Sermaye Piyasasi Kurulundan: Sermaye Pi da Uluslararasi .
Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig (Seri: VII, No: 45) Istanbul smmmo

Uluslararasi Degerleme Kilavuz Notu, No.2
Kira Haklarinmin Degerlemesi

1.0 Giris

1.1 Uluslararasi Degerleme Standartlari’nin (UDES) Ge-
nel Degerleme Kavramlar1 ve Ilkeleri’nde, fiziksel ve
maddi “sey” olan gayrimenkul (bkz. Kavramlar ve Ilke-
ler, 3.0) ile gayrimenkuliin miilkiyetiyle ilgili haklara,
menfaatler ve kazanclara iliskin tasinmaz miilkiyet hak-
lar1 arasindaki fark belirtilmigtir. Kira haklari, bir bagka-
sina kiralanmig miilkiin sahibi olan kiralayan ile kira
O0demeleri veya ekonomik 6zellige sahip diger degerli
varliklar karsiliginda kiralanan miilkii daimi olmamak
kaydiyla kullanma hakkina sahip olan bir kiract arasin-
daki sozlesmeye dayali iliskiden (sartlar1 bir kirama s6z-
lesmesi ile belirlenir) kaynaklanan bir taginmaz miilkiye-
ti seklidir.

1.2 Yanlis anlagilmalarin ve karisikliklarin oniine gec-
mek icin Degerleme Uzmanlar1 ve degerleme hizmetini
kullanan kisilerin, kira haklarmin ele alinmasina iliskin
fiziksel ve yasal hususlar arasindaki 6nemli farkliliklar
takdir edebilmesi gerekir.

1.3 Bu sahiplik smifi, mutlak ayni hak veya miilkiyet
hakkinda oldugu gibi, degerlendirilmekte olan her tiir
miilkiyet varliklarinin ortak niteligidir. Bir tasinmaz
miilk, her biri serbestce el degistirmesine imkan veren
pazar degerine sahip bir veya daha fazla taginmaz miilki-
yeti icerebilir.
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1.4 Hicbir durumda ayni taginmaz lizerindeki farklr miil-
kiyet haklarimi ayr1 ayr1 degerlemek ve sonra da bunlari,
gayrimenkuliin toplam degerinin bir gostergesi gibi top-
lamak uygun degildir. Kiralama s6zlesmeleri, mutlak ay-
ni hak, veya miilkiyet hakkindan farkli benzersiz yasal
miilkiyet haklar tesis eder.

1.5 Uluslararast Finansal Raporlama Standartlari
(UFRS) [Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 (UMS) da-
hil], iizerinde bir kiralama sdzlegmesi olan veya boyle
bir kiralama sézlesmesine konu olan miilk i¢in 6zel mu-
hasebe sartlar1 icermektedir.

1.6 Ayni miilk iizerindeki farkli yasal haklar arasindaki
iligkiler karmasgik olabilecegi gibi ¢esitli haklari tanimla-
mak amaciyla kullanilan farkli terminoloji nedeniyle da-
ha da kafa karistirict bir hal alabilir. Bu Kilavuz Notu, bu
hususlar belirleyip agikli§a kavusturmayr amaglamakta-
dir.

2.0 Kapsam

2.1 Bu Kilavuz Notu, kira haklarinin degerlendirilmesin-
de ve raporlanmasinda gz 6niinde bulundurulan tanim-
lari, ilkeleri ve 6nemli hususlar belirler.

2.2 Bu Kilavuz Notu, UDES Kavramlari ve Ilkeleri ile
UDES 1 ve 2 ile Uluslararas1 Degerleme Uygulamalari 1
ve 2 referans gosterilerek uygulanacaktir.

2.3 Bu Kilavuz Notu, bir kiracinin bir arazi ve/veya bina
tizerindeki bir hakki elinde tutmasinin ayri bir hukuki ta-
sinmaz miilk olarak kabul edildigi iilkelerde gecerlidir.
Bir kiralama hakki, ya daha uzun siireli bir baska kirala-
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ma hakki veya mutlak ayni hak, veya miilkiyet hakki
seklinde olabilecek bir oncelikli hakkin altindadir.

3.0 Tanimlar

3.1 Yasal haklarin tanimi ve degerlemesinin esasini olus-
turan terimler arasinda sunlar yer alir:

3.1.1 Miilkiyet Hakki, arazi iizerinde siirekli bir miilki-
yeti temsil eden mutlak ayni hak ile ayn1 anlama sahip-
tir.

3.1.2 Kiralama. Kullanim ve tasarruf haklarinin bir
miilkiin tapu sahibinden (arazi sahibi veya kiralayan ola-
rak adlandirilir) bir baska sahsa (kiraci olarak adlandiri-
lir) kira ¢ercevesinde ongoriildiigii sekilde, verdigi kira
ticretlerini 6deme sozii karsiliginda devredildigi bir s6z-
lesme diizenlemesidir. Uygulamada, taraflarin haklar1 ve
sorumluluklar1 karmagik ve aralarinda yaptiklart sozles-
menin 6zel sartlarina bagl olabilir.

3.1.3 Kiralayanin Hakki. Asagidaki paragraflar 3.1.5,
3.1.6 veya 3.1.7°de belirtilen durumlardan herhangi biri
cercevesinde kiralayanin elinde tuttugu haktir.

3.1.4 Kiralama Hakki. Ayn1 zamanda Kira Hakki veya
Kirac1 Hakki olarak da bilinir. Bir gayrimenkuliin miilki-
yeti cercevesindeki haklardan ziyade bir kiranin sartla-
riyla olusturulan ayni haktir. Bu kira hakki, belirli bir sii-
re igerisinde sona eren ve boliinebilen veya alt kiralama
yoluyla kiralanabilen 6zel bir kira diizenlemesinin sartla-
rina tabidir.
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3.1.5 Kiralamaya Konu Miilkiyet Hakki, Kiralayanin
Hakki ile ayn1 anlama sahip olup, baskalarina kiralanan
bir gayrimenkul {izerindeki sahiplik haklarin1 temsil et-
mektedir.

3.1.6 Esas Kiralama veya Asil Kiralama. Kiralanan
miilkii alt kiracilara kiraya verme niyeti tastyan kiraciy-
la yapilan kiralama.

3.1.7 Esas Kiralama Hakki, Ara Kiralayan Hakki ile
ayni anlama sahiptir. Esas kiralama veya asil kiralama
hakkinin sahibidir.

3.1.8 Arazi Kira Sézlesmesi. Kiracinin araziyi iyilestir-
mesine veya arazi lizerinde bina yapmasina ve sézlesme
siiresince bunun saglayacagi kazancglardan yararlanmasi-
na olanak veren, genellikle uzun siireli bir kira sdzlegme-
sidir.

3.1.9 Kira Bedeli Tipleri.

3.1.9.1 Pazar Kira Bedeli. Bir miilkiin veya miilk dahi-
lindeki bir yerin bir istekli kiralayan ile bir istekli kiraci
arasinda, uygun olarak yapilmis bir pazarlama faaliyeti
sonrasinda, taraflarin her birinin bilingli, basiretli ve hic-
bir zorlama olmaksizin hareket ederek, normalde yiiz yii-
ze gerceklestirdikleri bir islem neticesinde, ilgili uygun
kiralama sartlarina tabi olarak degerleme tarihinde kira-
lanmast i¢in tahmin edilen tutardir.

Pazar Kira Bedeli’nin verildigi durumlarda, yansittigi
“uygun kiralama sartlar1” da belirtilmelidir.
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3.1.9.2 Sozlesme Kira Bedeli. Belirli bir sézlesme cer-
cevesindeki kira bedelidir. Bu bedel, Pazar kira bedeline
esit olabilse de uygulamada 6zellikle sabit kira bedeli
olan eski kiralamalar icin farklilik gosterebilir.

3.1.9.3 Ciro Uzerinden Kira Bedeli veya Katilim Kira
Bedeli Kiralayanin, kiracinin kazanglarina dayali bir ki-
ra bedelini aldig1 her tiir kira diizenlemesi. Yiizdelik ki-
ra bedeli, ciro tizerinden kira ticretine bir Ornektir.

3.1.10 Evlilik Degeri veya Birlesik Haklarimn Degeri.
Bir miilk iizerinde birlestirilen iki veya daha fazla hakkin
her birinin kendi degerlerinin toplami iizerinde meydana
getirdikleri fazla degerdir.

3.1.11 Satis ve Geri Kiralama. Bir gayrimenkuliin ayn1
anda hem satilmasi, hem de saticiya kiralanmasidir. Ali-
c1, kiralayan veya mal sahibi olur, satict da kiract olur.
Taraflar arasinda 6zellikli durumlar veya iligkiler olabi-
leceginden satig ve geri kiralama islemleri normal piya-
sa sartlarini igerebilir veya icermeyebilir.

4.0 Muhasebe Standartlariyla Ilgisi

4.1 Kiralanan bir miilk, UFRS/ UMS’a gore iizerinde
miilkiyet hakk: olan miilk, fabrika ve ekipmandan farkli
olarak hesaba alinir. Degerleme sartlar1 UDU 1 ve UDU
1’in Ek-A’sinda 6zetlenmisgtir.

5.0 Kilavuz

5.1 Kiralama ile elde edilen hak, miilkiyet hakki ile ayni
prensiplere gore degerlendirilmelidir. Ancak, kiralama
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sozlesmesi tarafindan miilkiyet hakk: {izerinde getirilen
ve kira hakkinin pazarlanabilirligini ortadan kaldiran ve-
ya daraltan bir takim kisitlamalarin yaratacagi farklilik-
lar g6z oniinde bulundurulmalidir.

5.2 Ozellikle kira haklar1 kisitlayici taahhiitler ve bozma
hiikiimlerine tabidir.

5.3 Isletme kiralamasima tabi olan mutlak miilkiyetler
muhasebe acisindan genelde yatirim miilkii olarak ele
alinir ve Pazar Degeri ile degerlendirilir. Esas Kiralama
Haklar1 da Pazar Degeri ile degerlendirilir.

5.4 Bazi tilkelerde yasal olarak, kiraci kiralayana ait miil-
kiyet hakkini satin almak veya yillar siiresince kira soz-
lesmesini yenilemek i¢in mutlak veya sarta bagl bir hak-
ka sahip olabilir. Degerleme Uzmani yasal haklarin var-
ligina dikkati cekmeli ve onlarin dikkate alinip alinmadi-
gin1 Degerleme Raporu veya Belgesinde belirtmelidir.

5.5 Fiziki madde ile hukuki haklar arasinda ayirim
yapmak degerleme acisindan énemlidir. Ornegin, bir
kiralama sozlegmesi, kiralama yoluyla elde edilen miilki-
yet ve kullanim hakkini kiracinin satamayacagi veya
devredemeyecegini belirterek kiralama sozlegmesi siire-
since pazarlanamayacak duruma getirebilir. Kiralamanin
kiraci icin degeri, dolayisiyla sadece kullanma ve yerles-
me hakkindan ibarettir. Kiracimin kiralamadan dogan
miilkiyet, kullanim ve yerlesme haklar1 parasal ola-
rak ifade edilse bile s6z konusu hak Pazarda satilma-
dig1 icin bu onun Pazar Degeri degildir. Ancak, kira-
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layamin hakkimn kiralama siiresindeki kira gelirleri
ile birlikte, eger varsa, kiralama siiresinin sonundaki
kalint1 degere dayanan bir Pazar Degeri vardir.

5.6 Bir miilk iizerindeki her bir hak ayr1 bir varhk
olarak degerlendirilmeli ve diger haklarla birlestiril-
mis gibi diisiiniilmemelidir. Birlestirilmis haklarin de-
geri veya evlilik degeri sadece tamamlayici tavsiyelerde
ifade edilmeli ve sadece belirli varsayimlara dayanan bir
degerleme olarak ve Degerleme Uzmaninin raporu yete-
rince nitelikli ise ele alinmalidir.

5.7 Agir kiralama anlasmalari, bir kira hakkinin Pa-
zar Degerini olumsuz yonde etkileyebilir. Degerleme
Uzmam, Degerleme Raporu’nda boyle durumlarin
varhi@ina dikkat cekmelidir. Bu olumsuz etkinin ortaya
ciktigr en belirgin durum agir kisitlamalar veya alt kira-
lama hakkinda goriiliir.

5.8 Sirketler Arasi Kiralama

5.8.1 Bir miilkiin aynm1 gruptan iki sirket arasinda bir
kiralama veya kira sozlesmesine konu oldugu du-
rumlarda, taraflar arasmdaki iliskinin raporda acik-
lanmis olmasi ve normal ticari uygulamalara gore
sozlesmenin mesafeli kosullarla yapilmis olmasi kay-
diyla boyle bir sozlesmenin var oldugunu hesaba kat-
mak miimkiindiir. Bir finansal tabloya dahil etmek iize-
re bir degerleme gorevi iistlenilmigse, degerlemesi yapi-
lan kiralama sozlesmesi taraflarindan birinin haklarim
veren herhangi bir sirketler arasi kiralama sézlesmesini
yansitmak kabul edilebilir bir durumdur. Ancak, konso-
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lide hesaplarina dahil etmek i¢in grubun haklar1 deger-
lendiriliyorsa, herhangi bir sirketler arasi kiralama soz-
lesmesi gozardi edilmelidir (Uluslararasi Muhasebe
Standardi 40, paragraf. B21).

5.9 Kiracmin Haklarmin Degismesi

5.9.1 Kiralamaya konu olan herhangi bir miilkiyet hakki-
nin degerlemesi yapilirken, kiraci tarafindan miilkte bir
degisiklik veya uyarlama yapilip yapilmadigini Degerle-
me Uzmaninin belirlemesi onemlidir. Eger Oyle ise, asa-
gidaki sorularin cevaplandirilmasi gerekir:

a) Kiraci, degisikliklere iligkin herhangi bir kiralama sar-
t1 veya kisitlamasina riayet etmis midir ?

b) Herhangi bir iilke yasasinin degisiklerle ilgili olarak
taraflarin haklar iizerindeki etkileri nedir?

¢) Degisiklikler zorunlu mu yoksa isteyerek mi yapilmigtir?
d) Kiralayanin isin maliyeti veya bedelini kiractya ode-
mesi veya kiracinin kira siiresinin sonunda degisiklikleri
kaldirmasi icin herhangi bir yiikiimliiliik var midir?

5.9.2 Kiraciin haklarindaki degisiklikler iki kategoriye
ayrilir:

a) Zorunlu Degisiklikler: Bu durum genelde bir miil-
kiin temel durumda veya kiracinin inga veya uygun hale
getirme iglerini yapmadan yerlegmesinin miimkiin olma-
dig1 kaba ingaat halinde kiraya verilmesi durumunda or-
taya cikar. Kira sozlesmesi, cogunlukla bu islerin belli
bir siire icerisinde kiraci tarafindan yapilmasini sart ko-
san bir hiikiim tasir.
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b) Géniillii Degisiklikler: Tipik olarak bu durum bir
miilkiin hemen yerlesilmeye hazir, bitirilmis bir hal-
de bulundugu, ancak kendi 6zel gereklerine uygun
hale getirmek icin kiracimin kendi istegi ile miilkte
iyilestirme veya uyarlama yaptigi durumlarda ortaya
cikar. Kiracinin bunu degisiklik olarak kabul etmesine
karsilik genel Pazar 6yle kabul etmeyebilir.

5.9.3 Zorunlu degisikliklerin genellikle Pazar Kira
Bedeli iizerinde olumlu etkileri vardir. Goniillii ola-
rak yapilan degisikliklerin 6zellikleri ve ihtisaslasma
derecesine bagh olarak Pazar Kira Bedeli iizerinde
olumlu ya da olumsuz etkileri olabilecegi gibi hic¢ bir
etkisi de olmayabilir. Pazar Kira Bedelinin kiralayan
veya kiracinin haklarinin degeri iizerine yansima derece-
si 5.9.1° deki sorulara verilen cevaplara dayanmaktadir.

5.10 Negatif Pazar Degerleri

5.10.1 Kiralama haklarinin bir taahhiide iligkin ytikiimlii-
liikkler icermesi halinde bu haklarin Negatif Pazar Deger-
leri olabilir.

5.11 Genel

Kira haklarmin degerlemesindeki goreceli karmagiklik
nedeniyle miisteri veya miisterinin hukuk danismaninin
Degerleme Uzmanina tiim kiralama sozlesmelerinin
kopyalarini, ¢ok kiracili miilklerde ise diger kiralama
sozlesmelerinin sartlarinin 6zetleriyle birlikte kiralama
sozlesmesi Orneklerini vermesi sarttir.
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6.0 Yiiriirliik Tarihi

6.1 Bu Uluslararas1 Degerleme Kilavuz Notu 31 Ocak
2005 tarihinde yiiriirliige girmistir.
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