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Kilavuz Notlari

Uluslararasi Degerleme Kilavuz Notu, No.3
Fabrika ve Ekipman Degerlemesi
(Heniiz yaymlanmamistir)
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Uluslararasi Degerleme Kilavuz Notu, No.4
Maddi Olmayan Varliklarin Degerlemesi

1.0. Giris

1.1 Uluslararast Degerleme Standartlart Komitesi
(UDSK), bu Kilavuz Notu’nu finansal tablolarin kullani-
cilar1 ile maddi olmayan varliklarin degerlemelerinin
kullanicilar1 i¢in uluslararasi toplumda maddi olmayan
varliklarin degerlemelerinin tutarliligini ve kalitesini art-
tirmak amaciyla hazirlamigtir.

1.2 Maddi olmayan varliklarin degerlemesi genelde
Uluslararas1 Degerleme Standardi 1’in (UDES 1) hii-
kiimleri uygulanarak Pazar Degeri esasli Degerleme ile
gerceklestirilir. Uygun aciklamalarla birlikte diger de-
gerleme esaslar1 kullanildiginda, UDES 2’nin hiikiimleri
uygulanmaktadir.

1.3 Genelde maddi olmayan varliklarin degerlemesinde
uygulanan kavramlar, siirecler ve yontemler, diger de-
gerleme tipleri icin uygulananlarla aynidir. Ancak bazi
terimlerin farkli anlamlar1 ve kullanim sekilleri olabilir.
Bu farkliliklar, kullanildiklar yerlerde dnemli a¢iklama-
lar halini alir. Bu Kilavuz Notu, maddi olmayan varlik-
larin degerlemelerinde kullanilan 6nemli tanimlar1 belir-
ler.

1.4 Tagimnmaz miilkiyet haklarinin degerlemelerinde kar-
silagilanlar da dahil olmak iizere tanimlanabilir bireysel
maddi olmayan varliklarin degeri ile faaliyetini siirdiiren
igletme hususlar1 arasindaki farki ayirt etmek konusunda
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Degerleme Uzmanlari ile degerleme hizmetlerini kulla-
nanlar dikkatli olmali ve 6zen gostermelidirler. Ikinciye
ornek, el degistirme potansiyeli olan miilk degerlemele-
ridir.

2.0. Kapsam

2.1. Bu Kilavuz Notu, maddi olmayan varliklarin deger-
lemelerinin hazirlanmasi veya kullanilmasi agsamasinda
yardimci olmak amaciyla sunulmustur.

2.2. Uluslararasi Degerleme Standartlar1 i¢in sunulan di-
ger Kilavuz Notlari’nda ortak olan noktalara ek olarak
bu Kilavuz Notu da maddi olmayan varliklarin degerlen-
dirilmesi siireci hakkinda daha genis bir agiklama iger-
mektedir. Bu Kilavuz Notu, maddi olmayan varliklarin
degerlemesine nelerin dahil oldugunu belirlemek ve di-
ger degerleme tipleriyle bir kargilagtirma esast olustur-
mak amaciyla hazirlanmistir, ancak burada belirtilen hu-
suslar ne bu Kilavuz Notu’nda ne de UDES te bir bagka
yerde belirtilenler haricinde zorunlu veya sinirlayici ola-
rak goriilmemelidir.

2.3. Diger temel degerleme ilkeleri olan Uluslararasi
Degerleme Standartlar1 ve Kilavuz Notlar1 da maddi ol-
mayan varliklarin degerlemelerine de uygulanabilir ol-
dugundan bu Kilavuz Notu, UDES’in tiim diger ilgili bo-
liimlerini icerecek sekilde anlagilmalidir.

3.0. Tanimlar
3.1. Defter Degeri.
3.1.1. Varliklarla ilgili olarak bir varligin aktiflestirilmig
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maliyetinden birikmis amortismaninin, tilkenme payinin
veya igletmenin hesap defterlerinde goriilen itfa payinin
cikarilmasindan sonra kalan degerdir.

3.1.2. Bir sirket ile ilgili olarak sirketin bilancosunda go-
ziiken toplam aktifleri (net amortisman, tiilkenme ve itfa)
ile toplam pasifleri arasindaki farktir Bu durumda defter
degeri, net defter degeri, net kiymet ve 6zsermaye ile es
anlamlidir.

3.2. Isletme. Ekonomik faaliyet pesinde kosan bir tica-
ret, endiistri veya hizmet kurulusudur.

3.3. Indirgeme.

3.3.1. Belirli bir siire i¢indeki mevcut veya tahmin edilen
net gelir veya bir dizi tahsilatlarin belirli bir tarihteki ser-
maye degerine doniistiiriilmesi.

3.4. Indirgeme Faktorii. Geliri degere doniistiirmek
amactyla kullanilan herhangi bir ¢arpan veya bolen.

3.5. Indirgeme Orani. Geliri degere doniistiirmek icin
kullanilan herhangi bir bolen (genelde yiizde ile ifade
edilir).

3.6. Nakit Akisi

3.6.1. Briit Nakit Akisi. Vergiler ciktiktan sonraki net
gelir artt amortisman ve itfa gibi nakit olmayan kalemler.

3.6.2 Net Nakit Akisi: Bir ¢aligma donemi sirasinda is-
letmenin tiim nakit ihtiyaglari karsilandiktan sonra geri
kalan nakit tutaridir. Net Nakit Akisi tipik olarak 6zser-
maye veya yatirilan sermaye i¢in var olan nakit demek-
tir.

225



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

3.6.3. Ozsermaye Net Nakit Akisi. Vergilerden sonraki
net gelir, art1 amortisman ve diger nakit olmayan gider-
ler, eksi isletme sermayesindeki artiglar, eksi sermaye
harcamalari, eksi yatirilan sermaye ana borcunda azal-
malar, art1 yatirilan sermaye ana borcunda artiglar anla-
mina gelir.

3.6.4. Yatirilmis Sermaye Net Nakit Akisi. Ozsermaye
net nakit akigi, art1 vergi diizeltmeleri yapilmis faiz dde-
meleri, eksi ana borgta net artiglar.

3.7.iskonto Oran1. Gelecekte Gdenecek veya almacak
olan bir parasal toplamin bugiinkii degere doniistiiriilme-
sinde kullanilan bir iskonto oramidir. Maddi olmayan
varliklara uygulanan iskonto orani ile maddi varliklara
uygulanan iskonto oraninin agirlikl ortalamast, igletme-
nin agirlikli ortalama sermaye maliyetiyle baglantili ol-
malidir.

3.8. Ekonomik Omiir. Miilkiin karl1 bir sekilde kullani-
labilecegi donemdir. Ekonomik 6miir, her bir iilkedeki
endiistriyel gelisime ve yasal ortama bagli olarak degi-
siklik gosterebilir.

3.9. Yiiriirlilk Tarihi. Degerleme Uzmanimin deger
hakkindaki goriisiiniin uygulamaya gegecegi tarih (Ayri-
ca Degerleme Tarihi olarak da bilinir.)

3.10. Girisim. Bkz. Isletme/Kurum.

3.11. Faaliyetlerini siirdiiren isletme. Yiiriimekte olan bir is.
Isletme normal olarak faaliyetini siirdiiren, yani 6ngorii-
lebilir bir gelecek siiresince faaliyetine devam eden bir
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girisimdir. Isletmenin ne tasfiye ne de faaliyetinin 6lge-
gini maddi olarak kisma niyeti veya geregi olmadig1 var-
sayilir. (UMS 1, 23-24, Cergeve, 23)

3.12. Faal isletme degeri.

3.12.1. Faaliyetlerini stirdiirmekte olan bir igletmenin ve-
ya bu igletmedeki bir hakkin degeri.

3.12.2. Faaliyetini siirdiiren bir igletmedeki egitilmis is-
giicii, faal bir tesis, gerekli ruhsatlar, sistemler ve prose-
diirlerin ytiriirliikte olmasi gibi faktorlerden kaynaklanan
maddi olmayan deger unsurlari.

3.13. Serefiye.

3.13.1. Tek tek tanimlanmasi ve ayr1 ayri kabul edilme
olanagi olmayan varliklardan dogan gelecekteki ekono-
mik fayda. (UFRS 3, Ek A).

3.13.2. Kisisel serefiye. Ozel nitelikli ticari miilklerin
satilmasiyla isin mevcut igletmecisine Ozellikle bagh
vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ise
yatirilan sermaye gibi diger finansal faktorler ile birlikte
tiikenecek olan pazar beklentilerinin tistiindeki karmn degeri.

3.13.3. Devredilebilir serefiye. Ekonomik fayda sagla-
yan miilke has isim ve itibar, miisteri siirekliligi, konum,
tiriinler ve benzeri faktorler sonucu ortaya ¢ikan maddi
olmayan varlik. Ozel kullanim amagli ticari miilklere ait
olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gececektir.

3.14. Gelir Indirgeme Yontemi. Bir degerin beklenen
faydalarin1 sermaye degerine doniistiirerek tahmin edil-
digi bir veya birden fazla yontem kullanilarak maddi ol-
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mayan bir varligin degerinin tahmin edilmesi i¢in kulla-
nilan bir genel yontem.

3.15. Maddi Olmayan Varhklar. Ekonomik 6zellikle-
riyle kendini belli eden varliklardir. Fiziksel bir varlikla-
r1 bulunmamaktadir, ancak sahiplerine hak ve imtiyazlar
sunarlar ve genelde sahiplerine gelir saglarlar. Maddi Ol-
mayan Varliklar, Haklar, Hi§kiler, Grup Halindeki Mad-
di Olmayan Varliklar veya Fikri Miilkiyet Hakki seklin-
de kategorilere ayrilabilir.

3.15.1. Haklar, taraflar icin ekonomik bir fayda sagla-
yan ve yazili olan veya olmayan bir sézlesmenin sartla-
rina gore mevcuttur. Bu sdzlesmelere 6rnek olarak teda-
rik sozlesmeleri, dagitim sozlesmeleri, temin etme soz-
lesmeleri, ruhsat izinleri ve digerleri gosterilebilir.

3.15.2. Taraflar arasindaki iliskiler normalde sozlesmeye
bagli degildir ve kisa 6miirlii olabilecegi gibi taraflar aci-
sindan 6nemli bir degere de sahip olabilir. Bu iligkilere
ornek olarak digerlerinin yani sira taraflar arasinda bir
araya getirilmis isglicii, miisteri iligkileri, tedarikei iligki-
leri, distribiitor iliskileri gosterilebilir.

3.15.3. Grup Halindeki Maddi Olmayan Varliklar,
belirlenebilir tiim maddi olmayan varliklar degerlendik-
ten ve toplam maddi olmayan varlik degerinden cikartil-
diktan sonra kalan maddi olmayan varlik degeridir. Al-
ternatif kavramlar arasinda miisteri siirekliligi, asir1 ka-
zang ve kalint1 deger yer alir. Grup halindeki maddi var-
liklara genelde Serefiye denir. Serefiyenin muhtelif za-
manlarda, miisterilerin belirli bir igyerine geri doniis egi-
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limi, igletmenin tanimlanan varliklara siradan bir geri
doniisiin tizerinde ilave bir gelir ve/veya igletmenin/ku-
rumun toplamda kendisini olusturan her bir varligin top-
lam degerinin de iizerinde sahip oldugu ilave bir deger
oldugu da soylenir.

3.15.4. Fikri Miilkiyet Haklar1, maddi olmayan varlik-
larin 6zel bir siniflandirmasidir, c¢linkii bu hak genelde
bagkalariin yetkisiz kullanimina kars1 yasalarca koru-
nur. Bu miilkiyet hakki tiplerine ornek olarak digerleri-
nin yani sira marka adlar1 veya ticari adlar; telif haklari;
patentler; ticari markalar; ticari sirlar veya know-how
gosterilebilir.

3.15.5. Genelde muhasebe meslegi, maddi olmayan var-
Iiklar1, miistereken kabul edilenlerin disinda, yasal veya
sozlesmesel bir geri kalan kullanim omrii olan ve/veya
tek tek devredilebilir ve isletmeden ayrilabilir olanlar
olarak sinirlandirmaktadir.

3.16. Maddi Olmayan Miilkiyet Hakki. Maddi olma-
yan varliklarin sahibine tanman haklar ve imtiyazlar.

3.17. Yasal Omiir. Yasalarin izin verdigi maddi olma-
yan varlik dmrii.

3.18. Pazar Yaklasimi. Bir varlig1 satilmis olan benzer
varliklarla karsilastiran bir veya daha fazla sayidaki yak-
lagimi kullanarak maddi olmayan bir varlik i¢in bir deger
gostergesi tahmininde bulunulmasini saglayan genel bir
yaklagimdir.
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3.19. Pazar Degeri. Bkz. UDES 1, paragraf 3.1.

3.20. Yatirnmin Geri Doniis Orani. Bir yatirimin ger-
ceklesen veya beklenen gelir tutari (zarar) ve/veya yati-
rim degerindeki, o yatirimin bir ylizdesi olarak ifade edi-
len, degisiklik.

3.21. Yerine Koyma Maliyeti Yeni. Degerlemesi yapi-
lan bir varlikla neredeyse esdeger bir fayda saglayan
benzer nitelikteki yeni bir varligin su anki maliyeti.

3.22. Rapor Tarihi. Degerleme Raporu’nun tarihidir.
Degerleme tarihiyle ayni veya daha sonraki bir tarih ola-
bilir.

3.23. Aymsm Yeniden Uretme Maliyeti Yeni. Esdeger
bir yeni varligin su anki maliyeti.

3.24. Degerleme Yaklasimi. Genelde, bir veya birden
fazla 6zel degerleme yontemi kullanilarak deger tahmin
etmenin bir yolu. (Bkz. Varlik Esasli Yaklagim, Pazar
Yaklasimi ve Gelir Indirgeme Yaklasimi tanimlari.)
3.25. Degerleme Yontemi. Degerleme yaklagimlar ara-
sinda bir degeri tahmin etmek i¢in 6zel bir yontem.
3.26. Degerleme Prosediirii. Bir degerleme yonteminin
adimlarin1 gergeklestirme sekli, eylemi ve teknigi.

3.27. Degerleme Orani. Bir deger veya fiyatin pay, fi-
nansal, isletme veya fiziksel verilerin de payda oldugu
bir faktor.

3.28. Kullanim Degeri. Bu deger tiirii, 6zel bir miilkiin,
miilkiin en verimli ve en iyi kullanimina veya bu miilkiin
satis1 halinde elde edilebilecek parasal tutarmma bakil-
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maksizin bir pargasint olusturdugu isletmeye/kuruma
yaptig1 6zel katkilarin degeri iizerine yogunlasan deger
tipidir. Kullanim degeri, belirli bir miilkiin belirli bir kul-
laniciya belirli bir kullanim i¢in verilmesinin degeri ol-
dugundan pazar ile ilgili degildir.

4.0. Muhasebe Standartlariyla llgisi

4.1. Maddi olmayan varlik degerlemeleri genelde finan-
sal tablolarin olusturulmasinda veya yeniden diizenlen-
mesinde yardimci olmak amaciyla muhtelif varliklar icin
deger tahsisi yapilmasina yonelik bir esas seklinde kulla-
nilirlar. Bu baglamda da Maddi Olmayan Varlik Deger-
leme Uzmanlari, degismekte olan fiyatlarin etkisini yan-
sitan bir yapiy1 takip ederek muhasebe standartlarini kar-
stlamak amaciyla bir igletmenin bilangosunun tiim bile-
senlerinin Pazar Degeri’ni yansitirlar.

4.2. Uluslararas1 Muhasebe Standardi 38 (UMS 38),
maddi olmayan varliklar i¢in muhasebe islemlerini belir-
ler, bir maddi olmayan varligin takdiri icin gerekli kriter-
leri tartigir, maddi olmayan varliklarin muhasebe agisin-
dan nasil ele alinacagini belirler ve maddi olmayan var-
liklar hakkindaki agiklamalara yonelik sartlar1 ortaya ko-
yar.

5.0 Kilavuz

5.1 Maddi olmayan varliklarin degerlemeleri, isletmele-
rin veya isletme boliimlerinin satin alinmasi ve elden ¢i-
karilmasi, birlegtirilmeleri, maddi olmayan bir varligin sa-
tist ve benzeri kullanim i¢in gerekli olabilir.
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5.1.1 Degerleme amaci dogrultusunda bir Pazar Degeri
tahmini gerekirse Degerleme Uzmani, UDES 1’in ilgili
hiikiimleriyle tutarl1 olmak kaydiyla bu tanimlari, siirec-
leri ve metodolojileri uygulayacaktir.

5.1.2 Eger bir degerleme icin Pazar Degeri haricinde bir
deger esasinin kullanilmasi gerekirse Degerleme Uzma-
n1, kullanilan bu degerin tipini agikca belirtecek, degeri
tanimlayacak ve deger tahminini Pazar Degeri tahminin-
den ayirt etmek icin gerekli adimlart atacaktir.

5.2 Eger, Degerleme Uzmaninin goriisiine gore bir de-
gerleme calismasinin bazi yonleri, Uluslararast Degerle-
me Standartlar1 veya bu Kilavuz Notu hiikiimlerinden
farkli bir uygulama gerektiriyorsa bu uygulama, bu fark-
liligin sebepleriyle birlikte aciklanmalidir.

5.3 Degerleme Uzmani1 dayanak olarak kullanilan tiim
veri kaynaklarinin degerleme taahhiidii acisindan giive-
nilir ve uygun olmasini saglayacak tiim adimlar atacak-
tir. Bircok durumda ikincil veya lgiinciil 6neme sahip
veri kaynaklarmin teyidi iglemleri Degerleme Uzmani-
nin sundugu hizmetlerin kapsami diginda olacaktir. Bu
dogrultuda Degerleme Uzmani, bu veri kaynaklarinin
dogrulugunu ve uygunlugunu pazarlardaki ve degerle-
menin yapildig1 yerdeki teamiillere gore dogrulayacaktir.

5.4 Maddi olmayan varliklarin degerlemesinde Degerle-
me Uzmanlari sik sik bir miisteriden veya miigteri tem-
silcisinden alinan bilgilere giivenerek hareket etmelidir.
Kendisine dayanilarak iglem yapilan bu tiir herhangi bir
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veri kaynagi, Degerleme Uzmani tarafindan sozlii ve ya-
zili raporlarda belirtilmeli ve veriler de miimkiin olan her
durumda makul gsekilde dogrulanmalidir. Degerleme Ra-
porlarr’nin sartlari, UDES Davranig Kurallari’nda (bo-
liim 7) ve UDES 3, Degerlemenin Raporlanmasi’nda be-
lirtilmigtir.

5.5 Her ne kadar maddi olmayan varliklarin degerleme
ilkeleri, yontemleri ve tekniklerinin bircogu diger deger-
leme alanlarida kullanilanlarla benzer olsa da maddi ol-
mayan varliklarin degerlemeleri i¢in 6zel bir 6grenim,
egitim, beceri ve deneyim gerekir.

5.6 Bir degerleme gérevinin agiklamasinda asagidaki un-
surlar yer almalidir:

5.6.1 Degerlemesi yapilan maddi olmayan varliklarin ve-
ya bu maddi olmayan varliklardaki miilkiyet hakkinin
belirlenmesi;

5.6.2 Degerlemenin yiiriirliik tarihi;
5.6.3 Deger tanimi;

5.6.4 Hakkin sahibi ve

5.6.5 Degerlemenin amaci ve kullanimi.

5.7 Maddi olmayan varliklar1 degerlemekte olan Deger-
leme Uzmani tarafindan goz 6niinde bulundurulmasi ge-
reken faktorler sunlardir:

5.7.1 Miilkiyet hakkiyla iligkili olan haklar, imtiyazlar
veya sartlar

233



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

5.7.1.1 Miilkiyet haklari, muhtelif yasal belgelerde belir-
tilmistir. Cesitli iilkelerde veya bazi yasama bolgelerinde
bu belgelere patentler, ticari markalar, markalar, know-
how, veritabanlar1 ve teklif haklar1 gibi isimler de veril-
mektedir.

5.7.1.2 Hakkin sahibi olan sahis, maddi olmayan varlik-
lardaki bu hakkin kayit altina alindig1 belgelere bagh
olarak hareket etmek zorundadir. Herhangi bir anlagma-
da veya yazigsmada cesitli haklar ve sartlar bulunabilir ve
bu haklar, hakkin yeni sahibine devredilebilir nitelikte
olabilecegi gibi tam tersi de olabilir.

5.7.2 Maddi olmayan varligin kalan ekonomik omrii
ve/veya yasal omrii

5.7.3 Maddi olmayan varliklarin kazang saglama kapasi-
tesi

5.7.4 Maddi olmayan varliklarin niteligi ve ge¢misi. De-
ger, gelecekteki miilkiyet hakki sayesinde elde edilebile-
cek haklara yonelik oldugundan maddi olmayan varlik-
lara iligkin gelecege yonelik beklentiler hakkinda rehber-
lik yapmas1 amaciyla ge¢mis bilgileri de degerlendirile-
bilir.

5.7.5 Degerleme konusu maddi olmayan varliklar1 etki-
leyebilecek ekonomik durum, siyasi goriiniimii ve hiikii-
met politikalarini da icerir. Doviz kuru, enflasyon ve fa-
iz oranlar1 gibi konular, ekonominin farkli sektorlerinde
faaliyet gosteren maddi olmayan varliklar farkl l¢tiler-
de etkileyebilir.
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5.7.6 Belirli bir sektoriin durumu ve goriiniimii ise deger-
leme konusunu olusturan maddi olmayan varliklar etki-
leyebilir.

5.7.7 Maddi olmayan deger genelde Serefiye denilen ay-
ristirllmamis varliklarda da goriiliir. Serefiye degeri, bu
baglamda ele alindiginda muhasebe anlaminda ele alinan
Serefiye degeri ile birbirine benzer konumdadir ve her
ikisi de tiim diger varliklar hesaba katildiktan sonra kalan
kalint1 degerdir (muhasebe terimi ile tarihsel maliyet).

5.7.8 Degerleme konusu maddi olmayan varliklarin miil-
kiyet haklarindaki 6nceki islemler.

5.7.9 Diger pazar verileri, 6rnegin alternatif yatirimlar-
daki geri doniis oranlari, vb.

5.7.10 Benzer nitelikteki maddi olmayan varlik haklari-
nin veya maddi olmayan varliklarin satin alinmasi icin
Odenecek pazar fiyatlari

5.7.10.1 Genelde, satin alma islemlerinde kullanilmak
tizere yeterli bilgi temin etmek giictiir veya imkansizdir.
Islemin gerceklesen fiyat: biliniyor olsa bile, Degerleme
Uzmanu satict tarafindan hangi garantilerin ve tazminat-
larin verildigini, hangi sartlarin verilip alindigin1 veya is-
lem tizerindeki hangi vergilendirme planinin etkili olaca-
gin1 bilemeyebilir.

5.7.10.2 Kargilastirilabilir veriler her zaman dikkatli bir
sekilde kullanilmalidir ve bu amagla ayarlama yapilmasi
gerekebilir.
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5.7.11 Maddi olmayan varliklarin ekonomik yetkinlikle-
rini ve olasiliklarini tahmin etmek amaciyla ge¢misteki
finansal tablolarda yapilan diizenlemeler.

5.7.12 Degerleme Uzmaninin ilgili olacagma inandigi
diger her tiir bilgi.

5.8 Maddi olmayan varliklar i¢in degerleme yakla-
simlari

5.8.1 Maddi olmayan varlik degerlemesinde uygulana-
cak pazar (emsal karsilagtirma) yaklagimi

5.8.1.1 Pazar yaklasimi, degerleme konusu varlig1 pazar-
da satilmig olan benzer nitelikteki maddi olmayan varlik-
larla veya maddi olmayan varlik miilkiyeti haklar1 ve
menkul kiymetleriyle karsilastirmaktadir.

5.8.1.2 Pazar yaklasiminda kullanilan veri kaynaklar
arasinda en sik kullanilan ikisi benzer nitelikteki maddi
olmayan varliklarin miilkiyet haklarinin ticaretinin ya-
piuldig1 pazarlar ve degerleme konusunu olugturan maddi
olmayan varligin miilkiyetinde daha 6nceden gercekles-
tirilmig islemlerdir.

5.8.1.2.1 Pazar yaklasiminda, benzer nitelikteki maddi
olmayan varliklarla yapilan kargilagtirmalarin makul bir
esast olmalidir. Bu benzer nitelikteki maddi olmayan
varliklar, degerleme konusunu olusturan maddi olmayan
varlik ile ayn1 sektorde veya ayni1 ekonomik degiskenle-
re bagl olan bir sektdrde olmalidir. Bu kargilastirma an-
laml bir sekilde gerceklestirilmeli ve yaniltict olmama-
lidur.
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5.8.1.3 Maddi olmayan varliklarin satin alinmalarini
analiz etmek suretiyle Degerleme Uzmani genelde fiya-
tin ¢esitli gelir veya net varlik dl¢iimlerine boliinmesiyle
elde edilen degerleme oranlarimi hesaplamaktadir. Bu
oranlar hesaplanirken ve secilirken 6zen gosterilmelidir.

5.8.1.3.1 Secilen oran(lar) maddi olmayan varliklarin de-
geri hakkinda anlamli bilgiler saglamalidir.

5.8.1.3.2 Bu orani hesaplamak icin kullanilan benzer ni-
telikteki maddi olmayan varliklara iligkin veriler dogru
olmalidir.

5.8.1.3.3 Oranlarin hesaplamalar1 dogru olmalidir.

5.8.1.3.4 Eger verilerin ortalamast alinirsa, gbz oniinde
bulundurulan siire ve ortalama alma yontemi, uygun ol-
malidir.

5.8.1.3.5 Tiim hesaplamalar, hem benzer nitelikteki
maddi olmayan varliklar hem de degerleme konusu mad-
di olmayan varliklar i¢in ayn1 sekilde gerceklestirilmelidir.
5.8.1.3.6 Oran(lar)da kullanilan fiyat verileri, degerleme
tarihi itibariyle gegerli olmalidir ve o andaki pazari tem-
sil etmelidir.

5.8.1.3.7 Uygun olan yerlerde benzer nitelikteki maddi
olmayan varliklari ve degerleme konusu maddi olmayan
varliklar1 daha kargilagtirilabilir kilmak icin diizenleme-
lere ihtiya¢ duyulabilir.

5.8.1.3.8 Diizenlemeler, olagandisi, tekrarlanmayan ve-
ya faal olmayan kalemler i¢in yapilmalidir.
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5.8.1.3.9 Secilen oranlar, benzer nitelikteki maddi olma-
yan varliklarin ve degerleme konusu maddi olmayan var-
liklarin riskleri ve beklentilerindeki farkliliklar ele alin-
diginda uygun nitelikte olmalidir.

5.8.1.3.10 Degerleme konusu maddi olmayan varliklara
birden fazla degerleme katsayisi se¢ilip uygulanabilece-
ginden bircok deger gostergesi hesaplanabilmektedir.

5.8.1.4 Degerleme hakkinda bilgi vermesi i¢in degerle-
me konusu maddi olmayan varliklarda daha 6nce gercek-
lestirilmis islemler kullanildiginda, ge¢en zaman ve eko-
nomide, sektorde ve maddi olmayan varliklardaki degi-
sen durumlar1 yansitacak sekilde ayarlama yapilmasi ge-
rekebilir.

5.8.2. Maddi olmayan varlik degerlemesinde uygulana-
cak gelir indirgeme yaklagimi

5.8.2.1 Gelir yaklagimi, beklenen kazanglarin bugiinkii
degerlerini tahmin ederek bir maddi olmayan varligin
veya maddi olmayan varlik sahiplik haklarinin degerini
tahmin eder. En sik kullanilan iki gelir yaklasimi yonte-
mi, (dogrudan) gelir indirgeme ve indirgenmis nakit aki-
s1 analizidir (INA).

5.8.2.1.1 Gelirin (dogrudan) indirgenmesinde temsili bir
gelir seviyesi, bir indirgeme oranina boliiniir veya bir ge-
lir katsayisi ile (indirgeme faktorii) carpilir ve boylece
gelir, degere doniistiiriilmiis olur.

5.8.2.1.2 Gelir genelde Degerleme Uzmani tarafindan
cesitli maddi olmayan varliklara tahsis edilir. Gelirin her
bir varliga, bu varliklarin tamami i¢in sdzkonusu olan
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geliri agsmayacak sekilde tahsis edilmesine dikkat edil-
melidir.

5.8.2.1.3 Teoride, gelir bir dizi farkli gelir ve nakit akisi
tipinden ibaret olabilir. Uygulamada ise gelir dl¢iisii ge-
nelde ya vergi 6ncesi ya da vergi sonrasi gelirdir. Indir-
geme yaklagimlari kullaniliyorsa varliklarin ekonomik
Omiirleri sinirsizdir veya ¢ok uzundur.

5.8.2.1.4 INA analizinde ve/veya temettii yonteminde
nakit tahsilatlari, gelecekteki donemlerin her biri icin
tahmin edilir. Bu tahsilatlar, simdiki deger teknikleri kul-
lanilarak bir iskonto oraninin uygulanmasiyla degere do-
niistliriiliir. Nakit akisinin bir¢ok farkli tanimi kullanila-
bilir. Iskonto yontemleri g¢ogunlukla smirli ekonomik
omiirleri olan maddi olmayan varliklar icin kullanilir. Is-
konto yontemlerinin kapsadigi donem normalde ekono-
mik 0miirden veya yasal 6miirden (varlifin veya bu var-
liktaki hakkin yasal olarak koruma altinda oldugu tanim-
lanabilir donem) daha kisadir.

5.8.2.1.4.1. Ekonomik 6miir maddi olmayan varliklarin
varligin sahibine bir ekonomik getiri saglamasi beklenen
donem olarak 6Slciiliir. Buna 6rnek olarak giincellenmis
bir siirlimiiyle degistirilmesi gerekmeden 6nce 36 aylik
bir 6mrii olmasi beklenen bir bilgisayar yazilimi gdsteri-
lebilir.

5.8.2.1.4.2 Yasal 6miir maddi olmayan varligin yasalar-
la koruma altinda olabilecegi donem olarak 6lg¢iiliir. Bu-
na Ornek olarak, baglangi¢ta tanimlanabilir bir dmrii olan
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ve zaman i¢inde ¢ok yavas bir hizla sifira dogru giden bir
patent gosterilebilir.

5.8.2.1.5 indirgeme oranlar1 ve iskonto oranlari, pazar-
dan elde edilir ve fiyat katsayilar1 (halka agik islem go-
ren igletmeler veya islemlerden elde edilen veriler cerce-
vesinde) veya bir faiz orani (alternatif yatirimlara dair ve-
riler ¢cercevesinde) seklinde ifade edilir.

5.8.2.2 Beklenen gelir veya kazanclar, kazanglarin bek-
lenen biiyiimelerini, kazang akigiyla iliskili risk ve para-
nin zaman degerini géz 6niinde bulunduran hesaplar kul-
lanilarak degere doniistiiriiliir.

5.8.3 Genelde yeniden yapim maliyeti olarak da adlandi-
rilan maliyet yaklasimi ayrica diizeltilmis varlik yaklasi-
mu olarak da bilinir.

5.8.3.1 Finansman esash yaklasim ikame Prensibi iizeri-
ne kurulmustur, yani bir varligin degeri, o varlig1 olustu-
ran pargalarin tamaminin yenisiyle degistirilme maliye-
tinden fazla olmayacaktir.

5.8.3.2 Maliyet yaklagiminin uygulanmasinda, varliklar
olusturan her bir varligin maliyeti, gelistirmecinin kari
da dahil olmak iizere, degerleme tarihi itibariyle sahip
olunan bilgi kullanilarak tahmin edilmelidir.

5.9 Mutabakat siirecleri

5.9.1 Deger sonucu, asagidaki unsurlari esas alacaktir.
5.9.1.1 Degerin tanimi ve

5.9.1.2 Degerleme gorevi kapsaminda degerleme tarihi
itibariyle gerekli olabilecek tiim ilgili bilgiler.
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5.9.2 Deger sonucu ayrica gerceklestirilen degerleme
yontemlerinden kaynaklanan deger gostergelerini de
esas alacaktir.

5.9.2.1 Uygun yaklagimlarin, yontemlerin ve prosediirle-
rin se¢imi ve kullanilmasi, Degerleme Uzmaninin takdi-
rine baglidir.

5.9.2.2 Degerleme Uzmani, Degerleme Siireci’nin uygu-
lanmasi sirasinda ortaya c¢ikan deger gostergelerinden
her birine verilecek goreceli agirlig: tespit ederken kendi
goriisiinii kullanmalidir. Degerleme Uzmani, mutabik
kalinan deger sonucuna erismek amaciyla kullanilan de-
gerleme yontemleri icin ve kullanilan degerleme yon-
temlerinin agirliklarinin belirlenmesi icin mantigini ve
sahip oldugu kanitlar1 kullanmalidir.

6.0 Yiiriirliik Tarihi

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