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OZET

Bu c¢alismada hedeflenen; iilkemizde faaliyet gostermekte ve halka agik olan gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin(GYO’larin) bagimsiz denetim raporlarinda ayrica gosterilen kilit denetim konularinin
incelenmesi, ayrica neden bagimsiz denet¢i raporunda ayrica agiklanacak kadar onemlilik teskil ettiginin
arastiritlmasi ve kilit denetim konularinin firma mali tablolariyla olan iliskisini ortaya koymaktir.Yapilan
arastirma sonucuna gore gayrimenkul yatirim ortakliklarinin ¢ogunlugunun bagimsiz denetci raporunda
belirtmis oldugu kilit denetim konusu olan “’yatirim amaclh gayrimenkullerin gercege uygun deger
6lglimii’niin firmanm mali tablolariyla iliskisi bulunmaktadir..Kilit denetim konulari,Borsa Istanbul’da
islem gormekte olan sirketlerin 01/01/2017 tarihinde ve sonrasindaki bagimsiz denetimlerini kapsayacak
olmasindan 6tiirii halka agik 33 gayrimenkul yatirim ortakliginin 2017 yilina ait bagimsiz denetim raporlari
incelenmis olup bagimsiz denetim raporunda en ¢ok belirlenen kilit denetim konulari(Key Audit Matters)
sirastyla;Yatirim amagli gayrimenkullerin ger¢cege uygun degerlerinin belirlenmesine iliskin yapilan
degerleme calismalar,kira gelirlerinin muhasebelestirilmesi ve faaliyet kiralama anlagmalari,stoklar,isletme
birlesmelerinin muhasebelestirilmesi,hasilatin kaydedilmesi,stok deger diisiikliigii karsiligi,finansal
borclar.

Anahtar Kelimeler: yatirim amach gayrimenkuller,kilit denetim konulari,gercege uygun deger
THE RELATIONSHIP OF REAL ESTATE INVESTMENT TRUSTS TO KEY AUDIT MATTERS

ABSTRACT

This research aimed showing key audit matters in Turkey and independent audit reports of real estate
investment trusts obligation to make a public disclosure, the further reason to investigate whether constitutes
materiality to be disclosed also in the independent auditor's report and key audit issues the company is to
reveal the relationship with the financial statements According to the results of the research, the key audit
subject of the majority of real estate investment trusts in the independent auditor's report, " fair value
measurement of investment properties ", is related to the firm's financial statements. Independent audit
reports of 33 public real estate investment trusts for 2017 have been reviewed and the key audit issues
identified in the independent audit report are in order. Valuation studies to determine the fair value of
investment properties, accounting for rental income and operating lease agreements, inventories, accounting
for business combinations, recording revenue, provision for inventory impairment, financial liabilities
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Giris

Insaat sektorii, Tiirkiye’de énemli bir paya sahiptir.Ulkemizdeki tasarruf anlayisiin da gayrimenkul yatirimlarina
dayanmis olmasi bu sektoriin hacmini daha da biiyiitmektedir. Gayrimenkul,gayrimenkul projeleri,gayrimenkule
dayandirilmis olan hak,sermaye piyasasi araci ve kurulca belirlenen varliklar ve haklardan olusmus olan portfoyii
isletmek i¢in kurulmus olan halka acik anonim ortakliga “’Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklarn”’
denilmektedir.Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin, kurumlar vergisi yoniinden avantaji vardir.Ettigi kar miktar fark
etmeksizin higbir sekilde kurumlar vergisine tabi degillerdir ve %100 oraninda istisnaya sahiplerdir.Gayrimenkul
yatirnm ortakliklari,bu alanda olusmus kardan,kii¢iik yatirimcilarin gelir elde etmesine ve bu yatirimcilarin
olusturacagi genis fon tutarlarinin da bu sektore yoneltilmesine olanak vermektedir.Ayrica GYO’larin,her gecen
glin artmakta olan niifus i¢in gerekli gayrimenkullerin insalarinin yapilmasikayit disi olusan ekonominin
azalmasma ve Sermaye Piyasasi araglarmin kullanimlarinin artmasi gibi amaglart da vardir.Borsa’ya kote olmus
gayrimenkul yatirim ortakliklarmin finansal durum tablolarindaki varliklarmin biiyiik bir ¢ogunlugunu yatirim
amagli gayrimenkuller olusturmaktadir.Fakat bu yatirim amaclhi gayrimenkullerin gergege uygun degerinin 6l¢iimii
bir o kadar zordur.

Her ne kadar gercege uygun degerin,her zaman finansallarda goriilmesi arzu edilse bile,tahmin iceren ve
isletmelerden bagimsiz piyasa bazli 6l¢iim hesaplamasindan 6tiirii giivenilir olmasi pek beklenemez. Kira gelirleri
veya deger artis kazanclar1 ya da her ikisine sahip olmak amaciyla elde tutulan gayrimenkuller “”Yatirim Amagh
Gayrimenkuller’” olarak adlandirilirlar.Ayrica yatirim amagl gayrimenkullerin nakit yaratabilme o6zelligi;en
onemli oOzelligi olarak ifade edilebilir.Finansal tablolar;isletmelerin var olan finansal durumlarinin ve
performanslarmm sunulmasidir.Finansal tablolarin temel amaci;finansal bilgi kullanicilarmin kararlar
alabilmelerine olanak saglayacak olan; sirketin var olan finansal durumu,performansi ve yarattig1 nakit akislar
hakkinda bilgiler saglamaktir.Bu bilgilerin saglanmasina vesile olan finansal tablolarin dogru bir sekilde hazirlanip
sunulmasi da isletme yonetimine aittir.Hazirlanmis olan finansal tablolarin énemli yanlisliklar icermesi,finansal
bilgi kullanicilarmin da yanlis kararlar almalarina ve zarara ugramalarina neden olabilir.

Bundan 6tiirii finansal tablolarda sunulmus olan bilgiler;finansal bilgi kullanicilarinin karar alma ihtiyaglarma
cevap verecek sekilde;giivenilir,tarafsiz,anlasilir,gercege ve ihtiyaca uygun nitelikte olmasi gerekmektedir.Ve
finansal tablolardaki bilgilerin “’Finansal Tablolar Denetimi’® altinda bagimsiz denetim sirketlerince
denetlenip,sonuglarinin raporlanmasi finansal bilgi kullanicilari i¢in biiyiik 6nem arz etmekte olup ayrica finansal
tablolara olan giiven seviyelerinin de artmasini saglamaktadir. Yapilan finansal tablolar denetimlerinin nihai amaci
da;finansal bilgi kullanicilariin finansal tablolara olan giiven seviyelerini arttirmaktir

Yapilan denetim galismalar1 sonucunda finansal tablolarin ve denetim raporlarinin igeriginde ve esasinda bazi
degisiklikler olabilmektedir. Bagimsiz denet¢i raporunda yapilan onemli bir degisiklik ise, “BDS 701 Kilit
Denetim Konularinmm Bagimsiz Denet¢i Raporunda Bildirilmesi Standardi’’min 09.03.2017 tarihli Resmi
Gazete’de yayinlanip,yiiriirlige girmesiyle olmustur. Bu standardin yiiriirlige girmis olmasinin 1s1ginda
01.01.2017 ve sonraki hesap dénemlerinin bagimsiz denetiminde,bagimsiz denetg¢i raporlarinda kilit denetim
konular1 agiklanmis olmalidir. Yapilmakta olan bagimsiz denetimlerde daha fazla seffaflik ortami olusturmak ve
bagimsiz denet¢i raporunun iletisim degerini arttirmak amaciyla kilit denetim konular1 her bagimsiz denetim
caligmasinda bagimsiz denetgi raporunda agiklanmalidir.Denet¢inin mesleki muhakemesine istinaden belirlenen
kilit denetim konularinin bagimsiz denet¢i raporlarinda bildirilmesi; cari donemde denetimi yapilan finansal
tablolardaki onemlilik teskil eden konularmn,finansal bilgi kullanilarmca anlagilmasini ve detayl bilgiler
edinmelerini saglamaktadir.

Bu calismanin amaci Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve kamuya acgiklama yapma zorunlulugu bulunan gayrimenkul
yatirim ortakliklarinin bagimsiz denetgi raporlarinda ayrica gosterilen kilit denetim konularinin incelenmesi,
ayrica neden bagimsiz denetci raporunda ayrica agiklanacak kadar dnemlilik teskil ettiginin arastirilmasi ve kilit
denetim konularmin firma mali tablolariyla olan iliskisini incelemektir.

Literatiirde kilit denetim konular1 yeni bir konudur.Bagimsiz Denetim Standardi ’BDS 701 Kilit Denetim
Konularmin Bagimsiz Denet¢i Raporunda Bildirilmesi’’ ile 09/03/2017°de yiiriirliige girmistir.Bu konudaki
calismalarin sayisy,literatiiriimiize yeni girdigi igin igin ¢ok fazla degildir.Denet¢inin ayagina takilan,ayni zamanda
finansal tablolar1 da yakindan ilgilendiren hususlarin ayrica bagimsiz denetim raporunda agiklanmasi ve nasil ele
alindiginin belirtilmesi, ayni zamanda finansal tablo hedef kullanicilarnin da finansal tablolarla ilgili
anlasilir,giivenilir,gercege uygun dogru bilgi alabilme ihtiyaglarina cevap vermektedir.Calismamizda halka agik
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gayrimenkul yatirim ortakliklariim bagimsiz denetim raporlarinda belirtilen kilit denetim konularinin neden ayrica
belirtilecek kadar 6nemlilik teskil ettiginin arastirilmast ve 33 halka agik gayrimenkul yatirim ortakliginin 24
tanesinin bagimsiz denetim raporunda belirtilmis olan “’yatirim amagli gayrimenkullerin gercege uygun deger
Ol¢imi’” kilit denetim konusunun,finansal tablolarla iliskisini incelemektir.

Daha giivenilir,anlasilir,ger¢ege uygun finansal tablolar hazirlanip,hazirlanan finansal tablolarm hedef
kullanicilarina dogru bilgiler aktarabilme ihtiyacini karsilamasi agisindan kilit denetim konulariyla ilgili
calismalarin sayisinin ilerideki zamanlarda daha da artacag 6ngériilmektedir. Bu konuda ise suana kadar, BICER,
A. A, & EROL, S. (2017). Uds 701 Kapsaminda Denetimde Tespit Edilen Kilit Bulgularin Finansal Bilgi
Kullanicilarina Sunulmasi. Journal of Marmara University Social Sciences, DOGAN, A. (2018). Bagimsiz
Denetimde Yeni Bir Yaklasim: Kilit Denetim Konulari. World of Accounting Science gibi c¢aligmalar
bulunmaktadir.Bu ¢alismalarda kilit denetim konusunun tanimi,amaglar1 agiklanmig olup ve bunlarin finansal
tablolarda gosterilmesi konusunda calismalar yapilmistir. Ayrica literatiirde yatirim amagli gayrimenkullerin
finansal tablolara yansitilmasiyla ilgili ¢aligmalar bulunmaktadir.

Bu ¢alismalardan bazilari; Gonen, S., & Glryel, A. (n.d.). Yatirim Amagh Gayrimenkullerin TMS 40 Kapsaminda
Muhasebelestirilmesi. Journal of Accounting,Finance and Auditing Series , DEMIRBAS, M. (2018). Yatirim

Amagli Gayrimenkullerin Ornek Vakalarla incelenmesi. Journal of Accounting & Finance.

1.GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI

Sermaye Piyasasit Kanunu ¢ergevesinde, SPK Teblig I11-48.1°de diizenlenmis olan gayrimenkul yatirim ortakliklari,
Gayrimenkul,gayrimenkul projeleri,gayrimenkule dayandirilmis olan hak,sermaye piyasasi araci ve kurulca
belirlenen varliklar ve haklardan olusmus olan portfoyii isletmek i¢in kurulmus olan halka acik anonim ortakhiga
denilmektedir.Gayrimenkul yatirim ortakliklarmin,kurumlar vergisi yoniinden avantaji vardir.Ettigi kar miktar1 fark
etmeksizin hicbir sekilde kurumlar vergisine tabi degillerdir ve %100 oraninda istisnaya sahiplerdir.Gayrimenkul
yatirim ortakliklar,bu alanda olusmus kardan,kii¢iik yatirnmcilarin gelir elde etmesine ve bu yatirimcilarin
olusturacagi genis fon tutarlarinin da bu sektore yoneltilmesine olanak vermektedir

Ortakliklar; miinhasiran altyapr yatirim ve hizmetlerinden olusan bir portfdyii veya 4 iincii maddenin birinci
fikrasinda belirtilen diger varlik ve haklardan olusan bir portfoyii isletmek iizere kurulabilecegi gibi belirli bir
projeye, gayrimenkule veya altyap1 yatirim ve hizmetine yatirim yapmak ya da belirli bir alanda faaliyet géstermek
amaciyla da kurulabilirler.( (Degisik:RG-23/1/2014-28891)

Belirli alanlarda faaliyet gostermek veya belirli bir projeye, gayrimenkule veya altyapi yatirim ve hizmetine yatirim
yapmak iizere kurulan ortakliklarin aktif toplamlarmin en az %75’1 bu faaliyet kapsaminda yapilan yatirimlardan
olusur ve bu ortakliklarin unvanlarinda s6z konusu faaliyete, projeye, gayrimenkule veya altyapt yatirnm ve
hizmetine iliskin bir ifadeye yer verilir.

Gayrimenkul yatirim ortakliklari’nin ti¢ 6nemli noktas1 vardir.Bunlar;halka agik olmasi,kayitli sermayeli anonim
sirket olarak kurulmalari,gayrimenkul ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina yatirim yapmalaridir.
Kisacasi gayrimenkul yatirim ortakliklart gelir elde edilen gayrimenkullerin sahibi olan, onlar1 igleten veya finanse
eden kuruluslardir.

Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin esas hedefi;getirisi en fazla olabilecek olan gayrimenkul projelerine yatirim
yaparak portfoylerinde ki gayrimenkullerden kira geliri veya kazang elde etmeyi amaglarlar.Ayni sekilde
gayrimenkullere yatirim yapmayi hedefleyen kii¢iik hacimli yatirimeilarin mali giicleri buna yetmedigi icin kredi
yoluna bagvurmaktadirlar,fakat bu da faiz yiikii getirmektedir.

Ayrica gayrimenkul yatirim ortakliklari, kiigiik hacimli yatirnmcilara da gayrimenkullere yatirim yapabilme firsati
verir.Boylece elinde hisse bulunduran yatirimci temettiilere ortak olmus olup,borsadaki fiyat oynakliklarmdan
yararlanabilme sansina sahip olurlar.

Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kurulmasiyla birlikte,gayrimenkullerin menkul kiymetlestirilmesinin 6nii
acilmis oldu.Bu sayede islev olarak nakde cevrilmesi zor olan gayrimenkullerin nakde g¢evrilmesi daha da
kolaylagsmistir.Gayrimenkul yatirim ortakliklari,halka arz edilip borsada islem gordiikleri igin,yatirimeilar bu
ortakliklara hisse senetleri yoluyla ortak olup,diledikleri zaman hisselerini nakde ¢evirme sansina sahiptirler.

Kaan Sert & Ali Altug Bicer
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GYO AVANTAJLARI
Avantajlar:
. Gayrimenkul yatirim ortakliklarmin en biiyiik avantaji likit olmalaridir. Tagmmmazlar menkul

kiymetlestirme yoluyla hisse senedi haline gelir. Bu sayede likit bir finansal arag haline gelerek borsada daha
kolay alinip satilabilir.

. Borsada islem goren GYO'lar yatirimecilarin fiyat dalgalanmalarindan faydalanmasina olanak
saglamaktadirlar.
. GYO'lar enflasyona kars1 gii¢lii bir koruma saglamaktadirlar. Ve yatirimei riski diigiiktiir. GYO'larin

borsada islem gormesi sermaye piyasalarinin gelismesini saglar. Borsada islem géren paylar yabanci
yatirimcilara ulagtiginda uluslararasi piyasalardan sermaye girisi olur.

. GYO'lar halka agik sirketler olduklart i¢in SPK tarafindan siirekli denetim ve gozetim
altindadirlar.Bu seffaflik sayesinde halkin gayrimenkul yatirim ortakliklarina olan giiveni artmaktadir.

. Uygulanan vergi tesvikleri

. Yatirimcisina siirekli nakit akisi olanag saglar.

. Istihdamin ve ekonomideki iiretimin artmasima katkida bulunmasi

o Sirketlerin biiyliik 6lgekli gayrimenkul projelerini hayata gegirebilmesi igin iki tlir finansman

yontemiyle karsi karstya kalirlar. Bunlardan biri 6zkaynakla finansmandir, sirketleri 6zkaynak maliyeti yiikler.
Ozkaynagm yeterli olmadigi durumlarda kredi yoluyla finansman ydntemidir. Bu durum sirketlerin faiz yiikii
altina girmesine neden olur. GYO'larda paylar karsiligi toplanan paralarla buyik finansman projeleri finanse
edilir. Boylece sirketin finansman yiikii azalir (www.gyoder.org.tr).

. GYO'larin organize piyasalarda islem gérmesi yabanci yatirimcilar agisindan daha ilgi ¢ekici hale
gelmektedir. Yatirimcilar,riskli davranip yabanci iilkeden gayrimenkul almak yerine, gayrimenkul yatirim
ortakligi pay1 alarak dogabilecek risklere karsi kendilerini daha giivene almis olurlar.

2. KIiLIT DENETIM KONULARI

BDS 701 no’lu standart,borsada islem goren isletmelerin 01/01/2017 tarihi ve sonrasinda,6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu uyarinca bagimsiz denetime tabi diger sirketlerde 01/01/2018 tarihinde ve sonrasinda baglayan hesap
donemlerinin denetiminde uygulanmak {izere yayimi tarihinde yiiriirliige girer.

Kilit denetim konularinin bagimsiz denetim raporunda bildirilmesinin amaci;

. Yiiritiilmekte olan bagimsiz denetime iliskin daha fazla seffaflik saglamaktir.
. Bilgi kullanicilarina daha dogru,diiriist, bilgiler saglayacak finansal tablolarin var olmasini saglamak,
. Denetcinin mesleki muhakemesine istinaden belirlenen kilit denetim konularmin bagimsiz denetgi

raporlarinda bildirilmesi; cari donemde denetimi yapilan finansal tablolardaki onemlilik teskil eden
konularin,finansal bilgi kullanilarinca anlagilmasmi ve detayl bilgiler edinmelerini saglamaktadir.

Kilit Denetim Konularinin Belirlenmesi:

Denetgi,bagimsiz denetim caligmasmi yiiriittii§ii sirada mesleki yargisina gére minimum diizeyde dikkat
cekilmesini diisiindiigii konular1 belirler. Denet¢i bu konulari belirlerken, asagidaki husulari gbéz oniinde
bulundurur

(a) “onemli yanlislik” riski daha yiiksek olan veya ciddi riskli oldugu belirlenmis alanlar

(b) Yiiksek oranda tahmin belirsizligi igeren ve yonetimin 6nemli yargilarini kapsayan finansal tablo alanlarina
iliskin 6nemli denet¢i muhakemeleri.

(c) Donemde gerceklesmis olan dnemlilik teskil eden olay veya islemlerin bagimsiz denetime olan etkileri
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Denet¢i,yukaridaki hususlara gore belirlemis oldugu kilit denetim konulardan hangilerinin cari doneme ait finansal
tablolarin denetiminde en ¢ok Onemlilik teskil ettigini belirler ve bu belirlenenler, kilit denetim konularini
olusturur.Fakat cari déneme ait finansal tablolarinda denetiminde hangi konularin énemlilik arz ettigi,denet¢inin
mesleki muhakemesiyle alakalidir.Bagimsiz denetgi raporunda belirtilecek kilit denetim konularinin sayisi,
isletmenin biiyiikliigii,isletmenin karmagsiklig1 gibi faktorlerden etkilenebilir.

Kilit denetim konusunun bagimsiz denetgi raporunda agiklanmasinda; ilgili kilit denetim konusunun, neden Kilit
denetim konusu olarak ayrica belirtilecek kadar onemlilik teskil ettigi,sebebiyle birlikte denet¢i tarafindan
aciklanmas1 amaglanmistir. Ornegin belirli bir konunun, neden kilit denetim konusu olarak énemlilik teskil ettiginin
aciklanmasi finansal tablo hedef kullanicilarinin yararina olabilir.Bir kilit denetim konusuna iligkin agiklamada
hangi bilgilerin yer alacagina karar verirken denetci, bilgi kullanicilar agisindan s6z konusu bilgilerin ihtiyaca
uygunlugunu g6z Oniinde bulundurur.Borsada islem goéren isletmelerin finansal tablolarma iligskin
denetimlerde,denetginin, raporunda yer alacak en az bir tane kilit denetim konusunu belirleyememesi ¢ok istisnai
bir durumdur. Ancak belirli istisnai durumlarda (6rnegin, borsada islem goren bir isletmenin ¢ok sinirli diizeyde
faaliyette bulunmast), denetci denetimde, azami diizeyde dikkat etmesini gerektiren bir konu tespit etmemis olabilir
ve dolayisiyla kilit denetim konusunun bulunmadigina karar verebilir.

31.12.2017 itibariyle 33 Gayrimenkul Yatirnm Ortaklari’nin bagimsiz denetim raporlari incelenmis
olup,%64.86 gibi orandaki ¢ogunluk ortak belirtilen Kilit Denetim Konusu “’Yatirirm Amagl Gayrimenkullerin
Gergege Uygun Deger Olgiimii>> olmustur.

3.YATIRIM AMACLI GAYRIMENKULLER

Fiziki olarak arazi ve istine yapilmig olan yapilar ’gayrimenkul’’olarak adlandirihirlar.Bu baglamda
arazi,arsalar,binalar1 da gayrimenkul olarak siniflayabiliriz.Bir isletme bir binay1 amaclarina gore farkli gruplarda
siiflandirabilir. Kira gelirleri veya deger artis kazanglar1 ya da her ikisine sahip olmak amaciyla elde tutulan
gayrimenkuller “’Yatirim Amagl Gayrimenkuller’” olarak adlandirilirlar. Ayrica yatirirm amacli gayrimenkullerin
nakit yaratabilme 6zelligi;en 6nemli 6zelligi olarak ifade edilebilir. Yatirim amacli gayrimenkuller, TMS-40 Yatirim
Amaglhi  Gayrimenkuller — Standardinda  diizenlenmistir.Standarda  gore;gayrimenkuller  iki  sekilde
stmiflandirilmustir. Yatirim amagli ve sahibi tarafindan kullanilmakta olan gayrimenkuller olarak.ikisi arasindaki en
temel fark; yatirim amach gayrimenkullerin,isletmenin sahip olmus oldugu varliklardan bagimsiz olarak nakit akis
yaratmasidir.Gergege uygun deger ile degerlenmis olan yatirim amagh gayrimenkuller,gayrimenkuliin bilango
tarihindeki piyasa kosullarmi yansitmaktadir.Yéntemin uygulanmasida gergege uygun degerde meydana gelen
degisimlerden kaynaklanmis olan kazanglar veya kayiplar,olustuklarin dénemin kar veya zararina dahil
edilmektedir. Amortisman ayrilmasi séz konusu degildir.

Yatirim amagh gayrimenkuller,isletmeye dogrudan nakit girisi saglarken;isletmenin sahibi tarafindan kullanilmakta
olan gayrimenkuller ise iiretim,tedarik gibi siireglerde kullanildiktan ve ¢esitli varliklarla da iliskilendirildikten
sonra ancak dolayli yoldan nakit girisi saglamaktadir.Binalarin kiralik olarak verilmesi dogrudan nakit girisine,ofis
olarak kullanilmasi ise isletmelere dolayli yoldan nakit girisi saglamasina 6rnektir.

Bir gayrimenkul,isletmelerin esas faaliyet konularina katki saglamasindan ziyade yatirim yapilmak amaciyla elde
tutuluyorsa,finansal tablolarda “’maddi duran varlik’> yerine “yatirnm amagh gayrimenkul’’ olarak
smiflandirilmaktadir.

Denetgiler,sirketin faaliyetleri kapsaminda énemli bir yere sahip bu hesap kalemine iligkin denetim siirecine 6zel
o6nem vermislerdir.S6z konusu yatirim amagh gayrimenkullerin ger¢cege uygun degerlerinin 6l¢iilmesinde; bagimsiz
bir degerleme uzmani tarafindan yapilacak degerleme isleminin baz alinmasi kosuluyla Olgiilmesi tesvik
edilmektedir.

4.GERCEGE UYGUN DEGER

Deger,belirli bir mal veya hizmet i¢in 6denmesi gereken muhtemel fiyatin tahmin edilmesidir. Degerleme,belirli bir
varligm,belirli bir tarihte,belirli varsayimlar altinda ulasabilecegi tutarn tahmin edilmesidir.Bu nedenle islemin
yapilma zamani,yapilma nedeni,kimin tarafindan ve hangi yontemle yapildig1 gibi faktorler degerleme tutarini
dogrudan etkilemektedir.

Finansal tablolarin hazirlanmasinda tarihi maliyet verilerinin kullanilmasi esastir.Fakat giincel degerleri
yansitmamaktadir.Bu nedenle “’Gergege Uygun Deger’’ yaklagimi ortaya ¢ikmustir.Ciinkii daha giincel bilgiler
iceren finansal tablolarin olmasi yoniinde de ugraslar vardi.

Kaan Sert & Ali Altug Bicer
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Bu yeni yontemle birlikte ekonomik degisiklerin de finansal tablolarda gosterilmesi amaglanmigtir.Ayrica piyasa
odakl1 6l¢lim olmasidan o&tiirii,basit ve karsilastirilabilir olmasi sebebiyle diger mevcut yontemlere gore daha iyi
bir metod olarak kabul edilmektedir.

“’Gergege Uygun Deger Standardi (TFRS 13)°’,31.12.2012°den sonraki baslayacak hesap doénemlerinde
uygulanmak Ulzere Kamu Gozetimi,Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu(KGK) tarafindan hazirlanmig
akabinde 30 Aralik 2012 tarihli Resmi Gazete ile ilan olmustur.

Genel olarak yaklagim;isletmelerin olagan faaliyeti kapsaminda yaptiklar1 islemlerin yapildigi piyasa olarak
adlandirilan “’asil piyasa’’nim tercih edilmesi, bu piyasanin olmadigi zamanlarda da en avantajli olan piyasanin
kullaniminin tercih edilmesi yoniindedir.Fakat bu iki piyasa,isletmelerin bulunmus olduklar1 bdlgeler,sektérlerden
dolay1 farklilik gdstermesinden dolayr ayni tip varliklarin gesitli isletmeler tarafindan hesaplanmis gergege uygun
degerlerinin de ayni olmamasi durumuna rastlanalabilir.

Aksi tespit edilmedigi miiddetce;asil piyasalar,isletmelerin normal kosulda varliklari satmak ya da borglarimi
devretme islemlerinin gerceklestirildigi piyasa olarak adlandirilmaktadir. Bu piyasanin olmadig1 zamanlarda da en
avantajl olan piyasanin kullaniminin tercih edilmesi de ‘’en avantajli piyasa’’ olarak adlandirilmaktadir.

Varlik ya da borcun ger¢ege uygun degerini ;her zaman piyasa katilimcilarmin maksimum ekonomik fayda
saglamak amaciyla hareket ettigi varsayimi altinda ilgili varlik ya da borcun fiyatlandirilirken kullanilmis olan
varsayimlari kullanilarak dl¢iilmii yapilmaktadir.

Standart kullanilan degerleme teknikleri agagidaki gibidir:
a)Piyasa Yaklagimi,

b)Maliyet Yaklasimi,

¢)Gelir Yaklagimi

Isletme,bu degerleme tekniklerinden hangisini secmisse,o teknigi uygulamaya devam edip,bunu da bir muhasebe
politikasi olarak finansal tablolariin dipnotlarinda agiklamalidir.Ger¢ege uygun degeri tespit etmek i¢in kullanilmig
olan yontemin degistirilmesi ‘’muhasebe politakasi degisikligi’ne girer ve isletme,ge¢mise yonelik olmak kaydiyla
ilgili kalemleri finansal tablolarda diizeltilmis nihai degerleriyle gostermelidir.Buna ek olarak;yeni se¢ilmis olan
degerleme tekniginin finansal tablolarda ki etkisi ayrica dipnotlarda belirtilmelidir.

a)Piyasa Yaklasimm

Bu yaklasimda gercege uygun degerin belirlenmesinde ilgili varliklarin ya da yiikiimliigiin piyasa fiyat1 baz
alinmaktadir.Ornegin;borsa islem goren hisset senetleri gibi.Piyasa yaklasimi,gercege uygun deger kavramini en iyi
bicimde ifade eden yaklagimdir.Degerleme yontemleri:

e  Fiyat/Kazang Orant,

e  Piyasa Degeri/Defter Degeri Orani,

e  Fiyat/Nakit Akim Orani,

e  Marka Degeri

b)Maliyet Yaklasimi

Bir varligin hizmet kapasitesini yerine koymak veya yenilemek i¢in yapilmasi gereken harcamalar1 yani cari yerine
koyma maliyetlerini yansitmaktadir.Varlik veya yiikiimliilige iliskin piyasa fiyatlarmm temin edilmemesi
durumunda benzer kalemlerin piyasa fiyatlar1 seviyesinden hesaplamalar yapilmaktadir.

¢)Gelir Yaklasim

Gelecekte elde edilecek gelir ve harcamalar ile nakit akimlari cari degere indirgenmektedir.Piyasa fiyatinin giivenilir
olmamasi ve benzer durumlarda gercege uygun deger opsiyon fiyatlamasi ve benzer yontemler ile
belirlenebilmektedir.Bu yontem 6zellikle maddi olmayan duran varliklar1 6l¢mek i¢in kullanilmaktadir.Degerleme
Yontemler:

e  Firma Degeri(Standart Firma Degeri,Diizeltilmis Firma Degeri),

e Ozsermaye Degeri(indirgenmis Kar Paylar1 Yontemi)

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin Kilit Denetim Konulariyla iliskisi,2021
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“TFRS 13 Gergege Uygun Deger Olgiimii’’ standart: uygulamalarda tutarlilik saglamak icin “gercege uygun deger

hiyerarsisi agiklamistir. Buna gore : “Gergege uygun deger Olgiiliirken;yapilan agiklamalardaki tutarlilik ve
karsilastirilabilirlik diizeyinin artmasi hedeflendigi igin ilgili degerleme teknikleriyle ilgili girdilerin ii¢ ayri
seviyede smiflandirilmasina “’gergege uygun deger hiyerarsisi’” denilmektedir.

Seviye 1 ulasilabilecek en giivenilir fiyat girdileriilgili bor¢ ya da varhigm aktif piyasada direkt olarak elde
edilmesindeki alis ya da satis fiyat1 var oldugu zaman s6z konusudur.Ilgili fiyat,en giivenilir fiyat oldugu igin,isletme
de degerleme yaparken higbir diizeltme yapmadan bu fiyati finansal tablolarinda gosterebilir.

Seviye 2 ise;degerlemeye konu edinmis varlik ya da bor¢larin ancak piyasa degerlerinin tespit edilmesinin miimkiin
olmadigr durumlarda,piyasadaki emsal varliklar ya da borglarin degerlerini temel alan girdilerdir.Bu &zelligi ile
Seviye 1’den ayrilmaktadir. Ancak bu girdilerin kullanilmak istenmesi durumunda; ilgili varliklar ya da bor¢larm
degerlemesinde bazi diizeltmeler yapilmasi gerekebilir.Fakat ilgili varliklar ya da borglarin diizeltmeleri yapilirken
de kullanilacak olan varsayimlar ve girdilerin goézlemlenebilir olup olmamasi,gercege uygun degerin
hesaplanmasini ciddi oranda etkileyebilir ve boyle durumda ilgili diizeltme,gercege uygun deger oOl¢iim
siniflandirilmasinin 3.seviyeye diigmesine sebebiyet verebilir.

Gergege uygun degerin dl¢limiinde kullanilacak olan girdiler icerisinde en giivenilir olmayan1 seviye 3 girdileridir.1
ve 2.seviyenin girdilerinde bulunmus olan piyasanin kotasyon tutarina direkt olarak ulasabilme imkaninin olmamasi
ve gozlenme imkani olmayan girdilerin;gercege uygun degerin tespit edilmesinde kullanilmasi gibi sebeplerden
6tlrd 3.seviye girdiler en guvenilmez girdilerdir.

Kullanilan seviye girdileri(1.2.3.)isletmenin finansal tablosunda agiklanmalidir. Hem ilgili girdinin ger¢ege uygun
degerin hesaplamasinda neden kullanildigi ve ge¢mise oranla cesitli girdilerin kullanilmasi durumundaki ilgili
girdinin degismesinin sebebi ve varsa ilgili hususlara da dikkat ¢ekilmelidir.

5.ARASTIRMA

Gayrimenkul,gayrimenkul projeleri,gayrimenkule dayandirilmis olan hak,sermaye piyasasi araci ve kurulca
belirlenen varliklar ve haklardan olusmus olan portfoyii isletmek igin kurulmus olan halka agik anonim ortakliga
“’Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar1’” denilmektedir. . Kira gelirleri veya deger artis kazanglar1 ya da her ikisine
sahip olmak amaciyla elde tutulan gayrimenkullerdir.

Bu caligmanin amaci Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve kamuya agiklama yapma zorunlulugu bulunan gayrimenkul
yatirim ortakliklarinin ilk kez 2017 yilina ait bagimsiz denetim raporlarinda ayrica gosterilen kilit denetim
konularinin incelenmesi, neden bagimsiz denetim raporunda ayrica agiklanacak kadar dnemlilik teskil ettiginin
arastirilmasi ve kilit denetim konulariin firma mali tablolariyla olan iliskisini incelemektir.

Bu calismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren ve Borsa Istanbul sektdr endeksinde yer alan 33 Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi’nin 2017 yilina ait bagimsiz denetim raporlarinda belirtmis olduklar1 ortak Kilit Denetim Konularinin
finansal tablolartyla olan iligkisi incelenmistir.En ¢ok Kilit Denetim Konusu olarak belirtilen konunun;net
karhilik,6zkaynak degisim tablosuyla iliskisi incelenmistir.ilgili bilgiler Kamuyu Aydimlatma Platformu’nca
yayinlanmis olan ilgili igletmelerin finansal tablo ve dipnotlari araciligiyla sunulmustur.

6.ARASTIRMANIN YONTEMI

Arastirmada toplam 33 tane gayrimenkul yatirim ortakliklariin 2017 yilindaki bagimsiz denetim raporlari,finansal
tablo ve dipnotlarindan yararlanilmistir. Arastirmaya dahil edilmis olan sirketler asagida gosterilmistir.

Kaan Sert & Ali Altug Bicer
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Tablo 1.Borsa istanbul 2018 Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar1 Listesi

Sira Kod Sirket Unvani
1 AKFGY AKFEN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S
2 AKSGY AKIS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
3 AKMGY AKMERKEZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
4 ALGYO ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
5 ATAGY ATA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
6 AGYO ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
7 AVGYO AVRASYA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
8 DZGYO DENIZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
9 DGGYO DOGUS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
10 EKGYO EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
11 HLGYO HALK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
12 IDGYO IDEALIST GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
13 ISGYO IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
14 KLGYO KIiLER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
15 KRGYO KORFEZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
16 MRGYO MARTI GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
17 MSGYO MISTRAL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
18 NUGYO NUROL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
19 0ZKGY OZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
20 0ZGYO OZDERICI GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
21 PAGYO PANORA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
22 PEKGY PEKER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin Kilit Denetim Konulariyla iliskisi,2021
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23 PEGYO PERA GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

24 RYGYO REYSAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

25 SRVGY SERVET GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

26 SNGYO SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

27 TRGYO TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
28 TDGYO TREND GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

29 TSGYO TSKB GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

30 VKGYO VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 YKGYO YAPI KREDI KORAY GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
32 YGGYO YENI GIMAT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
33 YGYO YESIL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A S.

Aragtirmada gayrimenkul yatirim ortakliklarinin 2017 yilina ait bagimsiz denetim raporlarinda ¢ogunun belirtmis
olduklar1 ortak kilit denetim konusunun,hangi sebeple ayrica belirtilecek kadar 6nemlilik teskil ettigi ve net
karlhilik,6zkaynak degisim tablosuyla iligkisi incelenmistir.S6z konusu veriler Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kaynak:kap.gov.tr

tarafindan yayinlanan ilgili isletmelerin finansal tablo ve dipnotlari araciligiyla derlenmisti

7.BULGULAR

Calismada 2017 yilina ait bagimsiz denetim raporlar1 incelenen 33 gayrimenkul yatirim ortakliklarinin,bagimsiz
denetiim raporunda en ¢ok belirlenen kilit denetim konular1 sirasiyla;Yatirim amagli gayrimenkullerin gercege uygun
degerlerinin belirlenmesine iliskin yapilan degerleme calismalar kira gelirlerinin muhasebelestirilmesi ve faaliyet

kiralama anlagmalari,stoklar,igletme birlesmelerinin muhasebelestirilmesi,hasilatin kaydedilmesi,stok deger diisiikliigi

karsiligi, finansal borglar.

Kaan Sert & Ali Altug Bicer
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Tablo 2.Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar1 31.12.2017 Itibariyle Kilit Denetim Konular

KILIT DENETIM
KILIT DENETIM KONUSU KONUSU SAYISI YUZDE
Yatirrm Amagch Gayrimenkullerin Gergege Uygun Deger Olgiimii 24 64,86%
Kira Gelirlerinin Muhasebelestirilmesi ve Faaliyet Kiralama Anlagmalari 1 2,70%
Stoklar 8 21,62%
Isletme Birlesmelerinin Muhasebelestirilmesi 1 2,70%
Hasilatin Kaydedilmesi 2 5,41%
Finansal Borglar 1 2,70%
Toplam 37 100,00%
AKTIF KILIT KDK
TOPLAM DENETIM KON. HACMI OZKAYNAK

AKFEN

GYO 1.763.195.286  1.564.721.144 88,74% 607.819.213

AKIiS GYO  4.272.504.797  3.535.536.000 82,75% 2.499.622.315

AKMERKEZ

GYO 240.541.899 197.232.350 82,00% 232.992.706

ALARKO

GYO 926.964.533 517.115.000 55,79% 919.527.897

ATA GYO 96.717.405 66.300.000 68,55% 42.028.855

ATAKULE  384.983.099 331.408.722 86,08% 362.999.472

AVRASYA  175.460.856 122.468.065 69,80% 151.927.550

DENIiZ 249.961.059 171.466.675 68,60% 212.936.808

DOGUS 1.165.054.708  1.145.928.534 98,36% 880.585.987

HALK 2.376.933.740  1.813.320.839 76,29% 1.879.401.652

IS Gyo 5.311.947.256  3.834.870.889 72,19% 3.280.576.987

MIiSTRAL 254.120.907 134.935.202 53,10% 211.401.489

NUROL 1.841.010.507  786.845.000 42,74% 217.473.068

OzZAK 2.403.713.837  1.299.280.000 54,05% 1.479.572.720

PANORA 928.574.062 879.555.000 94,72% 923.005.862

PERA 166.088.353 109.622.100 66,00% 99.230.674

SERVET 765.347.261 657.084.276 85,85% 425.378.154

SINPAS 1.994.659.933  121.292.707 6,08% 893.180.910

TORUNLAR 11.335.817 8.282.529 73,07% 6.378.657

TSKB GYO  466.563.935 445.015.000 95,38% 170.243.177

VAKIF GYO 1.152.183.130  748.473.027 64,96% 940.320.708

YAPIKREDI

GYO 89.511.533 57.665.385 64,42% 70.060.000

YENi GMAT 1.954.234.951  1.733.725.014 88,72% 1.934.536.673

YESIL GYO 2.185.597.587  212.684.211 9,73% 256.935.078

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin Kilit Denetim Konulariyla iliskisi,2021
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Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarmin 2017 finansal tablolara ait bazi sayisal verileri yukaridaki gibidir. 33
gayrimenkul yatirim ortaklikliklarini 2017 yilina ait bagimsiz denetim raporlar1 incelendiginde,24 tanesinin ortak
kilit denetim konusu °’Yatirim Amaglh Gayrimenkullerin Gercege Uygun Deger Olgiimii”’ olmustur.Ve bu kilit
denetim konusunun,isletme varliklarinin igindeki hacmi “’KDK Hacmi’’ baglig1 altinda gosterilmistir.”’Kilit Denetim
Konular1’’ altindaki yazan rakamlar ise;yatirim amagli gayrimenkullerin 31.12.2017 itibariyle gergege uygun
degerleridir.Ayrica bu tutarlarin igersinde, gercege uygun deger olglimlerinden kaynaklanan ’gergege uygun deger
degisimi’’ rakamlar1 da dahil edilmistir.Bu konunun ayrica kilit denetim konusu olarak gésterilmesinin ana sebepleri;
tahmin ve varsayimlar icermesi sebebiyle ve sirket varliklarmin bilyiikk bir boliimiinii olusturmast sebep olarak
gosterilmistir.Fakat Sinpas ve Yesil GYO’da ise;varliklarinin biiyiik bir kismimi olusturdugu i¢in degil de tahmin ve
varsayimlar igermesi sebebiyle kilit denetim konusu olarak gosterilmistir.Kilit Denetim Konularinin finansal
tablolarla olan iligkisi ise regresyon analizi yardimiyla agiklanmaya c¢aligilmistir.Kilit denetim konularmin; net
karlilik,6zkaynaklar ile iligkisi olacak kadar 6nemlilik tegkil ettigi model yardimiyla agiklanmustir. Yatirim Amagl
Gayrimenkullerin amaglarindan birisi olan “’kira geliri elde etme’’ ise finansal tablolarda net kar gdsterilmeden dnceki
ilk adim olan ’hasilat’’larda gosterilmesinden dolay1 Kilit Denetim Konularmin net kar ile de iliskili oldugunu
diisiiniilmiistiir Net kar,Ozkaynak Degisim Tablosu’nda da gosterildigi i¢in bagimsiz degisken olarak ’Ozkaynaklar’’
se¢ilmistir.Ortak segilen Kilit Denetim Konusunun,Ozkaynaklar Degisim Tablosuyla olan iliskisinin ele almmasmin
sebepleri;

. Raporlama donemine iliskin kir veya zarar tutarmni, doneme iligkin olarak diger kapsamli gelirde
muhasebelestirilen gelir ve gider kalemlerini, diizeltilen hatalarin ve muhasebe politikalarindaki degisikliklerin
etkilerine iliskin olarak dénem icerisinde muhasebelestirilen tutarlar1 ve dénem igerisinde 6zkaynak yatirimcilarmin
isletmeye yaptig1 yatirim tutari ile yatirimcilara dagitilan temettii ve benzerlerinin tutarini gostermesi.

. Yatinmcilar i¢in 6nemli bilgiler bulunmasi.Ayrica bu mali tablonun karsilagtirilmali olarak
hazirlanmasi;finansal bilgi kullanicilarinin daha giivenilir,6nemli ve karsilastirilabilir bilgi ihtiyaglarina da cevap
vermis olacaktir.

. Ozkaynaklar da raporlanmis olan;duran varlik deger artis kazang veya kayiplari,satisa hazir menkul kiymet
degerleme farklari,kur farklari gibi gelirler ve giderlerin olmasi
. Kredi veren isletmeler agisindan da dikkatle incelenmesi gereken bir tablo oldugu icin. Ciinkii herhangi

isletmenin 6zkaynaklari ile bu 6zkaynaklardaki degisimler hem isletme,hem de isletmeyle iliskide bulunan kisiler igin
onemlidir. Ozkaynaklar isletme faaliyetinin yiiriitiilmesi icin gerekli olan mali imkanlar1 saglar. Ayrica isletmenin
Ozkaynaklarmin yeterli seviyede olmasi,bu isletme ile iliskide bulunan kisiler hatta bor¢ veren igin bir nevi
giivencedir.Bu giivenceden &tiirii isletme, yabanci kaynaklari kullanip,yararlanabilmektedir.

Bu nedenlerle isletme 06z kaynaklar ve bu kaynaklardaki degisimin izlenmesi hem isletme yoneticileri hem de
isletmeyle iliskide bulunanlar yoniinden gerekli bulunmaktadir.

. Ayrica Ozkaynak degisim tablosu, 6zkaynaklarda meydana gelmis ve dénem basi ve sonu arasinda ,ortaklarin
yaptiklar1 (yani 6zkaynaktaki ortaklik degisimleri), donemdeki net varliklarda meydana gelen artis veya azalisi
yansitan islemlerden kaynaklanan tiim degisiklikleri yansitir.

Sonug olarak bu tablo, isletmenin finansal durum tablosu ile kapsamli gelir tablosu arasinda bir baglanti sagladigi i¢in
Ozkaynak Degisim Tablosuyla olan iliskisi ele almmigtir. Bagimli degisken ise 64,86% oraninda ortak kilit denetim
konusu olarak gosterilen > Yatirnrm Amacglh Gayrimenkullerin Gergege Uygun Deger Ol¢iimii’” olmustur.

Model Summary
Adjusted R Std. Error of the
Model R R Square® Square Estimate
1 ,9594 ,920 ,917  381488192,100
00

a. Predictors: ozkaynak

Kaan Sert & Ali Altug Bicer
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ANOVA?®P
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 3874380499999 1 3874380499999 266,220 ,000°
9996000,000 9996000,000
Residual 3347264536000 23 1455332407000
000000,000 00000,000
Total 4209106954000 24
0000000,000¢

a. Dependent Variable: kilitdenetimkonusu
b. Linear Regression through the Origin
c. Predictors: ozkaynak

a. Dependent Variable: kilitdenetimkonusu
b. Linear Regression through the Origin

8.SONUC

Bu calismada 33 adet gayrimenkul yatirim ortakliginin 2017 yilindaki bagimsiz denetim raporlar1 incelenmis olup,24
gayrimenkul yatirim ortakligimin da ayni konuyu kilit denetim konusu(Yatirrm Amaclhi Gayrimenkullerin Gergege
Uygun Deger Olgiimii)olarak aciklamasmin sebepleri arastirilmis olup,varliklar icindeki hacmi,net donem
kar/zarar1,Ozkaynaklar Degisim Tablosuyla iliskisi incelenmistir. Hesaplanan model de;R Square ,920 olup,1’e yakin
oldugu i¢in modelin agiklayici giicii kuvvetlidir. Ayni sekilde ’Sig”’ degerleri de 0.10’dan kiiciik oldugu i¢in bagimsiz
degiskenin,bagimli degiskeni anlamli bir sekilde acgikladigi modelde goriilmiistiir.Regresyon analizi sonucuna
gore:;Kilit Denetim Konulariyla,net dénem kar/zarar;,Ozkaynak Degisim Tablosu arasinda anlamli bir iliski
vardir. Bagimsiz degiskenimiz olan “’Ozkaynaklar’” bagimli degisken olan *’Yatirim Amagli Gayrimenkullerin
Gergege Uygun Deger Olgiimii* kilit denetim konusunu anlamli bir sekilde agiklamaktadir.

Ayrica, Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren 33 gayrimenkul yatirim ortakliklarinin hepsinin bagimsiz denetci
raporlarinda,6nemlilik ve denetginin ayagina takilan hususlar gosterdigi diisiiniilen,en az 1 tane kilit denetim konusu
aciklanmistir.Bu sonuglara bakildiginda, Tirkiye’de gayrimenkul yatirim ortakliklarinin ortak olarak denetgi
raporlarinda belirttikleri “>Yatirm Amach Gayrimenkullerin Gergege Uygun Deger Olgiimii>> kilit denetim
konusunun,net kar/zarar,Ozkaynaklar Degisim Tablosuyla iliskisi oldugu tespit edilmistir.

B Std. Error Beta
1 ozkaynak 1,107 ,068 ,959 16,316 ,000

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin Kilit Denetim Konulariyla iliskisi,2021
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