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Kaynak: Enerjiatlası 

6.3. RÜZGAR ENERJİ SANTRALLERİ HAKKINDA BİLGİ 
Havanın bir akışkan olduğunu hayal etmek oldukça zordur. Çünkü hava görünmez. 

Sıvılardan farklı olarak hava daha çabuk hareket eder ve bulunduğu ortamın her yerini kaplar. 
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Havanın hızlı yerleştirmesi ile içindeki parçacıkların hareketi de hızlı olur. Havanın bu özelliğini 

kinetik enerjiye dönüştürme işlemine Rüzgar Enerjisi adı verilir. 

Aynı mantıkla su gibi sıvı maddelerin yer değiştirme özelliğini kullanarak enerji elde 

etmeye de hidroelektrik adı verilmektedir ve üretilen merkeze Hidroelektrik Santrali denilir. 

Rüzgar enerjisinden elektrik üreten merkezlere de Rüzgar Santrali denilmektedir. 

Rüzgar Santralleri kurulduktan sonra pervaneler rüzgarın (havanın) hareketiyle bağlı 

oldukları şaftı döndürür. Uygun bir jeneratör ile de bu hareket enerjisi elektrik enerjisine 

dönüştürülür. 

Rüzgar enerjisi güneşin doğmasıyla başlar. Gece oluşan soğuk hava tabakasının yere 

yakın bölümleri, güneşin ışınlarıyla hemen ısınmaya başlar. Isınan hava genleşir ve yükselir. Bu 

anda atmosferdeki soğuk hava tabakası yere doğru iner. Sıcak ve soğuk havanın yer 

değiştirmesiyle de rüzgar oluşur. 

Rüzgar Türbini: 

En basit anlamda bir rüzgar türbini 3 bölümden oluşur. 

1. Pervane Kanatları: 

Rüzgar estiği zaman pervanenin kanatlarına çarparak onu döndürmeye başlar. Bu 

sayede rüzgar enerjisi ile kinetik (hareket) enerjisi elde edilmiş olur. Pervaneler rüzgar estiğinde 

aynı yönde dönecek şekilde tasarlanmışlardır. 

2. Şaft: 

Pervanelerin dönmesiyle ona bağlı olan şaft da dönmeye başlar. Şaftın dönmesiyle de 

motor içinde hareket oluşur ve motorun çıkışında elektrik enerji sağlanmış olur. 

3. Jeneratör(Üreteç): 

Oldukça basit bir çalışma yöntemi vardır. Elektromanyetik indüksiyon ile elektrik enerjisi 

üretilmiş olur. Küçük oyuncak arabalardaki elektrik motoruna benzer bir sistemdir. İçinde 

mıknatıslar bulunur. Bu mıknatısların ortasında da ince tellerle sarılmış bir bölüm bulunur.  

Pervane şaftı döndürdüğü zaman motor içindeki bu sarım bölgesi, etrafındaki 

mıknatısların ortasında dönmeye başlar. Bunun sonucunda da alternatif akım (AC) oluşur. 

Günümüzde kullanılan rüzgar türbinleri, tarlalarda kullanılan yel değirmenlerinden daha 

karmaşık bir yapıdadır. Ülkemizde yel değirmenleri pek yaygın kullanılmaz.  

 

 

Modern Rüzgar Türbin Teknolojisi: 

Rüzgar Türbinleri günümüzde iki farklı tasarımla karşımıza çıkmaktadır. Bunlardan 

birincisi dikey eksen etrafında dönebilen tasarım. 
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Dikey eksenli türbin 

VAWTs yani “Vertical Axis Wind Turbine” (Düşey Eksenli Rüzgar Türbini) olarak 

adlandırılır. 

Düşey ekseni yere dik olacak şekilde tasarlanmıştır. Daima rüzgarın geleceği yöne göre 

ayarlanır. Yatay ekseninin rüzgara göre ayarlanmasına gerek yoktur. Genelde ilk hareket olarak 

elektrik motoruna ihtiyac duymaktadır. Türbin yardımcı tellerle ekseninden sabitlenmiştir. Deniz 

seviyesine yakın yerlerde daha az rüzgar aldığından cihazın verimi düşük olmaktadır. Ancak 

tüm gerekli donanımlar yer seviyesinde olması bir avantaj olsa da, tarım arazileri için olumsuz 

etkisi fazla olmaktadır. 

Diğer önemli tasarım ise Yatay Eksenli Rüzgar Türbini (HAWTs) “Horizontal Axis Wind 

Turbine” olarak adlandırılır. Dönme ekseni yere paralel olarak tasarlanmıştır. Bir elektrik motoru 

yardımıyla rüzgar yönüne göre pervanenin yönü ayarlanabilir. Yapısal olarak bir elektrik 

motorundan farklı değildir. Verimli olarak çalışabilmesi için deniz seviyesinden yaklaşık 80 m. 

yüksekte olması gereklidir. 
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Yatay eksenli türbin 

Rotor Blades (Pervane kanatları) : Rüzgar enerjisini dönme hareketine çevirmeye yarar. 

Shaft (Şaft) : Dönme hareketini üreteçe iletir. 

Gear Box (Dişli Kutusu): Pervaneyle şaftın aralarındaki hızı arttırıp, üretece daha hızlı bir 

hareket iletilmesine yardımcı olur. 

Generator (Üreteç) : Dönme hareketinden elektrik enerjisi üreten bölüm. 

Breaks (Frenler) : Aşırı yüklenme ve bir sorun olduğunda pervaneyi durdurmaya yarar. 

Tower (Kule) : Pervane ve motor bölümünü yerden güvenli bir yükseklikte çalışmasını sağlar. 

Electrical Equipment (Elektrik Donanımı) : Üretilen elektrik enerjisini ilgili merkezlere 

iletilmesini sağlar. 



 
                                                                                                                                                         34 

 

 

2025/3133 

 
Rüzgar türbini markalarının pazar payları 

 

Üretilen Enerjinin Hesaplanması 

Bir rüzgar türbininin ürettiği enerjinin hesaplanması için rüzgarın hızına ve pervane 

çapına ihtiyaç vardır. Çoğunlukla büyük rüzgar türbinleri saniyede 15 m. hızla dönmektedir. 

Teorik olarak üretilen enerjinin artması için pervane çapının artması gerekmektedir. Bu da 

rüzgar türbininin yüksekliğinin de artması anlamına gelir. Bu sayede daha fazla rüzgar alıp daha 

hızlı bir dönme hareketi sağlanır. 

 

Genellikle rüzgar türbinleri saatte 33 mil hızla döndüklerinde tam kapasite olarak 

çalışmaktadırlar. Saatte 45 mil (20 metre / saniye) hızına çıktıklarında ise otomatik olarak 

sistem durmaktadır. Türbinin fazla hızlanması halinde sistemi durduracak birçok kontrol 

bulunmaktadır. En genel sistem fren sistemidir. Pervane 45 mil/saatte hızına ulaştığında dönme 

işlemini durdurur. Bundan başka diğer güvenlik elemanları da şunlardır: 
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Açı Kontrolü : Pervane yüksek hızlara çıktığında, üretilen enerji de çok fazla olmakta. 

Bu gibi durumlarda pervanelerin açılarını değiştirip daha yavaş bir dönme hareketi elde etmek 

için kullanılır. 

Pasif Yavaşlatıcı: Genellikle pervaneler ve motor bloğu sabit bir açıyla 

ayarlanmışlardır. Ancak rüzgar çok hızlı estiği zamanlarda pervanenin tepe taklak olmasını 

engellemek için geliştirilmiş bir sistemdir. Aerodinamik olarak rüzgarın tersi yönde pervanenin 

açısını değiştirip hızın azaltılmasına çalışılır. 

Aktif Yavaşlatıcı: Açı kontrol sistemine benzer bir sistemdir. Üretilen gücün fazla 

olması durumunda pervane ve motor bloğunun açısını değiştirmeye yarayan sistemdir. 

Tipik büyük bir rüzgar türbini yıllık 5.2 milyon KWh elektrik enerjisi üretir. Yaklaşık 600 

hanenin elektrik ihtiyacını karşılayabilir. Günümüzde kömür ve nükleer santraller, rüzgar 

santrallerinden daha ucuza enerji üretebilmektedirler. Rüzgar enerjisini kullanmanın iki önemli 

nedeni bulunmaktadır. Rüzgar enerjisi, “Temiz” ve “Yenilenebilir” özelliktedir. Atmosfere zararlı 

karbon dikosit ve nitrojen gazları salınımı yoktur ve rüzgarın bitmesi gibi bir durum söz konusu 

değildir. Rüzgar enerjisi her ülkede üretilebilir. Başka ülkelerden enerji transfer etmeye gerek 

duyulmaz. Ayrıca rüzgar santralleri uzak bölgelere inşa edilip, üretilen enerjinin merkezi yerlere 

iletilmesi daha kolaydır. 

Rüzgar santrallerinin bu yararlarının yanında olumsuz yönleri de vardır. Diğer enerji 

santralleri gibi her zaman yüksek verimle çalışamazlar. Çünkü rüzgar hızı değişkenlik 

göstermektedir. Rüzgar türbinleri şehirlere yakın bölgelerde oluşturdukları ses kirliliği sebebiyle 

insanlara, hayvanlara ve doğal yaşama rahatsızlık vermektedir. 

Rüzgar var olduğundan beri güvenilir enerji kaynağı değildir. Rüzgar hızı düştüğünde       

ya da kesildiğinde geri dönüşümü olmayan enerji kaynaklarına ihtiyaç duyulmaktadır. 
 
Rüzgardan Elektrik Üretimi İstatistikleri 

Türkiye'de 04.08.2018 tarihinden önceki son 30 günde Rüzgardan gerçekleşen en düşük 

elektrik üretimi 21.448.300 kWh, en yüksek elektrik üretimi ise 110.167.220 kWh oldu. Son 30 

güne ait üretim grafiği aşağıdaki gibidir. Grafik üzerindeki değerler GWh olarak verilmiştir. 

Türkiye'de günlük elektrik tüketimi 04.08.2018 tarihinde 0 GWh olarak gerçekleşmiştir. 

Türkiye Rüzgar Enerjisi Birliği’nin (TÜREB), Ocak-Haziran dönemine ilişkin Türkiye 

Rüzgâr Enerjisi İstatistik Raporu’na göre rüzgâr enerjisi kurulu gücü, yılın ilk yarısında devreye 

alınan 1280 MW ilave kapasiteyle 10 bin 585 MW seviyesine ulaşmıştır. 

Buna göre, koronavirüs salgını nedeniyle kısıtlamaların devam ettiği söz konusu 

dönemde rüzgâr enerjisi santralleri elektrik talebini karşılamada önemli rol oynadı. 

Bu dönemde, rüzgâr enerjisi santrallerinde üretilen 13 milyon 751 bin 842 MWh elektrik, 

Türkiye’de yılın ilk yarısında üretilen elektriğin yüzde 9,22’sini oluşturdu. 
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Toplamda 926 MW’lık 24 rüzgâr santralinin inşaat aşamasında olduğuna işaret edilen 

rapora göre, Türkiye’nin rüzgâr enerjisi kurulu gücü yılın ilk yarısında 1280 MW artarak toplam 

10 bin 585 MW oldu. 

 

Rüzgar Santralleri İle Elektrik Üretimi 

YEKDEM’den faydalanan rüzgar kaynaklı elektrik üretim santrallerinde gerçekleşen 

üretimler aşağıdaki tabloda sunulmuştur. (Üretim değerleri GWh olarak verilmiştir.) 
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İşletmedeki Rüzgar Enerji Santrallerinin Kurulum ve Üretim Bilgileri 

 

 

 

 Kaynak: Tureb 
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 Kaynak: Tureb 
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Kaynak: Tureb 
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Rüzgar ile Elektrik Üretiminin Önceki Yıllara Göre Artışı 

Türkiye'de ilk olarak 1998 yılında başlayan rüzgar ile elektrik üretimi ilk yılını 6 milyon 

kilovatsaat üretim ile kapatmıştı. Sonraki yıl 21 milyon kilovatsaate çıkan üretim miktarı %250 

artış göstermiş idi. Sektörün henüz emeklediği bu yıllarda hızlı büyümeler görülse de  2015'i 

11,5 milyar kilovatsaat üretim ile kapatan sektör 2014'e göre üretimini %38 oranında arttırmayı 

başardı. 

 

Rüzgar Üretiminin Toplam Tüketimi Karşılama Oranı 

1998 - 2021 döneminde rüzgar ile elektrik üretiminin toplam tüketimi karşılama oranı 

aşağıdaki grafikte gösterilmiştir. 2021 yılına ait değer 04.08.2018 tarihi itibariyledir. 

 



 
                                                                                                                                                         41 

 

 

2025/3133 

6.4. YASAL İZİNLER VE TESİSİN ÖZELLİKLERİ 
ÜRETİM  LİSANSI            : 12.05.2011 tarih – EÜ/3210-13/1950 nolu 2 

YAPI KULLANIM ALANI  : ~ 200 m2  3 

TOPLAM KURULU GÜÇ     : 22,00 MW 

YILLIK ORTALAMA 
TOPLAM ENERJİ  
ÜRETİMİ  : 67,50 GWh/Yıl 

RÜZGAR TÜRBİNİ 
ADEDİ     : 8 (5 Adet Beheri 2,00 MW - 3 Adet Beheri 4,00 MW) 

RÜZGAR TÜRBİN 
MARKASI/MODELİ    : Siemens Gamesa G97 / Enercon E126 EP3 

HUB YÜKSEKLİĞİ/ 
ROTOR ÇAPI    : 78 m. /  97 m. (Gamesa) - 86 m. / 127 m (Enercon) 

YANGIN TESİSATI  : Yangın söndürme sistemleri mevcut 

SATIŞ KABİLİYETİ   : “Satılabilirlik” özelliğine sahiptir. 
 
6.5. AÇIKLAMALAR 
• YGT Elektrik Üretim A.Ş. tarafından 12.05.2011 tarihinde Üretim Lisansı alınan Adares RES, 

2014 yılı sonlarında inşaatına başlanmış Adares RES’in T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar 

Bakanlığı’nın onayı ile 2015 yılı içerisinde yapılmış ve santral 2015 yılı içerisinde devreye 

alınmıştır. Adares RES ilk kurulumunda 5 adet Gamesa G97 2 MW’lık türbinler ile 10 MW 

kurulu gücündedir. Adares RES kurulu gücü 2016 yılında kapasite artışı ile birlikte 22 MW’a 

çıkmıştır. Kapasite artışı, 3 adet Enercon E-126 4 MW türbinleri ile Şubat 2021 tarihinde 

devreye alınmıştır.  

 
2015 tarihi itibariyle tamamlanan yol ve diğer düzenlere ilişkin kroki 

 
2 49 yıl sürelidir. 
3 Mimari projesinden yaklaşık olarak hesaplanmıştır. 
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2016 itibariyle onayı alınan kapasite artırımına ilişkin vaziyet/yol planı (Plan üzerindeki sağdaki 

ve soldaki türbinler inşa edilmemiştir.) 

 

 
Kurulu Gücü 22 MW olan duruma ilişkin Vaziyet Planı  

Tesise ve tesis içerisinde irtibat ve ulaşımın sağlandığı yollar ile ilgili tespitlerimiz aşağıdaki 

gibidir.  

• Tesisin iç yolları toplam 6.740 m uzunluğunda, 9-11 m arası genişliğindedir.  

• Yolun 5.275 m uzunluğundaki kısmı 2016 yılında tamamlanmış, kalan 1.465 m 

uzunluğundaki kısmı ise 2016 yılında alınan izin sonrasında ve muhasebe kayıtlarından 

anlaşıldığı üzere 2021 yılında inşa edilmiştir.  
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• Konu yollar kısmen dolgu kısmen kazı (yarma) alanlarından oluşmakta olup Siemens 

Gamesa Türbinlerin inşası sırasında 128.112 m³ yol düzenleme kazısı yapılarak kazı sonrası 

aynı miktarda dolgu yapıldığı, yanı sıra 30.391 m³ hafriyat sonrası çıkan toprak/taş benzeri 

malzemenin ise taşınarak depolarda ihzar edildiği bilgisi edinilmiştir. Bu büyüklüklere türbin 

sahalarında yapılan kazı ve dolgular dahildir.  

• Kazı ve dolgu çalışmaları sonrasında yaklaşık 22 - 32 mm kalınlığında ilave dolgu yapıldığı 

görülmüştür. Yol kenarlarında tehlikeli noktalarda bariyer bulunmaktadır. 

• Ayrıca özellikle türbin kanatlarının taşınabilmesi için bazı virajlarda yolların daha geniş 

oluşturulduğu görülmüştür.  

Türbin sahaları ile ilgili tespitlerimiz aşağıdaki gibidir.  

• Tesiste 3 adet Enercon markalı ve 5 adet Siemens Gamesa markalı rüzgar türbini olmak 

üzere toplam 8 adet türbin bulunmakta olup her bir türbine ait türbin etrafında montaj ve 

bakım aşamalarında çalışmak maksadıyla oluşturulmuş türbin sahaları bulunmaktadır. 

• Siemens Gamesa markalı türbinlerin sahaları yaklaşık olarak 3.000 m² alana sahip olup 

toplamda 5 adet saha yaklaşık 15.000 m² alanlıdır. Bu alanlar 2015 yılında oluşturulmuştur.  

• Enercon markalı türbinlerin sahaları yaklaşık olarak 5.000 m² alana sahip olup toplamda 3 

adet saha yaklaşık 15.000 m² alanlıdır. Bu alanlar ise 2021 yılında oluşturulmuştur.  

• Toplamda 30.000 m² türbin sahası bulunmakta olup bu sahalarda tıpkı yollar gibi 22-32 

mm kalınlığında ilave dolgu yapılarak kullanılmaktadır.  

Türbin temelleri ile ilgili tespitlerimiz aşağıdaki gibidir.  

• Temeller ile ilgili genel hatları ile bahsetmek gerekirse; daire şeklinde kazı yapılarak temel 

çukurları oluşturulduktan sonra altyapı unsurları eklenerek üzerine grobeton ve sonrasında 

kalıplar kurularak kesik konik benzeri bir yapıda radyal sistemle oluşturulmakta ve kenarları 

uygun malzeme ile doldurularak temel gömülmektedir. Temelin toprak üstü kısmı sadece 

bağlantı unsurlarından oluşmaktadır. Temel demir donatısı ile türbin bağlantı noktası 

arasındaki bağlantı unsurları da temele bağlantılı olacak şekilde tasarlanmaktadır. Bazı 

türbinlerde zeminin durumuna göre zemin sertleştirme, yumuşak zemin dolayısıyla derin 

kazı sonrası ilave temel unsurları kullanma vb. gibi farklı uygulamalar söz konusu 

olabilmektedir.  

• İlgililerinden alınan bilgiye göre rapora konu tesiste 12.143 m³ temel kazısı ve 5.387 m³ ise 

temel dolgusu yapılmıştır.  

• Siemens Gamesa markalı türbinler toplam 5 adet olup kesik konik şeklinde temelleri 

bulunmaktadır. Temellere ilişkin ilgilerinden ilgili dokümanlar temin edilmiş olup 

dokümanlara göre temel çapı 18,70 m, temel kenar yüksekliği 70 cm ve temel merkez 

noktası ise 2,00 m yüksekliğindedir. Temel üstünden yükselen montaj bağlantı unsurları ise 
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yaklaşık 0,8 m olarak planlanmıştır. Detayları anlatan görsel aşağıdaki gibidir. 2015 yılında 

inşa edilmişlerdir.  

 
 

• Enercon markalı türbinler toplam 3 adet olup kesik konik şeklinde temelleri bulunmaktadır. 

Temellere ilişkin ilgilerinden ilgili dokümanlar temin edilmiş olup dokümanlara göre temel 

çapı 19,40 m, temel kenar yüksekliği 30 cm ve temel merkez noktası ise 2,55 m 

yüksekliğindedir. Temel üstünden yükselan montaj bağlantı unsurları ise genel olarak temel 

içerisinde planlanmıştır. Detayları anlatan görsel aşağıdaki gibidir. 2021 yılında inşa 

edilmişlerdir.  

 

• Şirket yetkililerinden alınan verilere göre yeraltı ve yerüstü düzenlerine ilişkin muhasebe 

kaydı özeti aşağıdaki gibidir.  

 
 

6.6. TESİSİN FAYDALI ÖMRÜ HAKKINDA GÖRÜŞ 
Bilindiği üzere Rüzgar santrali maliyetlerinin büyük kısmını türbinler, şalt sistemi ve iletim 

hatları oluşturmaktadır. Her ne kadar türbinler için 15 yıl aralığında teorik bir kullanım ömrü 

öngörülmekle birlikte normal şartlar altında gerekli bakım onarım faaliyetlerinin düzenli olarak 

yerine getirildiği sürece türbinler ve ana ekipmanları ile şalt ekipmanlarının santral lisans süresi 

boyunca kullanılabilir olacağı, ancak bakım-onarım maliyetlerinin 25. yıldan itibaren 

artacağından hareketle 25. yılda yenilemeler olacağı kabulüyle lisans süresi sonuna kadar 

kullanılabileceği öngörülmektedir.   
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6.7. DEĞERLEME YAKLAŞIMI VE YÖNTEMLERİ  
6.7.1. DEĞERLEME ÇALIŞMASINDA KULLANILAN YÖNTEMLER 

Uluslararası Değerleme Standartları kapsamında üç farklı değerleme yaklaşımı 

bulunmaktadır. Bu yaklaşımlar sırasıyla “Pazar Yaklaşımı”, “Maliyet Yaklaşımı” ve “Gelir 

Yaklaşımı”dır. Her üç yaklaşımın Uluslararası Değerleme Standartları’nda yer alan tanımları 

aşağıda yer almaktadır. 

Pazar Yaklaşımı 
Pazar yaklaşımı, gösterge niteliğindeki değerin, değerleme konusu varlıkla fiyat bilgisi 

mevcut olan aynı veya benzer varlıklar ile karşılaştırmalı olarak belirlenmesini sağlar. Pazar 

yaklaşımında atılması gereken ilk adım, aynı veya benzer varlıklar ile ilgili pazarda kısa bir süre 

önce gerçekleşmiş olan işlemlerin fiyatlarının göz önünde bulundurulmasıdır. Az sayıda işlem 

olmuşsa, bu bilgilerin geçerliliğini saptamak ve kritik bir şekilde analiz etmek kaydıyla, benzer 

veya aynı varlıklara ait işlem gören veya teklif verilen fiyatları dikkate almak uygun olabilir. 

Gerçek işlem koşulları ile değer esası ve değerlemede yapılan tüm varsayımlar arasındaki 

farklılıkları yansıtabilmek amacıyla, başka işlemlerden sağlanan fiyat bilgileri üzerinde düzeltme 

yapmak gerekli olabilir. Ayrıca değerlemesi yapılan varlık ile diğer işlemlerdeki varlıklar 

arasında yasal, ekonomik veya fiziksel özellikler bakımından da farklılıklar olabilir. 

Maliyet Yaklaşımı 
Maliyet yaklaşımı, gösterge niteliğindeki değerin, bir alıcının, belli bir varlık için, ister satın 

alma, isterse yapım yoluyla edinilmiş olsun, kendisine eşit faydaya sahip başka bir varlığı elde 

etme maliyetinden daha fazla ödeme yapmayacağı ekonomik ilkesinin uygulanmasıyla 

belirlenmesini sağlar. Bu yaklaşım, pazardaki bir alıcının gereksiz külfet doğuran zaman, 

elverişsizlik, risk gibi etkenler söz konusu olmadıkça, değerlemesi yapılan varlığa ödeyeceği 

fiyatın, eşdeğer bir varlığın ister satın alma ister yapım yoluyla maliyetinden fazla olmayacağı 

ilkesine dayanmaktadır. Değerlemesi yapılan varlıkların cazibesi, yıpranmış veya demode 

olmaları nedeniyle, genellikle satın alınabilecek veya yapımı gerçekleştirilebilecek 

alternatiflerinden daha düşüktür. Bunun geçerli olduğu hallerde, kullanılması gereken değer 

esasına bağlı olarak, alternatif varlığın maliyeti üzerinde düzeltmeler yapmak gerekebilir. 

Gelir Yaklaşımı 
Gelir yaklaşımı ana başlığı altında değeri belirleyebilmek için farklı yöntemler 

kullanılmakta olup bunların tümünün ortak özelliği, değerin hak sahibi tarafından fiilen elde 

edilmiş gerçek veya elde edilebilecek tahmini gelirlere dayanıyor olmasıdır. Bu yaklaşım, 

değerlemesi yapılan varlığa ait gelir ve harcama verilerini dikkate alır ve indirgeme yöntemi ile 

değer tahmini yapar. İndirgeme, gelir tutarını değer tahminine çeviren gelir ve tanımlanan 

değer tipi ile ilişkilidir. Bu işlem, doğrudan ilişkileri, hasıla veya iskonto oranı veya her ikisini de 

dikkate alır. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en yüksek yatırım getirisi 

sağlayan gelir akışı en olası değer rakamı ile orantılıdır. Gelir yaklaşımı, makine, hat ve 

ekipmanlar aracılığıyla elde edilen gelirin varlık bazında ayrıştırılması zor olduğu için makine, 

hat ve ekipman değerlemesinde en az tercih edilen yaklaşımdır. 
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6.7.2. DEĞERLENEN VARLIĞIN NİTELİĞİ, BUNA İLİŞKİN DEĞERLEME 

YAKLAŞIMLARININ GÜÇLÜ VE ZAYIF YÖNLERİ, KULLANILACAK YAKLAŞIMIN 

DEĞERLEMENİN KAPSAMINA VE AMACINA UYGUNLUĞU VE BU 

YAKLAŞIMLARIN UYGULANABİLMESİ İÇİN GEREKLİ GÜVENİLİR BİLGİNİN 

MEVCUDİYETİ DEĞERLENDİRİLEREK, HANGİ DEĞERLEME YAKLAŞIMI VEYA 

YAKLAŞIMLARININ KULLANILDIĞININ BELİRLENMESİNE İLİŞKİN 

AÇIKLAMA 

UFRS’lere uyum dâhil pek çok amaç açısından, en uygun değer yaklaşımı Pazar Değeridir. 

Ancak Pazar Değeri, basitçe, bilgili ve istekli taraflar arasında, piyasa koşullarında ve 

muvazaasız bir işlemde alım satımın gerçekleştiğini varsayar; belirli bir varlığın, hangi koşullar 

içerisinde satışa sunulduğu ya da değerleme üzerinde önemli bir etkiye sahip olabilecek diğer 

koşullar hakkında sessiz kalır. Bu nedenle, Değerleme Uzmanı, makine ve ekipman değerlemesi 

gerçekleştirirken, varlığın yapısına ve değerleme amacına uygun ek varsayımları da dikkate 

almalıdır. Bu varsayımlar, makine ve ekipmanın hali hazırda kullanıldığı işletmenin durumu ya 

da ayrı ayrı kalemler itibariyle varlıkların diğer varlıklarla ne dereceye kadar entegre olduğu 

gibi hususları içerebilir.  

Farklı koşullarda ya da farklı değerleme amaçları için uygun olabilecek varsayımların 

örnekleri şunlardır:  

- Makine ve ekipmanın bir bütün olarak, yerinde ve faaliyetlerini sürdürmekte olan 

işletmenin bir parçası olarak değerlemesi;  

- Makine ve ekipmanın yerinde fakat işletmenin kapalı olduğu varsayılarak değerlemesi; 

ya da  

- Makine ve ekipmanın bağımsız kalemler halinde değerlemesi.  

Faaliyetlerini sürdürmekte olan işletme varsayımının kamu sektöründeki varlıklar için 

karşılığı; kamu sektörü varlıklarının ilgili kamu mal ve hizmetlerinin tedarikinde kullanılmaya 

devam edilecekleri kabulüdür.  

- Yukarıdaki varsayımlar listesi sınırlayıcı değildir. Çoğu makine ve ekipmanın farklı 

yapıları ve taşınabilir oluşları göz önüne alındığında, Pazar Değerinin bulunmasında, varlığın 

piyasaya sunulduğu durum ve koşulları tanımlayacak uygun nitelikli varsayımlara ihtiyaç 

olacaktır. Bu varsayımlar, müşteriyle tartışılmalı ve rapora dahil edilmelidir. Raporda birden 

fazla varsayım setine yer vermek ve her varsayım için ayrı ayrı sonuçları raporlamak uygun 

olabilir; örnek olarak, işletmenin kapatılması veya faaliyetlerin durdurulmasının kesin olmadığı 

hallerde, bu durumların Pazar Değeri üzerindeki etkisini ayrıca göstermek gerekebilir.  

-Makine veya ekipmanın Pazar Değerini etkileyebilecek diğer faktörler arasında şunlar da 

bulunmaktadır:  

- Makine ve ekipmanın değerlemeye tabi tutulduğu hallerde, montaj, bakım ve hizmete 

sokma maliyetleri;  
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- Çalışmaz halde taşınacağı durumlarda yapılan değerlemelerde, hizmetten çıkarma, 

taşıma ve taşıma sonrasında muhtemel yeniden hizmete sokma giderleri için ayrılan karşılıklar 

ve hangi tarafın bu maliyetleri karşılayacağı. Bazı hallerde, bu maliyetler önemli olabilir; bu 

nedenle, Değerleme Uzmanı, müşteriyle bunların nasıl yansıtılması ve hangi varsayım(lar)ın 

uygulanması gerektiği konusunda fikir birliğine varmalıdır.  

- Kısıtlı yedek parça kaynakları, makine ekipmanların sınırlı ömürleri, hatalı kullanımlar, 

yasal kısıtlamalar ve çevresel etkiler gibi faktörler de makine ve ekipmanın değeri üzerinde 

önemli etkilere sahip olabilirler. Bu faktörlerin, Değerleme Uzmanı tarafından göz önüne 

alınması ve gerekli varsayımların uygulanması gerekecektir.  

- Maddi olmayan varlıklar, makine ve ekipman tanımının dışında yer alırlar. Ancak, maddi 

olmayan varlıkların makine ve ekipmanların değeri üzerinde bazı etkileri olabilir. Bu gibi 

durumlarda Değerleme Uzmanı, bir değerlemeyi raporlamadan önce, söz konusu maddi 

olmayan varlıklara ilişkin olarak hangi varsayımların uygun olduğunu belirlemelidir. İşletim 

yazılımı, teknik veriler, takip sistemleri, patentler, alım satıma dahil edilip edilmediklerine bağlı 

olarak, makine ve ekipmanların değeri üzerinde etkileri olabilecek maddi olmayan varlıklara 

örnektir.  

- Makine ve ekipmanlar, finansal kiralama gibi bir finansal sözleşmeye tabi olabilirler. Bu 

durumda, söz konusu varlık, borç verene ya da kiralayana sözleşme çerçevesinde belirlenen 

belli bir meblağ ödenmeden satılamaz. Bu meblağ, varlığın ipoteksiz değerinin üzerinde veya 

altında olabilir. Bu tür sözleşmelere tabi makine ve ekipman kalemleri, üzerinde ipotek 

bulunmayan varlık kalemlerinden ayrı olarak tanımlanmalı ve değerleri de ayrı raporlanmalıdır. 

Operasyonel kiralamaya tabi olan ya da üçüncü şahısların malı olan varlık kalemleri, mülkiyet 

hakları kiracıya devredilmediğinden genel olarak hariç bırakılır.  

- Pazar Değeri kavramı, özel anlaşma, ihale, açık artırma vs. gibi herhangi bir özel satış 

yöntemini dile getirmez. UDES 1’deki kavramsal çerçeve, Pazar Değerinin en uygun biçimde 

pazarlama yapıldıktan sonra yapılan bir satış varsaydığını açıkça ortaya koyar. Bu tanım 

zımnen, satış yönteminin, varlık veya belirli bir varlık grubu için, belirli koşullar altında en 

yüksek değeri ortaya çıkaracak yöntem olduğunu belirtir. İstekli ve bilgili bir satıcı, fiyatı en üst 

düzeye çıkarmayacak bir satış yöntemini gönüllü olarak seçmeyecektir. Ancak, eğer alım satım, 

satıcıyı elden çıkarmada en uygun metodu seçmekten alıkoyan koşullar altında gerçekleşiyorsa, 

satıcının üzerindeki kısıtlamalar o anda piyasadaki tüm satışlar için geçerli kısıtlamalar olmadığı 

takdirde öngörülen değer Pazar Değeri olamaz. Bir satıcı veya varlığa özgü belli bir kısıtlama, 

söz konusu kısıtlamaya tabi olarak satma gereğiyle birleştiğinde, ortaya zorunlu satış durumu 

çıkabilir.  

- Makine ve ekipman varlıklarının zorunlu satış koşullarına tabi olması, gayrimenkullere 

kıyasla daha fazla ortaya çıkan bir durumdur. Örnek olarak, bazen varlıkların uygun 

pazarlamayı engelleyen bir zaman aralığında elden çıkarılması gerekir; çünkü varlıkların o 

andaki sahibi, ilgili arsa veya binayı boşaltmak ya da teslim etmek zorundadır. Böyle bir 

durumun ortaya çıkması veya çıkabileceğinin öngörülmesi halinde, Değerleme Uzmanının, 

umulabilecek ya da kabul edilmesi gereken fiyat konusunda tavsiyelerde bulunması uygun 
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olabilir; ancak bunu yapmadan önce, anılan kısıtlamanın yapısını tam olarak belirlemesi ve 

satıcının belirlenen zaman aralığında varlıkları elden çıkaramamasının sonuçlarını da anlaması 

gerekir. Örneğin, varlıklar üzerindeki haklar kaybedilebilir nitelikte olabilir veya mal sahibi belirli 

mali cezai şartlara tabi olabilir. Bunun yanında satışa alternatif diğer seçenekleri de göz önünde 

bulundurmak gerekebilir; örneğin, kalemleri elden çıkarmak üzere başka bir mekâna taşımanın 

pratik olup olmayacağı ve bunun maliyeti gibi. Değerleme Uzmanı, mevcut veya muhtemel 

koşullar hakkında yeterli bilgiye sahip olmadan anlamlı tavsiyelerde bulunamaz; çünkü bu 

durumda gerçekleşecek bir alım satım Pazar Değeri tanımının dışında kalacaktır. Zorunlu satış 

koşulları altında gerçekleşecek alım satımlara ilişkin varsayımların, dikkatli bir şekilde 

değerlendirilmesi ve açıklıkla belirtilmesi gerekir. 

 
6.7.3. HANGİ DEĞERLEME YAKLAŞIMI VEYA YAKLAŞIMLARININ 

KULLANILDIĞININ BELİRLENMESİNE İLİŞKİN AÇIKLAMA  

  Saha ziyareti sırasında tespiti yapılan makine ve ekipmanların marka, model, seri 
numarası, kapasite, imal yılı vb. bilgileri, makine ve ekipmanlar üzerinde bulunan etiketleri 
üzerinden tespit edilmiştir.  
 Bu tür entegre yapıya sahip olan tesislerde gerek hat ve komplike ünitelerin çok sayıda 
tekil makine ve eklentisinden meydana gelmesi, gerekse üretimin devam etmesi için elzem olan 
yardımcı tesis (elektrik tesisatlar, şalt tesisi, teknolojik tesisatlar vb.) gibi tesise özgü olan 
makine ve ekipmanların emsal teşkil edecek benzer kapasitede tesis olmaması sebebi ile emsal 
yaklaşımı ile tespitinin mümkün olmadığı görülmektedir. Maliyet Yaklaşımı sonunda ulaşılan 
değerin makine ve ekipmanın bir bütün olarak, yerinde ve faaliyetlerini sürdürmekte olan 
işletmenin bir parçası olarak değerlenmesi sebebiyle Değerleme konusu Makine ve Ekipman ve 
Yeraltı Yerüstü Düzenleri değerini en doğru şekilde yansıtacağı, bu nedenle “Maliyet 
Yaklaşımı” sonucu ulaşılan değerin kabul edilmesinin uygun olacağı kanaatine varılmıştır. Bu 
değer tesisin lisans kullanım hakkı, yatırımcı karı vb faydalarından ari maliyet değeridir.  
 Konu tesisin sürekli gelir üreten bir işletme olması dikkate alınarak İndirgenmiş Nakit 
Akımları yöntemi kullanılarak tesis bazında değerinin Gelir İndirgeme Yaklaşımı sonucu 
ulaşılan değerin kabul edilmesinin uygun olacağı kanaatine varılmıştır. Bu çalışmaya konu 
değerleme, bir varlığın mevcut durumu itibariyle olan kıymetinin tespitinden çok kendi sektörel 
tablosu içinde uygun bir lokasyona, ülkemizde zorlukla elde edilebilen önemli bir işletme 
hakkına ve makul ticari büyüklüklere sahip olan bir RES tesisinin optimize değerini ifade 
etmektedir. Değer tespitine ilişkin projeksiyonun verileri (kapasite, üretim miktarları, maliyetler 
ve satış bedelleri gibi) firmadan ve sektörden temin edilen verilerdir. 
 

6.7.3.1 PAZAR YAKLAŞIMININ BENİMSENMESİ DURUMUNDA 

Bu yöntem seçilmemiştir. Pazar yaklaşımı, gösterge niteliğindeki değerin, değerleme 

konusu varlıkla fiyat bilgisi mevcut olan aynı veya benzer varlıklar ile karşılaştırmalı olarak 

belirlenmesini sağlar. Pazar yaklaşımında atılması gereken ilk adım, aynı veya benzer varlıklar 

ile ilgili pazarda kısa bir süre önce gerçekleşmiş olan işlemlerin fiyatlarının göz önünde 
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bulundurulmasıdır. Az sayıda işlem olmuşsa, bu bilgilerin geçerliliğini saptamak ve kritik bir 

şekilde analiz etmek kaydıyla, benzer veya aynı varlıklara ait işlem gören veya teklif verilen 

fiyatları dikkate almak uygun olabilir. Gerçek işlem koşulları ile değer esası ve değerlemede 

yapılan tüm varsayımlar arasındaki farklılıkları yansıtabilmek amacıyla, başka işlemlerden 

sağlanan fiyat bilgileri üzerinde düzeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrıca değerlemesi yapılan 

varlık ile diğer işlemlerdeki varlıklar arasında yasal, ekonomik veya fiziksel özellikler 

bakımından da farklılıklar olabilir. 

 
6.7.3.2 GELİR İNDİRGEME YAKLAŞIMININ BENİMSENMESİ DURUMUNDA 

Değerleme çalışmasında tesis değeri belirlenirken gelir indirgeme yaklaşımı 
yöntemi seçilmiştir.  

Gelir yaklaşımı, gösterge niteliğindeki değerin, gelecekteki nakit akışlarının tek bir cari 
değere dönüştürülmesi ile belirlenmesini sağlar. Gelir yaklaşımında varlığın değeri, varlık 
tarafından yaratılan gelirlerin, nakit akışlarının veya maliyet tasarruflarının bugünkü değerine 
dayanılarak tespit edilir.  

Firmanın elde ettiği gelirlere makine ekipman dışında birçok dış etken etki etmektedir. 
(firmanın sahip olduğu marka değeri, Pazar payı, piyasa koşulları vb.) Ayrıca Gelir yaklaşımı 
yönteminde, makine ve ekipmanlar aracılığıyla elde edilen gelirin varlık bazında ayrıştırılması 
mümkün olmaması sebebi ile makine ve ekipman değerlemesinde tercih edilmemiştir. 
 

6.7.3.3 MALİYET YAKLAŞIMININ BENİMSENMESİ DURUMUNDA 

Değerleme çalışmasında makine ekipman değeri belirlenirken maliyet yaklaşımı 
yöntemi seçilmiştir.  

 Maliyet yaklaşımı, gösterge niteliğindeki değerin, bir alıcının, belli bir varlık için, ister 

satın alma, isterse yapım yoluyla edinilmiş olsun, kendisine eşit faydaya sahip başka bir varlığı 

elde etme maliyetinden daha fazla ödeme yapmayacağı ekonomik ilkesinin uygulanmasıyla 

belirlenmesini sağlar. Bu yaklaşım, pazardaki bir alıcının gereksiz külfet doğuran zaman, 

elverişsizlik, risk gibi etkenler söz konusu olmadıkça, değerlemesi yapılan varlığa ödeyeceği 

fiyatın, eşdeğer bir varlığın ister satın alma ister yapım yoluyla maliyetinden fazla olmayacağı 

ilkesine dayanmaktadır. Değerlemesi yapılan varlıkların cazibesi, yıpranmış veya demode 

olmaları nedeniyle, genellikle satın alınabilecek veya yapımı gerçekleştirilebilecek 

alternatiflerinden daha düşüktür. Bunun geçerli olduğu hallerde, kullanılması gereken değer 

esasına bağlı olarak, alternatif varlığın maliyeti üzerinde düzeltmeler yapmak gerekebilir. 

Maliyet ve Amortisman Bilgilerinin Dayanağı olarak sektörde faaliyet göstermekte olan 
firmalarda piyasa araştırmalarına istinaden ilgili firmalarla görüşülmüş, ilgili ilanlar incelenmiş, 
bu bilgiler firma data bankamızdaki bilgiler ile karşılaştırılarak güvenilir, yeterli ve ilgili olanlar 
aşağıda özetlenmektedir.  

Mars Enerji / 0 212 909 09 75- 1 MW gücünde komple ekipmanları ile birlikte (şebekeye 

bağlamak için elektriksel malzemeler harici) rüzgar türbin kulesi sıfır kurulum fiyatının 
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1.000.000,-Euro ile 1.300.000,-Euro arasında olduğu ve yaklaşık 15-20 yıl arası amortisman 

süresi olduğu bilgisi alınmıştır.  
Resoit Enerji / 0 216 599 02 49- 2 MW gücünde komple ekipmanları ile birlikte 

(şebekeye bağlamak için elektriksel malzemeler harici) rüzgar türbin kulesi sıfır kurulum 

fiyatının 2.000.000,-Euro ile 2.400.000,-Euro arasında olduğu ve yaklaşık 15-20 yıl arası 

amortisman süresi olduğu bilgisi alınmıştır.  
www.encazip.com- 1 MW gücünde komple ekipmanları ile birlikte (şebekeye bağlamak 

için elektriksel malzemeler harici) rüzgar türbin kulesi sıfır kurulum fiyatının ortalama 

1.200.000,-Euro civarında olduğu ve yaklaşık 15-20 yıl arası amortisman süresi olduğu bilgisi 

alınmıştır. 
 
 Ekspertize konu makinelerin gerek sektör, gerek fonksiyon, gerekse bu tarz tesisler 
özelinde proje bazlı oluşturulması nedeniyle birçok makinede emsal teşkil edebilecek ikinci el 
bir satış örneğine rastlanmamıştır. Bu nedenle ve doğal olarak söz konusu bu tipteki makina ve 
teçhizatın değerlemesinde pazar Satışların Karşılaştırılması doğrudan uygulanamamış olup 
değerleme Maliyet Yöntemi ve piyasa araştırmalarında sektör yetkilileri tarafından ifade edilen 
amortisman oranları da dikkate alınarak tamamlanmıştır. 
 İş bu değerleme raporu, YGT ELEKTRİK ÜRETİM A.Ş. firmasının talebi üzerine, firmaya ait 
değerlemeye konu olan makine & ekipmanların ve tesisin, finansal tablolarda kullanılmak üzere 
güncel Pazar değerinin tespiti amaçlı hazırlanmıştır. Bu amaç dışında ve Teminat amaçlı 
kullanılamaz. 
 Firma bünyesinde yer alan ve detaylı olarak açıklanmış bulunan makine ve ekipmanlar, 
bulundukları yerde, hizmete devam eder durumda görülmüş ve değerlendirilmiştir. Montajlı adil 
piyasa değeri olarak ifade edebileceğimiz bu değer, güncel pazar değeri olarak düşünülebilir. 
Makine ve ekipmanların satış kabiliyetleri tesis bazında satılabilirlik durumu için yapılmıştır. 
 Bu tip entegre yapıya sahip tesislerin, diğer tekil makinelere göre, görece kısıtlı bir alıcı 

topluluğuna hitap etmesi, belirli bir lokasyonda bulunması ve daha önce belirlenmiş 

kapasitesi/spesifikasyonları sebebiyle “Alıcısı Az” olarak değerlendirilmesinin uygun olacağı 

düşünülmektedir.  

 Tarafımıza ibraz edilmiş muhasebe kayıt kodlarını belirtir excel tablolarının tasdikli bir 

belge özelliğinde olmaması, tarafımıza firmaya ait onaylı herhangi bir muhasebe kaydı (mizan 

tablosu, sabit amortisman listesi, vb.) iletilmemiş olması nedeni ile değerleme konusu makine 

& ekipmanın tamamına bilgi amaçlı değer takdirinde bulunulmuştur. 
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6.7.3.4 MALİYET YAKLAŞIMI İLE ULAŞILAN SONUÇ                                                       

(MAKİNA VE EKİPMANLARIN DEĞERİ) 

SIRA 
NO 

MAKİNE VE EKİPMAN 
ADI/MARKA/MODEL/TİP 

ÜRETİM 
YILI ADET 

MUHASEBE 
KAYIT 
KODU 

AKTİFLEŞTİRME 
TARİHİ 

AMORTİSMAN 
ÖMRÜ (YIL) 

YAŞI 
(YIL) 

KALAN 
ÖMRÜ 
(YIL) 

KALAN ÖMRÜ 
TOPLAM DEĞERİ 
(TL) 

1 

GAMESA G97 / 2,0 MW RÜZGAR 
TÜRBİNİ VE EKİPMANLARI (ANKRAJ 
KAFESİ, KANAT, BAĞLANTI ROTORU, 
NACELLE (VİTES KUTUSU, DÜŞÜK VE 
YÜKSEK HIZ MİLLERİ, JENERATÖR, 
KONTROL ÜNİTESİ, FREN VE DİĞER 
EKİPMANLARI), KONTROL PANOSU, 
TAMAMLAYICI PARÇALARI, KULE) 

2016 5 253.01.001 01.01.2016 - 
07.09.2017 15 9 6 287.500.000 

2 RÜZGAR ÖLÇÜM DİREĞİ 2016 1 253.01.002 01.01.2016 - 
31.12.2016 10 9 1 2.200.000 

3 DAĞITIM SİSTEMİ VE NAKİL HATTI 2016 1 253.01.003 01.01.2016 - 
31.12.2016 30 9 21 44.250.000 

4 DİZEL JENERATÖR  2016 1 253.01.004 01.01.2016 - 
31.12.2016 10 9 1 290.000 

5 TRAFO 2016 1 253.01.005 1.01.2016 10 9 1 310.000 

6 VARIMOD XC LTE MODEM 2020 1 253.01.006 9.11.2020 5 5 0 15.000 

7 NEXT GENERATİON WİRED APPLİANCE 
(FIREWALL CİHAZI) 2020 1 253.01.007 25.12.2020 5 5 0 35.000 

8 

ENERCON E126 EP3 / 4,0 MW RÜZGAR 
TÜRBİNİ VE EKİPMANLARI (ANKRAJ 
KAFESİ, KANAT, BAĞLANTI ROTORU, 
NACELLE (VİTES KUTUSU, DÜŞÜK VE 
YÜKSEK HIZ MİLLERİ, JENERATÖR, 
KONTROL ÜNİTESİ, FREN VE DİĞER 
EKİPMANLARI), KONTROL PANOSU, 
TAMAMLAYICI PARÇALARI, KULE) 

2021 3 253.02.001 

2021 - 2022 - 
31.01.2023 - 
28.02.2023 - 
31.03.2023 - 
30.04.2023 - 
31.05.2023  
30.06.2023 

15 4 11 968.700.000 

        TOPLAM 1.303.300.000 
 

6.7.3.5 TESİS BÜNYESİNDEKİ YERALTI VE YERÜSTÜ DÜZENLERİNİN 

DEĞERİNİN TESPİTİ 

Tesisteki altyapıların mevcut durumu itibariyle ve mevcut piyasa koşullarındaki değerinin 

/ yerine koyma maliyetlerinin tespitinde de maliyet yaklaşımı kullanılmıştır.  

Maliyet yaklaşımı, bir alıcının, gereksiz külfet doğuran zaman, elverişsizlik, risk gibi 

etkenler söz konusu olmadıkça, belli bir varlık için, ister satın alma, isterse yapım yoluyla 

edinilmiş olsun, kendisine eşit faydaya sahip başka bir varlığı elde etme maliyetinden daha fazla 

ödeme yapmayacağı ekonomik ilkesinin uygulanmasıyla gösterge niteliğindeki değerin 

belirlendiği yaklaşımdır. Bu yaklaşımda, bir varlığın cari ikame maliyetinin veya yeniden üretim 

maliyetinin hesaplanması ve fiziksel bozulma ve diğer biçimlerde gerçekleşen tüm yıpranma 

paylarının düşülmesi suretiyle gösterge niteliğindeki değer belirlenmektedir.  

Tesis üzerinde yukarıda özellikleri belirtilmiş olan yapılar inşa edilmiş olup tamamlanmış 

ve kullanılır haldedir. İnşaat yatırımlarının değerlemeye esas m² birim bedelleri yapıların yapılış 

tarzı ve nitelikleri ile hâlihazır durumu dikkate alınarak saptanmıştır. 

Tesis bünyesindeki yeraltı ve yerüstü düzenlerine ilişkin yatırımların değerlerinin 

belirlenmesinde rapor tarihi itibariyle piyasa şartları dikkate alınmış olup yanı sıra T.C. Çevre 

ve Şehircilik Bakanlığı Yapı Yaklaşık Birim Maliyetleri, Ulaştırma ve Altyapı Bakanlığı m² birim 
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maliyet listesi vb. dokümanlardan da istifade edilmiştir. Buna göre yol ve türbin sahaları için 

kazı, dolgu, şev düzeltmeleri, refüj demirleri, agrega kaplaması vb. temeller için ise kazı, dolgu, 

beton, kalıp ve demir maliyet ve işçilikleri göz önünde bulundurulduğunda tarafımızca 

hesaplanan ortalama maliyetler; yollar için 10.000 ila 12.500,-TL/m, türbin sahaları için 1.900 

ila 2.400,-TL/m², türbin temelleri için ise 3.500.000,-TL/adet ile 4.500.000,-TL/adet birim 

maliyetleri baz alınarak değer takdirine gidilmiştir. 

Tüm bu kabullerden hareketle tesis bünyesindeki yeraltı ve yer üstü düzenleri için 

hesaplanan yerine koyma maliyeti aşağıdaki tablodaki gibidir. 

ALTYAPI ADI İNŞA YILI MİKTARI BİRİM FİYAT YUVARLATILMIŞ 
DEĞER (TL) 

Yol 2016 5.275 m 9.900 TL/m 52.225.000 
Yol 2021 1.465 m 11.000 TL/m 16.115.000 
Türbin Sahası 2016 15.000 m² 1.950 TL/m² 29.250.000 
Türbin Sahası 2021 15.000 m² 2.200 TL/m² 33.000.000 
Enercon Türbin Temeli 
(19,40 m çap, 2,40 m 
yükseklik) 

2021 3 adet 4.150.000 TL/adet 12.450.000 

Siemens Türbin Temeli 
(18,70 m çap, 2,00 m 
yükseklik) 

2016 5 adet 3.750.000 TL/adet 18.750.000 

Diğer altyapı ve üst yapı işlemlerine ilişkin harici müteferrik 
işlemler (aydınlatma, yol bariyeleri, istinat duvarları, kazı, dolgu 
işleri, yol genişlemeleri, kablolama vd. maliyetler)  

Maktuen 38.210.000 

   TOPLAM 200.000.000 
 

6.7.3.6 GELİR İNDİRGEME YAKLAŞIMI İLE ULAŞILAN SONUÇ  

Bu yaklaşımda, Doğrudan İndirgeme (Direkt Kapitalizasyon) ve Gelir İndirgeme (en 

önemli örneği İndirgenmiş Nakit Akımları analizidir) olarak adlandırılan iki yöntem 

kullanılmaktadır. Rapor konusu tesisin değer tespitinde kira bedelinin ve kapitalizasyon oranının 

tespit edilememesi sebebiyle ve sürekli gelir üreten bir işletme olması dikkate alınarak 

İndirgenmiş Nakit Akımları yöntemi kullanılmıştır. 

Bu çalışmaya konu değerleme, bir taşınmazın mevcut durumu itibariyle olan kıymetinin 

tespitinden çok kendi sektörel tablosu içinde uygun bir lokasyona, ülkemizde zorlukla elde 

edilebilen önemli bir işletme hakkına ve makul ticari büyüklüklere sahip olan bir RES tesisinin 

optimize değerini ifade etmektedir. Değer tespitine ilişkin projeksiyonun verileri (kapasite, 

üretim miktarları, maliyetler ve satış bedelleri gibi) firmandan ve sektörden temin edilen 

verilerdir.  

Bu yöntem, tesis değerinin gelecek yıllarda üreteceği serbest nakit akımlarının bugünkü 

değerlerinin toplamına eşit olacağı esasına dayalı olup santralin 49 yıllık işletme hakkının rapor 

tarihi itibariyle kalan yaklaşık 35 yıllık kısmının projeksiyonunu kapsar biçimde uygulanmıştır. 
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Projeksiyonlardan elde edilen nakit akımları, ekonominin, sektörün ve taşınmazın 

taşıdığı risk seviyesine uygun bir iskonto oranı ile bugüne indirgenmekte ve tesisin bugünkü 

değeri hesaplanmaktadır. Bu değer taşınmazın, mevcut piyasa koşullarından bağımsız olarak 

finansal yöntemlerle hesaplanan (olması gereken) değeridir. 

Varsayımlar:  

Reel İskonto Oranı : 

Nispi bir karşılaştırma olan riskleri toplama yaklaşımı ile iskonto oranı makroekonomik 

riskler (ülke riski), spesifik endüstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk 

bileşenleri ile temel oranın toplanması ile elde edilmektedir. Hesaplamanın temelinde risksiz 

menkul kıymetler üzerinden elde edilen getirinin oranı bulunmaktadır ve daha sonra spesifik 

yatırım risklerinin göz önüne alınması için bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri 

toplama yaklaşımı kapsamındaki iskonto oranı şu şekilde hesaplanmaktadır:  

Risksiz Getiri Oranı (ülke riskine göre ayarlanmış) + Risk primi  

Risksiz Getiri Oranı  

Bu varlıklar üzerindeki getirilerin göstergesi olarak orta – uzun vadeli Eurobond faiz oranları 

baz alınmıştır. Yapılan hesaplamalarda 2021-2025 yılları arasında yapılan ihalelerin verilerinden 

Eurobond faizinin yaklaşık ortalama %7-7,5 mertebesinde olduğu hesaplanmış ve bu 

çalışmamızda %7,5 olarak esas alınmıştır. 

Risk Primi  

Eklenen risk primi ülke, bölge, proje ve yönetim risklerini içerecek şekilde 

oluşturulmaktadır. Bu riskler eklenirken taşınmazın likiditeye dönme riski ve 

operasyon/yönetim risklerinin tespiti amacıyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, söz 

konusu gayrimenkulün finansal varlıklara nazaran daha düşük likiditesi için de bir ayarlama 

yapılmıştır. Bu ayarlamanın kapsamı gayrimenkulün piyasada bulunma süresine ve o süre 

içinde yoksun kalınan karın tutarına bağlıdır. Bu tutar kısa vadeli yatırımlardan (örneğin kısa 

vadeli tahviller veya mevduat sertifikaları) elde edilen hasılat ile uzun vadeli enstrümanlardan 

elde edilen hasılanın karşılaştırılması ile ölçülebilir. Enerjiye olan ihtiyacın her geçen gün artması 

ve bu durumun ortaya koyduğu fırsatların yanı sıra gelişen teknolojik araştırmalar ve 

sonuçlarının maliyeti artırabilecek olması gibi riskler de dikkate alınarak risk primi %3,15 olarak 

kabul edilmiştir. 

Riskleri toplama yaklaşımı kapsamında iskonto oranına ilişkin nihai hesaplama ise %7,5 

Risksiz Getiri Oran + %3,15 Risk Primi = %10,65 olarak yapılmıştır. 

Yukarıdaki faktörlere göre hesaplamalarda dikkate alınan iskonto oranı %10,65 kabul 

edilmiştir. 

Yıllık Üretim Miktarları: 

Tesisin fizibilite değerlerine göre yıllık ortalama toplam enerji üretimi 67,50 GWh olup 

geçmiş dönemdeki fiili üretim miktarları ile firmanın gelecek dönemlere ilişkin tahminlerinden 
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hareketle 2025 yılı ve sonrası için yıllık ortalama üretimin 60,00 GWh mertebesinde olacağı 

varsayılmıştır. 

Satış Gelirleri: 

KWh başına satış tutarları aşağıda tabloda sunulmuş olup 2025 yılı ve sonrasında tablodaki 

fiyatlarla realize olacağı kabul edilmiştir. Tablodaki veriler (elektrik ve karbon satış gelirleri) 

firmanın ve Modus Danışmanlık firmasından temin edilen verilerdir.  

Üretim Maliyetleri ve Yıllık Amortisman Tutarları : 

Tesisin üretim maliyetlerinin, geçmiş yıllardaki fiili üretim maliyetleri ile gelecek yıllar için 

firma yetkilileri tarafından tahmin edilen verilerden hareketle 2025 yılı ve sonrası için yıllık      

%26 mertebesinde olacağı varsayılmıştır. Bu bedellere yıllık bakım-onarım masrafları da 

dahildir. Ancak üretim maliyeti yine firmanın projeksiyonlarından ve Modus Danışmanlık 

firmasından temin edilen verilerle oluşturduğu projeksiyondan direkt olarak alınarak tabloya 

aktarılmıştır. 

Verilere bakıldığında ortalama %26 aralığında maliyet öngörüsü olduğu görülmektedir. 

Bilindiği üzere Rüzgar santrali maliyetlerinin büyük kısmını türbinler, şalt sistemi ve iletim 

hatları oluşturmaktadır. Her ne kadar türbinler için 25 yıl mertebesinde teorik bir kullanım ömrü 

öngörülse de gerekli bakım onarım faaliyetlerinin düzenli olarak yerine getirildiği sürece 

türbinler ve ana ekipmanları ile şalt ekipmanlarının santral lisans süresi boyunca kullanılabilir 

olacağı kanaatindeyiz. Ancak 25. yıldan itibaren bakım-onarım maliyetlerinin artacağı 

öngörülmekte olup firmanın projeksiyonunda da benzer şekilde ilerleyen yıllardaki maliyet oranı 

%38-40 aralığındadır. 

Her ne kadar projeksiyonda yenileme maliyeti bakım ve onarımla minimize edileceği kabul 

ederek belirlenmiş olsa da türbinlerin 25. yılında her bir MW başına 425.000,-USD olmak üzere 

toplam 9.350.000,-USD yenileme maliyeti projeksiyona dahil edilmiştir.  

Nakit Ödenen Vergiler: 

Etkin vergi oranı 0 (sıfır) kabul edilmiştir. 

 
Özet olarak:  

Yukarıdaki varsayımlar altında, bugünden sonraki nakit giriş çıkışları ile (tabloda sunulan 

indirgenmiş nakit akımları tablosundan da görüleceği üzere) tesisin değeri 1.851.500.000 TL 

olarak bulunmuştur.  

Bu değerin, ekonomideki gelişmelere bağlı olarak satışların gerçekleşme 

oranlarındaki ve birim fiyatlardaki değişimlere, yanı sıra üretim miktarlarına göre 

artabileceği ya da azalabileceği tabiidir.  
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(USD)
Varsayımlar
Kurulu Güç (Mw) 22,0
Fizibiliteye Göre Yıllık Ortalama Elektrik Üretim Miktarı (GWh) 60,00
Giderler/Toplam Gelir 26,00% BUGÜN 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

31.12.2025 ######## 30.06.2027 30.06.2028 30.06.2029 30.06.2030 30.06.2031 30.06.2032 30.06.2033 30.06.2034 30.06.2035
Elektr ik Satış Fiyatı (KWh/USD) 0,0747 0,0811 0,0848 0,0851 0,0895 0,0932 0,0930 0,0984 0,0969 0,1064 0,1115
Yıllık Üretim Miktarı (GWh) 0,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000
Gider Oranı 29,77% 28,97% 28,32% 28,22% 26,41% 26,42% 26,98% 26,04% 26,96% 25,03% 24,37%

31/12/2025 USD/TL 42,9873
Reel İskonto Oranı 10,65%

Reel İskonto Oranı 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65%
1 / İskonto Faktörü 1,00           1,11     1,22         1,35         1,50         1,66         1,84         2,03         2,25         2,49         2,75         

Etkin Vergi Oranı 

RES Yenileme Gideri 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Toplam Elektr ik Satış Gelir i 0 4.864.034 5.090.713 5.106.389 5.368.622 5.590.498 5.582.370 5.901.470 5.811.396 6.386.912 6.690.920

Karbon Satış Gelir i 0 35.073 35.071 35.069 35.070 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359

Toplam Elektr ik Üretim Maliyeti 0 1.409.305 1.441.699 1.440.838 1.417.995 1.477.084 1.506.257 1.536.528 1.566.748 1.598.554 1.630.537

İşletme Nakit Akımı 0 3.489.802 3.684.084 3.700.620 3.985.696 4.147.773 4.110.473 4.399.301 4.279.006 4.822.717 5.094.741

Serbest Nakit Akımının Bugünkü Değeri 0 3.153.911 3.009.031 2.731.620 2.658.879 2.500.678 2.239.666 2.166.326 1.904.283 1.939.675 1.851.859

31/12/2025  İtibarı İle Toplam Değer (USD) 43.069.755
31/12/2025  İtibarı İle Toplam Değer (TL) 1.851.500.000

ADA RÜZGAR ENERJİ SANTRALİ
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2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052 2053 2054 2055 2056 2057 2058 2059 2060
30.06.2036 30.06.2037 30.06.2038 30.06.2039 30.06.2040 30.06.2041 30.06.2042 30.06.2043 30.06.2044 30.06.2045 30.06.2046 30.06.2047 30.06.2048 30.06.2049 30.06.2050 30.06.2051 30.06.2052 30.06.2053 30.06.2054 30.06.2055 30.06.2056 30.06.2057 30.06.2058 30.06.2059 30.06.2060

0,1131 0,1191 0,1218 0,1266 0,1319 0,1346 0,1373 0,1400 0,1428 0,1457 0,1486 0,1515 0,1546 0,1577 0,1608 0,1640 0,1673 0,1707 0,1741 0,1775 0,1811 0,1847 0,1884 0,1922 0,1960
60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000 60,000
24,51% 23,75% 23,66% 23,23% 22,74% 22,73% 22,73% 22,72% 22,72% 22,72% 22,71% 22,71% 22,71% 22,70% 22,70% 22,70% 22,69% 22,69% 22,68% 22,68% 22,68% 22,67% 22,67% 22,67% 22,66%

10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65% 10,65%
3,04         3,37         3,73         4,12         4,56         5,05         5,59         6,18         6,84         7,57         8,37         9,27         10,25      11,35      12,55      13,89      15,37      17,01      18,82      20,82      23,04      25,49      28,21      31,21      34,54      

0 0 0 0 0 4.250.000 0 0 0 0 5.100.000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

6.784.226 7.143.154 7.310.858 7.594.596 7.915.287 8.073.593 8.235.065 8.399.766 8.567.762 8.739.117 8.913.899 9.092.177 9.274.021 9.459.501 9.648.691 9.841.665 10.038.498 10.239.268 10.444.054 10.652.935 10.865.994 11.083.313 11.304.980 11.531.079 11.761.701

34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359 34.359

1.662.874 1.696.162 1.729.869 1.764.361 1.799.555 1.835.272 1.871.695 1.908.837 1.946.715 1.985.341 2.024.730 2.064.899 2.105.862 2.147.634 2.190.233 2.233.673 2.277.973 2.323.148 2.369.217 2.416.196 2.464.105 2.512.960 2.562.782 2.613.589 2.665.400

5.155.710 5.481.350 5.615.347 5.864.594 6.150.091 2.022.680 6.397.729 6.525.288 6.655.406 6.788.135 1.823.528 7.061.637 7.202.518 7.346.226 7.492.817 7.642.351 7.794.884 7.950.479 8.109.196 8.271.097 8.436.247 8.604.712 8.776.556 8.951.849 9.130.659

1.693.647 1.627.311 1.506.635 1.422.060 1.347.753 400.594 1.145.122 1.055.539 972.966 896.855 217.737 762.034 702.428 647.486 596.842 550.161 507.132 467.470 430.910 397.210 366.147 337.513 311.120 286.790 264.364



                                                                                                                                                         57 

 
 
 

2025/3133 

6.7.4. FARKLI YAKLAŞIM VEYA YÖNTEMLER UYGULANDIĞINDA ANALİZ 

SONUÇLARININ DEĞERLENDİRİLMESİ  

 Konu tesisin sürekli gelir üreten bir işletme olması dikkate alınarak İndirgenmiş Nakit 
Akımları yöntemi kullanılarak tesis bazında değerinin Gelir İndirgeme Yaklaşımı sonucu 
ulaşılan değerin kabul edilmesinin uygun olacağı kanaatine varılmıştır.  
 
7. BÖLÜM SONUÇ 
 

7.1. DEĞERLEME UZMANININ SONUÇ CÜMLESİ 
Rapor konusu makine ekipmanların güncel pazar değeri hesaplanırken makine & 

ekipmanların fiziki durumu, bakım ve performansları, sektör içerisindeki yeri, kapasiteleri 
benzer nitelikteki varlıklara ilişkin bilgiler, güçlü ve zayıf yönler analizi ile ülkenin ekonomik 
durumu göz önünde bulundurulmuş olup Pazar Yaklaşımı yöntemi kullanılmıştır. Buna göre 
makine ve ekipmanlar mahallen tek tek görülmüştür.  

Değer takdirinde tüm makine & ekipman ile bunlara ek donanımların tamamına, yerinde 
yapılan incelemesi, konumu, teknik özelliği, tipi, modeli, kapasitesi, gücü, enerji sarfiyatı, 
maliyet değeri, fatura değeri, ekonomik ömrü ve yıpranma payı, kullanım amacı göz önünde 
bulundurularak; günümüz ekonomik piyasa koşulları dikkate alınmış ve taşınmazın hukuki, mali 
bir problemi bulunmadığı varsayımı kabul edilmiştir. 

Ekspertize konu tesis, proje bazlı oluşturulması nedeniyle emsal teşkil edebilecek ikinci el 
satış örneklerine rastlanmamıştır. Bu nedenle ve doğal olarak söz konusu bu tipteki makina ve 
teçhizatın değerlemesinde Pazar Satışların Karşılaştırılması doğrudan uygulanamamış olup 
değerleme Maliyet Yöntemi ve piyasa araştırmalarında amortisman oranları dikkate alınarak 
tamamlanmıştır. Konu tesisin sürekli gelir üreten bir işletme olması dikkate alınarak 
İndirgenmiş Nakit Akımları yöntemi kullanılarak tesis bazında değerinde Gelir İndirgeme 
Yaklaşımı uygulanılmıştır. 
 Tarafımıza ibraz edilmiş muhasebe kayıt kodlarını belirtir excel tablolarının tasdikli bir 

belge özelliğinde olmaması, tarafımıza firmaya ait onaylı herhangi bir muhasebe kaydı (mizan 

tablosu, sabit amortisman listesi, vb.) iletilmemiş olması nedeni ile değerleme konusu makine 

& ekipmanın tamamına bilgi amaçlı değer takdirinde bulunulmuştur. 
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7.2. NİHAİ DEĞER TAKDİRİ 
Acarlar ve Sultaniye Mahalleleri Selçuk / İZMİR adresinde bulunan YGT ELEKTRİK ÜRETİM 

A.Ş. firmasına ait makine & ekipman ve tesis için rapor tarihi itibari ile takdir edilen güncel 
pazar değeri aşağıdaki tabloda sunulmuştur. 

  

AÇIKLAMA DEĞERİ (KDV HARİÇ) 
ADA RÜZGAR ENERJİ SANTRALİNİN MAKİNE & 
EKİPMAN DEĞERİ 1.303.300.000,-TL 

ADA RÜZGAR ENERJİ SANTRALİ YERALTI VE 
YERÜSTÜ DÜZENLERİNİN YERİNE KOYMA 
MALİYETİ 

200.000.000,-TL 

ADA RÜZGAR ENERJİ SANTRALİNİN TESİS DEĞERİ 1.851.500.000,-TL 
 

Tesisin makina ve ekipman ile yeraltı ve yerüstü düzenleri değerleri mevcut üretim 
lisansından doğan hakları ya da işletmenin elde edeceği geliri yansıtmamaktadır. Tesisin işletme 
seviyesinde geçmiş yıllarda elde ettiği gelirler ve katlandığı maliyetlerle birlikte sağladığı 
karlılıktan hareketle hesaplanan tesis değeri içerisinde ise tesisin sahip olduğu gelir üretimine 
kaynak oluşturan tüm unsurların dikkate alınmış olmasından hareketle bu değerin tesisin 
satış/devri söz konusu olduğunda piyasada karşılık bulacağı kanaatindeyiz. 

Değerlemede kullanılan verilerin ve yöntemlerin güvenilir, adil, uygun ve makul olduğunu 
beyan ederiz.  

İşbu rapor, e-imzalı dokuman olarak düzenlenmiştir.  
Takdir edilen bu değerlere KDV dahil değildir.  

 Bilgilerinize sunulur. 02 Ocak 2026 
(Ekspertiz tarihi: 22 Aralık 2025)  
 
  

 

e-imzalıdır. 
 

e-imzalıdır. 
 

Haydar BİLGEÇ 
Makine Mühendisi / Değerleme Uzmanı  

(Lisans No: 410986) 

M. Mustafa YÜKSEL 
Sorumlu Değerleme Uzmanı  

(Lisans No:401651) 
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