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OZET

Tiirkiye’de konut piyasasi; kentsel doniisiim, konut finansman diizenlemeleri,
kentlesme ve niifus artisina bagli olarak hizli bir canlanma siireci yasamaktadir.
Gayrimenkul sektoriindeki bu canlanmada ise bankalarin konut kredilerinde tiiketicilere
sundugu olanaklar biiyiik rol oynamaktadir.

Konut sektoriinde gayrimenkul degerlemesi yapilirken kullanilan yontemler,
karsilastirma, gelir ve maliyet yontemleridir. Konutun deger tespitinde ise,
kapitalizasyon oranlar1 6nem arz etmektedir. Kapitalizasyon oranlari, konutun
kiralanmas1 veya satin almasi asamasinda karar alicilara en uygun segenegin hangisi
olabilecegi konusunda 6nemli ipuglar: vermektedir.

Bu calismanin amaci Aydin il merkezinde imar1 hizla genisleyen mahallelerin
kapitalizasyon oranlarini belirlemektir. Bu nedenle Aydin il merkezinde en ¢ok konut
yapiminin gergeklestigi Mimar Sinan Mahallesi, Girne Mahallesi, Menderes Mahallesi,
Ata Mabhallesi icin ayr1 ayr1 kapitalizasyon oranlar: belirlenmistir. Bu saptama ile birlikte,
karar alicilar gayrimenkullerin  degeri konusunda daha saglikli Dbilgiye sahip
olabilecektir.
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ABSTRACT

In Turkey, the residential market has been experiencing a rapid revival process
due to urban transformation, mortgage financing arrangements, urbanization, and
population growth. In this revival in the housing and real estate sectors, the increase in
the housing loans of the banks played a big role.

Income and cost methods are used the most, when valuing real estate. In order to
choose the most appropriate method, the appraiser should consider the characteristics of
the property.

The capitalization rates in the housing sector are important for determining the
value of the property. Economic decision makers can rent or buy in the housing sector.
In this context, the rate of capitalization is one of the ways to determine either to buy or
rent the property.

In this study, the capitalization rates for neighborhood of Mimar Sinan, Girne,
Menderes, and Ata were determined separately in Aydin city center. These are the
neighborhoods that the largest number of residential buildings have been built. The
values of equivalent real estates will be calculated in parallel with these capitalization
rates.
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GIRiS

Medeni Kanuna gore yerinde sabit olan nesneler, gayrimenkul
miilkiyetinin konusu olarak tanimlanmistir. Gayrimenkul miilkiyetinin konusu
nesneler; arazi, tapu kiitiglinde bagimsiz ve siirekli yazilan haklardir.

Gayrimenkul degerlemesi; bir tasinmazin, tasinmaz projesinin ya da tasinmaza
bagl hak ve faydalarin belli tarihteki degerinin tespit edilmesidir.

Uluslararast Degerleme Standartlari (UDES) goz oOniinde tutularak
Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK) tarafindan yiiriirliige konulan Seri VIII, No.35
Sayili Tebliginin gayrimenkul degerlemesi tanimi ise, “Bir gayrimenkuliin,
gayrimenkul projesinin veya bir gayrimenkule bagli hak ve faydalarin belli bir

tarihteki muhtemel degerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiridir”
seklindedir.

Yormalioglu ve Cete’ye gore (2013:2) gayrimenkul degerlemesinin amaci,
acik ve seffaf piyasalarda bulunan bir varligin istekli ve bilgili taraflar arasinda
mutabik kalmarak yapilacagl varsayilan bir alim-satimda degerleme tarihi
itibariyle en olas1 degerinin bulunmasidir.

Avrupa Degerleme Standartlar: (European Valuation Standards; EVS)'nin
halen yiiriirlitkte olan altinci baskisini 2009 yilinda yayimnlamistir. EVS'de;
gayrimenkul degerlemesi ile ilgili kavram, yontem ve standartlar, degerleme
uzmanlarinda bulunmasi gereken nitelikler, degerleme siireci, giivenilir ve
tutarlh degerleme raporlarinin karakteristikleri, farkli amagcli degerleme
uygulamalari vb. tanumlamalar yer almaktadir. Standartlar yeniliklere agik
olup, zaman iginde gozden gegirilebilmekte, hatta degisebilmektedir. EVS,
TEGOVA’ya fiye kuruluslar icin tavsiye niteliginde bir dokiiman olup, bu
dokiimanin uygulanmasi ile ilgili herhangi bir zorunluluk bulunmamaktadir
(Giingor, 1999; TEGOVA, 2009; TEGOVA, 2011).

Diger taraftan, gayrimenkul degerlemesi yalnizca gayrimenkuliin
miilkiyet degisimlerinde alim satim fiyatini belirlemekte kullanilmamaktadir.
Gayrimenkul degerlemesi kavraminin kapsami ¢ok daha genistir.
Kamulastirma, kiralama, deger tespiti, vergi hesaplamalari, devletlestirme,
Ozellestirme, tapulastirma, kredili islemlerde gayrimenkuliin teminat
gosterildigi durumlar, firma aktiflerindeki gayrimenkul degerinin belirleme
gibi bir¢ok durumda gayrimenkul degerlemesinin kapsamina girmektedir.
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SPK yayinladig: tebligler ile, Uluslararas1 Degerleme Standartlari’na gore
gayrimenkul degerleme raporlar1 hazirlanmasmi zorunlu kilmaktadir.
Hazirlanan bu raporlarda; gayrimenkuliin imar durumu bilgileri, fiziksel
ozellikleri, projenin Ozellikleri ve degerlemeye etki eden faktorler
belirtilmelidir. Bunun yaninda, deger esaslari, degerlemede kabul edilen
varsayimlar, kullanilan degerleme yontemi, tapu kayitlarina iliskin yasal
izinler, ¢evre Ozellikleri, tasinmanin bulundugu bolgenin 6zellikleri, degerleme
calismalarini olumsuz etkileyen faktorler, sosyal ve ekonomik veriler,
tasinmazin degerine etki eden faktOrler olarak detayli bir sekilde dikkate
alinmalidur.

Bu c¢alismanin ilk boliimiinde oncelikle gayrimenkul degerleme
yontemleri kisaca agiklanacaktir. Bu yontemler sirasiyla, karsilastirma (emsal)
yontemi, maliyet yontemi ve gelir yontemidir. Calismanin devaminda
kapitalizasyon oranina iliskin teorik altyap: olusturulmustur. Son boliimde ise
Aydin il merkezinde yapilasmanin en yaygin oldugu mahallelerdeki
kapitalizasyon oranlarinin belirlenmesine iliskin uygulama yapilmistir.

1. Gayrimenkul Degerleme Yontemleri

Bir varligin degerinin tespiti, degerleme faaliyetinin temel unsurudur.
Herhangi bir varligin degeri, o varligin saglayacagi toplam fayda veya
karsihiginda elde edilecek nesneler biitiinii olarak tarif edilebilir. Bununla
birlikte, degerlemenin amaci, herhangi bir varligin degerinin gercege en yakin
sekilde belirlenmesidir. Bunun yaninda, degerleme faaliyeti yalnizca
tasinmazlar ile ilgili olmayip gayrimenkul tizerindeki haklari (kira hakki),
makine parklar1 ve iiretim hatlari, maddi olmayan haklar1 (patent hakki) da
icermektedir.

Tasinmaz varliklarin alimi, satimi, vergisi, sigortasi ve ipotege konu
olmast durumunda degerleme yapilmasi soz konusudur. Degerlemeye konu
olan gayrimenkuller genel olarak, konut, ticari gayrimenkul, endiistriyel
gayrimenkul, tarimsal gayrimenkul ve 06zel amagh gayrimenkul olarak
siiflandirlabilir (Ureten, 2007:25). Gayrimenkul degerlemesi yapilirken,
tasinmazin imar durumu, konumu, zemini, ulagim imkani, altyap: durumu gibi
bircok faktor dikkate alinmaktadr.
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Tasinmaz degerlerini saptamak igin bir¢ok yontem kullamilsa da
gayrimenkul degerlemede en ¢ok bilinen {i¢ yontem; emsal karsilastirma, gelir
ve maliyet yontemleridir (Karakus, Ozdemir ve Turabi, 2011:3). Emsal
karsilastirma yaklasimi, benzer veya ikame taginmazlarin satisini veya piyasa
verilerini dikkate alarak karsilastirmaya dayali bir deger takdiri yapan
yontemdir. Bu amagcla, elde yeter derecede emsal deger bulundugunda
karsilastirma yontemi en ideal yontemdir. Siirekli gelir getiren tasinmazlarin
degerlemesinde bagvurulan gelir yonteminde ise, tasinmazlarin ortalama yillik
briit, potansiyel veya net gelirlerinin bugiine indirgenmesi esas tegkil
etmektedir. Son olarak, iizerinde fabrika, otel veya ishami gibi yap1 bulunan
tasinmazlar icin maliyet yontemi kullanilarak tasinmazin degeri bulunmaktadir
(Nuhoglu, 2007). Dolayisiyla, maliyet yontemi sadece {iizerinde yapi olan
gayrimenkuller i¢in kullanilan bir yontemdir. Calismanin devaminda bu
yontemler teorik acidan kisaca acgiklanmustir.

1.1. Emsal Karsilastirma Yontemi

Piyasa degeri yontemi olarak ta adlandirilan Emsal karsilastirma
yontemi, bir tasinmazin yeni satilmis olan bagka bir taginmaz ile
karsilastirmasina ve giincel fiyatin elde edilmesine dayanir. Dolayisiyla, emsal
karsilagtirma yontemi, yakin zamanda gerceklesmis, seffaf ve yeteri kadar
emsal degeri bulundugu durumlarda kullanilmalidir (Altinirmak, Afsar ve
Hacikoyli, 2013:107).

Bu yontem, genellikle gelir getirmeyen gayrimenkullerin (arazi gibi)
degerlendirilmesinde kullanilir (Yazici, Dinger ve Balsari, 2006:85). Yontemin
on kosulu karsilastirilabilir tasinmazlar ic¢in giivenli siirlim degerlerinin var
olmasidir. Dolayisiyla, degerleme yapilmasi igin yeter sayida ve benzer
tasinmazlarin gercek satis verilerine iliskin giivenilir bilgilerin elde edilmesi
zorunludur. Bu nedenle degerleme uzmani, Oncelikle gergeklesmis satiglar
tapu kayitlar1 ve diger kurumlarin kayitlarindan edinmek ve piyasa egilimleri
ile bu satiglarin gergekgi olup olmadigini kontrol etmek zorundadir.

Bunun yaninda, degerleri karsilastirma igin segilen tasinmazlarin nitelik
ve Ozelliklerinin degeri saptanacak tasinmazla ayni olmasi zorunludur. Yapil
bir tasinmazin parselinin boyutlari, derinligi, plan sekli, kentsel islevi,
yapilanma kosullari, alani, kiiltiirel donatilardan ve ulasim olanaklarindan
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yararlanma durumu, {izerindeki tiim hak ve yiikiimliiliikler vb. zemine iliskin
yapilarin turu, tarzi, tasarimi, donanimi, biiyiikliigii, yasi, giincel durumu vb.
de yapiya iliskin nitelik ve 6zniteliklerdir (Karakus vd., 2011:5).

1.2. Maliyet Yontemi

Maliyet yontemi; piyasada sik stk alim satimi yapilmayan 6zel amach
miilklerin degerlemesinde, karsilastirilabilir satig verisi olmayan, alisilmisin
disinda ve pazari olmayan, gelir getirmeyen gayrimenkullerin degerlemesinde
yegane yontemdir (Nuhoglu, 2007). Bu yontemde, belirli bir gayrimenkuliin
satin alinmasi yerine, kisinin ya o gayrimenkuliin tipatip aynisim1 veya aym
yarar1 saglayacak baska bir gayrimenkulii insa edebilecegi olasilig1 dikkate
alimir (Karadeniz, Kandir ve Onal, 2009:8).

Maliyet yonteminde, bir varligin degeri hesaplanirken &nce maliyet
tahmini yapilir. Daha sonra, toplam maliyetten amortisman cikarilir ve elde
edilen sonucun tizerine tahmini arazi degeri eklenir.

Maliyet yonteminin temelini tasinmazin deger saptama tarihindeki
maliyet bedeline yaklasma olusturur. Bu deger, yap1 degeri, dis tesis, ozel
isletme donatilar1 ve arsa degerlerinden olusur. Arsa degeri kural olarak gelir
yonteminde oldugu gibi fiyatlarin karsilastirilmast ile belirlenir. Yap: degeri ise,
yap1l, dis tesisler ve Ozel isletme donatilarinin degerleme giiniindeki
niteliklerine gore saptanan degerleri toplamidir. Bu deger, yeni maliyet
degerinden fiziksel, fonksiyonel ve cevresel etmenlerin deger azaltici etkileri
cikarilarak hesaplanir. Bu yontem kisaca, teorik olarak arsanin iizerine yapiy1
yeniden insa etmek ve yapmin yipranma paymu tespit etmeye dayalidir
(Karakus vd., 2011:2-3).

1.3. Gelir Yontemi

Gelir yontemi, varligin gelecekte elde edilmesi beklenen faydalara gore
belirlendigi beklentiler ilkesine dayanir. Bu yontemde deger, beklenen gelirlerin
simdiki degerlerinin tahmin edilmesi ile ortaya c¢ikar (Fridman, 1978:41).
Varligin  gelirinin bugline indirgenmesine kapitalizasyon adi verilir.
Kapitalizasyon, varligin gelecekte elde edecegi biitiin gelirlerin bugiinkii
degerlerinin toplanmasi olarak tanimlanmakta ve “bugiinkii deger” kavramiyla
agiklanmaktadr.
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Gelir yonteminde varligin gelir ve gider envanteri ¢ikarilarak, kira ve
varsa diger gelirleri ile gelecekteki briit gelirleri tahmin edilmeye
calisiilmaktadir. Ancak, bu yontemde degerleme “net gelir” gelir esasina gore
yapilmaktadir. Net gelir, gelir getiren tasinmazin yillik isletme briit gelirinden,
tasinmazin bos kalmasindan olusan gelir kaybi ve isletme giderlerinin
cikarilmasi ile hesaplanir. Isletme giderleri, emlak vergisi, sigorta, yonetim,
bakim-onarim, danmigsmanlik, reklam gibi giderlerden olusur. Net isletme geliri
bu yontemde en 6nemli degiskenlerden biridir ve kapsaminin yoruma agik
olmamasi, ayrintili olarak belirlenmesi gerekmektedir (Karakus vd., 2011:6).

Gelir yontemi kullanilirken piyasa faiz orani, enflasyon orani, varligin
gecmisteki gelir ve gider detaylar: ile emsal varliklara iliskin gelir ve giderler
dikkate alinmalidir. Bu yontemde deger, net faaliyet geliri kapitalizasyon
oranina boliinmesiyle bulunmaktadir (Fridman, 1978:48).

2. Kapitalizasyon Orani Ve Aydin il Merkezi imar1 Genisleyen
Mahallelerinde Bolgesel Kapitalizasyon Oraninin Belirlenmesi

2.1. Kapitalizasyon Oran1 Ve Teorik Cerceve

Gelir getiren tasinmazlar genel olarak yatirim araci olarak goriiliirler.
Alici, tasinmazi satin almak igin kullandigi paranin karsiliginda bir getiri
bekler. Bundan o6tiirii, yatirimcinin elde etmeyi bekledigi gercek (reel) getiri
orani ya da anaparaya doniis orani; tasinmazin saglayacag: yillik harcanabilir
(net) gelir ile tasinmazin degeri arasindaki oran olarak tanimlanir. Yatimcinin
bekledigi ya da aldig1 getiri oranina “kapitalizasyon orani” denir.

Kapitalizasyon oraninin belirlenmesinde etkili olan dinamiklerden birisi
piyasanin genel durumu ve ilgili yatirimciarin davranislaridir. Yatirima
gayrimenkul yatiriminin geri dontisii ile kira geliri beklentilerini degerlendirir.
Gayrimenkul degerinin yiiksek, ancak beklenen kira gelirinin diisiik oldugu
durumlarda yatirimcilar gayrimenkulil yiiksek bir kapitalizasyon orani ile
degerler. Bu noktada gayrimenkul piyasasindaki tiirlii tercihlere kapitalizasyon
orani aracilifiyla da yon verebilecegini sdylemek miimkiindiir (An ve Deng
2009:20).

Kapitalizasyon orani {izerinde gayrimenkuliin niteligi ile birlikte
konjonktiirel yap1 ve gayrimenkuliin finansman kosullarinin belirleyici oldugu
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sOylenebilir. Stockholm’de yapilan bir saha c¢alismasinda kapitalizasyon
oranlar tizerinde konut finansman olanaklarinin da etkili oldugu sonucu elde
edilmistir. Aym1 calismada elde edilen bir baska bulgu ise, isyeri olarak
kullanilacak yerlere iliskin kapitalizasyon oranlarinin, konut olarak kullanilacak
gayrimenkullere gore daha yiiksek kapitalizasyon oranma sahip oldugudur
(Hendershott ve Turner, 1999:245) Eko belgeli konut ve ofislerinde
kapitalizasyon oraninin yiiksek oldugu sonucu elde edilmistir (McGrath,
2013:25). Ogzellikle enerji fiyatlarmin yiiksek oldugu enerjide disa bagiml
tilkelerde cevreye duyarl yiiksek enerji verimliligine sahip eko belgeli konut ve
ofislerin getirileri digerlerine gore daha yiiksek olmaktadir.

Biiyiime potansiyeli yliksek ve her genisleme doneminde biiyiime icinde
dikkate deger konut sektoriinde fiyatlari, getirileri ve kapitiilasyon oranlarini
belirleyen faktorlerin degerlendirilmesi 6nem kazanmaktadir. Kapitalizasyon
oranlar1 dogrultusunda muadil gayrimenkullerin degerleri hesaplanmaktadir.

3. Yontem
Bir gayrimenkuliin kapitalizasyon orani asagidaki sekilde hesaplanabilir.
Kapitalizasyon orani = Tasinmazin Yillhk Harcanabilir Geliri /

Tagsinmazin Degeri

Kapitalizasyon Orarn1 ve Miilkiin Kendini amorte etme siiresini yansitir.
Amorti etmek yapilan yaptirimin kendini geri 6deme siiresidir. Kapitalizayon
oraninin tersinin alimmasi durumunda amorti siiresine karsilik gelen zaman
bulunacaktir.

3.1. Aydin il Merkezi Imar1 Genigleyen Mahallelerinde Bolgesel
Kapitalizasyon Oraninin Belirlenmesi

Aydin ili imar genislemeye miisait bolgelerinde yapilan bu ¢alisma ile
kapitalizasyon oranlari belirlenmis olup, bu ¢alisma ile aydin ili imar genisleme
bolgelerinde degerleme calismalarina yardimci olma hedefi giidiilmiistiir.

flin imarlagmaya talep olan ve en fazla yeni konut yapilan bolgeleri tespit
edilmis ve bu bolgelerde ¢alisma yapilmustir.

Bu bolgeler;

1. Mimar Sinan Mahallesi
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2. Girne Mahallesi
3. Menderes Mahallesi

4. Ata Mahallesi

Bu mahallelerde ¢alisma yapilirken mahalle mahalle binalarin kira gelirleri ve

satis fiyatlar1 alinmistir.

3.1.1. Mimar Sinan Mahallesi Kapitalizasyon Oraninin Belirlenmesi

Tablol de verilen satis emsalleri ve kira emsalleri sahada 5 yasinin

altindaki binalardan kisa donem iginde satis1 islemi yapilan konutlardan anket

usulii ile elde edilmistir.

Tablol. Mimar Sinan Mahallesi Icin Kira ve Satis Emsalleri

Mabhalle Satin Dairenin Kira Bina |Satin | Yillik

Alma Alam Bedeli |Yas1 |alma | Getiri

Fiyat1 Fiyat1 | (m2)

(TL) (m2)

Briit | Net
(m2) | (m2)

Mimar Sinan Mahallesi 230.000 180 |60 800 0 1.278 |53
Mimar Sinan Mahallesi 240.000 180 | 160 |800 0 1.333 |53
Mimar Sinan Mahallesi 280.000 220 190 |1.200 0 1.273 |65
Mimar Sinan Mahallesi 300.000 220 {190 |1.200 0 1.364 |65
Mimar Sinan Mahallesi 200.000 150 | 135 |1.300 0 1.333 | 104
Mimar Sinan Mahallesi 270.000 150 | 135 |1.300 0 1.800 |[104
Mimar Sinan Mahallesi 180.000 160 | 135 |750 0 1.125 |56
Mimar Sinan Mahallesi 147.000 160 |135 |750 0 919 56
Mimar Sinan Mahallesi 275.000 205 |175 |800 0 1.341 |47
Mimar Sinan Mahallesi 275.000 205 |175 | 800 0 1.341,5 | 46,8
Mimar Sinan Mahallesi 240.000 150 [135 |800 0 1.600,0 | 64,0
Mimar Sinan Mahallesi 230.000 150 [135 |800 0 1.533,3 | 64,0
Mimar Sinan Mahallesi 210.000 170 | 150 |850 1 1.235,3 | 60,0
Mimar Sinan Mahallesi 170.000 170 | 150 {900 1 1.000,0 | 63,5
Mimar Sinan Mahallesi 250.000 240 [196 |1.200 1 1.041,7 | 60,0
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Mimar Sinan Mahallesi 300.000 240 [196 |1.200 1 1.250,0 | 60,0
Mimar Sinan Mahallesi 280.000 194 | 163 |1.250 1 1.443,3 | 77,3
Mimar Sinan Mahallesi 250.000 194 | 163 |1.200 1 1.288,7 | 74,2
Mimar Sinan Mahallesi 270.000 230 |190 |850 1 1.173,9 | 44,3
Mimar Sinan Mahallesi 220.000 180 | 150 |850 1 1.222,2 | 56,7
Mimar Sinan Mahallesi 230.000 200 |180 |1.500 1 1.150,0 | 90,0
Mimar Sinan Mahallesi 270.000 200 |180 |1.100 1 1.350,0 | 66,0
Mimar Sinan Mahallesi 165.000 160 | 125 |800 2 1.031,3 | 60,0
Mimar Sinan Mahallesi 162.000 160 | 125 |800 2 1.012,5 | 60,0
Mimar Sinan Mahallesi 160.000 150 | 128 |600 2 1.066,7 | 48,0
Mimar Sinan Mahallesi 142.000 150 | 128 |600 2 946,7 48,0
Mimar Sinan Mahallesi 150.000 150 | 128 |700 2 1.000,0 | 56,0
Mimar Sinan Mahallesi 180.000 200 |175 |1.500 2 900,0 90,0
Mimar Sinan Mahallesi 280.000 200 |175 |1.500 2 1.400,0 | 90,0
Mimar Sinan Mahallesi 250.000 190 |160 |1.000 2 1.315,8 | 63,2
Mimar Sinan Mahallesi 190.000 185 | 160 |1.000 2 1.027,0 | 64,9
Mimar Sinan Mahallesi 230.000 185 | 160 |1.100 2 1.243,2 | 71,4
Mimar Sinan Mahallesi 230.000 180 | 160 |1.200 2 1.277,8 | 80,0
Mimar Sinan Mahallesi 210.000 180 |[160 |1.200 2 1.166,7 | 80,0
Mimar Sinan Mahallesi 280.000 175 | 150 |1.300 2 1.600,0 | 89,1
Mimar Sinan Mahallesi 170.000 145 | 125 |750 2 1.172,4 | 62,1
Mimar Sinan Mahallesi 160.000 145 | 125 |750 2 1.103,4 | 62,1
Mimar Sinan Mahallesi 200.000 195 |[165 |1.100 2 1.025,6 | 67,7
Mimar Sinan Mahallesi 230.000 195 |[165 |1.000 2 1.179,5 | 61,5
Mimar Sinan Mahallesi 170.000 180 |160 |1.000 3 944,4 | 66,7
Mimar Sinan Mahallesi 220.000 180 |160 |1.000 3 1.222,2 | 66,7
Mimar Sinan Mahallesi 215.000 170 |145 |1.000 3 1.264,7 | 70,6
Mimar Sinan Mahallesi 240.000 170 |145 |1.000 3 1.411,8 | 70,6
Mimar Sinan Mahallesi 350.000 240 (210 |1.200 3 1.458,3 | 60,0
Mimar Sinan Mahallesi 250.000 240 |210 |1.200 3 1.041,7 | 60,0
Mimar Sinan Mahallesi 160.000 180 |165 |1.000 4 888,9 |66,7
Mimar Sinan Mahallesi 130.000 180 |165 |1.000 4 7222 | 66,7
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Mimar Sinan Mahallesi 150.000 250 [230 |1.200 4 600,0 |57,6
Mimar Sinan Mahallesi 190.000 150 [125 |800 4 1.266,7 | 64,0
Mimar Sinan Mahallesi 300.000 180 | 150 |1.500 4 1.666,7 | 100,0
Mimar Sinan Mahallesi 220.000 180 | 150 |1.500 4 1.222,2 | 100,0
Mimar Sinan Mahallesi 234.000 175 | 150 |800 4 1.337,1 | 54,9
Mimar Sinan Mahallesi 235.000 200 |175 |1.200 4 1.175,0 | 72,0
Mimar Sinan Mahallesi 180.000 150 [125 |800 4 1.200,0 | 64,0
Mimar Sinan Mahallesi 150.000 180 | 160 |900 4 833,3 60,0
Mimar Sinan Mahallesi 160.000 180 | 160 |900 4 888,9 60,0
TOPLAM 12.260.000 685.200 67.008,6 | 3.746,0

Kapitalizasyon orani = Yillik Net Getiri(m2) /Sat1s fiyati(m?2)

Mimar Sinan Mahallesi icin Kapitalizasyon orani= Toplam 12 ayhk kira

getirisi(m?2)/toplam satig fiyati(m2)

=3.746/67.008,6 =0,0559" dir.

3.1.2. Girne Mahallesinde Kapitalizasyon Oraninin Belirlenmesi

Tablo2’de verilen satis emsalleri ve kira emsalleri sahada 5 yasinin
altindaki binalardan kisa dénem iginde satis1 islemi yapilan konutlardan anket

usulii ile elde edilmistir.

Tablo2. Girne Mahallesi I¢in Kira ve Satis Emsalleri

Mahalle Satin Alma | Dairenin Alan1 | Kira Bina | Satinalma | Yillik
Fiyat1(TL) Bedeli |Yas1 |Fiyat1 Getiri
(m2) (m2)
Briit | Net(m2)
(m2)
Girne Mahallesi | 210.000 175 150 1.200 0 1.200,0 82,3
Girne Mahallesi | 215.000 175 150 1.200 0 1.228,6 82,3
Girne Mahallesi | 240.000 250 225 750 0 960,0 36,0
Girne Mahallesi | 200.000 190 160 700 0 1.052,6 44,2
Girne Mahallesi | 180.000 160 140 900 1 1.125,0 67,5
Girne Mahallesi | 150.000 160 140 900 1 937,5 67,5
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Girne Mahallesi | 140.000 130 110 700 1 1.076,9 64,6
Girne Mahallesi | 150.000 130 110 700 1 1.153,8 64,6
Girne Mabhallesi | 260.000 215 180 800 1 1.209,3 44,7
Girne Mabhallesi | 290.000 260 225 800 1 1.115,4 36,9
Girne Mabhallesi | 230.000 230 210 900 1 1.000,0 47,0
Girne Mabhallesi | 150.000 150 130 650 1 1.000,0 52,0
Girne Mabhallesi | 156.000 150 135 800 2 1.040,0 64,0
Girne Mabhallesi | 110.000 150 135 850 2 733,3 68,0
Girne Mabhallesi | 205.000 200 180 1.000 2 1.025,0 60,0
Girne Mabhallesi | 210.000 200 180 1.000 2 1.050,0 60,0
Girne Mabhallesi | 200.000 200 180 600 3 1.000,0 36,0
Girne Mabhallesi | 180.000 200 180 650 3 900,0 39,0
Girne Mabhallesi | 180.000 175 150 1.000 3 1.028,6 68,6
Girne Mahallesi | 150.000 175 150 950 3 857,1 65,1
Girne Mabhallesi | 230.000 230 200 800 3 1.000,0 41,7
Girne Mabhallesi | 240.000 230 200 1.000 3 1.043,5 52,2
Girne Mabhallesi | 320.000 180 150 1.300 3 1.777,8 86,7
Girne Mabhallesi | 250.000 180 150 1.300 3 1.388,9 86,7
Girne Mabhallesi | 210.000 180 150 1.300 3 1.166,7 86,7
Girne Mahallesi | 215.000 180 150 1.300 3 1.194,4 86,7
Girne Mabhallesi | 272.000 300 260 1.200 4 906,7 48,0
Girne Mahallesi | 340.000 300 260 1.200 4 1.133,3 48,0
Girne Mabhallesi | 270.000 207 180 1.300 4 1.304,3 75,4
Girne Mabhallesi | 230.000 207 180 1.300 4 1.111,1 75,4
Girne Mahallesi | 140.000 170 140 1.000 4 823,5 70,6
Girne Mahallesi | 190.000 170 140 1.000 4 1.117,6 70,6
Girne Mahallesi | 180.000 170 150 1.000 4 1.058,8 70,6
Girne Mahallesi | 140.000 170 150 950 4 823,5 67,1
Girne Mahallesi | 100.000 169 150 650 5 591,7 46,2
Girne Mahallesi | 90.000 170 150 700 5 529,4 494
Girne Mahallesi | 155.000 180 160 750 5 861,1 50,0
Girne Mahallesi | 150.000 180 160 800 5 833,3 53,3
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Girne Mabhallesi | 142.000 180 160 700 5 788,9 46,7
Girne Mabhallesi | 164.000 180 160 700 5 911,1 46,7
Girne Mahallesi | 160.000 190 160 900 5 842,1 56,8
Girne Mahallesi | 140.000 190 160 900 5 736,8 56,8
Girne Mahallesi | 150.000 180 160 1.100 5 833,3 73,3
Girne Mabhallesi | 230.000 180 160 1.100 5 1.277,8 73,3
TOPLAM 8.514.000 495.600 44.749,1 2.669,0

Girne Mahallesi igin Kapitalizasyon oramu= Toplam 12 aylik kira
getirisi(m?2)/toplam satis fiyati(m2)

=2.669/44.749,1 =0,0596’dir.
3.1.3. Ata Mahallesinde Kapitalizasyon Oraninin Belirlenmesi

Tablo3’de verilen satis emsalleri ve kira emsalleri sahada 5 yasinin
altindaki binalardan kisa donem iginde satis1 islemi yapilan konutlardan anket
usulii ile elde edilmistir.

Tablo3. Ata Mahallesi icin Kira ve Satis Emsalleri

Mabhalle Satin Dairenin Alan1 Kira Bina Satin Yillik
Alma Bedeli | Yas: alma Getiri
fiyat1(TL) Fiyat1 (m2)

(m2)
Briit(m2) | Net(m
2)

Ata Mahallesi | 115.000 200 185 600 2 575,0 36,0

Ata Mahallesi | 162.000 165 140 700 3 981,8 50,9

Ata Mahallesi | 160.000 175 155 700 3 914,3 48,0

Ata Mahallesi | 160.000 175 155 600 3 914,3 41,1

Ata Mahallesi | 146.000 128 98 600 3 1.140,6 56,3

Ata Mahallesi | 145.000 140 115 600 3 1.035,7 51,4

Ata Mahallesi | 140.000 130 110 600 3 1.076,9 55,4

Ata Mahallesi | 140.000 175 155 700 3 800,0 48,0

Ata Mahallesi | 140.000 128 98 600 3 1.093,8 56,3
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Ata Mahallesi | 140.000 | 115 90 650 3 1.217,4 67,8
Ata Mahallesi | 135.000 175 155 650 3 771,4 44,6
Ata Mahallesi | 130.000 | 145 120 650 3 896,6 53,8
Ata Mahallesi | 128.000 145 120 700 3 882,8 57,9
Ata Mahallesi | 125.000 | 145 120 700 3 862,1 57,9
Ata Mahallesi | 125.000 | 145 120 700 3 862,1 57,9
Ata Mahallesi | 120.000 170 145 700 3 705,9 494
Ata Mahallesi | 100.000 | 155 135 550 3 645,2 42,6
Ata Mahallesi | 95.000 115 90 500 3 826,1 52,2
Ata Mahallesi | 90.000 115 90 500 3 782,6 52,2
Ata Mahallesi | 200.000 185 165 800 4 1.081,1 51,9
Ata Mahallesi | 200.000 185 165 750 4 1.081,1 48,6
Ata Mahallesi |200.000 | 160 147 750 4 1.250,0 56,3
Ata Mahallesi | 200.000 200 175 750 4 1.000,0 45,0
Ata Mahallesi |200.000 | 165 140 700 4 1.212,1 50,9
Ata Mahallesi | 200.000 150 120 550 4 1.333,3 44,0
Ata Mahallesi | 180.000 | 165 148 700 4 1.090,9 50,9
Ata Mahallesi | 170.000 175 150 750 4 971,4 51,4
Ata Mahallesi | 170.000 160 140 700 4 1.062,5 52,5
Ata Mahallesi | 160.000 | 175 148 800 4 914,3 54,9
Ata Mahallesi | 160.000 125 105 600 4 1.280,0 57,6
Ata Mahallesi | 155.000 | 240 210 700 4 645,8 35,0
Ata Mahallesi | 150.000 160 135 750 4 937,5 56,3
Ata Mahallesi | 150.000 | 185 165 600 4 810,8 38,9
Ata Mahallesi | 150.000 175 150 700 4 857,1 48,0
Ata Mahallesi | 150.000 175 150 650 4 857,1 44,6
Ata Mahallesi | 150.000 150 130 650 4 1.000,0 52,0
Ata Mahallesi | 145.000 | 150 130 800 4 966,7 64,0
Ata Mahallesi | 145.000 150 110 750 4 966,7 60,0
Ata Mahallesi | 140.000 170 145 700 4 823,5 494
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Ata Mahallesi | 140.000 135 110 700 4 1.037,0 62,2
Ata Mahallesi | 130.000 175 153 700 4 742,9 48,0
Ata Mahallesi | 125.000 160 140 650 4 781,3 48,8
Ata Mahallesi | 120.000 145 120 600 4 827,6 49,7
Ata Mahallesi | 120.000 175 150 700 4 685,7 48,0
Ata Mahallesi | 110.000 130 120 600 4 846,2 55,4
Ata Mahallesi | 110.000 130 110 500 4 846,2 46,2
Ata Mahallesi | 110.000 175 150 700 4 628,6 48,0
Ata Mahallesi | 110.000 140 117 600 4 785,7 51,4
Ata Mahallesi | 100.000 130 105 700 4 769,2 64,6
Ata Mahallesi | 100.000 148 125 600 4 675,7 48,6
Ata Mahallesi | 96.000 130 115 650 4 738,5 60,0
Ata Mahallesi | 155.000 165 140 650 5 939,4 47,3
Ata Mahallesi | 125.000 200 175 650 5 625,0 39,0
Ata Mahallesi | 120.000 200 180 650 5 600,0 39,0
TOPLAM 596.000 38.400 48.655,2 | 2.748,0

Ata Mahallesi icin Kapitalizasyon oraru= Toplam 12 aylik kira
getirisi(m?2)/toplam satis fiyati(m2)

=2.748/48.655,2 =0,0564’ dir.
3.1.4. Menderes Mahallesinde Kapitalizasyon Oraninin Belirlenmesi

Tablo3’de verilen satis emsalleri ve kira emsalleri sahada 5 yasinin
altindaki binalardan kisa donem iginde satisi islemi yapilan konutlardan anket
usulii ile elde edilmigtir.

Tablo4. Menderes Mahallesi I¢in Kira ve Satis Emsalleri

Mabhalle Satin Dairenin Alani Kira Bina |Satin Yillik
Alma Bedeli | Yas: Getiri
fiyat1 alma

y Fiyat1 | (m2)
(TL) Briit Net (m2)
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(m2) | (m2)
Menderes Mahallesi | 90.000 | 150 130 500 600,0 40,0
Menderes Mahallesi | 130.000 |150 130 650 866,7 52,0
Menderes Mahallesi 125.000 |150 130 600 833,3 48,0
Menderes Mahallesi | 120.000 | 150 130 600 800,0 48,0
Menderes Mahallesi | 120.000 | 150 130 600 800,0 48,0
Menderes Mahallesi 120.000 |150 130 500 800,0 40,0
Menderes Mahallesi | 120.000 | 150 130 500 800,0 40,0
Menderes Mahallesi | 115.000 | 150 130 600 766,7 48,0
Menderes Mahallesi | 110.000 | 150 130 600 733,3 48,0
Menderes Mahallesi | 105.000 | 150 130 625 700,0 50,0
Menderes Mahallesi | 105.000 | 150 130 600 700,0 48,0
Menderes Mahallesi | 102.000 | 150 130 575 680,0 46,0
Menderes Mahallesi | 95.000 150 130 500 633,3 40,0
Menderes Mahallesi 95.000 150 130 500 633,3 40,0
Menderes Mahallesi | 80.000 | 150 130 600 533,3 48,0
Menderes Mahallesi 80.000 150 130 500 533,3 40,0
Menderes Mahallesi | 230.000 | 150 140 1.000 1.533,3 |80,0
Menderes Mahallesi 200.000 | 150 140 700 1.333,3 |56,0
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Menderes Mahallesi | 170.000 | 150 140 700 1.133,3 |56,0
Menderes Mahallesi | 170.000 | 140 120 600 1.2143 (514
Menderes Mahallesi | 160.000 | 140 120 600 1.1429 (514
Menderes Mahallesi | 155.000 | 150 140 650 1.033,3 |52,0
Menderes Mahallesi | 150.000 | 150 140 650 1.000,0 |52,0
Menderes Mahallesi 145.000 |150 140 650 966,7 52,0
Menderes Mahallesi 145.000 | 150 140 650 966,7 52,0
Menderes Mahallesi 145.000 |150 140 650 966,7 52,0
Menderes Mahallesi 140.000 |150 140 650 933,3 52,0
Menderes Mahallesi | 140.000 | 150 140 650 933,3 52,0
Menderes Mahallesi | 140.000 | 140 120 650 1.000,0 |55,7
Menderes Mahallesi | 138.000 | 150 140 650 920,0 52,0
Menderes Mahallesi 135.000 | 140 120 650 964,3 55,7
Menderes Mahallesi | 130.000 | 150 130 650 866,7 52,0
Menderes Mahallesi | 130.000 | 150 130 600 866,7 48,0
Menderes Mahallesi 130.000 | 150 140 600 866,7 48,0
Menderes Mahallesi | 130.000 | 150 140 600 866,7 48,0
Menderes Mahallesi | 130.000 | 150 140 600 866,7 48,0
Menderes Mahallesi 128.000 | 140 120 600 914,3 51,4
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Menderes Mahallesi | 128.000 | 140 120 600 914,3 51,4
Menderes Mahallesi 125.000 |140 120 600 892,9 51,4
Menderes Mahallesi 125.000 |140 120 600 892,9 51,4
Menderes Mahallesi | 123.000 | 140 120 600 878,6 51,4
Menderes Mahallesi 115.000 |150 140 600 766,7 48,0
Menderes Mahallesi 115.000 |150 140 600 766,7 48,0
Menderes Mahallesi | 110.000 | 150 140 600 733,3 48,0
Menderes Mahallesi 105.000 |150 140 600 700,0 48,0
Menderes Mahallesi 100.000 |150 140 650 666,7 52,0
Menderes Mahallesi | 100.000 | 150 140 650 666,7 52,0
Menderes Mahallesi | 100.000 | 150 140 650 666,7 52,0
Menderes Mahallesi | 98.000 150 140 600 653,3 48,0
Menderes Mahallesi | 95.000 150 140 600 633,3 48,0
Menderes Mahallesi | 93.000 150 140 600 620,0 48,0
Menderes Mahallesi | 93.000 150 140 600 620,0 48,0
Menderes Mahallesi 80.000 120 80 500 666,7 50,0
TOPLAM 659.000 50.400 44.441,0 | 2.637,4

Menderes Mahallesi igin Kapitalizasyon orani= Toplam 12 aylik kira

getirisi(m?2)/toplam satis fiyati(m2)
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=2.637,4/44.441 =0,0593'dir.

Aydin ilinde belirlenen mahallelere ait kapitalizasyon oranlar taplo5’de
oranlarin grafiksel dagilimi taplo6 da gosterilmistir.

Tablo5. Mahallelerin Kapitalizasyon Orani Sonuglar1

Mimar Sinan Mahallesi 0,0559

Girne Mahallesi 0,0596
Ata Mahallesi 0,0564
Menderes Mahallesi 0,0593

Tablo 6 Mahallelerin Kapitalizasyon Oranlar1
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0,06

0,059

0,058

0,057

0,056

0,055 -

0,054 -

Mimar Sinan Girne Mahallesi Ata Mahallesi Menderes
Mahallesi Mahallesi

SONUC

Yaptigimiz bu ¢alisma ile kapitilazyon oranimi belirledigimiz
mahallelerde tasinmazlarin yillik kira bedelleri dogru tespit edilebilecek ve
tasinmazin degeri hesaplanabilecektir. Degere ulasmak icin kullanilan
formiilde, miilkiin toplam yillik gelirinin miilkiin kapitalizasyon oranina
boliinmesi veya bir bagka deyisle miilkiin yillik gelirinin miilkiin kendini
amorti etme stiresi ile carpilmasi sonucunda elde edilir. Bunu férmdilize olarak
belirtecek olursak Toplam Yillik Gelir / Kapitalizasyon oram1 = Miilkiin
Degeri’dir.

Bu c¢alisma ile Aydin il merkezine ait bazi mahallelerdeki
gayrimenkullerin birim metrekare fiyatlarina ve kapitalizasyon oranlarina
ulasilmistir. Bu bilgilerden 6zellikle Menderes ve Girne Mahallelerinin Ata ve
mimar Sinan Mahallelerinin birim fiyatlarin diisiik oldugu gozlenmistir. Bu
durum gayrimenkullerin fiyatlarinin, bulundugu bdlgenin yeni yapilanma
sekillerine, bu alanlarda yasayan insanlarin sosyal ve ekonomik agidan
gelismigligine dogrudan bagl oldugunu gostermektedir. Bir bolgenin tasinmaz
degerlemesinin yapilmasi o bolgenin ve iilke ekonomisi agisindan onem arz
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etmektedir. Tasinmazlarin dogru bir sekilde degerleme tabi tutulmasi
sonucunda emlak vergisinden, devletin kamulastirmasina, yapilacak olan
Ozellestirmelerden bolgenin sosyo ekonomik gelismisligine kadar bircok faktore
etkisi biiyiik olacaktir. Bu agidan yapilacak olana degerleme calismalarinin
objektif olmas1 gerekmektedir.

Bu calismada bolgesel satis ve kira metre kare birim fiyatlar1 kullanilarak
bolgesel kapitalizasyon oranlar1 belirlenmistir. Yapilan bu c¢alisma ile
tasinmazlarin rayic bedelleri yillik kira gelirlerinin tespit edilmesi durumunda
kolaylikla belirlenebilecektir. Boylelikle yanlis degerlemeden kaynaklanan vergi
ve gelir kayiplar1 en aza indirilebilecektir.

Ayrica, mahalle mahalle degerlemelerimiz incelendiginde diisiik
kapitalizasyon orani diisiik risk, biiyiik kapitalizasyon orami biiyiik risk
tasidigini gorebiliriz. Kisaca kapitalizasyon oranlart1 o bdlgedeki tasinmaz
fiyatlarindaki risk diizeyini de yansitirlar.
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