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Ozet

Gayrimenkul degerlemesinde en biiyiik sorun gayrimenkul degerine etki eden kesin bir
modelin olusturulamamasidir. Bu nedenle gayrimenkul degerlemesine yonelik degisik
yontemler gelistirilmistir. Bu yontemlerin birbirine gore avantaj ve dezavantajlart
vardir. Bu ¢aliymanmin  amaci,; ilkemizde kullanilan  gayrimenkul degerleme
yontemlerinin tamitilmasi, kullanilan yéntemlerin birbirine gére iistiinliiklerinin
vurgulanmasi ve Balikesir il merkezi icin bolgesel gayrimenkullere ait bilgilerden
faydalanarak kapitalizasyon oranlarinin bulunmasini icermektedir.

Balikesir il merkezindeki mahalleler yapisal ozelliklerine gore 15 gruba ayrilarak, her
grup i¢in ayrt kapitalizasyon orant belirlenmistir. Bu makalede 15 gruptan bir tanesi
irdelenmis olup, diger gruplarn yalniz hesaplanan kapitalizasyon oranlar
belirtilmistir.  Elde edilen kapitalizasyon oranlari, bolgelerin getiri oranlarin ve
gelirlerinden hareketle ortalama degerlerini gosterir sabitlerdir.

Anahtar kelimeler: Gayrimenkul degerleme, kapitalizasyon orani, Kentsel alanlar .

The Valuation of Real Estate in Urban Areas and
The Determination of The Rates of Regional Capitalization
in The City-centre of Balikesir

Abstract

The most important issue in evaluating the values of real estates is the lack of
developing an exact model that affects the value of the real estate. Therefore, varied
methods have been developed in order to evaluate them. These methods have both
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advantages and disadvantages relative to each other. The purpose of this study is to
present these methods being used in our country, to emphasize the advantages relative
to each other and to determine the capitalization rates in the city center of Balikesir
regarding to the information about the regional real estates.

The districts in the city center of Balikesir have been divided into 15 groups and a
different capitalization rate has been determined for each group. In this article, only
one of the 15 groups was studied and capitilization rates of the other groups were
stated. The determined rates are the constants that illustrates the average values of the
districts with respect to their rate of return and income.

Keywords: Real estate valuation, Capitalization rate, Urban areas.

1. Giris

Gayrimenkul degerlemesi, iilkemizde son yillarda gelisme gostermeye baslayan fakat
bilimsel bir tabana oturtulamayan bir konudur. Tiirkiye’ de gayrimenkul degerleme
uzmanlig1 ise daha onceleri mimarlik, sehir bolge planlama, insaat miihendisligi, harita
mithendisligi gibi mesleklerle ugrasanlarin ikinci bir meslek olarak yaptiklar1 meslekler
arasi bir disiplin olup, son yillarda Sermaye Piyasasi Kurulu’nun diizenlemelerine tabi
tutulmus ve uzmanlik gerektiren bir hal almistir. Yeni gelisen ve gelismekte olan
gayrimenkul degerleme wuzmanlig iilkemizde gelecegin meslekleri arasinda
gosterilmektedir. Sektoriin sistematik bir sekilde uygulanabilmesi i¢in, belirli bir siireye
ihtiya¢c duyulmaktadir. Bu siire¢ sonucunda iilkemiz yeni bir meslek koluna sahip
olacak, is istihdami artacak, mortgage sistemi iilke ekonomisinde sdz sahibi olacaktir.
Gayrimenkul  (tasinmaz)  degerlemesi, vergi hesaplamalari, kamulastirma,
devletlestirme, ozellestirme, toprak diizenlemeleri gibi kamusal gereksinimler ile
sermaye piyasasi, bankacilik, kredilendirme, sigortacilik vb. 6zel sektér gereksinimleri
icin bagvurulan, kamunun ve bireylerin haklarinin korunmasi agisindan da ¢ok 6nemli
bir uzmanlik alamdir. Ozellikle son yillarda iilkemizde gelismekte olan tasinmaza
dayali sermaye piyasasi araclarinin yayginlasmasi; bu araglarin dayanagini olusturan
tasinmazlarin objektif ve bilimsel olarak degerlenmelerini gerektirmektedir. Bu da
degerleme ve tiizel dayanaklarinin, uzmanhk ve degerleme yontemleri yoniinden
standartlastirilmasini zorunlu kilmaktadir [1].

Bu c¢alismanin yapilma amacini belirleyen en 6nemli unsur gayrimenkul degerleme
yontemlerinden biri olan gelir yontemine veri saglamaktir. Diger yontemlerden farkli
olarak gelir yonteminde degere ulasabilmek icin bdlgesel sabitlere ihtiya¢ vardir.
Kapitalizasyon orani adi verilen bu sabitlerin gayrimenkuliin yillik net gelirine olan
orani bize gayrimenkuliin degerini vermektedir. Gelir yonteminin uygulanmasinda en
sik karsilasilan problem toplam net gelir yerine yalnizca yil i¢indeki kira gelirlerinin
alinmas1 ya da gayrimenkule bagl hak ve faydalarin sagladig1 diger gelirlerin goz ardi
edilmesidir.

Yapilan bu ¢alismada; gayrimenkul degerleme yontemlerinden biri olan “gelir yontemi”
irdelenmis olup, bolgesel kapitalizasyon oranlar1 Balikesir il merkezi i¢in belirlenmistir.
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2. Gayrimenkul degerlemesinin sosyal ve ekonomik onemi

Bireyler yasamimi siirdiirdiikleri yerlere ve bu yerler arasindaki iligkilere,
gereksinimlere, zamanin teknik, ekonomik ve sosyal kosullarma gore sekil ve yon
vermek isterler. Kentlerin evrimi incelenirse, kuruluslari, gelismeleri ve asirlar iginde
yepyeni bi¢cimlere donilismeleri pek ¢ok sosyo-ekonomik nedene dayanir. Ciinkii gelisen
endiistri, toplumda sosyo-ekonomik ve Kkiiltiirel degisiklikler gostererek, yeni
gereksinimlere yol agmaktadir. Planlama ve planlarin uygulanmasi sayesinde, kentlerin
bicimlerine sekil ve yon vermek miimkiindiir.

Planl1  sehirlesmenin  yiirlitiilebilmesi, imar planlarinin  ekonomik  olarak
degerlendirilebilmesi ile miimkiin olacaktir. Diger taraftan kamu yatirimlar1 sonucu
ortaya c¢ikan tasmmmaz deger artislarinin yine kamu yararma dondiriilmesi, bu
artiglardan yararlanan tasinmazlarin nesnel degerlemeleriyle gerceklestirilebilir [2].
Ornegin bir bdlgeye yapilan kamu yatirimi sonucu bdlgede olusan deger artisi, talebin
artmasina; talebin artmasi ise yeni yatirnmlarin bu bolgeye gelmesini saglayacaktir.
Dolayisiyla bolgede yapilan gayrimenkul degerleme ¢alismasi bdlgenin sosyo-
ekonomik durumunu ve ihtiyaglarina ortaya ¢ikarmaktadir.

3. Gayrimenkul degerleme yontemleri

Tasinmaz degerlerini saptamak i¢in pek ¢ok yontem kullanilsa da en ¢ok bilinen ii¢
yontem; karsilastirma, gelir ve maliyet yontemleridir [3].

Degerleme igin secilecek yontem, degeri saptanacak tasinmazin konumuna ve taginmaz
piyasasinin egemen aliskanliklarina gore belirlenir. Uzerinde yapi bulunan ya da
bulunmayan imar parselleri i¢in en agik gercek deger saptama, siiriim degerleri yardimi
ile olur. Bu nedenle, elde yeter derecede emsal deger bulundugunda karsilastirma
yontemi en ideal yontemdir. Tasmmmazlarin degeri, yalnizca ileride getirecekleri
gelirlere gore saptanabiliyorsa Ornegin, kiralik konut ya da is yerlerinde siiriim
bedellerinin bulunmasi i¢in gelir yonteminin uygulanmasi yerinde olur. Fabrika is hani
gibi iizerinde yap1 bulunan ve kira gelirleri bilinmeyen taginmazlar i¢in siiriim degeri,
kural olarak maliyet yontemine gore bulunur.

3.1 Karsilastirma yontemi

Bu yontemin 6n kosulu karsilastirilabilir tasinmazlar i¢in giivenli siiriim degerlerinin
var olmasidir. Ayrica degerleri karsilagtirma icin secilen tasinmazlarin nitelik ve
Ozelliklerinin degeri saptanacak tasmnmazla ayni olmasi zorunludur. Yapili bir
tasinmazin parselinin boyutlari, derinligi, plan sekli, kentsel islevi, yapilanma kosullari,
alani, kiiltiirel donatilardan ve ulasim olanaklarindan yararlanma durumu, tlizerindeki
tiim hak ve yiikiimliiliikler vb. zemine iliskin yapilarin tiirii, tarzi, tasarimi, donanimu,
biiyiikliigii, yasi, glincel durumu vb. de yapiya iliskin nitelik ve 6zniteliklerdir [2].

3.2 Gelir yontemi

Tasinmazlarin  degeri yalmizca getirecekleri gelire gore saptanabiliyorsa siiriim
bedellerinin bulunmasi i¢in gelir yonteminin uygulanmast kuraldir. Gelir yontemi ile
tizerinde yap1 bulunan bir tasinmazin degerinin belirlenmesinde 6lgiit, elde edilebilecek
net gelirdir. Bu net gelir, yapi, yapiya iliskin diger yapisal tesisler ve arsa payindan
olusur. Arsanin siirekli olarak kullanilma olasiligina karsin, bir yapinin kullanilma
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stiresi sinirlidir. Bu nedenle net gelirin akgesel karsiliginin saptanmasinda arsa, yap1 ve
yapiya iliskin diger yapisal tesislerin degerleri ayr1 kisimlarda belirlenir.

Net gelir, gelir getiren tasinmazin yillik isletme briit gelirinden, tasinmazin bos
kalmasindan olusan gelir kayb1 ve isletme giderlerinin ¢ikarilmasi ile hesaplanir.
Isletme giderleri, emlak vergisi, sigorta, yonetim, bakim-onarim, danigsmanlik, reklam
gibi giderlerden olusur. Net isletme geliri bu yontemde en 6nemli degiskenlerden biridir
ve kapsaminin yoruma ag¢ik olmamasi, ayrintili olarak belirlenmesi gerekmektedir [2].

3.3 Maliyet yontemi

Maliyet (nesnel) yontemi, otel, fabrika, sanayi sitesi, is hani, yonetsel yapilar ya da
bahceli ev gibi iizerinde yap1 bulunan ve kira gelirleri bilinmeyen yapili tasinmazlarin
degerlemesinde kullanilabilir.

Maliyet yonteminin temelini tasinmazin deger saptama tarihindeki maliyet bedeline
yaklasma olusturur. Bu deger, yap1 degeri, dis tesis, 6zel isletme donatilar1 ve arsa
degerlerinden olusur. Arsa degeri kural olarak gelir yonteminde oldugu gibi fiyatlarin
karsilagtirilmasi ile belirlenir. Yapt degeri ise, yapi, dis tesisler ve 0Ozel isletme
donatilarinin degerleme giiniindeki niteliklerine gore saptanan degerleri toplamidir. Bu
deger, yeni maliyet degerinden fiziksel, fonksiyonel ve cevresel etmenlerin deger
azaltic1 etkileri ¢ikarilarak hesaplanir. Bu yontem kisaca, teorik olarak arsanin {lizerine
yapiy1 yeniden insa etmek ve yapinin yipranma payini tespit etmeye dayalidir [2].

4. Balikesir il merkezinde bolgesel kapitalizasyon oranlarinin belirlenmesi

Herhangi bir bolgedeki bir arazi parcasinin kiymetinin tespit edilebilmesi i¢in yapilmasi
gereken kapitalizasyon orani tespiti ¢alismalar1 bolgesel bazda olmaktadir. Bu nedenle,
kiymet takdiri yapilirken en fazla gii¢liik kapitalizasyon faiz oraninin belirlenmesinde
ortaya ¢ikmaktadir. Kapitalizasyon faiz oranindaki ¢ok az degismeler bile bir arazi
parcasinin kiymetinin biiyiik 6l¢iide artmasina ya da azalmasina sebep olmaktadir [4].

Arazinin taginmaz olmasi, iiretimin siirekliliginin ve arzinin sinirli olmasi, ekonomik bir
tiretim faktorl olarak ona farkli bir 6zellik kazandirmakta ve degerinin belirlenmesinde
izlenecek yol ve yontemlerde diger mal ve hizmetlere gore farklilik gostermektedir.
Arazinin tliniform bir ekonomik mal olmamasi, boélgeden bdlgeye, kdyden koye,
isletmeden isletmeye hatta parselden parsele degisik 6zellik ve degere sahip olmasi,
arazi alim satimlariin ¢ok sik olarak ortaya ¢ikmamasi, pazarinin iyi organize edilmis
pazar olmamasi gibi 6zellikler, arazinin degerinin bigilmesini giiclestirmektedir [5].

Bu c¢alismanin amaci; tasinmaz satis degerleri belirlenerek il ic¢in ortalama
kapitalizasyon oraninin tespit edilmesi neticesinde, bolgede yapilacak herhangi bir
kamulastirma ve degerleme c¢aligmalarina yardimei olunmasidir.

Arastirma alani olarak Balikesir il merkezi seg¢ilmis olup her bolge i¢in kapitalizasyon
orani belirlenmistir.

4.1 Balikesir il merkezinde olusturulan gruplar

Balikesir il merkezini olusturan mahalleler; yapilasma kosullari, yap1 siniflart ve insaat
kalitelerine gore 15 gruba ayrilmistir. Gruplar olusturulurken mevkii olarak birbirine
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yakin ve sosyo-ekonomik agidan esdeger mahalleler birlikte degerlendirilmistir.

1. Grup : Bahgelievler mahallesi

2. Grup : Pasaalan1 mahallesi

3.Grup : Atatiirk mahallesi

4. Grup : Hasan Basri Cantay mahallesi

5. Grup : Kuvay-i Milliye mahallesi

6. Grup : Plevne mahallesi

7.Grup : Kasaplar mahallesi

8. Grup : Adnan Menderes mahallesi-Kizpinar mahallesi

9. Grup : Giimiiscesme mahallesi

10.Grup : Alt1 Eylill mahallesi-Eskikuyumcular mahallesi

11. Grup : 1. ve 2. Glindogan mahallesi

12. Grup : Cay, Kayabey, 1. ve 2. Oruggazi, Vicdaniye, Ege mahalleleri
13. Grup : 1. ve 2. Sakarya, Maltepe, Toygar mahalleleri

14. Grup : Gaziosmanpasa, Y1ildiz, Siitliice, Dinkgiler mahalleleri

15. Grup : Haciilbey, Dumlupinar, Karaoglan, Aygoren, Mirzabey, Haciismail,
Karesi, Hisari¢i, Yildirim ve Akincilar mahalleleri

4.2 Bolgelere gore kapitalizasyon oranlart
Balikesir il sinirlart igersindeki mahallelerin bdlge bolge kapitalizasyon oranlari
belirlenirken her bolgeden gerceklesmis satis fiyatlar1 ve kira gelirleri dikkate alinmistir.

Bolge emsalleri, tablolar halinde analiz edilerek ortalama birim satis fiyati1 ve birim kira
fiyat1 belirlenmistir.

Her bdlgenin analizi sonunda ise baz olarak alinan 120 m? daire dikkate alinmig ve
kapitalizasyon orani belirlenmistir [2].

PGI: Potansiyel Briit Gelir
EGI: Efektif Briit Gelir
NOI: Net Isletme Geliri
Ro : Kapitalizasyon Orani
Vo : Satis Fiyati

PGI- Bosluk Orani ve Tahsilat Kayb1 = EGI
EGI — Isletme Giderleri = NOI
Ro=NOI/ Vo (1)

4.3 Bahgelievler mahallesi (1. grup) kapitalizasyon orani
Kapitilizasyon oranlarinin belirlenmesi, Bahgelievler Mahallesinin Cizelge 1’ de verilen
satis emsalleri ve Cizelge 2’ de verilen kira emsalleri 6rnek alinarak gosterilmistir.

Baz alinan satis m? fiyatin1 ve baz alinan kira m? fiyatini belirlemek i¢in;

emsal m? birim fiyatlar toplammu
m~ birim fiyat= ()
emsal sayis:

formila kullanilir.
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Cizelge 1. Bahgelievler mahallesi i¢in satis emsalleri

Mabhalle m? Fiyati (TL) |Bina Yas1 |m? Birim Fiyati (TL)
Bahgelievler 130 115.000 10 884,62
Bahgelievler 125 110.000 10 880,00
Bahgelievler 120 115.000 10 958,33
Bahgelievler 165 185.000 10 1121,12
Bahgelievler 130 105.000 10 807,69

Cizelge 2. Bahgelievler mahallesi i¢in kira emsalleri

Mabhalle m> Kira Bedeli (TL) | Bina Yas1 | m? Birim Fiyat1 (TL)
Bahgelievler 135 450 10 3,33
Bahgelievler 120 550 10 4,58
Bahgelievler 140 550 10 3,92
Bahgelievler 110 550 10 5,00
Bahgelievler 145 550 10 3,79

884,62 +880,00+958,33+1121,12+ 807,69

5
120 m?’ lik daire icin satis fiyatr; Vo= (120 m?)(930,35 TL/ m?) = 111.642 TL ‘dir.

3,33+4,58+3,92+5,00+3,79
kira m? birim fiyati= — . ’5 d » = =412TL/m?

120 m?’ lik daire i¢in kira bedeli; Vo=(120 m?)(4.12 TL/ m?) =~ 494,00 TL ‘dir.
_ (494,007L)(12) 0,053
111.642
Balikesir ilinde belirlenen mahallelere ait kapitalizasyon oranlar1 Cizelge 3 ¢ de ve bu
degerlere gore Sekil 1’ de gosterilmistir.

satis m? birim fiyat: = =930,35TL/m’

kapitalizasyon oran1 R,

Cizelge 3. Kapitalizasyon orani sonuglari

Gruplar Mabhalleler Kapitalizasyon
orani
1. Grup Bahgelievler 0,0531
2. Grup Pagaalani 0,0571
3. Grup Atatiirk 0,0512
4. Grup Hasan Basri Cantay 0,0534
5. Grup Kuvay-i Milliye 0,0515
6. Grup Plevne 0,0542
7. Grup Kasaplar 0,0578
8. Grup Adnan Menderes-Kizpinar 0,0569
9. Grup Giimiisgesme 0,0555
10. Grup Alt1 Eyliil-Eskikuyumcular 0,0580
11. Grup 1. ve 2. Glindogan 0,0644
12. Grup Cay, Kayabey, 1. ve 2. Oruggazi, Vicdaniye, Ege 0,0609
13. Grup 1. ve 2. Sakarya, Maltepe, Toygar 0,0605
14. Grup Gaziosmanpasa, Y1ldiz, Siitliice, Dinkg¢iler 0,0640

Haciilbey, Dumlupinar, Karaoglan, Aygoren, Mirzabey,

135. Grup Hacﬂsymail, Kaﬁzsi, Hisari(;i,ngldH‘lyHgl ve Akincilar g 0,0670
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Kapitalizasyon Orani
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Gruplar

Sekil 1. Gruplarin kapitalizasyon oranlart.

5. Sonuclar ve Tartisma

Yapilan bu calisma ile Balikesir il merkezine ait mahallelerdeki gayrimenkul birim
(metre kare) fiyatlarina ve kapitalizasyon oranlarma ulagilmistir. Bu bilgilerden
Ozellikle Bahgelievler, Pasaalani, Atatiirk ve Kuvay-i Milliye mahallelerindeki birim
fiyatlarin yiiksek oldugu; 1. Giindogan, 2. Giindogan, 1. Sakarya, 2. Sakarya, Maltepe,
Toygar, Gaziosmanpasa, Y1ildiz, Siitliice, Dinkg¢iler, Haciilbey, Dumlupinar, Karaoglan,
Aygoren, Mirzabey, Haciismail, Karesi, Hisari¢i, Yildinmm ve Akincilar
mahallelerindeki birim fiyatlarin  diistik oldugu gozlenmistir. Bu durum
gayrimenkullerin fiyatlarinin, bulundugu bdlgenin yapilagsma sekillerine, egitim ve
saglik kurumlarmma olan mesafesine, bdlge halkinin sosyal ve ekonomik agidan
gelismisligine dogrudan bagli oldugunu gostermektedir.

Ulke ekonomisi agisindan tasmnmaz degerlemesinin dogru bir bigimde yapilmasi ¢ok
onemlidir. Tasinmaz degerlendirmelerinin gergekei bir sekilde yapilamamasi sonucunda
emlak vergisinden, kamulastirmaya, 6zellestirmeden arsa ve arazi diizenlemesine kadar
bircok uygulamalarda ekonomik ve sosyolojik problemler ortaya g¢ikmaktadir. Bu
nedenle tasinmaz degerlemelerinin objektif olarak yapilabilmesi gerekmektedir. Bu da
ancak tasinmaz degerlemesinin bilimsel esaslara oturtulmasi ile miimkiindiir. Bu
calismada bolgesel satis ve kira metre kare birim fiyatlar1 kullanilarak bolgesel
kapitalizasyon oranlar1 belirlenmistir.

Yapilan bu calisma ile tasinmazlarin rayi¢ bedelleri yillik kira gelirlerinin tespit
edilmesi durumunda kolaylikla belirlenebilecektir. Belirlenen bolgesel kapitalizasyon
oranlar1 kamulastirma, emlak vergilendirmesi, kamu kurumlarina ait taginmazlara
yonelik muhammen bedel belirleme, alim-satim ve kiralama islemlerinde
kullanilabilecektir. Boylelikle yanlis degerlemeden kaynaklanan vergi ve gelir kayiplari
en aza indirilebilecektir.
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