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Oz

Tiirkiye’'de tarim arazilerinde ayni1 yérede zaman icinde kapitalizasyon oraninin degisimini 6l¢en
bir arastirmaya rastlanmamis olup, bu ¢alismada zaman icinde kapitalizasyon oranindaki
degisimin 6l¢iildiigl bir 6rnegi, bilim camiasi ile paylasmak hedeflenmistir. Calismada, Aydin-
Denizli Ayrimi-Karacasu-Tavas Devlet Karayolunun 21. Kilometre ile 70. kilometreleri arasi
kamulastirma giizergdhinda 2015 ve 2023 yillarinda yapilan arazi degerleme ¢alismalarinin
hesaplanan kapitalizasyon oranlar1 agisindan karsilastirmasi yapilmistir. Yérede 2015 yilinda
yapilan degerleme ¢alismasinda 21 adet kuru tarla ve 17 adet sulu tarla arazisinin gergek satis
fiyatina ulasilabilmis olup, kuru tarla arazisi i¢in ortalama kapitalizasyon oran1 %5,92 ve sulu
tarla arazilerinde %5,44 olarak hesaplanmistir. 2023 yilinda yapilan degerleme ¢alismasinda ise
23 adet kuru tarla ve 12 adet sulu tarlanin gergek satis fiyati tespit edilmis olup, kuru tarla
arazileri icin ortalama kapitalizasyon orani %5,42 ve sulu tarla arazilerinde ortalama %4,92
olarak hesaplanmistir. Arastirma sonuglarina gére ayni giizergahta kuru tarla arazilerinin birim
fiyatlar1 13,96 kat, sulu tarla arazilerinin birim fiyatlari ise 13,94 kat artis gdstermistir. Kuru tarla
arazilerinde hesaplanan yillik ortalama net gelirin 12,78 kat, sulu tarla arazilerinde ise 12,63 kat
arttigl hesaplanmistir. Incelenen dénemde kuru tarla arazilerinde hesaplanan ortalama
kapitalizasyon orani 0,5 puan ve sulu tarla arazilerinde hesaplanan ortalama kapitalizasyon
orant 0,52 puan azalma gdstermistir. Cikan sonug, incelenen dénemde yasanan Covid-19
pandemisinin etkileri agisindan tartisiimistir.
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Abstract

No research has been found that measures the change in the capitalization rate of agricultural
lands in the same region over time in Turkey. In this study, the land valuation studies carried out
in 2015 and 2023 on the expropriation route between the 21st and 70th kilometers of the Aydin-
Denizli Junction-Karacasu-Tavas State Highway compared in terms of calculated capitalization
rates. In the valuation study conducted in the region in 2015, the real sales prices of 21 numbers
of dry farmlands and 17 numbers of irrigated farmlands reached, and the average capitalization
rate for dry farmland calculated as 5.92% and for irrigated farmland as 5.44%. In the valuation
study conducted in 2023, the real sales price of 23 numbers of dry farmland and 12 numbers of
irrigated farmland was determined, and the average capitalization rate for dry farmland
calculated as 5.42% and for irrigated farmland as 4.92%. According to the research results, the
unit prices of dry field lands increased by 13.96 times and the unit prices of irrigated field lands
increased by 13.94 times on the same route. It was calculated that the annual average net income
calculated in dry field lands increased by 12.78 times and in irrigated field lands by 12.63 times.
In the examined period, the average capitalization rate calculated in dry field lands decreased by
0.5 points and the average capitalization rate calculated in irrigated field lands decreased by 0.52
points. The result was discussed in terms of the effects of the Covid-19 pandemic experienced
during the examined period.
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1. Giris

Ekonomi biliminde sermayenin atil birakilmadigi,
daima bir yatirima yonlendirildigi ve bir gelir getirdigi
varsayllmaktadir. Serbest piyasa ekonomisinde faiz,
sermayenin meydana getirdigi gelir veya kullanma
karsilig1 olarak tanimlanmaktadir. Kapitalizasyon orani
ise araziye yatirilan birim sermayenin kullanilma hakki
olarak ifade edilebilir. Diger bir deyisle, arazinin ranti
yani net geliri ile satis fiyati arasindaki orandir.
Gelir(lerin) kapitalizasyonu yonteminde, tasinmazin
sonsuz yida  verebilecegi getirilerin  bugiine
getirilmesinde, indirgeme orami veya kapitalizasyon
orani kullanilir. Bu yontemde arazinin degeri, rantinin
(net gelir) kapitalizasyon oranina boéliinmesi suretiyle
bulunmaktadir. Net gelirin sabitken, kapitalizasyon orani
azaldike¢a arazinin degeri artar veya kapitalizasyon orani
arttikca arazinin degeri azalir. Diger bir ifadeyle
kapitalizasyon orani ile arazi degeri arasinda ters bir
oranti s6z konusudur (Miilayim, 2001).

Teoride iktisatcilar kapitalizasyon orani konusuna
farkhi sekillerde yaklasmaktadirlar. Ornegin, Keynes'e
gore ekonominin dengeli ve istikrarli oldugu
donemlerde, sermayenin marjinal verimliligi, piyasada
olusan faiz oranina esittir (Keynes, 1980). Bu kabul ile
istikrarli ekonomilerde, para piyasalarinda gecerli olan
nominal faiz oraninin, kapitalizasyon orani olarak kabul
edilebilecegi veya bu iki oranin yaklasik olarak birbirine
esit olabilecegi diistintilebilir.

Amerikal iktisat¢1 Fisher ise konuya zaman tercihi
yoniinden yaklasmaktadir. Fisher'e gore kapitalizasyon
orani, insanlarin gelirle ilgili zaman tercihlerine baghdir.
Sermaye verimliligi, kisilerin zaman tercihi, azalan
marjinal fayda, gelecekteki belirsizlik ve 6liim riski gibi
sebepler ile bugiin elde edilebilecegi belli bir miktardaki
geliri, gelecekte elde edilebilecegi ayn1 miktardaki gelire
tercih edecektir. Bu durumda nakit (likit) paray1 hemen
harcamak yoluyla saglanabilecek tatminden vazgecerse,
gelecekte bundan elde edilebilecek geliri tercih
etmesinin alternatif maliyeti faiz olacaktir (Fisher, 1930).
Fisher’e gore faiz ile zaman tercihi arasindaki iliski, cari
faiz oraninin, kapitalizasyon oraninin yaklasik bir degeri
olarak alinabilecegini ortaya ¢ikarmaktadir. Fisher, arazi
rant1 veya yillik net kirasini faiz gibi degerlendirmekte
olup, Kkapitalizasyon oranini, net gelir iizerinden
kapitallestirilen arazinin degeri ile net kiras1 (ranti)
arasindaki oran olarak tanimlamaktadir. Buradan
herhangi bir sermaye malinin degerinin, gelecekte
saglayabilecegi net kirasinin (net gelir) kapitalizasyonu
ile hesaplanabilecegi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Bunun
icin arazilerin net gelirleri ve yorede gecerli olan
kapitalizasyon oranlarinin bilinmesi gerekir.

Tasinmazlarin (kullanim) degerinin
belirlenebilmesi i¢in, net gelirin belirli bir kapitalizasyon
oranina gore kapitalize edilmesi veya gelecekte elde
edilmesi beklenen getirilerin bugiine indirgenmesi
gereklidir. Ancak tarim arazileri i¢in hesaplanan
kapitalizasyon oranlarinin genelde diger sermaye
mallarinin getiri (faiz) oranlarina gore oldukca diisiik
oldugu bilinmektedir. Kapitalizasyon oraninin diger
alternatif yatirim araglarinin getiri oranina nispetle
diisik olmasinin bir takim ekonomik ve ekonomik
olmayan nedenleri bulunmaktadir (Burt, 1986).

Kapitalizasyon orani, genelde alternatif yatirimlarin
(banka kredisi, banka mevduati, sirket ve devlet tahvili,
hisse seneti vb.) getiri oranlarina gore diisiik olmasinin
ekonomik nedeni, arazinin giivenilir ve riski diisiik bir
yatirim araci olmasidir. Bir yatirimin riski azaldik¢a ve
giivencesi arttikca faiz orani da azalir.

Kapitalizasyon oraninin, diger yatirim araglarinin
getirisine nispetle diisiik olmasinin ekonomik olmayan
nedenleri ise (i) topragin gelecek icin bir giivence olarak
gorilmesi, (ii) kirsal kesimdeki cift¢ilerde araziye asiri
baghlik, (iii) tarimda ag¢ik ve gizli issizligin yaygin
olmasina bagli olarak arazinin ayni1 zamanda bir istihdam
araci olmasi, (iv) kirsal kesimde yasama ve calisma istegi
ve (v) arazinin sahibine sosyal ve politik gii¢ saglamasi
vb. sayilabilir. Ekonomik ve ekonomik olmayan faktorler,
araziyi yatirim araci olarak segen kisilerin, ni¢gin diisiik
bir faiz oranini kabullendikleri veya arazi kapitalizasyon
oraninin genel olarak diisiik olmasinin temel
nedenleridir.

Degerleme calismalarinda eger yore icin ortalama
bir kapitalizasyon oran1 hesaplanmissa, degerleme
uzmani veya bilirkisi, kapitalizasyon oranini kullanacagi
parsel ya da parseller bolgeye gore olumlu ya da olumsuz
faktorlere sahip ise ortalama kapitalizasyon oraninda
diizeltme yaparak kullanmasi gerekecektir. Degerlemeye
konu arazi, etrafindaki diger arazilere goére olumlu
faktorlere sahip ise, kapitalizasyon orami dusiiriilecek,
olumsuz faktorlere sahipse yukseltilecektir.
Kapitalizasyon oranina olumlu etki yapan diger bir
deyisle bu oranin diismesine neden olan baslica faktoérler
asagidaki gibi siralanabilir (Milayim & Giines, 1986;
Tanrivermis & Giindogmus, 2004; Keskin, 2022).

e il veilgce merkezine yakin olma,

e il veya ilge niifusunun veya niifus yogunlugunun
fazlahgi,

e ulasim alternatiflerine (karayolu,
denizyolu, havayolu) yakinlik,

e gayrimenkuliin bulundugu c¢evre saglik kosullari

yontlinden sorun olmamasi,

ulasim kolaylig,

binalarin (varsa) bakimli olmasi,

gayrimenkuliin tek bir par¢adan olusmasi,

parselin biciminin diizgiin olmasi,

miilk giivenliginin olmasi,

arazi alim satiminin serbest olmasi,

arazi sahibinin can giivenliginin olmasi,

yorede kadastro ¢alismalarinin tamamlanmis

olmasj,

gayrimenkullerin serbestce alinip, satilabilmesi

e gayrimenkuliin turistik tesislere, sanayi
isletmelerine, deniz kiyisina ve belediye ve miicavir
alani sinirlarina yakin olmasi,

e arazide yaygin olarak yetistirilen
kolaylikla degistirilebilmesi,

e minavebe sisteminin kolaylikla degistirilebilmesi,

e suluise, sulama kolayliginin olmas gibidir.

Teknolojik gelisme ve uygulanan ekonomi (6zellikle
tarim) politikalarina bagl olarak tarim arazilerinin yillik
ortalama net gelirleri ve satis fiyatlar1 degiseceginden,
zaman icinde kapitalizasyon oraninda da degisim olmasi
dogaldir. Bununla birlikte bu degisimin iilkemizde
oldukga yavas oldugu gozlenmektedir (Rehber, 1999).

demiryolu,

urunlerin
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Su ana kadar tlkemizin farkli yorelerindeki tarim
arazilerinde gecerli kapitalizasyon oranlarini
hesaplamaya yonelik bir¢cok bilimsel calisma yapilmas,
ancak ayn1 yore icin belli bir zaman sonra kapitalizasyon
oranindaki degisimi o6l¢meye yonelik bir ¢alismaya
rastlanmamistir. Bu ¢alismada ayni yorede iki farkl
zamanda yapilan degerleme calismasi ile kapitalizasyon
oranlarindaki degisim ortaya koymak amaglanmistir.

2. Materyal ve Yontem

2.1. Arastirmada kullanilan veri kaynagi ve veri
toplama yéntemleri

Arastirmanin ana materyalini, (Aydin-Denizli
Ayrimi)-Karacasu-Tavas Devlet Karayolu giizergahinin
Karacasu-Tavas arasinda kalan kamulastirma
koridoruna giren kdylerde kuru ve sulu tarla
parsellerinin  alim-satimlar1  olusturmaktadir. Bu
giizergahta 2015 yili ocak aymnda Gelir Yontemi
kullanilarak tarim arazilerinin degerleri belirlenirken
kuru ve sulu tarla arazilerinde ortalama kapitalizasyon
orani hesaplanmisti. Ayni giizergahta yaklasik sekiz yil
sonra 2023 yili Nisan ayinda tekrar kuru ve sulu tarla
arazilerinde Kkapitalizasyon hesaplamas1 yapilmistir.
Yorede 2015 yilinda yapilan degerleme ¢alismasinda 21
adet kuru tarla ve 17 adet sulu tarla arazisinin gergek
satis fiyatina ulasilabilmistir. 2023 yilinda yapilan
degerleme calismasinda ise 23 adet kuru tarla ve 12 adet
sulu tarlanin gercek satis fiyati tespit edilmis ve anket ile
toplanan verilerle satisa konu olan parsellerin yillik
ortalama net gelirleri hesaplanmistir.

Tiirkiye’deki tarim  isletmelerinin ~ %99’unda
muhasebe kayitlar1 tutulmamaktadir. Muhasebe ve
iiretim kayitlarinin mevcut olmadig1 durumda, anket ile
saglanan verilerden faydalanilmasi uygun ve giivenli bir
yontem olmaktadir (Yang, 1986). Bu nedenle
arastirmada  veri  toplamada  anket  yontemi
kullanilmistir.

Soru formlari; kapitalizasyon orani ve arazi net
gelirini  belirlemeye  imkdn  verecek  bigimde
yapilandirilmis ve araziyi satan veya satin alan Kkisilerle
karsilikli goriistilerek doldurulmustur. Soru formlari ile
araziyi satin alan veya satan kisilerden gerceklesen en
son iretim donemine iliskin (ilk ¢alismada 2014 yil,
ikinci calismada 2022 y1li iretim dénemi) fiziki ve mali
veriler toplanmistir.

2.2. Toplanan verilerin analiz ve degerlendirilme
yontemleri

Tirkiye’'de arazi, arsa ve binalarin gergek alim-satim
fiyatlar1 genelde satis isleminde ddenen tapu harcindan
sebep, dogru beyan edilmemektedir. Bu nedenle tapu
kayitlarinda gecen beyan degerleri genellikle giivenilir
kaynak olma 6zelligi tasimamaktadir. Bununla birlikte,
Karacasu ve Tavas Tapu Miidiirliiklerinin kayitlarindan
ilk calismada Ocak 2013-Aralik 2014 dénemi aras, ikinci
calismada ise Ocak 2022-Nisan 2023 dénemi arasinda
alim-satima konu olmus tarim arazileri tespit edilmistir.
Alim-satima konu olan kuru ve sulu parsellerin ger¢ek
satis fiyatlari, araziyi satan veya satin alan kisilerden
sorgulanarak tespit edilmigtir.

Miinavebeye giren iriinlerin cesitli asamalarinda
kullanilan isgiicii; cinsiyet, yas ve c¢alisma siireleri
dikkate alinarak belirlenmis ve {riiniin yetistirme
doénemine gore isgiicii kullanimlar: ortaya konulmustur.
Maliyet cizelgelerinde, tretim faaliyetlerinde isgiicii
kullanimi saat olarak verilmis, iscilik masraflar1 ise
yorede cinsiyete ve isin nevilerine gore gecerli olan cari
isgiicii licretleri esas alinarak saptanmistir. Bu kapsamda
isletmelerdeki aile isgiici i¢in, s6z konusu isler icin
yabanci isgiiciine 6denen iicretler esas alinarak masraf
hesaplanmistir (Kiral vd., 1999; TEAE, 2001).

Igili iiretim faaliyetlerinde fiilen kullanilan kimyevi
glibre, hayvan giibresi, zirai ilag, tohum, materyal ve
akaryakit ile bunlar i¢in édenen tutarlar, isletme avlusu
fiyatlarina gore belirlenmistir.

Genellikle tarimda genel yonetim giderlerinin
belirlenmesinde, o triiniin lretim masraflarinin veya
briit tiretim degerinin %2 ila %?7’si arasinda degisen bir
oranin kullanildig1 bilinmektedir (A¢il, 1976; Murray et
al,, 1983; Miilayim, 2001; Kiral vd., 1999; TEAE, 2001).
Bu arastirmada masraflar toplaminin %3’t alinarak
genel idare giderleri tespit edilmistir.

Ayrica iiretim faaliyetlerinde kullanilan sermayenin
firsat maliyetini temsil eden ve sermayenin risk karsilig
olan doner sermaye faizi, T.C. Ziraat Bankas: bitkisel
tretim isletme Kkredisi faiz oranlar1 kullanilarak
hesaplanmistir. Bu oranlar; 2014 yili icinde %8 iken,
2022 yil i¢in %18'dir (Ziraatbank, 2014; Ziraatbank,
2023). Burada doner sermaye faizinin hesaplanmasinda,
iiretim masraflarinin tiretim dénemine yayilmis oldugu
varsayimi lizerinden isletme kredi faiz oraninin yarisi
dikkate alinarak kullanilmistir (Erkus vd., 1995; Kiral vd.,
1999).

S6z konusu iiriinlerin briit iiretim degerinin (BUD)
hesaplanmasinda, ¢ift¢i eline gecen iriin fiyati dikkate
alinmistir.  S6z konusu Briit Uretim Degerlerinin
hesaplanmasinda asagida verilen formiller
kullanilmistir (Kiral vd., 1999).

BUD (Ana Uriin)=Ortalama Verim (Kg/Da)xFiyat (TL/Kg
BUD (Yan Uriin) =Ortalama Verim (Kg/Da)xFiyat (TL/Kg)
Toplam BUD = BUD (Ana Uriin) + BUD (Yan Uriin)

Tarla arazilerinde yaygin iriinler ve miinavebe
sistemlerine gére BUD’nin belirlenmesinde, arazilerin
ortalama iirtin verimleri, ¢iftci eline gecen fiyatlarla
carpilmistir. Benzer bicimde BUD’den ¢ikarilmasi
gereken iiretim masraflarinin hesaplanmasinda, tiretim
girdilerinin isletmeye mal olus fiyatlar1 esas alinmigstir.
Giizergdh iizerinde ve ¢evresinde yapilan arazi
calismalari ile fiilen alim-satim yapildig1 saptanan tarla
arazilerinin iiriin verimleri ile BUD’leri de yukarida
verilen esitlikler kullanilarak hesaplanmistir.

S6z konusu isletmelerde “mal sahibi isletmecilik
bi¢cimi” yaygin oldugundan, arazilerin yillik ortalama net
geliri (rant1), Esitlik (1)’de verilen formil kullanilarak
bulunmaktadir (Miilayim, 2001).

R=BUD —(M+ My + 13+ E; +V) (1)

Esitlik (1)’de R: alim-satim parselinin net gelirini
(rant1), BUD: briit iiretim degerini, M: isletme disindan
saglanan iiretim faktorlerine iliskin masraflar ile sigorta,
tamir ve bakim giderlerini, Mg doner sermaye (degisen
masraflarin) faizini, ls: genel idare giderini, Ea: el emegi
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ticret karsiligini ve V: arazi ile ilgili emlak vergisini
gostermektedir (Miilayim, 2001).

Tirkiye’de kamulastirma c¢alismalarinda genellikle
parsel diizeyinde degerleme yapilmaktadir. Bu nedenle,
isletme bitinligl yerine parsel bitinligu dikkate
alindiginda, arazi ranti, parselde uygulanan miinavebe
sistemine gore hesaplanan toplam briit liretim degeri ile
toplam iiretim masraflar (arazi kirasi hari¢) arasindaki
fark kadardir (Esitlik 2).

R = BUD — Toplam Uretim Masrafi
(Arazi Kirast Haric)

(2)

Kapitalizasyon oraninin pazar yaklasimina gore
belirlenmesinde en 6nemli sorun, yeterli ve giivenilir veri
bulabilmektir. Gelir yontemi ile arazinin degerini
belirleyebilmek icin, 6ncelikle arazinin yillik ortalama
net geliri (rant1) (R) ve yorede gecerli olan kapitalizasyon
orani (f) tespit edilmelidir. Daha sonra arazinin yillik
ortalama net geliri, kapitalizasyon oranina boéliinmek
suretiyle arazi degeri (D) hesaplanabilir. Bunun formiile
edilmis hali Esitlik 3’de verilmistir (Milayim, 2001,
Karakayaci, 2023).

D=R/(1+ ' +R,/(A+ H*+...4+R, /A + O™ (3)

Degerlemede kullanilan gelir kavramindan, arazinin
yilik ortalama net geliri, net kirasi veya arazi ranti
anlasilmalidir. Araziler, normal dénemlerde, genellikle
yulik ortalama sabit bir net gelir veya rant meydana
getirdikleri ve bu arazinin sonsuz yil icin lretimde
kullanildig1 6ngoriildiigiinde, geometrik dizilerin toplami
kuralina gore Esitlik (3) sadelestirildiginde, Esitlik (4)
elde edilmektedir (Miilayim, 2001).

Arazinin Net Geliri (R)
Piyasa Kapitalizasyon Orant (f)

Arazinin Degeri =

(4)

Esitlik  4’te  kapitalizasyon = oram1  yalniz
birakildiginda, f= ¥R / D formiili ile elde edilecektir
(Mtlayim, 2001; Engindeniz & Olgun, 2003).

_R1+R2+R3+“'+Rn_ ?=1R
"Dy +Dy+Dy+-++D, YLD

(5)

3. Bulgular

3.1. Devlet karayolu giizergahi
bilgiler

hakkinda genel

S6z konusu giizergdh Aydin-Denizli Devlet
Karayolunun Kuyucak ilge merkezini yaklasik 1,6 km
gectikten sonra Karacasu Yoluna dondiigii yerden
baslamaktadir. Glizergdh toplamda 70,2 km’dir. Bu
calismanin konusu glizergahin 21. kilometresi ile 70,2.
Kilometresi arasinda kalan kesimdir. Glizergahin ¢alisma
yapilan kismina giren mahalleler ise Karacasu flcesine
bagl Yaylali, Dedeler, Atakdy, Giizelbeyli, Isiklar, Geyre,
Palamutcuk ve Ataeymir mahalleleri ile Tavas Ilcesine
bagli Seki, Yahsiler Karahisar, Vakif, Kizilcabélik, Orta ve
Yaka mahalleleridir. Her iki ilge de biiyiiksehire baglidir.
Karacasu ilge merkezinin rakimi 600 m ve niifusu ise
17.620°dir. Tavas ilce merkezi rakimi ise 950 m olup,
niifusu 41.712"dir.

Arastirma yoresi, Akdeniz iklimi 6zelliklerini
gostermektedir. Ancak, yiiksek rakim nedeniyle, yérenin

diger bolgelerine gore kis mevsiminin daha soguk ve yaz
mevsiminin ise daha serin ve kurak gectigi
gorilmektedir. Genellikle bir¢ok tek yillik bitkisel
irtinlerin rahathikla yetistirildigi bir yoredir. Kuru
tarlada geleneksel bugday ve arpa yaninda genellikle
tiitiin tarimi da yapilmaktadir. Kuru tarlada yetistirilen
diger drinler arasinda fig, bostan (kavun-karpuz),
hashas vb. yer almaktadir. Sulu tarlada ise en yaygin
yetistirilen iriin domates ve silajlik misirdir. Bunun
disinda bugday, sebze tiirleri, baklagiller de
yetistirilmektedir.

3.2. Giizergahta 2015 yilinda yapilan kapitalizasyon
orani hesab1

S6z konusu Devlet Karayolu glizergahinda ilk arazi
degerleme c¢alismast Ocak 2015'de yapilmistir.
Giizergahta Karacasu-Tavas arasinda yer alan koylerde
2013-2014 doéneminde gergeklesmis kuru ve sulu tarla
arazi satislarindan gergek satis fiyati Ogrenilenler
kullanilarak  kapitalizasyon orani hesaplanmstir.
Incelenen dénemde gercek satis fiyat: tespit edilen kuru
tarla arazisi 21 adet olup, arazilerin ortalama birim satis
fiyat 3.382,05 TL/da’dir (Tablo 1). Kuru tarla
arazilerinde uygulanan yaygin miinavebe sistemlerinin
Bugday+Bugday, Fig+Fig, Tutin+Titlin, Tutin+Fig
oldugu beyan edilmistir. 2014 tiretim dénemindeki girdi
fiyatlar1 ve {rin fiyatlar1 kullanilarak parsel bazinda
hesaplanan dekara net gelirler, parselin ortalama birim
satis fiyatina boliinmek suretiyle parsel bazinda
kapitalizasyon oranlar1 hesaplanmistir.  Ortalama
kapitalizasyon orani, satisa konu biitiin parsellerin
ortalama net gelirini, ortalama birim satis fiyatina
bolmek suretiyle (200,19 TL/da / 3.382,05
TL/da=0,0592) hesaplanmistir. Buna goére incelenen
doénemde s6z konusu gilizergahta kuru tarla arazileri i¢in
hesaplanan kapitalizasyon oram %5,92"dir.
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Tablo 1. Kuru tarlalarda satis fiyati ve hesaplanan kapitalizasyon oranlari (2015 yil)

Alim-Satima Ada No- Arazi Parseldeki Hesaplanan Yillik Ortalama Kapitalizasyon
Konu Olan Parsel Birim Satis ~ Miinavebe Net Gelir (Rant) Orani (%)
Arazinin Bagh No Fiyati Sistemi ** (TL/da)
Oldugu Koy (TL/da) *
B F T Ort.

1 2 3 4 5 6 7 8 9=8/3
GUZELBEYLI 101/9 3.080,71 F+F 171,98 171,98 5,58
GEYRE 194/23 4.278,80 T+T 246,14 246,14 5,75
GEYRE 272/28 3.669,90 T+F 177,93 246,51 212,22 5,78
ISIKLAR 158/64 2.180,74 B+B 128,83 128,83 591
ISIKLAR 155/44 4.450,11 T+T 248,49 248,49 5,58
ISIKLAR 148/18 4.004,63 T+T 251,76 251,76 6,29
ATAEYMIR 249/42 2.612,44 F+F 170,64 170,64 6,53
ATAEYMIR 172/38 4.121,04 T+T 240,31 240,31 5,83
ATAEYMIR 231/23 4.166,23 T+T 246,34 246,34 591
ATAEYMIR 310/32 2.118,88 B+B 130,24 130,24 6,15
ATAEYMIR 249/36 4.036,17 T+T 238,44 238,44 591
ATAEYMIR 249/37 3.759,25 T+F 172,03 240,32 206,18 5,48
KIZILCABOLUK 327 2.777,78 F+F 175,86 175,86 6,33
SEKi 1290 3.061,47 F+F 181,52 181,52 5,93
YAHSILER 1186 3.570,55 T+T 244,55 244,55 6,85
YAHSILER 1197 3.678,74 T+T 243,28 243,28 6,61
VAKIF 399 1.944,89 B+B 130,38 130,38 6,70
VAKIF 249 2.025,32 B+B 127,47 127,47 6,29
KARAHISAR 217/8 2.989,92 F+F 181,48 181,48 6,07
KARAHISAR 221/10 2.951,83 F+F 183,34 183,34 6,21
ORTA MH. 737/21 5.543,56 T+T 244,65 244,65 4,41

Ortalama  3.382,05 - - - 200,19 5,92

(*)2013 ve 2014 yilindaki gercek sats fiyatlari, aradan gecen zaman icinde Uretici Fiyatlart Endeksindeki artislar dikkate alinarak, Ocak

2015 tarihine getirilmistir (TUIK, 2014)
(**) B: Bugday, F: Fig, T: Ttitiin

Benzer yontemle sulu tarla araziler icin de
kapitalizasyon orani hesaplanmistir. S6z konusu
giizergahta incelenen dénemde 17 adet gercek satis fiyati
tespit edilen sulu tarla arazisi satis1 bulunmaktadir
(Tablo 2). Sulu parsellerin ortalama birim satis fiyati
7.131,90 TL/da olup, parsellerde uygulanan
miinavebeler ise Bugday+Bugday, Bugday+S.Misir,

Bugday+Domates, S.Misir+Domates, Domates+Domates
seklindedir. S6z konusu parsellerin ortalama net geliri
387,69 TL/da olup, ortalama birim satis fiyatina
(7.131,90 TL/da) oranlandiginda yoredeki sulu tarla
arazilerinde ortalama kapitalizasyon orani %5,44 olarak
hesaplanmistir.

Tablo 2. Sulu tarlalarda satis fiyati ve hesaplanan kapitalizasyon oranlari (2015 yil)

Alim-Satima Ada No- Arazi Parseldeki Hesaplanan Yillik Ortalama Kapitalizasyon

Konu Olan Parsel Birim Satis  Miinavebe Net Gelir (Rant) Orani (%)
Arazinin Bagh No Fiyati Sistemi** (TL/da)

Oldugu Koy (TL/da) * B SM D Ort.

1 2 3 4 5 6 7 8 9=8/3
GUZELBEYLI 149/40 9.804,97 D+D 502,25 502,25 512
GEYRE 155/35 6.463,25 SM+D 281,82 490,04 38593 5,97
GEYRE 201/16 5.582,14 B+D 193,04 484,07 338,56 6,07
PALAMUTCUK 151/5 10.083,55 D+D 481,50 481,50 4,78
ATAEYMIR 248/88 7.734,22 D+D 490,60 490,60 6,34
ATAEYMIR 248/89 7.491,58 D+D 485,17 485,17 6,48
KIZILCABOLUK 366 8.296,75 D+D 491,52 491,52 592
KIZILCABOLUK 390 6.081,08 SM+D 282,75 492,08 387,41 6,37
KIZILCABOLUK 156 11.883,84 D+D 501,47 501,47 4,22
KIZILCABOLUK 160 11.403,55 D+D 502,91 502,91 4,41
KIZILCABOLUK 1731 7.438,02 SM+D 280,51 497,01 388,76 523
KIZILCABOLUK 1732 7.500,00 SM+D 292,55 483,19 38787 517
KIZILCABOLUK 1733 7.500,00 SM+D 281,46 50595 393,70 525
VAKIF 101/22 3.128,66 B+B 188,38 188,38 6,02
VAKIF 131/10 3.905,49 B+SM 181,87 286,31 234,09 599
KARAHISAR 235/3 3.079,29 B+B 198,21 198,21 6,44
KARAHISAR 254/9 3.865,98 B+SM 178,78 285,96 232,37 6,01
ORTALAMA 7.131,90 387,69 5,44

(*)2013 ve 2014 yilindaki gercek satis fiyatlari, aradan gecen zaman icinde Uretici Fiyatlari Endeksindeki artiglar dikkate alinarak, Ocak

2015 tarihine getirilmistir (TUIK, 2014).
(**)B: Bugday, SM: Silajlik Misir, D: Domates
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3.3. Giizergahta 2023 yi1linda yapilan kapitalizasyon
orani hesab1

Ayni gilizergahta yaklasik 8 yil sonra tekrar arazi
degerleme calismasi yapmak miimkiin olmustur. Bu
calismada da, diger ¢alismadaki ile ayni siiregler takip
edilerek, kapitalizasyon oranlari hesaplanmistir. Ocak
2022-Nisan 2023 doneminde toplam 22 adet gercek satis
fiyat1 tespit edilen kuru tarla arazisi bulunmaktadir
(Tablo 3). S6z konusu kuru tarla parsellerinin ortalama

47.211,63 TL/da olarak tespit
edilmistir. Kuru tarla parsellerinde uygulanan
miinavebeler Bugday+Bugday, Bugday+Tiitiin,
Titin+Titin ve Fig+Tiitiin seklindedir. Alim-satima
konu olan kuru tarla parsellerinde s6z Kkonusu
miinavebelere gore hesaplanan ortalama net gelir (rant)
2.558,38 TL/da’dir. 2023 yilinda s6z konusu giizergah
icin kuru tarla arazilerinde ortalama kapitalizasyon orani
%05,42 olarak hesaplanmistir.

birim satis fiyati

Tablo 3. Kuru tarlalarda satis fiyati ve hesaplanan kapitalizasyon oranlari (2023 y1l1)

Alim-Satima Ada No- Arazi Parseldeki Hesaplanan Yillik Ortalama Kapitalizasyon

Konu Olan Parsel Birim Satis  Miinavebe Net Gelir (Rant) Orani (%)
Arazinin Bagh No Fiyati Sistemi** (TL/da)

Oldugu Koy (TL/da) * B F T Ort.

1 2 3 4 5 6 7 8 9=8/3
KIZILCABOLUK 495/9 38.524,73 B+T 1247,85 2888,68  2068,26 537
KIZILCABOLUK 495/12  42.591,46 F+T 1921,92 2943,94 243293 571
KIZILCABOLUK 495/13  42.583,49 F+T 1913,11 2980,08  2446,59 5,75
ORTA 839/7 43.204,72 F+T 1924,57 2916,59  2420,58 5,60
ORTA 839/8 43.206,12 F+T 1941,06 3026,32  2483,69 5,75
ORTA 820/23  43.212,92 F+T 1907,09 3085,84 2496,46 5,78
KARAHISAR 311/8 62.249,61 T+T 2898,80  2898,80 4,66
KARAHISAR 273/5 61.605,65 T+T 2876,35  2876,35 4,67
KARAHISAR 370/2 41.169,44 F+T 1944,82 3044,97  2494,89 6,06
VAKIF 248/96 55.003,72 T+T 2939,83  2939,83 5,34
VAKIF 103/14  39.998,23 F+T 1966,05 2993,43  2479,74 6,20
VAKIF 244/37  49.999,96 T+T 2983,26  2983,26 597
VAKIF 206/21  43.981,57 T+T 2888,22  2888,22 6,57
VAKIF 225/14  45.37498 T+T 3021,60  3021,60 6,66
VAKIF 225/17  45.373,37 F+T 1910,85 2970,55  2440,70 5,38
VAKIF 134/15  45.459,18 F+T 1921,49 2911,13  2416,31 532
VAKIF 227/38  64.872,53 T+T 2982,76  2982,76 4,60
VAKIF 227/97  62.780,02 T+T 2984,04  2984,04 4,75
VAKIF 242/20 53.172,75 T+T 2877,05  2877,05 541
VAKIF 205/5 69.762,60 T+T 3027,49  3027,49 4,34
SEKI 239/4 22.000,31 B+B 1293,70 1293,70 5,88
SEKI 239/8 22.528,39 B+B 1331,13 1331,13 591
ORTALAMA 47.211,63 2.558,38 5,42

(*)2022 yihindaki gercek satis fiyatlari, aradan gecen zaman icinde Uretici Fiyatlar1 Endeksindeki artislar dikkate alinarak,

Nisan 2023 tarihine getirilmistir (TUIK, 2023).
(**)B: Bugday, F: Fig, T: Tiitiin.

Giizergahta satisa konu olan ve gercek satis fiyati
tespit edilen sulu tarla parsellerinin sayis1 12 adettir.
Sulu parsellerin ortalama birim satis fiyati 99.443,25
TL/da olup, parsellerde uygulanan miinavebeler ise
Bugday/S.Misir, S.Misir+Domates ve Domates+Domates
seklindedir (Tablo 4). S6z konusu parsellerin ortalama
net geliri 4.895,41 TL/da olup, ortalama birim satis
fiyatina (99.443,25 TL/da) oranlandiginda yoredeki sulu
tarla arazilerinde ortalama kapitalizasyon oranm1 % 4,92
olarak hesaplanmistir. Yoredeki (Karacasu ve Tavas)

arazilerin kapitalizasyon oranini hesaplayan bir bilimsel
calismaya rastlanmadigindan, karsilastirma yapmak
miimkiin olmamistir. Diger taraftan, farkli bir yoérede ve
genelde farkli bir zaman diliminde hesaplanmis
kapitalizasyon oranlari ile karsilastirmak bu ¢alismanin
amaglar1 arasinda yer almamaktadir. Bu nedenle daha
once farkli bilim insanlar1 tarafindan yapilan
kapitalizasyon oranmi hesaplamalar1 ile karsilastirma
yapilmamistir.

Tablo 4. Sulu tarlalarda satis fiyati ve hesaplanan kapitalizasyon oranlar (2023 yili)

Alim-Satima Ada No- Arazi Parseldeki Hesaplanan Yillik Ortalama Kapitalizasyon
Konu Olan Parsel Birim Satis Miinavebe Net Gelir (Rant) Orani (%)
Arazinin No Fiyati Sistemi** (TL/da)
Bagh Oldugu (TL/da) * B SM D Ort.
Koy
1 2 3 4 5 6 7 8 9=8/3

ORTA 803/2 93.256,57 D+D 5.027,19 5.027,19 5,39
YAKA 102/22 139.956,71 D+D 5.341,79  5.341,79 3,82
KARAHISAR 280/12 82.221,63 D+D 4942,88 4.942,88 6,01
KARAHISAR 383/8 79.756,01 B/SM 1.863,65 2.949,28 4.812,93 6,03
KARAHISAR 230/2 72.068,98 SM+D 2.969,21 5.040,73  4.004,97 5,56
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Tablo4’iin devami

Alim-Satima Ada No- Arazi Parseldeki Hesaplanan Yillik Ortalama Kapitalizasyon
Konu Olan Parsel Birim Satis  Miinavebe Net Gelir (Rant) Orani (%)
Arazinin No Fiyati Sistemi** (TL/da)
Baglh Oldugu (TL/da) * SM D Ort.
Koy
1 2 3 4 6 7 8 9=8/3

KARAHISAR 396/72 104.286,47 D+D 4.966,36 4.966,36 4,76
VAKIF 206/19 104.493,21 D+D 4.805,38 4.805,38 4,60
VAKIF 209/150 120.796,20 D+D 4.835,23  4.835,23 4,00
VAKIF 117/11 80.468,29 D+D 5.032,32 5.032,32 6,25
SEKi 221/7 99.545,05 D+D 4983,10 4.983,10 5,01
SEKi 199/2 99.413,87 D+D 5.002,41 5.002,41 5,03
YAYLALI 353/2 117.056,02 D+D 4.990,38 4.990,38 4,26
ORTALAMA 99.443,25 4.895,41 4,92

(*)2022 yihindaki gercek satis fiyatlari, aradan gecen zaman icinde Uretici Fiyatlar: Endeksindeki artislar dikkate alinarak,

Nisan 2023 tarihine getirilmistir (TUIK, 2023)
(**)B: Bugday, SM: Silajlik Misir, D: Domates

3.4. incelenen dénemde arazi fiyatlar1 ve
kapitalizasyon oranlarindaki degisim

S6z konusu kamulastirma giizergahinda yapilan
degerleme calismalar1 neticesinde 8 yillik stirecte kuru
ve sulu tarla arazilerinin fiyat, net gelir ve kapitalizasyon
oranlarindaki degisim tespit edilmistir. Yorede 2015
yilinda kuru tarla arazileri ortalama satis fiyat1 3.382,05
TL/da, 2023 yilinda ortalama 47.211,63 TL/da
ylukselmistir. Arazi fiyatlarindaki degisim 13,96 kat
olmustur. incelenen yérede kuru tarla arazileri icin
hesaplanan yillik ortalama net gelir, 2015 yilinda 200,19
TL/da iken, 2023 yilinda 2.558,38 TL/da’a ylikselmistir.
Arazi net gelirindeki degisim 12,78 kat seklindedir.
Incelenen 8 yillik siirecte yoredeki kuru tarla
arazilerinde hesaplanan ortalama kapitalizasyon orani
%5,92’den %5,42'ye diismiistiir. Sekiz yillik siirecte
kapitalizasyon oraninda 0.50 puanlik bir azalma tespit
edilmistir (Tablo 5).

Sulu tarla arazilerinde ise 2015 yilinda ortalama
satis fiyat1 7.131,90 TL/da iken, 2023 yilinda 99.443,25
TL/da’a yiikselmis olup, incelenen dénemde degisim
orani 13,94 kat olarak hesaplanmistir. 2015 yilinda sulu
tarla arazilerinde yillik ortalama net gelir 387,69 TL/da
olarak hesaplanmisken, 2023 yilinda bu net gelir
4.895,41 TL/da olarak bulunmustur. Bu silirecte net
gelirdeki degisim 12,63 kat olarak saptanmistir. 2015
yilinda sulu tarla arazileri icin yorede ortalama
kapitalizasyon orani %5,44 olarak hesaplanmisken, sekiz
yll sonra ayn1 yore icin sulu tarla arazilerinde ortalama
kapitalizasyon orani %4,92 olarak bulunmustur. Bu

slirecte sulu tarlalarin kapitalizasyon oraninda 0,52
puanlik bir azalma oldugu belirlenmistir.

Ayn1 yoredeki tarim arazilerinde kapitalizasyon
oranlarinin zaman iginde azalmasi beklenen bir
durumdur. Ciinkii serbest piyasa ekonomisinin hikiim
siirdiigt tilkelerde tarim arazilerinin tarim dis1 amaglar
icin kullanim alternatifleri arttik¢a arazinin degeri ile net
geliri arasindaki oransal farkin da artacagi
unutulmamahdir. Ornegin bir yérede tarim arazileri
tarimsal faaliyet disinda baska bir amacla daha fazla
alinip, satilmaya baslandiginda, arazi fiyatlarinin zaman
icinde net gelir ile olan baginin da =zayifladig
goriilecektir. Diger bir deyisle, arazinin fiyati, tarimsal
getirisine gore yoredeki ciftcilerin bekledigi rakamin
iizerinde olacaktir. Net gelir veya arazi kirasi sabitken,
artan arazi fiyatlari, kapitalizasyon oraninin diismesiyle
sonuclanacaktir. Dolayisiyla artan ntifusa baghh olarak
araziye olan talebin ve arazilerin tarim dis1 amagclar igin
kullanim alternatiflerinin artmasi, kapitalizasyon oranini
azaltacaktir. Benzer durumun arastirma yoresinde de

gecerli oldugu aradan gegen 8 yillik ddnemde
kapitalizasyon oranlarindaki degisimden
anlasilmaktadir.

Yukarida bahsedilen bu durumun gelecekte

muhakkak tarim sektorii iizerine olumsuz yansimalari
olacaktir. Gittikce artan arazi fiyatlar1 karsisinda halen
ciftcilik yapmaya devam eden kisilerin arazi yatirimi
yapmasinl kisitlayacaktir. Diger taraftan, Covid-19
pandemisi de tarim arazilerinin tarim disi1 amaglar igin
daha fazla talep edilmesini tetiklemistir. Ozellikle toplu
kapanma dénemlerinde insanlarin apartmanlardan
ziyade icine basit bir konteyner koyabilecekleri kii¢iik de
olsa bir araziye sahip olma istekleri artis gostermistir.

Tablo 5. 2015 ve 2023 yillarinda hesaplanan kapitalizasyon oranlari

2015 Yih 2023 Yih Fark Degisim (Kat)

KURU TARLA ARAZILERI

Birim arazi satis fiyat1 (TL/da) 3.382,05 47.211,63 13,96
Net Gelir (rant) (TL/da) 200,19 2.558,38 12,78
Kapitalizasyon orani (%) 5,92 5,42 -0.50

SULU TARLA ARAZILERI

Birim arazi satis fiyat1 (TL/da) 7.131,90 99.443,25 13,94
Net Gelir (rant) (TL/da) 387,69 4.895,41 12,63
Kapitalizasyon orani (%) 5,44 4,92 -0.52
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4. Sonug

Genel kapitalizasyon formiiliinde (D=R/f) bir tarim
arazisinin degerini belirleyen 2 temel degisken yer
almaktadir. Bunlardan biri arazinin net geliri (ranti-R),
diger ise kapitalizasyon oranidir (f). Arazinin net gelirini
ya da net kirasini etkileyen temel unsurlar enflasyon ve
teknoloji degisimidir. Diger bir deyisle, artan enflasyon
neticesinde net gelir diizeyinin de cari olarak arttig
gozlenebilir. Artan teknoloji kullanimi sayesinde toprak
verimliligindeki artis, arazinin net gelirini artirabilir.

Degerin hesabinda kullanilan diger bir degisken
olan “kapitalizasyon oranm1” aslinda sadece bir oran
degildir. Net gelir disinda arazinin degerini etkileyen
(geriye kalan) biitiin etkenleri biinyesinde barindiran bir
oran olarak gormemiz gerekmektedir. Bu durum
kapitalizasyon oraninin rastgele bir rakam olarak
alinmamasi gerektigini gostermektedir. Kapitalizasyon
oranl fiilen hesaplanmalidir, rastgele bir rakamy, -bircok
ziraat miithendisi bilirkisinin yaptig1 gibi- kapitalizasyon
orani olarak dikkate almak dogru degildir. Tiirkiye'de
kamulastirma c¢alismalarinda yapilan en biiyiikk hata
budur. Gergek alim-satim fiyati bilinen arazilerin net
gelirleri de sorusturulup, iki rakamin birbirine
oranlanmas1 suretiyle kapitalizasyon orani fiilen
hesaplanmalidir. Bir¢ok ziraat miihendisi bilirkisinin
yaptigl gibi “bu oran olsa olsa su olur” seklindeki bir
yaklasim artik birakilmalidir. Tabi Yargi kademesinin de
bu oranin fiilen hesaplanmasina yonelik bilirkisileri
tesvik etmeleri hatta zorlamalar1 uygun olacaktir. Aksi
halde, kapitalizasyon orani ve bunun neticesinde ortaya
¢ikan ve Kamulastirma Kanunu’'na eklenmis olan “diger
objektif unsurlar” konusundaki hatali uygulamalar
devam edecektir.

Halbuki, diger objektif oOl¢iitler kapsaminda dile
getirilen  biitlin  hususlarin  (bilirkisilere  gore
mazeretlerin) kapitalizasyon oraninin biinyesinde yer
aldigini unutmamak gerekir. Kanunda yer alan diger
objektif unsurlar aslinda degerleme yaparken arazinin
biitiin yonleriyle degerlendirilmesinin gerekliligini ifade
etmektedir. Diger bir deyisle, kapitalizasyon oraninda bir
farklilastirma yapmanin gerekcgeleri diger objektif
olciitler iken, bilirkisilerin bu 6lgiiti degerde
farklhilastirma yapma olarak kullandiklar goriilmektedir.
Objektif ol¢tit kullanip degeri %100 hatta baz1 ekstrem
orneklerde %400 artirmak anlamina gelmemelidir.
Sonug olarak, Yargi kademesinde yer alan karar alicilarin,
bilirkisileri objektif unsurlar ile takdir edilen bir degeri
belli oranda artirma aliskanliklarinin 6éniine ge¢mesi
gerekmektedir.

Calisma ile bulunan sonuglara gore gerek kuru
gerekse sulu tarla arazilerinde 2015-2023 ddneminde
hesaplanan kapitalizasyon oranlarinda yaklasik yarim
(0,50) puan bir azalma tespit edilmistir. Incelenen
donemde bir¢ok emtia da oldugu gibi arazi fiyatlarinda
ozellikle 2021 yilindan itibaren anormal artislar
yasanmistir. 2020 yilinin basinda kiiresel olarak etkili
olan Covid-19 Pandemisi (salgini) neticesinde menkul ve
gayrimenkul mallarin fiyatlarinda 8 ila 10 kata ulasan
fiyat degisimleri gozlenmistir. Ozellikle pandeminin
toplu kapanma doénemlerinde (2020 yili) insanlarin
mistakil yasama ge¢me istekleri dogrultusunda,
miistakil ev ve araziye olan talepleri bu donemde oldukga

fazlalasmistir. Bu nedenle, gayrimenkul fiyatlarindaki
artisin, emtia mallarindaki artistan fazla oldugu
soylenebilir. Nitekim c¢alismada arazi fiyatlarindaki
artisin, arazinin net gelirindeki artistan daha fazla oldugu
tespit edilmisti. Buradan net gelirden daha fazla artan
arazi fiyatlar1 neticesinde kapitalizasyon oraninda
azalma meydana geldigi sdylenebilir. Bu makalenin giris
boliimiinde belirtilen kapitalizasyon oraninin
azalmasima neden olan etkenler arasinda pandemiyi
(salgin  hastalik) de eklemek gerektigi ortaya
¢ikmaktadir. Ancak bu duruma pandeminin dogrudan bir
etkisi olmayip, dolayl bir etkisi oldugu unutulmamalidir.

Arastirmacilarin Katki Orani

Calisma tek yazar tarafindan hazirlanmstir.

Catisma Beyam

Yazar herhangi bir ¢ikar catismasi beyan etmemektedir.
Arastirma ve Yayin Etigi Beyani

Calismada, arastirma ve yayin etigine uyulmustur.
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