Gelirlerin kapitalizasyonunun yapilabilmesi icin, kapitalizasyon faiz
oraninin bilinmesi gerekir. Deger takdiri alaninda yapilacak
arastirmalarda, sirekli plantasyonlar ile kapli arazilerin
gercek alim ve satiminin cok az (veya hic olmamasi) olmasi
durumlarinda, kapitalizasyon faiz orami tarla arazileri icin
saptanmaktadir. Daha sonra meyve bahceleri ve bag gibi strekli
plantasyonlarin tarla arazilerine oranla daha fazla veya daha az risk
tasima  durumlari  dikkate alinarak; hesaplanan  ortalama
kapitalizasyon faiz oraninda % 1-2 oraninda degisiklik (£% 1-2)
yapilarak elde edilecek yeni oranlarin, s6z konusu tasinmazlarin
degerlerinin belirlenmesinde kullanilabilmektedir (Bewer und Henrich
1983, Oziidogru 1998, Miilayim 2001).
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“*Mal sahibi tarafindan isletilen findik bahcelerinin malikleri ve/veya
isletmecilerinden anketle toplanan veriler kullanilarak, findik
bahcelerinin yaslara gore ortalama net gelirleri hesaplanmistir.

“»Tesis ve Uretim donemi giderleri ile giderlerin analizinde 2002
uretim donemine iliskin parasal veriler kullanilmistir.

“*Bahceler genellikle hafif egimli arazilerde tesis edilmistir.

“*Findik bahcelerinin yaslarina gore urln verimleri, Grlin ve girdi
fiyatlari, gayrisafi Uretim degerleri, tesis ve Uretim masraflari, yaslara
gore net gelirler, sabit periyodik arazi ranti ve arazinin yillik ortalama
net geliri hesaplanmistir.

“»Belirli miktarda net geliri veren ve fiilen satisi yapilmis olan findik
bahcelerinin gerceklesen ortalama pazar degerleri esas alinarak,
findik bahceleri icin gecerli kapitalizasyon orani belirlenmistir.
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Arazilerden gelecekte elde edilebilecek geliri ve arazilere olan talebi
etkileyen faktorler:

eToprak sigligi,

eArazinin egiminin fazla olmasi,

eErozyon riski,

oYliksek taban suyu ve zeminin yerlesime uygun olmamasi.

Yiiksek taban suyu ve drenaj sorunu olan yerler ile toprak sigligi olan
egimli arazilerde genellikle orta dizeyde ve 6nemli sorunu olmayan
arazilerde ise genellikle yiksek olarak degerlendiriimektedir. Bu
kosullarda arazilere nevilerine gore gelir yontemi ile takdir edilebilecek
deger ile cari piyasa degerleri arasinda onemli farkliigin ortaya ¢cikmasi
da dogal olacaktir. Yérede zeminin yerlesime uygun oldugu arazilere,
dzellikle depremden sonra tarim disi amaclarla kullanima yonelik yogun
talep olmaktadir.
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Kapitalizasyon Faiz Oraninin Tespiti

Temel kapitalizasyon formiilii yeniden diizenlenirse,
kapitalizasyon oraninin arazinin yillik net gelirinin pazar
degerine orani oldugu goriilir.

Benzer ve gercek alim-satim degerleri bilinen tarim arazilerinin net kira
gelirleri (ZR) ile sd6z konusu arazilerin gercek satis degerleri (ZD)
arasindaki mevcut iliski (ZR/ 2D), kapitalizasyon faiz oranini verecektir.
Benzer bircok arazinin yeni ve gercek satis fiyatlari (D1, D2,....... Dn)
belirlenmisse, sz konusu arazilerin yillik ortalama net gelirleri (R1, R2,
...... Rn) hesaplandiktan sonra, yorede kullanilabilecek ortalama
kapitalizasyon faiz orani (f); 2R/ 2D formuli ile kullanilarak tespit
edilmistir:
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Kapitalizasyon Faiz Oraninin Tespiti

Merkez Ilcede Findik Bahgelerinin Satis Degerleri ve Yillik Ortalama Net Gelirleri

Satilan Arazinin Birim Arazi Satis Satig Tarl Arazi Yillik Ortalama Net
Satig Ada/Parsel Degeri (TL/Da) Nevi Geliri (TL/Da)
Tarihleri Numarasi
Eylal -/ 111 2.514.522.578 Gergek Satig Findik 182.191.767
1999*
Subat -/ 51 3.706.791.681 Gergek Satig Findik 202.590.858
2000*
Agustos -/ 373 2.923.076.923 Gercek Satis Findik 88.483.930
2002
Subat - /521 2.543.876.644 Gergek Satig Findik 93.488.079
2000*
Ortalama 2.922.066.957 141.688.659
Ortalama Kapitalizasyon Faiz Orani (%) 4,85

() Eyliil 1999 ve Subat 2000°deki gercek alim-satim degerleri, aradan geg¢en zaman iginde Toptan Esya

Fiyatlari indeksindeki artiglar dikkate alinarak Ocak 2002 tarihine getirilmisgtir.
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Kapitalizasyon faiz orani il, ilce, yore, koy, arazi nevileri ve
arazilerin isletme tasarruf bicimlerine gore degismektedir.
Incelenen yorede fiillen alim-satimi yapilmis ve amac icin uygun
(akrabalar arasi satis, hisse devri, intikal satis, mahkeme yoluyla
satis, ipotegin paraya cevrilmesi gibi satislar haric) 4 adet findik
bahcesi belirlenmistir.

Alm-satimi yapilan findik bahcgelerinin gerceklesen ortalama pazar
degeri 2.922.066.957 TL/da olarak saptanmistir. Alim-satim degerleri
bilinen findik bahcelerinin degerlendirme tarihindeki mevkii ve
kosullarina gore oldugu gibi kullaniimalar halinde getirebilecekleri
yillk ortalama net gelirleri ise 141.688.659 TL/da olarak
hesaplanmistir. Findik bahcesi tesis edilmis arazilerin yillik ortalama
net gelirleri, ortalama bahge alim-satim degerlerine oranlandiginda,
yorede findik bahceleri icin kapitalizasyon faiz orani % 4,85 (% 5)
olarak hesaplanmistir.
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Findik bahceleri icin belirlenmis kapitalizasyon faiz orani ortalama bir
oran olup, bu oran alim-satima konu olan findik bahcelerinin genel
dzelliklerini yansitacaktir. Bu oranin yorede belirli bir arazinin degerinin
takdirinde kullaniimasinda, s6z konusu arazinin rahathigr dikkate
alinarak gerekli diuzeltmenin (£% 1-2) yapilmasi gerekecektir. Buna
gore belirli bir findik bahcesinin degerinin takdirinde kullanilabilecek
kapitalizasyon oraninin alt ve st sinirlari % 4,0 ile % 6,0 arasinda
olacaktir.

Yorede ulasim olanaklari iyi olan, verimi ylksek ve yuksek taban suyu
ve drenaj sorunu olmayan arazilerde bu oran % 4,0 olarak alinabilir.
Ozellikle cesitli toprak sorunlari (yiiksek taban suyu ve drenaj sorunu
gibi) olan findik parsellerinde ise, bu oranin % 5,0 ile % 6,0 arasinda
degisen oranlarda alinmasi uygundur. Bireysel parsellere uygulanacak
kapitalizasyon faiz oranlarinin secimi icin, yOrede degeri takdir
edilecek findik bahcelerinin degerlerini etkileyebilecek olumlu ve/veya
olumsuz faktorlerin belirlenmesine yonelik arazi arastirmasinin
yapilmasi gereklidir.
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FindikiBahGelernmniTesisive Uretim Giderleri, GSUD, Net
GelifienySabit PenyodikSATaZl
Rantijve YJJJm OrtalamarNet Geliri

Deger takdirinde meyve bahcelerinin gelir, periyodik gelir
olarak tanimlanmaktadir. Periyodik gelirin tahmini icin
meyve bahcelerinin ekonomik omdurleri icinde yillara gore
getirebilecekleri gelir ve vyapilacak giderlerin tahmin
edilmesi, gelir-gider farklarinin hesaplanmasi ve bu farklarin
kapitalizasyon faiz orani ile ekonomik Omrin sonuna
toplanmasi gerekmektedir. Bu bakimdan asagida findik tesis
ve Uretim giderleri ile yaslara gére GSUD ile ilgili bilgiler
verilmistir.
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Diizce Ili Merkez licede Findik Bahgelerinde Dénemlere Gére GSUD, Maliyetler ve Rantlar

Ortalama Verim Ortalama Yan Uriin ..
| Lonbun COUD_{ Tanlhm Maccaflae
. DWW %
.. Tesis Yasi
Donemler
Kg/ocak Kg/da ocak/da (TL/kg) 1000 TL 1000 TL 1000 TL 1000 TL
1 - - 50 - - - 111.598,8 -111.598,8
2 - - 50 - - - 66.116,4 -66.116,4
ESIS DONEMI
3 - - 50 - - - 77.302,1 -77.302,1
4 - - 50 - - - 77.302,1 -77.302,1
5 0,50 25,00 50 1.664.010 - 41.600,2 172.885,7 -131.285,7
6 1,25 62,50 50 1.664.010 - 104.000,6 172.885,7 -68.885,1
ERIM ARTIS DONEMI
7 2,50 125,00 50 1.664.010 - 208.001,3 172.885,7 35.115,6
8 3,50 175,00 50 1.664.010 - 291.201,8 172.885,7 118.316,1
ORMAL 9-56 4,24 212,14 50 1.664.010 - 353.003,1 172.885,7 180.117,4
ONEMI
57 4,00 200,00 50 1.664.010 - 332.802,0 172.885,7 159.916,3
58 3,80 190,00 50 1.664.010 - 316.161,9 172.885,7 143.276,2
ERIM EKSILIS DONEMI
59 3,75 187,50 50 1.664.010 - 312.001,9 172.885,7 139.116,2
60 3,60 180,00 50 1.664.010 -- 299.521,8 172.885,7 126.636,1

INDIK TESISININ SABIT PERiYODIK ARAZi RANTI (1000 TL) (Kapitalizasyon Faiz Orant % 4 I¢in)

26.242.986,69

INDIK TESISININ YILLIK ORTALAMA NET GELIRI (1000 TL) (Kapitalizasyon Faiz Orant % 4 i¢in) 110.268,97
INDIK TESISININ SABIT PERiYODIK ARAZi RANTI (1000 TL) (Kapitalizasyon Faiz Orant % 5 I¢in) 35.320.541,21
INDIK TESISINIiN YILLIK ORTALAMA NET GELIRi (1000 TL) (Kapitalizasyon Faiz Orant % 5 I¢in) 98.893,01
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Indik bahcgelerinde her yas igin belirlenen gelir-gider farklari, tek tek dc'janm
onuna tasinmadan, dogrudan ekonomik omrun sonuna toplanmistir. Yordde

ecerli olan kapitalizasyon faiz orani % 4,0 olarak alinirsa, findik bahgelerinin sgbit

eriyodik arazi ranti  yrr) V€ yillk ortalama net gelirini (R) saptamak igin su
" esitlikler

5 (O _(

yazilabilir:

YP(R)  =(-111.598,8(1+0,04)5%)+(-66.116,4(1+0,04)58)+(-77.302,1(1+0,04)57)+
(-77.302,1(1+0,04)%) + (-131.285,7.(1+0,04)55) + (68.885,1(1+0,04) 54) +
(35.115,6(1+0,04) 53) + (118.316,1(1+0,04) 52) + [(180.117,4((1+0,04) 48- 1)/0,04).(1+0,04)
4] + (159.916,3(1+0,04)3 + (143.276,2(1+0,04)2 + (139.116,2(1+0,04)! + (126.636,1) =
26.242.986.690 TL/da

R= [(2R).f/qn-1] = 26.242.986,69.(0,0042018) =
110.268.970 TL/Da
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pahcelerinin sabit periyodik arazi ranti ve yillik ortalama net geliri ise
nsagidaki gibi saptanacaktir:

= (-111.598,8(1+0,05)5%) + (-66.116,4(1+0,05)58) + (-77.302,1(1+0,05)5") + (-77.302,1(1+0,05)%) %

Y“(R) 131.2857.(1+0,05)%) + (68.8851(1+0,05) %) + (35.115,6(1+0,05) ) + (118.316,1(1+0,05) =2

’ [(180.117,4((1+0,05) 48-  1)/0,05).(1+0,05) 4] + (159.916,3(1+0,05)3 + (143.276,2(1+0,05)2
(139.116,2(1+0,05)! + (126.636,1)

=35.320.541.211 TL/da

—
+ o+

R = [(ZR).f/gn-1] = 35.320.541.211.(0,0028282) = 98.893.010 TL/Pa

FIndik bahgelerinin ekonomik 6mri boyunca getirebilecegi toplam sabit periyodik arazi ranf,
kapitalizasyon faizi % 4,0 alindiginda, 26.242.986.690 TL/da olup, bu deger kapitalize edilergk
Indik tesis edilen arazinin giplak toprak degeri bulunacaktir. Kapitalizasyon faiz orani % 5
blarak alinirsa, arazi ranti ve arazinin yillik ortalama net geliri sirasiyla 35.320.541.211 TL/da
D8.893.010 TL/da olarak tanmin edilecektir. Findik bahgesinin tahmin edilen yillik ortalama nét
jeliri dogrudan kapitalizasyon faiz oranina boluniUrse veya sabit periyodik arazi ranti kapitali
2dilirse, findik bahgelerinin giplak toprak degeri tespit edilmis olacaktir.
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L Yorede findik bahceleri icin belirlenen ortalam
apitalizasyon faiz orani % 4,0 olarak alinarak sabi
beriyodik findik bahcesi ranti kapitalize edilirsqg,
nahcelerin ¢iplak toprak degeri (D0O) 3.084.460.58
[L/da ve kapitalizasyon faiz orant % 5,0 olara
alindiginda 2.292.475.101 TL/da olara
nesaplanmaktadir. Incelenen findik bahcgeleri genellikl
son 20-30 yil icinde tesis edilmistir. Bununla birlikt
arastirmada 5. ile 40. vyaslar arasinda findi
pahcelerinin agacla kapli arazi degerleri ve birim agag
(ocak) degerleri hesaplanmistir.

D0=26.242.986.690/((1,04)60-1)=2.756.724.140,6 TL

Do=35.320.541.211/((1,05)60-1)=1.997.860.162,9 TL
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Gecmis dederler yontemine gore, findik bahgelerinin farkh yaslardaki agacla kapli
degerleri de takdir edilecektir. Kapitalizasyon faiz orani % 4,0 olarak alindiginda, 5.
yas ile 40. yaslardaki findik bahgelerinin ortalama degerleri (arazi ve agac degerleri
toplami) 3,6 milyar TL/da ile 4,2 milyar TL/da ve kapitalizasyon faiz orani % 5,0
olarak alinirsa agacgla kaph findik bahcesi degerleri 2,9 milyar TL/da ile 3,5 milyar
TL/da arasinda olacaktir.

Ornedin, 10. yasindaki findik bahgesinin dederinin takdiri ile ilgili islemler acik olarak
yazilmistir (Kapitalizasyon faiz orani % 4,0 icin):

DI0 =  (2.756.724.140,6.(1,04)10-  [(111.598,8.(140,04)9) + (-
66.116,4.(1+0,04)8)+(-77.302,1.(1+0,04)7)+(-77.302,1.(1+0,04)6 )+
(131.285,7.(1+0,04)5)+  (68.885,1.(1+0,04)4) + (35.115,6.(1+0,04)3) +
(118.316,1.(1+0,04)2) +(180.117,4.((1+0,04)2)/0,04)]

=4.234.890.540 TL/da

Agacla kapl arazi degeri ile c¢iplak toprak degeri arasindaki fark ise, aga¢ degerini
verecektin Meyve geliri elde edebilmek icin agaclarin varligr zorunlu
olduguna goére, herhangi bir yastaki meyve bahcesinin gelir yontemine
gore bulunan degerine agac bedelinin eklenmemesi gerekli olacaktir.
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Findik Bahgelerinin Ciplak Toprak ve Agacla Kaph Arazi Degerleri ile
Birim Agac¢ Degerleri (Kapitalizasyon Faiz Oram % 4,0 ve % 5,0 i¢in)

Ciplak Toprak Degeri Agac¢ Kaph Arazi Degeri | Agac Degeri (TL/Adet)
. (TL/da) (TL/da)

Tesls

Yast | f= 0540 f= % 5,0 f= % 4,0 f=%50 | f=%40 | f=%5,
5 2.756.724.140,6 1.997.860.162,9 3.854.193.030 3.059.697.600 21.949.380 21.236.750
10 2.756.724.140,6 1.997.860.162,9 4.234.890.540 3.448.431.070 29.563.330 29.011.420
15 2.756.724.140,6 1.997.860.162,9 4.176.818.030 3.405.906.760 28.401.880 28.160.930
20 2.756.724.140,6 1.997.860.162,9 4.106.163.940 3.351.633.780 26.988.800 27.075.470
25 2.756.724.140,6 1.997.860.162,9 4.020.202.440 3.282.366.160 25.269.570 25.690.120
30 2.756.724.140,6 1.997.860.162,9 3.915.617.130 3.193.961.180 23.177.860 23.922.020
35 2.756.724.140,6 1.997.860.162,9 3.788.373.100 3.081.131.530 20.632.980 21.665.430
40 2.756.724.140,6 1.997.860.162,9 3.633.561.300 2.937.129.140 17.536.740 18.785.380
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Ornegin, 10. yasindaki findik bahcesinde birim agac bedelinin (bir ocak findik
agaal) takdiri ile ilgili islemler acik olarak yazilmistir (Kapitalizasyon faiz orani
% 4,0 icin):

Agac Degeri (Bir Ocak Agacin Degeri) = [(Dt — D0O) / Dekardaki Ocak
Sayisi]

Agac Degeri (Bir Ocak Agdgacin Degeri) = [(4.234.890.540-
2.756.724.140,6)/50 Ocak/da

=29.563.330 TL/Ocak
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