GAYRİMENKUL DEĞERLEME ESASLARI ÇALIŞMA SORULARI ve ÇÖZÜMLERİ
1. 

	
	Emsal 1
	Emsal 2
	Emsal 3
	K

	Değer
	79 500 YTL
	42 000 YTL
	27 720 YTL
	?

	Cephe
	25 
	20
	20
	22

	Derinlik
	30
	30
	28
	32

	Kat Adedi
	5
	4
	3
	4

	TAKS
	0,40
	0,35
	0,30
	0,30

	Kat Yüksekliği
	17,5
	13
	12
	15


Yerleşme bölgesinde bulunan ve yapılanma koşulları ile değerleme gününe dönüştürülmüş rayiç bedelleri yukarıdaki tabloda verilen dikdörtgen şeklindeki emsal arsalara göre, K arsasının değeri yaklaşık kaç YTL’dir? 

Çözüm 1:
Emsal 1 arsasının 1 m2 inşaat alanı değeri = 79 500 / (25*30*5*0,40) = 53 YTL/m2
Emsal 2 arsasının 1 m2 inşaat alanı değeri = 42 000 / (20*30*4*0,35) = 50 YTL/m2
Emsal 3 arsasının 1 m2 inşaat alanı değeri = 27 720 / (20*28*3*0,30) = 55 YTL/m2
Ortalama 1 m2 inşaat alanı değeri = (53+50+55)/3 = 52,67 YTL/m2
K Değeri = 52,67*22*32*4*0,30 = 44 492,80 YTL

2. Yukarıdaki arsalar sanayi bölgesinde olsalardı K’nın değeri ne olurdu?
Çözüm 2:

Emsal 1 arsasının 1 m3 inşaat hacmi değeri = 79 500 / (25*30*0,40*17,5) = 15,143 YTL/m3
Emsal 2 arsasının 1 m3 inşaat hacmi değeri = 42 000 / (20*30*0,35*13) = 15,385 YTL/m3
Emsal 3 arsasının 1 m3 inşaat hacmi değeri = 27 720 / (20*28*0,30*12) = 13,75 YTL/m3
Ortalama 1 m3 inşaat hacmi değeri = (15,143+15,385+13,75)/3 = 14,759 YTL/m3
K Değeri = 14,759*22*32*0,30*15 = 46 750 YTL

3. Konut bölgesinde yer alan bir arsanın değeri KAKS= 0,80 maksimum yükseklik 6,50 m., kat adedi 2 olan ve değeri 70 YTL/m2 olan emsal arsaya göre tespit edilmiştir. Değerlemesi yapılan arsanın TAKS=0,25 maksimum yükseklik 12,50 m. ve kat adedi 4 olduğuna göre m2 arsa değeri kaç YTL’dir?

Çözüm 3: 
Örnek arsa 0,80 m2 inşaat alanı değeri   

70 YTL/m2 ise,

Konu arsa (0,25*4)= 1 m2 inşaat alanı değeri
x YTL/m2’dir.
X= 70/0,80 = 87,50 YTL/m2
Aşağıdaki 3 soruyu şu bilgilere göre cevaplayınız.

Arsası 100 000 YTL olan bir gayrimenkulün yıllık brüt geliri 50.000 YTL’dir. Brüt gelirlerin %30’u kadar işletme gideri bulunmaktadır. Yapının ekonomik ömrü 50 yıl olup, kredi faiz oranı %10 (p=%10), ve amortisman (tasarruf) faiz oranı %8 (q=1,08)’dir.

4. İlgili gayrimenkulün “Arsa Gelir Payı” kaç YTL’dir?

5. İlgili gayrimenkulün “Yapı Değeri” yaklaşık kaç YTL’dir?

6. İlgili gayrimenkulün “Yapılı Gayrimenkul Değeri” yaklaşık kaç YTL’dir?

Çözüm 4-5-6:
	
	Arsa
	Yapı
	Gayrimenkul

	Net Gelir
	10.000
	25.000
	50.000*(1-0,30)=35.000

	Kapitalizasyon Oranı
	0,10
	0,10174
	

	Değer
	100.000
	245.717
	345.717


Arsa Gelir Payı = Arsa Değeri * Arsa Kapitalizasyon Oranı (Kredi Faiz Oranı)

Arsa Gelir Payı = 100 000*0,10 = 10 000
Yapı Net Geliri = Gayrimenkul Net Geliri – Arsa Gelir Payı

Yapı Net Geliri = 35 000 – 10 000 = 25 000

Yapı Kapitalizasyon Oranı = Kredi Faiz Oranı + Amortisman Çarpanı
Amortisman Çarpanı = 0,08/(1,08^50 – 1) = 0,00174
Yapı Kapitalizasyon Oranı = 0,10 + 0,00174 = 0,10174
Yapı Değeri = Yapı Net Geliri / Yapı Kapitalizasyon Oranı

Yapı Değeri = 25 000 / 0,10174 = 245 717 

Gayrimenkul Değeri = Arsa Değeri + Yapı Değeri

Gayrimenkul Değeri = 100 000+245 717 = 345 717
Aşağıdaki 3 soruyu şu bilgilere göre cevaplayınız.

Yıllık Brüt Gelir: 20 000 YTL

Aylık İşletme Gideri:  500 YTL

Arsa Gelir Payı: 4 000 YTL

Arsa Kapitalizasyon Oranı: %10

Yapı Kapitalizasyon Oranı: %12

7. Arsa Değeri kaç YTL’dir?

8. İlgili gayrimenkulün “Yapı Değeri” kaç YTL’dir?

9. İlgili gayrimenkule ilişkin “Yapılı Gayrimenkul Kapitalizasyon Oranı” % kaçtır?

Çözüm 7-8-9:
	
	Arsa
	Yapı
	Gayrimenkul

	Net Gelir
	4 000
	10 000
	20 000 – (500*12) = 14 000

	Kapitalizasyon Oranı
	0,10
	0,12
	0,1135

	Değer
	40 000
	83 333
	123 333


Arsa Değeri = Arsa Gelir Payı / Arsa Kapitalizasyon Oranı

Arsa Değeri = 4 000 / 0,10 = 40 000

Yapı Gelir Payı = Net Gelir – Arsa Gelir Payı
Yapı Gelir Payı = 14 000 – 4 000 = 10 000

Yapı Değeri = Yapı Net Geliri / Yapı Kapitalizasyon Oranı

Yapı Değeri = 10 000 / 0,12 = 83 333
Gayrimenkul Değeri = Arsa Değeri + Yapı Değeri

Gayrimenkul Değeri = 40 000 + 83 333 = 123 333
Gayrimenkul Kapitalizasyon Oranı = Net Gelir / Değer

Gayrimenkul Kapitalizasyon Oranı = 14 000 / 123 333 = 0,1135

10. “Brüt Kira Çarpanı” 10, değeri 120 000 YTL olan gayrimenkulün “aylık brüt kira geliri” kaç YTL’dir?

Çözüm 10:
Brüt Kira Çarpanı = Değer / Yıllık Brüt Gelir

Yıllık Brüt Gelir = Değer / Brüt Kira Çarpanı

Yıllık Brüt Gelir = 120 000 / 10 = 12 000

Aylık Brüt Gelir = 12 000 / 12 = 1 000
11. A Konutunun niteliğine benzer konutların “brüt kira çarpanı” 19’dur. “Yıllık net gelir”i 10 000 YTL, işletme giderleri brüt gelirin %20’si olan A konutunun değeri kaç YTL’dir?

Çözüm 11:
Net Gelir = Brüt Gelir – İşletme Giderleri

10 000 = x – 0,20x

10 000 = 0,80x

X = 12 500

Değer = Brüt Kira Çarpanı * Brüt Gelir

Değer = 19 * 12 500 = 237 500
12. Brüt kira çarpanı 20 ve işletme gideri brüt gelirin %20’si olan bir konutun kapitalizasyon oranı yüzde kaçtır?
Çözüm 12:
Brüt Gelir = x ise,

Değer = Brüt Kira Çarpanı * Brüt Gelir

Değer = 20 * x = 20x

Net Gelir = Brüt Gelir – İşletme Gideri

Net Gelir = x – 0,20x = 0,80x

Kapitalizasyon Oranı = Net Gelir / Değer

Kapitalizasyon Oranı = 0,80x / 20x = 0,04 = %4
13. Net Gelir: 10 000 YTL/yıl

İşletme giderleri: 2 000 YTL/yıl

Yıllık İpotek Ödemeleri: 5 000 YTL

Yukarıda bazı bilgileri verilen gayrimenkulün “Borç Kapsama Oranı” kaçtır?
Çözüm 13:
Borç Kapsama Oranı = Yıllık Net Gelir / Yıllık Borç Ödemesi

Borç Kapsama Oranı = 10 000 / 5 000 = 2
14. Dört yıl boyunca yıllık 20 000 YTL net gelir getirmesi ve 4. yıl sonunda 100 000 YTL’ye satılması beklenen gayrimenkul yatırımından yıllık %15 getiri sağlanabilmesi için bugün en yüksek kaç YTL’ye satın alınması gerekir?
Çözüm 14:
Değer = (20 000 * (1,15^4 – 1) / (1,15^4 * 0,15)) + 100 000 / 1,15^4 = 114 275
Aşağıdaki 3 soruyu şu bilgilere göre cevaplayınız.

Bay A yıllık 10 000 YTL net gelir sağlayan, 2000 YTL/yıl işletme gideri olan gayrimenkulü satın almıştır. Satınalma işleminde 30 000 YTL özkaynak, 70 000 YTL İpotek kredisi kullanılmıştır. Özkaynak getiri oranı %30, ipotek kredisi faiz oranı aylık %1’dir. İpotek kredisi aylık eşit taksitlerle 10 yılda geri ödenecektir.

15. İlgili gayrimenkulün “Kredi-Değer Oranı” kaçtır?

16. Gayrimenkul için kullanılabilecek kapitalizasyon oranı (sermaye maliyeti) % kaçtır?

17. İlgili satınalma işleminde “Borç Kapsama Oranı” % kaçtır?

Çözüm 15-16-17:
Kredi-Değer Oranı = Kredi Tutarı / Değer = 0,70

Borcun Yıllık Bileşik Faiz Oranı = (1+i)n – 1 = (1+0,01)12 – 1 = 0,1268
Sermaye Maliyeti = Borç Maliyeti * Borcun ağırlığı + Özkaynak Maliyeti * Özkaynak ağırlığı

Sermaye Maliyeti = 0,1268 * 0,70 + 0,30 * 0,30 = 0,1788
Borç Kapsama Oranı = Yıllık Net Gelir / Yıllık Borç Ödemesi

Kredi Tutarı = Taksit Tutarı * ((1+i)n – 1 ) / ((1+i)n * i)
70 000 = x * (1,01^120 – 1)/(1,01^120 * 0,01)

X = 1 004,30

Yıllık Taksit (borç) ödemesi = 1 004,30 * 12 = 12 051,56

Borç Kapsama Oranı = 10 000 / 12 051,56 = 0,83
Aşağıdaki 2 soruyu şu bilgilere göre cevaplayınız.

Bugün satın alınması düşünülen gayrimenkulden 1.yıl 15.000 YTL net gelir beklenmektedir. Gayrimenkulün araştırmalara göre kapitalizasyon oranı %12’dir. Net gelirin izleyen yıllarda %10 artacağı bilinmektedir. İlgili gayrimenkul 3. yıl sonunda satılacaktır. 3. yıl sonunda kapitalizasyon oranının değişmeyeceği beklenmektedir. 
18. Kapitalizasyon Oranı tekniğine göre gayrimenkulün bugünkü değeri kaç YTL’dir?

19. Gayrimenkul yatırımından yıllık %15 getiri sağlanabilmesi için bugün maksimum kaç YTL’ye satın alınması gerekir?
Çözüm 18-19:
Kapitalizasyon Oranı = 1. Yıldaki Net Gelir / Değer

0,12 = 15 000 / Değer

Değer = 125 000

Yatırım Değeri = Net Gelirlerin Bugünkü Değeri + Satış Değerinin Bugünkü Değeri

3. yıl sonu Satış Değeri = 4. yıl net geliri / 3. yıl sonu Kapitalizasyon Oranı

3. yıl sonu Satış Değeri = (15 000 * 1,10^3) / 0,12 = 166 375

Yatırım Değeri = 15 000 / 1,15 + 16 500 / (1,15^2) + 18 150 / (1,15^3) + 166 375 / (1,15^3) = 146 848

20. Dönem başında satın alınan konut dönem sonunda 150 000 YTL’ye satılmıştır. İlgili dönemde %10 reel getiri sağlanmış olup, dönem başında fiyat endeksi 1 200, dönem sonunda 1 300 olarak gerçekleştiğine göre konut kaç YTL’ye satın alınmıştır?

Çözüm 20:
Enflasyon Oranı = (1300 – 1200) / 1200 = 0,0833

1+Nominal Getiri Oranı = (1+ Reel Getiri Oranı) * (1+Enflasyon Oranı)

1+Nominal Getiri Oranı = 1,10 * 1,0833

1+Nominal Getiri Oranı = 1,1917

Dönem Başı Değer = 150 000 / 1,1917 = 125 874
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