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ONSOZ

Gayrimenkul gelistirme projeleri lilkemizde son yillarda profesyonel bir bigimde ele
alinmaya baglanmistir. Gayrimenkul pazarindaki siirekli degisim, girisimcileri,
kullanicilar1 beklentileri karsilamak tizere, daha sistematik diisiinmeye zorlamaktadir.
Artik yapilan projelerin dlgekleri biiyiimekte ve kompleks hale gelmektedir. Yapilan
projelerin  Olgekleri biiylidiikge, buna bagli olarak riskleri de orantili olarak
artmaktadir. Bu nedenle girisimciler, riskleri azaltmak i¢in, proje 6ncesinde yapilan
calismalara daha fazla 6nem vermek zorunda kalmislardir.

Bu c¢alismada, gayrimenkul gelistirme projelerinde fizibilite analizinin Onemi
vurgulanmig ve fizibilite analizi siireci incelenmistir. Siirecin isleyisi ornek bir
uygulama tizerinde sinamustir.

Bu c¢aligmanin her asamasinda beni yonlendirerek her tiirlii destek ve yardimlarinm
esirgemeyen danigsman hocam Sayin Dog. Dr. Sinan Mert Sener’e sonsuz tesekkiir
ederim. Ayrica c¢alismalarim siiresince verdikleri desteklerden otiirli, Nesecan
Cekici’ye, Ozlem Keskintepe’ye, ve gosterdikleri anlayistan dolay1 aileme tesekkiirii
bir bor¢ bilirim.

Aralik, 2005 Dilek Yilmaz
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OZET

Gayrimenkul, genel olarak bir arazi ve bu araziye bagh olarak insa edilmis her sey
olarak tanimlanmaktadir.

Yasam standartlarinin degismesine bagli olarak insanlar daha iyi yasama, ¢alisma ve
dinlenme alanlar talep etmeye baslamistir. Once konut ihtiyaci siireciyle baslayan
gayrimenkul, daha sonra insanlarin gereksinimlerine bagli olarak farkli sekillerde arz
edilmeye baslamistir. Farkli konseptlerde farkli hedef kitlere hitap eden bir yatirim
aract olmustur.

Gayrimenkul gelistirme, arazi gelistirme ve bina yapimina iligkin birgok aktiviteyi
icermektedir. Gayrimenkul gelistirme, bir¢ok aktiviteyi iceren, disiplinlerarasi birgok
bilim dalina mensup aktorlerin gorev aldigi bir siiregtir. Gelistirme siireci bu nedenle
kapsamli bir yatirim analizi talep etmektedir.

Yatirimcilarin, beklentilerin ¢ok hizli bir sekilde degismesinden ve gayrimenkul
siirecinin kompleks olmasindan dolayi, ayrintili bir ¢alisma yapmast zorunluluk
haline gelmistir. Bu nedenle gelistirme siirecinde projeye baslama karariin verilmesi
icin yapilan 6n calismalar ve fizibilite caligsmalar1 biiyilik bir onem tagimaktadir.

Gayrimenkul gelistirme siirecinde fizibilite analizi konulu bu ¢alismada izlenen
yontem Oncelilikle gelistirme siirecindeki fizibilite analizin isleyis siirecinin
anlatilmas1 ve ornek bir proje ile bu ¢alismalarin uygulama siirecinin aktarilmasi
seklinde belirlenmistir.

viii



A FEASIBILITY ANALYSIS FOR REAL ESTATE DEVELOPMENT
PROJECTS
SUMMARY

Real estate property is defined as a land and everything which built on land.

People began to desire better living, working, resting places, as the result of changes
of live standards. These needs had begun with living areas, after that real estate is
presented in different types to meet people’s needs.

Real estate development, consist of a lot of activities which are interested in land
development and building construction. Real estate development is a multifaceted
business. This complicated process involves much input from a wide range of
professionals. Real estate development process because of being complicated,
demands an extensive investment analysis.

Because of changes in expectations, real estate development process became a
complex. So that developers have to work in detail.

In this study, first feasibility process in real estate development explained. And then
all phases in feasibility process have been applied to the residential development
project.



1. GIRIS

1.1 Problemin Tanimlanmasi

Genel anlamiyla yatirim deyimi, gelecekte uzunca bir zaman siiresince ger¢eklesmesi
beklenen karlar1 elde etmek ic¢in kaynaklarin tahsis edilmesi anlaminda

kullanilmaktadir [1].

Gliniimiizde bir¢ok yatirnm araci bulunmaktadir. Yatirnm araglari genel olarak
menkul (taginabilir) ve gayrimenkul (tasinmaz) olarak siniflandirilmaktadir. Bir arazi
ve lzerindeki araziye bagli olarak insa edilmis her sey olarak tanimlanan

gayrimenkul her zaman saglam bir yatirim araci olarak kabul gérmiistiir.

Gayrimenkul sabit ve somut yapidadir. Gayrimenkuliin yasal taniminda asagidaki

somut bilesenlerinin varligindan s6z edilmektedir;

e Avrazi,
e Agaclar mineraller gibi topragin dogal ayrilamaz pargalari,

e Insanlar tarafindan araziye baglanmis binalar ve gevre diizenlemeleri gibi

ekler [5].

Bu nedenle bir arazi ve tiizerindeki her tiirli bina da gayrimenkul tanimina

girmektedir.

Diinyada yasanan teknolojik degisim, her alanda etkili oldugu gibi, kentleri,
yasanilan mekanlari, yasam stillerini ve gayrimenkul tercihlerini etkilemektedir. Tim
bu degisimler, insanlarin dinlenme, eglence, aligveris ve konut anlayisinda da
degisikliklere sebep olmustur. Buna bagli olarak gelisen insaat sektorii, insanlarin
yagsam konfor diizeylerinin yiikseltilmesinde, gereksinimlerine cevap verme

agsamasinda kullanilmaktadir.

Gayrimenkul sektorii insanlarin tiim gereksinimlere cevap vermek lizere, gegmisten

giintimiize bakildiginda gitgide kompleks bir yapiya sahip olmaya baslamistir.



Gayrimenkul gelistirme projeleri, fiziksel, sosyal, politik, cevresel ve finansal
konularin bir araya gelmesiyle olusan, teknolojik yeniliklere ayak uydurmus yapiya

sahip biiyiik bir yatirimlar haline donlismeye baslamistir.

Kompleks hale doniisen gayrimenkul gelistirme stirecinin diizenli isleyici i¢in birgok
model olusturulmustur. Bu modellerin tiimii aslinda ii¢ ana kategori -arastirma,

analiz ve sentez ¢alismalari- lizerinden hareket etmektedir.

Aragtirma asamasi, mevcut kosullarin saptanmasi ile baslamaktadir. Bu asamada
piyasa kosullari, ekonomik kosullar, toplumsal kabuller, arazinin iyi ve kisit

yaratacak yonleri, diizenleyici faktorler aragtirilmaktadir.

Analiz agsamasinda, arazinin sundugu firsatlar, iizerindeki kisitlar ve maliyetler analiz
edilmektedir. Firsat ve kisit kosullarin1 analiz etmek, projenin ilerlemesi i¢in gerekli

goriilmektedir.

Sentez asamasinda ise, bulunan tiim sonuglar bir araya getirilerek fonksiyonel bir
plan ortaya ¢ikarilmaktadir. Sentez siireci, uygulanamayacak olan fikirlerin elimine

edilip, orijinal bir fikrin ortaya ¢ikarilmasini saglamaktadir [3].

Tiim modeller, gayrimenkul gelistirme siirecinin kompleks bir yapiya sahip olmasi
ve beraberinde biiyiik risk faktorleri tasimasindan dolay1 olusturulmustur. Isletme,
yonetim, finansman, politika, enflasyon, likidite ve faiz oranlarindaki riskler
gayrimenkul siireci icerisinde bilyiik 6neme sahip olan riskler olarak goriilmektedir.
Bir yatirnm olarak degerlendirilebilecek gayrimenkul projelerinde, riskleri dnceden
saptamak ve uygun stratejiler yaratmak igin projeye karar verme siirecindeki
fizibiliteler dikkatlice c¢alisilmalidir. Ciinkii alinan bu Kkararlar, gayrimenkul
yatirmminin  gelecekteki performansini etkileyecektir. Karar verme siirecindeki
hatalar, diisiik bir kazan¢ olarak, daha da otesinde iflas olarak geri donebilme

olasiligini yaratmaktadir.

Ulkemizde fizibilite ¢aligmas1 yapilmadan, iilkenin igindeki bulundugu ekonomik ve
siyasi durum g6z Oniine alinmadan yapilmis ve yarim kalmis bir¢ok proje
bulunmaktadir. Artik gelistirme siirecindeki firmalar, yapilan bu yanlislardan ders
¢ikarmaya baslamig ve yatirimlarda beklentinin daha iyi olmasi i¢in karar verme

stirecindeki fizibilite analizlerinin yapilmasi gerektigini anlamaya baglamistir.

Calismada da temel olarak yatirnm kararlarinda biiyilk 6nemi olan fizibilite siireci

aciklanarak, gelistirici agisindan dnemi gosterilmeye calisilmistir.



1.2 Calismanin Amaci

Ulkemizde ingaat sektorii diinyadaki érnekleri dikkate almaya ve daha profesyonel
bir bakis agisiyla proje gerceklestirilmeye baslamistir. Gayrimenkul sektorii siirekli
bir gelisim halindedir. Eskiden yap-sat sistemiyle iiretilen projeler kullanici
taleplerini dikkate alarak, bilingli tiiketiciye dogru {irlinii sunabilmek amaciyla
kompleks hale donlismiistiir. Gayrimenkul gelistirme siirecinde gelistirici firmanin

uygun stratejiler yaratmasi basarinin anahtari olarak goriilmeye baslamistir.

Son yillarda hizli bir gelisme gosteren gayrimenkul sektoriinde, alternatif yatirim
araglarmin getirilerinin diigmesi, mortgage sisteminin devreye girecek olmasi,
ekonomik ve siyasi istikrarin devam etmesi gibi etkenlerden dolayr hareketlilik
devam etmektedir. Avrupa Birligi’ne liyelik miizakerelerinin devam ettigi bu siirecte,
tilkemize yabanci yatirimcilarin da yogun bir ilgisi baslamistir. Bu nedenle
gayrimenkul sektoriinde kurumsallasma ve profesyonellesmenin daha Onem
kazanacag: diistiniilmektedir. Sektordeki hareketlilik, diinyadaki uygulamalar gibi

iilkemizde de farkli tarzda gelistirme projelerinin sayica artacagini gostermektedir.

Biiyiik bir pazara sahip olan gayrimenkul sektorii, iilkemizde ekonominin lokomotif
bir sektorii haline gelme asamasindadir. Ayrica yabanci yatirimcinin son donemde
gayrimenkul sektdriine olan ilgisi artmaya baslamistir. Ozellikle iilkemizde yatirim
yapacaklari projeler lizerinde yogunlasmaktadirlar. Bu gibi sebeplerle, gayrimenkul
gelistirme projelerinin saglam bir altyapiyla gerceklestirilmesi 6nem kazanmaktadir.
Bu calismada gayrimenkul gelistirme projelerinde basarili sonuglarmin elde
edilmesinde 6nemli olan fizibilite analizi siireci sistematik bir sekilde ele alinmis ve

bir 6rnek bir uygulama {izerinde siirecin isleyisinin gosterilmesi amaglanmistir.

1.3 Cahsmada izlenen Yol

Caligmada gayrimenkul ile ilgili temel kavramlar, Tiirkiye’deki gayrimenkul sektortii,
gayrimenkul gelistirme siireci, bu siliregte gorev alan aktorler, gayrimenkul gelistirme
modellerine deginildikten sonra, Tiirkiye’deki gayrimenkul gelistirme siireci
tizerinde durulmustur. Daha sonra ise, ¢alismanin dordiincii boliimiinde, ¢alismanin
ana konusu olusturan fizibilite analizi asamalar1 agiklanmistir. Son boliimde ise,
belirlenen siirecin uygulama niteliginde Eskisehir ili’nde liiks bir konut gelistirme

projesi i¢in yapilan fizibilite caligmalar1 aktarilmistir.



2. GAYRIMENKUL iLE iLGIiLi GENEL KAVRAMLAR

Bu boliimde gayrimenkul kavrami, gayrimenkul degeri ile ilgili kavramlar,
gayrimenkul degerini belirleyen faktorler, gayrimenkul piyasasi, gayrimenkul
piyasasimin etkin piyasalarla karsilagtirilmasi, gayrimenkul ¢evrimleri ve

Tiirkiye’deki gayrimenkul sektorii konulari aktarilacaktir.

2.1 Gayrimenkuliin Tanim

Gayrimenkul, bulundugu yerden bagka bir yere gotiiriilmesi miimkiin olmayan, bir
arazi ve lzerindeki araziye bagli olarak insa edilmis taginmaz her sey olarak
tanimlanabilmektedir. Bir yatirim araci olarak kabul goren gayrimenkul, gelistirilmis
veya gelistirilmemis olarak iki grupta ele alinabilir. Gelistirilmemis gayrimenkul,
tizerinde herhangi bir bina olmayan yani sadece toprak pargasi yani arazi olarak
kabul gormektedir. Gelistirilmis gayrimenkul ise, arazi iizerinde herhangi bir yapinin

bulunma hali olarak kabul edilebilir [4,5].

Gelistirilmemis gayrimenkul olarak kabul edilen arazi insanlarin sosyal ve ekonomik
faaliyetlerinin temelini olusturur. Arazi hem somut bir fiziki varlik, hem de zenginlik
kaynag1 olarak kabul gormektedir. Arazi toplum ve yasam i¢in biiyiik bir 6nem
tagidigindan, hukuk, ekonomi, sosyoloji ve cografya gibi disiplinler igin iizerinde
onemle durulan bir konu olmustur. Bu disiplinlerin her biri gayrimenkul konusunun

degisik bir kavrami iizerinde yogunlagmaktadir.

Hukuk, gayrimenkul ile ilgili olarak miilkiyet ve arazinin kullanimi1 gibi konular
tizerinde yogunlasmaktadir. Ekonomide arazi, tiretimin dort aracindan biri olarak
emek, sermaye ve girisimcilik konulariyla birlikte diisiiniilmektedir. Sosyoloji de ise,
arazi, herkes tarafindan paylasilan bir kaynak ve bireyler tarafindan sahip olunabilen,

alinip satilabilen ve kullanilabilen bir mal olarak kabul gormektedir. Cografya da ise,



arazinin fiziksel Ogeleri ve bunu kullanan insanlarin eylemleri {izerinde

calisilmaktadir.

Hukukgular, ekonomistler, sosyologlar ve cografyacilar arazinin o6zelliklerini su

sekilde siralamaktadirlar:

e Her toprak parseli konum ve yapis1 agisindan kendine 6zgiindiir.
e Toprak fiziksel olarak hareketsizdir, kimildatilamaz.

e Toprak siireklidir, eskimez.

e Toprak arz1 sinirhdir.

e Toprak insanlar i¢in faydalidir.

Sonug olarak arazi, miilkiyet haklarini iceren ve toplumun yarari i¢in bu haklarin
yasal olarak sinirlanabildigi ve ekonomik agidan para ile Olgiilebilir ve degisim

degeri olan fiziki bir varlik olarak tanimlanabilmektedir.

Arazi birgok amag i¢in kullanilabilir 6rnegin;

e Tarim,

o Ticaret,

e Endiistri,
e Yerlesim,
e Eglence.

Arazinin tizerinde yukaridaki kullanimlarin olugsmasini etkileyen etmenler su sekilde
siralanabilir;

o Iklim,

e Topografya,

e Dogal kaynaklarin niifus merkezlerinin ve endiistrinin dagilimu,

e Ekonomi, niifus, teknoloji, kiiltiirdeki degisimler [5].

Arazi tizerinde olusturulacak kullanimlar igin yapilacak yapilar, kullanim ve yapim

amaglarina gore kendi i¢lerinde su sekilde gruplanabilir;

e Konut Yapilari; Tek aile evleri- villa, ikiz evler, sira evler, az veya ¢ok kath
apartman daireleri vb.

e Ticari Yapilar; Ofis binalari, aligveris merkezleri, oteller, moteller, toptan
satig yerleri, ishanlar1 vb.

e Endiistriyel Yapilar; Fabrikalar, depolar ve imalathaneler vb.



e Ozel amacgh yapilar; okullar, havaalanlar;, kamu binalari, fuar merkezleri,

eglence merkezleri, spor alanlar1 vb.
Yukarida sayilan tiim tirlinler,

e Miilk tipi,

e Konum,

e Gelir getirme potansiyeli,

e Yatirimci 6zellikleri,

e Kiraci 6zelikleri,

e Gayrimenkul degisim isine katilanlarin kabul ettikleri diger 6zelliklere

gore alt siniflara ayrilabilir [5].

Ornegin bir aligveris merkezi, biiyiikliigii ve konumuna bagl olarak siiper bolgesel,
bolgesel, yerlesim merkezi, mahalle merkezi, moda 6zel merkezi, giic merkezi

seklinde alt boliimlere ayrilabilir.

Omegin gelir getirme potansiyeline gore, kiracili konut miilkleri, magazalar, ofisler
otoparklar, oteller ve aligveris merkezi yapilar1 bir yatirimci agisindan farkli sekilde

degerlendirilebilir.

2.2 Gayrimenkul Degeri ile Tlgili Kavramlar

Deger, belirli bir zamanda belirli bir miilk, mal veya hizmetin alic1 ve satict i¢in
parasal ederi olarak tanimlanabilir. Degerin tam olarak tespit edilmesi, oldukg¢a
karisik ve kisiden kisiye farklilik gdsteren bir konudur. Ciinkii deger kavrami bakis
acisina gore degisen bir olgu olarak diistiniilmektedir [5,6].

Deger gayrimenkul sektoriinde birgok anlama gelebilir. Gayrimenkul gelistirme
konusu igerisinde Onemli olabilecek deger kavramlari, piyasa degeri, kullanim

degeri, yatirim degeri olarak diistinilmiistiir.

2.2.1 Piyasa Degeri

Piyasa degeri, istekli bir alic1 ve istekli bir saticinin higbir etki altinda kalmadan ve
kendi ¢ikarlarini kollayarak dogru bir pazarlama sonucu ve her iki tarafinda bilgili
ve baski altinda kalmadan satis1 gerceklestirebilecekleri tahmini bir miktar olarak

tanimlanmaktadir.



Normal alim satim degeri olarak da tanimlanan bu degerin her alim satimda olugmast
da beklenmeyebilir. Olusmasi i¢in taraflarin istekli, bagimsiz ve tasinmazin degerine
ait yeterli derecede bilgi sahibi olmalar1 gerekmektedir [5,7].
Piyasa degerinin olusumu asagidaki hususlarin gegerli olmasi halinde kabul
gormektedir.

e Alici ve saticinin makul hareket etmekte oldugu,

e Taraflarin gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibi oldugu ve

kendilerine azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmekte olduklari,

e Gayrimenkuliin satis1 icin makul bir siire tanindigi,

e (Odemenin nakit ve benzeri unsurlarla yapildig,

e Gayrimenkuliin alim islemi sirasinda gerekebilecek finansmanin, piyasa faizi

oranlar1 izerinden gerceklestirildigi [6].

2.2.2 Kullanim Degeri

Kullanim degeri, belli bir malin belli bir kullanma amaci i¢in olan degeri olarak
tanimlanmaktadir. Bir miilkii kullanildig1 sekilde ele alan ve alternatif kullanimlar
dikkate alinmadan olusan degerdir. Kullanim degeri belirlenirken, gayrimenkuliin
pargast oldugu isletmeye kattig1 deger, o miilkiin en etkin ve verimli kullanim1 veya

satigindan elde edilecek degerler g6z 6niine alinmamaktadir [5].

2.2.3 Yatirim Degeri

Yatirim degeri, gayrimenkuliin ileride getirecegi gelirden saglanacak karm bugiine
doniigtimii olarak tanimlanmaktadir. Yatinm degeri, yatirimcilarin varsayimlar ile
s06z konusu gayrimenkule sahip olundugunda gelecekteki faydalarin tiimiinii bugiine
dontistiiren bir degeri ifade etmektedir. Kisiden kisiye ve taginmaza yapilan yatirimin
niteliklerine gore farklilasan yatirim degeri; ¢esitli ekonomik degiskenler, taginmazin
gelecekteki getirisi, yatirimcilarin varsayimlari, miilkiin gelecekteki varligi ve
getirisi, elde tutma donemi, satig fiyati, vergisi, mevcut finans durumu ve beklenen
gelecek net faydalarini etkileyen diger biitiin faktorler ile ilgilidir [7].

Kullanim degeri bir miilkiin kullanimina odaklanirken yatirim degeri, miilkiin belirli
bir yatirimer i¢in olan degerini temsil etmektedir. Bir miilkiin yatirnm degeri,
giinlimiizdeki ya da gelecekteki sahibi i¢in miilkiin kendi degeridir. Piyasa degerinin
tersine, yatinm degeri kisiye gore degerdir ve mutlaka piyasadaki degerini

yansitmasi gerekmemektedir [4,5].



2.3 Gayrimenkul Degerine Esas Teskil Eden ilkeler

Gayrimenkuliin degerinin olugmasinda onemli olan bir¢ok ilke bulunmaktadir.

Bunlardan en 6nemli goriilenleri, ikame, uygunluk ve beklenti degisim ilkeleridir.

Tkame ilkesi; bircok benzer ya da uygun mallar, iiriinler ve hizmetler var ise, bunlar
arasinda en diisiik fiyath olanin en fazla talebi c¢ekecegini ve en genis sekilde
dagilimin1  gergeklestirecegini savunmaktadir. Ikame ilkesinde, gayrimenkul
sektoriindeki alic1 ve saticilarin bagka segenekleri oldugu, yani benzer kullanimlar
icin baska miilklerin bulundugu varsayilmaktadir. Ikame ilkesine gore
diistintildiigiinde, bir alicinin esit derecede arzu edilen iki miilkten birine daha fazla

para 6demeyi tercih etmeyecegi sonucu ortaya ¢ikmaktadir [5].

Uygunluk ilkesinde; gayrimenkuliin bulundugu ¢evrenin ozellikleri ile uyumunun
gozetilmesi gerektigini savunulmaktadir. Bu ilkede, gayrimenkuliin 6zelikleri
piyasanin talepleri ile uyustugunda gayrimenkuliin degerinin yaratildigi ve
strdurildiigii diistiniilmektedir. Uygunluk ilkesine gore diistiniildiigiinde, 6rnegin
diisiik fiyath bir miilk yiiksek kaliteli bir ¢evrede yer aliyorsa, kendisine esit bir
¢evrenin getirecegi degerden daha fazla bir degere sahip olacaktir. Yine ayn1 sekilde,
kaliteli bir miilk, ayn1 tip ama diisiik kaliteli miilklerin yaninda yer aliyorsa, olmasi

gerekenden daha az bir degere sahip olacaktir [5,6].

Beklenti ilkesi; bir gayrimenkuliin bugiinkii degerinin, gayrimenkuliin gelecekte
beklenen getirilerinin bir fonksiyonu oldugunu savunmaktadir. Bu ilkeye gore, deger
gelecekte olusacak faydalarin beklentisi ile yaratilmaktadir. Ornegin icinde sahibinin
oturdugu bir konutun degeri, o konutun gelecekteki avantajlari, konforu ile
Olciilebilir. Yine benzer sekilde, gelir getiren bir miilkte ise, o miilkiin gelecekte

getirecegi gelirlerle degeri dlgiilebilir.

Degisim ilkesinde ise, gayrimenkuliin degerini etkileyen gii¢ler arasinda neden ve
etki baglantisinin sonuglarma deginilmektedir. Sosyal, ekonomik, devletle ilgili ve
cevresel giiclerdeki degisimin gayrimenkul sektoriiniin  de yaygin olarak
hissedilecegi savunulur. Gliglerdeki degisimin gayrimenkul arzi ve talebini
etkileyecegini ve buna bagli olarak miilk degerlerinde degisime sebep olacagi

diistintiltir [5].



2.4 Gayrimenkul Degerini Belirleyen Faktorler

Deger, gayrimenkuliin konumundan, islevsel niteliklerinden dogmakta ve bireylerin
gercksinmelerine, istemine gore artma ya da azalma egiliminde bulunmaktadir.
Insanlarin gayrimenkul edinme istemi, gereksinimlerindeki, aile yapilarindaki ve
teknolojideki degisimlerine gore siirekli degisim halindedir. Eger gereksinimler
artiyorsa ve bunu karsilayacak kadar gayrimenkul bulunmuyorsa yani bir kitlik s6z
konusu ise, degerler de artma egilimde olmaktadir. Deger kavrami ayni zamanda,

yasal, fiziksel ve sosyo-ekonomik faktorlerin etkisi altindadir [7].

Degeri etkileyen yasal faktorler, gayrimenkule bagli haklar ve arsanin 6zelliklerini
degistirebilecek veya kisitlayabilecek yasal diizenlemeleri icerir. Ornegin imar
planlarinda yol, yesil alan, park, otopark gibi baglanti tesislerine ve elektrik santrali,
okul, hastane, hiikiimet binasi gibi egitsel, yonetsel yap1 ve tesislere ayrilmis

arazilerin kullanimi1 kisitlanmaktadir [6,7].

Degeri etkileyen fiziksel faktorler, gayrimenkuliin kendine ve konumuna bagh
faktorlerdir. Bu faktorler, gayrimenkuliin bulundugu ¢evre 6zelikleri, kamusal ulasim
olanaklarini, alisveris merkezlerine uzakligini, teknik altyap1 tesislerinin ve egitsel,
yonetsel yapt ve donatilarin varligini, topografya, manzara ozeliklerini, biiyiikliik,
sekil, nitelik, kullanislilik, ingaat kalitesi, kullanilan malzeme ve isgilik vb. 6zelikleri

kapsamaktadir.

Degeri etkileyen ekonomik faktorler, piyasadaki faizi oranlari, bu piyasalara yapilan
devlet miidahalesi, hiikiimet politikas1 gibi etkenlerdir. Ekonomik etkenler, iilke
diizeyinde ve gereksinilen yerde gayrimenkullerin dagilimmna gore farkli da
olabilirler. Bunun nedeni hiikiimet politikalarinin farklilig1 ya da yasal uygulamalarin
farkli olma zorunlulugudur. Ornegin geri kalmis bolgelere yapilacak yatirrmlari
tesvik yasast ve onlemlerinin uygulanacagi bolge ya da illerde arazi ve arsa fiyatlar

artar.

Degeri etkileyen gevresel, sosyal ve kiiltiirel faktorler, ¢evre, demografi, trafik
sorunu, giiriiltii, kentlesme modeli ve mimari diizenlemeler seklinde olabilir. Ornegin
kentlere go¢ ve kentlerde niifus yigilmasi gayrimenkul fiyatlarinin artmasina sebep
olur. Yine benzer bir sekilde, bazi toplum tabakalarinin modaya uyma sosyal yasam

degisimleri gibi nedenlerle belli gayrimenkullere 6zendirilmesi, yeni sehir



kesimlerindeki gayrimenkul istemini arttirir. Bu durumda direkt olarak degere yansir

gayrimenkul degeri lizerinde olumlu veya olumsuz etki yaratabilir [6,7,8].

2.5 Gayrimenkul Piyasas1 Kavram

Gayrimenkul piyasast miilkiyet haklarimi para gibi baska varliklarla degistiren
bireylerin karsilikli etkilesimi olarak tanimlanmaktadir. Gayrimenkul piyasasindaki

katilimcilar su kisilerden olusabilir;

e Alicilar,

e Satilar,

e Kiracilar,

¢ Kiraya verenler,

e Ipotek kredisi verenler,
e Ipotek kredisi kullananlar,
o Gelistiriciler,

e Insaatcilar,

e Yoneticiler,

e Mal sahipleri,

e Yatirimcilar,

e Emlak danismanlari.

Piyasa katilimcilarinin davranislart miilkiin kullanimiyla ilgili beklentiler ve miilkiin

saglayacagi faydalar tarafindan belirlenir [5].

Gayrimenkul piyasalar1 miilk tipine bagli olarak ve degisik piyasa katilimcilarina
hitap etmek lizere kategorilere ayrilir. Konut yapilari, ticari yapilar, endiistriyel ve
0zel amacl yapilar seklinde miilkler gruplanabilir. Bolim 2.1° de belirtildigi iizere,

tiim bu kategoriler de alic1 ve satici tercihlerine bagl olarak kategorilere ayrilabilir.

2.6 Gayrimenkul Piyasalarinin Ozelikleri ve Etkin Piyasalar Karsilastirilmas

Bir piyasanin etkinligi, alict ve saticilarin davranislarinin yami sira ticareti yapilan
malin dzelliklerine de bagl oldugu kabul edilmektedir. Gayrimenkul piyasalart diger
mal ve hizmetlerin piyasalarindan belirgin bir bi¢cimde ayrilir ve higbir zaman

gercekten etkin bir piyasa olarak kabul edilmemektedir.
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Etkin piyasalar ile gayrimenkul piyasalar1 belli basliklar altinda incelendiginde

birbirinden farkliliklar gosterirler.

Etkin piyasalarda, mal ve hizmetler temelde homojendir ve birbiri yerine ikame
edilebilirler. Fakat gayrimenkul piyasasinda parselin konumu sabit oldugu igin tektir.
Bu nedenle, hicbir arazi parseli digerinin fiziki esiti olarak kabul edilemez. Bazi
parseller ekonomik olarak birbirinin yerine gegse bile, parseller cografi olarak

farklilik gosterirler.

Etkin piyasalarda, mal ve hizmetler genellikle tek diizedir, bu nedenle fiyatlar goreli
olarak disiik ve istikrarlidir. Fiyat, satin alma ya da satma kararlarinda oncelikli
faktorlerden biridir. Gayrimenkul piyasasinda ise, fiyatlar diisiik degildir ve cok az
sayidaki alic1 bir miilkii nakit 6deyebilecek satin alma giiciine sahiptir. Bu nedenle

olusturulacak finansman kosullar1 satin alma kararlarin etkiler.

Etkin piyasalarda, piyasa katilimcilarinin ¢ok sayida olmasi nedeni ile rekabetci ve
serbest bir piyasa olusur ve piyasa katilimcilarindan hig biri fiyati etkileyecek kadar
piyasada hisse sahibi degildir. Gayrimenkul piyasalarinda ise, herhangi bir zamanda
belirli bir konumda, belirli bir zamanda, belirli bir fiyat aralig1 i¢cinde belirli bir tip
fiyat aralig1 i¢inde belirli bir tip gayrimenkul i¢in ¢ok sayida alici ve satict vardir. Bu

nedenle, bir alict ya da satici arz ya da talebi kontrol ederek fiyati etkileyebilir.

Etkin bir piyasa kendi kendini diizenler. A¢ik ve serbest rekabet pek az kisitlamaya
tabidir. Gayrimenkul piyasalar1 kendi kendilerini diizenleyen bir yapiya sahip
degildir ve birgok 6zel ya da resmi kisitlamaya tabidir. Gayrimenkul piyasalarinda
hiikiimet ve belediye gayrimenkuliin sahipligi ve hak transferini kurallar ile idare
eder ayrica sozlesme ve tapu kurallar1 ile miilkiin satigin1 ve satin alinigini denetim

altinda tutar.

Etkin piyasalarda, arz ve talep higbir zaman dengeden ¢ok uzak degildir. Rekabet
nedeni ile piyasa ¢ok hizli dengeye kavusur. Gayrimenkul piyasalarinda arz ve
talep nedensel faktorler olarak kabul edilir ve fiyat da bunlarin karsilikli
etkilesiminin bir sonucudur. Fiyat degisiklikleri genellikle piyasa islemlerindeki
degisikleri izler. Cogunlukla arz ve talep hi¢ hareket olmayan bir donemden veya
artan hareketliligi olan bir dénemde aniden kayma gosterir. Biiyiiklik ve kalite
acisindan emsal olabilen gayrimenkuller emsal fiyatlarindan satilmaya c¢alisilir. Eger

arz ve talep goreceli olarak dengedeyse, gayrimenkul fiyatlar1 duragan olmaya egimli
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olur. Fakat gayrimenkule olan talep aniden artarsa, ilave arz hemen saglanamayabilir.
Benzer sekilde, talep aniden diiserse, asiri arz hemen cekilemeyebilir. Bu da

karsilikli etkilesimin yavas oldugunu gostermektedir.

Etkin piyasalarda, alici ve saticilar piyasa sartlari, diger piyasa katilimcilarmin
davraniglari, gecmis piyasa hareketleri, {iriin kalitesi ve {iriin ikamesi hakkinda tam
olarak bilgilidirler. Gayrimenkul alic1 ve saticilar1 iyi bilgilenmemis olmayabilirler.
Ciinkii cogu insan gayrimenkul alip satmaz. Bu ylizden, miilkiin ger¢ek degerinin

sat1s fiyat1 olup olmadigin1 degerlendirecek bilgiye sahip olmayabilirler.

Etkin piyasalarda, alict ve saticilar, organize olmus bir piyasa mekanizmasi ile karsi
karsiya getirilirler. Gayrimenkul piyasalarinda ise, alici ve saticilar bir araya
getirilmezler. Etkin piyasalarda, saticilar talebe gore piyasaya kolayca girip
cikabilirler. Gayrimenkul piyasasinda ise, piyasaya girmek ve piyasada kalmak
zaman alicidir. Gayrimenkul piyasasit karigiktir. Bu piyasada talep degisken

oldugundan, bazi durumlarda arz fazlas1 ve diisiik fiyat riski yaratilabilir.

Etkin piyasalarda mallar kolayca tiiketilir, ¢cabuk arz edilir ve bir yerden digerine
nakil edilir. Gayrimenkul ise, dayanikli ve satilabilirligi diisiik bir {riindiir.
Gayrimenkuliin satilabilirliginin diisiik olmasinin sebebi, satiginin biiylik miktarda
nakit igermesi ve finansman kolayca saglanma zorunlulugudur. Gayrimenkul arzi
goreceli olarak, elastik degildir. Ciinkii konumundan dolay: sabittir ve herhangi bir

baska pazarda arz imkan1 yoktur [4,5].

Asagida Tablo 2.1°de etkin piyasalarla gayrimenkul piyasalarinin karsilastirilmali

degerlendirilmesi tablo halinde verilmistir.

Tablo 2.1: Etkin Piyasalarla Gayrimenkul Piyasalariin Karsilagtirilmasi

Kriterler Etkin Piyasa Gayrimenkul Piyasasi
Ikame edebilirlik ve Homojenlik + -
Satin alma giicii + -
Cok sayida alic1 ve satici + -

+

Ozel ve resmi kisitlara bagimlilik

Arz-Talep dengesi

Alici ve saticilarin 6n bilgiye sahiplikleri

Organize pazar mekanizmasi

+ [+ |+ |+
1

Tiketim hizt
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2.7 Gayrimenkul Cevrimleri

Gayrimenkul ¢evrimi, ingaat sektoriindeki hareketlilik, satilik kiralik gayrimenkul

arzi, finansman i¢in kredi varligi, faiz oranlari, niifus, demografik yapi, alici ve satici

arasindaki tutumdaki degisiklikleri ifade eder [9].

Gayrimenkul sektorii, ekonomi igerisinde degisimlerden etkilenen bir sektordiir.

Ekonomik c¢evrimde gayrimenkul yatirimlarini etkileyen konulardan en 6nemlileri

arz ve taleptir. Yatirimin se¢ilmesi, alim ve satimin zamanlamasi, bir yatirimin

digerlerine kars1 se¢ilmesinde arz ve talebin diizeyi etkilidir [9].

Gayrimenkul piyasalarindaki trendler birkag piyasa istatistiklerinin birbirleriyle olan

iligkileri ile olgiilebilir.
e Bosluk oranlari,
e Kira biiylime oranlari,
e Kapitalizasyon oranlari,
e Gayrimenkul fiyatlarindaki degisikler,
e Arzdaki degisiklikler.

Bu durum su seklide aciklanabilir; eger piyasadaki bos yerlerin orani artarsa kiralar

diismeye baslar ve buna baglh olarak kapitalizasyon oranlar artar. Eger bos yerlerin

oranit azalirsa, yukaridaki durumun aksine kiralar yiikselmeye baslar

kapitalizasyon oranlari diiger. [5]

Genisleme: Talepte Djisiis: Arti ama
genisleme, artan dusen talep, artan

ingaat \ bos yerler

Dizelme: Artan
talep, dusen bos
yerler \

/

Gerileme: Dusen
talep, diisen bog
yerler

Sekil 2.1: Gayrimenkul Cevrimi
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Fiyatlarin artmasi veya diismesi arz ve talepteki seviyelerle iligkilidir. Talep artarsa,
arz lizerinde baski olusur ve fiyatlar artar. Yani, alict smirli sayidaki bir
gayrimenkulii almak isterse, bu durum fiyatin artmasina sebep olur. Bu durumun tam
aksi bir durumda s6z konusu olabilir. Arzdaki artis ve buna bagli olarak fiyatlarda

diisiis goriilebilir [9].

2.8 Tiirkiye’de Gayrimenkul Piyasasi

Tirkiye’de gayrimenkul sektorii her zaman uzun vadeli bir yatirim araci olarak
goriilmektedir. Bunun baslica sebepleri,
e Sosyal giivenlik sistemindeki c¢arpikliklar,
e Biiylik sehirlere olan yogun gd¢ sebebiyle, bu gibi bolgelerde arzin talebi
karsilayamamasi,
e QGelisime agik alan iiretilememesi,
e Halkin yeni finansal araglara giiven duymamast,
e Gayrimenkul yatirirminin enflasyondan korunmak amaciyla i¢in kullanilmast,
e Resmi degerlerin ger¢ek degerlerden diisiik olmasi ve reel olmamasi,
dolayistyla vergilendirilecek kazancin saptanmasindaki giicliik,
e Kayit dis1 gelirin aklanmasi i¢in gayrimenkuliin iyi bir ara¢ olmasi,

e Gayrimenkuliin kredi karsilig1 teminat olarak kullanilmasidir [16].

Gayrimenkule olan ilgi baz1 donemlerde diisiis gostermistir. 1980’11 yillarda tasarruf
sahipleri, tasarruflarin1 degerlendirmek i¢in tercihlerini kisa vadeli yatirim araglarina
kaydirmigtir. Yine benzer bir donem, iilkemizde yasanan 1999 yilindaki deprem
sonucu goriilmiistiir. Bu dénemde gayrimenkul sektorii durma noktasina gelmis,
insanlarin gayrimenkule olan giivenleri sarsiimistir. Son yillarda tilkemizde yasanan
ekonomik krizlerin asilmasi, alternatif yatirim araglarmin getirilerinin diismesi,
mortgage sisteminin devreye girecek olmasi, ekonomik ve siyasi istikrarin devam
etmesi gibi etkenlerden dolayr gayrimenkul sektoriine olan ilgiyi tekrar artmustir.
Deprem siireci sonrasinda uzun bir donem duraganlik yasayan sektor 2004 yilinin
ikinci yarisindan sonra tekrar gozde bir yatirim araci olmus ve ingaat siirecinde

0zelikle konut projelerinde biiyiik bir patlama yasanmistir

Tiirkiye’de gayrimenkul sektorii; bugiline kadar, kamu kuruluslari, kooperatifler ve

ingaat firmalarinin kisith olanaklar ¢ercevesinde gelisebilmistir. Mevcut konut agigi,
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metropol kentlerin degisimden daha hizli etkilenmesi sehir planlamasi, imarl arsa ve
alt yap1 planlama eksikleri, gayrimenkul sektoriine iliskin istatistiklerin yetersizligi,
tiniversitelerde akademik c¢alismalarda gayrimenkul konusuna gerektigi kadar yer
verilmemesi, kacak yapilasma, metropollerdeki kontrolsliz imar hareketlerinden
dogan gecekondu alanlari gayrimenkul sektoriiniin baslica sorunlari arasinda
goriilmektedir. Yine benzer sekilde, insaat {iretiminde proje ve imalati Sirasinda
denetimsizlikler yasanmas1 sorun yaratmaktadir. Buna ek olarak hizli niifus artisi,
yenileme talebi, istihdam sorunu nedeniyle kirsal kesimlerden kentlere go¢ sektorii
olumsuz yonde etkilemektedir [17]. Istanbul basta olmak iizere biiyiik sehirlerde
yasanan c¢arpik yapilasma ve gecekondulasmanin yiliksek seviyelerdedir. Biiyiik
sehirlerde artan imarli arsa talebine ve Ozelikle konut ihtiyacina yeterli cevabin
verilememesi, diizensiz ve plansiz gelisimlere, ehliyetsiz kisi ve kuruluslarin bu

sektore el atmasina neden olmustur [18].

Avrupa birligine giris siirecinde olunan bu donemde standartlar1 yliksek ve
kurumsallagsmis bir gayrimenkul sektoriine yonelmelisi zorunluluk haline gelmistir
[17]. Bu siirece ayak uydurmayan ve uzun vadeli diisiinemeyen tiim aktorler
elenmeye mahkum goriilmektedir. Sektorde ireticinin oldugu kadar tiiketici profili
de degismektedir. Oniimiizdeki siireglerde bilingli tiiketiciler 6n plandadir. Seffaflik,
profesyonellik, kurumsallik, kalite, standardizasyon gibi bugiine kadar gayrimenkul
sektoriine mal edilememis kavramlar Oniimiizdeki donemde daha da Onem

kazanacaktir [18].

Ekonomide gozlenen iyilesme sonucunda alt1 ay 6nce ii¢ ay sormasini géremeyen bir
yapidan bes-on yillik planlarin yapildigi bir duruma gelinmistir. Uzun vadeli ve
likiditesi diger yatirim araglarina gore daha az olan gayrimenkul sektoriinde uzun

vadeli istikrar sarttir [18].
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3. GAYRIMENKUL GELISTIRME SURECI

Bu boliimde gayrimenkul gelistirme kavrami, bu siiregte gorev alan aktorler ve

stirecin asamalarina deginilecektir.

3.1 Gayrimenkul Gelistirme Kavrami

Gayrimenkul gelistirme toplumun ihtiyaglarim1 karsilamak i¢in c¢evrenin insa
edilmesinin siirekli olarak yapilandirilmasidir. Gelistirmeye olan ihtiyag stireklidir
clinkii niifus, teknoloji ve zevkler siirekli degisim halindedir. Gayrimenkul gelistirme
stireci, bu ihtiyaglarin karsilanmasi i¢in miilk yaratmanin yani sira finanse edilmesi

stirecidir [10,11].

Gayrimenkul gelistirme daha net bi¢cimde, mevcut binalarin yenilenmesi, satin
alinarak veya kiralanarak yeniden kullanilmasindan, arazi satin alinarak parselasyonu
yapilarak boliimler halinde satilmasi veya {izerinde yeni projeler iiretilmesi

seklindeki tiim aktiviteler olarak ifade edilebilir [12].

Gayrimenkul gelistirme, cevreyi sekillendiren, ayni zamanda politik, ekonomik,
sosyal, yasal ve fiziksel birgok bilesene bagli organik, evrimsel bir siiregtir. Higcbir
gayrimenkul gelistirme projesi bir dtekine benzemez ve siire¢ boyunca gerceklesen
aktiviteler sitirekli degisim igerisindedir. Gayrimenkul gelistirme, yaratict ve

kompleks, kismen i¢giidiisel, kismen de mantikli olabilen bir sanattir [12].

Gayrimenkul gelistirme siireci, liderlik, piyasa arastirmasi, pazarlama, halkla
iligkiler, tasarim ve ingaat, finansman ve muhasebe ve proje yonetimi asamalarini
icerir. Gayrimenkul gelistirme, teknolojik, sosyo-ekonomik, mimari, hukuki,
eglence, dinlenme, iiretim ve endiistri vb. tiim faktorlerdeki degisimlere planlama,

siirecin isleyisi ve bigimlenisinde cevap veren ticari bir olusumdur [11].

Gayrimenkul gelistirme disiplinler arasi bir bilimdir. Bu nedenle farkli sektorlerden
kisilerin ekip caligmas1 yapmas1 gerekir. Bunlar, planlama grubu, tasarim grubu ile

pazar arastirma ve finansal analiz danigsmanlaridir [3,13].
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Gelistirme bir fikrin ortaya konmasiyla baslar. Arazi, emek, sermaye, yOnetim,
girisimcilik faktorleri bu fikrin gergege doniistiiriilmesi i¢in gereklidir. Gayrimenkul
gelistirme siireci, isletme, yonetim, finansman, politika, enflasyon, likidite ve faiz
oranlar1 vb. konularda birgok riski igerir. Bunun yani sira, yukaridaki bahsedilen
risklere karsin, gayrimenkul gelistirme, girisimci olan kisilere biiyiik geri doniisler

elde etmek i¢in sanslar sunar [13].

Gayrimenkul gelistirme projeleri gerek yatirnm boyutlarmin bulyiikligi, gerek
cevresel iliskiler ag1, gerekse gerektirdigi uzman kadrolardan olusan ekip ¢alismasi
nedeniyle, cok giiclii bir pazar odaklilik gerektirmektedir. Gayrimenkul gelistirme
stirecinde en 6nemli faktorler pazarlama ve pazar arastirmasidir. Ciinkii gayrimenkul
gelistirme siireci bir yatirim siirecidir. Yatirimda istenilen getirinin saglanabilmesi
icin planlanan iirlinlin kime, nasil satilacagin1 veya kiralanacagini ve kullanicilarinin
ihtiyaclarmin onceden belirlenmesi sarttir. Gayrimenkul gelistirme projesinin
basaris1 sansa birakilmamali, gayrimenkul gelistirme siirecinin her siirecinde

pazarlanabilirlik goz 6niinde tutulmalidir [12].

Gayrimenkul gelistirme siirecinde ii¢ ana grup s6z konusudur. Bu gruplar karsilikli
etkilesim igerisindedir. Tiiketici, lirlinii kullanacak kisiler yani alict ve kiracilardir.
Gelistirici  {lirlinii  yaratan gruptur. Gelistirici grup, tiiketicinin ihtiyaglarin
karsilayacak {irlin yaratma ¢abasindadir. Yerel altyap1 grubu ise, proje i¢in gerekli
olan altyapiy1 saglar. (Yollar, kamu hizmetleri ve servisleri, 6rnegin okul, itfaiye vb.
servisler). Sekil 3.1°de gayrimenkul gelistirme siirecindeki ii¢ ana grubun etkilesimi

gosterilmektedir. [11].
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SOSYAL SISTEM

YEREL
ALTYAPI GRUB
SERVIS SAGLAR)

GELISTIRICI
(SERVIS VE SE

Sekil 3.1: Gayrimenkul Gelistirme Siirecindeki U¢ Ana Grubun Etkilesimi

3.2 Gayrimenkul Gelistirme Projesinin Gerekli Bilesenleri

Bir gelistirme projesinin basarili olabilmesi i¢in bircok O0genin yerine getirilmis

olmast ya da tamam olmasi gerekmektedir. Bunlar; konum, planlama, pazar

zamanlamas1 ve dogru pazarlama hedeflerin belirlenmesi, mevcut finansman giicii ve

finansman yapisi, insaat maliyetlerinin ve planlanan programin uyumlandirilmasi, iyi

yonetisim, sagliklt bir ekonomi, uzlasma sanati, kaliteli servisler, iyi hal ve sans

faktorli olarak siralanabilir. Sekil 3.2°de basarili bir gelistirme i¢in gerekli bilesenler

gosterilmistir [14].

Yinetisim Ekonomi Sanaft Hizmetler Faktirii

Tasmmmaznn Planlama Planlama Zamanlamas Mevecut Finansman Insaat Malivetlerinin
EKonumu ve Deogru  Pazarlama Giicii ve Finansman ve Planlanan
Hedeflerinin Belirlenmesi Yams Programimn
Uyumlandirlmasi
|
BASARILI BIR TASINMAZ GELISTIRME
Ivi Saghkh Bir Uzasma Kalite  ve ivi Hal ve Sans

Sekil 3.2: Basarili Bir Gelistirme I¢in Gerekli Bilesenler
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Tasinmazin konumu; bir gelistirme projesinin basariya ulagmasinda en
onemli unsur tasinmazin konumudur. Bir arazi, gelistiricinin kullanim
amacina gore farkli onemdedir. Taginmazin konumu bir kullanicidan diger bir
kullaniciya degisiklik gosterir.

Planlama; detayli bir planlama yapmadan bir gelistirme projesinin basariya
ulagmast miimkiin degildir. Planlama siireci; bir gelistirme projesinin
diistiniilmesi agamasindan yeni olusan tagsinmazlarin yonetiminden, satisina
kadar siirer.

Pazarlama zamanlamasi ve dogru pazarlama hedeflerinin belirlenmesi;
pazarlama zamanlamasi son derece Onemlidir. Zamanlamanin yanlis
olmasindan dolay1 basariya ulasabilecek bircok projenin basarisizlikla
sonuclanabilir. Yiiksek enflasyon ve krizler gibi beklenmedik olaylar, faiz
oranlarinin yiikselmesi, yatirimcinin rekabet ortamina uyum saglayamamasi
gibi nedenler gelistirmenin sonucunu dogrudan etkilemektedir. Tiim basaril
gelistirmeler; hedeflerinin, amaglarinin ve hedef kitlelerinin belirlendigi ve bu
kitleye ulasmak icin planlarin yapildigi bir pazarlama programlarina
sahiptirler. Cok az gelistirici miisterilerinin kendilerini bulmalarini beklerler.
Pazar arastirmalarindan sonra, tanimlanan pazarin gereksinmelerine gore
tiretilecek tasinmaz sayisini, belirlenecek hedeflere ulagabilmek ic¢in hangi
gereksinmelerin ve ne kadara mal olabilecegini igeren bir pazarlama plani
hazirlanir. Dogru zamanda dogru projeler yapmak basariya ulasmada en
onemli faktorlerden biridir.

Mevcut finansman giicii ve finansman yapisi; bir¢ok proje, finansman
yetersizliginden dolay1 planlanan silireden daha fazla zaman alir ve yine
birgok gelistirici, finansman problemlerinden dolay1 projelerini kaybederler.
Projenin basariya ulagmasi i¢in planlamalarda ekstra harcamalarin olabilecegi
ve potansiyel krizlerle karsilasacaginin géz onilinde bulundurulmasi son
derece 6nemlidir. Iyi bir finansman paketi, gelistirme projesinin profilini
igerir. Bor¢lanma maliyetinin diisiik olmas1 gelistiricinin daha fazla kar elde
etmesini saglar. Muhtemel risklerin azaltilmasinda en Onemli etken
finansman yapisidir.

Ingaat maliyetlerinin ve planlanan programin uyumlandirilmasi; dikkatli bir

denetleme olmazsa, gergeklesen insaat maliyetleri ile gerceklesecegi umulan
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ingaat maliyetleri paralellik gostermez. Bircok projede gerceklesen ingaat
maliyetleri planlanandan fazla ¢ikmaktadir. Boyle sonuglanmasindaki baslica
nedenler; arazinin topografik yapisinin gozden kagirilmasi, malzeme
fiyatlarindaki ytikselmeler, maliyetlerin kestirimindeki yetersizlikler olarak
siralanabilir. Insaata baslamadan malzeme maliyeti veya olabilecek ¢iktilar
gdzden gecirilmelidir. Ingaat siiresi boyunca tiim ekipler maliyetleri en aza
indirmenin yollarmi1 aramalidirlar ve bu yonde hareket etmelidirler.
Maliyetlerin kontrolii yaninda planlanan zamana uyum da son derece
Oonemlidir. Zamana uymamak nakit kaybina, insaatlarin bitirilme siirelerine
uymamak buralardan elde edilebilecek gelir kaybina neden olur.

Iyi yonetisim; gelistiricinin proje iizerinde genel bir kontrole sahip olmasi
gerekir. Cogu zaman iyi bir ydnetimin olmamasi basartyr olumsuz yonde
etkiler. Gelistirici projenin taraflari ile iyi bir yonetisim i¢inde olmalidir.
Saglikli bir ekonomi; sagliksiz bir ekonomik ortamda bir gelistirme projesi
yapmak risk olasiligini artirir baska bir deyisle basarisiz olma olasiligini
artirir.

Uzlagma sanati; profesyonel bir gayrimenkul gelistirme projesi taraflarin
uzlasma yapmasina baghdir. Bir gelistirme projesi tim dengelerin
kurulmasiyla basariya ulasir.

Kalite ve hizmetler; rakiplere karsi kazanmak kaliteli ve iyi hizmetlerle
miimkiin olur. Miisteriler kendi yatirimlar1 i¢in en kaliteli ve en 1yl hizmeti
arzularlar.

Iyi hal ve sans faktorii; yukarida sayilan dikkat edilmesi gereken hususlar
dikkate alindiktan sonra, toplamda basarili olabilmek icin biraz da sansh
olmak gerekmektedir. Ekonomideki istikrarin bozulmasi ve hesapta olmayan
bir durumla karst karsiya kalinmasi  gelistirmenin  basarisizlikla

sonuglanmasina neden olabilir [14].

3.3 Gayrimenkul Gelistirme Siirecinde Rol Alan Aktorler

Gelistirme silirecinde bir {iriiniin ortaya cikmasi igin farkli sektdrlerden bir¢ok

aktoriin birlikte calismasi gerekliligi ortaya ¢ikar. Gayrimenkul gelistirme siireci ekip

caligmas1 gerektirir ve disiplinler aras1 koordinasyon gerektiren, interaktif ve dinamik

bir siireci kapsar. Bu siirecte Onerilen proje icin konusunda uzman ve bilgi
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donanimina sahip danisman ve gruplarla ¢alismak proje agisindan biiyiik bir fayda

saglar.

3.3.1 Gayrimenkul Gelistirici

Gayrimenkul gelistirici gelistirme siirecinin koordinasyonunu saglayan kisi veya
kurumdur. Gayrimenkul gelistirici, projenin baslangicindan sonuna kadar projenin
biitin asamalarinda yer alan ana oyuncudur. Yani, gayrimenkul gelistiriciler, kagit
tizerindeki fikirleri gergceklesmis projelere doniistiiren aktivitelerin koordinatorleridir.
Gelistirici araziyi bulduktan sonra, hedef kitlesini ve projesini belirler. Daha sonra
yasal ve finansal gereksinimleri sagladiktan sonra, saptanan kullanima iliskin ingaati

bitirir ve kiralayarak veya satarak siireci tamamlar [12,13].

Gayrimenkul piyasasinda gelistiriciler belli bir konuda uzmanliklarma gore

siniflandirilabilirler.

Arazi Gelistiriciler, arazi parselleri lizerindeki insaat yasagini kaldirmak ve arazinin
gelistirilebilir hale getirmek i¢in ¢aligirlar. Daha sonra altyapisi tamamlanmis alan

parselleri diger gelistirici veya son kullanicilara pazarlarlar.

Spekiilator Gelistiriciler; bu tip gelistiriciler kendilerine fayda saglamak igin
gelistirme yaparlar. Amagclart gayrimenkul {izerinden deger artisi kazanmaktir.
Spekiilatorler kendi yaptiklari miilkleri uzun siire ellerinde tutacaklarsa, milkii diistik

operasyonel ve bakim masrafi saglayacak sekilde tasarlarlar.

Ticari Insaatcilar; bu tarz gelistiriciler, miilkii insaat asamasinda veya insaat
sonrasinda satmak i¢in gelistirirler. Yaptiklart miilkii kirac1 bulmadan diisiik satis

fiyatiyla, ya da kirac1 bulmay1 garantileyip yiiksek fiyatla satarlar.

Ucretli Gelistiriciler; bu tarz gelistiriciler miilkiin sahibiyle anlasip bir iicret karsilig
gelistirme isini yonetirler. Bu grupta incelen gelistiriciler gelistirme siirecinin tim
asamalarinda deneyime sahiptirler.

Yenileme ve Doniisiim Yapan Gelistiriciler; bu tarz gelistiriciler ise, mevcut bir

miilke tekrar deger kazandirmak i¢in yenileme veya fonksiyonun degistirme tarzinda

gelistirme ¢alismasi yaparlar [11].

Gayrimenkul gelistiriciler farkli disiplindeki meslek gruplariyla calismaktadirlar,
bunlardan bazilari; mimarlar, sehir plancilari, yiikleniciler ve danismanlar1 igeren

ingaat ve bina yapimi profesyonelleri; emlak pazarlama isindeki kimseler; kiracilar
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ve misteriler; avukatlar, bankacilar ve yatinmcilar, resmi kurumlar, devlet

kurumlari, kontrolorler ve sivil orgiitlerdir [13].

Gayrimenkul gelistirme silirecinde ana koordinatér gayrimenkul gelistirici
olmaktadir. Ar-Ge, Finanse etme, Tasarim ve Yapim, Pazarlama ve Satis, Isletme

asamalarindaki tiim aktivitelerin koordinasyonu saglamaktadir.

Yaraticilik, gayrimenkul gelistirmede ¢ok onem kazanmaktadir. Ciinkii tasarimda,
finansta ve pazarlamada genellikle basarili gayrimenkul gelistiriciler ayni alandaki
benzerlerinden yaraticilik unsuruyla ayrilmaktadir. Her yaratici ve sanatsal projede
oldugu gibi, gayrimenkul gelistirmede de yaratici siire¢ ve insan yonetimi ¢ok gii¢
olabilmektedir. Cok fazla kontrol altinda tutma istegi, yol gosterme arzusu
yaraticiligin gelismesini engelleyebilmekte, ¢ok azi ise yonetilmesi zor sonuglar
dogurabilmektedir. Yonetimdeki en temel amag, ekipten biitceyi agmadan yaratici ve

heyecan verici bir sonug elde etmektir.

Tecriibenin giinden giline kazanilmasi gelisimin oziidiir. Ancak siirprizlere hazir
olmak ve isi asla sansa birakmamak, daha az problem, daha az stres ve Kkariyerde
daha fazla tatminin yolu olmaktadir. Bunun i¢in gayrimenkul gelistiriciler piyasadaki
gelisimleri yakindan izlemelidir. Pazarla ilgili tahminler sadece onsezilere dayali

degil, profesyonel calismaya dayali olmalidir [12].

3.3.2 Tasarim/Yapim EKkibi

Tasarim/Yapim ekibi, arazi analizi ve planlamadan, bina tasarimi ve yapim
yonetimine kadar ¢esitlilik gosteren bir¢cok alanda hizmet vermektedir. Projenin
toplam maliyetinin biiyiik bir kismin1 bu ekiplerin gergeklestirdigi ve yonettigi isler
olusturmaktadir. Tasarim/Yapim ekibi; mimarlar, peyzaj mimarlari, kentsel
tasarimcilar, miihendisler, zemin miihendisleri, harita mihendisleri, otopark
danismanlari, yapim yiklenicileri ve yapim yoneticileri ve danigmanlarindan

olusmaktadir [10].

3.3.2.1 Mimarlar

Gayrimenkul gelistirme siirecinde mimarlar, hedeflenen “pazar payr” ve “konu
proje” ye yonelik tasarim i¢in, en uygun ¢Oziimleri saglamakla yiikiimlidiirler.

Gayrimenkul gelistirme projesinin degeri, mimarlarinin yaptiklari tasarimin basarisi
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ile artmaktadir. Mimarlar tasarim yaparken, kullanici tercihleri ve aligkanliklarini da

g6z O6nlinde tutmalidir [15].

Mimarlar gayrimenkul gelistirme siirecinde merkez noktada yer alirlar. Mimarlar
gelistiricinin fikirlerini ¢izime aktarirlar. Yasal sinirlamalar géz oniinde tutularak

yapilan proje ile ingaat asamasinda rehberlik ederler.

Gegmise gore gilinlimiizde gayrimenkul gelistirme daha bir kompleks hale geldigi
i¢in, mimarlar silirecin i¢ine ilk asamalardan itibaren ilave edilmektedir. Hem yasal
diizenleme asamasinda hem de kullanic1 gruplarin ihtiyaglarinin ve tercihlerinin

arastirmalar1 esnasinda bulunmak projenin basarisina katkida bulunmaktadir [10].

Mimarlar, kentsel tasarimcilarin, miithendislerin (zemin miihendisleri harig), peyzaj
mimarlarinin  ve otopark danigmanlarinin  bulunmasi ve denetlenmesinden
sorumludurlar. Mimarin gorevi tasarim konseptinin olusturulmasindan, son

¢izimlerin tamamlanmasina kadar devam etmektedir [15].

Mimarlar tarafindan yapilan tasarimlar gayrimenkul takimindaki tiim oyuncularla
paylasilmalidir. Bdylece projeye farkli uzmanlik alanlarindan gelen goriislerin

yansitilmasi saglanabilmektedir.

Gelistiricinin ilk tasarim kararlarint onaylamasindan sonra mimarlar tarafindan
uygulama projeleri; malzeme detaylarini, mekanik, elektrik, 1sitma, sogutma ve
havalandirma projelerini igeren detayli ¢izimler hazirlanir. Kismi olarak tamamlanan
tasarimlarin  degerlendirilmesi sirasinda gelistirici, hedef pazara yonelik test

yapmalidir.

Mimarin gorevlerinin bir sonraki asamasi, derleme ve ihtiyaglar dogrultusunda
diizenlemelerin yapilmasidir. Insaat bagladigi zaman mimar, biitiin saha islerinden

sorumludur [12].

3.3.2.2 Peyzaj Mimarlari

Peyzaj mimarlarinin gorevi, mimarlarla birlikte, tim dis alanlarda toprak ve bitki
oOrtiisiiniin diizenlenmesi ve proje i¢in 6zel ¢evrenin yaratilmasidir. Peyzaj mimarlari,
yapilacak binay1 tamamlayacak dogal ¢evreyi yarattiklar1 i¢in gayrimenkul gelistirme
stirecinde onemli bir yere sahiptirler. Peyzaj mimarlar1 proje hazirlar ve proje

Uygulama agamasini takip ederler [10,15].
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3.3.2.3 Kentsel Tasarimcilar

Kentsel tasarimcilarin gorevi agik alanlarin ve bina yerlesimlerinin diizenlenmesi,
ulasim ve sirkiilasyonun 1iyi planlanmasi ve rahat kullanilabilir alanlarin
olusturulmasidir. Gayrimenkul gelistirici, kentsel tasarimcilarin aktivitelerini
pazarlama, miihendislik, ekonomik ve politik danismanlardan gelen girdilere gore

koordine eder [10,15].
3.3.2.4 Miihendisler

Mimarlar, tasarimlarindaki fiziksel sistemlerin gereklilikleri igin teknik konuda
uzman gruplarla birlikte olmak zorundadirlar. Proje miihendislerinin mimarlar
tarafindan secilmesine izin verilen sistem en iyi isleyen sistem olarak goriilmektedir.
Mimarlar genellikle alt yiiklenici olarak miihendislere isi verirler ve onlarin
denetiminden sorumlu olurlar. Tasarimin ilk evresinden itibaren detaylarin
belirlenmesinde mimarlar ve miihendisler birlikte ¢alismalidirlar. Miihendisler

fiziksel giivenligin saglanmasi asamasini gergeklestirirler [12].

3.3.2.5 Zemin Miihendisleri

Zemin miihendisleri her bir katmandaki toprak oOzellikleri ile ilgili detayli rapor
hazirlarlar. Zemin miihendisleri zemin yapisi, giivenilirligi, zemin alt1 su seviyesi,

toksit madde varlig1 konularinda arastirma yaparlar [10,15].

3.3.2.6 Harita Miihendisleri

Harita miihendisleri, gayrimenkul gelistirme projelerinde iki alanda hizmet verirler.
Oncelikle arsamin fiziki sirlarini arazide 6lgiim yaparak belirlerler. Bu bilgiler
dogrultusunda arsa sinir1 belirlenir ve haritasi olusturulur. Ayrica altyap1 sisteminin

haritalarinin olusturulmasi konusunda calisirlar [12].

3.3.2.7 Damismanlar

Danigmanlar, gayrimenkul gelistirme projelerinin kapsamina, konusuna, hedef
pazarina ve gayrimenkul gelistirme sirketinin yapisina gore cok cesitlilik gosteren
konularda gorev alan, konusunda uzman kisi veya kuruluslardir. Her birinin
uzmanlik alanlar1 ¢ok farkli olabilir. Danigmanlar proje siirecinin ilk evrelerinden

itibaren ¢aligmalarda yer almalidir. Danismanlar, projede bircok yonden sorumluluk
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tagimaktadirlar; verdikleri bilgiler, projenin sadece tasarimini degil, tiim hayatini

etkilemektedir [12].

3.3.2.8 Yapim Yiiklenicileri (Miiteahhitler)

Yapim yiiklenicileri projenin fiziksel yapimindan sorumludurlar. Projenin hedeflenen
zamanda, kalitede ve maliyette tamamlanmasi i¢in ¢alisirlar. Tasarim siireci boyunca
da yapim yiiklenicisi mimari ¢izimleri kontrol etmeli ve projenin tamamlanmasi i¢in
gereken maliyet tahminini yapmalidir. Yapim yiiklenicisi projenin insaat siirecinden
ve bu siiregte yer alacak elektrik, mekanik, altyapi isleri i¢in gerekli alt yiiklenicilerin

temininden sorumludur [12].

3.3.2.9 Yapim Yoneticileri

Yapim asamasinda, gayrimenkul gelistiricinin tasarim, yapim, pazarlama, finans,
isletme ve kamu sektoriindeki aktorlerle iliskilerini daha iyi koordine edebilmesi, i¢in
deneyimli uzman kisileri segmelidir. Ozellikle, kompleks ve ¢ok asamal1 veya karma
kullanimli (mixed use) biiyiikk gelistirme projelerinde, yapim siireci boyunca
oyuncularin koordine edilmesi, sirket i¢i bir ekip tarafindan degil, disaridan

profesyonel yapim yonetimi sirketleri tarafindan yiiriitiilmelidir.

Deneyimli bir yapim yonetimi sirketi, gayrimenkul gelistirme siirecindeki ekiplerin
uyum i¢inde c¢alismasi saglar. Kontrol altinda tutulmasi gereken hayati faktorler;
zaman, kalite ve biitgedir. Yapim yliklenicisi, fiziksel isi tamamlamak ve gereken
araglar1 saptamak tizere bir¢ok alt yiikleniciyle iligki i¢indedir. Yapim yiiklenicisinin
asli gorevi, farklr alt yiiklenicilerin iglerini programlamak ve programi saglikli devam

etmesi saglamaktir [12,15].

3.3.3 Gayrimenkul Servis Firmalari

Cesitli hizmet firmalari, gayrimenkul gelistirme isinde onemli rol teskil eden
gayrimenkul servis hizmeti saglarlar. Bu firmalar, bir projeyi gelistirmede kisa

stireli, belirli birtakim gorevler iistlenirler.

3.3.3.1 Pazar Damismanlari

Gayrimenkul yatirnminda alinan kararlarin bagsarili sonuglar vermesi dogru ve
giivenilir bilgi alimiyla baglantilidir. Pazar danigmanlari, projenin fizibilite etiidiinii

yaparak o gilin i¢in ve projenin tamamlanmasi planlanan zamandaki kosullar1 analiz
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eder. Pazar danismanlari, en iyi pazarin ne oldugunu belirlemede etkin bir goérev
istlenirler. Hazirlanan pazar raporlart piyasadaki arsalari biiytikliiklerine ve
fiyatlarina gore gruplara ayirarak gostermelidir. Pazar danigmanlarinin hazirladig
fizibilite raporu, projenin pazarlanmasina yardimci olabilecek tiim bilgileri
icermelidir. Pazar damismanlik sirketi kiracilarin, hedeflenen alicilarin ve kira
kosullarinin, ayn1 zamanda kullanict ihtiyaglarinin belirtildigi detayli bir ¢alisma
hazirlamalidir.

Bu tiir bilgiler projeyi gergeklestirirken dogabilecek riskleri azaltmak igin kullanilir.
Bu bilgilerden, yatirimcilarin yani sira gayrimenkul gelistirme isinde rol alacak
finansorler ve mimarlar da faydalanirlar.

Pazar arastirmasi konusunda, projenin planlandig1 bolge hakkinda bilgiye sahip bir

sirketle caligmak en dogrusudur [12,15].

3.3.3.2 Degerleme Sirketleri

Degerleme sirketleri, teklif edilen projenin pazar degerini gosteren verileri iceren
raporlar hazirlarlar. Degerleme sirketi, bir miilkiin degerini standart metotlara gore
hesaplar.

Kredi veren kuruluslar genellikle sirket biinyesinde (in-house) degerleme
sirketleriyle calisirlar veya disaridan, bagimsiz bir sirket secerler. Degerleme raporu,

miilkiin pazardaki degerini saptamali ve bunu destekleyen kanitlar sunmalidir
[12,15].

3.3.3.3 Avukatlar

Avukatlar, yerel planlama teskilatlar1 ve politikacilarla ¢alisma, ortaklik kurma
anlagmalarinda, danigmanlarla yapilan kontratlarda ve gelistirilmekte olan proje ile
ilgili uzlagsmalarda 6nemli rol oynarlar. Her durumda, gesitli konularda deneyime

sahip bir hukuk biirosuyla ¢aligmak en iyi se¢im olacaktir [15].

3.3.3.4 Tapu Sirketleri (Title Companies)

Tapu sirketlerinin gorevlerinden biri, aliciya ve finansére karsi, gayrimenkuliin her
tirlii vergisinin O0denmis oldugunu garanti etmektir. Bu tiir sirketler ilerde
karsilagilabilecek iddialar1 da savunabilecek sekilde c¢alisirlar. Tapu mukavelesi,
sigorta poligesinin kapsamini belirler. Tapu sirketleri, tapu sigortasinin yaninda

baska hizmetler de verirler. Miisteriye onun ilgilendigi miilk hakkinda (miilkiin
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sahibi, 6denen vergiler, ipotekler, bagislar, krediler, senetler ve satig fiyatlari)
ticretsiz bilgi verirler. Ayrica karsilagtirmali satig bilgileri ve haritalar konusunda da

yardimci olurlar [15].

3.3.3.5 Kefalet Sirketleri (Surety Companies)

Gayrimenkul gelistiriciler bir danismanin veya yapim yiiklenicisinin, tizerinde
anlasmaya varilmis bir akde uymamasi durumunda kendilerini korumak igin
sigortaya ihtiya¢ duyarlar. Boyle bir uyumsuzluk ¢ok ciddi ekonomik ve yasal
sonuglar dogurabilir. Ornek olarak, bir yapim yiiklenicisinin zorunluluklarini yerine

getirememesi, gayrimenkul gelistiricinin gayrimenkulii izerinde ipotege yol agabilir.

Ug cesit sigorta vardir: performans, ddeme ve tamamlama. Performans sigortast,
gayrimenkul  gelistirici  sirkete  yapim  yiiklenicisi kontrati uygulamay1
tamamlayamazsa, sigortanin bunu goérmekle ylikiimli oldugunu garanti eder.
Anlagma sigortasi, projenin tamamlanmasi ya da baska bir firma ile anlasarak
tamamlanmasi i¢in gerekli olan miktar1 karsilamasini garanti eder. Genelde yapim
yiiklenicisi, kendisinin veya gayrimenkul gelistiricinin istegi ile alt yiiklenicilerin

performans sigortasi temin etmesini talep eder.

Odeme sigortasi, yiiklenicinin isgilere, taseronlarina ya da tedarikgilere iicretlerini
O0dememesi durumunda gayrimenkulii 6deme yapmamaktan dogacak ipoteklerden

korumak i¢in yapilir.

Tamamlama sigortast belirlenmis “arazi dis1” veya “imar” gelismelerinin
tamamlanacagini belediyelere garanti eder. Devlet, belediyelerin gayrimenkul
gelistirici sirketler tarafindan yliriitiilen projelerin tamamlanmasini garanti etmesi

acisindan, tamamlama sigortasini talep edebilir.

Genellikle yapim yiiklenicileri direkt olarak, performans ve ddeme sigortasi almak
icin bir kefalet sirketiyle irtibata gegerler. Bir sigorta vermeden Once, kefalet sirketi
yapim yiiklenicisinin sirketini detaylica analiz eder. Personelin niteliklerini, finansal
istikrarini, yonetim yapisini, 6nceki deneyimlerini, stok ve techizatlarini inceler. Bu

gostergelere dayanarak, eger firma istikrarli bulunursa, uygun sigorta diizenlenir.

Ayrica, gayrimenkul gelistirici, kontrat taraflarinin ihalesi sirasinda ihale sigortasi da
talep edebilir. Kefalet sirketi tarafindan diizenlenen bir ihale sigortasi, ihaleyi

kazananin teklifini gelistirici firmaya garanti eder [15].
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3.3.3.6 Emlak Aracilik ve Pazarlama Sirketleri

Emlak aracilik ve pazarlama sirketlerinin gorevi, bir gayrimenkul gelistirme
projesinin hedef kiraci ve alicilara kiralanmas1 veya satilmasina yonelik ¢alismaktir.
Gayrimenkul gelistiriciler disaridan bir emlak aracilik sirketiyle anlasmak veya sirket
ici bir pazarlama ekibi kurmak arasinda, projenin 6zelliklerine gore bir karar vermek
durumundadirlar. Sirket i¢i pazarlama ekipleri daha ¢ok biiylik genel giderleri
karsilayabilecek biiyiik projeler ve ¢ok biiyiik gayrimenkul gelistirici i¢in uygundur.
Bir sirket i¢i pazarlama ekibi; gelistirme siirecinin ilk planlama agamasindan itibaren
dahil olacagi, tasarim ve yapim asamalarinda da hem geri-besleme (feed-back) yolu

ile katkida bulunacagi hem de projeyle yakin olacagi i¢in avantaj saglamaktadir.

Kiiciik gayrimenkul gelistirme sirketleri, sirkete maliyeti daha diisiik olan ve yerel
pazar kosullar1 hakkinda daha fazla bilgi sahibi olan emlak aracilik sirketleriyle
calismayi tercih edebilirler [15].

3.3.3.7 Halkla iliskiler /Reklam Ajanslari

Halkla iliskiler ve reklam ajanslari, proje hakkindaki haberler, brosiir basma, mektup
gonderme ve yazisma isleri disinda projeye halkin gbziinde olumlu bir imaj
kazandirma gorevini de iistlenirler. Projenin reklam kampanyast projenin halka
tanitilmasi agisindan ¢ok dnemlidir. Farkli projeler ve iiriinler potansiyel tiiketicilerin
ilgisini ¢ekmek icin farkli yaklasimlar gerektirir. Bu ylizden reklam ajansi, kendine
verilen proje i¢in en uygun aract segmek ve ayni zamanda projeyi en iyi sekilde

planlamak i¢in yaratic fikirler liretmek zorundadir.

Iyi planlanmis bir tanitim kampanyasi projenin pazarlanabilirli§inin arttirilmasi
anlaminda katkida bulunur. Reklam ajanslar1 projenin tanitimini en iist diizeyde
gerceklestirmek i¢in bir reklam stratejisi belirlemelidir. Reklam ajanslari, dergiler,
radyo, televizyon, gazete, ilan panolart ve magazinler gibi medya araglari ile
calisirlar. Reklam ajansi reklam senaryolarini tasarlar ve gayrimenkul gelistirici

sirkete bunlar1 gergeklestirmesi i¢in sunar [15].

3.3.3.8 Bina Isletmecileri/Yoneticiler

Bina isletmecileri/yoneticileri binanin yapimi tamamlandiktan sonra binaya
yerlesimler basladiginda aktif olarak ¢alismaya baglarlar. Giinliikk yonetim islemleri;

kiralarin toplanmasi, giderlerin 6denmesi, ortak alanlarin yonetimi ve gerekli
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tamiratlarinin yapilmasini igerir. Bina yoneticileri, projenin degerinin maksimize
edilmesi i¢in ¢aligirlar. Projenin kiracilarinin ihtiyaclarinin  karsilanmasi  ve

gayrimenkuliin devamliligi tam bir dikkat gerektirmektedir.

Yonetim, gayrimenkul gelistirici sirketin kiracilarla olan tiim iliskilerini de diizenler.
Biiyiik gayrimenkul gelistirici sirketler, stratejik hedefleri, kaynak ve zaman
kapasitelerine gore, kendi biinyelerinde bir bina isletme/yOnetim departmani
olusturabilirler. Fakat kiiciik gelistirici sirketler bina yonetimine girmeden dnce, bu
isin  gerektirdigi zamami ve bu yondeki eleman ve deneyim ihtiyacim

incelemelidirler.

Bina yonetimine iliskin, diizenli olarak bagimsiz denet¢i raporlart hazirlanmalidir.
Bu sekilde gayrimenkul gelistirici sirket, kira O6demeleri, depozitolar, doluluk

oranlar1 ve giderlerin takip etme olanagi bulur [12,15].

3.3.3.9 Varhik/Portfoy Yoneticileri

Varlik yoneticileri, bina yoneticilerinin {izerindedir ve onlara varliklarinin degerini
maksimize etmek igin stratejik planlar gelistirme konusunda rehberlik ederler. Bir
varlik yOneticisinin; bina stratejik planinin ¢ikarilmasi, kira/satis analizi, binaya
yatirim firsatlarinin  degerlendirilmesi, ana giderlerin ayarlanmasi, binanin

performansinin géz oniine serilmesi gibi sorumluluklart vardir.

Portfoy yonetimi, isverenin yatirim amagclarimi anlamak ve yonetmek ve varlik
yoneticilerinin performansint degerlendirmek konularini igermektedir. Portfoy

yoneticilerinin ana gorevleri sunlardir:

e Yatirimcilarla goriismek,

e Portfoy hedeflerini ve yatirim kriterlerini ortaya koymak,

e PortfOy yatirim stratejisini belirlemek ve uygulamak,

e Kar, satis, varlik yonetimi ve yeniden yatirim kararlarini denetlemek,

e Portfoy performansi sorumlulugu, isverene raporlama ve nakit yonetimi gibi

gorevleri yerine getirmek [12,15].
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3.3.4 Finansorler

Gayrimenkul finansmaninin amaci, gayrimenkul satin almak isteyen kisilere ya da
bliyiik gayrimenkul projelerini gergeklestirmek isteyen kurumlara, ihtiyag duyduklar
fonlarin saglanmasidir. Birgok gayrimenkul gelistiricisi gayrimenkuliin bedelini

tamamen nakit 6deyecek kaynaga sahip degildir.

Genel olarak gayrimenkul finansman kaynaklar1 dort baslikta incelenebilir:
e Kurumsal olmayan finansman,
e Kurumsal finansman,
e Kamusal finansman,

e Uluslar aras1 finansman kaynaklari.

Kurumsal olmayan finansman; finansman saglanmasina yonelik faaliyetlerin
diizenlendigi kural ve yonetmeliklerin resmi bir sekilde olusturulmadigi, s6z konusu
islemlerin gelenek ve uygulamalara dayandigi sisteme dayanmaktadir. Bunlar; hane
halki bireysel birikimleri, tasarruf ve kredi birlikleri, miiteahhit kredileri (vadeli
sat1s), konut kooperatifleri ve is¢i evleridir (¢alisanlarin konutlarini igverenin finanse

etmesi).

Kurumsal finansman, kamu otoriteleri tarafindan onaylanmis olan ve hukuki bir
temele dayanan bir finansman sistemidir. Bu sistemde yer alan kurumlarin
faaliyetleri incelemeye tabi olup, kamuya aciklanmaktadir. Kurumsal finansman
kaynaklar;; Uzman Konut Finansman Kurumlari ve Genel Finansman Kurumlar

seklindedir.

Uzman Konut Finansman Kurumlari; kamu tarafindan kurulan banka ve sirketler
veya 0zel sektor tarafindan kurulan finansman kurumlaridir. Uzman konut finansman
kurumlari, konut satin almak ya da insa etmek isteyenlere ipotek kredisi tahsis
etmektedirler. Vermis olduklar1 ipotek kredilerini tasarrufculardan toplamis olduklar
mevduatlarla finanse edebilecekleri gibi, diizenlemis olduklart ipotek kredilerini
menkul kiymetlestirerek kendilerini fonlayabilmektedirler. Gelismis tilkelerin hemen

hepsinde s6z konusu uzman konut finansman kurumlar faaliyet géstermektedir.
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Genel finansman kurumlari; ticari bankalar, sigorta sirketleri ve emeklilik fonlart
olmaktadir. Bu ii¢ kuruma genel finansman kurumu denmesinin nedeni, bu
kurumlarin her birinin bir uzmanlik alani olmasima karsin, hizmet portfoylerinin

uzman gayrimenkul finansman kurumlarina gére ¢ok daha genis olmasidir.

Kamu finansmaninda, kamu tarafindan gayrimenkul (6zellikle konut)sektoriine fon
aktarimi, ii¢ sekilde gergeklestirilebilir. Bu sekillerden ilk ikisi olan “kamu konutu”
ve “kamu tarafindan insa edilen konut projeleri”, hiikiimetlerin konut sektoriine
dolaysi1z fon aktarimini1 gerektirmektedir. Ugiincii yontem olarak tesvikler ise, konut

sektoriine dolayl1 fon aktarimi sonucunu dogurmaktadir.

Uluslararasi finansman kaynaklari, gayrimenkul finansman piyasasina, teknik yardim
icin saglanan fonlarin yani sira, iilkeler arasinda yapilan karsilikli anlagmalar, ya da
yurtdist bankalar araciligiyla saglanan krediler ve uluslararast mali piyasalarda

satilan menkul kiymetlerden elde edilecek fonlar1 kapsamaktadir [6].

3.4 Gayrimenkul Gelistirme Siireci

Gayrimenkul gelistirme stireci, kompleks ve disiplinler arasi bir ¢aligmaya
dayanmaktadir. Gayrimenkul gelistirme siireci, gelistiricinin yatirim yaptig1 tirlintin
tipine, gelistirme projesini gerceklestirdigi ortama ve sirket organizasyonuna gore

farklilik gosterir [15].

Gayrimenkul gelistirme siirecinde yatirim karar1 aliabilmesi i¢in arsa, bilgi ve
miisteri, sermaye bilesenlerinden birine hakim olunmalidir. Eger gelistirici arsaya
sahip ise, arzin ve arsa i¢in uygun kullanimlarin arastirilmasi gerekir. Eger gelistirici
bilgi veya miisteriye sahipse, o zaman talebin arastirilmasi gerekir ve buna bagh
olarak belli bir kulanim igin uygun arsa bulunmas: gerekir. Bu durum su sekilde

agilanabilir;
e Onceden belirlenmis bir arsa icin alternatif kullanimlarin arastirilmast,

Bu kosulda piyasadaki arz Onem tasir. “Arsa i¢in en iyi ve iyi karli yatirim
nedir?” sorusuyla baslanir. Bu asamada da pazar arastirmasi ile en iyi kullanima
karar verilip, piyasadaki bu iriinlin emilim oranlarin1 incelenir. Yatirimci

onceden araziyi satin alip, deger artis1 icin beklemeyi segebilir.
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e Onceden belirlenmis kullanim varsa uygun arazi bulunmasi,

Bu noktada belirleyici faktor taleptir. Yapilacak pazar arastirmasiyla, piyasadaki
mevcut kullanimlar, mevcut kullanicilar- alicilar, kiracilar- hakkinda bilgi
edinilir. “Piyasada ne tiir bir iriine ihtiyag vardir?” , “Ne tip bir yatirim talep

gOriir?” sorularina cevap aranir [11,12].

Gayrimenkul stirecinin karmasik yapisinin bir diizen igerisinde isleyisine yardimei
olmak tiizere ¢esitli modeller olusturulmus. Bu modellerden biri Miles, Berens ve
Weiss tarafindan olusturulan modeldir. Bu modele deginilerek gayrimenkul
gelistirme siirecinin isleyisi detaylandirilmak istenmistir. Gayrimenkul gelistirme

stireci Miles, Berens ve Weiss ‘e gore 8 ana boliimden olusur.

1) Fikrin Olusturulmas,

2) Fikrin Gelistirilmesi,

3) Fizibilite,

4) Kontrat Goriismeleri,

5) Resmi Sozlesme,

6) Insaat Asamast,

7) Tamamlama ve Resmi Agilis,

8) Miilk,Varlik ve Portfoy Yo6netimi.

Bu modelin isleyis semasi Sekil 3.3°de gosterilmistir.
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— > 1) Fikrin Olusturulmasi
J—— Fizibl Degil

Fizibl

2) Fikrin Gelistirilmesi
[¢ Fizibl Degil

Fizibl

3) Fizibilite

€— Fizibl Degil

Fizibl |

4) Kontrat Goriismeleri

<+— Kontrat baglantilarinin yapilamamasi

Kontrat baglantilarinin yapilmasi

5) Resmi Sozlesme

}

6) Insaat Asamasi

7) Tamamlama ve Resmi A¢ilis

}

8) Miilk, Varlik ve Portfoy Y onetimi

Sekil 3.3: Gayrimenkul Gelistirme Siireci Asamalari

1. Fikrin Olusturulmasi

Gelistiricinin kendi deneyimleri ve piyasa verileri ile arsa iizerinde gelistirilecek
proje olasiliklar1 diistinme asamasidir. Gelistirici buldugu fikir iizerinde hizli bir

proforma hazirlamalidir. Burada amag diisiiniilen degerin maliyete oranini gérmektir.

Ornegin kiralama iizerine bir proje diisiiniiliiyorsa, diisiindiigii mekana uygun kiraci
profilini belirler ve kiracinin bu tiir bir proje icinde ne kadar kira 6deyebilecegini
tahmin edilir. Gelistirilecek projenin kaba maliyeti hesaplanir. Daha sonra
kiralanabilir alanlar ile diisliniilen kira miktar1 carpilarak elde edilecek gelir bulunur.

Bu rakamdan olas1 isletme giderler ¢ikarilir. Bu sekilde kabaca deger ve maliyet
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bulunur. Eger deger, kaba rakamlara dayali olsa bile, kaba maliyeti gegerse, fikir

uygulanabilir olarak kabul edilir. Eger maliyet degeri asarsa, fikir en basa geri gider

[10].

2. Fikrin Gelistirilmesi

Ikinci asama, birinci asamada olusturulan fikrin gelistirilmesi siirecini igerir. Bu

asamanin sonuna dogru, taslak fikir dogrultusunda; yasal, politik ve fiziksel

yeterlilige sahip, fikri destekleyen belirli bir arsa bulunarak baglanir. Oncellikli

hedef, bir arsa temin etmek ve yasal ve fiziksel On tespitini yapmaktadir. Bu

amagclara ulagmak i¢in asagidaki gorevlere yerine getirilmelidir:

Cevreyi belirgin giicler, olas1 rakipler, hiikiimet yetkilileri, politik gii¢ler
bazinda taramak,

Arsay1 secmek,

Pazarda uygun bir arsa saglayabilecek alan ve yakin g¢evreyi (yani pazari)
analiz etmek,

Onerilen proje icin fiziksel, yasal, politik kriterleri belirlemek,

Kriterleri en iyi saglayan arsay1 bulmak icin olasi arsalar1 analiz etmek,

On tasarim fizibilitesini olusturmak,

Arsa i¢in pazarlik etmek ve kontrat imzalamak,

Yetkililer ve sehir plancilariyla, goriisleri ve proje tizerindeki muhtemel
sinirlamalar tartigmak {izere goriismek,

Rakip projeler ve rakip sirketleri analiz etmek ve s6z konusu projenin rekabet
ortamindaki pozisyonunu maksimize edecek diizenlemeyi yapmak,

Finansal fizibilitenin siirekli geri dontislerle revize edilmesi ve kontroliinii
saglamak,

Fikrin gelistirilmesi siiresince riski kontrol etmek, fikrin 6n fizibilitesini
mihendisler, mimarlar, sehir plancilari, yikleniciler ve/veya finansal

kaynaklarla olas1 miisteri kitlesine uygunluk acisindan test etmek.

Arazi teminine biiyiilk miktarlarda para yatirmadan Once, proje yerlesim planinin

fizibl olup olmadig1 belirlenmelidir.
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Bunun i¢in toprak analiz raporlarini, kesin arazi egim Olglimlerini, projelendirilmis
diger arsalara olan ¢ekme mesafelerini, bina konfigilirasyonlarini, otopark alanlarini

ve diger gereksinimleri igeren miithendislik ve mimari ¢alismalarin yapilmasi gerekir.

Gelistiriciler arsanin gelistirme hedeflerini karsilayip karsilamadigini arastirmak
lizere araziyi incelemek i¢in disardan danigmanlar (genellikle bir kentsel tasarim
profesyoneli, bir mimar ve miimkiinse miihendisler) tutmalidir. Mimar, tasarlanan
ulasim noktalarini, otopark alanlarini gosterir bir 6n yerlesim plan1 hazirlar. Arazinin
degeri, kendi temel veriminden (topragin verimliligi, komiir rezervleri, vs.) daha ¢ok
arsanin gorlinlirliigii, miisteriye yakinligi ve altyapi servislerine baglidir. Bu nedenle,
muhtemel miisterilere arsanin c¢ekiciligini arttiracak veya azaltacak; konuta ve ise
ulasim, yaya ve arag¢ trafigi ve g¢evredeki sosyal aktiviteler, dikkatle g6z Oniinde

bulundurulmalidir. Cevre analizi kullanim fonksiyonlar1 da dikkate alinmalidir.

Fikrin gelistirilmesi daha ileri gétiirmek tlizere gelistiriciler, Onerilen gelistirmeden
etkilenebilecek bagka profesyoneller ve yerel yetkililer ile konusabilirler. Bunlar,
yiikleniciler, kiracilar, varlik yoneticileri, finansorler, ve daha yiiksek risk
yatirimeilart olabilir. Gelistiriciler, gelistirme siirecinde rol alacak olan diger kisilere
projeyi tanittiktan ve cevaplarini degerlendirdikten sonra, projenin ti¢lincli agamasi
olan fizibilite agamas1 yani kesin saptama agsamasina taginmasina degip degmedigini
belirlemelidirler. Bununla birlikte, gelistirici bundan once daha detayli pazar
aragtirmalar1 baglatmalidir. Bu yolla, kullanici ihtiyaglarina dayanan pazar paylar
tanimlanir. Gelistirici arastirmasini ne kadar ileri diizeyde yaparsa, pazar payini o
kadar kesin belirler ve riskini o kadar azaltir. Onerilen mekan1 kimin kullanacag1 ve
kamunun projeye nasil tepki verecegi sorular1 Onemlidir. Rakiplerce oOnerilen

ozellikler, fonksiyonlar ve hizmetler dikkate alinmalidir.

Bu siireg sirasinda, stirekli biriken bilgi ve tamamlanan analizlerin; potansiyel risk ve
kazanclar1 gelistiricinin hedeflerine baglayan ana c¢ergeveye adapte edilmesi

fonksiyonu atlanmamalidir. Test analizleri siirekli revize edilmelidir [10].

3. Fizibilite Calismasi

Uygulanabilirligin kesin saptamasi, liclincli asama olan fizibilite calismasinin
amacidir. Fizibilitenin asla kesin bir kanit olmadig1 unutulmamalidir. Tercih edilen
sonuglar hicbir zaman projenin garantisini veremez. Bu kararin tahmin edilen

sonuglarinin gergeklesebilecegi bir olasiliga dayanir.
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Bu asama gelistiricinin belirledigi projenin piyasa kosullarina uygunlugunu, yasal,

fiziksel ve finansal ac¢idan olabilirliginin saptanmasi i¢in yapilir.

Bu asamada piyasa analizi detayli bir sekilde yapilmalidir. Piyasadan toplanan
bilgiler, projenin degerinin hesaplamasi yontemi olan indirgenmis nakit akim

verilerinin olusturulmasini saglar.

Projenin fizibl olabilmesi i¢in, hesaplanan proje degerinin, proje maliyetleri agmasi

gereklidir.

Tipik bir fizibilite analizi, yonetici 6zeti, market analizi, 6n taslak ¢izimleri, maliyet
tahminleri, kaynak saglayan kurulusun bilgilerini, degerin tahmini konularin1 igerir.
Gelistirilen projenin karmasik ve biiyiikk Ol¢eklere sahip olmasina bagli olarak,

fizibilite ¢aligmas1 uzunluk, kapsam ve maliyet acisindan farklilik gosterebilir.

Bir fizibilite ¢alismasi asagidaki unsurlari icermektedir:
e Pazar aragtirmast,
e On proje,
e Maliyet tahmini,
e Finans kosullar1 ve kaynaklartyla ilgili bilgi,

e Deger durumu ve kesin fizibilite tahmini .

Pazar arastirmasi, fizibilite analizinde en hayati unsurdur. Bir pazar arastirmasinda,
ilk adim bdlgenin, yerlesimin, c¢evrenin ve arsanin karakteristik oOzelliklerinin
dikkatlice gozden gecirilmesinin yani sira, ulusal ekonomik kosullarin ve planlanan
uzun vadeli egilimlerin incelenmesidir. Ikinci adim, pazardaki mevcut projelerin
detayli olarak incelenmesidir. Bulunan bu bilgiler 1s1ginda projenin pazar igindeki
yeri ve mevcut projelerin emilim oranlarinin saptanmas: gerekmektedir. Incelenen
projeler sayesinde deger tahmini yapilabilir. Diisiiniilen projenin taslak planlar
hazirlanir. Kesin fizibilite agamasinda ihtiya¢ duyulan planlar, nihai projeye daha
yakin planlardir. ikinci asamada, projenin yapim maliyet tahminine katilmak iizere,
tutulmus veya kontratt yapilmis arsa icin gerekecek altyapt ve planlanan

altyapisal/cevresel gelistirme unsurlar1 belirlenmelidir.

Deger dokiimii ve kesin fizibilite tahmininde kritik nokta, kiyaslanabilir projelere
dayali gercek kira ve satiglarin kullanilmasidir. Tahmini bir indirgeme oran
kullanilarak, analist, planlanan isletme nakit akisini, proje ile ilgili bilinen her seyi

kapsayan gegerli bir giincel degere indirir. Bagka bir deyisle pazarla ilgili tiim bilgi,
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rekabete bagli mekan kalitesi, gelecek akimlar ve tiim planlamalara iliskin riskler
belirli bir noktadaki bir degere geri tasinir. Daha sonra analist daha 6nceden yapilmis

maliyet tahminiyle bu degeri karsilastirir.

Dordiincii fazdan yedinci faza kadar, fizibilite g¢alismasi siirekli rafine edilir.
Fizibilite caligmasi riskin gelistirme siirecinde riskin kontrolii i¢in yapildigindan

onemli bir yonetim aracidir [10].

4. Kontrat Goriismeleri

Dordiincii asamada, projeye baslama kararini uygulamak iizere kontratlar diizenlenir.
Fizibilite analizi, bu asamada bir satis ve pazarlik araci ve koordinasyon araci olarak

hizmet eder. Gelistirme ekibinin her bir {iyesi ile detayl1 bir anlagsma yapilmalidir.

Kontratlar riskin kontrol edilmesini saglayan araglardir. Kontratlar sayesinde insaat,
tamamlama, resmi acilis bina ve varlik yonetimi asamalarindaki fiziksel, finansal,
pazarlama ve operasyonel aktivitelerin kurallarinin saptanmasi saglanir. Kontrat

goriismelerinde asagidaki asamalar {izerinde calisilir;

¢ Finansmanin ayarlanmasi,

e Gayrimenkulii etkileyen ¢evresel faktorler,

e Tasarimcilar ve yiikleniciler konusunda karar verilmesi,
e Ana kiracilar konusunda karar verilmesi,

e (Ozsermaye kullanim1 konusunda karar verilmesi,

e Partner olarak kamu iligkilerinin kurulmasi [10].

5. Resmi Sozlesme

Bu asamada goriisiilen kontratlar imzalanir. Eger disardan bir yatirim gelistirme
stireci iginde bulunacaksa, ortaklik anlasmasi imzalanir. Bununu yani sira finansorle
yapilan goriismeler tamamlanir, anlasmalar imzalanir. Insaat esnasindaki olabilecek

tehlikeli durumlar igin sigorta anlagmalari yapilir.

Bu asamada, gelistirici saha yoneticisi veya mimar1 gérevlendirerek gelistirme stireci
icin bir kontrol mekanizmasi kurar. Ana yiiklenici de kontrol i¢in resmi bir siire¢

kullanmalidir [10].
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6. Insaat Asamasi

Insaat asamasi siirecinde gelistirici yonetim {izerine fokuslamir. Bu asamada en
onemli nokta, zaman, kalite ve biitcedir. Gelistirici bu asamada, bu siirecte gorevli
olan tiim oyuncularin gorevlerini tam olarak yapmasi, isin kalitesi ve tiim maliyetin
diizgiin olarak kayda alinmasini takip eder. Gelistirici tasarim, insaat, pazarlama,
finansman, isletme ve kamu sektoriindeki oyuncular arasindaki koordinasyonu saglar

[10].

7. Tamamlama ve Resmi Acilis

Bu asama, son pazarlama ve satislar, sahada yonetimin baglamasi, isletme
kadrosunun egitimi, finansal olarak insaat kredisinden, siirekli (permanent) krediye
gecis doneminin diizenlenmesi, hizmetlerin tamamlanmasi ve biiyiik acilis1 kapsar.
Bu asama gelistirme siirecinde son aktif asamadir ve sekizinci agamadaki miilk,

varlik ve portfoy yonetimine hazirlik yapilir [10].

8. Miilk, Varlik ve Portfoy Yonetimi

Bina, varlik ve portfdy yoneticileri, performanslar1 ve stratejik planlarla projelerinin

degerini maksimize etmek amacindadirlar.

Bina yoneticileri, varligin giinliik isletmesi konusuna odaklanirlar. Varlik yoneticileri
bina yoneticilerinin iizerindedir ve onlara varliklarinin degerini maksimize etmek
icin stratejik planlar gelistirme konusunda yardim ederler. Portfoy yonetimi ise,
igverenin yatirrm amaglarint anlamak ve yonetmek ve varlik ydneticilerinin

performansini degerlendirmek konularini igerir.

Gayrimenkul projeleri sadece bina olarak kabul edilmemeli ve dinamik bir isletme
olarak rekabet¢i piyasa igerisinde degisime uyum saglayacak sekilde isletilmelidir.
Gayrimenkul sektoriinde, varlik ve portfoy yonetimi, gelistirmek ve biiylitmek
tizerine olmalidir. Miilk yoOnetiminde projenin degerinin siirekliligi ve artisi
benimsenmelidir. Detayli yonetim planlari, biitce, giinliik isletme faaliyetlerinin
takibi, piyasa kosullarina bagli olarak degisebilme esneklige sahiplik proje
yonetiminde gereklidir [10].
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3.5 Tiirkiye’de Gayrimenkul Gelistirme Siirecinin Gelisimi

Tiirkiye’de insaat sektoriindeki hizli gelisim, pazar odakli projelerin hayata
gecirilmesi, ¢ok biiyiik ingaat sirketlerinin ve biiyilik yatirimcilarin giindeme gelmesi,
diinyadaki gelismeleri yakindan takip eden profesyonel gayrimenkul gelistirici
sirketlerin ortaya ¢ikmasini zorunlu kilmistir. Bugilin, Tirkiye’de gayrimenkul
gelistirme sektorii, aligveris merkezlerinin, ¢ok katli ofis binalarmnin, liks villa ve
apartman projelerinden olusan planli konut projelerinin ve uydu kentlerin, turizm

komplekslerinin ¢ok hizli gelisimine sahne olmaktadir [15].

Tiirkiye’de gayrimenkul gelistirme sektoriiniin olusumuna dair Istanbul Proje
Yonetim Dernegi Baskani Hasol Erktin’in Gyoder’in diizenledigi Gayrimenkul
Zirvesi II’de yaptigi “Gayrimenkul’de Planlama Donemi Yasiyoruz” konulu

konusmasinda yaptig1 tespitler su sekildedir:

“Tiirkiye’de kaliteli yapilanma ile nadiren karsilasilan donemde insaat belirli bir
kaliteyi tutturabilirse, projeye alict bulmak giiniimiizdeki kadar zor degildi. Sektorde
hemen hemen bir tekel s6z konusuydu. Bu durumda yatirimci arsa sahibi ile kat
karsilig1 bir anlagsma yaparak fazlaca risk almadan ingaatini1 finanse edebiliyor ve
kismen insaat sirasinda kismen de insaat tamamlandiktan sorma satigini
tamamlayabiliyordu. Sekil 3.4’de Tiirkiye’de gayrimenkul sektoriinde yillara gore

degimler gosterilmistir.

Insaatin . | Pazar
Kalitesi — | Finansman > Pazarlama "|Yaratma
701 Yillar 801 Yillar 90" Yillar 2000 veOtesi Yillar

Sekil 3.4: Tiirkiye’de Gayrimenkul Sektoriinde Yillara Gore Degisimler

Bu doénemde kiralama o denli yaygin degildi. Arsa sahibi ve miiteahhit veya finansor
bir araya gelip, isi bir mimara veriyorlardi. Mimar kendi 6n projeyi hazirladiktan
sonra bir ingaat miithendisi ve bir tesisat miithendisi ile elektrik miithendisine proje
yaptiriliyordu. Bu proje belediyede onaylandiktan sonra, miiteahhit kendi kurdugu
bir ekiple insaatin1 kendi yaptiriyordu. Bu donemde talep kaliteye yonelikti, risk
minimumdu. Pazarlama minimumdu, miiteahhit binasin1 yakinlarina bile pazarlasa

bu yeterli olabiliyordu. Yatirim boyutu da bina diizeyindeydi ve satis amacliydi. Bu
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donemde biliylik yatinmlar sadece devlet tarafindan {istlenebiliniyordu [19].” Bu

donemdeki projenin gelistirme siireci “Yap-Sat Donemi” Sekil 3.5’de gosterilmistir.

Arsa
Sahibi

Miiteahhit
Finansor

Sekil 3.5: Gayrimenkul’de Yap- Sat Donemi

Striiktiir

—> Mimar

— | Mekanik

—

Belediye |—»

Yapim | —»
Yonetimi

Satig

Elektirik

“Gliniimiizde kaliteli yap1 stogu arttig i¢in artik sadece kaliteli yapt yapmak yeterli

olmamaktadir. Buna karsilik kent merkezlerinde arsa bulma olanagi azaldigindan

kent digina toplu yonelim s6z konusudur. Tiiketiciyi kent digina ikna edebilmek i¢in

ise cazip olan haklar ve kavramlar 6n kosul haline gelmistir. Talep kesin olarak belli

olmadigindan gerek tiiketicinin taleplerini arastirmak gerekse kavrami tiiketiciye

anlatabilmek ve duyurabilmek pazarlama ag¢isindan 6nem kazanmaktadir.

Pazar arastirmalar1 ve pazarlama giinlimiizde gayrimenkul sektoriiniin ayrilmaz bir

pargast haline gelmistir. Talep degisken risk haline gelmistir ve istastistiksel olarak

hesaplanabilmektedir ve bilingli risk alinabilmektedir [19].” Gayrimenkul gelistirme

stireci arttk daha kompleks hale gelmistir. Sekil 3.6’de gayrimenkul gelistirme

projelerindeki son donemdeki siire¢ gosterilmektedir. Bu donem “Yap-Sat-Kirala

Donemi” olarak adlandirilmistir.

Girisimei

Sekil 3.6: Gayrimenkul’de Yap-Sat-Kirala Donemi
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“Gelecekte ise sektorde talebi yaratmak girisimciye diisecektir. Girisimcei su an igin
bilinmeyen ihtiyaglar1 saptayacak ve heniiz uygulanmamis kavramlarini yaratmak
zorunda kalacaktir. Gilinlimiizde yatirimin boyutunun biiyliimesiyle birlikte
orgiitlenme sistemi ¢ok karmasik hal gelmistir. Son iirlinii etkiyecek her tiirlii etkeni
dikkate almak ve planlamaya dahil etmek gerekmektedir. Bu karmasik yapi altinda
disiplinler arasi1 koordinasyonu saglamanin yani sira maliyet, kalite ve siire
optimizasyonunun dikkate alinmasi gerekmektedir. Istenen kaliteyi elde ederken
paranin ve zamanin dogru harcanmasini saglamak da yatirimlar i¢in yasamsal boyutu

tasimaktadir.

Disiplinler arasi bu calismada farkli meslek gruplari bir proje yonetici tarafindan
yonetilmektedir. Proje yoneticisi bu gruplar arasindaki koordinasyonu saglarken ayni
zamanda da kaynaklarin dogru harcanmasini saglamaktadir.

Tim bunlara ek olarak, bugin “Bilinmeyeni bil, bulunmayani bul” dénemi
yasanmaktadir. Gelecekteki talebi yaratmak gelistiriciye diisecektir. Gelistirici
olmayani icat etmek, yeni konseptler yaratmak zorundadir. Tiiketicinin su an
bilinmeyen ihtiyacin1 ve heniiz yapilmamisi yaratan ayakta kalabilecektir. Biiyiiyen
finansman ihtiyacin1 6zel paketlerle ve degisken senaryolarla karsilamak da
finansman acgisindan Onemli bir boyut olusturmaktadir. Yatirimin boyutunun
biiytimesiyle birlikte orgiitlenme sistemi daha karmasik bir hale gelmektedir. Son
iriinii etkileyebilecek tiim etmenleri dikkate almak ve planlamaya dahil etmek
gerekmektedir. Bu karmasik yap altinda disiplinler aras1 koordinasyonu saglamanin
yani sira maliyet, kalite ve siire optimizasyonunun dikkate alinmasi1 gerekmektedir.
[19].”

Gelistirme projeleri, Tiirkiye’de genellikle finans kism1 biiyiik bankalar tarafindan,
insaat kismi ise, konusunda uzman insaat sirketleri tarafindan {stlenilen ortaklik
yapilar ile ¢oziilmektedir. Yabanci yatirimcilar da Tiirkiye’de gayrimenkule dayali
yatirnm ve gelistirmeleri, yine 1§ alanlarinda iyi isim yapmis ve deneyime sahip bu
sirketlerle gergeklestirmeyi tercih etmektedir. Tirkiye’de gayrimenkul gelistirici
sirket diye anilan sirketler arasinda birgok sirkete sahip olan “Holdingler” mevcuttur.
Bu holdinglerin bircogunun alt grup sirketleri icerisinde insaat sirketleri mevcuttur

[15].
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Ayrica lilkemizde 1996 yilindan itibaren gayrimenkul sektoriine girmis bulunan
Gayrimenkul Yatirim Ortaklart bulunmaktadir. Bu sirketler, insaat sektoriiniin
kurumsallagsmis ve konusunda uzmanlasmis kuruluslariyla ortak projeler gelistirerek
Tiirkiye’de gayrimenkulleri menkullestiren, finans piyasalarinda likidite saglayan
kurumlardir. Béylece gayrimenkul sektoriine, dolayisiyla da Tiirk ekonomisine ivme
kazandirmaktadirlar. GYO’lar SPK denetiminde olan ve %49’u halka agik, biitiin
faaliyetleri periyodik bir sekilde incelenerek raporlanan ve profesyonel kadrolarca
yonetilen yapiya sahiptir. Gayrimenkul sektoriiniin kurumsallasma ve markalasma

stirecinde GYO’lar ¢ok 6nemli bir isleve sahiptir [20].

Bugiin Tiirkiye’de gayrimenkul sektdriinde diinden bugiine ¢ok hizli gelismeler s6z
konusudur. Sektorde sayisi siirekli artan gayrimenkul gelistirme sirketleri ve
gelistirilen gayrimenkul projeleri ile gelecekte kurumsallagsmis ve iilke ekonomisinde

Oonemli bir yere sahip bir sektor yaratilacagi diisiintilmektedir.

3.6 Tiirkiye’de Gayrimenkul Gelistirme Siirecinde Rol Alan Aktorler

Tirkiye’ de gayrimenkul gelistirme; arazi, konut, aligveris merkezleri, organize
sanayi bolgeleri, ofis ve karma (mixed-use) Vvb. gelistirme seklinde

yapilabilmektedir.

Onceleri gayrimenkul gelistirme siirecinde, kooperatifler ve miiteahhitler yer alirken
artik giinimiizde ana oyuncular olarak, gayrimenkul gelistirme sirketleri, kamu

kurumlart ve hizmet kuruluglari yer almaktadir.

Gayrimenkul gelistirme isi yapan sirketler, “Insaat Sirketleri, Holdingler, Anonim ve
Limited Ortaklik Sirketleri, tek projeye 6zgiin kurulan ortakliklar (Joint Ventures) ve
GYO’lar (Gayrimenkul Yatirim Ortaklari)”dir.

Kamu kurumlar ise, Milli Emlak, Tapu Kadastro Genel Miidiirliigli, Toplu Konut
Idaresi (TOKI), Ozellestirme Idaresi, Emlak (Konut) Miistesarhgi, Biiyiiksehir
Belediyeleri ve Yerel Belediyelerdir.

Bu kuruluslarin disinda, gayrimenkul gelistirici sirketlerin faaliyetleri sirasinda
belirli donemlerde gorev alan, sirketin biinyesinde kurulabilecegi gibi, disaridan

hizmet alinmasi yolu ile faydalanilabilen hizmet kuruluslari bulunmaktadir.
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Bu kuruluslar,

e Tasarim/Yapim Ekipleri,

e Gayrimenkul Servis Firmalari; Pazar Danismanlari, Degerleme Uzmanlari,
Avukatlar, Emlak Aracilik ve Pazarlama Sirketleri, Halkla Iliskiler/ Reklam
Ajanslari, Bina Isletme ve Bakim sirketleri,

e Kreditorler (Genellikle bankalar) ve finans kuruluslardir [14,15].
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4. GAYRIMENKUL GELISTIRME PROJELERINDE FiZIiBILIiTE ANALIZI

Gayrimenkul yatirnmcilart yatirdiklar1  paranin  geri  dontisiindeki beklentileri

stirecinde risk alirlar. Bir yatirnmin getirilerinin hesaplanmasi i¢in Onceden belli

varsayimlar yapilmasi gerekmektedir. Ciinkii buna bagl olarak yatirimci proje i¢inde

bulunup bulunmama kararim1 verecektir. Bu nedenle yatirim Oncesinde yapilan

fizibilite ¢aligmalar1 biiyiik 6nem tagimaktadir.

Bir gayrimenkul projesi, seg¢ilen hareket yoni icin, belirli kisitlamalar ve mevcut

kaynaklar dahilinde, agik¢a tanimlanmis hedefe ulasilmasinda makul bir olasilik

olmasi halinde fizibl olarak tanimlanir.

Bu tanimdan ¢ikarilan sonuglar;

Fizibilite ¢aligmalar1 hicbir zaman kesinlik gostermez ve projenin basarisini
garantilemez.

Fizibilite ¢alismasindan 6nce kesin hedefler belirlenmis olmalidir.

Fizibilite ¢calismasinda belirlenmis hedefler icin alternatifler olusturulmali ve
bu alternatiflerin uygunlugu test edilmelidir. Uygun bulunan alternatifle,
hedeften bir {riine donlisimiin saglanip saglanamayacagma cevap
aranmalidir.

Secilen alternatifin ¢esitli kisitlara da fiziksel ve yasal sinirlamalarda igerecek
sekilde uygunlugu smanmalidir. Bir projenin fizibl olmasi igin, ¢esitli
kisitlamalar karsisinda da fizbl olmasi ve kullanilacak sermaye ile projeye

tahsis edilen insanlarin miktarinin optimize edilmesi gerekmektedir [10].

Bir gayrimenkul yatirnminin fizibl olarak kabul edilmesi i¢in,

Fiziksel olarak miimkiin olmalidir.
Yasal olarak i1zin verilebilir olmalidir.
Finansal olarak yapilabilir olmalidir.

Azami diizeyde verimli olmalidir [4].

Sekil 4.1°de gayrimenkul yatiriminin fizibl olma durumu gosterilmistir.
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Fiziksel Finansal
agidan fizibl ‘ acidan fizibl

Sekil 4.1: Fizibl olma Durumu

Yasal acidan
fizibl

Gayrimenkul gelistirme siirecinde yapilan tiim etiitler cogu zaman ayni zamanda

baslar ve birbirine paralel olarak devam eder.

Fizibilite analizi, projenin gergeklesip gerceklesmeyecegi lizerinde c¢aligir. Tipik bir
fizibilite analizi, yOnetici Ozeti, pazar analizi, on taslak plan ¢izimleri, finans
kaynaklarini, yerel yonetimin diislinceleri, ¢evresel degerleri ve finansal fizibiliteyi

igerir [21].

4.1 Fizibilite Analizi Siirecinin Tanimlanmasi

Bir fizibilite calismasinda, yonetici Ozeti, pazar analizi, 6n ¢izimler, maliyet
hesaplari, finansman kaynaklar1 yer alir. Bu bilgiler pazar analizinin igerigini

olusturur. Bir sonraki siire¢ finansal fizibilite calismasinin yapilmasidir.
Fizibilite analizi slirecindeki genel asamalar su sekildedir;

e Gayrimenkuliin ve yakin ¢evresinin tanimlanmast,

e Talep analizi, Pazar Analizi
e Arz analizi,

e Satilacak/Kiralanacak alanlarin belirlenmesi,

e Maliyet analizi,

e Finansman maliyeti,

e Finansal analizler,

e Degerlendirme [21].

Pazar analizi, fizibilite calismalarinin Onemli bir pargasidir. Pazar analizi,

gayrimenkuliin ve yakin c¢evresinin tanimlanmasi, talep ve arzin saptanmasi
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konularin1 igerir. Pazar analizi sonunda ¢ikan sonuglar ve kabuller finansal fizibilite
calismalarinda kullanilir. Pazar analizi sadece fizibilite siireci i¢erisinde devam eden
bir siire¢ degildir. Projenin gelisme doneminde ve yonetim asamalarinda pazar

analizi ¢alismalarina devam edilmelidir.

Pazar analizi, talep ve arzin durumunun tespitinde onemlidir. Gelistirici; projenin
baslamasindan basarili bir projenin ortaya ¢ikmasina, projeye uygun arazi segmeye
ve ortaya c¢ikan iirliniin pazarda satilmasina kadar zamanimi ve kaynaklarini iyi

kullanmalidir.

Gelistiricinin baglica pazar kararlar1 projenin amacini, konumunu ve biiytikligiini
etkiler. Pazardaki her alan analiz edilmelidir. Bunlar; konutsal, endiistriyel, ticaret ve
karma kullanim alanlar1 olabilir. Gelistiricinin, gelistirilecek tasinmaz tipine gore

pazar hakkinda yanitlanmasini istedikleri sorular sunlardir:

e Pazarin hareketli oldugu, yatirim yapmaya elverisli bolgeler neresidir?

e Eger bir ingaat projesi gelistiricisinin bu bolgede arazisi olsaydi {izerine ne
insa ederdi?

e Hangi tip binalar i¢in finansorlerden kaynak temin edilebilir?

e Hangi tip binalar i¢in finansdrlerden kaynak temin edilemez?

e Arzu edilen popiiler fiziksel 6zellikler nelerdir?

e Bu alanda hizmet iireten diger gelistiriciler kimlerdir? Bunlar hangi tip proje
tretirler?

e Bagka gelistiriciler, ka¢ birim veya m?’lik bir alanda c¢alismayi
planlamislardir?

e Diger gelistiriciler, her ay kag tane tasinmaz satiyorlar?

e Bu tasinmazlarin en biiyiik alicilar1 kimlerdir?

e Hangi dénemlerde insaatgilar arazi almaya yonelirler? [21].

Pazar analizi, projenin bulundugu piyasay1 ve taleplerin diizeyini 6grenebilmek

icin yapilir. Yatirnm projesi kararlari, girisimecinin gelecekteki basarisinin

siirlarini 6nceden belirleyen kararlardir. Saglikli bir pazar analizi yapmadan bir

yatirim karar1 almak, gelistirici sirketleri, ileride iflasa siirlikleyecek olumsuz

durumlarla kars1 karsiya birakabilir [22].
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Pazar analizi siirecinde 6nemle incelenmesi gereken konular sunlardir:
e Bolgenin ekonomik biiylime potansiyelinin incelenmesi

Potansiyel market pozitif biiyiime egiliminde olmalidir. Bu egilimde olan bir bolgede
yeni proje yapildiginda emilimin kisa bir periyodda ger¢eklesmesi gerekir.
Biiylimenin yonii lizerinde calisilarak bu durumun gelistirilecek proje i¢in avantaj

haline doniistiiriilmesi gerekir.
e Emilim oranlar

Eger diisiiniilen bolgede yiiksek derecede bosluk oranlari varsa bdlgede arzin

fazlalig1 s6z konusudur. Bu durumda pazardaki nisin saptanmasi gerekir.
e Eski kiralama ve satiglarin incelenmesi

Gecgmis ve su anki satig ve kira fiyatlari talebin belirlenmesinde biiyiilk 6nem tasir.
Ornegin bolgedeki fiyatlar hi¢ degismemisse bu durum talebin artmadigini
gostermektedir. Fiyatlar diismiisse fazla arz s6z konusudur. Fiyatlarin artig
gostermesi durumunda ise diisliniilen proje tipi i¢in talebin varligindan soz

edilebilir[11].

Pazar analizi, lokasyon, biiyiikliik, tasarim, kalite, Ozellikler, hedef kitle, satis

stratejileri arastirmalarinda, karar verme asamasinda yardimci olur.
Pazar analizi ¢alismalarinda hedeflenen amaglar:
e Belirlenmis olan cografi alanda arz, talep ve emilim oranlarinin saptanmast,

e Hedef kitle ve buna bagl olarak gelistirilecek iiriiniin tanimlanmasi. Bu
sliregte ayn1 demografik 6zelliklere sahip potansiyel kitle belirlenir. Pazara ait
0zel verilerin elde edilmesi; Ornegin hedeflenen kitlenin tercihleri yasam

stilleri vb. gerekmektedir [3].

Gayrimenkul pazar analizi arastirmasi, hem pazarin potansiyelinin anlagilmasi hem

pazarlanabilirlik, hem de rekabet edebilirlik analizlerini igerir. [21].
Talep analizinde,

e Niifus, hane halki, demografik aragtirmalar,

e Gelir, satin alma giicti,

e Meslek dagilimi, ¢alisan niifus, sektorlere gore ¢alisan analizi,
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e Diger faktorler(gayrimenkul projesine bagl).
Arz analizinde,
e Emilim oranlan (Kiracilar ve satin alanlara bagli),
e Mevcut, insaat ve planlama agamasinda olan projeler,

e Bu projelerin konuma, kira ve satis fiyatlar1 ve iirlinlin kalitesine bagl olarak

nasil degistikleri,
e Projelerin ozellikleri, avantajli yonleri,
e Kiralama ve satig sartlar1 ve verilen tavizler,
incelenir.
Pazarlanabilirlik Analizi

Uriiniin piyasa kosullarinda nasil emilecegi, satilacag: ve kiralanacag arastirilir. Bu
analiz caligmalari, kullanic1 profillerini, gelistirilecek projenin 6zellikleri, servisleri,

konfor 6zellikleri ve satis stratejilerini icerir [5,21].

Pazarlanabilirlik analizi, yapilacak projenin pazardan istenen pay1 alip almayacagi
tizerinde calisir. Bu analiz, piyasada talebe karst cevap vermeyen noktalarin

saptanmasinda 6nemlidir [21].

Bir pazarlanabilirlik analizi degerin dort faktorii lizerine kurulmustur: Yarar, kitlik,
arzu ve satin alma gilicii. Bu dort faktoriin etkilesimi miilkiin pazarlanabilirligini
saptamaya yardimci olabilecektir. Yararlilik ve kitlik, arz tarafindaki faktorler, arzu
ve satin alma giicii ise talep tarafindaki faktorlerdir. Bir miilkiin gelistirilmesi,
genellikle ingaat asamasi ve pazarlama asamasinda s6z konusudur. Pazarlanabilirlik

analizi degerin tahmin edilecegi bu siireglerin tiimiinde yapilmahidir [5].

Pazar analizi siirecinde istatistiksel veriler, satilik, kiralik fiyatlarinin projeksiyonu,
bosluk, emilim oranlarinin saptanmasi yani sira kalitatif ve kantitatif analizlerin
yapilmas: da 6nem kazanmistir. Ornegin, hangi tasarim ozellikleri kullanicilara
cekici gelmektedir sorusu i¢in survey caligmalari, fokus grup caligmalariyla belli
gruplarla iizerinde arastirmalar yapilabilmektedir. Ozellikle yeni bir pazar alaninda
proje yapilmasi planlaniyorsa, kalitatif analizlerle bélgenin derinlemesine taninmasi
ve riskin azalmasina yardimci olacaktir. Derin analizlerle, fark edilemeyen sartlarin

yakalanmasini saglanacaktir [21].
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Pazar analizi siirecinde demografik verilerle yas, gelir durumuna gore belli gruplar
incelenebilmektedir. Bunu yami sira belli demografik gruplar iizerinde psikolojik
Ozellikleri ve yasam tarzlarina yonelik arastirmak yapilan analizin daha kesin
sonuglara varmasinda yardimci olacaktir. Bu tiir calismalarla tiiketici egilimleri
saptanabilmektedir. Tiiketici egilimlerinin ortaya konmasi son yillarda pazar
arastirmasi yapilirken énemle durulan konular arasina girmistir. Tiketicilerin {iriin
ile ilgili olarak psikolojik ve sosyo psikolojik davraniglarinin ortaya konmasi ve satin
alma egilimlerinin belirlenmesi yapilacak projenin basarili olmasina énemli katkida
bulunmaktadir [22].

Yasam tarzina yonelik arastirmalar igin tiiketici anketleri kullanilabilir. Bu tiir
calismalar, gelistiricilere iirlin hakkinda tiiketicinin bakis acisin1 anlamada yardime1

olur. Bu tiir ¢calismalar,
e Projenin giiglii ve zayif yonlerinin saptanmasi,
¢ Projenin pazardaki yerinin, rakip projelerle karsilastirilarak saptanmasi,
e Tiiketicinin yeni konseptlere olan bakis agisin,

e Tiketici kararlarinda etkili olan lokasyon, kira satis degeri, konfor

Ozelliklerinin sinanmasi,
e Planlanan proje i¢in kag adet kiraci veya alicinin yatirim yapacagi,
e Kiracilarin nasil bir gayrimenkul yonetimi istediginin saptanmasi,

konularinda yapilabilir [21].

Tiiketiciye yonelik arastirmalar i¢in iki farkli yontem kullanilabilir;
Kantitatif Arastirmalar /Nicel Arastirmalar

Arastirma yapilan konuyla ilgili sayisal degerlendirmeler yapmak, sayisal sonuglar
elde etmek amaciyla, ana kiitle iginden 6rneklem teorisine bagh olarak secilen ve ¢cok
sayida kisi ile standart bir soru formuna bagl olarak goriisme yaparak veri elde etme

teknigidir. Bu aragtirma tipinde kullanilan teknikler su sekildedir;

e Yiiz yiize Anket Teknigi
- Acik Alanlarda Yiiz ylize Anket
- Kapali Alanlarda Yiiz ylize Anket
- Kap1 Calarak Yiiz ylize Anket
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e Telefonla Anket Teknigi
- Kilasik Telefonla Anket
- Telesekreter Sistemli Telefonla Anket

e (Cevaplayicin Soru Formunu Doldurdugu Teknikler
- Postayla Anket Teknigi

Gazete/Dergi Okur Anketleri

Deneklere Doldurmasi igin Dagitilan Anketler

Posta yolu Ile Disket Gonderi
- Telesekreter Sistemli Telefonla Anket
o Bilgisayar Destekli Anket Teknigi
- Bilgisayar Destekli Telefon Ile Anket Teknigi
- Bilgisayar Destekli Yiiz yiize Anket Teknigi
- Internet Uzerinden Anket Teknigi

Kantitatif Arastirmalar /Nicel Arastirmalar

Arastirilan {riin, sektor ve tiiketici kitlesi ile ilgili detayli ve derinlemesine veri
toplamak ve konu ile ilgili nedensellikleri aciklamak, tiiketici grubunu daha yakindan
tanimak, incelenen konuyla ilgili hipotezler olusturmak amaciyla kiiciik gruplarla
“grup tartigmalar1” veya “derinlemesine goriigmeler” olarak adlandirilan teknikler
araciligr ile veri toplamaya dayali bir arastirma tiiridiir. Sonuclar1 genellemeyen,
biiyiikk 6rneklemler iizerinde degil, az sayida denekle goriisiilerek gerceklestirilen
deneklere sorulan sorular ve arastirma akisi konusunda esnek olunabilen aragtirma
teknigidir. Kalitatif aragtirmalar, 6l¢mek amaciyla degil anlamak amaciyla yapilir.

Bu arastirma tipinde kullanilan teknikler su sekildedir:

e Grup Tartigmalar1 Yontemi
- Mini Klasik Tartigmalar1 (3-4 Denek)
- Klasik Grup Tartismalari (7-8 Denek)
e Derinlemesine Goriigmeler Yontemi
- Teke Tek Gorlismeler
- Moderator+2 ‘li Goriismeler [23].
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4.1.1 Gayrimenkuliin ve Yakin Cevresinin Tanimlanmasi

Bu siiregte, gayrimenkul yasal ve fiziksel agidan incelenir. Fiziksel 6zellikler iginde
boyutu, geometrik sekli, cephe uzunluklari, e§imi, jeolojik ozellikleri, konumu,
onemli merkezlere olan mesafeleri (aligveris merkezleri, yonetim merkezi, calisma
merkezleri, dinlenme ve eglence merkezlerine, toplu tasima noktalarma olan
mesafeleri vb.), goriiniirliik, ulasilabilirlik 6zellikleri, ¢evresel 6zellikleri, yapilanma
sartlar1 incelenir. Arsa tlizerinde gelistirilecek projenin fiziksel ve ¢evresel 6zelikleri

acisindan uygunlugunun sinanmasi yapilir.

Gayrimenkuliin 6zellikleri incelendikten sonra ig¢inde bulundugu cevre ozellikleri
detayli olarak incelenir. Cevre Ozelikleri, komsuluk cevreleri ve semtlerin sinirlari
arsanin ve projenin degerinde etkili olan yoreleri tanimlar. Bu smurlar, arazi
kullanim1 veya demografik ve sosyo-ekonomik Ozeliklerdeki gozlemlenebilir
degisikliklerle kesisebilir. Yapi tiirleri, sokak diizenleri, arazi yapisi, bitki Ortiisi,
parsel Dbiiyiiklikleri gibi fiziksel Ozellikler arazi kullanim bdlgelerinin
tanimlanmasinda kolaylik saglarlar. Ulasim arterleri (karayolu, demiryolu, ana
caddeler), nehir, golet, dereler, tepeler, daglar vadiler de piyasa ydresinin

siirlandirilmasinda kullanilabilir. [4,5].

4.1.2 Talep Analizi

Bir gelistirme projesinin pazar arastirma siirecinde talep ile ilgili aragtirmalar biiyiik
onem tasir. Talebin belirlenmesinde ise pazarin yapisinin anlasilmast birinci
kosuldur. Talep ile ilgili aragtirmalarin ilk asamasinda pazar yapisini ortaya koyacak
pazar arastirmasinin yapilmasi gereklidir. Yatirnmin gerceklestirebilmesi ile
tiretilmesi s6z konusu olacak mal ve hizmetlere iliskin pazarin biiyiikliigii, bu pazarin
gelecekte gosterecegi gelisme, yapilacak yatirim ile pazarmm ne kadarinda etkili
olunacagi, muhtemel pazar payi, mal ve hizmetlerin pazarda hangi imaj ve 6zellikler
ile satilacagi, satis fiyatinin ne olacagi pazar arastirmasindan elde edilecek bilgilerle

belirlenir [22].

Ulusal, bolgesel, yerel ekonomik kosullar talebi etkiler. Fakat talebi etkileyen en
onemli etkenler yerel ekonomik kosullar ve demografik verilerdir. Makro ekonomik
kosullar, tiiketici glivenini, ticari yatirim aktivitelerini etkiler. Gayrimenkul pazar

analizinde, bolgesel ve yerel ekonomik gostergelere agirlik verilir. Tiiketicinin
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demografik bilgileri, hangi {irlinden ne kadar iiretilmesi gerektiginin, hangisinin hizl
satilip veya kiralanacaginin, hangi biiyliklerin talep edildiginin, hangi fiyatlarin
uygulanabileceginin tanimlamasi asamasinda en Onemli etkendir. Talep analizi
stirecinde elde edilen verilerin desteklenmesi i¢in yasam stiliyle ilgili analizlerinde

incelenmesi gerekir [3,21].

Talep analizi siirecinde ekonomik gostergeler, isgiicii istatistikleri ve tiiketici grubun
demografik verileri incelenir [21]. Talep, tiiketicilerin gereksinimleri, satin alma
giicli, ve tercihlerini yansitir. Talep analizi, planlanan projenin potansiyel
kullanicilarinin = —6rnegin  alicilar, kiracilar veya c¢ekecegi miisteri kitlesi-
tanimlanmasina odaklanir. Talep analizi, belirli her miilk tiirii i¢in son {irline veya

gayrimenkuliin sagladigi hizmete odaklanir [5].

Asagida talep analizinde konut, alisveris merkezi, ofis ve oteller i¢in 6nemli faktorler

verilmigtir.
Konut pazarn icin talep analizindeki 6nemli faktorler

e Piyasa yoresinin niifusu — hane halklarmin biiyiikligii ve sayisi, hane halki
olusumunda artig veya azalislar, bilesimi ve yas dagilima,

e Gelir (hane halki ve kisi basina),

e Istihdam tiirleri ve issizlik orani,

e Mal sahipleri ve kiracilarin yiizdesi,

e Tasarruf diizeyleri ve bor¢ verme sartlar1 gibi finansal hususlar,

e Arazi kullanim diizenleri ve kentin biiyiime ve gelisme yonii,

e Komsuluk cevresinin fiziksel cekiciligini etkileyen faktorler, cografya ve
jeoloji (6rnegin, iklim, topografya, drenaj, kaya zemin ve dogal veya insan
yapisi engeller),

e Yerel vergi yapist ve yonetimi, takdir edilen matrahlar, vergiler ve 6zel vergi
takdirleri,

o Kiiltiirel tesisler, egitim tesisleri, saglik tesisleri vb. noktalara olan mesafeleri.
Perakende pazar icin talep analizindeki 6nemli faktorler

e Ticaret bolgenin niifusu — hane halklarmin biiyiikliigii ve sayisi, hane halki
olusumunda artig veya azalislar, bilesim ve yas dagilim,

e Hane halki ve fert basina gelir (ortalama ve medyan),
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Hane halki gelirlerinin perakende alimlar i¢in harcanan yiizdesi ve
harcanabilir gelirin (efektif satin alma giicii) cesitli perakende kategorilerine
gore ylizdesi,

Ticaret yoresinde tutulan satiglarin orant,

Bir perakende tesisinin karli bir bigimde isletilebilmesi i¢in gerekli satis
hacmi ve mevcut satiglarin m? basina hacmi,

Piyasada perakende bosluk orani,

Ticaret yoresinin disindan kaynaklanan perakende alimlarinin yiizdesi,

Arazi kullanim diizenleri ve kentin biiylime ve gelisme yoni,

Erisim (ulasim tesisleri ve karayolu sistemleri) ve ulasim maliyeti,

Perakende merkezinin ¢ekiciligini etkileyen faktorler (imaj, mallarin kalitesi

ve kiracilarin gohreti).

Ofis pazan icin talep analizindeki onemli faktorler

Bolgenin ofis yeri kullanan igverenleri; giincel ve gelecekteki tahmini
personel gereksinimleri,

Bir ofis ¢alisan1 igin gerekli biiro yerlerinin ortalama m? alanlari. Gerekli
sartlar is kategorisi, biiro ¢alisaninin isteki pozisyonu ve biironun kent disi
veya merkezi is alani igindeki konumu,

Belirli ofis binas1 sinifi i¢in bosluk oran,

A smifi ve B siifi binalar i¢in bir {ist sinifa gegme talebi veya B sinifi ve C
sinif1 binalar i¢in bir alt sinifa gegme talebi,

Arazi kullanim diizenleri ve kentin biiylime ve gelisme yonii,

Erisim (ulasim tesisleri ve karayolu sistemleri) ve ulasim maliyeti,

Ofis binasinin ¢ekiciligini etkileyen faktorler (insaat kalitesi, yonetim ve
kiracilik) ve destek tesislerinin mevcudiyeti (diikkanlar, lokantalar, eglence

merkezleri).

Sanayi pazari i¢in talep analizindeki 6nemli faktorler

Hammaddelerin mevcudiyeti,

Degisim olanag: (kur degerleri ve ticaret engelleri),

Endiistriyel yerleri kullanan bolge isverenleri; vasifli ve vasifsiz isgiicliniin
giincel ve tahmin edilen bulunabilirligi,

Arazi kullanim diizenleri ve kentin biiyiime ve gelisme yonii,
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e Erisim (ulagim tesisleri ve karayolu sistemleri) ve ulasim maliyeti,

e Uretim, toptancilik, perakendecilik, ulasim, iletisim veya genel hizmetlerdeki
istihdam,

e Bolgesel ekonomik biiyiime,

e Toplam istihdamdaki biiyiime,

e Perakende satislar,

e Tagima tiirii (6rnegin, kamyon, demiryolu, su, hava) ve {iriin tiiriine (biiyiik

veya kiiclik hacimli) gore kargo akislari. [5].

4.1.3 Arz Analizi

Arz, gayrimenkul iirlinliniin {iretimi ve bulunabilirligini ifade etmektedir. Arzi
incelemek i¢in, pazardaki rakip projelerin Ozelikleri detayli olarak incelenmelidir.
[21]. Rekabet edilen projeler, mevcut, insaat halinde ve planlama asamasindaki
projeleri igerir. Onerilen veya agiklanan projelere iliskin verilerin gelistirilmesi ve
analizinde dikkatli davranilmalidir. Cilinkii bunlardan bazilar1 sonuc¢ta insa
edilmeyebilir. Arz ile ilgili veriler bir¢cok yoldan toplanabilir.

¢ Yerinde yapilan inceleme,

e Insaat ruhsatlari, uygulama imar planlarmin goézden gecirilmesi ve rakip

arsalarin incelenmesi,
e Gayrimenkul gelistirici firmalar, gayrimenkul damigmanlart ve sehir

plancilariyla yapilan gériismeler [5].
Rakip projeleri arz analizinde incelenen faktorler su sekilde siralanabilir;

e Mevcut rekabetin miktar1 ve kalitesi (mevcut stok),

e Yeni ingaat hacmi (rakip ve tamamlayici) — planlama agmasindaki veya insaat
halindeki projeler,

e Bos arazinin bulunabilirligi ve fiyati,

e Insaat ve gelistirme maliyetleri,

e Giincel olarak teklif edilen miilkler (mevcut veya yeni insa edilmis),

e Mal sahibi tarafindan kullanilmasi veya kiraci tarafindan kullanilmast,

e Bosluk sayilar1 ve nedenleri,

e Alternatif kullanimlara doniigiim,

e Ozel ekonomik sartlar ve cevresel kosullar,
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e Insaat kredileri ve finansmanin bulunabilirligi,
o Insaat sartnameleri, imar yonetmelikleri ile difer yonetmeliklerin insaat

hacmi ve maliyet tizerine etkileri [5].

4.1.4 Satilacak Kiralanacak Alanlarin Belirlenmesi

Yapilan pazar analizi sonucunda projenin tasarimina iliskin karar vermek gerekir.
Bulunan veriler 1s18inda, mevcut imar kosullarina bagli olarak ve uygun tasarim
amaclar1 dogrultusunda insa edilecek birimlerin alanlar1 hesaplanir. Daha sonra bu

alanlar tizerinden satilacak ve kiralanacak alanlar belirlenip satis programi hazirlanir.

4.1.5 Maliyet Analizi

Projenin gergeklestirilmesi ile ilgili maliyetler bu asamada ele alinir ve tahminler
yapilir. Projenin maliyeti her zaman onemli bir fizibilite faktoriidiir. Bir arazi
tizerinde yeni bir gelistirme s6z konusu ise; bir gelistirme maliyeti tahmini yapilir.
Bir projenin gelistirilmesinin maliyet tahminleri araziyi, gerekli altyapi ve arazi

tizerinden planlanan gelistirmeleri kapsamaktadir [10].

Gelistirme maliyetlerini alt basliklar1 ve kapsamlari su sekilde siniflandirilabilir:

4.1.5.1 Arsa Ile ilgili Maliyetler

Isletmenin iizerine kurulacag: arsay1 satin alma bedeli ve satin almaya iliskin vergi,
resim, harg vb. giderler bu boliimde gosterilmektedir.

e Arsa rayig bedeli,

e Satin alim masraflar1 ve komisyon,

e Satin alim harglari.

4.1.5.2 insaat Maliyetleri

Insaat maliyetleri bina maliyetleri, bina dis1 maliyetleri ve miiteahhit karini igerir.
Bina maliyetleri kaba —ince insaat ve mekanik ve elektrik tesisat1 igerir. Bina insaat

ve bina tesisatlarinin alt basliklar1 asagida verilmistir.
Bina-Insaat Konstriiksiyonlarimin altinda su basliklar sayilabilir:

e Zemin isleri,
e Temeller,

e Dis Duvarlar,
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e Ic Duvarlar,

e Ddsemeler,

e Catilar,

e Sabit insaat donatilari,

e Diger ingaat konstriiksiyonlari.
Bina-Tesisatlarinin altinda su bagliklar sayilabilir:

e Pis su /temiz-su/gaz tesisati,
e [sitma tesisati,
e Havalandirma tesisati,
e Elektrik tesisaty,
e Telekomiinikasyon tesisati,
e Bina i¢i ulastirma ve tasima araclari,
e Kullanima yonelik tesisler,
e Bina otomasyonu,
e Teknik tesisler (tesisat) ile ilgili diger unsurlar.
Bina maliyetini etkileyen faktorler olarak malzeme ve is¢ilik, insaat teknolojisi, bina
genel prensipleri, kamu kisitlayici kurallart sayilabilir.
Bina Digi Insaatlar bash@ altinda ise su bashklar sayilabilir:
e Yesil alanlar,
e Sert zeminli alanlar,
e Agcik alanlarda insaat konstriiksiyonlari,
e Acik alanlarda tesisatlar,
e Acik alan donatilari,

e Diger agik alan maliyetleri.

Miiteahhit kari ise, toplam insaat maliyeti iizerinden genel olarak yiizde bir oran

belirlenerek hesaplanir [24].
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4.1.5.3 Diger Maliyetler

Diger maliyetler, imar ruhsat ve harglar, projelendirme, proje yonetim giderleri, satis
ve pazarlama giderleri, teslim ve yonetim giderlerini igerir.

e Imar Ruhsat ve Harglar: Imar uygulama harglari, imar plam tasarim bedeli,
imar danismanlik ve giderleri, ruhsat harclar1 ve yap1 denetim giderleri bu
baslik altinda toplanir.

e Projelendirme: Konsept ve avan proje, uygulama projesi, proje danismanlik
ve giderleri ve arazi ¢aligmalar1 bu boliimde gosterilmektedir.

e Proje Yonetim Giderleri: Kontrolliikk gérevini iistlenen ekip i¢in yapilacak
harcamalar bu boliimde gosterilir. Proje yonetimi ve uygulama danismanlik
giderleri bu boliimde gosterilmektedir.

e Satis ve Pazarlama Giderleri: Satis ofisi kurulus ve isletme, satis ve
pazarlama yonetimi, reklam ve halkla iliskiler ve satis sonras1 masraflar bu
boliimde gosterilmektedir.

e Teslim ve Yonetim: Aliciya satig tapu harci, iskan harci, goériinmeyen giderler

ve On isletme giderleri bu boliim altinda gosterilmektedir.

4.1.5.4 Beklenmeyen Giderler

Bazi onemli giderlerin unutulmasi, fiziksel harcamalarin tahmininde yapilan hatalar
ve beklenmeyen fiyat artislar1 (genel enflasyon disinda) gibi nedenlerle proje
maliyetinde ortaya c¢ikabilecek, onceden kestirilemeyen artiglart karsilamak icin
yatirirm donemi faizleri disindaki sabit sermaye tutarmin belli bir orani olarak

ongoriiliir [25].

4.1.6 Finansman Maliyetlerinin Tahmini

Proje icin maliyetler belirlendikten sonra kullanilacak finansman kaynaklarinin
belirlenmesi gerekmektedir. Proje finansmani planlanirken Oncelikle ele alinmasi
gereken konulardan biri 6zsermaye/ bor¢ dengesinin kurulmasidir. Borglanma
imkanlart1 ise, uzun vadeli ve kisa vadeli olmak iizere iki kalemde
degerlendirilmelidir. Finansman kaynaklarinda 6zsermaye ve uzun vadeli banka
kredisi disinda da birgok finansman alternatifi bulunmaktadir. Sirketin dogrudan

tahvil ihra¢ etmesi, ulusal veya uluslar arasi resmi finansman kurumlarindan
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bor¢lanma gibi diger alternatifler de degerlendirilerek uygun kosullar1 saglayan mali

yap1 olusturulmaya ¢aligilmalidir [16].

Finansman baglaminda hem krediyi hem de 6z sermayeyi dikkate almak gerekir.
Farkli finansal araglar nakit akisina yansitilir. Farkli fon saglayicilarinin her biri
kesin riskleri listlenmeye goniilliidiir ve orantili geri doniis beklerler. Net igletme
geliri c¢esitli finansman kaynaklar1 arasinda paylasilir. Potansiyel finansman
kaynaklarini olusturanlar riskleriyle orantili geri doniis alacaklar1 konusunda
kendileri giivence altinda hissetmek isterler. Sekil 4.2°de gayrimenkul yatirimlarinda

finansman kaynaklar1 gosterilmektedir.[4].

» LKredi
Net isletme gelirlerini olusturur
Arazi ve gelistirmelerin Finansman kaynaklar1
miilkiyet haklari arasinda boliiniir
Ozsermaye

Sekil 4.2: Gayrimenkul Yatirimlarinda Finansman Kaynaklari

Finansman saglayici kaynaklari, yatirim yapmaya ikna etmek igin, risklerine esdeger
bir kazang elde edeceklerine inandirmak gerekmektedir. Hem borg, hem de
O0zsermaye finansman kaynaklari, finanse edilecek proje i¢in birbirlerinin yatirim
gereksinimlerini anlamali ve karsilamalidirlar [10].

Proje finansman maliyetini karsilayacak mevcut net isletme geliri piyasa (arz ve
talep) ile smirhidir. Ornegin bir yatinmci, miilkiin zaten verimli bir sekilde
yonetildigini varsayarsak, keyfi bicimde kiralar1 yiikselterek veya isletme giderlerini
diisiirerek kazang oranimi arttiramaz. Bir projeye ait briit kiralar, kayda deger
artiglarin agik yaratmasi nedeniyle pazar tarafindan sinirlanir. Isletme giderleri de,
kiracilart kagirmayacak rekabetgi bir bakim programi siirdiiriilerek, piyasa
fiyatlarinda veya civarinda salinmaya zorlanir. Bu nedenle net isletme geliri

hesaplamalar1 piyasa varsayimlarini temel almalidir [10].

4.1.6.1 Finansmanin Sermaye Sahibine Kazan¢ ve Maliyetleri

Borg/deger oranlari genel olarak %60 ila %90 arasinda kiimelenmektedir. Bu

kiimelenmenin tesadiif olamayacak kadar yogun olmasi, bir Olciide borg
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finansmanindan yarar saglanabileceginin gostergesidir. Ayrica ¢ogu yatirimer %100
bor¢ finansmani da kullanmadig1 i¢in, sonugta bazi maliyetler bor¢clanma kazancini

dengelemek zorundadir ve boylece optimal bir borg¢ finansman seviyesi olusur.
Borg¢ Finansmani Kullanmanin Avantajlart

Bor¢ finansmaninin maliyeti (faiz orani), miilkiin getirdigi kazangtan (net igletme
geliri/maliyet) diisiik ise sonu¢ pozitif kaldiragtir. Bu gibi durumlarda 6zsermaye
yatirimcist i¢in bor¢ kullanmanin getiri ylizdesi, bor¢ kullanmamaya gore daha
yiiksektir. Ustelik mal sahibi bor¢ kullanirsa, her zamanki gibi faiz ddemeleri
vergiden dusiilebilir. Borg¢lanma ayni zamanda vergi matrahint 0zsermaye
yatiriminin Stesinde biiyiitliir ve bdylece amortismanin dogurdugu vergi korumasini
arttirir.

Bor¢ finansmani kullanmak, herhangi bir proje icin gerekli minimum yatirim
miktarin1 da azaltir. Yatirimcilarin sinirlt kaynaklart oldugundan, bir proje igin
azalmis minimum yatinm ihtiyaci, sermayelerini birgok yatirim arasinda
dagitmalarini, yani ¢esitliligi ve degisik alanlara yonelmelerini saglar. Yatirimlarin
cesitlendirilmesi portfoy riskini azaltir ve daha diisiik riskle daha yiiksek degere
ulagilir [10].

Bor¢lanma Maliyetleri

Bor¢glanmanin da maliyeti vardir. Eger belirlenmis alacak hakki -0yle ki 6zsermaye
yatirimeisinin alacaklarina gore onceliklidir- bir miilk tizerinde ise, nakit akisinin
O0zsermayeye gore degiskenligi artar. Artan degiskenlik daha ¢ok risk demektir; artan
risk ise degeri azaltir. Eger projenin nakit akisi, borg¢ servisi miktariin (bor¢ 6demesi
miktar1 ) altina diiserse yatirimci hacizle karsilasabilir.

Tasarruf fonlar1 toplayip daha sonra bunlar1 6zsermaye yatirimcilarina bor¢ olarak
veren finans kurumlari bu hizmetleri igin ticret alirlar. Bu iicretler genelde borglanan
tarafindan 6denir ve bu nedenle projenin maliyetine eklenir. Daha yiiksek maliyetlere
ek olarak, avantajlarindan yararlanmak i¢in borcu arttirmak (borca ilave yapmak)
O0zsermaye yatirimeisinin riskini arttirir. Ek borg, bor¢ vereni daha korumasiz
biraktig1 icin, getirisini ylikseltmeye yoneltir ki bu da dzsermayeye bir maliyettir
[10].
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4.1.7 Finansal Analizler

Finansal fizibilite ¢caligmalar1 projenin basarisinin saptanmasi igin nakit akimlar1 ve
karlilig1 tlizerinde calisir. Finansal fizibilite silirecindeki proforma analizleri nakit
akiglarinda satis oranlari ve insaat maliyetlerini gosterir. Projenin nakit akimlar1 proje
stirecindeki tiim harcama ve gelirleri igermelidir. Baslangicta proje i¢in sadece
harcama ve para ¢ikis1 soz konusudur. Satig ve kiralama islemleri basladiktan sonra
proje gelirleri olusmaya baglar. Para girisi ve para ¢ikisinin birbirlerini karsiladigi
nokta kritik nokta olarak adlandirilir. Bu noktadan sonra pozitif nakit akimi baslar.
Proforma analizleri risk alan kisinin ne kadar paraya ihtiyaci oldugunu gostermeye
yardimci olur. Proforma analizlerinde degiskenlerle kosullart 6rnegin faiz oranlar
satis hizlar1 vb. degistirilerek calisilabilir. Yatirimer proje icin gerekli olan nakit akisi

ve karlilig1 tanimlamak i¢in nakit akim analizi yapar [3].

4.1.7.1 Proforma Nakit Akis Tablosu

Proforma nakit akis tablosu, bir projeyi yliriitiirken olusmasi beklenen nakit akisini

belirten standartlasmis bir format kullanir. Tablo bircok 6nemli 6zelligi igine alir.

e Birincisi, bir proje zaten mevcut ve isletme nakit akislari fiili bir isletme
gecmisine temel olsa bile, bu akislarin gelecekte gergeklesmesi beklenir. Eger
proje heniiz gelistirilecek ise, beklenen nakit akislari benzer miilklerin igletim
sonuclarini baz alir.

e ikincisi, proforma nakit akis1 sadece isletme donemi i¢indir, ddnem sonu satis
degerini ya da finansmani igermez. Ayri bir tablo, miilkiin satigindan veya
miilkii elde tutma donemi i¢inde kendini finanse etmesinden beklenen nakit
akiglarini yansitir.

e Uciincii énemli ozellik, nakit akis tablosunun — en azindan bor¢ vereni
ilgilendirdigi kadariyla — vergi oncesi bir rapor olmasidir. Kredi verene
yapilacak kredi odemeleri vergi oncesi kismindan yapilir ve bu &deme
yapildiktan sonraki kisim vergiye tabidir. Bu nedenle kredi veren gelir vergisi
icermeyen bir proforma tablosunu inceler.

e Dordiinciisii, beklenen nakit akiglari tek miilkiyetli bir seneye ait olabilir veya
birgok tablo uzatilan donemler icin beklentileri yansitiyordur. Tek senelik

proforma durumunda sayilar “stabilize” edilir, yani tipik bir yi1l boyunca
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projede elde edilebilir nakit akiglarini temsil edecek sekilde ayarlanir.
Omegin kira seviyesi, proje - tasiyabilmesi gereken isletme giderlerinin
yansittigl - normal doluluk oranina ulastiktan sonra elde edilebilir seviyedir.
Ayrica, stabilize edilmis gelir tablolar1 kullanilirken genelde yeniden satig

veya yeniden finansman tablolar1 olmaz [10].

4.1.7.2 Tek Yillik Nakit Akim ve Isletme Proformas1 Hazirlama

Baslangi¢ isletme proformasi hazirlamak igin, gelistirici hizli ve kaba “quick and
dirty” hesaplama yontemi ile gelirleri ve giderleri hazirlamalidir. Bu hesaplamalar
net isletme gelirlerini bulmak i¢in yapilir. Net isletme gelirlerinin hesaplanmasi,
nakit akimlarmin, faizlerin, verginin, bor¢ Odemelerinin bulunmasi ig¢in

gereklidir.Hazirlanan proforma su sekilde olusturulur;

Potansiyel Briit Gelirler

(+) Potansiyel Briit Muhtelif Gelirler

(-) Bos Kalma ve Gelir Toplama Kayiplari(PBG’nin %’si)
(=) Efektif Briit Gelir

(-) Isletme Giderleri

(=) Net isletme Geliri

(-) Kredi Bor¢ Odemesi (Borg Servisi)

(=) Vergi Oncesi Nakit Akis1 [11]

e Potansiyel Briit Gelir

Potansiyel briit gelir, isletme giderleri diisliniilmeden Once tam dolulukta
gayrimenkulden elde edilecek toplam potansiyel gelirdir. Potansiyel briit gelir
kiralanabilir alan metrekaresi veya kiralanabilir birimlerin diisiiniilen kira degeri ile

carpilmasi sonucunda bulunur [11].
e Potansiyel Muhtelif Gelirler

Kira gelirleri disinda olusabilecek muhtelif gelirlerdir. Bu gelirin hesaplanmasinda

da birim metrekare veya {inite sayisi temel alinir [11].
e Bos Kalma ve Gelir Toplama Kaywplart

Potansiyel briit gelir tizerinden belli bir ylizde kabulii yapilarak hesap edilir. Genelde

apartman, ofis ve perakende gelistirme projelerinde bu oran %5 olarak kabul edilir
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Potansiyel Briit Gelirler
(+H)Potansivel Briit Muhtelif Gelirler

(=)Potansiyel Gelirler
Bosluk Oranlar1 (%)
Bos Kalma ve Gelir Toplama Kayiplari(PBG’nin %’si) [11]

e Efektif Briit Gelirler

Efektif briit gelir gayrimenkuliin tiim isletmelerinden beklenen bos kalma ve gelir
toplama kayiplart i¢in diizeltilmis gelirdir. Efektif briit gelirler, potansiyel briit
gelirler ile potansiyel muhtelif gelirlerin toplamindan bos kalma veya gelir toplama
kayiplarinin ¢ikarilmasi ile bulunur

Potansiyel Briit Gelirler

(+)Potansiyel Briit Muhtelif Gelirler

(-)Bos Kalma ve Gelir Toplama Kayiplari(PBG’nin %’si)

(=)Efektif Briit Gelir [11]

o [sletme Giderleri

Isletme giderleri gayrimenkulii iyi halde tutmak ve gelirin iiretimini devam ettirmek

icin gerekli donemsel harcamalardir.
Isletme giderleri ii¢ farkli sekilde hesaplanabilir:

1. Efektif briit gelirin % oran1 olarak
2. Birim basina diisen maliyet

3. Birim metrekare bagina diisen maliyet
Isletme giderleri sabit ve degisken giderler olarak ikiye ayrilir.
e Sabit Giderler

Sabit giderler genelde doluluk oranmi ile degismeyen ve miilkiin dolu veya bos
olmasima bakilmaksizin 6denmesi gereken isletme giderleridir. Ortak alan giderleri

emlak vergisi ve sigorta benzeri giderler bu kalem altinda toplanir.

o Degisken Giderler
Degisken giderlerin ¢ogunun doluluktan kaynaklanmayan asgari bir sabit bileseni
olmasina ragmen, genellikle doluluk diizeyi ile veya saglanan hizmetlerin kapsami

ile degisen isletme giderleridir.
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Ucretler, bakim onarim, genel ve ydnetim giderleri, pazarlama giderleri, tedarik vb.

giderler bu kalem altinda toplanir [5,11].
o Net Isletme Geliri

Net isletme geliri efektif briit gelirden tiim isletme giderleri ¢ikarildiktan sonra kalan

gercek veya beklenen net gelirdir.

Efektif Briit Gelir
(-) Isletme giderleri
(=) Net Isletme Geliri [11]

e Kredi Bor¢ Odemesi(Bor¢ Servisi Odemesi)

Alman kredi i¢in periyodik olarak yapilan Odemedir. Gayrimenkuliin yillik

getirisinin belirlenecek bir oran1 borg taksitine ayrilir [11].
e Vergi Oncesi Nakit Akim1

Net igletme gelirinden bor¢ 6demesinin ¢ikarilmasi ile bulunur.
Net Isletme Geliri

(-) Kredi Borg Odemesi

(=) Vergi Oncesi Nakit Akimi [11].

4.1.7.3 Uzun Donemli Nakit Akim Tablolar1

Gelistirici baslangi¢ yilindaki isletme giderlerini hesapladiktan sonra gelecekte
olusacak gelir ve giderlerde yildan yila farklilik olacagini hesaba katmalidir. Bu
tahminler yapilirken verilebilecek imtiyazlarda hesaba katilmalidir. Ornegin belli
donemlerde kira alinmamasi, insaat maliyetleri ve bunun gibi imtiyazlar. Bu
imtiyazlar sermaye artig1 ve isletme giderlerinin artis1 i¢cin hesaba katilmalidir. Uzun
donemli nakit akis tablolarinda asagidaki 6zelliklerin g6z oniinde bulundurulmasi

gerekir.

e Kiralama doneminde gelistirici projenin ne kadarinin kiraya verilecegini
planlamalidir. Insaat tamamlanmadan tiim alanlarm kiralanmasi miimkiin
olmadig1 icin gelistirici pazarlama ekibi ile birlikte ne kadar alanin
kiralanacaginin planlamasini yapmalidir.

e Gelistirici ilk yildan sonra enflasyon faktorii yiiziinden gelir ve giderleri

yiikseltmeli veya azaltmalidir. Enflasyon faktorii piyasadaki gecmis bilgilere
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bakilarak hesaplanabilir. Enflasyondaki degisiklikler gelir ve gider i¢in ayni1
kabul edilebilecegi gibi her yil degisebilecegi varsayimi yapilabilir.

e Kredi o0demeleri boyunca ilave nakit c¢ikislar1 net isletme gelirinden
cikartilmalidir. Bu ilave nakit ¢ikislari, kiralama komisyonlari, kiract
gelistirme maliyetleri ya da sermaye harcamalar1 olabilir.

e Gayrimenkuliin elde tutulma sonundaki satis degeri ya da yeniden finansman
saglanmas1 da goz Oniinde bulundurulmalidir. Gayrimenkulii elde tutma
donemi sonundaki satis degeri, kapitalizasyon orani kullanilarak tahmin
edilir. Kapitalizasyon orani pazardaki benzer miilklerin yakin zamandaki

satislari incelenerek belirlenir [4,11].

4.1.7.4 Finansal Fizibilite Yaklasimlari

Bir gayrimenkul gelistirme projesi detayli finansal fizibilite ¢calismalar1 yapilmadan
once basitlestirilmis yontemlerle sinanabilir. Yatirim ile ilgili kabuller yapildiktan

sonra, yatirimin fizibl olup olmadig iki yaklasim ile analiz edilebilir.
On-Kapt Yaklasimi(Front-Door Approach)

Bu yaklasim gelistiricinin maliyet kabulleri lizerinden hareket eder. Daha sonra hangi
Kira veya satis degerlerini, olusan maliyetleri karsilayacagi {izerinde ¢alisir. Bu

yaklasim sadece ilk yildaki maliyetleri dikkate alir.

[ ARSA DEGERI |
[ INSAAT BUTCESI |
[ DOLAYSIZ MALIYETLER VE UCRETLER |
=1
[ KREDiI DEGER ORANI | [ TOPLAM GELISTIRME BUTCESI | [ KREDiI DEGER ORANI |
= =]
[ GEREKLINAKIT MIKTARI | | IPOTEK KREDISI |
[ HASILAT ORANI | [ BORG MIKTARI SABITI |
L=] L=
| GEREKLI OLAN NAKIT AKISI | — TORLAM | «— | BORC MIKTARI |

[ NET ISLETME GELIRI |
[ ISLETME GIDERLERI |

| GEREKLI OLAN EFEKTIF BRUT GELIR |

( DOLULUK |

[ POTANSIYEL BRUT GELIR |

| BRUT / NET KIRALANBILIRALAN |
L=]
[ GEREKEN BIRIM KIRA DEGERI |

Sekil 4.3: On-Kap1 Yaklagimi (Front-Door Approach) [11]
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Arka Kapr Yaklasimi(Back-Door Approach)

Bu yaklasimda nakit giris ve ¢ikislart lizerinden hareket edilir. Bu yaklagim sonunda

gelistirici proje maliyetleri i¢in ne kadar harcayabilecegini gormiis olur.

| POTANSIYEL BRUT GELIR |

-]
| BOSLUK ORANI (%5) |
| POTANSIYEL BRUT MUHTELIF GELIRLER |
=]
| EFEKTIF BRUT GELIR |
[
| iISLETME GIDERLERI |
=]
NET iSLETME GELIRLERI |
1 L=l
BORC MIKTARI | | BORGC KARSILAMA ORANI |
=1 =]
BORG MIKTARI IGIN
VERGI ONCESI NAKIT AKIM SAGLANABILIR NAKIT ORANI
L] L]
| HASILAT ORANI | | BORC MIKTARI SABITI |
=1 =]
| GEREKLI OLAN HASILAT | —»] TOPLAM | «—— DESTEKLENEBILIR IPOTEK KREDISI
| TOPLAM DESTEKLENEBILIR YATIRIM |
L=l
| MIKS KIRA GELIRI |
-]
| ARSA +INSAAT HARICI GIDERLER |
=]
| ELDE EDILEBILIR HASILAT | 5 (NSAATBUTGESIIGIN)

Sekil 4.4: Arka-Kap1 Yaklasimi (Back-Door Approach) [11].

4.1.8 Degerlendirme

Projenin ticari, ekonomik ve sosyal agidan analizi sirasinda iki temel akim incelenir.
Bunlar, proje hazirlama asamasinda minimize edilmeye c¢alisilan maliyetler ve
maksimize edilmeye calisilan faydalardir. Proje analizi, “bir yatirnmin yaratacag:
faydalar1 ve yol agacagi maliyetleri karsilagtirarak yatirim teklifinin ¢ekici, yani
yapilabilir olup olmadiginin ortaya cikarilmasi ve ¢esitli yatirim tekliflerinin fayda
ve maliyetlerini karsilastirarak bunlar arasinda oncelik siralamasinin belirlenmesidir”

bigiminde tanimlanabilir.

Projelerin yatirnrm performanslarini incelemek {izere kullanilan ve indirgeme

teknigine dayanan temel analiz 6lgiitleri sunlardir.
e Net Bugiinkii Deger (NPV)
e ¢ Verim Oran1 (IRR)

e Karlilik Endeksi (Fayda-Maliyet Oran1 (F/M))
e Geri Odeme Siiresi [5,25].
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4.1.8.1 indirgenmis (Iskonto) Edilmis Nakit Akis Modeli

Gayrimenkul analizlerinde paranin zaman degeri ¢ok Onemlidir. Gelistiriciler bir
yatirnm programinda gelecekteki nakit ve ¢ikislarini iskonto edilmis nakit akis

modeliyle degerlendirirler.

Model, gelistirme siirecinde karar alinmasi ve bor¢ verenin bir gelistirme planina
sermaye taahhiidiinde bulunmaya ikna edilebilmesi konusunda yararlidir. Modeli
olusturmada ilk asama, beklenen nakit akislarinin hesaplanmasidir —hem periyodik
olanlar (toplanan kiralar eksi isletme giderleri) hem de farklardan dogan artilar (satis
fiyat1 eksi satig masraflar1)-. Bu beklenen nakit akiglari, durumu tam olarak analiz
edebilmek i¢in, genelde hem vergi Oncesi, hem de vergi sonrasi i¢in hesaplanir.
Vergi oncesi nakit akislar1 bor¢ veren i¢in, vergi sonrasi nakit akislari ise yatirimei
icin ¢ok onemlidir. Beklenen akislar, daha erkenin daha gecten, daha ¢ogun daha
azdan daha iyi oldugunu g6z Oniinde bulunduran iskonto islemiyle tahmini tek bir
degere indirgenir. Karar verici beklenen nakit akislari i¢in uygun bir iskonto orani
uygular. iskonto orani risksiz bir oran art1 uygun bir risk priminden olusur. Boylece
firsat maliyetini ve diger yatirnm alternatiflerini hesaba katan bir yatirnm degeri

olarak fikir verir [10].

Bu teknik, nakit akim tablosunu olusturan yillik nakit akimlarinin (nakit girisleri ve
nakit cikislarl) bugiinkii degerinin bulunarak indirgenmis net nakit akiminin elde
edilmesi esasina dayanir. Iskonto edilmis nakit akiminin elde edilebilmesi igin, dnce
her yilin maliyeti gelirden c¢ikarilarak net nakit akimi elde edilir. Daha sonra belirli
bir iskonto orani kullanilarak her yil igin ayri ayr1 iskonto edilen net nakit akimlari

bulunur [16].

4.1.8.2 iskonto (indirgeme) Oraninin Se¢imi

Gelecekteki faydalarin ve maliyetlerin bugiinkii degerlerinin tahmininde, kullanilan
iskonto oraninin se¢imi 6nemlidir. Ciinkii iskonto orani, yatirimcinin ya da toplumun
tilkketmekten vazge¢ip projeye bagladigi kaynagin maliyetini; diger bir deyisle,

projeyle elde edilmesi gereken en diisiik kazang oranini gosterir.

Sermayenin firsat maliyeti ya da paranin zaman degeri olarak tanimlanan iskonto

oranina, indirgeme orani da denilmektedir.
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Yatirim karar1 verilmesinde kullanilan net bugilinkii deger, segilen iskonto oranina
bagl olarak degisir. iskonto orani biiyiidilkce yatirimm net bugiinkii degeri
azalmaktadir. Iskonto oranm iyi belirlenmesi, yatirim kararinin tutarli olmasmi ve

ticari agidan zarar edilmemesini saglar.

Iskonto oraninm (baska bir deyisle sermaye maliyetinin) belirlenmesinde, ilk dnce
projede kullanilan farkli sermaye kaynaklarmin maliyetleri tek tek bulunur. Daha
sonra bu kaynaklarin toplam i¢indeki paylar1 kullanilarak sermaye maliyetlerinin
agirhikli ortalamasi hesaplanir. Bulunan ortalama deger, iskonto orani olarak

kullanilir. [16].

Omegin, bir yatirim igin gerekli olacak finansmanm %70’inin kredi ile, %30 unun
ise, Ozsermaye kullanilarak karsilanacagini varsayalim. Kredi faizinin %9,5,
Ozsermaye getirisinin %14 oldugu varsayilirsa, iskonto orani agirlikli ortalamalar
almarak bulanabilir. Iskonto oram, Kredi=%9,5x %70+ Ozsermaye %14x
%30=%210.85 olarak hesaplanabilir.

Iskonto orani sermaye piyasasinda uzun vadeli borglarin gercek faiz yiizdesini ya da
bor¢ alanin 6dedigi faiz licretine esit olmalidir. Sermaye piyasanin gelismedigi
tilkelerde iskonto oraninin sermaye alternatif maliyetini yansitmasi gerekmektedir.
Iskonto oraninin belirlenirken sermaye maliyetinden baska ayn1 is kolundaki normal
karlilik orani, benzer yatirimlardaki karlilik orani, piyasa faiz haddi gibi degisik
faktorler de dikkate alinmalidir. Ayrica geleceginin belirsizligine karsilik belirli bir

risk orani da sermaye maliyetine eklenmelidir [26].

4.1.8.3 Paranin Zaman Degeri

Iskonto tekniginin temel 6zelligi, paranin degerini dikkate almasidir. Paranin zaman
degeri bugiin elimize gecen bir YTL, ileride elimize gececek bir YTL’den daha

degerlidir mantig1 lizerinden hareket eder.

Yatirimcilar yatirim alternatiflerini karsilastirirken asagidaki iki tercihe gore harekete

gecerler:

e Daha ¢ok, daha azdan daha 1yidir; ve
e Daha erken, daha gecten daha iyidir.

Iki ifade de projelerde nakit akisina isaret eder ve bu nakit akislarmin hem

biiyiikliigiiniin, hem de zamanlamasmin 6nemli oldugunu vurgular. Ik olarak,
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kiyaslanabilir risk tasiyan ve esit sermaye yatirimi gerektiren alternatif yatirimlar
karsilagtirilirken, daha c¢ok daha azdan daha iyi olduguna gore; yatirimecilar
islemlerde ve yeniden satislarda en biiyiik toplam nakit akisini yaratacak olan
secenegi tercih ederler. Ikinci olarak, kiyaslanabilir risk tasiyan ve esit toplam nakit
akisina sahip yatinm alternatifleri arasinda, daha erken daha gegten daha iyi
olduguna gore; yatirnmcilar nakit akigini daha cabuk saglayacak segenegi tercih
ederler. Paranin zaman degerinde etkili olan faktorler firsat maliyeti, enflasyon ve
risktir [10,27].

Firsat Maliyeti

Bugiin elimizde olan YTL, hemen yatirim yapilarak reel kazang ve enflasyonun
lizerinde reel getiri saglayabilir. Eger YTL bir yil icinde ele ge¢meyecekse,
kazanilabilecek faiz avantajindan vazgecilmek zorundadir. Vazgecilen kazang, bugiin
yerine ileride ele gececek YTL’le ile iligkilendirilmis firsat maliyetini temsil eder.
Dolayisiyla bir yil i¢inde ele gegecek YTL’nin bugiinkii veya mevcut degeri,

kacirilan firsatin maliyeti kadar diisiiyor olmalidir.
Enflasyon

Enflasyon YTL degerini diistiriir. Fiyat seviyeleri yiikselince, ayni nicelik ve
nitelikteki mal ve hizmetleri satin alabilmek i¢in daha ¢ok YTL gerekir. Eger
YTL nin ileri bir tarihte ele gegmesi s6z konusu ise ve yatirirme1 o YTL’yi almadan
enflasyon gerceklesirse, YTL nin mevcut degeri diiser. Tersine, eger bugiin bor¢ para
alinirsa ve ara zamanda enflasyon gerceklesirse, ilerideki geri odemeler icin

kullanilan YTL nin degeri daha az olacaktir.
Risk

Eger YTL ileri vadede gelecekse, her zaman i¢in YTL’nin geri 6denmeme veya
enflasyon priminin yanlis tahmin edilmis olma olasilig1 vardir. Mevcut enflasyon ve

yanlis enflasyon tahmini riski de, gelecekteki YTL nin buglinkii degerini azaltir [10].
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4.1.8.4 Net Bugiinkii Deger (NPV)

Proje analizinden en c¢ok kullanilan yontemlerden biri olan Net Bugiinkii Deger
(NPV) yontemi bir projenin ekonomik Omrii boyunca saglayacagi net nakit
girislerinin ve yatirim giderlerinin 6nceden kabul edilmis belli bir iskonto orani ile
bugiine indirgenen degerleri arasindaki farktir.

Bir projenin bu yonteme gore kabul edilebilmesi i¢in net bugiinkii degerin sifira esit
veya biiylik olmas1 gerekmektedir. Alternatif projelerin se¢iminde ise net bugiinkii

degeri en biiyiik olan projeye (sifira esit veya bliyiik olmak kaydiyla) 6ncelik verilir.

Net bugiinkii deger tiim pozitif nakit akislarinin bugiinkii degeri ile tiim negatif nakit

akislarinin veya sermaye harcamalarinin bugiinkii degeri arasindaki farktir.

Bugiinkii deger istenen geri doniis orani ile iskonto edilerek bulunur [5,25].
PV = FV/(1+i)" (4.1)

PV: Paranin bugiinkii degeri
FV: Paranin gelecekteki degeri
iz Iskonto orani

n: Periyod

Ornegin, bir yatirimm nakit girisleri 0. Y11 3.000 YTL, 1. Y1l 2.000, 2. Y1l 8.000 ve
3. Y11 5.000 YTL seklinde olsun. Iskonto oraninin %10 olmas1 kabuliiyle, getirilerin
bugiinkii degerleri su sekilde hesaplanabilir:

PV = FV/(L+i)"
PV=3.000/(1+0.1)° + 2.000/(1+0.1)* + 8.000/(1+0.1)? + 5.000/(1+0.1)3
PV=3.000+1.818+6.611+3.756=15.186

Pozitif nakit akiglarinin bugiinkii degeri, negatif nakit akislar1 veya sermaye
harcamalarinin net bugiinkii degerinden daha biiylik oldugu zaman yatirimin
karliligindan s6z edilebilir. Sifir olan net bugiinkii deger pozitif nakit akiglarinin net
giincel degeri ile negatif nakit akislar1 veya sermaye harcamalarinin net bugilinkii

degerinin birbirine esit oldugunu gosterir [5].

69



n

NPV => CF. -PV (4.2)
t=1 (1+i)"

i- Sermaye maliyeti (Iskonto Orani)

t:Yil

n:Periyod

CF¢: Periyodlardaki nakit akiglari

PV: Baslangigtaki yatirim [28]

Ornegin 250.000 YTL’lik bir yatirimin nakit girisleri 1. y1l 80.000 YTL, ikinci yil
90.000 YTL ve fgiincii yil 110.000 YTL olsun. Projenin net bugiinkii degerini
belirlemek i¢in her yilin nakit girisi sermaye maliyeti (%8) ile indirgendiginde NPV
238.556,12 degerinden 250.000 YTL ‘lik yatirim cikarildiginda 11.443,89 olarak

bulunur.

NPV yonteminde i’nin degeri, diger bir ifade ile yillik yatirim harcamasi ile nakit
girislerin bugiine indirgemesinde kullanilan iskonto oranmnin (sermaye maliyeti)
degeri, elde edilecek sonucu oldukga etkilemektedir. Bu oranin yiiksek ya da diisiik
saptanmasi bir projenin red veya kabuliine veya alternatif projeler arasindaki

siralamada etkili olabilir .

Iskonto oranmin, 6z sermayenin alternatif kullanimindan ortaya cikabilecek firsat
maliyetini yansitmasi gerekmektedir. Yatirimin kredi ile finansmaninda iskonto orani
olarak bu krediyi ddenecek faiz orani alinmaktadir. Projenin finansmaninda hem
kredi hem de 6zsermayeden yararlaniliyorsa, indirgeme orani olarak bu kaynaklarin
maliyetlerinin kaynak kullanim oranlarinin agirlikli ortalamasinin  kullanilmasi

gerekir.

Iskonto orani konusunda bir diger 6nemli nokta ise, analizde nominal ya da reel
indirgeme oraninin kullanilmasi, bir bagka ifadeyle analiz sabit fiyatlarla yapildigina

gore indirgeme oraninin enflasyon etkisinden arindirilmis olmasi geregidir [25].

4.1.8.5 I¢ Verim Oram (IRR)

Ic verim orani, bir projenin ekonomik Omrii boyunca saglayacagi net nakit
giriglerinin bugiinkii degerini yatirinm harcamalarinin bugiinkii degerine indirgeme
oranidir. Diger ifadeyle bir projenin net bugiinkii degerini sifira esit kilan iskonto

(indirgeme) oranidir [25].
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Bu tanima gore i¢ karlilik orani, asagidaki formiille hesaplanir:

n

NPV=> CF, -PV=0
t=1 (1+i)' (4.3)

i- Sermaye maliyeti (Iskonto orani)
t:Yil

n:Periyod

CF¢: Periyodlardaki nakit akiglari
PV: Baslangigtaki yatirim [28]

Bu yonteme gore bir projenin kabul edilebilmesi i¢in hesaplanan i¢ verim oraninin
yatirimcinin  kabul ettigi asgari iskonto (indirgeme) oranindan biiylik olmasi
gerekmektedir. Alternatif projeler arasindaki bir segimde ise i¢ verim orani en biiyiik

olan projeye 6nem verilir [25].
4.1.8.6 Fayda/Maliyet Oram ( F/M ) (Karhhk Endeksi)

Yatirim projelerinin degerlendirilmesinde kullanilan dinamik yontemlerden biridir ve

nakit girislerinin buglinkii degerinin nakit ¢ikislarinin bugiinkii degerine oranlanmasi

ile bulunur.
Karlilik _ Nakit Girislerinin Bugiinkii Degerleri Toplam1
Endeksi Nakit Cikislarinin Bugiinkii Degerleri Toplami (4.4)

Bu yontemde bir projenin kabul edilebilmesi i¢in oranin 1’e esit veya biiylik olmast
gerekmektedir. Alternatif projeler arasinda ise 1’den biiyiik olmak kaydiyla orani en

biiyiik olan projeye oncelik verilir.

Net bugiinkii deger yonteminde oldugu gibi bu yontemde de kullanilacak iskonto
oraniin se¢imi ve biiylkligli analiz sonuc¢larin1 oldukca etkilemektedir. Yontemin
amaci yapilacak yatirimlarda fayda/maliyet orani en biiyiik olan projeye Oncelik

tanimak, dolayisiyla yatirrmecinin fayda/maliyet oranin1 maksimum kilmaktir [25,29].
4.1.8.7 Geri Odeme Siiresi

Geri 6deme siiresi bir yatirim ile net nakit akislarinin orijinal nakit harcamalarina esit

olmasi i¢in gereken zaman siiresi olarak tanimlanir. Yontem, yatirimcinin kabul
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ettigi asgari bir geri ddeme siiresiyle soz konusu projenin geri ddeme siiresinin
karsilagtirilmast yoluyla projenin red veya kabulii, alternatif projeler arasinda bir
secim yapildiginda ise geri 6deme siiresi en kisa olan projeye Oncelik verilmesi

hususlarinda yardime1 olur.

Geri Odeme _ Toplam Nakit Cikigi (Yatirilan Sermaye)
Siiresi Yillik Nakit Girisleri (4.5)

Uygulamasi oldukg¢a basit ve kolay anlasilabilir olmasima ragmen oncelikli olarak
yontem paranin zaman degerini dikkate almamasindan dolay1 elestirilmektedir. Bu
elestiri Tiirkiye gibi enflasyon oranmin yiiksek oldugu iilkelerde 6zellikle haklilik
kazanmaktadir [25,29].

4.1.8.8 Onemli Yatirim Degerlemesi Oranlari
Bu oranlar finansal fizibilite de karar vermek amactyla kullanilir.
Bor¢ Karsilama Orani

Kredi veren kurumun kendi verdigi kredinin ne kadarinin net isletme geliri ile
karsilandigin1 gosteren orandir. Net isletme gelirinin kredi bor¢ 06demesine

boliinmesi ile hesaplanir. Borg karsilama orani piyasada 1.25, optimum 1,33 veya 1,5

olarak kabul edilir [2].
Bor¢ Karsilama Orani=Net isletme Geliri/Bor¢ Odemesi (4.6)

Kredi Deger Orani

Kredi veren kurumun miilkiin degeri {izerinden verdigi kredi oranidir [2].
Kredi Deger Orani= Potansiyel Kredi / Miilkiin Degeri 4.7

Kirilma Noktasi1 Orani

Kirilma noktas1 orani isletme giderleri ile bor¢ 6demesi toplaminin potansiyel briit
gelirlere boliinmesi ile bulunur. Kredi veren kurum bu oranin diisiik olmasini tercih

eder. Piyasada bu oranin maksimum %85 olmas1 kabul goriir [2].

Kirilma Noktas: Orani= (Isletme Giderleri+Bor¢ Odemesi) / Potansiyel Briit Gelirler
(4.8)
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Isletme Giderleri Orani
Isletme giderleri orani, isletme giderlerinin efektif briit gelire boliinmesi ile bulunur.
Isetme giderleri oran1 ne kadar diisiikse, o kadar iyi sayilir [2].

Isletme Giderleri Orani= Isletme Giderleri/ Efektif Briit Gelirler (4.9)

Toplam Sermaye Yatirumi Getiri Orani (ROR)
Gelir getiren bir miilkiin toplam verimliligini 6l¢er ve miilkiin net isletme gelirinin

tahmini degerine orani olarak hesaplanir. Asagidaki gibi ifade edilir:

Net Isletme Gelirleri
ROR =  Proje Degeri (4.10)

Bu oran tercih edilen ve d6zsermaye yatirimcisin parasal getiri olarak ideali olan nakit
akisina daha yakin bir Ol¢lidiir. Burada da bor¢ veren, miilkiin ROR degerini

piyasadaki benzerleriyle karsilastirir [10].
Ozsermaye Yatirimi Getiri Orant (ROE)

Cogu yatirimer igin tek periyotluk karlilik Olgiitlerinin en iyisi 6zsermaye yatirimi
getiri oranidir ve siklikla nakitten nakit getiri orani olarak da adlandirilir. Miilkiin
vergi Oncesi nakit akisinin, yatirimcinin baslangictaki 6zsermaye yatirimina orani

olarak hesaplanir ve asagidaki gibi ifade edilir:

Vergi Oncesi Nakit Akis
ROE = Oz Sermaye Yatirimi (4.11)

Yatirnmcinin bakis agisini temsil ettigi i¢in en iyi ve genelde en yaygin olarak
kullanilan tek periyotluk karlilik oranlarindandir. Bu finansman sonrasi 06l¢ii,
yatirnmcinin  baslangigtaki  yatinmiyla nakit getirisini iligkilendirir ve bir¢ok
yatirnmeinin getirilerini degerlendirme mantigiyla aynidir. Yatirimei degisik projeleri
veya finansman sistemlerini karsilagtirirken, finansmanin bugilinkii kazanci nasil
etkilediginin bir gostergesi olarak ROE degerini kullanabilir. Onceki gibi, borg
veren, yatirimcinin ROE degerini, yatirimcilarin o sirada piyasada mevcut benzer

miilklerden ne kadar kazanma beklentisi i¢inde olduklariyla karsilastirir [10].
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Finansal Kaldirag

Finansman sisteminin kaynaklari, yani bor¢ ve Ozsermaye net isletme gelirini
paylasmaktadir. Aslinda iki kaynak da kendisini yatirimci olarak goriir. Bu nedenle
ikisi de birbirinden bagimsiz olarak minimum yatirim kriteri tayin eder. Asil
hedefleri riski minimize ederken beklenen kazanci maksimize etmektir. Cogu
Ozsermaye yatirimeist bir miilk edinirken alis fiyatinin biiylik bir kismini1 borglanir.
Bir 6zsermaye yatirimcisi borg finansmani kullandig1 zaman, 6zsermayesini zorladigi
ifade edilir, ¢linkii ¢ok daha pahali bir mali sinirli miktarda para kullanarak satin
almistir. Bu nedenle yatirnmcinin sermaye yapisinda bor¢ mevcutsa kaldirag s6z
konusudur. Kaldiracin kullanilmast net isletme gelirinin iki taraf arasinda
boliinmesini gerektirir — bor¢ ve 6zsermaye — ve nakit akis fazlasina (6zsermaye) iki
etkisi olur. Birincisi, bor¢ kullanimi 6zsermayeye getiri oranini diislirebilir veya
yiikseltebilir. Ikincisi, bor¢ kullanimi nakit akisinin 6zsermayeye gore degiskenligini

arttirir [10].
Pozitif ve Negatif Kaldirag

Kaldirag pozitif veya negatif olabilir. Ozsermaye yatirrmcist kaldirag kullanarak
Ozsermayeye getirisini arttirirsa pozitif kaldirag, kaldirag kullanimiyla yatirimcinin

getirisi azaliyorsa negatif kaldirag s6z konusudur.

Pozitif kaldiracin varligini belirlemek ROR oranini ipotek finansmani sabiti K ile

karsilastirilmaktadir. K sabiti su sekilde bulunmaktadir:

K =i * periyod/yil
1 1 (4.12)
(1+i)"

i: Faiz Oram

n: Kredi Siiresi

Eger borg, miilkiin kazandirdigindan daha aza mal oluyorsa, yani K ROR’dan daha
kiiciikse, pozitif kaldirag vardir ve 6zsermayeye getiri oranini yiikselterek 6zsermaye
yatirimcisinin lehine ¢alisir. Tersine K ROR’dan biiyilikse, kaldirag negatiftir ve

Ozsermayeye getiri oranini azaltarak 6zsermaye yatirimcisinin aleyhine ¢alisir.
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Eger belirli bir projede finansman negatif kaldira¢ ile sonuglanirsa yatirimcinin

yapabilecekleri:

Yatirnme1 ya daha diisiik bir faiz orani veya daha uzun bir vade i¢in anlagmaya
calisarak K oranim diisiirebilir veya kiralar1 ylikselterek, isletme giderlerini azaltarak
veya projeye daha az para harcayarak ROR oranini biiyiitebilir. Genelde finansman
kosullarini piyasa belirledigi i¢in K oranmi degistirmek icin yapilabilecekler ¢ok
azdir. ROR s6z konusu olursa, hem kiralari, hem de isletme giderlerini piyasa belirler
ve geriye sadece teklif fiyat1 tek degisken olarak kalir ki, bu da yatirnmcinin

kontroliindedir [10].

Yine asagidaki karsilagtirma Olgiitleri kullanilarak kaldiracin negatif veya pozitif

olduguna karar verilebilir.

Pozitif Kaldirag Negatif Kaldirag
ROE>ROR ROE< ROR
ROR>K ROR<K
ROE>K ROE<K
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5. UYGULAMA

Tez calismasinin bu boliimiinde Eskisehir Ili'nde sehrin gelisme yonii iizerinde
bulunan konut imarl bir arsa {lizerinde, gelistirilmesi diisiiniilen liikks bir konut projesi

i¢in fizibilite caligmanin tiim agamalar1 uygulanacaktir.

Calismadaki amag, belirlenmis bir arsa ilizerinde bu tiir bir gelistirme projesinin
ekonomik fizibilite ve yatirim analizleri sonucunda yatirimei agisindan maksimum

fayday1 nasil saglanabileceginin bulunmas1 olacaktir.

Bu caligmada projenin olusmasina etki edecek ve yatirimciya maksimum fayday1
saglayacak kriterler ortaya ¢ikarmaya calisilmistir. Bu calismada yatirnrmcinin yeni
bir bolgede bir proje gerceklestireceginde hangi verilere dnem vermesi gerektigi

tizerinde yogunlasilmistir.

Fizibilite siirecinde aktarildig: lizere 6ncelikle arsa ile bilgiler ve ¢evresinin gelisimi
hakkinda bilgiler edinilmistir. Daha sonra ise, talep arz diizeyini anlamak icin pazar
analizi c¢aligmasi1 yapilmistir. Pazar analizi siirecinde, Eskisehir halkinin yasam
stillerine ait veriler de detayli olarak incelenmistir. Bu arastirmalar diistliniilen
projede, hedeflenen kitleye uygun hangi kriterlerin yer almasina ydnelik
arastirmalardir. Projenin ana hatlarinin orta ¢ikmasindan sonra satilacak alanlarin
belirlenmesi ve maliyetlerin tahmini asamasina ge¢ilmistir. Daha sonra ise, tiim

veriler 15181nda finansal analizler yapilmistir.

Gelistirilen projede belirlenen strateji pazarda bulunmayani elde etmek ve boylece

basarili bir satis siireciyle kisa siirede kar1 maksimize etmek olarak belirlenmistir.

Uygulama stirecindeki agamalarin aktarilmasindan once, Tiirkiye’deki konut pazari

hakkindaki genel bilgiler aktarilacaktir.
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5.1 Tiirkiye’deki Konut Pazan

Insanlarin en temel ihtiyaglarindan biri olan fiziksel barmmay1 saglayan konut
aslinda toplumun temel birimi olan aileyi bir arada tutan fiziksel ve ahlaki mekanlar
biitiiniidiir. Yerlesim barinma ihtiyacinin karsilanmasinin yaninda, toplumsal bir
stiregtir [30].

Sanayi toplumuna gecis, kara ve demiryolu ulasimindaki gelisme, kirsal alanlarda
yasayanlarla kentte yasayanlarin iliskilerini hizlandirmistir. Sanayi devrimi ile
baslayan ve Ikinci Diinya Savasi yillar1 sonrasinda tarrmda mekanizasyon siireci ile
artan kirdan kente go¢ ve kentlesme siireci, beraberinde ¢ok hizli konut tretimi
sorununu giindeme getirmistir. Yeterli imarli arsa ve konut sunumunun
saglanamadig1 bu donemde, yasal olmayan konut sunum bigimlerini de bir dl¢lide
kabul edilebilir kilmis, kisaca ruhsathi ve ruhsatsiz konut sunumlar1 gergeklesmistir.
Yap-satgr konut sunumunun yani sira gecekondulagma siireci de hizla devam
etmistir. 1960'li yillarda ortaya ¢ikan kooperatifler eliyle konut sunum yontemi de
konut sunumu problemine ¢oziim olamamistir. Tiim bu gelismeler yap-satci,
gecekondu ve kooperatif konut sunumunda nitelik unsuruna gereken Onem
verilmemistir.

1965 yilindan sonra yap-sat liretimi ve gecekondu tiretimi hiz kazanmistir. Bu sunum
bicimleri, yiiksek yogunluklu ve 6nemli sorunlar1 olan kentler meydana getirmistir.
Konut sorunu biiylimiis, 1970'li yillarda yavas yavas toplu konut tiirli sunum
bicimleri ortaya ¢ikmaya baslamistir. Ancak, bunlar kurumsallasamamistir ve

kooperatifler en dnemli konut iireticisi durumuna gelmistir. [30].

Giiniimiizde gayrimenkul sektdrii hizli bir gelisim siirecine girmistir. Uretilen
projelerde kullanici ihtiyaglarina énem verilmeye baslanmis, pazarlanabilirlik proje

basarisinin en 6nemli etkenlerinden biri olarak goriilmeye baslanmistir.
Tirkiye’de konut gelistirme projeleri su sekilde gruplanabilir:

e Villa/Sira Evler

e Apartman/Toplu Konut Projeleri, Uydu Kentler

e (Cok Katli Residence Projeleri
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Gilintimiizde konut kullanicisi, daha bilingli hale gelmistir. Konut projelerinde kalite,
giivenlik, depreme karsi dayaniklilik, saglanan sosyal olanaklar, insaati yapan

firmanin giivenirliligi vb. kosullar konut tercihlerinde etkili olmaktadir.

5.2 Gayrimenkuliin ve Yakin Cevresinin Tamimlanmasi

Bu boliim fizibilite siirecinin baslangi¢ sathasini olusturmaktadir. Hem gayrimenkule
ait bilgiler hem de ¢evresel 6zellikleri incelenerek proje igin avantaj ve dezavantaj

yaratacak unsurlar saptanmasi bu boliimii amaci olarak kabul edilmistir.

5.2.1 Arsa Bilgisi

Arsanin konum, algilanabilirlik, ulagim, imar ve topografik yapisi incelenmistir.

5.2.1.1 Konum

Arsa, Eskisehir Ili, merkez ilgedeki Tepebasi Belediyesi smirlari igerisindedir.

Eskisehir Ili’nden Bursa yoniine giderken ¢evre yolunun sol tarafinda yer almaktadur.

Arsanin kuzeyinde Baksan Sanayi Sitesi, dogusunda Anemon Otel ve iizerinde
aligveris merkezi gelistirilmesi diisiiniilen arsa, giineyinde ve batisinda az katl, ve

diisiik gelir grubunun yasadigi Kiime Evler (Camlica Mahallesi) yer almaktadir.

5.2.1.2 Algilanabilirlik

Arsa, ¢evre yoluna yakin bir mesafede bulunmaktadir. Fakat arsanin dogusundaki
mevcut ve insa edilecek binalar, goriiniirliigiinii olumsuz yonde etkileyici bir faktor

olarak saptanmustir.

5.2.1.3 Ulasim

Eskisehir ¢ikisinda yer alan arsa, ana yollara yakin mesafede yer almaktadir. Arsa,
Eskisehir merkeze 5 km, Anadolu Universitesi’ne 2 km, Organize Sanayi Bolgesine
yaklasik 12 km mesafededir. Sehirde yer alan tramvay hatti, arsaya yakin mesafede
bulunan Yunus Emre Hastanesi’ne kadar mevcuttur. Ayrica arsanin gliney-giineybati
kesimindeki Kiime Evlere kadar toplu tasima (otobiis hatti) mevcuttur. Arsanin

bulundugu noktaya direkt toplu ulagim halihazirda mevcut degildir.

Arsanin ¢evre yoluna cepheli olusu, bu cepheden mevcut bir baglanti yolunun

bulunmayisi, arsaya olan erisimi giiclestirmektedir. Arsaya, Eskisehir merkezden

78



Bursa yoniine giderken, arsanin bulundugu mevkiye 2,5 kilometre mesafede olan
kavsaktan, geri doniis yapilarak ulasilabilmektedir.

5.2.1.4 Topografik Durumu

Arsa genel olarak hafif egime sahiptir. Fakat bazi boliimlerimde egim birdenbire
diismektedir. Kot farkinin birbirinden farkli oldugu bolgeler bulunmaktadir.

5.2.1.5 imar Durumu

Toplam 57.277 metrekare alana sahip arsanin gelisim ayrik nizam, konut alani
seklindedir. Arsa toplam ii¢ adadan olusmaktadir. Arsanin ada bazinda yapilanma

sartlar1 su sekildedir:

Tablo 5.1: Arsanin Yapilanma Sartlari

Toplam
Alan
Ada No |Metrekare |imar Nizam Taks |Kaks
Ayrik
1. Ada |29.333 Konut Alam Nizam 0,25 0,75
Ayrik
2. Ada |15.315 Konut Alam Nizam 0,25 0,75
Ayrik
3. Ada |12.626 Konut Alani Nizam 0,25 0,50

5.2.2 Arsanin Yakin Cevresinin Incelenmesi

Bu boliimde arsanin ¢evresindeki gelisimler incelenmistir.

5.2.2.1 Konut Alan1

Arsanin giineydogu simirinda Eskisehir’in en biiylikk mahallelerinden biri olan
Camlica Mahallesi Kiime Evler Konut Bolgesi bulunmaktadir. Altyap: problemleri
bulunan mahalle diisiik gelir grubu tarafindan tercih gormektedir. Az katli olarak
yapilagmis olan bu bolge icin belediye tarafindan Islah Imar Planinin hazirlandig,

fakat daha sonradan bu planin askiya alindig1 6grenilmistir.

5.2.2.2 Konaklama Alani

Eskisehir ili’'nde 2004 yilindan beri faaliyette olan sehrin tek 5 yildizli oteli, Anemon
Otel, arsanin dogusunda bulunmaktadir. Otelde 174 adet oda, 1 kral dairesi, 11 suit

oda bulunmaktadir.
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5.2.2.3 Sanayi Alam

Arsanin komsu parsellerinde yer alan Baksan Sanayi Sitesi’nde 698 isyeri
bulunmaktadir. Bu sanayi sitesinin 1slah edilip, konut alanina dontistimii ile ilgili bir
calismanin Eskisehir Biiyliksehir Belediyesi tarafindan planlandigi, fakat isyeri
sahiplerinin actig1 dava siireci sonucunda doniisiimiin gerceklesmedigi Eskisehir

Biiyiiksehir Belediye’sinden edinilmistir.

5.2.2.4 Ticari Alan

Arsanin batisinda gelistirilmesi diisiiniilen yaklasik 50.000 m? biiyiikliigiinde bir
Aligveris Merkezi Projesi’nin oldugu Eskisehir Biiyiiksehir Belediyesi’nden

Ogrenilmistir. Eskisehir’de bu biiyiikte bir aligveris merkezi bulunmamaktadir.

5.2.3 Gayrimenkuliin ve Cevre Ozelliklerinin Degerlendirilmesi

Yukarida arsa ve ¢evre gelisimleri incelenmistir. Incelemeler sonucunda arsa icin

swot analizi tyapilmistir. Buna gore arsanin,
Zayif Yonleri

e Arsanin topografik yapisindaki unsurlar,
e Arsanin deprem agisinda tehlikeli bir bolgede yer aldiginin diisiiniilmesi,

e Arsay1 olusturan imar adalarinin yollarla bdliinmiis olmas.
Giiclii Yonleri

e Bolgede bu biiyiikliikte bir arsanin bulunmayist,
e Ana arterlere yakin olusu,
e Yapilmasi planlanan aligveris merkezine yakin bir bolgede yer almasi,

e Arsanin giliney ve glineybati yonlerine dogru algalan bir egime sahip olmasi.

! Swot analizinde, ¢alisilan miilkiin zay:f ve kuvvetli yonleri, miilk icin olasi tehdit ve firsatlar ortaya
konulur. Bunda amag, miilkiin zayif yonleri ve tehdit unsurlar1 dikkate alinarak, firsatlardan
maksimum fayday: saglayarak gii¢lii yonlerin ortaya konulmasidir.
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Tehditler

e Arsanin bitisik parsellerinde sanayi alam1 ve diistik gelir grubunun yasadigi

konut alaninin bulunmast,
e Ulasilabilirliginin diisiik olmasi, (Kavsak diizenlemesi yapilmasi gerekiyor)
e  Goriiniirliigiiniin aligveris merkezinin yapilmasindan sonra azalacak olmasi,

e Arsanin sehre uzak olmasi.
Firsatlar

e Aligveris merkezinin bir ¢ekim merkezi yaratacak olmast,

e Arsanin sehrin gelisim yoniinde yer almasi.

5.3 Talep Analizi

Bu siiregte Eskisehir ilindeki niifus yapisi, hane halki biiyiikliikleri, gelir durumlari,

demografik 6zellikleri ve yasam stilleri ile ilgili gdriisme sonuglari yer almaktadir.

5.3.1 Eskisehir'in Yillara Gore Niifus Yapisindaki Degisim

Eskisehir’de 1980 yili niifus sayim1 sonuglarina gore 543.802 kisi, 2000 yili niifus
sayimi sonuglarma gore 706.009 kisi yasamaktadir. Eskisehir, 1980 ‘li yillarda
Tirkiye niifusunun % 1,22°sinin yasadigi bir il iken, 2000 yilina gelindiginde

niifusun % 1,04 {iniin yasadig1 bir il olmustur [31].

Tablo 5.2: Yillara Gore Tiirkiye ve Eskisehir Niifusu (Kaynak DIE,2000)

Yillar Eskisehir | Tiirkiye Genel Niifus Icindeki Pay1
1980 543.802 44.736.957 |1,22
1985 597.104 50.664.458 |1,18

1990 641.057 56.473.035 |1,14
1997 658.991 63.989.000 |1,03
2000 706.009 67.803.927 |1,04
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Sekil 5.1: Yillara Gore Tiirkiye ve Eskisehir Niifusu (Kaynak DIE,2000)

Yillar itibariyle niifus artis hizlarina bakildiginda, 1980 -1985 yillar1 arasinda yillik
niifus artis hizinin % 1,96, 1985-1990 yillar1 arasinda % 1,47, 1990-1997 yillar
arasinda % 0,40 oldugu tespit edilmistir. Yillar itibariyle niifus artis hizinin gittikce
azaldig1 géze carpmaktadir.

1997-2000 yillarinda ise tekrar artisa gecerek % 1,43 olmustur. Son 10 yillik niifus
artisinin % 1,01 oraninda oldugu goriilmistiir. Bu oran Tiirkiye niifusunun yillik

ortalama artig hizinin yaris1 kadardir [31].

Tablo 5.3: Yillara Gore Eskisehir’deki Yillik Niifus Artis1 (Kaynak DIE,2000)

1980-1985 1985-1990 1990-1997 1997-2000

Yillik Niifus Artis Hiz1
% 1,96 1,47 0,40 1,43
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Sekil 5.2: Yillara Gore Eskisehir’deki Yillik Niifus Artisi (Kaynak DIiE,2000)

Eskisehir Ili’ndeki merkez ve ilge niifuslar1 incelendiginde, niifusun dengeli

dagilmadigr goriilmektedir. Niifusun 6zellikle merkezde yogunlastig1 ve niifusun %

73,60’min merkez ilcede yasadigi ortaya ¢ikmaktadir. Ilgeler arasinda Sivrihisar

ilgesi’’nde niifus, % 4.47 ile en yiiksek orana sahiptir [31].

Tablo 5.4: Eskisehir’in Merkez ve Ilge Niifuslar1 Dagilimi (Kaynak DiE,2000)

il Niifusu
ilceler ilce Niifus Toplamlar1 | icindeki Pay1
Merkez H(;e 519.602 73,60
Alpu 16.727 2,37
Beylikova 10.506 1,49
Cifteler 18.545 2,63
Giinylizi 16.508 2,34
Han 3.681 0,52
Inonii 9.331 1,32
Mahmudiye |10.132 1,44
Mihalgazi 14.029 1,99
Mihaligcik 18.696 2,65
Saricakaya 14.968 2,12
Seyitgazi 21.701 3,07
Sivrihisar 31.583 4,47
Toplam 706.009
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5.3.2 Hane Halki Biiyiikliigii

Eskigehir’in 2000 yili niifus verilerine gore ortalama hane halki biyiikliigi,

istatistiklerden 3.71 olarak tespit edilmistir. 1985 yili ortalama hane halki biiyiikligii
4.30 ve 1990 yil1 ortalama hane halk1 biiyiikligii 4.12 “dir [31].

Tablo 5.5: Eskisehir ili Hane Halki Sayismin Yillara Gore Dagilim1 (Kaynak DiE,2000)

Hane halki Biiyiikliigii 1985 Yihi |Yiizde | 1990 Y1 | Yiizde 2000 Yihh |Yiizde
1 Kisi 7.457 54 11.007 7,1 14.483 7,6
2 Kisi 18.439 13,3 [22.502 14,5 |35.557 18,7
3 kisi 23.213 16,7 |28.361 18,2 |40.967 21,5
4 kisi 33.547 24,2 |40.484 26 53.827 28,3
5 kisi 25.626 18,5 [26.006 16,7 |24.538 12,9
6 kisi 14.530 10,5 |[12.952 8,3 10.249 5,4
7 kisi 7.470 54 6.949 4,5 6.059 3,2
8 kisi 4.023 2,9 2.853 1,8 1.772 0,9
9 kisi 1.991 1,4 1.798 1,2 969 0,5
10 + kisi 2.590 1,9 2.707 1,7 1.863 1
Toplam Hane Halki sayisi 138.886 100 155.619 |100 190.284 100

Tablo 5.6: Eskisehir ili Hane Halk1 Sayisi ve Bilyiikliigiiniin Yillara Gore Dagilimi

(Kaynak DIE,2000)
1985 Yih {1990 Yih 2000 Y1l
Niifus 597.104 641.057 706.009
Toplam Hane Halki Sayis1 | 138.886 155.619 190.284
Hane Halki Biiyiikliigii 4,30 4,12 3,71
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Sekil 5.3: Yillara Gore Eskisehir Hane Halki Biiyiikliigiiniin Degisimi (Kaynak
DIE,2000)

5.3.3 Istihdam
Eskisehir’de calisan niifus sayist 204.201 kisidir. Calisan niifus incelendiginde
ticretli, maagh ve yevmiyeli ¢alisanlarin % 56,6 ile en yiiksek orana sahip oldugu

goriilmektedir [31].

Tablo 5.7: Eskisehir'de Calisan Niifusun Is Durumuna Goére Dagilimi (Kaynak

DiE,2000)
Ucretli, Maash, Yevmiyeli

Yillar Cahisanlar isveren Kendi Hesabina Ucretsiz aile iscisi
Toplam Say1 Yiizde Say1 Yiizde Sayi Yiizde Say1 Yiizde
1980 89.194 41,7 2.722 13 48.847 22,8 72.868 34
1985 96.771 43,7 2.020 0,9 49.200 22,2 73.691 33,2
1990 116.713 49 3.280 14 51.109 21,4 67.282 28,2
2000 138.349 56,6 6.328 2,6 45.542 18,6 53.982 22,1
Erkek
1980 77.491 52,6 2.548 1,7 45.723 31,1 21.110 14,3
1985 83.724 54,5 1911 1,2 46.331 30,2 21.521 14
1990 99.008 59,2 3.051 18 46.368 21,7 18.842 11,3
2000 109.972 64,3 5.746 34 41.097 24 1.408 8,2
Kadin
1980 11.703 17,5 174 0,3 3.124 4,7 51.758 77,5
1985 13.047 19,1 109 0,2 2.869 4,2 52.170 76,5
1990 17.705 249 229 0,3 4741 6,7 48.440 68,1
2000 28.377 38,7 582 0,8 4.445 6,1 39.902 54,4

85




Tablo 5.8: Eskisehir'de Calisanlarin Sektorlere Gore Dagilimi (Kaynak DIE,2000)

Tarim Sanayi ingaat Hizmet Diger
Yillar Say1 Yiizde Say1 Yiizde Say1 Yiizde Say1 Yiizde Say1 Yiizde
Toplam
1980 105.733 49,4 31.435 14,7 11.12 52 61.79 289 3989 |19
1985 106.508 48,0 37.786 17,0 9.06 4,1 67.602 30,5 733 0,3
1990 101.934 42,8 42.259 17,7 11.165 |47 81.525 34,2 1522 (0,6
2000 86.277 35,3 46.253 18,9 10.965 |45 100.091 41,0 722 0,3
Erkek
1980 50.399 34,2 29.337 19,9 11.076 75 53.652 36,4 2.79 1,9
1985 51.394 335 35.113 22,9 8.986 59 57.341 37,4 660 04
1990 49.019 29,3 37.857 22,6 111 6,6 67.958 40,6 1354 (08
2000 41.713 24,4 39.841 233 10.687 6,3 78.076 45,7 672 04
Kadin
1980 55.334 82,8 2.098 31 44 0,1 8.138 12,2 1199 |18
1985 55.114 80,8 2.673 39 74 0,1 10.261 15,0 73 0,1
1990 52.915 74,4 4.402 6,2 65 0,1 13.567 19,1 168 0,2
2000 44.564 60,8 6.412 8,7 278 0,4 22.015 30,0 50 01

Calisan niifusun biiyiik bir kism1 hizmet ve tarim sektoriinde yogunlagsmaktadir.
Caligmayan niifus sayis1 311.092 kisidir. Bu niifusun biiyiik bir kismmi % 50,8 pay

ile ev hanimlar1 olusturmaktadir [31].

Tablo 5.9: Eskisehir'de Calismayan Niifusun Dagilim1 (Kaynak DIE,2000)

Yillar Emekli Ev Hamim Ogrenci Diger

Toplam Say1 Yiizde Say1 Yiizde Say1 Yiizde Say1 Yiizde
1980 13.680 78 110.893 62,9 41.227 23,4 9.387 53
1985 20.914 9,7 129.559 60,1 52.130 24,2 12.858 6
1990 28.812 11,7 144.039 58,6 63.696 25,9 9.070 3,7
2000 47.896 15,4 157.991 50,8 76.642 24,6 28.563 9,2

Niifus i¢indeki emekli payma bakildiginda Emekliler, Tiirkiye’deki diger illere gore
yiiksek bir orana sahiptir. Bu oranin yiiksekligi ile Eskisehir’in bir emekli kenti
oldugu goriilmektedir. Calismayan niifus sayisinin, ¢alisan niifus sayisina gore fazla

olmasi da; isgliciine dahil olmayan niifusun biiyiikliiglinii ifade etmektedir.
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5.3.4 Gelir Dagilim

Eskisehir’de en disiik gelirli %20’lik niifus diliminin il gelirinden aldig1 payimn

%6,31; en yiiksek gelirli %20’lik niifus diliminin il gelirinden aldig1 payin %44,95

oldugu goriilmektedir [31].

Tablo 5.10: Eskisehir Ilinde Gelir Dagilim1 (Kaynak DiE,2000)

| GELIR DAGILIMI (%)
GINI
1. %20 2.%20 3. %20 4. %20 5. %20 KATSAYISI
| Eskisehir 6.31 10.47 15.18 23.08 44.95 0,39
En Diisiik < En:Yiiksek

Esitsizligi dlgen “Gini Katsayisinin” diisiikliigii ile gelirin dengeli bir sekilde dagilim

gosterdigi ortaya ¢ikmaktadir.

Eskigehir’de maas ve ftcret gelirleri ile karsiliksiz gelirlerin fonksiyonel gelir

boliistimii igindeki toplam pay1 % 66,12 dir. Sabit gelir olarak tanimlayabilecegimiz

bu gelir grubu icindeki gelir esitsizliginin diger gelir gruplarina gére daha az olmasi

ve il toplam gelirinin biiyiik bir oranin1 temsil ediyor olmasi nedeniyle Eskisehir’de

dengeli bir gelir dagilimi sonucuna ulagilmaktadir.

Tablo 5.11: Eskisehir’de Gelirin Tiirlerine Gére Dagilim1 (%) (Kaynak DIE,2000)
Maas-Ucret Karsihksiz
ve Yevmiye | Girisim Gayrimenkul Menkul Kiymet | Gelir

Eskisehir 47.49 18.58 13.17 2.13 18.63
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Sekil 5.4: Eskisehir’de Gelirin Tiirlerine Gore Dagilimi (%) (Kaynak DIE, 2000)

Eskisehir’de gayrimenkul ve girisimcilik gelirlerinin diisiikligl dikkat ¢ekmektedir.
Girisimcilik gelirleri, tarim, ticaret, hizmet ve tarim dig1 tiretim (imalat sanayi ve

madencilik, insaat gelirleri) gelirlerinden olusmaktadir.

Girigimcilik gelirlerinin % 53,94 ‘linii ticaret gelirleri olusturmaktadir. % 28,53 ‘U
ise kendi hesabina veya igveren olarak kendi isletmesinde berber, doktor, avukat,
mali miisavir vb. durumda c¢alisanlarin elde ettikleri hizmet gelirleridir. Tarim
gelirlerinin toplam girisimcilik gelirlerinin % 4 “linii olusturdugu Eskisehir’de, imalat
sanayl ve madencilik ile ingsaat gibi tarim dis1 liretim faaliyetlerinden elde edilen

gelirlerin girisimcilik gelirlerinin % 13,53 iinii olusturdugu goériilmektedir [31].

Tablo 5.12: Eskisehir’de Girisimcilik Gelirlerinin Dagilim1 (%) (Kaynak DIE,2000)

Tarim Imalat Insaat Ticaret Hizmet

Eskisehir |4 10.06 3.47 53.94 28.53

5.3.5 Niifus ve Demografik Verilerin Yorumlanmasi

e Niifusun, merkez ilgede yogunlastigi goriilmiistiir. Niifus ile ilgili veriler
incelendiginde ilin disariya go¢ vermedigi sonucu c¢ikarilmistir. Niifus artis
hizindaki azalma go¢ almayan bir il oldugu savini desteklemektedir.

e Eskisehir ile ilgili hane halki verileri incelendiginde ayni ¢at1 altinda yasayan

ortalama kisi sayist azalirken, hane sayisi artmakta oldugu, fakat niifus artis
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hizi duragan oldugundan ortalama hane halki biiyiikligiiniin de giderek
azaldig1 sonucunu ¢ikmaktadir.

Istihdam verileri incelendiginde, isveren ve kendi hesabima calisan niifusun
pay1 oldukea diisiik oldugu goriilmektedir.

Yine aymi verilerden c¢alisan niifusun oranit hizmet ve tarim sektoriinde
yogunlastig1 goriilmektedir.

Niifus icindeki emekli paymna bakildiginda Eskisehir’in bir emekli kenti
oldugu goriilmektedir.

Calismayan niifus sayisinin, ¢alisan niifus sayisina gore fazla olmasi da
isgiicline dahil olmayan niifusun biiyiikliigiinii ifade etmektedir.
Eskisehir’deki girisimcilik gelirlerinin disiikligl, calisan niifus sayisinda

maasli calisanlarin sayica fazla oldugunu gostermektedir.

5.3.6 Eskisehir Halkinin Yasam Stillerine iliskin Veriler

Eskisehir halkina ait veriler kisisel goriismeler neticesinde elde edilmistir. Bu

goriismelerdeki amac, hedeflenen kitlenin yasam tarzlarina, yasamak istedikleri

mekanlarin O6zelliklerine ait bilgilerin anlasilmast icin yapilmistir. Yapilan

goriigmelerden asagidaki sonuglar elde edilmistir.

Sosyal Yasama Iliskin Veriler;

Eskisehir halki merkezde yagamay1 tercih etmektedir. Halk i¢in 3—4 km bile
uzak mesafe olarak kabul gormektedir.

Eskisehir’de sosyal iligkiler ileri diizeydedir.

Eskisehir halki aligveris yapmay1 ve gezmeyi sevmektedir. Ozellikle hafta
sonlar1 siklikla Bursa’ya alisveris amach ziyaretler yogundur.

Ayn1 gelir diizeyine sahip insanlar yasadiklar1 mekani, disardan izole ve
kendilerinin hakim olabilecegi giivenlikli bir site tarzi seklinde
istemektedirler.

Eskisehir insani aile yasamina O6nem vermektedir. Solo yasam Eskisehir

kiiltiirlinde hentliz oturmamustir.
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Konut Tasarimuna Iliskin Gériisler

Eskisehir deprem bolgesi olmast nedeniyle az katli yasam tarzi son
zamanlarda onemli tercihler arasindadir.

Eskisehir’in soguk ve uzun siiren bir kis mevsime sahip olmasindan, evlerin
kesinlikle ¢ok iyi 1smmmasi istenmektedir. Is1 yaliimi kesinlikle Onem
verilmesi gereken bir faktor olarak goriilmektedir. Buna karsin kis aylarinin
karanliginin evlerde hissedilmemesi i¢in biliylik camlar ve farkli aydinlatma
¢Oziimleri Onerilmektedir.

Isinmanin ¢ok maliyetli olmamasi i¢in de proje gelistirilecek bdlgede
kesinlikle dogalgaz kullanimi olmalidir. Kis mevsiminin bu sehirde uzun
siirmesinden dolay1, yapilacak az katli konutlarda ¢ok biiyiik metrekareler
talep edilmemektedir.

Kisa bir siire yagadiklar1 yaz mevsiminde ise biitlin yazlik yasam kosullarina
sahip olmay tercih etmektedirler. Buna bagl olarak da ugras alan1 yaratan ve
bakimini yapabilecekleri bahgeler (miistakil ve 300-400 m2 biiyiikliigiinde)
istenmektedir.

Arag¢ sahipliginin yiiksek olmasindan dolayi, Eskigehir halki tarafindan
projelerde otopark alanlar1 talep edilmektedir. Apartman tarzi bir konutta
giris dairelerde oturmak istenilmediginden bu katlarin otopark olarak
tasarlandig1 gozlenmistir. (Bolgede subasman kotu 2.20 m dir.) Villa tarzi
miistakil yasamlarda eve yakin bir girisle otoparka ulasim olmasit ¢ok
onemlidir.

I¢ tasarrmda mutfagin bilyiik olmas1 ve yemek odasi ile iligkilendirilmesi
istenmektedir. Ozellikle mutfaklarda kiler kullanimi arzu edilmektedir.

I¢ tasarimda kullanilan iiriinlerde kaliteden ¢ok iiriinlerin modern ve gosterisli
olmalar1 dnemsenmektedir.

Giinliik yasamin gectigi liniteler arasinda kot farki istenmemektedir. Ebeveyn
yatak odalarinda yapilan ebeveyn banyo kullanimlar1 sehir halki tarafindan

yeni trend olarak algilanmakta ve tercih edilmektedir.
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5.4 Arz Analizi

Eskisehir’de mevcut konut projeleri hitap eden gruplara gore ayr1 ayr1 ele alinmistir.
Ust gelir grubuna hitap eden projeler igin, Batikent Bolgesi, Tepebasi, Baglar
Mevkii, Siimer Mahallesi, Hasan Polatkan Bulvari ve Osmangazi Universitesi’nin
yakin ¢evresi incelenmistir.

Orta ve diisiik gelir grubu icin TOKIi’nin Belediye ile gerceklestirecegi toplu konut
projeleri ve Sultandere Uydukent projeleri incelenmistir.

Ayrica Eskisehir’de son yillarda 6n plana ¢ikan, 6grencilere hitap eden ve apart

olarak tasarlanan tekli apartman projeleri de incelenmistir.

5.4.1 Ust Gelir Grubuna Hitap Eden Projeler

Bu gruba hitap eden projeler kisisel goriismeler sonucunda belirlenmistir. Yukarida

belirtilen bolgelerdeki konut projeleri sirasiyla incelenmistir.

5.4.1.1 Batikent Bolgesi

Sehrin konut gelisiminin gelecekteki adresi olarak gosterilen bolgeye, yliksek katl
apartman projesi ile baslayan egilim, sayica son donemlerde artig gosteren villa

projeleri ile devam etmektedir.

Batikent’te deprem &ncesi 10-11 katl olarak Atilla Olge tarafindan yapilan Murat

Kent Sitesi disinda gelistirilen konutlar, az katli olarak yapilandirilmistir.

Batikent bolgesinde yapilan sitelerin birbirinden kopuk olarak gelistigi, aralarinda
bos biiylik arsalarin yer aldigi gozlenmistir. Bu durumun arsalarin miilkiyetlerinin
miisterek olmasindan kaynaklandig1 ve arsa satiglarinda problem yasandig: bilgisi

edinilmistir.
Bolgedeki baslica konut projeleri sunlardir:

e Gilindoganlar Sitesi
e Yunuskoy Sitesi

o Eczakent Sitesi

e Saglikkent Sitesi

e Dogakent Sitesi

o Koru Sitesi

91



Giindoganlar Konut Sitesi

Site, Bursa Yolu iizerinde Bursa yoniinde giderken yolun sag tarafinda
bulunmaktadir. 10 y1l 6nce insaatina baglanmis olan proje kooperatif sistemiyle insa

edilmektedir.

Toplam 76 adet, ikiz nizam ve 3 katli (bodrum+2 katli) olarak tasarlanmis konut
projesidir. Projede A Tipi briit 400 m? B Tipi briit 340 m? olmak iizere 2 tip konut
planlanmistir. Konutlarin tiimiinlin bodrum katlarinda kapali garaj mevcuttur.
Konutlar kaba insaat olarak teslim edilmektedir. Kullanicilar kendi isteklerine gore

dekorasyonunu kendileri yaptirmaktadir.

Sitede 2 adet yiizme havuzu ve ¢ocuk oyun alani tasarlanmistir. Sitenin giivenligi

mevcuttur.

Projede su an 30-35 adet konut satistadir. Projenin %60°1 doktor kesimi tarafindan

satin alinmistir.
Yunuskoy Sitesi

Site, Bursa Yolu {izerinde Bursa yoniinde giderken yolun sol tarafinda
bulunmaktadir. 1998 yilinda insaati tamamlanmis olan proje kooperatif sistemiyle

insa edilmistir.

Toplam 80 adet sira ev tarzinda ve 3 kathi (bodrum+2kat) olarak tasarlanmistir.
Projede tek tip briit 275 m? konut planlanmistir. Konutlar kaba insaat olarak teslim
edilmistir. Kullanicilar kendi isteklerine gére dekorasyonunu yaptirmistir. Konutlara

ait bahge biiyiikliigii yaklasik 20 m?dir. Sitede acik otopark mevcuttur.

Sitede sosyal tesis, ylizme havuzu ve basketbol sahasi bulunmaktadir. Sosyal tesis
site sakinleri tarafindan aktif olarak kullanilmaktadir. Sitenin glivenligi mevcuttur.

Proje Eskisehir merkeze yaklasik 15 km mesafede olmasina ragmen 40 hane yaz-kis
sitede  yasamaktadir. Genellikle yaz mevsiminde ikincil konut olarak
kullanilmaktadir. Yaz mevsiminde sitede 70 hane yasamaktadir. Sehir merkezine

arag servisinin olmasi, tercih edilirliginde olumlu bir etki saglamistir.

Sitede doktorlar agirlikli olmak iizere esnaf ve miiteahhit gibi meslek gruplar1 da

konut sahibidir.
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Eczakent- Saglikkent- Dogakent Sitesi

Siteler, Bursa Yolu iizerinde Bursa yoniinde giderken yolun sol tarafinda Batikent’te

bulunmaktadir. Projeler kooperatif sistemiyle inga edilmistir.

Projelerde konutlar sira ev tarzinda ve 2 kat seklinde insa edilmistir. Konut
biiyiikliikleri briit 200-250 m? araligindadir. Konutlar kaba insaat olarak teslim

edilmistir. Kullanicilar kendi isteklerine gére dekorasyonunu kendileri yaptirmistir.
Projelerde sosyal donati alanlar1 mevcut degildir.

Eskisehir merkeze 10 km mesafedeki projelerde, yaz kis siirekli oturum mevcuttur.
Ev sahiplerinin mesleki dagilimi incelendiginde, doktor ve eczaci kesiminin agirlikli

oldugu gozlenmistir.
Koru Sitesi

Bursa Yolu iizerinde Bursa yoniinde giderken yolun sol tarafinda Batikent’te
bulunmaktadir. Yaklagik 2 sene dnce insa edilen Koru Sitesi, bolgedeki mevcut

sitelerden tasarim acisindan farklilik arz etmektedir.

Toplam 16 adet miistakil villadan olusan projedeki villalar briit 315 m? olup, yaklasik
125 m? bahge alanmna sahiptir.

Sitede acik havuz bulunmaktadir, giriste giivenligi mevcuttur. Doktor ve eczacilar

tarafindan tercih edilmis olan sitede yaz kis oturum mevcuttur.

5.4.1.2 Baglar Mevkii

Baglar mevkii deprem sonrasinda duyulan endiseyle talep gdrmiis bir bolgedir.
Ayrica sehir hayatindan kopup doga iginde vakit gecirmek isteyen grubun bu bolgeye
ilgi gostermesi bolgede site konseptinde olmayan miistakil evlerin gelismesine
Onayak olmustur. Bu gelisime paralel olarak bolgede site tarzinda gelistirilmis konut

projeleri olusturulmustur. Bolgedeki Taskonaklar ve Yesilkdy Siteleri incelenmistir.
Taskonaklar

Kiitahya Yolu iizerinden ulasilan site, Karabayir Baglar mevkiinde bulunmaktadir.

1996 yilinda yapilmis olan site kooperatif tarzi bir yerlesimdir.

Toplam 58 adet miistakil villadan olusan projedeki villalar yaklasik briit 350 m? olup,
30 m? bahge alanina sahiptir. Sitedeki tiim villalar kaba teslim edilmis, kullanicilar

kendi isteklerine gore dis ve i¢ dekorasyonunda degisiklik yapmistir. Bu nedenle
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sitede dis cepheleri bakimindan birbirinden ¢ok farkli evler gormek miimkiindiir.
Sitede sosyal donat1 alani mevcut degildir. Sitenin giivenligi mevcuttur.

Eskisehir merkeze 10 km mesafedeki projede, yaz ve kis stirekli oturum mevcuttur.
Yesilkoy Evleri

Yesilkoy Evleri, sehir merkezine 10 km. mesafede, Karabayir Baglari'nda

bulunmaktadir.

Toplam 25 adet triplex sira villalardan olusan projede, arazinin konumu itibariyla, alt
sinir ile st sinir arasinda 25 m. kot farkindan dolay1 biitiin evlerin goriis mesafesi
birbirini engellemeyecek ve sehrin goriinlimiine tamamen hakim olacak sekilde

tasarlanmistir. Villalar briit 350 m?, net 305 m? alana sahiptir.

Yesilkdy Evleri'nde yiizme havuzu, dinlenme ¢ardaklar1 ve hobi bahgeleri

tasarlanmistir.

5.4.1.3 Siimer Mahallesi

Stimer Mahallesi’nde Eskisehir’in énemli bir projesi olan Visne Evleri 6n plana
cikmaktadir. Sehir merkezine uzak olmasina ragmen 1999 yili depreminden sonra az
katl konutlara talebin artmasi ile Visne Evleri ilgi gordiigii 6grenilmistir. Bu
apartman projesinin talep gordiigii savi, g¢evrede benzer apartman projelerinin

yogunluguyla da desteklenmektedir.

Bu bolgede eski 2 kathi miistakil bahgeli evlerin de bdlgenin gelismesine paralel
olarak talep edilmeye basladig: bilgisi edinilmistir. Mahalledeki 2 katli eski evlerin
satin alinip yenilendigi, miistakil yasam isteyenler i¢in bir alternatif olusturdugu
ogrenilmistir.

Siimer Mahallesi’nde bulunan az katli miistakil tarzdaki eski evlerin yaklagik 75 m?
oturumlu, 2 kath oldugu, aslinda onceleri orta gelir grubu icin insa edildigi yine

arastirmalar sonucu edinilmistir.
Visne Evieri

Stimer Mahallesi’nde sehir merkezine 4 km mesafedeki Visne Evleri zemin+3 kath
apartman bloklarindan olusan bir projedir. Projeye 1999 depremi Oncesinde
baslanmis oldugu fakat o tarihlerde sehir merkezine uzak olusu sebebiyle tercih

gormedigi bilgisi projeyi yapan miiteahhit firma ile yapilan goriisme sonucu
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edinilmistir. Toplam 10 ada {izerine kurulu, her adada alt1 blogun bulundugu projenin

yeni etap satislar1 devam etmektedir.

Eski yapilmis olan bloklarda daire biiyiiklikleri 240-360 m? araliginda iken, yeni
etapta bu biiyiikliigiin diistiigii gozlenmistir. (Yeni etap 165-240 m? araligindadir.)
Dairelerin iginde ithal malzemeler kullanilmis, dis cephede farkliliklar yaratilmistir.
Site Kkonseptini ¢ok hissettirmeyen projedeki tiim apartmanlar blok nizamda
yapilmistir. Dairelerin tiimiiniin metrekare agisindan biiylik olmasi, kiler ve sauna
gibi 6zel alanlarmin bulunmasi ve her daireye ait kapali garajin olmasi projeyi

mevcut apartmanlardan farkli kilmastir.

Visne Evleri'nde yasayanlarin mesleki dagilimi incelendiginde %95’inin doktor

oldugu 6grenilmistir.
Ilgaz Evleri

Kiitahya Yolu iizerinde Stimer Mahallesi’nde Sarar Fabrikasi’nin arka tarafinda 250
doniim arsa iizerinde yer almaktadir. Projenin ingaatinin 10 yildir devam ettigi ingaati
yapan miiteahhit firmadan edinilmistir. Site, toplam 80 adet, miistakil ve 2 kath
olarak tasarlanmis konutlar tasarlamistir. Villa biiyiikliigii briit 250 m?, net 200
m?’dir. Konutlarin tiimiiniin kapali garaji mevcuttur. Konutlar kaba insaat olarak
teslim edilmekte, fakat kullanictya segenekler sunularak i¢ dekorasyonun yapilmasi
konusunda da hizmet verilmektedir.  Villalarin bahge biiyiikliigii 1.000 m?
biiyiikliigiindedir.

Sitede sosyal tesis bulunmamaktadir. Kendine ait havuzu bulunan villalar mevcuttur.
Sitenin giivenligi bulunmaktadir. Sitede yasam baslamis olup, yaz-kis oturum
mevcuttur. Ev sahiplerinin mesleki dagilimi incelendiginde, doktor kesiminin

agirlikli oldugu gozlenmistir.

5.4.1.4 Visnelik/Akarbas1 Mahallesi

Bu mahallelerde, Hasan Polatkan Bulvari’nda (Atatiirk Bulvari) yiiksek katli kaliteli
apartman projeleri goze carpmaktadir. Bolgede yerel miiteahhit firmalar tarafindan
ingaat1 devam eden bir¢ok proje bulunmaktadir. Hasan Polatkan Bulvari’nin sehir
merkezine yakin olmasi sebebiyle apartmanda yasamak isteyen iist gelir grubu

tarafindan tercih edildigi bilgisi edinilmistir.
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5.4.1.5 Biiyiikdere Mahallesi
Biiyiikdere Mahallesi Universite Evleri projesi ile dikkat gekmektedir.
Universite Evleri

Sehrin iki iiniversitesinden biri olan Osmangazi Universite’sinin bulundugu bdlgede
kooperatif usuliiyle yapilmis bulunan Universite Evleri bulunmaktadir. Yiiksek katl
bloklar ile az katli evlerin bir arada tasarlandig1 proje Onceleri liniversite dgretim
gorevlileri yasarken su an el degistirmelerle farkli meslek gruplart mensup kisilerde

yasadigi bilgisi edinilmistir.

5.4.1.6 Tepebas1 Mahallesi

Tepebast Mahallesi, agirlikli olarak sosyal konutlarin bulundugu bir bolgedir.
Konutlar agirlik olarak 2+1,90 m? olarak insa edilmistir. Bélgede iist grubu hedef

alan Anemon Homes Projesi’nin yapimi devam etmektedir.
Anemon Homes

Proje Bursa Yolu iizerinde, arsaya komsu adada gelistirilmektedir. Toplam 16 adet
villanin 2 adedi disinda digerleri miistakil tarzda insa edilmistir. Her bir miisteri
farkli bir eve sahip olmali fikriyle gelistirilen projede tiim villalar birbirinden farkli
olarak tasarlanmistir. Projede villalarin biiyiikliikleri 220-550 m? arasinda

degismektedir. Sitede ylizme havuzu tasarlanmistir.

5.4.2 Orta ve Alt Gelir Grubuna Hitap Eden Projeler

Bu baslik altinda Sultandere Evleri ile Toki ile Belediye nin gerceklestirdigi projeler
incelenmistir.

5.4.2.1 Sultandere Evleri

Biiyliksehir Belediyesi Onciiliiglinde 1996 yilinda baglanilan, 6160 konutluk
Sultandere Uydukent Projesi’nde, Biiyiiksehir Belediyesi’nin yilikiimlii oldugu 684

konut 1999 ile 2001 yillar1 arasinda tamamlanmuistir.

Projede yiiksek katli bloklarin yani sira 2 katli sira ev tarzinda gelistirilmis konutlar

da yer almaktadir.
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Sehre uzak olmasi nedeniyle Eskisehir’de gelir seviyesi diisiik olan bir kesim

yasamaktadir. Projede, agirlikli olarak 2+1 ve 3+1 konut tiplerinden olusan evler

bulunmaktadir.

5.4.2.2 Sosyal Konutlar

Eskisehir Ili, yasayan niifus yapisi incelendiginde emeklilerin agirlikta oldugu, daha
cok maas alarak gecimini saglayan orta ve orta alt gelire sahip insanlarin yasadig: bir

kent kimligini yansitmaktadir. Bu nedenle Eskisehir ili’nde bu kesime hitap eden

konut arzinin yiiksek oldugu goriilmiistiir.

TOKI tarafindan Eskisehir 1li’nde insaat veya ihale asamasinda devam eden konut ve

¢evre diizenleme projeleri bu gelir grubuna hitap eden projeler olarak tasarlanmistir.

Tablo 5.13: Eskisehir Ili Toplu Konut Uygulamalari [32]

Proje Adi Proje Tipi Proje Yiiklenici | Konut |Seviye
Durumu Firma sayisi
Idare konut | Ihale hazirlik
Eskisehir Insuyu uygulamasi asamasinda 500 0%
Idare konut | Insaat
Eskigehir Odunpazari 1. Etap uygulamasi asamasinda 518 0%
Idare konut | Ihale hazirlik
Eskisehir Odunpazari 2. Etap uygulamasi asamasinda 832 0%
Idare konut | Insaat
Eskisehir Odunpazari 3. Etap uygulamasi asamasinda 368 0%
Kaynak
gelistirme fhale hazirlik
Eskisehir Tepebasi (hasilat pay.) | projesi asamasinda 220 0%
Iscan
Idare konut | Insaat Insaat
Eskisehir Tepebasi Seker Mah. uygulamasi asamasinda | Tic.Ltd.Sti | 644 55%
Toplam Konut Sayisi 3.082
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Eskisehir Tepebasi Seker Mahallesi Toplu Konut Uygulamasi

TOKIi'nin, Eskisehir'de seker fabrikasi ile terminal arasindaki alana yapacag 644
konutluk projenin insaatina baslandigi ve konutlarin satisinin, Tiirkiye'de ilk defa bir
belediye tarafindan gerceklestirilecegi bilgisi ilgili belediyeden 6grenilmistir. Alinan
bilgilere goére insaatlarina baslanan 644 konut, ihale tarihinden bir yil sonra
sahiplerine teslim edilecektir. Sira Ev tarzinda bahgeli dubleksler, dubleks ve diiz
dairelerin planlandig1 projenin, 3-4 yildir yap1 izni verilmeyen Eskisehir’in konut

sorununu ¢oziimiinde 6nemli bir rol oynayacagi diistiniilmektedir.

Tablo 5.14: Seker Mahallesi Toplu Konut Uygulamas1 Konut Dagilim1 [33]

Konut Tipi Adedi | Briit Alan (M?)

Bahgeli Dubleks Sira Evler (A Tipi) 234 169,73

Sira Evlerin Arasinda Yer Alan Bloklardaki Zemin
Dubleks Konutlar (B Tipi) 38 143,96

Sira Evlerin Arasinda Yer Alan Bloklardaki Kiigiik
Konutlar (C Tipi) 19 84,51

Sira Evlerin Arasinda Yer Alan Bloklardaki Ust
Dubleks Konutlar (D Tipi) 38 143,81

Sira Evlerin Arasinda Yer Alan Bloklardaki Orta

Dubleks Konutlar (E Tipi) 19 136,78
Ada 2'de Yer Alan Bloklardaki Konutlarin Fiyati
(D Tipi) 136 | 115,72

Ada 3'te Yer Alan Bloklardaki Konutlarin (D Tipi) | 160 115,72

Eskisehir Odunpazart Evieri Projesi

Toplu Konut Idaresinin Eskisehir Ili Odunpazar1 bolgesinde gelistirmeyi diisiindiigii
bir konut projesi de hazirlik asamasinda oldugu arastirmalar sonucunda 6grenilmistir.
Odunpazan 1. etapta 518 adet, Odunpazar 2. etapta 832 adet, Odunpazar1 3. etapta
ise 368 adet konut ve toplamda 1718 adet konutun planlandigi bilgisi ilgili
belediyede yapilan goriismelerden Ogrenilmistir. Ihlamur Kent Projesi olarak

adlandirilan projedeki konut tipleri ve 6zelikleri asagidaki tabloda verilmistir.
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Tablo 5.15: Odunpazari Evleri Projesi Konut Dagilimi1 [34]

Alam Konut
Konut Tipi (M?) Sayisi
H 45 278
F 72.4 800
B2 85 240
K2 110 128
D 126 272
Toplam Konut: 1.718

5.4.3 Ogrencilere Yonelik Konut Projeleri

Eskisehir ili ‘nde yasayanlarin gegim kaynaklarindan biri Anadolu ve Osmangazi
Universitesi'nde okuyan &grenciler oldugu Eskisehir ile ilgili yaymlanmis
kaynaklardan ogrenilmistir. Anadolu Universitesi’nde 2003 Yili verilerine gore
yaklasik 21.000 6grenci, Osmangazi Universitesi ‘nde ise yaklagik 13.000 grenci
Ogrenim gormektedir.

Yapilan bir arastirma sonucuna gore, merkez ilge niifusunun %15’ini olusturan
tiniversite 6grencileri Eskigehir ekonomisine 50 milyon $ katki saglamaktadir.
Ogrencilerin yogun olmasi gayrimenkul sektoriinde de etkiledigi ve ildeki kira
degerlerinde artis oldugu bilgisi emlak¢ilarla yapilan goériismelerden edinilmistir.
Ogrencilerin sehir merkezinden veya iiniversitelere yakin bdlgelerden ev kiralamayi
tercih ettikleri grenilmistir.

Ogrencilerin  bu talepleri iizerine eski apartman dairelerinin apart hale
doniistiiriildiigii ve 45-50 m? arasinda degisen bu dairelerin yogun bir sekilde talep

edildigi bilgisi verilmistir.
5.4.4 Arz Analizi Sonuclarimin Degerlendirilmesi

Niifus yapist itibariyle sosyal konut tarzinda yapilanmalarin agirlikli oldugu
Eskisehir 1li’nde, 1999 yil1 depreminden sonra iist gelir grubuna hitap eden az katl
konut projelerinde artis oldugu, bunun yani sira deprem riskine ragmen kaliteli

yiiksek katli apartmanlarin da inga edilmeye devam ettigi gézlenmistir.

Batikent Bo6lgesi’nde daha ¢ok miistakil yasam standartlarinin olusturuldugu 2 katli —

sira evler, Stimer Mahallesi’nde Visne Evlerinin bulundugu bolgede 3 kath, 6zel
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otoparkl1 ve blok nizaml1 apartman projeleri yogunluktadir. Ozellikle Visne Evleri,
Eskisehir’de daha onceden yapilmis benzer bir projesi olmamasi (az katli apartman
konsepti ve farkli i¢ - disg tasarim) sebebiyle deprem sonrasinda yogun talep

gormustiir.

Hasan Polatkan ve Osmangazi Universitesi’ne giden aks iizerinde yiiksek katl
apartman projeleri ile kaliteli yerlesim olusturulmustur. Bu bolgeyi genel olarak
kaliteli ve nezih bir ortam isteyen, apartman konsepti yasamini tercih eden kisiler

talep etmektedir.
Bu tarz tist gelir grubunu hedef almis projelerde doktorlarin yasadigi tespit edilmistir.

Az katl1 konut projelerinde 3+1, 200-250 m?, yiiksek katl1 apartman projelerinde ise,
daha ¢ok 3+1, 120 ile 170 m? arasinda degisen biiyiikliikte konutlar yer almaktadir.

Villa projeleri diye nitelendirilen projelerde sosyal aktivitelerin eksikligi
goriilmiistiir. Daha ¢ok sira evler seklinde konumlandirildigindan, yapilasma yogun

ve bahge biiyiikliikleri oldukca kiigiiktiir.

Ust gelir grubuna hitap eden az kath projelerde satis fiyatlart 200.000 YTL ile
300.000 YTL arasindadir. Birim m? satis fiyatlar1 ise 1.000 — 1.200 YTL arasinda
degismektedir. Kalite yapilandirilmis apartman projelerinde ise satis fiyatlari
120.000 YTL — 170.000 YTL arasindadir. Birim m? satis fiyatlar1 ise 1.000 YTL

civarindadir.

Gelistirilen projeler kooperatifler ve miiteahhit firmalar tarafindan yapilmistir. Satig

stirecleri uzun stirmiistiir. Uzun vadeli 6deme kosullar1 saglanmastir.

Villa projelerinde konutlar genel olarak kaba teslim edilmektedir. Kisiler
dekorasyonunu kendileri yapmaktadir. Apartman projelerinde ise dekorasyonlu
teslim yapilmaktadir. Konutlarin = dekorasyonunda miisteri talepleri etkili
olmamaktadir. Insaat firmalar1 gdzde etki yaratacak malzemeler kullanarak, bunu

miisteriye kabul ettirmektedir.

Orta gelir grubuna hitap eden TOKI’nin Belediye ile beraber yapacagi projelerde 45
m? >den 170 m*’ye kadar degisen biiyiikte konutlar bulunmaktadir. Bu konutlarmn
birim m?satis fiyatlar1 400 YTL- 500 YTL arasindadir.

Ogrencilere hitap eden apart tarzi projelerde ise, dairelerin biiyiikliikleri 45-50
m?’dir. Kiralik fiyatlari da sartlara gére 250 — 500 YTL arasinda degismektedir.

100



Bolgeye iiniversite egitimi i¢in gelen dgrencilerin aileleri okul siireci igin ev almayi

tercih etmektedir. Fakat bu oran ¢ok yiiksek degildir.

5.5 Arz ve Talep Analizi Sonu¢larinin Degerlendirilmesi

fldeki gayrimenkul gelisimi incelendiginde ise yeni yapilan projelerde hedef
kitlenin agirlikli olarak iist diizey gelir grubu oldugu géze ¢arpmaktadir.

Yeni, kaliteli konut tercihleri ve gayrimenkul yatirimlar1 bu kesim tarafindan
yapilmaktadir. Su an bu sekilde yatirnm yapanlarin ortalama 3-4 adet
evlerinin oldugu 6grenilmistir.

Sehirde tist gelir grubuna hitap eden projelerde yiiksek bir arz ve bosluk
oraninin oldugu goriilmiistiir. Bunun sebebi olarak, yapilan tiim projelerin
ayni tarzda insa edilmis olmasi, kullanicilara farkli bir konsept sunmamis
olmalari goriilmiistiir. Ornegin Visne Evleri yapildiginda, farkli dis cephe ve
i¢ tasarim Ozelliklerinden dolay1 yogun talep gordiigii bilgisi edinilmistir.

Arz edilen projeler genel Ozellikler itibariyle birbirine benzeyen ve
kullanicilarina farkliliklar sunmayan projelerdir. Kullanicilarin tercih
edebilecegi tasarimlarin, proje yapimi Oncesinde fazla Onemsenmedigi
sonucu ¢ikarilmistir.

Eskisehir konut ingaatlarinin kooperatif usulii veya yerli firmalar tarafindan
yapilmast sonucu hem insaat siireci hem de satis siireci uzun yillara
yayilmaktadir.

Konut aligverislerinde kurumsal olmayan bir aligkanlik oldugu goriilmiistiir.
Buna bagl olarak satis faaliyetleri ¢ok uzun siirmekte ve satis basarisi igin

gerekli kriterler olusmamaktadir.

Tiim yapilan incelemeler sonucu projeden basarili sonuglar elde etmek i¢in pazarda

olmayanin {iretilmesi ve talebe yon verilmesi gerektigi sonucuna varilmistir.

Yapilacak projede kullanicilarin talepleri géz 6niinde bulundurulmalidir.

Proje i¢in asagidaki varsayimlar 6nem arz etmektedir.

Ozellikle bolgenin deprem fay hatt1 igerisinde kalmadiginin ve ingaat
firmasinin deprem konusundaki giivenilirliginin vurgulanmasi,
Yasayacaklar siteyi disardan izole ederken dogal malzemelerin kullanilmasi,

Konutlarda 1s1 yalittminin saglanmast,
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e Yasayanlarin yasam tercihleri taleplerine ilaveten bolgede hicbir projede
olmayan artt kullanimlarin getirilmesi,(Akilli ev teknolojisi, kig- hobi
bahgeleri, otopark vs.)

e Orijinal bir sosyal tesis alani,

seklinde uygulamalar diisiiniilmelidir.

Potansiyel hedef Kkitleler incelendiginde ev sahipligi oranlarinin yiiksek oldugu
goriilmiistiir. Bu nedenle projenin bu kisilerin yatirnmina yonelik degil, bu sitede
ikame etmek i¢in konut alacaklar1 diisiiniildiigiinden, yeni bir yasam tarzina gecis

pazarlamanin temas1 olmalidir.

Potansiyel hedef kitleler olusturulup, kendileriyle tasarim c¢alismalart paralel
stirdliriilmelidir. Birbirleri i¢in lokomotif ag1 olusturacak kisilerin projeye ilgisi
cekilmelidir. Ciinkii bu tarz kisiler lokomotif etkisi yaratarak diger hedef kitlelerin de
bu projeye ilgi duymasinda etkili olacaktir.

5.6 Satilacak Alanlarin Belirlenmesi

Arsa icin belirlenmis imar kosullarina bagl olarak yapilan hesaplamalardan toplam
ingaat alan1 39.799 m? olarak belirlenmistir. Arsanin imar kosullarina bagl olarak 1
ve 2 no’lu adalarda apartman tarzi, 3 no’lu adada ise, villa tarzi bir yapilanma
ongoriilmistiir. Apartman tarzi gelistirilecek toplam insaat alan1 31.986 m?, villa
tarz1 gelistirilecek ingaat alan1 5.813 m? sosyal tesis alan1 2.000 m? olarak

hesaplanmugtir. Satilacak toplam alan metrekaresi 39.252 m? olarak hesaplanmustir.

Tablo 5.16: Insaat Alan1 Hesabi

Parsel Alam Net imar Alam Toplam Oturum Alam Toplam Ingaat Alam
Yiizde
Ada No (m2) Yiizde(%) (m2) Yiizde (%) (m2) (%) (m2)
1Nolu Ada 29.333 100% 29.333 25% 7.333 75%]| 22.000
2 Nolu Ada 15.315 100% 15.315 25% 3.829 75%] 11.486
3 Nolu Ada 12.626 100% 12.626 25% 3.157 50% 6.313
Genel Toplam 57.274 100% 57.274 25%| 14.319 75%|( 39.799
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Tasarim

Projede apartman ve villa tarzi konutlarin yapimi 6nerilmektedir. 213 adet apartman
dairesi ve 29 adet villa yapimi toplam 242 adet {inite tasarlanmustir.
Apartman dairelerinin briit 150 m? ve 3+1, villalarmn ise briit 300 m? (bodrum dahil)

4+1 olacagi kabulii yapilmistir.
Otopark

Daireler ve villalar i¢in 2’ser araglik otopark alani diisiintilmiistiir. Villa otoparklar
villa bodrumlarinda, daire otoparklar1 apartman bloklarinin zemin katinda

tasarlanmustir.
Sosyal Tesis

Kisi basina sosyal tesis alan1 ~3m? /kisi olarak almmustir. Sosyal tesis alaninda kapali
havuz tasarlanacag1 kabulii yapilmistir. Toplam sosyal tesis alan1 2000 m? olarak

hesaplanmustir.

Tablo 5.17: Satig Programi

Yil I YdII |[YdIII |[YILIV

Apartman Bloklar1 40% 30% 30%

Villalar 40% 40% 20%

seklinde belirlenmistir.

Birim metrekare satis fiyat1 ise, villalar i¢in 1.350 YTL, daireler i¢in 1.100 YTL

olarak kabul edilmistir.

5.7 Maliyet Analizi

Maliyet analizi yukarida belirlenen metrekare hesaplar1 {izerinden yapilmistir.
Konsept konut projesi i¢in toplam insaat siireci 2 yil olarak kabul edilmistir.
Maliyetler baghgi altindaki tiim birim fiyatlar c¢esitli ingaat firmalarindan alinan

fiyatlar 1s1¢1nda olusturulmustur.
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Tablo 5.18: insaat Programi

Yil 0 Yil I Yl [Yilll
% % % %
Projelendirme 100%
Ruhsat Harglar 100%
Insaat Maliyeti 50% 50%
Proje (Uygulama Yo6netimi) 50% 50%
Satis ve Pazarlama 50% 30% 20%
Teslim ve Yonetim 50% 50%
Beklenmeyen Giderler 30% 50% 20%

e Arsa Bedeli

Arsa bedelinin finansman ihtiyacini en aza indirgemek igin Tiirkiye’de uygulanan
hasilat paylasimi modeline bagli olarak yillik satis gelirleri tizerinden %15

karsiliginda 6denecegi kabulii yapilmistir.
e Insaat Maliyeti
Proje i¢in toplam insaat maliyetinin 25.303.243 YTL olarak hesaplanmustir.

Birim m? daire insaat maliyeti 300 YTL, birim m? villa insaat maliyeti 375 YTL,
sosyal tesis birim m? insaat maliyeti 750 YTL, kapali otopark birim m? maliyeti 150
YTL, insaat genel + santiye masraflar1 aylik bazda 70.000 YTL olarak kabul
edilmistir. Miiteahhit karmin ise, bina ve bina dis1 ingaat maliyetleri toplami
lizerinden %15 olacag1 kabulii yapilmistir. Insaat maliyeti toplam yatirim maliyetinin

%381’ini olusturmaktadir.
e Diger Maliyetler

Imar ruhsat ve harglar icin birim maliyet toplam insaat metrekaresi iizerinden 7,77
YTL olarak hesaplanmistir. Bu baslik i¢in toplam maliyet 444.839 YTL olarak
hesaplanmuistir.

Projelendirme i¢in birim maliyet toplam ingaat metrekaresi lizerinden 9 YTL olarak
hesaplanmistir. Bu baslik i¢in toplam maliyet 515.466 YTL olarak hesaplanmistir.
Proje yonetim giderleri ig¢in birim maliyet toplam insaat metrekaresi iizerinden 4
YTL olarak hesaplanmistir. Bu baglik i¢in toplam maliyet 217.470 YTL olarak

hesaplanmustir.
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Satis ve pazarlama giderleri i¢in birim maliyet toplam satilabilir alan metrekaresi
tizerinden 40 YTL olarak hesaplanmistir. Bu baslik i¢in toplam maliyet 1.570.090
YTL olarak hesaplanmustir.

Teslim ve yonetim giderleri igin birim maliyet toplam satilabilir alan metrekaresi
tizerinden 25 YTL olarak hesaplanmistir. Bu baglik i¢in toplam maliyet 981.306 YTL
olarak hesaplanmistir

e Beklenmeyen Giderler

Beklenmeyen giderler toplam yatirirm maliyeti tizerinden %35 olacagr kabul

edilmistir.

Tablo 5.19: Maliyet Analizi

INSAAT MALIYETI Birim Fiyat Toplam Miktar Maliyet

Bina Maliyeti

Ince + Kaba Yap1 (Konut) 300,00 YTL / m? 31.986 m? [ 9.595.800 YTL
Ince + Kaba Yap1 (Villa) 375,00 YTL/ m? 7.266 m? | 2.724.844 YTL
Mekanik + Elektrik (Konut) 60,00 YTL/m? 31.986 m? | 1.919.160 YTL
Mekanik + Elektrik (Villa) 65,00 YTL /m? 7.266 m? 472.306 YTL
Bina Dis1 Maliyet

Altyap1 & Peyzaj 55,00 YTL/m? 42.956 m? | 2.362.553 YTL
Sosyal Tesis 750,00 YTL /n? 2.000 m? | 1.500.000 YTL
Teknik Hacimler 150,00 YTL /m? 1.000 m? 150.000 YTL
Kapali Otopark 150,00 YTL /m? 12.115 m? | 1.817.288 YTL
Insaat Genel + Santiye Masraflar1 70.000 YTL/ay 24 Ay | 1.680.000 YTL
Miiteahhit Kari 0,15 % 20.541.950 m? | 3.081.293 YTL
insaat Alt Toplam 465,41 YTL / m? 54.368 m? | 25.303.243 YTL
DiGER MALIYETLER Birim Fiyat Toplam Miktar Maliyet
Ruhsat 7,77 YTL / m? 57.274 m? 444.839 YTL
Projelendirme 9,00 YTL / m? 57.274 m? 515.466 YTL
Proje Yo6netim 4,00 YTL/m? 54.368 m? 217.470 YTL
Satis ve Pazarlama 40,00 YTL/m? 39.252 m? 1.570.090 YTL
Teslim ve YOnetim 25,00 YTL/m? 39.252 m? 981.306 YTL
Beklenmeyen Giderler 0,05 % 29.032.414 YTL| 1.451.621 YTL
SATILABILIR ALAN MALIYETI 776,62 YTL / m? 39.252 m? |30.484.034  YTL|

5.8 Finansman Maliyetlerinin Tahmini

Toplam yatirim maliyeti arsa bedeli hari¢ 30.484.034 YTL olarak hesaplanmuistir.
Projede ingaat maliyetlerine paralel bagli olarak satis siirecinin de baglayacagi kabulii
yapildig1 i¢in nakit girisi ingaat asamasinda soz konusu olabilecektir. Gergek

finansman ihtiyac1 nakit akis tahminleri asamasindan sonra belirlenebilecektir.
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Projenin finansmani sadece Ozsermaye veya belli bir oranda kredi kullanarak

karsilanacaktir.

5.9 Finansal Analiz

Bu asamada projedeki nakit girisleri ile yatirim maliyetleri birlikte incelenip, hangi
donemde ne tiir nakit akislariin olacaginin analizleri yapilacaktir.
Finansal analiz i¢in yapilan kabuller su sekildedir;
e Konut satig birim metrekarelerini sabit olacagi kabulii yapilmstir.
e Arsa bedelinin yillar bazinda elde edilen gelire paralel olarak belirlenen
yiizde oran karsiliginda 6denegi varsayillmistir.
e Kredi kullaniminda faiz oran1 %9 olarak kabul edilmistir.
e Yatinnmcinin beklentisi i¢in iskonto orami %10, %12, %14 oranlarinda
hesaplanmustir.

Tiim bu kabuller 1s181nda nakit akim tablolar1 olusturulmustur.

106



Tablo 5.20: Nakit Akis Tablosu

Y11 0 Yil I Yil IT Yl 111 Yil IV TOPLAM
GELIRLER

Daire Gelirleri

Satis Hiza 40% 30% 30%

Satilan Briit Alan 12.794 9.596 9.596 31.986
Birim Satis Fiyati 1.100 1.100 1.100

TOPLAM DAIRE GELIRLERI 14.073.840 10.555.380 10.555.380 35.184.600
Villa Gelirleri

Satis Hizi 40% 40% 20%

Satilan Briit Alan 0 2.907 2.907 1.453 7.266
Birim Satis Fiyati 0 1.350 1.350 1.350

TOPLAM ViLLA GELIRLERI 0 3.923.775 3.923.775 1.961.888 9.809.438
[TOPLAM GELIRLER | 14.073.840| 14.479.155| 14.479.155| 1.961.888| 44.994.038)
GIDERLER

Arsa Bedeli 2.111.076 2.171.873 2.171.873 353.140 6.807.962
Toplam Gelistirme Maliyeti 960.305 13.980.887 14.447.847 1.094.995 30.484.034
[TOPLAM GIDERLER 960.305| 16.091.963] 16.619.720| 3.266.869| 353.140| 37.291.997]
NAKIT AKIS -960.305 -2.018.123 -2.140.565 11.212.286 1.608.748 7.702.041
KUMULATIF NAKIT AKISI -960.305 -2.978.428 -5.118.993 6.093.293 7.702.041
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Nakit akim tablosundan proje i¢in 5.118.993 YTL’lik bir finansmana ihtiya¢ oldugu

goriilmektedir.

Finansman ihtiyacinin karsilanmasi i¢in 6zsermaye ve kredi kullanilacagi varsayimi
yapilmistir. Ozsermayenin Y1l 0°daki yatirim bedeli i¢in kullanacagi varsayilmistir.
Kullanilan kredi miktar1 toplam 7.000.000 YTL olarak belirlenmistir. 1. Kredinin Y1l
I’de 3.000.000 YTL olarak kullanilacagi kabul edilmistir. Kredinin 10 yil igin
alinacagi, 3.yilda balon 6deme yapilacagi varsayilmistir. 2. Kredinin ise, Y1l II’de
4.000.000 YTL olarak kullanilacagi kabul edilmistir. Kredinin 10 yil i¢in alinacagi
ve 2. yilda balon &deme yapilacagi varsayimi yapilmistir. Tablo 5.21°de yapilan

hesaplamalar detayli olarak gdsterilmistir.

Bu varsayimlar 1518inda projenin i¢ verim oran1 %23 olarak bulunmustur. Projede
yatirimer i¢in beklentileri %10,%12, %14 olarak smanmustir. Net bugiinkii deger
%10 iskonto orani ile 1.648.033, %12 iskonto orani ile 1.313.528, %14 iskonto orani
ile 1.015.120 olarak bulunmustur. Tablo 5.22’de i¢ verim orani ve net bugiinkii deger

sonuclar1 yer almaktadir.

Uygulama konusu projenin, yatirimciya saglayacagi faydalar diistiniildiigiinde, fizibl

oldugu goriilmektedir.

5.10 Degerlendirme

Yapilan pazar analizi sonucunda elde edilen verilerle olusturulan finansal fizibilite
etliidlerine gore proje fizibl goriinmektedir. Diisiliniilen projenin istenen basariy1 elde

etmesi i¢in dikkat etmesi gereken hususlar su sekilde siralanabilir;

e Tasarimda kullanici istekleri g6z 6niinde bulundurulmasi,

e Gelecekteki kullaniciya farkli bir yagam tarzi sunulacagi hissettirilmesi,

e Insaat kalitesinden 6diin verilmemesi,

e Fiyatin gelecekteki kullanicinin {iriin karsiliginda 6demeye razi oldugu
seviyede olmast,

e Pazarlama stratejisinin dogru yaratilmasi,

e Hedeflenen kitleye erisim saglayacak pazarlama kanallarinin kullanilmas.

108



Tablo 5.21: Nakit Akis (Bor¢ Ozsermaye Dengesi)

Yil 0 Yil I Yil I Yil 1T Yil IV

NAKIT GiRISLERI

Mevcut 39.695 554.111 1.322.806 5.641.902

Ozsermaye 1.000.000

Konut Satis Gelirleri 14.073.840 14.479.155 14.479.155 1.961.888

Kredil 3.000.000

Kredi 2 4.000.000

TOPLAM 1.000.000 17.113.535 19.033.266 15.801.961 7.603.789

NAKIT CIKISLARI

Arsa 2.111.076 2.171.873 2.171.873 353.140

Toplam Gelistirme Maliyeti 960.305 13.980.887 14.447.847 1.094.995

Kredi 1 Yilik Odemesi 467.460 467.460 467.460

Kredi 1Balon Odeme 2.352.705

Kredi 2 Yilik Odemesi 623.280 623.280

Kredi 2 Balon Odeme 3.449.744

TOPLAM 960.305 16.559.424 17.710.461 10.160.059 353.140

| Vergi Oncesi Nakit Akim 39.695] 554,111 1.322.806 5.641.902] 7.250.650|

1. KREDI

KREDI FAIZI 9% 2. KREDI

ODEME SURESI 10 YIL KREDI FAIZI 9%

KREDI 3.000.000 ODEME SURESI 10 YIL

K SABITI 0,16 KREDI 4.000.000

Balon Odeme 3. Yil sonu K SABITI 0,16

Yillik Odeme 467.460 Balon Odeme 2. Y1l sonu

Odeme Tablosu Yillik Odeme 623.280

Baslangi¢ Bedeli Yillik Odeme Faiz Anapara Bakiye Odeme Tablosu
3.000.000 467.460 270000 197.460 2.802.540 Baglangi¢ Bedeli Yillik Odeme Faiz Anapara Bakiye
2.802.540 467.460 252.229 215.232 2.587.308 4.000.000 623.280 360000 263.280| 3.736.720
2.587.308 467.460 232.858 234.603 2.352.705 3.736.720 623.280 336.305 286.976| 3.449.744
2.352.705 3.449.744
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Tablo 5.22: I¢ Verim Oran1 ve Net Bugiinkii Deger Tablosu

[viro [ Yil 1 [ Yil 11 [ Yil 111 [ Yil IV [TOPLAM |

NAKIT GIRISLERI

Konut Satis Gelirleri 14.073.840 14.479.155 14.479.155 1.961.888 44.994.038
TOPLAM 14.073.840 14.479.155 14.479.155 1.961.888 44.,994.038
NAKIT CIKISLARI

Ozsermaye 1.000.000

Arsa 2.111.076 2.171.873 2.171.873 353.140 6.807.962
Toplam Gelistirme Maliyeti 960.305 13.980.887 14.447.847 1.094.995 0 30.484.034
Kredi Faizi Odemesi 467.460 1.090.741 1.090.741 0 2.648.942
TOPLAM 1.960.305 16.559.424 17.710.461 4.357.609 353.140 38.980.633
[Vergi Oncesi Nakit Akim -1.960.305] -2.485.584] -3.231.306] 10.121.546] 1.608.748] 4.053.099]
Vergi Oncesi Nakit Akimi

Net Bugiinkii Deger %10 1.648.033

Net Bugiinkii Deger %12 1.313.528

Net Bugiinkii Deger %14 1.015.120

I¢ Verim Orani 23%
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6. SONUC

Gayrimenkul gelistirme, tasinmazin degeri ve kullanim yararhiligini arttirmayi
saglayan degisik adimlar1 icermektedir. Gayrimenkul gelistirme dogasindan dolayz,

hem fiziksel hem de finansal agidan hesaplamalar gerektirmektedir.

Gayrimenkul gelistirme projeleri, isletme, yonetim, finansal, politik, ekonomik
konular agisindan farkli riskler tagir. Gayrimenkul gelistirme projeleri yapilanmasi
geregi, biiyiik bir yatirim projeleridir. Bir yatirim siirecinde karar vermek ¢ok kolay

degildir. Ciinkii karsilasilacak riskler cok cesitlilik gostermektedir.

Gayrimenkul sektorii siirekli bir gelisim halindedir. Eskiden yap-sat sistemiyle
tiretilen projeler kullanici taleplerini dikkate alarak, bilingli tiikketiciye dogru tiriinii
sunabilmek amaciyla kompleks hale donlismiistiir. Yatirim siirecinde pazarlama

odakli olmak 6nem kazanmistir.

Gayrimenkul gelistirici sirketler, bu yeni siiregle birlikte gelistirme projelerine
baslamadan once, gereken tiim On arastirmalari, fizibilite calismalarini yapmayi
tercih etmektedirler. Ciinkii gayrimenkul gelistirme siirecinin baslangicinda alinan
kararlar, yatirim stratejisinin olugsmasinda biiylik 6nem arz eder. Alinan tiim kararlar,

gelecekteki yatirim performansini etkiler.

Gayrimenkul sektori, tilkedeki tiim gelisimlere karsit degisken dinamik bir yapiya
sahiptir. Pazar kosullarindaki degisikliklere ayak uydurmak, gelecekteki olusacak arz
ve talep dengesinin dogru talep edebilmek, fizibilite ¢alismas1 yapilmasini zorunlu

kilmustir.

Gayrimenkul gelistirme projelerinde fizibilite analizi siirecinde, fizibilite siirecinin

tiim bilesenlerinin incelenmesi bu ¢alismanin konusu olmustur.

Calismada bu konunun ele alinmasinin sebebi,
e Gayrimenkul sektdriiniin, iilkemiz ekonomisinde lokomotif bir sektor olmasi,
e Gayrimenkul sektoriine yabanci yatirimcilarin ilgisi ve profesyonel anlamda

hizmet sunma zorunlulugu

111



e Gayrimenkul gelistirme projelerinde yapilan hazirlik ¢alismalarinin 6neminin
anlasilmasi,

e Gayrimenkul sektoriiniin, kalite ve kurumsal bir yapiya gecis asamasinda
olusu,

e Fizibilite calismalarinin, gayrimenkul gelistirme projelerinin vazgegilmez bir
unsur olmasi,

e Bu konuda ¢ok sayida derlenmis bir ¢alismanin bulunmayisi,

sayilabilir.

Bu c¢aligmada, fizibilite siirecinin sistematigi irdelenmis ve uygulama siireci igin bir
ornek caligma yapilmistir. Oncelikle konu ile ilgili, genel kavramlar ve gayrimenkul
gelistirme siirecinin anlasilmasi1 calismada ele alinmasi gereken konular olarak
belirlenmistir. Bu asamadan sonra, gayrimenkul gelistirme siirecinden beklenen
basarinin elde edilmesi i¢in gereken fizibilite siirecinin sistematigi ele alinmis ve tiim
asamalarin 6rnek bir modelle islerligi sinanmistir. Ornek ¢alismada basarinin elde
edilmesi icin, pazarda olmayan farkli bir {iriiniin yaratilmasi1 ve dogru pazarlama

stratejilerinin kurulmasi iki 6nemli unsur olarak saptanmustir.

Pazarin en iyi sekilde anlasilmasi, arz ve talep diizeylerinin saptanmasi ve bu
dogrultuda kullanict tercihlerinin dikkate alinarak, hedeflenen kitle i¢in, daha 6nce
yapilmamis bir {irlinlin yaratilmas1 bodlgede yapilacak bir projenin basarist igin
zorunluluk olarak goriilmiistiir. Gelistirme stlirecinde gelistiricinin gelecek talebi

yaratmas1 gerekliligi 6n plana ¢ikmustir.

Yaratilan iiriin lizerinden kisa zamanda karlilik elde edilebilmesi i¢in dogru bir

pazarlama stratejisi olugturmanin 6nemi anlagilmistir.
Pazarlama siirecinde,

e Potansiyel kullanicinin gelistirme asamasindaki bir aktor olarak kabulii ve
tasarim stirecini yonlendirmesi,

e Ogzel bir iiriin yaratilacaginin bu asamadan itibaren algilandirilmasi,

e Dogru pazarlama ve reklam kaynaklarmin kullanilmasi,

e Pi-ar organizasyonlarina 6nem verilmesi,

calismanin vazgecilmez unsurlar1 olarak goriilmistiir.
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Genel olarak gayrimenkul gelistirme projelerinde fizibilite ¢aligmalarinda, dogru
kurgulanmig bir proje olusturulmasi igin siiregteki tiim asamalarin titizlikle
incelenmesinin  6nemi  goriilmektedir. Eger yeni bir bodlgede proje
gergeklestiriliyorsa, pazar arastirma siirecinde istatistiki verilerin yani sira, insanlarin
yasam stillerinin detayli incelenmesi gerektiginin biiyiikk 6nem tasidigi sonucu elde
edilmistir. Biitiin bu veriler 1s18inda olusturulan finansal kabuller daha saglikli

sonuglar elde edilmesinde yatirimciya biiyiik faydalar saglayacaktir.
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