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ÖZET 

 

GAYRĠMENKUL GELĠġTĠRME PROJESĠ: KUġADASI GERĠATRĠ 

MERKEZĠ ĠNCELEMESĠ 

 

Gayrimenkul geliĢtirme iĢlemi esas itibari ile baĢından sonuna kadar bir yatırım 

projesinin gerçekleĢtirilmesi olduğundan, ilk olarak sürecin analizi açısından yatırım 

projesi kavramı özetlenmektedir. Gayrimenkul geliĢtirme,æçevreyeæ zararæ vermedenæ 

hayatæ standartlarınınæ artırılarakæ toplumsalæ ihtiyaçlarınæ karĢılanmasıæ veæ ekonomikæ 

canlılığınæ artırılmasınaæ yönelikæ biræ hizmettir.æ YaĢadığımızæ mekânlardaæ yollar,æ altyapıæ 

sistemleri,æ konutlar,æ ofisæ binaları,æ ticariæ üniteler,æ hastaneleræ gibiæ yapılarınæ tasarlanması,æ 

bakımı,æ çevreninæ yenidenæ tasarlanmasıæ gayrimenkulæ geliĢtirmeæ süreciæ kapsamındadır.æ Buæ 

nedenleæ sürecinæ hemæ kamuæ hemæ deæ özelæ sektöræ tarafındanæ iyiæ anlaĢılması gerekmektedir. 

Bu çerçevede çalıĢmada KuĢadası Ġlçesine gerçekleĢtirilmesi planlanan Geriatri Oteli 

projesi incelenmiĢtir.  

 

Anahtar Kelimeler: Gayrimenkul, Gayrimenkul GeliĢtirme, Geriatri 

Tarih: 
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ABSTRACT  

 

REAL ESTATE DEVELOPMENT PROJECT: KUġADASI 

GERIATRIC CENTER REVIEW 

As the real estate development process is the realization of an investment project 

from beginning to end, first of all, the concept of investment project is summarized in 

terms of the analysis of the process. Real estate development, æ to the environment 

without harming the environment and increasing the life standards to meet the needs of 

the economy and to increase the economic viability. It is in the scope of the 

development of the æ environment and the development process. The reason for this is 

why it should be understood by the public sector. In this context, the Geriatric Hotel 

project, which is planned to be carried out in KuĢadası District, was investigated. 

 

Keywords: Real Estate, Real Estate Development, Geriatrics 

Date : 
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BÖLÜM 1 GĠRĠġ 

Tüketici istek ve ihtiyaçlarının değiĢmesi; sektör içerisindeki yenilikler, 

enflasyon gibi etmenler, yatırımcıları geliĢtirilen proje getirileri ile ilgili daha kapsamlı 

bilgi edinmeye zorlamaktadır. GeliĢtirilen projenin uygulamaya geçilmeden önce, 

ileriye dönük çeĢitli tahminler yapılarak değerlendirilmesi gerekmektedir. Bunun için 

proje geliĢtiriciler (yatırımcılar) çeĢitli değerleme yöntemleri kullanarak, planladıkları 

projenin getirileriyle ilgili bilgi edinmek ve bu bilgilere dayanarak projeye iliĢkin 

kararlar vermek zorundadırlar. ÇeĢitli risklerin bulunduğu sürekli değiĢen bir piyasa 

ortamında, yatırımcılar risk belirleme tekniklerini kullanarak yatırımla ilgili daha 

detaylı bilgiye sahip olmaktadırlar. 

Yatırımcılar, geliĢtirilen projeleri değerlendirmek için, söz konusu projelerde 

üretilecek ürünün birim satıĢ değeri, satıĢ miktarı, satıĢ hızı, üretim sırasında katlanılan 

maliyetler, bölgedeki kapitalizasyon oranı ve indirgeme oranıyla ilgili tahminler 

yapmak zorundadırlar. Bu tahminlerin yapılmasını sonrasında, değerleme yöntemleri 

kullanılarak alternatif projeler arasında bir sonuca varmak mümkündür. 

GeliĢtirilen projeler değerlendirirken, statik ya da dinamik değerleme 

yöntemlerinden birisi kullanılır. Dinamik değerleme yöntemlerinde paranın zaman 

değeri göz önüne alındığı için daha doğru sonuçlar elde edilir. Elde edilen sonuca 

bakılarak hangi proje alternatifinin uygulanacağına karar verilir. Değerlendirmenin 

belirli tahminler içermesinden hatalı olma olasılığı bulunmaktadır. Türkiye‟de bu 

konuda her ne kadar yatırım değerlemesi yapanlar arasında bir uzmanlaĢma sağlanmıĢ 

olsa da yasal olarak belirlenmiĢ genel kabul gören bir getiri kavramı olmadığından 

yapılan değerlemenin uluslararası standartlarla uyumu konularında sorunlar 

yaĢanmaktadır. Belirsizliğin yarattığı söz konusu riskler nedeni ile, yatırımcıların 

geliĢtirilen proje getirileri kadar olası riskleri de göz önünde bulundurması 

gerekmektedir. 
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BÖLÜM 2 

2.1. GAYRĠMENKUL GELĠġTĠRME PROJESĠ 

2.1.1.Gayrimenkul GeliĢtirme Tanımı 

Gayrimenkul geliĢtirmeæ kavramı,æPeiseræ veæ Frejæ (2003)æ tarafındanæ "Araziæ 

geliĢtirmedenæ binaæ yapımına,æ pazarlanmasına,æ iĢletilmesineæ veæ yönetimineæ iliĢkinæ 

değiĢikæ eylemleriæ kapsayanæ çokæ yönlüæ biræ iĢæ alanıdır."æ Ģeklinde tanımlanmaktadır. 

Genel olarakæ proje,ægelecekteæ dahaæ fazlaæ nakitæ giriĢiæ sağlamaæ amacıæ ileæ planlıæ biræ 

biçimdeæ biræ diziæ yatırımæ harcamasıæ (nakitæ çıkıĢı)æ yapmayıæ gerektirenæ biræ yatırımæ 

önerisidir.æ Buæ nedenle,æ temeldeæ projeæ değerlendirmesininæ esasæ amacı,æ yatırımæ önerisininæ 

gelecektekiæ nakitæ giriĢleriæ ileæ nakitæ çıkıĢlarınıæ karĢılaĢtırarak,æ önerininæ uygulanabilirliğiæ 

konusundaæ öncedenæ kararæ vermek olmalıdır (Bostancı ve Demir, 2008) 

Yatırım Projesi;æbiræ yatırımæ iĢlemininæ uygulamayaæ konulacağıæ andanæ itibarenæ 

ekonomikæ ömrününæ sonunaæ kadar,æ içindeæ bulunacağıæ veæ etkisindeæ kalacağıæ heræ türlüæ 

teknik,æ ekonomikæ veæ sosyalæ koĢullarınæ veæ ortamınæ veæ bunlarlaæ ilgiliæ değiĢkenlerinæ nitelæ veæ 

nicelæ yönlerdenæ incelenmesiæ veæ değerlendirilmesi davranıĢıdır (ġahin, 2000). 

Bir yatırım projesinden beklenenler Ģunlardır: 

 Yatırımæ projesiæ ileæ yeniæ biræ üretimæ kapasitesininæ kurulmasıæ veyaæ mevcutæ biræ 

kapasiteninæ yenilenmesi,æbüyütülmesiæ amaçlanır. 

 Yatırımæ projesiæ ekonomidenæ üretimæ faktörleriæ talepæ edecektir;æiĢæ gücü,æ sermayeæ 

mallarıæ veæ muhtemelæ doğalæ kaynakæ kullanılacaktır. 

 Yatırımæ projesiæ belirliæ biræ üretimæ teknolojisininæ uygulanmasınaæ nedenæ olacaktır. 

(ġahin, 2000). 

Sharkawy veæ Graaskamp‟aæ göre,æyeniæ baĢlayanæ geliĢtiricileræ dörtæ kıymetliæ  

unsurdanæ enæ azæ birininæ kontrolünüæ sağlamalıdırlar;æaraziæ veæ arsa,æ bilgi,æ kullanmaæ hakkınaæ 

sahipæ kimseæ veæ sermaye.æ Eğeræ biræ unsurdanæ fazlasınınæ kontrolüæ sağlanırsaæ iĢlemæ dahaæ da 

kolaylaĢmaktadır (Sharkawy ve Graaskamp, 1994). 
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BaĢarılı iĢæ adamlarınınæ çoğuæ gibi,ægeliĢtirmeæ uzmanlarıæ daæ enæ azæ paraæ veæ zamanæ 

yükümlülüğününæ karĢısındaæ enæ fazlaæ geriæ dönüĢæ (kâr)æ sağlamayıæ amaçlamaktadır.æ Buæ 

geriæ dönüĢæ (kâr)æ birtakımæ öğelerdenæ meydanaæ gelmektedir.æ Örnek olarak; 

 Uzunæ vadeliæ yatırımcılaraæ yapılanæ satıĢlardanæ edilenæ kâr, 

 Uzunæ vadedeæ baĢaæ basæ noktasıæ (longæ termæ equityæ position), 

 Kentselæ çevreyiæ geliĢtirmeæ veæ yeniæ biræ konseptæ oluĢturmaæ çerçevesindeæ sağlananæ 

kiĢiselæ veæ profesyonelæ memnuniyet, 

 Gelecekteæ geliĢtirmeæ içinæ yatırımæ fırsatlarıæ oluĢturanæ artırılmıĢæ saygınlık (Miles, 

Berens ve Weiss, 1996). 

TaĢınmaz projesiæ geliĢtirme;æboĢæ bulunanæ taĢınmazlarınæ yenidenæ kirayaæ 

verilmesindenæ hamæ arazilerinæ satınæ alındıktanæ sonraæ parsellenerekæ satılmasınaæ kadaræ 

birçokæ iĢiæ içineæ alanæ biræ kavramdır.æ GeliĢtiriciæ buæ aktiviteleriæ koordineæ eden,æ kâğıtæ 

üzerindekiæ fikirleriæ taĢınmazæ üzerindeæ uygulamayaæ geçirenæ kiĢidir.æ GeliĢtiricileræ 5æ farklıæ 

tipæ geliĢtirmeæ üstlenirler;æ arsa,æ konut,æ iĢyeriæ (ofisler),æ endüstriyelæ veæ küçükæ 

ticaretyerleridir (Dasso ve Ring, 1989; Wiedeme, 1994). 

Gayrimenkul geliĢtirmeæ biræ değeræ yaratacakæ veyaæ mevcutæ biræ gayrimenkulünæ 

değeriniæ artıracakæ inovatifæ biræ fikrinæ aranmasıæ ileæ baĢlar.æArazi,æ emek,æ sermaye,æ yönetim,æ 

giriĢimcilikæ faktörleriæ buæ fikrinæ gerçeğeæ dönüĢtürülmesiæ içinæ bireræ araçtır.æ Buæ araçlarınæ 

etkinæ olarakæ kullanımıæ gayrimenkulæ geliĢtirmeæ sürecininæ deæ etkinliğiniæ sağlamaktadır.æ 

Gayrimenkulæ geliĢtirmeæ sürecininæ baĢarılıæ biræ Ģekildeæ yönetilmesiæ süreçteæ rolæ alanæ 

aktörlerinæ performanslarına,æ geliĢtirmeæ yöntemininæ uygunluğunaæ veæ gayrimenkulæ 

geliĢtiricininæ problemæ çözmeæ becerisineæ bağlıdır.æ GeliĢtirmeæ süreciæ iĢletme,æ yönetim,æ 

finansman,æ politika,æ enflasyon,æ likidite,æ faizæ oranlarıæ gibiæ konulardaæ birçokæ risk içerir. 

Bununla birlikteæ buæ risklereæ karĢınæ gayrimenkulæ geliĢtirmeæ geliĢtiricilereæ büyükæ 

geriæ dönüĢleræ eldeæ etmekæ içinæ olanaklar sunar (Yılmaz, 2006). 

Bir taĢınmazæ geliĢtirmeæ projesininæ baĢarılıæ olabilmesiæ içinæ birçokæ öğeninæ yerineæ 

getirilmiĢæ olmasıæ yaæ daæ tamamæ olmasıæ gerekmektedir.æBunlar;æ konum,æ planlama,æ pazaræ 

zamanlamasıæ veæ doğruæ pazarlamaæ hedeflerinæ belirlenmesi,æ mevcutæ finansmanæ gücüæ veæ 

finansmanæ yapısı,æ inĢaatæ maliyetlerininæ veæ planlananæ programınæ uyumlandırılması,æ iyiæ 

yönetiĢim,æ sağlıklıæ biræ ekonomi,æ uzlaĢmaæ sanatı,æ kaliteliæ servisler,æ iyiæ halæ veæ Ģansæ faktörüæ 
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olarakæ sıralanabiliræ (Zuckermanæ veæ Blevins,æ 1991).æ BaĢarılıæ biræ taĢınmazæ geliĢtirmeæ içinæ 

gerekliæ bileĢenleræ ġekilæ 1'deæ Ģematikæ olarak gösterilmiĢtir. 

ġekil 1.BaĢarılı Bir GeliĢtirme Ġçin Gerekli BileĢenler 

 

Kaynak: Zuckerman ve Blevins, 1991. 

Bir taĢınmazæ geliĢtirmeæ projesininæ hedefi,æyer,æ projeæ düĢüncesiæ veæ sermayeæ 

faktörleriæ ileæ bireyselæ ekonomiæ açısındanæ rekabetæ yeteneğiæ olan,æ iĢæ olanaklarıæ yaratanæ veæ 

garantiæ eden,æ genelæ ekonomiæ açısındanæ iseæ sosyalæ durumaæ veæ çevreyeæ uyumluæ taĢınmazæ 

objeleriæ oluĢturanæ veæ sürekliæ kârlıæ kullanılabilenæ koĢullarıæ sağlamaktır (Diederichs, 

1996). 

2.1.2.Gayrimenkul GeliĢtirme Süreci 

Gayrimenkul geliĢtirmeæ çevreyiæ Ģekillendiren,æaynıæ zamandaæ politik,æ ekonomik,æ 

sosyal,æ yasalæ veæ fizikselæ bileĢenlereæ bağlıæ olanæ organikæ veæ evrimselæ biræ süreçtir.æ Hiçbiræ 

gayrimenkulæ geliĢtirmeæ projesiæ biræ ötekineæ benzemezæ veæ süreçæ boyuncaæ gerçekleĢenæ 

aktiviteleræ sürekliæ değiĢimæ içerisindedirler.æ Gayrimenkulæ geliĢtirmeæ yaratıcıæ veæ 

kompleks,æ kısmenæ içgüdüselæ kısmenæ deæ mantıklıæ olabilenæ bir sanattır (Peiser ve Frej, 

2003). 

Gayrimenkul geliĢtirmeæ kavramı,æfarklıæ kaynaklaraæ göreæ biræ süreçæ olarakæ 

nitelendirilmektedir.æ Süreçæ kavramının,æ günümüzæ iĢæ dünyasındaæ yeræ bulanæ tanımınaæ göreæ 

buæ nitelendirmeninæ oldukçaæ haklıæ olduğuæ görülür.æ Süreçæ bilgi,æ talep,æ hammadde,æ iĢæ gücüæ 

gibiæ girdileriæ kullanarakæ buæ girdilereæ katmaæ değeræ yükleyenæ biræ diziæ aktivitedenæ geçirerekæ 

ürünæ veæ hizmetæ gibiæ dahaæ değerliæ çıktılaræ üretenæ faaliyetleræ bütünüæ olarakæ tanımlanır.æ 

Süreçæ kavramınınæ buæ tanımınaæ dayanarakæ gayrimenkulæ geliĢtirmeæ süreci;æ bilgi,æ talep,æ 



5 

 

sermaye,æ toprakæ veæ emekæ gibiæ girdilerdenæ biræ veyaæ dahaæ çoğunuæ kullanarakæ veæ buæ girdiæ 

veyaæ girdileriæ fikiræ üretme,æ fizibiliteæ yapma,æ sözleĢmeæ yönetimi,æ inĢaæ etme,æ denetleme,æ 

pazarlamaæ veæ varlıkæ yönetimiæ gibiæ altæ süreçlerdenæ geçirerekæ değerliæ ürünleræ veæ hizmetleræ 

eldeæ etmeæ faaliyetiæ olarak tanımlanmaktadır (Sancar, 2010). 

Gayrimenkul geliĢtirmedeæ amaç;ækentlerinæ düzenliæ yapılaĢmasıæ veæ kentselæ 

alanlarınæ verimliæ kullanılmasıæ amacıylaæ çeĢitliæ meslekæ gruplarınıæ biræ arayaæ getirerekæ 

kararæ vericiæ otoritelerleæ (merkeziæ veæ yerelæ yönetimler)æ birlikteæ sürdürülebiliræ projeleræ 

üretmek olmalıdır. 

Her sektördeæ olduğuæ gibi,ægayrimenkulæ geliĢtirmeæ sektöründeæ deæ Ģirketlerdeæ 

doğruæ stratejiæ üretmeæ kabiliyetinin,æ kurallaraæ uygunæ düzenliæ organizasyonunæ veæ sektöræ 

içindekiæ varlığınıæ sürdürmekæ veæ güçlendirmekæ içinæ gerekliæ yeteneğinæ bulunması 

gerekmektedir. 

Miles, Berensæ veæ Weiss‟eæ göre,ægayrimenkulæ geliĢtirmeæ uzmanlarıæ sürekliæ olarakæ 

beyinæ fırtınasıæ yapmasıæ gerekenæ profesyonellerdir.æ Onlaræ geçmiĢæ veæ mevcutæ 

deneyimleriniæ potansiyeliæ olanæ biræ fikiræ içinæ irdelerler.æ GeliĢtirmeæ fikirleriæ üçæ değiĢikæ 

biçimdeæ ortaya çıkmaktadır; 

 Bir kullanım beklentisi için arazi, 

 Bir arazi beklentisi için kullanım, 

 GeliĢtirme beklentisi için sermaye 

Bu üçæ kullanımda,ægeliĢtiriciæ yatırımæ içinæ teĢvikæ ediciæ durumlaraæ karĢılıkæ 

verebilmekæ içinæ geçmiĢteæ konuylaæ ilgiliæ geliĢtirmeæ deneyimineæ sahipæ olmalıæ veæ 

sektördekiæ sonæ değiĢimleriæ yakındanæ takip etmelidir (Miles, Berens ve Weiss, 1996). 

Sharkawy veæ Graaskamp'aæ (1994)æ göre,ægayrimenkulæ geliĢtirmeæ sürecindekiæ 

devamæ etme/devamæ etmemeæ (Goæ /æ Noæ go)æ kararæ vermeæ evreleriæ Tabloæ 1.'deæ Ģematikæ 

olarak gösterilmiĢtir. 
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Tablo 1.Gayrimenkul geliĢtirme sürecindeki devam etme/devam etmeme (Go / No go) 

karar verme evreleri 

 

Kaynak: Sharkawy ve Graaskamp, 1994. 

Geltner, Miller,æClaytonæ veæ Eichholtz'aæ göreæ geliĢtirmeæ süreciæ dörtæ aĢamadan 

oluĢmaktadır; 

 Birinciæ aĢama;æaraziæ seçme,æ birleĢtirme,æ resmiæ kurumlardanæ onayæ almaæ veæ 

geliĢtirmeæ tasarımınınæ yapılması, 

 Ġkinciæ aĢama;æinĢaatæ (üretim), 

 Üçüncüæ aĢama;ækiralamaæ veæ pazarlama, 

 DördüncüaĢama;æmülkünæ istikrarlıæ biræ ĢekildeæiĢletilmesi(2007). 

Miles, Berensæ veæ Weiss'eæ göreæ gayrimenkulæ geliĢtirmeæ süreciæ sekizæ aĢamadanæ 

oluĢmaktadır.æSekizæ aĢamalıæ gayrimenkulæ geliĢtirmeæ süreciæ Tabloæ 2.'de gösterilmiĢtir. 
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Tablo 2.Gayrimenkul geliĢtirme modeli 

 

Kaynak: Miles, Berens ve Weiss, 1996. 

Miles, Berensæ veæ Weissæ (1996)æ tarafındanæ öneæ sürülenæ gayrimenkulæ geliĢtirmeæ 

modelininæ ilkæ ikiæ adımındaæ fikiræ üretilmesiæ veæ oluĢanæ fikrinæ değerlendirilerekæ 

geliĢtirilmesiæ amaçlanmaktadır.æÜçüncüæ adımæ olanæ fizibiliteæ çalıĢmasındaæ fikrinæ fizikiæ 

olarakæ mümkün,æ finansalæ olarakæ gerçekleĢtirilebiliræ olupæ olmadığıæ incelenmekte,æ 

fizibiliteæ aĢamasındanæ sonraæ sözleĢmeæ görüĢmeleriæ veæ pazarlıklarıæ yapılmaktadır.æ 

Dördüncüæ adımdaæ sözleĢmeæ görüĢmeleriæ yapılmaktadır.æ Bağlayıcıæ sözleĢmeleræ yapıldığıæ 

takdirdeæ sürecinæ devamıæ sağlanmaktadır.æ Modelinæ ilkæ beĢæ aĢamasındaæ devamæ etmeæ /æ 

devamæ etmemeæ kararıæ (Goæ /æ Noæ goæ decision)æ alınmakta,æ uygunlukæ sağlanamazsaæ süreçæ 

baĢaæ dönmektedir.æ Ġlkæ beĢæ aĢamadanæ sonraæ projeæ uygunæ bulunursaæ resmiæ izinleræ alınarakæ 



8 

 

inĢaatæ (yapım)æ süreciæ baĢlamaktadır.æ ĠnĢaatæ aĢamasınınæ tamamlanmasındanæ sonraæ ortayaæ 

çıkanæ ürününæ (ticariæ ünite,æ konutæ gibi)æ açılıĢıæ veæ iĢletmeninæ baĢlangıcıæ yapılmaktadır.æ 

Modelinæ sonæ adımındaæ iseæ bina,æ varlıkæ veæ portföyæ yönetimiæ (assetæ management)æ yer 

almaktadır. 

Bulloch veæ Sullivan'aæ göre,ægayrimenkulæ geliĢtirmeæ süreciæ altıæ aĢamadanæ 

oluĢmaktadır.æ Buæ aĢamalaræ fikir,æ fizibilite,æ inĢaatæ öncesi,æ inĢaat,æ stabilizasyonæ veæ mülkæ 

yönetimiæ /æ satıĢæ aĢamalarıdır.æ Buæ aĢamalaræ ġekilæ 2.'deæ Ģematikæ olarak gösterilmiĢtir. 

ġekil 2.Gayrimenkul geliĢtirme süreci 

 

Kaynak: Bulloch ve Sullivan, 2009. 

Bu altıæ aĢamada,æfikiræ oluĢmasıæ ileæ baĢlatılanæ süreçæ fizibiliteæ çalıĢmasıæ ileæ devamæ 

etmektedir.æ AĢamalardaæ olumluæ sonuçæ alındığındaæ inĢaatæ öncesiæ çalıĢmalar,æ ardındanæ 

inĢaatæ süreciæ baĢlatılmaktadır.æ ĠnĢaatæ aĢamasındaæ veæ sonrasındaæ stabilizasyonæ (istikrar)æ 

sağlandıktanæ sonraæ mülkæ yönetimiæ veyaæ satıĢ gerçekleĢmektedir (Bulloch ve Sullivan, 

2009). 

Zuckerman veæ Blevins'eæ göre,ægayrimenkulæ geliĢtirmeæ sürecindeæ üçæ anaæ grupæ sözæ 

konusudur.æ Buæ gruplaræ ġekilæ 3.æ dekiæ gibiæ karĢılıklıæ etkileĢimæ içerisindedirler.æ Tüketici,æ 

ürünüæ kullanacakæ kiĢileræ yaniæ alıcıæ veæ kiracılardır.æ GeliĢtiriciæ grubuæ ürünüæ yaratanæ 

gruptur.æ GiriĢimciæ grup,æ tüketicininæ ihtiyaçlarınıæ karĢılayacakæ ürünæ yaratmaæ 

çabasındadır.æ Yerelæ altyapıæ grubuæ iseæ yollar,æ kamuæ hizmetleri,æ okul,æ itfaiyeæ gibi,æ projeæ 

içinæ gerekliæ altyapıyı sağlar (Zuckerman ve Blevins, 1991). 
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ġekil 3.Gayrimenkul GeliĢtirme Sürecindeki Üç Ana Grubun EtkileĢimi 

 

Kaynak:Zuckerman ve Blevins, 1991. 

Gayrimenkulün doğasıæ gereği,ægayrimenkulæ geliĢtirmeæ projeleriæ birbirleriniæ  

tamamlamaæ yeteneğineæ sahipæ farklıæ meslekæ gruplarınıæ veæ alanındaæ uzmanæ Ģirketleriæ biræ 

arayaæ getirmektedir.æ Buæ durumæ çoğuæ zamanæ projeninæ birdenæ fazlaæ paydaĢaæ (ortağa)æ sahipæ 

olmasınaæ sebepæ olmaktadır.æ Biræ gayrimenkulæ geliĢtirmeæ projesineæ yatırımæ kararıæ almakæ 

için,æ gayrimenkulæ geliĢtiriciæ Ģirketlerinæ enæ azæ dörtæ kaynaktanæ birineæ sahipæ olmalarıæ 

gerekir:æ "Arsa,æ Bilgi,æ MüĢteriæ veyaæ Kapital".æ Birdenæ fazlasınaæ sahipæ olmalarıæ durumundaæ 

görevleriæ dahaæ kolayæ olmaktadır.æ Eğeræ gayrimenkulæ geliĢtiriciæ Ģirketæ "arsa"æ yaæ sahipse,æ oæ 

zamanæ iĢæ arzæ yoluæ ileæ yürüræ veæ biræ arsaæ içinæ kullanımæ fonksiyonuæ araĢtırılır.æ Eğeræ 

gayrimenkulæ geliĢtiriciæ Ģirketæ "bilgi"æ veyaæ "müĢteri"æ yeæ sahipse,æ oæ zamanæ isæ talepæ 

doğrultusundaæ yürüræ veæ belliæ biræ kullanımæ fonksiyonunaæ uygunæ arsaæ araĢtırılır.æ Eğeræ 

gayrimenkulæ geliĢtiriciæ Ģirketæ "sermaye"æ yeæ sahipæ iseæ sınırsızæ biræ seçimæ Ģansı olmaktadır 

(Peiser ve Frej, 2003). 
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2.1.3.Gayrimenkul Proje GeliĢtirme Ġle Ġlgili Temel 

Kavramlar 

TaĢınmaz hem toprağın altındaki hem de üstündeki eklentileri içermekte olup, 

fiziksel olarak arazi ve onun binaları ayrılmaz parçalarını oluĢturur. TaĢınmazın yasal 

tanımında aĢağıdaki somut bileĢenler mevcuttur: 

 Arazi 

 Ağaçlar ve mineraller gibi toprağın doğal olarak ayrılmaz parçaları 

 Ġnsanlar tarafından araziye bağlanmıĢ binalar ve çevre düzenlemeleri gibi ekler 

(Apraisal Institute, 2001). 

Uluslararası literatürde proje geliĢtirme için, hem yapı arazisi geliĢimi hem de 

doküman kullanımının iyileĢtirilmesini tanımlayan “development” kavramı 

kullanılmaktadır. Proje geliĢtirme yoluyla, taĢınmaz projelerinin artan karmaĢıklığı ve 

Ģirketlerin kendi aralarındaki rekabet ortamında, geliĢtirme alanı için 

mükemmelleĢtirilmiĢ bir kullanıma iliĢkin çözüm yaklaĢımları oluĢturulmakta ve 

uygulanmaktadır. Proje geliĢtirmede hedef, proje yatırımcılarını ve ürün kullanıcılarını 

bir araya getirerek, bütün hizmetleri düzenlemek ve bir yapı objesi olarak hazır bir ürün 

teslim etmektir. Proje geliĢtirme için literatürde çok sayıda ve kısmen birbirinden 

ayrılan tanımlar bulunmaktadır (Bostancı, 2008). 

DIN (69901, 1987)‟e göre bir proje “Ģartları bakımından, örneğin tanımlanan 

hedef, zaman, maliyet, personel ya da diğer sınırlandırmalar ile baĢka planlardan ayrılan 

ve projeye özgü organizasyonlar gibi bütününde benzersiz olmasıyla öne çıkan 

planlardır.” 

Brauer‟e (1999) göre geliĢtirme, objelerin ve görünümlerin değiĢim sürecidir ki, 

bu değiĢimin seyri içinde özellikler, düĢükten yükseğe basitten karmaĢık Ģekillere doğru 

sürekli bir eğilim Ģeklinde kendini gösterir. 

Diederichs (1996), bir taĢınmaz geliĢtirme projesinin hedefini “verimli” bir 

taĢınmazda söz konusu olan bütün bakıĢ açılarını dikkate alan bir tanım ile 

açıklamaktadır: “TaĢınmazæ geliĢtirmeæ projesiæ yer,æprojeæ düĢüncesiæ veæ sermayeæ faktörleriæ 

ileæ bireyselæ ekonomiæ açısındanæ rekabetæ yeteneğiæ olan,æ iĢæ olanaklarıæ yaratanæ veæ garantiæ 
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eden;æ genelæ ekonomiæ açısındanæ iseæ sosyalæ durumaæ veæ çevreyeæ uyumluæ taĢınmazæ 

objelerininæ oluĢturulmasıæ veæ buæ faktörlerinæ sürekliæ karlıæ kullanılabilecekæ Ģekilde 

birleĢtirilmesidir.” 

GeliĢtirme projesinin sonucu olarak taĢınmazda, ekonomik açısından 

gereksinimlere cevap vermesi beklenmektedir. TaĢınmaz geliĢtirme projesi kapsamında 

ekonomik ve hukuki konular üzerinde araĢtırmalar yapılarak söz konusu projenin 

karlılığının tespit edilmesi amaçlanır. Söz konusu araĢtırmalar neticesinde arazi 

üzerinde nasıl bir yapının yapılacağının kararı verilir. 

Peiser ve Frej (2003)‟e göre; “TaĢınmaz geliĢtirme,æaraziæ geliĢtirmedenæ binaæ 

yapımına,æ pazarlanması,æ iĢletilmesiæ veæ yönetimineæ iliĢkinæ değiĢikæ eylemleriæ kapsayan,æ 

çokæ yönlüæ biræ iĢ alanıdır.” 

TaĢınmaz projesiæ geliĢtirme;ætaĢınmazæ yenileme,æ boĢæ bulunanæ taĢınmazlarınæ  

yenidenæ kirayaæ verilmesindenæ hamæ arazilerinæ satınæ alındıktanæ sonraæ parsellenerekæ 

satılmasınaæ kadaræ birçokæ iĢiæ içineæ alanæ biræ kavramdır.æ GeliĢtiriciæ buæ aktiviteleriæ koordineæ 

eden,æ kağıtæ üzerindekiæ fikirleriæ taĢınmazæ üzerindeæ uygulamayaæ geçirenæ kiĢidir.æ Araziæ 

geliĢtirmeæ süreci;æ baĢlamaæ aĢamasındanæ bitmeæ aĢamasınaæ kadar,æ geliĢtirmeninæ yapılacağıæ 

biræ arazininæ bulunması,æ fizibiliteæ çalıĢmaları,æ gerekliæ kiĢiæ veyaæ kuruluĢlarlaæ bağlantılarınæ 

yapılması,æ alternatifæ projelerinæ tasarımı,æ pazaræ araĢtırmaları,æ projeninæ finansmanı,æ 

yüklenicilerleæ çalıĢılması,æ parselasyonæ sonucundaæ ortayaæ çıkanæ arsaların,æ taĢınmazæ 

yönetimindenæ veæ ürünlerinæ satıĢından oluĢur (Ülger ve BaĢeray, 2003). 

TaĢınmaz geliĢtirme proje türleri geliĢtirici Ģirketlerin yaratıcılıklarına bağlı 

olarak çeĢitlilik gösterebilir. Konut, ofis, alıĢveriĢ merkezi, otel, fabrika, otopark, turizm 

ve eğlence tesisleri bu projelerin baĢında gelmekle beraber kimi zaman ise birçok 

fonksiyonu bir araya getirerek, karma kullanımlı geliĢtirme projeleri oluĢturulmaktadır. 

TaĢınmaz geliĢtirmeæ projesi,ægenellikleæ birdenæ fazlaæ ortaklıæ Ģirketleræ tarafından,æ 

çokæ çeĢitliæ konulardaæ birbirleriniæ tamamlayanæ farklıæ meslekæ gruplarındanæ gelenæ 

profesyonelæ biræ ekipæ çalıĢmasıylaæ gerçekleĢtirilir.æ TaĢınmazæ geliĢtirmeæ çevreyiæ 

Ģekillendiren,æ aynıæ zamandaæ politik,æ ekonomik,æ sosyal,æ yasalæ veæ fizikselæ birçokæ bileĢeneæ 

bağlıæ canlıæ veæ evrimselæ biræ süreçtir.æ Hiçbiræ taĢınmazæ geliĢtirmeæ projesiæ biræ ötekineæ 

benzemezæ veæ süreçæ boyuncaæ gerçekleĢenæ eylemleræ sürekliæ değiĢim içindedir. 
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TaĢınmaz geliĢtirmeæ detaylıæ biræ iĢtiræ veæ özelæ yetenekæ istemektedir.æTaĢınmazæ 

geliĢtirme;æ yaratıcıæ veæ karmaĢık,æ kısmenæ içgüdüsel,æ kısmenæ deæ mantıklıæ olabilenæ biræ 

sanattır.æ Aynıæ zamandaæ taĢınmazæ geliĢtirmeæ süreciæ disiplinlerarasıæ biræ çabayaæ 

dayanmaktadır.æ ÇeĢitliæ disiplinlerarasıæ iliĢkilerinæ iyiæ yürütülmesiæ baĢarılıæ biræ geliĢtirmeæ 

içinæ Ģart olmaktadır (Bostancı, 2008). 

GeliĢtirici; çokæ çeĢitliæ insanlarlaæ çalıĢır;æinĢaatæ sektöründekiæ uzmanlardanæ kiæ 

bunlaræ mimarlar,æ planlamacılar,æ yüklenicileræ veæ danıĢmanlardır.æ Ayrıcaæ inĢaatæ 

sektöründeæ çalıĢanlar,æ bankacılar,æ hukukçular,æ sosyologlar,æ yatırımcılar,æ kentæ sakinleri,æ 

sivilæ toplumæ örgütleriæ veæ bunaæ benzeræ yapılardır.æ Onlaræ insanæ yönetmeden,æ araziæ veæ binaæ 

yönetmeyeæ kadaræ enæ azındanæ düzinelerceæ konuyuæ bilirler.æ Hiçbiræ geliĢtiriciæ buæ konularınæ 

tümündeæ uzmanæ olamaz.æ BaĢarıæ onlaraæ neæ gibiæ sorularınæ sorulacağınıæ veæ onlardanæ 

kendisineæ neæ gibiæ isteklerinæ gelebileceğini,æ yapılmıĢæ yaygınæ uygulamalarıæ veæ kurallarıæ veæ 

tavsiyeleriæ bunlarıæ nasılæ tanımlayacağınıæ bilmekten geçer (Ülger ve BaĢeray, 2003). 

Bir taĢınmazæ geliĢtirmeæ projesininæ baĢarısıæ Ģansaæ bırakılmamalı,ætaĢınmazæ 

geliĢtirmeæ sürecininæ heræ aĢamasındaæ “pazarlanabilirlik”æ gözæ önündeæ bulundurulmalıdır.æ 

Biræ taĢınmazæ geliĢtirmeæ projesindeæ yeræ alanæ anaæ süreçæ veæ aktiviteleræ Ģuæ Ģekilde 

özetlenebilir (Bostancı, 2008): 

 Kağıtüzerindekiæ sözlüæ düĢünceæ veæ tekliflerinæ araĢtırılarakæ değerlendirmeye 

alınması; 

 Pazar koĢulları,æekonomi,æ inĢaæ edilebilirlik,æ yasalæ durumæ veæ pazarlanabilirlikæ 

açısındanæ finansalæ uygulanabilirlikæ analizlerinin yapılması 

 Pazarlama veæ satıĢæ programınınæ yapılmasıæ veæ heræ aĢamadaæ pazaræ koĢullarının 

incelenmesi 

 Proje içinæ finansæ kaynaklarınınæ teminæ edilmesi,æbütçeæ çıkarılmasıæ veæ hedeflerin 

belirlenmesi 

 Tasarımın ve yapımın gerçekleĢtirilmesi 

 GeliĢtirilen taĢınmazın iĢletme ve yönetimi. 
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2.1.4.Gayrimenkul Projesi GeliĢtirmenin BeĢ AĢaması 

Brown‟a (2015) göre,ægayrimenkulæ geliĢtirmeæ süreciæ beĢæ temelæ aĢamayaæ 

ayrılabilmektedir.æ Buæ aĢamalaræ sırasıæ ileæ konseptæ aĢaması,æ resmiæ kurumæ izinlerininæ 

alınmaæ aĢaması,æ dizaynæ aĢaması,æ inĢaatæ aĢamasıæ veæ satıĢæ aĢamasıæ olarak sıralanabilir. 

Konsept aĢamasında,ægeliĢtiriciæ biræ fikiri,æ piyasadakiæ arzæ veæ talepæ dengeleriniæ  

inceleyerekæ olgunlaĢtırıræ veæ buæ fikriæ hayataæ geçirebileceğiæ gayrimenkulüæ seçerek,æ gerekliæ 

inĢaatæ izinleriæ alır.æ Dahaæ sonraæ konseptæ projesiniæ dizaynæ aĢamasındaæ detaylandırarakæ 

hayataæ geçiriræ veæ piyasayaæ arzæ ederekæ projeninæ pazarlanmasını sağlar. 

2.1.4.1. Konsept GeliĢtirme AĢaması 

Öncelikle, konseptæ geliĢtirmeæ aĢamasındaæ geliĢtiricinin,ægeliĢtirmeyiæ planladığıæ 

veæ piyasayaæ sunacağıæ ürünæ ileæ ilgiliæ biræ vizyonaæ veyaæ fikireæ sahipæ olmasıæ veæ piyasadaæ buæ 

ürüneæ aitæ yeterliæ biræ talepæ olupæ olmadığınıæ araĢtırarakæ maliyetæ veæ geliræ bütçeleriniæ 

oluĢturmalıdır.æ Fikiræ geliĢtirmeæ süreciæ biræ arsaæ veyaæ iyiæ biræ konumdakiæ binaæ üzerindenæ 

baĢlayabiliræ veæ geliĢtiriciæ piyasadakiæ arzæ veæ talepæ dengeleriniæ araĢtırarakæ elindekiæ 

taĢınmazıæ piyasaæ beklentilerineæ göreæ Ģekillendirerekæ pazaraæ sunumaæ hazıræ haleæ getirebilir.æ 

Buæ aĢamadaæ geliĢtirici,æ arsaæ üzerindeæ hangiæ niteliklerdeæ veæ neæ büyüklükteæ biræ inĢaatæ 

yapılabileceğiniæ öngörebilmekæ için,æ mimarlardanæ baĢlayarakæ projeyiæ birlikteæ yürüteceğiæ 

anaæ takımıæ daæ biræ arayaæ getirmeyeæ baĢlamalıdır.æ Ayrıcaæ buæ aĢamadaæ geliĢtirici,æ 

mimarlarınæ oluĢturacağıæ avanæ projelerineæ göreæ tahminiæ giderleriniæ kestirebilmekæ içinæ 

yüklenicileræ ileæ görüĢerekæ ortalamaæ inĢaatæ maliyetleriniæ tahminæ edebilirler.æ Eldeæ edilecekæ 

buæ maliyetleræ üzerindenæ temelæ finansalæ modelleræ oluĢturularakæ bütçeæ çalıĢmalarıæ 

yapılabilir.æ Konseptæ geliĢtirmeæ sürecininæ sonucunda,æ geliĢtirici,æ projeninæ anaæ takımı,æ 

konseptæ dizayn,æ yaklaĢıkæ maliyetler,æ potansiyelæ alıcıæ veæ kiracılaræ ileæ piyasadakiæ 

potansiyelæ talepæ hakkınaæ bilgiæ sahibi olabilirler (Brown, 2015). 

Konsept geliĢtirmeæ aĢaması,ædoğruæ biræ gayrimenkulæ projesiæ geliĢtirmeninæ temelæ 

baĢlangıçæ aĢamalarındanæ birisidir.æ Seçilenæ arazininæ sahipæ olduğuæ imaræ planlarıæ ileæ yasalæ 

düzenlemelereæ bağlıæ kalarak,æ sözæ konusuæ imaræ planlarıæ doğrultusunda,æ parselæ üzerindeæ 

inĢaæ edilebilecekæ fonksiyonlarınæ konseptæ çalıĢmalarıæ yapılarak,æ birdenæ fazlaæ alternatifæ 

üzerindenæ projeninæ enæ etkinæ veæ verimliæ kullanımıæ testæ edilmelidir.æ Konseptæ projeninæ 

oluĢmasıæ ileæ birlikte,æ mimariæ avanæ projeleræ üzerindeæ çalıĢılabiliræ durumaæ gelince,æ buæ 
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durumæ iseæ finansalæ analizleræ yapılmasınaæ imkanæ sağlayarak,æ projeninæ fizikiæ 

yapılabilirliğininæ yanıæ sıra,æ finansalæ açıdanæ daæ yapılabiliræ olupæ olmadığıæ testæ edilebiliyor 

olacaktır. 

2.1.4.2. Resmi Kurumlardan Alınacak Ġzinler AĢaması 

Gayrimenkul geliĢtiriciler,æiĢleriæ konusundaæ oldukçaæ bilgiliæ veæ piyasaæ hakkındaæ 

genelæ bilgilereæ sahipæ kiĢileræ olmasınaæ rağmen,æ eğeræ baĢarılıæ olmakæ istiyorlaræ iseæ 

kendilerini,æ iĢlerindeæ uzmanæ kiĢileræ ileæ çevreleyerek,æ yapılacakæ iĢleræ konusundaæ 

uzmanlardanæ görüĢæ veæ öneriæ almalarıæ gerekmektedir.æ Örneğinæ dizaynæ takımıæ ilkæ baĢlardaæ 

tekæ biræ mimaræ iken,æ ilerleyenæ safhadaæ buæ ekibeæ haritaæ mühendisleri,æ inĢaatæ mühendisleri,æ 

makineæ mühendisleriæ veæ elektrikæ mühendisleriæ dahilæ olmalıdır.æ Farklıæ branĢlardakiæ 

uzmanlaræ iĢeæ alınarak,æ farklıæ niteliktekiæ iĢleri,æ oæ iĢinæ uzmanıæ kiĢileræ tarafındanæ yapılmasıæ 

sağlanmalıdır.æ Dizaynæ süreciæ devamæ ederken,æ geliĢtirici,æ yapınınæ neæ Ģekildeæ inĢaæ 

edileceği,æ hangiæ kalitedeæ malzemeæ kullanılacağı,æ malzemeninæ niteliğininæ maliyetiæ ileæ 

satıĢæ fiyatlarınaæ olanæ etkisiniæ karĢılaĢtırarakæ veæ projeæ bütçesiniæ deæ gözæ önündeæ 

bulundurarakæ birtakımæ kararlaræ alması gerekmektedir (Brown, 2015). 

GeliĢtirmenin ilkæ aĢamasında,ækabacaæ yapılanæ mimariæ alanæ veæ kullanımæ 

fonksiyonlarınınæ ardından,æ eldeæ edilenæ verilereæ göre,æ geliræ veæ gideræ analizleriæ kabacaæ 

yapılarakæ önæ fizibiliteæ çalıĢmalarındanæ eldeæ edilenæ finansalæ veriliræ değerlendirilmelidir.æ 

Eldeæ edilenæ verileræ ıĢığında,æ geliĢtirmeyeæ devamæ edilmeæ kararıæ alınıræ ise,æ projeæ ekibiæ 

geniĢletilerek,æ alanlarındaæ uzmanæ olanæ kiĢilerdenæ teknikæ destekæ alınmalıæ veæ detayæ 

çalıĢmalarıæ iĢinæ uzmanlarına yaptırılmalıdır. 

Bütün buæ süreçleræ devamæ ederken,ægeliĢtirici,æ resmiæ veæ gayriæ veæ resmiæ olarak,æ 

belediyeæ çalıĢanları,æ politikacılar,æ sivilæ toplumæ grupları,æ komĢular,æ yatırımcılaræ veæ 

kiracılaræ gibiæ birçokæ farklıæ kiĢileræ ileæ deæ görüĢmeyeæ devamæ etmelidir.æ Buæ görüĢmeleræ 

neticesinde,æ geliĢtirici,æ üreteceğiæ gayrimenkullerinæ dizaynæ stillerindenæ konseptine,æ tavanæ 

yüksekliğindenæ binanınæ rengineæ kadaræ birçokæ konudaæ önemliæ geriæ bildirimæ alabilir.æ 

Alınanæ geriæ bildirimleræ projeninæ çekiciliğiniæ veæ piyasadakiæ algılanaæ bilirliğiniæ artırmaklaæ 

birlikte,æ yasalæ izinleræ alınırken,æ ilgiliæ kurumlaraæ projeæ hakkındaæ dahaæ detaylıæ bilgileræ 

iletilerek,æ yapılmakæ istenilenæ projeæ detaylıcaæ anlatılabiliræ veæ bilgileræ doğrultusunda,æ imaræ 

planıæ değiĢiklikleriæ ileæ yapıæ ruhsatıæ süreciæ dâhilæ olmakæ üzereæ önæ bilgileræ ilgiliæ 

kurumlardanæ teminæ edilebilir.æ Nihaiæ projeæ veæ konseptæ belliæ olduktanæ sonraæ ise,æ geliĢtiriciæ 
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nihaiæ projeleriæ oluĢturarakæ ilgiliæ kurumlardanæ gerekliæ izinleriæ almakæ için,æ imaræ 

komisyonlarıæ veæ yapıæ ruhsatıæ birimleriæ gibiæ resmiæ kurumlardakiæ ilgiliæ birimleræ ileæ 

görüĢmeæ sürecine baĢlayabilmektedir (Brown, 2015). 

Proje veæ konseptæ aĢamalarıæ devamæ ederken,ægayrimenkulæ geliĢtiricileri,æ resmiæ 

kurumlaræ veæ otoriteleræ ileæ görüĢmeleriæ sürdürerek,æ geliĢtirmeyiæ planladıklarıæ projeninæ 

menfaatineæ kazanımlaræ eldeæ etmeninæ çabasıæ içerisindeæ olmalıdırlar.æ Projedekiæ ilaveæ 

satılabiliræ alanæ artıĢıæ veyaæ katæ yüksekliğiæ artıĢıæ gibiæ imaræ kazanımlarıæ veyaæ dahaæ geniĢæ 

bağlantıæ yoluæ gibiæ ilaveæ altæ yapıæ kazanımlarıæ projeninæ karlılığınaæ daæ olumluæ katkılar 

sağlayacaktır. 

2.1.4.3. Dizayn AĢaması 

Resmi kurumlardakiæ izinæ aĢamalarıæ belliæ biræ seviyeæ geldiktenæ veæ geliĢtiricininæ 

projeæ hakkındakiæ vizyonuæ veæ hedefleriæ belliæ biræ çerçeveyeæ oturtulduktanæ sonra,ædizaynæ 

ekibiæ projeninæ detaylarıæ üzerindeæ çalıĢmayaæ baĢlayabilir.æ Konseptæ dizaynæ projeleriæ ortayaæ 

çıktıktanæ sonraæ yükleniciæ firmaæ kesinæ maliyetæ hesaplamalarınıæ yaparakæ projeninæ yaklaĢıkæ 

inĢaæ maliyetiniæ hesaplayabilmektedir.æ Buæ hesaplamalar,æ malzemedenæ iĢçiliğeæ kadar,æ 

inĢaatæ ileæ alakalıæ harcamalarınæ tamamınıæ kapsamaktadır.æ Buæ harcamalara,æ geliĢtiriciæ arsaæ 

maliyeti,æ dizaynæ giderleriæ veæ diğeræ almıĢæ olduğuæ teknikæ hizmetæ bedelleriniæ ekleyerekæ 

projeninæ kendisineæ maliyetiniæ hesaplayabilmekte,æ maliyetæ üzerindenæ belirliæ biræ karæ payæ 

öngörerek,æ projeninæ nihaiæ satıĢæ fiyatlarınıæ tahminæ edebilmektedir.æ Bütünæ buæ bilgileræ biræ 

kereæ biræ arayaæ geldiktenæ sonraæ geliĢtiriciæ projeæ içinæ detayæ çalıĢmalaraæ baĢlayarakæ maliyetiæ 

azaltarakæ karlılığıæ artırmaæ yöntemleriniæ araĢtırmalıdır.æ Aynıæ zamanda,æ potansiyelæ kiracıæ 

veæ yatırımcılaræ ileæ görüĢerek,æ inĢaatæ aĢamasındaæ yatırımcılarınınæ talepleriniæ deæ gözæ önüneæ 

alarak,æ yatırımcılarınæ talepæ etmiĢæ olduğuæ değiĢikliklerinæ sürecinæ baĢındaæ yapılması,æ 

projeninæ karlılığınıæ daæ artıranæ etmenleræ arasındaæ yeræ alacaktır.æ EĢæ zamanlıæ olarakæ 

pazarlamaæ veæ satıĢæ iĢlemlerineæ yoğunlaĢarakæ projeninæ imajı,æ ismi,æ webæ sitesiæ veæ logosuæ 

oluĢturularakæ hedeflenenæ pazaraæ yönelikæ pazarlamaæ çalıĢmalarınaæ baĢlanılmalıdır.æ 

GeliĢtiriciler,æ farklıæ yatırımcılarınæ farklıæ talepleriæ karĢısındaæ esnekæ davranarakæ gerekæ 

ödemeæ planlarıæ gerekseæ deæ projeæ özelindekiæ talepleriæ dikkateæ alarakæ projeninæ nihaiæ 

konseptineæ veæ satıĢæ fiyatlarınaæ kararæ vermelidir.æ Detaylıæ dizaynæ süreciæ tamamlandıktanæ 

sonraæ iseæ geliĢtiriciæ detaylıæ inĢaatæ maliyetlerineæ odaklanarak,æ karlılıkæ oranınıæ daæ dikkateæ 
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alarakæ geliĢtirmeyiæ planladığıæ projeninæ nihaiæ satıĢæ fiyatlarını,æ satıĢæ veæ pazarlamaæ ekibiæ ileæ 

birlikte belirleyebilecektir (Brown, 2015). 

DizaynaĢamasında,ægeliĢtirici,æ pazaræ analizleriæ sonucunda,æ yatırımcılarınæ neæ 

istedikleriniæ veæ buæ istekleriæ içinæ neæ kadaræ ödeyecekleriniæ öğrenerek,æ eldeæ etmiĢæ olduğuæ 

verileræ doğrultusunda,æ projesininæ nihaiæ konseptineæ kararæ vermelidir.æ Dahaæ sonraæ 

yüklenicileræ ileæ sözleĢmeleræ imzalanarak,æ bütünæ aĢamalaræ kontratlaræ ileæ imzaæ altınaæ 

alınmalıdır.æ Gerekliæ finansalæ çözümleriæ sağlayanæ geliĢtirici,æ anaæ yüklenicisiæ ileæ kontratæ 

imzalayarak,æ satıĢæ veyaæ kiralamalaræ içinæ gerekliæ görüĢmeleriæ veæ pazarlamaæ süreçlerineæ 

baĢlarkenæ eĢæ zamanlıæ olarakæ daæ ilgiliæ resmiæ kurumlardanæ gerekliæ izinlerinæ alınmasıæ 

süreçleriniæ deæ yürüterek,æ projeninæ yapıæ ruhsatınınæ teminæ edilmesiæ aĢamasına geçilmelidir 

(Miles, Berens, Weiss, 1996). 

2.1.4.4. ĠnĢaat AĢaması 

ĠnĢaat kredileriæ geneldeæ projeninæ tamamlanmasıæ durumundakiæ değeriæ gözæ önüneæ 

alınarakæ teminatlandırılır.æBankadanæ krediæ teminæ edilmedenæ önce,æ geliĢtiricininæ satıĢæ veæ 

kiralamalaraæ yönelikæ niyetæ mektuplarıæ teminæ ederekæ buæ mektuplarıæ bankaæ ileæ paylaĢmasıæ 

kredilendirmeæ süreciniæ olumluæ yöndeæ etkileyecektir.æ Ayrıcaæ konseptæ aĢamasında,æ 

potansiyelæ melekæ yatırımcılaræ ileæ görüĢerekte,æ henüzæ konseptæ aĢamasındaæ projeæ içinæ 

finansæ kaynaklarıæ bulmaæ yollarıæ araĢtırılmalıdır.æ GeliĢtirilmesiæ planlananæ projeninæ 

finansmanæ sorunlarıæ çözüldüktenæ sonra,æ geliĢtiricilerinæ temelæ hedefi,æ enæ kısaæ süredeæ arsaæ 

devriniæ gerçekleĢtirerekæ inĢaatæ iĢleriniæ mümkünæ olanæ enæ kısaæ süredeæ tamamlamakæ 

olmalıdır.æ ĠnĢaatæ süreciæ boyuncaæ geliĢtiriciler,æ malzemeæ seçimindenæ inĢaatæ iĢleriæ 

detaylarınaæ kadaræ milyonlarcaæ küçükæ kararlaræ alarakæ buæ kararlarınıæ hayataæ geçiriyoræ 

olacaklardır.æ Projeninæ tamamlanmasıæ içinæ biræ tarihæ belirlenmeliæ veæ buæ tarihæ tümæ altæ 

yüklenicilereæ tebliğæ edilerekæ projeninæ yatırımcılaraæ veyaæ kiracılarınaæ taahhütæ edilenæ süreæ 

içerisindeæ teslimæ edilmesiæ sağlanmalıdır.æ Büyükæ projelerdeæ geneldeæ yüklenicileræ 

projeleriniæ etaplaræ halindeæ hayataæ geçirmekteæ veæ projeninæ biræ kısmındaæ inĢaatæ iĢleriæ 

devamæ ederken,æ tamamlananæ kısımlardaæ satıĢæ veæ kiralamaæ iĢleriæ deæ eĢæ zamanlıæ olarak 

yapılabilmektedir (Brown, 2015). 

ĠnĢaat aĢamasındakiæ enæ kritikæ unsurlardanæ birisi,æprojeninæ nakitæ akıĢınıæ 

oluĢturacakæ olanæ potansiyelæ geliræ veæ gideræ analizlerininæ doğruæ biræ Ģekildeæ yapılarakæ 

planlanmasıdır.æ Yeterliæ özæ sermayeæ veæ krediæ kaynağıæ teminæ edilmeden,æ satıĢlaraæ veæ satıĢæ 
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hızlarınaæ güvenilerekæ projeninæ inĢasınaæ baĢlanılmasıæ biræ geliĢtiricininæ almamasıæ gerekenæ 

risklerdenæ birisidir.æ Bankalarınæ inĢaatæ projelerininæ fonlanmasınaæ olanæ mesafelerindenæ 

dolayı,æ inĢaatæ iĢlerineæ baĢlanılmadanæ önceæ potansiyelæ yatırımcılardanæ teminæ edilecekæ önæ 

satınæ almaæ veyaæ kiralamayaæ yönelikæ niyetæ mektupları,æ projeninæ kredilebilitesiniæ deæ 

artırıyor olacaktır. 

2.1.4.5. SatıĢ ve Pazarlama AĢaması 

ĠnĢaat iĢleriæ tamamlandıktanæ veæ taĢınmazınæ kiralamaæ veæ satıĢæ iĢlemleriæ içinæ hazıræ 

durumaæ gelmesindenæ sonra,ægeliĢtiricininæ odaklanmasıæ gerekenæ enæ önemliæ konu,æ projeninæ 

mümkünæ olanæ enæ kısaæ süredeæ mümkünæ olanæ enæ yüksekæ rakamlaraæ kiralanmasıæ veyaæ 

satılmasıæ olmalıdır.æ GeliĢtiricileræ krediæ ödemeleriæ ileæ yüklenicilerineæ yapacaklarıæ 

ödemeleriæ satıĢæ gelirlerindenæ eldeæ ettikleriæ geliræ üzerindenæ yaptıklarıæ için,æ satıĢæ süresininæ 

öngörülendenæ uzunæ sürmesi,æ projeæ içinæ borçæ olarakæ alınanæ paranınæ maliyetiniæ artırmakta,æ 

buæ durumdaæ projeæ karlılığınıæ olumsuz etkilemektedir (Brown, 2015). 

Yatırımcıların, yenidenæ kiralamaæ dâhilæ olmakæ üzereæ gayrimenkulæ yönetiminiæ gözæ 

önündeæ bulundurarakæ projeæ genelindekiæ boĢlukæ oranlarınıæ kabulæ edilebiliræ sınırlaræ 

içerisindeæ tutmalarıæ gerekmektedir.æAynıæ zamanda,æ gayrimenkulæ sahiplerinin,æ bakımæ 

iĢletmeæ giderleriæ ileæ projeninæ güncelæ kalabilmesiæ içinæ yapılmasıæ gerekenæ tadilatæ 

giderleriniæ deæ gözæ önündeæ bulundurmalarıæ gerekmektedir.æ Böylelikleæ projeninæ 

performansıæ ileæ ekonomikæ ömrüæ deæ uzatılmıĢolur (Miles, Berens, Weiss, 1996). 

Yukarıda özetlenenæ beĢæ aĢamada,æbaĢarılıæ biræ geliĢtiriciæ olabilmekæ veæ projeninæ  

piyasadaæ belliæ biræ satıĢæ kabiliyetineæ ulaĢabilmesiæ içinæ yapılmasıæ gerekenæ çalıĢmalaraæ yeræ 

verilmiĢtir.æ Heræ biræ aĢamaæ kediæ içerisindeæ birçokæ görevæ veæ iĢæ dağılımıæ barındırmaktadır.æ 

Ġyiæ biræ geliĢtiriciæ olabilmekæ için,æ bilgiæ birikimiæ veæ uzmanlıkæ alanlarındaæ geliĢtiricininæ 

yeterliæ bilgiyeæ sahipæ olmamasıæ durumunda,æ doğrudanæ biræ uzmanæ ileæ anlaĢarakæ uzmanæ 

yardımıæ alınmasıæ tümæ süreçlerinæ sağlıklıæ biræ Ģekildeæ veæ olmasıæ gerektiğiæ gibiæ 

yürütülmesineæ faydaæ sağlayacaktır.æ Portland,æ Oregon‟luæ biræ geliĢtiriciæ olanæ Patæ 

Prendergast‟ınæ hazırlamıĢæ olduğuæ gayrimenkulæ geliĢtirmeæ sürecineæ aitæ detaylıæ kontrolæ 

listesiæ aĢağıdaki gibidir (Brown, 2015); 

 Projeyeæ baĢlama 

 Araziæ kontrolü:æSatınæ almaæ veyaæ hasılatæ paylaĢımı 



18 

 

 Ġlkæ geliĢtirmeæ giderleri 

 Gayrimenkulæ geliĢtirmeæ takımınınæ seçilmesi 

 Projeæ fikrininæ ortayaæ çıkması 

 Alternatifæ geliĢtirmeæ konseptleri 

 GeliĢtirmeæ programı 

 Pazaræ analizi 

 Sahaæ analizi 

 Ekonomikæ analizæ (proforma) 

o Bürütæ gelirinæ kestirilmesi 

o ĠĢletmeæ giderleri 

o Netæ iĢletmeæ geliriæ (NOI) 

 Borçæ karĢılamaæ oranıæ (DCR) 

 Krediæ /æ borçlanmaæ oranı 

 Krediæ miktarı 

 Toplamæ geliĢtirmeæ maliyeti 

 Özæ kaynakæ yatırımı 

o Borçlanmaæ miktarı 

o Vergiæ öncesiæ netæ karlar 

o Yatırımınæ geriæ dönüĢæ oranı 

 Sosyoæ ekonomikæ analiz 

 GeliĢtirmeæ prospektüsü 

 GeliĢtirmeæ önerileri 

 GeliĢtirmeæ planlaması 

 GeliĢtirmeæ sözleĢmeleriæ veæ anlaĢmaları 

 Araziæ kullanımæ onayıæ –æ imaræ planları 

 Özelæ sektöræ taahhütleri 

 Kamuæ taahhütleri 

 Sermayeæ katılımı 

 Krediæ taahhütleri 

 ĠnĢaatæ kredisiæ taahhütleri 

 Dizaynæ geliĢtirmeleri 
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 ĠnĢaatæ çizimleriæ veæ özellikleri 

 ĠnĢaatæ -æ projeæ yönetimi 

 Önæ kiralamaæ programı 

 Kiralamaæ programı 

 Gayrimenkulæ yönetimi 

 Pazarlamaæ promosyonları 

 Projeninæ incelenmesiæ veæ değerlendirilmesi 

 Alternatifæ geliĢtirmeæ çalıĢmaları 

2.1.5.Gayrimenkul GeliĢtirme ve BileĢenleri 

Gayrimenkul geliĢtirmeæ insanæ veæ riskæ yönetimineæ dairæ pekæ çokæ beceriyiæ 

gerektirir.æGeliĢtirmeæ temeldeæ yaratıcılıkæ gerektirenæ biræ iĢlemdiræ . 

GeliĢtirmeæ biræ fikrinæ ortayaæ konmasıylaæ baslar.æAraziæ emek,æ sermaye,æ yönetim,æ 

giriĢimcilikæ faktörleriæ buæ fikrinæ gerçeğeæ dönüĢtürülmesiæ içinæ gereklidir.æ Gayrimenkulæ 

geliĢtirmeæ süreci,æ iĢletme,æ finansmanæ politik,æ enflasyonæ likiditeæ veæ faizæ oranlarıæ vb.æ 

konulardaæ birçokæ riski içerir. 

Gayrimenkul geliĢtirme,æçevreyiæ Ģekillendiren,æ aynıæ zamandaæ politik,æ ekonomik,æ 

sosyal,æ yasalæ veæ fizikselæ birçokæ bileseneæ bağlıæ dinamikæ veæ disiplinleræ arasıæ biræ süreçtir.æ Buæ 

bileĢenlereæ bağlıæ hızlaæ değiĢenæ Ģartlar,æ yeniæ binaæ teknolojileri,æ araçæ ihtiyaçlarıæ veæ 

malzemeæ seçenekleriæ sebebiyleæ gitgideæ büyümekteæ veæ karmaĢıkæ biræ hal almaktadır 

(Açıkel, 2007). 

Gayrimenkul bulunduğuæ yerdenæ baĢkaæ biræ yereæ götürülmesiæ mümkünæ 

olmayan,æbiræ araziæ veæ buæ arazininæ üzerineæ inĢaæ edilmiĢæ heræ Ģeyæ olarak tanımlanabilir. 

Buæ geniĢæ tanımæ içerisindeæ gayrimenkulleri:ækonut,æ ticariæ yapılar,æ sinaiæ yapılar,æ 

sıhhiæ veæ sosyalæ yapılar,æ kültürelæ yapılar,æ diniæ yapılar,æ idariæ yapılaræ seklindeæ gruplaraæ 

ayırabiliriz.æ Konutæ altæ sektörü,æ büyüklüğü,æ sosyalæ boyutuæ veæ insaniæ hakæ olarakæ görülmesiæ 

dolayısıylaæ enæ önemliæ grubuæ oluĢturmaktadıræ (Teker,æ 1996). 

Biræ yatırımæ aracıæ olarakæ kabulæ görenæ gayrimenkul,ægeliĢtirilmiĢæ veæ geliĢtirilmemiĢæ 

olarakæ ikiæ gruptaæ eleæ alınabilir.æ GeliĢtirilmemiĢæ gayrimenkul,æ üzerindeæ herhangiæ biræ binaæ 

olmayanæ yaniæ sadeceæ toprakæ parçası,æ araziæ olarakæ kabulæ görmektedir.æ GeliĢtirilmiĢæ 
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gayrimenkulæ iseæ araziæ üzerindeæ herhangiæ biræ yapınınæ bulunmaæ haliæ olarakæ kabulæ edilebiliræ 

(Appraisalæ Institute,æ 2001). 

Gayrimenkulæ geliĢtirme,ætoplumunæ ihtiyaçlarınıæ karĢılamakæ içinæ çevreninæ inĢaæ 

edilmesi,æ sürekliæ olarakæ yapılandırılmasıdır.æ  

Gayrimenkulæ geliĢtirme,æaraziæ geliĢtirmeæ veæ binaæ yapımınaæ iliĢkinæ birçokæ 

aktiviteyiæ kapsayan,æ çokæ yönlüæ biræ isæ alanıdır.æ Biræ gayrimenkulæ geliĢtirmeæ projesiæ eskiæ 

binalarınæ satınæ alınarakæ veyaæ kiralanarakæ yenidenæ kullanılmasından,æ binaæ renovasyonuna,æ 

büyükæ biræ araziæ satınæ alınarakæ üzerindeæ konutæ siteleriæ inĢaæ etmeyeæ yaæ daæ hiçæ binaæ 

üretilmedenæ büyükæ biræ araziæ parçasınınæ parselasyonuæ yapılarakæ bölümleræ halindeæ 

satılmasınaæ kadaræ değiĢikæ Ģekillerdeæ olabiliræ (Peiser,1992). 

Gayrimenkulæ geliĢtirmeæ sürekliæ kendiniæ yenileyen,æpaydaĢlarıæ sürekliæ veæ projedenæ 

projeyeæ değiĢebilecek,æ disiplinleræ arasıæ takımæ çalıĢmasıæ ileæ gerçekleĢtirilmesiæ gerekenæ 

yaratıcıæ veæ kompleks,æ kısmenæ içgüdüsel,æ kısmenæ deæ mantığaæ dayalıæ olabilenæ biræ sanattıræ 

(Miles,æ 2000). 

Gayrimenkulæ geliĢtirme,æaraziæ geliĢtirmeye,æ binaæ yapımına,æ pazarlanmasıæ veæ 

yönetilmesineæ iliĢkinæ birçokæ aktiviteyiæ kapsayanæ veæ çevreyiæ Ģekillendiren,æ politik,æ 

ekonomik,æ sosyal,æ yasalæ veæ fizikselæ birçokæ bileseneæ bağlı,æ organik,æ evrimselæ biræ süreçtenæ 

oluĢanæ çokæ yönlüæ biræ çalıĢmaæ alanıdıræ (Peiser,1992). 

Biræ gayrimenkulæ geliĢtirmeæ projesineæ baĢlayabilmekæ veæ yatırımæ kararıæ almakæ 

için,ægayrimenkulæ geliĢtiricilerinæ veæ kurumsalæ yatırımcılarınæ arsa,æ bilgi,æ müĢteriæ veæ 

sermayedenæ oluĢanæ dörtæ kaynaktanæ enæ azæ birineæ sahipæ olmalarıæ gerekir.æ Gayrimenkulæ 

geliĢtiricileræ eğeræ “arsa”æ yaæ sahipse,æ oæ zamanæ isæ arzæ yoluylaæ yürüræ veæ arsaæ içinæ enæ iyiæ 

kullanımæ araĢtırılır.æ Gayrimenkulæ geliĢtiricileræ “bilgi”æ veyaæ “müĢteriye”æ sahipse,æ oæ 

zamanæ isæ talepæ doğrultusundaæ yürüræ veæ belirlenmiĢæ kullanımæ içinæ enæ uygunæ arsaæ 

araĢtırılır.æ Gayrimenkulæ geliĢtiricileræ “sermaye”æ yeæ sahipse,æ dilediğiæ gibiæ seçimæ yapmaæ 

sansınaæ sahipæ olmaktaæ veæ arzæ yâdaæ talepæ doğrultusundaæ isæ yürütebilmektedir.æ Buæ 

kaynaklarınæ birdenæ fazlasınaæ sahipæ olmalarıæ durumdanæ isleriæ dahaæ kolayæ olmaktadıræ 

(Peiser,æ 1992). 
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Gayrimenkulæ geliĢtirmeæ disiplinleræ arası,æfarklıæ sektörlerdenæ kiĢilerinæ ekipæ 

çalıĢmasıæ ileæ yapılmasıæ gerekenæ biræ bilimdir.æ Planlamaæ grubu,æ tasarımæ grubu,æ pazarlamaæ 

grubu,æ satıĢæ grubuæ veæ finansalæ analizæ danıĢmanlarıæ beraberæ koordineliæ olarakæ çalıĢır. 

Gayrimenkulæ Geliştirmeæ Bileşenleri 

Biræ araziæ geliĢtirmeæ projesininæ baĢarılıæ olabilmesiæ içinæ biræ çokæ ögeninæ yerineæ 

getirilmiĢæ olmasıæ gerekmektedir.æBuæ bölümdeæ buæ ögelerinæ neleræ olduğuæ incelenecektir. 

Zuckermanæ andæ Blevisæ (1991)‟eæ göreæ bunlar;ækonumæ pazaræ zamanlamasıæ veæ doğruæ 

pazarlamaæ hedeflerinæ belirlenmesi,æ mevcutæ finansmanæ gücüæ veæ finansmanæ yapısı,æ inĢaatæ 

maliyetlerininæ veæ planlananæ programınæ uyumlandırılması,æ iyiæ yönetiĢim,æ sağlıklıæ 

ekonomi,æ uzlaĢmaæ sanatı,æ kaliteliæ servisler,æ iyiæ halæ veæ Ģansæ faktörüæ olarakæ sıralanabilir. 

 

ġekil 4.TaĢınmazGeliĢtirmeBileĢenleri 

 

Kaynak: Eray ve Ülger, 2003. 

Taşınmazın Konumu 

BirgeliĢtirmeæ projesininæ baĢarıyaæ ulaĢmasındaæ enæ önemliæ unsurdur.æTaĢınmazınæ 

konumununæ gayrimenkulæ geliĢtirmeyeæ uygunæ olupæ olmadığı,æ taĢınmazæ üzerindeæ 

gerçekleĢtirilecekæ fonksiyonaæ göreæ değiĢiklikæ gösterir.æ TaĢınmazaæ olanæ eriĢilebilirlik,æ 

taĢınmazınæ çevresindekiæ araziæ kullanımlarıæ biræ taĢınmazınæ konumunuæ incelerkenæ dikkatæ 

edilmesiæ gerekenæ önemli noktalardır. 
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Planlama 

Detaylı biræ planlamaæ yapmadanæ biræ geliĢtirmeæ projesininæ baĢarıyaæ ulaĢmasıæ 

mümkünæ değildir.æPlanlamaæ süreci;æ biræ geliĢtirmeæ projesininæ düĢünülmesiæ aĢamasındanæ 

yeniæ oluĢanæ taĢınmazlarınæ yönetiminden,æ satısınaæ kadar sürer. 

Pazarlama Zamanlaması 

Pazarlama zamanlamasıæ sonæ dereceæ önemlidir,æbaĢarıyaæ ulaĢabilecekæ birçokæ projeæ 

zamanlamanınæ yanlıĢæ olmasındanæ dolayıæ baĢarısızlıklaæ sonuçlandığıæ gözlenmiĢtir.æ 

Yüksekæ enflasyonæ veæ krizleræ gibiæ beklenmedikæ mücbiræ olaylar,æ faizæ oranlarınınæ 

yükselmesi,æ yatırımcınınæ rekabetæ ortamınaæ uyumæ sağlayamamasıæ gibiæ nedenleræ 

geliĢtirmeninæ sonucunuæ doğrudan etkilemektedir. 

Tüm baĢarılıæ geliĢtirmeler;æhedeflerinin,æ amaçlarınınæ veæ hedefæ kitlelerininæ 

belirlendiğiæ veæ buæ kitleyeæ ulaĢmakæ içinæ planlarınæ yapıldığıæ biræ pazarlamaæ programlarınaæ 

sahiptirler.æ Çokæ azæ geliĢtiriciæ müĢterilerininæ kendileriniæ bulmalarınıæ beklerler.æ Pazaræ 

araĢtırmalarındanæ sonra,æ tanımlananæ pazarınæ gereksinmelerineæ göreæ üretilecekæ taĢınmazæ 

sayısını,æ belirlenecekæ hedeflereæ ulaĢabilmekæ içinæ hangiæ gereksinmelerinæ veæ neæ kadaraæ malæ 

olabileceğiniæ içerenæ biræ pazarlamaæ planıæ hazırlanır.æ Doğruæ zamandaæ doğruæ projeleræ 

yapmakæ baĢarıyaæ ulaĢmadaæ enæ önemliæ faktörlerden biridir (Eray ve Ülger, 2003). 

Mevcut Finansman Gücü 

Birçok proje,æfinansmanæ yetersizliğindenæ dolayıæ planlananæ süredenæ dahaæ fazlaæ 

zamanæ alıræ veæ yineæ birçokæ geliĢtirici,æ finansmanæ problemlerindenæ dolayıæ projeleriniæ 

kaybederler.æ Projeninæ baĢarıyaæ ulaĢmasıæ içinæ planlamalardaæ ekstraæ harcamalarınæ 

olabileceğiæ veæ potansiyelæ krizlerleæ karĢılaĢacağınınæ gözæ önündeæ bulundurulmasıæ sonæ 

dereceæ önemlidir.æ Ġyiæ biræ finansmanæ paketi,æ geliĢtirmeæ projesininæ profiliniæ içerir.æ 

Borçlanmaæ maliyetininæ düĢükæ olmasıæ geliĢtiricininæ dahaæ fazlaæ karæ eldeæ etmesiniæ sağlar.æ 

Muhtemelæ risklerinæ azaltılmasındaæ enæ önemliæ etkenæ finansman yapısıdır (Eray ve Ülger, 

2003). 

İnşaat Maliyetlerinin ve Planlanan Programın Uyumlandırılması 
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Dikkatli biræ denetlemeæ olmazsa,ægerçeklesenæ inĢaatæ maliyetleriæ ileæ gerçekleĢeceğiæ 

umulanæ inĢaatæ maliyetleriæ paralellikæ göstermez.æ Birçokæ projedeæ gerçeklesenæ inĢaatæ 

maliyetleriæ planlanandanæ fazlaæ çıkmıĢtır.æ Böyleæ sonuçlanmasındakiæ baĢlıcaæ nedenler;æ 

arazininæ topografikæ yapısınınæ gözdenæ kaçırılması,æ malzemeæ fiyatlarındakiæ yükselmeler,æ 

maliyetlerinæ kestirimindekiæ yetersizlikleræ tecrübesizlikleræ olarakæ sıralanabilir.æ ĠnĢaataæ 

baĢlamadanæ malzemeæ maliyetiæ veyaæ olabilecekæ çıktılaræ gözdenæ geçirilmelidir.æ Insaatæ 

süresiæ boyuncaæ tümæ ekipleræ belirlenenæ inĢaatæ maliyetineæ sadıkæ kalmayaæ çalıĢmalıdırlar.æ 

Maliyetlerinæ kontrolüæ yanındaæ planlananæ zamanaæ uyumæ daæ sonæ dereceæ önemlidir.æ 

Zamanaæ uymamakæ nakitæ kaybına,æ inĢaatlarınæ bitirilmeæ sürelerineæ uymamakæ buralardanæ 

eldeæ edilebilecekæ geliræ kaybınaæ neden olur (Eray ve Ülger, 2003). 

İyi Yönetişim 

GeliĢtiricininprojeæ üzerindeæ genelæ biræ kontroleæ sahipæ olmasıæ veæ disiplinleræ arasıæ 

koordineyiæ iyiæ sağlamasıæ gerekir.æGeliĢtiriciæ projeninæ taraflarıæ ileæ iyiæ biræ yönetiĢimæ içinde 

olmalıdır. 

Sağlıklı Bir Ekonomi 

Sağlıksızbiræ ekonomikæ ortamdaæ biræ geliĢtirmeæ projesiæ yapmakæ riskæ olasılığınıæ  

artırıræ baĢkaæ biræ deyiĢleæ baĢarısızæ olmaæ olasılığınıæ arttırır.æDolayısıylaæ geliĢtiriciæ buæ gibiæ 

riskleriæ öncedenæ analizæ edebilmeliæ önlemleri almalıdır. 

Bir geliĢtirmeæ projesiæ tümæ dengelerinæ kurulmasıylaæ baĢarıyaæ ulaĢır.æHeræ disiplinæ 

kendiæ arasındaæ uzlaĢıæ sağlamıĢ olmalıdır. 

MüĢterilerkendiæ yatırımlarıæ içinæ enæ kaliteliæ veæ enæ iyiæ hizmetiæ 

arzularlar.æDolayısıylaæ rakiplereæ karsıæ kazanmakæ kaliteliæ veæ iyiæ hizmetæ vererekæ mümkün 

olur. 

İyi Hal ve Şans Faktörü 

Yukarıda sayılanæ dikkatæ edilmesiæ gerekenæ hususlaræ dikkateæ alındıktanæ 

sonra,ætoplamdaæ baĢarılıæ olabilmekæ içinæ birazæ daæ Ģanslıæ olmakæ gerekmektedir.æ 

Ekonomidekiæ istikrarınæ bozulmasıæ veæ hesaptaæ olmayanæ biræ durumlaæ karsıæ karsıyaæ 
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kalınmasıæ geliĢtirmeninæ baĢarısızlıklaæ sonuçlanmasınaæ neden olabilir (Eray ve Ülger, 

2003). 

2.1.6.Gayrimenkul GeliĢtirme Projelerinin 

Değerlendirilmesi 

TaĢınmaz geliĢtirme projelerinde projenin karlı olup olmadığı ya da alternatifler 

arasından seçim yapma iĢlemi, önce projelerin değerlendirilmesini gerekli kılmaktadır. 

Değerlendirmenin yapılabilmesi ise birtakım hesaplardan yararlanmayı gerektirmektedir 

(Emiroğlu, 2010). 

Proje değerlendirmedeæ genellikleæ aĢağıdakiæ iĢlemleræ yerine getirilir (Üstündağ, 

2005): 

 Girdilerinæ veæ çıktılarınæ yatırımınæ ekonomikæ ömrüæ içindekiæ dağılımı 

 Geliræ veæ giderlerinæ yıllaraæ göreæ dağılımı 

 Gelirleræ veæ giderleræ arasındakiæ iliĢkininæ irdelenmesi 

Bu değerlendirmeæ kriterlerineæ göreæ kararaæ varılır.æYaæ projeæ reddedilir,æ yaæ daæ kabulæ 

edilerekæ fizikiæ olarakæ yatırıma baĢlanır. 

GeliĢtirilen projelerin değerlendirilmesinde kullanılan çok çeĢitli yöntemler 

bulunmaktadır. Bostancı (2008)‟ya göre bu yöntemler iki baĢlık altında toplanabilir. 

Bunlar; 

 Statik Değerlendirme Yöntemleri 

 Dinamik Değerlendirme Yöntemleri 

2.1.6.1. Statik Değerlendirme Yöntemleri 

Statik değerlendirme,æbirbirindenæ bağımsızæ yatırımlaræ içinæ tekæ dönemliæ biræ 

değerlendirmeyeæ olanakæ vermektedir.æ Buæ türæ değerlendirmeæ yöntemlerindeæ paranınæ 

zamanæ değeriæ dikkateæ alınmazæ veæ dinamikæ değerlendirmeæ yöntemlerineæ göreæ güveniliræ 

olmayanæ sonuçlaræ ileæ karĢılaĢılır.æ Statikæ değerlendirmeæ yöntemleriæ iĢletmeæ amaçlarınıæ 

karĢılamayanæ projelerinæ ilkæ aĢamadaæ elenebilmesiæ içinæ kullanılır.æ Uygulamadaæ enæ sıkæ 

karĢılaĢılanæ statikæ değerlendirmeæ yöntemleriæ aĢağıdaki biçimdedir (Bostancı, 2008): 
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 Maliyetæ KarĢılaĢtırmaæ Yöntemi 

 Karæ KarĢılaĢtırmaæ Yöntemi 

 Karlılıkæ KarĢılaĢtırmaæ Yöntemi 

 Geriæ Ödemeæ Süresiæ KarĢılaĢtırmaæ Yöntemi. 

2.1.6.2. Dinamik Değerlendirme Yöntemleri 

Dinamik değerlendirme,æparanınæ zamanæ değeriniæ dikkateæ alan,æ nakitæ giriĢleriæ veæ 

nakitæ çıkıĢlarınaæ dayananæ veæ projeninæ bütünæ ekonomikæ ömrünüæ kapsayanæ biræ 

değerlendirmeæ veæ değerlemeæ yöntemidir.æ Uygulamadaæ enæ çokæ karĢılaĢılanæ dinamikæ 

değerlendirmeæ yöntemleriæ (Bostancı,æ 2008): 

 Netæ Bugünküæ Değeræ Yöntemi 

 Ġçæ Karlılıkæ (Ġçæ Verim)æ Oranıæ Yöntemi 

 Yıllıkæ EĢdeğeræ Maliyetæ Yöntemi 

2.1.6.2.1. Net Bugünkü Değer Yöntemi 

Proje analizlerindeæ enæ çokæ kullanılanæ yöntemlerdenæ birisiæ olanæ Netæ Bugünküæ 

Değeræ (NBD)æ yöntemidir.æBuæ yönteminæ özü,æ farklıæ zamanæ dilimleriæ içindeæ eldeæ edilenæ 

nakitæ giriĢlerininæ veæ yapılanæ harcamalarınæ belirliæ biræ iskontoæ oranıæ (kiæ buæ oranæ yatırımdanæ 

istenenæ minimumæ içæ verimæ oranıæ diğeræ biræ deyiĢleæ sermayeæ maliyetidir)æ ileæ ortakæ biræ 

zamanæ dilimineæ (bugüne)æ indirgenmesidir.æ Biræ yatırımınæ netæ bugünküæ değeri;æ yatırımınæ 

ekonomikæ ömrüæ boyuncaæ sağlayacağıæ nakitæ giriĢlerininæ öncedenæ saptanmıĢæ olanæ iskontoæ 

haddiæ üzerindenæ bugüneæ indirgenmiĢæ değerleriæ toplamıæ ileæ yatırımınæ gerektirdiğiæ nakitæ 

çıkıĢlarınınæ aynıæ iskontoæ oranıæ üzerindenæ hesaplanmıĢæ bugünküæ değerleriæ toplamıæ 

arasındaki farktır (Çonkar, 1992). 

Bu farkæ pozitifæ iseæ projeæ kabulæ edilir.æYaniæ NBDæ >æ 0æ olmalıdır.æ Birdenæ fazlaæ projeæ 

olmasıæ durumundaæ NBD‟iæ yüksekæ olanæ projeæ tercihæ edilmelidir.æ Eğeræ NBDæ =æ 0æ olursaæ 

yıllıkæ hâsılatæ akımlarınınæ iĢletmeæ maliyetleriniæ veæ yıllıkæ yatırımæ maliyetleriniæ ancaæ 

karĢıladığı anlaĢılır (Gedik, Akyüz ve Akyüz, 2010). 

Bir projenin gelecekteki girdileri ile çıkıĢları arasındaki fark: 
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i: Ġskonto oranı  
t: Yıl 

NBD > 0 ise KABUL 

Net Bugünkü Değer Yönteminin Üstün ve Zayıf Yönleri 

 Projeninæ ekonomikæ ömrününæ tamamınıæ hesabaæ katmasıæ veæ paranınæ zamanæ değeriniæ 

dikkateæ almasıæ yönteminæ enæ önemliæ faydalarıdır.æAncak,æ yöntemæ büyükæ projeleræ 

lehineæ biræ analizeæ yolæ açmaktadıræ (Bostancı,æ 2008:æ 57). 

 NBDæ yöntemindeæ r‟ninæ değeri,ædiğeræ biræ ifadeæ ileæ yıllıkæ yatırımæ harcamasıæ ileæ nakitæ 

giriĢlerininæ bugüneæ indirgenmesindeæ kullanılanæ iskontoæ oranınınæ değeri,æ eldeæ 

edilecekæ sonucuæ oldukçaæ etkilemektedir.æ Buæ oranınæ yüksekæ yaæ daæ düĢükæ saptanmasıæ 

biræ projeninæ retæ veyaæ kabulüneæ veyaæ alternatifæ projeleræ arasındakiæ sıralamayaæ etkiæ 

edebilir.æ Bundanæ dolayıæ seçilecekæ iskontoæ oranıæ analizinæ sonucuæ açısındanæ sonæ 

dereceæ önemlidiræ (Bostancı,æ 2008:æ 57). 

 Ġskontoæ oranının,æözæ sermayeninæ alternatifæ kullanımındanæ ortayaæ çıkabilecekæ fırsatæ 

maliyetiniæ yansıtmasıæ gerekmektedir.æ Yatırımınæ krediæ ileæ finansmanındaæ iskontoæ 

oranıæ olarakæ buæ krediyeæ ödenecekæ faizæ oranıæ alınmalıdır.æ Projeninæ finansmanındaæ 

hemæ krediæ hemæ deæ özæ kaynaklardanæ yararlanılıyorsa,æ iskontoæ oranıæ olarakæ buæ 

kaynaklarınæ maliyetlerininæ kaynakæ kullanımæ oranlarıæ ileæ ağırlıklandırılmıĢæ 

ortalamasınınæ kullanılmasıæ gerekiræ (Bostancı,æ 2008:æ 57). 

 NDBæ yönteminde,æbelirlenipæ kullanılanæ iskontoæ oranı,æ faydalıæ ömüræ boyuncaæ 

yatırımdanæ sağlanacakæ tümæ gelirlerdeæ değiĢikliğeæ uğramaksızınæ kullanılmaktadır.æ 

Ancakæ iskontoæ haddininæ belirlenmesineæ etkiæ eden;æ kaynakæ maliyeti,æ karlılıkæ oranı,æ 

ekonomidekiæ faizæ oranıæ vb.æ faktörleræ zamanæ içerisindeæ değiĢikleræ göstereceğindenæ 

uzunæ biræ zamanæ dilimiæ içinæ tekæ biræ iskontoæ haddiæ ileæ indirgemeæ iĢlemininæ yapılmasıæ 

bazıæ durumlardaæ isabetliæ kararæ vermeyiæ engelleyiciæ özellikæ taĢır.æ Heræ yılæ farklıæ 

iskontoæ hadleriæ ileæ NDBæ hesaplamakæ güçæ olduğuæ gibiæ heræ yılæ içinæ iskontoæ oranınınæ 

isabetliæ olarakæ tahminæ edebilmekæ deæ ayrıcaæ biræ güçlükæ taĢımaktadır. 

 NDBæ yöntemi,ægeliĢtirilenæ projelerinæ belirliæ biræ iskontoæ haddiæ üzerinden,æ bugünküæ 

değeriniæ enæ yüksekæ düzeyeæ çıkarmaæ amacını gütmektedir. 
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2.1.6.2.2. Ġç Karlılık (Ġç Verim) Oranı Yöntemi 

Ġskonto edilmiĢæ nakitæ akımıæ yöntemiæ olarakæ daæ bilinenæ içæ karlılıkæ oranıæ yatırımınæ 

gerektireceğiæ nakitæ çıkıĢlarınınæ bugünküæ değeriæ ileæ ekonomikæ ömrüæ boyuncaæ sağlayacağıæ 

nakitæ giriĢlerininæ bugünküæ değeriniæ eĢitæ kılanæ iskontoæ oranıæ olarakæ tanımlanmaktadır.æBiræ 

baĢkaæ ifadeyleæ yatırımınæ netæ bugünküæ değeriniæ sıfıraæ eĢitleyenæ iskontoæ oranıdır.æ 

Yatırımınæ ekonomikæ ömrüæ uzadıkça,æ yıllıkæ nakitæ giriĢlerininæ değiĢmemesiæ koĢuluylaæ geriæ 

ödemeæ süresininæ tersiæ diğeræ biræ deyiĢleæ yıllıkæ paraæ giriĢininæ yatırımæ tutarınaæ oranıæ 

yatırımınæ yaklaĢıkæ olarakæ içæ karlılıkæ oranını vermektedir (ġenel, 2005). 

Bir projenin net bugünkü değerini sıfır yapan iskonto haddi: 

 

Bu yöntemeæ göreæ biræ projeninæ kabulæ edilebilmesiæ içinæ hesaplananæ ĠVO‟nunæ 

yatırımcınınæ kabulæ ettiğiæ minimumæ iskontoæ oranındanæ büyükæ olmasıæ 

gerekmektedir.æAlternatifæ projeleræ arasındakiæ biræ seçimdeæ iseæ içæ verimæ oranıæ enæ büyükæ 

olanæ projeyeæ öncelikæ verilir.æ Eğeræ ĠVO,æ iskontoæ oranındanæ yüksekæ birdenæ fazlaæ seçenekæ 

varæ iseæ ĠVOæ dahaæ yüksekæ olanæ yatırımæ projesiæ öncelik kazanacaktır. 

Yönteminin Üstün ve Zayıf Yönleri 

 Ġçæ Karlılıkæ Oranıæ yöntemi,æprojeæ değerlemesindeæ paranınæ zamanæ değeriniæ gözæ 

önündeæ bulunduranæ dinamikæ biræ yöntemæ olduğundanæ statikæ yöntemlerinæ buæ yöndeæ 

taĢıdığıæ sakıncalarıæ taĢımamaktadır.æ Projelerinæ değerlendirilmesindeæ zamanæ 

faktörünüæ veæ faydalıæ ömrüæ gözæ önündeæ bulunduran,æ projeninæ sağlayacağıæ nakitæ 

giriĢleræ ileæ harcamalaræ içinæ yapılacakæ nakitæ çıkıĢlarınıæ aynıæ zamanæ düzeyineæ 

indirgeyerekæ birbiriæ ileæ mukayeseæ edilebiliræ haleæ getirenæ yöntemdir.æ Yönteminæ buæ 

özelliği,æ Türkiye‟deæ olduğuæ gibiæ yüksekæ enflasyonæ oranlarınınæ varæ olduğuæ 

ülkelerdeæ dahaæ rasyonelæ yatırımæ kararlarınınæ verilmesineæ yardımcıæ olmaktadır. 

 ĠKOæ yöntemi,æprojeninæ faydalıæ ömrüæ kısaæ fakatæ karlılıkæ haddiæ yüksekæ projelerin,æ 

faydalıæ ömrüæ uzun,æ bunaæ karĢılıkæ karlılıkæ oranıæ dahaæ düĢükæ projelereæ tercihæ 
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edilmesineæ nedenæ olmaktadır.æ Bazıæ durumlardaæ karlılıkæ oranıæ düĢükæ ancakæ faydalıæ 

ömürleriæ uzunæ olanæ projeler,æ karlılıkæ oranıæ yüksekæ faydalıæ ömrüæ kısaæ olanæ 

projelereæ tercihæ edilebilmektedir. 

 GeliĢtirilenæ projedenæ yıllaræ itibariæ ileæ sürekliæ olarakæ geliræ sağlandığıæ 

durumlarda,æiçæ karlılıkæ oranınınæ hesaplanmasındaæ herhangiæ biræ sorunæ yoktur.æ 

Ancakæ geliræ olmadığıæ veæ belirliæ dönemlerdeæ nakitæ çıkıĢıæ olduğuæ durumlardaæ içæ 

karlılıkæ oranınınæ hesaplanmasındaæ önemliæ güçlüklerleæ karĢılaĢıldığıæ gibi,æ bazıæ 

durumlardaæ içæ karlılıkæ oranınınæ hesaplanmasıæ daæ mümkün olmayabilir. 

2.1.6.2.3. Fayda-Maliyet Oranı (Karlılık Endeksi) Yöntemi 

Projenin faydalıæ ömrüæ boyuncaæ sağlayacağıæ nakitæ giriĢlerininæ Ģimdikiæ değerininæ  

projeæ harcamalarınınæ Ģimdikiæ değerineæ oranlanmasınaæ faydaæ maliyetæ oranıæ yöntemi denir. 

FMO yöntemininæ hesaplamaæ tekniğiæ önemliæ ölçüdeæ NBDæ yöntemineæ 

benzemektedir.æNBDæ yöntemindeæ olduğuæ gibiæ projeninæ faydalıæ ömrüæ boyuncaæ 

sağlayacağıæ nakitæ giriĢleriæ belirlenenæ iskontoæ haddiæ ileæ Ģimdikiæ değereæ indirgenir.æ Ayrıca,æ 

projeæ içinæ yapılmasıæ gerekenæ harcamalaræ daæ Ģimdikiæ değereæ indirgenir.æ Nakitæ giriĢlerininæ 

Ģimdikiæ değeriæ yatırımæ harcamasınınæ Ģimdikiæ değerineæ bölünerekæ faydaæ –æ maydaæ oranı 

bulunur. 

Bir projenin gelecekteki girdilerinin ve çıkıĢlarına oranı: 

 

FMO yöntemineæ göreæ projelerinæ sıralanmasıæ enæ yüksekæ FMO‟naæ sahipæ olanæ 

projedenæ düĢükæ olanaæ doğruæ yapılır.æFMOæ yöntemineæ göreæ değerlenenæ projelereæ iliĢkinæ 

kararæ verilebilmesiæ içinæ mutlakaæ FMO‟nunæ 1‟inæ üzerindeæ olmasıæ gerekir.æ NBDæ 

yöntemindeæ projelerinæ karlılıklarınaæ göreæ sıralanmasıæ olanaksızkenæ FMOæ yöntemiæ NBDæ 

yöntemininæ buæ eksikliğiniæ ortadanæ kaldırarakæ projeleriæ karlılığaæ göreæ sıralamayaæ olanaklıæ 

hale getirmektedir. 
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2.1.6.2.4. Yıllık EĢdeğer Maliyet Yöntemi 

Alternatif yatırımæ projelerininæ yıllıkæ giderleriæ karĢılaĢtırılarakæ yıllıkæ giderleriæ enæ 

düĢükæ olanæ projeæ seçilir.æBöyleæ biræ karĢılaĢtırılmanınæ yapılabilmesiæ içinæ projelerinæ bütünæ 

giderlerininæ yatırımæ dönemiæ veæ iĢletmeæ dönemleriæ boyuncaæ eĢæ masrafæ Ģeklindeæ 

gerçekleĢmesiæ gerekir.æ Biræ yatırımæ projesininæ yıllıkæ gideri,æ iĢletmeæ giderleriyleæ yatırımæ 

tutarınınæ biræ yılaæ düĢenæ payınınæ toplamına eĢittir (Gedik, Akyüz ve Akyüz, 2010). 

 

G: Yatırım tutarının bir yıla düĢen payı 

L: Toplam yatırım tutarı 

n: Yatırımın faydalı ömrü 

r: Faiz oranı 

Yıllık Eşdeğer Maliyet Yönteminin Üstün ve Zayıf Yönleri 

 Buæ yöntemæ dinamikæ biræ yöntemæ olduğundanæ paranınæ zamanæ değerininæ 

hesaplamalaraæ dâhilæ edilmesiniæ sağlar.æAncakæ buæ yöntemde,æ projelerinæ yıllıkæ 

eĢdeğeræ masraflarıæ tespitæ edilmekteæ veæ yalnızcaæ masraflaræ karĢılaĢtırılırkenæ 

projelerinæ gelirleriæ karĢılaĢtırılmamaktadır.æ Buæ durum,æ gelirleriæ eĢitæ olmayanæ 

projelerde,æ hatalıæ yatırımæ kararıæ verilmesineæ yolæ açmaktadır. 

 Buæ yöntem,æfaizæ oranlarınınæ yüksekæ olduğuæ dönemlerdeæ yatırımæ tutarıæ düĢük,æ 

yıllıkæ iĢletmeæ giderleriæ yüksekæ olanæ projelerinæ seçilmesineæ nedenæ olurken,æ piyasaæ 

faizæ oranlarıæ düĢükæ olduğuæ dönemlerdeæ iseæ yatırımæ tutarıæ yüksek,æ yıllıkæ iĢletmeæ 

giderleriæ düĢükæ olanæ projelerinæ seçimineæ nedenæ olmaktadır.æ Yönteminæ buæ özelliğiæ 

sermayeæ maliyetininæ yüksekæ olduğuæ dönemlerdeæ dahaæ azæ yatırımæ harcaması,æ 

sermayeæ maliyetininæ düĢükæ olduğuæ dönemlerdeæ iseæ dahaæ büyükæ biræ yatırımæ 

harcamasıæ gerektirenæ projelerinæ seçilmesineæ olanaklıæ kılar.æ  
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2.1.6.3. YurtiçiveYurtdıĢıGayrimenkulProjeGeliĢtirmeSüreç

leri 

2.1.6.3.1. Türkiye’de Gayrimenkul Proje GeliĢtirme Süreci 

Türkiye‟de 1950-1960‟lardaæ yaĢananæ göçæ dalgasınınæ ardındanæ oluĢanæ çarpıkæ 

yapılaĢmayaæ çözümæ olarakæ doğanæ 1980‟lerdekiæ topluæ konutæ projeleriæ Türkiye‟dekiæ ilkæ 

büyükæ ölçekliæ gayrimenkulæ yatırımlarıdır.æBuæ dönemdeæ topluæ konutæ fonununæ 

oluĢturulmasıæ veæ Arsaæ Ofisiæ tarafındanæ büyükæ ölçekliæ alanlarınæ tahsisæ edilmesiæ yaratılmıĢæ 

olanæ olumlu koĢullardır. 

Ülkemizde, biræ anlamdaæ konutæ sorunuæ veæ politikalarınınæ geliĢimiæ ileæ kendineæ yönæ 

bulmuĢæ olanæ gayrimenkulæ geliĢtirmeæ sektörü,æ1990‟lıæ yıllardaæ ortayaæ çıkanæ birçokæ konutæ 

projesininæ yanıæ sıra,æ modernæ alıĢveriĢæ merkezleri,æ çokæ katlıæ isæ merkezleriæ veæ çokæ amaçlıæ 

eğlenceæ veæ sporæ kompleksleriæ ileæ hemæ mekânsalæ hemæ deæ ekonomikæ olarakæ kendiniæ ortayaæ 

koymaya baĢlamıĢtır. 

1990‟lardaæ GYO‟larınæ kurulmasıæ ileæ birlikteæ sektöræ olarakæ anılmayaæ baĢlananæ 

“Gayrimenkulæ Sektörü”bugünæ konumunuæ büyükæ projelereæ atılanæ imzalaræ ileæ 

sağlamlaĢtırmıĢtır.æGYO‟larınæ yanıæ sıraæ gayrimenkulæ sektöründeæ danıĢmanlıkæ verenæ 

firmalar,æ klasikæ emlakæ komisyonculuğunuæ dahaæ profesyonelæ platformlaraæ taĢıyanæ 

pazarlamaæ satıĢæ ofisleri,æ projeæ yönetimiæ Ģirketleriæ sektörünæ diğeræ paydaĢlarıdır.æ ABDæ veæ 

geliĢmiĢæ ülkelerdekiæ örneklereæ bakıldığındaæ tümæ kurumlarınæ imaræ hareketlerininæ planlıæ 

veæ düzenliæ biræ Ģekildeæ geliĢmesindeæ veæ sermayeæ piyasasınınæ çeĢitlenmesindeæ önemliæ payæ 

sahibiæ olduğu gözlenmektedir (Açıkel, 2005). 

Uzun yıllaræ altæ yapıæ hizmetlerindeæ kamuæ müteahhitliği,æyaæ daæ enæ iyiæ ihtimalleæ 

konutæ üretenæ inĢaatæ firmaları,æ zamanlaæ gayrimenkulæ sektörününæ farklıæ alanlarındaæ daæ 

projeleræ geliĢtirmeyeæ baĢlamıĢlardır.æ Buæ projeler,æ alıĢveriĢæ merkezlerindenæ Aæ sınıfıæ 

ofislere,æ otellerdenæ endüstriyelæ yapılaraæ geniĢæ biræ yelpazeyeæ dağılmaktadır.æ Karmaæ 

kullanım,æ kentselæ alanınæ algılanmasındakiæ değiĢiklikleæ deæ paralelæ olarakæ gayrimenkulæ 

geliĢtirmeæ projelerindeæ dikkatiæ çekenæ biræ unsurdur.æ Sonæ yıllardaæ özellikleæ kentæ 

merkezindeæ geliĢtirilenæ projelerdeæ buæ durumaæ sıkçaæ rastlanmaktadır.æ Özellikleæ 1980‟liæ 

yıllardaæ görülenæ apartmanæ altıæ pasajæ formlarıæ 2000‟liæ yıllarlaæ gelindiğindeæ içindeæ otelleri,æ 



31 

 

konutları,æ ofisleriæ veæ alıĢveriĢæ merkezleriniæ barındıranæ dahaæ komplikeæ yapılara 

dönüĢmüĢlerdir (Açıkel, 2005). 

2002 – 2007æ yıllarıæ arasındaæ dünyaæ genelindeæ dıĢæ piyasalardaæ olumluæ biræ ortamæ 

oluĢmasındanæ ötürüæ gayrimenkulæ sektörüæ altınæ çağınıæ yaĢamıĢæ olup,æAmerika‟daæ yaĢananæ 

“sub-prime”æ konutæ kredisiæ kriziæ veæ ardındanæ gelenæ globalæ ölçekliæ finansalæ kurumlardakiæ 

çöküĢleræ neticesindeæ önemliæ daralmalaræ meydanaæ gelmiĢtir.æ GeliĢmekteæ olanæ ülkelerdekiæ 

gayrimenkulæ sektörününæ buæ tarzæ maliæ krizlerdeæ oldukçaæ kırılganæ biræ yapıyaæ sahipæ olmaktaæ 

veæ kriziæ atlatmalarıæ zamanæ almaktadır.æ Buæ nedenleæ Türkiye‟deæ sektörünæ toparlanmasıæ 

zamanaæ almıĢæ veæ sektördekiæ geliĢmeæ 2008æ veæ 2009æ yıllarındaæ tekraræ olumluæ yöndeæ artıĢæ 

göstermiĢtir.æ 2010æ yılındaæ dengeleræ tekraræ sağlanmayaæ baĢlamıĢtır.æ Günümüzdeæ 

özellikle,æ Ġstanbul‟daæ çokæ büyükæ gayrimenkulæ projeleriæ kentinæ çeĢitliæ noktalarındaæ hayata 

geçirilmektedir (Tepe, 2010). 

2.1.6.3.2. YurtdıĢında Gayrimenkul Proje GeliĢtirme Süreci 

Gayrimenkul geliĢimininæ doğduğuæ yeræ olarakæ tanımlayabileceğimizæ ülkeæ 

kuĢkusuzæ kiæ Amerikaæ BirleĢikæ Devletleri‟dir.æÜlkeninæ Avrupalıæ devletleræ tarafındanæ 

keĢfedilmesininæ hemenæ ardındanæ eldeæ ettikleriæ geniĢæ arazileriæ değerlendirmekæ adınaæ 

öncelikliæ basitæ gayrimenkulæ geliĢmeleriæ ortayaæ çıkmıĢæ olup,æ sonrakiæ dönemlerdeæ süreçleræ 

giderekæ karmaĢıklaĢmıĢæ veæ karæ marjlarıæ oldukçaæ yükselmiĢtir.æ Heræ neæ kadaræ sonæ yıllardaæ 

gayrimenkulæ sektörüæ büyükæ biræ krizæ geçirmiĢæ olsaæ da,æ Amerika‟nınæ elindeæ bulundurduğuæ 

enæ büyükæ ekonomikæ sektörlerindenæ birisidir.æ Avrupa‟nınæ gayrimenkulæ geliĢimineæ 

baktığımızdaæ çokæ farklıæ kültürleriæ biræ aradaæ barındırmasıæ ötürüæ gayrimenkulæ 

geliĢimlerindeæ farklılıkæ göstermektedir.æ Buæ farklılıklarıæ benzeræ özelliklerineæ göreæ 

ayırdığımızdaæ ise;æ temelæ farklılığınæ batıæ ülkelerininæ geliĢmiĢæ Sovyetæ baskısındanæ kurtulanæ 

ülkelerinæ iseæ ciddiæ sıkıntılarıæ hâlihazırdaæ bulunduğu görülmektedir (Tepe, 2010:). 

2.1.6.3.2.1.ABD’de Proje GeliĢtirme Süreci 

Gayrimenkul olgusuæ uzunæ yıllardıræ Amerikaæ geleneğininæ biræ parçasıæ  

olmuĢtur.æGünümüzæ Amerika‟sındaæ bulununæ gayrimenkulæ yatırımcılarınınæ baĢarısınınæ 

arkasındanæ kamununæ finansmanæ desteğiæ bulunmaktadır.æ Oysakiæ 1900‟lüæ yıllarınæ 

baĢlarındanæ gayrimenkulæ yatırımlarıæ tamamıylaæ yatırımcınınæ kendiæ olanaklarıæ ileæ 

yapılmaktaydı.æ 1950‟liæ yıllardaæ ortayaæ çıkanæ olumluæ ekonomikæ geliĢmeleræ yatırımcılarınæ 

gayrimenkulæ sektörüneæ dahaæ fazlaæ eğilmelerineæ nedenæ olmuĢtur.æ Buæ dönemlerdeæ kentinæ 



32 

 

eskiyenæ veæ köhneyenæ alanlarıæ örneğiæ Antrepolar,æ eskiæ fabrikaæ alanları,æ kentlerinæ eskiæ 

caddeleriæ herkesæ açısındanæ kentinæ hastalıklıæ veæ iĢeæ yaramazæ alanlarıæ olarakæ görülürkenæ 

yatırımcılaræ açısındanæ bireræ fırsatæ alanıæ olarakæ görülmeyeæ baĢlamıĢlardır.æ Eskiæ depoæ veæ 

fabrikaæ alanları;æ apartman,æ konutæ kompleksi,æ müze,æ eğlenceæ merkezleriæ gibiæ kullanımlaraæ 

hizmetæ edecekæ mekanlaræ olarakæ yenidenæ düzenlenmiĢtir.æ Kentinæ eskiæ caddeleriæ iseæ restoreæ 

edilerekæ alıĢveriĢæ veæ otelæ kullanımıæ içinæ yenidenæ hayata geçirilmiĢtir (Miles, 1997). 

Gayrimenkul yatırımcılarınınæ 1900‟lüæ yıllarınæ ikinciæ yarısındaæ yoğunluklaæ 

ilgilendikleriæ biræ diğeræ önemliæ konuæ iseæ stadyumlaræ olmuĢtur.æBirçokæ yatırımcıæ kentlereæ 

stadyumæ yatırımıæ yapmaæ eğilimineæ girmiĢtir.æ Stadyumæ yapılırkenæ buæ tesisinæ yanındaæ 

alıĢveriĢ,æ restoranæ veæ eğlenceæ mekânlarınıæ daæ geliĢtirmeæ eğilimineæ girmiĢlerdir.æ Buæ 

sayedeæ gelirleriniæ azamiæ düzeylere çekebileceklerdi (Miles, 1997). 

1900‟lı yıllarınæ sonlarındaæ iseæ artıkæ çeperæ bölgelerdeæ cazipæ geliĢmeæ alanlarıæ 

olmamasındanæ ötürü,æyatırımcılaræ yerelæ yönetimlereæ veæ bazıæ devletinæ merkeziæ idarelerineæ 

kentæ merkezindeæ yeniæ biræ alıĢveriĢæ merkeziæ oluĢturmakæ içinæ düĢünümæ projeleriæ getirmeyeæ 

baĢlamıĢtır.æ Mülkiyetæ sorununæ çözenæ yatırımcılarınæ büyükæ biræ çoğunluğuæ giriĢimlerindeæ 

baĢarılıæ olmuĢæ veæ kentæ merkezindeæ dönüĢümæ yapmakæ suretiæ ileæ yeniæ alıĢveriĢæ mekânları 

üretmiĢlerdir (Miles, 1997). 

2.1.6.3.2.2.Avrupa Birliğinde Proje GeliĢtirme Süreci 

Avrupa‟da gayrimenkulæ sektörüæ ülkelerinæ mülkiyetæ haklarınaæ veæ tarihselæ 

geliĢmelerineæ bağlıæ olarakæ değiĢiklikæ göstermekteæ olup,æ1989æ yılındaæ Sovyetæ veæ 

Komünistæ baskınınæ yıkılmasıæ ardındanæ Avrupaæ büyükæ biræ yenidenæ yapılanmayaæ gitmiĢtir.æ 

Heræ neæ kadaræ buæ yenidenæ yapılandırmanınæ ülkelerinæ gayrimenkulæ sektörüneæ nasılæ etkiæ 

yaptığıæ hakkındaæ çokæ sınırlıæ miktardaæ araĢtırmaæ yapılmıĢæ olsaæ da,æ gerekæ merkeziæ Avrupa,æ 

gerekseæ diğeræ bölgelerdeæ hızlıæ biræ yapılanmaæ meydana gelmiĢtir (Parsa ve Keivani, 

1999). 

Özellikle Sovyetæ baskısıæ altındaæ kalanæ ülkeleræ (doğuæ veæ kısmenæ güneyæ Avrupaæ 

ülkeleri)æ Batıæ Avrupaæ ülkeleriæ halenæ gayrimenkulæ sektöründeæ doğuæ ülkelerineæ kıyaslaæ 

oldukçaæ geliĢmiĢæ durumdadırlar.æBuæ durumunæ enæ temelæ nedeniæ batıæ ülkelerininæ daimiæ 

olarakæ finansæ sağlayabiliyoræ olmasıdır.æ GeliĢmekteæ olanæ ülkelerdeæ iseæ gayrimenkuldekiæ 

sıçramalaræ yabancıæ sermayelereæ endeksliæ olmasındanæ ötürüæ doğrudanæ sıcakæ paraæ akıĢınıæ 
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takipæ etmektedirler.æ Buæ nedenleæ gayrimenkulæ sektöründekiæ geliĢmeleræ doğrudanæ yabancıæ 

sermayeninæ hareketineæ bağlıdıræ (Parsaæ veæ Keivani,æ 1999).æ Özellikleæ geliĢmekteæ olanæ 

ülkelerdeæ yaĢananæ maliæ krizleræ yabancıæ yatırımınæ geriæ çekilmesineæ nedenæ olmaktaæ olupæ 

gayrimenkulæ sektörününæ buæ tarzæ krizlerdenæ ciddiæ anlamdaæ etkilenmesineæ nedenæ olduğuæ 

birçokæ geliĢmekteæ olanæ Avrupaæ ülkesinde görülmektedir. 

2.1.6.3.2.3.GeliĢtirme Projesi Yapılacak Ülkenin Seçimi 

ĠĢletmeler, yabancı bir ülkede yatırım yapma kararı aldıklarında, gerek coğrafi 

bölgeler, gerekse ülkelerin seçiminde bazı kriterleri dikkate alarak aĢağıdaki adımları 

izlemelidirler (Daniels ve Radebaugh, 1995). 

Alternatifleri Gözden Geçirme 

Genellikle, değiĢikæ yabancıæ ülkelerdekiæ yatırımcıæ iĢletmelerinæ tereddütsüzæ 

yatırımæ yaptığıæ yaæ daæ çokæ riskliæ bulduklarıæ ülkeleræ üzerindeæ fazlaæ analizæ yapılmasınaæ 

gerekæ yoktur. Yatırımcı iĢletmeler çoğunlukla geliĢmekte olan ülkeleri yeğlemekte, 

buna karĢın Afrika ülkeleri genellikle yeğlemektedir. Diğer yandan ekonomik ve siyasal 

istikrarsızlık gösteren ülkeler de yatırım açısından elveriĢli bulunmamaktadır. 

Etkin Değişkenlerin Saptanması 

Etkin değiĢkenler olarak, yatırım yapılması düĢünülen ülkenin coğrafi yakınlığı, 

hukuk sistemi, yasa ve mevzuatlar, hükümetin tutumu, kaynak yeterliliği ve maliyeti, 

Ģirket politikalarına uygunluk, giriĢ izni alma, dıĢarıdan personel getirme, istihdam 

koĢulları, pazar benzerliği ve pazar büyüklüğü sayılabilir. 

Ulusal paraæ değerininæ diğeræ ulusalæ paralaræ karĢısındaæ düĢükæ yaæ daæ yüksekæ 

oluĢu,æülkeyeæ gelenæ doğrudanæ dıĢæ yatırımlarınæ artmasınaæ nedenæ olur.æ Örneğinæ ABD‟deæ 

1973-1987æ yıllarıæ arasındaæ yabancıæ yatırımcılarınæ gerçekleĢtirdiğiæ doğrudanæ dıĢæ 

yatırımlarınæ incelenmesindeæ dolarınæ değerininæ düĢtüğüæ yıllardaæ yabancılarınæ ülkedekiæ 

yatırımlarınınæ arttığı,æ dolarınæ değerininæ arttığıæ yıllardaæ iseæ azaldığı görülmüĢtür (Froot ve 

Stein, 1991). 

Yatırım yapılması düĢünülen ülkelerdeki sendikaların, istihdamaæ dahaæ fazlaæ 

önemæ veriyoræ yaæ daæ istihdamæ ileæ ücretlereæ eĢitæ derecedeæ önemæ veriyoræ olması,ædoğrudanæ 
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dıĢæ yatırımcıæ için,æ sözæ konusuæ ülkedeæ genellikleæ sendikalıæ iĢçiæ istihdamınıæ veæ ücretleriæ 

azaltmaæ eğilimini benimsemektedir (Zhao, 1998). 

Yatırım yapılması düĢünülen ülkede, teknoloji transferine gerek olup olmadığı 

da faktörlerden biridir. Yatırımcılar genellikleæ geliĢmekteæ olanæ ülkelereæ oranlaæ dahaæ 

fazlaæ teknolojiæ transferiæ yapmaktadırlar.æTeknolojiæ transferininæ gerekipæ gerekmediği,æ 

yatırımæ yapılmasıæ düĢünülenæ ülkedekiæ rekabetæ durumunaæ göre değiĢmektedir (Emiroğlu, 

2010). 

2.1.6.3.2.4.YurtdıĢındaki GeliĢtirme Projelerinde KarĢılaĢılan 

Sorunlar 

Proje geliĢtirmede karĢılaĢılan sorunların büyük çoğunluğu geliĢtirmenin 

yapıldığı ülkeye göre farklılık göstermemektedir. GeliĢtirmesi yapılan tüm projelerde 

yasal altlıkların doğru yorumlanması, ülkenin ekonomik durumunun ve sektör 

ihtiyaçlarının doğru analiz edilmesi ortak sorunlar arasında sayılabilmektedir. 

Proje geliĢtirme kapsamında hazırlanan değerleme raporlarının iĢlem adımları 

düĢünüldüğünde tüm geliĢtirme projeleri için öncelik ilgili mevzuat araĢtırmasının 

yapılmasıdır. YurtdıĢında yapılmaya çalıĢılan geliĢtirme projelerindeki ilk engel ise 

dildir. Ġçerisinde bulunan ülkenin diline yeterince hâkim olamamak iletiĢimin ötesinde 

ilgili yasal altlıkları yeterince yorumlanamamasına neden olacaktır. 

Ülkenin genel ekonomik durumunun bilinmesi, geliĢtirilmesi yapılacak projenin 

içerisinde bulunduğu sektör hakkında ve piyasanın genel eğilimi hakkında detaylı 

bilginin edinilmesi geliĢtirilecek projenin karlılığı açısından oldukça önemlidir. 

YurtdıĢında yapılacak olan projelerde söz konusu araĢtırma ve tespitler için geniĢ zaman 

ayrılması gerekmektedir. Yeterli araĢtırma yapılmadan karar verilen projelerin 

günümüzün rekabetçi piyasalarında baĢarılı olma Ģansı bulunmamaktadır. Ġhtiyaçların 

karĢılanması yönünde doğru tespitler yapılmadan hayata geçirilen projelerin sadece 

yurtdıĢında değil Türkiye‟de de baĢarılı olmadığını görmekteyiz. 

Dünyada yaĢanan krizler Ģüphesiz her ülkeyi aynı oranda etkilememiĢtir. Her 

ülke için risk olgusu farklıdır. Proje kapsamında söz konusu risklerin analizleri iyi 

yapılarak her risk olgusu kendi içerisinde dikkate alınmalıdır. Oran ve kabuller ülkeden 

ülkeye değiĢebileceği gibi seçilmiĢ olan projeye göre de değiĢmektedir. 
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2.1.6.3.2.5.GeliĢtirme Projeleri Açısından Risk Olgusu 

Risk, “iktisadiæ kararæ birimlerininæ verecekleriæ kararlaræ sonucundaæ ortayaæ çıkacakæ 

getiriyiæ olumsuzæ etkileyebilecekæ olaylarınæ gerçekleĢmeæ olasılığı,ædiğeræ biræ deyiĢleæ 

olaylarınæ gerçekleĢmeæ olasılığınınæ bilindiğiæ durum”æ olarak tanımlanmaktadır (Türk Dil 

Kurumu Büyük Türkçe Sözlük, 2011). 

Bir projenin riski hesaplandıktan sonra söz konusu projenin riski ortadan 

kalmaz. Fakat yöneticiler riski tanıyıp ve bildikleri halde geliĢtirilen proje konusunda 

daha bilinçli kararlar vereceklerdir. Risk tanıtılarak ve hesaplanarak ancak proje 

üzerindeki belirsizlikler ortadan kalkar. Bir projenin tek bir riski olabileceği gibi birkaç 

farklı risk kaynakları da bulunabilir. Bu risk kaynaklarına aĢağıda değinilmiĢtir. 

Ġskonto Oranının Seçimi 

Gelecekteki faydalarınæ veæ maliyetlerinæ bugünküæ değerlerininæ bulunmasındaæ 

kullanılanæ iskontoæ oranınınæ seçimi,æhemæ ticariæ hemæ deæ ulusalæ açıdanæ fayda-maliyetæ 

analizlerininæ enæ önemliæ noktasınıæ oluĢturur.æ Çünküæ iskontoæ oranı,æ yatırımcınınæ yaæ daæ 

toplumunæ tüketmektenæ vazgeçipæ projeyeæ bağladığıæ kaynağınæ maliyetini;æ diğeræ biræ 

deyiĢle,æ projeyleæ eldeæ edilmesiæ gerekenæ enæ düĢükæ kazançæ oranını gösterir. 

Yatırım projesindenæ beklenenæ nakitæ akımlarınınæ bugüneæ indirgenmesindeæ 

normaldeæ iskontoæ oranıæ olarakæ sermayeæ maliyetiæ kullanılmaktadır.æĠskontoæ edilmiĢæ nakitæ 

akımlarıæ analizindeæ kullanılanæ iskontoæ oranı,æ paranınæ riskæ içermeyenæ zamanæ değerini,æ 

enflasyonæ priminiæ veæ projeninæ riskineæ bağlıæ olarakæ biræ riskæ priminiæ kapsamaktadır.æ 

Yatırımæ projesiæ finansmanındaæ kullanılanæ kaynaklarınæ maliyeti,æ projeæ iskontoæ oranıæ 

olarakæ kullanılabilir.æ Bunaæ göreæ marjinalæ sermayeæ maliyetiæ (iskontoæ oranı),æ yatırımæ 

projesininæ içæ verimæ oranındanæ dahaæ düĢükæ çıkıyorsaæ yatırımæ projesiæ kabulæ edilebilir.æ 

Yatırımæ kararıæ verilmesindeæ kullanılanæ netæ bugünküæ değer,æ seçilenæ iskontoæ oranınaæ bağlıæ 

olarakæ değiĢir.æ Ġskontoæ oranıæ büyüdükçeæ yatırımınæ netæ bugünküæ değeri azalmaktadır. 

Ġskonto oranınınæ iyiæ belirlenmesi,æyatırımæ kararınınæ tutarlıæ olmasınıæ veæ hemæ ticariæ 

açıdanæ hemæ deæ ulusalæ açıdanæ zararæ edilmemesiniæ sağlar.æ Ayrıca,æ sermayeæ maliyetininæ çokæ 

yüksekæ hesaplanmasıæ veæ bunaæ bağlıæ olarakæ yüksekæ biræ iskontoæ oranıylaæ yatırımınæ finansalæ 

uygulanabilirlikæ analiziæ yapılmasıæ sonucundaæ cazipæ yatırımæ projelerininæ kabulæ 

edilmemesiæ gibiæ biræ durumæ ortayaæ çıkar.æ Buæ daæ hemæ Ģirket açısından hem de ülke 
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düzeyinde büyüme hızını olumsuz etkileyeceği için ulusal ekonomi açısından 

istenmeyen sonuçlara yol açar. 

Ġskonto oranıæ yaæ daæ diğeræ deyiĢleæ sermayeæ maliyetininæ belirlenmesinde,æilkæ önceæ 

projedeæ kullanılanæ farklıæ sermayeæ kaynaklarınınæ maliyetleriæ tekæ tekæ bulunur.æ Dahaæ sonraæ 

buæ kaynaklarınæ toplamæ içindekiæ paylarıæ kullanılarakæ sermayeæ maliyetlerininæ ağırlıklıæ 

ortalamasıæ hesaplanır.æ Bulunanæ ortalamaæ değer,æ iskontoæ oranıæ olarakæ kullanılır.æ Projedeæ 

kullanılanæ kaynakæ bileĢimineæ bağlıæ olarakæ değiĢebilenæ iskontoæ oranı,æhangiæ amaçlaæ 

kullanılacağınaæ bağlıæ olarakæ da değiĢir (Bostancı, 2008). 

Ekonomik Riskler 

Yabancı yatırım değerlendirmelerinde en önemli konulardan biri ekonomik 

riskler olan kur değiĢimleri enflasyon riskleri ve faiz oranı riskidir. Çok uluslu bir 

Ģirketin bağlı Ģirketinin faaliyet gösterdiği sektörün ve bağlı Ģirketin girdi kaynaklarının 

yapısı enflasyon ve devalüasyonun nakit akıĢları üzerindeki etkilerinin derecesini 

belirler (Shapiro, 1975). 

Projenin nakit akıĢları nominal veya reel değerleri üzerinden gösterebilir. Ancak 

karĢılaĢtırıla bilirlik açısından tüm nakit akıĢlarının reel olarak gösterilmesi gerekir. 

Nominal nakit akıĢlarının reel nakit akıĢlarına dönüĢtürülmesi, nakit akıĢlarının veya 

iskonto oranlarının düzeltilmesiyle sağlanabilir. Yabancı yatırım analizlerinde nakit 

akıĢlarını değerlendirmek için enflasyon ve kur değiĢimleri dikkate alınmalı ve reel 

nakit giriĢleri hesaplanmalıdır. Ancak enflasyon ile devalüasyon arasında uluslararası 

bir dengenin oluĢabilmesi için çoğunlukla bir zaman aralığı ortaya çıkmaktadır. Bu tür 

bir zaman farklılığı, özellikle sabit bir kur sistemi veya devletin piyasa müdahaleleriyle 

kurları belli bir aralıkta tutmak istemesi gibi durumlarda oluĢur. Aynı Ģekilde, yerel 

fiyatlar devlet tarafından kontrol ediliyorsa veya serbest olarak arz/talep ile 

belirleniyorsa yine bu tür bir zaman farkı meydana gelebilecektir (ToptaĢ, 1996). 

Döviz Kuru Riski 

Birçok Ģirket kur risklerine karĢı yatırım değerlendirmelerinde iskonto oranlarını 

yüksek tutarlar. Ancak kur riskleri sistematik olmadığı sürece iskonto oranları 

yükseltilmemelidir. Bunun yerine kur değiĢimlerinin etkilerini yansıtmak için beklenen 
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nakit akıĢları düzeltilmelidir. Kur değiĢimlerinin proje hasılatlarına olan etkisinin 

belirlenmesi için iç piyasa ve ihracat satıĢlarının birbirinden ayrılması, maliyetlere olan 

etkisinin belirlenmesi için girdilerinin yerel ve ithal olarak ayrılması ve amortismanların 

belirlenmesi gerekir. Ancak bazen yerel hasılat ve maliyet kalemleri yabancı para 

cinsinden olabilir ki tüm bunların dikkate alınması gerekir. Önemli olan nokta tüm 

hasılat ve maliyet kalemlerinin hangi para değiĢimlerinden etkilendiğinin 

belirlenmesidir (Shapiro, 1975). 

Enflasyon Riski 

Enflasyonist koĢulların yatırım kararlarını çarpıtmasının baĢlıca nedenlerinden 

birisi, projenin gelirlerinin nominal olarak artmasına rağmen, amortisman giderlerinin 

aynı kalmasıdır ki, bunun en önemli sonucu olarak Ģirket daha çok vergi ödemek 

zorunda kalacaktır. Ancak yeniden değerleme hakkının tanındığı durumlarda bu tür 

kayıplar olmayabilir veya azaltılabilir. Yeniden değerleme oranı enflasyon oranı 

kadarsa kayıplar söz konusu olmaz. Öte yandan enflasyonun proje nakit giriĢ ve 

çıkıĢları üzerindeki nominal artıĢ etkisi farklı olabilir. Bundan dolayı proje 

değerlendirmelerinde enflasyonun tüm proje gelir ve giderleri üzerindeki etkileri ayrı 

ayrı incelenmeli ve değerlendirilmelidir (ToptaĢ, 1996: 94). 

Faiz Oranı Riski 

Faiz oranları yatırımcılar için bir karar kriteri niteliğinde olup risksiz faiz 

oranları ile birlikte düĢünüldüğünde gösterge niteliği taĢır. Faiz oranları matematiksel 

olarak zamanın bir fonksiyonu olarak tanımlanabilir. Burada, faiz oranlarını etkileyen 

nedenlerden çok faiz oranlarının gelecekteki seyri yatırımcı açısından daha anlamlıdır. 

Planlama aĢamasında faiz oranı bir veridir. Paranın zaman değeri ve onun bir sonucu 

olan faiz kavramı, projelerin farklı zaman dilimlerine dağılmıĢ proje nakit akımlarına 

sahip oldukları değer farklılıklarını ortadan kaldırmaya yönelik bir çabadır. Faiz oranı 

riski, mevcut faiz oranlarının zaman içinde değiĢim göstermesi sebebiyle projeden elde 

edilecek getiriyi etkilemesi bakımından önemli bir değiĢkendir (Karavardar, 2008). 

Politik Risk 
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Politik risk; istikrarsızlık, ayaklanma, asayiĢ bozukluğu, sık sık tekrarlanan 

hükümet değiĢiklikleri gibi nedenlerden kaynaklanmaktadır. Politik risk istikrarsız, az 

geliĢmiĢ ülkeleri ve kamulaĢtırma tehdidini akla getirmektedir (UlaĢ, 2008). 

Kurtaran (2006)‟a göre ise politik risk; muhtemel kamulaĢtırmadan, mal, hizmet 

ve iĢgücü arasındaki bozulmadan ve politik müdahaleden kaynaklanan fon kayıplarını 

kapsamaktadır. 

 

3. GAYRĠMENKUL PROJE GELĠġTĠRME: KUġADASI 

OTEL-GERĠATRĠ MERKEZĠ ÖRNEĞĠ 

ÇalıĢmanın bu bölümünde Aydın Ġli KuĢadası Ġlçesinde farklı bir yatırım örneği 

olarak, bilinen turistik tesis/otellerden farklı konsept ve hizmet yapısında olan Geriatri 

Merkezi projesi uygulama örnekleri verilmiĢtir.  

ÇalıĢmadaki amaç,æbelirlenmiĢæ olanæ biræ arsaæ üzerindeæ buæ türæ geliĢtirmeæ 

projelerininæ doğruæ fizibiliteæ veæ ekonomikæ analizlerininæ yapılmasıæ sonucundaæ yatırımcılaræ 

açısındanæ nasılæ enæ iyiæ getiriyiæ sağlayacağınıæ ortayaæ koymaktır.æ Buæ uygulamalaræ ileæ 

projelerinæ geliĢtirilmesiæ sırasındaæ dikkatæ edilmesiæ gerekenæ hususlaræ veæ buæ sayedeæ eldeæ 

edilebilecekæ maksimumæ faydalaræ belirtilmeyeæ çalıĢılmıĢtır.æ Yeniæ biræ bölgedeæ projeæ 

geliĢtirmekæ içinæ hangiæ kriterlerinæ gözæ önündeæ bulundurulmasıæ gerektiğiæ özetlenmiĢtir.æ 

Dahaæ önceæ anlatılanæ süreçlerdeæ deæ olduğuæ gibiæ buæ uygulamadaæ daæ öncelikleæ bölgeninæ 

analizleri,æ pazaræ analizlerininæ yapılmasınaæ öncelikæ verilmiĢtir.æ Dahaæ sonraæ iseæ projeninæ 

maliyetæ analizleriæ yapılmıĢtır.æ GeliĢtirilenæ projelerdeæ stratejiæ bölgeninæ ihtiyaçlarınaæ 

yönelikæ veæ bölgeyiæ çekiciæ kılacak,æ hitapæ edilenæ halkæ tarafındanæ talepæ edilmesiniæ 

sağlayacakæ veæ buæ sayedeæ yatırımcıyıæ baĢarıyaæ ulaĢtıracakæ biræ yapıyı sunmaktır. 

3.1. Geriatri Merkezi Ġçin KuĢadasının Seçimi 

3.1.1.Bitki Örtüsü 

KuĢadası bölgesi Akdeniz ikliminin yayılma alanına girer. Yazlar sıcak ve 

kurak,kıĢlar ılık ve yağıĢlı geçmesi, farklı bitki türlerinin yetiĢmesine imkân vermiĢtir, 

iklimelemanlarından sıcaklık ve yağıĢ ile güneĢlenme süresi, bitkilerin yetiĢmesinde 
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çoketkilidir. Uygun ortamın bulunduğu yerlerde bitki örtüsü sıklaĢıp gürleĢmekte, 

ĢartlarınelveriĢsiz olduğu yerlerde de cılızlaĢmakta hatta tamamen ortadan 

kalkmaktadır. Bitkiörtüsünü orman alanları ve maki alanları olarak iki bölümde 

inceleyebiliriz.Ormanlar: KuĢadası bölgesinde orman alanları Güneyde uzanan Dilek 

Dağıüzerinde yer almaktadır. Çok iyi geliĢmiĢ kızılçam (pinus brutia) ormanlarının 

büyük birbölümü Dilek Dağı Milli Parkı‟na dahil edilmiĢtir. Dağın yüksek kesimlerine 

çıkıldıkçakızılçamlar yerini karaçamlara (pinus nigra) bırakmıĢtır. Karaçamların 

Batısında Ardıçağaçaları küçük topluluklar halinde yer almaktadır. 

Milli Park sınırları içerisinde Akdeniz Bitki topluluğunun Lauretum 

veCastanetum zonlarında yetiĢen bütün türleri yetiĢmektedir. Bundan baĢka 

defne,kestane, üvez, ıhlamur, akçeağaç, diĢbudak, çeĢitli meĢe türleri gibi kuzeyin 

yapraklıormanlarına özgü ağaçlar ile ülkemizin birkaç yerinde bulunan kartopu ağaçları, 

dereiçlerinde yetiĢme imkânı bulmuĢ, endemik bitki özelliğini taĢımaktadır. 

Bölgede orman varlığının karĢılaĢtığı en büyük tehlike yaz aylarında 

yaĢananorman yangınlarıdır. Turizm açısından büyük önem taĢıyan bu alanlar 

yangınlarla tahripolmakta pek çok hayvan ve bitki türü ortadan kalkmakta, erozyon 

Ģiddetlenmekte,verimli topraklar denize aĢınarak ekolojik denge bozulmaktadır. Uzun 

yıllar boyunca,ormanların tahrip edildiği alanda, tahrip sonucu ortaya çıkan maki ve 

garig alanlarıgeniĢ yer kaplamaktadır. 

Maki Alanları: Akdeniz iklim özelliğinin görüldüğü alanlarda 

ormanlarıntahribinden sonra özellikle kıyı bölgelerinde geliĢmiĢ 1-2 m yüksekliğinde, 

ince gövdeli,daimi yeĢil yapraklı türlerden meydana gelmiĢ maki topluluğu yer 

almaktadır. Makileralanda kızılçam ormanlarının tahribi ile ortaya çıkmıĢtır. Bitkilerin 

yaprakları yazkuraklığına karĢı koyabilecek özellikte olup, küçük, kalın ve parlaktır. 

Bazı türlerinyaprakları dikenli ve tüylüdür. Kök kısımları derinlerde bulunup, gövde 

toprak üstüneçıktığı yerden baĢlayarak sık bir Ģekilde dallara ayrılmaktadır. Makilerin 

boyu en fazla 1-1.5 m‟ye ulaĢır. Maki formasyonları içinde pırnal meĢesi (quercus 

caccifera), sandal(arbutus andrahne), delice zeytin (alea europea), sakız (pistacia 

terebintus), akçakesme(phillyrea media), defne (laurus nobilis), kocayemiĢ (arbutus 

uned), laden (cistus),mersin (myrtus communis), tesbih (styrax offianalis), keçiboynuzu 

(ceretonia siliqua),katırtırnağı (spartum sunceum), zakkum (nerium oleander) gibi 
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elemanlar yer alır.Kızılçamın tahribi sonucu oluĢmuĢ makilerin de tahribi ile garig 

formasyonu geliĢmiĢtir. 

3.1.2.Milli Parklar 

KuĢadası ilçe sınırı içerisindeDilek yarımadasında yeræ alanæ Milliæ 

Parka,æKuĢadası-Sökeæ karayoluæ ileæ ulaĢılır.æ Milliæ parkınæ KuĢadası‟naæ uzaklığıæ 28æ kmæ 

Söke‟yeæ uzaklığıæ 34æ kmæ Davutlar‟aæ 8æ km.„dır.æ Küçükæ Menderesæ ileæ Büyükæ Menderesæ 

arasındaæ kalanæ Dilekæ yarımæ adası,æ beĢæ yüzæ milyonæ yıllıkæ Menderesæ kütlesininæ biræ 

parçasıdır.æ KuĢæ uçuĢuæ ortalamaæ 20æ kmæ uzunluğundaæ 6æ kmæ geniĢliğindeæ kabarıkæ Ģekillerinæ 

hakimæ olduğuæ yarımadaæ daæ yeræ alanæ Dilekæ dağıæ Aydınæ Dağlarınınæ batıæ uzantısınıæ 

oluĢturur.æ Enæ yüksekæ yeriæ Dilekæ tepesidir,æYarımadaæ pekæ çokæ derinæ kanyonæ veæ vadiyeæ 

bölünmüĢtüræ akarsularlaæ parçalanmıĢæ vahĢiæ biræ görünümüæ vardır.æ Buæ kanyonæ veæ vadileræ 

çeĢitliæ hayvanæ veæ bitkiæ türlerininæ barınağıdır.æ Samsunæ dağınınæ Egeæ denizineæ doğruæ 

uzantısıylaæ Ģekillenenæ Dilekæ Yarımadasınınæ jeolojikæ yapısı,æ paleozoikæ Ģistler,æ mezozoikæ 

kalkeræ veæ mermerleræ ileæ neojenæ tortulæ kütlelerdenæ meydanaæ gelmiĢtir.æ Yarımadaæ kumlu,æ 

killi,æ yatıkæ veæ yüksekæ kıyıæ Ģekilleriniæ içerenæ plajlarıylaæ ilgiæ çekiciæ kıyıæ özelliklerineæ 

sahiptir.æ 1966æ yılındaæ milliæ parkæ olarakæ korunmayaæ alınmıĢtıræ veæ 11.000æ hektarlıkæ biræ 

alanı kaplamaktadır. 

 

Resim 1.KuĢadası Milli Park 1 
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Milli Parkınæ özellikleæ kuzeyæ kesimiæ Akdenizæ Bölgesindeæ enderæ görülenæ 

potansiyeldeæ bitkiæ örtüsüneæ sahiptir.æÖzellikleæ defneæ veæ kestaneæ bitkiæ kuĢaklarıæ ileæ 

Akdenizæ makiæ florasınınæ hemenæ bütünæ bitkiæ türleriæ yarımadadaæ enæ canlıæ veæ sağlıklıæ 

örnekleriyleæ yeræ almaktadır.æ Kuzeyæ Anadoluæ ormanlıkæ yörelerineæ hasæ kestanenin,æ enæ 

güneyeæ indiği,æ ülkemizdeæ birkaçæ yerdeæ bulunanæ kartopunun,æ Finikeæ ardıcınınæ küçükæ biræ 

toplulukæ meydanaæ getirdiği,æ pırnalæ meĢesi,æ dallıæ selvilerinæ birlikteæ yetiĢtiğiæ tek yerdir. 

 

 

 

 

Resim 2. KuĢadası Milli Park 2 

Milli Parkæ nesliæ tükenmeyeæ yüzæ tutmuĢæ Anadoluæ Pars‟ınınæ batıdaæ yaĢadığıæ sonæ 

noktadır.æAkdenizæ ülkelerindeæ korunanæ türleræ arasındaæ daæ bulunanæ Akdenizæ Fokuæ veæ 

denizæ kaplumbağalarıæ Milliæ Parkınæ kıyılarındaæ yaĢamaæ veæ üremeæ olanağıæ bulmuĢtur.æ 

Ayrıcaæ çeĢitliæ kuĢæ türleriæ veæ sürüngenæ hayvanlaræ daæ yaĢamaktadır.æ Yabanæ hayvanıæ olarak,æ 

Anadoluæ parsı,æ Kurt,æ Tilki,æ Çakal,æ VaĢak,æ Yabanæ kedisi,æ Porsuk,æ Sansar,æ Kirpi,æ Okluæ 

kirpi,æ Yabanæ domuzu,æ Kertenkele,æ Kaplumbağa,æ Kayaæ kartalı,æ Denizæ kartalı,æ ġahin,æ 

Doğan,æ Martı,æ Karatavuk,æ Keklik,æ Kayaæ güvercini,æ Tahtalıæ güvercin,æ Yabanæ ineği,æ 

Yabaniæ at,æ TavĢanæ Suæ samuru,æ Çulluk,æ Kerkenez,æ YeĢilbaĢæ ördek,æ Hazaræ sumrusuæ 

sayılabilir.æ Denizdeæ bulunanæ hayvanæ türleri;æ Denizæ kaplumbağası,æ Yunusæ balığı,æ Fokæ 
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balığı,æ Mercanæ Çipura,æ Ġstavrit,æ Hamsi,æ Karagöz,æ Levrek,æ Kefal,æ Denizkestanesi,æ Trança,æ 

Köpekæ balığı,æ Sinarit,æ Lahoz,æ Ofroz,æ Müren,æ Yılanæ balığı,æ Mırmır,æ Ahtapot, Sargoz dur. 

 

Resim 3. KuĢadası Milli Park 3 

Dilek Yarımadasına yıllar önce bırakılan at ve sığırların burada yetiĢen yavruları 

yabanlaĢmıĢtır. Kara oluk tepesi yamaçlarında ve Dip burunda grup halinde dolaĢan 

yaban atlarını ve plajlara kadar inen yaban domuzu sürülerini gözlemek mümkündür. 

 

Resim 4.Ġçmeler Koyu 

Milli Parkın sahip olduğu doğal yapı yakın zamana kadar 

karayolubulunmamasından dolayı daha önce de bahsettiğimiz gibi yaban hayvanlarının 

dakorunduğu bir alandır. Park alanı içinde bulunan plajlar ve piknik yerleri 

turistlertarafından Nisan ve Ekim ayaları arasında ziyaret edilmektedir. Ayrıca, doğayı 
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seventuristler orman içi patikalarda yürüme ve tırmanma olanakları da bulmaktadırlar. 

Parkiçinde, Ġçmeler Koyu, Aydınlık Koy ve Kavaklı Plajının günübirlik 

kullanımınıkolaylaĢtıran su, WC, soyunma kabinleri, kır gazinosu, piknik masa ve 

ocakları gibibasit yapılar geliĢtirilmiĢtir. Alan içerisinde doğal dokunun bozulmaması 

için gecelemetesisleri yer almamaktadır. 

Zeus Mağarası:æDilekæ Milliæ Parkı‟nınæ giriĢæ kapısınınæ solæ tarafında,æ 200æ m.æ Ġçerideæ 

bulunmaktadır.æ Yoluæ Belediyeæ tarafındanæ düzenlenmiĢtir.æ Mağaranınæ giriĢi,æ 20æ metreæ 

kadaræ kayrakæ (kaygan)æ taĢlıæ patikadanæ sağlanır.æ Dilekæ Milliæ parkınınæ adındanæ dolayıæ 

mağaranınæ sağındaæ veæ solundaæ bulunanæ ağaçlaraæ “Dilek”æ içinæ bezæ parçalarıæ bağlanmıĢtır.æ 

Mağarayaæ girildiğinde,æ Oæ haĢmetliæ tanrıæ “Zeus”æ unæ yüzünüæ görüræ gibiæ olursunuz.æ 10–15æ 

metreæ derinliğindekiæ suæ adetaæ burayıæ biræ havuzæ halineæ dönüĢtürmüĢtür.æ Maviæ –æ YeĢilæ 

renkliæ su;æ dağdanæ gelenæ tatlıæ suyunæ veæ denizdenæ gelenæ tuzluæ suyunæ karıĢımıæ ileæ yavanæ biræ 

madenæ suyuæ halineæ dönüĢmüĢtür.æ KıĢınæ yöredekiæ gençlerinæ yazındaæ turistlerinæ yüzmeæ 

havuzuæ halineæ dönüĢenæ mağara muhteĢemdir. 

Gök tanrısı Zeus,ækardeĢiæ Poseidon‟uæ kızdırdığındaæ elindekiæ üçlüæ yabasınıæ 

kaldırarakæ dalgalarıæ kabartıp,æ deniziæ altüstæ edenæ Poseidon‟unæ gazabındanæ kaçıpæ 

sakinleĢmesiniæ beklemekæ içinæ buæ mağarayaæ sığınıpæ dinlendiğiæ veæ yıkandığıæ rivayetæ 

edilmektedir.æ Güzelæ çamlıæ sakinleriæ veæ yabancıæ turistler,æ denizinæ çokæ dalgalıæ olduğuæ 

günlerdeæ veæ havanınæ denizeæ elvermediğiæ günlerdeæ tıpkıæ “Zeus”æ gibiæ buradaæ yüzüp,æ oæ 

mitolojikæ havayıæ teneffüs etmektedirler. 

Selçuk Gevekirseæ Gölüæ Suæ KuĢlarıæ Korumaæ veæ Üretmeæ Sahasıæ Antikæ Efesæ 

Kentininæ kuzeyindeæ Efesæ veæ Pamucakæ arasındakiæ 1000æ hektarlıkæ alandaæ 

bulunmaktadır.æ30-40æ türæ kuĢæ veæ memeliæ hayvanæ yaĢamaktadır.æ Bunlaræ arasındaæ dalgıç,æ 

pelikan,æ çeĢitliæ türdeæ ördek,æ çullukæ veæ kınalıæ keklikæ gibiæ kuĢlarınæ yanıæ sıraæ yabanæ domuzu,æ 

tilki,æ çakalæ gibiæ karaæ hayvanlarıæ vardır.æ Turistlerinæ burayaæ baĢlıcaæ gelmeæ sebepleriæ kuĢları 

gözlemektir. 

KuĢadası‟na yakın mesafede bulunan daha önce Bodrum 

bölgesindebahsettiğimiz koruma altına alınmıĢ olan Bafa Gölü ve Güllük Deltası da bu 

bölgeyegelen turistlerin ilgi alanı içerisindedir.  
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3.1.3.Plajlar 

Ege‟nin en güzel koyuna sahip olan KuĢadası‟nda iki tane mavi bayraklı 

plajbulunmaktadır bunlar milli park bölgesindeki Dilekyarım adası ve 

Çamlimanıdır.Güneyden Kuzeye doğru uzanan plajların bir kısmı ücretsiz halk 

plajıdır.KuĢadası‟ndaki plajların hemen hemen hepsinde bütün su sporlarını yapma 

imkanıvardır. 

Milli Park (Kalamaki) Plajı: KuĢadası Körfezinin bitiminden KuĢadası‟nın 30 

kmGüneyinde yer alan Dilek yarımadasında bulunan plajın arkasında çam ağaçları yer 

alır.Pırıl pırıl berrak su ve kum dinlenmeye gelen turistler için bir cennettir. Parka 

ilkgirildiğinde sağ taraftaki ilk plaj kum sahildir. Ġkinci plajla arasında kayalık bir sahil 

yeralır. Ġkinci ve üçüncü plaj çakıl taĢlarının oluĢturduğu sahillere sahiptir.Uzun plaj: 

KuĢadası‟nın 6 km güneyinde yer alır. Kıyıda oteller ve yazlık siteleryer almaktadır. Su 

kayağı, jet ski ve paraĢütle yelken sporları yapılabilmektedir. 

 

Resim 5.KuĢadası Uzun Plaj 
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YeĢil Plaj ( Barbaros): ġehir merkezinden taĢıtla 5 dakika uzaklıkta yer alan 

buplaj Kadınlar Plajına 5 dakika yürüme mesafesindedir. Palmiye ağaçları altında ya 

dakumların üstünde güneĢlenilebilinir. 

Sandal Plaj: Bu plaj alanı da Kadınlar Plajına 5 dakika yürüme 

mesafesindesessiz ve sakin bir kumsaldır.  

Kadınlar Plajı: 1 km uzunluğunda arkasında kafeler lokantaların yer aldığı 

enpopüler plajlardan biridir. ġehir merkezinden 20 dakika yürüme mesafesindedir. 

Plajınyakınında oteller, pansiyonlar mevcuttur. Bütün su sporları yapılabilmektedir. 

KimiaraĢtırmacılara göre mitolojideki Ulysses‟in Troia‟ya ulaĢmaya çalıĢırken 

sirenlerinçağrısına dayanamayan gemicilerin kayalara sürüklendiği yer burasıdır 

Turistlerinmutlaka uğradığı bir plajdır. 

 

Resim 6. KuĢadası Kadınlar Plaji 

Yılan Burnu: Kayalık bir plaj alanı olan yılan burnu aslında Güvercin 

adasınınsolunda küçük bir yarımadadır. Güneybatıya ve kuzeye bakan iki plajı vardır. 

Rüzgârınesme yönüne göre turistler ikisinden birini tercih ederler. 
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Resim 7.KuĢadası Yılan Burnu 

YeĢil Hamam: KuĢadası‟nın kuzeyinde plajdan çok ufak kayalık bir körfezdir. 

Kayalıklara tırmanarak ulaĢılmaktadır. Turistlerin çoğu yatla gitmeyi tercih 

etmektedirler. 

KuĢtur Plajı: KuĢadası‟nın 5 km Kuzeyinde alt yapısı en mükemmel olanplajlardan 

biridir. 1km uzunluğunda kumsalı vardır. Turistlerin çoğu buraya batan 

güneĢiseyretmeye gelmektedirler. Sabahları durgun olan deniz öğleden sonraki 

saatlerdedalgalıdır. 

Pamucak Plajı: Tarihi Efes‟e 5 km mesafede 5 km uzunluğunda sahili olan birplajdır. 

Kumsal aĢağı yukarı 80 metre geniĢliğindedir. Plajın ortasından KüçükMenderes nehri 

geçerek denize kavuĢur. Plaja gelen turistler sahilde at veya deve ilegezinti 

yapabilmektedirler 

Baradan Koyu: KuĢadası‟nın 25 km kuzeyindeki bu koya taĢıtla 30 dakikadaulaĢılabilir 

fakat genellikle marinadan kalkan yatlarla gelinmektedir. Koy çam ağaçları ile kaplı iki 

yamaç arasında yer alır. Yatçıların çoğu teknelerini demirleyip koyun 

tadınıçıkarmaktadırlar. 
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Resim 8. KuĢadası Baradan Koyu 

3.1.4.Çevredeki Diğer Plajlar ve Aquaparklar 

Antalya‟daæ Dedemanæ Aquaæ Parkæ ileæ baĢlayanæ suæ oyunlarıæ merkezleriæ turistlerinæ 

ilgiæ odağıæ oluncaæ diğeræ turistikæ merkezlereæ deæ aquaparklaræ kurulmayaæ 

baĢlamıĢtır.æKuĢadasıæ giriĢindekiæ Tusanæ Oteli‟ninæ arkaæ tarafındakiæ yamaçlardaæ Adalandæ 

Aquaæ Parkæ açılmıĢtır.æ 24æ saatæ açıkæ tesisteæ çeĢitliæ suæ kaydırakları,æ dalgaæ veæ aktiviteæ 

havuzları,æ çarpıĢanæ botlar,æ animasyon,æ bar,æ restoranæ türüæ yapılaræ yeræ almaktadır.æ Ayrıcaæ 

bölgedeæ yeræ alanæ Aquafantasyæ veæ Aqualandæ daæ değiĢikæ suæ sporlarıæ sunanæ parklardandır.æ 

KuĢadasıæ çevresindeæ Güneyæ yönündeæ Güzelçamlıæ (Zeus)æ Plajıæ 23æ kmæ uzaklıktadır.æ 

Buradaæ denizæ kumundanæ çıkanæ kaynakæ suyuæ veæ köklerininæ yarısıæ denizdeæ olanæ uluæ çınaræ 

ağacıæ görülmeyeæ değeræ biræ doğalæ anıttır.æ Dahaæ ileridekiæ Odunæ iskelesiæ veæ Ġlyasæ Ağaæ 

plajlarınaæ ancakæ denizdenæ ulaĢılabilmektedir.æ Yatçılarınæ tercihæ ettikleri plajlardır. 

Körfezin güney ucunda, Doğanbey Burnu‟nun doğusundaki liman Sünger 

Burnu‟na uzanır. Limanın kuzeyindeki Kısık Yarımadası‟ndaki tepede Ġonia 

kentlerinden Lebedos‟un kalıntıları bulunmaktadır. Sünger Burnu‟nun doğusundaki 

Çam Limanı tekneler için uygun demirleme yeridir. 

3.1.5.DalıĢ Noktaları 

Ada Banko: KuĢadası'nın yaklaĢık 1 mil batısında bulunan bu resif, her gün 

birçok dalgıca ev sahipliği yapmaktadır. Resif, KuĢadası'nın merkezindeki limandan 

kalkan dalıĢ teknelerinin yanı sıra otel ve tatil köylerinden gelen teknelerle de 
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dolmaktadır. Oldukça büyük olan bu kayalıklarda en az 6 ayrı dalıĢ noktası 

bulunmaktadır. Resifin doğusu ise ilk 15 metreden sonra dalgıçları uzaktan izleyen 10- 

15 kg'lık orfozlar ile doludur. 20.metreye gelindiğinde ise oldukça büyük lagoslar ve 

sinaritler görülmektedir. 30 metrede ise kıyılarımızın alıĢılagelmiĢ amforaları ve 

kumluk alanlarda akyalar görülmektedir. 

Barbaros Resifi: ġamandıradan dalıĢa baĢlandığında batıya doğru güçlü bir 

akıntıya karĢı yaklaĢık 10 dakika kadar yüzdükten sonra giriĢi 5 metrede olan bir 

mağaraya ulaĢılmaktadır. GiriĢi gizlenmiĢ bu mağarayı rehber yardımı ile bulmak 

gerekmektedir. Mağara enine 30 metre kadardır. Yüksekliği 1.5 metre olmasına karĢın, 

geniĢliği bazı yerlerde 3-5, bazı yerlerde 1 metre ile sınırlıdır. Dolayısıyla içeriye iki 

kiĢiden çok girilememektedir. Dip yapısının çakıl ve taĢlık olmasından dolayı su 

bulanık değildir. 

KuĢadası‟na gelen yatçılar denizin tüm olanaklarından yararlanırken büyük bir 

kısmı sualtına dalıĢlar yapmaktadır. Bahsettiğimiz dalıĢ noktalarından dalarak sualtını 

incelemek değiĢik balıkları görmek hepsine çok ilginç gelmektedir. 1998 yılı ġubat 

ayında Dilek Yarımadası Milli Parkta, Kavaklı burun koyunda karaya vurmuĢ olarak 

bulunan Akdeniz Balinasının iskeleti KuĢadası Belediyesi tarafından koruma altına 

alınmıĢtır. KuĢadası Belediye binasında sergilenmektedir Balinanın boyu 14,5 metre 

olup cinsiyeti ve ölüm nedeni saptanamamıĢtır. Ülkemizde iskeleti bir bütün olarak 

korunabilmiĢ tek tür olan ve denizlerimizin en büyük, dünya denizlerinin ise ikinci 

büyük memeli hayvanı olan bu tür balinaların, Türk sularında da yaĢadığı ispatlanmıĢtır. 

KuĢadası‟na gelen yatçı dalgıçların KuĢadası Belediye binası sergisinde izledikleri 

balina iskeleti bir ilgi odağı haline gelmiĢtir.  

3.1.6.Vadiler ve Sahiller 

Dağların denizeæ dikæ indiğiæ Aydınæ ili,ævadileræ arasındaæ verimliæ ovalarınæ meydanaæ 

geldiği,æ kıĢæ görmeyenæ çamæ ağaçlarıæ ileæ kaplıæ tepelere,æ dantelæ kıyılara,æ antikæ kentlereæ veæ 

kültüræ zenginliğineæ sahiptir.æ KuĢadasıæ ilçesiæ billuræ gibiæ berrakæ deniziyle,æ çeĢitæ zenginliğiæ 

yaĢananæ bitkiæ örtüsüyleæ Dilekæ Yarımadasıæ Milliæ Parkı,æ Selçuk,æ Efesæ veæ Meryemana'yaæ 

olanæ yakınlığıylaæ yatlarlaæ gelenæ turistlerinæ KuĢadasıæ Marinayıæ tercihæ etmelerininæ baĢlıcaæ 

sebebi olmaktadır (KuĢadası Belediyesi, 2017). 
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Çine çayı vadisi görünümlü Aphrodias‟ı gezmek isteyen turistler konaklamak 

için KuĢadası‟nı seçmektedirler. Deniz mevsiminde içilecek berraklıkta bir su rengine 

sahip Dilek Yarımadası Milli Parkı veya Pamucak sahillerine rakip Milli Park'ın 

Akdeniz'e bakan yüzünde bir de Karine sahili, eĢsiz güzelliğe sahiptir. Deniz buralarda 

geç soğuduğundan Ekim, Kasım aylarında bile turistler burayı tercih etmektedirler. Çok 

sayıda kuĢ olduğu için bu isimle anılan Güvercin adası ise uğrak noktalarının baĢında 

yer alıyor. Gümüldür yönüne düzenlenen tekne gezileri de turistlerin rağbet ettikleri bir 

aktivitedir. Yatlarını marinadan çıkarmak istemeyen turistler tekne turlarına 

katılmaktadırlar. 

Çine Çayı Vadisi, Alinda,æAlabanda,æ Gergaæ antikæ kentlerininæ bulunduğuæ Yatağanæ 

yönüæ güzergâhındadır.æ Gerdanlığıæ anımsatanæ kemerliæ taĢæ köprüsü,æ kuĢæ türleriæ veæ camæ gibiæ 

parlayanæ kıyılarıæ ileæ narinæ biræ görünümæ sergileyenæ Çineæ çayı,æ yıllarcaæ sularınæ debisiæ ileæ 

aĢınıpæ Ģekillenen,æ cilalananæ kayalaræ Bafaæ gölüneæ kadaræ uzananæ BeĢparmakæ dağlarındaæ 

bileæ ĢaĢırtıcıæ farklılıklaræ göstermektedir.æ Buæ kayalaræ Aphrodisiasæ HeykeltraĢæ Okuluæ 

öğrencilerineæ yıllaræ öncesindenæ ilhamæ veriyor.æ Silikatlıæ kumuæ veæ pürüzsüzæ yüzeyliæ 

taĢlarıylaæ yağmuræ sonrasıæ pırılæ pırılæ parlayanæ doğaæ harikasıæ bölgedeæ bulunanæ birbirindenæ 

ilginçæ kayalar,æ Çineæ çayınınæ dönemeçlerindekiæ kuytuæ kısımlarındaæ adetaæ yerdenæ fıĢkıranæ 

koyuæ pembeæ zakkumæ çiçekleriæ turistlerinæ ilgisiniæ çekenæ doğaæ harikalarıdır.æ Çineæ çayıæ 

üzerindeæ yayalarınæ hâlâæ kullandığıæ veæ turistlerinæ molaæ verdiğiæ antikæ dönemæ kemerliæ taĢæ 

köprüæ veæ çeĢitliæ çeĢmeleræ bulunmaktadır.æ Babadağæ eteklerindeæ denizdenæ 600æ mæ 

yüksekliktekiæ biræ platodaæ yeræ alanæ Karya'nınæ enæ önemliæ Ģehriæ Aphrodisias,æ Ġzmir'denæ 230æ 

kmæ uzaklıktakiæ Aydınæ Karacasuæ ilçesineæ bağlıæ Gevreæ köyüæ yakınlarındaæ bulunmaktadır.æ 

Turistlerinæ büyükæ ilgisiniæ çekenæ veæ oldukçaæ iyiæ korunmuĢæ olarakæ günümüzeæ gelebilenæ 

antikæ kent,æ heykeltıraĢæ okuluæ veæ heykelleriæ ileæ ünlüdür.æ Kentinæ doğusundaæ bulunanæ beyazæ 

veæ maviæ renklereæ sahipæ mermeræ ocakları,æ heykeltıraĢæ okulununæ Aphrodisias'taæ 

kurulmasınınæ nedeniæ olarakæ gösterilmektedir.æKuĢadasıæ bölgesindeæ yeræ alanæ buæ alanlaræ 

turistleræ içinæ büyükæ ölçüdeæ çekicilikæ alanı oluĢturmaktadır. 
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3.1.7.ġifalı Sular ve Kaplıcalar 

Bir bölgedeki Ģifalı sular ve kaplıcalar o bölgeyi ziyaret eden insanlar için çok 

eskilerden beri uğrak noktası olmuĢtur. Bölgemiz ve yakın çevresindeki bu su 

kaynakları da doğal çekicilikler arasında vazgeçilmez bir unsurdur. Ege Bölgesinin en 

geliĢmiĢ ve zengin illeri arasında yer alan Aydın‟ın Bozdoğan, Buharkent, Germencik, 

KuĢadası, Söke ve Kuyucak ilçelerindeki sıcak ve soğuk su kaynakları turistlerin ziyaret 

ettikleri yerlerdendir. Aydın kaplıcası, Güzellik Suyu, Ġmamköy Kaplıcası il merkezine 

yakın olan kaplıcalardır. Germencik ilçesinde Germencik Kaplıcaları adı altında faaliyet 

gösteren çok sayıda kaplıca vardır; Alangüllü Kaplıcası, Çamur Kaplıcası, GümüĢ 

Ilıcası ve Kızıl Ilıca. 

KuĢadası Bölgesinde KuĢadası Kaplıcaları adı altında incelemeye değer iki adet 

Ģifalı su kaynağı bulunmaktadır. Bu kaynakların her ikisi de, merkeze 4 kilometre 

uzaklıkta, ilçenin Güneydoğusunda yer alır. 

Yavansu kaplıcası; Söke yolu üzerindedir. Hareket sistemindeki ağrı ve 

tutukluklara, romatizmal ağrılara ve diğer ağrılı hastalıklara iyi gelen bir suyu vardır. 

Konaklama tesisi bulunmamaktadır. Buraya gelen turistler KuĢadası‟nda konaklarlar. 

Çıban Kaplıcası; Ġlçenin Güneydoğusunda, Söke yolu üzerindedir. Yavansu 

Kaplıcasının yanındadır. Ziyaretçiler cilt hastalıklarına iyi gelen çamur banyosuna 

girerler. Çok eski dönemlerden beri güzellik için kullanıldığından „Venüs Çamuru‟ 

adını almıĢtır (Tekin, 2004). 

KuĢadası Ġçmeleri‟i üç içmeden oluĢmaktadır; Güzel çamlı Ġçmesi bölgenin 

Güneyinde yer alır ve denize yakındır. Aynı isimli plajın kuzey ucundaki kayaların 

dibinden çıkmaktadır. Tuzlu, bromürlü ve karbondioksitlidir. Diğer Kaynak Kemerli 

Ġçmesi Sümerbank Kampı yanındadır. Açık Kaynak ise kamp havuzunun deniz 

tarafında Tusan Motel‟e 300 m uzaklıktadır. 

Natur-Med Doğal Tedavi ve Kaplıca Merkezi, KuĢadası‟na 18 km uzaklıkta, 

Davutlar köyündedir. Türkiye‟de litresinde 5 gr. Total mineralizasyon bulunan ve 12 

çeĢit mineral içeren suya sahip tek kaplıcadır. Natur-Med Doğal Tedavi ve Kaplıca 

Merkezi sürekli termal sulu 20 odada 45 yatak kapasitesi ile hizmet veren çeĢitli tedavi 

imkânları sunan bir tesistir. 



51 

 

Ilıkça Kaplıcası KuĢadası‟ndan Aydın yönüne ilerlerken ilk ilçe olan Söke ye 

bağlı Kemer köyündedir. Sazlı Köyü Kükürtlü Kaynağı ilçe yakınlarındaki Sazlı 

Köyündedir. Aydın‟ın Kuyucak Ġlçesi Çubukdağ bucağına bağlı Ortakçı köyünde 

önemli Ģifa kaynaklarından biri olan Ortakçı Kaplıcası yer alır. Kabaağaç Kaplıcası 

Kabaağaç köyündedir. Tekke Kaplıcası da aynı yörede yer almaktadır. DemirtaĢ 

Kaplıcası ise suyunun birçok hastalığa iyi gelmesinden dolayı yerli yabancı turistlerin 

akınına uğramaktadır. Ongun Termal Sağlık Tesisleri, Kuyucak Ġlçesinin 7 km 

Güneyinde Ģifalı çamur, doğal buhar ve kükürtlü sıcak banyoları ile hizmet veren bir 

tesistir. Modern anlamda Ģifa dağıtan bir tesis kimliğinde olması bakımından önemlidir. 

Aydın-Çine yolu üzerinde bulunan Madran Dağı sadece Ģifalı suları ile değil, aynı 

zamanda ünlü bir piknik yeri olması açısından da önemlidir. Yöreden kaynaklanan 

doğal sular ĢiĢelenmek suretiyle yurt çapında Madran Doğal Kaynak Suyu ve Pınar 

Madran Doğal Kaynak Suyu olarak pazarlanmaktadır. 

3.2. Gayrimenkul Projesinin GerçekleĢeceği Arsa 

Bilgileri 

. Bu kapsamda gerçekleĢtirilecek geriatri merkezi projesinin barındırabileceği 

düĢünülen toplamda yaklaĢık 75,000 m2„lik bir ticari imarlı arsa Ģirket‟in öz 

kaynaklarıyla 56.250.000 TL ( m2 X 750 TL  ) bedelle satın alınmıĢtır. 

Ġlgili arsa seçiminde aĢağıdaki faktörler önemli olmuĢtur. 

• Arsanın KuĢadası Ġlçesindeki yeĢillik ve ormanlara yakın olması 

• Arsanın adanın turizm sezonlarındaki yoğunluğundan bir nebze uzakta olması 

• Potansiyel müĢteri profilinin sessiz ve sakin Ģekilde konaklamalarına olanak sağlaması 

olarak belirtilebilir.  

Arsa KuĢadası Ģehir merkezine 11 km uzaklıktadır.  

GeliĢtirilecek arsa, uyguma görmemiĢ brüt imarlı parsel hali ile 75.000m
2 

dir. 

Düzenleme Ortaklık Payı‟na terk edilecek alan 26.250 m
2
 (%35)

 
lik alan çıkarıldıktan 

sonra kalan 48.750 m
2
„lik alanda 20/40 (TAKS: 20 , KAKS: 40) inĢaat  hakkı 

bulunmaktadır. 
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Arsanın toplam inĢaat alanı 19.500 m
2
 dir. Öngörülen yapılaĢmada %70‟i 

kiralanabilir alan, % 30‟u ortak alan olarak düĢünülmüĢtür. 

 

3.3. Projenin Planlanması 

 

Toplam kiralanabilir alan 13.650 m
2
 (285 oda * 2 kiĢilik odalar – 48 m

2
) olarak 

projelendirilmiĢtir.   

 

3.4. Projenin Fizibilite Analizinin Yapılması 

 

Projenin toplam maliyetinin 81 Milyon TL seviyelerinde gerçekleĢmesi 

beklenmektedir. Odaların kiralanması neticesinde elde edilecek nakit akıĢ 

projeksiyonlarının net bugünkü değer yaklaĢımına göre tahmini aĢağıdaki gibidir: 

Açıklama Tutar 

Toplan nakit akıĢlarının net bugünkü değeri 82.501.921  

Toplam ĠnĢaat Maliyeti 24.765.000  

Net Nakit AkıĢı 57.736.920 

 

 

Nakit akıĢlarının detay hesaplama tablosu aĢağıdaki gibidir: 

 

Açıklama Tutar 

Kira Gelirleri 611.456.352 

Diğer Operasyon Gelirleri 18.343.690 

Toplam Gelirler 629.800.042 
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3.5. Projenin Maliyeti 

 

GerçekleĢtirilecek projenin detaylı olarak maliyeti Ģu Ģekilde belirtilebilir:  

Proje Maliyeti Tutar 

Arsa Bedeli 56.250.000 TL 

ĠnĢaat Maliyeti 24.765.000 TL 

Toplam ĠnĢaat Maliyeti 81.015.000 TL 

ĠĢletme Maliyeti 239.947.176 TL 

TOPLAM MALĠYET 320.962.176 TL 

Nakit AkıĢları  

2019 Yılı Kiralama  (%75 Doluluk) 26.775.722 TL 

2020 Yılı Kiralama  (%75 Doluluk) 31.595.353 TL 

2021 Yılı Kiralama  (%75 Doluluk) 37.282.516 TL 

2022 Yılı Kiralama  (%75 Doluluk) 43.993.369 TL 

2023 Yılı Kiralama  (%75 Doluluk) 51.912.176 TL 

2024 Yılı Kiralama  (%75 Doluluk) 61.256.367 TL 

2025 Yılı Kiralama  (%75 Doluluk) 72.382.514 TL 

2026 Yılı Kiralama  (%75 Doluluk) 85.293.366 TL 

2027 Yılı Kiralama  (%75 Doluluk) 100.646.172 TL 

2028 Yılı Kiralama  (%75 Doluluk) 118.762.483 TL 

Tahmini Nakit AkıĢ Toplamı 629.800.042 TL 

Toplam Giderler 320.962.176 TL 

Net Proje Geliri 308.837.866 TL 
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SONUÇ ve ÖNERĠLER 

Yapılan araĢtırmalarda son elli yıl içerinde, doğum hızında ve bebek ölüm 

hızlarında azalmalar gözlenmektedir. Beslenme ve yaĢam standartlarındaki geliĢmelerle 

birlikte sağlık alanındaki ilerlemeler neticesinde, bulaĢıcı hastalıkların kontrolüyle 

beraber ortalama yaĢam süresinin artması sağlanmıĢtır. Beklentiler, 2050 yılında 

Avrupa‟daki  ortalama yaĢam süresinin 60 yıl olması yönündedir. Geriatri hizmetleri, 

bakım süreleri bakımından uzun ve kısa süreli olarak 2 ayrı sınıfta değerlendirilmektedir    

Kısa süreli geriatri bakım hizmetleri, tedavilerini hastanede tamamlamıĢ 

yaĢlılara yönelik olup, hem gerekli rehabilitasyon süreçlerini  tamamlamaları hem de 

gündelik ihtiyaçlarını karĢılamaları için belirli bir zaman dilimi ile kısıtlı olarak 

alınabilen hizmetleri kapsamaktadır. 

Uzun süreli bakım hizmetlerinde ise,  kronik hastalığı olan yaĢlılara yönelik 

olarak yetkili kurum tarafından belirlenen tedavi ve bakım sürecine yönelik hizmet 

verilmektedir. Sağlık sektöründeki geliĢmeler neticesinde, azalan bebek ölümleri ile 

birlikte doğum hızında da azalma gözlenmektedir. Gerek tedavi süreçlerinin geliĢmesi 

gerekse sağlıklı beslenme koĢulları sayesinde ortalama yaĢam süresi uzamıĢ; gerek 

global çapta gerekse ülke bazında 60 yaĢ nüfus oranı artmıĢ olup, söz konusu artıĢ 

günümüzde de sürmektedir. Ülkemizde 1985 yılındaki verilere göre, genel nüfusa 

oranla %4,2 olan 60 yaĢ nüfus oranı, 2018 yılında artarak neredeyse iki katına çıkmıĢ ve 

%8,6 ya ulaĢmıĢtır.  

Azalan doğum oranları ve ortama yaĢam süresinin uzaması neticesinde, hem 

dünyada hem de ülkemizde yaĢlı nüfusunun hızla arttığı gözlenmektedir. Özellikle son 

yıllarda tıpta elde edilen teknolojik geliĢmeler umut verici olup, ilerleyen yıllarda bu 

gibi geliĢmeler sayesinde ortalama yaĢam süresinde iyileĢme elde edileceği 

varsayımında bulunabiliriz.  Bütün bu geliĢmeler ıĢığında; ülkemizde geriatri alanında, 

kurumsal bakım hizmeti verecek yeteri kadar kuruluĢ bulunmadığı göze çarpmaktadır. 

Hızla artan yaĢlı nüfus oranı göz önüne alındığında, bu alanda hizmet veren yada hizmet 

vermesi muhtemel kuruluĢlara sağlanabilecek kamu teĢvik ve destek unsurları 

geliĢtirilmeli ve bu alanda gerek akademik gerekse fiziki çalıĢmalar yapılmalıdır. 
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Gayrimenkul geliĢtirme süreci, yüklenici firma, mal sahibi ve geliĢtiricilerin bir 

araya gelerek fikirlerini gerçeğe dönüĢtürmesi olarak özetlenebilir. Gayrimenkul 

geliĢtirme sürecinde gerek yeni bir bina, gerekse içerik olarak revize edilmiĢ veya 

yapısal olarak renove edilmiĢ bir gayrimenkul olsun, söz konusu  süreçlerin 

tasarlanmasından uygulanmasına kadar birçok meslek disiplinindeki profesyonellerin 

ortak eforlarına ihtiyaç duyulmaktadır. Günümüzde, gayrimenkul geliĢtirme süreci, 

pazar analizi ve pazarlama, hukuki bilgi, kamu politikaları bilgisi, imar bilgisi, hukuki 

bilgi, tasarım ve mühendislik bilgileri gibi birçok teknik ve hukuki konulara değinmekte 

ve nitelikli gayrimenkul projelerinin geliĢtirilmesinde bu disiplinlerden 

faydanılmaktadır. 

Gayrimenkul geliĢtirme sürecinde, geliĢtirilmesi ve pazara arz edilmesi 

planlanan projenin, günümüz piyasa koĢullarında talep görebilmesi için, projenin 

lokasyonunun öneminin yanı sıra, satıĢ fiyatları ile çevre ve eriĢebilirlik gibi birçok 

konu dikkate alınmalıdır. 

ÇalıĢmada, nüfusun %8,5‟ine karĢılık gelen yaĢlıların, geriatrik sağlık 

hizmetlerini hastane koĢullarının sağlanarak otel konseptinde sağlık hizmetinin 

almalarına yönelik yatırım geliĢtirme projesi incelenmiĢtir. 

Yapılan analizler ve tahminler %75 doluluk oranı düzeyinde geriatri oteli 

yatırımının 7 yıl içinde yapılan yatırımı amorti ettidiği ve sonraki yıllar içinde yüksek 

düzeyde karlılık getirdiği gözlemlenmiĢtir. Burada yatırımdaki en önemli unsurun 

KuĢadası lokasyonunda, hava kirliliğinin ve doğal ortamın mümkün mertebe sağlandığı 

bir bölgede gerçekleĢtirilmesidir. Bilindiği üzer daha çok yazlık tatilcilerin uğrak 

noktası olan KuĢadasında bu minvalde bir yatırımın, KuĢadasının tatil bölgesi profilinde 

de önemli değiĢikliklerin yaratacağı öngörülen en önemli etkilerdendir.  
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