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Oz

Bu ¢aligma, “20 y1l igerisinde iilke genelinde 6,5 milyon konutun doniistimiiniin saglanmasi” olarak ifade
edilen ulusal Kentsel Dontisiim Politikamizin ekonomik belirsizlik ve kriz kosullarinda aksamadan ve etkin bir
sekilde uygulama boyutuna tasinabilmesi igin yenilik¢i ve alternatif finansman modellerinden yararlanma po-
tansiyelini ortaya koymak amaciyla hazirlanmistir. Bu baglamda, tilkemizde kentsel déniisiimde gelinen agama
ve bu siiregte dogrudan ya da dolayli olarak yer alan paydaslarin kentsel doniistimiin finansmaninda yenilik¢i
ve alternatif modellerin kullanilma potansiyeline dair goriis ve 6nerilerine odaklanilmistir. Bunun igin, gelistiri-
len metodolojik kurgu dahilinde tilke genelinde miilakat ve anket ¢caligmalar1 yapilmigtir.

Elde edilen bulgulara gore, kentsel doniisiim uygulamasi gergeklestiren kurumlarin %62’si finansman temi-
ninde zorlukla karsilagirken, %56’sin1in son bes yilda baslattig1 kentsel doniisiim projelerinin en az birisi gerekli
finansman temin edilemedigi i¢in kesintiye ugramigtir. Oniimiizdeki dénemde Covid-19 salgininin da etki-
siyle bu sorunun daha da artacagi yoniinde genel bir goriis birligi s6z konusudur. Bu veriler, her dort kurum-
dan sadece birinin “kentsel doniisiim uygulamalarinin finansmaninda kullanilma potansiyeli olan yenilik¢i ve
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alternatif finansman modelleri” hakkinda bilgi sahibi oldugu sonucu ile birlikte degerlendirildiginde; bu model-
lerin kullanilabilmesi i¢in uygulayic1 aktorler nezdinde farkindaligin ve yetkinligin arttirilmas: gerekmektedir.

Anahtar Kelimeler: Kentsel Doniigiimiin Finansmani, Klasik Finansman Modelleri, Yenilik¢i Finansman
Modelleri, Alternatif Finansman Modelleri

JEL Kodlar1: G31, G32, H54, L99

Abstract

This study has been prepared in order to reveal the potential of benefiting from innovative and alternative
financing models in order to carry our national Urban Transformation Policy, which is expressed as “the trans-
formation of 6.5 million houses throughout the country in 20 years”, to the implementation dimension without
interruption and effectively under economic uncertainty and crisis conditions. In this context, we focused on
the stage reached in urban transformation in our country and the opinions and suggestions of the stakeholders
involved in this process, directly or indirectly, on the potential of using innovative and alternative models in fi-
nancing urban transformation. For this, interviews and surveys were conducted throughout the country within
the methodological framework developed.

According to the findings obtained, while 62% of the institutions implementing urban transformation pra-
ctice faced difficulties in obtaining financing, at least one of the urban transformation projects initiated by 56%
in the last five years was interrupted because the necessary financing could not be obtained. There is a general
consensus that this problem will increase further with the impact of the Covid-19 outbreak in the coming pe-
riod. When these data are evaluated together with the result that only one of every four institutions has know-
ledge about “innovative and alternative financing models that have the potential to be used in the financing of
urban transformation applications”; In order to use these models, it is necessary to increase awareness and com-
petence among implementing actors.

Keywords: Financing of Urban Transformation, Classical Financing Models, Innovative Financing Models,
Alternative Financing Models

JEL Codes: G31, G32, H54, L99

Giris

Ulkemizde gegtigimiz yiizyilin ézellikle son geyreginden itibaren yasanan kirdan kente yogun
g06¢ hareketi ile sehirlerimizde saglikli bir ¢evrede yasam icin gerekli kosullar: saglayamayan nitelik-
siz alanlar olusmustur. Bunun yani sira, bagta deprem olmak tizere afet riskleri acisindan tehlike arz
eden ¢ok sayida sorunlu yerlesim dokular1 da s6z konusudur. 2019 tarihinde Cevre ve Sehircilik Ba-
kanlig: tarafindan, tilke genelinde dontstiirtilmesi gereken 6,7 milyon konutun “acil/éncelikli” do-
niistim kapsaminda yer alan 1,5 milyonunun 6niimiizdeki bes yil icerisinde dontistimiiniin saglana-
cagiilan edilmistir. Bu kapsamda, her y1l 300 bin konutun déniisiimiiniin saglanmasi gerekmektedir.

1999 Marmara Depremi'nin ardindan basta Istanbul olmak iizere birgok sehirde baslatilan kentsel
doniisiim ¢aligmalarinda, gelinen asama itibari ile siirecin dogru kurgulanamamasinin neden oldugu
finansal darbogaz kaynakl bir tikanma s6z konusudur. 2020 yilindan itibaren tiim diinya gibi iilkemizi
de olumsuz etkileyen Covid-19 salgininin, 6zellikle 2018 sonrasi daha belirgin hale gelen kentsel donii-
stimde finansman kaynag temini sorununun, 6ntimiizdeki siirete derinlesmesi riskini arttirmaktadir.
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Diger yandan tilkemizde kamu ya da 6zel sektor tarafindan gerceklestirilen kentsel doniisiim uy-
gulamalarinin finansmani genellikle yiiksek oranlarda imar hakk: (emsal) artist ile saglanmis olup;
gelinen durum itibari ile bu durumun gerek finansal olarak gerekse kentlesme agisindan stirdiiriile-
bilir olmadig1, olumsuz deneyimlerle ortaya gikmistir.

Bu baglamda ¢aligmanin temel amaci, ekonomik belirsizlik kosullarinda ulusal kentlesme hede-
fimizin uygulama boyutuna etkin ve siirdiiriilebilir bir sekilde yansitilabilmesi i¢in ihtiya¢ duyulan
kaynagn yenilik¢i ve alternatif finansman modellerinden de yararlanilarak temin edilme potansiye-
linin kentsel doniigiim aktorleri agisindan ortaya konulmasidir.

Bu amagla, 10 Ocak — 31 Mart 2020 tarihleri arasinda toplam 1.096 kurum, kurulus ve kisi ile ile-
tisim kurularak tilke genelinde 575 kisi ile miilakat ve anket ¢alismasi ger¢eklestirilmistir. Elde edi-
len elde edilen verilerin 6nce istatistiksel analizi; ardindan ise anket formunun kurgusu esas almarak
bulgularin tematik analizleri yapilmistir.

1. Kentsel Doniisiime Yonelik Kavramsal ve Teorik Cergeve

Kentsel doniisiime iligkin literatiir incelendiginde; gecekondu ya da yikim riski yiiksek yapilarin
bulundugu boélgelerde yikip yenilemek olarak ifade edilen kentsel yenileme; tarihi 6neme sahip bol-
gelerde kentsel koruma; yetersiz altyap: 6zelliklerine sahip bolgelerde yapilan kentsel sagliklastirma
ya da kohnelesmis yerlerin yasanilabilir hale getirilmesi anlaminda kentsel yeniden canlandirma gibi
¢ok sayida kavramin oldugu gériillmektedir.

Sanayi Devriminin yasandig1 kentlerde olusan ¢okiintii alanlarinin sagliklastirilmasina yonelik
miidahale gereksinimi ile 19.yiizyilda ortaya ¢ikan kentsel dontistimiin kavramsallagtirilmasi 19.ytiz-
yil Paris’indeki saglikli kentlesme hareketlerini inceleyen Halbwachs tarafindan “kohnemis merkez-
lerin yikimi ve restorasyonunun yani sira ¢ogu kez kent yoksullarini ceperlere iten bir uygulama” sek-
linde yapilmistir (Halbwachs, 1909, 18).

Kentsel dontistim kavrami tizerindeki ilk uzlagma ise 1958 yilinda Hollanda’nin Den Haag ken-
tinde diizenlenen Birinci Uluslararasi Kentsel Dontisim Seminerinde “kentsel ¢cevreyi degistirmenin
planl bir girisim ile kent yasami ve mevcutta ya da gelecekte kullanilacak uygun alanlara olan ihtiyag-
lar1 belirlemek amaciyla ortaya atilan yenilenme fikri” tanimi tizerinde olmugtur. 1958 yilinda uzlas-
maya varilan s6z konusu tanimin ardindan giiniimiize kadar, kentsel doniisiimii farkli yonleriyle 6ne
¢ikaran ¢ok sayida tanimin yapildig1 goriilmektedir.

Lichfield ve Donnison'un “¢okiintii haline gelmis kentsel bir alanda ekonomik, fiziksel, sosyal ve
cevresel kosullarin kalici olarak iyilestirilmesine yonelik kapsamli ve biitiinlesik eylemler biitiinti” (Li-
chfield, 1992, 19 ve Donnison, 1993, 18) tanimu, iilkemizde en fazla atif yapilan tanimdur.

Literatiirde yer alan kentsel dontistim tanimlari bir biitiin olarak ele alindiginda, bazi tanimlarda
kentsel doniisiimiin ekonomik boyutuna (ekonomik kosullarin iyilestirilmesi vb.) deginilse de giinii-
miizde 6nemi daha ¢ok goriilen kentsel doniigiimiin finansmanina dair dogrudan ya da dolayl bir
atif yer almamaktadir.
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2. Kentsel Déniisiimde Finansmanin Onemi ve Finansman Modeli Secenekleri

» o«

Kentsel doniisiim siireci genel olarak “alan belirleme ve yapilabilirlik analizi”, “hazirlik”, “uygu-
lama” ile “izleme ve degerlendirme” seklinde dort asamadan olugsmaktadir (Bkz. Sekil 1). S6z konusu
asamalarin bir kisminda, kamulagtirma ve ingaat gibi projenin siirdiiriilebilirligi agisindan kritik ma-

liyet unsurlar1 s6z konusudur.

Bu kapsamda, kentsel doniigiim projelerinde maliyet unsurunu kesin igeren adimlar “****, kuv-
vetle muhtemel igeren adimlar “***, muhtemel igeren adimlar “**’ve maliyet unsurunu icermeyen

»

adimlar ise “*” sembolleri ile gosterilmistir.

Sekil 1: Kentsel Doniistim Uygulama Siireci

Asama 1 Asama 2 Asama 3 Asama 4
Alan Eeiir\lgmle ik i B izleme ve
ve Yapilabilirlik o Degerlendirme

Analizi

Kentsel Dénisum Alaninin
Belirlenmesive ilan Edilmesi®**
v

Kentsel Dénusim Alanina
iliskin Verilerin Toplanmasi**
v
ilgi Grup Haritasinin Olusturulmas:
ve Paydas Analizi**

v
Alanda Yasayanlarin
Bilgilendirilmesi***
v
On Analizile Alandaki
Sorunlarin Belirlenmesi**
v

Uygulamada kKullanilacak
¥ontemin Belirlenmesi®
v
Finansman Planlamasinin
Yapilmasi*

s
Fayda-Maliyet (Yapilabilirlik)

Detayh AnalizCalismalar***

v
Degerleme Tespit Komisyonunun
Olusturulmas®
v

Kiymet Takdir Calismasi*3**
v
Proje Konseptinin
Olusturulmasi****

v
Alternatifli Gozim Onerilerinin
Gelistirilmesi****
¥
Nihai Kentsel Tasarim, Mimari
ve Mihendislik Projeleri****
v

Dénlsum Amacl imar Plani®**

v

‘Yerel Halkin Bilgilendirilmesi***
v

Planve Projelerin Onaylanmasi ve

RuhsatAlinmasi®
v
Uzfasma Esaslannin
Belirlenmesi*

v
Fizibilite Analizinin Hazirlanmas**

Proje Alaninin insaata Hazir
Hale Getirilmesi**==*
v

Alanin Tahliye ve Tasfiyesi ile Yikim
Islemlerinin Yapilmasi****
v

Tasinma ve Kira Yardimiarinin
Yapilmas ****
v
Yapim islerinin ihale Edilmesi
ve insaatlann Yapiimasi**=*
v
InsaatinTamamlanmasi,
Ruhsat Basvurusu ve Kat
MUlkiyeti Tesis Edilmesi***
v
Site Yanetim Planinin
Hazirlanmasi ve Site
Yonetimin Kurulmas®
v
Hak Sahiplerine Verilecek
Daireler icin Kura Gekiminin
Yapilmas**=*

Vatandas Memnuniyet
Dizeyinin Belirlenmesi®**=
v
Sureg Etki Analizinin
Yapilmas***

Analizi** v
v
Olumsuz «l» Olumiu FinansalModelin Hazirlanmas** Anahtar Tesliminin Yapiimas*
¥ Uzlasma Gorusmeleri***=
2 Asamaya Uzlasmayan <—L|- Uziasan
Gecilir ¥ A
Kamulastirma Tapu Devri
v
Proje Uygulama Modeli®**
v
& T

1

Kentsel doniisiim stirecinin ilk asamasini olusturan “alan belirleme ve yapilabilirlik analizi” kapsa-
minda; proje alaninin miilkiyet dokusuna gore arsa maliyeti, proje igin “tanitim ve bilgilendirme ofisi”
kurulumu ve ofisin personel, tanitim materyalleri vb. harcamalar1 gibi maliyet unsurlar1 s6z konusudur.

Maliyet unsurlarinin yogun bir sekilde devreye girdigi kentsel dontisiim siirecinin ikinci agama-
sint olusturan “hazirlik” kapsaminda; tespit, analiz, kiymet takdir ve uygulama modeli ¢aligmalars,
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kentsel tasarim ile uygulamaya esas mimari ve mithendislik proje ¢alismalari, hak sahiplerine yone-
lik tanitim ve bilgilendirme faaliyetleri ile uzlagma goértismeleri gibi maliyet unsurlar1 s6z konusudur.

Kentsel doniisiim siirecinin {i¢lincii agamasini olusturan “uygulama” kapsaminda; proje alaninin
ingaata hazir hale getirilmesi (yapilagmis alanlarda tahliye ve tasfiye islemleri, alana altyap: vb. hiz-
met getirilmesi), uzlagilan hak sahiplerine kira ve tasinma yardimi 6demeleri, uzlagma saglanama-
yan hak sahiplerine yonelik kamulastirma islemleri, ingaat gibi en yiiksek maliyetli adimlar s6z ko-
nusudur.

Her ne kadar kentsel doniisiimde maliyet unsurlari, siirecin tiglincii agamasi itibari ile tamam-
lansa da 2000’li yillarla birlikte kentsel doniisiim uygulamalarinin performansinin 6lgiilmesinin
onem kazanmasiyla kentsel doniisiim siirecine eklenen “izleme ve degerlendirme” asamasi da proje
maliyetini etkileyebilmektedir. Bu asamada vatandas memnuniyet diizeyinin belirlenmesi ile stire¢ etki
analizinin yapilmasi gibi maliyet unsurlar1 s6z konusudur.

S6z konusu maliyet unsurlarmin diginda siireg igerisinde alinabilecek gesitli danigmanlik hizmet-
lerinin maliyeti, farkli bolgeye tasinanlarin ugrayacag: kaybin maliyeti, yerel yonetimlerin bolgeden
vergi alamamasinin maliyeti, finansman maliyeti ile ticari agidan zarara ugrayanlarin maliyeti gibi
maliyetler de s6z konusu olabilmektedir.

Dolayisiyla, kentsel doniigiim uygulamalar: genellikle yiiksek maliyet gerektiren projeler oldugu
i¢in ve ayni zamanda uygulamada da en ¢ok finansman konusunda sikint1 yasandig1 icin kentsel do-
niisiimiin finansmam kritik 6nemdedir. Bu baglamda, ihtiya¢ duyulan finansal kaynagin en uygun
maliyetle (diisiik faiz ve uzun vade) temin edilmesi ve projenin kendini finanse eden bir yapida kur-
gulanmasi kritik 6nemde olmakla birlikte; finansmana tiim paydaslarin adil bir sekilde déhil olmast,
finansman kaynaklarinda gesitliligin saglanmasi da kentsel dontistimiin finansman kurgusunun ba-
sarisinda belirleyici olmaktadir.

Konu finansman modelleri 6zelinde ele alindiginda, ulusal ve uluslararasi literatiirde yer alan
kentsel doniistime yonelik finansman modelleri ti¢ asamali bir kurgu esas alinarak irdelenmistir.

flk agamada, kentsel doniigiimiin finansmanina yonelik literatiirde yer alan ve ayni zamanda
farkls 6zellikleri nedeniyle “6rnek kentsel doniisiim uygulamasi” olarak kabul edilen kentsel doniigiim
projelerinde kullanilan finansman modelleri bir araya getirilerek 63 adet finansman modelini igeren
“model havuzu” olusturulmustur.

Ikinci asamada, s6z konusu finansman modelleri karakteristik ézelliklerine gére klasik (26 adet)
ve yenilik¢i (20 adet) ve alternatif (17 adet) seklinde ti¢ sinifta ayrilmistir. Bu baglamda;

«  Ulkemizde ve yurtdisindaki kentsel doniisitm uygulamalarinda yaygin olarak kullanilan fi-
nansman modelleri “Klasik Finansman Modelleri” kapsaminda,

o+  Ozellikle ikincil piyasalarin gelistigi iilkelerde yaygin olarak kullanilan ancak iilkemizde kul-
lanimi sinirh olan ya da yeni kullanilmaya baglanan finansman modelleri “Yenilik¢i Finans-
man Modelleri” kapsaminda,
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o Bu iki grubun disinda tilkemizdeki kentsel doniisiim uygulamalarinda kullanilma potansi-
yeli oldugu konusunda farkli platformlarda giindeme getirilen finansman modelleri ise “Al-
ternatif Finansman Modelleri” kapsaminda ele alinmugtir.

» <«

Ugiincii agamada ise finansman modelleri; “kamu destegine dayalr’,

» «

dayalr’, “sektorel ve kurumsal isbirliklerine dayalr”, “kurumsal kaynak ve projenin gelir tiretme kapa-

proje uygulama yontemine

» «

sitesine dayalr”, “digsal kaynak kullanimina dayalr?,
nansa dayali” finansman modelleri seklinde alt gruplara ayrilmistir (Bkz. Sekil 2).

menkul kiymetlestirmeye dayali” ve “faizsiz fi-

Sekil 2: Kentsel Doniisiim Uygulamalarinda Kullanilan Finansman Modelleri

Finansman Modelleri

!

v

I

Finansman
Tiirleri

Klasik
Finansman Modelleri

Yenilikgi
Finansman Modelleri

Alternatif
Finansman Modelleri

Kamu Destegine
Dayali Finansman

Merkezi Biitceden Bedelsiz Kaynak Temini

* Kamusal Fonlardan Bedelsiz Kaynak Temini

Maliyetin Merkezi idarece Ustlenilmesi
Maliyetin Belediye Tarafindan Ustlenilmesi

+ Kamusal Destek Mekanizmasi
* RezervTaginmazlarin Finansman Amagli

Kullanimi

*  Kentsel Doniisiim Kaynakh Deger Artisinin

Vergilendirilmesi (Rant Vergisi)

« Merkezi/Bblgesel/Yerel Kentsel Dénilisiim

Fonundan Kaynak Terini

+ Ulusal ya da Bolgesel Kalkinma/Gelisme

Ajansi Fonundan Kaynak Temini

*  Etkinliklerden Elde Edilen Gelirler

+  Toplum Esasl Pilot Kentsel Doniisiim Proje

Fonu

« Proje Alani Disindaki At Yapi Stokunun

Degerlendirilmesi

Proje Uygulama Yontemine
Dayali Finansman

imar Haklarinin Toplulastinimasi Modeli
Doldur-Bosalt Modeli

*  Kooperatifcilik Modeli

« imar Haklarinin Transferi Modeli
+ Deger Esash Model

Sektorel ve Kurumsal
isbirliklerine Dayali
Finansman

+  Kat Karsiligi / Yap-Sat Modeli

+  ArsaSatisi Karsig Gelir Paylasimi Modeli
*  Yap/Geligtir-islet-Devret Modeli

* Uluslararasi Kuruluglardan Hibe vb.

Bedelsiz Kaynak Temini

+ Vakif ve Sivil Toplum Kuruluslarindan Hibe,

Bags vb. Destekler

* Yerel Yonetimler Arasi Paylasimi Esas Alan

Finansman Modeli

Kurumsal Kaynak ve Projenin
Gelir Uretme K i

+ OzkaynakKullanimi

imar Haklarinin fyilestirilmesi

Dayali Finansman

Fi Amagl Konut, isyeri Uretimi

* Hak Sahiplerinin Finansmana Katilmasi

*  Proje Varlik Fonu / Biitge Olusturulmasi
«  Projenin Gelir Uretme Kapasitesinin

Arttiriimasi

« Capraz Finansman Modeli

Digsal Kaynak
Kullanimina
Dayali Finansman

* Kamusal Biitceden Kredi Temini

*  Ulusal Finans Kuruluslarindan Kredi Temini
*  Uluslararasi Kuruluslardan Kredi Temini

* Yerel Yonetimlerden Kredi Temini

*  Tahvil ihraa

*  Finansman Bonosu ihraci

«+  Gayrimenkul Yatirim Fonlarindan Kaynak
+  Emeklilik vb. Kurumsal Fonlardan Kaynak
+  GYO'lardan Kaynak

+  Altyapi GYO'lardan Kaynak

«  Kentsel Déniisiim Tahvili ihract

*  Ulusal Kentsel Déniisiim Bankasindan Kredi

Temini

« Kentsel Déniisiim Bonosu ihraci

Menkul
Kiymetlestirmeye
Dayali Finansman

*  ProjeyiYiriiten Sirketin Hisse Senedi ihraci
*  ArsaSertifikasi ihraci
*  KonutSertifikasi ihraci

« Proje Degerine Dayali Hisse Senedi ihraci
« imar Hakki Transferi Sertifikasi ihraci
« Varliga Dayal Menkul Kiymet ihraci

« ArsaSatisi Karsiligi Gelir Paylasimi

Sézlesmelerinin Menkullestirilmesi

*  Gecekondu Déniisiim Sertifikasi ihraci
*  Riskli Yapi Sertifikasi ihraci

imar Hakki Toplulagtirma Sertifikasi ihract
ipotege Dayali Menkul Kiymetler

*  Gayrimenkul Borsasi

Faizsiz Finansa
Dayali Finansman

*  Faizsiz Finans Kuruluslarindan Kredi Temini
«  Gayrimenkul Sertifikasi ihract

« sukuk (Kira Sertifikasi) ihraci

Mal Murabahasi

+ Miisaraka (Sermaye Ortaklig)
« Payli Gayrimenkul Sistemi

istisna

« Karz-Hasen (Faizsiz Odiing)

Kentsel déniigiim uygulamalarinin finansmaninda en ¢ok tercih edilen “Kamu Destegine Dayal Fi-
nansman Modelleri” kapsaminda; kamunun kentsel doniistimiin finansmanina dogrudan ya da dolayli
katk: sagladig1 modellere yer verilmistir. Kamulagtirma maliyetini bertaraf etmesi ve/veya kentsel dénii-
sim alaninin ekonomik degerinden yararlanilmasini saglayarak finansmana dogrudan etki eden “Proje
Uygulama Yontemine Dayali Finansman Modelleri” kapsaminda; etkili bir sekilde uygulandiklarinda
kentsel dontistimiin maliyetinin azaltilmasinda 6nemli sonuglar: olan modellere yer verilmistir.

Ozellikle 1990’11 yillarla birlikte 6n plana ¢ikan “Sektérel ve Kurumsal Isbirliklerine Dayal: Fi-
nansman Modelleri” kapsaminda; “kar” ekseninde 6zel sektor ile ya da “toplumsal fayda” ekseninde
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kamu yararina hizmet sunan kurumlarla sektorler arasi isbirligi mekanizmalarinin kurulmast ile fi-
nansman temin edilmesine imkan veren modellere yer verilmistir. Kentsel doniigiimiin finansmani-
nin odaginda yer alan “Kurumsal Kaynak ve Projenin Gelir Uretme Kapasitesine Dayal Finans-
man Modelleri” kapsaminda 6z kaynak kullaniminin yani sira projenin gelir iretme kapasitesinden
yararlanilmasy; “Dissal Kaynak Kullanimina Dayali Finansman Modelleri” kapsaminda ise borg-
lanmaya y6nelik modellere yer verilmistir. Geligmis sermaye piyasasina sahip tilkelerde 6ne ¢ikan
“Menkul Kiymetlestirmeye Dayali Finansman Modelleri” kapsaminda; likit olmayan aktiflerin ser-
maye piyasalarinda alim satim yapilabilen menkul kiymetlere dontstiiriilmesine imkan veren mo-
dellere yer verilmistir. “Faizsiz Finansa Dayali Finansman Modelleri” kapsaminda ise kaynagin
Islam hukukundan alan finansman arag ve yéntemlerinden kentsel déniisiimiin finansmaninda kul-

lanilma potansiyeli olan modellere yer verilmistir

2.1. Klasik Finansman Modelleri

Klasik finansman modelleri kapsaminda, kentsel dontisiim finansmaninda ge¢misten giiniimiize

genel olarak tercih edilmekte olan 26 finansman modeline yer verilmistir.

2.1.1. Kamu Destegine Dayal1 Finansman Modelleri

Merkezi biit¢eden, kentsel doniisiimde kullanilmak tizere kamu kurumlarinin biitgelerine “dog-
rudan” kaynak aktarilmasi ya da merkezi idare biinyesinde kamusal faaliyetlere tahsis edilen kaynak-
larin 6nce fon/programlarla bir havuzda toplanip, ardindan belirlenmis 6nceliklere gore kentsel d6-
nistime “hibe” olarak aktarilmasi baglica finansman modeli niteligindedir (Noon, Smith-Canham ve
Eagland, 2000, 61-85)

Bunun yani sira kentsel doniistim uygulama kapasitesinin gelismemesi, 6zel sektor tarafindan
karl1 gértilmemesi ya da yasanan afet sonrasi olumsuzluklarin ivedilikle ¢6ziilmesi amaciyla kentsel
déniisiim uygulamalarinin finansmani merkezi ve/veya yerel idarenin kendi kaynaklar1 ya da gelir

getirici faaliyetlerinden elde edilen kaynaklarla finanse edilmesine siklikla bagvurulmaktadir.

Kentsel dontistimiin uygulamalarinin finansmaninda kamunun kullandig bir diger 6nemli ara¢
ise uygulayicilarin miilkiyetindeki konut ya da ticaret imarl tasinmazlarin satisi, kiralanmasi ya da
sOz konusu arsalar tizerinde yiiksek gelir grubuna yonelik konut ve/veya ticari gayrimenkul projele-

rinin {iretilmesi ile elde edilen gelirin kentsel dontisiim faaliyetlerine aktarilmasidir.

Yukarida belirtilen finansal kaynak aktarim mekanizmalarinin disinda, kamu tarafindan 6zel
sektoriin dahil edilmesi istenen kentsel doniisiim projelerinde 6zel sektore; teknik proje finansman
desteginden, dontisiim kredisi faiz destegine kadar genis yelpazede finansal destekler de saglanmak-
tadir.

939



Basak TANINMIS YUCEMEMIS * Timucin KURT

2.1.2. Proje Uygulama Yontemine Dayal1 Finansman Modelleri

Kentsel déniigiim projelerinin finansmanina dogrudan etki eden uygulama yontemleri kapsa-
minda, kat karsilig1 modeli ile finansman amagh tiretim modelinin sentezi niteligindeki “doldur bo-
salt modeli”, kentsel doniisiim uygulamalarinda tercih edilen bu nitelikteki finansman modellerinin
basinda yer almaktadir. Bu finansman modelinde; kentsel doniisiim alaninda yasayan niifus uygu-
lama tamamlanana kadar farkl bir bolgede (doniisiime yonelik rezerv alan) hazir olan yapilara, uy-
gulama sonunda ise yapimi tamamlanan bolgeye tekrar yerlestirilmektedir.

Bu kapsamda kullanilan diger finansman modelleri ise imar haklarinin toplulastirilarak ortaya
¢ikan deger artisinin proje paydaslar: arasinda belirlenen oranlarda paylasiimasini (Esentiirk, 2009,
31) esas alan “imar haklarinin toplulastirilmas: modeli” ile hak sahiplerinin “uzlasma” esasiyla koo-
peratifleserek, uygulamayi daha ucuz maliyetle ve gesitli kredi ve vergi avantajlarla kendilerinin yap-
masidir.

2.1.3. Sektérel ve Kurumsal Igbirliklerine Dayali Finansman Modelleri

Kentsel doniisiimde proje ortaklar: arasinda imar hakki tizerinden serbest piyasa kosullarinda
kat karsiliginda anlagilmasina dayanan “kat karsiligi/yap-sat modeli” ile arsa sahibinin arsasi tize-
rinde gelistirilecek projeden elde edilecek gelirden pay almasi esasina dayanan “arsa satis1 karsilig
gelir/ hasilat paylasimi1 modeli” yeterli sermayenin olmamasi durumunda siklikla tercih edilmekte-
dir (Camur, 2014, 68). Bu modellerin basari ile uygulanmalar: durumunda, kentsel doniigiimiin en
onemli maliyet unsuru olan kamulastirma maliyeti ve dolayisiyla ihtiya¢ duyulan finansman da azal-
maktadir.

Kentsel yeniden gelistirme/canlandirma ya da kentsel yeniden olusum odakli kentsel doniisiim
uygulamalarinda 6zel sektér kurulusunun projeyi gelistirip belli bir siire iglettikten sonra kamuya
belli bir anlagma gercevesinde devretmesi esasina dayanan (Sarisu, 2009, 161) “yap/gelistir-islet-dev-
ret modeli” de yogun olmasa da tercih edilen finansman modelleri arasindadir.

Gelismekte olan iilkelerde ve 6zellikle acil konut/kentsel déniisiim ihtiyaci olan diisiik gelir grup-
larina yonelik sosyo-ekonomik ve afet odakli kentsel dontisiim projelerine Avrupa Birliginin yani sira
Diinya Bankasi, Japon Uluslararasi Isbirligi Ajanst (Japan International Cooperation Agency — JICA)
gibi ¢ok farkli kuruluslardan da hibe niteliginde bedelsiz finansman destegi saglanabilmektedir.

2.1.4. Kurumsal Kaynak ve Projenin Gelir Uretme Kapasitesine Dayali Finansman Modelleri

Finansal piyasalarin yeterince gelismedigi ya da piyasalardan ¢esitli nedenlerle ihtiya¢ duyulan fi-
nansal kaynagin temin edilemedigi uygulamalarda; finansman ihtiyacinin nakdi ya da nakdi olma-
yan sekilde proje ortaklarinin 6z kaynaklariyla karsilanmasi esastir. Niteligi itibari ile dogrudan fi-
nansal bir ara¢ olmamakla birlikte; yogunluk artigi, fonksiyon degisikligi, ticari alanlarin eklenmesi
ya da ilave yapilagma haklari ile arsa ekonomik olarak daha degerli hale getirilerek ekonomik deger
olusturulmasina yonelik uygulamalar da kentsel doniistimlerde baslica finansman kaynagidir.
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Kentsel dontistim uygulamast ile yapilan iyilestirme maliyetine, projenin tiim paydaslarinin adil
bir sekilde dahil edilmesi amaciyla, projenin hak sahipleri de finansmana nakdi ve ayni (daha kii-
¢iik m? verilmesi) olarak katilmaktadir. Model kapsaminda borglandirmanin yani sira hak sahiple-
rine mevcut bagimsiz birimlerinin m? bityiikliigiinden daha kii¢iik bagimsiz birimler verilerek, ara-
daki m? farki projenin finansmani igin kullanilmaktadir.

2.1.5. D1gsal Kaynak Kullanimina Dayali1 Finansman Modelleri

Oz sermayenin yetersiz olmasi ya da 6z sermaye kullaniminin maliyet agisindan avantajli olma-
mast gibi nedenlerle merkezi biit¢eden ya da siklikla oldugu gibi ulusal ve uluslararas: finans vb. ku-
ruluglardan uzun vadeli ve dustik faizli kredi kullanilmaktadir. Ayrica yerel yonetimler ya da yerel
yonetim birlikleri tarafindan da kentsel doniisiim projelerinin altyap: gelistirme, alan temizleme ve
ulagim aglarini giiclendirme gibi kisimlarina diisiik faizli ve uzun vadeli kredi imkéan1 saglanabil-
mektedir.

Di1s kaynak temininin kredi seklinde temin edilmesinin disinda, ekonomisi istikrarli ve kredibili-
tesi yiiksek tilkelerde yurt ici ve yurt disina tahvil ihraci kentsel doniisiimiin uzun vadeli finansmani
i¢in; kredi maliyetinin ytiksek oldugu kosullarda ise bir yila kadar vadeli menkul kiymet niteliginde fi-
nansman bonosu ihraci kisa vadeli sermaye ihtiyaglarini kargilamak amaciyla alternatif sunmaktadir.

2.1.6. Menkul Kiymetlestirmeye Dayali Finansman Modelleri

Gelismis sermaye piyasasina sahip olan iilkelerde, kentsel donitisiim projesinin uygulayicisi olan
sirket tarafindan, ulusal ya da uluslararas: hisse senedi piyasalarinda kentsel doniistim projesinin fi-
nansmaninda kullanilmak tizere hisse senedi ihrag edilmesi 6nemli bir kaynak niteligindedir.

Bunun yani sira kentin degerli bolgelerinde yer alan konut ve/veya isyeri gibi gelir getirici bir
fonksiyona sahip, altyap1 projeleri tamamlanmis ve parselasyon plani yapilmis uygulamaya hazir
imarli arsalarin “arsa sertifikas1” ad1 verilen kagitlara donistiiriilmesi (Coskun, 2013, 256) ya da belli
bir konut projesine finansman temin etmek amactyla, degeri 1 m?lik briit konuta esdeger olarak ha-
miline diizenlenmis sekilde ihrag edilen birinci derecede likit (her an nakde ¢evrilebilir) “konut ser-
tifikast” ihrac1 (Uludag, 1997, 9) da yapilabilmektedir.

2.2. Yenilik¢i Finansman Modelleri

Bu béliimde, kentsel doniistimiin finansmaninda klasik modellerin yetersiz kalmasi nedeniyle,
ozellikle gelismis tilkelerde tercih edilmekte olan 20 finansman modeline yer verilmistir.

2.2.1. Kamu Destegine Dayal1 Finansman Modelleri

Kentsel doniisiim uygulamasi neticesinde ortaya ¢ikan degerin mali karsiliginin kentsel do-
nisiim projesinin basinda taraflarca mutabik kalinan belli bir kisminin, projenin finansmaninda
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kullanilmak tizere bir fona tahsis edilmesi kullanilabilecek en 6nemli ara¢ niteligindedir. Yerel yo-
netimler tarafindan/6nciiligiinde gergeklestirilen oncelikli kentsel doniisiim projelerine “hibe” ni-
teliginde finansman aktarilmasi igin 6zel bir yasa ile kentsel doniisiime yonelik merkezi fon meka-
nizmasi kurulmas: ya da kurulacak kentsel doniisiim ajansindan kentsel doniisiim uygulamalarina
finansman destegi (hibe ya da uzun vadeli ve diisiik faizli kredi) saglanmasi da kritik 6nemdedir.

Bunlarin diginda, Olimpiyat Oyunlari, EXPO vb. uluslararas: 6lgekli etkinliklerinden elde edi-
len gelirlerin bir kismy, etkinligin diizenlendigi yerde yapilacak kentsel doniisiim uygulamalarinin fi-
nansmanina aktarilabilmektedir.

2.2.2. Proje Uygulama Yontemine Dayali Finansman Modelleri

Uzlagmayi esas alarak hem kamulagtirma maliyetini azaltmak hem de proje sonucunda ortaya ¢i-
kacak art1 degeri finansmanda kullanmak amaciyla; hak sahiplerinin imar haklarinin es ya da daha
fazla degerdeki farkli bir projeye aktarilmasina veya menkul kiymete déniistiirilmesine (Goksu,
2003, 62) imkan taniyan “imar haklarimin transferi modeli” de kullanilabilmektedir.

Diger taraftan, kentsel dontistim projesi “deger esasli model” yontemi ile kurgulanarak; hak sa-
hiplerinin mevcuttaki katilim degeri ve gerceklestirilecek yeni projenin yatirimei kéir1 dahil maliyeti
toplamina karsilik gelen deger ile doniisiim sonrasinda olusmasi 6ngoriilen toplam proje degeri ara-
sindaki farki ifade eden “net proje degeri” de proje taraflari arasinda paylasilabilir.

2.2.3. Sektérel ve Kurumsal Isbirliklerine Dayali Finansman

Kentsel doniisiim uygulamasinin gergeklestirildigi yerlesmede faaliyet gosteren vakif ve sivil top-
lum kuruluslar: tarafindan s6z konusu kentsel doniisiim faaliyetlerinin finansmanina hibe, bagis vb.
yontemlerle katkida bulunulabilmektedir.

2.2.4. Kurumsal Kaynak ve Projenin Gelir Uretme Kapasitesine Dayali Finansman Modelleri

Finansal piyasalarin yeterince gelismedigi ya da piyasalardan ¢esitli nedenlerle ihtiya¢ duyulan fi-
nansal kaynagin temin edilemedigi uygulamalarda; “proje varlik fonu / 6zel biitge olusturulmasr” en
fazla tercih edilen yenilik¢i finansman modelidir.

Bunun yani sira birden fazla kentsel dontistim uygulamas: gerceklestiren kurumlarin, kar elde
edilme potansiyeli olan/kar elde edilen uygulamalarindan, niteligi geregi kendi maliyetini karsilaya-
mayan uygulamalarina (sosyal odakli projeler gibi) kaynak aktarilmasi olarak tanimlanan “capraz fi-
nansman modeli” de siklikla kullanilmaktadir. Proje alaninda yapilan yikimda ¢ikan malzemelerin
satis1, uygulama oncesinde alanin otopark olarak kiralanmasi ya da belli kisimlarinin dizi/film seti
olarak kullandirilmasindan elde edilecek kaynaklar da kentsel doniisiim projelerinin finansmaninda
“destekleyici finansman kaynag1” olarak degerlendirilebilmektedir.
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2.2.5. Digsal Kaynak Kullanimina Dayali Finansman

Genel olarak sermaye piyasalarinin gelismedigi {ilkelerde, diger yatirim araglarina gore deger
dalgalanmalarindan daha az etkilenmesiyle yatirimcinin riskini azalttig1 i¢in kentsel doniisiim uy-
gulamalarinda yer alan gayrimenkul firmalar1 (gayrimenkul portféy yonetim sirketleri) tarafindan
kurulacak gayrimenkul yatirim fonundan elde edilecek getiriler ile kentsel dontigiim i¢in gerekli fi-
nansman kaynaginin temin edilebilmektedir (Erdogan, 2018, 61).

Yapisi geregi portfoy yonetim sirketine benzeyen gayrimenkul yatirim ortakliklar: da her ne ka-
dar ingaat islerini tistlenemeseler de aktiflerinde kentsel dontisim projelerine yer vererek ya da ser-
maye artirimi ve halka arz yolu ile yatirimcilardan elde edecekleri fonlarla biiytik ¢apli kentsel do-
niisim projelerine finansman saglayabilmektedir. Bunun yani sira, altyapt gayrimenkul yatirim
ortakliklar: da kentsel doniisiim faaliyetlerinin altyap: uygulamalarinin finansmani igin fon temin
edebilmektedir. Kentsel doniisiim projelerine yatirim yapilmasi ile kaynak temin edilmesinin bir di-
ger yontemi ise emeklilik fonlarinin yani sira dogal afetlere kars: yapilarin sigortalanmasi amaciyla
olusturulan kurumsal fonlarin dogal afet riskinin azaltilmasi amaciyla yapilacak kentsel doniigiim
projelerinin finansmanina aktarilmas: seklinde olmaktadur.

Yukaridaki modellerin diginda, merkezi ya da yerel yonetimler tarafindan deprem riski ve ciddi
donat1 yetersizligi gibi nedenlerle 6ncelikli uygulanmasi gereken kentsel doniistim projelerinin fi-
nansmaninda kullanilmak tizere, diger tahvillerden daha yiiksek getiriye sahip kentsel doniigiim tah-
vili ithraci da yapilabilmektedir.

2.2.6. Menkul Kiymetlestirmeye Dayali Finansman Modelleri

Gelismis sermaye piyasasina sahip olan iilkelerde, kentsel doniisiim projesinden beklenen degere
dayal: hisse senedi ihracinin yani sira imar haklarinin amaciyla uygun piyasa kosullarinda deger-
lendirilip baska kisilere satilarak nakde gevrilebilecegi sertifika ad1 verilen kagitlara doniistiiriilmesi
modelleri kullanilabilmektedir (Yaman, 2011, 62). Bunun yani sira kentsel doniisiim uygulamas: ger-
ceklestiren firmalarin nakit akimi saglamayan alacaklarini karsilik gostererek “varliga dayali men-
kul kiymet ihrac1” da gergeklestirebilir. S6z konusu finansman modelleri, yiiksek getirili kentsel do-
niistim projelerinden yatirim degeri diisiik bolgelerdeki diisiik getirili ya da getirisi olmayan ancak
oncelikle uygulanmas: gereken kentsel doniisiim uygulamalarina finansal kaynak aktarilmasi i¢in de
potansiyel arz etmektedir.

2.2.7. Faizsiz Finansa Dayal1 Finansman

Kentsel doniisiim uygulamalarinda faizsiz finansman alaninda faaliyet gosteren kalkinma/yati-
rim bankalarindan faizsiz kredi temin edilmesinin yan1 sira kentsel doniigiim projelerinin uygu-
layicisi olan ve ayni zamanda sermaye piyasasi araci ihrag etmeye yetkisi bulunan anonim sirket-
ler tarafindan proje kapsaminda gelistirilecek finansman amagh bagimsiz birimler i¢in gayrimenkul
sertifikasi ihrag edilebilir.
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2.3. Alternatif Finansman Modelleri

Bu boliimde, kentsel dontisiim uygulamalarinin finansmaninda kullanilmamakla birlikte, litera-
tiirde ve gesitli platformlarda “alternatif finansman modeli” olarak giindeme getirilen 17 finansman

modeline yer verilmigtir.

2.3.1. Kamu Destegine Dayali Finansman Modelleri

Alternatif finansman modelleri kapsamda kullanilabilecek en 6nemli arag, merkezi yonetim ta-
rafindan, toplumsal faydanin en {ist seviyede oldugu pilot niteliginde kentsel doniisiim projelerinin

“hibe” niteliginde kaynaklarla finanse edilmesi amaciyla kentsel doniisiim fonunun olusturulmasidir.

Bunun yani sira sifirdan bir yagam alaninin insa edilmesinin mali yiikiiniin bertaraf etmek ve acil
doniisiim ihtiyact olan bélgelerde siireci hizlandirmak amaciyla; hak sahiplerine kentsel doniigiim
alanina en yakin konumdaki bos imarly, iskanli ve kat miilkiyeti tahsis edilmis ve ayni zamanda dep-
reme dayanikli konutlar da verilebilir. Boylece “barter sistemi’, gayrimenkul sistemine uyarlanarak;
kentsel dontistim alanindaki hak sahiplerine proje alanindan konut/isyeri vermek yerine, “uzlagmayi
esas alan” bir yaklagimla s6z konusu kentsel dontisiim projesinin uygulayicisi tarafindan daha 6nce

farkli bir gayrimenkul projesinde tiretilmis olan konut/ditkkanlardan verilebilir.

2.3.3. Sektorel ve Kurumsal Igbirliklerine Dayali Finansman

Kentsel doniisiim projelerinden elde edilen getiri, “maliyetini karsilama potansiyeli diigiik” kent-
sel doniigiim projelerine tahsis edilmesi amaciyla; 6zellikle birbirine komsu yerel yonetimler, kent-
sel dontistim proje faaliyetlerini ortak iiretim/paylasim kurgusu ile birlikte gerceklestirerek kaynak-

larini benzer hedef icin ortak kullanabilir.

2.3.4. Dissal Kaynak Kullanimina Dayal1 Finansman

Kentsel doniisiim kredilerinin banka ve diger kredi kuruluslar1 agisindan vade uyumsuzlugun-
dan kaynakl “likidite riski” tasidig: i¢in banka ve diger kredi kuruluslar: tarafindan ¢ok tercih edil-
memekte ve bunun yansimas olarak da kredi talep eden taraf agisindan ytiksek maliyetli olmaktadir.
Bu kapsamda, ekonomik belirsizlik ve kriz kosullar1 basta olmak tizere kredi hacminin daraldig1 eko-
nomik kogullarda kentsel déniisiim projelerinin stirdiiriilebilirligini saglamak tizere, projelere uzun
vadeli ve diigiik faizli kredi tahsis edecek kentsel dontistim alaninda uzmanlasmis ulusal bir kentsel
doniisiim bankasinin kurulmasi 6nerilmektedir. S6z konusu 6nerinin diginda, kentsel dontisiim uy-
gulamasi ger¢eklestiren anonim sirketler tarafindan, kentsel doniisiim i¢in ihtiya¢ duyulan kisa va-
deli finansmanina yonelik bir yila kadar vadeli menkul kiymet niteligindeki “kentsel doniistiim bo-

nosu” da ihrag edilebilir.
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2.3.5. Menkul Kiymetlestirmeye Dayal1 Finansman

Kentsel doniisiim projesinin niteligine ve uygulanan yonteme goére gayrimenkulii menkul degere
doniistiiren “gecekondu doniisiim sertifikast”, “riskli yap: sertifikasi” ve “imar hakki toplulagtirma
sertifikas1” ihraglari ile arsa satis1 gelir paylagimi isleminden kaynaklanan alacaklar tizerinden “ipo-
tege dayali menkul kiymet” ihraglar: yapilabilir. Bunlarin disinda, arsa satist gelir paylasimi islemin-
den kaynaklanan ve sozlegme ile ¢esitli vadelere baglanan alacaklarin, nakit saglamak amaciyla men-
kul kiymetlestirilmesi de yapilabilir. Uzlagma esasina dayali olan ve nominal bedel karsiliginda ihrag
edilen bu sertifika modellerinde hak sahiplerine nakit 6deme yapilmamasi, proje i¢in ihtiya¢ duyu-
lan finansman gereksinimini azaltmakta; projenin kendi kendini finanse etme avantaji sunmaktadir
(Uslu ve Uzun, 2014, 9), (Goksu, 2003, 271). Kentsel doniisiim projelerinin finansmanina yonelik bu
temel ozelligin yani sira proje stirecinde ortaya ¢ikan deger artisindan hak sahiplerinin ve yatirimei-
larin yararlanmasini saglamaktadirlar (Sermaye Piyasasi Kurulu, 2017, 99).

Finansal tiriin bazindaki menkul kiymetlestirme 6nerilerinin disinda, emlak piyasasinin men-
kullestirilerek kentsel dontistimiin finansmanina katk: saglanmas: amaciyla yenilikgi ve alternatif fi-
nansman araglarinin iglem goérecegi bir “gayrimenkul borsas” kurulmas: seklinde oneri de yapil-
maktadir.

2.3.6. Faizsiz Finansa Dayali Finansman

Kentsel doniistim uygulamalarinin finansmaninda sukuk (kira sertifikas1) ihraci, mal muraba-
hasi, miisaraka (sermaye ortaklig1), payli gayrimenkul sistemi, istisna ve karz-1 hasen (faizsiz 6diing)
faizsiz finansa dayali modellerden yararlanilabilir. Bu kapsamda projeye endeksli sukuk, kentsel do-
nisiim sirketlerinin alacaklar: karsiligi varliga endeksli sukuk, mal murabaha yontemine dayali su-
kuk, esit degerde ihra¢ edilen sertifikalarin sahiplerine hisseleri oraninda projeye sahip olma hakki
tanryan miigaraka sukuk ile istisna yontemine dayali ihrag edilen istisna sukuklarin ihrag edilebilme
potansiyeli bulunmaktadir (Ayub, 2007, 404).

Kentsel doniigim alaninin yapilardan temizlenmesi ve ingaat vb. gerekli makine ve techizat “mal
murabahasi” modeliyle faizsiz finans kurulugu tarafindan tedarik¢iden satin alinarak, tizerine belli
bir kér pay1 konulup vadeli ya da vadesiz olarak proje uygulayicisina satilabilir. Bazi istisnai proje-
lerde 6rnegin alt gelir gruplarina yonelik acil kentsel dontisiim ihtiyaci bulunan ancak finansman si-
kintis1 nedeniyle uygulamaya gegilemeyen projelerin finansmani i¢in “karz-1 hasen (faizsiz 6diing)”
modeli ile acil fon destegi saglanabilir (Bayindir, 1997, 17). Ancak bu finansman modelinin kulla-
nimui i¢in giigli bir teminatin yani sira belirlenen vade dolmadan da anaparanin geri istenme hakki
soz konusu olabilmektedir (Kayar, 2010, 19).

Katilim bankalar1 da “miisaraka (sermaye ortakligi)” modeli ile finansman amagh tiretim imkéani
sunan biyiik 6l¢ekli kentsel doniisiim projelerinin sadece projenin karliligina fon kullandirmasi ile
katilabilir. Ya da gayrimenkul sertifikasiyla benzerlik tasiyan “payli gayrimenkul sistemi” modeli ile
yatirimcilara satmak tizere paylara bolinmiis gayrimenkul havuzu (fon) olusturabilir (Tiirkiye Kati-
lim Bankalar: Birligi, 2018, 141-142). Ayrica uzun vadeli finansman gerektiren kentsel déniisiim pro-
jelerinin finansmaninda “istisna” akdi de yapabilirler (Tung, 2010, 150).
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3. Ulkemizde Kentsel Doniisiimiin Finansmaninda Yenilik¢i ve Alternatif Modellerin
Kullanimi: Genel Goriiniim ve Gelecek Perspektifi

Onceki boliimde vurgulandig: iizere, kentsel doniigiimiin finansmaninda klasik modellerin di-
sinda yeni yeni kullanilmaya baslanan ya da heniiz teori/tartisma asamasinda bulunan ¢ok farkli mo-
deller de bulunmaktadir. Bununla birlikte, s6z konusu finansman modellerinin kentsel doniistimde
kullanilabilmesi i¢in oncelikle bunlarin, uygulayict aktorler (paydaslar) tarafindan kabul gérmesi-
nin 6tesinde, s6z konusu modellerin bilinmesi gerekmektedir. Bu baglamda, tilkemizdeki kentsel d6-
niigiim uygulamalarinda yenilikei ve alternatif finansman modellerinin kullanim durumu ile kulla-
nilma potansiyeline y6nelik aragtirma yapilmistir.

3.1. Aragtirmanin Amaci

Ulkemizdeki kentsel doniisiim siireclerinde dogrudan ya da dolayl olarak yer alan kurum ve ku-
ruluglar ile kentsel doniigiim ve finansmani konusunda ¢alismalarda bulunanlarin kentsel doniigiim
uygulamalarinda kullandiklar: finansman modelleri, yenilikgi ve alternatif finansman modellerine
iliskin farkindaliklar1 ile bu modellerin proje finansmaninda kullanilmasina yonelik goriis ve dneri-
lerinin alinmasidir.

3.2. Aragtirmanin Metodolojisi

Aragtirma; hedef kiitlelerinin “paydas analizi” ile belirlendigi anket ve miilakat yontemleri ile
gergeklestirilmistir. Caliymanin anlaml bir biitiinliik ifade etmesi ve alinacak geri bildirimlerin ¢a-
ligmaya anlaml katki saglayabilmesi adina, miilakat ve anket ¢aligmalarinda olasiliga dayali olma-
yan Ornekleme yontemlerinden “yargisal (kasitli/iradi) 6rnekleme yontemi” kullanilmistir. Bu kap-
samda, 29 faktor esas alinarak; goriislerine bagvurulmas: arastirmaya olumlu katki saglayacak paydas
gruplar1 ve oncelikleri belirlenmis ve ardindan 5 kabule gore her bir paydas grubunun miilakat ve an-
ket hedef kiitlelerinde yer verilme durumu saptanmustir. S6z konusu kurgu dogrultusunda yapilan
kapsamli aragtirma ve konuyla ilgili uzmanlardan goriis alma stirecinin sonucunda, kentsel doniisti-
miin finansmaniyla ilgili farkli kesimlerin hedef kiitlede yer almas1 azami diizeyde saglanacak sekilde
miilakat ¢aligmast i¢in 321 paydas, anket calismasi i¢in ise 775 paydas belirlenmistir.

Miilakat ve ankete yonelik hedef kiitlelerin tanimlanmasinin ardindan ilk olarak; ¢alismanin
amaci dogrultusunda 10 sorudan olusan miilakat formu taslag: ile 30 sorudan olusan anket formu
taslagi olugturulmugtur. Miilakat ve anket formu taslaklar1 tarafimizca olugturulmus olup; farkl kisi
ya da kurumlara ait 6lgek ve sorular kullanilmamigtir. Makale, Marmara Universitesi Bankacilik ve
Sigortacilik Yiiksekokulu Arastirma ve Yayin Etik Kurulu tarafindan incelenmis ve 01.03.2021 onay
tarihli ve 2021/02 Protokol No.lu onay sayili Karart ile etik yonden uygunluguna karar verilmistir.
Miilakat ve anket formu taslaklarinin olusturulmasinin ardindan, uygulama agamasina gegilmeden
once miilakat ve anket icin pilot (deneme) caligmalar1 yapilmistir. Bu kapsamda; hazirlanan miilakat
formu taslagy, test edilmek tizere hedef kiitlede yer alan 20 kisiye gonderilerek pilot (deneme) ¢alisma
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yapilmigtir. Miilakat icin geri doniis yapan 15 kisiden, anket icin ise geri doniis yapan 27 kurum tem-
silcisinden alinan gorisler dogrultusunda miilakat ve anket formlar: son halini almigtir

Pilot (deneme) ¢aligmalarinin ardindan ise 10 Ocak — 11 Mart 2020 tarihleri arasinda ytiiz-yiize
ve elektronik posta yontemleri kullanilarak miilakat ¢caligmasi, 10 Ocak - 31 Mart 2020 tarihleri ara-
sinda ise yliz-yiize, elektronik posta ve telefon yontemleri kullanilarak anket calismas: ger¢eklestiril-
mistir. Miilakatlar icin telefon ya da e-posta ile iletisim kurulmustur. Anket i¢in ise 6ncelikle telefon
ya da e-posta ile iletisim kurulmaya ¢alisilmis; baglant: kurulamayan belediyelere anket talebi T.C.
Cumhurbagkanhg; fletisim Merkezi (CIMER) kanaliyla iletilmistir.

Miilakat galismasi, nitel veri toplama tekniklerinden yari-yapilandirilmis miilakat yontemi kulla-
nilarak 6nceden hazirlanan standart ve agik uglu sorularla dort asamada gergeklestirilmistir.

Miilakat ¢alismasinin ilk asamasinda; arastirmanin amaci dogrultusunda miilakat formu taslag:
hazirlanmugtir. Tkinci asamada; miilakat formu taslaginin etkinligini test etmek iizere hedef kiitleyi
olusturan kesimlerden 15 kisi ile pilot ¢calisma yapilmistir. Pilot ¢alismadan alinan geri bildirimlerle
miilakat formuna son hali verilmistir. Caligmanin ti¢lincii agamasinda; 10 Ocak - 11 Mart 2020 ta-
rihleri arasinda 321 kurum ile dogrudan iletisim kurularak, 371 kisiye miilakat yapilmast talebi ile-
tilmis ve talebe olumlu karsilik veren 142 kisi (hedef kiitlenin %38,3’i1) ile miilakat ¢caligmasi gercek-
lestirilmistir. Miilakat yapilan 142 kisinin %50,7’si kamu sekt6rii, %23,9’u 6zel sektor, %1,47ii finans
kurumu, %8,51 sivil toplum kurulusu ve %15,6’s1 akademisyen ya da akademik yayini olanlar pay-
das grubunda yer almaktadir. Miilakat ¢alismasinin son asamada ise elde edilen bulgular analiz edi-
lerek raporlanmustir.

Gegmiste ya da giiniimiizde kentsel doniisiim uygulamasi gerceklestiren ya da gerceklestirme po-
tansiyeli olan kurumlarin proje finansmaninda yenilikgi ve alternatif finansman modellerinin kulla-
nimina dair bakis acilari ile goriis ve onerilerinin 6grenilmesi amaciyla gerceklestirilen anket ¢alis-
mas1 da miilakat gibi dort asamada gergeklestirilmigtir.

flk agamada; aragtirmanin amaci dogrultusunda agik ve kapali uglu sorulardan olusan anket
formu taslagi hazirlanmistir. Tkinci asamada; anket formu taslaginin etkinligini test etmek {izere he-
def kiitleyi olusturan kesimlerden 24 kurum temsilcisi ile pilot ¢caligma yapilmistir. Pilot calismadan
alman geri bildirimlerle miilakat formuna son hali verilmistir. Caligmanin @iglincti agamasinda; 10
Ocak - 31 Mart 2020 tarihleri arasinda 775 kurumla telefon, e-posta ve CIMER kanallariyla iletisim
kurularak anket talebi iletilmis ve talebe olumlu karsilik veren 373 kurum temsilcisi (hedef kiitle-
nin %48,1’i) ile anket calismasi gerceklestirilmistir. Anket yapilan 373 kurumun tigte ikisi kamu sek-
torii kurumlari olup; ana kiitlede yer alan il belediyelerinin %84, biiyiiksehir belediyelerinin %83’t,
merkezi idare kurumlarinin %8071 ve ilce belediyelerinin %477si ile anket yapilmistir. Anket yapilan
kurumlarin tigte birlik kismini olusturan 6zel sektor baglaminda ise ana kiitlede yer alan kamu is-
tiraklerinin tamamu, belediye istiraklerinin %70, kentsel doniisiim siirecinde aktif olarak yer alan
firmalarin %4071 ve diger gayrimenkul firmalarinin %33’ti ile anket yapilabilmistir. Caliymanin dor-
diincii agamasinda ise elde edilen verilerin 6nce SPSS programu ile istatistiksel analizi; ardindan ise
anket formunun kurgusu esas aliarak bulgularin tematik analizleri yapilmistir.
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Sonug olarak, miilakat ve anket ¢aligmalar1 kapsaminda 10 Ocak - 31 Mart 2020 tarihleri ara-
sinda toplam 1.096 kurum, kurulus ve kisi ile iletisim kurulmus olup; 81 ilin 78’inden (Aksaray, Mus,
Sirnak harig) 142’si miilakat ve 373’ti anket olmak tizere toplam 515 geri doniis alinmugtir.

3.3. Arastirmanin Giivenilirligi ve Anlamlilig

Evren biyiiklugii 775 ve 6érneklem buytikliigii 373 olan anket ¢alismasinin hata pay1 + 4,0 ve gii-
ven diizeyi %95 olarak hesaplanmis olup; anket ¢alismasi 6rneklem bityiikliigii agisindan bilimsel
cerceve kapsaminda yer almakta ve anket sonuglar1 da yiiksek derecede giivenilirdir.

Anket sonuglarinin istatistik analizleri kapsaminda, kategorik degiskenlerden “bugiine kadar
tek basina ya da proje ortag olarak baslatilan kentsel doniisiim proje” 6rneklem frekanslar: ki-kare
uyumluluk analizi baglaminda degerlendirildiginde; Sig. degeri <0,05 olup, bu sonuca gore istatistik-
sel olarak anlamli fark vardir. Kentsel doniisiim uygulamalarinin finansmaninda kullanilma potansi-
yeli olan “yenilikgi/alternatif finansman modelleri” hakkinda yeterli bilgiye sahip olma diizeyi ile bu-
giine kadar tek basina ya da ortak olarak baglatilan kentsel doniistim proje sayis1 arasinda anlamli bir
fark olup olmadigini 6lgmek amaciyla ki-kare bagimsizlik testi uygulandiginda; Pearson Chi-Squ-
are Sig. degeri <0,05 olarak hesaplanmistir. Buna gére; kentsel doniisiim uygulamalarinin finansma-
ninda kullanilma potansiyeli olan “yenilik¢i/alternatif finansman modelleri” hakkinda yeterli bilgiye
sahip olma diizeyi ile bugiine kadar tek basina ya da ortak olarak baslatilan kentsel doniisiim proje
sayist arasinda anlamli bir fark bulunmaktadr.

3.4. Miilakat Calismasinin Kapsami ve Elde Edilen Bulgular

Miilakatta, Tiirkiyede alan bazli (bina 6l¢egindeki uygulamalar hari¢) kentsel doniigiim uygula-
malarinin finansmaninda mevcut durum ile yenilik¢i ve alternatif finansman modellerinin kulla-

nilma potansiyeline yonelik goriis ve 6nerilerin 6grenilmesine yonelik bes soru yoneltilmistir.

Miilakatta ilk olarak iilkemizdeki kentsel doniisiim uygulamalarinin finansmaninda sorun ya-
sanmp yasanmadigi sorusu yoneltilerek; konunun son donemde icinde bulunulan ekonomik kosul-
lar ve iilkemizi de etkilemeye baslayan Covid-19 salgin1 baglaminda yanmtlanmasi istenmistir.

Miilakat yapilanlarin %96’s1 kentsel doniigiimde proje finansmani agisindan ozellikle son bir
yilda bir tikanma/kriz yasandigini ve kamu destegi olmayan ¢alismalarinin gok yavasladigini belir-
terek; yeterli finansman giicii olmayan, sadece satis yaparak maliyeti karsilamay1 planlayan bir¢ok
kentsel dontisiim firmasinin piyasadaki daralmayla birlikte finansal ¢ikmaza girdigini ifade etmis-
tir. Bu yonde gortis belirten katilimcilara gore “kentsel rant1 6nceleyen bir anlayisin esas alinmasr’,
“finansman ihtiyacinin imar hakki artisina dayali yaklagimla ¢oziilmeye ¢aligilmasi” ile “kentsel do-
niistim i¢in tegvik edilen 6zel sektor firmalar: icin kurumsal ve sermaye yapilarinin dayanikliligina
yonelik herhangi bir kriter aranmamas1” kentsel dontisiimiin finansmaninda yagsanan sorunlarin {i¢

temel nedenidir.
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2020 yili Subat ay1 ortasindan itibaren yapilan goriismelerde ise Covid-19 salginin tilkemize de
yayilmasi durumunda, kentsel doniisiim sektoriindeki bu olumsuz durumum uzun siireli olarak
daha da derinlesecegi; nakit akislarini uzun vadeye yayamayan firmalarin iflas etmesinin kaginilmaz
olacag1 yogun sekilde giindeme getirilmistir.

Miilakatta ikinci olarak iilkemizdeki kentsel doniisiim uygulamalarinin finansmanmnda genel
olarak tercih edilen kamudan kaynak aktarimi, imar hakk: artisi ile finansman amaglh konut ve is-
yeri iiretimi gibi modellerin ihtiyaci karsilamada yeterli olup olmadig1 sorusu yoneltilmis ve soru-
nun son dénemde iginde bulunulan ekonomik kosullar baglaminda yanitlanmas istenmistir.

Bu soruya verilen yanitlarin yaklagik ticte ikisinde stirdiiriilebilir olmayan bu finansman model-
lerinin uygulanmasinda ciddi deneyim sahibi olunmakla birlikte, kaynak girdisi insaat ve arsa olan
ve proje finansmaninin ingaat tizerinden saglanmasini esas alan bu modellerin, mevcut ekonomik
kosullar goz 6niine alindiginda tek baglarina ihtiyaci karsilamada yeterli olmadiklar: ifade edilmistir.

Finansman modeli bazinda ise “Kamudan Kaynak Aktarim1” modeli ile ilgili olarak, farkli hangi
model ya da modeller kullanilsa da kentsel déniisiim uygulamalarinin kamudan kaynak aktarimi ol-
madan yapilmasinin imkansizligi ile kamudan kaynak aktariminda “siyasi” faktérlerin temel belir-
leyici durumunda oldugu vurgulanmistir. “Hak Sahiplerinin Borglandirilmasi ve/veya Daha Kiigtik
Daire Verilmesi” modeli konusunda goriis belirtenlerin tamami hak sahiplerinin de maliyete katlan-
mas1 gerektigini belirtmistir. Banka kredilerinin enflasyon artis, faiz ve kur dengesinin bozulmast,
politik risklerin artmasi gibi ¢ok sayida nedenden dogrudan etkilendigi ifade edilerek; tilkemizde
bankalardan kredi temininde sikint1 yasandig, uygun kosullarda ve miktarda kredi temin edileme-
digi ifade edilmistir. Imar hakk: artis1 ile finansman temini konusunda ise iilkemizdeki kentsel dé-
niistim siirecinde yapilan en bityiik hatanin, projenin niteligine ve uygulandig yerin 6zelligi dikkate
alinmadan kentsel doniisiimiin maliyetinin bilyiik oranda imar hakki artisi ile finanse edildigi vur-
gulanarak; Istanbul Fikirtepe ile Bursa Doganbeydeki uygulamalar olumsuz kentsel doniisiim &t-
nekleri olarak verilmistir.

Miilakatta ti¢lincii olarak dilkemizde 1990’11 yillarda uygulanan kentsel doniisiim uygulamala-
rinin finansmaninda kullanilan ancak 2000 yillardan sonraki uygulamalarda tercih edilmeyen

“imar haklarinin toplulastirilmasi”, “tahvil ihraci”, “konut sertifikasi ihract” ve “kooperatif¢ilik”
gibi modellerin tekrar kullanilabilirligi sorusu yoneltilmistir.

Miilakat yapilanlarin yaklagik iigte ikisi tarafindan 2002 yili sonras1 donemde de bu tiir finansal
modeller kolaylikla kullanilarak basarili uygulamalar yapilabilecekken; kentsel dontisiimiin finans-
maninda “en rahat, en bilindik yontem ve aligkanliklar” terkedilmedigi icin ve de gerekli yonetim-
sel ve yasal diizenlemeler yapil(a)madig: icin bu modellerde kurumsallagmanin saglanamadig: be-
lirtilmistir.

Finansman modeli bazinda ise “Imar Haklarinin Toplulastirilmasi” modelini destekleyenler ta-
rafindan, Ankara Portakal Cicegi Vadisi Kentsel Doniisiim Projesinde oldugu gibi uygulama sir-
keti kurulmasi sart1 ile kentsel dontigiimiin finansmanini kolaylastiracak bir model olarak deger-
lendirilmigtir. “Tahvil Thracr”, goriis belirtenlerin ¢ogu tarafindan, genellikle yillara yaygin ve biiyiik
olgekli kentsel dontisiim projelerinde kullanilmasinin daha uygun olacag: vurgulanmistir. “Konut
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Sertifikas1 Thraci” modeli, dogru kurgulanma sart1 ile kentsel déniigiimiin finansmanini kolaylagti-
racak bir model olarak degerlendirilmistir. Aksi yonde goriis belirtenler ise tilkemizde vatandasin
tapuyu esas aldigini belirterek, bu alginin ortadan kaldirilmasi miimkiin olmadig i¢in benimsen-
meyecegi ifade edilmistir. “Kooperatifcilik Modeli” konusunda ise ge¢miste yaganan olumsuzluklar:
gidermeye yonelik diizenlemelerle tekrar kullanilmas: gerektigi yoniinde goriis bildiren kesim tara-
findan genel olarak Almanya deneyimi 6rnek verilerek, bu modelin iilkemiz kosullarina en uygun
modellerden biri oldugunu belirtmistir.

Miilakatta dordiincii olarak ozellikle gelismis iilkelerdeki kentsel doniisiim uygulamalarinin fi-
nansmamnda siklikla tercih edilen on iki “yenilik¢i” finansman modelinin iilkemizdeki uygula-
malarda kullanilma potansiyeline iliskin gorisleri sorulmustur.

Katilimailar tarafindan “yenilik¢i” finansman modellerinin kullanilmasina genel olarak olumlu
yaklasilmakla birlikte; gayrimenkul sektoriinde kayit disiligin ¢ok fazla ve bu baglamda “toksit”
tiriin/araglarin yaygin olduguna dikkat cekilmistir.

Finansman modeli bazinda ise “Altyap1 Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarindan Kaynak Temini”
modeli kentsel doniigiim projesinin getirisine bagl oldugu i¢in yerlesik alanlarda ve diigiik getirili
projelerde kullanilmasinin zor olacagy; ayn1 zamanda mevzuatta vergi avantajlarinin cazip olmamasi
nedeniyle de gelismesinin zor olacagi belirtilmistir. “Capraz Finansman” modeli konusunda, projeler
aras1 finansman aktariminin ne kadar ve nasil olacaginin 6nemli olduguna dikkat ¢ekilerek; batmig
bir projenin zararinin yiiksek getirili bir projeden karsilanacak sekilde projelerin bir torbada toplan-
masinin dogru olmayacag ifade edilmistir. “Emeklilik vb. Yatirim Fonlarindan Kaynak Temini” mo-
deli ile ilgili olarak, tilkemizde tasarruf oraninin ¢ok diigiik olmasi ve bu fonlarin yatirim i¢in belli bir
getiri oraninin yani sira ekonomik/politik istikrar1 aramasi nedeniyle bu kaynaktan yararlanilmasi-
nin zor olduguna dikkat ¢ekilmistir.

“Gayrimenkul Yatirim Fonundan Kaynak Temini” modeli konusunda, mevcut teblig geregi kent-
sel déniisiim projelerine yatirim yapamayan gayrimenkul yatirim fonlarinin TOKI, ILBANK ve be-
lediyeler gibi kamu kurumlarinin yiriittagii kentsel doniisiim projelerine yatirim yapabilmesinin
ontintin agilmasinin gerektigi ifade edilmistir. “Gayrimenkul Yatirim Ortakligindan Kaynak Temini”
modeli ile ilgili olarak, bu yapilarin halka arz olmak durumunda oldugu vurgulanarak; kentsel do-
niistim ile halka arz hususlarmin ne kadar eslesecegi konusunda ciddi soru isaretleri oldugu belir-
tilmistir.

“Gayrimenkul Sertifikasi Thract” modelinin {ilkemizdeki kentsel déniisiim uygulamalarinda kul-
lanilabilmesi i¢in gayrimenkul sertifikas piyasalarinin derinlesmesinin yani sira giiven ortaminin
olusturulmasi i¢in de ILBANK, TOKI, gibi kamusal kurumlarin kentsel déniisiim projelerinde pay-
das olarak rol almasinin énemi vurgulanmugtir. “Imar Hakk: Transferi” uygulamasinin bir sertifikaya
tabi olabilmesi i¢in ilgili kanunlara entegre edilmesinin gerekliligine vurgu yapilmistir. Plan kararla-
rinin tadilat, iptal, itiraz vb. nedenlerle degisebilmesi ve bu baglamda yatirimcilarin 6ntint géreme-
mesinden dolayi tercih edilmesinin zor olacagi hususu 6n plana ¢ikartilmistir.

Ulke giindeminde yer alan “Rant Vergisi” konusunda, kentsel déniisiim kaynakli deger artiginin
vergilendirilmesine olumlu bakanlar, bir proje ile bir yere deger katiliyor ise vergisinin de alinmasi
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gerektigini belirtmistir. Aksi goriiste olanlar ise ortaya ¢ikacak deger artis1 neticesinde, 6nceki du-
ruma gore oransal olarak daha fazla vergi 6denecegi i¢in verginin vergisini almanin uygun olmaya-
cagi ifade edilmistir.

“Kentsel Déniisiim Tahvili [hraci” modelinin, rantin istendigi kentsel déniisiim projelerinde ola-
bilecegi ancak kamusal odakli kentsel doniisiim projelerinde “rant” kavramu ile “kentsel dontigim”
kavraminin yan yana getirilmesinin uygun olmayacag: belirtilmistir. Tiirkiyede her 100 kisiden sa-
dece 1 kiside 1.000 TL {izeri degere sahip hisse senedi oldugu belirtilerek; “Proje Degerine Dayali
Hisse Senedi Thraci” modelinin kentsel doniisiimiin finansmaninda kullanilabilmesi igin éncelikle
Tiirkiyede hisse senedi kiiltiiriiniin gelismesi vurgusu yapilmistir. Katilimcilara son olarak sunulan
“Varliga Dayali Menkul Kiymet Thraci” ile ilgili olarak ise Tiirkiye gayrimenkul piyasasinda batik
kredi riski yiiksek oldugu i¢in ¢ok yiiksek oranda iskonto olacagi belirtilerek; bu modelin kentsel do-
niigiimiin finansmaninda kullanilabilme kabiliyetinin diisiik oldugu ifade edilmistir.

“Vakif ve Sivil Toplum Kuruluslarindan Hibe, Bagis vb. Destek Temini” modeli konusunda ise
sosyal amacin 6n planda oldugu kentsel doniisiim projelerinde destekleyici finansman kaynag: ola-
rak kullanilabilecegi belirtilmekle birlikte; uygulanma kabiliyeti, bu kurumlara olan giiven sorunu
nedeniyle fazla gorilmemistir.

Miilakatta besinci olarak iilkemizde kentsel déniisiim uygulamalarimin finansmani konusunda
teorik diizeyde tartisilan ancak uygulama boyutuna heniiz tasinmayan dokuz “alternatif” finans-
man modelinin iilkemizdeki uygulamalarda kullanilma potansiyeline iliskin gorisleri sorulmus-
tur.

Alternatif finansman modelleri ile ilgili genel olarak uygulama sonrasinda biiytik deger artist
beklenen yani rantin yitksek oldugu yerlerdeki kentsel dontisiim projelerinin finansmaninda kulla-
nilabilecegi ifade edilmis; bu finansman modellerinin kentsel doniisiimde kullanilabilirligi i¢in bu
triinlerin %5-6 getiri saglayan, miimkiin mertebe riskten armdirilmis “temiz triinler” olmasina ve
bunlara iligkin sistemin seffaflastirilmasina vurgu yapilmaistir.

Model bazinda ise “Arsa Satis1 Karsilig1 Gelir Paylasimi Sézlesmelerinin Menkullestirilmesi” mo-
delinin spekiilasyona agik oldugu belirtilmistir. Bunun yani sira olmayan bir seyden deger tireten bu
islemden, bir kez daha nasil deger olusturulacaginin belli olmadigina da dikkat ¢ekilmistir. “Deger
Esasli” model ile ilgili olarak, bu modelde ortaya ¢ikan ekonomik degerin baskin olmasi nedeniyle
asir1 imar artiglari ile islevsel olmayan is ve yagam alanlarinin ortaya ¢ikarmasi risklerini baridirdi-
gina dikkat ¢ekilmistir.

“Gecekondu Déniigiim Sertifikasi Thrac1” modelinin, gecekondu niteligindeki yapilarin dogru
tanimlanmasi ve degerinin gergekgi bir sekilde belirlenmesi durumunda kullanilabilecegini ifade
edilmekle birlikte; adinda “gecekondu” olan bir sertifikaya talep olmayacagi vurgulanmistir. “Imar
Haklarinin Toplulagtirilmast Sertifikasi Thract” modeli konusunda, kamu tarafindan dahi zor uygu-
lanabilen imar haklarinin toplulastirilmas: yontemin menkullestirilebilmesinin giigligiine dikkat ge-
kilmistir. Insanlarin sertifika alabilmesi i¢in elinde o seyden gok fazla olmasi gerektiginden hareketle,
tek bir dairesi olanlarin dairelerini “Riskli Yap1 / Kentsel Doniigiim Sertifikast hraci” modeli ile ser-
tifikaya donustiirme fikrine sicak bakmayacag: vurgulanmistir. “Varliga Teminatlh Menkul Kiymet
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Thrac1” modelinin, gayrimenkul piyasasinda miiteahhitlere olan giivenin diisiik ve batik kredi riski-
nin yiiksek olmasina bagl olarak yiiksek oranda kirim olacag: i¢in kullanilabilme kabiliyetinin dii-
stik oldugu ifade edilmigtir.

“Ipotege Dayali Menkul Kiymet Thrac” modeline yonelik olumlu gériis bildirenler tarafindan reel bir
degeri bagladig icin dogru anlatilirsa ve getirisi iyi olursa kurumsal yatirimei bulunabilecegi ifade edil-
mistir. “Kentsel Déniisiim Bonosu thract” modeli, diger alternatif finansman modellerine gére daha re-
alize edilmis bir ara¢ oldugu i¢in kisa vadeli finansman ihtiyacinin kargilanmasinda kullanilabilecegi be-
lirtilmekle birlikte; yatirimery: cezbedecek getiri sunamamasi durumunda islemeyecegi vurgulanmustir.

6306 sayili Kanun ile kurulan fonun deprem odakli kentsel doniisiimlere yonelik oldugu ve bu
nedenle “Pilot Projelere Yonelik Kentsel Doniistim Fonu” gibi daha kapsayici bir fonun tesis edilmesi
gerekliligine dikkat ¢ekilmistir.

Miilakatta altinci olarak kentsel doniisiimde para piyasasinin daha fazla kullanilabilmesi icin
“Ulusal Kentsel Doniisiim Bankast”, sermaye piyasasimn daha fazla kullamlabilmesi igin ise
“Gayrimenkul Borsast” kurulmasi onerilerine yonelik goriisleri sorulmustur.

“Ulusal Kentsel Doniigiim Bankas1” onerisine yonelik agirlikli goriis, rekabetin esas oldugu ban-
kacilik sisteminde boyle bir bankanin kurulus ve isleyisine iliskin ¢ok sayida belirsizlik oldugu yo-
niindedir. Oneriye olumlu yaklagan goriislerde ise kentsel doniigitme yonelik ihtisas bir kamu
bankasinin olusturulmas: ile kamu bankalarinin tizerindeki kentsel dontigiim kredi ytikiiniin azal-
tilabilecegi vurgulanmuistir. “Gayrimenkul Borsas1” 6nerisinde ise borsanin kurulmasina olumlu ba-
kanlar tarafindan, gayrimenkuliin menkullestirilmesinin kentsel déntisiim i¢in basarili bir uygulama
ornegi olabilecegi; aksi goriistekiler ise bono ve senede dayali yenilikgi ve alternatif finansman mo-
dellerinin mevcut borsadan ayr1 diistintilemeyecegi vurgulanmastir.

Miilakatta yedinci olarak iilkemizdeki kentsel doniisiim uygulamalarinin finansmaninda kat:-
lim bankaciliginin rolii ile bu kapsamda “sukuk” gibi faizsiz finansa dayali modellerden ne oranda
yararlamlabilecegi sorusu yoneltilmistir.

Faizsiz finansa dayali finansman modellerine iliskin olumlu gortis bildirenler tarafindan, dini re-
feranslar1 nedeniyle faizsiz finansa dayali tirtinleri tercih edecek 6nemli bir kesimin bulunsa da bura-
daki “kar payr” kavraminin yatirimei nezdinde somutlagtirilmasinin (ne kadarlik bir getiri saglana-
cag1) 6nemine dikkat ¢ekilmistir. Faizsiz finansa yonelik olumsuz goriis bildirenler ise bu tirtinlerin
aslinda ne kadar Islami oldugunun sorgulanmasi gerektiginin yani sira bu modelin de kentse dénii-
stim projelerinin icerdigi yiiksek riskler agisindan basarisiz olma ihtimalleri yiiksek oldugu icin ¢ok
fazla talep gérmeyebilecegine dikkat ¢ekilmistir.

Faizsiz finansman modelinin katilim bankacilig1 boyutunda ise, katilim bankalarinin kentsel do-
nisiim projelerinde sertifika olusturmaya da 6nem vermeleri gerekliligi vurgulanmistir. Bu kap-
samda, 18 yil sonra katilim bankas: olarak yapilandirilan Emlak Katilim Bankasrnin; sukuk ihrag
etmek, gayrimenkuller satin almak, kamu gayrimenkullerini biinyesinde toplamak ve sahip oldugu
gayrimenkuller tizerinden enstriimanlar tireterek kentsel dontistimiin finansmanina yoénelik yeni-
lik¢i ¢oziimler tiretebilecegdi ifade edilmistir.
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3.5. Anket Calismasinin Kapsami ve Elde Edilen Bulgular

Ankette, Turkiyede kentsel doniisiim uygulamalar gergeklestiren kurumlar tarafindan kentsel doniisii-
miin finansmaninda kullanilan ve 6niimiizdeki siirecte ekonomide yaganabilecek gelismeler de goz 6niinde
bulundurularak kullanilabilecek finansman modellerine ve bu noktada yenilik¢i/alternatif modellerin kul-
lanilma potansiyeline yonelik goriis ve onerilerin belirlenmesi amact ile ¢esitli sorular yoneltilmistir.

Ankete katilan 373 kurumun 264’ (%71’i) tek bagina ya da proje ortagi olarak kentsel dontisim
uygulamasinda yer almis olup; kentsel doniistim uygulamasinda yer alan kurumlarin yaklasik iigte
ikisi (%66) kentsel doniistime 2012 yili sonrasinda basladigini belirtmistir (Bkz. Grafik 1).

Grafik 1: Kentsel Dontisiime Baglanilan Donem
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Kentsel doniigiim uygulamasi yapmadigini belirten kurumlarin “Oniimiizdeki 5 Yil Igerisinde
Kentsel Dontisiim Uygulamalarinda Yer Alma Plan1” olup olmadig1 sorgulandiginda; 109 kurumun
sadece %28’1 “evet”; %7’si ise “belli degil” yanitini vermistir. Kamu sektorii i¢in %38 olan bu oran 6zel
sektorde %21% diismektedir.

Oniimiizdeki 5 yil igerisinde de kentsel doniisiim uygulamalarinda yer almayacagini “hayir’,
“belli degil” ya da “giindemde yok” seklinde ifade eden 79 kuruma yéneltilen “Kentsel Déniigiimde
Yer Almama Nedeninin Finansmanla [lgisinin Olup Olmamasi” sorusuna, sz kurumlarin %34’it
“tamamen” ve %22’si “kismen” olmak tizere %56’s1 “evet” olarak yanitlamistir. Soruyu “hayir” olarak
yanitlayan kurumlarin orani ise %44’tiir.

Kentsel doniisiim uygulamalarinda yer alan 264 kurumun %35’inin “Bugiine Kadar Tek Basina
ya da Ortak Olarak Baslattig1 Kentsel Doniisiim Proje Sayisi 1 iken; %651 birden fazla, %15’ ise
10dan fazla kentsel doniisiim proje siirecinde yer almistir.

Kentsel dontisiimde hangi 6lgekteki uygulamalara odaklanildigi sorusuna verilen yanitlara gore
ise %241 (62 adet) birden fazla dl¢ekte kentsel doniisiim projesi yapan 264 kurumun %20’si “bina’,
%80’ ise “alan” 6lgeginde kentsel doniisiim uygulamasi bulunmaktadir.

Kentsel doniisiim deneyimi olan kurumlarin tigte biri, uygulamay: tek bagina gergeklestirirken;
tigte ikisi beg farkli uygulama modelini tercih ederek isbirlikleri ile gergeklestirmistir. Sektorel bazda
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ise kamu sektorii %52, 6zel sektor ise %78 ile agirlikli olarak “merkezi yonetim kurumlariyla isbirli-
gine dayali ortakliklar” modelini tercih etmistir. Ozel sektér uygulamalarinda ayrica “yerel yonetim
kurumlarryla isbirligine dayali ortakliklar” da tercih edilmektedir.

Kentsel doniisiim deneyimi olan 264 kurumun %56’s1n1n tek basina ya da proje ortagi olarak bas-
latilan ancak kesintiye ugrayan en az 1 kentsel doniigiim projesi bulunmakta olup; s6z konusu 149
kurumun 97’sinin planlanandan daha uzun siirede tamamlanan, 50’sinin vazgegilen, 41’inin iptal
edilen ve 55’inin de durdurulan projesi bulunmaktadir (Bkz. Tablo 1). Buna gore, en az bir projesi
kesintiye ugrayan kurumlarda kurum basina 1,6 adet kentsel dontistim projesi kesintiye ugramigtir.

Tablo 1: Baglatilan Kentsel Doniigiim Calismalarinin Kesintiye Ugrama Durumu

Baslatilan Projelerin Genel Kamu Ozel
Kesintiye Ugrama Sekilleri (Adet) (Adet) (Adet)
Planlanandan Uzun Siirede Tamamlanan 97 66 31
Iptal Edilen 50 26 24
Durdurulan 41 34 7
Vazgegilen 55 30 25
Toplam 243 156 87

Kentsel doniisiim projelerinin kesintiye ugrama gerekgeleri olarak; kurumlarin %58’i ekonomik
& finansal, %211 teknik, %13’ti hukuki, %5’i btirokratik, %3’t kurumsal ve digerleri politik olmak
tizere toplam 534 gerekge belirtilmistir. %58 ile ilk sirada yer alan ekonomik ve finansal gerekgelerin
kapsaminda ise proje basladiktan sonra maliyetlerde artis ile proje i¢in gerekli finansmanin temin
edilememesi toplam1 %61dir (Bkz. Grafik 2).

Grafik 2. Kentsel Doniisiim Projelerinin Kesintiye Ugramasinin Ekonomik Gerekgeleri
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Kentsel doniisiim deneyimi olan 264 kurumun %88’i kentsel doniisiim uygulama siireglerinde
zorluklarla karsilagtigini ifade etmis olup; uzlagma siiregleri, finansman temini ve maliyet artis1 kent-
sel doniistim stirecinde kurumlar tarafindan en fazla karsilagilan zorluklardir (Bkz. Grafik 3).
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Grafik 3: Kurumlarin Kentsel Doniigiim Siirecinde Karsilastigi Zorluklar

30 27
25
20

mFi Temini

m Maliyet Artisi

B Uzlagma Suregleri
® 15 m Kurum ici Faktérler

10

B Kurumlar Arasi isbirligi

5 " Teknik Aksakliklar

m Yargi Kararlar

0

Kentsel doniisiim gergeklestiren kurumlar tarafindan 6z kaynak kullanimi (%95), proje kapsa-
minda finansman amagh konut, isyeri tiretilmesi (%77) ile proje alanindaki imar haklarinin iyilesti-
rilmesi (%75) en fazla tercih edilen finansman modelleri iken; uluslararas: kurumlarindan kredi kulla-
nimi (%16) ile bedelsiz kaynak temini (%5) en az tercih edilen finansman modelleridir (Bkz. Grafik 4).

Grafik 4: Kentsel Doniisiim Projelerinin Finansmaninda Tercih Edilen Modeller
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Kentsel doniisiim uygulamas: gerceklestiren kurumlarin %30u kentsel doniistim projelerinin finansma-
ninda kullanilan modellerin ihtiyact karsillamada “yeterli’, %407 ise “yetersiz” oldugunu belirtmistir. Bu iki
yanitin diginda %16 oraninda “kararsizim” ve %14 oraninda “fikrim yok” yanit1 verilmistir (Bkz. Grafik 5).

Grafik 5: Kentsel Doniisiim Projelerinin Finansmaninda Kullanilan Modellerin fhtiyaci Kargilamada
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Anket kapsaminda kurumlara, kentsel doniisiimiin finansmaninda kullanilabilecek yenilik¢i ve
alternatif modellerin irdelenmesine yonelik dort soru yoneltilmistir. Ankete katilan 373 kurumun
sadece %25’1 (%3t oldukga bilgili, %22’si bilgili) kentsel doniisiim uygulamalarinin finansmaninda
kullanilma potansiyeli olan yenilik¢i ve alternatif finansman modelleri hakkinda bilgi sahibi oldu-
gunu belirtmistir. Kurumlarin %42’si az bilgisi oldugunu ve %33’ ise hig bilgisinin olmadigini ifade
etmistir.

Yenilik¢i ve alternatif finansman modelleri hakkinda bilgi sahibi olma durumu sorusunun de-
vamu olarak yoneltilen “Yenilik¢i Finansman Modeli Olarak Tanimlanan On Bir Finansman Mode-
linden Hangileri, Kurumunuzun Kentsel Déniisiim Uygulamalarinin Finansmanina Katki Saglaya-
bilir” sorusuna verilen yanitlara gore; %50 nin tizerinde olumlu goriis belirtilen yenilik¢i finansman
modeli sayis1 2'dir. Finansman modeli bazinda ise ¢apraz finansman (%55) ile rant vergisi (%54) mo-
delleri, on bir yenilik¢i finansman modeli arasinda agik ara en yiiksek olumlu goriis belirtilen mo-
deller olmustur (Bkz. Grafik 6).

Yenilikgi finansman modeli bazinda ise Altyap: Gayrimenkul Yatirim Ortakligindan Kaynak Te-
mini ile Emeklilik vb. Yatirim Fonundan Kaynak Temini modelleri hakkinda, ankete yanit verenle-
rin yaklagik yarisinin bilgisi bulunmamaktadir. Gayrimenkul Yatirim Fonu ile Gayrimenkul Yatirim
Ortakligindan Kaynak Temini ile Proje Degerine Dayali Hisse Senedi Thract modelleri de ankete ya-
nit verenlerin yarisindan fazlasinin bilgisinin olmamasi ve ayn1 zamanda “evet” oraninin distkliga
ile 6ne gikmaktadir. Varliga Dayali Menkul Kiymet Thraci modeli ise ankete yanit verenler agisindan
hem “evet” oraninin en disiik hem de “bilgim yok” oraninin “en yiiksek” oldugu tek yenilikei finans-
man modelidir.

Grafik 6: Yenilik¢i Finansman Modellerinin Finansmana Katki Saglama Potansiyeli
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Literatiirde alternatif finansman modeli kapsaminda yer alan dokuz modelin, kurumun kentsel
doniisiim uygulamalarinin finansmanina katk: saglayabilme potansiyeli sorusuna verilen yanitlarda

956



Finansal Arastirmalar ve Calismalar Dergisi ¢ Cilt: 13 * Sayi: 25 * Temmuz 2021 ss. 933-960

ise; %50 ve tizerinde olumlu goris belirtilen alternatif finansman modeli sayis1 2dir. Finansman mo-
deli bazinda ise kentsel doniigiim proje fonunun kurulmasi (%80) ile riskli yap1 / kentsel doniigiim
sertifikasi ihraci (%50) modelleri, dokuz alternatif finansman modeli arasinda en yiiksek olumlu go-
ris belirtilen modeller olmugtur (Bkz. Grafik 7).

Alternatif finansman modeli bazinda ise yenilik¢i finansman modellerinin aksine, alternatif fi-
nansman modellerinin kentsel dontisiimde kullanilabilecegini ifade edenler, kamu sektoriinde daha
fazladir. Gayrimenkul Borsasinin Kurulmasi; ankete yanit verenlerin yarisindan fazlasinin bilgisi-
nin olmamasinin yani sira “evet” oraninin diisiikliigii ile 6ne ¢ikarken; Imar Haklarinin Toplulasti-
rilmast Sertifikasi Thraci modeli ise “hayir” cevabr verilen ii¢ finansman modelinden biri olma 6zel-
ligi ile 6ne ¢ikmaktadir.

Grafik 7: Alternatif Finansman Modellerinin Finansmana Katki Saglama Potansiyeli
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“Son Dénemde I¢inde Bulunulan ve Gelecekte Olasi Ekonomik Kosullarin, Ulkedeki Kentsel Dé-
niigiim Uygulamalarinimn Finansmanini Olumsuz Etkiledigini Diistiniiyor musunuz” sorusuna an-
kete katilan 373 kurumun %79’u “evet” ve %5’i “hayir” yanitini verirken; %13’ “kararsiz” oldugunu,
%311 ise bu konuda “fikrinin olmadigini” belirtmistir. Bu soruyla baglantili olarak yoneltilen “Son
Dénemde Iginde Bulunulan ve Gelecekte Olast Ekonomik Kogullarda Kentsel Doniisiim Uygulama-
larinin Finansmaninin Daha Etkin Olmast Igin Yenilikgi ya da Alternatif Finansman Modelleri C6-
ziim Olabilir mi” sorusuna yenilik¢i ya da alternatif finansman modellerinin ¢6ziim olabilecegini be-
lirtenlerin oran1 %55, ¢6ziim olmayacagini belirtenlerin orani ise %17dir. Sektor bazinda ise “evet”
diyenlerin orani kamuda %51 iken, 6zelde %64 seviyesindedir. Bu iki cevabin diginda, kurumlarin
%16s1 kararsizim’, %12’si fikrim yok secenegini isaretlemistir.

Yenilikgi ve alternatif finansman modellerine iliskin sonuglar bir arada ele alindiginda, tilkemizin
icinde bulundugu ve 6ntimiizdeki siirete beklenen ekonomik kosullarda kentsel dontistime yonelik
kapsayici proje fonunun tesis edilmesi, ¢apraz finansman ve kentsel déniisiim kaynakli rantin vergi-
lendirilmesi kentsel doniistimiin paydaglar agisindan kentsel doniisiim projelerinde kullanilabilirligi
en fazla olan yenilikei ve alternatif finansman modelleridir. Bunlarin disinda gayrimenkul sertifikas:
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ve kentsel doniigiim tahvili ihracinin yani sira uluslararasi kuruluslardan kaynak temini de 6ne ¢ik-
maktadir (Bkz. Grafik 8).

Grafik 8: Paydaslara Gore Yenilikgi ve Alternatif Finansman Modellerinin Kullanilma Potansiyeli
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Yenilik¢i Finansman Modelleri: AGYO (Altyap1 GYO), CF (Capraz Finansman), KF (Kurumsal
Fonlar), GS (Gayrimenkul Sertifikast), GYF (Gayrimenkul Yatirim Fonu), GYO (Gayrimenkul Or-
takligr), IHTS (Imar Hakk: Transferi Sertifikasi), RV (Rant Vergisi), KDT (Kentsel Déniigiim Tah-
vili), PDHS (Proje Degerine Dayali Hisse Senedi), VDMK (Varliga Dayali Menkul Kiymet)

Alternatif Finansman Modelleri: GPSM (Gelir Paylasimi Sozlesmelerinin Menkullestirilmesi),
GDS (Gecekondu Déniisiim Sertifikasi), ITOS (Imar Hakkinin Toplulastirilmas: Sertifikast), IDMK
(Ipotege Dayali Menkul Kiymet), KDB (Kentsel Déniisitm Bonosu), KDPF (Kentsel Déniisiim Proje
Fonu), RYS (Riskli Yap1 Dontisiim Sertifikasi), VIMK (Varliga Teminatli Menkul Kiymet), BANKA
(Ulusal Kentsel Déntisiim Bankasi), BORSA (Gayrimenkul Borsasi), SUKUK (Faizsiz Finansman
Modelleri), UKKT (Uluslararas: Kuruluslardan Kaynak Temini)

Sonug

Ulkemizdeki kentsel doniisiim siireclerinde dogrudan ya da dolayli olarak yer alan kurum ve ku-
ruluslarin yani sira kentsel doniistim ve finansmani konusunda ¢aligmalarda bulunanlarin yenilikgi
ve alternatif finansman modellerine iligkin farkindaliklar1 ile bu modellerin proje finansmaninda
kullanilmasina yonelik goriis ve onerilerinin alinmasi amaciyla anket ve miilakat gerceklestirilmis-
tir. Ulkemizde ilk kez bu kadar genis yelpazede paydas goriisiine bagvurulan bu ¢alisma ile iilkemiz-
deki 81 ilin 78’inden (Aksaray, Mus, Sirnak hari¢) 142’si miilakat ve 373’ti anket olmak tizere toplam
515 goriis alinmustir.
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Dolayisiyla, kentlerimizin daha saglikli ve afetlere direngli bir yapiya kavusturulmasi igin kritik
onem arz eden kentsel doniisiim uygulamalarinin Covid-19 dénemi ve sonrasinda ekonomide ya-
sanan muhtemel belirsizlik kogullarinda aksamadan siirdiirtilmesinin giivence altina alinmasi ama-
cryla; klasik finansman modelleriyle birlikte farkli finansman modellerine dayali bir kurgunun gelis-
tirilmesi kritik 6nemdedir.

Bu noktada ise miilakat ve anket sonuglarina gore, kentsel déniisiim uygulamalarmnin finansma-
ninda farkl kullanilma potansiyeli olan klasik (kosullara uyarlanarak kullanilmasi 6nerilen), yeni-
lik¢i ve alternatif finansman modelleri 6ne ¢itkmaktadir (Bkz. Grafik 9).

Grafik 9: Kentsel Doniistim Projelerinin Finansmaninda Kullanilabilecek Modeller
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Ancak, kentsel dontisiim uygulamalarinin finansmaninda kullanilma potansiyeli olan s6z ko-
nusu modellerin kullanilabilmesi i¢in 6ncelikle uygulayic aktorler nezdinde séz konusu modeller
konusunda farkindaligin ve yetkinligin arttirilmasi gerekmektedir. Diger taraftan, tilkemizde kentsel
doniisiim siireciyle ilgili paydaslarla yapilan miilakat ve anket ¢alismalarindan elde edilen bulgular
da goz oniinde bulundurularak uygulama kabiliyeti “orta” ve “diisiik” olarak tanimlanan finansman
modellerinin kullanilma kapasitelerinin arttirilmast i¢in ilgili kurum ve kuruluglarin isbirligi ile ge-
rekli kurumsal, teknik ve yasal diizenlemeler de yapilmalidir.
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