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OZET

Gayrimenkul piyasasi ve gayrimenkul gelistirme slreci yapili ¢evrenin ve kentsel streglerin olusumunu
anlamak icin 6nemli veriler sunmaktadir. Bununla birlikte uzun bir dénem boyunca kentsel iliskilerin
gerceklestigi bir arka plan olarak degerlendirilmis ve goreli pasif oldugu varsayilmistir. 1980’lerle degisen
ekonomik yapi, gayrimenkul piyasasi ile baglantili olarak kentlerde 6nemli degisimlere neden olmustur.
Konuya olan ilginin artisi bu dénemle birlikte gerceklesmistir. Literatlirde bu arastirmalarin (i¢ ana yaklasim
altinda ele alindi§i goriilmektedir.

Bu yaklasimlardan Neo-klasik yaklasim gayrimenkuli arz-talep perspektifinde ele alirken, politik ekonomi
yaklasimi, sermaye birikim sireci iginde sermayenin yapili gevreye kayisi baglaminda degerlendirmis,
kurumsalci yaklasim ise bu daha somutu degerlendirerek, sireci bigimlendiren kurumlar Uzerine
yogunlasmistir.

Anahtar Sézcukler: Gayrimenkul piyasasl, gelistirme sureci, teorik yaklagimlar.

REAL ESTATE MARKET: CONCEPTUAL FRAMEWORK
ABSTRACT

Real Estate market and real estate development process provide significant data for understanding the
formation of “built environment” and the “urban processes”. All the same, for a long period of time it was
evaluated as the background in which urban relations take place and was also assumed to be relatively passive.
The economical structure that has been changing since 80°’s, in relation with the real estate market, gave rise to
important transformation in cities. From then on, focus on the subject accelerated. It can be observed that in
terms of literature there are three main approaches evaluating the issue.

While neo-classical approach identifies “the real estate” from the perspective of supply&demand, political
economy approach interprets the issue in the context of the flow of capital to “constructed area” during the
capital accumulation process and lastly institutionalist approach by evaluating “the more concrete”,
concentrates on the instutions shaping the process.

Keywords: Real estate market, development process, theoretical approach.
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1. GIRIS

Gayrimenkul piyasasi ve gelistirme siireci, hem akademik hem de profesyonel alanda sinirlari
henliz belirlenememis bir disiplindir. Gayrimenkul ile ilgili baglica arastirma konularina
bakildiginda oldukca genis bir literatiiri kapsadigi ve farkli disiplinlerle baglantili oldugu
gorilmektedir. Akademik calismalarin biyiik bir bdlimi Amerika Birlesik Devletleri (ABD),
ingiltere ve Avustralya kaynakli olup, her ilkede farki disiplinler altinda yer almaktadir.
Gayrimenkul, ABD’de isletme bdlimi &zellikle de finans ve yatirim béliimlerinde yer alirken,
ingiltere ve Avustralya’da yapili cevreye odaklanarak, finansal 6zelligi ile birlikte fiziksel yapisini
da ele alacak bicimde konumlandiriimistir (Black ve Rabianski, 2000).

Makale gayrimenkul ve kent arasindaki iliskiyi anlamayl amaglamaktadir. Bu nedenle
kentsel ekonomi calismalari ile baglantili gayrimenkul piyasasi calismalari incelenmis ve genel
kuramsal cerceve sunulmaya calisiimistir.

2. GAYRIMENKUL PiYASASININ VE GELISTIRME SURECININ ANALIiZINDE
TEORIK YAKLASIMLAR

1980’lerin sonlarinda diinya metropollerinin bilyik bir boéliminin gayrimenkul piyasasinda
genisleme ve sonrasinda ¢okis sireci yasanmis, kentlerinin ekonomik, mekénsal ve sosyal
yapisinda dnemli degisimler meydana gelmistir. Bu sireci en siddetli yasayan (lkeler ABD,
ingiltere ve Japonya olmustur. Merkez lkelerde bitiin tirdeki gayrimenkullerin fiyatlar hizla
diiserken, gayrimenkul piyasasiyla baglantili birgok sektdrde hane halklari ve sirketler finansal
zorluklarla karsilasmis ve iflas etmistir. Yasanan siirecin kentlerde yarattigi siddetli etki akademik
literatlirde konuya olan ilginin artmasina neden olmustur (Beauregard, 1994; Ball 1994; Coakley,
1994).

Bu calismalarin bir kismi gayrimenkul piyasasina sermayenin akisi, yapili ¢evrenin
insasl ve ge¢ 20. ylzyil kapitalizminin dinamikleri arasindaki iliskiye, bazilari gayrimenkuliin
yatirim varli§i olarak ekonomiye etkisine bazilariysa gayrimenkul piyasasinda belirli bir mekan ve
zamanda gerceklesen projelerde yer alan aktorler ve kurumlar {izerine yogunlagsmistir.

Akademik literatiirde, kent ile baglantili olarak gayrimenkul olgusunu ele alan calismalar
lic teorik yaklasim altinda ele alinmaktadir. Bu teorik yaklasimlar Neo-klasik, Politik Ekonomi ve
Kurumsalci yaklasimdir. Makale bu (¢ yaklasimin tezlerini glgli ve zayif yonlerini
degerlendirmeye calisacaktir.

2.1. Neo-Klasik Yaklasim

Neo-klasik yaklasimda kentsel ekonomi calismalari, arz-talep arasindaki iliskiye vurgu yaparak ve
belirli bir baglamda (retici ve tiiketicilerin kararlari izerine yogunlasmaktadir. Her birey belirli bir
bitceyle, ihtiyaclarini karsilamak icin kentsel alanda optimum durumu aramakta ve rakipleri ile
yarismaktadir. Bu yarisma kentsel mekandaki arz-talep iliskisini dengeye getirirken, bireylerin
kararlari da mekansal yapiyi sekillendirmektedir. Kentsel ekonomik gelismenin itici giiciini talep
olusturmaktadir ve talebi yaratan firmalarin ve hane halklarinin yerlesim kararlari mekanin
orgltlenmesini etkilemektedir. Mikro 6lcekte; firmalarin ve tiiketicilerin karar alma davranislarini
merkeze koyan yaklasim, kentsel gelisme stirecini goreceli olarak problemsiz alan olarak gérmekte
ve kentsel ekonomide talep tarafina vurgu yapmaktadir (Krabben and Lambooy, 1993; Arvanitidis,
1999; Charney,2000).

Harvey J. (1996) Land Economics kitabinda gayrimenkul piyasasini inceleyerek,
gayrimenkul piyasasinin isleyisini arz ve talepteki degisiklikler yolu ile agiklamaya galisir. Piyasa
bir gostergedir ve fiyat degisiklikleri yolu ile alici ve saticilara sinyaller génderir. Dengeli fiyat
seviyesinde talep ve arz birbirine esit olacaktir. Ama piyasa surekli degistijinden arz ve talep
arasindaki denge de kaybolmaktadir. Ornedin; gayrimenkul fiyatlarindaki artis talebin
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yikselmesine neden olacak ve piyasa denge noktasindan sapacaktir. Artan talebe cevap olarak
hizlanan insaat aktiviteleri bir siire sonra arz fazlasi yaratacak ve gayrimenkul fiyatlarini asagiya
cekecektir. Boylece piyasa yeniden dengeye ulasacaktir. Bununla birlikte, insaat stireci 6nemli bir
zaman dilimini kapsadigindan arzda yasanan gecikme, piyasanin talebe hemen yanit
verememesine yol agacaktir. Piyasa her zaman degisen ve denge noktasi icin siirekli hareket eden
bir stire¢ icinde olacaktir.

Gayrimenkul piyasasinda arz ve talepte yasanan bu degisimler hem dissal hem de igsel
faktorlerden etkilenmektedir. icsel faktdrler gayrimenkul piyasasinin kendi dogasinda yer alan,
mulk fiyatlari, kiralar, bosluk oranlariyken, dissal faktorler gayrimenkul piyasasinin disindaki faiz
oranlari, ekonomik blylime, istihdam yapisi gibi makroekonomik degiskenlerdir. Neo-klasik
calismalar arz-talep dengesine odaklandii igin, bu dengeyi etkileyen icsel ve digsal degiskenlerin
etkilerini anlamaya yonelik bircok calisma yapiimistir (DiPasquale ve Wheaton, 1992).

Piyasanin gergekte nasil calistigini agiklamak matematiksel modeller kullaniimistir. Bu
modellerde, ilk olarak piyasanin nasil calistiyi Gzerine bir varsayim yapilarak degiskenler
belirlenmekte ve gercek veriler modelin igine yerlestirilerek piyasanin isleyisi anlasiimaya
calisiimaktadir. Modeller cogunlukla arz-talep dengesi, fiyat uyumu veya icsel ve dissal faktorlerin
piyasayi nasil etkiledigini agiklamak icin olusturulmaktadir.

Keogh (1994) ofis piyasasinin dinamiklerini tanimlamak icin bir model kurarak,
kullanim ve yatirnm piyasalarinda kullanici ve yatirimcilarin davranis bicimlerini agiklamaya
calismstir.

Key ve digerleri; (1994) gelistirme, yatirim ve kullanim aktiviteleri ile baglantih
gayrimenkul dongilerini agiklamak amaciyla model olusturmustur. Bu aktiviteler ekonomik
blyime, banka kredileri, arsa degerleri, finansman maliyeti, nakit akisi, enflasyon, borsa ve
portfolyo ydnetimi gibi degiskenlerle iliskilendirilmistir. Modelde kullanici piyasasinda; yapinin
gelistirilmesinde yasanan gecikme ve yapi stokunun esnek olmamasi nedenleriyle piyasada
gerceklesen kira bedellerinin talebe cevaptaki salinimlari gdsterilmeye calisiimistir. Gelistirme
piyasasinda ise; gelistirilen gayrimenkuliin hacmi tizerinde sermaye degerleri, insaat ve finansman
maliyetlerinin etkisi arastirilmistir.

Dispasquale ve Wheaton (1992) gelistirdikleri modelde kira degerleri, satis fiyatlari,
tretim ve yipranma streglerinin gayrimenkuliin arz ve talebindeki degisimleri nasil etkiledigi
tanimlanmaya ¢alismislardir. Dispasquale ve Wheaton (1992) gayrimenkul piyasasinin birbirinden
etkilenen, ayni zamanda farkh dinamiklerle sekillenen iki piyasadan olustugunu ileri
strmektedirler. Bu piyasalar gayrimenkuliin kullanim gereksinimi olarak islem gérdigi mekan
piyasasi ile yatirim araci olarak islem gordii§i varlik piyasasidir. Gayrimenkul talebi ve kira
degerleri, mekanin kullanicilari (kiraci, sahip, firma ve hane halklar) tarafindan kullanici
piyasasinda belirlenirken, mekanin arzi varlk piyasasinda belirlenir. Bu iki piyasa arasindaki iliski
iki yolla gerceklesir; ilki; kira seviyelerinin gayrimenkul talebini belirlemesidir. Ciinkii
gayrimenkull satin almak, onun buglinkii ve gelecekteki gelir akisini satin almak demektir.
Kiralardaki bu degisimler, varlik piyasasindaki gayrimenkul sahiplerinin talebini de etkiler. ikinci
baglanti ise; insaat ve gelistirme aktiviteleri yoluyladir. insaat sektériinde yikselis, varlik arzinin
artmasina ve varlik piyasasinda deg@erlerin diismesine ve dolayisiyla mekan piyasasinda kiralarin
diismesine neden olur.

Yakin dénemde neo-klasik arastirmalarin énemli bir bélumiinde yatirim fonlarinin farkl
gayrimenkullere ve mekénlara yatinm yaparak portfolyolarini gesitlendirme stratejileri
incelenmektedir. 1980 sonrasinda finans sermayesinin biyikligi ve hareketliligi yabanci sermaye
teorisine olan ilgiyi arttirmis ve bu yatirimlarda gayrimenkullin yatirnm araci olarak getiri risk
analizleri yapilmaya baslanmistir (Adair vd., 1999, Holsapple vd., 2006). Bu arastirmalarda;
gayrimenkullin mekan olarak varlijindan ¢ok yatirim varhgi olarak getirisi, riski ve lokasyonuyla
(yer aldi§i Ulkedeki faiz oranlari, getiri beklentileri gibi) ilgilenilmekte ve yabanci gayrimenkul
yatirimlarin degerlendirilmesi ve yapilandirilmasi icin modeller olusturulmaktadir. Uluslararasi
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portfolyo yoneticileri icin de kullanish olacak bu modellerde, yarisma avantajlari, portfolyo
gelistirme ve cesitlendirme faydalari ve kur degisim riskleri belirlenmeye calisiimaktadir (Newell
vd., 2004). Yine uluslararasi yatirimcilar icin diger ulkelerin getiri ve risk parametrelerini dlgen
indeksler hazirlanarak, yeni yatirimlar icin Ulkelerin gayrimenkul piyasasinin potansiyeli
Olclilmeye calisiimaktadir (Lee, 2006).

2.1.1. Neo-klasik Yaklasimin Gugla Yonleri

Teori, gayrimenkul arastirmalarinda kabul géren ve yaygin olarak kullanilan belirleyici bir
yaklasimdir. Akademik literatiiriin yani sira, sektérde de bazi bolgesel organizasyonlar (ARES,
ERES, PRRES, AsRES) vyoluyla, yillik konferanslarla gayrimenkul arastirma ajandasi
genisletilmektedir. Bu ajandalar bilyilk oranda ABD ve ingiltere’de akademideki gayrimenkul
bélimleri tarafindan olusturulmaktadir. Gayrimenkul boliimleri finans ile birlikte ele alindigindan
arastirmalarin kapsami da bu baglamda belirlenmektedir (Newell ve dig., 2004).

Neo-klasik yaklasim, belirli kurallar seti altinda gayrimenkul piyasasina nedensel
aciklamalar saglayabilmektedir. Varsayim, tam bilgiyle calisan piyasa aktorlerinin rasyonel
davranislari Gizerine kuruludur. Modeller, gesitli degiskenlerin gayrimenkul piyasasi (zerindeki
etkisini agiklamak icin kullanilir. Gelecek piyasa beklentilerine dair tahminlerde yol gdsterici
olabilmektedir.

2.1.2. Neo-klasik Yaklasimin Zayif Yonleri

Neo-klasik yaklasimda, sistemin bitiinine ickin olan mekanizma ve dinamikler yerine bu
mekanizmalarin agida c¢ikis bigimleri Uzerine analizler yapilmaktadir. Tim ekonomik iliskiler
dolasim alanina ve degisim iliskilerine indirgenmektedir.

Neo-klasik yaklasimin en fazla ana varsayimlarina elestiri yoneltilmektedir. Teori ‘saf
bir piyasa’ kabuliine dayanmaktadir (Krabben ve Lambooy, 1993). Biitiin karar vericiler tam bilgi,
tam hareketlilik ve dogru fiyat bilgilerine sahiptir. Fakat gayrimenkul piyasasinin etkili bir sekilde
calismiyor olmasinin baglica nedeni, bilgi problemi ve mikemmel olmayan piyasadir (Keogh,
1994). Piyasanin problemlerini aktorlerin irrasyonel davranislarina baglayan tartismalar da
mevcuttur (Ball, 1998). Aktérlerin bu rasyonel olmayan davranislari, agik ve net piyasa isaretlerine
yanit Gretmedeki yavasliktan ve deneyimlerden 6grenme basarisizligindan kaynaklanmaktadir.

Teorinin ikinci 6nemli varsayimi aktorlerin kazanglarini maksimize etme girisimleridir.
Oysa aktorlerin kararlari kurumsal faktorler tarafindan sinirlandirilmaktadir. Bu sinirlar arzin
talebi takip etmesini engellemektedir (Healey, 1992).

Literatiirde diger bir ¢alisma konusu olan portfolyo cesitlendirmesi ¢alismalarinda ise
gayrimenkul sadece finansal bir ara¢ olarak ele alinmakta ve igsel dzelliklerinden kaynaklanan
oOzeliklerin etkisi (yerel olmasi, likidite 6zelliginin diger yatirim araglari ile karsilastirildiginda
diistik olmasi, kullanim degerinin 6nemi gibi ) degerlendirme disinda birakilmaktadir.

2.2. Politik Ekonomi Yaklasimi (Marksist Yaklasim)

Erken donem Marksist kentsel ekonomi calismalarinda; geleneksel kentsel rant teorisi analiz
edilmistir. Bu yaklasim arsa sahipliligi ve rant yapili ¢cevrenin dretiminin agiklamasinda merkezi
bir konuma sahiptir. Arsa sahipleri ve diger kapitalistler arasinda gayrimenkul gelistirmeden elde
edilecek kazancin sahipliligi konusunda catisma yasanmaktadir. Taraflarin bu gatisma igindeki
goreli gucleri mekéansal yapi ile kentsel ekonomik gelisme arasindaki iliskiyi belirlemektedir. Neo-
klasik arazi kullanim modeli yerine, birka¢ arsa sahibinin elindeki tekelci giice vurgu yapilmistir
(Krabben and Lambooy, 1993; Arvanitidis, 1999; Charney,2000).

Daha ge¢ dénemdeyse, sermayenin yapili cevreye akmasi (zerine olusturulan teorik
cerceve etkili olmustur. Harvey’in (1982,1985) sermayenin dolasimi ve yapili cevreninin

134



Gayrimenkul Piyasasi: Kuramsal Cerceve Sigma 4; 131-140, 2012

Uretiminde sermayenin rolu Uzerine olan calismalari birgok politik-ekonomik calismayi
etkilemigtir. Harvey, kapitalistler arasindaki kaginilmaz rekabetin, asiri birikim bunalimina neden
oldugunu, birincil c¢evrimde biriken sermayenin talep doygunludu nedeniyle yatirima
donustirilemedigini ve krize yol actigini ileri stirer. Kapitalizm, asir birikim krizini, yatirimlarini
birincil ¢evrimden (Uretim alani) ikincil ¢evrime (yapili gevre) kaydirma yoluyla gegici olarak
asmaya ¢alisir. Bu durum sermayenin dikkate deger bir bélimiinin yapili cevreye yonlendirilmesi
anlamina gelmektedir. Bdylece sermaye birikim stireci, gayrimenkul gelistirme siirecinin itici
gliclind olusturur. Harvey (1985) uzun bir dénemi icerecek bigimde insaat yatirimlarinin tarihsel
olarak dagihmini kullanarak, ikincil gevrimdeki yatirimin déngisel dogasini ve kapitalizmin biitiin
krizleri ile iliskisinin izini aramustir. Bltin kiresel krizlerin, gercekte hizla biriken asin
sermayenin, daha Uretken alanlar bulmak amaciyla son gayretle yapili cevredeki uzun ddénemli
yatirimlara kitlesel olarak hareketi sonrasinda gerceklestigini soylemektedir.

Harvey (1985) sermayenin (retim alanindan yapili cevreye kayabilmesinin, para
sermayenin varli§i ile mimkin oldugunu, devletin de bu siirecte uzun dénemli ve bliyik &lcekli
projeleri destekleme ve finanse etme konusunda istekli oldugunu belirtmektedir. Beauregard
(1994) Harvey’in finans sermayesinin 6nemi (zerine olan bu yorumunu, yapili g¢evredeki
yatirimlar igin yeni bir mekanizmanin belirtisi olarak yorumlamaktadir. Uretim alani disinda yer
alan karli yatirim firsatlari icin arayis, asiri birikime gecici bir cevap olmayip, diisen kar oranlarina
karsl miicadele etme egilimi bigiminde gerceklesen yeni bir stratejidir. Finans, artan sekilde tretim
alanindan bagimsizlasarak, ikincil c¢evrimin otonomlugunun artisina da olanak saglamaktadir
(Beauregard, 1994; Moricz ve Murphy, 1997).

Harvey’in kavramsallastirmasini izleyen politik-ekonomik arastirmalarda, gayrimenkul
piyasasinin itici gliclini dissal olarak sermayenin farkli ¢cevrimlerdeki hareketlerinden daha fazla,
gayrimenkul piyasasinin kendi i¢sel dinamiklerinin olusturdugu gérist yayginlik kazanmistir.
Gayrimenkuliin kendisinin, sermayeyi ¢eken baslica bir yatirim kanali oldugu tzerinde ortak bir
goris olusmustur (Beauregard,1994; Fainstein, 1994; Feagin, 1987; Haila,1991; Moricz ve
Murphy, 1997). Bununla birlikte Harvey sermaye birikim surecini uzun dénemli bir tarihsel
zaman kesitinde ele alirken, digerleri daha kisa bir donem icinde teorinin izlerini aramaya
calismiglardir.

Politik—ekonomik yaklasimla ele alinan calismalarin énemli bir bélimi Harvey’in
tezinin izlerini aramak icin yapilan ¢calismalar olup, bazilari sunlardir;

Feagin (1987a) 1980’lerde ABD’nin Houston kentindeki ofis piyasasina yogunlasarak,
birincil cevrimdeki sermaye fazlasinin ikincil ¢evrime akip akmadigini arastirmistir. Arastirmasini
motive eden olgu, 1979-1985 arasinda ham petrol fiyatlarinin artmasi ile birlikte kentte ofis arzinin
kitlesel artisinin birlikte yasanmasidir. Bankacilar ve finanscilarla goriismeler yapan Feagin,
arastirmanin sonucunda ofis piyasasindaki gelistirme sermayesinin kaynaginin esas olarak petrol
endustrisi degil, finans sermayesinin olusturdugunu gormistir (Feagin, 1987a;1987b). Ofis
piyasasina yatirim yapan finans sermayesinin bilesenleri; bankalar, gayrimenkul ortakliklari ve
yabanci yatirimcilardir. Yatinnmcilari kentteki gayrimenkul piyasasindaki yiiksek kar potansiyelleri
cekmistir. Kentin ofis piyasasinda gerceklesen spekiilatif blytime, yilksek bosluk oranlari,
kiralarda disus ve iflaslarla sonuglanmistir. Feagin makalesinde; Houston bélgesinde petrol
sanayinin, sermaye fazlasinin ofis insaatina direkt olarak akmadigini, gayrimenkul sektdriiniin
biitin tirlerdeki sermaye fazlasi icin cezbedici bir yatirim alani oldugu ortaya koymustur.

Daha sonraki ¢alismalarinda, bazi petrol sirketlerinin nasil gayrimenkul gelistirme isine
girdiklerini aragtirmistir. Bu durum sermayenin ¢evrimler arasindaki hareketini gdsterse de, bu
hareketin sadece asiri birikim zamanlarinda gerceklesmek zorunda olmadigini da ifade etmistir
(Beauregard, 1994).

Harvey’in tezini referans alan ikinci énemli ampirik calisma King tarafindan yapilmistir.
Birbirini tamamlayan (ic makale yazan King; makalelerin ilkinde (1989a) yapili ¢evreye yapilan
sermaye yatirimda toprak rantinin roliini kesfetmeye calismistir. Bu makalede; sinifsal yapinin
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onemini ve farklilasmis konut alt piyasalarini yaratan kiltiirel degisimi ve yapi dongisiinde esitsiz
gelisimin etkisini incelemistir. King, Harvey’in asir1 birikim krizini genisleterek, ekonomik krizin
politik sisteme sigradigini rasyonalite ve mesruluk krizine yol acti§i s6ylemistir. King’in ikinci
calismasi (1989b), 1920-1980 arasinda Avustralya ekonomisinde birincil ve ikincil cevrimdeki
yatirnmlar arasindaki déngtsel iliskinin degerlendirilmesidir. GSMH ile GSYiH’daki sabit
sermaye yatirimlarinin orani ile ilgili verileri kullanarak sermayenin sekiz akis krizini
tanimlamistir. Krizlerin bazilari ekonomiden, bazilari politik sistemden kaynaklanirken, biri ise
savastan kaynaklanmaktadir. Bu krizlerden yola cikarak, bazi dénemlerde farkl sektérlerdeki
yatirimlarin daha az veya daha ¢ok olarak sirali hareket ettigi, bazi donemlerde ise oldukca farkl
bir dinamik gosterdigini soylemistir. Uciincii makalesinde ise (1989c); krizlerin izini Melbourne
konut piyasasinda aramaya calismistir. Krizlerin hane halki gelirlerine ve sinif temelli davraniglara
duyarlihgini ortaya koymaya calismistir. King sonug olarak, ekonomik krizlerin politik alanlara
go¢ etme egiliminde oldugunu ve bunun sonucunda kiltiirel sisteme sizdigini vurgulayarak,
Harvey’in argiimanini derinlestirmis ve gelistirmistir (Bearugeard, 1994).

Haila (1988, 1991), gayrimenkul piyasasinda sadece spekilatif amaglarla yatirim yapan
ajanslarin ortaya cikisini degil, ayni zamanda yapili c¢evredeki yatirnm firsatlarinda rantin
fonksiyonunu da incelemistir. Rant birincil ve ikincil ¢evrim arasinda gorece otonomluk
yaratmaktadir. Bununla birlikte, tam bir otonomluktan séz etmek mimkiin degildir. Clinkii ayni
sistem icinde gerceklesmektedir. Yapili ¢evreye yatirimlar, hem Uretim alanindaki talepten, hem
de yuksek derecede farklilasan gayrimenkul sektoriindeki talepten kaynaklanmaktadir
(Bearugeard, 1994). Haila (1991), ayrica gayrimenkul sektoriiniin i¢sel bir dinamige (intrinsic
dynamics) sahip oldugunu, dissal olarak sermayenin farkli cevrimlerde dolasimi tarafindan
belirlenmekten ¢ok, kendi igsel dinamikleri tarafindan belirlendidini ileri strmistir. Bu
dinamikler, yatirim tirlerini de bigimlendirmektedir.

Beauregard (1994) ise; Harvey’in sermayenin dolasimi tezini test etmeye calismistir.
Arastirmanin teorik ve ampirik merkezini, kentlesme ve sermayenin yeniden yapilanmasi
olusturmustur. Sermayenin birincil ¢evrimden, ikinci gevrime dogru olan hareketini, ABD’deki
insaat yatirim aktivitelerini diger alternatif yatirimlarla karsilastirarak analiz etmis, sanayiye ve
gayrimenkule yapilan yatirnm arasindaki zamansal iliskiyi kesfetmeye calismistir. Arastirma
1980’lerdeki insaat patlamasi Uzerine yogunlasmistir. Yine arastirmada finansal g¢evriminin
Ozellikle insaat strecindeki konut ve diger gayrimenkul kredileri ile iliskisini incelemistir.
Sermayenin birincil cevrimden yapili ¢evreye akisina dair gucli bulgular bulamasa da,
gayrimenkullin  kullanim degeri ozellijinden uzaklasarak spekdlatif bir alana kaydigini
vurgulamistir.

Son donemlerde literatlirde; sermaye birincil ve ikincil ¢evrim arasinda hareket etmek
yerine, firsatlar arasinda hareketini konu alan ampirik calismalarda yapilmistir. Sermaye var olan
kosullarda meydana gelen degisimlerin yarattigi firsatlari yakalamaya calisarak, farkl getiri
oranlarina sahip farkl yatirim araglari, farkli gayrimenkul tipleri ve farkli mekanlardaki firsatlara
gore hareket etmektedir. Gayrimenkul diinyasi icinde firsatlar, farkl yatirim bigimleri (satin alma,
gelistirme, yatirim), rlnler (ticari gayrimenkuller ve konut) ve mekanlar itibariyle degismektedir
(Charney, 2000, 2001).

2.2.1. Politik Ekonomi Yaklasiminin Gugla Yénleri

Marksist yaklasim, gayrimenkul (zerine olan arastirmalar icin yapisal ve butincil bir teorik
cerceve sunmaktadir. Sermayenin gayrimenkul piyasasina akisi ve finans sermayesinin
gayrimenkul gelistirmeyle baglantisi tizerine 6nemli bir birikim saglamistir. Gelistirme siirecine
sermayenin nereden geldigini ve sermayenin miktarindaki hareketliligin arkasinda yer alan
dinamikleri anlamaya ¢alisti§i i¢in bitlncil bir gerceve sunabilmektedir.
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2.2.2. Politik Ekonomi Yaklasiminin Zayif Yonleri

Politik-ekonomik yaklasim, yiliksek derecede genelleme ve soyutlama icerdiginden ampirik
cahismalar igin yeterli veri sunmadigi icin elestirilmektedir. Piyasa davranislarini degerlendirmek
icin yapilan ampirik calismalarda teorinin uygulanmasinda zorluklar yasandigi ve ampirik olarak
kanitlanmasi miumkiin olmadi§i (sermayenin ¢evrimler arasindaki déngiisiniin ampirik olarak
incelemenin zorlugu gibi) elestirileri yoneltilmistir.

Gelistirme sirecindeki yapisal faktorler ile aktorler ve kurumlar arasindaki iliskiye
bakmasina karsin, aktorler arasinda iliskilerin, iliskiler aginin nasil gerceklestigine yeterince ilgi
gostermemesi konusunda da elestirilmistir.

2.3. Kurumsalci Yaklasim

Kurumsalci yaklasim; gayrimenkul gelistirme sirecinin ve gayrimenkul piyasasinin anlasiimasi
icin surec icinde yer alan kurumsal formlari, iliskileri ve eylemleri anlamak gerektigi tzerinde
yogunlasir. Aktorlerin karsihkh iliskilerinin dogasi ile goreli etkileri analiz edilmeli, aktor ve
yerel ekonomideki diger sektorlerle, bdlgesel, ulusal ve kiiresel finans cevreleri ile baglantilari
arastirlimalidir??. Cinku yapili ¢evre bir yandan yerel ekonomi iginde yer alan kurum ve aktérler
arasindaki iliskinin bir sonucu iken, dider taraftan yapisal faktorlerden etkilenen bolgesel, ulusal
ve kiresel finans ve ¢ikar gruplarinin arasindaki iliskinin de bir sonucudur (Krabben ve Lambooy,
1993; Arvatidinis, 1999; Guy ve Henneberry, 2000).

Healey ve Barret (1990), neo-klasik ve politik ekonomi yaklasimlarini gayrimenkul
gelistirme siirecini anlamak igin bir dogrultu sunmus olsalar da, sireci anlamak igin baslica
dinamikleri ihmal ettikleri igin elestirilmislerdir. Arsa sahibinin roll, insaat sektoriinin
organizasyonu, kentsel gelismeye yatirilan finansin yapisi ve slrecteki gelistiriciden gayrimenkul
danismanlarina kadar aractlarin 6nemi gibi konulara yeterince ilgi gosterilmemistir. Bu
elestirilerden yola cikarak teorik olarak bir gelistirme siireci modeli kurgulamislardir. Modelle
amaglanan; gelistirme surecindeki cesitli aktorlerin (arsa sahibi, gelistirici, yatirimci, danismanlar,
kamu planlama uzmanlari, politikacilar ve topluluklar) cikarlari, eylemleri ve stratejileri ile onlarin
karar vermelerini yapilandiran ekonomik ve politik de@erlerin, eylemlerin (arsa ve gayrimenkul ile
ilgili degerler) organizasyonu arasindaki iliskinin tanimlanmasidir. Ayrica modelde, zamansal ve
mekansal degiskenlerin ve gayrimenkul piyasasina igkin &zel itici dinamiklerin, aktdrler arasinda
farkl iliski bigimleri yaratip yaratmadiginin degerlendirilmesinin 6énemi de vurgulamislardir.

Kurumsalci yaklasim, gayrimenkul gelistirme siireci tizerine olan herhangi bir analitik
calismada yap1 (gelistirme sirecinin dinamiklerini ve belirli ddnemlerdeki farkl bicimlerini iceren
yapi) ve ajans (aktorlerin stratejileri ve etkinlikleri) arasindaki iliskiyi net bir sekilde ortaya
koymayi amacglamaktadir. Bu amagla Giddens’in yapilasma teorisine dayanan yapi-ajans
kavramsallastirmasini kullanmistir. Aktorlerin strateji ve ¢ikarlarini anlamak igin maddi kaynaklar
(arsa haklari, emek giici, finans, bilgi, uzmanlk gibi slrecin bilesenleridir) gelistirme stirecinin
kurumsal kurallari (bu bilesenlerin nasil yénetildigini tanimlamak icin kullanilir) ve organize
olmus fikirler (aktorlerin cikar ve stratejilerini olusturan fikirlerdir, bu fikirler projeleri belirler,
iliskileri degerlendirir, gelistirir ve kurallari yorumlar) arasindaki iliski kurulmalidir (Healey ve
Barrett, 1990; Krabben ve Lambooy, 1993).

Bu baglamda Healey (1991) gayrimenkul piyasasinda bireysel aktorlerin davranisi ile
baglantili bes farkli itici giic tamimlamistir. Bu dinamikler; tiketici talebi, gelistirme kazanclar
icin micadele, finansal kurumlarin yatirrm kararlari, kentsel bdlgelerin ekonomik yeniden
yapilanma stirecleri ve rekabettir.

Kurumsalci yaklasim, Neo-klasik ve Marksist yaklasimdan ayri olarak gelistirme
srecinin detaylar tzerine yogunlasmakta, genelleme ve soyutlamalardan kaginmaktadir. Bunun
yerine tanimli bir meka&n ve zamanda belirli bir projede yer alan aktérler ve kurumlar Uzerine
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yogunlasmaktadir. Aktorlerin birbirleri olan iliskilerine ve devletin roliine agirlik veren calismalar
agirhktadir.

2.3.1. Kurumsalci Yaklasimin Gugl Yoénleri

Kurumsalci yaklasimin giicli yanlari, Neo-klasik ekonominin varsayimlarinin zayifligindan
kaynaklanmaktadir.

Gug iliskilerinin (kaynaklarin dagihminda) piyasanin isleyisini nasil etkiledigi tezi, neo-
klasik ekonomi teorisinin zayifhdini ve piyasanin kusursuz olmadigi varsayimini goéstermesi
acisindan dnemlidir. Neo-klasik ekonomi sifir islem maliyeti ile piyasanin isledigini soylerken,
kurumsalci yaklasim bilginin maliyetli oldugunu ve piyasanin bir islem maliyeti ile cahistigini
ifade etmektedir. Piyasa sisteminde, islemleri gerceklestirmek icin gereken bilgilerin saglanmasi
belirli bir maliyet dogurmaktadir. Piyasadan bilgi edinme siirecinde yapilan harcamalarin yiiksek
olmasi islem maliyetlerini de artirmaktadir.

Kurumsalci yaklasim, neo-klasik yaklasimin gayrimenkul piyasasinin sorunsuz ve
koordineli ¢alistigini varsayimini da reddeder. Gayrimenkul piyasasini organize eden kurumlar
mekan ve zaman karsisinda degisir. Bazilari daha etkili calisirken, bazilari daha az etkili calisir.
Problem; piyasay! bigimlendiren kurumlardir ve piyasay! anlamak i¢in kurumlarin incelenmesi
gereklidir. Neo-klasik ekonominin diger bir varsayimi olan piyasanin denge noktasina dogru
hareket ettigi varsayimi da elestirilmektedir. Gayrimenkul piyasasinin dinamikleri kurumsal
degisimler tarafindan belirlenir. Statik bir nokta degil, dinamik bir noktadir.

Diger gicli yaniysa; yaklasimin ¢ok disiplinli bir bakis agisina sahip olmasidir.
Gayrimenkul arastirmalarinda; ekonomi, hukuk ve planlama gibi cesitli bakislar &nemlidir.
Gayrimenkul piyasa slreci Uzerine olan arastirmalar, bu konular piyasanin davranisini anlamak
icin dikkate almalidir.

2.3.2. Kurumsalci Yaklasimin Zayif Yonleri

Vurgu cok fazla aktorlere ve aktorler arasindaki iliskilere yapildigindan, aktérlerin davranislarini
bicimlendiren yapisal faktorler {izerine yeterince durulmamaktadir. Analizler bu nedenlerle daha
cok betimleyici kalmaktadir. Betimleyici yapisi ve ekonomik politik kosullara yeterince dikkat
etmedigi icin calismalarin analitik yapisini sinirlandirmaktadir.

Kurumsalci yaklasim, deneysel ve gozlemsel bilgileri teorik tartismalara ve mantiksal
cikarimlara Gstn tuttuklari gerekgesi ile elestirilmektedir.

Kurum kavrami, ¢ok genis bir alani kapsamaktadir ve net bir tanimi bulunmamaktadir.
Bazi calismalarda organizasyonlari ve aktorleri , bazi calismalarda finansal kurumlari ve diger
kurumsal yatirimcilari kapsamaktadir. Healey ve Barrett (1990) ve Krabben (1993) kurumlari;
aktorlerin kararlari ve stratejileri icin cergeve yapi olarak tanimlar. Ball ise; piyasada
gayrimenkuliin tedariki icin iliskiler agi olarak tanimlar. Ve bu iliskiler gayrimenkuliin gelistirilme
ve alinip satilma sirecini belirler.

Kurumsalci yaklasimi teorik bir yol gdsterici degildir. Kurumsalci yaklasim deger
yargisiz oldugunu ve herhangi bir ideolojik diisiince tizerine kurulmadigini iddia eder. Bu nedenle
gozlem ve arastirma sonuglarini herhangi bir teorik bakisa baglamak miimkin degildir. Ball
(1998), kurumsalci bakisin herhangi bir teorik gerceve tutmamasina karsin, yararli bir metodolojik
yaklasim sundugunu veya diger ana teoriler ile birlestirilerek uygulanabilecegini ifade etmistir.

3. SONUC VE DEGERLENDIRME

Oldukga genis bir literatliri kapsayan kentsel ekonomi teorilerinde, gayrimenkul piyasasi ve
gayrimenkul gelistirme stireci uzun bir dénem boyunca ihmal edilmistir. Kentlerin ekonomik ve
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mekénsal gelismesinden sorumlu olan sirecin dinamiklerini anlamaya calisan kentsel ekonomi
teorilerinde, yapili cevre ve gayrimenkul piyasasi edilgen bir olgu, bir arka plan olarak ele
alinmistir. Oysa gayrimenkul piyasasi ve gayrimenkul gelistirme sirecinin kendisi teorik bir
problem alanidir. Bu problemli alani tanimlamak ve dinamikleri anlamak amaciyla literatir
incelenerek farkh yaklasimlarin konuyu nasil ele aldi§i anlasiimaya ¢alisiimistir.

Gayrimenkul piyasasini ele alan neo-klasik arastirmalarda daha c¢ok ekonomik
paradigma icinde kar maksimizasyonu amaglayan rasyonel karar alma tekniklerinin uygulanmasini
vurgulayan pozitivist yontemlerin kullanildigi goriilmektedir. Piyasanin etkinligi, yer se¢im
kararlari, arz-talep arasindaki denge bu calismalarin ana arastirma problemleridir. Bu arastirmalar
gelistirme stirecini ve piyasanin dinamiklerini anlamak icin sinirli bir bakis saglamaktadir.

Politik ekonomi literatiiri bu sinirh yaklasima bir cevap uretebilmistir. Bu calismalarda,
gayrimenkul piyasasinda asil belirleyici faktor olarak sermaye birikimiyle ilgilenilmistir.
Sermayenin gayrimenkul piyasasina akisi ve finansin gayrimenkul gelistirmeyle baglantisi Gizerine
onemli bir birikim saglamistir. Gelistirme siirecine sermayenin nereden geldigini ve sermayenin
miktarindaki hareketliligin arkasinda yer alan dinamikleri anlamaya calistigi icin blttncl bir
cerceve sunabilmektedir.

Kurumsalci yaklagsim 1980’lerle birlikte bu yaklasimlara elestirel bir bakis getirerek
gayrimenkul gelistirme siirecinin ekonomik sireclerle baglantisinin yani sira, sosyal siireglerle de
olan iliskisi yani kurumlarla olan baglantisini incelemistir. Neo-klasik iktisadin yetersiz kaldigi
bircok noktada hizla kabul géren yaklasim, elestirel ampirizmi kullanarak ve olgusal gergeklik
temelli aciklamalar yapmislardir?? Ozne yiklem karisikhgi var sanki. Agiklamalari bir dizi
dogruyu isaret etse de, gercekligi tanimlayan butinlukli isleyis bu calismalarda goz ardi
edilebilmektedir.
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