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Turkiye Gayrimenkul Pazari Gorlindmda
Subat 2014

Kur Dalgalanmasi ile Yeni Bir
Dengeye Dogru
2013'Un 3. geyreginde gerceklesen %4.4'liik buyimeyle orantili olarak, hiikimet
%4 oraninda devam eden guglii bir bliyimeyi isaret ederken, uluslararasi
kuruluglar heniiz Turkiye'deki mevcut iklimi géz énlinde bulundurarak
projeksiyonlarini gézden gegirmemistir.
17 Aralik 2013'te hiikimete yonelik yolsuzluk sorusturmalari ile baslayan politik
belirsizlik mali piyasalari etkilemis, o tarihten itibaren TL, EUR ve USD karsisinda
%14 deger kaybetmistir.
Kur dalgalanmalarinin gayrimenkul pazarini 2014 yilinda fiyatlama anlaminda
yeni bir dengeye ydnlendirecegi éngérilmektedir.
Ofis ve perakende pazarindaki kiracilar kira tesvikleri talep etmekte, bu tesvikler
doviz kuru sabitlemesi seklinde gergeklesmektedir.
Yatirim aktivitelerinin politik belirsizligin ortasinda yavasladigi gézlemlenmektedir.
Ancak, bu durumun Mart 2014 segimlerine kadar gegici bir stre¢ oldugu ve mal
sahiplerinin satmaya istekli olmasi halinde, bu durumun satin alma firsatlari
yaratacadi distiniimektedir.
12013 yilinda konsolidasyon lojistik pazarini etkileyen ve blyuyen bir trend
olmustur ve bu trendin 2014 yilinda pazari sekillendirmesi beklenmektedir.
Ortalama giinliik oda fiyatindaki diistise ragmen, otel yatirim saati halen pazara

cekilen yatinmer ilgisinin varligini géstermektedir.
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Ekonomik Goriiniim

GSYiH Biiyiime

2013 yilinin ilk 3 geyreginde GSYIH biiyiime oranlari sirayla %3.0,
%4.5 ve %4.4 olarak gergeklesmistir. Maliye Bakani Mehmet Simsek
Ocak 2014'te yaptigi agiklamada, 17 Aralik tarihinde ileri srilen
yolsuzluk iddialari ile baglayan ve U¢ bakanin istifasiyla sonuglanan
sorusturmalarin ve Amerikan Merkez Bankasi'nin tahvil alimini
azaltmasinin olasi negatif etkilerine ragmen biylimenin %4.0'e
ulagacagini belirtmigtir.
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Kaynak: TUIK

IMF'in Tlrkiye ekonomisi blyime tahmini 2013 yili icin %3.8 iken,
gelismekte olan Avrupa lkeleri i¢in bu tahmin %2.1 seviyesindedir.
Euro Bolgesi igin beklenti %0.0 dlizeyinde sabit olup, Gelismis Avrupa
Bélgesi'nde beklenti -%0.4 olmustur. Bu rakamlar Avrupa Ulkeleri ile
karsilastirildi§inda, Tirkiye ekonomisinin halen giiclii bir gorinim
sergiledigi gorllmektedir. Moody's tarafindan Kasim 2013'te
yayinlanan “Kiresel Makro Goriinim 2013-2015" raporuna gore,
Tarkiye'nin dinyanin ilk 20 ekonomisi igerisinde en hizli blylyen
besinci lilke olmasi beklenmektedir.
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Kaynak: IMF, Diinya Ekonomik Gorinimii Ekim 2013, * tahmini

Kur Dalgalanmasi

Her ne kadar Tlrkiye, gectigimiz yillarda yiksek miktarda yabanci
sermaye yatirimini gekerek giglii ekonomik blylme performansi
sergilediyse de, bu egdilim 2013 yilinin bagindan itibaren yliksek
tikketici ve yatinim talebinin cari acigi arttirarak, Turk Lirasi (TL)
Uzerindeki baskiyi arttirmasiyla degismistir. TL 2013 yili boyunca Euro
(EUR) karsisinda %17, 17 Aralik'taki politik gelismelerle birlikte
%14'lik ek deger kaybi yasamistir.
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Enflasyon

2012 yilinda %6.2 olarak gerceklesen yillik enflasyon, TL'nin deger
kaybetmesi ve petrol fiyatlarinda beklenenin Ustiinde gergeklesen
artis sonucunda, 2013 yil sonu itibariyle %7.4'e ylikselmistir. Merkez
Bankasi 2013 yil sonu enflasyon rakami tahminini %6.2'den %6.8'e,
2014 rakaminiise %5.0'ten %5.3'e yikseltmigtir.

Ocak 2014'te Merkez Bankasi'nin yaptigi agiklamaya gére, Merkez
Bankasi kiiresel dlgekteki olaylarin enflasyon (izerindeki etkisini
azaltmak igin, banka politikalarini miimkiin oldugunca tahmin edilebilir
kilmaya yogunlagan bir yol haritasi izlemektedir.
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Kaynak: TUIK

TUIK'e gbre, Ocak ve Aralik 2013 tarihleri arasinda ihracat 2012 yili ile
ayniseviyede USD 151.8 milyar olarak gergeklesmistir.

Tiirkiye ihracatgilar Meclisi'nin raporuna gére, Kasim 2013'te ithalat
2013'te Tlrkiye Cumhuriyeti tarihindeki en yiksek aylik rakama
ulasarak, USD 13.8 milyar olarak gergeklesmistir. Tiirkiye ithalatinda
bas geken sektorler ise otomotiv ve giyim olarak gozlemlenmistir.
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Kaynak: TCMB, OVP, *tahmini
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Moody's Tirkiye kredi notunu Mayis 2013'te BA1'den BAA3'e
yukselterek yatirim ortaminin sabit olarak tanimlanmasina olanak
saglamistir. Kredi notundaki bu yikselis ekonomide ve kamusal
finansta mevcut ve beklenen iyilesmenin bir yansimasidir. Moody's
analistleri Ttrkiye'nin yapisal ve kurumsal reform hareketlerinin
uluslararasi sermaye akiglarindaki kirilganliginin zaman iginde
azaltacagini belirtmistir. Fitch ise mevcut politik belirsizliklere ragmen,
Tarkiye'nin kredi notunu BBB- seviyesinde korumus, ancak bu
belirsizliklerin devam etmesi halinde Tiirkiye'nin yatinm notunun
dusebileceginin sinyallerini vermistir.

Tiiketici Giiveni

Tiketici gliven endeksi, genel ekonomik gérinim gergevesinde
tiketici beklentilerini, hane halki finansi ve gelecek 12 ay igin igsizlik
orani beklentisini kullanarak tlketicilerin tasarruf ve harcama
egilimlerini 6lgen bir endekstir. Aralik 2013'te politikadaki
dalgalanmalara ragmen, endeks 73.6 olan 2012 sonu degderine gére
%1.4 ylkselerek 75.0'e ulagmisgtir.

Tiiketici Giiven Endeksi
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istihdam

Ocak 2013'te %10.6 olarak Olgiilen issizlik orani Haziran 2013'te
%8.8'e dismus, ama Ekim 2013'te tekrar %9.7'ye ylkselmistir.
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Mali Politikalar

2014-2016 yillarini kapsayan Orta Vadeli Plan (OVP) cari agI§! yavas
yavas azaltmayi ve kiiresel belirsizliklerin Tiirkiye ekonomisi
lzerindeki etkisini minimize ederek bliyime oranlarini arttirmayi
hedeflemektedir. 10. Kalkinma Plani'nda ekonomik bulyimeyi
destekleyecek kritik mali politikalar artan verimlilik ve tasarruflar, is ve
yatinm ortaminin gelistiriimesi, i piyasasinda verimliligin arttiriimasi
ve dzel yatinmlarin tegvik ediimesi olarak siralanabilir. Kaynaklarin
verimli alanlara yonlendirilmesi ve endstrilesmenin desteklenmesi de
uzun dénemlikalkinma planinin vurguladidi gelisme politikalarindadir.
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IMF bitce acigini 2013 ve 2014 yillar igin %4.1 ve %3.7 olarak
hesaplarken, hikimet ise bitge acigini 2012 yili igin %2.3, 2013 yili
icinise %1.2 olarak hesaplamistir.

Yatinnm

2002'den beri gelisme gdsteren makro-ekonomik ve politik istikrar
Tirkiye'ye gelen yabanci yatirim (izerinde pozitif bir etki yapmistir.
Tirkiye'ye son 10 yilda USD 110 milyarin (izerinde dogrudan yabanci
yatinm yapilmistir. Tlrkiye'nin gliglii ekonomik bilyiime performansi
Tarkiye'nin gayrimenkul pazarindaki konumunu da giclendirmistir.
Moody's ve Fitch gibi kredi derecelendirme kuruluslarinin, Tlrkiye'de
son zamanlarda gergeklesen ve yakin gelecekte beklenen ekonomik
ve kamusal iyilesmeleri goze alarak, Tirkiye'nin kredi notlarini
iyilestirmesi de gayrimenkul pazarini destekleyen gelismelerden
olmustur.

2012 yilina kiyasla 2013, yatinmlarin askiya alindigi emsal pazarlara
oranla yerel yatirimcilarin gelir beklentilerinin agresif kaldigi ve
Tirkiye'deki yatirim aktivitelerinin arttigi gézlemlenmistir. Singapur'un
en blyUk devlet fonu olan GIC, Turkiye'nin dnemli aligveris merkezi ve
ofis gelistiricisi Rdnesans'in sahibi oldudu iki aligveris merkezinin %50
hissesini alarak Turkiye pazarina girig yapmistir.

Bu islemin yani sira, Turk yatirnmcilar da 2013 yili boyunca aktif
sekilde yatirmlarina devam etmistir. Gulaylar Grup'un Metro
Properties Gayrimenkul'un sahibi oldugu Umraniye Meydan Alisveris
Merkezi'ni, ana kiracilari ile birlikte (IKEA, Real ve Media Satirn)
satin almasi 2013 yilinin en 6nemli yatirm islemleri arasinda
sayilabilir. 2013 yilinin baglarinda, Blackstone, igerisinde Tirkiye
portfoyiintin de yer aldi§i, Multi Development'in Avrupa'daki aligveris
merkezi portfdylini satin alarak genislemesini strdirmistur.
Tirkiye'deki Multi Development portfdyi, Ust bolgesel merkezler olan
Forum Marmara ve Forum Istanbul ile planlanmakta olan merkezleri
ve planlanan merkezleri de igeren, diger 6 aligveris merkezini
kapsamaktadir. Satis islemi Blackstone'un Multi Development
portfdyinu, Multi Development'in borglarini da icerecek sekilde
devralmasi seklinde gergeklesmistir.

Ofis pazarina olan yatirme ilgisi ise, kat bazinda goklu satiglar
nedeniyle satilabilir varliklarin kisitli olmasina ragmen giiclii
seyretmistir. Ofis pazarindaki yatirimcilarin ¢ogunlugu yatirm
yaptiklari ofis alanlarini kullanmayi tercih etmektedir. Yilin en énemli
ofis yatinm islemi 3. ¢eyrekte, Kristal Kule'nin Ulusal Yunan Bankasi
National Bank of Greece'niin sahibi oldugu Finansbank tarafindan
EUR 230 milyona satin alinmasidir. 2013'Un 3. geyreginde aktif bir ofis
yatirimeisi olan Pak Holding'in Maslak'taki Tekstil Bank Genel Merkezi
ve Levent'teki Telpa binalarini yaklagik USD 132 milyona satin almasi
dayilindiger 6nemli ticari islemlerindendir.

2014 yili igin beklenen %3.5-%4.0 araliindaki buytme ile birlikte
yatirim piyasasinin aktif olmaya devam edecegi dngdrlimektedir.
Bununla birlikte, mevcut politik kargasanin ekonomi ve TL (izerindeki
olasi etkileri yatinmcilar igin endise yaratmaktadir. Bu durumun Mart
2014'te yapilacak olan yerel segimlerden sonra da devam etmesi,
olasi yatinm kararlarini engelleyecektir. Politik karisikligin negatif
finansal etkileri bazi finansal kararlarin askiya alinmasiyla simdiden
kendini géstermektedir. Ote yandan, mevcut ekonomik durumun bazi
yerel yatinmcilari aktif varliklarindan vazgegmeye tesvik etmesiyle,
uluslararasi yatirimeilar igin yeni firsatlar dogmasi mimkdnddr. Orta
ve uzun vadede Tiirk pazarina olan yatirimer algisinin, TUrkiye'nin
gucli ekonomik biylimesi ve demografik glici sayesinde pozitif
seyredecegi 6ngoriilmektedir.
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Perakende Pazari Gorinumii

Bu bolimde Tirkiye perakende pazarindaki egilimler, kiraci
talebi, gelecek arz ve kira seviyeleri incelenmektedir.

Perakende Talebi & Egilimler

Uluslararasi perakendecilerin Tirkiye perakende pazarina olan
ilgilerinin 2013 yilinda oldukga yodun bir sekilde gerceklestigi
gortlmistir. Amerikan perakende pazarindaki yavaslamaya bagli
olarak, Amerikali markalarin direk ya da franchise yontemleriyle
alternatif pazarlara yatirnm yapma yénindeki taleplerinin faal
olmasi bu ilgiyi desteklemektedir.

Zorlu Aligveris Merkezi'nin agiligi Tirkiye pazarina yeni giren
uluslararasi markalarin sayisini arttirmistir. Ornegin New York'ta
turistler tarafindan en fazla ziyaret edilen lglncli mekan olan
italyan restoran zinciri Eataly, Tiirkiye perakende pazarina Zorlu
Aligveris Merkezi ile giris yapmistir. Eataly'nin yani sira, Michelin
6dulla sef Tom Aikens'in kurdugu Tom's Kitchen, diinyaca (nli sef
Jamie Oliver'in kurdugu Jamie's Italian ve Beymen magazasl
biinyesindeki Morini, Zorlu Aligveris Merkezi ile pazara giren
uluslararasi restoran markalari arasinda yer almaktadir. Ayrica,
erkek giyim markasi Brooks Brothers ve glinlik giyim markasi
Industrie Denim'in Turkiye'deki ilk magazalarini ayni aligveris
merkezinde agtiklari gézlemlenmistir.

2013 yilinda Turkiye'deki diger 6nemli aligveris merkezleri igin de
perakendecilerin blylimeye iliskin taleplerinin ylksek oldugu
gériilmstiir. ikinci magazasini Akasya Alisveris Merkezi'nde
acmay! planlayan Brooks Brothers EUR 12 milyon degerinde
yatirim yaparak 8 magaza agmay hedeflerken, diinyaca nlti gocuk
tema parki Kidzania da pazara ayni proje ile giris yapacagini
acgiklamistir. Fransiz moda markasi Galerie Lafayette ilk
mag@azasini Emaar Aligveris Merkezi'nde agmay! planlarken,
Vergano, COS, Pomelatto, Lanvin, Emilio Pucci, Stella McCartney,
Shake Shack, Magrabi, Fat Burger, Hard Rock Café, ve Superdry
2013 yil iginde Tirkiye perakende pazarina giris yapan diger
uluslararasi markalar arasindaki yerlerini almiglardir.

2013 yihinda gerceklesen ve perakende pazarini etkilemesi
beklenen dnemli satin alma ve birlesmeler arasinda Bimeks'in
Electro World ve Darty'yi satin alarak satis alanini 44.000 m*den
137 magazada 126.000 m*ye cikarmasi ile agirlikli olarak Ankara
ve gevresinde konumlanan yerel market zinciri Begendik'in, Alman

market zinciri Real'in 12 magazasini satin alarak daha genis bir
cografyaya yayllmasi yer almaktadir.

Gelismekte olan lkelerdeki blylime tecrlibelerinden cesaret alan
Tirk markalarinin, artik gelismis Ulkelerde de blylimek icin harekete
gectigi goriilmektedir. Ornedin 2011 yilinda ingiltere'deki ilk
magazasini Londra'da bulunan Westfield Aligveris Merkezi'nde agan
Ozdilek Grubu, ikinci magazalari icin yer arayisini stirdiirmektedir.
Ayrica aksesuar markasi Bee Goddess, deri markasi Desa ve kahve
markasi Kahve Dinyasi gibi markalar yurtdigindaki biyime
arayislarini stirdirirken, Koton, LC Waikiki, ve Simit Saray1 ise Avrupa
ve Orta Dogu pazarlarindaki agresif blylime stratejilerini devam
ettirmektedir.

Perakende sektoriinin Tirkiye ekonomisi icerisindeki giigli konumu,
onun mevcut ekonomik durumun negatif etkilerine karsi dayanikii
olabilmesini saglamaktadir. Ekonomideki durgunluga, politik
belirsizlikten direk olarak etkilenen benzin fiyatlari ve déviz kurlarina
ragmen, perakende sektdriinlin diger sektdrlere oranla daha direngli
olmasi beklenmektedir. Aligveris merkezi yonetimleri perakendecileri
déviz kurundaki dalgalanmalardan korumak amaciyla, hizli bir sekilde
faaliyete gegerek, kira ve ortak alan giderleri icin EUR ve USD ddviz
kurlarini sabitlemeye baslamislardir. Her ne kadar kur sabitleme
oranlari aligveris merkezlerine gore degisiklik gosterse de, su anda
uygulanmakta olan kur sabitlemelerinin USD i¢in 1.90 TL ve EUR igin
2.70 TL seviyelerinde gergeklestigi gortilmektedir. Sonug olarak, hem
yatinmcilarin hem de perakendecilerin ekonomideki olumsuz
gelismeler karsisinda kendilerini korumak icin gerekli adimlari attiklari
gbzlemlenmektedir. Bu baglamda perakende sektdriindeki biyime
oranlarinin GSYiH biiyiime oraniyla paralel olacag 6ngérilmektedir.

Tlrkiye Ekonomi Politikalari Arastirma Vakfi (TEPAV) tarafindan
Mayis 2008'den beri her ay, 32 ilde gerceklestirilen ve tim cografi
bélgeleri temsil eden “Perakende Giliven Endeksi” (TEPE) arastirmasi
gerceklestirilmektedir. Yapilan en son arastirmaya gére, 2013 yili
ortalamasi -1.2 ve 2012 yili ortalamasi -3.8 seviyelerinde olan TEPE
degerinin 2013 Aralik sonunda 0.6'ya ulastigi goriiimektedir.
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Perakende Giiven Endeksi (TEPE)

@ Mevsimsellikten Arindiriimamis Seri @ \Mevsimsellikten Arindiriimis Seri

Kaynak: TEPAV

Kira Goriiniimii

Birincil aligveris merkezleriigin gliglu sekilde devam eden perakendeci
talebine bagli olarak, birincil kira oranlarinin arttigi gértimistar. 2012
yil sonunda birincil kira seviyesi EUR 80 m?/ay olarak gerceklesirken,
2013 yil sonuitibariyle bu deger EUR 85 m’/ay seviyesine ulasmistir.

Birincil Kira (EUR / m?/ ay)
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Kaynak: Jones Lang LaSalle

Perakende Arzi

Galleria, Akmerkez ve Carousel gibi geleneksel tasarim ilkeleriyle
planlanmig birinci nesil aligveris merkezlerinin yerini, son yillarda
karma projelerin parcasi olarak tasarlanan, konut, ofis, otel ve eglence
islevleriyle entegre ddérdlnct nesil aligveris merkezlerinin aldigi
gbzlemlenmektedir. Cok-fonksiyonlu bu dordiincli nesil merkezlerin
en belirgin 6zelligi; acik alanlar, bulvarlar, eglence alanlari ve topluma
aglk alanlar ile entegre sekilde planlanmalaridir. Omegin Zorlu Center,
alisveris merkezi, konut, ofis, otel ve performans merkezi
fonksiyonlarini bir araya getirirken, su anda ingaat halinde olan Akasya
Acibadem ve Emaar Square projeleri de karma projelerin bir 6gesi
olarak, dordiincii nesil aligveris merkezleri érnekleri arasinda yer
almaktadirlar.

Tiirkiye'deki toplam kiralanabilir alan (TKA) 2013 yil sonu itibariyle 38
aligveris merkezinde 1.15 milyon m? artarak, 352 aligveris merkezinde
9.49 milyon m?ye ulagmistir. TKA'lari 25,000 m? ile 65,000 m?
arasinda degisen bolgesel aligveris merkezlerinin, 2013 yilinda
eklenen stokun %53'inii olugturdugu gérilmektedir. istanbul, 11
alisveris merkezi ve 410,874 m? TKA ile pazara dahil olan yeni stokun
%35'ine ev sahipligi yapmaktadir. 2013'ln birinci yarisinda agilan
baslica aligveris merkezleri arasinda 110,000 m? Vialand ve 60,000 m?
Brandium yer alirken, Zorlu Center 66,600 m? TKA ile 2013'Un ikinci
yarisinda agiimistir.

Ahgveris Merkezi Dagilimi : Birim & TKA

Aktif insaat Halinde*
Istanbul Birim 105 31 136
TKA (m?) 3,511,685 1,350,898 4,862,583
Anadolu Birim 247 45 292
TKA (m?) 5,982,701 1,225,822 7,208,523
Toplam Birim 352 76 428
TKA (m?) 9,494,386 2,576,720 12,071,106
*2016 sonu itibariyle tamamlanmasi beklenen
Kaynak: Jones Lang LaSalle

istanbul haricindeki sehirlerde 27 yeni aligveris merkezinde yaratilan
742,315 m? arz ile TKA 5.98 milyon m?ye ulasmistir. Gaziantep'te
acilan 55,074 m?lik Prime Mall ve 44,500 m?lik Forum Gaziantep,
Antalya'da agilan 52,000 m?lik Markantalya ve 53,500 m*lik Erasta
Antalya, Ankara'da 50,000 m?lik La Vita ve 42,682 m?lik Next Level,
2013 yilinin énemli agiliglar arasinda yer almaktadir. 51,000 m?lik
Piazza Kahramanmaras, 45,600 m?lik Piazza Urfa ve 63,000 m?lik
Piazza Samsun aligveris merkezleri ile Rénesans, 2013 yilinda
Anadolu'da gelistirdigi 159,600 m2 TKA ile gelistiriciler arasinda lider
konumundadir. 2013 yilinda ikincil sehirlerde gelistirilen yeni aligveris
merkezleri ile birgok marka bu sehirlere ilk kez giris yapmis ve yeni
msterileriyle bulusmuslardir.

Gelecek Arz

2013 yilinda gligli bir performans sergileyen alisveris merkezi
gelisiminin 2014 yilinda da guglu performansini stirdirmesi, mevcut
ekonomik durumdan dolayi ertelemeler yasanmadig surece, su anda
ingaat halinde olan 1.89 milyon m? aligveris merkezi stokunun 2014 yil
sonu itibariyle pazara girmesi beklenmektedir. Tamamlanan yeni
stokla beraber toplam aligveris merkezi stoku 2014 yil sonunda 11.38
milyon m?ye ulasacaktir. 150,000 m?lik Emaar Square, 150,000 m?lik
Mall of Istanbul, 86,500 m?lik Akasya Acibadem ve 90,000 m?lik
Viaport Venezia projeleri ile istanbul su anda tim Tiirkiye'de insaat
halinde olan stokun %50'sine ev sahipligi yapmaktadir.
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Istanbul’daki Baslica Projeler - Gelecek Arz

Alisveris Merkezi Lokasyon ~ TKA (m?)  Planlanan Agili
Mall of istanbul Ikitell 150,000 2014
Emaar Square* Libadiye 150,000 2014
Viaport Venezia Kiiclikkoy 90,000 2014
Akasya Acibadem Acibadem 86,500 2014
Grandium Beylikdiizii 55,000 2014
Koru Florya Florya 50,000 2014
Umranpark Sultanbeyli 50,000 2014
Maslak 1453 Maslak 100,000 2015
Skyland Seyrantepe 70,000 2016
Vadi istanbul* Ayazaga 70,000 2016
* Jones Lang LaSalle tarafindan hizmet verilen

Kaynak: Jones Lang LaSalle

2014 yilinda Ankara, Bursa, Diyarbakir ve Gaziantep'te agilacak
onemli aligveris merkezi projeleri yer almaktadir. Bursa inegél'deki
74,250 m?lik Mobilya Kent Aligveris Merkezi, 60,000 m?lik Isparta
Ticaret ve Kiltlir Merkezi, Diyarbakir'daki 65,000 m?lik Ceylan Karavil
Park, 54,000 m?lik Forum Diyarbakir ve Adana'daki 45,000 m?lik
Forum Adana 2014 yilinda tamamlanmasi beklenen aligveris merkezi
projeleri arasinda yer almaktadir.

Diger Sehirlerdeki Baslica Projeler — Gelecek Arz

Aligveris Merkezi TKA (m?)  Planlanan Agili
Mobilya Kent Bursa 74,250 2014
Ceylan Karavil Park Diyarbakir 65,000 2014
52?@{?”"“’ §Ticarel e 60,000 2014
Forum Diyarbakir Diyarbakir 54,000 2014
Forum Adana Adana 45,000 2014
41 Burda Kocaeli 62,000 2015
Point Bornova* zmir 50,000 2015
14 Burda* Bolu 35,000 2015
* Jones Lang LaSalle tarafindan hizmet verilen

Kaynak: Jones Lang LaSalle

2013 yilinda Esas Holding tarafindan Kocaeli'nde 65,000 m?lik 41
Burda ve Bolu'da 35,000 m?lik 14 Burda aligveris merkezi projeleri
gelistirilmeye baglanirken, ECE tarafindan Afyonkarahisar'da 42,000
m?'lik bir aligveris merkezi projesi gelistirimektedir.

Perakende Yogunlugu

Tirkiye'deki 1,000 kisi basina diisen kiralanabilir alanin kademeli
olarak arttigi, 2012 yil sonundan 2013 yil sonuna 115 m?den 126
m?ye ylkseldigi gortiimektedir.

2013 yil sonunda Ankara'nin perakende yogunlugu agisindan
istanbul'u gectigi ve 1,000 kisi basina diisen kiralanabilir alanin 272
m?ye ulastigi gdzlemlenmistir.

istanbul'da ise bu deger artan niifusun ve perakende arzinin birbirini
dengelemesiyle, 2012 yili ile paralel bir gelisim géstererek 253 m?2
olarak gergeklesmistir. Karabiik, Bolu ve Antalya gibi diger sehirler de
perakende yogunlugu agisindan éne ¢ikan sehirler arasinda yer
almaktadir.

Perakende Yogunlugu (1,000 kisi bagina diigen m?)

2012 Sonu 2013 Sonu 2016 Sonu

Ankara 251 272 217
istanbul 254 253 316
Karabiik 186 215 206
Bolu 171 182 292
Antalya 120 163 146
Eskisehir 114 156 147
Mugla 136 148 159
Gaziantep 103 145 140
Bursa 143 142 186
Kayseri 122 136 126
Tirkiye 114 126 150
Kaynak: Jones Lang LaSalle

2016 yil sonu itibariyle Turkiye'nin ortalama perakende yogunlugunun
150 m?ye, istanbul'un ise %25'ik bir artisla 316 m?ye ulagmasi
beklenirken, 277 m? ile Ankara'nin ise ikinci sirada yer alacagi
ongoriilmektedir. insaat halindeki projelerin tamamlanmasi halinde
KarabUk, Bolu ve Bursa illeri 2016 yilinda ylksek perakende
yogunluklariile 6ne gikacak sehirler arasinda yer almaktadir.

Yatirm

Pazar bilgimize dayanarak aligveris merkezleri birincil getiri oraninin
%7.0 seviyesinde kalacagini dngdriiimektedir.

Birincil Getiri Orani (%)

8.50% -
8.25%
8.00% -
7.75%
7.50%
7.25%

7.00% -

6.75% T T . . . . :
2007 Sonu 2008 Sonu 2009 Sonu 2010 Sonu 2011 Sonu 2012 Sonu 2013 Sonu

Kaynak: Jones Lang LaSalle
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Cadde Perakende Pazani

Yerel ve uluslararasi yatirmeilardan gordiigii talep ve yeni agilislarla  Umraniye Alemdag§ Caddesi, Kadikdy Bahariye ve Miihiirdar caddeleri
birlikte cadde perakende pazari, 2013 yilinda kiralarin kismen  perakende talebi agisindan Asya yakasinda dne ¢ikan ikincil perakende
yukseldigi pozitif bir yil gegirmistir. caddeleri olurken, dzellikle Avrupa yakasinin batisindaki perakende
caddelerinin yetersizligi nedeniyle Bakirkdy Istasyon Caddesi bu
2013 yilinda uygun ve kaliteli arzin kisithhgina ragmen cadde  bdlgede ikincil perakende caddesi olarak gelismistir.
perakende pazarina yonelik perakendeci talebi oldukca ylksek
olmustur. Sisli Optik'i satin alan Magrabi Optical, Bagdat Caddesi'nde
iki magaza acarak, agresif biiyimesini devam ettirmistir. Bagdat  Arzin kisitli olmasi ve uluslararasi markalarin artan talebinin etkisiyle
Caddesi'ndeki kentsel déniisiim aktiviteleri kisa dénemde caddedeki ~ cadde perakende pazari kira ve hava parasi degerleri son yillarda artis
perakende arzini kisitlasa da, mevcut stokun yiksek kaliteli ~ gostermistir. 2014 yilinda artan perakende talebine ragmen, kira
perakende a|an|ar|y|a degi§mesi sayesinde, b6|genin uzun vadede degerlerinin kurdaki dalgalanmalara bagh olarak sabit kalmasi
perakendecilerin taleplerine daha iyi cevap vermesi beklenmektedir. ~ beklenmektedir.
Omegin Akis GYO kentsel ddniisiim dahilinde projeler gelistirmek W
amaciyla, eski binalara birim bazinda yatirim yapmaya baslamistir.

Kira Goriiniimii

istiklal Caddesi ise cadde perakendecileri icin en cok tercih edilen
cadde olma ozelligini korumustur. ilk subesini istinye Park'ta agarak
Tiirkiye pazarina giris yapan Shake Shack, ikinci magazasini istiklal
Caddesi Ustiinde Tiinel Bélgesi'nde agmistir. 2013 yili iginde cadde
Uzerinde gerceklesen onemli islemlerden biri de tarihi Narmanli
Hani'nin USD 57 milyona Erkul Kozmetik ve Eteksan Tekstil
ortakligincasatin alinmasidir.

Birincil Kira
Dusuk Yuksek

.
I Abgverig Merkezi

G' Metro Servisi

6 Tramvay Servisi
Feribot Servisi

150 x
| — Y A A

110000 sigek Adbask: E

istiklal ve Bagdat Caddesinin birincil kira degerleri 2012 yil sonunda
EUR 200 m?ay olarak 6l¢tltrken, bu dederin %12.5 artarak EUR 225
seviyesine ulastigi gozlemlenmistir.

-

Birineil Kira
Dugtk Vilksek

Nisantas! 6zellikle yeme-igme sektérlerinden talep gérmeye devam
etmistir. Num Num, Bagdat Caddesi ve Ankara Gaziosmanpasa

Bulvari'ndan sonraki cadde perakende magazasini Nisantasi’ nda @ T
agmistir. g -

— Psver Menei
B GokKath Buylk Magsza

-
(M

T A
Birincil perakende caddelerindeki kisitl arz nedeniyle, EEI .
perakendecilerin taleplerinin  sinirli 6lglide  karsilanmasi, ikincil

perakende caddelerinin perakendeciler icin énem kazanmaya

baglamasina sebep olmustur.
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Nisantasi Bdlgesi'nde ise birincil kira seviyesi Bagdat ve istiklal
Caddesinin kismen altinda kalarak EUR 200 m?ay seviyesinde
gerceklesmistir.

ikincil bir perakende caddesi olan Umraniye'deki Alemdag
Caddesi'nde birincil kiralar EUR 110 m?ay olarak 6lctilirken, Asya
yakasinin énemli ikincil perakende caddelerinden olan Bahariye ve
Mihirdar caddelerinde kira seviyelerinin EUR 100-110 m%ay
araliginda seyrettigi gorilmuUstir. Avrupa yakasinda ise Bakirkdy
istasyon Caddesi'nde birincil kira rakamlari EUR 130 m?/ay
seviyesine ulagmistir.
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Ofis Pazar1 Gorinumii

Bircok ulusal ve uluslararasi sirkete ev sahipligi yapan Istanbul,
Tirkiye'nin en gelismis ve en hareketli ofis pazari olma 6zelligini
korumaktadir. Ayrica Istanbul Ortadogu ve Kuzey Afrika Bolgesi ile
Bagdimsiz Devletler Toplulugu'nda faaliyet gdsteren pek cok sirketin
bolgesel operasyon merkezi Istanbul'da konumlanmaktadir. Bu
bolimde, Tiirkiye'deki en gelismis ofis pazari olan istanbul'daki arz ve
talep incelenirken, piyasadaki son gelismelere de yer verilmektedir.

Talep

2012 yilina benzer bir egilimle, birgok ulusal ve uluslararasi firmanin
istanbul ofis pazarina giris yapmasit ile ofis talebi 2013 yilinda da guiclii
bir gérinim sergilemeye devam etmistir. Ulusal birgok firmanin da
kurumsallagma yolunda adimlar atmas! kalitesi yiiksek ofis alanlarina
olan talebin artmasini tetiklemistir. Ozellikle, verimli tasarim ve
altyapiya sahip A sinifi ofis binalarina olan talebin énemli bir artis
gosterdigi gorlimektedir. 2013 yilinda uluslararasi firmalarin galisma
alanindaki verimliligi ve iletisimi arttirmak igin yatay ofisleri tercih ettigi
gbzlemlenmistir.

Gergeklesen islemlere dayanarak birincil kira oranlarinin 3¢€ 2012'den
beri EUR 35 m?ay seviyesinde sabit kaldigi gortiimektedir. 2014
yilinda Istanbul ofis pazarina giris yapmasi beklenen yeni ofis arzina
ragmen, ayni oranda artmasi beklenen talep dolayisiyla birincil kira
seviyesinin EUR 35 m?ay seviyesinde kalacagi ongoriilmektedir.
Fakat Euro ve Dolar'daki dalgalanmalar sebebiyle, mal sahiplerinin
kira ve ortak alan giderleri i¢in kur sabitlemeye basladiklari
gbzlemlenmektedir.

Birincil Kira Orani (EUR / m? ] ay)

€45 -
€40 -

€35 h

€30 -

€25

€20
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8 8 8 8 8 8 53 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
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Kaynak: Jones Lang LaSalle

2013 yilinda pazarda gergeklesen islemlere bakildiginda, Avrupa
Yakasi'nda Kagjithane, Asya Yakasi'nda ise Umraniye ve Kozyatagiin
ulusal ve uluslararasi kurumlar tarafindan en ¢ok tercih edilen ofis alt
pazarlari olduklari gortiimektedir.

2013 yilinda, gergeklesen kira islemleri incelendiginde, tercih edilen
ofis alanlarinin ortalamasinin 1,200 ve 1,600 m? arasinda degistigi;
Umraniye, Kozyatadi ve Kaithane'deki kullanicilarin ofis verimliligini
arttirmak icin 0zellikle agik ofis konseptini tercih ettikleri gériilmektedir.
Buna karsin, ofis kullanicilari igin prestij merkezi olmaya ve iyi egitimli
ve kalifiye is giicl icin ¢ekim yaratmaya devam eden Levent
Bélgesi'ndeki kiralama islemlerinde ise 500 ve 800 m? arasinda

degisen ofis alanlarinin tercih edildigi gozlemlenmektedir.

Kagithane, Merkezi is Alani (MiA) disi Avrupa'da ofis alt pazari olarak
gelisimini stirdirmekte, ana ulagim akslarina ve MiA'ya olan yakinligi
sayesinde 6nemli bir potansiyel sunmaktadir. Papiriis Plaza, OfisPark
ve Ofishane projelerinin tamamlanmasi bélgedeki A sinifi ofis stokuna
katkida bulunmustur.

MIA disi Asya'da ise Umraniye en gelismis ofis alt pazari olarak talep
cekmeye devam etmektedir. Bolge benzer kalitede ofis alanlarini daha
duisiik kira seviyelerine sundugu igin MiA ile rekabet halindedir. Ayrica
Bogazigi ve FSM kdpriilerinin baglant yollarinin kavsak noktasinda yer
almasi bolgenin erisilebilirligini arttirmaktadir. Buyaka projesinin
tamamlanmasiyla bélgedeki ofis stoku dnemli dlgiide artmistir.

Buyaka ve Meydan aligveris merkezlerinin gekim giicii ve Umraniye
Bolgesi'nin yuksek erisilebilirfligine bagli olarak, Buyaka Projesi'nin pek
¢ok uluslararasi firma tarafindan tercih edildigi gérllmastdr. 2013
yilinda Kadikdy-Kartal metrosunun tamamlanmasi ve erisilebilirligi
arttirmasiyla, MIA disi Asya'da Kozyatag, Kiigiikyali ve Maltepe 6ne
cikan diger ofis alt pazarlari olmustur. Fakat bu bolgelerdeki ofis
stokunun kalitesi Umraniye ve MIA ile kiyaslandiginda hala diisiik
seviyededir.
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Onemli Ofis Alt Pazarlari

MiA Avrupa Yakas! Beykoz

Sultangazi
Bagaksehir

MIA
Digi
Avrupa
Yakas!

-

‘L’-

Haydarpasa
Limani

. Geligen Ofis Alt Pazarlari )
@ Meveut Ofis At Pazariar
@ Marmaray Duraklan

Kaynak: Jones Lang LaSalle

Bosluk Orani

2013 yil sonu itibariyle istanbul MiA Bolgesi Atipi ofis pazarinda bosluk
oranlarinin tamamlanan projelere bagli olarak, gegtigimiz yilla
kiyaslandiginda %4.5'tan %6 seviyesine yikseldigi gorlimektedir.

7.0%
6.0%
5.0%
4.0%
3.0%
2.0%

1.0%

0.0%

1G 2010
26 2010
362010
462010
16 2011
26 2011
362011
4G 2011
16 2012
26 2012
362012
462012
162013
26 2013
362013
462013

Kaynak: Jones Lang LaSalle

Kiralama islemleri

2013 yili dahilinde gergeklesen kiralama islem hacmi Haziran 2013'te
baslayan politik eylemlerin olumsuz etkileri sebebiyle, 2012 yilina gore
%12'lik bir duisiis gostermistir. 2013'te kiralama iglemlerinin %52'i Asya
YakasI'nda gergeklesirken, bu bolgede en ¢ok tercih edilen alt pazarlar
Umraniye, Kozyatag, ve Kiigiikyali olmustur. Kiralama islem
hacminde MIA, Asya Yakas'ni %39'lik bir oran ile izlemistir.

Kiralama iglem Hacmi (m?)

300.000

250.000 241.189

212.432
200.000
150.000 137.544
112.000  111.000
100.000
59.784 65.450

50.000 33.347

2006 Sonu 2007 Sonu 2008 Sonu 2009 Sonu 2010 Sonu 2011 Sonu 2012 Sonu 2013 Sonu

Kaynak: Jones Lang LaSalle

2013 yilinda gerceklesen baglica kiralama islemleri arasinda 12,000
m?lik kiralanabilir alanin Vodafone tarafindan Kigukyali'da, 5,000
m?lik kiralanabilir alanin Adidas tarafindan Mecidiyekdy'de, 5,300
m?lik alanin BP tarafindan Kozyatadi'nda, 3,000 m?lik alanin Yum
Brands tarafindan Kagithane'de ve 2,500 m?lik alanin Shaya
tarafindan Umraniye'de kiralanmas! islemleri yer almaktadir.

Alt Pazarlara Gore Kiralama islem Hacmi (m?)

140.000 130,010
120.000
101.722
100.000
80.000 71.336 76.521
60.000
39.843
40.000
18.509
20.000
0
MiA MiA Disi | |
Avrupa | Asya |
. 2012 2013
Kaynak: Jones Lang LaSalle "
Ofis Saati, 4C 2013
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ublin , 3
+ Budapeste, Prag
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Kopenhag, Kiev, Lion, Madrid
Kaynak: Jones Lang LaSalle
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Mevcut Arz ve Gelistirme Pazar

2013 yil sonu itibariyle mevcut A sinifi ofis arzi gegen yil ayni déneme
gére 316,000 m? artis gostererek, 3.4 milyon m*ye ulagmistir. Asya
Yakasi'nin istanbul'daki toplam ofis stokunun icindeki payini %35'ten
%38'e yikselttigi gorilmektedir. Asya Yakasi %38'den %32'ye diisen
MIA disi Avrupa tarafindan takip edilmekte iken, MIA iki bélgenin de
altinda %30 seviyesinde seyretmektedir.

2013 yilinda tamamlanan énemli projeler arasinda ikitelli'de bulunan
67,000 m?is Modern, Kurtkdy'de bulunan 52,600 m? Esas Aeropark ve
Kagithane'de bulunan 40.000 m? Papirlis Plaza yer almaktadir. 2000
yilindan 6nce tamamlanan bazi ofis binalarinin asinma payi géz
oniinde bulundurularak artik A sinifi 8zelliklerini yitirmis olmalari ve B
sinifi ofis binasi olarak degerlendirilmeleri nedeniyle, 2013 yil sonu A
sinifi ofis stoku verileri, 2C 2013 rakamlarina gére veri tabanimizda
dusls gostermistir.

Mevcut A Tipi Ofis Arzi
Alt Pazar
MIA

Avrupa .
MIA Disi

Asya

Kaynak: Jones Lang LaSalle, 4G 2013

Geligtirme Pazari

istanbul ofis pazarinda su anda yaklasik 1.9 milyon m? insaat halinde
ofis stoku bulunmaktadir ve bu arzin 2016 yil sonuna kadar pazara
girmesi beklenmektedir. ingaat halindeki stokun %37'si (687,000 m?)
Asya Yakasr'nda, %32'si (614.000 m?) MIA disi Avrupa'da ve %31'i
(596,000 m?) MiA'da yer almaktadir. 2016 sonu itibariyle Istanbul'daki
toplam A sinifi ofis stokunun ingaat halindeki projelerle birlikte 5.3
milyon m*ye ulagsmasi beklenmektedir.

Gelecek A Tipi Ofis Arzi*

Alt Pazar

MIA 596
Avrupa .

MIA Disi 614
Asya 687

*2016 sonu itibariyle tamamlanmasi beklenen

Kaynak: Jones Lang LaSalle

Pazara girecek ofis arzinin konumlandigi bolgeler Asya Yakasi'nda
Kozyatag, Kiigiikbakkalkdy, Altunizade ve Tuzla, MIA disi Avrupa
Yakasi'nda Bomonti, Caglayan ve Seyrantepe, MiA'da ise Levent ve
Maslak'tir. Seyrantepe'deki 220,000 m?lik Vadistanbul ve 90,000
m?lik Skyland, Tuzla'daki 65,700 m?lik IS GYO, Levent'teki 50,000
m?lik Levent199, Kozyatagi'ndaki 32,000 m?lik Réneasans Tower ve
Levent'te Ozdilek karma projesi iginde yer alan 30,000 m?lik River
Plaza 2016 yil sonuna kadar tamamlanmasi beklenen baglica ofis
projeleri arasinda yer aimaktadir.

e

-

Vadistanbul, Seyrantepe, Istanbul

Yatirim Piyasasi
Birincil kiralarina benzer bir egilimle, birincil getiri oraninin 4C
2011'den itibaren %7.0'de sabit kaldigi goriimektedir.

Birincil Getiri Orani (%)
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Kaynak: Jones Lang LaSalle
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Lojistik Pazar1 Goriintimii

Jones Lang LaSalle tarafindan Kasim 2013'te yayinlanan “E-
commerce Boom Triggers Transformation in Retail Logistics” baglikli
makalede, gelismekte olan ekonomilerden birisi olan Turkiye'nin e-
ticaretteki gelisimi, perakende ile iligkili lojistik pazarini harekete
gegcirmistir. E-ticaret yalniz TUrkiye'de degil, diinya ¢apinda biyiyen
bir sektor olarak 6ne gikarken, e-ticaretin lojistik ayagi ekonomiler
arasinda farklihk gostermektedir. Gelismis ve gelismekte olan
Ulkelerde pazar olgunluklarina gére farkli lojistik modelleri
uygulanmaktadir. Bu modeller, bilytk ikmal merkezleri, paket aktarma,
dagitim merkezleri ve hizli teslimati saglayan kiigik Olgekteki “sehir
depolarini” kapsamaktadir.

Bahsi gegen calismaya gore, gelismis e-ticaret pazarlarinin ortak
oOzellikleri agagidaki gibidir:

Yiksek kablolu, kablosuz ve cep telefonu araciligiyla %77
civarinda internet kullanim orani (Uluslararasi
Telekomiinikasyon Birligi )

Artan akilli telefon kullanimi

Dusuk internet maliyeti (Aylik gelirin %2'sinden az)
Gvenilir gevrimici 6deme sitemleri gibi e-ticareti
destekleyen altyapi

Doygunluga ulasmis fiziksel magaza aglari yiizinden yeni
magaza acarak blylmenin zorlasmasi

Online ve fiziksel magazanin yarattigi siner;ji

Kablolu ve Kablosuz internet Kullanim Oranlari
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Kablosuz internet Kullanimi, % Niifus
Kaynak: Uluslararasi Telekomiiniskayon Birligi, 2013

Kablolu Internet Kullanimi, % Nifus

Ulasim altyapisinin niteligi Ulkelerin ekonomilerinin geligsmislik
seviyelerine gore farklilik gostermektedir. Gelismekte olan (ilkelerde,
ulasim altyapisi genellikle biytk sehirlerde ve bu sehirlerin baglanti
yollarinda daha gelismis durumdadir. Tipki ulagim aglari gibi, lojistik ve
depolama tesislerinin de bilylk sehirlerin disinda az gelismis oldugu
gorilmektedir. Benzer sekilde, Tiirkiye'de Istanbul ve Kocaeli diger tim
illerden daha gelismis lojistik pazarlari olarak ortaya gikmaktadirlar. E-
ticaretin yaygin olmadigi bircok (lkede, fiziksel perakendenin
gelisiminin buyuk sehirler haricinde digsik seviyede oldugu
gbzlemlenmektedir. Fakat Tirkiye'de fiziksel perakende gelisimi e-
ticaretile birlikte biyimeye devam etmektedir.

internet kullanici sayisindaki artis ve mevcut e-ticaret kullanicilarinin
degisen davraniglari sayesinde, firmadan tiiketiciye e-ticaret satislari
gectigimiz yillarda tim diinyada blytme gdéstermistir. Asagidaki
tabloda gelismis ve gelisen (lkelerde internet satislarinin toplam
satislara orani gosterilmistir. Turkiye diinya ortalamasi olan %4.0'lin
altinda kalarak, %2.2'lik bir performans gdstermistir. Gelismis bir e-
ticaret marketinde bu oranin %5 ile %15 arasinda olmasi
beklenmektedir. TUrkiye gibi Snemli bilylime potansiyeli olan pazarlarda
lojistik ve dagitim pazarlarinin ciddi bir biyime gdsterecedi
ongodrilmektedir.

internet Satislarinin Toplam Perakende Satiglarina Orani (%)

e ——
ABD
Avustralya E—
Almanya |
Fransa |
Cin
Japonya
Brezilya m——
Rusya |
Tiirkiye | E——
Meksika ——
Hindistan mm

0% 2% 4% 6% 8% 10% 12%

Kaynak: Euromonitor, 2012 ve Avusturalya iin Ulusal Avusturalya Bankasi, 2013

Gelismis Ulkelerde, perakende lojistigi yaklasik 40 yildir lojistik
pazarini sekillendirmektedir. Perakende lojistiginin evrimi 1970'li
yillarda tedarikgilerin ya da toptancilarin musteriye direkt
teslimatlariyla baglamig, 1980'lerde perakendecilerin kiresel kaynak
kullanimi ve ihracat merkezlerinin kullanimi arttirmak amaciyla
dagitim alanlarini merkezilestirmesiyle ve 2000'lerde e-ticaretin ortaya
cikmasiyla hizlanmstir.
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Perakende Lojistiginin Evrimi

Tedarikgiler Magazalar
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Perakende dagitim merkezi
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Tedarik¢i ya da
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ridir

Dagitim Noktasi

kargo sistemleri Teslimat Noktasi
Yerel depo (sehir lojistigi)

* Gelismis marketlerde gida dis

Kaynak: Jones Lang LaSalle, 2013

Tarkiye'de e-ticaret 2011 yilinda birgok perakendecinin internet
mag@azalarini kurmalariyla ve 0zel aligveris sitelerinin ortaya
ctkmasiyla yayginlasmistir. Hem misteri hem de perakendeci
tarafindan e-ticarete olan ilgi artmistir. Bilinen tekstil markalarinin
internet magazalarini olusturmasi ve &zel indirim kullplerinin
yayginlagmasi, glivenli édeme segenekleriyle birlikte e-ticaretin
gelisimini desteklemistir.

Tirkiye'de internet kullanim oraninin %45, aktif e-ticaret kullanici
sayisinin da 7 milyon civarinda oldugu tahmin edilmektedir. Orta
sinifin yiikselisi, 30 yas alti nifusun yodun olusu ve Tirkiye'nin
Avrupa'da kredi kart kullanim oraninda ikinci sirada bulunmasi
Turkiye'de e-ticareti destekleyen 6gelerdendir.

Tirkiye E-Ticaret Dernegi (Eticad)'ne gore Tiirkiye'de e-ticaret 2013
sonu itibariyle yaklasik 200 milyon islemle, 40 milyon TL toplam islem
hacmine ulasmistir. Tirkiye e-ticaret pazari her yil ortalama %40
bilyimekte ve su anda 20,000' den fazla aktif firma e-ticaret alaninda
faaliyet gostermektedir.

Arz

Istanbul ve Kocaeli tlkedeki endistriyel dretiminin cogunluguna ev
sahipligi yaptigindan, en gok tercih edilen lojistik pazari olarak dnemini
korumaktadir. Gebze, Esenyurt, Hadimkoy ve Tuzla bu istanbul-
Kocaeli Bolgesi'ndeki arzin blylk kismina ev sahipli§i yapmakla
birlikte, ulagilabilirlikleri ve gelismis altyapilariyla blgede en gok tercih
edilen lojistik alt bélgeleridir. 3. Koprii ve izmit-Yalova kopriilerinin
2015 yiliiginde tamamlanmalariyla birlikte, Gebze Bolgesi'nin daha da
one ¢ikmasi beklenmektedir. Marmara Bolgesi' nde istanbul ve
Kocaeli yiksek kullanici talebi ve sundugu kaliteli arz nedeniyle diger
altbolgelere kiyasla dne ¢ikmaktadir.

Gebze civarindaki altyapi ¢alismalarina ek olarak, Halkal
Giimriigii'niin 60,000 m* kapali alan ile Catalca'ya taginarak 2014
yilinda faaliyete gegmesi, lojistik pazari agisindan dnemli
gelismelerden biri olacaktir.

Organize sanayi bolgeleri (OSB) disinda iiretim yapan firmalarin 2015
yilindan sonra ihracat yapamayacaklarinin agiklamasi, lojistik
piyasasini yakindan ilgilendirmektedir. Bu kararin uygulamaya
gegmesiyle yeni OSB alanlarinin kurulacagi ve pazara yeni lojistik
arzinin da girecegi ongdrilmektedir.

Onemli Lojistik Alt Pazarlar

azar Lojistik Limani
“----+ | TEMOtoyolu

fr— Alt Pazar

@@ Marmaray

Kaynak: Jones Lang LaSalle

Tlrkiye'deki lojistik arzinin buylk bolimi énemli dagitim
merkezlerinde ya da kolay erisilebilen liman bdlgelerinde
yogunlasmistir. Bu kapsamda, Marmara Bdlgesi Tiirkiye lojistik
arzinin %40'ina sahip olmasiyla dne ¢ikmaktadir. Marmara
Bélgesi'nde istanbul ve Kocaeli yiiksek kullanici talebi ve sundugu
kaliteli arz nedeniyle diger bélgelere kiyasla 6ne gikmaktadir.

Lojistik Arzinin Dagilimi

40%

= Diger

® Marmara Bolgesi

Kaynak: Jones Lang LaSalle, 4G 2013
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istanbul lojistik alt pazarlari incelendiginde, lojistik arzinin %39'unun
istanbul Avrupa Yakasi'nda, %37'sinin Kocaelinde ve %24'iniin
istanbul Asya Yakasi'nda yer ali§i goriilmektedir.

Lojistik Arzi (m2), Bosluk Orani (%)
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s Meveut Stok Gelecek Stok ~ e=l==Bosluk Orani
Kaynak: Jones Lang LaSalle, 4G 2013

Talep

Gergeklesen islemlere dayanarak, birincil kiralarin 2010'un ikinci
yarisindan beri USD 7 m?ay civarinda sabit kaldi§i gérilmektedir.
Bununla birlikte, Istanbul-Kocaeli Bélgesi igin 2013 yil sonu itibariyle
ortalama kiranin USD 5.8 m#ay'dan, USD 6 m%/ay degderine yiikseldigi
tespit edilmistir. Asagidaki tablo lojistik pazarindaki birincil kiralarin
2008-2013 yillari arasindaki tarihsel gelisimini géstermektedir.

Birincil Kira (USD/ m?/ay)
$71
§7.0
$6.9
$6.8
$6.7
$6.6
$6.5
$6.4
$6.3
$6.2

1G 2009
26 2009
36 2009
46 2009
G20

Kaynak: Jones Lang LaSalle

E-ticaret ve lojistik pazari arasindaki etkilesim, lojistik pazarinin cografi
dagimini etkileyecek bigimde yiiksektir. E-ticaretin gereksinimlerini
karsilamaya 6ncelik veren lojistik firmalarinin bu stiregte daha fazla
tercih edilecekleri ongorilmektedir.

Ayni sekilde, iyi lojistik adlari kuran e-ticaret firmalari diger firmalar
karsisinda avantajli bir pozisyon kazanacaklardir.

Tirkiye'de e-ticaret son yillarda 6nemli bir gelisim gostermektedir.
Markafoni, Trendyol, Limango ve Hepsiburada gibi stok sistemi ile
calisan firmalarin ana dagitim merkezlerini gectigimiz yillarda
kurduklari goriimektedir. 1V1Y, Morhipo, n11, Gittigidiyor ve Hizlial'in
icinde bulundugu diger e-ticaret siteleri ise dagitimlarini yerel
distribitorler araciigiyla yapmaktadir. Yeni kurulan birgok e-ticaret
sitesi bu modeli benimsemis ve Urlnlerini bagimsiz ufak
perakendecilerden temin etmeyi se¢mistir. Buna bagl olarak,
onimizdeki 3-5 yil iginde agllacak e-ticaret sitelerinin lojistik pazari
uzerindeki etkisinin kisith olmasi beklenmektedir. Ancak e-ticaret
pazarindaki gelisim kargo pazarini olumlu etkileyecegi
ongorilmektedir.

Ulasim, hizli tiketim, Gglincli sahis lojistik, perakende ve otomotiv
firmalar lojistik pazarindaki en aktif firmalar olarak dne ¢ikmaktadirlar.
2013 yilinda gerceklesen kiralama islem hacmi (569,000m?), 2012
yilindaki islem hacmini (286,000 m?) ikiye katlamig, son yillarin en
yiiksek seviyesi olan 2011 yili seviyesini (500,000m?) ise gegmistir. Bu
gelismelere ek olarak, 2013 yili icinde 10,000 m?nin (zerinde
gerceklesen islem hacmi ile Gebze en ¢ok tercih edilen alt pazar
olmustur.

Onemli Kiralama iglemleri (m?)

Sehir Bolge Kiraci Kiralanablir Alan (m?)
istanbul Esenyurt Netlog 22,000
istanbul Esenyurt Horoz 16,000
Kocaeli Gayirova DHL 12,800
Kocaeli Gebze Adahan 10,200
Kocaeli Gebze Aligan 10,000
istanbul Tuzla Tezel 10,000
Kaynak: Jones Lang LaSalle, 4G 2013

Yatirim

Lojistik pazari birincil getiri oraninin %8.0 ile %9.0 arasinda oldugu
tahmin edilmektedir. Su anda dniimiizdeki 3 yil igin yaklagik 2 milyon
m? lojistik arzi planlanmaktadir. Planlanan bu projelerin zamaninda
teslim edilmemesi halinde, lojistik pazarinda bir arz kithginin
yasanmasindan kaynaklanan kira artislari beklenmektedir. Bu
gelismelere ek olarak, 2013 yili lojistik pazarinda konsolidasyonun
dnem kazandigi bir yil olmustur ve bu egilimin, 2014 yilinda pazari
daha blylik metrekareye sahip lojistik alanlarina iligkin ihtiyaci
arttirarak sekillendiriimesi beklenmektedir.
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Otel Pazar1 GOrunimii

Haziran 2013 olaylari, tatil sezonunun baslangicindan itibaren
sektorde etkisini gostermeye baglamistir. Politik olaylar iki haneli
biylime rakamlari Ustlinde etkisini gdsterse de, 3C 2013'Un, 2012
yilinin ayni donemi ile kiyaslandiginda biylime gésterdigi
goriilmektedir. Istanbul'daki liiks otel pazarinda doluluk oranlarinda bir
dusls yasanmistir. Bu diistisiin USD ve EUR kurlarindaki yiikselis ile
kismen telafi edilmesi beklenmektedir.

Talep

Tiirkiye’ye Gelen Yabanci Ziyaretgiler
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Kaynak: Kiiltdr ve Turizm Bakanhgi

2013 yariyil itibariyle Ulkeye giris yapan turist sayilarinda beklenti
duslk de olsa, Kasim sonunda bu rakamin 2012 toplam rakaminin
Ustiinde gerceklestigi gorlimektedir. Bu biyimeye en ok katkida
bulunan Ulkeler %46 artis gosteren Orta Dogu ulkeleridir. Ancak
Suriyeli siginmacilarin bu artistaki etkisinin biylk oldugu
dustintlmektedir. Guney Amerika Ulkeleri ve Eski Sovyetler Birligi
Ulkeleri de iki haneli bilyiime rakamlari gdsteren (ilkeler olmuslardir.

Otel Performansi - istanbul

Y1l sonuna dogru islem hacmi, yilin ikinci yarisinda yapilan seyahat
uyarilari dolayisiyla yliksek harcama yapan turist sayisindaki diisiistin
bir yansimasi olarak, diismustir. Yil basindan bu yana ortalama
glnlik oda fiyatlarinin yalnizca EUR 151.16'ya dusmesi kabul
edilebilir bir diisus iken, doluluk oranlarindaki %5.1'lik disiis, pazarin
gelecegini etkileyebilecedi icin yakindan izlenmesi gereken bir egilim
olarak 6ne gikmaktadir.

istanbul: Ortalama Oda Fiyati, Doluluk ve Oda Bagi Gelir

Euro Bazinda istanbul Otel Performansi - Ortalama
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Kaynak: Hotel Benchmark Survey, STR Global

Liks otel pazari, bosluk oranlarindaki distist ayni sekilde hemen
yansitmazken, ortalama ginliik oda fiyatlari 2012 yil sonu ile
karsilastiriidiginda, neredeyse %4'lik bir diistis yasamistir.

istanbul Liiks Oteller: Ortalama Oda Fiyati, Doluluk ve Oda
Basi Gelir

Euro Bazinda istanbul Otel Performansi - Liiks Oteller
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Yatinm

istanbul otel marketindeki diisiise ragmen, Jones Lang LaSalle
tarafindan yayinlanan yatirim saati, pazara olan yatirimei ilgisinin
devam ettigini gostermektedir. Istanbul otel pazarina olan bu ilgi
sayesinde, yerelve lke gapindaki yatirimcilara satilmak tizere olan
stokta artis gozlemlenmistir.

Otel Saati, 4G 2013

Londra
Paris

Amsterdam, Miinih Giiglii Yatinmei
Barselona Yatinme llgisi
Hamburg, Berlin llgisi Diisiiyor
Bolgesel ingiltere Bratislava
Roma, Milan, Viyana -
Varsova Yatu_'m!c! Diisiik Bilkres
Krakov ligisi Yatinmei
axo Artiyor ilgisi

Briiksel

Istanbul, Prag
Moscova

Oslo, Kopenhag, Stokholm
Diiseldorf, Frankfurt Lizbon  Budapeste, Kéln

St. Petersburg

Kaynak: Jones Lang LaSalle
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