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Brit Kiralanabilir Alan

2 Turkiye Perakende Sektoru

2023 sonuna kadar toplam AVM alaninin 15 milyon m?'ye ulasmasi
beklenmektedir

14,0 milyon m?
442 adet AVM

AVM'lerin Yillar itibariyle Kiimiilatif Geligimi

(milyon m2)
o

Home 1 Yénetici Ozeti 7 Ekler
2 Tarkiye Perakende Sektort
3 AVM Ekosisteminin Ekono ...
4 Yasal Dlzenlemeler
5 Finansal Degerlendirmeler
6 C6zum Onerileri

2023 yili sonuna kadar planlanan ve insaati

devam eden AVM yatirimlari ile birlikte mevcut
stoga 1 milyon m2 kiralanabilir alan

eklenmesi planlanmaktadir

2023 yili sonuna kadar tamamlanmasi beklenen
AVM'ler dikkate alinmistir.

Brat Kiralanabilir Alan (milyon m2)

20.000 m2'den bayuk AVM'ler, Tarkiye deki toplam AVM adedinin %57 sini, kiralanabilir alaninin da %84'tuni olusturmaktadir.
Kaynak: AYD (Nisan 2022), EY Analizi

e AVM Adet
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2 Tiirkiye Perakende Sektorii Home 1 Yénetici Ozeti 7 Ekler

2 Turkiye Perakende Sektort

AVM yatirimlari, kiralanabilir alan agisindan, 2018-2021 yillari arasinda, 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...

2007-2017 dénemine gore yillik ortalama %56 oraninda azalmistir

2007 — 2017 yillari arasinda AVM stoguna her yil ortalama

4 Yasal Duzenlemeler
5 Finansal Degerlendirmeler
6 Cozum Onerileri

2018 ve sonrasi désnemde yeni eklenen AVM arzi, her yil

[} 2 cekici oranda azaldlgl gorilmektedir.
890 bin m

kiralana

ortalama %56 azalarak, 890 bin m2'den 390 bin m?2

ortalamasina ve 28 adet AVM'den 9 adet AVM
bilir alan eklenmis ve ortalama 28 adet AVM aciimistir. ortalamasina gerilemistir.

Yillar itibariyle AVM Yatirimlari Dedisimi
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Brut Kiralanabilir Alan (m2) === AVM Adet

Kaynak: AYD (Nisan 2022), EY Analizi

2018 ve sonras| dénemde ise AVM yatirimlarinin dikkat
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2 Tiurkiye Perakende Sektori Home 1 Yonetici Ozeti 7 Ekler
) 2 Tarkiye Perakende Sektort
2023 yili sonuna kadar agilmasi planlanan AVM’lerin yaklasik olarak yarisi 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...

U¢ buylk sehirde toplanmistir

2021
14 milyon m?

2023 Yili Sonuna Kadar Acilmasi Planlanan AVM’ler (Kiralanabilir

Alan milyon m?)

14,10 14,80

13,82
0.80 : 0,31
2021 2022 2023

u Gelecek Arz (milyon m2) Mevcut Arz (milyon m2)

*AVM arzinin detayl kinlimlari, rapor eklerinde paylagiimigtir
Kaynak: AYD (Nisan 2022), EY Analizi

4 Yasal Duzenlemeler
5 Finansal Degerlendirmeler
6 Cozum Onerileri

2023 sonuna kadar
15 milyon m?

[N _@ q
s i

2023 yili sonuna kadar agiimasi planlanan AVM'lerin bulundugu
baslica iller sirasiyla istanbul, izmir ve Ankara olup, bu illerde
planlanan ve ingaat halindeki AVM yatirimlari toplami, éngériilen
AVM arzinin neredeyse %50'sini olusturmaktadir.

2023 yilina kadar agiimasi planlanan AVM'lerin bulundugu diger iller
ise kiralanabilir alan buytklugune gére sirasiyla Antalya, Bursa,
Kocaeli, Adana, Konya, Ordu, Isparta, Mugla, Elazig, Tekirdag, Hatay
ve Diyarbakir'dir.

Burdur, Gimushane, Hakkari, Kars, Kirgehir, Nigde, Sinop, Tunceli,
Bayburt, Bartin, Ardahan, Igdir ve Kilis'te hentiz herhangi bir AVM
bulunmamaktadir*.



2 Turkiye Perakende Sektori Home 1 Yonetici Ozeti 7 Ekler
. . . . . . . 2 Tarkiye Perakende Sektort
Bolgeler itibariyle bakildiginda, kisi basina milli gelir arttik¢a, brit kiralanabilir 3 AVM Ekosisteminin Ekono
o - . 4 Yasal Duzenlemeler
alanin da arttig1 gérilmektedir 6 Fifinsal Dagarisdimelos
6 CézUm Onerileri
Bdlgelere Gére Briit Kiralanabilir Alan (BKA) ve Kisi Basina Diusen GSYH Karsilastirmasi
300 87.170 - 100.000
250 £
1 L >
. Nﬂ - 80.000 2
* 200 4 : 59.054 €S
8 L 60.000 32>
t 257 —— 31185 32.385 L 40000 ESE
g 100 206 - — é’
a | 148 122 L 20000 &
50 91 83 70 4
0+ v v v v x . . 0
Marmara I¢ Anadolu Tarkiye Ege Akdeniz Karadeniz Guneydogu Anadolu Dogu Anadolu
BKA (m2/1000 kisi) g Kisi Bagina Dusen GSYIH (TL/kisi/yil)
Niifus BKA BKA 2020 Toplam GSYH 2029;2:;?5:“‘
(milyon kisi) (milyon m?) (m?1000 kisi) (trilyon TL/yil) (TUKisiiyl) A
— ]
Dogu Anadolu 52 04 70 02 32.385 q /
Gneydogu Anadolu 84 07 83 03 31.185 EH -0
Karadeniz 73 07 91 03 43.003
Akdeniz 105 13 122 05 45.074 Brit kiralanabilir alan (BKA) ile kisi basina dugen
Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH) buyuklaga)
‘EEE oo o ey e e O s W e O e e 00 e g 08000 - arasinda dogru orantili bir iligki s6z konusudur.
 Anation) 127 26 205 o o8.674 1 1000 kisi basina dusen kiralanabilir alan
Marmara 257 6,6 257 22 87.170 ortalamasi, Turkiye ortalamasinin tstinde olan iki
Torkiye 80.6 138 171 49 61154 bolge I¢ Anadolu ve Marmara Bélgeleridir.

Kaynak: AYD (Nisan 2022), EY Analizi, TUIK (2020)



2 Turkiye Perakende Sektori Home 1 Yonetici Ozeti 7 Ekler
. ¥ o . . 2 Turkiye Perakende Sektér(l
m? basina ziyaretgi sayilari pandemi éncesi ddneme hentiz ulasamamistir 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...
4 Yasal Duzenlemeler
5 Finansal Degerlendirmeler
6 C6zum Onerileri

Ziyaretci sayisi ve Briit Kiralanabilir Alan Degisimi

2.400 r 14.000
2.000
” r 13.500
@ 1.600 -
T
] E; 1.200 I 13.000
Be 800 -
g g 40 F 12.500
ZF .
I
E : 2017 2018 2019 2020 2021 =180
Yillik Ziyaretgi Sayisi (milyon kisi) 2.137 2.246 2272 1.263 1.439
== Brit Kiralanabilir Alan (m2) 12.268.261 12.970.561 13.233.561 13.539.561 13.821.561
l Ziyaretci Sayisi/BKA (adet/m2) 174 173 172 93 104
| AVM Adedi 405 425 431 437 442

Yillik Ziyaretci Sayisi (milyon Kisi) === Brit Kiralanabilir Alan (m2)

Kiralanabilir Alan Basina Diisen Ziyaretci Sayisindaki Degisim
i
@ﬁ@ﬁ@ N

Turkiye'de toplam ziyaretgi sayisi 2021 yil igin 1.4
milyar Kisi olarak hesaplanmistir.

200 -
180 -
160 -
140 -
120 -
100 A
80 -
60 -
40 -
20 A
0 | —
2017 2018 2019 2020 2021 Pandemi etkisiyle, ziyaretci sayisi, 2019 yilindan
itibaren hizla asagiya inmistir.

172

93

Kiralanabilir Alan Basina Dusen
Ziyaretci (adet/m?)

Ziyaretgi Sayisi/BKA (adet/m2)

*AYD tarafindan paylasilan AVM'lerin bilgilerinden yola ¢ikilarak Tirkiye i¢in tumevarim analizleri yapiimigtir.
Kaynak: AYD (Mayis 2022), EY Analizi

Kiralanabilir Alan

('000 m?)



2 Turkiye Perakende Sektori Home 1 Yoénetici Ozeti 7 Ekler

o . . - . . 2 Tarkiye Perakende Sektord
AVM’lerin kira gelirlerinin EUR karsilidi1 son 5 yilda surekli olarak 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...
i H 4 Yasal Dizenlemeler
dU$mekted|r 5 Finansal Degerlendirmeler

6 Cozum Onerileri

m? Basina Kira Geliri (TL/m?/yil) m? Basina Kira Geliri Endeksi
20.000 - 14,0, o 125 125
<3 15.000 L 135 S 121
8% 10.000 130%c
] L =
g2 : " 8S 100
S E 5.000 - - 125 §F 91
s o =
= 84
0 2017 2018 2019 2020 2021 120 ¢ &
Kira Geliri (milyon TL) 12.734 16.851 17.125 11.861 17.307
Kira Geliri (milyon EUR) 3.093 2.976 2698 1.478 1.653
Brat Kiralanabilir Alan (m2) | 12.268.261 | 12.970.561 | 13.233.561 | 13.539.561 | 13.821.561 43 47
Kira Geliri / BKA (TL/m2/yil) 1.038 1.299 1.294 876 1.252
Kira Geliri / BKA (EUR/m2/yil) 252 229 204 109 120 2017 2018 2019 2020 2021
AVM Adedi 405 425 431 437 442 L Bl e
we— naeks naeks

Kira Geliri (milyon TL) === Briit Kiralanabilir Alan (m2)

m?2 Basina Kira Geliri Karsilastirmasi

Ayni dénemde enflasyon ise %15 (2020) ve %36 (2021)

109 120 olarak gergeklesmistir.

I_____________: _LLI-
' : N
: i
| : Turkiye'de toplam kira geliri 2021 yil igin 17,3 milyar TL
1.299 I olarak hesaplanmistir.
I ! 2019'a kiyasla, 2020 yilinda m2 basina TL kira gelirleri
250 S5 1 | %32 oraninda; 2021 yilinda ise %3 oraninda azalmistir.
1 I
! :

2017 yih ile kiyaslandiginda ise EUR bazli kira gelirleri
2017 2018 2013 2020 2021 %53 oraninda azalmistir.

mKira Geliri / BKA (TL/m2/yil) Kira Geliri / BKA (EUR/m2/yil)
*AYD tarafindan paylasilan AVM'lerin bilgilerinden yola ¢ikilarak Ttrkiye igin timevarim analizleri yapiimistir.

Kaynak: AYD (Mayis 2022), EY Analizi
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3 AVM Ekosisteminin Ekonomik ve Sosyal Etkileri Home 1 Yonetici Ozeti 7 Ekler
2 Turkiye Perakende Sektort

AVM’ler iginde yer alan magazalar ile birlikte bir ekosistem yaratmakta ve bu 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...
. o . ’ 5% . T s b . 4 Yasal Duzenlemeler
ekosistem, Turkiye'de Uretim, lojistik, altyapi da dahil olmak tizere bir gok 5 Finansal Degeriencirmeler

farkli sektori kelebek etkisiyle beslemektedir 6 Cozum Onerileri

AVM’ler ve Tedarik Zinciri

& — B
Hammadde Lojistik \ N-
—_— )& R @ — )& — =
T E& \ = [ ELEVEIETS

Uretim Lojistik Depolama Lojistik @

i

%A
AVM
A t
=
Altyapi

AVM'ler giyimden stpermarkete, yiyecek icecekten teknolojiye ayni anda ve ayni ortamda pek ¢ok sektére ev sahipligi yapmakta ve Turkiye'nin GSYH'sine énemli
katkilar saglamaktadir. Urtinler ve hizmetler tiiketicilere ulasirken tiretim, altyapi, lojistik, depolama gibi cesitli tedarik zinciri déngulerine de dahil olmaktadir.

Kaynak: AYD Verisi, OECD, ILO, World Bank, TUIK, EY Analizi




3 AVM Ekosisteminin Ekonomik ve Sosyal Etkileri

Home 1 Yonetici Ozeti 7 Ekler
L . o . . L . 2 Turkiye Perakende Sektori
AVM'lerin icinde yer alan magazalarla birlikte yarattigi ekosistem 6lgtlebilen 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...
ekonomik etkilerinin yani sira, sosyal agidan da Turkiye'ye dogrudan ve b

5 Finansal Degerlendirmeler
6 Cozum Onerileri

dolayli katki saglamaktadir

2021 yilinda AVM ve AVM icerisinde yer alan magazalar ile birlikte,
icinde yer alan magazalarin AVM’ler hammadde, iiretim,
yarattigi AVM ekosistemi lojistik, altyapi gibi sektorler ile
toplam 388 milyar TL bir ekosistem olusturmakta ve bu
(43,7 milyar USD) gelir elde sektorlerin bulyimesine destek vermektedir
etmistir
E
AN KOsiszg
© K& AVM'ler yerel
AVM ekosistemi 2021 perakendecinin

yilinda toplam 257

milyar TL (28,9 milyar
USD) GSYH yaratmistir

——e markalagmasina katkida
bulunmus ve onlar igin bir
prestij alani saglamistir

AVM ekosistemi iginde % “.. " é,” A\./-M’Ier t.op!uma
toplam 2,1 milyon ‘02 i &,\' g:‘sleglht':illl' o:aa'?nve
Kigiye istihdam ) @} —s y yas

saglanmaktadir alani saglamaktadir

AVM ekosisteminin yarattigi -/@la/\ w\f\a\)a AVM'ler tiketici deneyimini
vergilerin toplami 69,0 o lyilestirmekte ve bir musteri

milyar TL (7,8 milyar USD) hizmetleri merkezi olma imkani

olmustur sunmaktadir

Kaynak: EY Analizi



3 AVM Ekosisteminin Ekonomik ve Sosyal Etkileri Home 1 Yoénetici Ozeti 7 Ekler
2 Turkiye Perakende Sektorl

AVM’lerin sayisal olarak 6lgulebilen ekonomik etkilerinin yani sira, sayisal 3 AVM Ekosisteminin Ekono .
olarak 6lguilemeyen ekonomik ve sosyal faydalari da bulunmaktadir LEAE i

5 Finansal Degerlendirmeler
6 Cozum Onerileri

ihracata Katki

Fiziksel Pazaryeri & Markalasmaya
Olma Katki

()
Elnl

Sosyal Hayata
Katki

istihdama
Katki

Tuketici Miisteri iliskileri
Deneyiminin Yonetimi
lyilestirilmesi

Online Satiglara Katki

Kaynak: EY Analizi, Akademetre, NielsenlQ, EMIS, Euromonitor
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4 Yasal Diizenlemeler Home 1 Yonetici Ozeti 7 Ekler
2 Tarkiye Perakende Sektort

Son yillarda yapilan yasal dizenlemelerle tacirler arasi sézlesme 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...
serbestisine yapilan miidahaleler sektériin gelir ve borg dengesini ciddi bir I
sekilde bozmustur 6 Cozum Onerileri

| 26 Subat 2016 - 6 Ekim 2018

- Aligveris Merkezleri - Tark Parasi Kiymetini

- Hakkinda Yénetmelik - Koruma Hakkinda 32 Sayili

- Karara lligkin Teblig

i (Aligveris merkezlerinin nitelikleri ile acilis,
: faaliyet, ortak kullanim alanlari ve

i denetimlerine iligkin usul ve esaslarinin

i duzenlenmesi)

i (Doviz cinsinden ve dovize endeksli kira
! sozlesmelerin uygulanmasinin kisitlanmasi)

A A

2016 2017 | 2018 | 2019 | 2020 2021 2022
Y Y
- 30 Aralik 2016 - 1 Temmuz 2020
Aligveris Merkezleri Hakkinda £ 6098 Sayil Turk Borglar
- Yonetmelikte Degisiklik - Kanunu Md. 344’tn
- Yapiimasina Dair Yonetmelik - Uygulanmasi
(Ortak kullanim alanlarina iliskin giderlerin, aligveris (Kira artiglarinda TUFE’deki son on iki
merkezinin satis alanina orani élgtstinde paylastiriimasi). i aylik ortalamalara gére degisim oraninin

" uygulanmasi)



4 Yasal Diizenlemeler Home 1 Yoénetici Ozeti 7 Ekler
2 Turkiye Perakende Sektoru

Konut kiralarinin tabi oldugu mevzuatin ticari gayrimenkullere de 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...
uygulanmasi, AVM yatirimlari ve isletiimesinde ciddi sorunlar yaratmaktadir W—

5 Finansal Degerlendirmeler
6 Cozum Onerileri

Turk hukukunda konut ve ¢atili igyeri kiralarina iligkin hiikiimler, 6098 sayili Tiirk Borglar
Kanunu'nda diizenlenmektedir.

Turk Borglar Kanunu ve diger yasal dizenlemelerde, kiraci veya kiraya verenin gercek ya da tuzel kisi olmasina gére
farkl bir sonug¢ baglanmamistir.

Gergek kisilerin stregelen oturma (ikamet) ihtiyacini gidermesine hizmet eden konutun kiralanmasi ile kiracinin ticari, A
sinai nitelikteki ekonomik faaliyetlerinin veya mesleginin icrasina hizmet eden satis yerinin, bironun, atélyenin,
magazanin veya deponun ekonomik ve mesleki faaliyet ile baglantili olarak isyeri olarak kiralanmasi ayni sekilde
diizenlenmistir.

Konut kiralarinda, kiraya verene goére finansal agidan daha zayif veya pazarlik giicti daha sinirli olarak kabul edilen
kiracilar yasa tarafindan korunmaktadir.

Kiralama amaci konut kirasindan temelden farkli olan ticari is yeri kiralarinda uygulanacak yasal diizenlemelerin
(6zellikle kira bedelinin belirlenmesi, artis orani, erken tahliyenin sonuglari, teminat, giivence bedeli, fesih halleri
durumlarinda) konut kiralari ile ayni/ortak olmasi haksizliga yol agmaktadir.

Konut kirasindan farkl olarak ticari gayrimenkul kirasinda kiraci ve kiraya veren, ¢ogu zaman 6zel korumaya ihtiyag
duymayacak kadar menfaat dengesine sahiptir. Taraflarin tacir olmasi ve hatta bazi kiracilarin zincir magaza mantigi ile
faaliyet gostermesi nedeniyle kiraya verenden daha gu¢li ekonomik yapiya sahip olduklari gériilmektedir.

Son dénemde AVM yatirimcilari aleyhinde yasanan gelismeler ve mevzuatin yatirnmciyr korumamasi sebebi ile
sektdrde yeni yatirim istahi ve uluslararasi yatirim ilgisi giderek dismektedir.

Sektorin devamliligi ve gelisimi igin Ticari Gayrimenkul Mevzuatinin, tacirler arasi sézlegsme serbestisi
gobzetilerek ayri bir sekilde diizenlenmesi 6nem arz etmektedir.



4 Yasal Diizenlemeler Home 1 Yoénetici Ozeti 7 Ekler

2 Turkiye Perakende Sektor(
Ticari amacl gayrimenkullerin konut amagh gayrimenkullerden farkl 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...
mevzuata tabi tilkeler bulunmakta ve genellikle tacirler arasi islemlerde e o e s
sOzlesme serbesti ilkesi uygulanmaktadir. 6 Gozum Onerileri
Almanya
Alman Medeni Kanunu’'nda ticari amagh
Hollanda e~ kullanim ile ikamet amagli kullanimin farkli
~ ) o _.-~~" tanimlar ile ayni kanun igerisinde yer aldig
© Hollanda Medeni Kanunu'nda ticari is amagli - gorlmastar. Ticari amagl kiralama
@ kiralama, genellikle fabrikalar, ofisler, depolar sézlesmelerinin ofisler, depolar, sinai malkler ve
£  gibi yerlerin kiralanmasi igin taraflarin kira diger ticari olarak kullanilan gayrimenkullerin
ﬂ sdzlegmesinin slresini, kira bedelini ve fesih kiralanmasi kapsaminda uygulanan sézie§meler
3 kosullarini serbestge tayin edebildikleri kira olup, ikamet amagli kiralama sézlesmelerine
g sozlesmeleri seklinde tanimlanmaktadir. ; / gére daha esnek hukumlere tabi oldugu
= Ticari i amagl kiralama sézlesmelerinin, ~=====-.__ %, gérilmustar.
— diger kira sézlesmelerine iligkin 3
g dlzenlemelere kiyasla taraflar arasinda daha
. serbestce tasarruf edilebilen alanlar igerdigi
E gortlmustar. Ornegdin ikamet amagli kiralama isvicre
B sézlesmelerinde kira bedeli ve kira artis ¢
®  oranlarinin belirlenmesi bir takim isvigre Medeni Kanunu'nda kira sézlesmelerine
=2 kisitlamalara tabi iken ticari amagli kira ~~~~ iligkin htikimlerin, ikamet amagl ve ticari
= sézlesmelerinde bu tutarlarin serbestce kullanim amagh seklinde iki ayri tanim

yapilarak ayni kanun kapsaminda dtizenlendigi
goériimastar.

belirlenebilecegi hususu belirtimektedir.

incelenen hukuk sistemlerinde, ticari amagh kiralamalar ile ikamet amagh kiralamalarin ayri ayri diizenlendigi tlkeler bulunmaktadir.
Ticari ve ikamet amacli kiralamalarin birlikte diizenlendigi bu tlkelerde, tanim ve uygulamada farkliliklar bulunmakta, ticari amagh
kiralamalarda s6zlesme serbestisi kapsaminda esnek uygulamalar yer almaktadir.

Kaynak: AYD




4 Yasal Diizenlemeler

Bir yanda ortak alan giderlerinin paylasimindaki esaslar diger tarafta artis
oranin yeniden degerleme orani olarak belirlenmis olmasi nedeniyle AVYM
yatinmcisi dezavantajli konumdadir

AVM'lerin ortak alan giderlerinin kapsami, kiracilara ne sekilde dagitilacagi
ve ne sekilde artirilacaginin belirlenmesi T.C. Gumrik ve Ticaret Bakanligi
tarafindan 26.02.2016 tarihinde yayimlanan ve 30.12.2016 tarihinde
Gzerinde degisiklik yapilan yonetmelik ile belirlenmistir. Buna gére, ortak
kullanim alanlarina iliskin;

Elektrik, su, i1sinma,

Yenileme niteliginde olmayan bakim-onarim,

Guvenlik ve temizlik gibi belirli ddnemlerde tekrarlanan ve alisveris
merkezinin aynina iliskin olmayan ortak giderler,

Taraflar arasindaki s6zlesmede belirtilmis olmasi durumunda
yonetim ve pazarlama gibi ortak faydaya yonelik hizmetler

icin AVM yénetimi tarafindan kiracilardan katilm payi talep edilebilmektedir.

Ortak alan giderleri icin talep edilen tutar, bir 6nceki yil i¢in belirlenen
resmi yeniden degerleme orani dlgiisiinde artirilabilmektedir.

Home 1 Yonetici Ozeti 7 Ekler
2 Turkiye Perakende Sektoru
3 AVM Ekosisteminin Ekono ..
4 Yasal Dizenlemeler
5 Finansal Degerlendirmeler
6 Cozum Onerileri

AVM icindeki perakende
isletmeden, tahsil edilmesi
gerekenden daha az ortak gider
katilim payi tahsil edilmesi
durumunda, tahsil edilmeyen
kisim AVM yatirimcisi
tarafindan ustlenilmektedir.

Ortak alan gelir artis orani
genellikle gerceklesen gider
artiglarinin altinda kalmakta ve
aradaki fark AVM yatirimcisi

tarafindan karsilanmaktadir.



4 Yasal Duzenlemeler Home 1 Yénetici Ozeti 7 Ekler
2 Turkiye Perakende Sektoru

AVM'lerin kiracilarindan tahsil ettigi ortak alan gider karsiliklarinin ortak alan 3 AVM Ekosisteminin Ekono
giderleri igerisindeki pay! yillar iginde giderek diismekte, AVM yatirimcisi R —

5 Finansal Degerlendirmeler

Uzerindeki ylk artmaktadir 6 Cozum Onerileri

Tahsil Edilen Ortak Alan Gider Karsiliklarinin

Ortak Alan Giderlerine Orani 25 AVM'den alinan veriler dogrultusunda; ortak alan
giderlerinin, kiracilardan bu amagla tahsil
71% edilen tutarlar ile karsilanma oraninin yillar

icerisinde diisis gosterdigi gézlemlenmektedir.

2017 yih i¢in tahsil edilen ortak alan gider
karsiliklarinin ortak alan giderlerine orani %71 iken,
2021 yilinda ise bu oran %53’e kadar diismustur.

Eksik kalan kisim AVM yatirimcisi tarafindan finanse
edilmekte olup, AVM yatirnmcisinin katlandigi
maliyet yillar itibari ile artmaktadir.

2017 2018 2019 2020 2021

o ®
I%‘\ E' i ':T

Orneklem blyaklaga; brat kiralanabilir alan: 1.234.166 m?', AVM Sayisi: 25
Kaynak: AYD, EY Analizi
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incelenen uluslararasi 6rneklerde ortak alan giderlerinin kapsami ve

paylasimi sézlesme serbestisi kapsaminda AVM yatirimcisi ile kiracisi — e
6 Cozum Onerileri

arasinda serbestce kararlastinldigr géralmastar

Almanya
ingiltere

Ortak Alan Gideri Tanimi: Taraflar
kira s6zlesmelerinde serbestce

kararlastirabilir. belirtilen diger butun giderler

\

Ortak Alan Giderlerinin Paylagimi: s
Kiracilarin ekonomik olarak \\
buyukluklerine, cektikleri musteri
kitlesinin buyuklugune ve aligverig

merkezinde bulunduklari konuma
gére

alana gére

ispanya

Ortak Alan Gideri Tanimi: Taraflar
kira sézlesmelerinde serbestce
kararlastirabilir. ~__

Ortak Alan Giderlerinin Paylagimi:
Sozlesmede tanimlanmadiysa
kiralanan alana gére

... —————

Uluslararasi Uygulamalar

Portekiz

Ortak Alan Gideri Tanimi:
Taraflar kira sézlesmelerinde
serbestge kararlastirabilir. .~

Ortak Alan Giderlerinin
Paylagimi: S6zlesmede

tanimlanmadiysa kiralanan
alana gére

Ortak Alan Gideri Tanimi: Emlak vergisi, su, kanalizasyon, 1sitma, sistemlerin
denetimi, igletimi, takibi ve bakimi, gtivenlik, temizlik, bahge duzenlemesi,
1siklandirma, sigorta, camasirhane ve ticari gayrimenkul kira sézlesmelerinde

Ortak Alan Giderlerinin Paylagimi: Sézlesmede tanimlanmadiysa kiralanan

isvigre

Ortak Alan Gideri Tanimi: Kira
sdzlesmesinde detayli olarak
belirtimek kaydi ile 1sitma, sicak
su, diger igletme maliyetleri,
taginmazin kullanimindan
kaynaklanan kamu vergileri,
bakim ve onarim giderleri

Sigorta giderleri ortak alan
giderlerinin diginda tutulmustur.
Ortak Alan Giderlerinin Paylagimi:
Sézlegsmede tanimlanmadiysa
kiralanan alana gére

Kaynak: AYD
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AVM’lerin toplam borcunun 13 milyar USD civarinda oldugu tahmin 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...
. W sen ise a5 ioe O ) ye 4 Yasal DUzenlemeler

edilmekte olup, kredi yukumlullklerinin yaklasik %88'i yabanci para  Finensal Dagoriendimelor

cinsidendir 6 Cozum Onerileri

AYD Baskani Altas: Toplam borcumuz

13 milyar dolar, biityitk AVM'ler AYD (yelerinden temin edilen kredi bilgilerine gére, kredi borglarinin
agirlikh olarak Turk Bankalar’’nda bulundugu gérilmustir. Kredi
o6demelerinde yasanan sorunlar Turk Bankacilik sektériine olumsuz olarak
yansimaktadir.

Ata

bankalara gecebilir

Kalan Kredi Risklerinin Kur
Cinsinden Dagiliminin TL

Mevcut Kredi Riskleri
Karsiliklari (milyar TL) e ~ -
Orijinal Déviz Tiirii TL Karsilhgi EUR Karsiligi
i Toplam 44,0 milyar TL 3 milyar EUR
TL Krediler 5,4 milyar TL 5,4 milyar TL 369,4 milyon EUR
fz:g € YP Krediler 38,6 milyar TL 2,6 milyar EUR
$ '-6-6; 1 EUR 2,2 milyar EUR 32 milyar TL 2,2 milyar EUR
:__2%1__5_' usD 508,6 milyon USD 6,6 milyar TL 4496 milyon EUR
1 ===
: 132,011
! 1 %73 | i - S .
: sy AYD uyelerinden temin edilen kredi bilgilerine gére, érneklem buyuklugu
1

2.888.896 m2 brut kiralanabilir alan olan 60 AVM igin, kredi risklerinin 3 milyar

EUR oldugu ve %12’sinin TL, %88’inin ise yabanci para cinsi oldugu
gorulmustar.

\ 4

EUR "USD TL

Yabanci para cinsinden olan krediler, 2021 son is gini TCMB doviz alis kuru ile EUR'ya gevrilmistir (1 EUR = 14,6823 TL, 1 USD = 12,9775 TL)
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Onumiizdeki ¢ yil igerisinde toplam kredi borglarinin %74'tniin geri 6deme 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...

. . 4 Yasal Duzenlemeler
vadesi gelmektedir i Colaenimmae

6 Cozum Onerileri

EUR Kredilerin Odeme Vadesi Mevcut Kredilerin Vade Dagilimi
(milyon EUR) (milyar EUR)
B e e R I
996 i 1
570 : 1,47 :
. - s : '
(N e 1 1
0-1 yil 2-3 yil 4-5yil +5yil : :
1 1
USD Kredilerin Odeme Vadesi " 0,65 I
(milyon USD) 1 : 0,44
1
362 | 1 0,25
1 1
I 1
I T
31 70 24 1 0-1yil 2-3yil 1 4-5yl +5 yil
— - .. T TTTTEEEEEEEEEmEmEmEm s -
0-1 yil 2-3 yil 4-5 yil +5 yil
TL Kredilerin Odeme Vadesi Meveut kredi risklerinin:
milyon TL %23"(i 2022 yil igerisinde,
2199 %51’i 2023 ve 2024 yillar igerisinde
’ 1.749 Kalan %26's1 ise 2025 ve sonrasindaki yillarda
geri 6denmesi gerekmektedir.
698 595
] — Gelecek (g yil igerisinde toplam 2,2 milyar EUR (32,6 milyar TL) kredinin geri
6deme vadesi gelmektedir.
0-1 yil 2-3 yil 4-5 yil +5 yil
(o] bOyklaga; brat ki alan: 2.888.896 m?', AVM Sayisi: 60; Yabanci para cinsinden olan krediler, 2021 son is ginG TCMB déviz alis kuru ile EUR'ya ¢evrilmistir (1 EUR = 14,6823 TL, 1 USD = 12,9775 TL)

Kaynak: AYD, EY Analizi




5 Finansal Degerlendirmeler

Finansman giderleri yillar i¢erisinde kira gelirlerinin oldukga tzerine ¢ikmis;
2021 yihnda m? basina finansman giderleri, kira gelirlerinin 3,41 katina

ulasmistir

6.000 -
5.000

4.000 A

TL/m?

3.000 A

2.000 A

1.000 - ®

C

——

|

Home 1 Yénetici Ozeti 7 Ekler

2 Turkiye Perakende Sektorl
3 AVM Ekosisteminin Ekono ...
4 Yasal Duzenlemeler

5 Finansal Degerlendirmeler

6 Cozum Onerileri

Kredi bilgileri temin edilen AVM'lerin
%88'i YP cinsinden olan kredi
borglarindan kaynaklanan finansman
giderleri, doéviz kurlarindaki gelismelere
paralel olarak artis géstermistir.

Finansman giderleri yillar icerisinde kira
gelirlerinin oldukga tzerine ¢ikmistir.

Temin edilen bilgilere gore kira
gelirlerinde 2017 — 2021 déneminde m?
basina %30 artis oldugu gérulmustar.

2021 yiinda m? basina finansman
giderleri, kira gelirlerinin 3,41 katina
ulagmistir.

Kredilerin sadece faizlerinin, diger

2017 2018

® Kira Geliri / Brut Kiralanabilir Alan

2019 2020 2021

=== Finansman Giderleri / Brit Kiralanabilir Alan

giderler harig tutulsa bile 2021 yil
itibariyla kira geliriyle 6denmesi
oldukga giigtiir

Orneklem buytklugt; 2021 igin brit kiralanabilir alan: 2.043.114 m?, AVM Sayisi: 40; Yabanci para cinsinden paylagilan veriler, ilgili yilinin ortalama TCMB déviz alis kurlarindan TL'ye gevrilmistir. Finansman giderlerinde kur farki giderleri

dahildir
Kaynak: AYD, EY Analizi
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AVM'lerde gergeklesen kira artis oranlari, dovize endeksli olmasi, enflasyon
ya da TUFE oraninda artmasi gibi farkli senaryolarda ulasilan artis

oranlarinin ¢ok altinda kalmistir

Kira sézlesmelerinin TL'ye dénustiriilmesi ve artis

diizenlemesinin etkilerinin senaryo analizi

17.000 -
16.000 -
15.000 -
14.000 -
13.000 -
12.000 -
11.000 -
10.000 -
9.000 A
8.000 -
7.000 A
6.000 -
5.000 A
4.000 -
3.000 -
2.000 A
1.000 A

0

Doviz Endeksli
Donem

Tirk Parasi
Koruma Tebligi

Tiirk Parasi
Koruma Tebligi

ve
12 Ayhk

Ortalama TUFE
Degisimi

Temmuz 20

2 Tarkiye Perakende Sektord
3 AVM Ekosisteminin Ekono ...
4 Yasal DUzenlemeler

5 Finansal Degerlendirmeler

6 Cozum Onerileri

%282

i
&

QLR R
«0@ 0& A2

2 e

& F

Dévize Endeksli Kira Devam Etseydi s Y ||

=12 Aylik Ortalama Degisime Gére Artis

& F &

lik Enflasyona Gére Artis

Gergeklesen Kira Artiglari

hes d.

Ekim 2018 Tebligi sonrasi subat aylarinda yeni kira yili icin her yil enflasyon glr
orneklem bly0klagu; brt kiralanabilir alan: 2.043.114 m?', AVM Sayisi: 40

Kaynak: TCMB, TUIK, Hazine Bakanlig, Borglar Kanunu, AYD, EY Analizi

Mevcut Durum: Bilgi temin edilen
AVM'lerin yillik kira gelirleri 2017-2021
déneminde m? basina %30 artmistir.

2017’de diizenlenen 1.000 EUR
tutarindaki bir kira sozlesmesi igin:

12 Aylik Ortalama TUFE Degisimine
Gore Artis: EUR olarak diizenlenen kira
sozlesmesi 2018 Ekim ayinda TL'ye
cevrilmis ve TUFE'deki 12 aylik ortalama
degisim hesabi ile kira bedeli 2017'den
itibaren 5 yil icerisinde %115 artmistir.

Yillik Enflasyona Gore Artis:
Temmuz 2020'de kira artiginda TUFE'deki
12 aylik ortalama degisim hesabi
yurtrluge girmeseydi kira bedeli 2017'den
itibaren 5 yil icerisinde %167 artacakti.

Dovize Endeksli Kira Devam
Etseydi: Kira s6zlesmesi EUR olarak
artis olmadan devam etseydi 1.000 EUR
kira bedelinin TL karsiligi Subat 2017'den
itibaren 5 yil icerisinde %282 artacakti.

P k (Temmuz 2020'ye kadar Yillik Enflasyon, sonrasinda 12 Aylik Ortalama Enflasyon) — Gergeklesen Kira Artiglari igin




5 Finansal Degerlendirmeler

Odenen kiranin magaza cirosu igerisindeki payi, 2017 yilinda %12,7'den
2021 yilinda %9,3’e inmistir

20% = =Kira Tutarlarinin Magaza Cirolarina Orani

18%

16%

1

14% - 12.7% 13,2%

—— N y90/0

12% A
NA%
10% - Nﬁi%
8% A
6%

2017 2018 2019 2020 2021

Covid 19 6nlemleri kapsaminda, 2020 ve 2021 yillarinda
AVM’lerin kapall olmasi sebebiyle magazalarin cirolari
dismistir. 2022 yilinda artan magaza cirolari ve
kargisinda sinirli artan kira gelirleri ile bu oran daha
da diisecektir.

Home 1 Yonetici Ozeti 7 Ekler
2 Turkiye Perakende Sektor(
3 AVM Ekosisteminin Ekono
4 Yasal Duzenlemeler
5 Finansal Degerlendirmeler
6 Cozum Onerileri

Magazalarin édedikleri kira tutarlari, cirolarinin
2017 yilinda %12,7’sine karsilik gelirken,

2021 yilinda %9,3’line inerek, 5 yil éncesine
gore %26,8 oraninda azalmistir.

S6z konusu dususte, 2018 yilinda kira
sozlesmelerinin TL'ye degistirilmesinin ve
sonrasinda gerceklesen kira artiglarinin
TUFE’nin 12 aylik ortalama degisimi oraninda
artinimasinin etkisi olmustur.

Ayrica magazalar, Urtin ve hizmetlerinin
fiyatlarini glincel piyasa geligmelerine gore
anlik artirabilirken, kira tutarinin yilda bir kez
artirilmasi, bu oranin dususunde etkilidir.

Dae’

Orneklem baylklaga; brit kiralanabilir alan: 3.104.550 m?', AVM Sayisi: 67; Yabanc para cinsinden paylasilan veriler, ilgili yilinin ortalama TCMB déviz ali kurlarindan TL'ye gevrilmistir

Kaynak: AYD, EY Analizi
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Kira gelirlerindeki bu asagi yonlu degisimle birlikte, AVM'lerin degeri de 2017 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...

yilindan itibaren siirekli deger kaybetmistir TSR

6 Cozum Onerileri

Yillar itibariyle AVM’lerin Degeri (*)

254
260 Yillik Ortalama EUR/TRY Kuru

240
220
200
180 Gayrimenkul Degerleme Raporundaki AVM Degeri (TL)
160

140

120

2017 =100

100

80 1 67

60 1 52
Gayrimenkul Degerleme Raporundaki AVM Degeri (EUR)*
40 A

20 1

Aralik 2017 Aralik 2018 Aralik 2019 Aralik 2020 Aralik 2021

Borsada iglem géren GYO'nun portféytindeki AVM'lerin degeri, 2017 yili baz alinarak indeksleme yéntemiyle incelendiginde, 12.09.2018 tarihli Turk Parasi
Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayili Karar ile TL ye dénls sonrasi USD bazinda gayrimenkul degerlerinin 2017 - 2021 yillari arasinda EUR bazinda %47
oraninda deger kaybettigi gérilmektedir.

(*)Kamu Ay Pi inda (KAP) yayin ildiril , halka agik GYO portféylinden secilen 8 Adet AVM'nin yil sonu gayrimenkul degerleme raporlarindaki sonug¢ degerler esas alinmigtir. Rap i deg fi )
Avro'ya cevrilmistir. Bu AVM'lerin listesi ve gayrimenkul degerleme raporiarindaki sonug degerleri rapor eklerinde tablo olarak paylagiimaktadir.

Kaynak: Kamu Aydinlatma Platformu (KAP)
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Gelinen noktada, AVM ekosisteminin devamliligi i¢in finansal sorunlarin
¢6zumine yonelik destekleyici adimlar atilmasi énerilmektedir

Kira sézlesmeleri TL'ye
dénustarilmis ancak sektdrin
kredi risklerinin agirlikh kismi YP
olarak devam etmistir.

Gergeklesen kur riski sonucunda
kredi riskleri kira gelirlerine gére
yuksek oranda artmis ve kredi
geri 6demeleri surdurilemez
seviyeye ulagsmistir.

Gelirler TL iken kredi borglarinin
YP olmasi sebebi ile bilango riski
kontrol edilememektedir.

TL'ye doénusturulen kiralarin
yillik artiglari, aylik ortalama
enflasyona goére belirlenmekte
iken, (enflasyonun artarak
devam ettigi ddnemde) isletme
giderlerinde gorulen artisg, kira
gelir artiglarinin Gzerinde
gerceklesmektedir.

Gelir artis oranlari ile igletme
giderlerinde yasanan artis
oranlar arasindaki fark kontrol
edilemedigi icin karlihk diasmus,
kur farki ve kredi faizleri
karsilanamayacak duruma
gelinmistir.

5 Finansal Degerlendirmeler
6 Cozum Onerileri

Ayrica, Covid 19 pandemisi
sebebiyle gectigimiz iki yilda
alinan 6nlemler kapsaminda
yasanan kapanmalar nedeniyle
gerceklesen gelir kayiplari, vadesi
gelen kredi geri 6deme
taksitlerinin 6nimuzdeki 3 yila
yogunlagsmasina neden olmustur.

Ortaya ¢ikan vade uyumsuzlugu
kredi 6deme yukumlualtklerinin
zamaninda yerine getirilememesi
riskini dogurmaktadir.

Doviz kurlari ile artan kredi borglari, mevzuat kapsaminda kisith artirilabilen gelirler ve pandemi etkisi ile AVM
yatinmcilarinin bor¢ édeme kapasitesi blylk o6l¢ctide erozyona ugramis olup, sektdrde birgok AVM igin ciddi bir
temerrit riski bulunmaktadir.



6 Goziim Onerileri

Finansal Olmayan C&ziim Onerileri
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Ticari gayrimenkul mevzuatinin dizenlenmesiyle, tacirler arasindaki iliskide 5 Finansal Degerlendirmeler

serbestlik ilkesi geregi, kira artisi ve ortak alan giderlerinin taraflar arasinda

6 Cozum Onerileri

serbestce belirlenmesine olanak saglanmalidir

Ticari Gayrimenkul
Mevzuatinin
Diizenlenmesi

Kira Artiglarinin
Diizenlenmesi

Ortak Alan Giderlerinin
Diizenlenmesi ve
Artiglari

.E
—

o)

A4

Konut ve catili isyeri kiralarina iliskin hukamler, 6098 sayili Tirk Borglar Kanunu’nda ayni sekilde
dizenlenmistir.

Gergek kisilerin barinma ihtiyacinin giderilmesi ile kiraya veren ve kiracinin ticari, sinai nitelikteki ekonomik
faaliyetleri ile baglantili kiralama iglemlerinin ayri bir sekilde diizenlenmesi gerekmektedir.

Bu kapsamda, AVM sektériin devamliligi ve gelisimi icin Ticari Gayrimenkul Mevzuatinin
diizenlenmesi 6nem arz etmektedir.

Kira artiglari 2020 yilinda 6098 Sayili Turk Borglar Kanunu Md. 344'tGin uygulanmasi ile sinirlanmistir.

Yukarida da belirtildigi Gzere, tacirler arasindaki islemlerde serbestlik ilkesi geregi, Kira artiglarinin AVM
yonetimi ve kiracilar arasinda serbestce belirlenebilmesi snerilmektedir.

Bununla birlikte kisa vadeli ¢6ziim olarak;
Kira artislannin TUFE’deki on iki aylik ortalamalara gére yapiimasi yerine, yillik/ddnemlik
TUFE oraninda yapiimasi

Bir yildan kisa dénemlerde de kira glincellemesi yapilabilmesine imkan saglanmasi,

enflasyon oranlarindaki degisimin adil sekilde yansitiimasini saglayacaktir.

AVM yatirnmecilarinin, ortak alan giderleri icin kiracilarindan tahsil edebildikleri tutar yillar icerisinde dusts
gostermektedir.

Ortak fayda icin gergeklesen yénetim ve pazarlama giderleri dahil buitlin giderlerin AVM yénetimi ve
kiracilar arasindaki mutabakata gore paylagiilmasi degerlendiriimelidir.
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AVM’lerin bilangosunda olusan kur uyumsuzlugu, kira sézlesmelerinin dovize 5 Finansal Degerlendirmeler

6 GCozUm Onerileri

endeksli olabilmesi ya da bor¢larinin TL'ye dénusturilebilmesi ile giderilebilir

Kredi bilgisi temin edilebilen AVM’lerin kredi borglarinin %88’si YP cinsindendir. 2018 yilinda batin kira
s6zlesmelerinin TL'ye dénulimesi ile kredi borglari ve gelirler arasinda kur uyumsuzlugu olusmustur.

Kredi borglari ile gelirler arasindaki kur riski sebebi ile son dénemde bozulan borg / gelir dengesinin yeniden
olusturulmasi gerekmektedir.

AVM sektéru ézelinde Kira sé6zlegmelerinin dovize endeksli TL olabilmesine yeniden imkan verilmesi,
Kredi Borglari ile Kira bilangodaki kur uyumsuzlugunu ortadan kaldiracaktir.

Geliri Arasindaki Kur %
Uyumsuzlugunun

Giderilmesi Gelir ve borg arasindaki kur uyumuna yénelik bir baska ¢6zim de, Kredi borglarinin tamamen veya kismen

TL’'ye donustirilmesidir.

Finansal surdartlebilirligin saglanabilmesi amaciyla, TL'ye déntlen kredilere surdiiriilebilir ve makul faiz
orani uygulanmasi énerilmektedir.

TCMB - BDDK gibi kamu otoritelerinin; YP cinsi kredi risklerinin tamaminin veya bir kisminin TL'ye
donustarilerek, makul vade ve faiz oranlari ile yapilandiriimasini desteklemesi sirecin bagarisini artiracaktir.
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Finansal gozum Onerileri (2/3) 3 AVM Ekosisteminin Ekono ...
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AVM'’ler Gzerindeki kisa vadeli bor¢ yukianin hafifletimesi amaciyla kredi § Finansal Degerlendirmeler
vade yapisinin yeniden kurgulamasi acil bir ihtiyac olarak 8 Gozom Onerler

degerlendirilmektedir

Kredi bilgisi temin edilebilen AVM’lerin kredi borg¢larinin %75’inin dnimuzdeki 3 yil igerisinde 6denmesi gerekmektedir.
2018 yilindan bu yana yapilan kanuni diizenlemelerin, pandeminin ve ddéviz kurlarindaki artislarin
etkisiyle sektoriin borg yuku artmistir. 2021 yili gelirleri ile kredilerin finansman giderleri bile 6denememektedir.

Gelir/bor¢ 6deme dengesi gézetilerek kredi vade yapisinin yeniden kurgulanmasi acil bir ihtiyag olarak ortaya
cikmaktadir.

Kredilerin tamamen tasfiyesi yerine, strdurilebilir bir borgluluk seviyesi korunmasi degerlendirilebilir.

Kredi Borglarinin o ) : S i -
AVM'lerin ticari émdrleri kredi vadelerinin Gzerindedir, 1993 yilinda agilan Akmerkez 30 yildir faaliyetine devam
Yeniden etmektedir.
Yapilandiriimasi

AVM sektériine, diger sektérlere yapildigi gibi, yatirimin geri dénusleri ile uyumlu vadeler iceren kredi ve kredi
yapilandirma imkanlari saglanabilir.

Ornek 1: Turizm sektériine 50 milyar TL ve ihracatgi firmalara 100 milyar TL %9’a kadar inen faiz oranlari ile
finansman imkani saglanmasi

Ornek 2: Mayis 2022 déneminde agiklanan konut insaat sektériine 6zel 20 milyar TL kredi garanti paketi
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