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lyilesme yolunda

Avrupa’da ilgi ¢cekici bir yatinm ortami
var, bu da tim dinyadan sermayeyi
Avrupa’ya c¢ekiyor. Altta yatan ekonomik
sebeplerden dolayi diger firsatlara
nazaran daha mantikl geliyor.”

Genel Mudir, kiresel varlik yoneticisi

Avrupa ekonomileri pandeminin etkilerini Gzerinden
atmaya baslarken, gayrimenkul sektéri liderlerinin
birgogu hala COVID-19’un sektdrlerinde yol actigi veya
hizlandirdigi koklu degisikliklere aismaya calisiyor.
Buna ragmen, sektér liderlerinin gliven seviyelerinde
cok net bir artis oldugu gordliyor.

Gayrimenkulde Gelisen Trendler® Avrupa
arastirmasina goére, gayrimenkul sektéri liderleri,
sektérin pandeminin en kot dénemini basariyla
atlattigi ve gayrimenkul halen tercih edilen bir varlik tri
olmaya devam ettigi icin blytik bir rahatlik hissetmenin
yani sira yakin vadede de iyimser dugtnuyorlar.

Sektor liderleri, devlet ve merkez bankasinin destek
onlemlerinin ardindan Avrupa’nin blyik béliminde
gerceklesen ekonomik blylmenin glictine glveniyor.
Sonug olarak, is diinyasinda gliven ve karlilik
beklentileri, COVID dncesi seviyelere yeniden ulast.
Sektor liderlerinin birgoguna gore, gayrimenkul
sektoriiniin 2022 yili performansi, bir 6nceki yila gére
daha yuksek kéar beklentilerinin de etkisiyle nispeten iyi
olacak.

Bu gliven, kuvvetli yatinmci talebinin devam etmesiyle
de destekleniyor. Borg ve 6z kaynagin bol olmasi
beklenmekle birlikte, pandemide iyi performans
gOstermis sektorlerle kayda deger derecede etkilenmis
olanlar arasinda buyuk farklar oldugu agik. Yine de
pandemi dénemini atlatmaya ve ekonomiyi yeniden
canlandirmaya dair yeterli deneyimi olmayan bir toplum
ve gayrimenkul sektoriinde degiskenlik ve belirsizlik
yerini korumaya devam ediyor.

En buyuk belirsizlik ise enflasyon ve tedarik zinciriyle
ilgili. Bu da sektériin tam da gecikmis gelistirme
projelerine kaldigi yerden devam etmeyi veya yeni
kullanima uyarlama projelerine baglamayi istedigi bir
dénemde agirlikl olarak insaat maliyetlerini ve teslim
tarihlerini etkiliyor.

Sonug olarak, tedarik zincirindeki aksakliklarin,

artan enerji maliyetlerinin ve is glicl yetersizliginin
gayrimenkul sektoriine olasi etkisinin ve bu sorunlarin
ne kadar slrebileceginin anlasiimaya calisildigi

bu dénemde, yatinmci duyarliiginda gok blyiik
dalgalanmalar oldugu goérultyor.



Buna ragmen, sehir siralamalarinda gegtigimiz yila
gore fazla degisiklik olmamasi sasirtici degil. Genel
yatinm ve gelistirme beklentileri konusunda Londra, ilk
siradaki yerini Berlin’den geri aliyor. Bu iki bagkentin ve
Almanya’daki diger sehirlerin 6ne ¢ikmasi ve Paris’in
3. sirada yer almasi, yatirimcilarin sermayeyi yatirdiklar
yerlere dikkat etmeye devam ettigini gOsteriyor.

Diger bir deyisle, en azindan kisa vadede likiditesi
yuksek sehirlere odaklanilmasi anlasilabilir bir durum.
Ofis alanina talebin pandemi sonrasi dénemde nasil
olacagi da heniiz belli degil ve birgok sey buna bagl.
Buna ragmen arastirmaya katilanlar, pandemi boyunca
is yeri doluluk oranlarindaki dalgalanmalarin olumsuz
etkilerini daha az hisseden kita Avrupasi sehirlerinin
orta vadeli gériniiminin ¢ok daha gtiven verici
oldugunu belirtiyor.

Pandemi ayni zamanda mega trendlerden kér saglayan
ve surdurulebilir gelir elde eden karsi déngusel
sektorleri hedef alan yatinmci trendini de gliglendirdi.
Her ne kadar arastirmaya katilanlar konut sektériinin
siyasi agidan hala hassas oldugunu dustnse de,
zorlayici arz- talep dinamiklerinden ve gu¢li demografik
faktorlerden fayda sagladigi gorilen lojistik ve konut
gibi bu sektdrler avantaj elde etmeye devam ediyor.

Veri merkezleri, yasam bilimleri ve yeni eneriji altyapisi
gibi alternatif ya da nis sektérler ayni 6zelliklerin
birgogunu sunuyor. Bu devam eden guigcli ilgiye
ragmen, 2022 yilinda en ¢ok sermayeyi ¢eken sektorler
bunlar olmayacak. Arastirmaya katilanlarin da belirttigi
gibi bu sektdrler birgok yatinmcinin aradidi likidite
seviyesini henliz sunamiyor. Ancak, bu sektérlerin tst
siralarda yer almalari, sektériin halihazirdaki ekonomik
avantajlan kullanirken, ayni zamanda uzun vadede

ve kalici olarak daha operasyonel bir gayrimenkul
anlayisina dogru ilerlediginin de sinyallerini veriyor. Ayni
zamanda varlik dagilimina karar verirken gayrimenkul
yatinminda alt sektorlerin detaylarina inen, daha pargali
bir yaklasim oldugunu gésteriyor.

Oniimiizdeki g ila bes yila iliskin anahtar kelime
belirsizlik. Bunun nedeni yalnizca yapisal degisiklikler
degil, ayni zamanda bu dénemde 6énlimuzdeki 12 ila
18 aya kiyasla daha da 6ne cikacak olan is dunyasi,
gayrimenkul, sosyal ve politik sorunlarla ilgili endiseler.
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Birkac yildir Gelisen Trendler Avrupa arastirmasinda
operasyonel varliklarin éneminin arttigi belirtilirken;
ayni zamanda musgteri hizmetlerine, marka ve itibara,
teknolojiye daha fazla nem verilmesi gerektiginin;
Cevresel, Sosyal ve (Kurumsal) Yénetisim (ESG)
glindeminin ve is yerinde cesitliligin giderek daha acil
konular haline geldiginin de alti giziliyor.

Yukarida belirtilen tim konular, pandemi nedeniyle daha
da 6nem kazandi ve gayrimenkul sektoriinde “faaliyet
lisansi” almanin ve gelecekte basarili olmanin en énemli
kriterleri haline geldi.

Sektoriin degerlendirilecegi bu kriterler arasindaki
farklarin giderek daha da belirsizlestigi cok acik.
Oniimiizdeki on yil igin ortaya cikan giiclii temaya gére,
tim bu kriterler basarili ve kaliteli gayrimenkuli ifade
eden daha butlnsel bir kavrama yedirilecek.

Bu yilki arastirmalar ve gériismelerde de gorildugu
Uzere, sektordeki yapisal degisimin, sektérde

sunulan Urlin ve hizmetleri kékten degistiren gucd, is
modellerinde ve isletme stratejilerinde bir donisim
dénemine de zemin hazirliyor. Aragtirmaya katilanlarin
Ucte ikisinden fazlasi, organizasyonel dénisimin
onumuizdeki bes yilda en 6nemli dncelik haline
gelecegini belirtiyor. Organizasyonel dénlsim de,
sektdrdeki zihniyetin, becerilerin ve ydnetimin benzersiz
sekilde degismesini gerektirecek.

Kiracilarimizla ilerleyen dénemlerde daha
farkli bir iliskimiz olacagini diistiniiyoruz. Bu
nedenle, bazi kira s6zlesmelerimizi daha
esnek ve isletmeye daha uygun olarak
yeniden dizenliyoruz.

Gayrimenkul mudurd, pan-Avrupa varlik yoneticisi
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Bolim 1

s ortam

Avrupa’daki gayrimenkul profesyonellerinin yiiksek
kar beklentileri sinyali vermesi ve 2022 yilina girerken
gliven seviyesinde ciddi bir artis olmasiyla, COVID-19
pandemisinin etkilerinin biylk élglide geride kaldigini
dustinmek mantikh olacaktir.




Gayrimenkul sektoriiniin saghk
krizi ile basa cikmada Ustin
performans géstermesine

ve zaman zaman da degisen
ortamdan kar saglamasina
ragmen, Gayrimenkulde Gelisen
Trendler® Avrupa arastirmasina
gore pandemi, gayrimenkul
sektoriniin isleyisini derinden ve
belki de kalici olarak degistirdi.

Avrupa ekonomilerinin 2020
yilinin belirsizligi ve kasvetinden
kurtulmasiyla ve gayrimenkul
sektori liderlerinin beklenen
finansal sonuglardan daha

iyi sonuclari raporlamasiyla,
arastirma, yatinmci duyarlliginda
olumlu gelismeler oldugunu
aclikca yansitiyor. Evden calisma
stratejilerinin basarili olmasi,
sektorde artan dijitallesme ve
uzun vadeli yatirnm tezlerinin
dogrulanmasi, buylk rahatlik
hissedilmesine katkida bulundu.
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Ancak, COVID-19’un, gegen yilin
arastirmasinda da vurgulandigi
gibi, trendleri hizlandirmadaki

roli kesinlik kazandi. Bunun

yani sira ingaat maliyetleri,
pandeminin tedarik zincirleri ve is
glicliniin hareketliligi Gzerindeki
etkisi sebebiyle artti ve bu artis,
profesyonellerin sektéri bir adim
ileriye tagimaya yonelik halihazirda
gecikmis olan gelistirme projelerini
ve bunlari yeni kullanimi uyarlamayi
gundeme aldiklari déneme

denk geldi. Pandeminin sonuna
yaklasirken ESG’nin 6nemi netlesti
ve aciliyeti hiz kazand..
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Given geri kazanildi

Bu yilin Gelisen Trendler Avrupa
Arastirmasindaki olumlu genel
gorunim, her kisin bir bahar
oldugu hissini veriyor. Temmuz ve

Eylil aylar arasinda gercgeklestirilen

arastirma, sokaga cikma ve
yolculuk yasaklarina ragmen 12
ayda 6lculebilir bir basarya isaret
ediyor. Gogu katiimciya gore,
gelecekte sektdrl guzel guinler
bekliyor.

Katiimcilarin yalnizca yizde
23’Unln sektdre gliven duydugu,
karlilk ve calisan sayisinin
artacagini distindugi gegctigimiz
yilin kétumserlik ve belirsizlik
havasina kiyasla bu yil arastirmaya
katilanlarin neredeyse yarisi, tim
Uc¢ kriterin de 6numuzdeki yil
iyilesecegini dustntyor.

2022 yili is ortami beklentileri

Sektor giliveni

oc2- [ I N ]
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Sektordeki ¢alisan sayisi
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Oniimiizdeki 18 aya iligkin
katiimcilarin ortaya koydugu temel
sorunlar genellikle 6nimuzdeki
bes yila iliskin endiselere paralel.
ik sirada gelen endiseler, siber
glivenlik ve enflasyon. Faaliyet
kesintisi ise 6nUmuzdeki bes

yilda daha az sikinti yaratmasi
beklenen tek genel isletme sorunu.
Gectigimiz yilin en 6nemli endiseleri
olan tersine kuresellesme,
katilimcilarin son 12 aydaki olumlu
deneyimlerinin etkisiyle listenin en
sonuna dusta.

Siber guvenlik, 6zellikle de
ofislerin dijitallesmesinin
glindeme geldigi
bugulnlerde basa ¢cikmamiz
gereken bir¢cok sorundan
biri.
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2022 yilinda Avrupa’da is ortami

Is hayati ile ilgili konular
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Siber guivenlikten sonra gelen
diger en 6nemli sektdr sorunlari ise
yalnizca 2022 yili i¢in degil, ayni
zamanda énUimuzdeki bes yil igin
de enflasyon ve faiz oranlari.

Artan enerji maliyetleri ve tedarik
zincirleri ile is glici mobilitesinde
diinya ¢apinda yasanan kriz
nedeniyle enflasyon tehdidi
surayor.

2022 yilinda gayrimenkul sektérii sorunlar

ingaat maliyetleri ve kaynaklarin bulunabilirligi
“ [« |
Uygun varliklarin/ satin alma ve gelistirmeye yonelik arazilerin bulunabilirligi
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Mevcut krediler i¢in taahh(t ve kredi servisi sorunlari
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Daha uzun vadede
karsilasilabilecek
zorluklar

COVID-19 belli basl endiseler
listesinden cikti; ancak,
gayrimenkul sektorl simdi de
pandeminin neden oldugu veya
hizlandirdigi bir dizi trendle daha

uzun vadede basa ¢cikmak zorunda.

Her ne kadar ESG raporlamasi ile
ilgili yasal dizenlemelerin artigi

ve portféy degisikligine iliskin
zorunluluklar saglik krizi dncesinde
de var olsa da; strdurulebilirlik,
gayrimenkullin toplum igindeki
rolli ve gercek anlamda insan
merkezli binalar yaratmak gibi
konular artik tim varlik siniflari
icin gegerli hale geldi. Galisanlarin
varligini kanitlamaya yarayan
ofisler Snimuzdeki dénemlerde
hic olmadigi kadar siki gcalismak
zorunda kalacak.
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Saglik ve iyi olma hali gayrimenkulle ilgili tiim sektorlerde ¢ok 6nemli bir etken
olmaya devam edecek
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Belli bagli trendler

Enerji krizi
enflasyonla ilgili
korkular arttiriyor

Sirketler veya tuketiciler

icin herhangi bir rahatlama
ongorulmuyor; enerji krizi

ise enflasyon nedeniyle

zaten artan gayrimenkul
endiseleriyle ilgili belirsizligi
daha da arttiriyor. Olasi
sonuglar ¢ok fazla ve gok
cesitli. Ortalamanin Ustiinde
enflasyondan kaynaklanan

en acil risk, tuketici
harcamalarinin baskilanmasiyla
iligkili. Bu durum, yapisal ve
pandemi kaynakli sorunlarla
hala miicadele eden
perakende ve konaklama
sektorleri igin daha fazla stiphe
yaratiyor.

Enerji maliyetlerinin arttig bir
dénemde, sektorde bazilarinin
yeni enetji altyapisini 2022 yili
icin dnde gelen yatirm alani
olarak tanimlayarak ana akim
gayrimenkullin disina ¢gikmasi
tesaduf degil.

Erigilebilir konut -
sosyal konut tercihi

COVID-19’dan alinan derslerden biri
de, toplumun en kirilgan uyelerinin
pandemiden orantisiz sekilde
etkilenmesiydi. Bu durum, konut
fiyatlar ve tedarik sorunlarinin her
zamankinden daha gérinur olmasina
ve bdylelikle daha da siyasi hale
gelmesine neden oldu. Gayrimenkul
sektorl her ne kadar konuta ve diger
yasam alani varliklarina yatinmi arttirma
konusunda diretse de ev sahibi olmak
hala ¢ok hassas bir konu.

Bircok kisi erisilebilir ve

sosyal konutlari, tedarik azhig
dustnlldiginde kabul edilebilir bir
taviz olarak goriyor.

Net Sifira ulasmak

Avrupa Birligi, 2050’ye kadar iklim-
noétr, baska bir deyisle, net sifir sera
gazi emisyonu olan bir ekonomi
olmay hedefliyor. Bu durum,
diinyanin en ¢ok karbon Ureten
sektdrlerinden biri olan gayrimenkul
sektori icin en buylk zorlugu
olusturmaya devam ediyor.

Ancak, gayrimenkul profesyonelleri
gorinirde net sifir inisiyatifinden
yana olsa da arastirmaya goére net
sifin eyleme gecirmekle ilgili gerilim
her gecen gun artiyor.

Operasyonel
varliklara artan talep

Bu yilki aragtirmada veri merkezleri,
yeni enerji altyapisi ve yasam
bilimlerinin ilging 6zelliklerinin alti
giziliyor. Huzur evlerinden 6grenci
yurtlarina kadar konut sinifi varliklar
cazip olarak géruluyor; ancak, bu
durum ayni zamanda bu kurumlari
isletenlerin yeterliligine de bagl.

Veri merkezleri hem gelir profili hem
de gelistirme potansiyeli agisindan
sektorlin en umut vadeden varligi
olarak gdrultyor; yasam bilimleri
ise gelir potansiyeli acisindan ikinci
sirada geliyor. Yeni enetji altyapisi
ve lojistik, gucli gelistirme alanlari
olarak goruluyor.

Ayrica, yeni enetji altyapisi en iyi
yatinm potansiyeline sahip varlk
tlrd olarak gérulurken, bunu yasam
bilimleri, lojistik tesisleri ve veri
merkezleri izliyor.



ESG: Sektor, standartlari
belirlemeye calisiyor

Cogu gayrimenkul profesyoneli
ESG’nin é6neminin farkinda olsa da
enerji performansinin dlgiminde
ve karsllastinimasinda tutarllik ve
seffafligin olmamasi, sektére zarar
vermeye devam ediyor.

Enerji verimliligi ESG’nin en ¢ok
olcllen ve raporlanan boyutu.
Arastirmaya katilanlarin cogunlugu,
enerji verimliliginin dneminin
gectigimiz yil daha da arttigini
belirtti.

Bina ruhsati, enerji verimliligini
olgcmek ve raporlamak, ayni
zamanda karbon emisyonunu
azaltmak igin hala en ¢ok kullanilan
araglardan biri; ancak, isletme
varliklarinin gevresel maliyetinin
raporlanmasi sézkonusu
oldugunda bina ruhsatinin kullanigh
olup olmadig tartisilir. Ayrica,

bina ruhsatinin sirketlerin cevreye
duyarl olduklari konusunda aldatici
bir imaj gcizmelerinde de rolu olmasi
endise yaratiyor.
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Sektor tarafindan élciilen cevresel sorunlar

Enerji verimliligi

—
Operasyonel karbon emisyonlarinin azaltiimasi

icsel karbon emisyonlarinin azaltiimasi

iklime adaptasyon

Biyogesitlilik
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Bolim 2

Gayrimenkul sermaye piyasalari

Pandemi kaynakli kapanmalardan sonra Avrupa
gayrimenkul sermaye piyasalarinin toparlanma sureci
devam ediyor. Sektor liderlerinin de belirttigi gibi,
o6zkaynak ve bor¢ sermayesi genel anlamda bol; ama,
bu durum her sey igin gegerli degil.




Temel varliklarin tanimi
degisse de, hatta bu nedenle
bazi sektorlerdeki fiyatlar
artsa, kar elde etmek icin bazi
yatinmcilar yeni alanlara, bazi
yatinmcilar gelistirmeye kaysa
da, bu varliklara talep carpici
sekilde artmaya devam ediyor.
Geleneksel kredi kuruluslan
piyasanin daha cok glivenli
kismini destekliyor; ancak,
bircok alternatif kredi kaynagi,
cogunlukla daha riskli firsatlara
acik.

Ayni zamanda, guvenli gelir
taniminin degismesi de yeni enerji
altyapisi, yagsam bilimleri ve veri
merkezleri gibi gesitli alternatif
sektdrlere talebin artmasini
etkilemeye devam ediyor. Ancak
yatinmcilar bu tarz sektérlerin
getiri riskinin daha az ama
yonetimsel karmasikliginin daha
fazla ve likiditesinin de daha disuk
oldugunun farkindalar. Ayni trende
gbre, konut sektdril yatirmcei
tercihlerinin en basinda gelmeye
devam ediyor.

Sermayeyle ilgili koyulan hedefler
arasinda lojistik, yatirmci istahinin
fazla oldugu tek sektor olmakla
birlikte; cok tartisilan ofis sektori
gibi diger sektorler icin ise finanse
edilebilir olma ile ilgili belirsizlik var.

Belki de tim sektorler igin

en énemlisi, sektor liderleri
arasinda bir varligin cevresel
surdurdlebilirliginin, o varligin
fiyatini etkiledigi dénemin geldigine
dair farkindalik olmasi.
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2022 yilinda 6zkaynaga erisim

Alternatif sektorler
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W Cok azaldi

| Ayni kaldi

Kaynak: Gayrimenkulde Gelisen Trendler® Avrupa 2022
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Umit verici goriiniim

Gayrimenkul sektérinin
performansinin 2022 yilinda
ylksek olacagi sasirtici degil.
Aragtirmaya katilanlarin ylzde 38’i
daha yiksek getiri beklerken, bu
oran 2021 yilinda yiizde 25, ondan
onceki yil ise ylizde 13°tl. Virisin
etkilerinin azalmasi ve devletlerin
ve merkez bankalarinin paketleri
ile desteklenen pandemi sonrasi
toparlanma, cogu sektdrde gelir
beklentilerini glclendiriyor.

Grafik 2-2 Onceki yillara kiyasla
2022 yilinda hedeflenen getiriler

%2 OA)8

%30

Cok daha yuksek
Il Biraz daha yuksek
B Ayni kalacak
l Biraz daha dusik
M Cok daha dusiik

Kaynak: Gayrimenkulde Gelisen Trendler®
Avrupa 2022

Alternatifler
dayanikli olduklarini
kanithyorlar

Bu yilin gbze ¢arpan trendi,

ofis, perakende ve endustriyel
gayrimenkul gibi geleneksel
turlerin disinda yer alan alternatif
sektorlere odaklanmakti. Arastirma
katiimcilari, 6z kaynak ve borcun
alternatif gayrimenkul varlik
siniflarinda en yiliksek seviyede
olacagini belirtirken; konaklamaya
iliskin varlik siniflarinin, yasam
bilimleri, veri merkezleri ve enerji
altyapisi gibi siniflarla birlikte
sektdr siralamalarinin en Ustiinde
yer alacagini soyllyor. Geleneksel
sektorler arasinda yalnizca
endustriyel sektoriin bir sansi var.

Bundan bes yil 6nce, ofis
ve perakende portfoye
hakimdi. Ancak su anda
boyle degil.



2022 yilina iliskin sektér tahminleri
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Alternatif sektérlere yatinm
yapmanin zorluklari vardir. Bu

Genel Beklenti Siralama Yatiim Siralamasi  Gelisim Siralamasi  Gelir sektdrlerin cogunda faaliyetlerin
1 Yeni enerji/altyapi 1 04,81 1 04,60 1 04,36 ga:a ¥09und0|(gu?::fl bL,J :?pordak
2 Yagam bilimleri 2 0465 2 0449 3 0448 a Ia On‘;e nede : 'Im'§ I; ancax,
3 Lojistik tesisleri 3 0460 3 0455 4 0441 E'_:fa ﬁm? aonae Ee 'Ien yasam
4 Veri merkezleri 5 04,55 4 04,63 2 04,49 e;::'ieanl; VaenlsTeirbietz)irer:)\lieesllliernatif
5 Saglik hizmetleri 6 O 4,46 5 04,31 5 04,19 Sekt(!)'rdeyi 'IjemIZrin OlrcTiamaSI da bir
6 Emeklilere yonelik 7 04,44 7 04,33 6 04,13 s
destekli yasam problem.
7 Endustriyel / depo 9 04,40 8 04,25 8 04,18 P
=l e En buyuk iki geleneksel varlik
8 Erisilebilir konutlar 8 04,33 6 04,22 9 0 3,88 X .
- sinifi olan ofis ve perakende bir
9 Kisisel depolama alanlar 4 04,32 13 04,13 7 04,10 - . .
10 - 1 o 9 o B o doénlsim surecinden geciyor. Bu
Sahsi k'réla?ilkonu“ar 4,29 4,27 4,07 da sektordeki varliklarin bazilarinin
i ﬁ;ﬁ e e o 04,00 i 03,87 il 03,66 artik sabit gelir elde etmek isteyen
12 Toplu konut 12 0415 1 0415 10 0390 yatinmeilar icin cazip olmadigi
13 Coklu kiralama/esnek 13 04,09 12 03,98 12 0391 .anlam|Ta gellyor. Endu?trlyel
organize sanayi bolgeleri ise tabii ki uguyor ve buylimeye
14 Ortak yasam 14 14 14 devam ediyor; ama yatinmcilarin
15 Orenci evleri, yurtlan 15 16 15 temel gayrimenkulden istedikleri
16 Otel hizmeti sunulan 16 15 16 sabit getiri ve gli¢li demografik
apartman daireleri destek gibi 6zellikleri sundugunu
17 Esnek/hazir ofisler ve 17 18 17 diistindgl yeni varlik siniflarindan
ortak galisma alanlari bazilar heniiz bilylimedi ya da
18 Dinlence/eglence 20 17 18 bir zamanlar ofis ve perakendede
19 Se_zhir merkezindeki 18 20 19 oldugu gibi temel varliklar
ofisler . kapsamina girecek kadar likit
20 _AVM komple_’kge” 19 19 20 varliklar olarak henlz gérilmuyor.
21 s merkezleri 21 21 21 Yénetilmeleri de ok daha zor.
22 Oteller 22 23 03,05 22
23 Otoparklar 23 22 02,80 23 03,03
24 Sehir merkezi digindaki 24 0 3,01 25 02,79 24 0290
ofisler
25 Cadde magazalari 26 02,82 24 0248 27 0259
26 Sehir disindaki aligveris 25 02,79 26 02,32 25 0262
merkezleri/ perakende
merkezleri
27 Sehir merkezindeki 27 02,69 27 02,32 26 0254
AVM’ler
O Genel olarak iyi = 3,5 Ustu Orta=2,5-3,5 O Genel olarak kétt = 2,5 alti

Kaynak: Gayrimenkulde Gelisen Trendler® Avrupa 2022

Not: Katiimcilar sektore iliskin tahminlerini 1= ¢ok kotu ile 5= mikemmel arasindaki bir
skalada puanlamistir ve sektorler igin verilen puanlar ortalamalari ifade etmektedir. Genel

siralama, sektériin yatinm ve gelisim puani ortalamasina gore belirlenmektedir. Arastirma ayni
zamanda iletisim kuleleri ve hatlar* da kapsamaktadir; ancak, bu nis sektore iliskin tahminleri
degerlendiren katilimcilarin sayisi gok az oldugundan bu sektér siralama kapsamina alinmamigtir.



18 | Gayrimenkulde Geligsen Trendler®

Yatirimcilarin favorisi
hala konut

Birkag yildir oldugu gibi, konut
sektorlinlin cesitli segmentleri,
katiimcilarin énimuzdeki yillarda
yuksek performans gosterecegini
dislindugu varlik siniflart arasinda
ilk onda yer aliyor.

Konuttaki arz/ talep dengesizligi,
avantaj kadar tehlike de yaratan
karmasik bir konu. Avrupa’da
konut yetersizligi, daha dncesinde
sektdrden uzak duran kurumsal
yatirimcilarin 8niinl agiyor ve
riskini arttinyor.

Ofisler icin
kalite 6nemli

Korelasyon nedensellik
anlamina gelmez; ama, ofislerin
gayrimenkul yatirmi igindeki
payinin azalmasi ile gelecekteki
ofis talebi belirsizligi arasinda
nedensellik iliskisi olmamasi
¢ok buyuk bir tesadif olurdu.
Arastirmaya katilanlar hem sehir
merkezindeki hem de sehir
merkezinden uzaktaki ofisleri,
yatirm ve gelistirme beklentileri
agisindan siralamanin en

altina yerlestiriyor. Katiimcilar
pazarin hizlica iki segmentli hale
geldigini belirtiyor.

Gelecek, bugiin

Kayda deger bir sermaye piyasasi
trendine gore; yatinmcilar
surdurdlebilirligin gelecekte belirsiz
bir tarihten ziyade, gayrimenkul
yatinmlan Uzerinde bugiin ve

simdi etkili oldugunu dusuntyor.
Arastirmaya katilanlarin %61’inden
fazlasi sirdurilebilirlik sartlarindan
yana endige duyuyor (bu oran gegen
seneki arastirmada %49’du).

Bu durum, ofis yatinmi konusunu
etkileyen sorunlarin bir uzantisi

olarak ele aliniyor. Bagka bir ifadeyle,
yatinmcilar devletin 6ngérdigu
surdirdlebilirlik standartlar veya kendi
koyduklari net sifir hedeflerine uymak
amaciyla varliklarin yenilenmesinin
cok masrafl olduguna karar verirlerse,
varliklari satin almayi birakacaklar.
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Bolim 3

Takip edilecek pazarlar

COVID-19’a kars: etkili

asilarin Avrupa’nin her yerinde
erigilebilir hale gelmesiyle
tilkelerde ve sehirlerde ticari
faaliyetler yeniden basladi ve
bu nedenle gayrimenkuliin
gelecegi daha parlak. Ancak
genel goriiniim iyilesse de
ozellikle pandemiden daha kéti
etkilenen turizme bagimh bazi
pazarlarin toparlanmasi daha
uzun zaman alacak.

Londra, 6niimizdeki yilin
beklentileri icinde birlesik
yatinm ve gelistirme potansiyeli
acisindan bir sira yikselerek en
cok tercih edilen sehir haline
geldi ve Berlin’in gegen seneki
skorunun ¢ok Usttine gikarak
kendini gésterdi. ingiltere’nin
baskenti, pazarinin derinligi ve
stiphe gétirmeyen konumunun
verdigi avantajdan her zaman
yararlanmisti; fakat bu yil sektor
liderleri sehrin rakiplerine gére
daha iyi deger sundugunu
disinuyor. Londra ofisleri ile
kitadaki muadilleri arasinda %1
gibi bir getiri farki bulunuyor.

Avrupa’nin en aktif 10 pazari, 2020 yilinin 4. ¢ceyregi-2021 yilinin 3. ¢ceyregi (milyar)

AR ER R

Londra Frankfurt Berlin Mnih Dublin Paris Hamburg Manchester Oslo Milano

Kaynak: Real Capital Analytics
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2022 yilina iligkin sektor tahminleri

Genel Siralama 2022 2021 2022 Genel Beklenti
Londra 1 2 /\ 2,62
Berlin 2 1 N\ 2,24
Paris 3 3 A\ 1,97
Frankfurt 4 4 N\ 1,93
Munih 5 7 2\ 1,81
Madrid 6 8 \ 1,80
Amsterdam 7 5 /\ 1,77
Hamburg 8 6 /\ 1,73
Barselona 9 13 \ 1,68
Briksel 10 12 — 1,37
Milano 11 9 — 1,26
Viyana 12 10 — 1,25
Dublin 13 11 — 122 ontalama
Zirih 14 20 — 1,20 w
Varsova 15 14 — 1,15
Lizbon 16 15 — 1,02
Liksemburg 17 17 — 1,01
Kopenhag 18 18 — 1,00
Stockholm 19 16 — ,96
Manchester 20 22 — 98
Roma 21 23 — ,82
Birmingham 22 25 — ,76
Atina 23 28 —_ 72
Helsinki 24 19 — 71
Prag 25 24 =65
Lyon 26 21 — ,58
Edinburgh 27 27 — 53
Oslo 28 29 Vv 46
Budapeste 29 26 NV 45
istanbul 30 30 Vv .38
Moskova 31 31 V 24

Kaynak: Gayrimenkulde Gelisen Trendler® Avrupa 2022

Ortalamanin Ustinde 1'den fazla
standart sapma

Ortalama +/-1 standart sapma

Ortalamanin altinda 1'den fazla
standart sapma



Kismen fiyatlandirmadaki bu fark
nedeniyle, gectigimiz yilin favorisi
Berlin, bu yil ikinci siraya dustd.
Berlin; siralamada dérdiincu olan
Frankfurt, besinci olan Miinih

ve sekizinci olan Hamburg, yani

ilk 10°’da yer alan diger Alman
sehirlerinin avantajlarinin birgoguna
sahip.

Arastirmada gorildigu gibi,
varliklarin bulunabilirligi ve

yeni gelistirme firsatlar yatinm
yapilacak sehri segerken g6z
6nuinde tutulan en énemli kriterler.
GuUnlUmizun piyasa kosullarinda
ise varliklarin bulunabilirligi,
“kolaylikla elde edilebilir’den

cok “olsa iyi olur” kriteri olarak
dusundulebilir. Ekonomik beklentiler
ve gayrimenkul getirilerine iligkin
tahminler yatinmecilarin istek
listelerinde birbirine yakin ilerliyor.

Gayrimenkulde Gelisen Trendler® | 21

Yatirnm veya gelistirme icin sehir se¢me kriterleri

BRRECERSEDEAREE

Varliklarin bulunabilirligi/ yeni gelistirme firsatlari

47
Pazarin hacmi ve likidite
46
Sehrin ekonomik performansi
46
Gayrimenkul getirisi tahminleri
51

IR, Y |
IR

Yerel mikro (toplu tasima ve aktif) ulasim

43
Makro ulagim agi (uluslararasi)
44
Yasal dlizenleme ortami
42
Dijital baglanti
43
Yetenek cekebilme

I 2 N
I S AT

38 I TN

Konut fiyatlarinin uygunlugu

» I T O

Genel sehir yonetimi

2 IR —a

Yeni/ kuiglik/ biiylyen isletmeler igin ofis alani fiyatlarinin uyguniugu

6 I RN

Sehir yoneticilerinin uyguladigi

COVID-19 6nlemleri

13 I T N T

Cok 6nemli
M Biraz 6nemli

W Kararsizm
M Hic 6nemli degil

Kaynak: Gayrimenkulde Gelisen Trendler® Avrupa 2022
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Yeni kullanima uyarlama

hiz kazaniyor

Arastirma sonuglari bu cesur
tahmini destekliyor. 2020

yilinda pandemi, yeni kullanima
uyarlama planlarini da gelistirme
faaliyetlerini de aksatti; ancak,
arastirmaya katilanlarin yarisindan
fazlasi, gectigimiz yil yeni
kullanima uyarlanan varliklarin
oranini arttirdiklarini belirtiyor.
Ayrica, bu trend hiz kazaniyor gibi
gbrundyor; ¢cunkd, katihmcilarin
neredeyse dortte Ucl, yeni
kullanima uyarlanan varlik oraninin
onumiizdeki bes yilda artacagini
dusunuyor.

COVID-19, yeni kullanima
uyarlamaya yol acan

yapisal degisikliklere de hiz
kazandirdi. Evden ¢alismanin
yayginlasmasiyla mevcut ofis
stoklarinin gelecekteki durumu
yeniden degerlendiriliyor. Bu
arada tiiketicilerin internet
alisverisine yonelmesiyle giderek
artan sayida aligveris merkezi
ve cadde magazasi bosaltildi.
Arastirmaya katilanlarin ofis ve
perakendenin gegtigimiz yil en
cok yeni kullanima uyarlanan
varlik tirleri oldugunu belirtmesi
hi¢ sasirtici degil.

Avrupa’nin aligveris alanlarinin
cok fazla oldugu uzun zamandir
bilinen bir gergek. Arastirmaya
katilanlar, agi olmus nifusun
yeniden disariya ¢ikmasiyla ticaret
hacmini yeniden yakalamak ve
ozellikle de Ust katlardaki fazla
alanlari, talebin fazla oldugu

farkli sekillerde yeni kullanima
uyarlamak icin yalnizca perakende
magazalarin oldugu merkezlerin
karma kullanimli alanlara
donustirilmesi gerektigini
belirtiyor.

Yeni kullanima uyarlanan
varhklarin sayisindaki degisiklik

%5 %1 %10

Daha onceki

ila gore
%42 e %42

%2
%19
%24

Oniimiizdeki
3ila5yilda

%55

M Biraz artacak

B Biraz azalacak

Cok artacak
B Ayni kalacak
B Cok azalacak

Daha 6nceki yila gére

%

2022 52
2021 34
2020 47

Oniimiizdeki 3 ila 5 yilda

%
2022 74
2021 71
2020 67
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Ofislerin gelecegi

insanlarin uzaktan galistigi siirenin ofiste calistigi stireye oraninda
kalici bir artis olacak

Genel merkezler, sirketin kiltirini ¢alisanlara aktarmayi ve yetenekleri

cekmeyi hedefleyen markalama faaliyetlerinin merkezi olacak

Havalandirmasi ve hava kalitesi iyi olmayan ofislerin kiralar dlisecek

Ana ofis ile yardimci ofisler arasindaki deger farki artacak

%

ool % | m

lol o | o |

s s o
+ EIET T T

Kiralanan ortak ¢alisma alani veya esnek ofis alani portféylerde -““n
daha genis yer tutacak 2 17

Ofiste galisanlarin her birine diigen ofis alani artacak 3 “““n

+ I I T
Sosyal mesafeli olarak tasarlanmig ofisler normallesecek 33 m““l
Merkez ofisler igin kiralama talebi sehir merkezinden “““E

uzaktaki ofislerin lehine azalacak 7

Kesinlikle katiimiyorum [l Katiimiyorum M Higbiri
M Katiliyorum Il Kesinlikle katiliyorum

Kaynak: Gayrimenkulde Gelisen Trendler® Avrupa 2022
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Yeni kullanima uyarlamanin,
gayrimenkul sektoriiniin odaginda
yer alan ESG giindemine

uygun olmasi nedeniyle, bazi

ofis binalari, 6zellikle de iddiali
cevresel hedeflere uygun sekilde
diizenlenemeyen binalar, COVID-19
sonrasl piyasanin degisim
dalgasina yenik dusecek.

Arastirmaya gore, gegtigimiz yil
kullaniimayan ofis binalari icin en
yaygin yeniden kullanim alani, o
binalarin konut olarak kullanimi
olmustu. Bu durumun devam
etmesi bekleniyor.



Gectigimiz yil en ¢cok yeni kullanima uyarlanan bina tiirleri

Perakendeden...

%34 %24 %24 %14 %4
Karma kullanima Konuta Ofise Lojistige Eglenceye
Ofisten...
%70 %18 %3

Konuta  Karma kullanima Eglenceye

Kaynak: Gayrimenkulde Gelisen Trendler® Avrupa 2022

Oniimiizdeki bes yilda en ¢ok yeni kullanima uyarlanacak bina tiirleri

Perakendeden...

%41 %23 %20 %10 %5 %2
$) G) & © 6 -
Karma kullanima ~ Konuta Lojistige Ofise Eglenceye Diger
Ofisten...
%61 %30 %2 %1 %4

(<)

O Al

Karma kullanima  Konuta Lojistige Ofise Eglenceye Diger

Kaynak: Gayrimenkulde Gelisen Trendler® Avrupa 2022
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Bolum 4

Gayrimenkul dunyasinin dontsumu

Yillardir gayrimenkul sektériiniin isletme modeli
uzun vadeli sabit getiriye dayali oimustur. Bu gelir
garantisi ve bunun sonucunda hayatin hizinin
yavaslamasi, sektériin cok yavas degisen bir sektor
olarak bilinmesine neden olmustur. Sektérdeki
sirketler modernlesmeye acik ama déntisiime pek
istekli degil.




Bununla birlikte, sunulan
driinlerde ve hizmetlerde
koklii degisikliklere sebep
olan sektérdeki yapisal
degisim, isletme modellerinde
ve stratejilerinde yasanacak
kacinilimaz doéniisiimiin

de habercisi. Gayrimenkul
sektoriinde basaril bir isletme
modelinin bes ila on yil icinde
nasil olacagi cok net degil;
ancak, degisime giden yol acildi
ve degisim sektériin en 6nemli
onceligi haline geldi.

Siiphesiz COVID-19’un genel
olarak isletmelere etkisiyle
pekisen bu yeni acil durum,
mentalitelerin, rollerin, kapasitelerin
ve dijital etkinlestiricilerin blyuk
Olglide degismesini gerektiriyor.
Bunun énemi bu yilki Gelisen
Trendler Avrupa Arastirmasi ile
de dogrulandi. Katihmcilarin
ylzde 68’i onimuizdeki bes yilda
organizasyonel dénusimin en
onemli dncelik olacagini sdyledi.

Bu trendin temelinde kiracilarin

ve tUketicilerin, hizla degisen
ihtiyaclarini karsilayabilmek igin
daha kisa sureli kira s6zlesmeleri
ve daha fazla esneklik talep
etmeleri yer aliyor. Bunun yaninda
genellikle daha fazla sosyal imkan,
hizmet, saglik ve iyi olma hali ile
dijital baglanti gibi 6zellikler de
talep ediliyor.
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Organizasyonel doniisiimii etkileyen faktérler

Hizmet olarak gayrimenkul

% [ s |0 [
Degisen musteri talepleri

* s | o |
ESG giindemi

39 ™ S T

Kiracilar ve diger kullanicilarin esneklik talebi

= I TR

Yetenek savaslari
o [N T T TN

W Biraz énemli B Higbiri

B Hic 6nemli degil

Cok 6nemli
B Cok 6nemli degil

Kaynak: Gayrimenkulde Gelisen Trendler® Avrupa 2022



MUsterileri ve nakit akisini
yonetmenin yeni yollari

Sektor liderlerinin giindemine sirekli girip

¢ikan konulardan biri de, bir varlik sinifi olarak
gayrimenkulden elde edilen nakit akiginin surekliligi,
dolayisiyla da kendi igletmeleri igin elde edilen gelirin
dayaniklligr.

Pandeminin daha kisa sureli kira
s6zlesmelerine ve daha dalgall
nakit akisina gegisi hizlandirdigi
ve ¢cogu sektdrde kiracilarin daha
fazla esneklik ve daha fazla hizmet
talep ettigi bir piyasada sektor
liderleri de degisim ihtiyacinin
farkinda. Sorulmasi gereken
soru, gayrimenkul firmalarinin
musterilerine daha etkin hizmet
verebilmek igin yeni is modelleri
benimseyerek bu degisime ayak
uydurup uyduramayacagi.

Sektor, nihai kullaniciya
ve tUketiciye ulasarak
herkesten énce kendilerini
tercih etmelerini saghyor.



Istanbul

Sehir beklentileri
2022 yil sehir siralamasi (2021) 30 (30)
Yatinm beklentileri I\ 2.87
Gelisim beklentileri A\ 3.30

Yatirnm beklentisi: Yerel goériniim, 2011-2022

Mikkemmel

Iyl ..............................................................................
Orta .....................................................................
Zayif istanbul(-)

Cok Zayif

Y,| ............ 111213141516171819202122

Kaynak: Gayrimenkulde Gelisen Trendler® Avrupa 2022

istanbul, kent siralamasinin sonlarinda yer
almaya devam ediyor. Sehre yatirmla ilgili
finansal kosullar nedeniyle istanbul listede
sondan birinci sirada yer aliyor.




30 | Gayrimenkulde Gelisen Trendler®

Arastirma hakkinda

ESG kadar hizli ilerleyen bir konu gérmedim.

insanlar karbon emisyonu konusunda
bilin¢glendiler ve bunun da piyasaya bUyuk
etkisi olacak. Daha yeni, daha aydinlik,
daha konforlu, daha teknolojili, daha saglikli
ve sosyal imkanlari olan alanlar talep
edecekler.”

ingiltere’deki bir gelistirici

19. sayisi yayinlanan Gayrimenkulde Gelisen
Trendler Avrupa raporu gelecege yonelik trendleri
ve tahminleri iceren bir rapordur.

PwC ve Urban Land Institute ortakliginda hazirlanan
rapor, yatinm ve gelisim trendleri, sermaye piyasalari,
sehirler, segmentler ve Avrupa ¢apindaki diger
gayrimenkul konulart ile ilgili bilgiler sunuyor.

Gayrimenkulde Gelisen Trendler Avrupa 2022
raporu, anketi cevaplayan, gérisme gerceklestirilen
veya bu arastirmanin bir pargasi olarak Avrupa’da
gerceklestirilen yuvarlak masa toplantilarina katilan
844 kisinin goruslerini yansitmaktadir.
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