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=== PERAKENDE SEKTORU RAPORU 2020

1. TURKIYE PERAKENDE SEKTORU

Ulkemizin en énemli sektdrlerinden olan perakende sektérii, Tiirkiye Alisveris Merkezleri ve Pera-
kendeciler Federasyonu (TAMPF) verilerine gore toplamda 1.2 Trilyon TLlik ciro blyukligine sa-
hiptir. 2,5 milyon insanin galisti§i perakende sektori, binyesinde barindirdigr bircok farkl aktor ile
hizmet sektoriiniin 6nemli bir temsilcisi konumundadir.

11. PERAKENDE SATIS HACIM ENDEKSI

2. Tiirkiye istatistik Kurumu verileri dikkate alinarak 2018-2020 vyillari arasindaki Perakende Satis
Hacim Endeksi’ne (2015=100) odaklanilmistir. ilgili veriler asagida belirtilmistir.

Grafik 1. Perakende Satis Hacim Endeksi
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Bu gostergeye endeksin alt kalemleri 6zelinde bakildiginda, asadidaki grafikte gorilecegdi lizere
2018 yilindan bu yana liderligi elinde tutan posta yoluyla veya internet lizerinden perakende satis-
larinin gliclu liderligi dikkat ¢ekiyor. 2019 yilinda 5 alt kalem pozitif sinyal verirken 2020 yilinda da
endeks degisimi pozitif olan 5 alt kalem bulunmaktadir.

Grafik 2. Perakende Satis Hacmi Sektorlere Gore Yillik Ortalamasi
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* 2020 ortalamasina Aralik ay1 dahil degildir.
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2019 yilinda bir dnceki yila gore %38 artis gosteren posta veya internet lizerinden yapilan peraken-
de satis hacmi endeksi 2020 yilinda %71 artis yasamistir.

Takvim ve Mevsim Etkilerinden Arindinimis Perakende Satis Hacim Endeksi’ne gore;

Grafik 3. Perakende Satis Hacmi Sektorlere Gore Yillik ve Aylik Degisim Oranlarn (%), Kasim 2020
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Sabit fiyatlarla perakende satis hacmi 2020 yili kasim ayinda bir 6nceki aya gore %2,2, bir dnceki
yilin ayni ayina goére ise %11,9 oraninda artis gdstermistir. Ozellikle gida, icecek ve tiitiin kaleminin
aylik %1,3 azalis; posta/ internet Gzerinden yapilan satis hacim endeksinin aylik %8.9, yillik %69.8
artis gosterdigi dikkat cekmektedir.

Grafik 4. 2020 Aylik Perakende Satig Hacmi & TUFE Degisimleri
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=== PERAKENDE SEKTORU RAPORU 2020

TUIK’ten elde edinilen perakende verilerine gére, 2020 yili Perakende Satis Hacmi kasim ayinda bir
onceki aya gore %2 artmistir ancak ayni dénemde enflasyon artisi da %2 gozlemlenmistir.

Grafik 5. 2020 Yillik Perakende Satig Hacmi & TUFE Degisimleri
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2020 yilh Perakende Satis Hacmi kasim ayinda bir dnceki yilin ayni donemine gore ise; %12 artmistir
ancak ayni dénemde enflasyon artisi %14 oran ile bunun lizerinde gozlemlenmistir.

1.2. PERAKENDE CiRO ENDEKSI

Turkiye istatistik Kurumu verileri dikkate alinarak 2018-2020 yillari arasindaki Perakende Ciro Endek-
si’ne (2015=100) odaklanilmistir. ilgili veriler asagida belirtilmistir.

Grafik 6. Perakende Ciro Endeksi
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Bu gostergeye endeksin alt kalemleri 6zelinde bakildiginda 2019 yilinda tim kalemler pozitif sinyal
verirken 2020 yilinda da endeks degisimi negatif olan 2 alt kalem bulunmaktadir.
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Grafik 7. Perakende Ciro Endeksi Sektérlere Gore Yillik Ortalamasi
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*2020 ortalamasina Aralik ayr dahil degildir.

2020 yilinda bir 6nceki yila gore tekstil, giyim ve ayakkabi ile otomotiv yakiti sektorleri ciro endeksi
yillik ortalamasinin azaldigi gortilmektedir. 2019 yilinda %51 artis gosteren posta veya internet lize-
rinden yapilan perakende satislari ise 2020 yilinda %85 artis yasamistir.

Takvim ve Mevsim Etkilerinden Arindinimis Perakende Ciro Endeksi'ne gore;

Grafik 8. Perakende Ciro Endeksi Sektorlere Gore Yillik ve Aylik Degisim Oranlari (%), Kasim 2020
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Cari fiyatlarla perakende ciro endeksi 2020 yili kasim ayinda bir 6nceki aya gére %3,7, bir dnceki yi-
lin ayni ayina gore ise %26,1 oraninda artis gdstermistir. Hem aylik hem de yillik oranlara bakildiginda
hicbir sektdrde ciro endeksi diistisii yasanmamistir. Ozellikle posta/ internet iizerinden yapilan satis
hacim endeksinin aylk %12,7, yillik %89,5 artis gosterdigi dikkat cekmektedir.
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Grafik 9. 2020 Aylik Perakende Ciro Endeksi & TUFE Degisimleri
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Perakende Ciro Endeksi ®TUFE

2020 yili Perakende Ciro Endeksi kasim ayinda bir dnceki aya gore %4 artmistir, ayni donemde enf-
lasyon artisi %2 gozlemlenmistir.

Grafik 10. 2020 Yillik Perakende Ciro Endeksi & TUFE Degisimleri

o
S
S
Gl o

Perakende Ciro Endeksi B TUFE

Perakende Ciro Endeksi kasim ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gore ise; %26 artmistir, ayni
donemde enflasyon artisi %14 gozlemlenmistir.

JLL tarafindan yayinlanan Turkiye’nin Makroekonomik ve Gayrimenkul Piyasasi Verileri 3C Raporu’na
gore; perakende pazarindaki EUR bazinda birincil kira, 3C 2020 itibariyla revize edilerek metrekare
basina aylik 70 EUR seviyesinde kayit altina alinmistir. TL birincil kira ise TLnin degerindeki kayda
deger gerileme nedeniyle metrekare basina aylik 600 TL olarak revize edilmistir. Ayrica birincil getiri
oraninin 3¢ 2020 itibari ile %8,75 seviyesinde sabit kaldigi 6ngorilmektedir.

2. TURKIYE AVM SEKTORU

2.1. AVM GELiSimi

PERAKENDE SEKTORU RAPORU 2020

Turkiye AVM gelisimi incelenirken GYODER’in her sene yayinladigi Turkiye Gayrimenkul Sektori
Raporu 2020 yayini dikkate alinmistir ve 2018-2020 verilerine odaklanilmistir. ilgili veriler asagida

belirtilmigtir.

Grafik 11. 2018-2020 AVM Sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan
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Tablo 2. 2020 AVM Sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan

13,55

*2020 yil 3. Ceyrek verisidir.

Mevcut Durum Aktif insaat Halinde Toplam
istanbul Birim 131 14 145
TKA (m?) 5,010,123 452,486 5,462,609
Ankara Birim 44 2 46
TKA (m?) 16,984,008 57,000 1,755,408
Diger Sehirler Birim 269 16 285
TKA (m?) 6,667,704 660,817 7,328,521
Turkiye Birim 444 32 476
TKA (m?) 13,376,235 1,170,303 14,546,538

Kaynak: Jones Lang Laselle

*2020 yil 3. Ceyrek verisidir.

2020 yili itibariyla Tiirkiye’deki mevcut alisveris merkezi arzi 444 alisveris merkezinde 13,4 milyon m?
seviyesine gelmistir ve mevcut arzin %37’lik kismina istanbul sahiptir. Ayrica 32 alisveris merkezin-
de yaklasik 1,2 milyon m? insaat halinde olan kiralanabilir alan bulunmaktadir. Organize perakende
yogunluguna bakildiginda ise 2019 yilinda iilke genelinde 1.000 kisi basina 160 m? kiralanabilir alan
mevcutken 2020 yilina gelindiginde 161 m? kiralanabilir alan oldugu gériilmektedir.

istanbul 1000 kisi basina 323 m? perakende yogunlugu ile 161m? yogunlukta olan iilke genelinin iki kati
yogunluga sahip olmasi dikkat cekmektedir. Ankara 300 m? lizerinde perakende yogunluguna sahip
diger bir sehir olarak dne ¢cikmaktadir.
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2.2. AVM CIRO ENDEKSI

Alsveris Merkezleri ve Yatinmcilari Dernegi ile Akademetre Research tarafindan ortaklasa olustu-
rulan AVM Perakende Ciro Endeksi dikkate alinarak 2018-2020 vyillar arasindaki Perakende Ciro
Endeksi’ne odaklaniimistir. ilgili veriler asagida belirtilmistir.

Grafik 12. Tiirkiye Geneli Metrekare Verimlilik Endeksi

Grafik 13. Tiirkiye Geneli Metrekare Verimlilik Endeksi
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* Sektore ait ciro endeksi, Anadolu ve Istanbul’'un GLA bilyiikliikleri agirliklandirarak hesaplanmistir.

Turkiye Geneli Metrekare Verimlilik Endeksi, enflasyondan arindiriimadan incelendiginde, 2018 ekim
ayinda bir dnceki aya gore %2,5 dlislis yasanirken 2019 yilinda %9,1, 2020 yilinda ise %19,1 oraninda
artisla 349 puana ulasmistir.
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Grafik 14. Aylik m? Basi Ciro Analizi (ciro/m?)
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AVM'’lerde kiralanabilir alan (m?) basina diisen cirolar ekim 2020’de istanbul’da 1661 TL, Anadolu’da
1111 TL olarak gerceklesmistir. Tlrkiye geneli metrekare verimlili§i ise ekim 2020’de 1331 TL olarak
gerceklesmistir.

Grafik 15. Kategoriler Bazinda m? Verimlilik Endeksi
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* Diger kategorisi; yapl market, mobilya, ev tekstili, hediyelik esya, oyuncak, sinema, kisisel bakim ve kozmetik, kuyum, hoby, petshop,
terzi ve ayakkabi tamir servisleri, doviz birosu, kuru temizleme, eczane gibi magazalardan olusmaktadir.
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Ekim 2020 dénemi, eyltl 2020 donemi ile karsilastirildiginda AVM’lerdeki genel metrekare verimli-
ligi %19, giyim kategorisi %30,3, ayakkabi kategorisi %29,2, yiyecek-icecek kategorisi %17,0, hiper-
market kategorisi %16,4 ve teknoloji kategorisi %2,9 artis gostermistir. Diger kategorisi metrekare
verimliligi ise %10,5 artis gostermektedir.

Grafik 16. Aylik Ziyaretci Sayisi Endeksi
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Grafik 17. Ziyaretci Sayisi Endeksi
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2018-2020 yillan arasinda ekim ayi ziyaretci endeksi incelendiginde; 2018 doneminde aylik artis goz-
lemlenmezken 2019 yilinda %6,5, 2020 déneminde %16,4 oraninda bir artis oldugu gorilmektedir.
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3. SEKTOR UZERINDE COVID-19 ETKIiSIi

Ey-Parthenon & TAMPF (Tiirkiye Aligsveris Merkezleri ve Perakendeciler Federasyonu) tarafindan 27
sirket ile Mayis-Haziran 2020’de online olarak sektoriin 6nemli oyunculari olan yoneticilerinin gorts-
lerine basvurularak yapilan Covid-19 Anketi incelendiginde;

Anket katilimcilarin %35’i restoran, %16’s1 AVM, %16’si gida disi perakende, %13’l gida perakendecisi/
market ve %19’u diger grubunda yer almaktadir.

Grafik 18. Salgin Oncesi Dénem
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Salgindan 6nceki donem ele alindiginda, katiimcilarin %58’i enflasyonun lGizerinde blylme yasadigi-
ni, %23’l ise enflasyona paralel bir biiylime yasadigini belirtmistir. Ayrica katihmcilarin %68’i 2020’ye
yatinm yaparak, yani yeni magaza acarak ya da yeni operasyonlara baslayarak girdigini belirtmistir.

Grafik 19. Mart ve Nisan aylari ortalama cironun Subat ayina kiyasla degisimi
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Salgin 6ncesinde 2020 Tirkiye perakende sektorl icin iyi bir sene olacaginin isaretlerini vermek-
teydi. Katilimcilarin %16’s1 cirolarinda artis yasarken %16’s1 diisus yasamistir. Subat ayina kiyasla mart
ve nisan cirolarina baktigimizda ise katilimcilarin %25’i %26-50 oraninda, %50’si %51-75 oraninda ve
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geri kalan %25’i ise %76-100 oraninda ciro artisi yasamistir. Bu ciro artislarinin ortalamasi %62’dir. Su-
bat ayina kiyasla cirolarinda disis yasayan katiimcilarin ise %12’si %26-50, %19’u %51-75 ve %69’u
ise %76-100 araliginda disus yasamistir. Bu ciro disuslerinin ortalamasi ise %77 oranindadir.

Salgin sonrasi gelismeler tizerine sektor kriz yonetimi icin ¢esitli aksiyonlar almis durumdadir.

Grafik 20. Kriz yonetimi icin alinmis aksiyonlar
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Sektorde kriz yonetimine dair alinmasi gereken aksiyonlardan kriz yonetim ekibinin olusturulmasi,
is surekliliginin planlanmasi, calisma plani giincellemeleri katiimcilarin neredeyse tamami tarafindan
alinmis veya alinmasi planlanmaktadir. Kritik aksiyonlardan musteri iletisim plani olusturma ise hentiz
sektor tarafindan dnceliklendirilmemistir.

Grafik 21. Sektoriin nakit akisini yonetebilmek icin aldigi aksiyonlar
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®Onlem alanlar ™ Almay planlayanlar

Gida perakendecileri disindaki oyuncular nakit akislarindaki sikintilar ¢ozebilmek igin en cok 6deme
erteleme ve finansman konularinda bankalara basvurma yoluna gitmistir.
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Grafik 22. COVID-19’la ortaya cikan ve kalici olmasi beklenen tiiketici davraniglan

Stoklama/ Aligveris sikliginin dismesi 6%

Uriin ve
tiketim
tercihleri

Daha fazla ambalajli Grin tuketimi 23%

Mobilya, konut ve arag¢ gibi yiksek Ucretli o
harcamalarin ertelenmesi R 16%

Daha ucuz iriinlere yénelme [N 26%

davraniglar

Kredi karti kullanimin artmas: [N 26%

Harcamalarla ilgili

Zorunlu olmayan harcamalarin kisiimas: [N 65%

Modern/ Zincir/ Markali fiziksel perakende

0,
kanallarindan uzaklagsma 0%

Evde daha fazla zaman gecirme NN 26%
Ev disi tiiketimin diismesi [ N NN /5%
Toplu ortamlarda bulunma korkusu [ NG 559
Magaza ve AVM'lerdeki hijyen talebi | NI 5%

Konum ve kanal tercihleriyle ilgili
davraniglar

Dijitale kayis | INEREE 57%

0% 50% 100%

Tuketicilerin dijital kanala kaymasi, fiziksel kanali tercih ettiklerinde de hijyen talepleri ve zorunlu ol-
mayan harcamalar kismalari COVID-19 sirecinde ortaya ¢ikip kalici olmasi beklenen davranislardir.

4. E-TiCARET

Ulkemizde, elektronik ticaret araclar hizla biiyiimekle birlikte, penetrasyon orani itibariyla gelismis
ekonomilerin oldukga gerisinde seyrediyor. Bu durum, bir olumsuz bir algi yaratmakla birlikte, mev-
cut potansiyelin blyUkligini de ortaya koymaktadir.

Grafik 23. internet erisimine sahip hanelerin orani (%)
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Potansiyelin cok énemli bir géstergesi olan evden internet erisimine sahiplik oranlari TUIK’ten edi-
nilen bilgiye gore 2018 yilinda %83,8 iken 2019 yilinda %88,3’e, 2020 yilinda ise %90,7 oranina
cikmistir.

Grafik 24. Cinsiyete gore internet kullanim orani (%)
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2019 yilinda 16-74 yas grubundaki bireylerde %75,3 olan internet kullanim orani 2020 yilinda %79,0
olmustur. internet kullanim orani cinsiyete gére incelendiginde; bu oranin erkeklerde %847, kadin-
larda %73,3 oldugu goriilmektedir.

Grafik 25. internet {izerinden mal veya hizmet siparisi verme ya da satin alma orani (%)
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Bununla birlikte, 2018 yilinda %25 olan internet lizerinden alisveris yapanlarin orani 2019 yili itibariy-
le ilk kez %30 sinirini asarak %34,1, 2020 yilinda ise artarak %36,5 oranina ulasmistir. 2020 yilinda
kadinlarda internet lizerinden aligveris yapma orani %32,7 olurken, erkeklerde bu oran %40,2’dir.

Grafik 26. internet erisimi, kullanimi ve alisveris oranlari (%)
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Birbirine etken bu veriler bir arada incelendiginde 2020 yilinda hanelerin internet erisimine sahiplik
oraninin bir dnceki yila gére %2,7 artarak %90,7 gibi yiiksek bir orana ulastidi, internet kullaniminin
ayni donemde %4,8 artis ile %79,0 oranina ve internet lizerinden alisveris yapanlarin %7 artisla
%36,5 oranina ulastigl gorilmektedir.

Her sene agustos ayinda yayimlanan TUIK, Hane Halki Bilisim Teknolojileri (BT) Kullanim Arastirma-
s’na gore 2020 yilinda son 3 ay icinde kisisel kullanim amaciyla bireylerin internet lizerinden siparis
verdigi ya da satin aldigi mal ve hizmet tirleri incelendiginde;

Grafik 27. internet lizerinden satin alinan mal ve hizmet tiirleri orani (%)
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Bireylerin %60,9’u giyim, aksesuar ve ayakkabi harcamasinda bulunmustur. Bunu %26,1 oranla basil
kitap, dergi ve gazete; %22,5 oranla online yemek siparigleri ve %21,1 oranla kozmetik, glizellik ve
saglik Urlnleri takip etmistir.

5. SONUC

2020 yilinda nisan ve mayis ayinda dislise gecen perakende satis hacmi endeksi haziran ayi itiba-
riyle artisa gecmistir. Endeksin sektorlere gore yillik ortalamasi incelendiginde posta veya internet
lzerinden yapilan aligverislerin bir énceki yilin ortalamasina goére %71 artis ile 342.53’e ulasmasi
dikkat ¢cekmektedir. Bu durumun pandeminin baslangicinin ve normallesme sirecinin etkisinden
kaynaklandigi sdylenebilir. Haziran ayi itibariyle insanlarin eski alisveris aliskanliklarina déndugu,
ozellikle elektronik ortamda alisverise yoneldigi gorltilmektedir.

Henliz Covid-19 sonrasi donemin etkisini icermeyen Perakende Ciro Endeksi, 2020 subat ayinda
yillik %22’lik bilyiime gdstermistir. Ayni dénemde yillik TUFE artisinin %12 oldugu diistiniiliirse, pe-
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rakende sektoriu cirosundaki yillik bliytimenin enflasyonun lizerine ¢ikmasi ile 2019 adustos ayinda
baslayan olumlu egilimin 2020 subat ayinda da devam ettigini sdylenebilir. Mart ayinda salginin
Turkiye’de etkilerini gostermeye baslamasi ile Perakende Ciro Endeksi’nde diislis yasanmaya basla-
masi, ancak TUFE’de artislarin devam etmesi sektdrii olumsuz etkilemistir. Haziran ayi normallesme
sureci sonrasinda temmuz ayi itibariyle ciro endeksinde artislar tekrardan %20’leri bulmustur. Enflas-
yonun yillik artisinin %10’larda kalmasi ile sektérde bliyimenin olumlu egilimleri yeniden gorilmekte-
dir. Bu noktada, enflasyon oranin lizerinde gergeklesen her artis, zorlu gegen bir yilin ardindan gticli
normallesme sinyalleri olarak yorumlanmaktadir.

Pandemi siirecinde hanelerde yasanan ekonomik durgunluk sebebiyle uygun fiyatl (iriin talebi art-
maya baslamistir. isgiicii yerellestirme, vergiler ve daha yiiksek yakit ve elektrik gibi ekonomik re-
formlarla iliskili artan maliyetler ile tliketici harcamalari azalirken perakendeciler e-ticaretin baskisina
ve alisveris davranisindaki degisikliklere maruz kalmistir. Dolayisiyla, fiyat bilincine sahip tiketici har-
camalari ile yliksek indirimler sunan magazalar poplilerlik kazanmaya baslamistir.

Yasanan ekonomik dalgalanmaya ve mali kosullardaki ¢etin sikilasma etkisine ragmen normal sart-
lar altinda hizla biylyen AVM mecrasi, 2018-2019 déneminin zorluklari sebebiyle alisveris merkezi
sayisinda carpici bir artis yasamadi. 2020 yilina gelindiginde bir dnceki yil 454 olan acik AVM sayisi
2020 yilinda 444’e dusmustur. Ancak insaat halinde olan 32 aligveris merkezinde yaklasik 1,2 milyon
m? kiralanabilir alan bulunmaktadir. istanbul sahip oldugu 131 aktif ve 14 insaat halinde AVM ile birinci
sirada yer almaktadir. AVM yogunlugunu ifade eden 1000 kisi basina diisen alisveris merkezi Avrupa
ortalamasi 300 m? civarinda iken Tiirkiye (161 m?) bu oranin oldukca altindadir. Ozellikle istanbul,
Ankara gibi alisveris merkezi yogunlugu ytksek illerde doyum noktasina ulasildigi distunulmektedir.

2018 yilindan 2020 basina kadar dalgali bir sekilde artislar gésteren Tirkiye Geneli Metrekare Verim-
lilik Endeksi 2020 mart-nisan aylarinda AVM’lerin kapanmasi ile birlikte 50’nin altina inerek keskin
bir dists yasamistir. Haziran ayl normallesme sireci itibariyle yeniden artisa ge¢cen endeks degerleri
ekim ayinda sene basindaki dederi yakalayabilmistir. Ancak salgina ragmen 2020 yili ekim ayinda bir
onceki yilin ayni dénemine goére %19.1 artis yasanmistir. Ayrica ziyaretci sayisinda gergeklesen 2019
yill ekim ayinda bir 6nceki aya gore %6.5 artisin 2020 yilinin ayni ddneminde %16’ya ylkselmesi
yasaklarin kalkmasi ile birlikte insanlarin AVM’lere artan bir talep ile yoneldigini gostermektedir. Ciro
degerlerinin de bu sliregten paralel etkilendigi sodylenebilir. Ayrica son vyillarda popllerlik kazanan
acik alanl yeme-icme birimlerinin yer aldigi meydan ve cadde konsepiti ile bir arada planlanan alis-
veris merkezleri daha ¢ok tercih edilmeye baslanmistir.

AVM’lerde kiraci ve yonetim arasindaki iliskilere bakildiginda; nisan ve mayis doneminde AVM’lerin
kapatilmasi ile calismalarini durdurmak zorunda kalan perakendecilere AVM’ler tarafindan kirasiz
dénem ve kira indirimi gibi bircok tesvik verilmistir. Ozellikle yeme-icme isletmelerinin kapali oldugu
surecte paket servis yapanlardan ciro kirasi alinmistir. Aktif calismayanlardan ise kira alinmayarak
aidat/ortak giderler 6demesi alinmistir. Bu siire¢ pandeminin etkileri ile birlikte 2021 yilinda da devam
etmektedir.
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Sektor lizerinde Covid-19 etkisini 6lgmek adina sirketlerle yapilan gorlismelere bakildiginda ise sal-
gin 6ncesi donemde cogunlugun enflasyon lzerinde biylime gdstermesi ancak gorisilen sirket-
lerin yaklasik %80’inin mart-nisan ayi cirolarinda diisiis yasadigini belirtmesi ve yalnizca gida pera-
kendecilerinin ciro artisina (%62) gecmesi insanlarin ekonomik olarak zorlandigi bu slirecte temel
ihtiyaclarina yoneldigini gostermektedir. Sektér oyunculari ise krizi yénetme ve calisan guvenligi
konusunda dnlemler almaya baslayarak yasanmasi ongdrilen talep daralmasi sebebiyle nakit akisi
ve rekabet analizlerini tamamlamistir. Salgin ile birlikte tiiketicilerin zorunlu olmayan harcamalari kis-
masi ve dijital ortamda alisverise kayma aliskanliklarinin salgin sonrasi donemde de devam edecedi
dusuniulmektedir.

Bireylerin internet erisimine sahip olma, kullanma ve alisveris yapma oranlari yildan yila artis goste-
rirken pandemi slirecinde de artan e-ticarete yonelimin kiyafet ve aksesuar sektoriinde yogunlastigi
gorulmektedir. Ancak bu dénemde artan e-ticaret cirolarinin normal donemde fiziksel kanallardan
elde edilen ciroya ulasmasi cok mimkun gorilmemektedir. Bu sebeple ticarette 6nemli bir yere sa-
hip olan magaza formatinin gerekli 6nlemler ile yeni déneme hazirlanmasi krizi atlatma adina kritik
onem tasimaktadir.

19



HARMONI

GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S



