E
pamir&soyuer arastirma

REAL ESTATE gayrimenkul haberleri
- 1]

2016 3.Ceyrek

sinirli ofis talebi, perakendede artan bosluk

TURKIYE
GAYRIMENKUL SEKTORU

Arastirma
Ozlem Atalay Firuz Soyuer

Analist Yonetici Ortak
+90 (212) 231 55 30 ext.126 +90 (212) 231 5530 ext.117

atalayo@pamirsoyuer.com.tr fs@pamirsoyuer.com.tr

Yatirm



mailto:atalayo@dtz.com.tr
mailto:fs@pamirsoyuer.com.tr

arastirma
sinirli ofis talebi, perakendede artan bosluk

T
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2016 1.geyreginde beklentilerin lizerinde %4,8’lik bliyime gosteren ekonomi, 2.
ceyrekte de ilimli ve istikrarli bir gelisme egilimi ile sabit fiyatlarla yillik % 3,1 bliyiime
gosterdi. 3.ceyrekte zayif ekonomik gelismelere isaret eden ilk verilerin ardindan,
Tirkiye Ekonomisi 27 c¢eyrek dénemden sonra ilk defa daralma gdstererek, %1,8
oraninda kiiglildi. 15 Temmuz'daki darbe girisimi ve 3.ceyrekte daralan turizm
gelirleri ekonomik aktiviteleri baskilayarak ekonomide kii¢iiimeye sebep etkenler
arasinda yer aldi. Temmuz Enflasyon Raporu 6ngoriisii ile uyumlu gerceklesen
tiiketici enflasyonu Eyliil ayinda %7.3 olarak kaydedildi. islenmemis gida fiyatlarindaki
olumlu seyir enflasyonda kaydedilen disiiste etkili oldu. Enerji fiyatlarindaki ve kiresel
piyasalarda gozlemlenen belirsizligin enflasyon {izerinde yukari yonli baski yapmasi
beklenmektedir. Para politikasi komitesi durusunu koruyarak, 2015 Subat'tan bu yana
%7,5 oraninda sabit tuttugu bir haftalik faiz oranini degistirmedi.

2016 Uglincl geyreginde A sinifi ofis arzi, istanbul’da ana ofis bélgelerinde 3,16
milyon m?ye ulasti. Gegen yilin ayni dénemine gore pazara giren yeni arz kisitli
olurken, Kozyatagi-Atasehir yeni arzin eklendigi tek bolge oldu. Istanbul A sinifi ofis
binalarinda gergeklesen 26.000 m? civarl Ulglinci c¢eyrek kiralama isleminin
neredeyse yarisi kira yenileme islemlerinden olustu. 2018 yili sonunda, mevcut A
sinifi ofis arzinin ana ofis bdlgelerinde 4 milyon m? civarinda olmasi bekleniyor.
Pazara yeni giren 42.000 m? ofis alani ile bosluk orani Istanbul ana ofis bélgelerinde
%12,8'ye yiikselirken, istenen kira degerlerinde disls gozlendi.

2016 (giincii ceyreginde A sinifi ofis arzi, istanbul'da ana ofis bélgelerinde 3,16
milyon m?ye ulasti. Gegen yilin ayni dénemine gdre pazara giren yeni arz kisitli
olurken, Kozyatagi-Atasehir yeni arzin eklendigi tek bélge oldu. Istanbul A sinifi ofis
binalarinda gergeklesen 26.000 m? civarl (glincli ceyrek kiralama isleminin
neredeyse yarisi kira yenileme iglemlerinden olustu. 2018 yili sonunda, mevcut A
sinifi ofis arzinin ana ofis bolgelerinde 4 milyon m? civarinda olmasi bekleniyor.
Pazara yeni giren 42.000 m? ofis alani ile bosluk orani Istanbul ana ofis bélgelerinde
%12,8'ye yiikselirken, istenen kira degerlerinde diiglis gézlendi.

Gayrimenkul sektor uzmanlari ve yatirimcilar tarafindan ofis, perakende gibi
gayrimenkul yatinnm drinlerine alternatif bir yatirrm araci olarak goriilen 6grenci
yurtlarina bakis ABD ve ingiltere’de bir siiredir degismeye basladi. Artan kurumsal
yatinmci aktivitesi, gekici getiri oranlar, diisik risk gibi faktorler bu degisimin

ﬁi ® gostergeleri olmakta. Biz de raporumuzun bu sayisinda,
QI—A—'I =R e Bu egilimdeki etkili faktérleri,

e Ogrenci yurtlarinin yiikselen yildizini destekleyen unsurlari,
e Ve Tirkiye’nin 6grenci yurtlar sektoriindeki yerini anlamaya galistik.
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Ekonomik Gelismeler
GSYiH

2016 1.ceyreginde beklentilerin lzerinde %4,8’lik blylime
gOsteren ekonomi, 2. c¢eyrekte de ilmh ve istikrarli bir
gelisme egilimi ile sabit fiyatlarla yillk % 3,1 biyime
gosterdi. 3.ceyrekte zayif ekonomik gelismelere isaret eden
ilk verilerin ardindan, Tiirkiye Ekonomisi 27 ¢eyrek donemden
sonra ilk defa daralma gostererek, %1,8 oraninda kiiguldi
(Grafik 1)*. 15 Temmuz'daki darbe girisimi ve 3.geyrekte
daralan turizm gelirleri ekonomik aktiviteleri baskilayarak
ekonomide kiiglilmeye sebep etkenler arasinda yer aldi.

IMF’in “Diinya Ekonomik Goriinim Raporu, Ekim 2016’ya”
gore, Tirkiye ekonomisinin darbe girigimi, teror saldirilar ve
zayiflayan turizm gelirleri nedeniyle 2017'de zayiflamasi
beklenmektedir.

Blyime beklentilerini asadi yonlu revize eden IMF, 2016
yllsonunda GSYIH igin %3,3'lik biiyiime beklerken, enflasyon
icin %8,4'lik bir artis beklemektedir.

Enflasyon

Temmuz Enflasyon Raporu 6ngorisi ile uyumlu gergeklesen
tiketici enflasyonu Eylil ayinda %7.3 olarak kaydedildi.
islenmemis gida fiyatlarindaki olumlu seyir enflasyonda
kaydedilen diisiiste etkili oldu. Eneriji fiyatlarindaki ve kiiresel
piyasalarda gozlemlenen belirsizligin enflasyon izerinde
yukari yonli baski yapmasi beklenmektedir. Diger taraftan,
orta vadeli plan hedeflerine gore enflasyonun 2016 yil sonu
itibariyle %7,5, 2017'de %6 ve 2018de %5 oraninda
sabitlenmesi hedeflenmektedir.

Politika Faizi

Para politikasi komitesi durusunu koruyarak, 2015 Subat’tan
bu yana %7,5 oraninda sabit tuttugu bir haftalik faiz oranini
degistirmedi (Grafik 3). Diger taraftan TL (izerinde artan baski
ve yiiksek enflasyon MB komitesini %7,5 olan haftalik repo
faizi Uzerinde sikilagtirici dnlemler almaya zorlayabilir.

Grafik 1
Tiirkiye Ekonomisi: secgilmis gostergeler
yillik biiyiime
10%
o ™oy
- LS o
[ -
8% s h-"” h P
6%
4%
2%
0%
-2%
-4%
[32] < — N (321 < — (] (321 < — N [32]
o O O O O o0 o O O O O O O
(32 (32 < < < < n n o wn O O O
S © © © © © ©o © © ©o ©o o o
N N N N N N N N N N o~ o~ N

e GSY|H (%) e Hanehalki Tiiketim (%) e e= e Enflasyon (%)

Kaynak:TUIK

Tablo 1
Ekonomik Gostergeler

2014 2015 2016
GSYIH (%) 2,9 4 -1,8%¢
GSYiH, kisi basi 10.404 9.261 na
Niifus (milyon) 77.69 78.74 78.96"
Hane halki harcamalari biyiime 1,3 4,5 -3,25%¢
orani (%)
Enflasyon (%) 8,2 8,8 7,3%¢
issizlik (%) 10,9 10,3 11,3%
UDY (milyon ABD $) 6.763%  6.3272% 3.844 %6
UDY artis orani (%) 289 6,49 -46%¢
Politika faizi (haftalik repo %) 8,25 7,5 7,5
iIMKB indeksi (XU100) 85721  70.518 79.817
Doviz kuru (TRY/EUR) 2,90 3,01 3,27
Dé6viz kuru (TRY/ABDS) 2,18 2,71 2,93

Kaynak: TUIK, TCMB, Ekonomi Bakanligi, Oxford Economics t:tahmin,
2C:2. ceyrek, 3C.:3.ceyrek

*TUIK, GSYH'nin hesaplanma yénteminde Ulusal Hesaplar Sistemi
(SNA-2008) ile Avrupa Hesaplar Sistemi’ne (ESA-2010) uyumlu olarak
revizyona gitti. Bu kapsamda, daha 6nce sabit fiyatlarla agiklanan
biytime rakamlari artik zincirlenmis hacim endeksi (2009=100 bazli)
ybéntemine gore hesaplanmaya baslandi.

Grafik 2
GSYIH biiyiimesi
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Kaynak: TCMB ve TUIK

Grafik 3
Politika faizi ve enflasyon (%)
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Istanbul Ofis Pazari Tablo 2

Talep ve Arz One gikan kiralama iglemleri, 2016 2.G.

2016 liclincii ceyreginde A sinifi ofis arzi, istanbul'da ana ofis Bina Bolge Kiraci sektori Alan
bolgelerinde 3,16 milyon mZye ulasti. Gegen yilin ayni (m?)
donemmve gore . paza!ra giren y?ﬂ' arz__ kisith ~ olurken, River Plaza Levent-Etiler ~ Hizli Tiiketim Uriinleri 5.818
Kozyatagi-Atasehir yeni arzin eklendigi tek bolge oldu. -

. MOB Maslak llag 1.531
Istanbul A sinifi ofis binalarinda gergeklesen 26.000 m? civari . - —

tigiincli ceyrek kiralama isleminin neredeyse yarisi kira Cessas Plaza  Umraniye Lojistik 1.498
yenileme iglemlerinden olustu. AND Kozyatag Teknoloji Medya iletigim 921
Gelecek Arz Buyaka Umraniye ilag 845
istanbul ana ofis bdlgelerinde, yaklasik 1,28 milyon m?2 Kaynak: Pamir & Soyuer

planlama ya da ingaat asamasinda olan ofis arzi bulunuyor.

Gelecek projelerin 6nemli bir kismi (600.000 m?) Asya Yakasl, Grafik 5

istanbul Finans Merkezi'nde yer aliyor. 2018 yili sonunda,
mevcut A sinifi ofis arzinin ana ofis bélgelerinde 4 milyon m?
civarinda olmasi bekleniyor. 30.000

istanbul A sinifi ofis kiralama islemleri, 2016 2.G.

Kiralar ve Bosluk Oranlari

25.000
Pazara yeni giren 42.000 m? ofis alani ile bosluk orani
Istanbul ana ofis bdlgelerinde %12,8'ye yiikselirken, Avrupa 20.000
yakasinda %12,28'e geriledi. Levent-Etiler bdlgesinde arza
yeni katilan 25.000 m? ofis alani ile Avrupa Yakasi ana ofis 15.000
bolgelerinde artis gésterirken, istanbul genelinde hafifge 10.000
diiserek %12,78 olarak kaydedildi. En yiiksek kira degeri ’
gegen donem ile ayni olarak Levent-Etiler bélgesinde 47 ABD 5.000
§/m?/ay seviyesinde kalirken, istenen kira degerlerinde dusis
gozlendi. 0
Levent-Etiler, Maslak ve Umraniye bélgelerinde bosluk 20133.G. 20143.C. 20153.C. 2016 3.C.
oranlari sirasiyla %12,45, %16,47 ve %9,84’e gerilerken mAsya ®Avrupa
%5.77'ye gerilerken, Kozyatagi-Atasehir bolgesinde yeni arzin
etkisiyle %16,24'ten %21,41'e cikti. Kaynak: Pamir & Soyuer, ana ofis bélgeleri, kira yenileme islemlerini de
icerir.
Grafik 4 Grafik 6

istanbul A sinifi ofis kiralama iglemleri, 2016 2.G. istanbul A sinifi ofis arz1 ve bosluk oranlari
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Tiirkiye Perakende Pazari
Talep

Hane halki tiiketimi birbirini takip eden 14 geyrek ardindan
2016 3. geyreginde ilk kez disiis gostererek %3,2 oraninda
azaldi. 2016 ilk yar 6zel kesim talebi gegen sene ayni
doneme gore daha kuvvetli seyrederken, yilin diger yarisi igin
beklentiler gecen yilinayni dénemine gore daha disik
tutulmaktadir.

Aligveris Merkezi Yatinmcilari Dernegi ve Akademetre
Arastirma (AYD) verilerine goére, 2016 (glincl geyreginde
ziyaretci endeksi gegen sene ayni dénemine gore %3,8 daha
diisiik, ciro endeksi ise %1,6 daha yiiksek kaydedildi (Grafik
5). Kiralanabilir alan basina diigen ciro Tirkiye genelinde
Eyliil ayinda 760 TL/m?Zye ulagirken, istanbul genelinde 819
TL/m? olarak kaydedildi. 2016 yili tgincl ceyrek ciro
endeksi 2015 Uglincu geyregine gore %4 azalis gostererek
726 TL olarak kaydedildi.

Arz

Turkiye genelinde AVM arzi, 2 yeni AVM agcihsi ile 366
merkezde 10,73 milyon m?ye ulasti. 1.000 kisi basina diigen
kiralanabilir alan Tirkiye genelinde 136,3 m?ye yiikselirken
Bolu 301 m?/1.000 kisi ile liderligini korudu. Bolu'yu sirasiyla,
286 m?/1.000 ve 275 m?/1.000 degerleri ile Ankara ve
istanbul takip etti.

Yeni Arz

2016 iiglincl ceyreginde Zonguldak (Ozdemir Park AVM,
12.000 m?) ve Edirne’de (Bendis AVM, 12.500m?) olmak
Uzere 2 yeni AVM acilisi oldu. 2015 3.ceyregi ile
karsilastirildiginda bu deger oldukga diisiik kaldi.

Devam Eden Projeler ve Beklentiler

2019 yilsonu itibariyle AVM arzinin %30 artis ile 13,91 milyon
m?ye cikmasi beklenmektedir. istanbul, Ankara, Bursa ve
izmir'de ingaat halindeki projeler gelecek projelerin %80'nini
olustururken, Erzurum, izmir, Ordu gibi sehirler de gelecek
projeler bakimindan 6ne gikan diger sehirler oldu.

Grafik 7
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Kaynak: AYD ve Akademetre Arastirma

Grafik 6
Tiirlerine gore AVM dagilimi (ilk 10 sehir)
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Grafik 7
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ogrenci yurtlari
rastint ispat ediyor!

geleneksel yatirnm
aracina
ABD ve Ingiltere'de

alternatif yatirrm aracindan

Ogrenci barinma segenekleri
- Kiralik konut pazari:(genellikle paylagimlr)
- ‘Ozel:ogrenci: yurtlari

~: Giventikli; iyi-yongetilen, yuksek kalitgli
- Universitelere bagli:yurtlar, devlet yurtlar
«-Hosteller, konuk evleri

Student housing.a.new global asset class, 2012, JLL

* Bu egilimdeki etkili faktorler neler?

- Ogrenci yurtlarinin yiikselen yildizini destekleyen unsurlar neler?
» Ogrenci yurtlan sektértinde Triikiye'nin konumu nedir?

- Kiiresel 6grenci hareketlerinde artis; Ingilizce egitimin yayginlagsmasi

. Artantalep/ kisith arz

}:iE

guvenli-ve cazip:yatirim:araci

L

Sabit gelir-ve dizenli kira:artigi

Dayamkh performans

Arz ve talep dengesizligi

Yuksek ‘doluluk:orani

Talebi:gticlendiren faktorler

Dislk risk profili

Kisa kiralama:donemi / Ucretsiz kira:donemi

Spotlight World Student Housing, 2075/ 16 Savills



ogrenci yurtlari
rustiint ispat ediyor!

geleneksel yatinm * Bu egilimdeki etkili faktorler neler? * Kiresel ogrenci hareketlerinde artig
alternatif yatinm aracindan —p aracina » Ogrenci yurtlannin yiikselen yildizini destekleyen unsurlar neler? | Ingilizce egitimin yayginlagmasi
ABD ve ingiltere’de + Ogrenci yurtlan sektoriinde Triikiye'nin konumu nedir? * Artan talep # kisith arz

* Giivenli ve cazip yatinm aracli

ABD’den sonra en gelismis pazar: *

LSE'e kayitlrilk 8grenci yurdu GYO'su, 2014:Empiric Student Property Fund
Yiksek ogretim kayith ogrenci sayisi: 2,3 milyon
Ogrenci yurtlarinda 0,5 milyoi yatak kapasitési:: :|Smmm
Birincil getiri orant::%5,00

=

Artan yatirim faaliyetleri, kisitle triin: —):baskilanan:getiri

Ogrenci yurtlarinda: en ‘gelismis pazar: &

Yabanci 6grencilerin:1:numaralt segimi

Yiksek ogretim kayitli 6grenci sayisi:-20,6 ‘milyon ﬁﬁl bt

Ogrenci yurtlarinda 2,5 milyon yatak kapasitesi |o;gm Olguntagmakta: olan pazar: —

Birincil getiri orani: %575 I—I Yiksek ogretim kayitl 6grenci sayisi: 0;7:milyon QIQI

Ogrenci:-yurtlarinda.100:000 yatak:-kgpasitesi ::: |S1mm
2012'den beri azalan yatirim hacmi

Bazi cekirdek marketler; kaliteli Urlinde arz fazlasi

¥4

kisith kira artisi

Birincil:getiricorani: %5,50

Gelismekte olan market: .
Yiksek ogretim kayith 6grenci say|31 1:3:milyon ﬁﬁi
Ogrenci yurtlarinda 90.000 yatak:kapasitesi I_|_-I
Birincil getiri orani: %7,00

Spotlight World Student Housing, 2015/16 Savills



kisitl arz

#

* Kiiresel 6grenci hareketlerinde artis
* Guvenli ve cazip yatinm araci

* ingilizce egitimin yayginlagsmasi

* Artan talep

dgrenci yurtlari
ristlint ispat ediyor!
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- Ogrenci yurtlarinin yiikselen yildizini destekleyen unsurlar neler?

- Ogrenci yurtlan sektdriinde Triikiye'nin konumu nedir?

* Bu egilimdeki etkili faktorler neler?
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aracina
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ogrenci yurtlari
rustiind ispat ediyor!

« Kiiresel 6grenci hareketlerinde artis
- Ingilizce egitimin yayginlagsmasi

* Artan talep # kisitl arz

* Guvenli ve cazip yatinm araci

geleneksel yatinm * Bu egilimdeki etkili faktorler neler?
aracina + Ogrenci yurtlannin yiikselen yildizini destekleyen unsurlar neler?
ABD ve ingiltere'de + Ogrenci yurtlan sektériinde Triikiye'nin konumu nedir?

alternatif yatinm aracindan —p
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Tanimlar

Ofis

istanbul ana ofis bélgeleri: Pamir & Soyuer ofis veri tabani; ana ofis bolgelerinde (Avrupa yakasinda Maslak, Levent-Etiler, Sisli — Zincirlikuyu
- Besiktag ve Asya yakasinda Kozyatadi, Umraniye ve Atasehir) yer alan, toplam kiralanabilir alani 3.500
metrekareden biiyiik A sinifi ofis binalarini kapsamaktadir.

Net alan emilimi: Pazara giren yeni arz ve bosalan mevcut ofis alanlarin da dikkate alindigi, dénem boyunca toplam kiralanan ofis
alanlarini temsil eder.

Yeni arz: Tamamlanarak operasyonel hala gelen yeni ofis alanlaridir.

Ortalama kira: Vergi ve diger isletme masraflan hari¢ tutularak $/m2/ay olarak ifade edilen kira tutaridir. Ortalama kira,
pazardaki tim istenen kira degderlerinin, kiralanabilir toplam alana gore agirlikh ortalamasi alinarak hesaplanir.

En yiiksek kira: Vergi ve diger isletme masraflar harig tutularak $/m2/ay olarak ifade edilen kira tutaridir. En yiiksek kira, bittin
kiralama islemleri iginde, ug¢ degerlerin hari¢ tutularak en yiiksek ceyrek dilimde yer alan kira degerlerinin
ortalamasidir.

Getiri orani: Gayrimenkuliin toplam yillik kira degerinin satis degerine oraninin yiizde olarak ifade edilmesidir. En iyi getiri
orani, u¢ degerler haric tutularak belirtilen dénem icinde gozlemlenen en diisiik getiri oranidir.

Bosluk orani: Mevcut ofis stoku iginde tasinmaya hazir durumda olan elverigli ofis alanlarini temsil eder.

Perakende

AVM siniflari ve tanimlari: Alisveris merkezi, sadece bu amac igin insa edilmis, market alani hari¢ tutuldugunda minimum 5.000 metrekare
kiralanabilir alana sahip ve en az 30+ magazadan olusan mekan olarak tanimlanir.

Pamir & Soyuer AVM veritabani sadece isletmeye acik merkezleri kapsar. Mevcut bir aligveris merkezinin daha
sonra genisletilmesi ya da ek alanlarin eklenmesi veritabanina yeni arz olarak eklenir.

Ana AVM siniflari asagida belirtilen British Council of Shopping Centre (BCSC) standartlari temel alinarak
tanimlanir:

Kentici AVM: Sehrin ana merkezi ya da MiA’sinda yer alan alisveris merkezidir.

Bolgesel AVM: Kent merkezi disinda banliyode yer alan alisveris merkezidir.

Outlet merkezler: Magazalarin ¢ogunlugunun markali driinleri tavsiye edilen perakende fiyatindan oldukga indirimli sattidi
merkezlerdir.

Perakende parklar: 1.000 metrekareden kiigik olmamak kaydiyla en az 3 perakende satis magazasindan olusan, ayr girisleri ve
ortak park alani bulunan 6zel amagcli insa edilmis merkezlerdir.

Uyarilar

Bu raporda yer alan degerlemeler ve tahminler firmamiz tarafindan yapilan dikkatli ve 6zenli bir arastirma sonucunda elde edilmis
olmasina ragmen dogrulugu garanti edilemez. Bu rapor, firmamizin yazili izni alinmadan higbir sekilde yayinlanamaz, cogaltilamaz,
raporun tiimi veya bir bolimd igin atifta bulunulamaz. Ayrica bu rapor, firmamizin yazili izni alinmadan higbir kontrata, anlagsmaya veya
diger dokiimanlara temel olacak sekilde kullanilamaz.

© Pamir & Soyuer 2016 Aralik
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Hakkimizda

Pamir & Soyuer Gayrimenkul Danismanlik A.S. Ali Pamir ve Firuz Soyuer tarafindan 1993 yilinda
kurumsal ve Ust gelir sahibi bireysel yatinmcilara gayrimenkul danismanlik hizmetleri vermek
uzere kurulmustur.

Kariyerlerine yatirrm bankaciligi alaninda baslayan Pamir ve Soyuer 1986 yilindan itibaren
Turkiye gayrimenkul sektdriinde hizmet vermektedirler. Sektorin en deneyimli ve basarili
sirketleri arasinda yer alan Pamir & Soyuer 1993 yilindan itibaren musterileri adina 1 milyar ABD
S tutari Gizerinde alim satim islemi gergeklestirmistir.

Pamir & Soyuer'in ydnetim ofisi istanbul'da yer almakta olup Bodrum’'da temsilcilik ofisi
bulunmaktadir.

Hizmetlerimiz

Pamir & Soyuer ticari gayrimenkul ve konut sektoriinde asagidaki hizmetleri sunmaktadir:

e Yatinm Danigmanligi

e Proje Gelistirme Danismanligi ve Yonetimi
e Proje Pazarlama

e Kiraci Temsilciligi

e Bina Temsilciligi

e Pazarlama ve Fizibilite Danigmanligi

e Degerleme

Pamir & Soyuer Arastirma raporlarina ulasmak i¢in

ara$t|rma
gayrimenkul haberleri

pamir&soyuer YATIRIM | ARACILIK | DANISMANLIK | GELISTIRME

PAMIR VE SOYUER GAYRIMENKUL DANISMANLIK A.S.

REAL ESTATE HAKKI YETEN CAD. 15/7 T.+90 212 231 55 30
SiSLi 34365 iISTANBUL F. +90 212 231 58 20
TURKIYE

pamirsoyuer.com.tr

info@pamirsoyuer.com.tr
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