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27 ceyrek donemden sonra ilk defa daralma gostererek %1,8 kiigliime gosteren
Turkiye ekonomisinin, alinan destekleyici ©nlem ve tesviklerle 4.ceyrekte
toparlamasi beklenmektedir. Biiyime beklentilerini asagi yonli revize eden OECD,
2016 yilsonu GSYIH igin %2,9'lik (%3,9'dan revize) biyime, 2017 igin ise %3,3'lik
(%3,7'den revize) bir biliylime beklemektedir. Talepteki yavaslama enflasyonda
diisise katkida bulunurken, kiiresel piyasalardaki belirsizlik ve oynakhgin doviz
kurunda yarattigi hareketlilik tiiketici fiyatlarinda yillik %8,53’lik artisa katkida
bulundu. 2016 son ¢eyredinde gelismis ekonomilerde artis gosteren faiz oranlari ve
kurun enflasyon Uzerindeki yukarn yonli etkilerini en aza indirmek igin TCMB
sikilastinlmig para politikasi uygulamaya devam etti ve 21 aydan sonra Kasim ayinin
son toplantisinda 1 haftalik faiz oranini %8'den %7,5'a indirdi.

2016 son geyreginde A sinifi ofis arzi, istanbul’da ana ofis bélgelerinde 3,26 milyon
m?ye ulasti. Gegen yilin ayni ddnemine gore pazara giren yeni arz daha fazla oldu.
Istanbul A sinifi ofis binalarinda gergeklesen 40.601 m? civari dordiincli geyrek
kiralama islemi gegcen sene ayni doneme goére yiiksek oldu fakat gergeklesen
islemlerin yarisindan fazlasi (22.536 m2) kira yenilemelerinden olustu. istanbul ana
ofis bolgelerinde, yaklasik 1,43 milyon m? planlama ya da ingaat agamasinda olan
ofis arzi bulunuyor. Pazara yeni giren ofis alani ve gorece az gergeklesen yeni
kiralama islemi ile bosluk orani Istanbul ana ofis bolgelerinde %13,4ten %154'e
ylkseldi. Istenen ve gergeklesen kira degerlerinde diistis gozlemlenirken, birincil kira
degeri Levent-Etiler bolgesinde 46 ABD $/m?/ay seviyesinde kaldi.

Hane halki tiiketiminde 2016 3. ceyreginde kaydedilen %3,2 oranindaki diisis ve
turizm gelirlerindeki azalisa karsilik, son donemde alinan ekonomik onlem ve
tesviklerin etkisiyle 2016 son geyreginde ekonomide ilimli bir iyilesme bekleniyor.
Alsveris Merkezi Yatinmcilari Dernegi ve Akademetre Arastirma (AYD) verilerine

—~— gore, 2016 yil sonunda ciro endeksi %6,7 ylkselirken, ziyaret¢i endeksi %1,9
oraninda disus kaydetti. Turkiye genelinde AVM arzi, 6 yeni AVM agilisi ve bir
buyime ile 373 merkezde 10,92 milyon m?ye ulasti.

| | Hazir ofis konsepti diinya genelinde gesitlenerek gelisip, yayginlagmaktadir. Tirkiye
pazari da ilk kez 1999 yilinda hazir ofis konsepti ile tanigmistir. Bu tanigmanin
s e (4 ardindan gecen son 18 senede gerek hazir ofis alani, gerek isletmecilerinin sayisi,
W Y ) gerekse cesitliligi ciddi artis gostermistir. Bugtin,
y e 18 igletmeci
Ja) - e 6 sehirde 84 farkl binada

e Toplam yaklasik 100.000 m?lik alanda hazir ofis, sanal ofis veya ortak

¢alisma alani hizmetlerinden birkacgini ya da tamamini vermektedir.
..@ Hazir ofis hizmeti veren isletmecilerin sayisi artarken, ortak galigma alani konsepti
--. de bir o kadar benimsenmekte ve yayginlasmaktadir. Pazarda artik, basit masa

¢O6ziimlerinin 6tesinde farklilasan tasarim ve yaraticiklariyla esnek ¢alisma alanlari
sunan igletmeciler gérmekteyiz.
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Ekonomik Gelismeler
GSYiH

27 ceyrek donemden sonra ilk defa daralma gostererek %1,8
kiigilme gosteren Tirkiye ekonomisinin, alinan destekleyici
onlem ve tesviklerle 4.ceyrekte toparlamasi beklenmektedir.
Azalan turizm gelirleri ve darbe girisiminin negatif etkilerine
karsin, Avrupa Birligi ilkelerinden gelen talep ihracata pozitif
etki yapti. Ozel yatinm harcamalari giiven eksikliginden dolay!
zayif kalsa da, 2016 son geyrek ilk gostergeleri ihmli bir
blylimeye isaret etti.

Biiyiime beklentilerini asagi yonli revize eden OECD, 2016
yilsonu GSYIH igin %2,9'lik (%3,9'dan revize) bliylime, 2017
igin ise %3,3'lik (%3,7'den revize) bir bilylime beklemektedir.

Enflasyon

Talepteki yavaslama enflasyonda diisiise katkida bulunurken,
kiiresel piyasalardaki belirsizlik ve oynakligin déviz kurunda
yarattigi hareketlilik tiiketici fiyatlarinda yillik %8,53'lik artisa
katkida bulundu. Yil sonuna dogru (Uretici fiyatlarinda
gozlemlenen artigin, ileriki donemlerde enflasyondaki artisa
katkida bulunmasi beklenmektedir. 2019°da %5 oraninda
sabitlenmesi beklenen enflasyon 2018 ve 2017 yilsonlari igin
siraslyla %6 ve %8 olarak revize edilmistir.

Politika Faizi

2016 son geyreginde gelismis ekonomilerde artis gosteren
faiz oranlari ve kurun enflasyon tzerindeki yukari yonli
etkilerini en aza indirmek icin TCMB sikilastirnlmisg para
politikasi uygulamaya devam etti ve 21 aydan sonra Kasim
ayinin son toplantisinda 1 haftalik faiz oranini %8'den %7,5'a
indirdi. Gelecek para politikasi kararlari enflasyon
goriinimine gore degisiklik gosterecek.

Grafik 1

Tiirkiye Ekonomisi: segilmis gostergeler
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Tablo 1
Ekonomik Gostergeler

2014 2015 2016
GSYiH (%) SIEE 5.93¢*  -1.83¢~
GSYiH, kisi basi 10.404 9.261
Niifus (milyon) 77,69 78,74 79,81
Hane halki harcamalari 1,3 4,5 -3,23¢
biytime orani (%)
Enflasyon (%) 8,2 8,8 8,5
issizlik (%) 10.9 108 1183w
UDY (milyon ABD $) 11.462" 15246462 8,765
UDY artis orani (%) -1.5™ 23.2™ -42.5™
Politika faizi (haftalik repo %) 8,25 7,5 8
IMKB indeksi (XU100) 85.721 70.518 77.836
Doviz kuru (TRY/EUR) 2,90 3,01 3,34
Déviz kuru (TRY/ABDS) 2,18 2,71 3,02

Kaynak: TUIK, TCMB, Ekonomi Bakanligi, Oxford Economics
3C.:3.¢ceyrek, **Ocak-Kasim

*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 aciklanan
biyiime rakamlari artik zincirlenmis hacim endeksi (2009=100 bazli)
ybéntemine gore hesaplanmaya basland..

Grafik 2
Politika faizi ve enflasyon (%)
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Kaynak: TCMB ve TUIK
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istanbul Ofis Pazari Tablo 2

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

2016 son geyreginde A sinifi ofis arzi, istanbul'da ana ofis Bina Bolge Kiraci sektori Alan
bolgelerinde 3,26 milyon mZye ulasti. Gegen yilin ayni (m?)

dénemine gore pazara giren yeni arz daha fazla olurken, Sisli-

Zincirlikuyu yeni arzin eklendigi tek bolge oldu. YimazPlaza  Cmraniye e .
X MOB Maslak Professional Services 2.500
Istanbul A sinifi ofis binalarinda gergeklesen 40.601 mZ2 civari

dérdiinci geyrek kiralama iglemi gegen sene ayni déneme i Maslak Automotive 1.851
gore yuksek oldu fakat gergeklesen islemlerin yarisindan Nidakule Levent-Etiler  Consumer Goods 1.707
fazlasi (22.536 m?) kira yenilemelerinden olustu. Levent

Gelecek Arz River Plaza Levent-Etiler ~ Biotechnology 1.369
istanbul ana ofis bélgelerinde, yaklasik 1,43 milyon m2 Kaynak: Pamir & Soyuer

planlama ya da ingaat agamasinda olan ofis arzi bulunuyor.

Gelecek projelerin 6nemli bir kismi (600.000 m?2) Asya Yakasi, Grafik 3

istanbul Finans Merkezi'nde yer aliyor. BDDK, SPK gibi

kurumlarin taginmayi planladigi bolgeye Vakifbank, Ziraat

Bankasi, Halkbank gibi kamu bankalari da ydnetim
- 3.500

merkezlerini tagimayi planlamaktadir. Bunlar disinda, ayrica

bazi 6zel banka ve finans kuruluslarinin bodlgeye gegcis 3.000

yapmasi beklenmektedir. 2.500

2019 yili sonunda, mevcut A sinifi ofis arzinin ana ofis 2.000
boélgelerinde 4 milyon m2 civarinda olmasi bekleniyor. 1,500
Kiralar ve Bosluk Oranlan 1.000
Pazara yeni giren ofis alani ve gorece az gergeklesen yeni 50

kiralama iglemi ile bosluk orani Istanbul ana ofis bolgelerinde 0

%13,4'ten %154'e vyiikseldi. istenen ve gerceklesen kira

degerlerinde diisiis gdzlemlenirken, birincil kira degeri 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Levent-Etiler bolgesinde 46 ABD $/m?/ay seviyesinde kaldi.
Bosluk oranlan  Kozyatagi, Levent-Etiler ve Maslak
bolgelerinde sirasiyla %20,69, %11,79 ve %15,82'ye gerilerken,
Sisli-Zincirlikuyu bolgesinde yeni arzin etkisiyle %20,06’ya
yikseldi.

istanbul A sinifi ofis arzi

o

m Asya Yakasi m Avrupa Yakasi

Kaynak: Pamir & Soyuer

Grafik 4
istanbul A sinifi ofis kiralama islemleri, 2015-2016
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Kaynak: Pamir & Soyuer

B Kozyatag I sisli-Z kuyu-Besiktas
P Maslak
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Tiirkiye Perakende Pazari
Talep

Hane halki tiikketiminde 2016 3. geyreginde kaydedilen %3,2
oranindaki diislis ve turizm gelirlerindeki azalisa karsilik, son
donemde alinan ekonomik dnlem ve tesviklerin etkisiyle 2016
son ¢eyreginde ekonomide ilimli bir iyilegsme bekleniyor.

Aligveris Merkezi Yatinmcilari Dernegi ve Akademetre
Arastirma (AYD) verilerine gore, 2016 yil sonunda ciro
endeksi %6,7 yikselirken, ziyaret¢i endeksi %1,9 oraninda
diisuis kaydetti (Grafik 5). Kiralanabilir alan basina diisen ciro
Turkiye genelinde Aralik ayinda 744 TL/mZye ulasirken,
istanbul genelinde 836 TL/m?2 olarak kaydedildi. 2016 yil
sonunda gegen doneme gore %6,7 artis gosteren ciro
endeksi 913 TL olarak kaydedildi.

Arz

Turkiye genelinde AVM arzi, 6 yeni AVM agiligi ve bir biyime
ile 373 merkezde 10,92 milyon m?ye ulasti. 2016 yil sonu
nifus istatistiklerine gore revize edilen 1.000 kisi basina
diisen kiralanabilir alan Tirkiye genelinde 137 m?2/1.000
kisiye, Bolu'da 292 m2/1.000 kisi ve Ankara ve istanbul'da
sirasiyla 287 m2/1.000 kisi ve 277 m2/1.000 kisiye ulasti.

Yeni Arz

2016 lciincii geyreginde Zonguldak (Ozdemir Park AVM,
12.000 m?) ve Edirne’de (Bendis AVM, 12.500m?) olmak
lzere 2 yeni AVM acilsi oldu. 2015 3.ceyregi ile
karsilastirildiginda bu deg@er oldukga diistik kald.

Devam Eden Projeler ve Beklentiler

2019 yilsonu itibariyle AVM arzinin %30 artis ile 14 milyon
m?ye cikmasi beklenmektedir. istanbul, Ankara, Bursa ve
izmirde insaat halindeki projeler gelecek projelerin %80nini
olustururken, Erzurum, Ordu gibi sehirler de gelecek projeler
bakimindan 6ne ¢ikan diger sehirler oldu.

Grafik 5

Aligveris merkezleri ciro ve ziyaretgi endeksi
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Kaynak: AYD ve Akademetre Arastirma

Grafik 6

1.000 kisiye diisen kiralanabilir AVM alani (m2/1.000 Kisi)-
en biiyiik 20 pazar
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Kaynak: Pamir & Soyuer

Grafik 7
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Kaynak: Pamir & Soyuer



hazir ofis

Tam donanimli ve profesyonelce
yurttilen, farkl m?de seceneklerin
sunuldugu ofis.

Olanaklar ve avantajlar;
bina icindeki dinlenme ve toplanti alani
gibi alanlarn kullanimi

farkl blyuklikteki is kuruluslarigin alan
secenekleri ve esneklik
tasinma masraflarindan kacinma

Ucret kapsami

kiraya ek olarak;

guvenlik,

karsilama hizmetleri,

temizlik,

elektirk, su dogalgaz gibi masraflar

ortak ¢alisma alani

-
N

Genelde lyelik sistemi ile igleyen, aylik bir
ucret karsihigi paylasimh ¢calisma alani
sunan sistem

Olanaklar ve avantajlar;

ofis alanina, calism masasina ve

toplanti odalarina erisim

Wi-Fi

diger calisanlarla sosyallesme imkani

farkli konumlardaki ofislere erisim esnekligi

Genellikle

serbest meslek sahipleri

girisimciler

yeni kurulmus sirketler

kliclik ve orta Olcekli kuruluslar tarafindan
kullaniimakta.

sanal ofis

—

[ ]
&

Ozel telefon hat ve posta adresleri
gerektiginde toplanti odalarina erisim

&GS
E

L

Olanaklar ve avantajlar;

\N—

Genellikle
yeni kurulmus, bir ka¢ ¢alisani olan
sirketler tarafinda kullaniimakta.
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Kaynak: Pamir & Soyuer, ilgili sirketlerin websiteleri.
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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
- Besiktas ve Asya yakasinda Kozyatagi, Umraniye ve Atasehir) yer alan, toplam kiralanabilir alani 3.500
metrekareden biiylk A sinifi ofis binalarini kapsamaktadir.

Net alan emilimi:

Pazara giren yeni arz ve bosalan mevcut ofis alanlarin da dikkate alindigi, donem boyunca toplam kiralanan ofis
alanlarini temsil eder.

Yeni arz:

Tamamlanarak operasyonel hala gelen yeni ofis alanlaridir.

Ortalama kira:

Vergi ve diger isletme masraflari harig tutularak $/m2/ay olarak ifade edilen kira tutaridir. Ortalama kira,
pazardaki tim istenen kira degerlerinin, kiralanabilir toplam alana gore agirlikh ortalamasi alinarak hesaplanir.

En yiksek kira: Vergi ve diger isletme masraflar hari¢ tutularak $/m2/ay olarak ifade edilen kira tutaridir. En yiiksek kira, biitiin
kiralama iglemleri icinde, u¢ degerlerin hari¢ tutularak en yiiksek geyrek dilimde yer alan kira degerlerinin
ortalamasidir.

Getiri orani: Gayrimenkuliin toplam yillik kira dederinin satis degerine oraninin yiizde olarak ifade edilmesidir. En iyi getiri
orani, ug degerler harig tutularak belirtilen donem iginde gozlemlenen en diistik getiri oranidir.

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

Perakende

AVM siniflan ve tanimlari:

Aligveris merkezi, sadece bu amag icin 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 acgik merkezleri kapsar. Mevcut bir aligveris merkezinin daha
sonra genigletilmesi 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:

Kentigi AVM:

Sehrin ana merkezi ya da MiA’sinda yer alan aligveris merkezidir.

Bolgesel AVM:

Kent merkezi disinda banliydde yer alan aligveris merkezidir.

Outlet merkezler:

Magazalarin gogunlugunun markali Griinleri tavsiye edilen perakende fiyatindan oldukg¢a indirimli sattigi
merkezlerdir.

Perakende parklar:

1.000 metrekareden kigiik olmamak kaydiyla en az 3 perakende satis magazasindan olusan, ayri 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, ¢ogaltilamaz,
raporun timi veya bir bélimd igin atifta bulunulamaz. Ayrica bu rapor, firmamizin yazili izni alinmadan higbir kontrata, anlagmaya veya
diger dokiimanlara temel olacak sekilde kullanilamaz.

© Pamir & Soyuer 2017 Subat
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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 danigmanlk hizmetleri vermek
Uzere kurulmustur.

Kariyerlerine yatinm bankacihdl alaninda baslayan Pamir ve Soyuer 1986 yilindan itibaren
Turkiye gayrimenkul sektoriinde hizmet vermektedirler. Sektoriin en deneyimli ve basarih
sirketleri arasinda yer alan Pamir & Soyuer 1993 yilindan itibaren musterileri adina 1 milyar ABD
S tutari Gizerinde alim satim islemi gergeklestirmistir.

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

Hizmetlerimiz

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

e Yatinm Danigsmanligi

e Proje Gelistirme Danigmanligi ve Yonetimi
e Proje Pazarlama

e Kiraci Temsilciligi

e Bina Temsilciligi

e Pazarlama ve Fizibilite Danigsmanligi

e Degerleme

Pamir & Soyuer Arastirma raporlarina ulagsmak igin

arastlrma
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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