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Ekonomik Gelismeler

GSYIH

Gayrisafi yurtici hasila, 2019 birinci ceyrekte gecen yilin ayni donemine gore
%2,6 daraldi. Gayrisafi yurtici hasilayi olusturan faaliyetler bazinda katma
degerler, bir onceki yila gore; tarim sektoru %2,5 artarken, sanayi ve insaat
sektorleri sirasiyla %4,3 ve %10,9 azaldu.

OECD Tdurkiye 2019 Ekonomik Anket Raporu'nda Turkiye icin 2019'da %2,6
kicUlme, 2020'da %1,6 civari bir buylme ongortlmektedir.

Grafik 1. Turkiye Ekonomisi: Secilmis Gostergeler
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Kaynak: TUIK
Bina insaati Maliyet Endeksi, Haziran 2019
Toplam  iscilik Malzeme

Aylik Degisim -0,44 % 017% -0,72%

Yillik Degigim 21,99% 2644 % 20,03 %

Konut Satis istatistikleri, 2019 2.¢ Degisim (*)

Toplam Satis 249.363 konut -271% ¥

ik Satis 98.295 konut -386% &

ikinci El Satis 151.068 konut 17,0% &

Yabancilara Satig 10.334 konut 585% 4
(*) Bir énceki yilin ayni ¢eyregine gore degisim Kaynak: TUIK
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Ekonomik Gelismeler

Enflasyon

TUketici enflasyonu, 2019 Haziran ayinda bir onceki aya gore %0,03, bir onceki
yilin ayni ayina gore %15,72 artti. Aylik ve yillik bazda TUFE'ye en fazla katki
yapanlar sirasiyla, lokanta, oteller, mal ve hizmetler gruplandir. En ylksek artis,
aylk %2,65 ile lokanta ve oteller grubunda gorultrken; bir onceki yilin ayni ayina
gore en yuksek artis %26,88 ile mal ve hizmetler grubunda kaydedildi.

Politika Faizi

Haziran 2019 Para Politikasi Kurulu toplantisinda, fiyat istikrarini desteklemek
amaciyla politika faizinde degisiklik yapmayarak faiz oranini %24'de tuttu. Faiz
koridorunun %25,50lik Ust bandi ile %22,50lik alt bandinda degisiklik yapilmad:.
Enflasyon gorunumunde belirgin bir iyilesme saglanana kadar siki para
politikasl durusunun korunmasi ongorulmektedir.

Grafik 2. Politika Faizi ve Enflasyon
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Kaynak: TCMB, TUIK




=
INVESTMENT BROKERAGE ADVISORY DEVELOPMENT pamlr&soyuer

REAL ESTATE

Istanbul Ofis Pazari

Arz ve Talep

2019 ikinci ceyrekte Istanbul ana ofis bolgelerindeki A sinifi ofis arzi 5.01 milyon
mZ2ye ulastl. Istanbul ana ofis bolgelerinde tim islemlerin %771'ini olusturan
25.167 m2 yeni kiralama islemi gerceklesti. Islemlerin alan bazinda %60
Kozyatagl, %24't0 Maslak, %6'si Sisli-Zincirlikuyu-Besiktas, %6'sI Maltepe - Kartal
ve %3'U Kagithane bolgelerinde kaydedildi.

Kiralar ve Bosluk Oranlari

Istanbul A sinifi ofis pazarinda, yiiksek seyirli enflasyon, kur
dalgalanmalari ve arz fazlasi sebebiyle ortalama kira rakamlarindaki
disus trendi devam etti. Istanbul ana ofis bolgelerinde bosluk orani, Asya
Yakasi'nda %31'de dedismezken, Avrupa Yakasi'nda %25den %28'e
yUkseldi ve toplam bosluk orani %29 oldu. Bosluk orani Kozyataginda
%31'e ve Sisli-Zincirlikuyu-Besiktas'ta %29,4'e duserken, Maslak'ta
%33,5'e, Umraniye'de %30'a, Levent Etiler'de ise %18,1'e ylkselmistir.
Birincil kira degeri Levent - Etiler bolgesinde degismeyerek 145 TL/ m?/ay
olarak kaydedilmistir.

Grafik 5. istanbul A Sinifi Ofis Stogu ve Birincil Kira Degeri
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(*) Kagithane, Kavacik ve Maltepe-Kartal alt ofis bolgelei stoga eklenmistir.

Kaynak: Pamir&Soyuer




-
INVESTMENT BROKERAGE ADVISORY DEVELOPMENT pamlr&soyuer

REAL ESTATE

Turkiye Perakende Pazari

Talep

Alisveris Merkezleri ve Yatirnmcilari Dernedi (AYD) ile Akademetre Arastirma
verilerine gore, enflasyondan arindiriimadan, 2019 Haziran ayinda perakende
ciro endeksi, 2018 Haziran ayina gore %19,2 artarak 347 puana

yUkseldi. Haziran 2019'da ziyaret sayisI endeksi, gecen yilin ayni ayina gore
%5,7 dustl. Haziran 2019'da kiralanabilir alan basina disen ciro Istanbul'da
1.542 TL, Anadolu’'da 1.174 TL ve Turkiye genelinde ise 1.327 TL olarak
gerceklesmistir.

Arz

2079 ikinci ¢ceyrekte TUrkiye'deki aligveris merkezi arzi, Eskisehir'de Cassaba
Modern Alisveris Merkezi (15.000 m?) acilislarrile 12,42 milyon m?ye

ulasti. Kisi basina dusen kiralanabilir AVM alani, TUrkiye genelinde 151,53
m2/1000 kisi'ye yukseldi. Istanbul 318,92 m2/1000 kisi ile en blyuk piyasa
olurken onu 295,57 m2/1000 kisi ile Ankara ve 281,16 m?/1000 kisi ile Bolu
izledi.

Grafik 6. Alisveris Merkezleri Ciro ve Ziyaretci Endeksi
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Kaynak: AYD ve Akademetre Arastirma
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Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari

Endeks Performansi

Varliklarin likidite sorunu, yabanci para cinsinden borclanma, konut satin alma
talebinin azalmasi ve ticari gayrimenkullerin kira degerlerinin dusmesi 2016 yili

itibari ile GYO endeksinin BIST 100 endeksinden negatif olarak ayrismasina
neden olmustur.

Grafik 3. BIST 100 / XGMYO Endeks Performansi
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Kaynak: tr.investing.com XGMYO =—BIST 100

GYO'lar uzun yillardir oldukca yuksek iskonto oranlari ile islem

gormektedir. 2019 Haziran ayinda GYO'larin piyasa degerlerinin 6zkaynaklarina
olan iskontosu % 62'dir (*). GYQ'larin 2018 yilinda piyasa degerleri USD
cinsinden %48, Turk Lirasi cinsinden %28 azalmistir.

Grafik 4. Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari Piyasa Degeri
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(*) GYODER Gosterge 2019 2.Ceyrek raporu
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Tanimlar

Ofis

istanbul ana ofis bélgeleri: Pamir & Soyuer ofis veri tabani; ana ofis bélgelerinde (Avrupa yakasinda Maslak, Levent - Etiler,
Sisli - Zincirlikuyu - Besiktas ve Asya yakasinda Kozyatagdl, Umraniye ve Atasehir) yer alan, toplam kiralanabilir alani 3.500
metrekareden buylk 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: Tam amlanarak operasyonel hala gelen yeni ofis alanlaridir.

Ortalama kira: Vergi ve diger isletme masraflari hari¢ tutularak TL/m2/ay olarak ifade edilen kira tutaridir. Ortalama kira,
pazardaki tum istenen kira degerlerinin, kiralanabilir toplam alana gore agirlikl ortalamasi alinarak hesaplanir.

En yiiksek kira: Vergi ve diger isletme masraflari harig tutularak TL/m2/ay olarak ifade edilen kira tutardir. En yiksek
kira, butun kiralama islemleri iginde, u¢ degerlerin harig tutularak en ytksek ¢eyrek dilimde yer alan kira de@erlerinin
ortalamasidrr.

Getiri orani: Gayrimenkullin toplam yillik kira de@erinin satis degerine oraninin yizde olarak ifade edilmesidir. En iyi getiri
orani, ug degerler haric tutularak belirtilen donem icinde gozlemlenen en dusuk getiri oranidir.

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

Perakende

AVM siniflari ve tanimlari: Aligveris merkezi, sadece bu amag 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
veri tabani sadece isletmeye acik merkezleri kapsar. Mevcut bir alisveris merkezinin daha sonra genisletiimesiya da ek
alanlarin eklenmesi veri tabanina 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 aligveris merkezidir.

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

Outlet merkezler: Magazalarin gogunlugunun markali Uriinleri tavsiye edilen perakende fiyatindan oldukga indirimli sattig
merkezlerdir.

Perakende parklar: 1.000 metrekareden ktguk olmamak kaydiyla en az 3 perakende satis magazasindan olusan, ayri
girisleri ve ortak park alani bulunan 6zel amacli 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, ¢oJaltilamaz, raporun timu veya bir bolimu igin atifta bulunulamaz. Ayrica bu rapor, firmamizin yazil izni
alinmadan higbir kontrata, anlasmaya veya diger dokimanlara temel olacak sekilde kullanilamaz.

© Pamir & Soyuer 2019




Hakkimizda

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

Kariyerlerine yatirim bankaciligi alaninda baslayan Pamir ve Soyuer 1986 yilindan itibaren Turkiye
Gayrimenkul sektorinde hizmet vermektedir. Sektorin en deneyimli ve basaril sirketleri arasinda yer alan
Pamir & Soyuer 1993 yilindan itibaren musterileri adina 1 milyar ABD $ tutari tGzerinde alim satim iglemi
gerceklestirmigtir.

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

Hizmetlerimiz

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

* Yatinm Danismanlig

* Proje Gelistirme Danismanligi ve Yonetim
* Proje Pazarlama

* Kiraci Temsilciligi

* Bina Temsilciligi

« Pazarlama ve Fizibilite Danismanlig

* Degerleme

Arastirma Yatirim

Hazal Bali Firuz Soyuer

Uzman Yonetici Ortak

+90 (212) 231 5530 ext. 119 +90 (212) 231 5530 ext. 117
ozkanh@pamirsoyuer.com.tr fs@pamirsoyuer.com.tr

Pamir & Soyuer arastirma raporlarina ulasmak icin https://pamirsoyuer.com.tr/research/
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