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Ekonomik Gelismeler

Gayrisafi yurtici hasila, 2023 ikinci ¢eyrekte gecen yilin ayni donemine gore
%3,8 buyudl. Gayrisafi yurtici hasilayr olusturan faaliyetler bazinda bir onceki
yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; diger hizmet faaliyetleri %6,6,
hizmetler %6,4, ingaat %6,2, kamu yonetimi, egitim, insan sagligi ve sosyal
hizmet faaliyetleri %5,1, finans ve sigorta faaliyetleri %4,9, gayrimenkul
faaliyetleri %3,2, bilgi ve iletisim faaliyetleri %1,3 ve tarim sektord %1,2 arttl.
Sanayi %2,6, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri ise %1,2 azaldi.

Grafik 1. Turkiye Ekonomisi: Secilmis Gostergeler
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Istanbul Ofis Pazari

Arz ve Talep

2023 ikinci ceyrekte Istanbul ana ofis bolgelerindeki A sinifi ofis arz
degismeyerek 5.27 milyon m2 olarak kaydedildi. Istanbul ana ofis bolgelerinde
13.504 m?2 yeni kiralama iglemi gerceklesti. Islemlerin alan bazinda %48’
Maltepe — Kartal, %26'sI Kozyatadi ve %15'i Maslak bolgelerinde kaydedildi.

Kiralar ve Bosluk Oranlari

Istanbul A sinifi ofis pazarinda, ortalama kira rakamlari bir 6nceki ceyrege
kiyasla artis gosterdi. Istanbul ana ofis bolgelerinde bosluk orani, Avrupa
Yakasi'nda %18,3'e, Asya Yakasinda %19,1'e gerileyerek, toplam bosluk
orani %19,0 oldu. Bosluk orani Maslak'ta %21,0, Umraniye'de %20,6, Sisli-
Zincirlikuyu-Besiktas'ta %20,6, Kozyataginda %18,0 ve Levent-Etiler'de
%12,5 olarak gerceklesti. Birincil kira degeri, Levent-Etiler bolgesinde 700
TL/ m2?/ay'dan 850 TL/ m?/ay'a yukseldi.

Grafik 2. istanbul A Sinifi Yeni Kiralama ve Birincil Kira Degeri
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Kaynak: Pamir & Soyuer
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Turkiye Perakende Pazari

Talep

Alisveris Merkezleri ve Yatirimcilari Dernegi (AYD) ile Akademetre Arastirma
verilerine gore, enflasyondan arindirlmadan, 2023 Haziran ayinda perakende
ciro endeksi, 2022 Haziran ayina gore nominal olarak %109,3, reel olarak ise %55
artarak 1989 puana yukseldi. Haziran 2023'de ziyaret sayisi endeksi, gecen
yilin ayni ayina gore %22 ytkseldi. Haziran 2023'de kiralanabilir alan basina
disen ciro Istanbul'da 9.746 TL/m2, Anadolu’'da 6.143 TL /m?2 ve Turkiye
genelinde ise 7.584 TL/m?2 olarak gercgeklesti.

Arz

2023 birinci geyrekte Turkiye'deki alisveris merkezi arzi 13,64 milyon m? olarak
kaydedildi. Kisi basina dusen kiralanabilir AVM alani, Turkiye genelinde 160,03
m2/1000 kisi olarak hesaplandi. Istanbul 333,63 m2/1000 kisi ile en biytk
piyasa olurken, onu 299,60 m2/1000 kisi ile Ankara ve 273,26 m2/1000 kisi ile
Bolu izledi.

Grafik 3. Ziyaret Sayisi ve Ciro Endeksi
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Kaynak: AYD Akademetre Arastirma & Pamir & Soyuer
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Bos Ofis Binalari

Bliylk Sehirlerde Ofis Bosluklari

Pandemi is hayatinin dogasinda dramatik bir degisime yol agti. Bu degisimin
en belirgin ornekleri ise ofis binalari oldu. Daha fazla insanin evden calismasi
ve buyumenin yavaslamasi ile ofis talebi kiresel anlamda geriledi. Amerika
Birlesik Devletleri'nde 2023 yilinin ikinci ¢ceyreginde bosluk oranlari 2008
krizinden bu yana en yuksek seviyelerine ulast.

Gunluk ise gidip gelme rutininden kurtulan calisanlar, sehir merkezinden
uzaklagmayi tercih ediyor. Buna bagli olarak ozellikle ticari Uniteler, ntfus
hareketlerinden olumsuz etkileniyorlar. Finans kuruluslari, durgun ofis
talebinin mali sistem Uzerindeki etkisi konusunda giderek daha fazla endise
duyuyor.

Grafik 4. Sehirlere Gore Ofis Bosluk Oranlari, 2023 2.Ceyrek
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Bos Ofis Binalari

Gizli Bosluk ile Yuzlesmek

Amerika Birlesik Devletleri'ndeki ofis bosluk oranlari 2023 yilinda bir miktar
artis gosterse de, ofis yatinmcilarini bekleyen uzaktan galismanin yaratacagi
yeni zorluklarin gercek boyutunu yansitmiyor.

Gizli bosluk (phantom vacancy), ofis alanlarinin devam eden kira s6zlesmeleri
olmasina ragmen fiili olarak kullaniimadigi durumlari tanimliyor. Gavenlik
firmasi Kastle'in raporuna gore, ABD'deki en biytik 10 ofis pazarinda ofis
alanlarinin %52’si fiili olarak kullaniimiyor. Kastle, ABD'nin 138 sehir ve 47
eyalette 2.600 bina ve 41.000 isletmedeki ofis ¢alisanlarinin gtvenlik
kartlarindan veri topluyor.

Kastle'in verileri, Covid-19 salgininin en yuksek oldugu donemde 10 sehirde
doluluk oraninin %15'e kadar dustugunu gosterdi. 2022 yilinin sonlarina
dogru doluluk oranlarr istikrarli bir sekilde %50'ye kadar yukselmis ancak
2023'in bagindan bu yana %45-50 aralijinda seyrediyor. ABD'deki tim ofis
sozlesmelerinin %9'u bu yil, gelecek yil ise %11'inin suresi dolacak. Bu
alanlarin kira yenilemelerine dahil edilmeme riski gayrimenkul piyasalarin
tedirgin ediyor.

Grafik 5. Bosluk Oranlari & Gizli Bosluk Oranlari
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Kaynak: Cushman & Wakefield ve Kastle n
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Bos Ofis Binalari

Sirada Ne Var?

McKinsey'in Temmuz 2023 tarihli raporuna gore uzaktan calismaya badli
olarak diisen ofis talebi, degerin de diismesine neden oluyor.

Inceledikleri dokuz ABD sehrinde ofis alanlarinin ortalama toplam degerinin,
orta senaryoda 2019'dan 2030'a kadar %26, kotl senaryoda ise %42 oraninda
azalmasi ongoruluyor.

Dusen talebin 6zellikle B ve C Sinifi ofis binalarinin bosluk oranlarinin hizla
artmasina sebep olacagi ongoriliyor. Ornegin, 2020 — 2022 yillari arasinda
New York'ta A Sinifi ofis binalarinda metrekare birim satig de§eri %3 artarken,
B Sinifi ofislerin metrekare birim satig degeri %8 oraninda distu.

“Kaliteye Kagig” olarak tariflenen bu durumun iki ana nedeni var. Birincisi, A
Sinifi ofisler ¢alisanlarin ofise déndstind tesvik etmenin bir yolu olarak

gordliyor. Bir digeri ise B ve C Sinifi ofis alanlarinin teknolojik altyapisinin
hibrit galigma kogullarina uygun olmamasi olarak ifade ediliyor.

Ofis Deger Projeksiyonu
2019°'dan 2030'a degisimi

Orta Senaryo 26%
Kotii Senaryo 42%

Kaynak: https://www.mckinsey.com/mgi/our-research/empty-spaces-and-hybrid-places
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Durum Her Yerde Ayni M1?

Uzaktan galismanin benimsenmesinde kitalar arasinda énemli farkliliklar
gozleniyor. ABD uzaktan ¢alismayi diger bolgelere gore daha fazla
benimserken, Asya ve Avrupa'da galisanlarin ofise Amerikali meslektaslarindan
daha hizli déndigu goralda.

Arastirmacilar bu farkliliklar kiltirel ve yapisal faktorlere bagliyorlar. Asya
Ulkeleri, COVID-19'u erken asamalarinda etkili bir sekilde yoneterek uzaktan
calismaya olan zorunlulugu azaltti. Bir diger onemli fark ise fiziksel cevre,
ABD'de evler alansal olarak gok daha buiylk ve home-office alanlari yaratmak
icin elverisli, oysa Asya ulkelerinde durum boyle degil.

Ornegin, Hong Kong'un kompakt yasam alanlari ve verimli ulasimi, ofise
dondsu artiran onemli faktorler olarak tanimlaniyor. Ayrica, Cin'deki yuksek
ofis katihm oranlari, haftada alti glin uzun saatler galisma anlamina gelen "996"
kiltirinden de kaynaklaniyor. Ayni kiltirel anlayis Japonya ve Guney Kore
icin de gegerli.

Buna karsilik, Avrupa Ulkelerinde uzaktan ¢alismaya olan baglilik oldukca farkii.
Ingiltere uzaktan c¢alismanin benimsenmesinde lider olurken, Fransa en az
katihm oldugu Ulkelerden. Avrupa sehirlerinin ylrtnebilirligi, is, yasam ve
e@lencenin entegrasyonu, sehirden uzak izole ofis alanlarina sahip ABD'ye
kiyasla ofislere olan talebin daha ytksek olmasina neden oluyor.




YATIRIM TEMSILCILIK | DANISMANLIK | GELISTIRME pamir&soyuer

REAL ESTATE

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 Kozyatagdi, Umraniye ve Atasehir) yer alan, toplam kiralanabilir alani 3.500
metrekareden buyuk 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 hale gelen yeni ofis alanlaridir.

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

En yiiksek kira: Vergi ve diger isletme masraflari harig tutularak TL/m?2/ay olarak ifade edilen kira tutardir. En ylksek
kira, butdn kiralama iglemleri iginde, ug degerlerin harig tutularak en yiksek geyrek dilimde yer alan kira de@erlerinin
ortalamasidir.

Getiri orani: Gayrimenkulin toplam yillik kira de@erinin satis degerine oraninin ylzde olarak ifade edilmesidir. En iyi getiri
orani, ug degerler haric tutularak belirtilen donem iginde gézlemlenen en dusuk getiri oranidir.

Bosluk orani: Mevcut ofis stoku iginde tasinmaya 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 olugan 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 aligveris merkezidir.

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

Perakende parklar: 1.000 metrekareden klguk olmamak kaydiyla en az 3 perakende satis magazasindan olusan, ayri
girigleri 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 hicbir sekilde
yayinlanamaz, gogaltilamaz, raporun tUmu veya bir bolimud igin atifta bulunulamaz. Ayrica bu rapor, firmamizin yazih izni
alinmadan higbir kontrata, anlasmaya veya diger dokiimanlara temel olacak sekilde kullanilamaz.

© Pamir & Soyuer 2023




Hakkimizda

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

Kariyerlerine yatirim bankaciligi alaninda baslayan Pamir ve Soyuer 1986 yilindan itibaren Turkiye
Gayrimenkul sektorinde hizmet vermektedir. Sektortin en deneyimli ve basaril sirketleri arasinda yer alan
Pamir & Soyuer 1993 yilindan itibaren musterileri adina T milyar ABD S tutari Gzerinde alim satim iglemi
gerceklestirmistir.

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

Hizmetlerimiz

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

* Yatinm Danismanligi

* Proje Gelistirme Danismanligi ve Yonetim
* Proje Pazarlama

+ Kiracl Temsilciligi

* Bina Temsilciligi

* Pazarlama ve Fizibilite Danismanligi

* Degerleme

Arastirma Yatinm

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_buradan ulasabilirsiniz
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