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OZET

Tirkiye ekonomisi 2016 ilk ceyregine gore beklentilerin iizerinde bir artigla %5
bilylidii. Hanehalki ve devlet harcamalarn biiyimenin ana bilesenlerinden olurken,
toplam yatirimlar ise biliyiimeye daha az bir katki sagladi. 2017 Mart ayinda,
enflasyon 2008’den bu yana en kotii seviyesine yiikselerek %11,29 olarak kaydedildi.
Bu artista zayiflayan Tirk Lirasi ve yiikselen enerji fiyatlarinin etkisi biiyiik oldu. Son
4 ay araliksiz ylkseligini siirdiiren enflasyon igin yil sonu ve orta vadeli enflasyon
hedefleri yukari yonli revize edildi. Para politikasi kurulu, 21 ayin ardindan 2016
Kasim toplantisinda bir haftalik repo faizini %7.5'tan %8’e ¢ikarmasinin ardindan
gegen siirede bir degisiklik yapmayarak faiz oranini %8'de tuttu.

2017 ilk ceyreginde A sinifi ofis arzi, istanbul'da ana ofis bélgelerinde 3,33 milyon
m?ye ulasti. 2016 ilk ¢ceyregine gdre pazara giren yeni arz daha fazla olurken, bir
onceki ceyrege gore ise daha az kaydedildi. Istanbul birincil ve ikincil ofis
alanlarinda, A sinifi ofis binalarinda gergeklesen 26.000 m? (6.333 m?’si kira
yenileme) civari ilk geyrek kiralama iglemi gegen sene ayni doneme gore oldukga
diisiik oldu. Pazara yeni giren ofis alani ve gorece az gerceklesen yeni kiralama
iglemi ile bosluk orani Istanbul ana ofis bolgelerinde %15,4'ten %16,6'ya yikseldi.
Istenen ve gergeklesen kira de@erlerinde diiglis gdzlemlenirken, birincil kira degeri
Levent-Etiler bolgesinde 44 ABD $/m?/ay olarak kaydedildi.

Hane halki tiiketimi 2017 ilk geyreginde %5,1 biylidi ve 6zel kesim talebi, hanehalki
tliketiminin %0.2 olarak kaydedildigi 2016 ayni donemine gore yiiksek gergeklesti.
w Alisveris Merkezi Yatinmcilar Dernedi ve Akademetre Arastirma (AYD) verilerine
. gore, 2017 1.¢ceyreginde ciro endeksi yillik %5,5 yiikselirken, ziyaret¢i endeksi %2,9
oraninda disus kaydetti. Kiralanabilir alan basina diisen ciro Tiirkiye genelinde Mart
ayinda 751 TL/m?ye ulasti. Tiurkiye genelinde AVM arzi, 3 yeni AVM agilisi 376
merkezde 10,97 milyon m?'ye g¢ikarken, 1.000 kisi basina diigen kiralanabilir alan
Turkiye genelinde 137 m?/1.000 kisiye yiikseldi.

\ Gayrimenkulde biiyik veri
» neifade ediyor?
» sektore ne kazandiriyor?

» nerede ve kimler tarafindan kullanilyor?
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Ekonomik Geligmeler
GSYiH

Tirkiye ekonomisi 2016 ilk ceyregine gore beklentilerin
Uzerinde bir artisla %5 blylidi. Hanehalki ve devlet
harcamalari biiylimenin ana bilesenlerinden olurken, toplam
yatinmlar ise blyimeye daha az bir katki sagladi.
Oniimiizdeki ceyrek donemlerde, Avrupa ekonomisindeki
toparlanma ile ihracatin iyilesmesi ve ekonomiye pozitif katki
yapmasi beklenmektedir.

Enflasyon

2017 Mart ayinda, enflasyon 2008'den bu yana en koti
seviyesine yiikselerek %11,29 olarak kaydedildi. Bu artista
zayiflayan Turk Lirasi ve yiikselen enerji fiyatlarinin etkisi
buylik oldu. Ayrica, talepteki iyilesme ve yiiksek enflasyon
beklentileri ile de fiyat artislari hiz kazandi.

Son 4 ay araliksiz yiikseligini surdiiren enflasyon igin yil sonu
ve orta vadeli enflasyon hedefleri yukarn yonli revize edildi.
Buna gore, 2017 yil sonu hedefi %8'den %8,5'a; 2018 yil sonu
hedefi %6'dan %6,4'e yiikseltilerek enflasyonun 2019'da %5'te
sabitlenmesi beklenmektedir.

Politika Faizi

Para politikasi kurulu, 21
toplantisinda bir haftalk
¢lkarmasinin  ardindan

ayin ardindan 2016 Kasim
repo faizini %7,5'tan %8'e
gegcen sirede bir degisiklik

yapmayarak faiz oranini %8'de tuttu. Alinan destekleyici ve
tesvik edici ekonomik o©nemler ile ekonominin belli bir
ayrica yapisal
goriisiinde

beklenirken, kurul
katki  saglayacagi

seviyede seyretmesi
reformlarin  da pozitif
bulunmaktadir.
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Tablo 1
Ekonomik Gostergeler

2014 2015 2016
GSYiH (%) 6.1 Sh5 51
GSYIH, kisi basi 9.261 10.807 N/A
Nifus (milyon) 78,74 79,81 N/A
Hane halki harcamalari 54 2,3 51
biylime orani (%)
Enflasyon (%) 8,8 8,5 11,29Mart
issizlik (%) 10,3 11,9 11,7 Mert
UDY (milyon ABD $) 4.236 ¢ 2.752'¢ 2.803'¢
UDY artig orani (%) -18,9 -52,6 1,9
Politika faizi (haftalik repo %) 7.5 8 8
IMKB indeksi (XU100) 70.518 77.836 89.037
Déviz kuru (TRY/EUR) 3,02 3,34 3,936
Doviz kuru (TRY/ABDS) 2,72 3,02 3,69'¢

Kaynak: TUIK, TCMB, Ekonomi Bakanligi, Oxford Economics
1C.:1.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 once sabit fiyatlarla agiklanan
biyiime rakamlari artik zincirlenmis hacim endeksi (2009=100 bazli)
yontemine gore hesaplanmaya baslandi.

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

2017 ilk ceyreginde A sinifi ofis arzi, istanbul'da ana ofis Tablo 2
bélgelerinde 3,33 milyon m?ye ulasti. Yeni arz pazara Leven-

Etiler bolgesinde girdi. 2016 ilk ¢eyredine gore pazara giren One gikan kiralama iglemleri, 2016 2.G.

yeni arz daha fazla olurken, bir dnceki ¢eyrede gore ise daha Bina Bolge Kiraci sektori Alan
az kaydedildi. (m?)
istanbul birincil ve ikincil ofis alanlarinda, A sinifi ofis Premier Kampiis Ofis Kagithane  Lojistik 4.200
. 5 e L

bm?lannda . gergeklesen 2_6'000 m (5'333 m'si  kira Nidakule Atasehir Kuzey Atasehir ICT 3.189
yenileme) civari ilk geyrek kiralama islemi gegen sene ayni -

déneme gére oldukga diisiik oldu. Akkom Cessas Plaza Umraniye FIRE 2.998
Gelecek Arz Premier Kampis Ofis Kagithane  Lojistik 2.020

; . . . . Kaynak: Pamir & Soyuer
Istanbul ana ofis bolgelerinde, yaklagik 1,38 milyon m? v v

planlama ya da insaat asamasinda olan ofis arzi bulunuyor.

Gelecek projelerin 6nemli bir kismi (600.000 m?) Asya Yakasl, Grafik 4

istanbul Finans Merkezi'nde yer aliyor. BDDK, SPK gibi istanbul A sinifi ofis arzi geligimi
kurumlarin tasinmayi planladigi bolgeye Vakifbank, Ziraat

Bankasi, Halkbank gibi kamu bankalari da y&netim 3,700

merkezlerini tagsimayi planlamaktadir. Bunlar disinda, ayrica 3,200

bazi 6zel banka ve finans kuruluglarinin bdlgeye gegis
yapmasi beklenmektedir.

2,200
2020 yili sonunda, mevcut A sinifi ofis arzinin ana ofis ’
bélgelerinde 4 milyon m? civarinda olmasi bekleniyor. 1,700
. 12
Kiralar ve Bosgluk Oranlari 722
Pazara yeni giren ofis alani ve gorece az gergeklesen yeni 200

kiralama islemi ile bosluk orani Istanbul ana ofis bdlgelerinde
%15,4'ten %16,6'ya yiikseldi. istenen ve gerceklesen kira 2071 2012 2013 2014 2015 2016 2017
degerlerinde diiglis gozlemlenirken, birincil kira degeri

2,700

Levent-Etiler bélgesinde 44 ABD $/m2/ay olarak kaydedildi. BLEVENT-ETILER WMASLAK mSISLIZKUYU mUMRANIYE mKOZYATAGI
Bosluk oranlari Kozyatadi ve Umraniye bdlgelerinde sirasiyla
%19.99 ve %9.77'ye gerilerken, Levent-Etiler bdlgesinde yeni Kaynak: Pamir & Soyuer
arzin etkisiyle %17,49'a yiikseldi.
Grafik 5
Grafik 3 istanbul A sinifi ofis bosluk oranlari ve birincil kira degeri
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Tiirkiye Perakende Pazari
Talep

Hane halki tiiketimi 2017 ilk ¢eyreginde %5,1 biylidl ve 6zel
kesim talebi, hanehalki tiiketiminin %0.2 olarak kaydedildigi
2016 ayni dénemine gore yiiksek gerceklesti.

Aligveris Merkezi Yatinmcilari Dernedi ve Akademetre
Arastirma (AYD) verilerine gore, 2017 1.geyredinde ciro
endeksi yillik %5,5 vyikselirken, ziyaretgi endeksi %2,9
oraninda diislis kaydetti. Kiralanabilir alan basina diigen ciro
Tirkiye genelinde Mart ayinda 751 TL/mZye ulasirken,
istanbul genelinde 867 TL/m?2 olarak kaydedildi. 2017 ilk
ceyreginde gecen doneme gore %5.4 artis gOsteren
metrekare verimliligi 737 TL olarak kaydedildi.

Arz

Turkiye genelinde AVM arzi, 3 yeni AVM acilisi 376 merkezde
10,97 milyon m?ye ulasti. 1.000 kisi basina disen
kiralanabilir alan Turkiye genelinde 137 m2/1.000 Kkisiye,
Bolu'da 292 m2/1.000 kisi ve Ankara ve istanbul'da sirasiyla
287 m?/1.000 kisi ve 277 m?/1.000 kisiye ulast.

Yeni Arz

2017 ilk ceyreginde toplamda 46.000m2? olmak izere
Bursa'da (OzdilekPark AVM, 20.000 m2), Kayseri'de (ildem
Park AVM, 16.000m?) ve Artvin'de (Artrium 10.000 m?) 3 yeni
AVM agillisi oldu.

Devam Eden Projeler ve Beklentiler

2020 yilsonu itibariyle AVM arzinin %30 artis ile 14 milyon
m?ye cikmasi beklenmektedir. istanbul, Ankara, Bursa ve
izmir'de insaat halindeki projeler gelecek projelerin %80’nini
olustururken, Erzurum, Ordu gibi kentler de gelecek projeler
bakimindan 6ne ¢ikan diger kentler oldu.

Grafik 6

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

Grafik 7
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Kaynak: Pamir & Soyuer

Grafik 8
AVM arzi dagilim, tiirlerine gore
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Kaynak: Pamir & Soyuer
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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 biyik 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 masraflar hari¢ tutularak $/m2/ay olarak ifade edilen kira tutarndir. 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 $/m2/ay olarak ifade edilen kira tutaridir. En yiiksek kira, biitiin
kiralama islemleri iginde, u¢ degerlerin hari¢ tutularak en yiiksek ceyrek dilimde yer alan kira degerlerinin
ortalamasidir.

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

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

Perakende

AVM siniflar ve tanimlari:

Alisveris 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 veritabani sadece isletmeye acik merkezleri kapsar. Mevcut bir aligveris merkezinin daha
sonra genisletiimesi 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 aligveris merkezidir.

Bolgesel AVM:

Kent merkezi disinda banliyode yer alan aligveris merkezidir.

Outlet merkezler:

Magazalarin ¢ogunlugunun markali Uriinleri tavsiye edilen perakende fiyatindan oldukga indirimli sattig
merkezlerdir.

Perakende parklar:

1.000 metrekareden kiigiik 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 yazil izni alinmadan hicbir sekilde yayinlanamaz, gogaltilamaz,
raporun tiimi veya bir bolimi igin atifta bulunulamaz. Ayrica bu rapor, firmamizin yazil izni alinmadan higbir kontrata, anlasmaya veya
diger dokiimanlara temel olacak sekilde kullanilamaz.

© Pamir & Soyuer 2017 Haziran




Hakkimizda

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

Kariyerlerine yatinm bankacihdi alaninda baslayan Pamir ve Soyuer 1986 yilindan itibaren
Turkiye gayrimenkul sektdriinde hizmet vermektedirler. Sektdrin en deneyimli ve basaril
sirketleri arasinda yer alan Pamir & Soyuer 1993 yilindan itibaren musterileri adina 1 milyar ABD
S tutari Gizerinde alim satim iglemi gergeklestirmistir.

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

Hizmetlerimiz

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

e Yatinm Danigmanligi

e Proje Gelistirme Danigmanhgi ve Yonetimi
e Proje Pazarlama

e Kiraci Temsilciligi

e Bina Temsilciligi

e Pazarlama ve Fizibilite Danigmanlig

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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