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stanbu

Genel Bakis

Tirkiye ekonomisi 2021 yili tiglincl ¢eyrek doneminde yillik bazda %?7,4 oraninda biyldd.
Birinci ceyrek blyimesi %7,4 ve ikinci ceyrek ise %22 olarak revize edildi. Bu veriler
sonucunda 2021 yiinin ilk dokuz aylik donemindeki GSYH biyimesi %11,7 seviyesinde
gerceklesti.

2021 yilinin ilk yarisinda tim ana sektorler blyiimeye pozitif yénde katki sundu. Ancak
Uclnci ceyrekte tarim ve insaat sektérlerinde daralma oldu. Bu daralmayla insaat
sektorl GSYH blyiimesini 0,4 puan asagiya cekti.

Tirkiye'de 2021 yilindaki konut satisi yaklasik 1,5 milyon seviyesinde gerceklesti. Toplam
konut satis adedi olarak bir dnceki yil seviyesindeyken, ipotekli satislarin orani dramatik
distl. Konut kredilerdeki yiliksek faiz oranin etkisiyle yil sonunda ipotekli satislarin orani
2021 yili sonunda %20 oldu.

insaat maliyetlerinin Kasim ayi itibariyle %48'in Uzerinde oldugu 2021 yilinda gerceklesen
yeni konut arzi sinirli kaldi. Buna bagli olarak ozellikle kiralik piyasasindaki talep
karsisinda kira rakamlarinin hizli yikselisi yila damga vurdu. Konut fiyatlarinda bir 6nceki
yila gore artis Ekim ayinda %40 oldu. Pandemiyle birlikte degismeye baslayan ¢calisma
kosullarinin da etkisiyle llkenin bati ve giineyine olan talep artarken, bu bdlgelerdeki
konut satislarinin artisi Trkiye ortalamasinin Gzerine c¢ikti.

' Zincirlenmis hacim endeksine gare
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Konut Arzi
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Arz edilen konut stokuyla ilgili olarak Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan
aciklanan yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesi (iskan] verileri kullanilir.

2021 yiimin ilk U¢ ¢eyrek donemi boyunca Tirkiye'de toplam 480 bin adet yapi ruhsati ve
418 bin adet iskan verildi. Yil sonunda ruhsat sayisinin 600 bin seviyesine yikselmesi
bekliyoruz. Bununla birlikte evlilik, bosanma gibi farkli sebeplerle yillik konut ihtiyacinin
800 bin seviyesinde olmasi sebebiyle son yillardaki kanut arzinin piyasadaki talebin altinda
oldugundan séz edebiliriz.
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Tirkiye'deki Konut Yap) Ruhsatlari- Yap: Kullanma Izin Belgeleri [Adet) Kaynak: TUIK
Yapi Ruhsat *Ocak-Eylil 2021

Konut Talebi

Konut Satislari

TUIK verilerine gore gayrimenkul ve konut satislari 2013- 2021 yillari arasini kismen inis
cikisli olarak gecirdi. 2021 yili boyunca Turkiye'deki toplam gayrimenkul satisi 3 milyon
iken, konut satisi 1,5 milyon adet seviyesinde gerceklesti. Konut satislarinin 2020 yili
seviyesinde oldugu hesaplandi. Ote yandan 2021 yilinda gayrimenkul satislari yaklasik
%13 blyada.

2017 yiindan sonra yillk konut satislarinin gayrimenkule orani %35 ve Uzerindeyken,
2021 yilinda bu oranin %49 oldugu hesaplandi. Onceki yillara gore 2021 yilinda tarla, arsa
gibi konut disi gayrimenkullere olan ilginin arttigi gézlendi.
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Tiirkiye'deki Gayrimenkul ve Konut Satislari (Adet] Gayrimenkul Satis Sayis Konut Sayis Kaynak: TUIK

Aylik satislar mesai glinl bazinda 5.500 adet konut seviyesindeyken, 2021 yilinda 6.000
adete yiikseldi.

2013 - 2018 yillari arasindaki dénemde ikinci el konut satislari, toplam konut satislarin
yaklasik %54'Unl olusturdu. 2019 ve sonraki yillarda ikinci el konut satislarinin orani
kademeli olarak yiikselirken, 2020 yilinda %69 olarak hesaplandi. 2021 yilinda da bu
egilim devam etti. Birinci el satislar konut satislarinin %311 iken ikinci el konut
satislarinin orani %69 oldu.
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Konutlarda Birinci ve Tkinci EL Satislar [%] Birinci EL Satislar  [kinci EL Satislar Kaynak: TUIK

2013 ile 2021 arasindaki sekiz yillik donemde konut arzi ve satis seviyeleri degiskenlik
gosterdi. 2017 yilindan sonra yapi ruhsat sayisi belirgin sekilde distl. 2017'e kadar artan
birinci el konut satislari da 2018 yili itibariyle gerilemeye basladi. 2021 yilinin itk dokuz ayi
sonunda 480 bin ruhsat sayisina karsilik yil sonunda 462 bin birinci el olarak satisi
gerceklesti.
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Konut kredisi kullanimi kisaca ipotekli satislarin orani, Tirkiye'de genel olarak konut
satislarinin Ucgte birini olusturur. Piyasada disik kredi faiz oranlarinin gegerli oldugu
donemlerde ipotekli satis orani yikselir.
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Yapi Ruhsat- Konut ve Birinci EL Konut Satislari Kaynak: TUIK*Ocak-Eylul 2021

Yapi Ruhsat Konut Birinci EL Konut Satislar

Satis

Ekonomik dalgalanmanin piyasa kosullarini derinden etkiledigi 2018 yilinda ipotekli satis
orani belirgin diistisle %20 olarak kaydedildi. Dusuk faiz oranli, avantajli konut kredilerini
iceren Konut Kampanyasi, ipotek kullananlarinin sayisini  dogrudan etkilerken,
2020 yilindaki konut satislarinin da ylkselmesinde pay sahibi oldu.

2021 yiinda 295 bin kisi konutunu ipotekle alirken, ayni donemdeki ipotekli konut
satislarinin payi bir dnceki seneye gore dramatik distsle %20 seviyesine kaydedildi.
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Tirkiye'de Ipotekli Konut Satislarinin Orami Kaynak: TUIK *0cak-Eylil 2021

ipoteksiz Satislar

ipotekli Satislar
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Konut Finansmani

Tarkiye'deki konut finansmanini saglayan bankalarin acikladigi kredi faiz orani, kredilerin
ana unsurlarindan biri olmakla birlikte ipotekli yapilan konut satislarinin oranlarinda rol
oynar. Kredi faiz oranlar distiglnde ipotekli konut satislarinin orani yikselir.

%1400 -
%1050
%700
%350

%0 b _. [ ; - __.‘E

- L i ][ ] L EEREEEE mRES
%-350 t t f } t
1 23 456 7 B91W011 121 23 456 7 891011 121 23 &656 7 8% 1011 921 23 4567 89%101 1121 2 3 4&5 67 89101112
i ] s j e I 0 I E
Aylik Ipotekli Satis Dedisimi Kaynak: TUIK

2021 yili basinda aylik faiz %1,42 seviyesinde tespit edildi. Bu dénemde ipotekli satislarin
orani %15'e kadar disti. Aralik 2021'deki aylik faiz orani %1,34 dizeyinde kaydedilirken
ayni donemdeki ipotekli satislarin orani %20 oldu.

%60 r %2,20
%50
%1,65
%40
%30 L %1,10
%20
L %0,55
%10
0 f f f f f f f f
12345678121 234567 EPMN 12345678901 1212345679011 12123 456789101121 2345678900 21234546 78910111212345678901112123456785101112
a3 ;o 05 ;e i e A 2 o
Kenut Kredisi Faiz Orani-ipotekli Satislarin Orani Karsilastirilmasi Kaynak: TUIK

|patekli Satislarin Toplam Satislara Orani [ Sol Eksen) Konut Kredisi Faiz Orani [Sad Eksen)
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Konut Satis Birim Fiyatlari

Kasim 2021'de Turkiye'deki en yliksek konut satis birimi 9.151 #/m? ile istanbul'da
gozlenirken, bir 8nceki yilin ayni dénemine gbre artis %43 mertebesindeydi. Izmir'deki
konut satis birimi 6.882 t/m? olarak hesaplandi. 2020'in ayni dénemine goére Izmir'deki

artisin %58 olmasi dikkat cekti. Bu belirgin artista pandemi doneminde Ege Bdlgesi'ne
olan talep etkili oldu.

Turkiye ortalamasi ayni donemde 5.857b/m? olarak %54 artis gosterirken, Ankara'da
ortalama 4.207 /m? ve artis %46 oldu.
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Konut Satis Birim Deferleri [8/ m?]  Tirkiye t/m? Istanbul &/m? Ankara t/m? lzmir &/m? Kaynak: IGD

Konut Fiyat Endeksi

Konut Fiyat Endeksi (KFE] 2010 yilinda 100 seviyesindeyken, son on yillk dénemde
yukseldi. Yikselisin ivmesi son iki yil icinde hizlandi. Kasim 2021 sonunda Tirkiye KFE 505
olarak aciklandi. Bir dnceki yilin ayni dénemine gére KFE'deki artis %50'nin Ustlinde
gerceklesti.
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Tirkiye Konut Fiyat Endeksi Kaynak: TCMB

Istanbul KFE son on yillk donemde Tiirkiye de§erlerine benzer sekilde biyiidi. Kasim
2021'de endeks 559 seviyesindeydi, gecen yilin ayni dénemine gdre artis ise yaklasik %51
oldu. Ote yandan Istanbul Reel * KFE degeri ise ayni dénemi inisli cikisli gecirdi. 2020 yili
basindan itibaren yukari yonlu seyreden endeks, Kasim 2021'de 167 olarak hesaplandi.
Buna gére Istanbul Reel KFE son bir senede yaklasik %26 bilyiidu.
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Istanbul Kenut Fiyat ve Reel Konut Fiyat Endeksleri Karsilastirmasi Kaynak: TCMB

Konutta Kira - Fiyat iliskisi

1988 yili basinda 140 ay (11,7 yil) olan istanbul kira carpani 2021 Ucinci ceyrek dénemi
sonunda 269 ay (22,4 yil) oldu.

KFE nin enflasyondan arindirlrmis degeri
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Gayrimenkuliin faydasin olugturan iki faktér olan gayrimenkulin degeri ile briit geliri arasindaki iligki oran I,:"'I /
Kira Garpan olarak tanimlamr. Amortisman siiresi olarak da. ifade edilen bu oran ay cinsinden hesaplanir. ﬁ:“v f
Kira garpani zaman ve lokasyona gore degigkenlik gosterirken piyasadaki ekonomik dalgalanmalarda )
olumsuz olarak etkilenir. ’,

2021 yili basinda 306 (25,5 yil) olan kira carpani, ekonomik kosullardan etkilenerek yilin
devaminda kademeli olarak disti. Kira carpanindaki disisin %12 oldugu hesaplandi.
oraninda disti. Sonuc olarak 2021 yilinda Istanbul'daki konutlardaki kira artisi,
fiyatlardaki artisin tzerinde seyretti.
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Kira Carpam Kaynak: iGD *Ocak-Eyliil 2021

Fiiral

istanbul'da  enflasyondan arindirilan (reel)] konut fiyat ve kira endeksleri
karsilastirildiginda, 1988 yilindan bu yana iki degerde de artis kaydedildi. 1988 yilinda 100
olan dederler donem sonunda artti; 2021 Uclncl ¢eyrek sonunda konut fiyat endeksinin
288 ve kira endeksinin 150 oldugu belirlendi.

2019 yilinda fiyat endeksi daha belirgin olmak Uzere iki deger de diserken 2020 yilinin

basindan itibaren ylkselme gozlendi. 2021 yilinin U¢ ¢eyrek donemindeki biylme fiyatta
%33 olurken, kira endeksinde deger %50 yikseldi.
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Istanbul’'da Reel Konut Fiyat- Kira Endeksleri Kaynak: iGD *Ocak-Eylil 2021

jstanbul Reel Fiyat Endeksi
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Yabancilara Konut Satisi

Karsithk sartimin 2012 yilinda kaldirilmasi, yabancilara vatandaghk hakk: saglanmasi igin yapilan
diizenlemeler (Ocak 2017°'de min. 1 milyon $, Eylil 2018'de min. 250 bin $ degerinde gayrimenkul alinmas1)
sonucunda son dokuz yilda yabane: uyruklu kigilere konut satiginda hizli bir artig gézlendi.

Turkiye genelinde 2021 yilinda yabancilara yaklasik 5% bin konut satilirken bu rakamin
toplam konut satisinin %3,9'u oldugu hesaplandi. istanbul 26 bin konutla (%45) en cok
konut satilan il olurken, 12 bin konutla Antalya (%21) ve 4 bin konutla Ankara (%6)
Istanbul'u takip etti. Ayni dénemde iran (10 bin), Irak (9 bin) ve Rusya Federasyonu (5 bin)

vatandaslari en fazla konut alan milliyetler olarak siraland. w337
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Tiirkiye'de Illere Gére Yabancilara Konut Satisi Istanbul Diger iller Kaynak: TUIK

Pazarlik Marj

Satilik ya da kiralik olarak piyasaya cikartilan konutlarin, diger gayrimenkullere benzer
sekilde, mal sahibi tarafindan istenilen satis/kira rakamlari ile gerceklesen islem
rakamlari arasinda fark olusur. Pazarlik marji olarak tanimlanan bu fark piyasanin
kosullarindan kaynakli olarak donemsel olarak degisme 6zelligine sahip.

Gayrimenkul danismanlariyla gerceklesen islemler Uzerinden yaptiimiz calismaya gore,
Istanbul’daki hem satilik hem kiralik konutlar icin pazarlik marjlari son iic yilda kademeli
olarak distl. Konut piyasasinda olusan talebe karsilik arzin kisitli kalmasi, marjlardaki
distsin temel sebebi oldu. Mevcut piyasa kosullari yuziinden yeni konut yatirimi
konusunda yavas hareket eden konut gelistiricilerin de etkisiyle glicli konuma gecen
konut sahipleri, pek cok bélgede pazarlik marjini sifirladi. 2021 yili igin Istanbul’daki
satilik konutlarda pazarlik marji %4,7 iken, kiralikk konutlarda marj %5,4 seviyesinde
hesapland..
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Yillara Gére Konutta Pazarlik Marjlari [Ortanca)l Satilik Konut Kaynak: IGD

Kat Karsiligi Orani

Yeni konut Uretiminde Tirkiye'deki yaygin is modellerinin basinda kat karsiligi olarak
bilinen arsa/mal sahipleriyle konut gelistiricisi/miteahhit arasindaki oransal paylasimdir.
Sonug olarak imal edilen konutun birinci el satis degeri ile arsa sahibinin pay! arasinda
paralellik bulunur. Yeni konutun m? satis degeri arttikca arsa sahibinin payi da yikselir.

Yaptigimiz calismaya gore son U¢ yilda arsa sahibine diisen pay kademeli olarak azald..
Konut fiyat endeksine “ gdre konut satis rakami yiikselirken, ayni ddnemde arsa sahibinin

pay! distd.

10 bin &/m? satis degeri olan yeni konut igin arsa sahibinin payl 2019 yilinda %61,8
seviyesindeydi. Ayni konut icin satis degeri 2021 yilinda 16,5 bin TL seviyesine ¢ikti ancak
arsa sahibinin payl %57,6'ya geriledi.

¥ o8 ¢ g ¥ § § §8 i °¢ o§ §B G E 8 & ¢
Birim Satis Fiyatina Gire Arsa Sahibinin Pay: 2019 2021 Kaynak: IGD

' TC Merkez Bankasi
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Genel Bakis

Istanbul Ofis Piyasasi 2021 yiini pandemi kosullarina bagli olarak dalgali gegirdi.
Kisitlamalar sebebiyle 2020 yilinda degismeye baslayan calisma kosullari, 2021 yilinda da
ana gindem maddelerinden oldu. Asinin bulunmasi ve yayginlasmasiyla donistmli ofis
kullanimi modelinin yayginlastigi gorilurken, varyasyonlarin artmasiyla yeniden ev-ofis
seklinde calismaya ddnen sirketler oldu.

Mevcut durum sebebiyle piyasaya belirsizlik hakim olurken, kira doneminin sonuna gelen
sirketler bulunduklari alanda kiciildi ya da daha verimli olan ofis alanlarina gecis yapti.
Bu donemde belirsizlikleri minimumda yasamak isteyen firmalar ise esnek kiralama
hizmeti almayi tercih etti. Bu sebeple “hazir ofis sirketleri” yeni subeler acarken, ofis
alanlarini da biyduttiler.

istanbul A sinifi ofis alanlari icin istenen kira rakamlari Eylil 2021'de, son bes yilin en
distk seviyelerinde kaydedildi. Turk Lirasi (TL) bazinda indirim gozlenmezken ABD Dolari
cinsinden diisik kira rakamlarinda TL'nin deger kaybi etkili oldu. Oniimiizdeki dénemde
bu artisin siirmesiyle rakamlarin ABD Dolari bazinda daha da diismesi 6ngdriliyor.

Talep tarafindaki disik seviye, arz tarafina da yansidi. 2020 yiinda %2 olarak sinirli
blyiyen Istanbul ofis stokuna 2021 yilinin ilk Uc¢ ceyrek déneminde yalnizca 30 bin m? yeni
ofis alani eklendi.

Tirkiye'de kurulan ve kapanan sirketler ofis piyasasindaki potansiyel kullanicilar olarak
kabul ediliyor. Aciklanan verilere' gore, pandemi dolayisiyla zaman zaman sekteye ugrasa
da, kurulan sirket sayilari her gecen yil artiyor. 2021°de Tirkiye'de kurulan sirket sayisi
11 bin seviyesini gecerken {iciincl ceyrek dénemin sonunda Istanbul'da bu rakam 4 bin
seviyesinin Uzerinde kaydedildi.

" Tiirk Odalar ve Borsalar Birligi [TOBB) tarafindan aylik agiklanan veriler.
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Kaynak: TOBB

- Eyldl arasindaki déneminde yaklasik

Sirket Sayisi

%14

Kapanan

Istanbul A ve B sinifi ofis binalarindaki toplam stok 2021 yili {ic ceyrek sonunda

7,5 milyon m? oldu.
Ofis stokundaki yillik biiylime son yillarda dramatik olarak disti. 2020 yilinda 140 bin m?

olan ofis stokundaki artis, 2021 yilinin Ocak
30 bin m? ile son on yilin en disik seviyesindeydi.

Kurulan Sirket [TR)

Tirkiye'de Kurulan ve

Ofis Arzi
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Kaynak: IGD

istanbul A-B Sinifi Ofis Stoku Gelisimi (2012-2021)

A - B Simifi Ofis Stoku [m2]
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2021 yilinda Istanbul ofis stokunun %33’iinii MIA olustururken, MIA Disi Avrupa Bélgesi'nin
payl %33 ve MIA Disi Asya Bélgesi'nin payl %34 seviyesindeydi. Istanbul'daki yeni ofis
alanlari 2021 yilinin itk dokuz aylik donemi sonunda cok sinirliyken, operasyona acilan bu
yeni binalarin MIA'da oldugu belirlendi.

Bosluk Oranlari

Istanbul'daki A sinifi ofis binalarinda bosluk oranlari son bes yilin en yiiksek diizeyde
oldugu gorildi. 2021 yilinda ofis stokundaki minimum biylime, bosluk oranlarinda bir
degisiklige yol agmadi.

Hazir ofis kiralamasina olanak saglayan sirketler 2021 yilinda da alan olarak buyuddler.
Ayrica pandemi déneminde kargo, perakende gibi buylyen pazarlardaki bazi sirketler ofis
alanlarini genisletti. Bu gelismelerden sonra MIiA'daki bosluk orani Eyliil 2021 sonunda
%30 seviyesindeydi.

2021 [
2020
2019

2018

2017

5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%
Istanbul A Simifi Ofis Binalari-Bosluk Oranlar [2017-2021]) Kaynak: iGD
MIA Disi Asya Bilgesi  MIA Disi Avrupa Bolgesi  MIA *0Ocak-Eylil 2021

Kira Rakamlari

Son yillarda artan rekabet sonucunda istanbul Ofis Piyasasi'nda liste rakamlarinda
indirim basta olmak lzere kirasiz donemi de iceren avantajli paketler sunuldu. 2021 yili ilk
¢ ceyrek dénemi sonunda, bir dnceki yila gore istenen kira rakamlari disti. Bu disiste
yapilan kira indirimlerden daha cok TL'nin deger kaybi rol oynadi. Istanbul’daki ofis
bélgelerinde Eylul 2021'de kira rakamlari son bes senenin en disik seviyesinde l¢lldl.
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Ofis Bolgeleri / Aylik Kira Rakamlari 2016 2017 2018 2019 2020 2021*

MiA 30 $/m? 28 $/m* 20 §/m? 18 $/m? 16 $/m* 16 $/m?
MiA Disi Avrupa Bélgesi 22 $/m? 20 $/m?* 16 $/m* 15 $/m? 12 $/m? 12 $/m?
MiA Disi Asya Bélgesi 20 $/m? 18 $/m? 14 $/m? 14 $/m? 12 $/m? 12 $/m?
Besiktas - Balmumcu 25 $/m? 24 $/m? 17 $/m? 16 $/m? 16 $/m* 16 8/m?
Zincirlikuyu - Gayrettepe - Esentepe 28 $/m? 26 $/m? 19 $/m? 17 $/m? 16 $/m? 16 $/m*
Levent 30 §/m? 29 $/m* 21 $/m? 19 $/m® 19 $/m* 19 §/m?
Maslak 25 $/m? 21 §/m* 14 $/m? 13 $/m? 12 $/m? 12 $/m?
Sisli - Fulya - Mecidiyekdy 30-35 $/m? 27-32 $/m? 17 $/m? 15 $/m? 13 $/m? 13 $/m?
Kagithane - Cendere - Ayazaga o - 8%/m’ 8%/m? 9%/m? 9$/m?
Havaalani 18 $/m? 17 $/m? 10 $/m? 10 $/m? 9$/m? 98$/m?
Altunizade 20 $/m? 18 $/m? 12 $/m? 12 $/m? 11 $/m? 11 8/m?
Umraniye 15-20 $/m? 15-18 $/m? 1 8$/m? 11 $/m? 11 $/m? 11 8/m?
Atasehir - Kozyatagi 20-25 $/m? 20-22 $/m? 14 §/m? 13 $/m? 12 $/m? 12 8/m?

Kaynak: IGD *1%= 8,90t

Gelecek Ofis Arzi

2021 yilinda son on yilin en yavas bilylimesini yasayan Istanbul Ofis Piyasasi niimiizdeki
donemde talep tarafindaki belirsizliklerin giderilmesiyle daha hizli ivme kaydetmesi
bekleniyor.

_ 2022 yilinda arz tarafinin giiclenmesinde en biiylik potansiyelin Istanbul Finans Merkezi
(IFM) olmasi 6ngériiliiyor. 2009 yilinda Strateji ve Eylem Plani yirirlige giren, 2012 yilinda
ilk yapim ihalesi yapilan IFM’deki ilk binalarin temeli 2016 yilinda atilmisti. 2019 yilinda
koordinasyonu Cumhurbaskanligi Finans Ofisi'ne gecen IFM'de finans alaninda faaliyet
gosteren kurumlara uluslararasi piyasalarla entegrasyon ve verimli bir ekosistem sunma
hedefleniyor. Proje kapsaminda T.C. Merkez Bankasi, BDDK, SPK, Borsa, Ziraat Bankasi,
Halkbank, Vakifbank, IS GYO ve Sigorta ofis binalari bulunuyor.

Yeni proje acilislarinin aciklandidi sekliyle acilmasi halinde 2022 yilinda yaklasik
972 bin m?ofis alaninin stoka eklenmesi planlaniyor.
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TERIMLER

Bina Sahipleri ve Yoneticileri Kurulusu (BOMA)'mn yaptigi simflandirmaya gore ofis binalar, A sinifi, B
simifi ve C simifi olmak izere {i¢ ana grupta simflandirihir:

A Simufi Ofis Binalar:: En prestijli ofis yapilar olup bélgedeki ortalama kira bedelinin gok iizerinde degere

sahiptirler. Yiksek kaliteli mimari malzeme, son teknolojik altyapiya sahip binalar aym zamanda kolay
ulasilabilir konumdadar.

B Smfi Ofis Binalary: Genis bir kullaniel yelpazesine hitap ederler. Ortalama kira bedeline sahip olan

binalarda mimari ve teknolojik altyap: agisindan yeterli fonksiyon bulunur.

C Sifi Ofis Binalar: Kullanicilarin ihtiyaglarin karsilayan, bolge ortalamasinin altinda kira bedeline sahip

binalar (bu rapor kapsamina dahil edilmemigtir).

Istanbul’daki ofis kiimelenmelerini cografi olarak bulunduklar: lokasyonlara ve gosterdikleri benzerliklere
gore lige ayirmak mimkindir. MIA, MIA Disi Avrupa ve MIA Disi Asya olarak adlandirilan bu {i¢ ana grup
Istanbul’daki ofis piyasasiyla ilgili analizleri yapmay: kolaylagtirir. U¢ ana grup disinda farkh konumlarda
ofis binalar bulunmakla birlikte bu binalar belirli bir kiimelenme gistermedikleri igin bu rapora dahil edilme-
mistir.

Merkezi i Alan1 (MIiA): Bankacilik bagta olmak iizere ulusal ve uluslararas: finans girketi genel merkezleri-
nin bulundugu, Begiktag'tan Maslak’a kadar uzanan Biiylikdere Caddesi boyunca yer alan bélge. Ana ulagim
akslarinin gectigi ve erisimin kolaylikla saglanmas: sebebiyle MiA'ya olan talep yliksektir,

MiA Dis1 Avrupa Bolgesi: Avrupa Yakasi'ndaki MIA disinda kalan Sigli-Mecidiyekdy, Taksim, Atatirk Havali-
man gevresindeki ofis alanlaryla, Kagithane, Bomonti gibi geligimi devam eden ofis kiitmelenmelerinden

olugur,

MIA Dis1 Asya Bolgesi: Kozyatadl, Umraniye gibi yerlesik alanlara ek olarak Asya Yakasi'ndaki Kartal ve
Atasgehir gibi son yillarda hizh bilyiime gosteren ofis alanlarim igerir.

Bogluk oram, analizlerin yapildig) dénemde, hizmete agilan ancak kullamilmayan bog ofis alanlarimn
toplam ofis alanlarina oranidir,

Genel olarak, ofis stokunun hizli arttigi dénemlerde yeni ofis alanlar kullamec: taleplerinin iizerindeyse, o
bolgedeki bogluk oranlar da yikselir. Ulkedeki ekonomik kogullar kullanicilar: etkilerken; ofis alanlarimn
mimari dzellikleri, istenilen kira rakamlar, kiralama paketleri gibi konular kullanic: taleplerinde rol
Oynar.
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Genel Bakis

Turizm sektdrinde pandemi kosullari ve toparlanma calismalari 2021 yilinin ana glindem
maddeleri oldu. Tim diinyada asilamanin baslamasiyla bir yandan agir kisitlamalar
gevsetilirken, ortaya cikan yeni varyantlar sebebiyle kiresel iyilesme zaman zaman
sekteye ugradi. Yilin ikinci yarisinda performanslarin pozitif yonli yikselmeye basladig
ancak pandemi dncesi dizeyine hentiz ulasmadigi gozlendi.

Birlesmis Milletler Diinya Turizm Orgiti [UNWTOQ) tarafindan hazirlanan ‘Diinya Turizm
Barometresi’ raporuna gore uluslararasi turist girisleri Ocak- Temmuz 2021 doneminde
2019 yiinin %80 altinda olgiildl. Asilarin uygulanmaya baslamasi ve cogu sinir kapisinin
yeniden acilmasiyla Haziran ve Temmuz 2021'de hafif bir iyilesme gdzlendi. Bu iyilesmeyle
Temmuz 2021, Nisan 2020'den bu yana en iyi performansa sahip ay oldu. 2019 yilinin ilk
yedi aylik donemine oranla %95 oraninda daralan Asya- Pasifik’i, %82 ile Ortadogu ve %77
ile Avrupa takip etti. UNWTO ayrica 2021 yilinda sektdrdeki gelir kaybinin 2 trilyon $
seviyesinde beklendigini bildirirken sektdrdeki toparlanmayi “kirilgan” ve “yavas” olarak
nitelendirdi.

Pandemi kosullarina bagli olarak 2021 yilinda turizm sektorid de diger sektérler gibi
degisim gosterdi. Hijyen basta olmak lizere seyahatlerdeki tedirginlikleri azaltmak adina
sektdrde siklikla inovatif ¢ozimler kullanilmaya basladi. Dijtal pazarlama onem
kazanirken tur operatérlerinden bagimsiz otel rezervasyonlarinda ivme kaydedildi. Ayrica
tim diinyada oldugu gibi Tirkiye'de de aile ve resort otellerine olan ilgi artti.

Bahar aylarindan itibaren Tirkiye'de havayollari, havaalanlari, konaklama tesisleri,
seyahat acentelerindeki calisanlarla profesyonel rehberler asilamada @ncelikli grup
olarak tanimlandi. 1 Ocak 2022'de baslamasi planlanan “Konaklama Vergisi” bir yil
ertelenirken, pandemi sebebiyle 31 Temmuz 2020'de disirilen KDV oranlari, 1 Ekim
2021°de eski seviyesine geri dondd.

Tiirkiye'ye giris yapan yabanci turist sayisi 2021 yiinin itk dokuz aylik dénemi sonunda
17,5 milyon' olarak kaydedildi. 2020 yilinin ayni dénemine gdre turist sayisindaki
biyimenin %86 oldugu hesaplanirken, bu doneme ait toplam turizm geliri ise
16,9 milyar $ olarak agikland.

' TC Kultiir ve Turizm Bakanli§ tarafindan agiklanan gegici verilere gére.
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Turist Profili

2021 yiinin ilk iki ayinda, bir énceki yilin ayni dénemine gére (pandemi éncesi) belirgin
disen turist sayisi, Mart ayiyla birlikte ylikselmeye basladi. Haziran ayindan baslayarak yaz
ddneminde gelen turist sayisinin 2020 yilina oranla yaklasik 3,5 kat biyUmesi dikkat ¢ekti.
Agustos ayinda Ege ve Akdeniz bolgelerinde cikan yanginlar, Tirkiye'deki artan vaka
sayilari ve sezonun da etkisiyle Eylil ayinda gelen turist sayisi %11 geriledi.

- Turkiye'ye gelen turist sayisi son on yillik donemde genel olarak yiikselme
egilimindeyken ilkedeki givenlik sorunlari, diger tlkelerle olan yasanan krizler
gibi farkli sebeplerle bazi yillarda dramatik olarak diistd.

- 2019 yiinda 45 milyon ile gelen yabanci turist sayisi son on yilin zirvesi oldu.

- Ilk ¢ ceyrek dénemlerde gelen turist sayisi tiim yilin %80’ini olustururken bu

oran 2020 yilinda pandemiye bagli olarak uluslararasi seyahat kisitlamalari
ylziinden %74'ye disti. 2021 yilinda bu oranin yeniden ylikselmesi bekleniyor.
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Yillara Gdre Gelen Turist Sayisi Yillik Kaynak: TC Kiiltlir ve Turizm Bakanlifi*Ocak-Eylil 2021



Ocak- Eylil 2021 doneminde,

- Rusya Federasyonu, Tirkiye'ye en cok turist gonderen dlke oldu. 3,5 milyon
turistle Rusya'nin toplam icindeki payinin bir 6nceki yila oranla artisiyla %19,7
olmasi dikkat cekti.

- Almanya (2,3 milyon), Ukrayna (1,8 milyon), Bulgaristan (806 bin) ve Iran (708 bin)
Rusya Federasyonu'nu izleyen Glkeler oldu.

- Turkiye'ye gelen turistlerin en cok tercih ettigi ulasim tiirii “Havayolu” oldu. ilk
dokuz aylik donemde havayolunu tercih eden turistlerin payl %83,3 iken,
karayolunu tercih edenlerin payl %15,8 olarak kaydedildi.

2020 yilina gére pandemi kosullarinin olumlu olarak degismesiyle 2021 yilinda havayolu ile
uluslararasi seyahat eden turistlerin sayisi artti. Turkiye'ye girislerde 2021 yilinin itk dokuz
aylik déneminde bir énceki yilin ayni donemine gére havayolunu kullananlarin sayisi ikiye
katlandi. Ayni donemde karayolunu tercih edenlerin toplami ise %31 biyidd.
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illere Gire Tesis Kapasitesinin Dagilimi Tesis Sayisi Kaynak: TC Kiiltiir ve Turizm Bakanlig:

Mevcut Stok

Turkiye'de Ekim 2021° itibariyle 13.173 tesiste toplam yatak kapasitesi yaklasik
1,6 milyon’'dur. Turizm Isletme Belgeli tesislerde, tesis basina diisen oda sayisi Turkiye'de
ortalama 114 olarak olguldu. Deniz turizmi yapan illerde Turkiye ortalamasinin Uzerine
cikan oda sayis| Antalya'da 265 olarak kaydedildi.

* TC Kiiltiir ve Turizm Bakanligi

stanbu
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Say olarak Tirkiye'deki Belediye Belgeli tesis sayisi Turizm Isletme Belgelilerin iki
katindan fazla olmasina ragmen, tesis basina oda sayisi dért bir seviyesindedir.

Yukarda belirtilen iki tesis sinifi disinda, ‘Isletme Yatirim Belgesi'ne sahip 595 tesiste 70,7
bin oda kapasitesi oldugu belirlendi. Antalya 99 tesisle Turkiye'de en fazla isletme Yatirm
Belgesi'ne sahip il oldu. Istanbul (73), Mugla (58], Izmir (31), Mersin (26), Bursa (19),
Balikesir [16) ve Nevsehir (16) Antalya'yl takip eden iller olarak siralandi.

Turist Profili

Gelen yabanci turistler ve yurtdisinda yasayan Turklerin ziyaretlerinden elde edilen turizm
geliri 2021 yiinin ilk U¢ ceyrek donemi sonunda 16,9 milyar $ olarak kaydedildi. Son onyilin
en yuksek turizm geliri 34,5 milyar $ ile 2019 yilinda elde edildi. Kiresel pandemi yiziinden
turizm geliri 2020 yilinda %65 olarak belirgin sekilde dustd.

2021 yili itk dokuz ayindaki kisi basi harcama 830 $ olarak hesaplandi. Bir onceki yil
ortalamasina gore yaklasik %9 biylyen harcama son on yilin en ylksek dederi olarak

kaydedildi.
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Kaynak: TUIK, Merkez Bankas),
Kiltiir ve Turizm Bakanli§) *Ocak-Eylul 2021

- Avrupa’daki acik otellerde Ocak-Eylil 2021 déneminde ortalama doluluk %39,6
ve oda fiyati 101 € seviyesindeyken, Turkiye'deki doluluk %47,3 ve ortalama oda
fiyat1 85,8 € idi. Buna gore Turkiye'de doluluk bir 6nceki seneye gbre %34
ylkselisle Avrupa ortalamasinin tzerine cikti. Turkiye ortalama oda fiyatindaki
blylime ise %18 oldu.
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- Istanbul'daki doluluk orani 2021 ilk iic ceyrek doneminde %479 ile gecen yilin
ayni dénemine gore yaklasik %30 artti. Ayni donemdeki ortalama oda fiyati %18,7
ylkselisle 90,9 €; oda basi elde edilen gelirse %55,1 artisla 43,5 € olarak
hesaplandi.

- Turkiye'nin énemli turizm merkezlerinden Antalya'daki otellerdeki doluluk orani
%26,9'luk yiikselisle %50 olarak belirlendi. Ortalama oda fiyati 145,7 € ve oda
basi gelir ise 72,8€ oldu. Buna gére 2020 yilina gére oda fiyatinda %34,8 ve oda
basi gelirinde %71 biylime kaydedildi.
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Otellerde Doluluk ve Ortalama Oda Fiyatlari [€]* 0Oda Fiyati Doluluk Kaynak: STR- TUROB

*0cak-Eylil 2021

Oda Basi Deger

IGD * arastirma birimi, 2021 yilinda oda basi deder calismasi icin piyasada yayinlanmis ve
istatistige uygun olan 346 satilik otel ilaniyla analiz yapti. Pazarlik payini iceren bu analizin
sonucunda Turkiye ortancasiyla birlikte turizm konusunda 6ne ¢ikan sehirler ve bélgesel
bazda degerler karsilastirildi.

- En yiiksek oda basi degerlerine sahip il Istanbul iken 2020 yilina gore 2021'de
Istanbul’daki 5 yildizli otellerde oda basi degerin yaklasik %22 biyldigu
belirlendi.

- Turkiye'deki 5 yildizli otellerin ortanca oda basi degeri bir onceki yila gore
yaklasik %22 artti. Ankara’'daki oda basi de@erin yaklasik iki katina ylikselmesi
dikkat cekti.

“ Istanbul Gayrimenkul Deferlerne ve Danismanlik AS
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- 2021 yilinda Istanbul, Ankara ve diger illerdeki otel oda basi degerleri yildiz
sayisiyla dogru orantili olarak ylkseldi. Ankara’'daki 5 yildizli otel ortancasinin
diger yildizlara gore belirgin yiiksek olmasi géze carpti.
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Istanbul Ankara lzmir Antalya Diger lller Tiirkiye
Yildiz Sayisina Gére Ortanca Oda Basi Otel Dederi [Tirkiye-iller) & didd Kaynak: IGD
- Bolgesel bazda en yiiksek ortanca oda basi deger Marmara Bolgesi'ndeki 5
yildizli otellerindeydi. 4 ile 5 yildiz otel ortancalari arasindaki fark Ege Bélgesi
disinda %50-100 arasinda degisirken, Ege Bolgesi'nde %30 olarak él¢ildd.
- Bir 6nceki yila gore 2021 yilinda 5 yildizli otellerin ortanca oda basi degerleri
genel olarak %10-20 artarken Ege Bolgesi'nde s6z konusu deger %9 geriledi.
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YATIRIMCIYA IPUCLARI

Son yillardaki gelismelere gére gelecek donem igin éne gikan dneriler: Pandemi déneminde one ¢ikan resort
oteller; ortalama arz ve talep artislarina bakildifinda Istanbul'da yeni otel; uzun vadede orta ve ekonomik
segmente hitap edecek oteller; dogayla i¢ ige olan, wellness, detox gibi hizmetler veren oteller; 12 ay hizmet
verebilecek saglik turizmine olanak saglayacak oteller.

Diinyadaki turizm sektérinin egilimleri ile Ulkenin makro-ekonomik gdstergeleriyle birlikte yatirim
yapilmasi planlanan milkin bulundugu bolgeye dair incelemeler yapilmahdir. Konusunda uzman ve
deneyimli danigmanlarla bolgedeki talep yaratici faktbrler belirlenmeli, ulagim imkanlar ve civardaki
operasyonda olan oteller (fiyat ve doluluk) ve misafir segmentleri analiz edilmelidir. Boélgede
yapimakta/yapilacak olan yeni otel yatirimlari da incelenmeli ve toplam arz potansiyeli ortaya
koyulmahdir. Biylece arz-talep durumu belirlenmelidir.

Talep artiginin arzin {izerinde oldugu yatimmlar igin talebin niteligi (otelde konaklayacaklarm profili),
ingasina izin verilen bina kitlesi de digiliniilerek nasil bir otel yapilacagina ve otelin segmentine dair karar
vermek mimkin olur. Bu agsamadan sonra yapilacak finansal fizibiliteyle yatirima iliskin 5 ya da 10 yillik
gelir/ gider projeksiyonu ve tahmini yatirim miktar: hesaplamr Buna gére yatirimin geri doniisgd, i¢ verim
oram ve net buglinki deger ortaya ¢ikar. Yatirime: kendi dinamiklerine uygun olarak ¢ikan sonuglars gére

kararim verir.

Bu béliimiin hazirlanmasinda sagladigl katkilardan 6tiri MRP Hotels Istanbul yénetici ortag
Pogda Demircan 'a tegekkiir ederiz.

stanbu
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Genel Bakis

Turkiye'deki Alisveris Merkezi (AVM] Piyasasi 2021 yiini pandemi kisitlamalarina bagli
olarak inisli cikisli gecirdi. Aralik 2020°de baslayan fiziki kisittamalar, Ocak 2021'de devam
ederken AVM'lerde girislerin kontrolll bir sekilde yapildigl, calisma saatlerinin yeniden
duzenlendigi goruldd. Mayis ayindaki tam kapanmanin ardindan, Haziran ayl calisma
saatleri acisindan gecis donemi oldu. AVM’lerde Temmuz 2021'den baslayarak pandemi
oncesi calisma dizenine geri donuldd.

2020 yilinda oldugu gibi, 2021'deki pandemiye bagli kisitlamalarin oldugu dénemde AVM
yonetimlerinin cok biylk cogunlugu kira ddemelerini almadi. Azalan calisma saatleri,
dusen ziyaretci sayisi gibi sebeplerle piyasada mevcut kira sozlesmelerinden daha cok,
AVM yonetimleri ile perakendeciler arasinda dizenlenen kisa donemli protokollerin
ylrirlikte oldugu gozlendi. Ozellikle yilin ikinci yarisinda baslayarak cirolarin bir énceki
yila gore goreceli ylkseldigi ancak ziyaretci sayisinda dnemli bir artis olmadigi gorildd.

Elektronik Ticaret Isletmecileri Dernegi (ETID) verilerine gére, pandemi déneminde hizli
bir ivmeyle yiikselen e-ticaret, 2020 yilini bir dnceki yila gore %85 buylUmeyle kapatmisti.
2021 yilinin ilk alti ayinda e-ticaret 161 milyar TL ciroya ulasti ve toplam ticaret icindeki
payl %17,5 oldu. E-ticaretin 2021 yil sonu hedefinin 400 milyar TL oldugu acikland:.
Kosullar ve kisitlamalar yuziunden e-ticaretteki hizli ivme AVM'lerin 6nimizdeki donem
ana gindem maddelerinden biri haline geldi.

Tum dinyada oldugu gibi Tirkiye'de de degisen piyasa kosullariyla birlikte AVM
tasarimlari son on yildir gelisim gdsteriyor. Pandemi kosullarinda ortaya cikan ihtiyaclar
sebebiyle son iki yilda yasanan gelisim daha netlesti. Merkezleri artik kapali bir kutu
olmaktan cikartan, disariyla iliski kuran, acik hava imkani saglayan mimari cozimler
ortaya cikti. Kendi musteri potansiyelini yaratmak adina da AVM'ler daha cok karma
kullanimli projelerin icinde yer aldi. Merkezlerde artik sadece alisveris yapilmasi degil,
gelen musterinin deneyim yasamasina olanak saglanmasi 6nem kazandi. Bunu
saglayabilen yeni nesil AVM'lerin performanslar yikseldi, cirolara pozitif etkisi oldu.
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AVM Arzi
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Mevcut Stok

Kiralanabilir alanlarina gére alisveris merkezleri siniflandirilmaktadir. Buytkliklerine
gore bu siniflar mahalle merkezi, topluluk merkezi, bolgesel merkezler ve siiper bolgesel
merkezler olarak siralanabilir.

Buyuklikleri 3.000 ve 15.000 m? arasinda degisen kicik olcekli merkezler, mahalle
merkezleri'dir. Kendi yakin cevresini hizmet eden bu merkezler genellikle karma projeler
icinde yer alir, cadde perakende birimleri olarak tasarlanir.

Turkiye'deki alisveris merkezleri agirlikli olarak topluluk merkezi [community center)
10.000- 35.000 m?) ve bélgesel merkezler (40.000- 80.000 m?) kategorisindedir. Multi, Esas,
Ronesans, ECE, Turkmall gibi ulusal ve uluslararasi AVM gelistiricilere ait projelerin
genellikle 20.000 ve 70.000 m? arasinda biytklige sahip merkezler oldugu gérilmektedir.
Super bélgesel olarak bilinen 80.000 m? Uzerindeki merkezler Turkiye'de az sayidadir.
Buyukliklerine bagli olarak kiralama, yénetim gibi zorluklari sebebiyle Ust dizey
profesyonellik gerektiren bu merkezler gelistirilmesi sebebiyle sinirlidir. Kiralanabilir
alanlari 130.000- 175.000 m? degisen Marmara Forum, Istanbul Forum, Emaar Square,
Mall of Istanbul bu merkezler arasindadir.

Son 10 yilda buytyen Tirkiye'deki AVM piyasasinda;

* Toplam kiralanabilir alan (TKA) artisi 2021 yili sonunda yaklasik 357 bin m?ye
ulasmasi bekleniyor. Buna gdre 2020 yilina gore artis %3 olurken, séz konusu
AVM alaninin stoka eklenmesiyle Turkiye'deki toplam TKA yaklasik
13,7 milyon m? olmasi hedefleniyor.
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Yillara Gore Toplam Kiralanabilir Alan [TKA) Artisi [m?)  AVM Steku [m?)  Stoka Eklencn Yeni AVM Alzni (m?]  Kaynak: IGD



Insaati pandemi oncesi baslayan merkezlerde, 6zellikle pandemi dénemindeki
belirsizlikler sebebiyle, yavaslama ve planlanan acilislarin ertelenmesi séz konusu oldu.
Surecin daha uzamamasi adina, potansiyelleri yiiksek olan bazi AVM'ler, yuksek doluluk
oranlari beklenmeden operasyona basladi. 2021'in ilk dokuz aylk ddénemi sonunda
Turkiye'de 5 AVM hizmete girdi. Yil sonuna kadar planlanan acilislarin gerceklesmesiyle
2021 yiinda toplam 11 AVM stoka eklenecek.

- 2021 yilinda acilan yeni AVM'lerin blyuklikleri 7 - 80 bin m? arasinda dedgisti.
- Istanbul’da iki AVM acilirken, agirlikla Anadolu sehirlerinde acilislar gerceklesti.

- Rize'de Simal AVM'nin agilmasiyla Turkiye'de AVM bulunmayan il sayisi 14 oldu.

AVM it TKA m? AVM il TKA m?
istinyePark izmir Izmir 79.000 Elysium Park Elazig 30.000
Galataport Istanbul 52.000 Parkur Bursa Bursa 20.000
Cadde 54 - Serdivan Sakarya 42.000 Kastamall AYM Kastamonu  15.500
Petrol City Batman 36.500 Zeruj Mall Anatolia Istanbul 12.000
Simal AVM Rize 32.000 Safirmall Mardin 7.500
Vega Cadde Ankara 30.000

AVM Agilislar 2021 Kaynak: IGD
AVM Kira

AVM yonetimleri, 2020 yilinda oldugu gibi, 2021 yilinda da pandemiye bagli olarak getirilen
kisitlamalar kapsaminda kira konusunda destek gésterdi. Cogu yonetim kira indirimine
giderken, kapali olan donemde kira alinmadi. Kira soézlesmelerinde bir degisiklik
yapilmasa bile, gindemin hizli degisimlerine bagli olarak ¢ok kisa donemli protokollerle
pazarda ciro bazli kira ddeme yénteminin yaygin hale geldigi gézlendi.

2018 yilinda yayinlanan ve hala yurirliikte olan Teblig'e gore Tiirkiye'deki AVM’lerdeki kira
sézlesmelerinde déviz kuruyla islem yapilmiyor. Onceden yapilan sbzlesmelerde diisik
doviz kuruyla kira rakamlarinin sabitlendigi gozlendi. Ayrica giincel kosullar yizinden
yapilan kisa sireli protokollerin, kira anlasmalari yerine ylrirlikte oldugu gdorildd.
Piyasada sabit kira yerine ciro bazli kira ddemeleri piyasada yayginlasti. Bununla birlikte,
prime (birincil) merkezlerdeki s6zlesmelerindeki ortalama kira rakamlart;

- Anchor, market, sinema gibi biyik alanlar: 100 &/m? alti

- Orta buyuklikteki giyim markalari: 150-300 £/m?

- Optik, saat, micevherat, aksesuar gibi kiiciik alanli magazalar: 500-800 &/m?

- Yeme-icme alanlari [food-court): 600-1.100 &/m?

seklinde dzetlenebilir.

stanbu
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Mevcut kira verileriyle Turkiye'deki prime [birincill merkezler icin kapitalizasyon oraninin
(cap.rate: elde edilen net kira gelirinin milkin degerine oraninin] %7,5 - 7,7 bandinda
oldujunda bahsetmek mimkiindiir. Ote yandan pandeminin de etkisiyle diisen kira
gelirleri kapitalizasyon oranina yansimakla birlikte, piyasada rakamlari dogrulayacak
yeterince kadar satin alma islemi olmamasi sebebiyle, net verinin elde edilmesi zordur.

AVM Yogunlugu

AVM yogunlugu acisindan son bes vyildaki Turkiye ortalamasi ve ilk bes il
degerlendirildiginde;

- Tiirkiye ortalamasi son bes yilda 149 m?'den 163 m?'ye yiikseldi.

- 2017'den 2021'e kadar gegen siiredeki acilislar sebebiyle 307 m? olan
Istanbul'daki yogunluk 2021 yilinda 338 m? oldu.

- Almanya, Hollanda, Fransa gibi doymus pazarlarin yani sira Avrupa’da Polonya,
Cekya, Romanya gibi doymamis pazarlar bulunuyor. Bu pazarlardaki AVM
yogunlugu ortalamasinin 300 m? oldugu diistinildigiinde Istanbul ve
Ankara’daki yogunlugun doygunluk seviyesine ulastigi gozlendi.

Gelecek Stok

AVM gelistiricileri acisindan gayrimenkuldeki on yillik dongilere ek olarak Ullkedeki
ekonomik dalgalanmanin da etkisiyle yeni proje gelistirme konusunda motivasyon son
donemde geriledi. Gelistiricilerin ¢ogu mevcut AVM’lerin verimli kullanimi Uzerinde
calisirken, son iki yilda pandemi kosullarina bagli olarak degisen misteri talebine cevap
verme konusu ana giindemlerden biri haline geldi.

Blylksehirlerdeki doygunluk sebebiyle Anadolu sehirlerindeki yatirimlara ydnelen
gelistiriciler talepteki belirsizligin de eklenmesiyle projelerinde revizyonu gindemlerine
aldilar. Ancak yapilacak revizyonlarin yatirim maliyetlerinin ylksekligi de Uzerinde
calisilmasi gereken bir baslik haline geldi. Ayrica pazardaki dalgalanmalar sebebiyle
agiklanan yeni merkezlerin acilis tarihinde ertelemeler oldugu tespit edildi. Oniimizdeki
donemde ekonomik durumuna bagli olarak yeni kiralamalarin zorlugu disinildiglnde
pazarda biyldmenin sinirli olmasi bekleniyor.

Aciklanan programlara gore, AVM stokunun 2022 yili sonunda yaklasik 143 bin m?
blylimesi planlaniyor. S6z konusu kiralanabilir alandaki artisla birlikte Tirkiye'deki TKA
13,8 milyon m? olmasi hedefleniyor. Ayni dsnemde Istanbul’da yeni acilis plani olmamasi
sebebiyle AVM stoku 5,2 milyon mZolarak 2021 yili seviyesinde sabit kalacaktir.
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Gelecek stokla ilgili planlanan AVM acilislari incelendiginde;
- Yeni AVM'ler agirlikli olarak karma kullanimli projeler icinde yer aliyor.

- Anadolu sehirleri disinda farkli ilce merkezlerinde yeni acilislarin olmasi
beklenirken, AVM’lerdeki kiralanabilir alanlar 17 - 30 bin m? arasinda degisiyor.

AVM it TKA m? AVM il TKA m2
Enntepe Konya 30.000 GaziPark AVM Antalya 17.000
Otokent Ankara Ankara 26.000 Manisa Prime Manisa 14.000
Patnos Life Agri 25.000 Manisa Meydan Manisa 6.000
Malkara AVM Edirne 25.000

Planlanan AVM Acilislar (2022] Kaynak: iGD
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AVM Talep
AVM Endeksi ve Verimlilik

Metrekare Verimlilik Endeksi ' 'ne gore 2017 yilindan itibaren Tlrkiye genelinde artan bir
ylkselis oldu. Mevsimsel olarak inisli-cikislarin yasandigi endeks, COVID-19'a bagli olarak
olusan pandemi kosullarindan ciddi sekilde etkilendi. Mart 2020 itibariyle dramatik bir
distse sahne olan endeks, 2020 yiinin ikinci yarisinda toparlanma egilimine girdi. Ancak
2020 yilinin son aylarinda alinan tedbirler ylizinden yeniden geriledi.

Pandemi koruma tedbirlerinin devam ettigi 2021 ylinda endekste kisitlama ve
normallesme zamanlarina bagli olarak ani dalgalanmalar gozlendi. Yeniden acilmalarin
baslamasiyla Haziran 2021'de vyeniden vylkselme egilimine girdi. AVM'lerdeki
normallesmeye birlikte Temmuz ayinda endeks 547 ile zirveyi gordi. Bu zirve degerinden
sonra gerilemeye baslayan endeks Eylil 2021'de, bir dnceki aya gére %3 disulsle, 482
olarak kaydedildi.
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Doak Subat Mart Hisan Mayis Haziran Tammuz Afustos Eylul Ekim Kasim Aralik

Metrekare Verimlilik Endeksi [2017-2021] 2018 2020 Kaynak: AYD, Akadametre

' Alisveris Merkezleri ve Yatinmeailari Dernegi [AYD) ile Akademetre Arastirma Sirketi tarafindan 2010 yilindan bu yana ortaklasa hazirlaniyer.
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YATIRIMCIYA IPUCLARI

‘c Arsa sahibi ve ya.tmm fikri olan mal sahipleri; yammmcﬂarm 86z konusu miilke yénelik olarak uzmanlara
“en iyi ve en verimli kullamm analizi (highest and best use analysis)” yaptirmas: gereklidir.

Daha énce AVM projesi gelistirmig, gelistirmenin bir pargasi olmusg, deneyim sahibi profesyonellerle
projenin en basinda iletigime gecgilmesi dogru olacaktir. Fikirden mimari projenin ortaya ¢ikmasina kadar
her etapta stz konusu uzmanlarin izerinde galigmasi énemlidir.

AVM yatimmi yapilacak arsamn ticari imarm olmas: yetmez; hedeflenen kitleye erisimi olan, uygun mimari
konseptiyle yeni nesil AVM olma potansiyeli beklenir,

Dogru lokasyonda, hedef kitlenin ihtiyaglarina cevap veren, miigterilere deneyim imkam sunan ve
sosyallesme alanlar saglayan AVM'lerin bu duragan déneminde yuksek performans gostermesi ,?
éngorilmektedir

&L AvVMlerdeki kira demelerinde genellikle;

- Prime (birineil) AVM'lerdeki birim kira rakamlar: (t/m?), ikinecil merkezlerdekine oranla daha
ylksektir.

- Yilksek ziyaretci geken ve biiyiik alanl markalara ait magazalardaki birim kira degerleri
diger tlgekteki magazalara gore daha dugiktir.

- AVM'lerde anchor (ana kiracr) olarak bilinen markalarla siipermarket, yapl market, sinema ve
spor salonu igin 6denen birim kira rakamlari, diger magaza birim kiralarna gore daha dugliktir, ?,

“ Meveut AVM sayist ve bu AVM'lerin toplam stokunun yani sira ildeki AVM yogunlugu da yeni yatirimlar igin
gelistiricilerin gbz dniinde bulundurdugu kriterlerin bagsinda gelmektedir. Bir ildeki AVM ihtiyac: il bazinda
yapilacak mevecut yogunluk ve ahgverig ihtiyaci analizleri gergevesinde belirlenmektedir. ‘1.000 Im;ﬂ}.k
niifus bagina digen kiralanabilir AVM alani’ olarak tanimlanan AVM yogunlugu, niifus artig1 ve yapilan AVM
yatirimlarina paralel olarak degismektedir,

Bu béliimiin hazirlanmasinda sagladig1 katkilardan tiirii Agena Gayrimenkul kurucusu Mehmet Ali Ersoy’a
tegekkir ederiz.

v




—— ww’wlgdmmlr

Turkiye AVM Haritasi
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Genel Bakis

Turkiye'deki alim-satim islemleri sirasinda degerleme raporuna, kredi kullanimi gibi
zorunlu durumlar disinda, ne yazik ki hala ihtiyac duyulmamakta. Taraflar arasinda deger
tespiti, cogunlukla alici ile satici arasinda yapilir ve 3. sahislar (uzmanlar) bilgi sahibi
olamaz. Alim-satim islemleri bilgisinin acik kaynaklarda olmadifi ya da zor ulasildigi
durumlarda uluslararasi piyasalarda pratie dayanan, el yordami yontemlerle (rule of
thumb) uzmanlarin piyasa bilgisine ulasmasi saglanir. Ancak bu yéntemler Tirkiye'de
yaygin degildir.

Ofis, AVM, otel gibi Akaryakit Istasyonu da gelir getiren ticari gayrimenkuller arasinda yer
alir ve deger tespitinde ‘gelir yaklasimi® kullanilmasi gerekir. Tirkiye'deki akaryakit
istasyonlarinin dederleme calismalari genellikle teminat dederlemesine konu olur.
Teminat deGerlemesi kapsaminda, isletmenin ticari bir faaliyetle iliskili olmasi, temerriite
dismesi durumunda devir ve ruhsatlarda yasanabilecek muhtemel engeller ve likidasyon
strecinde kaybedilecek zaman ve glclikler g6z oniine alinarak “deger” tespit edilir. Adil
pazar degerinin hesabinda ise, piyasa kosullarinda alicilarin 6deyecedi ve saticilarin bir
baski altinda olmadan satabilecegi fiyat ortaya cikar.

Mevcut Arz

2020 yili sonunda Avrupa’da 250 milyon araba ve 35 milyonun zerinde kamyona servis
saflayan yaklasik 137 bin akaryakit istasyonu ' bulunurken, Tirkiye'de bu sayr 13 bin
seviyesindeydi. Turkiye'de akaryakit satis hacimlerine gore Petrol Ofisi, Opet, Shell&
Turcas, BP Petrolleri ve Total sirketlerinin pazar paylarinin toplami %68 oldu.

IGD “arastirma birimi sirket biinyesinde yillardir yapilan degerleme raporlarindan edindigi
bilgi birikimiyle, emlak web sitelerindeki satilik ilanlarini analiz ederek “Akaryakit
Istasyonu Fiyat Arastirmasi” “ni hazirladi.

Calismaya konu ilanlar tizerinden elde edilen veride, istenen satis fiyatlarina (asking price)
gore akaryakit istasyonlari degerleri *,

Fuels Europe Istatistik Raporu 2021

istanbul Gayrimenkul De§erleme ve Danismanlik AS

2018 yilindan beri hazirlanan ¢alismalar icin o dineme ait satilik akaryakit istasyonlari verileri toplandi. Bu veriler icinde
gercekei olmayan rakamlar ve ug dederler, devreden ilanlar, bir ilanda birden cok istasyonu kapsayanlar ile musteriye hitap eden
ilanlar ile yinelenenler aynistinildi. Geriye kalan saglikl ve istatistige uygun olan ilan verileri kullanilarak analizler yapild.

Ortanca [medyan| deger

v




www.igd.mm.lr

2021 yiinda istenen akaryakit istasyonu fiyati, biylksehirlerde 39milyon &, kirsalda
10milyon & ve Tlrkiye genelinde 15milyon £ seviyesindeydi. Bir dnceki yila gére 2021 yilinda
akaryakit istasyonlarinin fiyati yaklasik %50 artti.
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2021 yilinda Istanbul'da akaryakit istasyonlari icin istenen fiyat 55milyon &, Ankara icin
43milyon & ve Izmir icin 21milyon & olarak goézlendi. Bir 6nceki yila gére Ankara’da
akaryakit istasyonlarinda istenen fiyat %88 artis gosterdi.
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Ortanca Akaryakit Istasyonu Deferi (&) 2018 2019 2020 Kaynak: iGD

Biyiksehir kiriliminda, istanbul'daki satisin 20 bin litre olarak en yiiksek seviyede iken,

Ankara'daki performansin biyiiksehir ve Izmir'deki performansin Tiirkiye diizeyinde
oldugu goéruldi.



Litre Basi Carpan

Jstanbul

Gelir yontemi kullanilan akaryakit istasyonu degerlemelerinde, isletmeden son Uc yila

iliskin satislar temin edilir. Otomasyon verilerine gére kanopi ~

alti satislar; aylik ve

akaryakit tiriine gére ayristirilir. Béylece hem mevsim etkisi anlasilir hem de akaryakit
tirlerine gore farkli kdr marjina sahip akaryakit satis rakamlari elde edilmis olur. Market
gelirleri, ylkama, yaglama, restoran ve kira benzeriyan gelirler i¢in ise bilanco verilerinden
yararlanilir. Gaz (LPG) satislarinin ton olarak belirtilmesi durumunda ise litreye
donlstirilmesi gerekir. S6z konusu uzun ve detayli siire¢ géz dnine alindiginda, degeri
hizlica tespit edebilecek daha kolay bir yonteme ihtiya¢c duyulur. Bu “el yordami yontem™
sektorde “litre basi ¢arpan” olarak bilinir. Elde edilen litre basi carpan ile akaryakit
istasyonu icin yaklasik tahmini bir deger elde edilir ve bu deger bir tir saglama verisidir.
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Kaynak: iGD

IGD'nin “Akaryakit Istasyonu Fiyat Arastirmasi”’nda yapilan analizler uzerinden ortanca
liste basi carpani verileri de hesaplandi. Bu veriler; blyuksehir, kirsal, Turkiye, Istanbul,
Ankara, Izmir gibi lokasyon bazli ve istasyonlarin glnlik satis hacmine bagli olarak

derlendi.
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s Akaryakit istasyonlarinda pompa adalarinin Gzerini kapatan golgelik alan.

lzmir

Kaynak: IGD
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2020 yiina gore en hizli biyime biylksehirlerde kaydedildi. 2021 yilinda biylksehirlerde
carpan 2.333 &/l, kirsalda 1.498 &/l ve Turkiye genelinde 1.727%/ oldu.

Ankara’'da 2021'de litre basi carpan 2.361 /1, Istanbul'da 2.714 &/l ve izmir'de 1.6678/1

diizeyindeydi.
3.000
2.500 | 2.400
200y 1.760
1.500 } 1500 1.450 ‘-50"3\_ 1.455 1 aai
1.153 1251_ % \ i&\\t \

100 1000 1w SN § § & \

HENE RN N N
Ortanca Garpan [&/ 1) 2018 2019 2020 Kaynak: IGD

Akaryakit istasyonlarinin satis hacmine gére 20 bin litrenin Uzerinde satis yapan
istasyonlardaki litre basi carpanin en ylksek seviyede oldugu gorildi. 2021 yilinda séz
konusu istasyonlardaki carpan 2.400 &/l iken bir 6nceki yila gore artis %62 oldu.
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YATIRIMCIYA IPUCLARI

Alim-satim, kredilendirme, teminat, vergilendirme, yatirim karar: gibi farkh sebeplerle zaman zaman bir
gayrimenkulin degerine iligskin caligmalar yapilir. Gayrimenkullin niteligine gore deger tespiti igin
kullamlan yéntemler de farklihk gosterir. Emsal kargilastirma, maliyet ve gelir yaklagirm yontemlerinden
sadece biri kullanildig1 gibi birden fazla y&ntem kullamlarak deger tespiti de yapilir. Konut digi ve ticari
gayrimenkullerin degerleme siirecinde gelir lretenler igcin deger tespiti; difer ydntemlerin yani sira,
gelir yaklasimiyla da yapilir. 2

2021 yihinda akaryakit istasyonlarimin ginliik satis performanslary; bilyliksehirde 18 bin litre, kirsalda 8
bin litre ve Tirkiye ortalamasinda 10 bin litre oldugu tespit edildi. ),
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