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2007 yilimin ikinci yarisindan itibaren yasanmaya baslanan global ekonomik kriz; donem dénem farkli sektorleri
etkileyerek devam etmektedir. Once finans sektoriinde hissedilen kriz sebebiyle yurtdisindaki bazi bankalarin
batislarina sahit olduk. Otomotiv sektdriindeki lider markalarin iflasin esigine geldigini gordiik. Fabrikalar ¢ok
sayida eleman cikardi, sirketler gok biiylk ylizdelerle kiigildler.

Tdm bu olumsuz haberlere ragmen 2010 yilinin her seyin yukselisinin yili olacagi tahmin ediliyor. Bununla ilgili ilk
sinyaller de gelmeye basladi. Her ne kadar gecen seneyle kiyaslama yapildiginda disls g6zlenen sanayi dretim
rakamlari, bir dnceki aylarla kiyaslandiginda ise daha az gerilemede oldugunu gérebiliyoruz. ABD'li dnll yatirim
bankasi Merrill Lynch, bdlgesinde gelismekte olan benzer ekonomilere kiyasla Tirkiye'nin durgunluktan daha hizli
¢ikacagini belirterek, bu yil yizde 2,5 dlzeyinde kalacak kugctlmenin 2010 yilinda yluzde 3,2 biylimeye
dontsmesini bekledigini duyurdu.

Ekonomik krizin etkilerinin azaltiimasi ve pazarlarda canlandirma yaratmasi amaci ile hiikiimet 3 aylik dénem igin
gegerli olacagini belirttigi bazi vergi indirimleri uyguladi. 15 Haziran 2009’a kadar gegerli olacak, otomotiv ve beyaz
esyada Ozel tlketim vergisi, konutlarda ise katma deger vergisi indirimlerine iliskin yeni dizenlemeler farkli
sektorlerde farkli tepkilere ve gelismelere neden oldu. Dizenlemeler; otomotiv sektérl icin bir itici glg
olusturmasina ragmen, konut sektdriinde yeterli etkiyi yatmadi. Clinkii dizenlemeye gore net 150 metrekare ve
Uzerindeki konutlarda KDV’nin yiizde 18'den ylzde 8'e disurildi. Ancak &zellikle biylksehirlerde yer alan
projelerdeki konutlar daha gok 150 metrekarenin altinda evlerden olusuyor.

Bu yiizden de konut sektdriinde yatirimci firmalarin sabit 6deme garantisi, vade uzatma, pesin fiyata taksit ve 6zel
indirim gibi kampanyalari kriz dénemi i¢in bagvurduklari yollar oldu.

Perakende sektoriinde; AVM yoneticileri kiracilarinin kur sabitleme ya da kira dislrme gibi talepleriyle karsi
karsiya kaldilar. istekleri dogrultuda cevap alan kiracilar yerlerinde kalirken, taleplerine sicak bakmayan
AVM'lerden gikma karari aldilar. Bugline kadar buytk bir hizla sayilari artmakta olan, bazi bélgelerde ise birbirine
komsu AVM'lerin olustugu ortamin dedisecedi distiniilmektedir. Oyle ki; bazi AVM'lerin farkli kullanim sekillerine
ddénlsmesi bile s6z konusu olabilir. Ayrica bu konudaki yatirimlarin da yavaslayacagi dngoériler arasinda.

Bazi aligveris merkezleri ve verdikleri tavizler:

e Ankara Antares %50'ye yakin indirim yapti.

e Ankara Carousel dolar kurunu 1.250 TL olarak sabitledi.

e Ankara CEPA dolar kurunu 1.250 TL olarak sabitledi.

e Ankara Panora Aligveris Merkezi %20 indirim yapti.

e Bursa Korupark euroyu 1.800 YTL'ye sabitledi ve kiralarini % 20-25 oraninda diisirdi
e Denizli Forum Camlik %35 indirim yapti

e Istanbul Istinye Park reklam destegi ile katkida bulundu.

o |[stanbul Nisantas! Citys %25 indirim yaptl.

e Istanbul Kale Outlet Center dolari 1.250 TL'ye sabitledi, ayrica %10 indirim yapti.
e |[stanbul Nautilus dolar kurunu 1.400 TL olarak sabitledi.

o Kayseri Kayseri Park dolar kurunu sabitledi

e Mersin Forum Mersin %35 indirim yapti

Kriz, ofis sektdriinii gec de olsa etkilemeye basladi. Oncelikli olarak bos alanlarin istenen kira bedellerinde diisiisler
gorilmeye baslandi. Bosluk oranlarinda kiigiik oranda yiikselmeler gériiliiyor. Istanbulun bazi bélgelerindeki
binalarda gérulen sisirilmis kira bedelleri simdi normal seviyelerine ddnmeye basladi. KugUlen sirketlerin yarattigi
bosluklar da pazarda yerini aliyor. Tasinma kararinda olan sirketlerse bu dénemi hareket etmeden gegirmek
kararini ald.
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2008 yilinda A sinifi ofis alanlarindaki bosluk oranlarinin diistkIigl, bazi proje sahiplerini projelerini degistirme
yoluna gétlrdi. AVM olmasi planlanan Bellevue Projesi'ndeki aligveris ve rekreasyon alani ofis olarak kiraya
verildi. Otele dénUstirdlmesi yonlinde ¢alismalar yapilan bir ofis binasi ise sonunda ofis olarak kullaniimasi igin
yenilenmeye baslandi. Bazi rezidans projelerinde, belilenmis olan konsepte ragmen kiralamalar home-ofis
kullanimina yonelik olarak yapiimaktadir.

2008 ikinci yarinda kriz sebebiyle A+ ofis binasi yatirnmlarin tamamen rafa kaldirildigini ya da ileri tarihlere
ertelendigini biliyoruz. Ama su giinlerde bu projeler icin galismalar yapildigini gérmek sevindirici.

Kagithane: Parlayan bir yildiz

Krizin, sektore bir an icin durup aynada kendini seyretmesi icin imkan tanimig olmasi ayni anda yeni yatirim
lokasyonlari belirlemesine de sebep oldu. Kagithane bir ok yeni projenin popller adresi.

> stanbul trafiginin ¢dzimii olarak lanse edilen “7 Tepe 7 Tiinel Projesi” kapsamindaki Dolmabahce-
Piyalepasa-Kagithane tiineli, bolgenin cekiciligini arttinyor. Tunelin Mart 2009'da faaliyete gegen
Piyalepasa — Kagithane etabinin ardindan ingaati tamamlanan Piyalepasa — Dolambahcge etabi da kisa
stirede kullanima agilacak.

» Uygulama projesi asamasinda olmasinda ragmen Besiktas-Mecidiyekdy-Kagithane-Alibeykdy ve
Gaziosmanpasa-Giyimkent metro hatlarinin bdlgeden gegmesi planlaniyor.

» Cendere Vadisi Projesi: Kagithane Belediyesi tarafindan hazirlanan projeye gére Cendere Vadisi, yeni bir
ekonomik sosyo-kiiltlirel merkez olacak sekilde yeniden planlandi. Proje 214 bin 708 metre karelik bir
alani kapsiyor. Proje kapsaminda 74 bin metrekarelik bir alan, kultlr tesislerine tahsis edildi. Bu tesisler
icinde sergi alanlari, el sanatlari garsisi, sanat galerileri, agik ve kapall sinema, tiyatro toplanti ve
konferans salonlari ve film stiidyolari bulunuyor.

» Kagithane Tarihi Demiryolu Projesi: Kagithane'den Karadeniz'e kadar uzanan ve Birinci Diinya
Savagr'ndan sonra insa edilen demiryolu hatti yeniden canlandirilacak. Yapimini iBB'in (istlendigi
'Kagithane Tarihi Demiryolu Projesi' turizm amagli kullanilacak. 62 kilometrelik alanda sefer yapacak tarihi
trenle vatandaslar nostaljik yolculuk yapma imkéni bulacak. Projenin Kurtkemeri - Ciftalan arasindaki
yaklagik 10 kilometrelik kismi orman alani iginde kaliyor. Bu alan hayvanat bahgesi haline dénstlirllecek.

Ayrintilari Projeler baghgi altinda yer alan Tekfen-OZz'a ait ofis projesinin haricinde bélgede yapilacak yeni projeler
asagidaki gibi olacak:

Blox Halig

Efektif Gayrimenkul tarafindan gelistirilen toplam 7 blok ve 154 daireden olusan konut projesi. Mimari; Agahan
6dulld Han Tumertekin. Projenin ilk asamasi Mayis ayinda sahiplerine teslim edildi. Ikinci asamanin insaati da
Haziran 2009'da baslayacak.

Sur Yapi / Aligveris Merkezi Projesi

Sur Yapi, Hayat Kimya'ya ait olan ve detarjan deposu olarak kullanilan 13,152 m?lik arsaya aligveris merkezi insa
edecek. 75,321 m? ingaat alanina sahip projede 43,000 m? aligveris merkezi, 3, 500 m* market ile 31,980 m?
otopark bulunuyor. Kiralanabilir alan ise 29 bin 697 metrekare olacak. SiT Etkilesim Alani iginde proje 3 normal kat
ve 4 bodrum kattan oluguyor.

Enyapi / Aligveris Merkezi

Enkay Group istiraki Enyapi da Kagithane'nin merkezinde bir aligveris merkezi projesi icin hazirlik yapiyor.
Alisveris merkezi 10 doniim (izerinde planlaniyor.
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AVRUPA YAKASI

Polat Plaza Mecidiyekdy

Polat ingaat tarafindan Mecidiyekdy'de yapimina baglanilan plaza 4,260 m? alan iizerinde 11,220 m? olacak.
Normal katlari ofis olarak kiralanacak olan plazanin alt katlari otopark olarak hizmet verecek.

Tekfen-OZ / Kagithane Ofis Park Projesi

9 adet A Sinifi ofis blogundan olusan proje
yaklagik 15,000 m? arsa Uzerinde 55,500 m? ingaat
alanina sahip. Projede, zemin Usti 4 ila 7 kath
bloklar bulunuyor. Ofis katlarinin blyikligi ise 550
ile 1,500 metrekare arasinda degisiyor. Ruhsat
caligmalari henliz devam eden projenin ingasina
bu yil baglanacak, Aralik 2010'da tamamlanacak.

Eczacibas!

2008 yili sonlarinda Levent'te baslayan proje; ofis ve aligveris merkezinden
olusuyor. 2010'da tamamlanmasi planlanan proje 21,500 m? ingaat alanina
sahip.

Tekfen Levent Ofis Binasi

ﬁ'@"!‘!,!“?" T (S Tefken-OZ Gayrimenkul Geligtirme sirketi, 2007 yilinda Mill

e Reasiirans A.S.’den satin aldiklar katli otoparki A sinifi ofis
binasina donusturiyor. 2600 m? arsa Uzerindeki bina 8 ofis
katindan olugacaktir.

Trump Towers istanbul
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Trump Towers Amerika disindaki ilk projesini Sisl’de Dogan Holding, Tagyap! ve
Yesil insaat ortakligi ile insa ediliyor. 39 katli rezidans ve 37 katli ofis kulesinden
olusan projede ayrica 5 katli aligveris merkezi de var. 2011 yili baginda agiimasi
planlanan projede 400 m?ile 2000 m? arasinda ofis segenekleri mevcut olacak.
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Terrace Fulya

inanlar Insaat tarafindan Fulya'da inga edilen
Terrace Fulya projesi 10 donum arazi izerinde, 268
daireden oluguyor. Projenin toplam insaat alani ise
83 bin metrekare. Center ve Life Bloklari olmak
uzere iki bolimden olusan Terrace Fulya'da Center §
Bloklari 16 ve 17 katli iki adet rezidans 6zellikli
binadan, Life Bloklar ise sekiz katll 5 binadan
olusuyor.

Loca istanbul

Bahgesehirde Giil ingaat tarafindan yapiimakta olan Loca
istanbul, 276 konut ve home-ofis, 84 magaza, sosyal
tesisler, cafe-bar-restaurantlardan  olusuyor.  Projede
magazalarin Ekim 2009, ev ofis ve dairelerin de Ekim
2010'da tamamlanmasi planlaniyor.
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ASYA YAKASI

Ronesans Ingaat

Kozyatagi'nda Optimum Outletten sonra ikinci aligveris merkezi yapmayi planlayan Rénesans insaat, bu fikrinden
vazgecerek projeyi ofis binasi olarak degistirdi. 35 katli projede 40.000 m? kiralanabilir alan bulunacak.

Nishistanbul

Torunlar  GYO ile Ozyazici Ingaat tarafindan Yenibosna
Cobangesme mevkiinde insaatina baslanan proje 4 bloktan
olusmaktadir. 2 blok residans 2 blok ofis olarak kullanilacak. Ofis
bloklarinda katlar brit; 1150 m?2 Prohjenin Temmuz 2010 Da
tamamlanmasi planlaniyor.

Dumankaya Flex

Atasehirde Dumankaya tarafindan yapilmakta olan proje home-ofis olarak
tasarlandi. Proje 15 kat ve 90 daireden oluguyor.

Uphill Court

Varyap ve Teknik Yapi tarafindan Atasehirde insa edilen projede “UPHILL
TOWERS’olarak adlandirilan 31 kathi 318 daireli bina home-ofis olarak
kiralanmaya bagladi. Proje; 100,000 m? alanda ayrica 17 blok, 60 m? ‘den 400
m*ye 1744 daire, 5.000 m? aligveris merkezi, misafir otoparklarini da iceren 90.000
m? tamami kapali otopark alani, 75.000 m? yesil alan ve sosyal tesislerden
olusuyor.

Yukarida bahsi gegen projeler; Pega’'nin son raporunda — Ekim 2008 — bilgisi verilen projelere ek olarak son
dénemde glindem olusturan projelerdir.
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OFis PiYASASI
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A sinifi ofis binalari, istanbul'un Merkezi is Alani olarak bilinen Levent — Zincirlikuyu - Maslak Bélgesinde
yogunlagsmaktadir (kirmizi renkli). Baslica ofis banliy alanlari, Avrupa yakasinda Giinesli-ikitelli ve Merter Bélgeleri
(mavi renkli), Asya yakasinda ise Altunizade (mor renkli), Kozyatag (yesil renkli), Kavacik (sari renkli) ve Umraniye
(siyah renkli)'tir.

Uluslararasi standartlar ve PEGA'nin bagli oldugu JLL ve SIOR (Sanayi ve Ofis Emlakgilari Dernegi) standartlarina
gore, Istanbul’'da yer alan ofisler MIA (Merkezi Is Alani) A Sinifi ve B Sinifi; MIA disi A Sinifi ve B Sinifi olarak
siniflandirimis olup tanimlamalari agagida verilmigtir.

= MiA : Ofis alani ve is hizmetlerinin en yogunluklu oldugu alan. istanbul MiA'si, Besiktas — Maslak
aksidir. Bu alan, Besiktas, Fulya, Balmumcu, Zincirlikuyu, Esentepe, Sisli, Etiler, Akatlar, Levent ve
Maslak'i kapsamaktadir.

= MIA Disi : Kozyatag, Altunizade, Kavacik, Merter ve havaalani alanini kapsayan ve ofis alanlarinin
ikincil olarak yogun oldugu alan.

= A Sinifi : Miimkiin olan en yiiksek teknik standart ve konforun oldugu ofis kullanimi igin inga edilmis
binalar. Profesyonel glivenlik, agik ofis alani, kapali park alani, merkezi HVAC sistemi, sprinkler ve
jeneratdr, A sinifi ofislerde olmasi gereken unsurlardir. Uluslararasi standartlarda A sinifi ofisler icin
minimum kat alani 500 m? olmasina ragmen, Tiirkiye'de bulunan bazi binalar daha dustik kat alanina
sahip olmasina ragmen diger kriterlerin karsilanmasi nedeniyle A sinifinda degerlendirilmistir.

= A+ Sinifi : istanbul genelinde A sinifi olarak tanimlanan binalardan daha yiiksek standartlara sahip
olan binalardir. Gelisen teknolojiyi izleyen ve kullanici dnerilerini dikkate alan yatirimcilar, binalarinda
fark yaratmiglardir. Bu sebepten dolayl Pega, istanbuldaki bazi plazalari A+ Sinifi olarak
degerlendirmistir.

Tiim A+ sinifi binalar MIA iginde yer almaktadir. istanbul'daki ofis kiralarina, kiracinin vermekle yiikiimlii oldugu
aylik aidatlar (genellikle ayda $ 2,00 US/m? - § 8,00 US/m2 civarindadir) ve vergiler (malsahibi kurumsal bir kisilik
ise KDV %18 oraninda, malsahibi sahis ise stopaj vergisi %22 olarak alinir) dahil degildir.

Bu rapor hazirlanirken gayrimenkullerin organize bilgileri bulunmamasindan dolayr PEGA’nin bittin piyasa bilgileri

telefon ve ylz ylze gérismelerle tedarik edilmistir. Bilgi elde etmenin olanaksizli§i nedeniyle, firmalarin
kendilerinin sahip oldugu alanlar incelenmemistir.
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KirA BEDELLERi VE BOSLUK ORANLARI

Su anda pazarda Istanbul MiA’sinda 66 bina, MiA disinda ise 164 bina A+, A ve B sinifi olarak tanimlanmistir.

A+ Sinifi A Sinffi B Sinifi
toplam m? toplam m? toplam m?

248.827 1.639.502 552.584

- Cogunlugu Tarkiye'nin 2001krizi stirecinde yapilmis olan sdzlesmelerdeki bedeller de dahil olmak lzere - tim
binalarin kira bedelleri ortalamasini asagidaki tabloda bulabilirsiniz.

A+ ve A sinifi binalardaki bosluk oranlarini ve yapiimis olan sézlesmeler dahil kira bedellerini MIA iginde ve MIA
disinda olarak asagidaki tabloda gérebilirsiniz.

Kira Bedelleri ve Bosluk Oranlari
(A+ & A Sinifi)

$24,89 $15,16

MIA MIA Disgi

I Bosluk Orani —e—Kira Bedeli

B sinifi binalardaki bosluk oranlarini ve yapilmis olan sézlesmeler dahil kira bedellerini MIA iginde ve MIA diginda
olarak asagidaki tabloda gérebilirsiniz.

Kira Bedelleri ve Bosluk Oranlari (B Sinifi)

$11,39
N

16,79%

MIA MIA Disi

[ Bosluk Orani —e— Kira Bedeli
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Asagidaki tablo ofis pazarinda kira bedellerinin 1993'den beri degisimini gdstermektedir. Tablodaki degerler tim
istanbul’da tim siniflardaki binalarin ortalama degerini yansitmaktadir. 15 yildaki distis ve cikislar tiim Tiirkiye'yi
etkileyen olaylarla iligkilendirilebilinir. 1994'deki ekonomik krizde ortalama kiralarin 19$'dan 15§’a diismesi ya da
1999 Marmara Depremi’nin hissedilir bir etkisi olmasi gibi. Dalgalanmalar 2001’e kadar 4$’dan fazla olmamistir.
Ancak bu tarihten sonra fiyatlar daha dnce gériimeyen degerlere diismiis ve 2005'in ikinci yarisina kadar bu
noktada kalmistir. 2006’'dan sonra ylikselmeye baglayan kira bedelleri 2008 yilinda en yliksek nokta olarak
ortalamada 17 $'a ulasmis ve iginde bulundugumuz krizin etkisiyle yeni bir dlisiis siirecine girmistir.

Ortalama Kira Bedelleri (A+, A & B Sinifi)
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Asa@idaki 1997’den glinlimiize kadarki zaman igin daha ayrintili versiyon; kira bedelleri ve ofis stogu arasindaki
iliskiyi géstermektedir. 2001'deki ekonomik krizin etkisi agikga goriilmektedir ve fiyatlar pazara yeni binalar girene
kadar ayni duglk seviyede kalmistir. Ekonominin 2006’da yiikselise ge¢cmesi ile beraber kira bedellerini az da olsa
etkileyen bir ofis stok artisi goérliimis ve fiyatlarda artis gorlimlstir. Yeni Tirk Liras’'nin Amerikan Dolari
karsisinda gu¢lu olmaya devam etmesi sebebiyle TUrkiye ekonomisi Ekim 2008’e kadar iyi durumdaydi.

Istanbul Ortalama Kira Bedeli ve Ofis Stogu
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Mayis 09 Mayis 09
Bolge Ort/ m2/ ay Ort Bosluk Orani
LEVENT $ 32.29 7.48 %
ETILER-AKATLAR $ 34.65 8.19 %
Z KUYU-GAYRETTEPE-ESENTEPE $ 25.39 13.34 %
MASLAK $ 19.90 6.89 %
SISLI-BESIKTAS $ 29.10 38.43 %
AIRPORT $ 1144 16.45 %
KAVACIK $ 16.34 4112 %
ALTUNIZADE $ 17.84 16.80 %
KOZYATAGI-BOSTANCI $ 16.39 24.03 %
UMRANIYE $ 15.25 86.03 %

Asagidaki tablo bolgelere gdre krizin kira bedellerine etkisini gérebilmek amaciyla hazirlanmistir. Tabloda da
gorldaga gibi tm bolgelerdeki ortalamalarda diists vardir; Etiler — Akatlar harig. Her yerin tersine burada %4 lik
bir artig olusmustur. Bunun sebebi de; Ekim’'de pazarda olmayan bazi ofis alanlarinin Mayis ayinda ortalamanin
cok Ustlinde bir bedelle pazara gikmasidir. Dogal olarak bu rakamlar ortalamay! ylkseltmistir.

Kira Bedelleri Degisimi Ekim 2008 - Mayis 2009

OMRANIVE [ 1525
KOZYATAGI-BOSTANCI M oo

ALTUNIZADE o2
KAVACIK 5%
HAVAALANI 483
SISLI-BESIKTAS 30'%;

MASLAK HJB&PM‘%
Z KUYU-GAYRETTEPE-ESENTEPE #ﬂ% 34,29

ETILER-AKATLAR H;Q‘”

LEVENT w_l 4275
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METODOLOJi VE REFERANSLAR

Pega bilgi toplamada asagidaki teknikleri uygulamistir.

e 230 adet A+, A ve B Sinifi ofis bilgisini iceren Pega Ofis Bilgi Bankasl,

e Bazi 6nemli ofis binalarinin malsahipleri ile yizylze gérusmeler,

e  Siireli yayinlar, gazeteler ve gayrimenkul dergilerinin ve internet kayitlarinin diizenli olarak incelenmesi,

e istanbul gayrimenkul piyasasinin en oénemli gayrimenkul sirketleri ile yapilan toplantilar ve telefon
gortgmeleri.

Copyright © 2009, Pega Commercial Real Estate Services

Pazar Raporu, Istanbul’daki gayrimenkul piyasasindaki gelismeler hakkinda bilgi vermek amacwyla hazirlanmistiy.
I¢indekiler genel bilgiler olup konular hakkinda spesifik goviis bildirmez. Herhangi bir nedenle eksik, hatali veya giincel
olmayan bilgilerden dogabilecek dolayli ve dolaysiz hi¢ bir zarar ve hasarlardan veya kar kayplarindan Pega sorumlu
tutulamaz. Ozel soru ve arastirmalar i¢in gayrimenkul konularinda profesyonel damsmanlik alinmahidir. Bu rapordaki verilen
tiim bilgiler, adi gegen markalar ve isim haklari ve diger haklar Pega firmasina ait olup hi¢ bir yazi, grafik, resim veya
pargalart kopya yapilamaz, iiretilemez ve dagitilamaz. Aykiri hareket edilmesi halinde 5846 sayili Fikir ve Sanat
Eserleri Kanunun ilgili maddeleri uygulanir.
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