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Turkiye'nin ekonomisinin baskenti Istanbul, ofis yatinmlarina doymuyor. En gézde bélge Levent-Etiler-Maslakta
plaza kiralarn 40 dolara kadar cikiyor. Sirketlerin yer bulma yarisi verdikleri bu iicgende doluluk oranlar da
ylizde 100'erde. Arz yetmeyince yeni plaza bélgeleri olusuyor. Aviupa yakasinda Beylikdizii ve Anadolu
yakasinda Umraniye, Atasehir ve Cekmekoy gelecedin plaza merkezleri. Istanbul, sadece yerli degil yvabanci
gayrimenkul yatirimcisinin da hedefinde. Ofis yatinmian ylizde 7 kira getirisiyle Avrupa birincisi. Bu yitizden
Avrupali uzmanlar, global ekonomideki sikintilara ragmen, Istanbul’daki ofis yatirimlari icin “satin al” énerisi
veriyor.

Sektériniin 6nde gelen kuruluslarindan Urban Land Institue (ULI) ve PricewaterhouseCoopers (PwC) tarafindan
hazirlanan Avrupa Emlak Raporu’nda, 2006 ve 2007'de en gok firsat sunan sehir olarak Istanbul belirlenmisti.
2008 yilinda ise Moskova'nin ardindan ikinci “firsat bélgesi” secildi.

27 kenti kapsayan, 500'Un lzerinde Avrupali gayrimenkul uzmani ve yatinmaisinin katilimiyla gerceklestirilen
arastirmada, ézellikle Istanbul'daki ofis pazarina yonelik firsatlara dikkat cekiliyor. Bunu da Avrupall
gayrimenkul uzmanlarinin, Istanbul’daki ofisleri igin yiizde 85 oraninda “satin al” énerisi yapmasi acikca ortaya
koyuyor. Konutta ise bu oran yiizde 58 diisiiyor. Gergekten de 2007 yilinda Istanbul, ofis getirisinde ytizde 7
ve kira artiglarinda ylzde 45 ile yabancilarin ilk hedefi oluyor.

Sehirde Avrupa yakasinda Maslak, Levent-Zincirlikuyu, Mecidiyekdy, Anadolu yakasinda ise Altunizade, Kavacik,
Kozyatadi semtleri plazalariyla éne ¢ikiyor. Son 10 yilda istanbul'da plaza sayisi 6 kat artti ama yine de yabanci
ve Turk biytik sirketlerin yerlestigi bu plazalarda satiik bulma sansi cok diisiik. Hatta kira igin de Avrupa
yakasinda doluluk oranlan yiizde yiizlerde seyrediyor. istanbul diinyada ofis kira fiyatlarinin artisinda da,
Enka’nin A sinifi ofislerin yiizde 20’sine sahip oldugu Moskova'nin ardindan geliyor. Metrekare kira fivatlar
Etiler'de 40 dolara kadar gikiyor. Anadolu yakasinda ise 25-15 dolar arasinda degisiyor. Ama yeni semtlere
acllan ofis pazarn yatinmci icin daha pek cok firsat sunuyor. Sehrin merkezi hem blylyor hem de degerleniyor.
Ofis igin yeni alanlar yaratiliyor.

Talep Cok, Arz Yok

Istanbul’da toplam ofis stoku 2,1 milyon metrekareye ulasmis durumda. Bati'daki benzer sehirlerle
karsilastinldiginda bu oran oldukca diisiik kabul ediliyor. Ornegin, 2008 yilinin ilk 3 ay1 sonu itibariyle, Prag’da
2,2 milyon metrekare ofis stoku bulunuyor. istanbul’daki ofis stokunun yiizde 90'inin dolu oldugunu belirten
Kuzeybati Gayrimenkul Genel Mudird Murat Ergin, “Bunun yani sira ev-ofis uygulamasi da var. Bunlarin
miktarinin da 2 milyon metrekare oldugunu distintiyoruz. Gelecek yillarda toplam ofis stogu 4-5 milyon
metrekareyi bulur” diyor. Istanbul'un ofis pazarinda en cazip bélge olarak “Maslak-Levent-Etiler” ticgeni 6ne
cikiyor. A tipi plazalarinin yani sira bu bdlge, ulasim kolayhd ve sadladidi prestijle sirketlerden buyiik ilgi
goriyor. Blyume surecindeki Tlrk ve cokuluslu sirketler, bu bolgede yer almak igin yaristiklari icin, yeni kira
taleplerinin 6nemli bolimi de karsilanamiyor.

Is GYO Kurumsal Iletisim ve Pazarlama Miidiirii Giilfem Tandodan, Is Kuleleri’nde dolululugun yiizde 100’
ulastigini belirtiyor ve ekliyor:

“Binalanimizda hig kirac sirkiilasyonu yok. Metrekaresini bliylitmek isteyen firmalar var ancak yer yok. Mayis
2006'da satisa gikan Kanyon ofisleri, metrekaresi 20 dolardan 4-5 ay icinde kiralanmisti.”

Gindogan’in dederlendirmelerini rakamlar da destekliyor. Capital’in emlak ofisleri verileri isiginda yaptig)
arastirma da iki yakada 6zellikle A tipi plazalarin ylizde 100 dolu oldugunu kanithyor. Maslak’ta Veko Giz ve
Oycan Plaza yuzde 90, Levent bélgesinde insasi yeni biten Astoria Kempinski yiizde 60, Mecidiyekdy civarinda
Karamancilara ait dort binadan biri olan Okan Plaza ylzde 50 doluluk oranlariyla istisna olusturuyor. Anadolu
yakasinda da Altunizade’de Okumuslar Plaza kiracisini bekliyor, burada Akéz Is Merkezi’‘nde halen yiizde 25'lik
kiralanabilir alan bulunuyor. Kavacik'ta Glilsan Plaza ve Atasehir'de Atal ve Ata2’de yilizde 75 doluluk oranlarina
sahip.



Yeni Yatinmlar Yolda

Aslinda sorun, is hayatinin kalbinin attidi bu Gicgende plaza yapilacak arsa bulunamamasindan kaynaklaniyor,
Sisli-Maslak hattinda yeterli ofis Gretimi yapilamamasi fiyatlari yiikseltiyor. Su an bu bdlgede 10a yakin bos ya
da kullanilabilir vaziyette arsa bulunuyor.

50 bin metrekare ofis alani olacak sekilde planlanmis Dubai Towers ve bu yil bitmesi planlanan TAT Towers,
bunlarin en bilinenleri arasinda. Bu yatinmlara Zorlu Grubu’nun satin aldidi su an imar sorunu bulunan arsa,
Renault ile Roche'un fabrikalarinin bulundugu noktalar ve 2009'da bitecek Ciftgiler Projesi de ekleniyor.

Gayrimenkul uzmanlari, bu plazalarin, fiyatlan yiiksek dahi olsa, cok hizli kiralanacag! konusunda géris birligine
variyorlar. Kuzeybati Emlak Danismanhk Genel Mudtri Murat Ergin, “Levent bélgesindeki ofisler icin hig
endiselenmeye gerek yok. 2001 krizinde bile buradaki ofisler doluydu” diyor.

Etiler-Maslak-Levent gevresinde yer bulamayan sirketler, Avrupa yakasinda ikinci adres olarak Sisli'ye yoneliyor.
Ozellikle {ilkeye yeni gelen yabana sermayeli sirketler, kurulus asamasinda az sayida personelle
galisacaklarindan, genelde 100-300 metrekare araliginda ofis ariyor. Agirlikli olarak da kiigtik alanl ve
dekorasyonlu plaza katlarina ihtiyag duyan bu tlr yabanci kokenli sirketler istediklerini Sisli‘de buluyor.

Avrupa’da Yeni Adresler

Ayni sekilde Avrupa tarafinda Esentepe’den baslayarak Blyilikdere Caddesi ve bir iki sokak icerisinde olmak
lizere Taksim’e kadar uzanan hat ragbet gériiyor. Bu bélgelerde A tipi plazalar bulunmasa bile yenilenmis B tipi
binalara talep gdsteriliyor.

Bir diger cazibe alani ise Atatiirk Havaalani hatti. Gayabank Genel MUdir( Firat Murathanoglu, 6zellikle Glinesli
ve Ikitelli'nin, éniimiizdeki yillarda ofis arzinin gelisecedi bélgeler olacagdini belirtiyor. Murat Gener de
Murathanoglu'nun éngoristni paylasiyor: “Avrupa yakasinda Besiktas-Sisli bélgesinden Bati'ya dodru bir kayis
var. Onlimizdeki dénemde plazalar, Beylikdiizl ve ilerisine dodru yayilacak. Hadimkdy ve gevresi bu acidan
gelisecek” diyor. '

Su anda Ikitelli ve Gilinesli cevresinde bulunan plazalar, genelde sirketlerin kendi arsalarinda insa ettikleri
binalar ve gogu kiraya verilmiyor.

Tabii bir de emlak piyasasinin dort gdzle bekledigi 3. Képril Projesi var. Bu proje ile istanbul'un hem konut hem
ofis-plaza agisindan gehresi dedisecek, yeni gézde semtler olusacak. Retiirk Gayrimenkul Danismanlik Genel
Madird Murat Gener, 3. Képri ile plazalar acisindan bakildiginda 10 yillik bir slirecte Riva-Anadolu Feneri,
Sariyer- Rumeli Feneri taraflarinda hareketlilik ve yeni yapilanmalar bekliyor.

Karsida Nereye Kayacak?

Anadolu yakasinda son yillarda ofis pazarinda yogun bir hareketlilik yasaniyor. Ofis kiralarinin Avrupa yakasina
gére daha uygun fiyath olmasi ve daha genis metrekareli binalarda calisabilme olanadi, bu yakanin tercih
edilmesini sagliyor. Ayrica biiylik konut projeleri daha gok Anadolu yakasinda yapildidi igin bu tarafta ofis
ihtiyaci da artiyor. Giderek blyiiyen sehir ve artan trafik sorunu nedeniyle PG gibi iki yakada da ofis agan
biytik firmalarin cogalacagini dngoriltyor.

Ofisler Anadolu yakasinda ofis merkezleri agirlikli olarak Altunizade, Kavacik ve Kozyatagi'nda yogunlasiyor.
Simdiden birgok uluslararasi sirket, merkez ofisleri ve bazi bankalar operasyon merkezi gibi destek birimleriyle,
bu yakaya yerlesmis durumda.

Gelecekte 6zellikle Umraniye ve Cekmekdy’tin plazalarin yeni merkezleri olmasi bekleniyor. “Umraniye 6zellikle
Serifali cevresinde ofis pazar gelisiyor” diyen Retlirk Gayrimenkul Danismanlik Genel Mudart Murat Gener, ofis
pazarinin gelecedi icin sdyle konusuyor: “Ayni sekilde ulasim kolayliklarinin artmasiyla Cekmekdy'lin de
gelismesi bekleniyor. iki bélgede de biiyiik konut projelerinin artmasi ve metro baglantilarini kurulmasiyla ofis
igin gicli bir pazar olusacak.”

Umraniye, Maslak’i Gecer mi?
Ofis pazarinda boélgenin dnemi gok biyiik. Ancak, binalarin kalitesi, en az onun kadar belirleyici rol oynuyor. Bu
ylzden Levent ve Maslak, lokasyon yaninda yiiksek A sinifi ofis stokuyla da ragbet gériyor.

Maslak, Istanbul’da A tipi ofis stokunun yiizde 18‘ine ve Levent ylizde 16'sina ev sahipligi yapiyor. Ancak,
deneyimli yoneticilere gére, A tipi plaza tekeli sadece bu bolgelerin elinde degil. Aslinda A sinifi plazalar, binlerce



beyaz yakalyl barindiran ézelliklerde, uluslararasi sirketler igin dnem kazanan glivenlik hizmetini saglayan,
altyapisi kuvvetli ve prestijli lokasyonu olan binalar olarak tanimlaniyor. A tipi plazalara ulasim kolayhdi da
onemli, metro ana yollarla ile ulasimi kolay olan noktalar daha gok deder kazaniyor. Etiler-Levent- Maslak
hattinda A tipi plazalar da arz olmadigindan, yapimi ve teknolojisi biraz daha eski B tipi plazalar da kabul
goriyor.

Colliers International verilerine gdre, bugtin Anadolu yakasi A tipi ofis stokunun ylizde 27'sine sahip. Avrupa
yakasinda gok hizli olusan plaza yogunlugunun, Anadolu yakasinda da ayni sekilde hizla olusmasi bekleniyor.
Hatta bu yakada daha liks ve konforlu A plus plazalarin yapilacadi belirtiliyor.

Murat Gener, “Ikinci koprii yolu tizerinde Umraniye- Serifali taraflarinda A Plus tipi plazalar gorilecek. A plus
sinifi plazalar, daha yuksek katli, daha ¢ok beyaz yakaliy! bir arada tutan, daha hizli ve akilli binalar olacak. Bu
binalarin yakin gelecekte Anadolu yakasinda gérecegiz, fiyatlari da Maslak bélgesinden daha yliksek olacak”
diyor.

Fiyatlar Duruldu

Plaza katlari 2007 yilinda altin gaglarini yasadi, bu yil ise hem global hem de yurtici konjonktir geregi fiyatlarin
biraz daha duruldugu gdzleniyor. Bundan 5 yil énce bir A sinifi plaza katinin metrekaresi Levent'te 10-11 dolar,
Maslak'ta ise 8-10 dolardan kiralaniyordu. Buglin ise ayni semtlerde A sinifi plazalar, 40 ila 30 dolardan alic
buluyor. Turyap Yénetim Kurulu Uyesi Basak Soner, “2001-2002 yillarinda Levent Bilylikdere Caddesi‘nde,
1500-2000 dolar araliinda, bircok ofis kulesinde segenekler bulunurken, giinimiizde ayni hat (izerinde
metrekaresi 5000-6000 dolar civari rakamlar gdzden gikarilsa bile satilik bir ofis kati segenedine rastlamak
mimkiin dedil” diyor.

Gayrimenkul sirketlerinin yoneticileri, su andaki durgunlugun, Eylil sonrasinda acilacagini tahmin ediyor.
2007'de kira fiyatlaninin ylizde 45 arttidini belirten Murat Ergin, bu yil da plaza bélgelerinde fiyatlarin
yukselmeye devam ettigini, ancak artisin gegen vyilki kadar yliksek olmadigini, ayni oranda seyrettigini belirtiyor.
Firat Murathanoglu’na gére, bu durum da bu bdlgelere olan talebin artacadi izlenimi veriyor. Murathanoglu,
“istanbul Anadolu yakasinin yeni gehsen is alani olarak gdze garpan Kavacik Bolgesi henliz bekledigi kiraci
profilini olusturamadi. Birtakim altyapi eksiklikleri ve gevredek| disik-orta dizeyli konutlarin varligi bu
bélgedeki bosluk oranlarini yiikseltiyor” diyor.

Satilik Yer Cok Az

Turyapin Istanbul’da her iki yakadaki plazalarda yaptidi bir inceleme, ofis bloklarinin yiizde 60-70 oraninda tek
bir sirkete ya da ayni aileye/sahisa ait oldugunu gosteriyor. Tirk halkinin gayrimenkul yatirimina olan
geleneksel diskiinligl nedeniyle, yatinm sebebinin satis amagh degil, kiralama yoluyla gelir elde etmek
hedefleniyor.

Bu nedenle de Istanbul’da satilik plaza kati arayisina girildiginde, kiralikta oldugu kadar cok secenek ile
karsilagiimiyor. Bagak Soner, “Ayni bélgede kiralik 5-6 alternatif varken, satilik olarak en iyimser halde 1-2 yer
bile gok zor bulunabiliyor. Kriz donemlerinde 7-8 yillik kira karsilidina ofis satin alinabilirken, giiniimiiz ekonomik
kosullarinda plazalardaki satis fiyatlari ortalama 10-12 yillik kira karsiligi bedele denk geliyor” diye konusuyor.

Turyap'in verdigi rakamlara gére, Anadolu yakasinda genel olarak plaza m2 satis fiyatlari Umraniye’de 2 bin
dolar civari rakamlardan basliyor, en ylksek fiyath olarak Altunizade ve Kozyatagi'nda 5 bin dolara kadar
ylkseliyor. Avrupa yakasinda ise Maslak'ta 3 bin - 4 bin dolar, Levent-4 Levent hattinda 5 bin-7 bin dolar,
Etiler-Besiktas'ta 6 bin - 8 bin dolar ve Sigli-Esentepe-Zincirlikuyu bélgesinde 4 bin- 5 bin 500 dolar
seviyelerinde bulunuyor.

Ofis Kirasi Getirisinde Avrupa Sampiyonuyuz
Firat Murathanodlu/Gayabank Genel Miidiirii

Talep Devam Edecek

Hizmet sektériinde, 6zellikle bankacilik, finans ve sigorta firmalarinin gticli ofis talepleri ve yasanan ekonomik
blyumeyle birlikte artan ticari gliven ortami, ofis pazarinin yerini sektérde her gecen giin daha da
belirginlestirdi. Ayni zamanda yabanci sermaye yatirimlarindaki artis beklentisi de, éniimiizdeki birkac yil icinde
var olan ofis taleplerine yenilerinin eklenmesiyle devam edecede benziyor.

Yeni Bolgeler _
Ozellikle gok uluslu sirketler, Avrupa ve Orta Dogu’ya yakinlidi nedeniyle Istanbul’da sube acmayi tercih
ediyorlar. Ancak tim bu gelismelere ragmen hala ofis arzi eksikligi bulunuyor. Maslak, ofis yatirimlar acisindan



ana bolge olma 6zelligini stirdiiriirken, yeni gelisen ikincil ofis alanlari olarak Umraniye ve Giinesli dikkat gekici
bolgeler olmaya basladi.

Kira Artisinda 3’iincii

Levent-Maslak hattinda yeni ofis binalarinin ve plazalarin yapimi hizla stirtirken, sehirdeki A ve B sinifi ofislerin
bosluk orani da her gecen giin diilsmeye devam ediyor. Yapilan arastirmalarda Istanbul, 2007'de ylzde 7 getiri
orani ile ofis getirisinde Londra, Paris, Zlrih gibi sehirleri geride birakarak Avrupa sampiyonu. Kira artigi
acisindan da Oslo ve Dublin’in ardindan Avrupa 3’lincls(. Kiralardaki artis egiliminin, arzin talebi karsilamakta
zorlanmasi nedeniyle gelecek yillarda da devam etmesi bekliyoruz.

Yabanci Yatinnmacilar Plazalar Gozliiyor
0Ozge Ulkii/Cushman Wakefield Yatirim Hizmetleri Direktori

Yatirnmlar Ofise

Turkiye’nin ofis pazarinin blyiik cogunluguna hakim olan Istanbul’da, Turkiye'ye yeni giris yapan sirketler ve
verlesik yerli- yabanci sirketlerin bliylime stratejileriyle talebin artmasi bekleniyor. Bu blylime Tlrkiye'de
yatirim yapmayi hedefleyen yabanci yatinmecilarin ve yerli gayrimenkul gelistiricilerinin dikkatini gekiyor. Bu yil
yapilan gayrimenkul yatinmlarinin énemli bir kismini ofis yatinmlarinin olusturacagini diistintiyoruz.

Kiralar Artacak

Ozellikle uluslararasi bilinirligi ve kredibilitesi yliksek sirketlerin kiracisi oldudu ofis binalar yatirnmeailarin
oncelikli hedefleri. Ayni sekilde bu kiracilar igin yeni ofis projeleri gelistirme, yerel gruplarin éncelikleri arasinda
yer aliyor. Bitiin bu yeni gelisimlerin aksine yapilan projelerin talebi karsilamasi beklenmedigi icin 2007'de
oldugu gibi dzellikle merkezi is alanlarinda kiralarin yiikselmeye devam edecegini 6ngdriiyoruz.

Asya Fiyatta Avantajh

Levent ve Esentepe-Zincirlikuyu-Maslak hatti en dederli ofis lokasyonlari olarak dne gikiyor. Bu lokasyonlarda
arazi darlig ve fiyatlarin hizl artisi 6zellikle Asya yakasina talebin artmasina neden oluyor. Asya yakasinda fiyat
avantajl, arazi elverisliliji Kavacik ve Umraniye'yi yiikselen ofis lokasyonlari haline getirdi. Onlimiizdeki yillarda
Levent ve gevresindeki biylik projelere entegre ofis yatirimlari diginda, diger yatirmlarin Asya yakasi ve
Maslak’a kaymasi bekleniyor.

“Yatirimlar Simdilik Aslada”
Isik Gokkaya/Y&Y Gyo Genel Miidiirii

Renovasyon Giindemde

2007 yilinda talebi karsilayacak kadar yeni ofis stoku eklenmeme=si nedeniyle bos ofis orani azaldi. Bosluk
orani 2008'de de diismeye devam ediyor. En fazla talep edi=len Zincirlikuyu ve Maslak koridorunda arsa arzinin
olmadigindan, bu bélgede yeterli ofis arzi da yaratilamiyor. Bu ylizden énimizdeki dénemde, bélgedeki mevcut
eski binalarin onarim ve renovasyonu vasitasiyla nite=likli ofis binalarinin sunulacagini ve bdlgedeki ofis
stokunun artacagini 6ngériiyoruz.

Yatirim Yapilamiyor

Ofis sektoriinde biytk yatinmlarin yapiimiyor olmasinin ardinda, reel ekonominin zayif olmasi ve ylksek faiz
oranlarinin isadamlarini yatirima tesvik etmiyor olmasi gibi faktérler bulunuyor. Bu nedenle yakin gelecekte de
sektér faizlere duyarli bir trend izleyecek. Ancak enflasyon diiser, faizler ylizde 1'in altina iner ve konut
sektériinde bliyiime olursa ofis sektorll yavas da olsa canlanmaya baglayacaktir.

Hareket Kabiliyeti Yok

Mevcut merkezi is akslari trafik ve altyap! yogunlugu acgisindan maksimum doyuma ulagmig durumda. 2007'de
Levent, Maslak, Zincirlikuyu, Etiler ve Esen—tepe gibi bolgelerde bosluk oranlarinin iyice azalmasiyla, buradaki
firmalar yeni ofis aramanin riskine girmeyip mevcut binalarinda kalmay: tercih ediyor. Merkezi ig akslarinin,
alter—natif bolgeler olarak Avrupa yakasinda Havaalani - ikitelli aksina, Anadolu yakasinda ise Umraniye,
Kozyatad ve Kavacik bél-gelerine yonelecedini distinliyoruz.

Elcin Cirik
ecirik@capital.com.tr




