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YONETICi OZETi

Bircok dinsel ve etnik grubun bir arada yasadigi Liibnan’daki siyasi yapi, Glkenin
kurucu belgesi olarak tanimlanan ve 1943’te lizerinde mutabakata varilan Ulusal
Pakt cercevesinde, siyasi gorevlerin mezhepler arasinda nifuslariyla orantili
olarak paylastiriimasi esasina gore olusturulmustur. 2018’de tahminen niifusun
% 61'i Misliiman (% 31 Sunni, % 30 Sii) ve % 34’G Hristiyan’dir. Ulusal Pakt ile
cumhurbaskaninin  Maruni (dogu Katolik Hristiyan), meclis baskaninin Sii,
basbakanin Sinni olmasi ve parlamento Uyelerinin yari yariya Hiristiyan ile
Musliman olmasi kararlastirilmistir. 1967 Savasi’ndan sonra Liilbnan’da artan
Filistinli milteciler demografik yapinin degismesine yol agmistir.Klgik ve agik bir
ekonomi olan Libnan, komsu Suriye'deki i¢ savasin yayllmasindan biyiik 6l¢tide
etkilenmistir. Suriye ¢atismasi, Libnan'in blyik pazarlarindan birini ve Levant
(dogu Akdeniz Ulkeleri) Uzerindeki ulagim koridorunu kesti. 2011-2016 yillari
arasinda ekonomik bliylime ortalama olarak sadece % 1,7 olarak gergeklesti. IMF
¢alismalari ulkedeki gelir esitsizligi ve yoksullugun, 1,4 milyon Suriyeli multecinin
akini sonucu 6nemli o6lglide arttigini gosteriyor. Uzun slren olumsuzluklar
sonucu olan politika paralizasyonu, bu dis sokun etkisini daha da kotllestirmistir.

Ekonomik olarak, 6zel tiiketim Libnan'in geleneksel bliyiime faktéri olmaya
devam etmektedir. Turizm, ticaret ve finans sektérleri nifusun biylk bir
bolimuni istihdam etmektedir. 2011 yilindan bu yana dinamizmini kaybetmis
olmalarina ragmen, gayrimenkul ve insaat kilit sektorler olmaya devam
etmektedir. Hikimet tiketimi, mali kisitlamalar ve siyasi otoritelerin belirledigi
bitceyi gecememeleri nedeniyle ¢ok daha kiclik bir pay almaktadir.

2019'da, Liibnan'daki endise verici ekonomik durum kotilleserek tlkede ¢okiis
korkusu yaratmistir. Ekonomik yavaslama ve Lubnanli gé¢menlerin banka
mevduati transferlerinin azaltilmasiyla, devlet asiri borglu hale gelmis ve likidite
kithg olusmustur. Hikiimet, para toplamak igin, WhatsApp gibi internet
aramalarina vergi koymaya karar vermis, buda Ulkenin on yil iginde bildigi en
bilylk ayaklanmay: tetiklemistir. Bu ayaklanma basbakan Saad Hariri'yi Ekim
2019'da istifaya zorladi. Kamu borcu 2019'da GSYiH'nin % 178'ine ulasan Liibnan,
Japonya ve Yunanistan'dan sonra diinyanin en borglu Gglincu (lkesi haline
gelmistir. Libnan pound ise 8 ayda %80 deger kaybetmistir. Enflasyon 2018'de
%4,6'dan 2019'da %2,9'a gerilemistir.

IMF, Beyrut limanindaki patlama, Libnan para birimi Gzerindeki baskilar ve
COVID-19 salgini nedeniyle ekonomik krizin koétiilesecegini ve enflasyonun
2020'de daha da artacagini tahmin etmektedir. Ekim 2019'da, bankalar iki hafta
boyunca kapanmak zorunda kalmis, mevduat sahiplerinin para gekmelerinin
sinirlandigl ve vyurtdisina transferlerin yasaklandigi ortam panige neden
olmustur. Kredi kurulu sirketlerin ithalat finanse etmelerini 6nlemis ve takipteki
kredilerde bu arada artis dikkat cekmistir. Gegici bir hilkiimet 6nceligi ekonomik
toparlanma olmak Gzere gerekli reformlari uygulamak ve uluslararasi fon akisiyla
siyasi istikrari saglamak adina gorevlendirilmistir.

Hassan Diab 21.01.2020’de basbakan secildi. Beyrut Limani'nda 2.750 tonluk
amonyum nitrat zulasinin 04.08.2020’de patlamasindan 6nce Libnan zaten
parcalaniyordu. Protestolar basbakan Hassan Diab'l felaketi 6nleyememekle
sugladi ve 7 aylik hiikiimetini gdnderdi.
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LUBNAN’IN SWOT ANALIzi

Giiglii yonler

Libnan, Beyrut merkezli énemli bir ticaret merkezi olarak gli¢lu bir ticaret ve girisim gelenegine sahiptir.
Onlarca yil siiren go¢ sonucunda diinyanin dort bir yanindaki Liibnan topluluklari genis ticaret aglarini
kurmuslardir. Bu faaliyetler, bankacilik sistemindeki biliyik mevduatlar sayesinde (lkenin finansal
istikrarinin temelini olusturmaktadir.

Diger Arap ulkelerine kiyasla, Liibnan nispeten 6zglir bir basina sahiptir. Sinir Tanimayan Gazeteciler 2019
Diinya Basin Ozgiirligii Siralamasinda Liibnan, bélgedeki 180 iilke arasinda 101. sirada yer aldi.

Libnan'in demokratik kimligi, bélgenin geri kalaniyla karsilastirildiginda oldukga iyidir.

Zayif yonler

Libnan'in bliyik kamu bor¢ yikii, mali harcamalarin 6nemli bir kisminin daha verimli sermaye
harcamasindan ziyade borg hizmetine girdigi anlamina geliyor.

Ulke buiyiik bir ticaret agigi veriyor ve para birimi ile bu durumu ayarlamak icin gok az esneklik bulunuyor.
Libnan'in is ortami zayif olup, yolsuzluk ve kilfetli prosedirlerden muzdariptir.

Dini ve etnik kimlik, siyasi iligkilerin belirlenmesinde biyuk rol oynamaktadir. Baskanin Maronit Hiristiyan,
bagbakanin Stinni ve parlamento baskaninin Sii Misliman oldugu siyasi sistem, dogasi geregi istikrarsizdir.
Yaygin yolsuzluk hiikimetin karsilastigi en biyik zorluklardan biridir.

En buyik azinlik olan Sii’ler, mevcut sistem tarafindan yetersiz temsil edildiklerini ve yillardir yapiimayan
ulusal nifus sayiminin potansiyel olarak tehlikeli politik sonuglar verecegini sdyliyorlar.

Gegtigimiz yil, Ulkenin bankacilik sistemindeki ¢okiis ve hizla yiikselen enflasyon, kitlesel protestolari
tetiklemisti. Dlinya Bankasi, Covid-19 salginindan 6nce bile Libnan'daki insanlarin % 45'inin 2020'de
yoksulluk sinirinin altinda olacagini tahmin ediyordu.

Firsatlar

2020-2021 sonrasi Korfez'de petrol disi ekonomik kosullarin iyilestirilmesinin turizm gelirleri ve 6demeler
Uzerinde olumlu etkisi olabilir.

HakGmet, mali reformlara girisirse cokmekte olan altyapi agini gelistirmek icin bayulk bir yardim ve yatirom
taahhidiinden yararlanabilir.

Siyasi sistemdeki hakim yuksek yolsuzluk ve kayirmaciligin giderilmesine yonelik gergek girisimler, hem
ekonomik faydalar hem de politik mesruiyet saglayacaktir.

Tehditler

04.08.2020’de patlamanin meydana geldigi Beyrut limani, tlkenin ana denizcilik merkezi idi ve dlkenin
ithalatinin %60'l oradan gegiyordu. Turizm, iki milyon kisinin Ulkeyi ziyaret ettigi 2018'de Libnan'in
GSYiH'sinin yaklasik beste birini olusturuyordu. Bu sektérde Beyrut limanindaki patlamadan ve Covid 19’dan
blyik bir darbe daha aldi.

Libnan, kiresel finansal oynaklik ve gelismekte olan piyasalar iginde 'riskli' duyarlili§i nedeniyle bdlgedeki
en savunmasiz ekonomilerden biridir.

Hizbullah'in su anki kabine igindeki konumlari nedeniyle resmilestirilmis etkisi, hiikimetin Suudi Arabistan
veya ABD ile zit disme riskini artiracak ve bu da yardim ve yatirim girislerini tehdit edebilecektir.

israil ve Hizbullah arasindaki gerginlikler devam ediyor ve catisma potansiyeli mevcuttur.

Mali reformlar, yoksullari orantisiz bir sekilde etkileyecek sekilde yiratilirse sosyal huzursuzluga yol
acabilir. Bu karsilik, i¢ catisma risklerini artirarak mezhepgi gerilimleri korikleyebilir.
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2015 2016 2017 2018
Nominal GSYiH, USD Milyar 50 51 53 57
Gergek GSYiH biiyiimesi, % 0,42 1,61 0,55 0,20
Tiiketici fiyat enflasyonu, %, ort -3,75 -0,78 4,32 6,08
Biitge dengesi, % GSYiH -7,48 -8,87 -8,64 -11,29
Cari islemler dengesi, % GSYiH -17,09 -20,44 -22,73 -21,97

1. EKONOMIK GORUNUM

Temel Ekonomik Gostergeler

Kaynak: Diinya bankasi

A&T Bank’in goriisii: Liibnan ekonomik biiyiimesi, 2011’deki Arap bahari ardindan Suriye ¢catismasi ve i¢ siyasi
gerginlikler nedeniyle yavaslamis, 2019'da ise ekonomik giigliiklerin siyasi kriz ve siddetli sosyal taleplerle birlesmesi
sonucu keskin bir bozulma gerceklesmistir. 2018'de %0,2 olarak gerceklesen GSYiH artisinin, 2019'da -%-5,5'e inmesi
ve COVID-19 salgini ve Beyrut limaninindaki patlama nedeniyle 2020'de daha da diismesi beklenmektedir.
Liibnan'daki geleneksel biiyiime motorlari (gayrimenkul, insaat ve turizm) durmus ve su ana kadar dayanikliligi icin
ovgiyle karsilanan bankacilik sektériiniin kirilgan oldugu kanitlanmistir. Béylece biiyiime icin endise verici beklentiler
ortaya ¢ikmustir.

Temel Goriinim

Libnan Cumhurbagkani Misel Aoun, Beyrut limanindaki patlama felaketinden kaynaklanan hasarin 15 milyar
USD'yi astigini sdylemis ve bu rakam gecen yilin gayri safi yurtici hasilasinin %28'inden fazlasini olusturmaktadir.
Libnan'in ekonomisi, kritik altyapiya zarar veren ve hiikimetin devrilmesine neden olan 4 Agustos patlamasi
nedeniyle %24 veya daha fazla daralabilir.

Borg yiikiintn stirdiiriilemez oldugunu diisiinen basbakan Hassan Diab hiikiimeti, Mart ayinda 30 milyar USD’lik
tahvilleri temerride distirdi, ardindan 10 milyar USD kurtarma igin Uluslararasi Para Fonu'(IMF)’den para istedi.
Bankacilar, politikacilar ve menfaat gevreleri, Glkenin ekonomik felaketini dnlemek igin gerekli reform planini
engellediginden, IMF ile mlzakereler ilerleyemedi. Gorlismelerin ¢cikmaza girmesi ve Lilbnan’in uluslararasi borg
piyasalarinin disinda kalmasiyla, Libnan merkez bankasi para basmaya basladi, bu da para biriminin degerinin
daha da diismesine neden olup Haziran 2020’de yillik olarak %90'a yaklasan enflasyona neden oldu.

Beyrut patlamasindan 6nce Libnan'in basarisiz bir devlet haline geldigine dair isaretler zaten vardi. Tipki sivil
savasin karanhk vyillarindaki gibi, ¢oplerin nereye atilacagi konusundaki tartismalar nedeniyle ¢opler
toplanmadan sokaklarda duruyor, sokak lambalari giindiz acgik ve gece kapal vaziyette, trafik isiklari aralkli
cahisiyor, suirticiiler gukur caddelerde ilerlemeye galisiyorlardi. Sivil savas 15 yil sirmis ve 1990'da sona ermisti.

Liibnan’da fiyatlar ithalata bagiml olup Haziran 2020’de son 12 aya gére %250 artis gosterdi. Ulkenin ana tahil
silosu ve hayati 6nem tasiyan altyapiya zarar veren patlama nedeniyle temel gida maddeleride dahil olmak tizere
fiyatlar yiikselmektedir. Ulkenin ithalatinin 2020’de %70'in Gizerinde diisecegi tahmin ediliyor.

Umutsuzluga kapilan halk, patlamanin ardindan Beyrut'un en c¢ok etkilenen bolgelerini gezen Fransiz
cumhurbaskani Macron’a hosgeldin derken, bazi vatandaslarda 1923-1943 yillari arasinda oldugu gibi Fransizlari
Ulkeyi yonetmeye davet eden dilekgelerini bile hazirladilar.

Guvenilir bir reform planinin ve dis destegin yoklugunda, Libnan'in finansman modeli tGzerindeki baski, keskin
bir dis mali diizenlemeye yol acabilir. Boylece, ekonomik aktivite ve istihdam yaratma (izerine agir bir yik
gelecek ve bu da sosyal hosnutsuzluk nedeniyle olusan protesto eylemlerini daha da artiracaktir.
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Ekonomideki mali ve dis baskilar yikseliste olup buda déviz kuru zayifligini ve enflasyonu artirmaktadir. Liilbnan
hiikiimeti son birkag yildir genis biitge acigini (2019'da GSYiH'nin % -13,7's1) ve biiyiik borg yiikiinii (2019'da GSYiH'nin
% 178'i) dizginleme konusunda sinirh ilerleme kaydetti. Sonug olarak bu baskilar ve artan sosyal huzursuzlugun
etkisiyle yatirnmcilarin Glkeye olan giiveni kotileserek biyiik ¢aph dis finansman gikislari ve rezervler Gizerinde asagi
yonli baskiya neden oldu. Sert para sikintisi, Libnan pound’unu halen ¢ogu islemin yapildigi karaborsada keskin bir
sekilde deger kaybetmesine yol acti. 10 Haziran 2020 itibariyle karaborsada 4.445 LBP / USD ile islem gériirken resmi
oran 1.507 LBP / USD idi. Hiikiimet, Liibnan poundu/ABD Dolar’ini 1.507’de sabitlemisti. ithalat maliyetleri, diisiik
yakit fiyatlarina ragmen, enflasyonun yiikselmesine yol agarak, 2019’da enflasyon ortalama 2,9 iken Subat 2020’de
% 11,4’e yiikseldi. Beyrut liman patlamasindan sonra ise %80 deger kaybetti. Bu dinamikler giderek artan bir sekilde
yerel hane halklarinin satin alma glicii ve yerel isletmelerin yatirrm yapma ve genisleme becerilerine zarar
vermektedir.

Bu arada, Covid-19 krizi ve ilgili kisitlamalar, faaliyetlerde ciddi aksamalara neden oluyor. Lilbnan, Mart ayinda Covid-
19 salgini nedeniyle llke ¢capinda bir karantina baslatti ve yerel faaliyetleri ciddi sekilde kisitladi. Bu durumda zaten
zayif olan hane halki tiketimi ve ticari faaliyetler, 2020 yilinin ilk ceyreginde ve ikinci ceyreginde keskin bir sekilde
azalacaktir. Karantinanin kademeli olarak azaltilmasina ragmen, kisitlamalarin 2020 sonuna kadar tamamen
kaldirilmasi beklenilmiyor. Buna ek olarak, yerel ekonomi devam etmekte olan kiiresel durgunluk ve dis talep
kaybindan etkilenmekte olup, turizm gibi kilit sektdrlerin Liilbnan'in genel GSYiH'sina yaklasik %20 katkida bulundugu
tahmin edilmektedir. Diger birgok llkenin aksine, yerel makamlar ekonomiyi desteklemek amagli bliylk 6lgekli tegvik
paketleri baglatmak igin yeterli mali ve para politikasi esneklig§ine sahip degildir, yani krizin etkisi kapanis ve is
kayiplari nedeniyle bolgedeki baska yerlerden daha keskin hissedilebilir. Ekonomistlere gore, Beyrut ticaretinin
biyiik kesimlerine zarar veren patlamanin, derinlesen ekonomik ve siyasi kriz nedeniyle 2020'de GSYiH’sinda %20-
25 civarinda daralmaya yol acabilir.

Bu faktorlerin birlesimi Nisan 2020'de Satin alma Yoéneticileri Endeksi (PMI) okumalarini rekor disiik seviye olan
30.9'a gekti. Cikti ve siparisler keskin bir sekilde daralirken, is anlayisi da daha 6nce goriilmemis bir seviyeye geriledi
ve isletmelerin bilylk cogunlugunda 6nuimuzdeki aylardaki faaliyetlerinde daha fazla diists beklenmektedir. Mayis
2020’de PMI okumalarinda 37,2 ile karantina 6nlemlerinin kismi hafifletilmesinin etkisiyle bir miktar iyilesme
gorildu. Dolar kithigi, i¢ talep zayifligi ve Ulkenin gelecekteki ekonomik yériingesini ¢evreleyen belirsizlik devam
ettikce, bunun éniimiizdeki ceyrekte de devam etmesi bekleniyor. Genel olarak, gercek GSYIH 2019’da %-5,5
daralirken 2020'de %-24 olarak daralmasi tahmin edilmektedir.
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2020'den sonra buyime beklentileri yetkililerin dis yardim saglama ve ulkenin mali ve dig pozisyonlarini istikrara
kavusturmak icin reformlari uygulama yetenegine bagli. Yetkili makamlarin IMF ile devam etmekte olan gériismeleri,
dis finansman girislerini artiracak mali ve dis reformlari hizlandiracaktir. Mali harcama kesintileri ve pound
devalliasyonu da dahil olmak tizere bu tir reformlar yakin dénemde yerel hane halklari ve isletmeler lzerinde baski
yaratacak olsa da, mali ve dis dinamiklerdeki kotilesen trendi durdurarak bir miktar yatirimci glivenini geri
kazanmaya yardimci olacaklardir.

Orta vadede, IMF yardimi artan ihracat rekabetgiligi ile birlestiginde, ekonominin kademeli olarak toparlanmasina
yardimci olacaktir. Béyle bir senaryoda, biyimenin daha sonra pozitif bolgeye dénmeden 6nce 2021'de %-2.8 ile
negatif bolgede kalmasi bekleniyor. Libnan'in zorlu siyasi ortaminda, bu tir bir anlagmanin gergeklestirilememesi
veya sorunun ¢dzilememesi riskleri artiyor. Bu durumda, potansiyel olarak yerel hane halklari ve igsletmeler Gzerinde
olumsuz etkileri sinirlamak igin birkag segenekle birlikte keskin bir mali diizenleme veya dis diizenleme bekleniyor.

Vatandaslarini korumak igin, Libnan hikiimetinin, 6zel sektori (6zellestirme slirecine devam etmek ve kamu borg
yukinl azaltmak gibi) tesvik etmek ve 6zel sektérde istihdam firsatlarini artirmak igin 6nemli reformlar
gerceklestirmesi gerekecektir. Boylece vatandaslarin is icin yurtdisina tasinmasina gerek kalmayacaktir. Bu amagla,
bir dizi is ortami reformunun uygulanabilecegi uzun vadeli beklentiler zayif kalmaktadir. Liilbnan, Diinya Bankasi'nin
is yapma kolayligi agisindan Ulkeleri siralayan 2020 Doing Business Raporu kapsaminda 190 ekonomiden 143.sirada
yer aliyor. Liibnan, MENA bélgesindeki yatirimci dostu iilkeler arasinda 18 {ilke arasinda 3.sirada olup, Urdiin ile Fas
arasinda yeralmaktadir. Diisiik petrol fiyatlarina ragmen dniimiizdeki yillarda GSYiH'nin ortalama %16,7'si olarak
ongorulen cari agik ile Libnan'in dis sermayeye devam etmesi kesinlikle ekonomik istikrarin altinda yatan en biyik
tehdittir.

2. DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLAR (DYY)

Libnan geleneksel olarak dogrudan yabanci yatirima (DYY) aciktir. Bununla birlikte, UNCTAD tarafindan yayinlanan
2020 Diinya Yatirim Raporu'na gore, DYY girisleri 6zellikle siyasi istikrarsizlik, makroekonomik dengesizlikler ve d6viz
krizi nedeniyle 2018'de 2,6 milyar USD’den 2019'da 2,1 milyar USD’ye azaldi. DYY stoku son on yilda 20 milyar USD
artisla 2019’da 68 milyar USD’ye ulasti. DYY destekli istihdam yaratma genellikle bilgi teknolojileri ve sanayi
sektorlerinde gerceklesmektedir. Ancak Suriye'deki istikrarsiz durum ve bundan kaynaklanan muazzam miilteci girisi
ile kiresel ekonomik yavaslama tlkenin dinamizmini zayiflatti. Ayrica, dizenleyici ve kurumsal darbogazlar, DYY
cesitlendirmesi olasiligini etkilemektedir. Baslica yatirimcilar Fransa, Birlesik Arap Emirlikleri, ABD, Almanya, Birlesik
Krallik, Hollanda, Urdiin ve Misir'dir. Yabanci yatirimcilar biiyiik lciide insaat, telekomiinikasyon, turizm ve diger
hizmetlerde yogunlasmaktadir. Bununla birlikte, bolgesel istikrarsizlik ve Libnan'in paralize olmus siyasi sistemi
Ulkeyi son yillarda yatirimcilar icin daha az gekici bir yer haline getirdi.

Libnan'in yasadigi ciddi ekonomik ve politik kriz, bor¢ notunun dusirilmesi ve iflas riski yatinmcilarin giivenini
etkileyecektir. Buna ek olarak, Liibnan Kérfez isbirligi Konseyi (KiK)'nin ekonomik yavaslamasindan etkilenmeye
devam etmektedir. Suriye krizinin etkisine ek olarak, kirilgan makroekonomik durum, yiuksek issizlik, beyin gogu,
enerji arzi sikintilari ve diizenleyici engeller de dahil olmak tizere DYY'yi engelleyen diger faktorlerdir.

Lubnan'daki dogrudan yabanci yatirimlar, yeni yatirm izinleri verme ve gerektiginde yabanci yatirimcilara tesvik ve
muafiyet saglama yetkisi olan Libnan Yatirim Gelistirme Kurumu (IDAL) araciligiyla koordine edilmektedir. Libnan
hikimeti, Gilkenin cari hesaplardaki 6nemli eksikliklerin karsilanmasi igin daha fazla dogrudan yabanci yatirim girisini
tesvik etmeye heveslidir. Hikiimet, endistrilerin cogunda aktif olarak yabanci yatirimi tesvik ettigi icin Libnan'da
dogrudan yabanci yatirimlarin 6nilinde ¢ok az engel bulunmaktadir. Yerellestirme ve is yaratma gereklilikleri
acisindan geriye kalan diger engel, birkac sektérde devlete bagl Kamu iktisadi Tesebbiisleri (KiT)'nin baskin varligi ve
yabanci milkiyet kisitlamalaridir. Genel olarak, MENA bdlgesindeki yabanci yatirim rejimine en acik lkelerden
biridir. Boylece Lubnan, zorlu i¢ siyasi durum ve daha genis bélgesel gilivensizlikler olsa da isletmeler icin cazip bir
yerdir.
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Hizmet sektorl, uzun vadede Libnan ekonomisinin dayanak noktasi olarak kaldi. Libnan Suriye'deki i¢ savasla
siddetlenen siyasi risklere ragmen, llkenin Kuzey Afrika, Orta Dogu ve Avrupa glizergahindaki stratejik konumu

nedeniyle dniimiizdeki yillarda turistleri kérfezde tutmak igin gaba sarf ediyor. Kérfez isbirligi Konseyi (GCC) biiyiik

olasilikla bu konuda énemli bir rol oynayacak, yatirimcilar Libnan'inin daha dislik maliyetlerinden yararlanmaya

calisacaklardir. Libnan'in GCC ile iliskilerini gelistirmesi, doviz, turist, bankacilik sektérii mevduatlari ve dogrudan

yabanci yatirimlardaki akistan yararlandigindan, politik istikrarsizlik ve petrol fiyatlarinin oynakhgi ile ilgili sorunlarin
dengelenmesine yardimci olacaktir.

Gosterge ismi
DYY girisi, milyar USD

Libnan’da DYY
2015
2,1

2017
2,5

2018
2,6

2016
2,5

DYY girisi, % GSYiH 4 5 5 5

DYY cikisi, milyar USD 0,6 1 1,3 1,2
DYY cikisi, % GSYiH 1,3 2 2,5 2,2
Net portfoy yatirimi, milyar USD -0,5 -7 -5 1,5
Net DYY, milyar USD -1,4 -1,5 -1,2 -1,3

Kaynak: Diinya bankasi

Giclii noktalar: Liberal ekonomisi ile Libnan yillardir yabanci yatirrmcilari kendine gekti.

2.1.

Liibnan'a yatinnm yaparsaniz nelere dikkat etmelisiniz?

Libnan'da yatirm

yapmanin avantajlari asagidadir:

>
>

Sermaye hareketleri ve yabanci sirketlerin borsalari serbestisi

Ulke, cografi konumu sayesinde Ortadogu'daki diger iilkelere ve gelismekte olan bircok ekonomiye agilan
bir kapidir.

Nispeten batililasmis isglici oldukca yeteneklidir ve iyi bir yasam kalitesine sahiptir.

Yatirim icin ¢ok az kisitlama vardir. Temel ve liretim altyapi, insaatlar ve slipermarketlerin yeniden insasi
alaninda hala 6nemli yatirim firsatlari bulunmaktadir.

Ulkenin yatirimcilar igin gliven ortami yaratan saglam bir bankacilik sistemi vardir.

Buyuk diaspora (ulke disinda iceriden daha fazla Libnanl var) lUlkeye tekrarlayan finansal akislari garanti
ederek llke ekonomisine likidite enjekte ediyor.

Son zamanlarda agik deniz dogal gaz yataklarinin kesfi, Glkenin enerji bagimhligini azaltmasini ve ilgili
sektorler icin cok sayida firsat sunmasini saglayacaktir.

Zayif noktalar: Liubnan'da yatirimin dezavantajlari:

>
>

Bolgedeki jeopolitik gerilimlere maruz kalma.

Politik istikrarsizlik: Politik manzara dini, politik ve kiiltirel kriterlere gére ayrilmistir. Suriye sorunu ve
bunun ¢6ziimi konusunda yasanan gecikme buna bir 6rnektir.

Sirketler bazi zorluklarla karsilasabilir: lisans sisteminde seffaflik eksikligi ve karmasik giimriik proseddrleri.
Ekonomik agidan, tlkenin ¢ok yiiksek kamu borcu DYY’ye engel olmaya devam ediyor

Libnan'in imzaladigi ikili yatirinm sézlesmeleri:

Libnan yaklasik elli tilkeyle ikili anlasmalar imzaladi. Liilbnan Akdeniz Havzasinda ; Giiney Kibris, Misir, ispanya,
Fransa, italya, Fas, Tunus ve Tirkiye ile ikili anlasmalar imzaladi.
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3. DIS TICARET GORUNUMU
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M ihracat (Milyar USD) M ithalat (Milyar USD)

Kaynak : Trademap

2019 yilinda dlkenin ihracati 3 milyar USD seviyesinde kalirken, ithalati ise %29 azalarak 14,2 milyar USD’ye
gerileyerek ticari agik artmistir. Lilbnan agirlikli olarak kiymetli metal (altin) (% 41), elektrikli ve elektronik aletler,
basili malzemeler, seker, elmas, miicevher, petrol Grinleri, eczacilik Girlinleri ve gida miistahzarlari ihrag etmektedir.
2018'de Lubnan'in baslica ihracat ortaklari Birlesik Arap Emirlikleri (% 15), Suudi Arabistan (% 7), Suriye Arap
Cumbhuriyeti (% 6) ve Tiirkiye (% 6) oldu. Ulke agirlikli olarak mineral yakitlar (% 22,5), araglar (% 8), ilaglar ve eczacilik
ardinleri, altin, elmaslar, canli sigirlar, metal Urinler, elektrikli ekipman ve araglar igin par¢a ve aksesuarlar ithal
ediyor.2018 yilinda baslica ithalat ortaklari Avrupa Birligi tGlkeleri(ltalya, Almanya, Yunanistan, Fransa) ve Cin(% 10).

Suriye'deki savas, bolgedeki tilkelerden gelen talep diististi ve Lilbnan'daki ekonomik ve politik kriz tGlkenin ihracatini
olumsuz etkilemektedir. Libnan'in ihracat performansi onumizdeki yillarda daimi bolgesel istikrarsizliktan
etkilenmeye devam edecektir. Lilbnan, komsu Suriye’nin basta yiyecek ve icecek sektorleri olmak lzere Gretimini
kaybetmesi nedeniyle Suriye ile iliskilerinde nisbeten glicli kalmistir. Bununla birlikte, ihracat sektériiniin karsilastig
kosullar pek de elverisli degildir. Bolgesel ticaret yollarindaki aksamalar, nakliye maliyetlerinin artmasina ve ihracatta
rekabet gliciiniin azalmasina neden olmaya devam edecektir. Turizm énemli bir sektér olmaya devam edecek olsada,
ancak 6nimuzdeki yillarda baski altindaki kiresel ve bélgesel biuylimenin getirdigi zorluklarla karsilasacaktir.

ithalattaki biiyiime, siki maliye ve para politikasi ile zayif yatirimci giiveni ile i¢ talep tizerinde yogunlastigindan, yakin
donemde buyik olasilikla negatif bélgede kalacaktir. Bununla birlikte, Libnan'in ithalat bagimliligi yiksek ve bu
nedenle, yurt ici tablo sabitlendiginde ithalat biyimesinin artmasini beklenmektedir.

Uluslararasi ticaret, Libnan'daki ekonomik biyimenin temel itici glicidir ve hikimet disa donik bir politika rejimi
uygulamaktadir. Libnan'in ortalama tarife orani %5,9 ticaret yapan isletmeler icin blyiik bir engel degildir. Tim
bunlara ragmen, mal ihracati ithalata kiyasla kiigiik kalmakta ve 2011'den bu yana siirekli olarak diismektedir.
Hizmetler, 6zellikle de turizm sektdri 2017 yilinda mal ihracatinin g kati olarak tlkenin birincil ihracatidir.

Korfez (lkelerinde ozelliklede finansal hizmetler endustrisi gibi ylksek vasifli sektorlerde galisan Libnan
vatandaslarinin ddemeleri geleneksel bliyilk ticaret acigini telafi etmeye yardimci olmustur. Libnan'in biylk dis
dengesizliklerinin iyilesmesi zaman alacak olsa da, cari agigin 6niimiizdeki on yil icinde kademeli olarak daralmasi
bekleniyor.
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Nispeten zayif petrol fiyatlari, ticaret hesabi agiginin daraltilmasina yardimci olacak ve 6deme girislerindeki goreli
istikrari gz 6nline alindiginda, cari transfer dengesi agigi ontimuzdeki yillarda azalacaktir. Ancak, Lilbnan'in turizm
gelirleri, mal ihracati ve yatirim girislerinde somut bir toparlanma kaydedilmeden 6nce Suriye krizine kalici bir ¢6ziim
bulunmasi gerekmektedir.

Catismalar nedeniyle israil ile giiney sinir kapatildigi icin, Liibnan’in mallarini kara iizerinden ihrag etmesi zorlasti. Bu
nedenle, onlimiizdeki yillarda Libnan’in liman ve havaalani altyapilar Gzerinde artan baski yaratmaya devam
edecektir.

Lilbnan'in Dis Ticaret Gostergeleri

Gosterge ismi 2015 2016 2017 2018 2019
ihracat, Milyon USD 3.459 3.509 3.288 3.275 3.001
ihracat % yillik USD artis -7,8 1,4 -6,3 -0,4 -8,4
ihracat, % GSYiH 6,9 6,8 6,2 5,8 3,6
ithalat, Milyon USD 18.069 18.705 17.304 19.980 14.233
ithalat % yillik USD artis -11,8 3,5 -7,5 15,5 -28,8
ithalat, % GSYiH 36,2 36,5 32,4 35,3 16,9
Ticaret dengesi Milyon USD -14.610 -15.196 -14.016 -16.705 -11.232
Ticaret dengesi % yillik USD artis -13 4,0 -7,8 19,2 -32,8
Ticaret dengesi, % GSYiH -29,2 -29,7 -26,3 -29,5 -13,3

2018'da ithalat Yiizde 2018'da ihracat Milyon Yiizde (%)
ortaklari (%) ortaklari usD

Diinya 19.979 100 Diinya 3.275 100
Cin 2.048 10 BAE 507 15
Yunanistan 1.708 9 Suudi Arabistan 215 7
italya 1.595 8 Suriye Arap Cumhuriyeti 210 6
Amerika 1.438 7 Tlrkiye 195 6
Almanya 1.168 6 Guney Afrika 174 5
Turkiye 948 5 Katar 155 5

2019'da ithal edilen 2019'da ihrac edilen

uriinler uriinler Yuzde (%)
Toplam Uriinler 14.233 100 Toplam driinler 3.002 100
Mineral Grlnler 3.291 23 inci, kiymetli maden 1.226 41
Tren harig tasitlar 1.105 8 Silah ve pargalari 416 14
Makine 917 6 Baki ve bakirdan esya 102 3
ilag Uriinleri 888 6 Sebze, meyve, kuruyemis 100 3
Elektrikli makinalar 611 4 Makine 86 3
Plastik ve mamdilleri 469 3 Demir ve gelik 80 3

Kaynak: Trademap
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4. BANKACILIK SEKTORU GORUNUMU

Piyasada faaliyet géstermek igin lisansli yerli ve yabanci kurumlardan olusan 60'tan fazla banka bulunmaktadir. Yerli
bankalarin ¢ogu kiicik olcekte faaliyet gostermekte olup piyasa liderleriyle ayni diizeyde rekabet edemezler. Zaman
icinde, bu kiiglik bankalarin piyasada faaliyet gosteren ve daha blylik sermayeli biiylik bankalarla birlestirilmesi
muhtemeldir. Genel olarak, tlkenin ekonomik ve politik istikrarsizligina ragmen, bankacilik sektori yeterince glglu
olmaya devam etmektedir.

Hem kiiglk bolgesel yabanci bankalar hem de buyik ¢okuluslu sirketlerin sahip oldugu yabanci bankalarin varligi,
Libnan'daki bankacilik sektérd icin olumludur, ¢lnkii bu bankalar pazara daha fazla uzmanlk getirecek ve
gelecekteki biylimeyi desteklemek icin sermayeye erisecektir. Ancak simdilik yerel bankalar piyasayi ydonetmektedir.

Bankacilik endistrisini diizenleyen Bankacilik Kontrol Komisyonu, Libnan'da hizmet veren lisansli 66 bankanin
oldugunu bildirmektedir. Bunlardan 43'G yerli ve 23'U yabanci sermayelidir. Yabanci bankalar agisindan, 11'i
Libnan'da yan kurulus olarak faaliyet gosterirken, kalan 12 tanesi yabanci bankalarin subeleridir. Yerli bankalarin
sayisi son yillarda sabit kalirken, yabanci bankalarin sayisi 2011'den bu yana azalmistir. Liibnan'da daha 6nce faaliyet
gosteren 27 yabanci banka bulunmakta idi.

Libnan bankacilik sektori, aralikli olarak tlkeyi icine alan galkantilara ragmen son yillarda istikrarini korudu. Bununla
birlikte, 17 Ekim 2019'da ulke ¢apinda diizenlenen protestolar ve Bagsbakan Hariri'nin 29 Ekim 2019'da istifasi, llkeyi
siyasi huzursuzluga siriikleyerek belirsizlik diizeyinin yiikselmesine neden oldu. Libnan'daki gosteriler, hikiimet
WhatsApp lizerinden telefon gériismelerini vergilendirmeye ¢alisti§inda basladi. Bu baglamda beklenen kayit disi
sermaye kontroli ve faiz indirimlerinin etkileri heniz bilinmemektedir.

Yurtdisindaki Libnan’lilar tlkeye para gondermeye devam etmektedir. Ancak, Libnan bankacilik sektori bu
blylmeyi uzun vadede sirdurilebilir bir sekilde desteklemek igin gerekli finansal altyapiya sahip degildir. Bu
nedenle, varlik yonetimi sektorl su anda yiksek diizeyde ilgi gormekte ve 6nde gelen bankalarin birgogu yatirm
yonetimi istirakleri kurmaktadir. Yonetim altindaki varliklarin hacmi su anda kiiglik olmakla birlikte, dnlimuzdeki
yillarda istikrarli bir sekilde yukselmeleri beklenmektedir.

Yatirim sektorinin gelisimini engelleyecek faktorlerden biri de tilkenin ¢ok kigik borsalaridir. Su anda Lilbnan'in tek
borsasi olan Beyrut Menkul Kiymetler Borsasi’'nda listelenen sadece 10 sirket bulunmakta olup, bankalar piyasa
degerinin %77'sinden fazlasini olusturmaktadirlar. Bazi sirketlerin borsada birden fazla girisi bulunmakta, 6zellikle
birden fazla menkul kiymetler listesine sahip olan bankalar bulunmakta ve buda yatirim firsatlari yelpazesini oldukga
sinirlamaktadir. Eger Beyrut Menkul Kiymetler Borsasi bélgede daha rekabetgi bir ticaret platformu haline gelecekse,
borsanin 6zellestirilmesi, piyasa diizenlemelerinin giiglendirilmesi ve listeye daha fazla firma ¢ekmek gerekmektedir.

Toplam aktifler acisindan en blyik banka Banka Audi'dir. Aslen 1830 yilinda kurulan Bank Audi, artik sinirh
yukdmlulGgu olan 6zel bir anonim sirket olarak faaliyet gostermektedir. 1.500 hissedari olan banka Beyrut Borsasi
ve Londra Menkul Kiymetler Borsa’larinda islem gormektedir. Her ne kadar dncelikle Lilbnan'a odaklanmis olsa da,
Bank Audi, Urdiin, Misir, Katar, Suudi Arabistan ve Tiirkiye gibi diger Orta Dogu pazarlarina da agilmistir. Ayrica
isvicre, Fransa ve Monako'da (bir varlik yénetim sirketi araciigiyla) bulunmaktadir. Toplamda, Bank Audi'nin
7.000'den fazla galisani bulunmaktadir. Bank Audi, gesitli ticari, kurumsal, perakende, kisisel ve 6zel bankacilik
hizmetleri sunmaktadir ve ayrica yatirnm bankaciligi segmentine de sahiptir. Libnan'da Bank Audi'nin 80'den fazla
subesi ve dis pazarlarda 120 subesi daha bulunmaktadir. Sirket, dniimizdeki yillarda Libnan disindaki varligini daha
da genisletmeyi planlamaktadir.

Banque du Liban et d'Outre-Mer (Blom Bank), toplam aktifler agisindan Liibnan'daki en biytk ikinci bankadir. En
biyiik hissedarlari Bank of New York (% 34.37) ve Banorabe'dir (% 17.55). islami bankacilik bélimiiniin yani sira
cesitli ticari, yatirim ve sigorta hizmetleri sunmaktadir. Blom Bank, hem bélgesel iilkeler Urdiin, Misir, Katar, Irak,
Suudi Arabistan, BAE ve hemde Avrupa ilkeleri Fransa, isvigre, Romanya, Giiney Kibris ve ingiltere pazarlarinda
genisledi.
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Oniimiizdeki yillarda yurtdisinda daha da biiyiimeyi hedefliyor. Blom Bank Liibnan'da genisliyor ve HSBC'nin
1946'dan beri piyasada bulunan bagh kurulusu HSBC Bank Middle East Limited'i 2017’de satin almayi tamamladi.

Lubnan'daki tguncl lider banka Byblos Bank'dir. 1963 yilinda kurulan geng bankalardan biridir, ancak digerlerine
benzer sekilde, Suriye, Irak, Demokratik Kongo Cumhuriyeti, Sudan, Nijerya, BAE yaninda Ermenistan, Belgika, Gliney
Kibris, ingiltere ve ABD gibi denizagiri pazarlarda da hizla genislemistir. 1999 yilinda Nova Scotia Bank'in Liibnan'daki
istiraki ve 2000 yilinda ING Barings'in Lubnan subesi gibi yerel alimlar yoluyla da genislemistir. Sermaye yonetimi
hizmetleri de dahil olmak lizere ¢ok ¢esitli bireysel ve kurumsal bankacilik hizmetleri sunmaktadir.

Libnan'daki bankacilik diizenlemeleri karmasiktir ve 6zellikle kara para aklama ve terérizmin finansmani suglari ile
ilgili olmak Uzere seffaflik eksikligi nedeniyle elestirilmektedir. Hiiklimet, piyasanin diizenleyici ¢ergevesini
giincellemek igin bir dizi adim atti ve son yillarda bir dizi yeni yasa kabul edildi. Bankacilik sektoriiniin denetimi
gugclendirildi ve genisletildi, ancak hala iyilestiriimesi gereken bazi alanlar var.

Liibnan Ticari Bankacilik Sektori

Gosterge ismi 2017 2018 2019f 2020f 2021f 2022f
Toplam Aktif Milyon USD 218.912 249.566 268.996 292.100 313.520 338.552
Toplam Aktif Milyon LBP 331.432.800 | 376.097.200 | 406.184.976 | 441.072.401 | 474.042.576 | 512.229.881
Toplam Aktif % GSYiH 411,8 429,3 435,2 448,6 456,7 465,8
Toplam bankacilik aktifi USD yillik % 7,6 13,5 8,0 8,6 7,5 8,1
Miisteri borglari Milyon LBP 80.572.900 | 78.085.700 | 72.385.443 | 74.122.694 | 76.346.375 | 79.552.923
Musteri borglari Milyon USD 53.218 51.815 47.937 49.087 50.493 52.579
Miisteri borglari, % GSYiH 100,1 89,1 77,6 75,4 73,6 72,3
Musteri borglari, yilhk % degisim 4,7 -3,1 -7,3 2,4 3,0 4,2
Misteri mevduatlari Milyon LBP 265.539.800 | 275.028.200 | 262.651.931 | 256.085.632 | 263.256.030 | 271.153.711
Misteri mevduatlari Milyon USD 175.389 182.500 173.941 169.593 174.111 179.215
Miisteri mevduatlari, % GSYiH 329,9 314,0 281,4 260,4 253,6 246,6
Misteri mevduatlar, yillik % degisim 4.4 3,6 -4,5 -2,5 2,8 3,0
Borg / mevduat orani % 30,34 28,39 27,56 28,94 29,00 29,34
Borc / aktif oranmi % 24,31 20,76 17,82 16,81 16,11 15,53

Toplam aktiflere ve NPL' e gore ilk 10 ticaret ve perakende bankasi, Milyon LBP

Takipteki

Banka ismi Toplam Toplam agarlikh  Toplam ortak  Takipteki alacaklarin

E14 risk 6zkaynak orani (%) karsihklara

orani (%)
Bank Audi 71.616.124 bilgi yok 4.839.439 bilgi yok bilgi yok 30.06.2019
BLOM Bank 58.085.512 bilgi yok 4,928.373 bilgi yok bilgi yok 30.06.2019
Societe Generale de Banque au Liban | 38.890.604 17.630.737 2.317.402 12 65 31.12.2018
Byblos Bank 38.661.800 bilgi yok 2.216.600 bilgi yok bilgi yok 30.06.2019
Fransabank 35.590.665 17.685.167 2.783.104 9 52 31.12.2018
Bankmed 28.687.957 13.197.117 1.297.270 14 82 31.12.2018
Bank of Beirut 26.301.308 bilgi yok 1.811.329 bilgi yok bilgi yok 30.06.2019
Banque Libano-Frangaise 22.740.452 bilgi yok 1.530.447 bilgi yok bilgi yok 31.12.2018
Credit Libanais 18.773.294 8.663.294 1.187.854 7 73 31.12.2018
BBAC 12.189.445 5.956.891 767.436 11 52 31.12.2018

Kaynak : Firma raporlari, Fitch ¢dzimleri.
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5. TURKIYE & LUBNAN IiLISKILERI

Libnan’in toplam nifus yaklagik 6 milyon olup 2018 yilinda 1 milyon Libnan’li gesitli nedenlerle Tirkiye’'ye seyahat
etmistir. 2010 yilinda Liibnan ile vizeler karsilikli olarak kaldirilmistir. Beyrut-istanbul arasinda normalde giinde 9
ucak seferi yapilmaktadir. Tiirk Isbirligi ve Koordinasyon Ajansi Baskanhgi (TIKA) ve Yunus Emre Enstitiisiiniin (YEE)
2010'dan bu yana Liibnan'da faal. TIKA'nin, Beyrut, Trablussam, Sayda ve Tiirkmenlerin yogun olarak yasadigi Akkar
bolgesinde bazi tarihi eserlerin restorasyonu ve yapi insaasi faaliyetleri yirttt. YEE bugiine kadar yaklasik bin 500
kisiye Turkce dersi vermistir ve Libnan’da Tirk dizilerinede biyuk ilgi var.

Yurtdisi islemlere baktigimizda, 2019 yilinda Tirkiye'den Libnan'a yapilan ihracat % 14 artarak 899 milyon USD’den
1 milyar USD’ye, Libnan’dan ithalat da % 68 azalarak 54 milyon USD’ye diistii. Tlrkiye Lilbnan’a agirlkli olarak sigara
ve tatin Granleri, motorlu tasitlar, sekerleme ve unlu mamuller, balikgilik ve su Grinleri yetistiriciligi, bitkisel yaglar,
demir ve gelik profiller, sihhi kagit Grinleri satmakta, hurda, metal, fosforik asit, seker, findik, meyve ve sebze
almaktadir. Yurtdisi islemler Tirkiye lehinedir.

Libnan - Tirkiye dis ticaret iligkisi

villar Ihraczﬁsg\)llllyon ithalat (Milyon USD) Ticaret Del;\sgs).ﬂ (Milyon Ticaret Hla;;rg)l (Milyon
2015 723 67 656 790
2016 735 82 653 817
2017 889 131 758 1.020
2018 899 170 729 1.069
2019* 1.027 54 973 1.081
2020/07* 255 7 248 262
Kaynak: TUIK

*: Ocak — Temmuz 2020 verileri
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri

tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Bu rapor, A&T Bank Ekonomik Arastirmalar tarafindan sadece bilgi amacli olarak hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla yanhs/yaniltici
olmamasina 6zen gosterilmis olmasina karsin, A&T Bank bilgilerin dogru ve tam olmasindan sorumlu degildir. Bu raporda yer alan bilgiler herhangi bir
uyari yapilmadan degisebilir. A&T Bank ve kurum galisanlari bu raporda sunulan bilgilerin kullaniimasindan kaynaklanabilecek herhangi bir dogrudan ve
dolayli zarardan 6turi higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Telif hakki saklidir, herhangi bir amagla A&T Bank’in izni olmadan raporun tamami
veya bir kismi baska bir yerde yeniden yayimlanamaz, dagitimi yapilamaz. Tim hakki sakhdir.
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