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YONETICI OZETi

2018 yilinda ekonomik biiyiimenin saglam olmasi bekleniyor
Yiikselen ézel tiiketim ve sabit yatirim sayesinde Fas'ta reel GSYiH biiylimesinin 2018
yilinda gigli kalmasini bekliyoruz. Sabit yatirimlar, blyik altyapi projelerine yonelik
artan hikiimet harcamalari ve yabanci yatirnm girisleri ile desteklenecektir. 2017
yilindaki %4,2 biiyiime performansina ragmen, 2018 yilinda GSYiH biiyiimesinin
%3,8 oraninda makul bir yavaslama ile yili tamamlayacagini tahmin ediyoruz. 2018
yilrigin bllylimenin yavaglayacagini bekliyor olmamiza ragmen, son bes yilda goriilen
ortalama %3,3'lik bliyimenin yani sira 2018 MENA ortalamasi olan %3,0'luk
blyume oranindan da daha yuksek kalacagini vurgulamak isteriz.

Fas bankacilik sektériiniin sermaye yapisi giigliidiir

Fas bankacilik sistemi giiclii bir sermaye yapisina sahip olup, disik biyime ve
kiiresel piyasalardaki oynaklik gibi icsel ve digsal soklara karsi dayaniklidir. Ote
yandan Fasli bankalarin Afrika’da genisleme politikasi yeni firsatlari beraberinde
getirmekle birlikte, faaliyet gosterilen Afrika Ulkelerinde yerel piyasalarda siiregelen
riskler, (kara para aklamasindan kaynaklanan riskler ve terorist finansal faaliyetler)
sektorli olumsuz etkileme potansiyeline sahiptir. Kredi bliyimesinde bir iyilesme
siirecinin tam ortasinda olan ilkenin bankacilik sektdrii, hem islami bankacilik
sektorlinlin yakin bir zamanda hayata gegirilmesi hem de yeni bir banka disi 6deme
kurumlari sistemi sayesinde, ileriye dogru atilan 6nemli bir adimin esiginde
bulunmaktadir.

Cazip bir yatirnm ortami

Fas'in cazip yatirrm gérinimu sayesinde, dntimuzdeki yillarda dogrudan yabanci
yatirim girislerinin giicli seyretmesini bekliyoruz. Diger taraftan, Fas Orta Dogu ve
Kuzey Afrika boélgesindeki en cazip otomotiv Uretim yeridir. Ayrica, llke son alti yil
icinde IMF'den 3.5 milyar dolarlik kredi kaynagina sahip olup, Fas yetkilileri yapmis
oldugu aciklamalarda 2018'in ortalarinda dolan vade sonunda krediyi yenileme
ihtimallerinin disiik oldugunu vurgulamaktadirlar.  Ulkenin ihtiyag duyulmasi
halinde alternatif kredileri bulma konusunda herhangi bir sikintisi olmayacagini
diisiintyoruz.

Tiirkiye - Fas iliskileri

2018 yilinin ilk dort ayinda Tirkiye’'nin Fas’a olan ihracati bir énceki yilin ayni
doénemine kiyasla %23 yiikselisle 673 milyon USD diizeyinde gergeklesirken, ithalat
%5 distsle 255 milyon USD olmustur. Boylece dis ticaret hacmi 2018 yilinin ilk dért
ayinda bir dnceki yilin ayni donemine goére %14 artisla 928 milyon USD diizeyinde
gerceklesmistir. Fas'ta yaklasik 150 Tirk firmasi faaliyet gostermekte olup, bu
firmalarin toplam dogrudan yatirimlari 1,2 milyar USD civarindadir. Tlrkiye’'de ise 63
adet Fas sermayeli firma bulunmaktadir. Tirk yapi firmalarn Fas’ta 1972-2017
periyodunda yaklasik 4,2 milyar USD degerinde 57 proje Ustlenmistir.
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SWOT - FAS

Giglii Yanlar

Turizm, yenilenebilir enerji ve ihracat odakli sanayi sektoriinde gelisim potansiyeli

AB ve ABD ile kurulan diplomatik iligkiler

Diger MENA Ulkelerine nazaran daha stabil bir politik yapi

Biirokratik stireglerin hizli islemesinin uluslararasi ticarette ve maliyetlerde yarattigi avantaj
Gugli bir lojistik agina sahip olmasi

Borsada yabanci payina iliskin bir kisitlama olmamasinin portfoy yatirimlarina olumlu etkisi

Zayif Yanlar

Yuksek issizlik ve yoksulluk orani

islami terdrizm riskinin siiriiyor olusu

Afrika'nin Sahel bolgesindeki ¢atismalarin olumsuz etkisi

Tarim sektoriine bagimhlik ve hava kosullarindaki degisimlerin sektdriin Uretim kapasitesini olumsuz
etkilemesi

Firsatlar

HiakGmetin yeni reform programi cercevesinde Fas’t bir sanayi merkezine donistiirmeye yonelik attigi
adimlar

Gliney Avrupa, Korfez ve Bati Afrika ile gelistirilen iliskiler sayesinde daha fazla yatirimci ¢ekilmesi

Butge agiginin hikkiimetin mail konsolidasyon programlarinin etkisiyle diismesinin beklenmesi

Dis talepteki toparlanma ve ihracatta katma degerli Grinlin payinin artmasiyla cari islemler agiginin
kademeli olarak gerileyebilecegi

Tehditler

Fas ekonominsin Euro Bolgesi’ne bagimhligi

Euro Bolgesi ekonomisindeki bozulmanin Fas’in ihracat performansini olumsuz etkilemesi
Tarim sektorindeki gelismelerin kirillganligi artirmasi

Verimli olmayan insan sermayesinin Fas'in yatirim gériinimini olumsuz etkilemesi
Fas'ta distk kaliteli egitim sisteminin nitelikli eleman yetistiriimesine engel teskil etmesi
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1- EKONOMIK GORUNUM

Temel Makroekonomik Gostergeler

Nominal GSYiH (milyar USD)

Reel biiyiime (yillik %)

Enflasyon, yillik ortalama %

Biitce dengesi, GSYiH'ye orani

Cari denge, GSYiH'ye orani

Kaynak: IMF, BMI, Ulusal Kaynaklar

A&T Bank Gériisii: Fas, artan 6zel tiiketim ve sabit yatirim sayesinde 2018 yilinda giiclii reel GSYIH biiyiimesini
siirdiirecektir. Bununla birlikte, yiikselen ithalat biiyiimesi ihracattan daha fazla ¢iktiginda, manset biiyiimesi 2017
seviyelerinin altina diisecektir. 2017’nin %4,2’lik biiyiime oranindan diisiik olarak bu yil %3,8 oraninda biiyiime
performansi sergileyecegini tahmin ediyoruz. 2018 yili icin blyiimenin yavaslayacagini bekliyor olmamiza ragmen,
son bes yilda gériilen ortalama %3,3'liik biliyiimenin yani sira 2018 MENA ortalamasi olan %3,0'luk biiyiime
oranindan da daha yiiksek kalacagini vurgulamak isteriz.

Temel Gorisler
e Fas, 6zellikle yukselen eneriji fiyatlarina bagh olarak ithalattaki artis nedeniyle 2018 ve 2019 yillarinda makul
bir ekonomik yavaslama gorecektir. Buna ragmen, giiclii Giretim ve turizm sektori faaliyeti sayesinde tilkenin
MENA ekonomilerine kiyasla daha iyi performans gosterecegini disliniiyoruz.

e Hidrokarbon zenginligine sahip olmamasina ragmen, Fas orta vadede Kuzey Afrikali emsal llkelerle esit
kalacaktir. Ulkenin hem Avrupa pazari hem de giderek Bati Afrika icin ihracat odakli bir Gretim merkezi
olmasi, ayrica MENA bolgesinin geri kalaniyla kiyaslandiginda ise goreceli glivenli olmasiyla artan yatirimci
ilgisi 6Gntimuzdeki birkag yil icinde Fas'in ekonomik biiyiime ivmesini olumlu yonde etkilemeye devam
edecektir.

e Fas'in mali acig1 2018 ve 2019'da son yillara gore daha yavas olsa da daralacaktir. Gigli gelir blylimesi ve
icerdigi mevcut harcamalar arkadan esen riizgar gorevi gorirken, devam eden gii¢li mali harcamalar mali
konsolidasyon oranini kademeli olarak koruyacak sekilde ayarlanmistir.

e  Gulgli ihracat buyumesi cari agigl daraltmaya yardimci olurken, mali konsolidasyon dis borcun GSYH'ye oran
olarak diismesine neden olacaktir.

Ekonomik Risk

Euro Bolgesi piyasalarina asirt maruz kalmak, Fas'in biiylimesi icin orta vadeli bir risk olusturmaktadir. Ulkenin mal
ihracatinin yaklasik Ggte ikisi, kralhigin kuzey komsulari tarafindan absorbe edilmektedir. Bu nedenle, ihracat sektérii
Euro Bélgesi'ndeki herhangi bir ekonomik gerilemeye karsi olduk¢a savunmasizdir ve Brexit’i g6z 6niine aldigimizda;
Fas igin éngérdiigiimiizden fazla bir yavaslama séz konusu olabileceginden, bu durum bizi Fas ile ilgili kayda deger
asadi yonlii revizyonlar yapmaya zorlayabilir. Turizm sektdrii ayni zamanda Fransa, ispanya, Beneliiks tlkeleri ve
ingiltere'den gelen ziyaretcilerle desteklenmekte ve giivenlik anlamindaki herhangi bir bozulma ekonomik bilylimeyi
ciddi sekilde zedeleyecektir.
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Fas - Reel Biiyiime (yillik %)
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Kaynak: IMF, BMI, Ulusal Kaynaklar

Fas diinyanin en 6nemli fosfat lireticilerinden biri konumunda olup, diinya fosfat rezervlerinin %70’i Fas’ta bulunuyor.
2017 yil verilerine gére tarim sektdrii GSYiH'nin %13,1’ini olustururken, sanayi %29,8’ini ve hizmetler sektdri ise
%57,2'sini olusturmustur. 2017 yilinda tarimsal Gretimdeki artis ve katma deger saglayan sektoérlerdeki pozitif
gelismelerin etkisiyle beklenen biliyimenin 2018 yilinda tarim sektoériindeki zayif baz etkisi nedeniyle %3,8
seviyelerine gerilemesi olasi goriliiyor. Ancak, dis kosullarin ve cazip yatirim ortamini géz 6niinde bulundurarak, Fas
ekonomisine olan olumlu bakis agimizi koruyoruz.

Fas’ta cari islemler agiginin 2018 yilinda artan enerji ithalatina ragmen diger taraftan ihracat bldylimesi (fosfat ve
yiksek katma degerli Grlin ihracatindaki artis), glcli turizm verileri ve 1hmli seyreden ithalat rakamlarinin da
destegiyle dusls kaydetmesi bekleniyor. Dogrudan yabanci yatirimlari girislerinin, tlkenin rezerv pozisyonunun
yaklasik yedi ay suren ithalat seviyesine yiikseltilmesine yardimci olarak devam etmesi 6ngorilmektedir. Fas'in Orta
Dogu ve Kuzey Afrika bolgesindeki en cazip otomotiv tretim yeri oldugunu distintyoruz. Ayrica, lilke son alti yilda
IMF'den 3,5 milyar dolarlk bir kredi limitine sahipti ve Fash yetkililer 2018'in ortalarinda sona erecek kredinin
yenilenme ihtimalinin distik oldugunu belirttiyse de Ulkenin gerektiginde alternatif bir imtiyazli kredilendirme
bulmasinin zor olmayacagini ekledi.

Mali cephede; biitce agiginin GSYiH’ye oraninin dniimiizdeki dénemde %3 seviyelerine gerilemesi ve kamu borcunun
GSYiH’ye oranin ise 2021 yilinda %60 seviyelerine indirilmesi hedefleniyor. Oniimiizdeki dénemde Fas ekonomisinde
bltce alaninda da pozitif gelismeler kaydedilmesi bekleniyor. Bu kapsamda hiikiimetin vergi reformuna agirhk
vermesi, KDV ve kurumlar vergisini artirici politikalar uygulamasi gerekiyor.

Enflasyonun, yerel gida fiyatlarindaki dislis nedeniyle 2017 yilinda diisik kalmasiyla birlikte 2018 yilinda gida ve
petrol fiyatlarindaki yukari yonli hareket enflasyonda yikselisi beraberinde getirecektir. Fas Merkez Bankasi’'nin
(Bank-Al-Magrib) 2016 yili Mart ayinda politika faizini %2,25 seviyesine ¢ekmesinin ardindan kredi blylimesinin
sirmesi bekleniyor.

Ote yandan, yiiksek issizlik orani (% 10,7) bélgedeki sosyal esitsizliklerin ve egitim, ydnetisim ve isgiicli piyasasinda
reformlarin uygulanmamasinin, Fas'taki yabanci yatirim hissiyatinin baskisi ile kirilganhgini artirabilecegine isaret
ediyor.
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Fas'ta Yeni Hiikiimet Programi

Oncelikli Konular:

Demokratik segimi ve hukukun Gstunliginu desteklemek ve bolgesellesmeyi ilerletmek

Yonetim ve idari alanda yapilacak reformlarla yonetimin etkinlestiriimesi

istihdami ve siirdiiriilebilir kalkinmayi destekleyen bir ekonomik model gelistirilmesi

insani gelisim ve sosyal adaletin tesvik edilmesi

Fas'in uluslararasi rekabet giiclintin gelistirilmesi

Programin 2021 Yili Hedefleri

Ekonomik blylime oraninin % 4,5- % 5,5 araliginda gergeklesmesinin saglanmasi ve enflasyonun %2'nin altinda
tutulmasi

Biitce a¢igl/GSYiH'nin % 3'lin altinda tutulmasi ve kamu borcunun GSYiH'ye oranin %60'a disiriilmesi

issizlik oraninin % 8,5'e diisiiriilmesi

Orta 6gretimde okullasmanin % 97 seviyesine yiikseltilmesi ve okuryazarlk oraninin artirilmasi

Temel saglik hizmetlerine erisimin %60'dan %100'e yiikseltiimesi ve bebek 6liim oraninin bin kisi basina 27'den
20'ye dusurilmesi

Kirsal alanlarda ulasima erisimin %79'dan %90'a ¢ikariimasi

Konut agiginin 400,000'den 200,000'e distrilmesi
Kaynak: Yerel Kaynaklar, IMF

2- DIS TICARET & DOGRUDAN YATIRIMLAR

2017 yihinda Fas’in ihracati bir dnceki yila kiyasla %7,8 artisla 21,1 milyar USD diizeyine yikselirken, ithalat %10,8
dislisle 37,2 milyar USD oldu. Bu dénemde elektrikli makine ve ekipmanlar, araglar, giyim egyasi ve giyim aksesuarlari
ile glibreler ana ihrag Grlnleri olarak 6ne ¢ikarken, Fas’in ihracatinda AB %65’lik payiyla ilk sirada yer alirken (AB
icerisinde ispanya, Fransa ve italya en ¢ok ihracat yapilan AB Ulkeleri olarak &ne ¢ikmaktadir), AB’yi sirasiyla ABD,
Hindistan, Tirkiye ve Brezilya takip etti.
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ithalat tarafinda ise Fas'in en ¢ok ithalat yaptigi ilkeler siralamasinda AB %56,5’luk payiyla ilk siradaki yerini
korurken, onu Cin, ABD, Turkiye ve Rusya takip etmektedir. Fas’in ithalatinda mineral yakitlar ve madeni yaglar ile
bunlarin damitilmasindan olusan Grinler, mekanik cihazlar, araglar, elektrikli makineler, hububat ve plastik Grinleri

ilk siralarda yer aliyor.

ithalat ihracat
. . . . Pay (%)
Partnerleri (Milyon Euro) Partnerleri (Milyon Euro)

Diinya 39,451 100 Diinya 21,763 100
AB 28 22,283 56,5 AB 28 14,062 64,6
Gin 3,618 9,2 ABD 903 4,1
ABD 2,740 6,9 Brezilya 804 3,7
Tiirkiye 1,768 4,5 Hindistan 611 2,8
Rusya 857 2,2 Turkiye 588 2,7
Suudi Arabistan 769 1,9 Cin 271 1,2
Brezilya 637 1,6 Singapur 240 1,1
Hindistan 545 1,4 Etiyopya 218 1

Arjantin 514 1,3 Pakistan 182 0,8
Cezayir 478 1,2 Cezayir 175 0,8

Kaynak: Avrupa Komisyonu, Dig Ticaret Raporu

Fas'in ihracatinin yaklasik% 57'sini olusturan Euro Bolgesi'nin ekonomik buyimesindeki iimh bir yavaslama
gorilmesiyle birlikte, Fas’in ihracat biylimesinin gelecek yillarda yavaslamasini bekliyoruz. Bununla birlikte, ihracat
ekonomik ciktilarin hala buyik bir kaynagi olmaya devam edecektir.

Otomotiv sektdri toplam ihracattaki payini 2010 yilindaki %12,3'e kiyasla 2017 yilinda %23,9'a yikselterek bu trendi
yonlendirecektir. Bu trendin yonlendirilmesi, 2018 yilinda ve daha sonra da devam edecek sekilde, otomobil {ireticisi
PSA Peugeot Citroén'in, ingiltere'de 2019 yilina kadar yilda 200.000 birim {iretecek bir iiretim tesisi insa etmek igin
557 milyon avroluk yatinim yapmasiyla siirdiiriiliiyor olacak. ithalatlar, ekonomik biiylimenin hizlanmasiyla ézel
tuketimdeki artisa paralel olarak, daha iliml da olsa artacaktir.

2017 yil itibariyle, otomobil ihracatlari (ara mallar dahil) Fas'in en biyik% 23,9'luk kismini olustururken, sadece
birkag yil icinde hem tekstil sanayii hem de tarimi geride birakti.

Fas Dig Ticaret Gostergeleri

Gosterge 2015
Mal ve hizmetler ihracati, milyar USD 33,3 34,3 38,6 45,4
Mal ve hizmetler ihracati, milyar USD (yillik degisim %) -7,7 2,7 12,7 17,7
Mal ve hizmetler ihracati, GSYiH'ye orani % 32,9 33,1 35,5 37,8
Mal ve hizmet ithalati, milyar USD 41,3 45,2 49,3 56,7
Mal ve hizmetler ithalati, milyar USD (yillik degisim %) -17,0 9,5 9,1 15,0
Mal ve hizmetler ithalati, GSYiH'ye orani % 40,7 43,6 45,4 47,2
Mal ve hizmet ticaret dengesi, milyar USD -7,9 -10,9 -10,7 -11,3
Mal ve hizmet ticaret dengesi, (yillik degisim %) -41,7 37,7 -2,2 5,5
Mal ve hizmet ticaret dengesi, GSYiH'ye orani % -7,8 -10,6 -9,8 -9,4
Kaynak: BMI
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Yatirim Goriinimii: Fas'in, ézellikle daha fazla yabanci yatirim ¢ekerek, bélgesel bir iretim merkezi haline gelme

motivasyonu, llkenin dis finansmaninin istikrarini destekleyen, bliyiik oranlarda dogrudan yabanci yatirrmlarin
girisiyle sonuglanacaktir. Dogrudan yabanci yatirnmlar 2017 yilinda dolar bazinda % 13 artmustir.

GoOrlisimiz dogrultusunda; ekonomik modernizasyon projeleri, Ouarzazate Glnes Enerjisi Santralinin insaat ve
bankacilik sektorindeki gelismeler 6niimizdeki donemde dogrudan yabanci yatirimlari artirabilir. Ek olarak,
belirtelim ki, merkezilestirilmis bir kurumun himayesinde yatirim tesvik faaliyetlerinin yeniden yapilandirilmasina ve
Ulkenin 12 bolgesinin her birinde serbest ticaret bolgelerinin gelistiriimesine yardimci olmak igin yeni bir yatirbm
tlzGgh kabul edilmistir.

Fas, Dlinya Bankasi 2018 'Doing Business' raporunda 190 ilke arasinda 69. sirada yer almaktadir. Her ne kadar MENA
bolgesinde 3. sirada yer alsa da, endemik yolsuzluk, dusiik insan sermayesi ve gogunlukla opak bir politika olusturma
siireci Fas'in yatirim goriinimiine golge diisirmeye devam ediyor. Fransa, Suudi Arabistan, ispanya, BAE ve ingiltere,
Fas'in baslica yatinim Ulkeleri iken, gayrimenkul, sanayi, turizm, finans ve sigorta sektorleri biytime firsatlarini temsil
etmektedir.

Fas Dogrudan Yabanci Yatirim Gostergeleri

Indicator Name 2015

DYY girisleri, (milyar USD) 3,3 2,3 2,6
DYY girisleri, GSYiH yiizdesi 3,2 2,2 2,4
DYY cikislari, (milyar USD) 0,7 0,6 1,0
DYY cikislari, GSYiH yiizdesi 0,6 0,6 0,9
Net portfoy yatirimi, (milyar USD) -1,4 0,3 0,1
Toplam yatirim, (milyar USD) 1,2 2,0 1,8

Kaynak: UNCTA

Fas son donemde havaalani, tramvay, otoyol ve demiryolu sistemlerini gelistirmeye yonelik adimlar atmistir. Fas’ta
ozellikle enerji ve insaat gibi alanlara yatirim tesvikleri verilmekte olup, Yatirim Tesvik Fonu (IPFS), Hasan Il Fonu ve
Enerji Fonu 6nemli fonlardir. Fas’ta ayrica enerji, otomobil, nanoteknoloji, biyoteknoloji ve havacilik sektorlerine
yonelik calismalarda arazi ve ekipman yardimi ile ilgili sektorler desteklenmektedir. Fas’in halihazirda Tirkiye ve ABD
ile serbest ticaret anlagsmasi bulunmakta olup, Agadir Sézlesmesi (2004), Birlesik Arap Emirlikleri Anlasmasi (2003)
ve Arap Birligi Anlasmasi (1998) ticarette kolaylik saglayan anlagsmalar olarak 6ne cikiyor. Fas Bati Afrika Devletleri
Ekonomik Toplulugu (ECOWAS) ile ise bir anlasma imzalanmasi yoniinde miizakere siirecindedir.

Siyasi istikrar, makroekonomik gostergelerdeki gliclenme, sektoérel destekler ve altyapi calismalari dikkate
alindiginda dniimizdeki dénemde Fas’in yatirimcilara guiglii firsatlar sunabilecegini disiintyoruz. 2011 yil Temmuz
ayinda ydrirlige giren yeni anayasa ile insan haklari, kamu hayati ve yasal haklara yonelik olarak bazi iyilestirmeler
yapilmistir. Bununla birlikte, insan haklari, sosyal adaletsizligin giderilmesi ve daha fazla is imkani yaratiimasi gibi
pek cok sorun gindemdeki yerini korumaktadir. Afrika Kalkinma Bankasi Fas’a yonelik en son yayimladigi raporunda,
bazi 6nemli projelere dikkat ¢ekmistir. Buna gore;

» Dunyanin en blyuk glines enerji santrali Noor-Ouarzazate (Noor 1) projesinin ilk etabinin Subat 2016’da
acilmasi ve ikinci ve li¢lincl etaplari igin ¢calismalarin baslamis olmasi,

» Fasile Nijerya arasinda dogalgaz boru hatti projesine yonelik imzalanan anlasma

EKONOMIK ARASTIRMALAR DEPARTMANI 7
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» Fas ve Etiyopya arasinda 2 milyar Euro bedelle imzalanan ve Etiyopya’nin dogusundaki Dire Dawa kentinde
2025’e kadar gercgeklestirilecek giibre fabrikasi ingasini iceren proje Fas’taki 6nemli projeler olarak 6ne
cikiyor.

Fas'ta Verimli is Ortami

51 Adet Cifte Vergiden Kaginma Anlagmasi
62 Adet Yatirimlarin Korunmasi Amagli Anlagmalar
Onemli Anlasma ve Diizenlemeler OECD Yatirim Komisyonu Uyeligi
Uluslararasi Yatirim Uyusmazliklari C6ziim Merkezi (ICSID) Uyeligi
Cok Tarafli Yatirim Garanti Ajansi (MIGA) Uyeligi

is Ortami Ulusal Komitesinin yaratiimasi
Ticaret hukukunun modernizasyonu
Fikri milkiyet korumasinin gliglenmesi
Tahkim ve arabuluculuk hakkinda yeni bir kanun
Yeni bankacilik diizenlemeleri
idari diizenlemeler

Reformlar

Vergi yukinin azaltilmasi

Vergi Sistemi - L
2 Ozellikle yatirimlar igin fon yaratiimasi

Fas OECD'nin Miilkiyet, Durustlik ve Seffaflik Beyannamesi,

Uluslarasi Diizenlemeler . . . R o .
Uluslararasi Is ve Finans ile Yesil Blylime Strateji ‘sine de baghdir.

Sektorlere Gore Yatirim Firsatlari:

Fas'ta Onemli Yatirimlar

Havacilik sektoriine 160 milyon Euro yatirim yapmistir. Yatirimlar

BOMBARDIER
o 2013 yilinda baslamistir.

Thales'in Afrika'daki merkezi Fas'ta bulunmaktadir. Fas Afrika pazari

THALES
cirosunun %15'ini olusturmaktadir.

50/50 Ortak Girisim: Tramvay ve ylksek hizli tren Gretim icin yeni
fabrika kurulumu

Bedeli: 30 milyon Euro

istihdam: 400 kisi

ALSTOM & NEXANS

Kuzey Afrika'daki ilk Four Seasons Oteli'dir ve Kasim 2011'de
FOUR SEANS HOTEL aciimistir.

15 hektarhk alana 160 milyon Euro'luk yatirim yapilmistir.

90 milyon Euro'luk yatirim yapmistir.
Fas ilag Ureticisi Promopharm'in %63,9'unu devralmistir.

HIKMA PHARMACEUTICALS
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Fas, sanayi, bilgi ve iletisim teknolojileri, lojistik, turizm, tarim, balikgilik, enerji ve finans gibi bazi iddiali sektorleri
oncelikli sektorler olarak belirlemistir. Buna gore,

Sanayi Sektérii Ana Hedefler:
e  GSYIH biyiimesine %1,6 oraninda katki
e 220,000 is yaratma kapasitesi

e Ana Sektorler: Otomobil, havacilik, elektronik, IT, balikgilik ve tarim, tekstil

Bilgi ve iletisim Teknolojileri Sektérii Ana Hedefler:

e  Yiiksek hizda internete genel erisimin saglanmasi
e E-devlet
e KOBI'lerde bilgi teknolojileri kullanimini tegvik etmek

Lojistik Sektérii Ana Hedefler:
e  Ulkenin lojistik rekabet giiciinii artirmak
o Lojistik maliyetleri GSYiH'nin % 20'sinden% 15'e diisiirmek
e 70 adet lojistik bolgeye entegre olan ulusal bir ag sistemi yaratmak

Turizm Sektérii Ana Hedefler:
e 2020'de 20 milyon turist hedefi
e 200,000 yeni yatak kapasitesi yaratilmasi

e Turizmin 2010 yilinda 6 milyar USD olan GSYiH’den aldigi payin 2020 itibariyle 17 milyar USD seviyesine
cikarilmasi

Tarim Sektérii (Yesil Fas Plani) Ana Hedefler:

e Tarim sektoriini modernize etmek
e Tarimdan GSYiH'ye ek 10 milyar USD katki saglanmasi
e Sektore 15 milyar USD’lik kamu ve 6zel yatirimi yapilmasi

Balikg¢ilik Sektérii Ana Hedefleri:
» GSYiH'ye ek 1,5 milyar USD katki saglanmasi
¢ 2020 yilina kadar 75,000 yeni is yaratiimasi

Enerji: Fas Giines Enerjisi Plani Ana Hedefler:

e  Fas giines enerjisi plani kapsaminda glines ve rlizgar enerjisine 15 milyar USD’lik bitge ayrilmistir.
e 2020 yilhina kadar yenilenebilir enerjinin ulusal Giretimin %40’ indan fazlasini olusturmasi hedeflenmektedir.
e  Kapasite: 2.000 MW gilines + 2.000 MW riizgar enerjisi

Finans: Kazablanka Finans Sehri Projesi:

e Kazablanka'yi Magreb ve Bati Afrika i¢in bir finans merkezi haline getirmek
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3- BANKACILIK SEKTORU

Fas'in bankacilik sektéri, Kuzey Afrika'da penetrasyon gostergeleri bakimindan en gelismis llke olup, daha genis
MENA bolgesi kapsaminda en gelismis Ulkeler arasinda yer almaktadir. Bliyime oranlarinda iyilesme sirecinin
ortasinda yer alan sektér-daha genis bir islami finansin yaratilmasiyla ve yeni bir banka disi 6deme kurumlari sistemi
ile desteklenen- islami bankacilik sektériiniin yakin zamanda lanse edilmesi sayesinde, kalkinma anlaminda ileriye
doniik atilacak 6nemli bir adimin esiginde duruyor. Fas’ta 19 banka, 7 offshore kurum ve 34 bankacilik digi finansman
sirketi (16 tuketici kredisi finansmani, 13 mikro kredi saglayicisi ve 6 finansal kiralama sirketi) sektorde faaliyet
gosteriyor. Oxford Business Group’un son verilerine gore yerel bankalarin sektordeki payi yiksek ve sektor
varliklarinin %82,3’(in(i yerel bankalar olusturmaktadir. Faaliyet géstermekte olan 6zel bankalarin biyik bolimd,
yabanci bankalar ile ortaklik yapmakta olup, yabanci sermayenin katkisi genelde %30-35’ler civarindadir. Sektoriin
uluslararasi dagihmina bakildiginda ise U¢ bankacilik grubu 30 Ulkede faaliyet gostermekte ve 30 Ulkenin 22’si
Afrika’da yer almaktadir. Afrika lilkelerinde faaliyet gosteren bankalar yaklasik 40 istirak, 14 ajans ve 1.300’den fazla
ATM ile faaliyetlerini sirdirayor.

Ocak 2017'de Fas'in merkez bankasi Bank Al Maghrib (BAM), lilkede bes bagimsiz seriat uyumlu banka igin islami
bankacilik lisansi vermistir. Bunlar arasinda sunlar yer aliyor: Attijariwafa Bank tarafindan kurulacak islami bir banka
olan, 23 ajans lasnmasi yapmis ve yabanci partner icermeyen bes bankadan biri Dar Assafaa,; kamuya ait CDG'nin bir
parcas! olan Crédit Immobilier ve Hételier Bank ile Umnia Bank olarak bilinen Katar Uluslararasi islam Bankasi
arasinda bir islami bankacilik ortak girisimi; Bank Al Tamwil wal Inmaa, BMCE Bank of Africa ve Suudi-Bahraini
holdingleri Dallah Albaraka arasinda bir ortak girisim; BCP ve Suudi banka disi borg veren Rehberlik Finansal Grubu
arasinda bir ortak grisim; ve Crédit Agricole du Maroc ile bir islam Kalkinma Bankasi birimi- Ozel Sektoriin Gelisimi
icin Islami Sirket- arasinda 51-49 ortak girisimi olan Al Bank Al Akhdar.

Sektorde faaliyet gosteren en biyik bankalar; Attijariwafa Bank (Afrika’nin Gglinci blylk bankasi ve ayni zamanda
Kazablanka Borsasi’nda islem goéren ikinci biyik sirket konumundadir), Groupe Banque Populaire ve Banque
Marocaine du Commerce Extérieure (BMCE)’dir. Ayrica, Société Génerale, BMCI Banque, Crédit du Maroc ve Credit
Immobilier et Hotelier; sektore 2010 yilinda giren ve 1.800 subesi bulunan Al-Barid Bank (ABB), Citibank (kurumsal
bankacilik odakl), Urdiin Merkezli Arab Bank ve birgok yatirim bankasi (CDG Capital: devlet emeklilik fonlarini ve
Ulkenin 6nde gelen ticari bankalarinin yatirim kollarini yéneten bir sirkettir) sektorde faaliyet gostermektedir.

Fas bankacilik sistemi gli¢li bir sermaye yapisina sahip olup, distk biylime ve kiiresel piyasalardaki volatilite gibi
icsel ve digsal soklara karsi dayanikhdir. Bankalar yeterli sermaye tamponlarina sahipler ve IMF'ye gore istikrar
fonlardan faydalaniyorlar.

Sektoriin toplam kredisinin, 2016 yili sonunda 83,9 milyar USD seviyesinden Aralik 2017°de 86 milyar USD’ye
yukselmesi, kredi talebinde bir iyilesme olduguna isaret etmektedir. Bunun arkasindaki faktérler; perakende kredi
bliyimesi ve yetkililerin daha kiglk isletmelere bor¢ vermeyi tesvik etmelerine yonelik ¢abalaridir. Bankacilik
sektorl toplam mevduati Aralik 2017'de 111,8 milyar USD seviyesinde gerceklesmis olup, 2016 sonundaki 108,1
milyar USD’den %3,4’lik artisa isaret etmektedir.

Kredi bliyimesindeki toparlanma ve takipteki kredi (TGA) biyimesindeki yavaslama ile birlikte, getiriler daha saglikh

hale gelmistir. Sektor, BAM'a gore, 2016 yilinda 6z kaynak getirisi (ROE) %11,4 ve aktif karlihg (ROA) %1,1 olmak
lzere toplamda 527,7 milyar USD kar elde etmistir
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Fas Bankacilik Sektori

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Toplam aktifler, (mn MAD) 1.213.186 | 1.255.647 | 1.312.151 | 1.377.759 | 1.446.647 | 1.518.979 | 1.594.928
Toplam aktifler, (mn USD) 133.650 126.432 129.572 135.339 141.274 147.473 154.847
Toplam aktifler, GSYiH'ye oran 131,1 127,1 129,1 130,4 129,9 129,5 128,9
Toplam aktifler, yy % (mn MAD) 3,7 3,5 4,5 5,0 5,0 5,0 5,0
Krediler (mn MAD) 828.272 833.242 849.906 875.404 919.174 965.133 | 1.013.389
Krediler ( mn USD) 91.246 83.899 83.926 85.992 89.763 93.702 98.387
Krediler GSYiH'ye orani 89,5 84,3 83,6 82,9 82,6 82,3 81,9
Krediler, yy % ( mn MAD) 3,9 0,6 2,0 3,0 5,0 5,0 5,0
Mevduatlar, (mn MAD) 1.021.752 | 1.052.405 | 1.094.501 | 1.138.281 | 1.183.813 | 1.231.165 | 1.280.412
Mevduatlar, ( mn USD) 112.561 105.967 108.079 111.815 115.606 119.530 124.311
Mevduatlar GSYiH'ye orani 110,4 106,5 107,7 107,7 106,3 104,9 103,5
Mevduatlar, yy % ( mn MAD) 3,3 3,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0
Kredi / mevduat orani 81,06 79,18 77,65 76,91 77,65 78,39 79,15
Kredi / toplam varliklar 68,27 66,36 64,77 63,54 63,54 63,54 63,54

Kaynak: BAM,BMI

Fas Bankacilik Sektorii Finansal Saglamlik Gostergeleri (%)

Gosterge 2012 2013 2014 2015 2016 2017-Mayis

Sermaye Yeterlilik Orani 12,3 13,3 13,8 13,7 14,2 -
ROA 1,0 1,0 0,9 0,8 1,1 -
ROE 11,8 10,6 10,2 9,1 11,4 -
Takipteki Alacaklar Orani (Briit) 5,0 5,9 6,9 7,4 7,6 7,8
Takipteki Alacaklar Karsilig 67,8 64,0 65,0 68,0 69,0 70,0
YP Krediler/Toplam Krediler 2,9 2,7 3,9 2,5 2,7 2,7
Likit varliklar / toplam varliklar 10,5 12,5 13,3 16,1 14,5 13,5
Likit varliklar / kisa vadeli yakumlalikler 14,7 17,4 17,7 21,2 18,6 17,1
Kaynak: IMF

IMF verilerine gére 2017 yili Mayis ayinda sektorlin takipteki krediler orani %7,8 ile 2016 yilsonundaki %7,6'ya
nazaran yukselmistir. Bankalarin sermaye yeterliligi degerlendirildiginde ise, IMF verilerine gére 2016 yilinda
sektdriin sermaye yeterlilik rasyosu %14,2 ile gii¢lii bir gériiniim sergilemistir. Ote yandan Fash banklarin Afrika’da
genisleme politikasi (en son Misir’a bir acilim s6z konusu olmustur), yeni firsatlari beraberinde getirmekle birlikte
faaliyet gosterilen Afrika Ulkelerinde yerel piyasalardan stiregelen riskler (kara para aklamasindan kaynaklanan riskler
ve terdrist finansal faaliyetler) sektori olumsuz etkileme potansiyeline sahiptir. Dahasi, 2018 icin ekonomik biliyiime
tahminleri 2017'den ¢ok daha iyi durumdadir, dolayisiyla tahsili gelmis alacaklarin genislemesinin orani 2017'den
daha yavas olmahdir.

Oniimiizdeki dénemde, ekonomik durumu ve giiclii diizenleyici ve denetleyici cerceveyi géz 6niinde bulundurarak,
bankacilik sektori varlik ve mevduatlarinda kademeli bir artis bekliyoruz. Bununla birlikte, kredi blylimesinin, kredi
standartlarinin gevsetilmesi ve olumlu ekonomik gelismeler ile birlikte hizlanmasi beklenmektedir.
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4- TURKIYE & FAS

Dis Ticaret:

Tirkiye’nin Fas’a olan ihracati 2017 yilinda bir énceki yila gore %12,9 artisla 1,7 milyar USD olurken, ithalat %0,7
yikselisle 924 milyon USD olmustur. Boylece Tiirkiye ve Fas arasinda 2016 yilinda 2,4 milyar USD olan dis ticaret
hacmi 2017 yilinda 2,6 milyar USD’ye yukselmistir. Tarihsel olarak dig ticaret dengesi Tirkiye lehinedir.

2018 yilinin ilk dort ayinda Tirkiye'nin Fas’a olan ihracati bir dnceki yilin ayni donemine kiyasla %23 yiikselisle 673
milyon USD diizeyinde gergeklesirken, ithalat %5 distsle 255 milyon USD olmustur. Boylece dis ticaret hacmi 2018
yilinin ilk dort ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gore %14 artigla 928 milyon USD olmustur.

Fas’in agirlikh olarak Turkiye’den otomobil, kuyumculuk Grinleri, kamyon, demir profil ve kara tasiti pargalari ithalat
ettigi gorilirken, Tarkiye'ye ihrag ettigi Griinlerde otomobil, altin, kalsiyum fosfat ve fosforik asit 6ne ¢ikmaktadir.
Fas ile ticarette en ¢ok yasanan sorunlarin arasinda ise akreditif islemlerinde bankacilik sistemlerinin uyumsuzlugu
ve deniz yolu gonderilerinde Fas giimriklerinde yasanan problemler siralanabilir.

Tiirkiye - Fas Dis Ticaret istatistikleri

Villar ihracat ithalat Dis Ticaret Dis Ticaret
(milyon USD) (milyon USD) Dengesi Hacmi
2010 624 397 227 1.021
2011 921 420 501 1.341
2012 1.015 429 585 1.444
2013 1.193 572 621 1.765
2014 1.407 640 767 2.046
2015 1.338 711 627 2.048
2016 1.469 918 551 2.387
2017 1.658 924 734 2.582
2018* 673 255 418 928

Kaynak: TUIK Dis Ticaret istatistikleri, *2018 yili Ocak-Nisan dénemini icermektedir.

Fas’ta yaklasik 150 Turk firmasi faaliyet gostermekte olup, bu firmalarin toplam dogrudan yatirimlari 1,2 milyar USD
civarindadir. Turkiye’de ise 63 adet Fas sermayeli firma bulunuyor. Tiirk yapi firmalari 1972-2017 periyodunda
yaklasik 4,2 milyar USD degerinde 57 proje lstlenmis olup, yalnizca 2016 yilinda Ustlendikleri proje tutari 452 milyon
USD olmustur.

Avrupa-Akdeniz Serbest Ticaret Alani igerisinde yer alan Tirkiye 7 Nisan 2004 tarihinde Fas ile serbest ticaret
anlasmasi imzalanmis olup, 1 Ocak 2006 tarihinde anlasma yururlige girmistir. Tekstil, otomotiv, tarim, turizm ve
insaat sektorleri Tlrk yatirimcilarin Fas’ta en ¢ok yatirim yaptiklari sektorlerdir.
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Tirk firmalarin, Fas’taki yakin zaman aktiviteleri;

Bim'in Fas’ta 279 adet magazasi bulunmakta olup, 6niimizdeki dénem magaza sayisini artirmayi planhyor.
Kale Grubu Kazablanka'da Fas Ortadogu Ticaret Ajansi ile showroom agcmistir.

Roneans Holding Fas’ta insaat projeleri siirdlirmektedir.

Yapi Merkezi Kazablanka sehirnde tramway hatti ihalesini kazanmistir.

vV V V VY

Nurol insaat tarafindan El Jadida — Safi otoyol projesi Fas’in Atlantsik bdlgesindeki turistik, endiistriyel ve
sosyal kalkinmaya katkida bulunmak amaciyla yapim asamasindadir.

\4

STFA tarafindan Safi sehrindeki Yeni Safi liman projesi sirketin Fas’taki ilk projesidir.

Tiirkiye Tiirkiye'nin Fas'a ihracati Tiirkiye'nin Fas'tan Yaptigi ithalat

Diger;
10%

Diger;

18% Giysi; 8%

Plastik; 4%

Fas’in Ulkemiz icin 6nemi:

® Jeo-stratejik konum

® stikrar-Bliylime-Yabanci Sermaye
® Alim giicli hizla artan bir Pazar

® Yiksek sanayi-Tarim-Balikgihk

®  Turizm Potansiyeli

®  Miiteahhitlik Potansiyeli

®  Zengin Fosfat kaynagi

o Ulkemize karsi pozitif tutum
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ACIKLAMA:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miusteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgl sozlesmesi cergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine 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 amagl olarak hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin yayim tarihi itibariyla
yanls/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 6tird 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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