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Turquie : L'inflation des prix a la production diminue au mois de juillet

L'inflation des prix a la production (2003=100) diminue et a atteint 24,2 % en g.a. au mois de juillet
apres 24,4 % au mois de juin. La hausse des prix a en particulier été tirée par les colts de production
de l'approvisionnement en eau (+55,7 %) et des biens d’équipement (+28,3 %)

Turquie : Les droits de douanes américains sont entrés en vigueur

Les droits de douanes additionnels imposés par les Etats-Unis sont entrés en vigueur le 7 ao(t 2025.
Ils s’élévent a 15,0 % pour la Turquie. Les Etats-Unis ont été, entre 2021 et 2024, la deuxiéme
destination des exportations turques, derriere I'Allemagne. Au S1 2025 la Turquie a exporté
8,2 Mds USD de biens vers les Etats-Unis, soit 6,0 % du total de ses exportations.

Turquie : Le taux de change réel effectif poursuit sa diminution

D’aprés les données publiées par la Banque centrale de Turquie, le taux de change réel effectif
basé sur I'IPC (2003=100) poursuit sa diminution — reflétant une perte de pouvoir d'achat de la TRY
al'étranger. Il s"éléve 3 69,36 au mois de juillet aprés 70,02 au mois de juin (- 0,64 points). Au début
de l'année 2025, le TCRE était au plus haut a 75,25, aprés avoir gagné 13,8 points en un an (il
s'élevait 3 61,45 en janvier 2024). Cette diminution s’explique par la dépréciation nominale de la
TRY qui domine l'effet de l'inflation.

Turquie : Les réserves internationales de la Turquie diminuent Iégérement

Aprés 4 semaines consécutives d’augmentation, les actifs de réserve ont diminué entre le 25 juillet
et le 1 aolt (-1,7 % en glissement hebdomadaire), s'établissant 4 169,0 Mds USD le 1°" ao(t contre
171,8 Mds USD la semaine précédente. En glissement mensuel, les réserves ont cependant
augmenté de 12,7 %, poursuivant le processus de reconstitution a l'ceuvre depuis le mois de mai, a
la suite de la crise politique qui avait fait chuter les réserves de 19,7 % entre fin février et fin avril -
atteignant alors un point bas de 138,1 Mds USD.

Azerbaidjan : Accélération de l'inflation au cours du premier semestre 2025

Selon le Comité national des statistiques, I'indice des prix a la consommation (IPC) en Azerbaidjan
a progressé de 5,9% sur la période janvier-juin 2025 par rapport a I'année précédente. Pour
mémoire, le FMI prévoit une inflation de 5,7% sur I'ensemble de I'année 2025, tirée en particulier
par les hausses des prix alimentaires et administrés (énergie, transport, services urbains), ainsi que
des dépenses budgétaires.

Azerbaidjan : Recul des réserves de change de la Banque centrale d’Azerbaidjan

Les réserves de change de la Banque centrale d’Azerbaidjan ont atteint 11,2 Mds USD au 1¢'
semestre 2025, en baisse de 5,0 % sur un an.
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Géorgie : Ralentissement de la croissance en juin 2025

L'Institut national de la statistique (Geostat) fait état d’une croissance de 6,3 % en g.a. pour la
Géorgie en juin 2025, [égerement moins élevée qu’en mai 2025 (7,5 % en g.a.). La croissance au 1¢"
semestre 2025 a pour sa part atteint 8,3 %, portée par le secteur des technologies de l'information
et de la communication, le secteur manufacturier et les services financiers, entre autres.
Néanmoins, certains observateurs considérent que le dynamisme dans le secteur des ICT pourrait
étre lié a l'enregistrement d’entreprises en Géorgie qui n‘opérent pas ou partiellement seulement
sur le territoire.

Géorgie : Hausse du taux d'inflation annuel en juillet 2025

La hausse de l'indice des prix a la consommation a atteint 4,3 % en g.a. en juillet 2025 (2,4 % pour
I'inflation sous-jacente). Les prix de I'alimentation et des boissons non alcoolisées ont augmenté,
de 10,4 % en g.a. (+25,5 % pour les légumes). La Banque centrale anticipe néanmoins une baisse du
taux d'inflation autour de la cible de 3,0 % d’ici la fin de I'année.

Géorgie : Baisse du déficit commercial en juin

Les exportations de la Géorgie ont augmenté de 10,4 % en g.a. en juin & 640,2 MUSD, apreés +15,7 %
en g.a. en mai. Les importations ont quant a elles enregistré une hausse plus modérée:
+09%eng.a. a 1,4 Md USD, aprés une baisse de 1,8% en g.a. le mois précédent. Le déficit
commercial de la Géorgie s’est ainsi rétracté de -6,2 % en g.a. & 732,8 MUSD en juin.

Géorgie : Poursuite de la croissance des préts bancaires en juin 2025

Le portefeuille de préts bancaires a progressé de 15,6 % en g.a. (hors effet de change) pour
atteindre 24,3 Mds USD en juin 2025, contre +15,1 % en g.a. en mai. Cette hausse est portée par les
préts aux entreprises (+16,5 % en g.a.) et les préts aux particuliers (+14,7 % en g.a.).

Turkménistan : Maintien de la note souveraine par Fitch Rating

XFitch Rating a confirmé la note souveraine du Turkménistan a BB- avec perspective stable, en
raison notamment du faible endettement public du pays (3,5 % du PIB). Pour 2025, I'agence de
notation prévoit une croissance du PIB turkméne de 2,3 % contre 3,0 % en 2024.

Indicateurs 08/08/2025 var semaine var mois var fin 2024
BIST 100 (TRY) 10972,63 2,10% 5,93% 10,95%
Taux directeur de la BCT 43,00% 0,00 pdb -300,00 pdb -450,00 pdb
Taux des emp;'gs de I'Etata 2 36,75% -12,00 pdb -69,00 pdb -34,00 pdb
Taux des empr::sts deI'Btata 10 29,16% -10,00 pdb -54,00 pdb 168,00 pdb
Pente 2-10 ans -759,00 pdb 2,00 pdb 15,00 pdb 202,00 pdb
cDS a5 ans 275,29 pdb -2,40 pdb -3,36 pdb 14,79 pdb
Taux de change USD/TRY 40,63 0,09% 1,37% 15,13%
Taux de change EUR/TRY 47,31 2,13% 1,00% 28,53%

Taux Forward . 3 mois 6 mois

Taux USD/TRY FW 08/08/25 | 40,63 41,13 41,74 42,97 44,06 47,56 51,05 54,72
Var en % (Vs.08/08/25) - 1,2% 2,7% 5,8% 8,5% 17,1% 25,7% 34,7%

Taux EUR/TRY FW 08/08/25 | 47,31 47,92 48,76 50,13 51,51 55,82 60,17 65,03
Var en % (\/s.08/08/25) - 1,3% 3,1% 6,0% 8,9% 18,0% 27,2% 37,5%

En glissement hebdomadaire, les rendements obligataires sont stables. Les taux souverains & 2 ans
et 10 ans ont reculé respectivement de 12 pdb et 10 pdb, pour s'établir a 36,8 % et 29,2 % le
vendredi 08/08, malgré un début de semaine tendu ou ils avaient atteint 40,2 % et 31,3 % le lundi
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https://www.fitchratings.com/entity/turkmenistan-80442248#ratings
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04/08. L'indice CDS a 5 ans s’est fixé a 275 pdb le 07/07, restant lui aussi stable. Cette semaine, le
Trésor entame son programme d’emprunt pour ao0t, avec |"émission ce jour (11/08) d'une
obligation a 2 ans, suivie demain (12/08) d’une obligation a 10 mois et d'un sukuk a 2 ans, dont le
montant et le coupon restent a préciser.

La Bourse d’Istanbul poursuit sa progression : le BIST 100 a ouvert ce lundi a 11 041 pts et I'indice
bancaire a 319 pts, en hausse de 2,2 % et 0,8 % par rapport a la cléture de vendredi. D’aprés
Turkstat, le rendement mensuel réel d'un placement en actions a atteint 8,4 % en juillet (contre -
1,1 % en juin), soit son plus haut niveau depuis juin 2023, porté par le ralentissement de l'inflation
et la normalisation des cours apres la crise de mars. Les actions apparaissent ainsi comme
I'instrument le plus performant en termes réels, devant les obligations souveraines (3,3 %), les
dépbts en TRY (1,5 %), les dépobts en EUR (1,2 %), les dépdts en USD (-0,2 %) et le lingot d’or (-0,8 %).

Sur le marché des changes, la TRY reste quasi stable face au dollar (-0,1 %, a 40,6 TRY/USD), mais
se déprécie plus significativement face a I'euro (-2,1 %, 8 47,3 TRY/EUR) au 08/08. Les taux forward
demeurent toujours élevés, a 54,8 TRY/USD et 65,1 TRY/EUR.

Evolution des indices boursiers
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Turquie : Hausse des prix de référence des noisettes

L'Office des produits du sol (TMO) a récemment annoncé ses prix d’achat des noisettes
décortiquées pour la saison 2025, qui seront compris entre 190 et 200 TRY/kg selon la variété soit,
au cours du jour, entre 4,7 USD/kg et 4,9 USD/kg (entre 4,0 EUR et 4,25 EUR). Cette fourchette était
de 130 a 132 TRY/kg en 2024 (autour de 3,8 USD/kg, soit 3,5 EUR/kg) et de 82,50 a 84 TRY/kg pour
la campagne 2023 (prés de 3,0 USD/kg, soit 2,8 EUR/KkQ).

L'intervention de TMO devrait toutefois étre limitée, la récolte 2025 étant prévue en forte baisse
(estimée & 37,0 %, avec 453 000 t contre 717 000 t) par rapport & 2024, du fait du gel tardif d’avril.
Certains s'attendent toutefois a ce que la valeur des exportations soit en hausse, compte tenu de
I'effet sur les cours.

Turquie: Des sociétés turques prennent part au consortium pour le
réaménagement de I'aéroport international de Damas

Le gouvernement syrien a signé le 6 ao(tun accord de 4,0 Mds USD avec un consortium
international, incluant les sociétés turques Kalyon insaat, Cengiz insaat, TAV Airports (détenue a
46 % par ADP), le groupe gatari UCC Holding et Assets Investments USA, pour le réaménagement
de I'aéroport international de Damas.

Le projet, faisant I'objet d’un contrat Build-Operate-Transfer, est structuré en cing phases sur huit
ans, et permettra de porter la capacité de I'aéroport a 31,0 M de passagers par an. Les travaux
incluront la construction de nouvelles infrastructures modernes : jusqu’'a 32 portes
d’embarquement avec passerelles pour passagers, des systémes intégrés de navigation aérienne et
une zone duty-free. Le projet prévoit également I'extension d’une route d‘acces de 50,0 km a
I'aéroport. En outre, un financement de 250 MUSD sera alloué a I'achat de 10 Airbus A320 pour la
compagnie aérienne syrienne.

Cette initiative s’inscrit dans une série d’investissements internationaux en Syrie, comprenant
notamment un projet de métro a Damas d'une valeur de 2 Mds USD remporté par la Société
d’investissement nationale des Emirats arabes unis, un projet de construction des Damascus Towers
de 2 Mds USD remporté par la compagnie italienne UBAKO et un investissement d’'une valeur de
7,0 Mds USD signé par le consortium incluant Kalyon Holding, Cengiz Holding et le groupe gatari
UCC fin mai 2025. L'accord porte sur le développement de quatre centrales électriques a turbine
a gaz a cycle combiné a Traifawi (Homs), Zayzoun (Hama), Deir-Azzour et Mehardeh (Hama), avec
une capacité de production installée d'environ 4 000 mégawatts (MW) et une centrale solaire de
1000 MW a Wedian Alrabee, située dans la région sud de la Syrie.


https://www.tmo.gov.tr/kurum-haber/1110/kamuoyu-aciklamasi
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Turquie : Nouveau record de production d’électricité a partir de I'éolien et du
solaire

Selon le ministére de I'Energie et des Ressources naturelles, I'électricité produite & partir de sources
éoliennes et solaires a atteint un record de 29,6 % de la production électrique turque en juin.

La production combinée des deux sources a atteint 8,4 Mds de kilowattheures (kWh) pour le mois
de juin. La Turquie, pays disposant de faibles ressources pétrolieres et gaziéres, se classe désormais
au 11° rang mondial et au 5¢ rang européen en termes de capacité totale installée d'énergies
renouvelables, selon I'Agence internationale pour les énergies renouvelables (Irena).

Fin juin, la capacité totale installée de production d'électricité du pays s'élevait a 119 632 MW. Sur
ce total, 72 826 MW, soit 60,9 %, étaient issus des énergies renouvelables.

Parmi les énergies renouvelables en Turquie, I'hydroélectricité est le principal contributeur en
termes de capacité installée, avec 32 291 MW, soit 27,0 % du total national. L'énergie solaire suit
avec 22 937 MW, soit 19,2 %. L'énergie éolienne arrive ensuite avec 13 465 MW, soit 11,3 %. La
biomasse et la géothermie ont contribué respectivement a hauteur de 2 399 MW (2,0 %) et
1734 MW (1,4 %).

Turquie: Accord de coopération énergétique entre Turkish Petroleum et
KazMunayGas

La société nationale pétroliére Turkish Petroleum (TPAO) a signé un accord de coopération avec la
compagnie pétroliere nationale kazakhe KazMunayGas, lors de la visite en Turquie du président
kazakh, Kassym-Jomart Tokayev fin juillet. Dans le cadre de cet accord, Turkish Pétroleum
participera a l'exploration des champs d’hydrocarbures au Kazakhstan ainsi qu’a la production
conjointe d’hydrocarbures.

En paralléle, le ministre turc de I'Energie, Alparslan Bayraktar, et le ministre kazakh de I'Energie,
Yerlan Akkenzhenov, ont signé un protocole d’accord sur la coopération énergétique. Cet accord
prévoit un partenariat dans I'exploration, la production, le transport et le stockage du pétrole et
du gaz, ainsi que dans la production d’électricité et le développement des énergies renouvelables.
Finalement, le ministre turc a aussi signé un protocole d'accord sur la coopération miniére avec le
ministre kazakh de I'Industrie et de la Construction, Yersayin Nagaspayev.

Turquie : Lancement du train passager Téhéran-Ankara d’ici septembre

Le directeur des chemins de fer iraniens, Jabbar Ali Zakeri, a annoncé le lancement d’un service de
train direct entre Téhéran et Ankara d'ici fin septembre 2025, faisant suite a la reprise de la ligne
Téhéran-Van en mars 2025, aprés une suspension de cing ans. Le trajet entre Téhéran et Ankara
durera environ 60 heures, via Van, avec une capacité de 280 passagers.

Pour rappel, larelance du service de Van a nécessité une coordination étroite aux postes-frontiéres
de Razi (Iran) et de Kapikdy (Turquie), oU les locomotives et les contréles douaniers changent.

Turquie : Baisse du nombre de navires en transit par les détroits turcs au premier
semestre 2025

Entre janvier et juin, 19 381 navires ont transité par le Bosphore contre 20 780 pour le premier
semestre de 2024 et 21 607 par les Dardanelles contre 22 928 en 2024 (méme période) selon les
données du ministere des Transports. Cela porte le total a 40 988 navires ayant transité par les
détroits au cours du premier semestre contre 43 708 pour la méme période de I'année 2024.

Azerbaidjan : Début des livraisons de gaz a la Syrie

La Syrie est devenue début aolt le 14° pays client du gaz azerbaidjanais selon Mikayil Jabbarov,
ministre azerbaidjanais de I'Economie. Dans le détail, un volume annuel de 1,2 Md de m3 de gaz
devrait étre livré a la Syrie depuis la Turquie - via le gazoduc Kilis-Alep — dans un premier temps.
Cette capacité pourrait ensuite étre portée a 2,0 Mds de m?3par an selon le ministre turc de I'Energie
Alparslan Bayraktar. Ce gaz, issu du champ caspien de Shah Deniz exploité par BP, devrait
principalement étre utilisé pour la production d’électricité selon les autorités syriennes.

Géorgie : Rupture de contrat entre le gouvernement et une compagnie turque
chargée de la construction de la route Grigoleti-Kobuleti

Le gouvernement géorgien a mis fin au contrat le liant a la société turque Polat Yol&Mapa pour la
construction d’un trongon de 14 km entre Grigoleti et Kobuleti sur I'autoroute E70, au sud-ouest
de la Géorgie. Cette décision fait suite a des retards dans les travaux, entamés en 2019 et dont la
date de fin était initialement fixée pour 2021. La compagnie a requis et obtenu des délais
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supplémentaires a deux reprises, mais a I'’heure actuelle seuls Tlkm de voies ont été achevés. Le
projet était financé par le biais d’un prét de 72,9 MEUR (228,0 MGEL) octroyé par la Banque
européenne dinvestissement.

Géorgie : Adoption d'un décret autorisant I'acquisition des terrains pour relier
Anaklia a Khobi

Le 4 aolt 2025, le Gouvernement géorgien a adopté un décret autorisant le lancement de la
procédure d’acquisition des terres nécessaires a la construction d'une route et d'une voie ferrée
de 18 km qui relierait Khobi au futur port en eau profonde d'Anaklia. Le ministére des
Infrastructures et Georgian Railway, la Compagnie nationale des chemins de fer, sont chargés de
délimiter la zone concernée et d’estimer le co0t du rachat des terres. La construction des deux
voies pourrait pour sa part représenter 122 MUSD (330 MGEL).

Le groupe belge Jan de Nul réalise actuellement des travaux de dragage et de construction de digue
a Anaklia, a la suite de la signature d’un contrat avec le Gouvernement en ao0t 2024. Néanmoins,
le consortium sino-singapourien CCC qui avait remporté I'appel d’'offre pour la construction du
port en mai 2024 n’a toujours pas formalisé d’accord avec les autorités.

Géorgie : Annonce d’ouverture d'une ligne aérienne entre Saint Pétersbourg et
Soukhoumi

Les autorités séparatistes dirigeant de facto le territoire abkhaze, en Géorgie, ont annoncé
I'ouverture prochaine d‘une ligne aérienne entre Soukhoumi et Saint Pétersbourg. Les premiers
vols devraient étre opérés les 14 et 20 ao(t. Cette opération fait suite au rétablissement de liaisons
aériennes directes entre la région séparatiste de I’/Abkhazie et la Russie en mai 2025, apreés plus de
vingt années d’interruption.

Géorgie : Ouverture d'une ligne aérienne directe entre Tbilissi et Bombay

La compagnie aérienne IndiGo a effectué le premier vol direct reliant Tbilissi 8 Bombay le 2 aolt
2025. Des trajets sont désormais prévus trois par semaine entre les deux villes. Il s'agit de la
deuxiéme ligne directe entre la Géorgie et I'Inde, aprés la liaison Dehli-Thilissi, sur laquelle des vols
sont opérés chaque jour. Par ailleurs, le nombre de passagers arrivant a I'aéroport de Thilissi en
provenance de l'Inde est en forte augmentation au premier semestre 2025, enregistrant une hausse
de +123 % en glissement annuel, représentant ainsi plus de 56 000 personnes.

Géorgie : Hausse du fret transitant par la Géorgie au premier semestre 2025

Le Vice-ministre de I'économie Guram Guramishvili a annoncé une hausse de +173,0 % du nombre
de conteneurs en provenance de la Chine et transitant par la Géorgie a destination de I'Europe au
premier semestre de 2025 par rapport a 2024. Leur nombre atteint ainsi 9849 Equivalent Vingt
Pieds (EVP), contre 3608 EVP au S1 2024. Les ports de Poti et de Batoumi ont traité 7 M de tonnes
de marchandises sur la période (+5,9 %) tandis que la voie aérienne a permis le transport de 16 500
tonnes de marchandises (+57,9 %) et que le fret ferroviaire a progressé de +30,5 %.

Turquie : Le marché automobile turc poursuit sa croissance en juillet

Selon les données de I'Association des distributeurs automobiles et de la mobilité (ODMD), le
marché automobile en Turquie a atteint 107 718 unités en juillet 2025, soit une hausse de 14,5 %
par rapport a juillet 2024. Sur les sept premiers mois de lI'année, le total s’éleve a 715 695 unités
(+6,5 % en glissement annuel). Renault représente 9,8 % des ventes, devant Fiat (8,7 %) et Ford
(7,9 %). Au premier semestre, 103 310 véhicules électriques ont été vendus, représentant 14,4 % du
marché total. Les marques chinoises ont atteint 7,66 % du marché global (53 260 unités) et 9,31 %
dans le segment des voitures particuliéres. Les exportations du secteur s’élévent a 23,8 Mds USD
(+14,5 %), les importations a 21,1 Mds USD (+15,3 %). La part des véhicules importés atteint ainsi
80,0 %, contre 64,5 % en 2015.

Turquie: Le marché du tourisme médical en Turquie a baissé au premier
semestre 2025
Selon les données de TurkStat, 733 798 personnes sont venues en Turquie pour recevoir des soins

meédicaux au premier trimestre 2025 contre 801 723 sur la méme période en 2024, soit une baisse
de 8,5 % en nombre de visiteurs. Les revenus issus du tourisme médical ont atteint 1,39 Md USD au


https://www.gov.ge/index.php?lang_id=geo&sec_id=618&info_id=92983
https://sputnik-abkhazia.ru/20250803/1056656136.html
https://bm.ge/en/news/indigo-launches-direct-flights-between-mumbai-and-tbilisi-starting-august-2
https://1tv.ge/lang/en/news/deputy-economy-minister-highlights-growth-in-cargo-transit-via-georgia-signalling-effective-transport-policies/
https://www.odmd.org.tr/web_2837_1/neuralnetwork.aspx?type=35
https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Turizm-Istatistikleri-II.-Ceyrek:-Nisan-Haziran%2c-2025-54156
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premier semestre 2025, enregistrant une baisse de 19,0 % par rapport ala méme période de l'anné
précédente.

Azerbaidjan : Hausse des revenus d’AzerGold en 2024

(S

Les revenus du groupe minier AzerGold, contrélé par la holding publique Azerbaijan Investment

Holding (AIH), ont atteint 183 MUSD en 2024, en hausse de 35,0 % sur un an, pour un profit netd

e

33 MUSD (+21,3 %). Pour mémoire, les actifs du groupe public, principal producteur d’or et d'argent

d’Azerbaidjan, sont estimés a 488 MUSD (+4,3 %).
Géorgie : Acquisition de I’"h6tel Rooms Kokhta Bakuriani par Silk Road Group

Silk Road Group, I'un des principaux investisseurs et promoteurs immobilier en Géorgie, a acqui

S

I'hétel Rooms Kokhta Bakuriani auprés de I'Adjara Group. L'établissement sera désormais géré par
Silk Hospitality, filiale du groupe fondé par I’homme d’affaires géorgien George Ramishvili. Ouvert
en 2019, I'hétel comprend 95 chambres, 70 appartements, un spa, un restaurant, un centre de

conférences et une terrasse panoramique. Le groupe prévoit de nouveaux aménagements, don
un spa et des services liés aux sports d’hiver.
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https://azergold.az/en/haqqimizda/maliyye-ve-audit-hesabatlari
https://bm.ge/en/news/silk-road-group-acquires-rooms-kokhta-bakuriani-from-adjara-group

TURQUIE

PREVISIONS DE CROISSANCE
AZERBAIDJAN

GEORGIE

TURQUIE

PREVISIONS D’INFLATION (fin d’année)
AZERBAIDJAN

GEORGIE

EMI 2,7% 3,2% 35% | 25% | 6,0% 5,0% 359% |22,8% | 52% | 40% | 3,6% | 3,2%
Av.25 Av.25 [ Av.25[ Av.25 [Av. 25| Av.25 | Av.25 | Av.25 [Av. 25| Av. 25 | Av. 25 | Av.25
. 3.1% 3,6% 26% | 2,4% | 55% 5,0% 357% |1 221% | 2,1% | 46% | 1,1% 4,5%
Banque mondiale
Ju.25 Ju.25 Ju25 | Ju25 | Ju25| Ju.25 Av. 25 | Av.25 | Av. 25| Av. 25 [ Av. 25 | Av.25
2,9% 3,3% 31,4% |18,5%
OCDE n.d. n.d. n.d n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Ju.25 Ju.25 Ju.25 |Ju.25
6,0% 9,7% 3,0%
4,0% 4,5% 3,5% 5,2% 17,5% 1,0%
Gouvernement n.d. Jan. Sep. n.d. n.d. Oct.
Oct. 24 | Oct. 24 | Jan.25 Jan. 25 | Sep. 24 Jan. 25
25 24 23
3,3% 5,6%
3,5% ) 5,3% 24,0% | 12,0% | 55% | 3,8% | 4,9% | 2,9%
Banque centrale n.d. n.d. Jan. Mai .
5 Jan. 24 o4 Mai 24 | Fev. 25 | Fev.25 [Jan 25 | Jan. 25 | Mar 25 | Mar 25
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