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Selon I’Association des exportateurs de noisettes et de leurs produits dérivés de la région de la mer
Noire, la Turquie aurait exporté 197 085 tonnes de noisettes lors de la saison 2025/26, pour un
revenu de 2,5 Mds USD. Cela représente un repli de 36 % en volume mais seulement 2 % en valeur,
portée par des prix de soutien de I'Office des produits du sol (TMO), en hausse de 50 % par rapport
a la saison précédente. Pour la campagne 2026/27, les autorités turques prévoient, un net rebond
de 62,2 % en volume, soit 715 350 t, avec une hausse des prix d'intervention plus limitée (+28,2 %).



La Turquie conserve une position dominante dans la production mondiale de noisettes, malgré le
recul progressif de sa part dans |'offre mondiale. Celle-ci est passée de 64,6 % au cours de la
campagne 2021/22 (648 000 t sur un total mondial de 1059 150 t), a un point bas de 44,3 % en
2025/26 (441 000 t sur 996 100 t), marquée par un gel printanier sévere. Les autorités anticipent un
rebond a 53,3 % en 2026/27 (production attendue de 715 000 t). Cette volatilité pése sur I'offre
mondiale, qui a reculé de 15,9 % (de 1184 600 a 996 100 t) en 2025/26, tirée vers le bas par la chute
de la récolte turque (-276 000 t, soit —-38,5 %, par rapport a 2023/24). La hausse de la production
des autres pays (+87 500 t) n’a compensé que 31,7 % de la baisse turque.

La Turquie concentre 70 % des superficies mondiales consacrées a la culture de la noisette
(743 000 ha). Plusieurs pays producteurs investissent cependant dans |'extension de leurs vergers,
contribuant a la diversification de I'offre mondiale (estimée a 625 500 t en 2026/27, soit +67 % en
5 récoltes). Le Chili, deuxieéme producteur mondial en volume, progresse de 173 % au cours de la
méme période (de 45 000 réalisées a 123 000 t estimées). En troisiéme position, les Etats-Unis
enregistrent une progression de 78 % (123 000t estimées en 2026/27), tandis que la Chine,
quatriéme, affiche la plus forte croissance (+257 %, pour 100 000 t estimées en 2026/27).

Turquie : La Banque centrale maintient son taux directeur

Lors de son Comité de politique monétaire (CPM) du 10 septembre, la Banque centrale turque
(TCMB) a annoncé maintenir inchangé son principal taux directeur (1W repo) a 37,0 %. Le corridor
du taux est aussi maintenu entre 35,5 % (borne basse) et 40,0 % (borne haute). La TCMB n’a opéré
aucun changement du principal taux directeur depuis février 2026, au début du conflit entre les
Etats-Unis et I'lran. Si elle souligne la décélération de l'inflation sous-jacente ainsi que la faible
demande des ménages, selon elle les incertitudes autour de I'évolution des prix de |'énergie
continuent de présenter un risque pour les perspectives d’inflation.

Turquie : Le gouvernement révise les prévisions de croissance et d’inflation

Selon les objectifs du Programme a moyen terme (PMT), présenté le 6 septembre par le
Vice- Président Cevdet Yilmaz, le gouvernement projette une croissance annuelle a 4,2 % pour
2027 (puis 4,6 % et 5,0 % pour 2028 et 2029) ainsi qu’une inflation de 21,0 % fin 2027 (puis 13,5 %
et 9,0 % en 2028 et 2029). La prévision d’inflation pour fin 2027 a été fortement revue a la hausse
par rapport aux objectifs précédents qui tablaient sur 15,0 %.

Azerbaidjan : Hausse du commerce extérieur en glissement annuel

Selon le Comité d'Etat des statistiques, le commerce extérieur de I|'Azerbaidjan a_atteint
30 Mds USD au cours des sept premiers mois de 2026, en hausse de 6,9 % sur un an. Les
exportations ont progressé de 39,1 % en g.a., a 20,1 Mds USD. Elles sont portées notamment par
une forte hausse des ventes d’or (a 3,7 Mds USD). Les importations ont, quant a elles, reculé de
27,4 %, pénalisées notamment par la baisse des achats de voitures (-37,8 % a 660 MUSD), en
particulier chinoises.

Azerbaidjan : Hausse des réserves en devises étrangeres

Les réserves en devises étrangeres de I’Azerbaidjan ont progressé de 15,7 % au 1¢" septembre 2026
en glissement annuel, a 90,8 Mds USD, dont 15,3 Mds USD a |a Banque centrale et 75,5 Mds USD au
sein du fonds souverain SOFAZ.




Géorgie : Les investissements directs étrangers reculent au deuxiéme trimestre

Les investissements directs étrangers (IDE) en Géorgie ont chuté de 23,2 % sur un an, a 468,8 MUSD,
au deuxieme trimestre 2026, principalement en raison d'un recul des bénéfices réinvestis
(300,5 MUSD, 64,1 % du total). La Chine reste le premier investisseur du pays sur ce trimestre
(219,5 MUSD, 46,8 % du total), devant le Royaume-Uni (123,5 MUSD, 26,3 %) et les Emirats arabes
unis (47,7 MUSD, 10,2 %), ces trois pays représentant 83,3 % des IDE. Le secteur financier et des
assurances a attiré la plus grande part des investissements (207,6 MUSD, 44,3 %), devant
I'immobilier (119,9 MUSD, 25,6 %) et I'industrie manufacturiere (59,0 MUSD, 12,6 %).

Géorgie : La Banque nationale maintient son taux directeur inchangé

La Banque nationale de Géorgie a maintenu son taux directeur inchangé a 8,25 % a I'occasion du
comité de politique monétaire du 9 septembre. L'inflation s'est établie a 5,6 % en ao0lt, tirée par
les chocs sur les prix de I'énergie et de I'alimentation liés aux tensions géopolitiques.

Géorgie : Les réserves internationales atteignent un nouveau record en aoit

Les réserves internationales brutes de la Géorgie ont atteint un niveau record de 8,14 Mds USD en
ao(t 2026, en hausse de 56,4 % en glissement annuel et de 613,0 MUSD sur un mois. Les réserves
ont ainsi doublé en deux ans, portées par des achats nets de devises de 2,6 Mds USD sur les sept
premiers mois de 2026.

Arménie : Ratification de I'accord de libre-échange UEEA-Indonésie

L'accord de libre-échange entre I'Union économique eurasiatique (UEEA) et I'Indonésie a été ratifié
par le Parlement arménien. Le texte vise a réduire les barrieres tarifaires et non tarifaires entre les
parties sur de nombreux produits agricoles, industriels et pharmaceutiques.

Arménie : La dette publique stable en dollars au premier semestre 2026

La dette publique arménienne s'établissait a 5,12 Mds AMD (13,9 MUSD) au premier semestre 2026,
contre 5,30 Mds AMD (13,91 MUSD) fin 2025. La dette libellée en monnaie locale a reculé de 3,5 %
sur le semestre, et est restée quasiment stable en dollars, le gouvernement ayant légérement
ralenti ses émissions obligataires grace a un excédent budgétaire, tout en privilégiant une gestion
de la dette a moyen terme.

Arménie : Hausse de l'inflation en ao0t

L'inflation s'est établie a 4,4 % en ao0t 2026 en glissement annuel, et a 0,2 % sur un mois.
L'alimentation a le plus contribué a la hausse annuelle (+6,4 %), devant I'éducation (+8,3 %), les
boissons alcoolisées et le tabac (+7,5 %) et la restauration-hétellerie (+5,0 %). Les transports ont
également fortement augmenté (+4,1 % sur un mois), tirés par les prix I'essence (+11,7 % sur un an,
+4,1 % sur un mois) et particulierement le diesel (+25,0 % sur un an, +9,8 % sur un mois).

Arménie : La production industrielle et d’électricité en forte hausse sur sept mois

La production industrielle arménienne a atteint 1 793,1 Md AMD (4,3 Mds EUR) sur janvier-juillet
2026, en hausse de 9,5 % sur un an, l'industrie manufacturiére en représentant 62,8 %, devant les
mines et carriéres (23,5 %, +26,5 %). La production d'électricité a progressé de 9,4 %, a 6 077,9
millions de kWh, tirée principalement par les centrales thermiques (+43,8 %, 40,6 % du total) et le
solaire (+13,5 %), tandis que la production nucléaire a reculé de 33,1 %.




Indicateurs 09/09/2026 var semaine var mois var fin 2025

BIST 100 (TRY) 14505,48 -12,73% 5,84% 28,81%
Taux directeur de la CBRT 37,00% 0,00 pdb 0,00 pdb -100,00 pdb
T t I'Etata 2
aux des emp::; sdelEtata 36,30% 0,00 pdb 175,00 pdb 198,00 pdb
Taux des emprunts de |'Etat 2 31,73% -2,00 pdb 270,00 pdb 457,00 pdb
10 ans
Pente 2-10 ans -457,00 pdb -2,00 pdb 105,00 pdb 259,00 pdb
CDS a5 ans 217,50 pdb -2,49 pdb -19,70 pdb 12,67 pdb
Taux de change USD/TRY 48,48 0,35% 1,55% 12,94%
Taux de change EUR/TRY 56,41 0,60% 2,43% 11,97%
Taux Forward 09/09/2026 2 sem.
Taux USD/TRY FW
09/09/26 48,48 49,03 49,75 50,95 52,12 55,95 60,07 64,68
Var en % (Vs.09/09/26) - 1,1% 2,6% 5,1% 7,5% 15,4% 23,9% 33,4%
Taux EUR/TRY FW
09/09/26 56,41 57,08 57,86 59,47 60,86 65,57 70,66 76,22
Var en % (Vs.09/09/26) - 1,2% 2,6% 5,4% 7,9% 16,2% 25,3% 35,1%

Cette semaine le BIST 100 s'affiche a 14 505,48 points, en baisse de 12,7 % sur la semaine mais en
hausse de 5,84 % sur le mois, soulignant la forte volatilité de I'indice alors qu’il affichait une hausse
d’environ 12% en fin de semaine derniére. Aussi, depuis fin 2025 sa performance s’établit a 28,8%.
Les taux des emprunts d'Etat se détendent légérement, a 36,30 % a 2 ans et 31,73 % a 10 ans, avec
des diminutions notables sur le mois (respectivement -175 et -70 pdb). IIs restent en hausse par
rapport au début de I'année, en hausse de respectivement +198 et +457 pdb depuis la fin 2025.
Coté change, la lire turque continue de se déprécier, avec un USD/TRY a 48,48 (+12,94 % depuis fin
2025) et un EUR/TRY a 56,41 (+11,97 % depuis fin 2025). Les taux forward anticipent une poursuite
de cette dépréciation, le USD/TRY a un an s'établissant a 64,68 (soit +33,4 % par rapport au
comptant) et I'EUR/TRY a un an a 76,22 (+35,1 %).

L'appréciation du yen japonais face a la livre turque en septembre 2026, fragilise les opérations de
carry trade. Coté turc, la presse économique souligne que la Turquie reste néanmoins un péle
attractif pour les investisseurs (les positions ouvertes contre le yen sur la lire ont rapporté plus de
10 % en 2026 portée par les taux de dépoét en lires autour de 45 %). Le risque principal identifié
reste une accélération plus rapide que prévu du resserrement monétaire de la Banque du Japon,
qui pourrait précipiter un dénouement désordonné des positions. Globalement, la livre turque
profite pour l'instant de sa politique de taux élevés, mais reste vulnérable a toute nouvelle
accélération de I'appréciation du yen.




Turquie : Renforcement de I'autonomie stratégique de la politique agricole

Le programme économique a moyen terme 2027-2029 renforce l‘orientation de la politique
agricole vers la sécurité de I'approvisionnement et la résilience, avec un accent nouveau sur le
développement de capacités nationales dans les intrants agricoles stratégiques. Le budget du
ministére de I’Agriculture et de la Forét atteindrait 383,0 Mds TRY en 2027, 448,3 Mds TRY en 2028
(+17,1 %) et 494,7 Mds TRY en 2029 (+10,3 %). En termes réels, la hausse budgétaire serait de 3,1%
en 2028 et 1,2 % en 2029, sous réserve de la réalisation des perspectives d’inflation en 2028 et 2029
(respectivement +13,5 % et +9,0 %). Outre I'accroissement de la production nationale d’engrais, de
produits phytosanitaires et de vaccins, le programme prévoit également le développement de
I'agriculture de précision, de l'utilisation de l'intelligence artificielle et de la production sous
contrat, ainsi que I'amélioration de I'efficacité de I'utilisation de I'eau.

Turquie : Signature d'un accord avec la Russie sur les engrais

Le 8 septembre 2026, la Turquie a signé un « Protocole d’accord sur les expéditions d’engrais
minéraux » avec la Russie afin d’acheminer des engrais azotés et phosphatés ainsi que de
I'ammoniac. Cet accord intervient apres les perturbations enregistrées depuis le début de 2026 sur
plusieurs flux d’engrais et de matiéres premieres, en particulier du fait des tensions dans le Golfe
et des restrictions russes. En 2025, la production nationale d’engrais chimiques s’est établie a
4,6 Mt, contre 6,6 Mt consommées, soit un taux de couverture de seulement 69,8 %. La production
a reculé de 3,1% en un an, tandis que la consommation diminuait de 6,3 %. Le déficit est
particulierement marqué pour l'urée, dont la production nationale n’a atteint que 466 kt pour une
consommation de 1,9 Mt.

Turquie : Intervention d’une ampleur inédite de TMO sur les marchés céréaliers

L'entreprise publique de céréales, TMO a versé 120 Mds TRY aux producteurs au titre des achats
de céréales réalisés sur la campagne 2026 (11,5 Mt de blé et d'orge), renforgant son réle de
stabilisateur du marché. A titre de comparaison, son intervention avait atteint un record de 14 Mt
en 2023, dont 8 Mt de blé, niveau qui demeure la référence en matiére d’'intervention publique sur
les marchés céréaliers.

Turquie : Revalorisation modeste des subventions agricoles

Les soutiens a la production végétale pour 2026 ont été revalorisés de 50,4 % par rapport a 2025,
le coefficient de soutien passant de 24,4 a 36,7 TRY/ha, soit une hausse réelle d’environ 14,4 %
(inflation +31,5 % en g.a. en ao0t). Pour le blé, 'orge et le mais, le soutien de base et le soutien a la
production planifiée atteignent désormais 95,4 TRY/ha, contre 80,6 TRY/ha auparavant, soit une
hausse de 18,4 %. Les aides a |I"élevage progressent également de 43,0 % : le soutien de base par
veau passe de 1400 a 2 000 TRY tandis que I'aide par agneau ou chevreau atteint 430 TRY, contre
300 TRY. Le soutien accordé aux bergers progresse également (+43 %), passant de 81000 a
116 100 TRY.

Turquie : Nouveau complexe intégré de transformation de graines oléagineuses

Un investissement de plus de 2,5 Mds TRY, soit prés de 44,5 MEUR, est prévu a Hayrabolu (province
de Tekirdag) pour la construction d’un complexe intégré associant transformation de graines
oléagineuses, production et raffinage d’huile végétale, fabrication de margarine et production
d’emballages en PET. Installé sur une parcelle de 8,5 ha, le site disposera notamment d’'une
capacité de traitement de 980,0 t/j de graines oléagineuses, de 343,0 t/j d’huile végétale brute et
de 939,2 t/j d’'huile végétale raffinée. La production de margarine atteindrait 151,2 t/j, tandis
qu’environ 100 emplois directs seront prévus.



Turquie : Annonce d'un plan de privatisation de ponts et d’autoroutes

Le président Erdogan a autorisé par décret publié au Journal officiel le samedi 5 septembre 2026,
un plan de privatisation de 30 ans pour les deux ponts du Bosphore huit autoroutes et deux
ceintures périphériques gérés par I'Etat a Istanbul, ouvrant la voie au transfert de leur exploitation
et des recettes de péage a des entreprises privées, tandis que la propriété reste publique. Les
contrats dureront 30 ans, et I'Administration de la privatisation (OiB) doit finaliser les transactions
d’ici le 31 décembre 2031. La Direction générale des autoroutes (KGM) continuera d’exploiter et
d’entretenir le réseau jusqu’au transfert des opérations, puis fixera les obligations d’entretien et de
service des opérateurs privés et inspectera leur travail.

Turquie : Lancement du projet de location a bas prix de logements sociaux

Dans le cadre du « Projet de logement du siécle », outre les 100 000 logements devant étre
construits a Istanbul, 15 000 logements sociaux seront proposés a la location aux citoyens a faibles
revenus grace a un dispositif mis en ceuvre pour la premiére fois en Turquie. Ces logements seront
loués pour une durée de trois ans a des citoyens mariés de la République de Turquie, agés de 18
ans ou plus et remplissant les criteres définis.

Turquie : Hausse des coits de construction sur un an

TurkStat a publié I'indice des coUts de la construction pour le mois de juillet 2026. Cet indice a
enregistré une hausse de 28,3 % par rapport a la méme période de I'année précédente. L'indice
des matériaux a progressé de 27,1 %, tandis que l'indice de la main-d'ceuvre a augmenté de 30,5 %.

Turquie : Signature entre ASELSAN et le polonais AMZ Kutno hypothécaires

Dans le cadre de la foire MSPO 2026 qui s'est tenue en Pologne, ASELSAN a signé un nouveau
contrat avec le péle AMZ Kutno pour un projet conjoint sur des systémes de découverte et de
surveillance ARSUS supplémentaires, dont le montant n’a pas été communiqué. En décembre
2025, ASELSAN avait signé un contrat d'une valeur de 410 MUSD (revu a la hausse depuis avec un
montant total de 530 MUSD) avec le Trésor public polonais - Agence pour |'armement - pour
I'exportation de systemes de guerre électronique avec des livraisons jusqu’en 2035.

Turquie : MKE s’ouvre en Afrique depuis I'Egypte

MKE, principal fournisseur de I'armée turque, a créé une nouvelle société appelée "Zafer" pour
renforcer ses activités dans le domaine de I'industrie et de la défense en Afrique. Elle jouera un réle
dans I'ouverture de MKE aux marchés africains et du Golfe. Cette annonce fait suite a un accord
précédent d’un montant total de 350 MUSD signé lors de la visite du président Erdogan en Egypte
le 6 février 2026 prévoyant I'exportation de munitions ainsi que la mise en place d'installations de
production locales en Egypte.

Turquie : Accord de vente signé entre HAVELSAN et I'AOI

Lors de la Foire internationale de I'aviation d'El Alamein en Egypte, HAVELSAN et I'Organisation
arabe égyptienne pour l'industrialisation (AOI) ont signé le jeudi 10 septembre 2026 un accord pour
vendre le véhicule aérien sans pilote (UAV : Unmanned Aerial Vehicle) HAMZA-1, développé dans
le cadre de la coopération dans le domaine des systémes autonomes. Ces systémes sont destinés
aux besoins des forces égyptiennes ainsi qu'a I'exportation vers les marchés africains et du Moyen-
Orient.

Azerbaidjan : Augmentation du volume de fret sur le Corridor Médian

Selon la société ADY Express, filiale de la compagnie des Chemins de fer azerbaidjanais (ADY), le
volume de fret acheminé le long du Corridor Médian reliant la Chine a I'Europe a atteint 53 574 EVP
(Equivalent vingt pieds) entre janvier et ao0t 2026, soit une hausse de 10,9 % par rapport a la méme
période de I'année 2025. Pres de 80 % du fret a été transporté sur I'axe Est-Ouest contre 20 % en
sens inverse.



Géorgie : Signature du contrat de construction du tramway a Tbilissi

Le maire de Tbilissi, Kakha Kaladzé, a annoncé le début officiel de la construction de la ligne de
tramway reliant Didube a Didi Dighomi, lors de la signature du contrat de conception et de
construction entre la Thilisi Transport Company et le consortium turc EYE (EmreRay, YUksel et Erk).
Le projet, mené en trois phases (conception, ingénierie détaillée et travaux), doit s'achever sous
36 mois. M. Kaladzé a présenté ce chantier comme la premiére étape d'un futur réseau de tramway
moderne pour la capitale, s'inscrivant dans la stratégie de transport lancée en 2017.

Géorgie : Signature du contrat de construction de la route Batoumi-Sarpi

Le ministre géorgien des Finances Lasha Khutsichvili a annoncé la signature d'un contrat de
construction pour la section Batoumi-Sarpi. Le contrat a été attribué a la société chinoise Chemin
de fer et Tunnels de Chine (CRTG). Le projet est financé a hauteur de plus de 350 MUSD par la
Banque asiatique de développement et co-financé par I'Etat géorgien a hauteur de 809,0 MGEL
(270,6 MEUR). Les travaux doivent s'achever sous 48 mois, dans le cadre du développement plus
large de l'autoroute Est-Ouest (E60-E70), dont 324,75 kms sur un total de 428,35 km sont déja
ouverts a la circulation.

Arménie : ENA modernise plusieurs sous-stations électriques du pays

Electric Networks of Armenia (ENA) méne des travaux de réparation, reconstruction et
modernisation sur 27 sous-stations de distribution dans le cadre de son programme
d'investissement 2026 doté d'environ 46,7 Mds AMD (112,21 MEUR). L'entreprise a initié la
construction d'une nouvelle sous-station "Noragyugh" en vue de la COP17, pour un budget
d'environ 2,0 Mds AMD (4,8 M EUR), ainsi qu'une nouvelle sous-station "Vardachen" a Erevan.

Turquie : Contraction continue du marché automobile

Le marché turc des voitures particuliéres a reculé de 25,2 % en g.a. en ao0t a 61 529 unités, selon
['ODMD. Sur les huit premiers mois, le marché s'établit a 719 996 unités, en baisse de 11,9 % en g.a.,
sous l'effet du coUt élevé du crédit automobile et du tassement de la demande intérieure.

Arménie : Le consortium choisi pour |'usine de recyclage a Erevan

Un consortium regroupant des entreprises chinoises, arabes et arméniennes a remporté I'appel
d'offres pour la construction d'une usine de recyclage des déchets municipaux mixtes.
L'installation doit étre implantée sur le site de la décharge de Noubarachen, en périphérie de la
capitale, avec I'appui de la BERD et de la Banque mondiale.
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PREVISIONS D’'INFLATION

RREVISIONSPECROIS SAINCE (moy. ann. : FMI, BM, OCDE ; fin d’année : Gouv./BC)

TURQUIE AZERBAIDJAN GEORGIE ARMENIE TURQUIE AZERBAIDJAN GEORGIE ARMENIE

3,4% 3.5% 2,2% 2,5% 5,3% 5,0% 5,3% 55% | 286% | 214% 6,0% 51% 4,4% 3,0% 3,6% 3,4%

FMI
avr-26 | avr-26 avr-26 avr-26 | avr-26 | avr-26 | avr-26 | avr-26 | avr-26 | avr-26 | avr-26 | avr-26 | avr-26 | avr-26 | avr-26 | avr-26
Banque 2,8% 3,7% 2,0% 1,8% 5,0% 5,0% 5,3% 51% 30,3% | 23,0% 4,6 % 4,6 % 4,5% 4,5% 4,6% 3,8%
mondiale juin-26 | juin-26 | juin-26 | juin-26 | juin-26 | juin-26 | juin-26 | juin-26 | avr.-26 | avr.-26 | oct.-25 | oct.-25 | oct.-25 | oct.-25 [ ao(t-26 | ao0t-26
3,1% 3,8% 284 % | 18,3%
OCDE n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
juin-26 | juin-26 juin-26 | juin-26

O, O,
3,3% 4,2% 2,9% 3,3% 5,0% 5,2% 5,4% 53% | 28,4% | 21,0% 4,8% 4,7% 3,3% 3,0% (i’lop[/;) (i’lop[/;)
Gouvernement - -
sept-26 | sept-26 | oct-25 | oct-25 | sept-25 | sept-25 | sept-25 | sept-25 | sept-25 | sept-26 | sept-26 | oct-25 | sept-25 | sept-25 | sept-25 | sept-25

41- 7- % | 2,9%-
’ 3 280% | 150% | 5,5% 4,0% 2,7% 2,9% 3.9% 9%

24 % 29 % 6,3% >1% 4,5% 4,7% 41% | 3.6%

Banque

n.d. n.d.
centrale

janv-26 | janv-26 | juin-26 | janv-26 | ao0t-26 | a00t-26 | a00t-26 | ao0t-26 | janv-26 | janv-26 | janv-26 | janv-26 | ao0t-26 | ao(t-26




