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Turquie : Hausse du déficit courant en janvier

Selon les chiffres de la Banque centrale (TCMB), le déficit courant de la Turquie a atteint
3,8 Mds USD en janvier 2025 contre 2,2 Mds I'année passée, soit +72,7 % (g.a).

Sur 12 mois glissants, le déficit s’éléeve a 11,5 Mds USD, son plus haut niveau depuis juillet 2024.
Cette détérioration est liée a I'augmentation du déficit commercial (+27,7 % g.a., a 5,6 Mds USD)
et au léger repli de I'excédent des services (-1,5 % g.a., a 3,1 Mds USD). La balance des revenus
primaires a enregistré un déficit de 1,2 Md USD, principalement en raison des paiements liés aux
investissements de portefeuille.

Le financement du déficit courant s’est appuyé sur des entrées nettes de capitaux, qui ont atteint
11,8 Mds USD, permettant une hausse des réserves de 6,4 Mds USD - notamment par le biais d’'une
sortie de 1,6 Md USD au titre des erreurs et omissions nettes. Le compte financier a été
excédentaire, porté par les emprunts bancaires a I'étranger (9,7 Mds USD) et les flux de portefeuille
(2,2 Mds USD, dont 1,65 Md USD en titres d’Etat). Les IDE nets ont atteint 0,5 Md USD (+60,2 % en
g.a.), avec des entrées brutes de 1,4 Md USD, dont 132 MUSD en biens immobilier.

Turquie: L'Union européenne, acteur marginal des marchés publics en Turquie

En 2024, le marché des marchés publics en Turquie a atteint 2 446 Mds TRY (+/- 61,2 Mds EUR), en
hausse par rapport a 2023 (1612,4 Mds TRY), mais en |égére baisse en proportion du PIB (5,6 %
contre 6,1 %), selon I’Autorité turque des marchés publics (KIK).

Malgré une progression en valeur et en nombre, les contrats attribués a des entreprises de I'Union
européenne ne représentent que 0,55 % du total, confirmant leur réle marginal. La concurrence
demeure limitée, avec seulement 39,7 % des appels d'offres réellement ouverts, les procédures
négociées et autres dérogations pesant lourdement sur la transparence du systéme. Par ailleurs, la
réforme de la loi sur les marchés publics, initialement prévue pour 2024, a été reportée a 2025.

Turquie: Le secteur des services poursuit sa croissance en janvier

En janvier 2025, I'indice de production des services a progressé de 6,0 % g.a. et de 2,5 % g.m., selon
TUIK. Sur un an, la croissance a été tirée par les secteurs de I'information et la communication
(+9,9 %), 'nébergement et la restauration (+9,6 %), ainsi que les services immobiliers (+8,9 %). En
variation mensuelle, la tendance reste favorable malgré des baisses dans certains secteurs : les
services professionnels ont progressé de 12,4 %, mais les services immobiliers et les transports ont
reculé de 0,9 % et 0,5 % respectivement.

Turquie : Forte croissance du secteur de la construction en janvier

Selon l'indice de production dans la construction publié par TUIK, en janvier 2025 la production
dans la construction a progressé de 15,5 % (g.a.) et de 5,5 % (g.m.). Sur un an, la hausse a été portée
par la construction de batiments (+18,2 %) et le génie civil (+12,3 %), tandis que les activités
spécialisées ont augmenté de 8,5 %. En variation mensuelle, la tendance reste dynamique, avec
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une progression de 5,0 % pour la construction de batiments, 2,0 % pour le génie civil et 9,9 % pour
les activités spécialisées.

Turquie : Progression annuelle de la production industrielle en janvier

D'aprés I'Institut turc de la statistique (TUIK), la production industrielle a progressé de 1,2 % en
janvier en g.a, mais reculé de 2,3 % par rapport au mois précédent. Par sous-secteurs, l'indice de
I'extraction miniére a diminué de 0,7 % en g.a, tandis que celui de l'industrie manufacturiére a
augmenté de 1,2 %. La production et la distribution d'électricité, de gaz et de climatisation
affichent la plus forte hausse, avec une progression de 5,0 % en g.a.

Turquie : Hausse de I'emploi salarié portée par la construction et les services

En janvier 2025, le nombre d’employés salariés a augmenté de 2,2 % g.a., atteignant 15,4 M selon
TUIK. Cette croissance a été tirée par le secteur de la construction (+6,4 %) et celui du commerce
et des services (+3,5 %), tandis que l'industrie a reculé (-1,4 %). Sur un mois, I'emploi salarié
progresse légérement (+0,1 % g.m.), avec une hausse dans la construction (+0,6 %) et les services
(+0,2 %), mais un repli dans lI'industrie (-0,4 %).

Azerbaidjan : Maintien du taux directeur par la Banque centrale

La Banque centrale d'Azerbaidjan a décidé de maintenir son principal taux directeur a 7,25 %, avec
un seuil inférieur du corridor de taux d'intérét a 6,25 % et une limite supérieure a 8,25 %, jusqu’au
23 avril 2025 au minimum. Cette décision repose sur le maintien des prévisions d'inflation dans
I'objectif fixé (entre 2 % et 6 %) et I'analyse des tendances macroéconomiques mondiales.

Azerbaidjan : Renforcement de la coopération économique avec I'Espagne

Lors du Forum d’affaires Azerbaidjan-Espagne a Bakou, le ministre de I'Economie azerbaidjanais,
Mikayil Jabbarov, et la secrétaire d’Etat espagnole au Commerce, Maria Amparo Lépez Senovilla,
ont signé un mémorandum d’entente sur la coopération économique stratégique, visant a
renforcer les échanges commerciaux et les investissements bilatéraux.

Géorgie : Maintien du taux directeur par la Banque centrale

Le Comité de politique monétaire de la Banque centrale (NBG) a décidé de maintenir son taux
directeur a 8 %. Conformément aux prévisions de la NBG, l'inflation annuelle reste inférieure a
I'objectif de 3 %, vers lequel elle devrait progressivement converger au premier semestre 2025 en
raison notamment de I'augmentation des prix sur les marchés internationaux.

Géorgie : Recul substantiel des IDE en 2024

Les investissements directs étrangers (IDE) en Géorgie ont atteint 1,33 Md USD en 2024, soit une
diminution de 29,9 % par rapport a 2023 selon des données préliminaires publiées par l'Institut
national de la statistique, Geostat.

On reléve une chute importante des investissements en provenance des Pays-Bas (-60,7 %), des
Etats-Unis (-46,0 %) et de la Russie (-77,2 %), et une croissance des investissements en provenance
de I'Allemagne (+56,3 %) et du Royaume-Uni (+23,0 %) par rapport a 2023. La part des trois
principaux pays investisseurs (Royaume-Uni, Malte et Pays-Bas) dans le volume total des IDE s’éléve
a 58,2 % en 2024. Le secteur des activités financiéres et d’assurance concentre la plus grande part
d’IDE (39,5 %), suivi de l'industrie manufacturiére (12,8 %) et des activités immobilieres (11,6 %).

Géorgie : Baisse des réserves internationales en février

Les réserves officielles internationales de la Géorgie ont diminué de 4,5 % (202 MUSD) en février
2025 par rapport a janvier 2025 pour s’établir a 4,2 Mds USD. Natia Turnava, la gouverneure de la
Banque centrale (NGB), explique cette baisse par la nécessité d’assurer le service de |la dette de
I'Etat. Les réserves internationales de la Géorgie ont diminué de 512 MUSD, soit 11 % depuis février
2024. Cependant, la NGB prévoit de bénéficier du récent renforcement du Lari pour reconstituer
ses réserves de change a partir du mois de mars.
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Indicateurs 14/03/2025 ‘ var semaine var mois var fin 2023

BIST 100 (TRY) 10843,18 3,20% 9,52% 4515%
Taux directeur de la BCT 42,50% 0,00 pdb -750,00 pdb 0,00 pdb
Taux des smprunts de I'Etat & 38,10% 298,00 pdb -373,00 pdb 159,00 pdb
Taux des emprunts de I'Etat a 28,06% 229,00 pdb -44,50 pdb 437,00 pdb
Pente 2-10 ans -1004,00 pdb -69,00 pdb 328,50 pdb 278,00 pdb
CDS 35 ans 259,70 pdb 5,79 pdb 11,16 pdb 18,58 pdb
Taux de change USD/TRY 36,60 0,60% 7,60% 2411%
Taux de change EUR/TRY 39,76 0,75% 4,69% 21,83%

Taux Forward

Taux USD/TRY FW

14/03/25 36,60 37,09 37,56 38,65 39,47 42,40 45,33 48,41
Var en % (Vs.14/03/25) = 1,3% 2,6% 5,6% 7,8% 15,8% 23,9% 32,3%

Taux EUR/TRY FW

14/03/25 39,76 40,30 41,02 42,03 43,11 46,53 50,02 53,60
Var en % (Vs.14/03/25) = 1,4% 3,2% 5,7% 8,4% 17,0% 25,8% 34,8%

Au cours de la semaine du 10/03, les taux des emprunts d’Etat turcs s’inscrivent en hausse. Le
rendement des obligations souveraines turques a 2 et 10 ans s’accroit de respectivement 298 pdb
et 229 pdb en g.h., atteignant respectivement 38,10 % et 28,06 %. Le spread de taux 10-2 ans
s'accroit (+69 pdb en g.m. a 10,1 points), alors que le risque de crédit (CDS a 5 ans) remonte a
260 pdb (+5,8 pdb en g.m.), signalant la persistance de conditions financiéres dégradées.

Sur le marché des changes, la livre turque atteint un nouveau sommet face a lI'euro (-0,75 % a
39,8 TRY/EUR) et au dollar (-0,18 % a 36,60 TL/USD). Ces dynamiques s’expliquent par
I'appréciation de l'euro face au dollar (+4,8 % depuis le début du mois), portée par les
préoccupations grandissantes des investisseurs sur la croissance américaine, malgré une inflation
de février meilleure qu’anticipée (+0,2 % en g.m.). Certains analystes expliquent également la
hausse de I'euro face au dollar par le plan d'investissement allemand de 500 Mds EUR, un effet
d’annonce salué par les marchés — la bourse de Francfort a bondi de 1,8 % en g.j. vendredi 14/03.

La Bourse d’Istanbul poursuit son ascension (+3,20 % a 10 843 points) atteignant son plus haut
niveau depuis le début d’année. Par ailleurs, |I'Autorité turque des marchés financiers (SPK) a infligé
une amende de 987 000 TRY a la société de gestion d'actifs Investrade et a révoqué sa licence. Les
raisons invoquées sont I'absence de notification au SPK (i) du départ du directeur général de
I'entreprise et de son inspecteur et (ii) des modifications dans la structure actionnariale de
I'entreprise résultant d'un transfert de parts. Depuis octobre 2023, cette entreprise figure sur la
liste des entités sanctionnées par le Trésor américain, étant accusée de blanchiment de fonds pour
le Hamas, organisation terroriste dont le portefeville d’actifs est estimé a 500 MUSD.

Rendement des obligations d'Etat (pdb)
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Turquie : L'olive memecik d’Aydin, 31¢ indication géographique reconnue par I'UE

Depuis le 12.03.2025, I'olive memecik d’Aydin est la 31¢indication géographique turque reconnue
par I'UE, sous le nom « Aydin Memecik Zeytini ».

Turquie: La Turquie promeut son modéle d’assurance agricole en Albanie

Une délégation turque présidée par le vice-ministre de I’Agriculture et de la Forét, Ahmet Bagcl,
s’est rendue en Albanie pour y exposer le modéle d’assurance agricole turc, qui remonte a 2006 et
repose pour |'essentiel sur un groupement d’assurance agricole, géré par un établissement public,
TARSIM (Tarim Sigortalari Havuzu), et un soutien public aux primes d’assurance et a la réassurance.
La Turquie a d’ores et déja créé des partenariats dans ce domaine avec certains pays turcophones.

Turquie : Réunion du 6° groupe de travail en matiére agricole avec I’'Ukraine

Le ministre ukrainien de I’Agriculture et de I’Alimentation, Vitaliy Koval, et le ministre turc de
I’Agriculture et de la Forét, ibrahim Yumakl, ont coprésidé le 6° groupe de travail en matiére
agricole entre |’'Ukraine et la Turquie qui s’est déroulé en Ukraine. Le ministre turc a demandé la
suppression des barriéres non tarifaires pour les exportations des produits laitiers et de volailles
vers |'Ukraine, au motif que la Turquie des agréments donnés par |'Union européenne. Des
partenariats sont envisagés pour la reconstruction des infrastructures d’irrigation endommagées
par la guerre, ainsi qu’en matiére de technologie agricole et de semences. Le ministre turc Yumakl
a également souligné que la Turquie était un grand producteur d’équipements agricoles et pourrait
augmenter ses exportations vers I’'Ukraine pour couvrir les besoins de ce pays.

Transactions nettes par les non-résidents
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Azerbaidjan : Hausse de la production de miel malgré la réduction du nombre
de colonies d’abeilles

Selon le Comité national des statistiques, la production de miel en Azerbaidjan a progressé de
13,5 % en 2024 pour atteindre 5166 tonnes, malgré une baisse de 3,1 % du nombre de colonies
d’abeilles (579 000) pour cause de maladie.

Turquie: Le flux de gaz de TurkStream vers I'Europe atteint un nouveau record

TurkStream, dernier gazoduc transportant du gaz naturel russe vers I'Europe, a enregistré un
nouveau volume record au mois de février (1,55 Md m?), en hausse de 26 % en g.a. selon les données
de I'ENTSOG. Sur les deux premiers mois de 2025, les livraisons de gaz via TurkStream s’élévent a
3,1 Mds m3, en hausse de 26,5 % en g.a.. Sur cette période, les exportations quotidiennes moyennes
ont augmenté de 29 % 4 52,7 M m>.

Traversant la mer Noire jusqu'en Turquie, TurkStream a une capacité de 31,5 Mds m? par an,
composé d'une ligne transportant du gaz vers I'Europe et d’une autre a destination de la Turquie.
Newsbase estime que le flux de gaz russe via TurkStream pourrait atteindre 19,5 Mds de m*® en 2025
(contre 16,7 Mds m® en 2024).

Turquie : Continental Resources s'implante en Turquie

Continental Resources, filiale de Hamm, s'associe a TransAtlantic Petroleum et TPAO pour explorer
et extraire les ressources pétroliéres et gaziéres non conventionnelles des bassins de Diyarbakir et
de Thrace. La production pétroliere de la Turquie a atteint 132 000 barils par jour (b/j) au 1" mars,
soit environ 12 % de sa consommation nationale (1,1 M b/j).

Turquie: Extension des investissements dans les énergies renouvelables en
Ukraine avec un nouveau parc éolien

Une entreprise turque non précisée construira un nouveau parc éolien d’'une capacité de 100 a
200 MW dans la région de Zhytomyr en Ukraine, renforgant ainsi le rdle de la Turquie dans le
secteur des énergies renouvelables ukrainien. Les investissements turcs dans le secteur énergétique
ukrainien s'élévent actuellement a 600 MUSD, représentant 8 % de la production d’énergie
renouvelable du pays. Avec ce nouveau projet, les entreprises turques devraient fournir plus de
10 % de I'énergie renouvelable de I'Ukraine.

Turquie : Zorlu Enerji vend sa participation de 25 % dans la société Dorad, basée
en Israél

Le groupe turc Zorlu Enerji (ZOREN) a annoncé le 6 mars avoir signé un accord avec le groupe
israélien The Phoenix Group pour céder sa participation de 25 % dans la centrale a gaz Doradgas
de 215 MW, en Israél. En juin, Zorlu Enerji avait cédé ses participations dans trois filiales israéliennes
a son partenaire local, Edeltech.

Zorlu Enerji disposait jusqu’alors d'une capacité totale de 991 MW, dont 643 MW en Turquie, et le
reste en Israél et au Paksitan.

Turquie:Le géant turc Global Ports Holding ajoute le port de croisiére de
Greenock a son réseau

L’entreprise turque Global Ports Holding Ltd. (GPH), premier opérateur de ports de croisiére au
monde, a annoncé la signature d'un accord de 50 ans avec Clydeport Operations Limited, filiale
de Peel Ports Group, pour I'exploitation du port de croisiére écossais de Greenock. Cet accord
marque I'entrée de GPH en Ecosse et renforce sa présence au Royaume-Uni (aprés Liverpool). GPH
exploite au total 32 ports de croisiére dans 20 pays et accueille plus de 20 millions de passagers
par an.

Turquie: Hausse du trafic passagers dans les aéroports turcs sur les deux
premiers mois de 2025

Les aéroports turcs ont accueilli 30,4 M de passagers au cours des deux premiers mois de 2025, soit
une hausse de 3,9 % en g.a. selon de I'autorité turques des aéroports (DHMI). Le trafic de passagers
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nationaux a diminué de 1,3 % en g.a. a 13,9 M, tandis que le trafic international a progressé de
8,7%eng.a.al6,5M.

Turquie : Sparkle et Turkcell vont développer un nouveau cable sous-marin de
télécommunications reliant la Turquie et la Gréce

Turkcell a annonceé avoir signé un protocole d'accord (MoU) avec Sparkle, filiale italienne du groupe
TIM (anciennement Telecom lItalia), pour la construction d’un cable de télécommunications sous-
marin de 4 000 kilométres entre lzmir en Turquie et La Canée en Crete. Ce cable sous-marin, qui
devrait étre opérationnel avant 2030, sera capable de transmettre plus de 25 téraoctets par
seconde (Tbit/s). De La Canée, le systéme sera connecté au cable BlueMed de Sparkle rejoignant
Milan.

Géorgie : Ouverture d'une nouvelle liaison aérienne avec le Kazakhstan

La compagnie aérienne kazakhe Air Astana ouvrira une nouvelle liaison entre Atyrau et Tbilissi,
avec trois vols par semaine a partir du 27 mai. En 2024, 178 930 visiteurs internationaux en
provenance du Kazakhstan ont visité la Géorgie.

Turquie : Doublement des exportations d'armement entre 2020 et 2024

Selon le dernier rapport de I'Institut international de recherche sur la paix de Stockholm (SIPRI),
les exportations d'armes de la Turquie ont augmenté de 103 % au cours de la période 2020-2024,
plagant le pays au 11° rang mondial des exportateurs d'armement. La part de la Turquie dans les
exportations mondiales d'armes s'est élevée a 1,7 % au cours des cinq derniéres années, contre 0,8
% sur la période 2015-2019. Les Emirats arabes unis ont été le principal destinataire d'armes turques
entre 2020 et 2024 avec 18,0 % des livraisons, suivi par le Pakistan (10,0 %) et le Qatar (9,9 %). Le
Center for a New American Security estime par ailleurs que la Turquie serait a I'origine de 65 % des
exportations mondiales de drones, dont la majorité (60 %) serait assurée par I'entreprise Baykar
(13¢ exportateur du pays en 2023, tous secteurs confondus).

Les importations d'armes par la Turquie ont pour leur part diminué de 33 % sur la période. Ses
principaux fournisseurs sont I'Espagne (34 %), suivie par I'ltalie (24 %) et I'Allemagne (19 %).

Turquie : Pertes d’emplois dans I'industrie textile en 2024

Selon les données de I'Institution de la Sécurité Sociale (SGK), I'emploi total dans les secteurs du
textile et de I'habillement, qui s'élevait a 1 025 000 personnes fin 2023, a baissé a 959 000 en 2024.
Cette contraction s’inscrit dans un contexte de recul des exportations (-4,8 % en 2024).

Turquie: BDDK révise les plafonds des crédits pour l'achat de véhicules
électriques produits localement

L'Agence de Régulation et de Supervision Bancaire (BDDK) a procédé a une refonte des conditions
des crédits accordés pour I'achat de véhicules électriques produits en Turquie, selon le prix de
vente du véhicule. Les crédits peuvent désormais étre accordés pour une durée maximale de (i) 48
mois, pour les véhicules d’un prix inférieur ou égal a 2,5 MTRY (+/- 62 500 EUR); (ii) 36 mois, pour
les véhicules dont le prix de vente se situe entre 2,5 et 5 MTRY (de 62 500-125 000 EUR); (iij) 24
mois, entre 5,0 et 6,5 MTRY (125 000 - 163 000 EUR) ; (iv) 12 mois, entre 6,5 et 7,0 MTRY (163 000 -
175000 EUR). La précédente décision, datant de mars 2024, associait la durée des crédits a des
fourchettes tarifaires différentes : 48 mois, entre 0 et 1,6 MTRY ; 36 mois, entre 1,6 et 3 MTRY ; 24
mois, entre 3,0 et 4,0 MTRY ; enfin, 12 mois, entre 4,0 et 5,0 MTRY.

Turquie : Benefit Systems acquiert le groupe MAC en Turquie

Le plus grand réseau de clubs de fitness en Turquie, MACFIT, a été acquis par le_groupe polonais
Benefit Systems SA pour 420 MUSD. Le groupe MAC, dirigé par Actera Group et Esas Holding, est
le leader du marché turc du fitness avec 121 clubs. Il compte 305 000 clients et plus de 1,4 million
d'utilisateurs de ses services en ligne, y compris son application mobile. Le groupe MAC posséde
également les salons de spa Nuspa en Turquie. La Turquie représente un marché clé pour Benefit
en raison de sa population jeune et de la forte demande pour des produits de fitness accessibles.
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Azerbaidjan : Développement de I'écosystéme des start-ups

La valeur des actifs gérés par I'’écosystéme des start-ups en Azerbaidjan s’éléve a 35,6 MUSD, avec
une prévision de progression a 50 MUSD d’ici la fin de I'année, selon I’Agence pour I'Innovation et
le Développement numérique. A noter par ailleurs que le fonds local "Caucasus Ventures" a investi
environ 1,5 MUSD dans 25 start-ups en 2024, portant ses actifs sous gestion a 6,6 MUSD.
Actuellement, le pays compte plus de 230 start-ups, dont la moitié a atteint la phase « seed » de la
levée de fonds.

Géorgie : Croissance des recettes touristiques

Les revenus du tourisme sont estimés a 246 MUSD en février 2025 et 536 MUSD sur les deux
premiers mois de I'année, soit une augmentation de 0,7 % g.a. Les recettes touristiques devraient
atteindre 4,5 Mds USD en 2025, soit une |égére hausse par rapport a 2024 (4,4 Mds USD).
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