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Basfakta (2021) En hog skuldsattning dominerar riskbilden

Folkméingd: 102 miljoner Efter den arabiska varen 2011 och de efterféljande turbulenta &ren har den

BNP. nominellt: 423 miljarder USD egyptiska ekonomin den senaste tiden stabiliserats. Tack vare reformer av den
BNP/capita: 4144 USD offentliga sektorn och férandringar i landets valutaarrangemang, kopplade till
IMF-program som ingicks 2016, har fértroendet for den egyptiska ekonomin
sakta atervant och landet har ater fatt tillgang till de internationella
kapital-marknaderna. Landets ekonomi &r diversifierad och drivs av jordbruk,
gasexport, turism samt intdkter frdn Suezkanalen. Tillgang till finansiellt stéd fran
multilaterala givare och en férhallandevis god relation med IMF utgér en
trygghet. Ekonomin visade sig motstandskraftig under pandemin och landet var
ett av f4 i regionen som hade tillvaxt under 2020, men strukturella utmaningar
kvarstar.

En hdg skuldsattning med stora externa finanseringsbehov forblir landets stora
svaghet. En statsskuld pa 89 procent av BNP, och de rdntekostnader som den
genererar, gor att budgetunderskottet ar pa knappt sju procent av BNP (2021).
) Kostnaden for statsskulden ar hog och star fér 40 procent av

. statsintdkterna. Den externa positionen ar sarbar. Landets valutareserv har
0 n n . 4B minskat pa senare tid och motsvarar knappt fyra manaders importtackning. Ett

Landriskklasserna gar fran O till 7. strukturellt bytesbalansunderskott, som under de senaste aren varit mellan tre

Ju lagre tal, desto bittre kreditvirdighet. och fyra procent av BNP, 6kar beroendet av extern finansiering. Utlandsskulden
ar forhallandevis lag, omkring drygt 30 procent av BNP. Den externa

Landriskklasshistorik skuldtjansten &r fortfarande hanterbar till f6ljd av att en stor del av skulden

utgors av sd kallade mjuka I&n (med I&ga rdantor och langa I&ptider).

Stor paverkan av kriget i Ukraina

Foljderna fran kriget i Ukraina satter stor press pa landets ekonomi. Egypten
ar varldens storsta veteimportér och 80 procent importeras fran Ryssland och
Ukraina. Hoga livsmedels- och energipriser i kombination med en utebliven

T T T T T T T turism fran landerna spéar pé en redan stigande inflation och férsamrar landets
216 200 2018 201 2020 2021 2022 externa position. Risken fér sociala oroligheter till foljd av héga levnadskostnader
Kalla: EKN ar pataglig. Riskpremien pa statsobligationerna har 6kat, vilket begransar
mdjligheten for landet att 1dna pa de internationella kapitalmarknaderna.
Riskerna balanseras mot ett snabbt agerande av de egyptiska myndigheterna fér
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Styrkor att undvika betalningsbalansproblem. | mars 2022 héjde centralbanken

+ Stor och férhallandevis diversifierad styrrantan och devalverade valutan, vilket resulterade i att det egyptiska pundet
ekonomi foll till den I&gsta nivan sedan 2017. Regeringen har bett om stéd fran IMF och ett

+ Tillgang till finansiellt stéd fran nytt avtal med fonden har nyligen slutits. IMF féresprakar en rorlig vaxelkurs for
multilaterala langivare att forbattra landets konkurrenskraft, stétta exporten och attrahera utlandska

investeringar. For att fa tillgang till stddet har regeringen Iatit valutan falla och
centralbanken vantas fortsitta hdja styrrantan. Givet ett fortsatt stéd fran IMF

Svagheter samt frdn Gulflanderna motverkas risken for betalningsbalansproblem pa kort
- Okat militért inflytande Sikt.
- Stora rantekostnader till féljd av
externa skulder En viktig del i nuvarande och tidigare IMF-program, samt i det pandemirelaterade

I1an som IMF stéllde ut till Egypten 2020, innefattar strukturella reformer for att
stdrka den privata sektorn. Sedan militarkuppen 2013 har landet en militarstédd
regering med Abd al-Fattah al-Sisi som president. Militdren har kommit att spela
en allt stérre roll i den egyptiska ekonomin och gynnas av billig eller gratis energi,
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mark och arbetskraft. Ekonomin domineras av statliga féretag och offentlig
sektor som tranger undan den privata sektorn. En stor och ung befolkning
innebdr att den privata sektorn maste prioriteras for att minska

arbetsldsheten pé sikt. Flera satsningar gors for att implementera reformer fér en
battre affarsmiljo, exempelvis regeringens National Structural Reform
Programme 2021-24, men regeringens formaga att stérka sektorn férefaller vara
begransad.

Pa sikt prognosticerar IMF en robust BNP-tillvaxt mellan fyra och sex procent.
Tillvaxten vantas drivas till stor del av investeringar inom infrastruktur i bland
annat energi-, fastighets- och transportsektorn. Investeringar inom energisek-
torn har méjliggjort utvinning av naturgasresurser via Zohrféltet sedan 2015.
Detta har bidragit till att landet numera generar ett knappt energiéverskott och
regeringen har ambitidsa planer pa att gora Egypten till ett regionalt naturgasnav.
Riskbilden domineras av den héga skuldsattningen som goér landet sarbart for
ekonomiska chocker. En fortsatt aterhallsam finanspolitik kravs for att fa
statsfinanserna langsiktigt hallbara, men landet kommer sannolikt ha ett stort
behov av externt stéd inom en 6verskadlig framtid. Egypten har under Iang tid
kampat for att attrahera utlandska investerare, vilket skulle utgéra en stabil kélla
for utldndsk valuta. For att lyckas kravs strukturella reformer som underlattar for
den privata sektorn genom bland annat ékad transparens och minskad korrup-
tion. En fortsatt god relation med IMF kan emellertid utgéra en stabil grund fér
en framgangsrik implementering.

Affarsmiljon

Vérldsbankens Ease of Doing Business-index placerar Egypten pa plats 114 av 190
rankade lander (2020). Landet placeras sdmre dn medel fér regionen till foljd av
ett svagt féretagsklimat med korruption, byrdkrati och brist pa insyn.

Byrakrati och korruption medf&r svarigheter for kreditgivare att driva genom
domslut och indrivning vid konkurser. Rattssdkerheten &r bristfallig och
utgdngen av rattsprocesser ar oférutsagbar. | Transparency Internationals
Corruption Index rankas Egypten 117 av 180 lander, vilket dr hdgt men i linje med
genomsnittet fér regionen. Bristen pa yttrandefrihet férsvarar informations-
inhdmtning. Varldsbankens Governance Indicators (WBGI) rankar Egypten under
medel for regionen for diverse matt pa institutioner och regleringsmiljo.
Presidenten har, sedan forfattningsandringarna 2019, starkt sin kontroll 6ver
rdttsvasendet, bland annat genom utnamningar av domare. Komplexa regler och
byrakrati gor att rattegangar ofta blir utdragna. Nya regler kan dven
implementeras snabbt och trada i kraft omgaende. Information om nya regler
kan vara svart att hitta, vilket kan géra det ofdrutsagbart att bedriva handel med
landet, exempelvis regeringens introduktion av remburskrav som betalnings-
instrument vid importtransaktioner som tillkom i februari.

Reformer i bérjan av 2000-talet har skapat en stabil och motsténdskraftig
banksektor som har kunnat std emot de besvarliga ekonomiska férhallandena
sedan arabiska varen 2011. Processen for privatisering gar langsamt och landets
centralbank &r inte helt oberoende, men en ny banklag implementerades under
2020 som stérker tillsynen éver banksektorn och utvidgar centralbankens
oberoende. Bankerna ska nu félja riktlinjerna for Basel Ill. Banksektorn i landet
ar likvid och har en god I6nsamhet. Bankerna vantas forbli valfinansierade, tack
vare stor kundinl&ning och remitteringar fran egyptier som arbetar utomlands.
Bankernas huvudsakliga funktion ar sedan flera ar tillbaka att finansiera statens
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budgetunderskott istallet for att Idna ut till den privata sektorn. Exponeringen
mot den egyptiska staten dr den stdrsta kreditrisken fér banksystemet.
Tillgdngskvalitet i sektorn &r moderat och andel daliga I&n i férhallande till totala
1an ar p& en niva om 3 procent. Tillgdngskvaliteten vantas férsamras pa sikt till
foljd av en svar makroekonomisk miljé som k&nnetecknas av brist pa hardvaluta,
hég inflation och globalt atstramande finansieringsvilja.

EKN:s policy

EKN klassificerar Egypten i landrisklass 5 av 7 sedan tre ar tillbaka, en
bedémning som gors i samverkan med OECD. Egypten uppgraderades i januari
2019 som en f6ljd av den gynnsamma ekonomiska utvecklingen. EKN tillampar
en normal riskprovning fér rena statsrisker och bankrisker. Vid risker pa évriga
offentliga kbpare, exempelvis fackdepartement, kommuner och statliga verk, ar
betalningssédkerheter ett krav. For féretag ar det krav pa remburs till foljd av
regeringens introduktion av remburskrav som betalningsinstrument vid
importtransaktioner. Om undantag fran remburskravet ar tillampligt aligger
importdr och exportdér att bekrafta innan garanti kan utfardas.

EKN:s atagande och erfarenhet

EKN:s garantier omfattar bland annat exportaffarer till Egypten inom sektorer
som transport, telekom och trd- och pappersindustri. EKN har under perioden
2017-2021 stéllt ut garantier i 256 affdrer, till ett sammanlagt belopp om knappt
9,6 miljarder kronor, fér svenska foretag som exporterar till Egypten. Den
beloppsmassigt stérsta sektorn i flédet var telekom.

EKN:s historiska betalningserfarenhet &dr blandad, men pa senare ar bra.
Hardvalutabrist ledde till betalningsdrdjsmal i flera garantier 2015 och 2016. Tack
vare IMF-programmet och devalveringar, har betalningserfarenheten forbattrats
sedan 2017 och varit god. | garantier utfardade fére 2016, skadereglerade EKN
under perioden 2016 till 2019 drygt 14 miljoner kronor. Endast ett par
kommersiella problemaffarer finns kvar.



