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Previsipagisions

| 2026 | 2027
Creixement del PIB (%) 3,6 3,3 6,7 3,8 2,4 4,3 4,5 4,7
Inflacio, IPC (%) 5,7 4,5 8,5 24,4 33,3 20,4 11,8 9,6
Saldo pressupostari (% del PIB) -7,5 -7,0 -5,7 -5,8 -7.1 -12,4 -10,7 -8,1
Deute public (% del PIB) 86,2 89,9 88,5 95,9 90,9 87,0 85,0 82,4
Tipus d’interés de referencia (%)* 9,5 8,3 11,2 18,2 26,1 23,8 18,4 13,8
Tipus de canvi (EGP/USD)* 16,1 15,7 16,5 25,8 36,3 49,7 51,5 54,1
Saldo per compte corrent (% del PIB) -2,9 -4,4 -3,5 -1,2 -5,4 -5,1 -4,3 -4,3
Deute exterior (% del PIB) 32,2 31,7 35,5 43,1 42,9 42,8 41,0 42,8

Notes: * Mitjana anual.
Font: CaixaBank Research, a partir de dades de Thomson Reuters Datastream i previsions de I'FMI (WEO, octubre de 2025).

Perspectives

En el marc del programa d’assisténcia de I'FMI, les politiques aplicades des del 2024 han contribuit a I'estabilit-
zacié macroeconomica, incloses la unificacié i la flexibilitzacié del regim canviari, 'augment de tipus d’interés
per contenir una inflacié record i la reduccié progressiva de |'elevat pes del sector public en activitats producti-
ves. L'economia va recuperar el 2025 taxes de creixement del PIB al voltant del 4,5%, impulsada pel renovat di-
namisme del consum privat, que continua basant-se en la fortalesa del turisme, la reactivacié de les remeses in-
ternacionals i la creacié d'ocupacio al sector serveis (la taxa d'atur agregada se situa al voltant del 7%).

El desenvolupament de grans projectes urbanistics —a la peninsula de Ras-Al-Hekma amb fins turistics i financa-
ment dels EAU, i la Nova Capital Administrativa a I'est del Caire- estan contribuint a revitalitzar la inversié pri-
vada, alhora que la publica continua ajustant a la baixa el seu pes elevat (75%). Els acords de pau a Gaza podrien
suavitzar les disrupcions del transit maritim a través del canal de Suez, que han suposat des del 2024 una minva
significativa d'ingressos fiscals en divises i un factor de fre al creixement economic.

Politiques economiques

El preu més baix del petroli, la depreciacié més continguda del tipus de canvi i la introduccié d’una banda objec-
tiu per al banc central (7+2% en el 4T 2026 i 5+2% en el 4T 2028) continuaran donant suport a la moderacié
de la inflacié. Tot i aix0, la inflacié es mantindra encara en taxes elevades (per sobre del 10% el 2026), llastada
per una notable persisténcia en el component d'aliments, i condicionant baixades progressives del tipus d'in-
terés, en dos digits almenys fins al 2027.

L'augment del cost de financament ha portat el déficit public per sobre del 10% del PIB el 2025. No obstant
aixo, s'espera que un creixement més gran, I'augment dels ingressos per privatitzacions, les reformes previstes
en l'estructura impositiva i la racionalitzacié dels subsidis contribueixin a la reduccié del deute public en els
propers anys.

La menor produccié i exportacié de petroli i gas, I'impuls de les importacions de béns i serveis i la pérdua d'in-
gressos pel canal de Suez han ampliat el déficit per compte corrent per sobre del 5% del PIB des del 2024 i
s'espera una correccidé progressiva a mesura que les reformes previstes millorin la competitivitat exterior. L'in-
crement de la inversié estrangera directa ha permés recuperar el volum de reserves internacionals, que arribari-
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en a cobrir ara més de sis mesos d'importacions, perd que novament s’han vist superades pel deute extern a curt
termini, el fort creixement del qual ha deteriorat les metriques de liquiditat financera.

A mitja termini, I'FMI estima que si el govern format el juliol del 2024 consolida I'agenda de reformes estructu-
rals (reduccié del pes de I'Estat, millora del clima de negocis, aveng en la competéncia i la governanca, i una
obertura més gran a la inversio privada, sobretot en sectors estratégics), el creixement del PIB podria convergir
gradualment cap a taxes del 5% anual. ' Les agéncies de qualificacié crediticia recullen progressivament la millo-
ra de perspectives economiques, si bé el deute sobira egipci a llarg termini es manté com un actiu altament es-
peculatiu.

Tipus de canvi

L'elevada inflacié i el desequilibri extern mantenen les pressions per a la depreciacié de la lliura egipcia, pero
s'espera que es produeixi a un ritme contingut en els propers anys (prop d'un 5% anual respecte del dolar el
2026-2027). Els fluxos de capital de I'exterior, afavorits per la flexibilitzacié del réegim canviari en els darrers anys,
han permes més estabilitat de la divisa respecte a altres mercats emergents.

Riscos

El panorama de riscos esta esbiaixat a la baixa, amb elevada vulnerabilitat externa, fiscal i bancaria, deficiéncies
estructurals i potencials focus de tensio en I'ambit social.

Condicionada pels seus desequilibris fiscal i extern, unes elevades necessitats de financament i un fort nexe fi-
nancer sobira-bancari, I'economia és vulnerable a riscos globals, com ara nous episodis d'incertesa comercial o
geopolitica, un enduriment de les condicions financeres als mercats internacionals i I'evolucié dels preus de les
mateéries primeres. Per altra banda, els riscos regionals han disminuit després de I'acord de pau a Gaza, pero la
situacié continua sent fragil, amb implicacions rellevants per al comer¢ amb els seus socis del Proxim Orient i
I'activitat econdmica al mar Roig.

A més, identifiquem els segUents riscos idiosincratics:

El sistema bancari, tot i que és rendible i liquid, presenta una elevada exposicié a deute public i un pes
dominant de la banca estatal (dos tercos dels actius), i aixo limita la intermediacié cap al sector privat i pot
amplificar riscos en cas de xocs, com el recent increment de préstecs en divisa no coberts a entitats publiques.

La situacié politica es manté estable després de la reeleccié del president Al-Sisi el desembre del 2023 amb
prop del 90% dels vots, perd la governanca és feble davant de la practica abséncia d’oposicié real i amb marge
per a la millora en els mecanismes de rendicié de comptes.

En I'ambit social, el deteriorament de la capacitat adquisitiva de la poblaci¢ i I’elevada desocupacié juvenil i la
informalitat al mercat de treball condicionen una retirada gradual de subsidis acompanyada de la proteccié
dels col-lectius més vulnerables. A més, el pais ha rebut des del 2023 un elevat volum de refugiats del Sudan i
de Gaza, fet que ha afegit pressio demografica sobre el preu dels lloguers i la cistella de la compra.

hc d.(? Darrera modificacio Perspectiva Darrera modificacio
qualificacio
STANDARD
T 10/10/25 Estable 10/10/25
Mooby’s 05/10/23 Positiva 07/03/24
FitchRatings 01/11/24 Estable 01/11/24

Nota: * Una cel-la ombrejada indica “grau inversié¢” i una no ombrejada, “grau especulatiu”.

"FMI (2025), «Arab Republic of Egypt: 2025 Article IV Consultation, Fourth Review Under the Extended Arrangement Under the Extended Fund Facility» IMF Staff Country Reports 25/186.




CaixaBank Bogota (Colombia)

al moén Nova York (EUA)

@ Sucursals Agadir (Marroc)

@ Oficines de representacio Casablanca (Marroc)

® Spanish Desks Londres (Regne Unit)

@ Grup CaixaBank
Paris (Franca)

Frankfurt (Alemanya)
Varsovia (Polonia) .
. Singapur
Viena (Austria)

Toronto (Canada)

Pequin (Xina)

Xangai (Xina)

Hong Kong (Xina)
Nova Delhi (india)

Dubai (Emirats Arabs Units)
El Caire (Egipte)

Johannesburg (Sud-africa)
Istanbul (Turquia)

Mila (Italia)
Alger (Algéria)
Tanger (Marroc)

BPI (Lisboa)
Sao Paulo (Brasil)
Santiago de Xile (Xile)
Lima (Peru)

Ciutat de Méxic (Mexic)

Oficina de representacio6 del CairelEgipte
Plot 45, 90th Northern Road

5th Settlement, 6th Floor. New Cairo, Egypt .
7 CaixaBank

Director: Luis Aspe Sagarna
Tel. (+20) 128 557 444

Fitxes Pais és una publicacio elaborada de manera conjunta per CaixaBank Research i BPI Research (UEEF) que conté informacié i opinions que provenen de fonts que considerem fiables. Aquest document té un proposit purament informatiu,
per la qual cosa CaixaBank i BPI no es responsabilitzen en cap cas de |'Us que se'n pugui fer. Les opinions i les estimacions son propies de CaixaBank i BPI, i poden estar subjectes a canvis sense notificacié previa.



