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EGYPTE - La baisse des réserves en devises
se poursuit, le change reste donc fragile

Les réserves en devises de 'Egypte ont baissé de 37,1 & 35,5 Mds USD entre avril et mai 2022, en raison
du remboursement d’'une échéance au FMI et du paiement d’'un coupon d’'une obligation souveraine. La
baisse atteint donc 4,4%. Le montant des réserves représente désormais I'équivalent de six mois d’impor-
tations de biens et de services, un niveau considéré comme optimal mais toutefois comme la limite basse

pour un pays émergent. Le niveau de trois mois

Egypte : réserves et change d’'importations est le seuil d’alerte en dessous duquel
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50 6 renchérissement des importations, les réserves en
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Sources : Central Bank, FMI, Reuters, Crédit Agricole SA afflué ,SOlfIS Ie,s recommandations favorables des
marchés financiers.

Le régime de change est celui d’'une parité quasi fixe au dollar avec des décrochages brutaux (cf. graphique

ci-dessus). Mi-juin 2022, la livre s’établit a 18,8 pour un dollar. Depuis mars 2022, la dépréciation de la

devise a donc atteint 20%.
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e
Etudes Economiques Groupe . _
https://letudes-economiques.credit-agricole.com/ CREDIT AGRICOLE S.A.


https://etudes-economiques.credit-agricole.com/

Egypte — La baisse des réserves en devises
se poursuit, le change reste donc fragile

Olivier LE CABELLEC
olivier.lecabellec@credit-agricole-sa.fr

'Zgl Perspectives

Enfin, la probabilité d’'un nouveau soutien financier du FMI semble assez forte mais un nouvel accord
pourrait mettre plusieurs mois a se négocier et le Fonds pourrait, en contrepartie de son soutien, exiger
plus de souplesse du change pour atténuer les impacts sur la balance des paiements et les réserves en

devises.

7 Notre opinion — lllustrant les inquiétudes des marchés financiers a I'égard du risque Egypte, la prime de
risque souverain a 5 ans atteint plus de 900 points de base a mi-juin (9%). C’est le niveau le plus élevé depuis
mi-2013. Le risque de pénurie alimentaire en raison de la guerre en Ukraine et de la rupture des chaines
d’approvisionnement des céréales ne doit pas étre sous-estimé. Les risques de tensions sociales pourraient
s’intensifier au cours des prochains mois. Cela fait partie des risques a surveiller dans les prochains trimestres.
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