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Basfakta (2021)
Folkmangd: 100 miljoner

BNP, nominellt: 99 miljarder USD
BNP/capita: 996 USD
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Styrkor

+ Hog genomsnittlig tillvaxttakt

+ Robust infléde av utlandska
direktinvesteringar genom stora
infrastruktursatsningar.

+ Utlandsskulden bestar till stor del av
koncessionella lan.

Svagheter

- Ekonomin ar ensidigt beroende av
jordbrukssektorn.

- Svag exportsektor ger 1ag extern likviditet
- Svaga statsfinanser

Hog tillvaxt, 1ag extern likviditet

Hog ekonomisk tillvaxttakt, i genomsnitt drygt nio procent under det senaste
decenniet, har 1ange varit Etiopiens absoluta styrka. Drivande i tillvdxten ar stora
infrastruktursatsningar som finansieras med utlandska I1an och
direktinvesteringar. Den hoga tillvaxttakten innebar att den offentliga
skuldsattningen har kunnat héallas pa en visserligen hég, men férhallandevis
stabil niva i forhallande till BNP. Riskbilden domineras istéllet av stora externa
finansieringsbehov och 13g extern likviditet. En huvudorsak ar den svaga
exportsektorn som utgdr mindre dn tio procent av BNP. Konsekvensen &r stora
bytesbalansunderskott, svag hardvalutaintjaning och hog skuldtjanstkvot. Hog
risk fér betalningsproblem rader enligt IMF/Varldsbanken, vilket medfér att
Etiopien har en nollgrans for I1an pa kommersiella villkor. Etiopien &r ett etniskt
splittrat land med en rad olika regionala konflikter, inklusive i Tigray. Landets
institutioner ar svaga, vilket ger begransad férmaga att hantera en hég offentlig
skuldsittning och stora externa betalningsdtaganden.

Tigray-kriget fortsitter att pressa ekonomin

Den inrikespolitiska konflikten i landet befinner sig i en lugnare fas efter att de
federala styrkorna har lyckats pressa tillbaka Tigray People”s Liberation Front
(TPLF) till Tigrayprovinsen. Kriget &r emellertid 1angtifrdn dver och riskerar
dessutom att pa allvar sprida sig till ndrbeldgna Eritrea. Givet den stora

klyftan mellan Abiys regering och TPLF ar det i dagslaget mycket svart att se en
omedelbar fredlig I6sning pa konflikten, varfér konsekvenserna kommer att bli
ldngsiktiga. Etiopiens statsfinanser och externa likviditet &r pressade,
framférallt av Coronakrisen och konflikten i Tigray. Ukrainakriget férvarrar
situationen ytterligare, inte minst till féljd av drygt 10 procent av Etiopiens import
utgors av raolja vars pris har stigit kraftigt. Matpriser har dessutom stor vikt i
Etiopiens inflationsindex, vilket kommer att spa p& den redan mycket héga
inflationstakten (f.n. ndra 35%). Stigande globala rantor och minskad riskaptit
kommer ytterligare att férsvara mojligheterna till extern finansiering, vilket ar
allvarligt med tanke pa den nedtryckta exporten och det Idga inflédet av FDI.
Etiopiens valutareserv fortsatter foljaktligen att sjunka — i dagslaget ar reserven
knappt 1,6 miljarder USD, vilket &r en halvering jamfort med for tva ar sedan.
Under de kommande aren kommer valutareserven att motsvara mindre dn en
manads import dv.s. en kritiskt 1&g niva. Valutareserven sjunker trots att
Etiopien har fatt betalningsuppskov under G20:s Debt Service Suspension
Initiative 2020/21 och dessutom har fatt likviditetsstod frdn IMF motsvarande
cirka tio procent av den nuvarande internationella reserven i form av Special
Drawing Rights (SDR). Den ekonomiska tillvéxten prognosticeras till cirka 3,8
procent 2022, vilket fortfarande forefaller optimistiskt givet den harda pressen pa
ekonomin och den tilltagande hardvalutabristen.

For att klara statsfinanserna har Etiopien ansdkt om skuldomférhandling inom
ramen for Common Framework. Ansékan inkom for nara 1,5 ar sedan, men pa
grund av svarigheter med att ena landets kreditorer har férhandlingarna annu
inte pabdrjats. Etiopien har stora 1an till Kina s&vil som privata kreditorer, vilket
forsvarar lAneomférhandlingarna som kan innefatta saval omlaggning av 1an som
regelratta skuldavskrivningar. Till f6ljd av den ekonomiska krisen och konflikten i
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Tigray har den internationella investeringsviljan minskat. Det innebar att de
privatiseringar av statliga bolag som har inletts av premidrminister Abiy Ahmed
kommer att bli férsenade. Privatiseringarna kommer att ge visst stéd till
statskassan under de kommande aren, men ar for fa och sma i omfattning for att
innebdra en vandning i statsfinanserna. Skuldomférhandlingen kommer darmed
att bli nédvandig. Till det positiva hor att strukturen pa Etiopiens offentliga skuld
ar relativt férdelaktig - cirka 70 procent av totala skulden bestar av Ian till
formanliga villkor. Det innebar forhallandevis Idga Idnekostnader for staten, dven
om de offentliga rantekostnaderna har dkat avsevart som andel av
budgetintdkterna sedan 2021.

Sammantaget dr bedémningen fortsatt landriskklass 7/7 for Etiopien. En
uppgradering ar i dagslaget mycket osannolik.

Affarsmiljon

Hardvalutabrist, betungande skatteadministration och licenskrav upplevs som
hinder vid affarer och investeringar i Etiopien. Centralbanken, NBE, har delegerat
en stor del av administrationen av hardvaluta till de lokala bankerna, men féretag
ar fortfarande alagda att véxla in en betydande andel av sin hdrdvalutaintjaning
hos NBE. Hardvalutalikviditeten ar generellt sett 1dg inom banksystemet och
reglerna kan snabbt foérdndras. Den statligt 4gda banken Commercial Bank of
Ethiopia kontrollerar tva tredjedelar av den finansiella sektorn och bedéms
generellt sett vara prioriterad éver andra banker vad géller hardvaluta. Overlag
har affarsmiljéon en hog grad av statlig inblandning dar offentliga intressen ofta
prioriteras framfor privata. Den héga inflationen utgor ytterligare en utmaning for
foretag och banker.

EKN:s policy

Till féljd av den statsfinansiella situationen och restriktioner for hallbar
Iangivning tacker EKN inga lAngfristiga betalningsrisker pa offentliga kopare. Fér
korta risktider (<1 &r) kan EKN 6vervaga offentliga képare, men da ar kravet
remburs- eller bankgaranti. For banker géller normal riskprévning vid korta
risktider och forhdjd premiesattning vid 1dnga. P4 grund av den begransade
tillgdngen till hardvaluta prévas endast direktrisker pa foretag som har egen
hardvalutaintjaning eller dar det finns externt stdd. Forhdjd premiesattning galler
for foretag som uppfyller kravet.

EKN:s atagande och erfarenhet

Etiopien tillnér EKN:s stérsta garantiengagemang i Afrika séder om Sahara.
Merparten bestar av statsrisker for leveranser till projekt for utbyggnad av
jarnvagsnatet i norra Etiopien, samt byggnation av en el-transmissionslinje
genom Addis Abeba. Utdver detta finns ett fléde av bekraftade remburser. EKN
ser ett regelbundet fléde av rembursaffarer i Etiopien, cirka tio rembursgarantier
per &r. Det finns dven efterfrdgan pd remburser med kredittid dver ett ar. EKN
stdllde ut garantier i fem affarer 2021, 26 affarer 2020 och nio affarer 2019.
Betalningserfarenheten i Etiopien ar 6verlag positiv, men ett dréjsmal pa el-
transmissionsprojektet rapporterades under hdsten 2019. Det betalades efter tre
manader och skélet uppgavs vara brist pa hardvaluta.
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