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Basfakta (2021) Dynamisk ekonomi, svaga statsfinanser

Folkmangd: 31 miljoner Ghana har haft en genomsnittlig BNP-tillvéixt pa sex procent per ar de senaste
BNP. nominellt: 79,2 miljarder USD tio Aren. Guld- och kakaoexport har historiskt sett utgjort en viktig del i tillvéxten
BNP/capita: 2521 USD medan oljeexporten har 6kat pa senare &r. Jordbruk utgér en betydande del av
ekonomin, men exportintdkterna utgdrs till 40 procent av guld och till 30 procent
av olja. Kakaoexport star fér cirka 10 procent. Over lag dr ekonomin
forhallandevis dynamisk, vilket i kombination med relativt starka institutioner
utgor landets absoluta styrkor. Ghana har sedan aterinférandet av
flerpartisystemet 1992 regelbundet genomfért fredliga maktskiften och
valdsyttringar ar sidllan forekommande i samband med dessa. Det skapar en
transparens och férutsagbarhet som &r séllsynt i den vastafrikanska regionen.
Presidentens makt &r avgransad dven i praktiken, vilket innebdr en relativ hog
respekt for lagar och regler, &ven om korruption och maktmissbruk utan tvekan
forekommer. | Varldsbankens Worldwide Governance Indicators rankas
landets ekonomiska institutioner ungefar i mitten av varldens lander. Till Ghanas
svagheter hor statsfinanserna. Svarigheter att 6ka intakterna och halla nere

: kostnaderna har lett till &terkommande budgetunderskott och ohéllbar
0 n n 3 4 5 skuldfinansiering. Omfattande kapitalinjektioner i den krisande banksektorn
under 2017 och stora 1an till misskd&tta statliga féretag inom energisektorn har
ocksa drivit upp skuldsattningen. Ghana fick stora skuldavskrivningar i bérjan av
2000-talet genom det sa kallade HIPC-initiativet (Heavily Indebted Poor

Landriskklasserna gar fran 0 till 7.
Ju lagre tal, desto battre kreditvardighet.
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! r e
: Okad risk for omférhandling av statsskulden
i Under de senaste manaderna har Ghanas ekonomi fortsatt att utvecklas i
3 negativ riktning. Tillvaxten har ytterligare bromsat in samtidigt som inflationen ar
2 over 30 procent. Cedin har fallit med ndra 40 procent mot USD sedan 31
1 december 2021, vilket i kombination med stigande inflation har tvingat
0— : : : : : : centralbanken till rintehdjningar. Till f6ljd av minskad hardvalutalikviditet tvingas
2016 207 2018 2019 2020 2021 2022 centralbanken att prioritera mellan betalningar till externa kreditorer.
Kalla: EKN Pa den statsfinansiella sidan har statsskulden stigit till 80 procent av BNP och
skuldtjansten védntas uppga till nara 60 procent av budgetintdkterna under 2022.
Skulder i utlandsk valuta motsvarar en dryg tredjedel av BNP, vilket innebdr att
Styrkor den offentliga skulden sannolikt kommer att stiga mot 100 procent av BNP under
+ Hog historisk tillvéxt. 2022 till féljd av den allt svagare Cedin. Budgetunderskottet kommer att uppga
+ Politiskt stabilt land med demokratisk till minst nio procent 2022, vilket innebdr att det genomsnittliga underskottet
tradition. perioden 2019 - 2022 4r néstan 11 procent. Hog inhemsk upplaning ar
+ Betydande ravarutillgangar som genererar huvudskalet till de héga l&nekostnaderna och darmed ar Iéneutrymmet pé den
statliga intdkter. inhemska marknaden fér narvarande starkt begransat. Ghana misslyckades med
att vinda underskotten i statsbudgeten under &ren fére Coronakrisen, vilket
gjorde statsfinanserna ohallbara nar krisen och sedermera Ukrainakriget kom. |
Svagheter takt med att den externa finansieringen krympte tvingades staten sdka alltmer
- Stigande offentlig skuldséttning. finansiering p& den inhemska marknaden och genom centralbanken.
- Hég refinansieringsrisk. Inhemska 14n star fér cirka 75 procent av rintekostnaderna, vilket driver upp
- Hog risk for likviditetsproblem. statens kostnader nédr centralbanken héjer styrrantan for att stavja inflationen.

Sedan i februari 2022 har styrrantan héjts fran 14,5 procent till 22,0 procent och
darmed har rdntan pa statsobligationer med tre manaders I&ptid mer dn
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fordubblats under det senaste ret. PA den externa sidan saknar Ghana tillgdng
till kapitalmarknaderna p.g.a. de hdga riskpremierna. Priset for att férsdkra sig
mot statlig betalningsinstéllelse genom en s.k. CDS ligger nu éver 4000 punkter
for en tredrig 16ptid, d.v.s. nédra fyra gdnger den niva dar det &r rimligt fér Ghana
att l&na.

Forhandlingar har inletts med IMF om ett program vart tre miljarder USD, vilket
skulle ge ett kortsiktigt likviditetstillskott. Givet den hdga skuldtjansten kan IMF
kréva att skuldomférhandling genomférs for att terupprétta en hallbar
skuldsituation. Personalkostnader och skuldtjanst, som &r svara att skira i, utgor
tillsammans cirka 100 procent av statens intédkter, vilket talar for att en
omférhandling i ndgon form kommer att krdvas. Covidkrisen och Ukrainakriget
innebdr ett hart slag fér ekonomin och darmed kommer det darutéver bli svart
for staten att minska de sociala kostnaderna. | Ghanas fall kan en omférhandling
av inhemska skulder bli aktuell fér att minska skuldtjansten och komma tillratta
med grundproblemet, vilket skulle sl& h&rt mot banksektorn och ekonomin.
Externa skulder kommer sannolikt att inkluderas vid en eventuell
omférhandling, méjligtvis i kombination med inhemska skulder for att dela
bdrdan mellan utldndska och inhemska kreditorer. Sedan sjélvstandigheten har
Ghana fatt stod fran IMF vid 16 tillfdllen. Det senaste programmet |6pte 2014 -
2019 och var virt knappt en miljard USD. Aven om Ghanas ekonomiska potential
ar god, och institutionerna férhallandevis starka, kommer det att bli besvarligt
for landets ledning att vdnda statsfinanserna och &teruppratta fértroendet for
ekonomin bland inhemska och utlandska investerare/kreditorer. | den senaste
prognosen frdn den ghananska regeringen vantas statens underskott sjunka

till motsvarande fem procent av BNP 2024, vilket férefaller orealistiskt. Till féljd
av bristen pa offentliga resurser kommer sannolikt landets institutioner att
forsvagas under de kommande aren. | juni 2022 nedgraderade EKN Ghana till
landriskklass 7 och i bérjan av september samma ar stangde EKN for statsrisker.
Sannolikt kommer ekonomin att fortsatta utvecklas i negativ riktning under det
kommande aret, varfor EKN:s utsikter for Ghanas kreditrisk ar fortsatt negativa.

Affarsmiljon

Hog tillvaxt, férhallandevis starka institutioner och fokus pa 6ppenhet/
internationell handel har gjort Ghana till en favoritdestination for féretag i den
véstafrikanska regionen. Hardvalutalikviditeten &r relativt god, vilket innebar att
det normalt sett inte ar nagra storre problem fér féretag att fa tillgang till
hardvaluta, givet ratt dokumentation. | ett afrikanskt perspektiv ar korruptionen
pa en 13g nivd, Ghana aterfinns pa plats 73 av 180 ldnder i Transparency
Internationals Corruption Perception Index. En bidragande faktor ar den
forhallandevis fria och granskande media som finns i landet. | ett globalt
perspektiv ar affirsmiljon trots allt utmanande. Landets byrdkrati &r omfattande
med tydliga brister i hur myndigheter utévar sitt &mbete. Transparensen och
férutsdgbarheten i statliga direktiv och regleringar lever inte upp till
internationell standard. Att driva rattsfall och konkursférfaranden kan vara
tidskravande och utgangen ar oférutsdgbar. P4 grund av de statsfinansiella
problemen och den héga inflationen har affarsmiljén férsamrats under 2022.
Det kan exempelvis i dagslaget vara svarare for foretag att sikra hardvaluta an
normalt.
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EKN:s policy

Sedan i augusti 2022 dr EKN stangd for offentliga risker. For banker och féretag
galler normal riskprévning, vilket innebdr att det inte finns nagra pa férhand givna
begransningar i garantigivningen.

EKN:s atagande och erfarenhet

EKN:s engagemang i Ghana har ndra femdubblats under de tre senaste dren

- frdn cirka 1,6 miljarder kr 2019 till 7,8 miljarder kr efter aterférsdkring 2022. Av
EKN:s engagemang ar 90 procent med risk pa staten i Ghana. Statsriskaffarerna
arinom omradena transport, vidgbyggnation, vattenrening, sjukhus och jarnvag.
Betalningserfarenheten har hittills varit god vad galler statsrisker. Sedan i maj
2022 har EKN emellertid noterat sena betalningar i en handfull affarer dar staten
ar riskobjekt. Ghana har omférhandlat sina utlandsskulder vid fyra tillfallen,
1994-2004, den senaste géngen vid slutférandet av HIPC. EKN har en fordran pa

en offentlig part i Ghana sedan 2012.

De flesta av affarerna som EKN garanterar, ett trettiotal per &r, avser privata
kdpare inom framst gruv- och transportsektorn. EKN:s betalningserfarenhet ar
over lag god men kommersiella dréjsmal och skadeutbetalningar férekommer
kontinuerligt vad géller féretagsrisker. Dréjsmalsanmalningarna uppgick till i snitt
cirka 100 miljoner kr per ar 2017 - 2021. Den évervagande delen av dessa dréjsmal
betalades innan de hann g4 till skadereglering. Den genomshnittliga Idngden pa
dréjsmalen var cirka 100 dagar. Aktuella fordringar harror till cirka 60 procent fran
garantier till gruv- och transportsektorn.



