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Basfakta (2021)
Folkmangd: 19 miljoner
BNP, nominellt: 20,8 miljarder USD
BNP/capita: 1067 USD
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Landriskklasserna gar fran 0 till 7.
Ju lagre tal, desto battre kreditvardighet.
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+ Rikliga koppartillgangar.
+ Forhallandevis politiskt stabilt, &ven om
trenden ar negativ.

Svagheter

- Ekonomin sarbar mot vader,
klimatférandringar och ravarupriser.

- Svaga statsfinanser och svag
skuldhantering.

- Svar affarsmiljé

Stark kopparindustri, svag valuta

Zambias ekonomi kretsar kring kopparindustrin som utgér omkring 70 procent
av exportintdkterna. Privatisering av gruvnaringen under 1990-talet ledde till
Okad produktivitet som tillsammans med héga kopparpriser bidrog till stark
ekonomisk tillvaxt pa i genomsnitt ndra sex procent per &r under 2000-talet.
Fallande kopparpriser 2015 i kombination med sjunkande efterfragan fran Kina,
landets viktigaste handelspart, har medfért en markant minskning av
exportintakterna. Ungefar samtidigt gick landet in i en energikris, orsakad av
eftersatt infrastruktur och torka. Som féljd har tillvdxten bromsat in,
statsfinanserna drastiskt forsdmrats och den externa likviditeten sjunkit. Mellan
2015 och 2021 férlorade Kwachan néra 70 procent av sitt varde mot USD, vilket ar
en starkt bidragande orsak till landets 6kade skuldsattning i forhallande till BNP.
Givet Zambias stora jordbrukssektor och beroendet av vattenkraft for
elproduktion exponeras Zambia mot betydande risk fran klimatférandringar.
Landets institutioner ar forhallandevis svaga, vilket visar sig i den misskotta
ekonomin och den undermaliga skuldhanteringen under de senaste fem aren.
Sedan hésten 2021 ar Hakainde Hichilema ny president i Zambia och
forhoppningarna ar stora pa att landet skall aterga till att bli ett av de mer
politiskt- och ekonomiskt vélskétta l1anderna i Afrika séder om Sahara.

Bittre forutsattningar med Hichilema

Presidentbytet frdn Edward Lungo till Hakainde Hichilema har inneburit en
retorisk scenférandring i Lusaka, som i vissa fall har omsatts i handling.
Hichilema, som har en bakgrund inom privatsektorn, har utlovat krafttag mot
korruption, battre férutsattningar for foretag och en atergang till ett mer
demokratiskt Zambia. Sedan tilltradet i augusti 2021 har presidenten inlett
rattsprocesser mot hdgt uppsatta tjansteman och ministrar som anklagas fér
korruption. Zambias utrikespolitik har blivit mer aktiv, med ett tydligt fokus

pa ekonomisk diplomati och forbattrade relationer till vast. Féretagsskatten

har sankts frdn 35% till 30% och ett skatteavdrag pa ersattningar till staten for
gruvbrytning har aterinférts for att undvika dubbelbeskattning. Forvantningen
ar att den nya regeringen kommer att verka for mer férutsédgbarhet och béttre
forutsattningar for féretag, sarskilt inom gruvindustrin. Huvudprioritet for den
nya regeringen ar ett IMF-avtal vart 1,4 miljarder USD, vilket dr en férutsattning for
att fa ratsida pa ekonomin. | december 2021 sléts ett avtal pa tjainstemannaniva,
men pa grund av att Kina har motsatt sig bildandet av en kreditorkommitté fér
skuldomférhandling inom Common Framework finns dnnu inget beslut i IMF:s
styrelse. Ett avtal &r troligt under 2022.

Presidentbytet och hdga kopparpriser har bérjat géra avtryck i ekonomin. Under
de kommande aren vantas tillvixten aterga till den niva som radde fére den
ekonomiska krisen, understddd av héga kopparpriser och en mer féretagsvanlig
politik. Prognosen fér den kommande femarsperioden ar tillvaxt pa drygt fyra
procent per &r i genomsnitt. Inflationen vantas falla tillbaka under tio procent. P&
den externa sidan har likviditeten forbattrats tack vare héga kopparpriser, starkt
bytesbalansdverskott och likviditetstillskott frdn IMF i form av Special Drawing
Rights (SDR). Augusti 2021 innebar ett trendbrott fér Kwachan som har stérkts
med drygt sju procent sedan dess. Valutareserven, som under flera &r har
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befunnit sig pa en kritiskt 1ag niva, har féljaktligen dterhdmtats och motsvarar
aterigen néra tre manaders importtackning. Vad galler statsfinanserna ar laget
fortsatt kritiskt. Zambia har for avsikt att &teruppta betalningarna pa utestaende
Eurobonds under 2022, men &r dn sa lange fortsatt i default. Den offentliga
skuldsattningen har bérjat sjunka, men ligger p& en mycket hog niva dven for
landriskklass 7. Under 2021 motsvarade den drygt 120 procent av BNP och
kostnaden for skulden uppgar fér narvarande till drygt 35 procent av de offentliga
budgetintdkterna. | princip hela Zambias statsskuld ar till utlandet, vilket gér den
kanslig for valutakursférdndringar. Zambia har ansékt om skuldomférhandling
inom ramen fér Common Framework, men eftersom inget IMF avtal finns pa
plats har férhandlingarna inte kunnat inledas. Transparens vad géller 1an fran
Kina kommer att vara avgérande vid omférhandlingarna som ytterligare
kompliceras av att privatsektorkreditorer sitter med vid férhandlingsbordet. Kina
stdr for uppskattningsvis 30% av Zambias utlandsskuld, vilket innebdr att
relationen till Kina aven fortsattningsvis kommer att vara en mycket viktig del i
landets utrikespolitik.

Med Hichilema har chansen fér en vandning inom landets politik- och ekonomi
Okat. Som en del av IMF-programmet kommer presidenten emellertid att behdva
genomdriva impopuldra nedskarningar, vilket kan innebdra problem. Zambias
svaga institutioner och utbredda korruption utgdr ocksa stora utmaningar for
presidenten. EKN bekréftar landriskklass 7/7.

Affarsmiljon

Affars- och regleringsmiljén i Zambia dr p& pappret relativt god. Den
ekonomiska krisen har dock inneburit en férsamring i affars- och
regleringsmilj6, inte minst fér gruvbolag som har drabbats av héjda skatter och
avgifter i syfte att 6ka intdkterna till den skrala statskassan. | Verisk Maplecroft's
Resource Nationalism Index tillhér Zambia de tio mest riskfyllda Ianderna vad
galler intervention, expropriering och nationalisering av tillgadngar, sarskilt inom
kopparindustrin. Korruptionen &r hég; Zambia aterfinns pa plats 117 av 1779 lander
i Transparency Internationals Corruption Perception Index. For affarer som gér
till skada ar bedémningen att en rattsprocess skulle vara mycket utdragen och
komplex. Med Hichilema finns férutsattningar fér férbattringar i affarsmiljon.

EKN:s policy

EKN tacker i dagsldget inga statsrisker och for dvriga offentliga risker géller krav
pa remburs eller bankgaranti. Vid bankrisker géller krav p& remburs som
betalningsinstrument och darutéver forhéjd premiesattning vid langa risktider.
For foretag géller krav pa egen hardvalutaintjaning eller att externt stod kan
pardknas. Férhoéjd premieséttning géller vid 1anga risktider for de féretag som
uppfyller kravet.

EKN:s atagande och erfarenhet

Merparten av EKN:s affarsflode i Zambia avser privata kdpare i landets
gruvnaring. Garantiengagemanget bestar dock till stérsta del av en garanti fér
ett el-transmissionsprojekt. Med denna garanti tillhér Zambia en av de stdrsta
garantiexponeringarna i Afrika séder om Sahara. P4 grund av landets
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ekonomiska problem och EKN:s alltmer restriktiva policy har garantigivningen i
princip stannat av. Under 2021 gjordes endast fyra affarer och offertvolymen ar
Idg. Erfarenheten av garantigivning i Zambia ar dverlag god. Undantaget ar ett
el-transmissionsprojekt dar EKN har haft omfattande dréjsmal och
skadeutbetalningar 2020-2021. Under 2021 har emellertid samtliga belopp
atervunnits, vilket innebdr att det i dagsldget inte finns ndgon fordran pa képaren.
Aktuella fordringar avser dldre affarer fran perioden 2009-2017, frimst pa kdpare
inom gruvsektorn.



