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Basfakta (2022)
Folkmangd: 36 miljoner
BNP, nominellt: 121,4 miljarder USD
BNP/capita: 3 400 USD
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Landriskklasserna gar fran 0 till 7.
Ju lagre tal, desto battre kreditvardighet.
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+ Pagaende reformer med stdd av
tidigare IMF-program.

+ Omfattande naturtillgangar.
+ Bytesbalansdverskott

Svagheter
- Hoga kostnader for statsskulden.

- Staten ar starkt oljeberoende och
darmed sarbarv.g. oljeprisfall och global
klimatomstallning.

- Svag institutionell kapacitet och utbredd
korruption.

Fortsatt stor roll for oljan

Angolas ekonomi ar beroende av oljesektorn som utgér en tredjedel av BNP,
nara 90 procent av exporten och ndrmare 60 procent av statens intakter. Hoga
oljepriser i kombination med en ateruppbyggnadsboom efter inbérdeskrigets
slut 2002 medférde mycket stark ekonomisk tillvaxt i bérjan av 2000-talet. Angola
har darmed en mittenposition i Afrika séder om Sahara vad géller BNP per capita.
Oljeprisfallet 2015 innebar ett abrupt slut i tillvaxttrenden. Mellan 2015 och 2021
férlorade Kwanzan drygt 80 procent av sitt varde mot USD, vilket i kombination
med hog upplaning ledde till snabbt stigande skuldsattning och ett brant fall i
ekonomin. | mars 2020 intraffade ytterligare ett fall i oljepriserna, vilket medférde
att EKN nedgraderade landet fran landriskklass 6 till landriskklass 7. Ekonomins
hdga kadnslighet fér forandringar i oljepriset och den globala trenden mot 6kat
anvandande av férnyelsebar energi utgor betydande kreditrisker for

landet. Angola dr en hégkostnadsproducent av olja och har begransad
institutionell kapacitet att stélla om. Stor jordbrukssektor och Iag inkomstniva
innebdr hég sdrbarhet for torka, stormar och brander. Landets institutioner
tillhér de svagaste i varlden, vilket reflekteras i den Idga rankningen i
Varldsbankens Worldwide Governance Indicators. Det innebér begransad
formaga att hantera en hég stats- och utlandsskuld, liksom externa chocker.
Angolas oljefond, Fundo Soberano de Angola, och makroekonomiska ramverk
har begrdansad férmaga att hantera fluktuationer i oljepriserna. Angola tillhér de
mest ojamlika samhéllena i varlden och fattigdomen &r utbredd. Arbetslésheten
ar cirka 30 procent 2023 och drygt 50 procent bland ungdomar.

Uppgradering till landriskklass 6

Med oljepriser pd 70-80 USD per fat fortsatter landrisken att utvecklas i

positiv riktning. Tillvaxttakten vantas stiga till i genomsnitt cirka fyra procent per
2023-2025, vilket &r den hdgsta tillvaxttakten pd nara ett decennium. Inflationen
narmar sig tio procent 2023, frin att ha toppat pé cirka 26 procent 2021. Det
innebdr att den angolanska centralbanken ar en av fa centralbanker i Afrika som
fér narvarande sanker styrrantan.

Jodo Lourenco fick férnyat fértroende i det senaste presidentvalet (augusti
2022), som var mycket jamnt, och férvantas tillsammans med finansminister
Vera Daves fortsatta att reformera ekonomin. Under Lourengo har Angola bland
annat genomfort en valutareform och inlett privatiseringar av den statsdomine-
rade ekonomin. Sedan 2018 finns ett importsubstitutionsprogram PRODESI som
har implementeras med viss framgang. Initiativ for att minska korruptionen har
tagits dar vissa nyckelpersoner under f.d. president Dos Santos har stéllts infér
ratta (politiskt motiverat, enligt vissa kritiker). Darutéver har moms och ett nytt
statsfinansiellt ramverk inférts. Av dessa har sannolikt valutareformen varit den
viktigaste. Valutaliberaliseringen medfdr, tillsammans med bytesbalanséverskott,
att hardvalutalikviditeten har forbattrats. Den flytande vaxelkursregimen innebar
hogre likviditet i banksystemet och ett mindre behov av en stor valutareserv for
att forsvara valutan. Sedan 2020 finns en valutamarknad dar finansministeriet,
oljebolag, banker och férsdkringsbolag kan handla utan att som tidigare

behdva vanda sig till centralbanken. Angolas valutareserv ar fortsatt pa en
mycket hég niva som andel avimportbehovet (sju manaders importtdckning)
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dven om valutareserven beloppsmassigt dr i minsta laget (cirka 15 miljarder
USD). Stora inkomster fran oljeexporten genererar ett betydande
bytesbalansdverskott (drygt 11 procent 2022) och darmed stark
hardvalutaintjaning.

Till féljd av normaliserade oljepriser, hég inflation och starkt Kwanza har den
offentliga skuldsattningen sjunkit fran 140 procent av BNP 2020 till drygt 63
procent av BNP 2023. Eftersom cirka 90 procent av den offentliga skulden
antingen &r i hardvaluta eller dr l1ankad till hardvaluta far valutaférstarkningen
genomslag i statsfinanserna. Regeringen har till viss del betalat av och
omférhandlat kinesiska 1an samt férlangt I6ptiderna pa Eurobonds, vilket ocksa
har gett ett positivt bidrag. P4 den externa sidan har utlandsskulden sjunkit som
andel av BNP jamfért med 2020/2021. Aterstaende fér regeringen &r fullt ut
slopade branslesubventioner, vilket maste kombineras med 6kade sociala
utgifter for att kompensera for minskad kdpkraft. Den 1 juni 2023 minskades
subventionerna pa bensin och diesel, vilket innebar att priset pa en liter bensin
steg fran cirka tre till sex kronor. Regeringens plan &r att gradvis fasa ut de
kostsamma subventionerna under de kommande &ren.

Langsiktiga risker saknas inte i ekonomin och politiken. Stadigt sjunkande
oljeproduktion och fortsatt I1ag produktivitet utanfér oljesektorn gor att
tillvaxttakten kommer att vara Iag i férhallande till de snabbast vixande
ekonomierna pa kontinenten och i relation till Angolas inkomstniva. Alltjamt hog
offentlig skuldséttning, mycket svaga institutioner, utbredd fattigdom och skyhég
arbetsléshet haller ocks& ekonomin tillbaka.

Under de senaste &ren har Angola gynnats av betalningsuppskov och
skuldavskrivningar fran Kina, men under de kommande aren kommer
betalningsbérdan pa den offentliga skuldstocken successivt att 6ka. Under 2024
ar de planerade skuldbetalningarna drygt nio miljarder USD. Som féljd kommer
statens kostnader fér den offentliga skulden att férbli hdga, i genomsnitt nédra

24 procent av intékterna 2023-2025. President Lourengo kommer sannolikt att
fortsatta att sjosatta kostsamma prestigeprojekt, vilket innebér en risk vad géller
hallbarheten i statsfinanserna. P4 grund av den branta aterbetalningsprofilen
kommer i princip ingen reservackumulering att ske under de kommande aren,
varfor hardvaluta dven fortsattningsvis kommer att vara en utmaning i landet.

Trots reformer &r oljepris och oljeproduktion fortsatt de enskilt viktigaste
faktorerna i Angolas ekonomi. Darmed kommer betydande svangningar i
statsfinanser och hardvalutatillgidng att vara en naturlig del av ekonomin under
Overskadlig tid. Kwanzan var en av de snabbast apprecierande valutorna i varlden
under 2021, men har sedan i maj 2022 férlorat drygt 20 procent av sitt vdrde mot
USD. | bérjan av juni 2023 bréts aterigen nivan 600 Kwanza/USD, vilket riskerar
att bryta den nedatgdende trenden i offentlig skuldsattning/BNP. Nuvarande
statsbudget antar ett oljepris pa 75 USD per fat, vilket for ndrvarande innebar
underskott i statsfinanserna. Oljeproduktionen har minskat under de senaste
aren och ligger for tillfallet under en miljon fat per dag pa grund av att ett oljefilt,
som star for cirka 10 procent av produktionen, ligger nere fér underhall. Angolas
oljefond &r for liten for att géra en avgdrande skillnad vid oljeprisfall och det finns
inte tillrackligt med statsfinansiella resurser for att pa allvar kapitalisera den. Fon-
den motsvarar i dagsléaget cirka tre procent av BNP. Den Iangsiktiga ambitionen
ar att uppratthalla produktion pa cirka en miljon fat per dag tills nya inkomstkal-
lor har utvecklats. Viss diversifiering sker och majligheter finns inte minst inom
jordbruket och
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fiskeindustrin. Diamantproduktionen 6kar, men bidrar i dagsldget endast med
cirka fyra procent av BNP. Diversifieringen kommer darmed sannolikt att ga |
angsamt under de kommande &ren. Institutioner och fysisk infrastruktur lider
fortfarande av sviterna fran inbérdeskriget och innebar begransat intresse for
Angola frAn utldndska investerare. Landminor utgor fortsatt ett stort problem,
framférallt inom jordbruket.

Sammantaget befinner sig Angola emellertid i en betydligt battre position
jamfort med mars 2020. Mot denna bakgrund uppgraderade EKN Angola till
landrisklass 6 i juni 2023. Utsikterna &r stabila.

Affarsmiljon

Affars- och regleringsmiljon i Angola ar generellt sett mycket svar pa grund av
hdég inflation, héga I6nekostnader, omfattande byrakrati, hdg korruption och
svaga institutioner. Det juridiska systemet &r svagt, tyngt av korruption och
politiskt influerat. Viss férbattring har skett under president Jodao Lourengo
(2017-), framforallt vad galler korruptionsnivan. Angola ar fér narvarande pa plats
136 av 190 lander i Transparency Internationals rankning, vilket ar en tydlig
forbattring sedan 2018. Hardvalutalikviditeten har férbéattrats bland féretag och
banker under de senaste &ren. Importlicens kravs for att sdkra hardvaluta, men i
ovrigt ar regelverket numera férhallandevis fritt. Det finns inget krav pa
exporterande bolag att silja hardvaluta till centralbanken och det tidigare kravet
pa remburs vid importaffarer avskaffades under hésten 2020. Euro dominerar
framfor USD, delvis pa grund av kopplingen till Portugal men ocksa pa grund av
att f banker har korrespondentbanksrelationer i USA och USD-clearing ar
problematiskt. Angola har fortfarande inte ratificerat IMF:s artikel 8, vilket
innebdr att Kwanzan inte &r konvertibel utomlands (all konvertering maste ske
inom landet).

EKN:s policy

EKN applicerar normal riskprévning for statsrisker. Restriktivitet kan emellertid

férekomma vid stor exponering mot offentliga risker. For évriga offentliga risker

(exempelvis myndigheter, kommuner och stader) géller krav pa remburs-,

bank- eller statsgaranti. Fér banker och féretag galler férhéjd premieséattning vid
ldnga risktider. | 6vrigt normal riskprévning.

EKN:s atagande och erfarenhet

EKN ser stor efterfrigan pa statsgaranterade projekt i Angola. Det totala
garantiengagemanget ar ndstan uteslutande statsrisk. Fér narvarande finns
fem garantier (inom kraft, transport och transmission) med offentliga képare.
Offertengagemanget utgdrs av annu inte utférda leveranser till en solkraftspark.
Pa den privata sidan utgdrs engagemanget till stérsta delen av leveranser inom
transport och anlaggningsmaskiner. EKN:s betalningserfarenhet ar mycket god
i de affdrer garanti har utfardats, bade pa den offentliga och den privata sidan. |
dagslaget saknas dréjsmal och fordringar. Angola har omférhandlat sina
fordringar i Parisklubben vid tva tillfdllen, 1989 samt 2006, utan att erhalla ndgon
formell skuldavskrivning. Avtalet 2006 innebar att Angola fortidsbetalade hela
den kvarstdende skulden. Darefter har landet punktligt fullgjort sina
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