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Basfakta (2022)
Folkmangd: 214 miljoner

BNP, nominellt: 1920 miljarder USD
BNP/capita: 8 995 USD
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Styrkor

+ Stor och diversifierad inhemsk marknad

+ Valetablerad demokrati med stabila
institutioner

+ Begransade externa obalanser och
tillrackliga buffertar

Svagheter
- Lag potentiell tillvaxttakt

- Offentligfinansiella obalanser med en hog
statsskuld

- Stor och ineffektiv offentlig sektor
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Brasiliens ekonomi

Brasilien ar varldens attonde stdrsta ekonomi med en stor inhemsk marknad
med 214 miljoner invdnare och en nominell BNP per capita om 8995 USD under
2022. Landets ekonomi dr diversifierad och bestdr bland annat av verkstads-
industri, som utgdr knappt 30 procent av BNP, en vaxande tjanstesektor och
betydande ravarutillgdngar. Ekonomin har en grundlaggande marknadsinriktning
samtidigt som handelshinder historiskt har skyddat den inhemska industrin
fran utlandsk konkurrens, vilket dven har hammat landets export. Exporten som
andel av BNP har dock okat de senaste &ren och utgjorde 20 procent av BNP
under 2022, jamfért med 14 procent 2019. Av den totala exporten utgérs mer dn
halften av varor som jarnmalm (varldens nast stdrsta exportdr), sojabénor och
rdolja. Kina har blivit en allt viktigare handelspartner och dr idag den framsta
destinationen for brasiliansk export. Under 2021 gick 31 procent av exporten till
Kina. Motsvarande andel for landets nast stérsta exportdestination, USA, var 11
procent. Till landets styrkor hér en stark extern stéllning, med tillrdcklig valuta-
resery, flexibel véxelkurs och penningpolitik med ett inflationsmal som férs av
en sjdlvstéandig centralbank. De inhemska kapitalmarknaderna ar valutvecklade,
vilket minskar behovet av extern finansiering och begréansar risken for skiftande
kapitalfldden och marknadssentiment.

Den genomsnittliga ekonomiska tillvaxten, 0,6 procent per ar mellan 2013-2022,
har under lang tid varit Idgre an jamférbara tillvaxtekonomier. Den l4ga tillvdxten
kan till stor del férklaras av produktivitetsutvecklingen som hdmmats av laga
investeringar, begransad utldndsk konkurrens och ett stort offentligt 4gande i
naringslivet. FA ekonomiska reformer under 2010-talet har gjort att Brasilien
halkat efter i flera jamférelser dver olika Ianders affars- och investeringsklimat.
Korruptionen ar dessutom fortfarande en stor utmaning i Brasilien. |
Transparency Internationals index éver upplevd korruption rankas landet pa
plats 94 av 180, och i Varldsbankens World Governance Indicators har Brasiliens
ranking avseende kontroll av korruption sjunkit de senaste 10 dren.

Finanspolitiska reformer vintar

| januari 2023 tilltrddde Lula da Silva som Brasiliens president for tredje gangen.
Som representant fér Arbetarpartiet (Partido dos trabalhadores, PT) har Lula
tidigare innehaft &mbetet under tvA mandatperioder mellan 2003 och 2011.
Regeringen har identifierat flera évergripande prioriteringar, som att bekampa
hunger och ojamlikhet samt géra Brasilien ledande inom den gréna
omstallningen. Bland férslag p& konkreta &tgarder marks bl.a. planer pd en
modernisering av valfairdsprogrammet Bolsa Familia, investeringar i folkhalsa
samt héjda 16ner och pensioner i den offentliga sektorn.

En expansiv finanspolitik forvdntas framdver, vilket satter press pa en redan hég
offentlig skuldséttning. Brasiliens statsskuld uppgar till cirka 90 procent av
landets BNP. Rantekostnaderna ar dessutom betydande och férvdntas 6ka
under de kommande aren. For att sdkerstélla den finanspolitiska stabiliteten har
regeringen lagt fram tva reformer. For det forsta har man introducerat ett nytt
finanspolitiskt ramverk som syftar till att stabilisera de offentliga finanserna och
sakerstilla hdllbarheten pd medelldng och 1ang sikt. Ramverket ska begransa
o6kningen av den federala regeringens primara utgifter till 70 procent av
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foregdende ars intaktstillvaxt. For det andra har regeringen gjort framsteg nar det
géller en omfattande skattereform fér att férenkla det komplexa skattesystemet.
Genom att sld samman olika skattekomponenter och inféra en integrerad mer-
vardesskatt (moms) syftar reformen till att 6ka effektiviteten, minska skatte-
konkurrensen mellan olika delar av landet och stdrka statens intdktsbas.

De offentligfinansiella riskerna ddmpas av en gynnsam sammansattning av
statsskulden med endast en liten del i utlandsk valuta, vilket minskar risken foér
valutasvangningar. Dessutom har Brasilien ett robust finansiellt system med
betydande valutareserver och en flexibel vaxelkurs, vilket 6kar landets
motstandskraft mot externa ekonomiska chocker. | motsats till de offentliga
finanserna ar den externa stéllningen god, med begrédnsade bytesbalans-
underskott som tacks av utlandska direktinvesteringar och en hanterbar
utlandsk skuldsattning.

BNP-tillviaxten vantas bli mattlig under de kommande aren. Tillvaxten uppgick till
2,9 procent 2022, vilket var hégre dn vantat tack vare en stark jordbruksexport.
Tillvaxttakten forvéntas dock sjunka under 2023 for att sedan férbattras nagot for
att na den potentiella tillvaxttakten pa ca 2 procent pd medelldng sikt. Den
brasilianska centralbanken har bedrivit en stram penningpolitik och reporéntan
var héga 13,75 procent fram till augusti 2023. Med en fortsatt restriktiv penning-
politik vantas inflationen konvergera mot mélet pa 3 procent i mitten av 2025.

Affarsmiljon

Tillgdngen pa finansiell information &r som regel god i Brasilien. Import pa 6ppen
kredit ar vanligt férekommande och EKN:s erfarenheter ar pa det hela taget
goda. Anvandandet av remburser i exportaffarer ar traditionellt sett 13g. Privat
dganderatt respekteras och ar valdefinierad. Regleringsmiljon &r att betrakta som
relativt god d& tekniska och/eller ekonomiska aspekter snarare an politiska ar
véagledande for myndigheternas beslutsfattande. Det svaréverskadliga och
invecklade skattesystemet &r en hdmmande faktor for ndringsverksamhet,
liksom den bristfélliga infrastrukturen som ofta leder till flaskhalsar i leverans-
kedjor och bidrar till inflationstendenser. Dessutom gor det komplicerade ratts-
systemet ocks3 att legala processer kan bli Iangdragna och kostsamma. Detta
innebdr att landet hamnar relativt 1dngt ner pa listan i Varldsbankens Doing
Business-ranking som nummer 124 av 190 ldnder. Den brasilianska valutan ar
flytande samt konvertibel och transferabel varfor EKN kan évervaga lokalvaluta-
finansierade affarer.

Det brasilianska banksystemet &r i allmanhet motstandskraftigt. Banksektorn ar
vélkapitaliserad, Ionsam och likvid och har visat sig kunna std emot kortsiktiga
pafrestningar. Sektorn forblev till exempel stabil under hela pandemin, vilket visar
pa dess motstandskraft. Andelen problemlan i banksystemet var vid utgdngen av
2022 2,6 procent av total utl&ningsvolym, vilket ar ndgot hégre an foregdende ar
(21 procent) men nara det 1angsiktiga genomsnittet pa cirka 3 procent. De fem
storsta bankerna utgér ca 70 procent av banksystemets totala tillgdngar. Den
federala regeringen har en central roll i sektorn genom bl.a. 4gande av landets
stdrsta bank — Banco do Brasil — samt Caixa Economica Federal och flera
utvecklingsbanker (BNDES m.fl.). Sammantaget star de statliga bankerna fér

ca 35 procent av de totala tillgdngarna inom sektorn. Utlandskt 4gande &r mer
begransat och uppgar till ca 15 procent av tillgdngarna, frimst genom Banco
Santanders dgande. De statliga bankerna har historiskt kunnat erbjuda
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subventionerade krediter till politiskt prioriterade sektorer, vilket lett till en
férsamrad konkurrenssituation och ineffektiv kapitalallokering. Oklarheter kring
markrattighetsfragor, ansvarsférdelning pA myndighetsniva avseende miljo-
tillstdnd och en férsdmrad situation fér manniskorattsférsvarare forsvarar miljo-
och sociala riskbedémningar.

EKN:s policy

Inga sdrskilda restriktioner foreligger avseende transaktioner med staten, banker
eller den privata sektorn, vilket innebar att affirerna bedéms pa egna meriter
utan sarskilda krav eller villkor. Fér transaktioner med offentliga képare har EKN
ett krav pa stats- eller centralbanksgaranti for att kunna erbjuda riskavtackning

EKN:s atagande och erfarenhet

EKN:s utestdende garantier uppgér till drygt 56 miljarder kronor och utgoérs till
stor del av en exportaffar avseende JAS Gripen. Resterande engagemang ar
férdelat pa flera sektorer dir pappers- och massaindustrin dominerar. Over lag &r
betalningserfarenheten god men skadeutbetalningar i affarer kopplade till
offentliga képare har férekommit. Dréjsmal pa ca 1 miljon kronor finns i tre
affarer, dar det maximala garantidtagandet uppgér till mindre belopp. Utestaende
fordringar uppgar till 99 miljoner kronor och avser kommersiella skador i knappt
30 affdrer genomfdrda mellan aren 2002 och 2018.



