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Basfakta (2022)
Folkmangd: 275 miljoner

BNP, nominellt: 1318 miljarder USD
BNP/capita: 4 798 USD

s BHE « 5 @@

Landriskklasserna gar fran 0 till 7.
Ju lagre tal, desto battre kreditvardighet.
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Styrkor

+ Robusta tillvaxtutsikter med stor inhemsk
marknad och tillvéxtorienterad reformpolitik

+ Historik av forsiktig finanspolitik
+ Relativt stabilt banksystem
+ Mattlig externskuld, robust valutareserv

Svagheter

- Laga statsintakter och vaxande skuldniva
i offentlig sektor

- Grunda kapitalmarknader exponerar mot
skiften i portféljkapital

- Ravarudominerad export exponerar landet
mot ravarupriscykeln

- Sarbarhet mot klimatférandringar via
naturkatastrofer och transitionsrisker

Strukturreformer och exportdiversifiering
starker utsikterna

Indonesien ar vérldens 16:e stdrsta ekonomi med den fjarde stdrsta befolkningen
pa 275 miljoner, dar 42 procent ar under 25 &r. Sedan Soeharto-regimens fall 1998
visar en rad fredliga maktskiften genom val p4 demokratiska landvinningar och
allvarliga hot mot den politiska stabiliteten &r svara att skénja. En robust
ekonomisk tillvaxt (54 % per ar 2010-2019) har lett till en halverad fattigdomsniva
pa 20 ar och en vaxande medelklass, &ven om pandemin inneburit ett bakslag.
Ekonomin &r relativt diversifierad. Tillvaxten drivs framst av privat konsumtion (53
% av BNP) och hdga investeringsnivéer. Exportsektor och tillverkningsindustri
uppgar bada till ca 20 procent av BNP. Med bas i stora naturtillgdngar &r landets
storsta valutaintjanare varuexport dar rdvarubaserade sektorer svarar fér dver 55
procent, exempelvis gas, kol, metaller, gummi och palmolja. Det exponerar landet
for rAvarupriscykeln och utvecklingen i Kina. En annan sarbarhet ar 1aga
statsintdkter (12% av BNP). Med grunda finansmarknader skapar det ett tidvis
beroende av extern finansiering vilket exponerar ekonomin for skiften i
kapitalfléden. P4 sikt dr landet exponerat mot omstéliningsrisker givet fossila
branslens betydelse for landets export och energimix och givet de risker
klimatférandringarna innebdr for jordbruks- och plantagesektorn.

Under president Joko Widodos tvd mandatperioder 2014-2024 har ekonomisk
politik fokuserat pa att héja landets tillvaxtpotential och skapa sysselsittning. En
hdrnsten ar infrastrukturutbyggnad. Energisubsidier har reducerats for att frigéra
medel for satsningarna och de ekonomiska relationerna har férdjupats till Kina
som levererat betydande fléden av statliga direktinvesteringar (FDI) och 1an. En
andra hdrnsten ar att framja framvéxten av en industriell bas for att 6ka
foradlingsvardet i naturtilligdngarna. Restriktioner har successivt introducerats
sedan 2009 for att minska export av oférddlade metaller. Med en av varldens
storsta nickelreserver och FDI, inte minst fran Kina, har landet natt en

ledande position som bade exportdr av rostfritt stél och nickelproducent.
Okande efterfrAgan p4 raffinerat nickel som anvinds i batterier fér elfordon (EV)
driver en investeringsvag i raffinaderikapacitet. Utbyggnad pagar dven i koppar-
sektorn, en annan EV-komponent. Utvecklingen ékar exporten, inte minst till
Kina som nu &r stdrsta exportmarknad (6ver 20% av exporten). Export-
restriktionerna pa vissa ravaror skapar dock handelsfriktioner med EU och USA.
Med vaxande intresse fran kinesiska och vasterldndska fordons-tillverkare finns
majligheter, om landet lyckas hantera reglerings- och miljéfaktorer, att etablera
landet som ett industriellt nav i EV-sektorns vardekedjor. En tredje hérnsten ar
reformpolitiken. Skattereformer 2021 vantas stédrka statsintakterna. 2022 antogs
lagstiftning dgnad att férdjupa kapitalmarknaderna och stdrka finanssektorn.
Véren 2023 genomdrev administrationen en stérre liberaliseringsreform dgnad
att starka affarsmiljén och konkurrenskraften fér FDI. Steg tas dven mot en mer
aktiv klimatpolitik med sikte p& utbyggnad av férnybar energi och utfasning av
kol pa sikt. Mer ambitiésa mal ar dock avhangiga extern finansiering.
Reformernas implementering sker gradvis och reformtakten vantas avta nar
supervalet februari 2024 narmar sig da president, parlament och regioner skall
véljas samtidigt fér férsta gdngen. Négra radikala kursandringar i makropolitiken
bortom valen bedéms som mindre troliga.
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Svensk export till
Indonesien

MSEK
2022 4913
2021 3362
2020 2781
2019 3570
2018 4217
Kalla: SCB
EKN:s engagemang

MSEK
Garantler 1389
Utfastelser 1710

Tillvixten normaliseras efter pandemin

BNP-tillvixten som normaliserats till forpandemiska nivaer vantas forbli relativt
robust kring +5 procent 2023-2024. Det innebdr en viss avmattning efter ater-
hamtningen 2022 som drevs av uppddmd inhemsk efterfrdgan och hoga
rdvarupriser. Inflationstrycket vantas fortsatta avta férutsatt att inga nya
storningar, inte minst fran kriget i Ukraina, tillstéter. Det ndrmaste aret vdntas
den inhemska réantehdjningscykelns fordréjda effekter ddmpa inhemsk efter-
frdgan, som dven paverkas av att pandemin férsvagat hushéllens képkraft.
Tillvaxtimpulsen fran Kinas 6ppning Iar motverka avmattningen men inte fullt
kompensera fér svagare efterfrdgan i vastvarlden och lagre priser pa rdvaruexport
som kol och palmolja.

Statsfinanserna ar relativt sunda om an nagot férsvagade. Statens skuldkvot,
skuld relativt BNP, 6kade under pandemidren men véntas stabiliseras kring
mattliga 40 procent de ndrmaste &ren. Till saken hor dock att statliga bolag i hog
grad finansierar landets infrastrukturprogram genom Ian i eget namn. Den
offentliga skuldkvoten dverstiger darmed 70 procent, och transparensen kring
kinesisk finansiering vacker vissa fragetecken kring omfattningen. Trots
utfastelser om motsatsen kan staten nédgas skjuta till medel, vilket borjat ske i
vissa fall. Dartill kan planerna p4 att inom nagra &r inleda en flytt av huvudstaden
till Borneo medftra betydande utgifter. AtergAngen till en stramare finans-
politik efter pandemin ar darmed positiv. Redan 2022, ett ar fére tidtabell, ater-
gick underskottet i statsbudgeten till en niva strax under det lagstadgade
underskottstaket pa tre procent av BNP. Positivt &r att andelen av statsskulden
som |6per i utlandsk valuta ar mattlig (ca 39 % 2022). Vidare har landet har en
historik av forsiktig makropolitik med ett relativt valetablerat makropolitiskt
ramverk med underskottstak, inflationsmél och flexibel valuta. Detta har bidragit
till att bygga upp buffertar i form av méttlig offentlig och extern skuld samt
robusta valutareserver. Nagra storre underskott i bytesbalansen vantas inte
framover och den expanderande exportbasen kan ytterligare minska sarbarheter
i landets externposition. Dessa buffertar, i kombination med en stor inhemsk
ekonomi, ger motstandskraft mot externa stérningar.

Affarsmiljon

Det senaste decenniets reformpolitik har bidragit till att Indonesiens resultat
successivt forbattrats i index som mater affars- och investeringsklimat. |
Varldsbankens Governance Indicators (WBGI) har resultaten avseende
ekonomiska institutioner starkts pa flertalet omraden och ligger nu strax éver
genomsnittet for tillvaxt- och utvecklingslanderna i Asien.

Ur EKN:s kreditriskperspektiv ar viktiga aspekter i affirsmiljon relaterade till
forutsdgbarhet och kvalitet dels i regleringar som paverkar galdenarers
verksamheter, dels i landets legala och institutionella miljé som inverkar pa
fordringsédgares stéllning. UtifrAin WBGI har kvaliteten i regleringsmiljén starkts
och ligger 6ver snittet fér regionen. Utmaningar finns i en omfattande byrakrati
med bitvis éverlapp i regleringar, lagar och myndighetsmandat.
Decentraliseringsprocessen goér att lokala myndigheter kan ha betydande
inflytande 6ver regelverk och tillsyn. | kombination med trenderna som beskrivs
nedan beddms en viss osdkerhet och foranderlighet féreligga i regleringsmiljon
men med en positiv trend. Fér den legala miljon ligger landets resultat i WBGI

i linje med medlet i regionen och trenden &r positiv. Det legala ramverket har
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genomgatt uppdateringar de senaste decennierna. Hit hor en mer Iangivarvanlig
konkurslag (2004) samt lagrum f&r sdkerheter i rorliga tillgdngar (1999).
Tillampningen av lagarna rapporteras dock tidvis vara ojamn. Domstols-
vdsendets effektivitet ar I&g samtidigt som korruption kan paverka forutsag-
barheten i domslut. EKN har begrdnsad nutida erfarenhet av att atervinna
fordringar i Indonesien. Korruptionen forblir en utmaning. Det aterspeglas i
férsamringar i Transparency Internationals korruptionsindex dar landets
placering halkat ner till 110:e plats av 180 lander 2022 (85, 2019). Trendbrottet
sammanféll med pandemin da mycket offentliga stéd hanterades, men dven med
lagadndringar 2019 som kritiker menar férsvagat korruptionsmyndigheten (KPK)
och 6kat risken fér politisk inblandning. Okad digitalisering kan pa sikt minska
utrymmet for korruption t.ex. relaterad till tillstdnds-, licens-, och tullfragor.

En hdrnsten i reformeringen av affarsmiljén blir implementeringen av Omnibus
Law on Job Creation, ett stort reformpaket som genomdrevs 2023. Det inne-
fattar bl. a liberaliseringar fér FDI, férenkling av tillstAndsansokningar, reformer av
foretagsbeskattning och markférvarv. Paketet lanserades 2020 och flera element
ar pa plats. T.ex. 6ppnades flertalet sektorer fér FDI 2021 och en utvecklingsfond
(INA) inrattades for att med statligt startkapital mobilisera medinvesteringar i
infrastruktur, grén energi och strategiska industrier i landet fran givare och privat
kapital. Delar av paketet ar dock omtvistade, fr. a. lttade krav pa miljo-
konsekvensutredningar och flexiblare arbetsmarknadslagstiftning. Lagen kan
darfor komma att prévas i konstitutionsdomstolen. Nar reformen vl lotsats i
hamn dterstar mycket i reglerings- och implementeringsvag innan stérre avtryck
pa affarsklimatet kan skdnjas. | takt med att klimatpolitiken utvecklas kan regel-
férandringar vdntas avseende energisubventioner, utvidgning av koldioxidskatten
och inférande av utslappsrattshandel. Den digitala ekonomin (e-handel, fintech,
betalningsldsningar, hdlsovard, utbildning mm) vaxer snabbt och i samband med
pandemin steg internetanvandningen till ndstan 75 procent av befolkningen.
Aven p4 detta omrade vantas féranderliga regleringar da lagstiftning slépar efter.
En annan trend ar 6kade inslag av s.k. icke-tariffira handelshinder och krav pa
lokalt innehall i offentlig upphandling. Business Swedens affarsklimatstudie 2022
noterar att trenden kan férsvara svenska foretags férséljning, i synnerhet om
lokal verksamhet/sammansattning saknas.

Finansiella rapporteringskrav har starkts med en gradvis konvergens mot
internationella standards (IFRS). Fr&n 2023 har banker och bdrsnoterade féretag
att vdlja mellan att fullt ut rapportera enligt IFRS eller att tilldmpa den lokala
standarden (SAK IFRS Convergence) med vissa justeringar relativt IFRS. For
onoterade bolag tillampas en standard som anses ge betydligt mindre insyn
(SAK-EP/ETAP).

EKN:s policy

EKN klassificerar Indonesien i landrisklass 3 (av O till 7) sedan 2012. Normal
riskprévning géller for samtliga galdendrskategorier. Det innebdr att det inte
finns ndgra pa férhand givna begransningar i garantigivningen och att affirerna
beddms pa egna meriter utan sarskilda krav eller villkor.

EKN:s atagande och erfarenhet
EKN: s engagemang uppgér till 3,1 miljarder SEK varav 1,4 miljarder &r

wwaln



6.

LANDRISKKLASS

JUNI 2023

SID 4/4
LANDRISKANALYS

Indonesien

garantier. Mellan 2018-2022 stéllde EKN ut garantier i 66 affarer fér ett knappt
20-tal exportféretag motsvarande totalt ca 6 miljarder kronor. Dominerande
sektorer i detta fléde var transport- och entreprenadutrustning samt telekom. Ett
tjugotal transaktioner med SME exportérer svarade fér ca 1% av garanti-
givningen. Kdnnetecknande for flodet ar att ca. 60 % av beloppen avser korta
affarer med kredittid upp till ett &r. EKN:s betalningserfarenhet &r relativt god
med fa skador. Drojsmal ar mindre vanligt. Av garantier utfardade 2018-2022
anmadldes fram till juni 2023 dr&jsmal i ca 11 %. Dréjsmalen varade i snitt 120
dagar men pandemin paverkar statistiken. Relativt f4 affirer gar dock till

skada. De senaste 5 dren har EKN skadereglerat fem affirer motsvarande drygt
21 MSEK. Atervinningsgraden varierar men har generellt varit 14g.



