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Basfakta (2021)
Folkmangd: 85 miljoner

BNP, nominellt: 8175 miljarder USD
BNP/capita: 9 654 USD
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Landriskklasserna gar fran 0 till 7.
Ju lagre tal, desto battre kreditvardighet.
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Styrkor

+ Medelinkomstland med stor och
diversifierad ekonomi.

+ Stabila offentliga finanser.

+ Banksystem med buffertar som klarar en
tillfallig ekonomisk nedgéng.

Svagheter

- Expansiv ekonomisk politik som skapar
stora ekonomiska obalanser.

- Valutaférsvagning och minskad valuta-
reserv 6kar risk da stora externa
finansieringsbehov finns.

- Tilltagande politiska spanningar.
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Fortsatt ekonomisk turbulens

Den turkiska ekonomin har befunnit sig i finansiell turbulens i éver ett ar. Kraftig
valutaférsvagning, hég inflation och stora externa finansieringsbehov utgér
utmaningar for regeringen. Trots detta véljer regeringen att fortsitta en oortodox
ekonomisk politik for att stimulera ekonomin genom kredit- och konsumtions-
driven tillvixt. Men ekonomin har visat sig motstandskraftig vid tidigare
ekonomiska kriser. Den turkiska ekonomin ar stor och diversifierad. Den drivs
till stor del av inhemsk tillverkningsindustri med textiler, fordon och elektroniska
varor.

Ekonomins styrkor, i form av tillvéxt och stabila statsfinanser, utgér en trygghet.
Landets statsskuld uppgar till 38 procent av BNP, vilket &r |&gt i jamforelse med
andra tillvaxtlander. Budgetunderskotten vantas ¢ka under 2023 till f6ljd av de
alltmer komplexa finanspolitiska atgdrderna som introducerats for att stabilisera
valutan. Riskbilden domineras av en svag extern position till féljd av ett stort
externt finansieringsbehov, 13g niva av valutareserver och ett strukturellt bytes-
balansunderskott. Under 2022 prognosticerar IMF ett bytesbalansunderskott p&
sex procent av BNP. Underskotten finansieras till stor del av korta krediter i
utlandsk valuta, vilket gér ekonomin kénslig och extra utsatt for kortfristiga
kapitalfldden. En fortsatt oortodox ekonomisk politik for att stimulera ekonomin,
samt landets ekonomiska utsatthet, har skadat investerares fértroende for
Turkiet och skapat frdgetecken om ekonomins férmaga att uppratthalla det
kapitalinfléde som kravs fér att finansiera underskottet i bytesbalansen. Den
turkiska liran &r en av tillvéxtvarldens mer kdnsliga valutor. Under 2021- 2022
har liran tappat ndra 50 procent av sitt vdrde mot den amerikanska dollarn. De
senaste arens negativa trend i valutareserven, som forvarrats till foljd av forsék
att stabilisera vaxelkursen, har lett till 13g niva som nu motsvarar knappt tva
manaders importtackning.

Okad risk infor valet 2023

Foljderna av kriget i Ukraina med hoga ravarupriser, en global minskad
investerings- och finansieringsvilja och ihallande inflation paverkar Turkiet
negativt. Landet har ett stort importbehov av energi och héga energipriser satter
press pa ekonomin och inflationstrycket. Regeringen star infér stora utmaningar
med inflationen, som uppgick till nira 85 procent i arstakt i november 2022, och
att tdcka landets stora externa finansieringsbehov. Positivt i sammanhanget ar
att regeringen har fortsatt tillgang till de internationella kapitalmarknaderna. For
att stabilisera vaxelkursen har regeringen vidtagit alltmer komplexa finans-
politiska &tgarder, som haft viss framgéng med att stabilisera liran och dollar-
iseringen av ekonomin. Atgirderna kommer emellertid utgéra en kostnad fér
regeringen. En avmattning i den ekonomiska aktiviteten vantas under
kommande ar pa grund av en minskad inhemsk privat konsumtion och en global
finansiell dtstramning.

Den politiska risken vantas 6ka infér de kommande presidents- och
parlamentsvalet i juni 2023. Regeringen kommer fortsitta med en expansiv
penningpolitik for att sakerhetsstilla tillvaxt och sysselsittning, vilket spar pa
obalanserna i ekonomin. Aven om huvudscenariot &r att sittande president
Erdogan vinner presidentvalet, finns det en allt stérre fientlighet mot
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presidenten. Erdogans utdkade makt som president, den pressade situationen
fér medier och aktivister samt Turkiets inblandning i riskfyllda och kostsamma
konflikter i Syrien och Irak &r bidragande orsaker. Det folkliga missndjet har 6kat
till foljd av den rddande ekonomiska turbulensen.

Pa langre sikt star landet infor flertalet utmaningar. Turkiet har goda
férutsattningar att skapa tillvaxt tack vare relativt starka statsfinanser, en ung
befolkning och ett bra investeringsklimat. Regeringen ar van vid kriser, men
risken for betalningsbalansproblem har 6kat. For varje kris blir skuldsattningen i
foretagssektorn hogre och skuldbdrdan riskerar att bli ohallbar. Notan kommer
att hamna hos bankerna och i slutdndan hos staten, de tva kvarvarande
styrkorna i ekonomin. Riskerna balanseras mot att banker och stora féretag, som
stdr for en stor del av den externa skuldsattningen, har visat en stark motstands-
kraft vid tidigare och nuvarande ekonomisk turbulens, tack vare bland annat
valutasakringar. Politisk oro med en regering som uppfattas som alltmer
auktoritdr har fatt utldndska investerare att tveka om nya satsningar. Dessa
spanningar riskerar att férvarra de ekonomiska problemen i form nya plétsliga
kapitalutfidden och valutafall. Bara genom langsiktiga strukturreformer kan den
sarbarheten minskas. Finanspolitiskt finns det fér narvarande utrymme, men
regeringens reformvilja férfaller vara begransad.

Affarsmiljon

Varldsbanken rankar Turkiets féretagsklimat pé plats 33 av 190 Iander, i linje med
landerna pA Balkan och i Osteuropa, men béttre 4n grannlidnderna i Mellanéstern
(2020). Styrkor &r bland annat tillgangen till kreditinformation, 1dga handels-
hinder och magjligheten att driva igenom kontrakt. EU-reformer inom ratts-
vasendet genomfordes i borjan av 2000-talet och har kommit en bit pa vagen.
Nya domstolar fér kommersiella tvister har inrattats, men problemen i form av
tidsédande rattsprocesser kvarstar. Politiska ingripanden paverkar enskilda
sektorer och foretag. Enligt flera bedémare dr ekonomin idag mindre regelstyrd
an tidigare. | Transparency Internationals Corruption Index ses en negativ trend
de senaste &ren och Turkiet rankas 96 av 180 ldnder. Varldsbankens

Governance Indicators (WBGI) rankar Turkiet under snittet fér regionen for
samtliga matt pd institutioners och regleringsmiljéns kvalitet. | majoriteten av
matten ses en oroviackande negativ trend i landet pa senare ar. Den turkiska
féretags- och banksektorn drvan vid kriser och har tidigare visat sig vara mot-
stdndskraftig mot landets svaga externa position och inhemsk finansiell
turbulens. Den privata sektorn ar sarskilt utsatt fér en svagare lira da foretag
haller en stor del av utlandsskulden.

Turkiska banker dr I6nsamma, valkapitaliserade och férhallandevis vélskotta. En
hég I6nsamhet, trots en svar makroekonomisk miljo, forklaras av att

bankerna idag kan gora visst rantearbitrage tack vare den nuvarande rénte-
politiken. Kapitaltdckningen ar i genomsnitt 18 procent. Tillgdngskvaliteten &ar
pa pappret dnnu god. Den genomsnittliga nivan pa andel daliga 1an (NPL) &r 1&g,
omkring 2,5 procent, vilket &r en minskning sedan 2018. Dock maskeras andel
NPL av en expansiv kredittillvaxt. Probleml&nen utgdrs framst av 1an till bygg-,
tillverkning-, kraft- och turistsektorn. P4 sikt vdntas bankernas tillgdngskvalitet
férsamras av en hég inflation och ddmpad ekonomisk tillvaxt, eftersom det
forsamrar Idntagarnas dterbetalningsférmaga. Dollariseringen av ekonomin har
minskat ndgot sedan forra aret till foljd av regeringens atgarder, men &r
fortfarande pataglig och omkring 60 procent av de totala insattningarna ar i
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utlandsk valuta. De frimsta systemriskerna ar bankernas beroende av extern
finansiering, det 1dga sparandet i ekonomin och vissa bankers exponering mot
enskilda lAntagare och projekt.

EKN:s policy

EKN klassificerar Turkiet i landriskklass 5 av 7 sedan 2018, en bedémning som
gors i samverkan med OECD. Turkiet nedgraderades till landriskklass 5 fran 4
2018 pa grund av 6kade ekonomiska obalanser. Normal riskprovning géller for
alla képarkategorier. Budgetdisciplin och relativt starka statsfinanser motiverar
normal riskprévning for offentliga motparter. For affarer med banker som mot-
part finns inga restriktioner. Vid affirer med féretag som motparter tas sarskild
hansyn till gdldendrens valutaexponering.

EKN:s atagande och erfarenhet

EKN har under perioden 2018 — 2022 stéllt ut garantier i 409 affdrer, till ett
sammanlagt belopp om drygt 18 miljarder kronor, for svenska foretag som
exporterar till Turkiet. Engagemanget domineras av transportsektorn, men aven
sektorer som telekom och maskin &r stora. Efterfragan pa EKN:s garantier har
Okat sedan 2018 och den ekonomiska turbulensen 2021 pa grund av det
férsamrade risklaget. Rembursgarantier, dar EKN delar risk med banker som
bekraftar remburser fér svensk exportérs rakning och dar motparterna ar
turkiska banker, har 6kat under rddande finansiella turbulens och utgér stor del
av garantigivningen.

EKN:s betalningserfarenhet ar god. Betalningsdréjsmal férekommer, men
skadeutbetalningar har forblivit sma. Endast ett par mindre affarer har
skadereglerats sedan 2018. Majoriteten av problem-affdrerna har varit inom
konjunkturk&nsliga branscher sdsom gruv- och entreprenad-sektorerna. Vid
affarer med féretag som motparter tas sarskild hdnsyn till gdldendrens valuta-
exponering. Atervinningsprocesserna har varit tréga. EKN:s erfarenhet vid
konkurs &r att fordran, enligt turkisk konkurslagstiftning, gérs om till lira.



