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Basfakta (2023)
Folkmangd: 212 miljoner

BNP, nominellt: 2 174 miljarder USD
BNP/capita: 10 268 USD

o HEE - s
Landriskklasserna gar fran 0 till 7.
Ju lagre tal, desto battre kreditvardighet.
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Styrkor

+ Stor och diversifierad inhemsk marknad

+ Valetablerad demokrati med stabila
institutioner

+ Begransade externa obalanser och
tillrackliga buffertar

Svagheter
- Lag historisk tillvaxttakt

- Offentligfinansiella obalanser med en
hog statsskuld

- Stor och ineffektiv offentlig sektor

En marknad med flera sardrag

Brasilien ar varldens attonde stdrsta ekonomi med en stor inhemsk marknad
med 204 miljoner invadnare och en nominell BNP per capita om 10 642 USD (WEO,
april 2024). Ekonomin ar diversifierad och bestar bland annat av
verkstadsindustri, en véxande tjanstesektor och betydande ravarutillgangar.
Ekonomin har en grundldggande marknadsinriktning samtidigt som handels-
hinder historiskt har skyddat den inhemska industrin frdn utlandsk konkurrens,
vilket &ven har hammat landets export och tillvaxtpotential. Exporten som andel
av BNP har dock 6kat de senaste tio aren och uppgick till 16 procent av BNP
2023. Av den totala exporten utgdrs mer dn hélften av varor som jarnmalm
(vdrldens nést stdrsta exportor), sojabdnor och raolja. Kina har blivit en allt
viktigare handelspartner och ar idag den frimsta destinationen for brasiliansk
export. 2023 gick drygt 30 procent av exporten till Kina. Motsvarande andel for
landets nést stdrsta exportdestination, USA, var elva procent. Till landets styrkor
hor en stark extern stéllning, med stor valutareserv, flexibel vaxelkurs och
penningpolitik med ett inflationsmal, vilken fors av en sjalvstandig centralbank.
De inhemska kapitalmarknaderna &r vdlutvecklade, vilket minskar behovet av
extern finansiering och begransar risken for skiftande kapitalfléden och
marknadssentiment.

Den genom-snittliga ekonomiska tillvdxten, 0,5 procent per ar mellan 2014 -
2023, har under lang tid varit Iagre dn jamférbara tillvaxtekonomier. Den laga
tillvaxten kan till stor del forklaras av produktivitetsutvecklingen som hdmmats
av laga investeringar, begransad utldndsk konkurrens och ett stort offentligt
agande 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 104 av 180 lander, och i Varldsbankens Worldwide Governance
Indicators har Brasiliens ranking avseende korruptionskontroll férsamrats de
senaste tio dren. Brasilien har vidare stora utmaningar med sdkerhetsproblem
och kriminalitet, vilket hAmmar ekonomisk utveckling och medfér kostnader, inte
minst fér mindre bolag.

Stark extern stillning ger motstandskraft

Den brasilianska marknaden har visat pd motstadndskraft de senaste aren.
Formagan att hantera externa chocker underbyggs av landets omfattande
ravarutillgangar, flexibla vaxelkurs, stora valutareserv och begransade exponering
mot de internationella kapitalmarknaderna. Méattliga bytesbalansunderskott
tacks av utldndska direktinvesteringar och later Brasilien bygga upp sina redan
stora valutareserver som skyddar mot oférutsedda handelser. Medan
marknadsvolatilitet inte kan uteslutas, exempelvis pa grund av minskad
efterfragan frdn handelspartners, geopolitiska spanningar och férnyat
inflationstryck, finns buffertar for att absorbera chocker.

Brasiliens tillvaxtutsikter p& medelldng sikt har férbattrats och IMF antar en
ekonomisk tillvaxt om drygt tvd procent per ar de kommande fem aren. Lag
historisk tillvaxttakt har varit en av marknadens framsta utmaningar. Centrala
drivkrafter d&r gynnsamma ravarupriser och oljeproduktion men dven
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produktivitetshéjande strukturreformer. 2023 beslutade Brasilien om att inféra
moms och férenklingar av det komplicerade skattesystemet, vilket beskrivits
som en central landvinning i detta avseende. Vidare har en rad initiativ under
parollen’Ecological Transformation Plan, om vl implementerade, potential att
stimulera gréna investeringar och jobb. Planen inkluderar bland annat inférandet
av utsldppsratter for koldioxid, finansierings-instrument for gréna investeringar
samt mal och mekanismer f&r att minska den illegala avskogningen - ett stort
problem i Brasilien, vilken framfor allt drivs av sojaproduktion och boskap. Medan
avskogning 4 ena sidan har medfdrt kortsiktigt positiva ekonomiska vinster i
form av jordbruksexport ger det |angsiktigt negativa effekter p& ekonomin genom
att hota biologisk mangfald och driva pa klimatférandringarna.

Politiken under Lula da Silva - féretradare for det brasilianska arbetarpartiet
som regerar i en centerliberal koalition sedan 2023 — inkluderar flera sociala och
industriella initiativ. Samtidigt som de visserligen kan skapa vissa mdojligheter fér
foretag inom exempelvis bygg- och tillverkningsindustrin pressar de ocksa ett
redan begransat finanspolitiskt utrymme. Statsskulden uppgar till nira 87
procent av BNP. Brasilien har bland de hégsta skuldkostnaderna i regionen med
nara 14 procent av budgetintdkterna som gar till rantor. De offentligfinansiella
riskerna dampas till viss del av ekonomins storlek och en gynnsam
skuldsammanséttning;endast drygt 10 procent av skulden dr extern och en liten
del i utlandsk valuta. Med det sagt hindrar den expansiva finanspolitiken
centralbankens rantelattnader, vilket i sin tur trénger ut privata investeringar som
skulle kunna bana vag for 1angsiktig ekonomisk utveckling. Finanspolitiken talar
for mer avvaktande rantesankningar frdn centralbanken framdver, varfér
ranteldget Iar ddmpa investeringar och sitta press pa féretag med hog
skuldsattning ett tag till. Sociala reformer och sjunkande arbetsldshet antas
daremot bidra till robust képkraft bland hushallen.

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. Anvéndandet av remburser i exportaffarer ar traditionellt sett 13g. Privat
aganderatt respekteras och ar valdefinierad. Regleringsmiljon &r att betrakta
som relativt god da tekniska och/eller ekonomiska aspekter snarare &n politiska
ar vagledande fér myndigheternas beslutsfattande. Det svaréverskadliga och
invecklade skattesystemet har varit en hammande faktor for ndringsverksamhet,
liksom den bristfalliga infrastrukturen som ofta leder till flaskhalsar i
leveranskedjor och bidrar till inflation. Dessutom gér det komplicerade
rattssystemet ocksa att legala processer kan bli Idngdragna och kostsamma.
Detta innebdr att landet hamnar relativt Iangt ner pa listan i Varldsbankens Doing
Business-ranking som nummer 124 av 190 ldnder. Den brasilianska valutan, real,
ar flytande samt konvertibel och transferabel varfor EKN kan évervaga
lokalvalutafinansierade afférer.

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 p& dess motstandskraft. Andelen problemlan i banksystemet har bérjat
sjunka efter en topp i mitten av 2023 och ar pa hanterbara nivder. De fem stdrsta
bankerna dominerar marknaden och utgér éver 60 procent av banksystemets
totala tillgdngar. Den federala regeringen har en central roll i sektorn genom bl.a.
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dgande av landets stdrsta bank — Banco do Brasil, Caixa Economica Federal och
flera utvecklingsbanker (BNDES m.fl.). Sammantaget star de statliga bankerna for
ca 40 procent av de totala tillgdngarna inom sektorn. Utlandskt dgande &r mer
begransat och uppgar till en mindre andel av tillgdngarna, framst genom Banco
Santanders dgande. De statliga bankerna har historiskt kunnat erbjuda
subventionerade krediter till politiskt prioriterade sektorer, vilket lett till en
férsamrad konkurrenssituation och ineffektiv kapitalallokering. Oklarheter kring
markrattighetsfragor, ansvarsférdelning pA myndighetsniva avseende
miljétillstdnd och en férsdmrad situation fér manniskorattsforsvarare forsvarar
miljé- och sociala riskbeddémningar.

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 remburs, stats- eller bankgaranti for att 6vervaga riskavtdckning.

EKN:s atagande och erfarenhet

EKN:s utestdende garantier uppgér till drygt 54 miljarder kronor och utgors 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 kopare har férekommit. Drojsmal om 1,5 miljoner kronor finns i en

affar dar det maximala garantidtagandet uppgar till mindre belopp. Utestdende
fordringar uppgar till 99 miljoner kronor och avser kommersiella skador i drygt 20
affarer genomférda mellan dren 2002 och 2018.



