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6 Ghana

Basfakta (2024)
Folkmangd: 34 miljoner
BNP, nominellt: 83 miljarder USD
BNP/capita: 2 406 USD
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Styrkor

+ Hog historisk tillvaxttakt

+ Politiskt stabilt land med demokratisk
tradition

+ Betydande ravarutillgangar ger statliga
intakter och hardvaluta

Svagheter

- Hog offentlig skuld i relation till intakterna
- Aterkommande svag budgetdisciplin

- Hardvalutapress
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Bakgrund

Under det senaste decenniet har Ghana haft en genomsnittlig BNP-tillvdxt pa ca.
fem procent per ar. Jordbruk utgdr en betydande del av ekonomin, men
exportintakterna utgdrs till 50 procent av guld och till 20 procent av olja.
Kakaoexport star fér 10 procent. Over lag dr ekonomin férhallandevis dynamisk,
vilket i kombination med relativt starka institutioner utgdr landets absoluta
styrkor.

Visserligen har en 1dngsam forsvagning av landets institutioner och
yttrandefrihet skett under det senaste decenniet, men risken att Ghana sveps
med i den antidemokratiska vag som skéljer dver Véstafrika bedéms trots allt
som lag. Sedan 1992 genomférs regelbundet fredliga maktskiften och
valdsyttringar ar sillan forekommande i samband med dessa. | Varldsbankens
Worldwide Governance Indicators rangordnas landets ekonomiska institutioner
ungefar i mitten av varldens lander.

Till Ghanas svagheter hor statsfinanserna. Laga intakter i kombination med
vidlyftigt spenderande har lett till &terkommande budgetunderskott, ohallbar
skuldfinansiering och IMF-program. Den historiskt sett svaga budgetdisciplinen
innebdr att det nuvarande IMF-stddet ar det artonde i ordningen sedan
sjalvstandigheten 1957. Bade det styrande partiet NPP och oppositionspartiet
NDC har under sina regeringsperioder gjort sig skyldiga till misskétsel av den
offentliga ekonomin.

Ghana fick stora skuldavskrivningar i bérjan av 2000-talet genom det sé kallade
HIPC-initiativet (Heavily Indebted Poor Countries). P& grund av de allt sdmre
statsfinanserna nedgraderade EKN Ghana till landriskklass 7 i juni 2022 och
stangde for garantigivning pa staten i september samma &r.

Olje- och gasindustrin &r viktig for att halla en hdg tillvaxttakt, vilket innebdr viss
omstallningsrisk, sarskilt eftersom Ghana ar en hégkostnadsproducent av olja
och gas. Lag inkomstniva och stor jordbrukssektor medfor ocksa sarbarhet for
klimatrelaterade risker, framfér allt dversvamning och stormar. Landets stader
och industriproduktion ar i stor utstrdckning koncentrerade till kustnéra
omréden. Den viktiga kakaoindustrin ar kénslig for torka. | ND-GAINs index
(2023), som mater landers sarbarhet mot klimatférandringar, samt férméga att
hantera riskerna placeras Ghana pa plats 111 av 187 lander.

Guld driver vindningen i ekonomin

I likhet med flera andra ekonomier pé afrikanska kontinenten har hdga priser pa
guld spelat en avgérande roll for Ghana under de senaste arens kriser. Under
2024 utgjorde guldexporten 55 procent av den totala exporten enligt Statistics
Ghana, vilket gor att tillvaxten aterigen har bérjat ta fart i landet. Under 2026—
2027 vantas ekonomin véxa med nara fem procent per ar. Det &r visserligen lagre
jamfort med aren fére pandemin, men betydligt hdgre d4n den senaste
femarsperioden.

Den tydligt positiva trenden i cementforséljning, containertrafik, krediter till
privatsektorn och bilregistreringar under 2025 bekréaftar bilden av 6kad
ekonomisk aktivitet i s& gott som samtliga ekonomiska sektorer.
Budgetatstramningar under IMF-programmet kommer att vara en begrdnsande
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faktor under de kommande aren.

Lagre global tillvaxt i sparen av USA:s 6kade handelstullar vintas ocksa ha en
avkylande effekt, aven om direkteffekten p& ekonomin &r liten. Ghana hari
dagslaget belagts med 15 procentiga tullar, men endast fem procent av exporten
gar till USA och bestar till stérsta delen av olja som dr undantaget tullar.

Ytterligare ett sundhetstecken i ekonomin ar inflationen som befinner sigien
tydlig nedatgaende trend. Enligt Bank of Ghana har inflationen sjunkit till knappt
12 procent, att jamféra med drygt 20 procent for ett r sedan. Inflationen borjar
darmed nédrma sig Bank of Ghanas inflationsmal pa 8 procent (+/- 2 procent).

Hog guldproduktion och héga guldpriser har ocksa spelat en avgérande roll i
ateruppbyggnaden av landets valutareserv. Dels har guld anvants for att minska
hardvalutautflédet vid oljeimporten under regeringens Qil for Gold-program. Dels
har Bank of Ghana genom uppk&p mer dn tredubblat guldreserven fran knappt
tio ton i maj 2023 till 36 ton i augusti 2025. Enligt IMF motsvarar valutareserven
3,3 manaders importtickning, att jamféra med drygt en manads importtackning i
december 2022 da EKN inférde férhdjd premiesattning for banker och féretag.

De forbattrade tillvaxtutsikterna, den sjunkande inflationen och den stigande
valutareserven innebdr att EKN har |attat i landpolicyn fér banker och féretag
genom att aterga till normal riskprovning for dessa kategorier av képare.

Ghanas demokratiska tradition uppratthélls vid presidentvalet i december 2024
dar John Mahama (NDC) valdes till president. Valet gick dver lag lugnt tillvaga
och saval inhemska som utlandska observatérer beddmde valet som fritt och
rattvist.

Politisk stabilitet och demokratisk tradition fortsatter ddrmed att utgéra en av
Ghanas absoluta styrkor i den dver lag politiskt turbulenta vastafrikanska
regionen. Det dr en férutsattning for att Ghanas ekonomi ska fortsatta att
aterhdmtas och for att landet ska kunna ateretablera fértroendet fran langivare
och investerare i den ghananska ekonomin.

P& den statsfinansiella sidan gar skuldindikatorerna numera i ratt riktning.
Omstrukturering och budgetdtstramningar innebdr att den offentliga
skuldsattningen vantas sjunka till 66 procent av BNP 2025. Budgetunderskottet
ar under tre procent och priméarbalansen dr svagt positiv. Under &ret har Cedin
starkts med 20 procent mot USD, vilket ocksa har bidragit till de férbattrade
skuldsiffrorna.

Den offentliga skuldsattningen motsvarar emellertid fortfarande drygt 400
procent av budgetintdkterna och drygt en fjdrdedel av statsbudgeten gar till
rdntebetalningar, vilket ar ett av grundproblemen i Ghanas statsfinanser. IMF:s
bedémning &r att landets skuldsédttning kommer att vara héllbar efter
genomgangen omstrukturering och IMF-program, men med hog risk for
betalningsproblem. Férst 2028 vintas Ghana &terga till medelhdg risk for
betalningsproblem om IMF-programmet féljs, budgetdisciplinen bibehélls och
allvarliga externa chocker uteblir.

Budgetdisciplin ar nyckelfrdgan framover givet Ghanas langa historia av
aterkommande statsfinansiella problem. Mot slutet av 2024 spenderade Ghana
aterigen vidlyftigt infor valet, med stigande inflation och ackumulering av
fordringar som f6ljd. Mahamas regering har darefter lagt en stram budget,
rattsligt ifrdgasatt vissa fordringar, stéarkt det statsfinansiella ramverket och
initierat skattereformer. Det &r en bra start, men utmaningarna &r manga.
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Alltjamt hég fattigdom och forlorade realinkomster under de senaste arens hoga
inflation utgdr exempelvis en svar utmaning fér regeringen som noga kommer att
behdva vdga en stram budget mot stora behov av investeringar i sociala

sektorer och infrastruktur. Instabilitet i energisektorn och banksektorn utgér
alltjamt fiskala risker.

Forst efter slutfort IMF-program 2026 kommer EKN att f& en indikation pa om
Ghana kommer att klara att dteruppta betalningarna pa de 1&n som EKN har
garanterat.

Affarsmiljon

Hog tillvaxt, politisk stabilitet, en férhallandevis 6ppen ekonomi och relativt
starka institutioner skapar grundférutsattningar fér en gynnsam affarsmiljé. Vad
galler korruption rankas Ghana pa en medelhdg niva i Worldwide Governance
Indicators, dv.s. betydligt battre &n genomsnittet for regionen. En bidragande
faktor dr den férhallandevis fria och granskande media som finns i landet. EKN:s
erfarenhet &r att exempelvis tertag av utrustning genom rattssystemet fungerar
nagorlunda val, &ven om uppenbara brister i landets byrakrati och réattssystem
foéreligger.

Under de senaste &rens kriser har affirsmiljon markant férsvagats. Risken for
forsenade betalningar fran offentliga galdendrer ar forhojd. EKN har exempelvis
erfarenhet av dréjsmal relaterade till Cocobod och kdpare som har staten som
kund.

Hardvalutabrist ar ett &terkommande problem, sarskilt EUR. Tack vare forbattrad
hardvalutalikviditet 2024/2025 har Bank of Ghana atergatt till ett system dar
hardvaluta siljs via, transparenta, auktioner. Overgangen till auktioner &r
generellt sett positiv, men for vissa av EKN:s kdpare har 6vergangen atminstone
tillfalligt lett till 6kade ledtider for att sdkra hardvaluta. Innan systemet har satt
sig, och for vissa kdpare, kan det darmed just nu vara svarare att sdkra hdrdvaluta
an normalt.

| EKN:s affirsbedémning tas hdnsyn till risken fér negativ pdverkan pa manskliga
rattigheter (MR). EKN:s fokus &r pa eventuell paverkan, frdn verksamheten, i de
lander dar de exporterade varorna skall anvandas.

| sammanhanget ar frdgor som arbetsférhallanden, barn- och tvdngsarbete,
overvald av sdkerhetsstyrkor, ursprungsfolks rattigheter samt landrattigheter av
sarskilt stor vikt. | Maplecrofts MR-index fér dessa dimensioner uppvisar Ghana
en vasentligt hogre riskprofil vad géller samtliga dessa indikatorer, jamfért med
gruppen av OECD:s hoginkomstlander. Skillnaden &r sarskilt stor i frdga om
risken fér tvAngsarbete, barnarbete samt arbetsmiljé och sikerhet. Aven jamfort
med ldnder p& samma inkomstniva ligger Ghana pa en nagot hogre riskniva vad
galler tvdngsarbete och barnarbete.

EKN:s policy
Fortsatt landriskklass 7. Sedan september 2022 ar EKN stangt for direktrisker pa

staten. Vid sddana affarer kravs remburs eller bankgaranti. Normal riskprévning
géller numera fér bank- och foretagsrisker.
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EKN:s atagande och erfarenhet

Statsrisker pa 4,2 miljarder SEK (efter aterforsakring) utgér merparten av EKN:s
engagemang. Samtliga av dessa affarer kommer att inga i Parisklubbsavtalet
mellan Sverige och Ghana. EKN har idag dréjsmal pa drygt 70 miljoner SEK pa
staten och 500 miljoner SEK har hittills skadereglerats. EKN har dven en fordran
pa 15 miljoner SEK pa en 6vrig offentlig motpart som inte omfattas av
skuldavtalet.

Pa den privata sidan gér EKN 20-30 affarer per &r, framst inom gruv- och
transportsektorn. Betalningserfarenheten har férsdmrats under den ekonomiska
krisen, sarskilt inom pappersindustrin. EKN har dréjsmal pa drygt 60 miljoner
SEK pa en kdpare inom pappersindustrin och fordran pa drygt fem miljoner SEK
pa tva andra képare. De 6vriga privata fordringarna utgérs i huvudsak av dldre
affarer inom gruv- och transportsektorerna.

++

* The data and information provided by Verisk Maplecroft should not be interpre-
ted as advice and you should not rely on it for any purpose. You may not copy or
use this data and information except as expressly permitted by Verisk Maplecroft
in writing. To the fullest extent permitted by law, Verisk Maplecroft accepts no
responsibility for your use of this data and information except as specified in a
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