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Basfakta (2025)
Folkmangd: 7 miljoner

BNP, nominellt: 100 miljarder USD
BNP/capita: 15 322 USD

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

+ Diversifierad ekonomi.

+ Stark aterbetalningsformaga.
+ Sund skuldsattningsniva.

Svagheter

- Balansgangen i relationerna till Ryssland
och EU.

- |hardiga folkliga protester mot regeringen.
- Affarsmiljé (utbredd korruption).
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Balansgang mellan 6st och vast

Serbien har successivt forbattrat sin landriskklass och uppgraderades senast
2020 till landriskklass 4. Serbien ar ett 6vre medelinkomstland, strax under
gransen till héginkomstland enligt Varldsbankens definition, och har en
diversifierad ekonomi med en dynamisk tillverkningsindustri. Serbien har ett
gott samarbete med IMF och har precis avslutat ett trearigt finansieringsavtal
och ingétt ett nytt tredrigt policyavtal med malet att fortsatta reformarbetet och
férankra en stabil budgetdisciplin. Ett gynnsamt investeringsklimat har historiskt
lett till ett stabilt inflode av utlandska direktinvesteringar.

Serbien dr sedan 2012 ett kandidatland fér EU-medlemskap och férhandlingar
har p&bdrjats. Flertalet av de 35 sa kallade kapitlen har ppnats men endast tva
har hittills preliminart avslutats. Formellt pAgar EU-integrationsprocessen, men i
praktiken har den tappat tempo.

Serbien har aven historiskt starka band till Ryssland. Landet &r beroende av

rysk gas och det nationella oljebolaget 4gs av den ryska Gazprom-koncernen.
Ryssland stdder aven Serbien i motstdndet mot Kosovos sjédlvstdndighet. Sedan
Rysslands annektering av Krim 2014 har Serbien inte statt bakom EU:s sanktioner
mot Ryssland, vilket forsvarat relationerna med unionen. Sedan 2022 har ett
betydande antal ryska medborgare flyttat till Serbien. Natos bombningar av
Serbien 1999 &r ytterligare en faktor till varfér manga serber inte ar odelat
positiva till 6kad vastorientering.

Nar det gédller handel och investeringar dr EU den viktigaste partnern. Under
2024 gick 61 procent av Serbiens totala export till EU, medan 56 procent av
Serbiens import kom frén EU.

Som enskilt land har dock Kina vuxit i betydelse. Kina har sedan lanseringen av
sitt Belt and Road-initiativ i boérjan av 2010-talet investerat stort i

infrastruktur och gruvindustrin i Serbien. Kina ar det enskilt stérsta ursprungs-
landet for utlandska direktinvesteringar i Serbien och stod for cirka 30 procent av
inflddet 2022-2024. EU som helhet stod f6ér 62 procent.

Inom utrikeshandeln ar Kina den stérsta importkéllan (cirka 14 procent av den
totala importen), foljt av Tyskland pa andra plats (12 procent). Fér exporten &r
ménstret det omvanda: Tyskland star for 16 procent och Kina for sex procent.
Handeln med Ryssland har minskat éver dren och ar nere pa sin ldgsta niva pa
tjugo 4r, cirka tre procent av total export och import.

Politiska utmaningar men finansiell styrka

Den sittande regeringen och president Vu&i¢ utmanas av ihardiga folkliga
protester sedan ett nybyggt tak rasade pa en tagstation i Novi Sad i november
2024. Det som bérjade som anklagelser om korruption i samband med
stationsbygget, dar atminstone 15 personer omkom, har utvecklats till bredare
protester mot statlig korruption, styrning och bristande ansvarstagande.
Ministrar och premidrministern har bytts ut men protesterna fortsatter. Det finns
i nuldget fa tecken pa att protesterna avtar och sannolikheten fér nyval, innan
2027 da ordinarie val ska dga rum, dr hég. Oppositionen ar dock splittrad och
saknar en tydlig ledarfigur.
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En stor utmaning i landriskbedémningen ar den politiska risken dar Serbien
balanserar sina starka band med Ryssland & ena sidan och EU-integrationen a
andra sidan. Serbiens nara relation till Ryssland har fatt konsekvensen att landets
nationella oljebolag, NIS, har hamnat pa USA:s sanktionslista, pa grund av att
dess storsta dgare, Gazprom Neft, i sin tur ar pa sanktionslistan. Serbien ar
angeldget om att hitta en I6sning sa att listningen férsvinner eftersom sank-
tionerna hindrar oljeimporten via pipeline och darmed dven mdjligheten att
raffinera oljeprodukter.

| ekonomiska termer har Serbien gjort framsteg. Sedan 2021 har landet i
samarbete med internationella valutafonden, IMF, minskat den offentliga
skulden med tio procentenheter till 44 procent av BNP, vilket dr en relativt 13g
niva i regional jamférelse, och valutareserven har ¢kat till rekordnivaer. BNP-
tillvaxten har i snitt varit drygt tre procent de senaste fem aren. Héga
investeringsrelaterade importnivaer har bidragit till ett bytesbalansunderskott, i
storleksordningen fem procent av BNP. Inflédet av utlandska direktinvesteringar
finansierar i stor utstrackning underskottet.

Serbien har en omfattande investeringsplan, vilket innebdr att staten planerar att
investera drygt 17 miljarder euro, motsvarande cirka 25 procent av BNP, i
infrastruktur, transport och energiférsérjning under de kommande fem &ren.
Staten har en diversifierad finansiering mellan inhemsk upplaning, obligationer,
upplaning frAn multilaterala institutioner, EU-finansiering och projekt-
finansiering.

Efter en dipp 2025 med en BNP-tillvdxt pa tva procent vantas en aterhdmtning i
tillvaxttakten igen under 2026, till en arstillvaxt pa tre procent. Stora investeringar
de kommande &ren vantas ¢ka finansieringsbehovet i bytesbalansen, samtidigt
som inflédet av utldndska direktinvesteringar kan minska till foljd av den
politiska osdkerheten. En stark valutareserv utgdr en buffert men

osdkerheterna gor att prognoserna for skuldnivan kan komma att revideras nagot
i negativ riktning. Sammantaget bedoms den politiska turbulensen inte i ndgon
avgorande grad paverka landets aterbetalningsformaga.

Affarsmiljon

Serbiens institutionella kapacitet &r enligt Varldsbankens Worldwide Governance
Indicators relativt god, strax under snittet for Europa och Centralasien. Indexet
visade en tydligt positiv trend i bérjan av 2000-talet, men sedan 2015 har trenden
vant. Framfor allt &r det korruptionsbekdmpningen som sldpar efter. Dar hamnar
Serbien 1angt under regionens snitt. Transparency Internationals rankning éver
upplevd korruption placerar Serbien pa plats 105 av 180, vilket placerar landet i
den nedre delen av den europeiska jamforelsen.

Den nira relationen till Ryssland péverkar dven affarsmiljon. Serbien bedoms
som ett av de lander dér det finns férhojd risk fér vidareexport till Ryssland och
forsok till kringgdenden av sanktioner riktade mot Ryssland. USA:s sanktioner
mot ryska bolag som bedriver verksamhet eller dger féretag i Serbien har aven
lett till risk for att centralbanken drabbas av sekundéra sanktioner om den
formedlar betalningar fér dessa bolags rdakning. Det finns inga sanktioner frdn EU
mot Serbien.

Serbiens banker ar dver lag val kapitaliserade, likvida och finansieras i storsta
utstrackning av inséttningar. Andelen problemlan &r relativt I&g. En utmaning ar
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att en stor andel av utlning och inséttningar ar i euro, vilket till stor del
motverkas av centralbankens starka valutareserv som anvands for att hélla véxel-
kursen stabil.

| EKN:s affirsbeddmning tas hdnsyn till risken fér negativ pdverkan pa manskliga
rattigheter. EKN:s fokus ligger pa den paverkan som den verksamhet dar de
exporterade varorna ska anvandas kan ha. | sammanhanget ar frdgor som
arbetsforhadllanden, barn- och tvangsarbete, dvervald av sdkerhetsstyrkor,
ursprungsfolks rattigheter samt landrattigheter av stor vikt.

| Serbien beddéms riskerna for krdnkningar av manskliga rattigheter med relevans
for foretagsverksamhet vara nagot hégre an genomsnittet i Europa och bland
OECD:s héginkomstlander i fem av sju indikatorer.

EKN:s policy

EKN klassificerar Serbien i landriskklass 4 av 7 sedan 2020. Inga sérskilda
restriktioner féreligger avseende transaktioner med staten, banker eller den
privata sektorn, vilket innebdr att affarerna bedéms pa egna meriter utan
generella restriktioner utdver ordinarie riskprévning. Fér transaktioner med
offentliga kopare har EKN ett krav pa remburs, stats- eller bankgaranti.

EKN:s atagande och erfarenhet

EKN:s garantier uppgar till 636 miljoner kronor och domineras av telekom. EKN
har under de senaste fem aren stéllt ut garantier i tolv affarer till ett varde av 717
miljoner kronor, samtliga till privat sektor. Betalningserfarenheten ar god och
inga skaderegleringar har skett under perioden. EKN har i dagsldget inga
utestdende dréjsmal eller skadefordringar.

Utfastelserna avser framfor allt en affdr i energisektorn dar betalningsrisken &r pa
den serbiska staten.

* The data and information provided by Verisk Maplecroft should not be
interpreted 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 written agreement you have entered into with Verisk Maplecroft for
the provision of such of such data and information
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