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Eastern European Outlook:
Fortsatt kreditbroms och mer lettisk atstramning ger baltisk
mjuklandning

Konjunkturstyrkan i Central- och Osteuropa bestar de nirmaste aren trots svagare
global efterfragan. Hog inhemsk efterfrigan fortsatter att genomsyra regionen. Men
den snabba tillvixten i konsumtion och investeringar dimpas nagot av hojda rantor
samt forsiktigare kreditgivning; det senare delvis som f6ljd av den globala
kreditoron. Overhettade Estland och Lettland mjuklandar. Det havdar SEB i en ny
utgdva av Eastern European Outlook.

Ukraina och Slovakien gar forbi Baltikum som de mest snabbvédxande ekonomierna i
Central- och Osteuropa nér Estland och Lettland bromsar in. I manga lander &r
inflationen pa vag upp till f6ljd av stark inhemsk efterfragan och hogt
resursutnyttjande. Detta géller inte minst Baltikum som préglas av fortsatt stora
obalanser i form av hog inflation och stora bytesbalansunderskott. Dessa mildras bara
nagot. Litauen avviker delvis fran bilden med en mer balanserad utveckling.

- Estland bromsar in hdrdare dn vintat och gar mot en anpassningsperiod under
trendtillvaxten 6-7 procent. Vart huvudscenario dr dock fortfarande en
mjuklandning i saval Estland och Lettland. Den @nnu hoga kredittillvaxten
fortsdtter att dimpas. I Lettland krédvs dven att ett nytt, kommande ekonomiskt
stabiliseringspaket verkligen sjositts, saiger Mikael Johansson pa SEB
Ekonomisk Analys och chefredaktor for Eastern European Outlook.

Rysslands tillvaxtstyrka haller i sig, med draghjélp av fortsatt hoga ravarupriser och
expansiv finanspolitik. Inflationen biter sig fast pa hoga nivaer. Politiken ligger fast
efter parlaments- och presidentvalen. Investeringsuppsvinget fortséatter.

- Det verkar som att investeringsuppgangen hdller i sig de ndrmaste aren. Den far
stod av stora satsningar pa infrastruktur och stigande infléden av utlindska
direktinvesteringar, sdger Bo Enegren pa SEB Ekonomisk Analys.

Ukrainas tillviaxt och inflation ligger kvar pa hog niva. Kreditboomen avtar ndgot men
konsumtionen underbyggs av hoga 1onedkningar och hdjda pensioner. Den nygamla
orangea koalitionen véntas bedriva en expansiv finanspolitik och intensifiera
integrationen med EU.



I Polen hakar konsumtionen i den investeringsdrivna uppgangen. Tillvaxten férsvagas
litet och ligger kvar nagot 6ver trenden 5 procent. Slovakien far fortsatt hog tillvaxt
forenad med lag inflation, och regeringens mal om euro-anslutning 2009 &r val inom
rackhadll. Tjeckien slar in pa en ldngsiktigt stramare budgetpolitik med sikte pa Euro-
zonen, men de negativa tillvixteffekterna blir sma. Ungern reser sig langsamt ur en
djup svacka dar budgetkonsolideringen fortsitter att sinka landets dubbla underskott
till mer uthalliga nivaer.
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