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Eastern European Outlook: Ryssland och Polen sviktar
men star emot omvarldskrisen hyggligt

Tungviktarna Ryssland och Polen fortséatter 2013-2014 att std emot omvarldskrisen battre an manga andra lander i
Osteuropa, frimst jamfort med centrala och sédra regionen dir flertalet ekonomier reser sig langsamt fran
nuvarande stagnation/recession. Men tillvaxten blir mattlig, ca 4 procent respektive 3-4 procent, och Polen tappar
senaste arens stjarnstatus. | Baltikum bidrar vaxande inhemsk efterfragan och en konkurrenskraftig export till att
tillvaxten nar potentiell takt pa ca 4 procent per ar. Tidigare varst krisdrabbade Lettland utvecklas jamnast och
starkast av baltstaterna 6ver perioden 2012-2014. Detta skriver SEB i en ny utgava av Eastern European Outlook.

Mattliga exportvikter, modest offentlig skuldsattning samt litet eller mattligt beroende av bankfinansiering via
krisande Euro-zonen gor att Ryssland och Polen kan uppvisa hygglig motstandskraft mot den svaga utvecklingen i
varldsekonomin. Men dven Ryssland och Polen kdnner av inbromsningen i framst Vasteuropa. Konjunktursvackorna
sedan i varas har varit nagot starkare an véntat; i Ryssland p g a vikande export, i Polen till foljd av en avmattning i
konsumtion och investeringar. Svackorna bedoms dock bli temporara. Under 2013 stagas rysk tillvaxt ater upp av
fortsatt hogt oljepris och god konsumtionstillvaxt, medan Polens inhemska efterfragan stottas av sjunkande
inflation och senaste manadernas kraftiga rantefall som befasts av att centralbanken inom kort bérjar sanka sina
styrrantor.

En sarskilt temaartikel i rapporten belyser Baltikums konkurrenskraft. Slutsatsen ar att interndevalveringarna, dvs
de l6ne- och prissankningar som gjordes under 2008-2010, har varit tillrackligt stora for att aterstalla
konkurrenskraften. Alla tre baltstater har de senaste aren atertagit tidigare forlorade marknadsandelar i exporten.
De star sig dven hyggligt i konkurrensen med EU:s dvriga sju 6stekonomier, &ven om Lettland hamnar pa sista plats
vad giller exportprestationen for perioden 2005-2011. Baltikums konkurrenskraft bedoms forbli god med viss
varning for en samre utveckling i Estland som redan utmarker sig med relativt hog l6netillvaxt och inflation.

- De senaste arens stalbadspolitik i Baltikum har varit effektiv. Interndevalveringar och tuff
budgetatstramning har korrigerat tidigare obalanser i form av hog [6nedriven inflation, extrema
bytesbalansunderskott och stora offentliga budgetunderskott. Detta har aterstallt konkurrenskraften och
baddat for en fortsatt varaktig aterhamtning i inhemsk efterfragan. Men landerna kan inte sla sig till ro.
Risker har anyo dykt upp med en redan relativt hog lonetillvaxt i Estland och svallande
bytesbalansunderskott i Litauen. Och hog arbetsloshet ar kvarstaende stora utmaningar for alla tre lander,
sager Mikael Johansson, chef for Osteuropa-analysen pa SEB och chefredaktér for Eastern European
Outlook.
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Ukrainas tillvaxt har bromsat in hardare en vantat, framst till f6ljd av lagre stalpriser som hammat export och
politisk osakerhet som hallit tillbaka investeringar. Ekonomin repar sig langsamt de narmaste aren med stod av
konsumtion och att exporten far bransle av en devalvering med minst 10 procent manaderna efter parlamentsvalet
den 28 oktober. Balanserandet mellan Ryssland och EU géllande politisk och ekonomisk integration vantas
fortsatta.

Vad giller tidtabellen for euro-medlemskap fortsitter SEB att forutspa att Lettland val klarar Maastricht-
kriterierna och darmed kan ga med i euron som planerat 2014. Litauen ligger nagot samre till i ekonomisk
konvergens an Lettland och dartill &r den politiska osékerheten storre; ett regeringsskifte vantas i det stundande
valet. Sittande regerings mal 2014 spricker och Litauen gar med i Euro-zonen troligen senare dn 2015. Polen har
inget uttalat maldatum for euro-anslutning; tidigast 2016 framstar i dag som troligt maldatum framéver.
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