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Eastern European Outlook, mars 2015: Baltikum och
Centraleuropa star val emot Ukraina-konflikten och rysk
recession

Baltikum och Centraleuropa fortsatter att uppvisa god motstandskraft mot rysk-ukrainska konflikten samt ryska
livsmedelssanktioner och accentuerad ekonomisk svaghet. Huvudskalet &r gynnsamma villkor med starka
realinkomster for hushallen (géller sarskilt Baltikum) som ger robust privat konsumtion. Framover stéttar dven
ljusnande exportutsikter till Tyskland. Men tillvéxttalen blir ssmmantaget mattliga de narmaste aren nar rysk export
viker och svaga foretagsinvesteringar bara starks langsamt som en f6ljd av geopolitisk oro i regionen. Detta skriver
SEB i en ny utgdva av Eastern European Outlook.

Precis som i dvriga Europa forblir inflationen mycket Iag i Baltikum och Centraleuropa, framfér allt pa grund av laga

energipriser. | Estland studsar dock inflation upp relativt snabbt i kélvattnet av en alltmer anstrangd arbetsmarknad
dar fortsatt emigration bidrar till 6kad arbetskraftsbrist och fortsatt hog lonetillvaxt. Samtliga baltstater brottas med
emigrationsproblem och underliggande svag demografisk utveckling.

Den rysk-ukrainska konflikten bedoms fortfarande bli [angvarig och vapenvilan bracklig.

"Sanktionspolitiken &r alltmer svarbedémd. Orsaken ar tendenser till 6kad splittring inom EU om en gemensam
hallning mot Ryssland, saval av nationellt ekonomiska skal som politiska. Huvudscenariot ar att sanktionerna fran
Vist ligger kvar dtminstone 2015 siger Mikael Johansson, chef for Osteuropa-analysen pa SEB och chefredaktor
for Eastern European Outlook.

Ryssland gar mot ett stort BNP-fall i ar i sparen av nedvaxlingen av oljepris, den rubeldrivna inflationschocken och
fortsatta finansiella sanktioner fran Vast. Starka finansiella reserver utgor ett skydd narmaste aren. Men dessa grops
samtidigt ur och rysk ekonomi, som redan préglas av stora strukturproblem, kommer att vara i ett klart brackligare
tillstand nar den forst 2017 kommer ur recessionen.

"President Putins stod ar fortsatt starkt, drivet av hanteringen av Ukraina och den aggressiva hallningen mot Vast.
Samtidigt har oppositionen forsvagats kraftigt senaste aren och far svart att hinna organisera sig infor
parlamentsvalet 2016. Den inrikespolitiska risken &r darfor liten de ndrmaste aren” sdger Andreas Johnson,
ansvarig for SEB:s Rysslands- och Ukrainaprognoser.

Ukraina &r i akut ekonomisk kris, med narmast uttdémda centralbanksreserver. Den nyligen beslutade utdkningen av
internationella stodlan samt kommande skuldnedskrivning med privata obligationsinnehavare gor att landet kan
undvika en betalningsinstallelse.

Detta ar BNP-prognoserna for de sex lander som Eastern European Outlook tacker. SEB:s prognoser for 2015 och
2016 ligger generellt ndgot lagre an konsensus.

e Rysslands BNP faller med 5,0 procent 2015 och sjunker 1,0 procent 2016. En viss uppgang i oljepriset
bidrar till stabiliseringen. Rubeln &r sdrbar men starks gradvis.

e Ukraina backar rejalt dven i ar, med 6,0 procent. Valutaraset — som framdver vands i en viss appreciering
- bidrar till en svag exportdriven tillvaxt pa 1,0 procent 2016.
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e Polen, med relativt solida fundamenta, vaxer med 3,4 procent respektive 3,6 procent 2015-2016. Polen
vaxer dirmed snabbast i Osteuropa. Den negativa tillvixteffekten fran schweizerfrancens uppgéng pa
manga polska bolan blir relativt liten.

e Estlands starkt exportberoende ekonomi ar sakta pa vag ur en relativt djup tillvaxtsvacka 2013-2014. BNP
okar med 2,2 procent i ar och 2,7 procent 2016.

e Lettland far oférandrad tillvaxt pa 2,4 procent i ar foljt av en stegring till 2,7 procent 2016. Stundande
presidentval kan ge politisk instabilitet men ekonomin &r robust.

e Litauens tillvixt dimpas nagot i ar, till 2,6 procent, men varvar upp till goda 3,5 procent 2016. Den viktiga
energisektorns situation tryggas med stod av en ny gasterminal och kraftkablar som radikalt minskar
beroendet av rysk energiimport.

For mer information kontakta Presskontakt

Mikael Johansson, chef Osteuropa-Analys, Anna Helsén, presschef

SEB Ekonomisk Analys 08-763 9947, 070-698 4858
08-763 8093, 070-372 2826 anna.helsen@seb.se

mikael.johansson@seb.se

Andreas Johnson, SEB Ekonomisk Analys
08-763 8032, 073- 523 7725
andreas.johnson@seb.se

SEB ar en ledande nordisk finansiell koncern. Som relationsbank erbjuder SEB i Sverige och de baltiska landerna radgivning och ett brett
utbud av andra finansiella tjanster. | Danmark, Finland, Norge, och Tyskland har verksamheten en stark inriktning pa féretagsaffaren och
investment banking utifran ett fullservicekoncept till foretagskunder och institutioner. Verksamhetens internationella pragel aterspeglas
i att SEB finns representerad i ett 20-tal lander runt om i véarlden. Den 31 december 2014 uppgick koncernens balansomslutning till

2 641 miljarder kronor och forvaltat kapital till 1 708 miljarder kronor. Koncernen har cirka 16 000 anstéllda. Lés mer om SEB pa

www.sebgroup.se.

2(2)



