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Eastern European Outlook:
Mjuklandning i Baltikum kraver kreditatstramning

Konjunkturstyrkan i Central- och Osteuropa bestar 2007-2008. Lettland, Estland och
Slovakien vixer snabbast. Samtidigt praglas Baltikum och Centraleuropa av fortsatt
stora interna och/eller externa obalanser, som utgor risker for ekonomisk instabilitet
och finansiell oro pa sikt. Det havdar SEB i en ny utgava av Eastern European
Outlook.

Tillvaxten i regionen kyls av nagot via hdjda rantor, nagot lagre internationell
efterfragan samt vdaxande utbudsrestriktioner. Hoga lonedkningar som stimulerar
privat konsumtion dr en genomgaende drivkraft. EU-medlemmarna i 6st far dessutom
betydande medel fran EU:s strukturfonder som baddar for fortsatt starka investeringar,
inte minst i Polen.

Négra krafttag i form av finanspolitisk dtstramning ar fortfarande inte i sikte. Ett
undantag dr Ungern, dédr obalanserna varit mest accentuerade och dar
saneringspolitiken fortsatter till priset av en rejal tillvaxtsvacka och pa kort sikt hog
inflation. Lettlands atstramningspaket, som presenterades nyligen, har a&tminstone
tillfalligt ddmpat den akuta marknadsoron, men ar inte tillrackligt for att mer an
marginellt fa ned landets hoga inflation och stora bytesbalansunderskott.

— Lettland och Estland fortsétter att uppvisa tydliga tecken pa 6verhettning, efter
flera ar med alltfor snabb inhemskt driven tillvdxt. Den ekonomiska politiken
borde ha stramats &t tidigare, men detta har inte skett. Vart huvudscenario ar en
mjuklandning av ekonomierna. Men den forutsdtter en fortsatt ddmpning av
den hoga kredittillvaxten. Affarsbankerna maste bli mer restriktiva i utldningen,
sdger Mikael Johansson pa SEB Ekonomisk Analys och chefredaktor for Eastern
European Outlook.

SEB:s bedomning &r att det ocksd kan krdvas finanspolitisk atstramning i Estland, for
att undvika en hdrdlandning som skulle kunna inkludera devalveringar av
vaxelkurserna.

Obalanserna i 0st paverkar euro-tidtabellen. I Centraleuropa minskar forvisso
budgetunderskotten. Men dannu 2008 ligger underskotten i Polen, Ungern och Tjeckien
over 3-procentgransen for euro-kvalifikation. Slovakien kan dock ansluta till euron



2009. Det drdjer ytterligare ett antal &r for 6vriga Ostlander, inklusive Baltikum dar
budgetarna ar i balans men inflationen for hog.

Rysslands ekonomi véxer i fortsatt god takt, med inhemsk efterfragan som motor.
Expansiv finanspolitik infér duma- och presidentvalen i kombination med hoga
ravarupriser ger stod. Aven investeringarna har tagit fart.

— Ryssland fortsatter att surfa pa den gynnsamma globala ravarukonjunkturen.
Men fragetecken kvarstar kring den langsiktiga tillvaxtpotentialen, bland annat
géllande nivan pa investeringarna samt demografin, sdger Bo Enegren pa SEB
Ekonomisk Analys.

SEB ar en nordeuropeisk finansiell koncern for 400 000 foretag, institutioner och 5 miljoner privatkunder. SEB
har lokal néarvaro i Norden, Baltikum, Tyskland, Polen, Ukraina och Ryssland, och har genom sitt internationella
natverk global narvaro i ytterligare tio lander. Den 31 december 2006 uppgick koncernens balansomslutning till
1 934 miljarder kronor och forvaltat kapital till 1 262 miljarder kronor. Koncernen har cirka 20 000 anstallda.
Las mer om SEB pa www.sebgroup.com.

For ytterligare information kontakta:

Mikael Johansson, chefredaktor for Eastern European Outlook, SEB Ekonomisk Analys:
08-763 80 93, 070-372 28 26.

Bo Enegren, SEB Ekonomisk Analys: 08-763 85 94, 070-718 03 13.


http://www.sebgroup.com/

