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Die Ukraine wartet auf den Wahrungsfonds

Ykpaina uexae na pimuenna MB®

Vkpaincokuii ghinancosuti punok 3amamyeas nooux i cnocmepieae 3a

nepezosopamu 3 MB®. Yuacnuku punky nepgyoms, momy wo cumyayis CKIaniacs He 3
Kpawux. B ocmanni micayi 3 npooiemamu 3imkHyaucs baeamo Kpaiu, i Ykpaina e
CMana UHAMKOM: KypC 2PUBHI PI3K0 3HU3UECA, a HasisHicmb V Kuesa kpeoumie 6
oonapax nuue no2ipuiuno cumyayiro. A aKkuo 00 ybo2o 000acmuvcs uje 1 KOpeKyis Ha
MINCHAPOOHUX POHOOBUX PUHKAX, MO CMAHOBUULE We CUTbHIULE 3A20CMPUMbCAL.
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Am ukrainischen Finanzmarkt herrscht Nervositit: Wird eine Einigung mit dem
Internationalen Wihrungsfonds (IMF) gelingen? Frische Hilfskredite sind zentral fiir das
Abwenden einer Wihrungskrise. Aber die Verhandlungen ziehen sich hin.

Am ukrainischen Finanzmarkt blickt derzeit alles auf die laufenden Verhandlungen mit
dem Internationalen Wéhrungsfonds (IMF). Es herrscht einige Nervositit, denn das Umfeld an
den Mairkten ist nicht das beste. In den vergangenen Monaten sind einige Schwellenldnder in
Turbulenzen geraten. Das brachte auch die ukrainische Landeswihrung Hrywna unter Druck und
fithrte zu Kursverlusten bei den Dollar-Anleihen des ukrainischen Staates. Wenn jetzt noch eine
scharfe Korrektur an den internationalen Aktienmirkten dazukommen sollte, wiirde das kaum
helfen.

Verletzlich trotz Fortschritten

Die Ukraine steht ndmlich, trotz beachtlichen wirtschaftlichen und reformerischen
Fortschritten in den vergangenen Jahren, immer noch verletzlich da. Fiir politische Unsicherheit
sorgen die Préisidentschafts- und Parlamentswahlen vom kommenden Jahr. Auch muss die
Regierung in den kommenden zwdlf Monaten Auslandschulden in betrdchtlichem Umfang
zuriickzahlen beziehungsweise refinanzieren. Nach allgemeiner Einschdtzung wird ihr das ohne
eine neue Vereinbarung mit dem IMF kaum gelingen. An einer Einigung hingen zum einen
frische Hilfskredite des Fonds und anderer internationaler Geldgeber in Hohe von gut 4 Mrd. $
(4% des BIP). Zum andern wird die Ukraine nur mit dem IMF im Riicken an den internationalen
Kapitalmirkten frisches Geld erhalten.

Wenn man eine Wéhrungs- und Schuldenkrise abwenden will, braucht es also eine
Vereinbarung mit dem IMF. Nun weilte eine Delegation des Fonds im September in Kiew, reiste
dann aber ziemlich tliberraschend ergebnislos ab. Offensichtlich brauchen beide Seiten mehr Zeit.
Laut Berichten will der Wahrungsfonds das bald auslaufende bestehende Hilfsprogramm — eine
vierjahrige «Extended Fund Facility» — ab Mérz 2019 durch ein normales einjdhriges
Beistandsprogramm ablésen. Das wiirde die Finanzierung der Ukraine iiber die kommenden
Wabhlen hinaus sichern. Aber der IMF braucht dafiir gewisse Garantien.

Streit ums Budget

Die ukrainische Politik scheint bereit zu sein, in den sauren Apfel zu beissen
und unpopuldre Massnahmen wie eine Erhohung der Erdgaspreise fiir Privathaushalte zu
beschliessen. Aber der grosste Zankapfel diirfte das Staatsbudget fiir 2019 sein. Bdse Zungen in
Kiew behaupten, die Experten des Wiahrungsfonds hitten den Haushaltsentwurf komplett
umgeschrieben, um sicherzustellen, dass die Politiker vor den Wahlen nicht das Geld mit vollen
Hénden ausgeben. Das Parlament diirfte das Budget friihestens Anfang Dezember beschliessen.



So lange wird man wohl noch warten miissen, bis eine Einigung zwischen dem IMF und Kiew
steht.



