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Die Leitung der Zentralbank verkiindete, dass der offizielle Kurs der Grywnja bereits am 22. Mai aufgewertet
werden konnte. Bei der NBU schlieBt man nicht aus, dass er sofort dem Marktkurs — 4,8 Grywnja/$ — angenahert
wird und aus dem Schwankungskorridor tritt. Experten gehen davon aus, dass die Anderung des offiziellen Kurses
keinen Einfluss auf die Wirtschaft haben, doch zu einem Signal der weiteren Starkung der Grywnja werden wird.
Dies kann einen Dollar Ausverkauf durch die Bevdlkerung fiihren, sowie gleichzeitig zu einer Entdollarisierung der
Wirtschaft.
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wird und aus dem Schwankungskorridor tritt. Experten gehen davon aus, dass die Anderung des offiziellen Kurses
keinen Einfluss auf die Wirtschaft haben, doch zu einem Signal der weiteren Starkung der Grywnja werden wird.
Dies kann einen Dollar Ausverkauf durch die Bevdlkerung fiihren, sowie gleichzeitig zu einer Entdollarisierung der
Wirtschaft.

Der Zentralbankvorsitzende, Wladimir Stelmach, informierte am Sonnabend tber die Unausweichlichkeit der
Kurséanderung der Grywnja zum US-Dollar: “Der offiziellen Kurs muss revidiert werden, da er bereits im
Missverhéltnis zu den Realitaten steht”. Seiner Meinung nach, sprechen viele Faktoren fir eine Anderung des
offiziellen Kurses, inshesondere der gute Zustand der Leistungsbilanz, welche von einer positiven Dynamik der
Devisenbilanz unterstiutzt wird — der Devisenzufluss tbersteigt den Abfluss. Von Januar bis einschlief3lich April
2008 erhohte die NBU ihre Goldreserven auf 868,2 Mio. $, dabei Devisen in den letzten drei Monaten einldsend.

Die reale Aufwertung der Grywnja — auf dem Interbanken und dem Bargeldmarkt — ging Ende Mérz vor sich. Seit
dem hat erhohte sich die Grywnja bis auf 4,77 Grywnja/$, wobei der offizielle Kurs ungeéandert bei 5,05 Grywnja/$
verblieb. Der erste stellvertretende Vorsitzende der NBU, Anatolij Schapowalow, prazisierte gestern gegeniiber
dem “Kommersant-Ukraine®, dass die Leitung auf einer gemeinsamen Sitzung mit dem Zentralbankrat am 22.
Mai plant die Grywnja aufzuwerten. “Der Kurs wird eindeutig revidiert werden und dessen Parameter stehen zur
Diskussion.”, sagte er dem “Kommersant-Ukraine®. “lch mdchte den Kurs nicht nennen, da dies ein Prarogativ
der Leitung ist, doch dieser wird nahe an dem sein, was der Markt bereits bestimmt hat.” Auf die Frage des
“Kommersant-Ukraine®, welche Wahrscheinlichkeit eine Absenkung des offiziellen Kurses auf 4,75 Grywnja/$
hat, antwortete Schapowalow: ??“Das, was an einem Tag war, bedeutet nicht, dass es zur Tendenz wurde. Der
mittlere Kurs liegt momentan bei 4,8 Grywnja/$".

Die Absicht Mitte Mai den Kurs der Grywnja stérken teilte man dem “Kommersant-Ukraine“ seitens der
Zentralbank Ende letzten Monats mit (Ausgabe des “Kommersant-Ukraine” vom 25. April). Diese Erklarung folgte
der Sitzung des Zentralbankrates, welche den Vorschlag des Vorsitzenden Pjotr Poroschenko, den
Wahrungskorridor von jetzigen 4,95-5,25 Grywnja/$ auf 4,9-5,3 Grywnja/$ zu erweitern, ablehnte. Ubrigens gab
Wiladimir Stelmach den Journalisten zu verstehen, dass, wenn der Korridor nicht geandert wird, dies die Leitung
nicht daran hindert diese Grenzen zu Uberschreiten. Im Weiteren ist die Zentralbank bereit ein freies Schwanken
des Kurse zu unterstitzen und auf Interventionen zu verzichten. “Wenn wir einen frei schwankenden Kurs
einfihren, dann werden wir nicht in den (Markt) eingreifen. Fir uns wird die Geldpolitik zum Hauptinstrument.”,
sagte Stelmach. Aufgrund des Unterschiedes zwischen dem offiziellen und dem realen Kurs — mehr als 5,5% —
macht sich fur die Vertreter der Realwirtschaft ein zusatzlicher fiskalischer Druck bemerkbar.

Experten gehen davon aus, dass sogar eine scharfe Aufwertung der Grywnja zum Marktwert keinen negativen
Einfluss auf die Wirtschaft hat, welche bereits zwei Monate in einem vom offiziellen Kurs losgerissenen Regime
arbeitet. Von dem Kursunterschied von 5,5% profitierten die Importer und verloren die Exporten. “Dies wird ein
Signal dafur, dass der Kurs marktférmiger wird.”, merkt der Direktor des Institutes fur 6konomische Forschung und
politische Beratung, Igor Burakowskij, an. “Die Starkung des Kurses wird die unterschiedlichen Zahlungsarten
beeinflussen und sollte den Eintrag von Anderungen im Budget aufgrund der Verringerung der Importeinnahmen
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nach sich ziehen.”

Banker merken an, dass unter den Bedingungen der faktischen Aufwertung der Landeswéhrung die Unternehmen
nur schwer ihre Bilanzen planen kénnen. “Wenn die Devisenein- und Devisenverkaufsoperationen zum Marktpreis
durchgefiihrt werden, bei solche einem Unterschied zwischen Marktkurs und offiziellem Kurs, muss jedes
Wirtschaftssubjekt diesen Unterschied irgendwo unterbringen. Entweder bei den Verlusten oder den Gewinnen.”,
erklart der Vorstandsvorsitzende der Index-Bank Igor Franzkewitsch. Dabei geht er davon aus, dass wenn die
Zentralbank die Grywnja bereits im letzten Jahr gestarkt hatte, man die Inflation hatte senken kénnen. “Den Kurs
hatte man wahrscheinlich stiitzen missen, als er sich auf einem Niveau von 5 Grywnja/$ befand.”, sagte der
Banker. “Auf Kosten eines kleinen Teils der Wahrungsreserven hatte man den Markt stabilisieren kénnen. Doch
der Kurs ist ein Preisanker. Sobald die Preise sich dem neuen Kurs anpassen, bleiben sie auf diesem Niveau.”

Experten sind sich sicher, dass nach der Starkung der Grywnja eine weitere Aufwertung sich anschlief3t. “Dies wird
das Signal zu einer weiteren Starkung des Kurses bis auf 4,7 — 4,5 Grywnja/$.”, prognostiziert der Finanzdirektor
der UkrGasBank Andrej Ponomarjow. Igor Burakowskij geht davon aus, dass der neue Kurs der NBU Grund fir
eine Spekulationsphase auf dem Bargeldmarkt seit wird, wie es bereits Ende Méarz der Fall war. “Wenn die Zinsen
auf dem Interbankenmarkt weiter auf hohem Niveau bleiben, dann wird der Bargeldkurs den Interbankenkurs
Uberholen und die Bevdlkerung wird endgiltig aus dem Dollar rausgehen.”, sagte Ponomarjow. Der Meinung von
Bankern nach, wird die Aufwertung die Arbeitgeber, welche die Gehélter der Mitarbeiter an den Dollar gebunden
haben, dazu stimulieren, die Gehaltsvertrage in Richtung einer Absenkung zu andern. Die Mitarbeiter, ihrerseits,
werden eine Entbindung der Gehélter vom Dollar und eine Bindung an die Grywnja, den Euro oder den russischen
Rubel fordern. “Dies wird zum Signal dafiir, dass der Dollar abgewertet ist und senkt die Dollarisierung der
Wirtschaft.”, konstatiert Andrej Ponomarjow.

Quelle: Kommersant-Ukraine
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Namensnennung-Keine kommerzielle Nutzung-Weitergabe unter gleichen Bedingungen 3.0 Deutschland Sie
durfen:

e das Werk vervielfaltigen, verbreiten und 6ffentlich zuganglich machen
¢ Bearbeitungen des Werkes anfertigen

Zu den folgenden Bedingungen:

Namensnennung. Sie missen den Namen des Autors/Rechteinhabers in der von ihm festgelegten Weise nennen
(wodurch aber nicht der Eindruck entstehen darf, Sie oder die Nutzung des Werkes durch Sie wiirden entlohnt).

Keine kommerzielle Nutzung. Dieses Werk darf nicht fir kommerzielle Zwecke verwendet werden.

Weitergabe unter gleichen Bedingungen. Wenn Sie dieses Werk bearbeiten oder in anderer Weise umgestalten,
veréndern oder als Grundlage fiir ein anderes Werk verwenden, diurfen Sie das neu entstandene Werk nur unter
Verwendung von Lizenzbedingungen weitergeben, die mit denen dieses Lizenzvertrages identisch oder
vergleichbar sind.

¢ Im Falle einer Verbreitung miussen Sie anderen die Lizenzbedingungen, unter welche dieses Werk fallt,
mitteilen. Am Einfachsten ist es, einen Link auf diese Seite einzubinden.

¢ Jede der vorgenannten Bedingungen kann aufgehoben werden, sofern Sie die Einwilligung des
Rechteinhabers dazu erhalten.

¢ Diese Lizenz lasst die Urheberpersonlichkeitsrechte unberthrt.

Haftungsausschluss
Die Commons Deed ist kein Lizenzvertrag. Sie ist lediglich ein Referenztext, der den zugrundeliegenden
Lizenzvertrag Ubersichtlich und in allgemeinverstandlicher Sprache wiedergibt. Die Deed selbst entfaltet keine

juristische Wirkung und erscheint im eigentlichen Lizenzvertrag nicht.

Creative Commons ist keine Rechtsanwaltsgesellschaft und leistet keine Rechtsberatung. Die Weitergabe und
Verlinkung des Commons Deeds filhrt zu keinem Mandatsverhaltnis.

Die gesetzlichen Schranken des Urheberrechts bleiben hiervon unberihrt.

Die Commons Deed ist eine Zusammenfassung des Lizenzvertrags in allgemeinverstéandlicher Sprache.
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