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Die Nationalbank der Ukraine (NBU) hat eine Konzeption der Wahrungspolitik vorbereitet, welche die Erhéhung der
Attraktivitat der Grywnja innerhalb des Landes vorsieht und den zu deren vollstandiger Konvertierbarkeit. Die NBU
verspricht Grywnja unabhangig vom Eingang an auslandischer Wahrung zu emitieren und die Kreditierung in
Wahrung anderer Staaten zu begrenzen. Experten halten die Reform der Wahrungsregulierung fur Gberfallig, doch
merken sie an, dass sie nicht in einer Situation der politischen und 6konomischen Instabilitat durchgefiihrt werden
kann. Die Reform wird erst in zwei bis drei Jahren mdglich sein, wenn die Jahrestempi der Inflation sich auf 7%
verringern, betonen Experten.

Die Nationalbank der Ukraine (NBU) hat eine Konzeption der Wéahrungspolitik vorbereitet, welche die Erh6hung der
Attraktivitét der Grywnja innerhalb des Landes vorsieht und den zu deren vollstdndiger Konvertierbarkeit. Die NBU
verspricht Grywnja unabhéngig vom Eingang an auslandischer Wahrung zu emitieren und die Kreditierung in
Wahrung anderer Staaten zu begrenzen. Experten halten die Reform der Wahrungsregulierung fur tberfallig, doch
merken sie an, dass sie nicht in einer Situation der politischen und 6konomischen Instabilitdt durchgefuhrt werden
kann. Die Reform wird erst in zwei bis drei Jahren mdglich sein, wenn die Jahrestempi der Inflation sich auf 7%
verringern, betonen Experten.

Gestern gelangte die Konzeption der Wahrungspolitik in die Hande des “Kommersant-Ukraine“, welche die
Zentralbank in der letzten Woche dem Zentralbankrat zur Durchsicht vorlegte. Damals hatte der Vorsitzende des
NBU-Rates, Pjotr Poroschenko, versprochen, dieses Dokument innerhalb von zwei bis drei Wochen zu bestétigen.
Wie es dem “Kommersant-Ukraine” gelang herauszufinden, dass in der Konzeption, welche die NBU in den
letzten Jahren ausgearbeitet hat, dass im aktuellen Zustand die ukrainischen Wirtschaft den Okonomien der
entwickelten Staaten um 30 Jahre in der Entwicklung hinterherhé@ngt, daher ist die Notwendigkeit der Durchfiihrung
von Wahrungsreformen herangereift, welche das 6ékonomische Wachstum stimulieren soll. Die Wéahrungsreform
soll in drei Etappen vor sich gehen und zieht sich zwischen acht und 30 Jahren hin. Nach Durchlaufen dieser
Phase soll die Ukraine ein Kreditrating im Investitionsniveau haben und die Grywnja wird zur frei konvertierbaren
Wahrung, ist man sich bei der NBU sicher. Das momentane System der Wahrungskontrolle basiert auf den
Prinzipien des Dekrets des Ministerialkabinetts “Uber die Prinzipien der Wahrungsregulierung und der
Wahrungskontrolle” aus dem Jahre 1993.

An erster Stelle beabsichtigt die NBU eine Politik der monetaren Souveranitat durchzufiihren — die Benutzung der
Grywnja in internationalen Handelsoperationen zu férdern. “Dies kann erreicht werden auf dem Wege der
Ausweitung der Nutzung der Grywnja bei laufenden Wéahrungsoperationen und zwar Uber die Einrdumung der
Mdoglichkeit der Durchfiihrung von Abrechnungen (in Grywnja) bei AuRenhandelsoperationen ohne Einschrankung
der Lander, mit Inlandern die diese Operationen durchfiihren kénnen und gleichzeitig die Gewahrung des Rechts
der Geldbewegung bei Nichthandelsoperationen (Kapitaltransfers).”, heif3t es in der Konzeption.

Die Ukraine erwartet auch eine Entdollarisierung der Wirtschaft und eine Liberalisierung des Wéahrungsmarktes.
Die NBU erklart die Notwendigkeit der “endgiiltigen Starkung des Status der Grywnja nicht nur als einziges
Zahlungsmittel, sondern auch als MalR des Warenwerts.” und gleichzeitig “den Verzicht auf die Nutzung von
irgendwelchen Substituten des Typs ‘relativer Einheiten’ bei der Preisbildung.” Aul3erdem, plant man den
Ubergang zur Bankenkreditierung der Bevolkerung und der Unternehmen “ausschlieBlich” in Grywnja. Dafir wird
die Zentralbank maximale Grof3en und Fristen fir Bankkredite in auslandischer Wahrung einfiihren und gleichzeitig
die Struktur des Wahrungsmarktes, dessen Ordnung und die Bedingungen des Handels mit W&hrungswerten
dahingehend andern, dass der “ Teilnehmerkreis dieses Marktes erweitert (verringert) wird.” Im Ganzen plant

die NBU “das Recht der flexiblen Anwendung der Instrumente der Wéahrungsregulierung” zu erhalten, welche
vorsehen die Wahrungseinschrankungen Schritt fur Schritt zu verringern. Die NBU hat in der Konzeption faktisch
bestatigt, dass sie mit der Zeit beabsichtigt sich aus dem Interbankenmarkt zu entfernen und die Kurs der Grywnja
freizugeben. Die Zentralbank mdchte sich umorientieren von der bargeldlosen Emission der Grywnja als Resultat
des Aufkaufs von Wahrungseingangen auf dem Interbankenmarkt zur Emittierung der Landeswahrung fur die
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Durchfiihrung von Refinanzierungen der Banken.

Mitglieder des NBU Rates haben sich gestern geweigert die Konzeption zu kommentieren, motiviert davon, dass
sie diese bislang nicht studiert haben. Dabei gaben sie zu, dass die Reform der Wé&hrungspolitik seit langem
herangereift ist und unterstutzten die Plane der NBU bei der Entdollarisierung der Wirtschaft. “Bei uns sind
Abrechnungen in ausléandischer Wahrung eigentlich verboten, doch ungeachtet dessen geben Banken Kredite in
Dollar physischen und juristischen Personen sogar in den Fallen aus, wenn sie keine Vertrdge mit dem Ausland
haben.”, unterstreicht das Mitglied des Zentralbankrates, Anatolij Fedorenko. “Dabei ziehen die Uberschissigen
Dollar die Bedienung der Grywnja-Masse auf sich.”

Die Durchfiihrung der Reformen der Wahrungsregulierung ist in der jetzigen Situation nicht méglich, da auf diese
hauptsachlich subjektive und nichtmarktférmige Faktoren Einfluss austiben. “Der Markt ist kiinstlichen Korrekturen
ausgesetzt, inshesondere, in den Parametern wie der Sterilisierung der Grywnja.”, sagt Anatolij Fedorenko. “Auf
den Markt wirkt gleichzeitig die Existenz der massenhaften Nachfrage der Bevdlkerung nach dem sich
entwertenden Dollar, missbraucht auf dem Einzelhandelsmarkt von Seiten von Spekulanten, Interventionen grol3er
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Waéhrungsspieler, wie ‘Naftogas Ukrainy™.

Dabher ist sich der Direktor des Institutes fiir Okonomische Forschung und politische Konsultationen, Igor
Burakowskij, sicher, dass die Zentralbank sich auf die Erh6hung der Attraktivitéat der Grywnja konzentrieren soll:
“Nach einer Wahrung kommt Nachfrage auf, wenn sie stabil ist. Es sollte eine festgelegte Zeit vergehen, damit die
Bevolkerung sich an eine andere Wahrung gewoéhnt.” Als Hauptproblem der Reformen nennt er die Politisierung
der Kursbildung. “Die Dinge welche mit der Wahrungspolitik in Verbindung stehen, sollten entpolitisiert werden.”,
erklart Burakowskij. “Und zu einer neuen Politik muss unter abgestimmten Handlungen von der Zentralbank und
der Regierung iibergegangen werden, was problematisch ist. Sogar wenn jetzt alle Anderungen realisiert werden,
dann werden die ersten Ergebnisse nicht vor zwei bis drei Jahren sichtbar.” Der Meinung von Anatolij Fedorenko
nach, kann man zu einer Reform der Wahrungspolitik erst bei einem Absinken der Inflation auf das Niveau von 7%
Ubergehen.

Resultat der Einfihrung der Konzeption der Wahrungspolitik

Wert Jetzt Etappe 1 Etappe 2 Etappe 3
Internationales Rating ?7?- ??+[?7?7- ?2??[??7?+ A-
(Standard & Poor’s)

Arbeitsproduktivitat 10-12 20 30 40

(BIP pro Kopf in PPP,

1.000 Dollar in Preisen

von 2000)

Energieverwendung 0,6-0,5 0,3 0,25 0,25
zur Herstellung von $1

BIP (PPP, in Preisen

von 2000)

Anteil des 22-23 >30 >30 >30
Sachkapitals am BIP,

%

Niveau der 44 50 70 80
Monetarisierung

(Anteil der Geldmasse

am BIP), %

Dollarisierungsniveau, 24 20 15 10
%

Anteil des Verkaufs 4-5 20-25 30 50

von Wertpapieren am

organisierten Markt

zum BIP, %

Anteil von Bargeld an 29 15 8-9 7-8
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der Geldmenge, %
Anteil der
Geldemission am
Aufkauf von
Fremdwdahrung, %
Jahresinflation, %
(2007)

Unterschied zwischen
Kredit- und
Einlagezinsen in
Grywnja

Bereich der Anderung
des offiziellen Grywnja
Kurses zu
auslandischer
Wéhrung, %

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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