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Der Wahrungsmarkt ist au3er Kontrolle geraten: Der Dollarkurs hat schon die Hirde von 13,5 Hrywnja
Uberschritten und geht weiter in die Hohe. Die Zentralbank hat versprochen, scharfe administrative Ma3nahmen
auf den Devisenmarkt anzuwenden, sollte sich die Situation in der nachsten Zeit nicht stabilisieren. Doch die
Banker meinen, dass ohne eine Unterstiitzung durch den staatlichen Regulierer der Kurs weiterhin steigen wird.
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Versuche der Zentralbank sind gescheitert

Die Situation auf dem Wahrungsmarkt spitzt sich immer weiter zu. In den letzten zwei Wochen war der Kurs im
Interbanken-Devisenhandel auf die Hohe von 13,20 bis zu 13,60 Hrywnja zum Dollar gestiegen und gleich darauf
hat die Zentralbank den offiziellen Wechselkurs der amerikanischen Wéahrung auf ein historisches Maximum von
13,14 Hrywnja erh6ht. Der Bargeldverkehr hélt ebenfalls mit: In Wechselstuben werden Dollar zum Preis von mehr
als 13,5 Hrywnja verkauft.

Die Zentralbank versuchte mehrmals, den Wahrungsverfall aufzuhalten. Am Jahresanfang hatte sie auf
Interventionen zur Stitzung des Kurses verzichtet und auf dessen freie Bewegung gesetzt. Diesmal jedoch
entschied sie, in die Situation einzugreifen, und intervenierte mehrfach auf dem Devisenmarkt. Insgesamt verkaufte
sie in der letzten Woche auf dem Interbankenmarkt 150 Millionen Dollar, allerdings haben ihre Bemiihungen keine
Ergebnisse gezeigt.

Statt einer Stabilisierung haben solche Schritte der Zentralbank einen negativen Effekt ausgeltst: Die Abwesenheit
von Signalen seitens der Regelbehorde entfacht nun Panik unter den Bankern.

.Der Kurs hatte heute Morgen angefangen zu steigen, als Marktteilnehmer die Abwesenheit der Nationalbank der
Ukraine (NBU) bemerkt hatten. Hiernach haben alle begonnen, Dollar aufzukaufen und nicht einmal die
Ankiindigung, dass die Beschrankungen zur Kreditgewahrung fiir den Einlagensicherungsfonds aufgehoben
worden sind, oder die Mitteilung, das System sei mit Geld ,aufgepumpt’ worden, um die Liquiditat aufrecht zu
erhalten, kdnnen den Markt derzeit beruhigen®, so der Hauptdealer der Ukrsozbank Sergej Bulgakow.

Verschiedene Ursachen

Die Marktteilnehmer sehen mehrere Ursachen fiir eine solche starke Wahrungsabwertung. Die Hauptursache liegt
natdrlich bei der Panikstimmung aufgrund des Kriegsgeschehens und der groRen politischen und wirtschaftlichen
Instabilitat.

.Die Aussicht auf einen Wéahrungszufluss aus dem Ausland bleibt unklar. Es gibt immer noch eine Hyperliquiditat
der Hrywnja auf dem Markt. Den Kurszuwachs kdnnten rasche Geldspritzen und auslandische Investitionen sowie
zusatzliche internationale Kreditaufnahmen stoppen, denn bestehende Kredite decken nur laufende Zahlungen an
die auslandischen Anleger. Es ist auch wichtig, das Exportvolumen zu steigern, dies ist aber im Laufe des
nachsten Halbjahrs oder Jahres kaum wahrscheinlich — unabhangig davon, wie sich die Situation entwickeln wird.
Langfristig waren ein Importersatz und eine Verringerung der tberméaRigen Importabhangigkeit notwendig®, merkt
der Hauptexperte der Abteilung der OTP-Bank fiir Devisen- und Geldmarktgeschéafte Nikita Mischakow an.

Der ehemalige kommissarische Finanzminister der Ukraine Igor Umanskij ist der Ansicht, dass der drastische
Hrywnjaverfall auf unregulierte Spekulationen einzelner Banken und die weiche Politik der Zentralbank
zurlickzufiihren sei. Er sagt, die NBU solle harter agieren und es gebe keine 6konomischen Griinde fur einen
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solchen Absturz des Wahrungskurses.

Eine der Ursachen fir die Hrywnja-Schwéche sei auch die Verzdgerung fir die zweite Tranche des IWF-Kredits, so
Oleg Ustenko, der geschéftsfiihrende Direktor der internationalen Bleyzer Stiftung. Urspringlich wurde die zweite
Tranche fur den Juli angesetzt, nun geht schon der August zu Ende, das Geld ist aber noch nicht da (am 29.
August wurde die zweite Tranche gewahrt, A.d.R.). ,Nach indirekten Informationen aus Washington, die mich
erreichen, werden die Gelder doch gewahrt. Eine solche Verzdgerung sorgt aber fiir Unruhe®, sagt Ustenko. Er
erwahnt auch eine Reihe von anderen objektiven und subjektiven Griinden fur den Wertverlust der
Landeswahrung. Marktteilnehmer setzen immer noch Hoffnungen in das Handeln der Regulierungsbehdérde. Seit
dem 19. August wird es den Banken gestattet, simtliche Reserven der eigenen Korrespondenzkonten in der NBU
zu lassen. Das bedeutet im Klartext, dass den Finanzinstituten zusatzliche Mittel zur Verfiigung stehen werden.

»Was den Devisenmarkt anbelangt, so bekommen Banken natiirlich gréRere Moglichkeiten fur Operationen auf
dem Wahrungsmarkt. Es ist aber schwer zu sagen, wie stark sich dies auf den riicklaufigen Hrywnjakurs auswirken
wird, denn das kommt eher auf die Regelung des Devisenmarkts durch die NBU an“, kommentiert der Direktor der
Abteilung fir Liquiditatsoperationen der Union Standard Bank Kirill Tschumatschenko.

Daruber hinaus merken Banker ein starkes Interesse, das Kaufer bei Fremdwahrungen vor dem Hintergrund einer
Panik in der Gesellschaft zeigen. Das bringt den Kurs immer mehr in Schwung und destabilisiert die Situation.

,ES besteht Nachfrage nach Devisen seitens auslandischer Banken sowie der Bevélkerung. Andererseits gibt es
kein Angebot fur den Verkauf von Devisenerldsen seitens der grof3en Banken. Und so verkauft die Zentralbank
eine begrenzte Menge an Devisen", sagt der Direktor des Dealing-Zentrums fiir Liquiditat der Diamantbank Sergej
Barabanow. ,Die Zentralbank kann den Hrywnjakurs durch ihre Wahrungsinterventionen in einem Umfang
beeinflussen, der den Devisenbedarf der Banken véllig deckt.”

Nationalbank verspricht Ruhe

Die Zentralbank hat versprochen, den Kurs innerhalb kiirzester Zeit zu stabilisieren. ,Es gibt keine wirtschaftlichen
Grunde fur einen Dollarkurs von 13 Hrywnja, es ist nur die Panikstimmung. Die Hrywnja ist von ihrem
ausbalancierten Wechselkurs sehr stark abgewichen. Auch wenn man die Kriegsereignisse beriicksichtigt, liegt der
ausgewogene Kurs bei 11,5-11,9 Hrywnja fiir einen Dollar. Als der Dollarkurs im Juli 11,7 Hrywnja betrug, hat sich
unser Leistungsbilanzdefizit fast ausgeglichen. Die Zentralbank hat nicht vor, sich vom Markt auszuschliel3en, und
sie wird alles Mogliche tun, um den Kurs auf dem benannten, ausbalancierten Niveau zu stabilisieren®, erklarte die
Chefin der Zentralbank Walerija Gontarewa gestern bei der Rede im Parlament.

Der Regulierer schlief3t strikte MalRnahmen zum Erreichen dieses Ziels nicht aus. ,Sollten marktgestitzte
Instrumente nicht funktionieren, wird die Zentralbank dem Markt scharfe administrative MalRnahmen fir die Zeit der
Antiterroroperation in Aussicht stellen. Ich befiirworte aber marktwirtschaftliche Schritte und wir haben vor, sie
einzuleiten. Diejenigen, die Devisen zu einem lberbewerteten Wechselkurs oder auf dem Schattenmarkt kaufen,
werden es bereuen, denn die NBU wird die Situation schon in kurzer Zeit stabilisieren®, teilte Gontarewa mit. Sie
konnte nicht sagen, wann genau das geschieht, merkte aber an, es kdnne nur dann passieren, wenn im Land der
Krieg endet.

Banker hoffen, dass die Zentralbank sich nicht vom Markt distanziert, wie sie es in den letzten Monaten getan hat.
»Eine rasche Bereitstellung von Devisenreserven kénnte den Hrywnjakurs auf dem Niveau von 12,00-12,20
Hrywnja flr einen Dollar halten®, behauptet Nikita Mischakow. Jedoch bleiben die Prognosen der Marktteilnehmer
recht pessimistisch.

.Der reale Dollarkurs befindet sich fiir heute bei 13,35/13,60 Hrywnja. Ohne Interventionen der Zentralbank wird
der Kurs nicht sinken. Von der Hrywnja-Schwache profitieren nun Exporteure. Der Kurs kann auf 15 Hrywnja
steigen. Aber auch das ist nicht die Hochstgrenze®, meint Sergej Baranow.

13. August 2014 // Jelena Gubar
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Namensnennung-Keine kommerzielle Nutzung-Weitergabe unter gleichen Bedingungen 3.0 Deutschland Sie
durfen:

¢ 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, dirfen 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 allgemeinverstandlicher Sprache.
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