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Lé&sst sich die Situation in der Ukraine mit der in Griechenland vergleichen? In einem Punkt sind sich die Ukraine
und Griechenland tatséachlich ahnlich: beide Lander befinden sich in einer schweren Wirtschaftskrise und zu deren
Uberwindung sind sie auf finanzielle Hilfen von auRen angewiesen. Damit héren die Ahnlichkeiten zwischen ihnen
aber auf.

Ware es berechtigt, ein Gleichheitszeichen zwischen die Warter ,,Ukraine” und ,Griechenland” zu setzen? Und
was ist mit der Ukraine und Argentinien? Oder Venezuela? Um den grof3en Schriftsteller Lew Tolstoi zu diesem
Thema zu paraphrasieren: sind alle ungliicklichen Lander auf ihre eigene Weise ungliicklich oder gibt es
Ahnlichkeiten zwischen ihnen?

In einem Punkt sind sich die Ukraine und Griechenland tatsachlich ahnlich: beide Lander befinden sich in einer
schweren Wirtschaftskrise und zu deren Uberwindung sind sie auf finanzielle Hilfen von auRen angewiesen. Damit
héren die Ahnlichkeiten zwischen ihnen aber auf.

Zum einen ist das Ausmal der Probleme in beiden Landern nicht zu vergleichen. Das Verhaltnis von
Staatsverschuldung und Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Griechenland betragt 180 Prozent. Das ist eine riesige Zahl.
In der Ukraine ist dieser Wert praktisch um die Halfte niedriger. Nach unseren Prognosen wird die
Staatsverschuldung Ende 2015 bei 95 Prozent des BIP liegen. AuBerdem muss die griechische Regierung bis
Ende des Jahres 18,7 Milliarden Euro (inklusive der tiberfalligen Ruckzahlung von 1,6 Milliarden Euro an den IWF)
an die Geldgeber zurtickzahlen. Fur die Ukraine liegt diese Zahl bei lediglich sechs Milliarden Dollar (ohne
Berlcksichtigung méglicher Restrukturierungen von Eurostaatsanleihen).

Zum zweiten hat Griechenland die Unterstiitzung seiner wichtigsten Geldgeber (IWF, EU) verloren und hat keine
alternativen Quellen fir finanzielle Unterstitzung von auf3en. Die Ukraine hingegen wird das
Kooperationsprogramm mit dem IWF (Extended Fund Facility) im Umfang von 18 Milliarden Dollar verlangern.
Gerade letzte Woche hat der IWF mitgeteilt, dass die formalen Vereinbarungen fur die Auszahlung einer zweiten
Kredittranche im Umgang von 1,7 Milliarden Dollar erfiillt wurden. Zusétzlich wird die Ukraine bis Ende des Jahres
noch einmal 3,3 Milliarden Dollar vom IWF erhalten, sofern die im Programm festgelegten Fristen eingehalten
werden. Die Erflllung der Bedingungen des IWF sichert der Ukraine auch den Zugang zu Finanzressourcen
anderer Geldgeber im Gesamtwert von 4,7 Milliarden Dollar bis Ende 2015.

Zum dritten kann man im Fall Griechenland getrost von einem Scheitern der Strukturreformen sprechen, die nach
dem ersten Hilfspaket der internationalen Organisationen 2010 angestof3en wurden. Die MaRhahmen zur Starkung
der Produktivitét, der Haushaltsdisziplin und der Stabilitat des griechischen Bankensystems sind ohne Erfolg
geblieben. Und so wurden die Strukturreformen im Grunde auf Kosten einer tiefen Rezession durchgefuhrt, die zu
einem Fall der Lebensniveaus und zu einem rasanten Anstieg der Arbeitslosigkeit von 7,8 Prozent in 2008 auf 26,5
Prozent in 2014 gefihrt hat. Die Unterstiitzung fur die Reformen in der Bevélkerung ging in der Folge rapide
zurlick. Das ist auch ein Grund dafir, dass Populisten an die Macht gekommen sind, die allen und jedem das
Blaue vom Himmel versprechen.

Gleichzeitig hat die ukrainische Regierung bereits einige radikale Schritte zur grundlegenden Transformation des
Wirtschaftssystems unternommen. So wurden MaRRnahmen getroffen, um den Finanzmarkt von nicht
zahlungsfahigen Finanzinstituten zu bereinigen, es wurden Gesetze zur Haftung von Eigentiimern und Managern
bei der Pleite von Banken und fiir mehr Transparenz in den Eigentimerstrukturen von Banken beschlossen.
Weiterhin hat die Regierung die Gaspreise fir die Bevélkerung erhéht, ein Online-Portal fir Ausschreibungen von
staatlichen Institutionen eingefuhrt, ein Anti-Korruptions-Biro gegriindet, usw. Ja, Reformen sind ein schwieriger
und schmerzhafter Prozess, der nur funktionieren kann, wenn er von allen beteiligten Seiten grundséatzlich
unterstutzt wird. Allerdings glaube ich, dass es in der Ukraine zurzeit ein Verstandnis dafur gibt, dass das vorige
Wirtschaftsmodel sich vollkommen diskreditiert hat und der Ubergang zu einem neuen Model unbeliebte, aber
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unumgangliche Strukturreformen erfordert. Ein solches Verstandnis gibt es in Griechenland weder in der
Bevdlkerung noch in der Regierung.

Im Unterschied zu Griechenland kann die Ukraine den Wechselkurs als Korrekturmechanismus nutzen. Die
internationale Erfahrung zeigt, dass eine Kombination aus Wé&hrungsabwertung, Ausgabenkirzungen (eine
sogenannte innere Abwertung) und Strukturreformen zur Produktivitatssteigerung tatsachlich gute Ergebnisse
bringen. Als Mitglied der Eurozone hat Griechenland nicht die Méglichkeit, den Wechselkurs zu benutzen und die
innere Deflation hat, anders als in Lettland 2009, keine Ergebnisse gebracht. Die Ukraine kann auf alle drei
Mechanismen zurtickgreifen. Allerdings spielen Strukturreformen die wichtigste Rolle und sind in vielerlei Hinsicht
die Voraussetzung fir positive Effekte aus innerer und dufRerer Abwertung.

Zuletzt ist auch wichtig zu verstehen, welche Konsequenzen es fur beide Lander hat, falls sie ihren finanziellen
Verpflichtungen nicht nachkommen kénnen. Fir Griechenland sind sie zwangslaufig ruinds, insofern als
Griechenland ein Mitgliedsstaat der Eurozone ist und der Grof3teil seiner Verpflichtungen in Euro ausgewiesen ist.
Im Fall eines Staatsbankrotts verliert das Land schlichtweg den Zugang zu finanziellen Ressourcen in dieser
Waéhrung, was automatisch die gesamte Wirtschaft betreffen wird, den Bankensektor, den Staatshaushalt und das
Rentensystem eingeschlossen.

In der Ukraine ist die Schuldensituation um einiges einfacher und leichter. Die laufenden Verhandlungen mit den
Geldgebern betreffen nur einen relativ kleinen Teil der ukrainischen Auslandsschulden. Dies héngt in keiner Weise
mit dem inl&ndischen Finanzmarkt zusammen, wo sowohl die Aktiva als auch die Verpflichtungen in der nationalen
Wahrung nominiert sind. Au3erdem haben eine ganze Reihe von ukrainischen Unternehmen und Banken
erfolgreiche Verhandlungen mit ausléandischen Geldgebern Uber eine Umschuldung ihrer Auslandsverpflichtungen
geflhrt haben. Das stiitzt die Prognose, dass die Verhandlungen zu den Staatsschulden ebenfalls erfolgreich
verlaufen werden.

Wir sollten nicht vergessen, dass es weit mehr positive Beispiele fur Restrukturierungen von Auslandsschulden
gibt, als negative. Denken wir uns nur einmal an die Ukraine 1999, Uruguay 2003 und Ecuador 2009. Mit einer
Restrukturierung der Auslandsschulden hort das Leben nicht auf, und wenn die Verhandlungen erfolgreich
verlaufen, wird das Land auch bald wieder Zugang zu weltweiten Kapitalméarkten erhalten (Uruguay hat dies zum
Beispiel bereits nach einem Jahr geschafft). Die Wirtschaftslage kann sich dabei schnell wieder verbessern. So hat
die Restrukturierung der ukrainischen Auslandsschulden 1998-1999 die Ukraine nicht daran gehindert, bereits
2000 wieder zu positiven BIP-Wachstumsraten zurtickzukehren.

Trotz aller Unterschiede zwischen Griechenland und der Ukraine sollten wir uns nicht zu sicher fiihlen, dass das
griechische Szenario in unserem Land nicht moglich sei. Das griechische Beispiel zeigt klar und deutlich, was und
wie man es nicht machen darf. Leider wirkt es manchmal so, als ob in der Ukraine nicht alle bereit sind, aus
fremden Fehlern zu lernen und weiterhin alles auf die harte Tour aus eigenen Fehlern lernen wollen. Die
skandal6se Abstimmung fiir das Gesetz zur Umwandlung von Fremdwé&hrungskrediten letzte Woche war ein
ideales Beispiel fur Populismus nach bestem griechischen Vorbild. Unsere Parlamentarier sollten deshalb einen
wichtigen Grundsatz nicht vergessen: Der Weg zur Hélle ist mit guten, populistischen Vorséatzen gepflastert.

07. Juli 2015 // Dmitrij Sologub, Stellvertretender Leiter der Nationalbank der 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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