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Die gestrige Panik auf dem Interbanken-Wahrungsmarkt erlaubte dem Dollar sich auf 5,25 Hrywnja/$ zu verteuern.
Dies ging aufgrund des Geldabzuges von Nichteinwohnern vor sich, die sich an den Credit Default Swaps (CDS)
fur ukrainische Staatsanleihen orientierten. Diese sprangen gestern auf rekordhafte 770 Punkte. Die Situation
verscharft sich auch durch die Vertrauenskrise zwischen den ukrainischen Banken, die begonnen haben sich
gegenseitig die Limits zu schliel3en. Jetzt kann man einen Anstieg des Tauschkurses auf 5,5 Hrywnja/$ und mehr
bereits in der nachsten Woche erwarten, denken Banker.

Die gestrige Panik auf dem Interbanken-Wahrungsmarkt erlaubte es dem Dollar sich auf 5,25 Hrywnja/$ zu
verteuern. Dies ging aufgrund des Geldabzuges von Nichteinwohnern vor sich, die sich an den Credit Default
Swaps fir ukrainische Staatsanleihen orientierten. Diese sprangen gestern auf rekordhafte 770 Punkte. Die
Situation verscharft sich auch durch die Vertrauenskrise zwischen den ukrainischen Banken, die begonnen haben
sich gegenseitig die Limits zu schlief3en. Jetzt kann man einen Anstieg des Tauschkurses auf 5,5 Hrywnja/$ und
mehr bereits in der ndchsten Woche erwarten, denken Banker.

Der mittlere Kurs fur den Kauf/Verkauf von Dollar sprang gestern auf dem Interbanken-Wahrungsmarkt auf
5,19/5,22 Hrywnja/$, wo er sich noch am Vortag in den Grenzen von 5,11/5,12 Hrywnja/$ bewegte und am Montag
bei 5,045/5,055 Hrywnja/$, teilte der “Ukrainskij Finansowij Server” mit. Im Laufe des Tages stieg der Dollarkurs
noch hoher. Am Morgen 6ffnete der Dollarhandel auf einem Niveau von 5,075/5,160 Hrywnja/$, bis 11:00 Uhr
erhdhten sich die Preise auf 5,165/5,25 Hrywnja/$, bis Mittag etwas gewinnend — 5,13/5,19 Hrywnja/$, festgestellt
vom Informationshandelssystem UkrDealing.com. Ungeachtet des Austritts des Kurses der Hrywnja zum Dollar auf
dem Interbankenmarkt weit jenseits der Grenzen des Wahrungskorridors, der von der NBU fur 2008 festgelegt
wurde, — 4,85 Hrywnja/$ +/- 4%,- verzichtete die Zentralbank auf auf Kursstiitzungen. Anstelle dessen erklarte
diese in der Mitte des Handels, dass sie nicht beabsichtigt in das Fahrwasser der Spekulanten zu geraten und
Valuta verkaufen wird.

“Die Zentralbank erklart, dass sie einen Verbrauch der Wahrungsreserven fir die Befriedigung von spekulativen
Operationen von Teilnehmern des Wahrungsmarktes nicht zulassen wird und wird in Abstimmung mit den
Reserven eine Politik der Unterstiitzung der Binnen- und AufRenstabilitdt der Hrywnja, der Sicherstellung der
Abrechnung/Bezahlung des kritischen Imports und der Bezahlung der AuRenzahlungsverpflichtungen des Staates
und eine Stitzung der Konkurrenzfahigkeit durchfiihren.”, versprach die Zentralbank (NBU). “Die im Besitz
befindlichen Reserven (38 Mrd. $) erlauben es sogar bei einem Preisanstieg fiir Gas alle Erfordernisse, fir mehr
als fur ein Jahr, zu decken.”

Dies destabilisierte den Interbankenmarkt noch mehr. “Solche Erklarungen regen den Markt zum Wachstum an.”,
erklarte der Schatzmeister einer der Banken. Im Ergebnis sprang der Kurs bis zum Ende des Handelstages erneut
auf 5,10/5,24 Hrywnja/$. Handler erzahlten dem “Kommersant-Ukraine®, dass die Hauptgeschéfte im Bereich von
5,18-5,21 Hrywnja/$ abliefen. “Es gab Geschafte zu 5,25 Hrywnja/$. Ich habe eines davon gemacht.”, gab einer
der Schatzmeister der auslandischen Banken zu. “Wenn die NBU keinerlei Mainahmen auf dem Markt ergreift,
dann wird der Kurs in ndchster Zeit bei 5,25 Hrywnja/$ liegen.”, warnt Wladislaw Anisimow, der Kassenwart der
OTP Bank. Der Euro gab seine Position auf dem Interbankenmarkt nur unbedeutend auf: 7,13/7,22 Hrywnja/€ bei
Handelsschluss im Vergleich zu 7,21/7,28 Hrywnja/€ am Mittwochabend.

Bei der NBU konnte man dem “Kommersant-Ukraine® nicht sagen, welche Schwelle der Kurs tberschreiten
muss, damit der Regulierer mit Interventionen eintritt — gestern lag der Kurs 8,25% tber dem offiziellen. Der
stellvertretende Vorsitzende der NBU, Alexander Sawtschenko, sagte lediglich, dass “die Leitung eine
Entscheidung treffen wird”. Banker sagen, dass in dieser Situation der Kurs auch weiter steigen wird. “Morgen
kann der Markt bei 5,35 Hrywnja/$ er6ffnen und ich sehe keine Grenzen fir den Anstieg.”, betonte der
Kassendirektor der “Tochterbank der Sberbank Russlands” Dmitrij Solotko. “Daher wird in den Wechselstuben der
Kurs bereits bei 5,2/5,5 Hrywnja/$ sein.” Gestern wertete die NBU den Kurs der Hrywnja zum US-Dollar etwas ab,
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um lediglich 0,0082 Hrywnja auf 4,8697 Hrywnja/$.

Die Handler nennen die Situation auf dem Interbankenmarkt eine Panik. Als deren Grund sehen sie nicht “das
Spiel der Spekulanten”, wie es die Zentralbank sagt, sondern den Abzug des Geld durch nichtansassige
Devisenauslander. “Nun, wie viel kann man spekulieren?”, erregt sich einer der stellvertretenden
Vorstandsvorsitzenden einer der groB3en Banken. “Nun, eine Woche, vielleicht auch zwei. Doch, dass was vor sich
geht, nennt man Wahrungskrise.” Die Kassenverwalter bekréaftigen, dass innerhalb der letzten Woche sehr viele
Geldmittel von Nichtresidenten abgezogen wurden, welche insbesondere ihre Hrywnjaeinlagen auflésten und eine
aufgeregte Nachfrage nach Valuta auslésten. Das Volumen des gestrigen Handels verdffentlicht die NBU am
Montag (am 30. September lag es bei 672,1 Mio. $).

Bleibt anzumerken, dass die panische Stimmung der Investoren in den letzten Tagen des Septembers die
Notierungen von Euroanleihen der Ukraine abfallen lie3. Der Index EMBI+ Ukraina, der den Spread zwischen der
Rentabilitat von Staatsanleihen der USA (US Treasury) und Euroobligationen der Ukraine anzeigt, erhdhte sich
taglich um 30-50 Basispunkte. Zum 1. Oktobererreichte der Index 860 Punkte, ein Rekordniveau seit Dezember
2002. Dies bedeutet, dass die Devisenauslander sich entschieden haben Wertpapiere der Ukraine nur mit einer
Rentabilitat von 12,32% zu kaufen. Fir den Anstieg des Spreads liegt der Hauptgrund im Verzicht des
Finanzministeriums auf dem Auslandsmarkt mit 1 Mrd. $ aufzutreten, um das Defizit des Budgets zu finanzieren.

Oleg Ustenko, Senior Economist des Fonds SigmaBleyzer, erklart den Abzug durch Nichtresidenten mit der
scharfen Erhéhung der Credit Default Swaps (CDS) fur funfjahrige Eurobonds der Ukraine. Ein CDS stellt einen
Mechanismus der Absicherung des Risikos des Nichterhalts von Auszahlungen bei Standardanleihen. Wenn
gestern Morgen die ukrainischen CDS, den Angaben von Bloomberg nach, bei 715 Punkten lagen, dann erreichten
sie am Abend den absoluten Rekord von 770 Punkten. Noch im Méarz lagen die CDS bei 250 Punkten. “Das ist ein
grof3es Risiko des Zahlungsausfalls beim Emittenten.”, sagt der Experte. “Wenige Tage vor dem Krach der

Banken Bear Stearns und Lehman Brothers erreichten deren CDS 740 und 724 Punkte. Wenn Investoren solche
Werte sehen, dann entscheiden sie sich niemals in solche risikoreichen Aktiva zu investieren. Eine scharfe
Erhéhung der Gaspreise oder der Zusammenbruch irgendeiner Bank kann die Entwicklung eines negativen
Szenarios provozieren, wie in Mexiko im Jahre 1994.”

Damals kostete der US-Dollar in Mexiko 3,1 Peso/$, die Reserven der Zentralbank betrugen 25 Mrd. $ und die
AuRenschuld 78 Mrd. $. Doch nach dem Beginn der politischen Krise begannen die Investoren ihr Geld
abzuziehen, damit die Landeswahrung auf 5,3 Peso/$ abwerten. Die Zentralbank verringerte ihre Reserven auf 6
Mrd. $, dabei versuchend die Wéhrung zu retten. Doch dies stoppte nicht den Bankrott einiger Banken.

Bislang demonstriert die Zentralbank den Wunsch diesen Pfad nicht zu beschreiten. Doch auch in der Ukraine
Ubersteigt die Hohe der Fremdwahrungsverschuldung um einiges die Fremdwahrungsreserven. Zum 1. Januar
2008 erreichte die BruttoauRenverschuldung er Ukraine 84,551 Mrd. $, wodurch kritische 59,9% des nominalen
BIP von 2007 erreicht wurden. Zum 1. Juli stieg die Au3enverschuldung bereits auf 100,062 Mrd. $, von denen die
Unternehmens- und Bankensektoren 81,172 Mrd. $ inne hatten.

Den Worten von Oleg Ustenko nach, sind die Investoren beunruhigt tiber die Schwéche des Bankensektors. “In
der Ukraine begann bereits eine Vertrauenskrise — die Banken verringerten sich gegenseitig die Limits auf ein
Minimum.”, erzéhlte dem “Kommersant-Ukraine” einer der Kassenverwalter. “Die Krise wird davon
charakterisiert, dass die Probleme nicht bei den kleinen Banken, sondern bei den grof3en und gré3ten liegen,
welche sich am Interbankenmarkt refinanzieren. Momentan stehen sie vor dem Fakt, dass sie sich nicht
refinanzieren kdénnen.” “Die operative Einmischung der NBU in die Probleme bei der PromInvestBank redet davon,
dass sie bereit ist die Systembanken zu unterstiitzen. Und das fl6Rt dahingehend Sicherheit ein, dass es keine
grof3en Zahlungsausfalle auf dem Markt geben wird.”, ist sich Solotko sicher.

Quelle: Kommersant-Ukraine

Ubersetzer: Andreas Stein — Wérter: 1182
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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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