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ANALYSE

Zyklischer Abschwung, strukturelle Schwichen und Ereignisrisiken — droht
eine erneute Wirtschaftskrise?
Von Gunter Deuber und Andreas Schwabe, Wien

Zusammenfassung

Nach einer kurzen Erholung in den Jahren 2010 und 2011 verharrt die Volkswirtschaft der Ukraine seit
2012 in der Stagnation. Dem duf8erst schwachen Abschneiden liegen neben einer schlechten Exportkonjunk-
tur auch zahlreiche ungeldste strukturelle Probleme mit erheblichen Pfadabhingigkeiten zu Grunde. Daher
ziehen sich in den letzten Jahren auch viele westeuropiische Investoren aus der Ukraine zuriick. Zeitgleich
ist der wirtschaftliche Einfluss Russlands noch immer hoch und in den letzten Jahren in einigen Bereichen,
wie dem Bankensektor, noch weiter gestiegen. Angesichts massiver nicht geldster Strukturschwichen steigt
auch das Risiko einer erneuten tiefen Wirtschafts- und Wihrungskrise wie in 2008/2009. Dies gilt vor
allem im Lichte aktueller Ereignisrisiken. Die Unterzeichnung eines Assoziationsabkommen mit der EU im
November konnte wirtschaftliche Vergeltungsmafinahmen Russlands nach sich ziehen, die die bereits wirt-
schaftlich geschwichte Ukraine weiter destabilisieren konnten. Insofern muss die duflerst fragile wirtschaft-
liche und finanzielle Lage der Ukraine Teil der politischen Agenda der EU sein. Bei Unterzeichnung eines
Abkommens mit der EU konnte im Dezember kurzfristig nicht unerheblicher finanzieller Beistand — auch

im Rahmen eines IWF-Programms — notwendig werden.

Seit Jahren wirtschaftlicher Stillstand

Die Volkswirtschaft der Ukraine wird 2013, so wie
bereits im Vorjahr, kaum Wirtschaftswachstum ver-
zeichnen sondern wohl sogar schrumpfen. De facto ist
die Ukraine seit Mitte 2012 in der Rezession. Kon-
junkturell ist die Ukraine besonders im exportorien-
tierten Stahlsektor von niedrigeren Preisen hart getrof-
fen. Zudem macht die eklatante Verlangsamung des
Wirtschaftswachstums in Russland auch dem Maschi-
nenbau zu schaffen. Hoffnungen auf eine substanzielle
wirtschaftliche Erholung in der zweiten Jahreshilfte
2013 bewahrheiten sich bislang nicht. Auch im drit-
ten Quartal verringerte sich das BIP im Vergleich zum
Vorjahr um 1,5 Prozent. Damit bleibt auch das reale
BIP weiterhin deutlich (etwa fiinf Prozentpunkte) unter
dem Niveau von 2008. Bis zum Jahr 2015 kénnte die
Ukraine eventuell das BIP-Niveau des Jahres 2008 wie-
der erreichen. Zum Vergleich: In Deutschland liegt das
reale BIP in 2013 — trotz heftigem Einbruch in der glo-
balen Wirtschaftskrise 2008/2009 — bereits drei bis vier
Prozentpunkte iiber dem 2008er Wert. Das Erreichen
des 2008er BIP-Niveaus in der Ukraine bis 2015 wiirde
aber voraussetzen, dass es in den kommenden Mona-
ten und auch in den nichsten ein bis zwei Jahren keine
wirtschaftlichen Verwerfungen gibt. Derzeit mehren
sich aber die Anzeichen, dass in der Ukraine erneut
erhebliche wirtschaftliche Probleme drohen. Dabei spie-
len neben 6konomischen Aspekten auch innen- und
auf8enpolitische Faktoren eine gewichtige Rolle. Einer-
seits versuchen die aktuellen Eliten notwendige wirt-
schaftliche Anpassungen bis zur Prisidentenwahl 2015
hinauszuschieben und verlassen sich dabei bis dato auf

ein unsicheres globales Marktumfeld (etwa zur Plat-
zierung internationaler Grof$finanzierungen). Zudem
nehmen auflenpolitisch bedingt die wirtschaftlichen
Risiken zu. Mit etwa 25 % Exportanteil und 30 % der
Importe ist Russland der wichtigste Handelspartner
(etwa gleichauf mit der gesamten EU, s. Grafik 3-5
auf S. 8/9). Damit ist der mittelbare und unmittelbare
wirtschaftliche Einfluss Russlands in der Ukraine noch
immer hoch. Ein Wirtschaftsabkommen zwischen der
EU und der Ukraine kénnte dem entgegenlaufen und
daher Spannungspotential bergen.

Eine Wirtschaftspolitik des Durchwurstelns ohne
Inangriffnahme notwendiger Reformen in den letz-
ten Jahren, mit Ausnahme einer vom Internationalen
Wihrungsfonds (IWF) oktroyierten Pensions- und
einer Steuerreform, erhéht nicht nur die Wahrschein-
lichkeit von wirtschaftlichen Verwerfungen, sie macht
es fiir das Land auch schwerer, aus eigener Kraft die
zuvor skizzierte kontinuierliche Wachstumsschwiche
zu {iberwinden. Ein Spiegelbild der kaum nennenswer-
ten Anpassungen ist das auf hohen Niveaus verharrende
Leistungsbilanzdefizit, was erheblichen Bedarf an exter-
nen Kapitalzufliissen zur Deckung impliziert. Zudem
ist das Geschifts- und Investitionsklima in der Ukraine
weiterhin schlecht. Auch eine Verbesserung im »Ease of
Doing Business« Index der Weltbank vom 140ten Rang
(Vorjahr) auf den 112ten Platz (von 189 Lindern) dieses
Jahr kann nicht iiber den groffen Verbesserungsbedarfin
vielen Bereichen hinwegtiuschen. Ein schwaches Justiz-
system, das kaum Rechtsicherheit bietet, sowie die ver-
breitete Korruption auch im Justizsystem und der Steuer-
und Zollverwaltung wiren hierbei zu nennen, welche



UKRAINE-ANALYSEN NR. 123, 12.11.2013

cher etablierten und gut vernetzten und nicht den pro-
duktivsten Firmen Vorteile verschaffen.

Keine nachhaltige Budget- und
Wihrungspolitik

Eine der wichtigsten strukturellen »Baustellen« — und
damit eine immer wiederkehrende Forderung des IWF —
ist eine Umgestaltung im Energiesektor. Die Subven-
tionierung der privaten Haushalte mit Gaspreisen weit
unter Einkaufspreis stellt eine fortgesetzte Belastung
des Staatshaushalts um 1-2 Prozentpunkte des BIP dar.
Hier zeigt sich Prisident Yanukovych bislang unein-
sichtig; ein giinstiges Zeitfenster im politischen Zyklus
nach den Parlamentswahlen im Herbst 2012 zur Imple-
mentierung unpopulirer Energiepreiserhéhungen wurde
nicht genutzt. Ein Grund fiir die Reformzuriickhaltung
liegt auch in durchsetzungsstarken Geschiftsinteressen
von Profiteuren der aktuellen Energiepolitik. Angesichts
einer sich zuspitzenden Lage der 6ffentlichen Finanzen
in diesem Jahr — der IWF rechnet mit einem Budget-
defizit von fast 6 % des BIP — ist das vom Energiesektor
aufgerissene Haushaltsloch doppelt drgerlich. Ein wei-
teres Politikfeld in welchem die Chance zu Reformen
seit Jahren nicht genutze wird ist die Wechselkurspolitik.
Die ukrainische Hrywnja wird seit der letzten massiven
Abwertung im Zuge der Finanz- und Wirtschaftskrise
von 2008 von der Zentralbank wieder kiinstlich bei 8
Hrywnjazum US Dollar fixiert. Eine kleine Lockerung
der Anbindung im letzten Jahr wurde wieder zuriick-
genommen. Im Gegensatz zu Russland oder auch Bela-
rus hat die Ukraine in diesem Jahr dadurch die Wih-
rung nicht abgewertet bzw. abwerten kénnen, was eine
Belastung fiir den Exportsektor darstellt und zudem
Importe aus dem Ausland begiinstigt. Zwar ist die offi-
zielle Inflation nahe Null, so dass der mit Konsumgiiter-
preisen berechnete reale Wechselkurs keine fundamen-
tale Uberbewertung der Hrywnja anzeigt. Relevanter
als die Konsumgiiterpreise sind fiir die Wettbewerbsfi-
higkeit (zumindest des verarbeitenden Gewerbes) aber
die Lohnkosten und Produzentenpreise, welche in der
Ukraine in den letzten Jahren stark und fortwihrend
gestiegen sind. Damit erscheint die Hrywnja im Sinne
der Kaufkraftpariitentheorie fundamental mindestens
ihnlich {iberbewertet wie 2007 und 2008 und der fixe
Wechselkurs ist ein Grund fiir das persistente und hohe
Leitungsbilanzdefizit. Daneben schiirt diese Politik auch
die Risiken eines Abwertungsschocks. Die Wihrungs-
reserven haben in den letzten beiden Jahren von USD
34 auf nun knapp tiber USD 20 Mrd. abgenommen.
Gelingt es nicht, fortwihrend geniigend Fremdwih-
rung (z. B. durch neue Auslandskredite) zu akquirieren,
kann eine weitere Abnahme der Reserven zu einem Ver-
trauensverlust in die Wihrung fithren und einen Run

auf Fremdwihrung verursachen (also werden Hrywnja
gegen US Dollar getauscht), der dann auch erneut den
Bankensektor unter Druck setzten wiirde. Auf Sicht
der nichsten ein bis zwei Jahre erwartet der Konsens
von Marktbeobachtern (noch) eine graduelle und damit
cher geordnete Abwertung der Hrywnja auf mindes-
tens iiber 9 zum US Dollar, also eine Wihrungsabwer-
tung um mindestens 10 Prozent. Wobei im Falle der
Ukraine immer fraglich ist, ob solch eine Wihrungsab-
wertung (vor allem ohne IWF-Unterstiitzung) graduell
und kontrolliert erfolgen kann. In einer extrem dollari-
sierten Volkswirtschaft mit Quasi-Festkursbindung wie
der Ukraine besteht immer das Risiko eines erheblichen
Uberschielens des Wechselkurses in Abwertungsphasen.

Finanzielle Verwundbarkeit heute héher als
2007/2008

Die fragile finanzielle Situation zeigen auch deutlich
einige Indikatoren der makrofinanziellen Verwund-
barkeit der Ukraine, die mindestens so schlecht wie
2007 oder 2008 sind, einige sind sogar schlechter. Die
Staatsschulden der Ukraine betragen mittlerweile fast
40 Prozent des BIP (2007 und 2008 lag die Staats-
schuldenquote noch bei 10-20 Prozent des BIP), was
kein unkritischer Werte fiir Linder mit niedrigem wirt-
schaftlichen Entwicklungsgrad ist. Zudem hat sich die
Ukraine und hier v. a. der ukrainische Staat gerade
wegen des extrem giinstigen globalen Kapitalmarke-
umfeldes der letzten Jahre {iber eine massive internatio-
nale Schuldenaufnahme durchwursteln kénnen. Daher
sind auch die externen Schulden der Ukraine heute bei
etwa 75 Prozent des BIP; 2008 waren es noch etwa 55
Prozent des BIP. Nicht nur die Bestandsgroflen sind
hoch, auch das aktuelle Staats- und Leistungsbilanzde-
fizit sind weiterhin hoch, was erheblichen kurzfristigen
Finanzierungsbedarf bedeutet. Da sich derzeit abzeich-
net, dass das globale Finanzierungsumfeld perspekti-
visch schlechter wird — wie in 2007 und 2008 — wird
die (Re-)Finanzierung fiir sog. »marginale Schuldner«
wie die Ukraine (die sich gerade noch iiber Wasser hal-
ten koénnen, aber schon heute sehr hohe Zinsen bezah-
len) herausfordernder. Wie stark die Ukraine vom glo-
balen Finanzierungsumfeld abhingig ist zeigt sich am
Anteil der Ukraine an internationalen Anleihefinan-
zierungen in der Gesamtregion Zentral- und Osteu-
ropa (CEE). Hier liegt der Anteil der Ukraine in den
Jahren 2011-2013 bei etwa zehn Prozent oder dariiber.
Dies sind fast Werte wie in 2006 und 2007. Und der
Anteil der Ukraine am Gesamt-BIP der Region CEE
liegt gerade einmal bei 45 Prozent. Alleine fiir das
kommende Jahr braucht der ukrainische Staat mindes-
tens 5—10, aber wohl eher 10—15, Milliarden Dollar an
externer Finanzierung, wihrend die Devisenreserven
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bei schon knappen 20 Milliarden Dollar liegen. Inso-
fern ist die externe Finanzierung der Ukraine eine Grat-
wanderung und die Zahlungsfihigkeit des Landes hingt
stark vom massiv schwankenden internationalen Inves-
torenvertrauen ab. Letzteres hingt wiederum von Ent-
wicklungen in der Ukraine, aber auch von schwer kon-
trollierbaren Faktoren wie etwa der US-Zinspolitik ab.

Langfristinvestoren kehren der Ukraine den
Riicken
In das Gesamtbild einer stagnierenden Wirtschaft ohne
klare Perspektiven, mit erheblicher Neigung zu Ereig-
nisrisiken auf Makroebene (wie Wahrungskrisen, Han-
delsstreitigkeiten oder politischen Risiken) und einem
sich verschlechternden Geschiftsumfeld fiir westliche
Firmen passt auch der schleichende Abschied von west-
europiischen Langfristinvestoren aus der Ukraine. Der
relative Anteil von Auslindischen Direktinvestitionen
(ADI) aus Lindern wie Deutschland, Osterreich, Frank-
reich, Italien oder Schweden in der Ukraine — Firmen aus
diesen Lindern werden oft als wichtige Transformati-
onstreiber in Zentral- und Osteuropa gesehen — nimmt
seit Jahren kontinuierlich ab (s. Grafik 1 und Tabelle 1
auf S. 6/7). Im Gegensatz dazu werden ADI und Kapi-
talverflechtung mit Zypern, Russland oder den (briti-
schen) Jungferninseln fiir die Ukraine immer wichtiger,
wobei bei ADI aus diesen Lindern oft kein wirkliches
Transformationsinteresse unterstellt werden kann; teils
sind ADI hier Bestandteil von Offshoring oder Kapital-
verflechtungen bzw. Transaktionen ukrainischer Oligar-
chen oder russischer Oligarchen. Damit sinkt seit Jahren
der Anteil der ADI aus westeuropiischen Lindern am
ADI-Gesamtbestand in der Ukraine, der derzeit deutlich
unter 50 Prozent liegt (die Spitze war hier in den Jahren
2005-2006 mit 55-58 Prozent erreicht). Der Riickzug
aus der Ukraine bzw. das Unterlassen von Reinvestitionen
und neuer Investitionen durch westliche Grof$konzerne
hingt auch mit zahlreichen Rechtstreitigkeiten mit Zoll-
behérden, Wettbewerbsbehérden oder fragwiirdigenEn-
teignungen zusammen. Hier sind sogar Schwergewichte
wie ArcelorMittal, McDonalds, Metro, Swissport oder
Porsche betroffen, was Binde fiir das Geschiftsumfeld fiir
kleinere (auslindische) Unternehmen im Lande spricht.
Genauso exemplarisch wie die ADI-Zahlen sind die
Entwicklungen im ukrainischen Bankensektor. Hier zie-
hen sich viele namhafte westeuropiische Institute mit
einem klaren Osteuropa-Fokus (die also in anderen zen-
tral- und osteuropiischen Lindern nicht zuriickschrau-
ben bzw. ihre Prisenz sogar ausbauen) und die vor Jah-
ren mit optimistischen langfristigen Konvergenz- und
Transformationserwartungen ins Land gekommen sind,
zuriick. Prominente Beispiele sind die schwedischen Kre-
ditinstitute SEB und Swedbank, die dsterreichischen

Erste Bank, die franzésische Societe Generale oder auch

die deutsche Commerzbank. Die grofite CEE-Bank Uni-
Credit sondiert gerade die Moglichkeit des Verkaufs ihrer

Ukrainetochter (bei Akzeptanz eines geringeren Ver-
kaufs- als Akquisitionswerts). Als Kdufer stehen den west-
lichen Kreditinstituten auf der Verkiuferseite meist rus-
sische Banken oder lokale Investoren aus der Ukraine

gegeniiber. Letztere haben eine ganz andere Vision vom

Bankenmarkt in der Ukraine und auch ganz andere poli-
tische Verbindungen als die westlichen Verkiufer. Der
aktuelle Trend ist, dass Marktanteile, die der Auslinder-
riickzug im Bankensekrtor hinterlisst, gerne von einhei-
mischen lokalen und staatlichen Banken sowie russischen

Kreditinstituten bzw. Investoren iibernommen werden.
Der Marktanteil von nicht-russischen Auslandsbanken

ist von 2008 bis 2013 von etwa 40 Prozent auf 17 Pro-
zent gesunken (s. Grafik 2 auf S. 7). Diese Entwicklung

ist nicht zu vernachlissigen. Denn oft wird die Bank-
prisenz im Ausland mit dem Argument begriindet, dass

man den Kunden folge. Sprich — nicht nur die westeuro-
piischen Banken sind skeptischer gegeniiber dem Land

sondern auch ihre Kunden (was die vorigen ADI-Zah-
len zeigen). Zur Veranschaulichung der Dramatik des

Riickzuges europdischer Banken aus der Ukraine bietet

sich auch ein Vergleich zu Entwicklungen in den sog.
Eurozonen-Peripherielindern, wie etwa Spanien oder
Italien, an. Seit Anfang 2008 haben europdische Banken

ihre grenziiberschreitenden Forderungen gegeniiber der
Ukraine um ca. 40 Prozent verringert. Dies ist im Trend

und im Ausmaf$ eine fast ihnlich dramatische Entwick-
lung wie in den Eurozonen-Peripherielindern. Und im

Gegensatz zur Ukraine sind die grenziiberschreitenden

Forderungen westeuropiischer Banken gegeniiber der
Gesamtregion CEE seit etwa 2008 stabil. Damit wird

deutlich, dass der Riickzug westeuropiischer Banken

aus der Ukraine einen linderspezifischen und keinen

gesamtmarkespezifischen Grund hat.

Ereignisrisiko EU-Abkommen und
Finanzierungsrisiken

Zusitzlich geschwicht wird die Wirtschaft der Ukraine
durch die derzeit unklare zukiinftige 6konomische
Anbindung des Landes. Sowohl die EU als auch Russ-
land sind wichtige Handels- und Investitionspartner
und beide Wirtschaftspartner wollen die Ukraine enger
ansich binden, was dann jeweils Nachteile entweder fiir
Russland oder die EU bedeuten wiirde. Durch diesen
Konflikt begriindete Handels- und Zollstreitigkeiten
mit Russland und daraus resultierende Einfuhrrestrik-
tionen haben die Wirtschaftsentwicklung der Ukraine
in den letzten Jahren und Monaten bereits negativ beein-
flusst. Derzeit optieren dennoch oder gerade deswegen
viele Wirtschaftsakteure (und politische Akteure) in der
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Ukraine eher dafiir im November ein Assoziationsab-
kommen mit der EU abzuschlieffen. Kurzfristig kann
dann eine definitive Entscheidung fiir einen der beiden
wichtigen Wirtschaftspartner (EU oder Russland) noch-
mals negative Reaktionen des jeweils anderen hervorru-
fen. Besonders gravierend kénnten kurzfristig die wirt-
schaftlichen Folgen einer politischen Entscheidung in
Richtung EU sein — und hier steht Ende November am
EU Gipfel in Vilnius eine Richtungsentscheidung an.
Auf russischer Seite besteht erhebliches Potenzial, die
wirtschaftliche Lage der Ukraine, die ohnehin schon
fragil ist, rasch zu destabilisieren. Die aktuell wieder
aufgeflammten Gasstreitigkeiten zwischen Russland
und der Ukraine, Spiegelbild einer oft reflexartigen und
symbol- bzw. statusorientierten Aufenpolitik Russlands,
sind in diesen Kontext einzuordnen.

Angesichts kurz- und mittelfristig hoher auslindi-
scher Zahlungsverpflichtungen im zweistelligen Milli-
ardenbereich bringt eine politische EU-Richtungsent-
scheidung auch fiir die EU 6konomische Risiken. Harte
russische StrafmafSnahmen kénnten das Vertrauen in die
Zahlungsfihigkeit des Landes untergraben bzw. dann
schnell finanzielle Unterstiitzung erfordern. Um das
Vertrauen in die (kurzfristige) Zahlungsfihigkeit der
Ukraine zu sichern wire dann rasch ein Hilfs- bzw. Kre-
ditrahmen von etwa 10-15 Milliarden US Dollar nétig,.
Solche Summen kénnte kurzfristig nur der Internatio-
nale Wihrungsfonds (IWF) bereitstellen (s. Tabelle 2
auf S. 8). Allerdings kénnte der IWF auf eine substan-
zielle Beteiligung der EU bestehen, was er bei EU-Mit-
gliedern im Rahmen von multilateralen Unterstiitzungs-
programmen auch getan hat. Doch hier ist anzumerken,
dass die EU wahrscheinlich nicht in der Lage ist, kurz-
fristig Finanzierungs- bzw. Hilfsgelder fiir die Ukraine
im Rahmen eines multilateralen Hilfspakets in adi-
quater Hohe, also im Bereich von ggfs. 1,5 bis 3 Mil-
liarden US-Dollar, auf die Beine zu stellen. Etwa ist
die EU-Zahlungsbilanzfazilitit, aus der auch Hilfen
fiir Ungarn, Ruminien oder Lettland im Rahmen von
gemeinsamen EU-IWF Programmen finanziert wurden,
nur fiir EU-Mitgliedslinder geeignet. Und in Aussicht
gestellte mogliche Wirtschaftshilfen fiir die Ukraine im
Bereich von mehreren hundert Millionen Euro wiren
keine Summe in relevanter Gréflenordnung. Zudem
wiirde der Abschluss eines »reinen« I'WE-Hilfsprogram-
mes, auf den eventuell einige westeuropiische Politiker
im Falle einer Eskalation des »Wirtschaftskrieges« mit
Russland setzten, sicher einiges an Zeit brauchen. Denn
die Ukraine hat schon oft von I'WF-Seite geforderte
Anpassungen nicht ausgefithrt bzw. IWF-Programme
nicht erfolgreich abgeschlossen. Die jiingste Pressenotiz
des IWF (vom 31. Oktober) nach einer Mission vor Ort
zeigtklar die erheblichen Herausforderungen, denen sich

das Land auch aus IWF-Sicht nicht stellt. Daher ist eine
rasche Einigung auf IWF-Hilfen fiir die Ukraine, trotz
Geriichten in Richtung einer Pro-Ukraine-Lobbyarbeit
einiger 'WF-Mitgliedslinder, kein Selbstliufer. Gerade
zu Anfang der Gespriche wird es wohl einige harte
ex-ante Verhandlungsauflagen des IWF geben. Aller-
dings wiirde eine kurzfristige Verschirfung der makro-
finanziellen Situation der Ukraine, hervorgerufen durch
einen sog. »externen Schock«, wie Handels- bzw. Wirt-
schaftsauseinandersetzungen mit Russland, die Position
cher hart gesonnener ['WF-Verhandler etwas schwichen.
Jiingste Geriichte tiber eine Wihrungsabwertung und
Gaspreisinderungen in der Ukraine kénnten zudem
als Anniherungsversuche an den IWF gedeutet werden.

Risiken einer Wirtschafts- und
Wihrungskrise — wohl IWF/EU-»Bail-out«
notwendig
In den letzten Jahren war in der Ukraine noch eine Wirt-
schaftspolitik des Durchwurstelns méglich, da sich das
Land die dafiir notwendige kontinuierliche Finanzierung
extern besorgen konnte. Damit ist aber die Abhingigkeit
von einem kontinuierlichen Zufluss an Auslandskapital
erheblich gestiegen. Da derzeit die globalen Refinanzie-
runggsrisiken sowie die linderspezifischen Risiken in der
Ukraine zunehmen, erscheint eine weitere Verschirfung
der bereits gespannten wirtschaftlichen Lage des Landes,
die auch in einer erneuten massiven Wihrungsabwer-
tung miinden kénnte, durchaus wahrscheinlich. Zwar
sollten die Fahigkeiten der ukrainischen Eliten in Bezug
auf eine Politik des Durchwurstelns, die externe Beob-
achter immer wieder tiberrascht, nicht vernachlissigt
werden; allerdings deutet sich derzeit auch klar an, dass
der externe wirtschaftliche und finanzielle (Verinde-
rungs-)Druck auf die Ukraine in den kommenden 6-12
Monaten massiv steigen kann. Kurzfristig kdnnten dann
Ereignisrisiken (etwa rund um den EU-Gipfel) sogar
zu einer kurzfristigen Verschirfung fiihren, die dann
der EU eine Entscheidung iiber substanzielle finanzielle
Unterstiitzung der Ukraine aufzwingen konnte. Hier
ist zu beriicksichtigen, dass die derzeit eher pro-europi-
isch agierenden ukrainischen Eliten auch auf finanzielle
Unterstiitzung durch die EU setzen, um ggfs. wieder ein
paar Jahre (v. a. bis zur Prisidentenwahl) ohne Reformen
zu iiberbriicken. Zudem setzen die ukrainischen Eliten
klar auf EU-Hilfe im Falle eines »Wirtschaftskrieges«
mit Russland (nach Unterzeichnung eines EU-Abkom-
mens). Sollten sich diese Hoffnungen als falsch erweisen,
kénne die Unterzeichnung des EU-Abkommens einen
»Bumerang-Effekt« haben bzw. eine im Stich gelassene
Ukraine sogar in die Arme Moskaus treiben.
Informationen iiber die Autoren und Lesetipps finden Sie
auf der néichsten Seite.
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Marek Dabrowski: Monetary policy regimes in CIS economies and their ability to provide price and financial sta-
bility, BOFIT Discussion Papers, 8/2013 <http://www.suomenpankki.fi/bofit_en/tutkimus/tutkimusjulkaisut/dp/
Documents/2013/dp0813.pdf>

Auslindische Direktinvestitionen

Grafik 1: Anteile Ausliindische Direktinvestitionen in der Ukraine (in %)
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Quelle: nach Gunter Deuber, nationale Quellen, wiiw, Raiffeisen RESEARCH
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Tabelle 1: Auslindische Direktinvestitionen in der Ukraine nach Herkunftsliindern (in %)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Zypern 12,2 97 | 148 | 201 215 | 225 | 224 | 265 | 317
Niederlande 7 5,4 7,1 8,5 8,9 9,9 10,5 9,7 9,5
Virgin Islands 6,4 4,4 3,7 3,5 3,7 3,4 3,2 3,3 3,5
Russland 8 4,9 4,5 5 5,2 6,4 7,6 7,2 7
Deutschland 7,2 32,6 25,8 20,1 17,9 16,5 15,8 14,7 11,6
Osterreich 4 8,5 7,6 7 6,8 6,5 6,1 6,8 6,2
UK 10,6 7 7,2 6,7 6,4 5,8 5,1 5,2 4,7
Frankreich 0,9 0,5 3,8 3,5 3,4 4,1 5,3 4,5 3,2
Schweden 1,3 0,8 0,6 3,4 3,5 3,2 3,8 3,5 2,9
Italien 1,1 0,7 0,6 0,5 2,6 2,5 2,2 1,9 1,9
USA 13,2 8,2 6,6 4,9 4,1 3,3 2,6 2 1,7
EU-15 36 58 55 52 52 51 52 49 43
ADI Trans- 38 58 52 46 45 42 41 39 32
formations-
treiber*
ADI Nicht- 30 22 27 33 35 37 38 42 47
Transformati-
onstreiber**
Rest*** 32 20 21 21 20 21 21 20 21

* ADI aus Deutschland, Osterreich, UK, Frankreich, Schweden, Italien, USA (s. Text von Deuber/Schwabe)

**ADI aus Zypern, 50% der ADI aus den Niederlanden (ebenfalls partiell Offshore-Standory), Britisch Jungferninseln, Russland
*** ADI aus allen anderen Herkunfislindern aufSer aus Transformationstreibern und Nicht-Transformationstreibern

Quelle: nach Gunter Deuber, nationale Quellen, wiiw, Raiffeisen RESEARCH

Grafik 2: Anteile am Bankenmarkt der Ukraine (%, Dezember 2008 und September 2013)

September 2013 17% 54%

Dezember 2008 40%
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Quelle: nach Gunter Deuber: nationale Quellen, Raiffeisen RESEARCH
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Multilaterale finanzielle I'WF/EU Unterstiitzungsprogramme in Zentral-

und Osteuropa

Tabelle 2: Multilaterale finanzielle IWF/EU Unterstiitzungsprogramme in Zentral- und

Osteuropa

Ungarn (2008)
Lettland (2008)
Ruminien (2009)

2013/2014

Ukraine méglicher Umfang I\WE-Paket

Gesamtbetrag
(Milliarden EUR)

20,0
7.5
19,9

Gesamtbetrag
(Milliarden USD)

10-15 Mrd. USD

EU-Anteil
(Milliarden EUR)

6!5
3,1
5,0

Maéglicher
EU-Anteil
(Milliarden USD)

1-2 Mrd. USD

EU-Anteil (%)

0,33
0,41
0,25

Quellen: nach Gunter Deuber: IWF, Raiffeisen RESEARCH

Auflenhandel

Grafik 3: Giiterhandel 2012 (in Mrd. USD)
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Quellen: nach Gunter Deuber: Ukrstat, Raiffeisen RESEARCH
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Grafik 4: Warenexporte nach Regionen (Anteil in %)
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Grafik 5:  Warenimporte nach Regionen (Anteil in %)
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Makroindikatoren

Tabelle 3: Makrodaten Ukraine — Indikatoren und Prognosen

BIP (in Mrd. EUR)
BIP/Kopf (in EUR)

Reales BIP (% p.a.)
Industrieproduktion (% p.a.)
Verbraucherpreise (p.a.)
Offentl. Budgetsaldo (% BIP)
Offenl. Schulden (% BIP)
Leistungsbilanzsaldo (% BIP)

Direktinvestitionen (netto, in
% BIP)

Wihrungsreserven (in Mrd.
EUR)

Auflenschuld (brutto, in %
BIP)

Wechselkurs EUR/UAH
(Jahresschnitt)

Wechselkurs USD/UAH
(Jahresschnitt)

2009
81,7
1.800
-14,8
-21,9
15,9
-8,7
34,6
-1,6
4,1

17,8

90,7

11,2

2010
102,7
2.200
4,2
10,7
9,4
7.5
40
2,2
4,2

24,8

86,1

10,5

7.9

2011
117
2.600
5,2
8,1
8
-4,3
36
-6,3
4,3

23,4

77,4

11,1

2012
136
3.000
0,2
-0,5
0,6
-5,5
37
-8,5
3,8

17

76

10,4

8,1

2013*
140
3.100

-6,6
2,7

13

77

10,8

8,1

2014**
150
3.300
1,5
L5
5
-5
39
-6,5
3,1

13

76

11

8,4

2015
151
3.340
255
2,5
7.5
-3,5
40
-5,9
3,6

14

79

12

9)2

Anmerkungen: * Schéitzung, ** Prognose

Quelle: nach Gunter Deuber: Nationale Statistiken, Raiffeisen RESEARCH

Grafik 6: BIP-Wachstum 2012 im internationalen Vergleich (in % im Vergleich zum Vorjahr)
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Quelle: Weltbank,

<http://databank.worldbank.org/data/views/reports/tableview.aspx?isshared=true&ispopular=series&pid=1>
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UMFRAGE

Aktuelle Umfragen zu wirtschaftlicher Lage und Einkommensquellen der
Bevolkerung

Grafik 1: Wie beurteilen Sie die finanzielle Situation Ihrer Familie?
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Das Geld reicht fiir Lebensmittel, Kleidung, Schuhe, teure Anschaffungen (Fernseher, Kiihlschrank etc.).
Fiir Anschaffungen wie ein neues Auto oder ein Sommerhaus miissen wir sparen oder Geld leihen

m Das Geld reicht fir Lebensmittel, Kleidung, Schuhe. Fir teure Anschaffungen (Fernseher, Kiihlschrank,
Computer, Waschmaschine etc.) missen wir sparen oder Geld leihen

Das Geld reicht fir Lebensmittel, notwendige Kleidung und Schuhe. Fiir solche Anschaffungen wie ein
guter Anzug, ein Mobiltelefon, kleine Haushaltsgerate (Bligeleisen, Staubsauger usw.) missen wir sparen
oder Geld leihen

= Das Geld reicht fur Lebensmittel. Fiir notwendige Kelidung und Schuhe missen wir sparen oder Geld
leihen

m Wir miissen sogar beim Essen sparen

Schwer zu sagen / keine Antwort

Quelle: Repriisentative Umfrage des Jakimenko-Zentrums fiir Sozialforschung, Kiew, <http://www.uisr.org.ua/img/upload/files/PR_

SMCUISR _soc-ec-indeks.pdf>


http://www.uisr.org.ua/img/upload/files/PR_SMCUISR_soc-ec-indeks.pdf
http://www.uisr.org.ua/img/upload/files/PR_SMCUISR_soc-ec-indeks.pdf
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Grafik 2: Wenn wir die materielle Situation einer Durchschnittsfamilie als Maf$stab nehmen,
wie beurteilen Sie die Situation Ihrer Familie im Vergleich dazu? (in %)
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Quelle: Repriisentative Umfrage des Jakimenko-Zentrums fiir Sozialforschung, Kiew, <http://www.uisr.org.ua/img/upload/files/PR _
SMCUISR _soc-ec-indeks.pdf>

Tabelle 1: Struktur der realen Einkiinfte, Angaben in %

gesamt arbeitende Bevolkerung
existiert ist die existiert ist die
Hauptquelle Hauptquelle

offizielles Gehalt an der Arbeitsstelle 53,2 % 48,7 % 87,0 % 79,8 %
Sozialleistungen (Rente, Stipendien, Arbeits- 48,9 % 40,0 % 23,9% 14,2%
losengeld etc.)
Materielle Unterstiitzung durch Familienmit- 39,1 % 20,8 % 34,3% 15,1%
glieder, Alimente
Primien und Boni an der Arbeitsstelle 19,3 % 7,2% 32,7 % 12,3%
Einkiinfte aus zusitzlicher Arbeit, Zweitjobs 12,0% 5,3 % 16,4 % 7,2 %
Einliinfte aus dem Verkauf landwirtschaftlicher 15,5% 6,3% 14,2 % 5,3%
Produkte
Einkiinfte aus individueller, privater Titigkeit 9,3 % 5,7 % 12,8 % 8,8 %
Inofhizielle Zahlungen an der Arbeitsstelle 8,9 % 4,3% 14,8 % 7,1%
Vermietung von Wohnraum, Verpachtung von 8,1% 2,3% 8,5% 2,8%
Land
Ertrige aus Einlagen, Aktien etc. 4,6% 1,3% 5,8% 1,5%
Anderes 1,7 % 0,5% 1,2 % 0,2%

Anmerkung: Mebrfachnennungen maglich

Quelle: Repriisentative Umfrage des Jakimenko-Zentrums fiir Sozialforschung , Kiew, vom September 2013, <http:/[www.uisr.org.ua/
img/upload/files/PR_SMCUISR _soc-ec-indeks.pdf>



http://www.uisr.org.ua/img/upload/files/PR_SMCUISR_soc-ec-indeks.pdf
http://www.uisr.org.ua/img/upload/files/PR_SMCUISR_soc-ec-indeks.pdf
http://www.uisr.org.ua/img/upload/files/PR_SMCUISR_soc-ec-indeks.pdf
http://www.uisr.org.ua/img/upload/files/PR_SMCUISR_soc-ec-indeks.pdf
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Tabelle 2: In welcher Wihrung sind Ihre Ersparnisse? (in % derer, die Ersparnisse haben)

2011 2012 2013
Hrywnja 65,7 % 70,1 % 69,3 %
US-Dollar 33,0% 33,7 % 37,2%
Euro 13,2% 12,2% 8,9%
Rubel 1,5% 0,9 % 1,3%
andere Wihrung 0,5% 0,5% 0,0%
nicht in Geld 1,7% 6,7 % -

Anmerkung: Mehrfachnennungen maglich

Quelle: Repriisentative Umfrage des Jakimenko-Zentrums fiir Sozialforschung , Kiew, vom September 2013, <http://www.uisr.org.ua/
img/upload/filess/PR_SMCUISR _soc-ec-indeks.pdf>


http://www.uisr.org.ua/img/upload/files/PR_SMCUISR_soc-ec-indeks.pdf
http://www.uisr.org.ua/img/upload/files/PR_SMCUISR_soc-ec-indeks.pdf
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Vom 21. Oktober bis zum 10. November 2013

21.10.2013

Konstantin Romodanowitsch, Chef des russischen Féderalen Migrationsdienstes, schlief$t — entgegen frii-
heren Aussagen anderer hoher Funktionire — ein Visaregime mit der Ukraine im Falle einer Unterzeich-
nung des Assoziationsabkommen mit der EU aus.

22.10.2013

Der polnische Auflenminister Radoslav Sikorski erklirt, die Ukraine habe bis zum Treffen der EU-Auflen-
minister am 18. November Zeit, alle Auflagen der EU zu erfiillen. Es sei nun Zeit, »aktiv zu handeln«.

23.10.2013

Generalstaatsanwalt Wiktor Pschonka ernennt Witalij Belous zum ersten Stellvertreter.

24.10.2013

In den fiinf'so genannten »Problemwahlkreisenc, in denen aufgrund von Unregelmifligkeiten wihrend der
Parlamentswahl im Oktober 2012 Neuwahlen fiir Dezember 2013 angeordnet wurden, treten insgesamt 61
Kandidaten an. Auf den Listen findet sich auch de Name Serhij Wlasenkos, Julija Tymoschenkos Anwalt.

24.10.2013

Der Oppositionspolitiker Witalij Klitschko erklirt, dass er sich als Prasidentschaftskandidat aufstellen las-
sen wolle. Seine Aussage, die schon lange erwartet wurde, steht in Zusammenhang mit einer heute bekannt
gewordenen Neuerung im Steuergesetz, die Staatsbiirgern der Ukraine das passive Wahlrecht versagt, wenn
sie in einem anderen Staat eine dauerhafte Aufenthaltsgenehmigung erworben haben. Dieser Passus trifft
auf Klitschko zu, der teilweise in Deutschland lebt.

25.10.2013

In einem Interview erklirt Parlamentssprecher Wolodymyr Rybak von der Partei der Regionen, dass er
davon ausgehe, dass auch ohne eine Begnadigung Julija Tymoschenkos die EU das Assoziationsabkom-
men mit der Ukraine unterzeichnen werde.

25.10.2013

Parlamentssprecher Wolodymyr Rybak erklirt, dass das umstrittene Gesetz zur Anderung der Steuerord-
nung dem Prisidenten zur Unterschrift vorliege.

27.10.2013

Im russischen Sotschi kommen Prisident Wiktor Janukowytsch und der russische Prisident Wladimir
Putin zu einem Arbeitstreffen zusammen.

27.10.2013

Auf der Krim wihlen die Angehérigen des Kurultaj mit Refat Tschurabow einen neuen Vorsitzenden fiir
das héchste Gremium der inoffiziellen Vertretung der Krimtataren, den Medschlis. Dem seit 1991 beste-
henden Organ saf§ bisher ohne Unterbrechung Mustafa Dschemilew vor. Der Medschlis selbst wird alle
finf Jahre vom Kurultaj neu gewihlt. Dieser wiederum setzt sich aus 250 von der krimtatarischen Bevél-
kerung gewihlten Vertretern zusammen.

28.10.2013

Auflenminister Leonid Koschara zeigt sich auf einer Konferenz im russischen Rostow-am-Don besorgt
tiber das Schicksal der in Russland inhaftierten ukrainischen Staatsbiirger Oleksandr Fedorowitsch und
Ruslan Jakuschew. Fedorowitsch war im Juni mit seinem Fischerboot in russische Gewisser eingedrun-
gen und darauf verhaftet worden, was einen Rechtsstreit mit Russland ausgeldst hatte. Der Aktivist Jaku-
schew befindet sich seit der Verhaftung der Besatzung des Greenpeace-Schiffes »Arctic Sunrise« am 19.
September 2013 durch russische Sicherheitskrifte in Untersuchungshaft.

28.10.2013

Aktivisten und Politiker der Oppositionsparteien Vaterland und Freiheit, darunter Parteichef Oleh Tjah-
nibok, liefern sich wihrend einer Demonstration eine kérperliche Auseinandersetzung mit Sicherheits-
kriften vor dem Innenministerium. Die Parteien hatten gegen die — aus ihrer Sicht politisch motivierte —
rechtliche Verfolgung mehrerer Mitglieder der Partei Freiheit protestiert.

28.10.2013

Auflenminister Leonid Koschara duflert Besorgnis dariiber, dass ukrainische Staatsbiirger fiir die Einreise
nach Russland kiinftig einen Auslandspass benétigen. Eine entsprechende Erklirung hatte zuvor der rus-
sische Auflenminister Sergej Lawrow abgegeben. Die ukrainische Seite plane keine solchen Mafinahmen,
erkldrt spiter ein Sprecher des Ministerprisidenten.

30.10.2013

Im Stadtrat von Saporischschja verlisst die Hilfte der Abgeordneten der Partei Vaterland ihre Fraktion
aus Protest gegen den amtierenden Biirgermeister Oleksandr Sin. Dieser war als Mitgleid der Partei Vater-
land ins Amt gewihlt worden, hatte dann aber angesichts der grofSen Mehrheit der Partei der Regionen
im Stadtrat entschieden, sich der Partei der Regionen anzuschlieffen.

31.10.2013

Serhij Wlasenko, Anwalt der inhaftierten ehemaligen Ministerprisidentin Julija Tymoschenko, erklirt,
dass er entgegen vorhergehenden Meldungen in keinem der Wahlkreise kandidiere, in welchen am 15.
Dezember eine Neuwahl stattfindet.

31.10.2013

Prisident Wiktor Janukowytsch bringt den Entwurf eines Gesetzes zur Neuordnung der Staatsanwaltschaft
ins Parlamentein. Ein solches Gesetz ist eine der Bedingungen der EU fiir die Unterzeichnung des Assozia-
tionsabkommens mit der Ukraine Ende November auf dem Gipfel der Ostlichen Partnerschaft in Vilnius.
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01.11.2013

Opposition und Partei der Regionen bringen zusammen einen Gesetzentwurf ins Parlament ein, der die
Liicken der bisherigen Antikorruptionsgesetzgebung schliefen soll. Dieses Gesetz ist eine Forderung der
EU zur Unterzeichnung des Assoziationsabkommens. Die Kommunistische Partei, die Teil der Regie-
rungskoalition ist, beteiligt sich nicht an diesem Gesetz.

02.11.2013

Thor Britschenko, Abgeordneter der Oppositionspartei Vaterland, widerspricht der Darstellung, dass die
in der vorangegangenen Woche bekanntgewordenen Anderungen im Steuergesetz auf seine Initiative vor-
genommen wurden. Eine Analyse seiner Handschrift hatte seine Unterschrift auf dem entsprechenden
Dokument identifiziert. Die Anderungen kénnten moglicherweise Witalij Klitschkos Aufstellung als Pri-
sidentschaftskandidat verhindern.

03.11.2013

In Tscherniwzi findet eine Kundgebung zur Unterstiitzung der Europiischen Integration der Ukraine
statt. Mehrere Tausend Menschen nehmen teil.

04.11.2013

Abgeordnete der Partei der Regionen sowie der Kommunistischen Partei bleiben der Sitzung des Ausschus-
ses fern, der heute iiber Gesetzesvorschlige zur Ausreiseméglichkeit Julija Tymoschenkos beraten sollte.
Der Ausschuss ist so beschlussunfihig.

05.11.2013

Petr Simonenko, Vorsitzender der Kommunistischen Partei, erklirt, dass seine Partei bereits eine Million
Unterschriften fiir die Durchfiithrung eines Referendums tiber den Beitritt zur Zollunion mit Russland,
Belarus und Kasachstan gesammelt habe.

06.11.2013

Oleksandr Fedorowytsch, in Russland inhaftierter ukrainischer Fischer, dessen Verhaftung zu diploma-
tischen Streitigkeiten zwischen Russland und der Ukraine gefiihrt hatte, wird in die Ukraine iiberstellt.

07.11.2013

Zum ersten Mal in der Geschichte der unabhingigen Ukraine spricht ein 6ffentlich geouteter homo-
sexueller Mann im Parlament. Bogdan Globa, Vorsitzender der LGBT-Organosation Totschka Opory,
spricht tiber das Anti-Diskriminierungsgesetz, das eine Bedingung der EU fiir eine erweiterte Visalibe-
ralisierung darstellt.

08.11.2013

Prisident Wiktor Janukowytsch unterschreibt das umstrictene Gesetz zur Anderung der Abgabenordnung,
das Witalij Klitschkos Aufstellung als Prisidentschaftskandidat verhindern kénnte.

10.11.2013

Die Europiische Kommission ruft die Ukraine dazu auf, bis zum 18. November in der Sache Julija Tymo-
schenko zu entscheiden, da an diesem Datum die EU iiber ihre Zustimmung zum Assoziationsabkommen
mit der Ukraine entscheiden werde. Die inhaftierte ehemalige Ministerprisidentin soll entweder begna-
digt oder zur medizinischen Behandlung nach Deutschland iiberstellt werden.

Sie konnen die gesamte Chronik seit Februar 2006 auch auf <http://www.laender-analysen.de/ukraine/> unter dem Link » Chronik« lesen.
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