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Analyse

Die ukrainische Wirtschaft zum Jahresanfang 2009: Ein schwieriges Jahr 
voraus!
Von Robert Kirchner und Ricardo Giucci, Berlin/Kiew

Zusammenfassung
Die Ukraine erlebt zum Jahreswechsel 2008/2009 eine harte wirtschaftliche Landung. Rapide Wachstumsein-
brüche auf breiter Front, eine deut liche Abwertung der Währung sowie die fragile Situation im Bankensek-
tor bestimmen das Bild. Dem IWF-Programm kommt jetzt die zentrale Bedeutung zu, die Rezession nicht 
in einen unkontrollierten fi nanziellen und wirtschaftlichen Kollaps münden zu lassen. Dies wird allerdings 
nur gelingen, sofern das Programm konsistent durchgeführt wird. Es gibt vereinzelte Anzeichen, dass in be-
stimmten Punkten von den Vereinbarungen mit dem IWF abgewichen wird (z. B. beim Budgetdefi zit), d. h. 
die Implemen tierungsrisiken steigen. Hier ist es dringend nötig, schnell wieder auf den Weg der getroff enen 
Verein barungen zurückzukehren, da sonst ein wichtiger Stabilisierungsanker wegfällt, was die Situation dra-
matisch verschlechtern würde. Das Basisszenario sieht bei Umsetzung des Programms eine graduelle Erho-
lung der Wirtschaft in den nächsten Jahren vor. Hohe Wachstumsraten des Einkommens privater Haushalte 
und ihrer Konsumausgaben wie vor der Krise wird es allerdings so bald nicht mehr geben.

Rückblick 2008
Die gesamtwirt schaftliche Entwicklung der Ukraine 
hat im Jahre 2008 zwei grundsätzlich verschiedene 
Muster ge zeigt. Bis zum September erfolgte ein hohes 
reales Wachstum von 6,7 %, was sich etwa im Rah-
men des Vorjahrs (2007: 7,9 %) bewegte. Durch das 
plötzliche Übergreifen der internationalen Finanzkrise 
auf die Ukraine, und die damit ver bundene Off enle-
gung der existierenden Ungleich gewichte (hohe Infl a-
tion und Leistungs bilanzdefi zit), änderte sich das Bild 
aller dings sehr schnell. Es kam in einem Rekord tempo 
zu einer Verschlechterung aller wesentlichen Indika-
toren. Zur Veranschau lichung: im November betrug 
der BIP-Rückgang 14,4 % zum Vorjahr, die Industrie-
produktion fi el gar um 29 %! Das 4. Quartal ist damit 
eines der schwärzesten in der Geschichte der Ukraine 
mit einem Rückgang der Aktivität um etwa 9 % zum 
Vorjahr. Durch diese gegenläufi gen Ent wicklungen 
betrug das Gesamtwachstum des realen BIP 2008 nur 
magere 2,1 %. Dies liegt damit deutlich unter den Prog-
nosen zum Jahresanfang 2008, wo ur sprünglich 6,8 % 
im Budget angenommen wurden.

Parallel zu der enttäuschenden Realwirtschaft kam 
es zu einer starken Abwertung des Wechselkurses: der 
Spitzenwert Mitte Dezember betrug deutlich über 9 
Hryvnia (UAH) pro US-Dollar (USD), was deutlich 
über dem Kurs von etwa 4,50 UAH/USD zur Jahres-
mitte lag. Nach hohen Interventionen der Nationalbank 
hat sich der Kurs dann bei 7,70 UAH/USD zum Jah-
resende eingependelt. Die Ab wertung beeinfl usste die 
unverändert ange spannte Situation im Bankensektor 
negativ, nachdem die Rettung der beiden angeschlage-

nen Banken Prominvest und Nadra im Dezember vor-
erst gescheitert war. 

Ausblick 2009

Budget
Ein wichtiges Ereignis war die Verabschiedung des Bud-
getgesetzes 2009 am 26. Dezember 2008, die exakt mit 
der erforderlichen Mindeststimmenanzahl erfolgte. Das 
Gesetz wurde vom Präsidenten bereits unterzeichnet 
und ist damit in Kraft getreten. Positiv ist zu vermer-
ken, dass die Sozial ausgaben nominal stabil bleiben; 
starke Anstiege der Mindestlöhne und -renten, wie in 
den Vorjahren, sind nicht geplant. Allerdings beruht 
der Plan auf unrealistischen makroökonomischen An-
nahmen wie einem positiven realen BIP-Wachstum von 
0,4 % und einer Infl ationsrate von nur 9,5 % zum Jah-
resende 2009. Auch wenn sich die Fehleinschätzungen 
der Größen bis zu einem gewissen Grad gegenseitig neu-
tralisieren dürften, so scheinen doch signifi kante Risi-
ken auf der Einnahmenseite zu existieren.

Im Gegensatz zu den optimistischen Budget an-
nahmen geben andere Institutionen eine deutlich pes-
simistischere Einschätzung für 2009, wie Tabelle 1 auf 
der nächsten Seite zeigt.

Das Budget sieht ein geplantes Defi zit von 3 % 
des BIP vor, entgegen den Bestimmungen des IWF-
Memorandums, wo ein ausgeglichenes Budget ver-
einbart wurde (exklusive Rekapitalisierungs kosten des 
Bankensystems). Ebenso wird die Devisensteuer bei-
behalten, wobei allerdings der Steuersatz auf 0,2 % 
gesenkt wurde. Auch hier gibt es eine Abweichung zu 
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der ursprünglich verein barten Abschaff ung der Steuer. 
Laut Memorandum ist das Budget allerdings erst ein 
Kriterium für die im April 2009 anstehende Prüfung 
des IWF-Programms. Möglicherweise genau aus diesem 
Grund hat daher das Parlament beschlossen, dass bis 
spätestens zum 1. Mai das Ministerkabinett Änderungs-
vorschläge dem Parlament vorzulegen hat. Hier eröff -
net sich Spielraum für eine eventuelle Kompromisslö-
sung mit dem IWF.

Konfrontation Nationalbank – Parlament 
Seit Ende Dezember wird im Parlament ein off ener 
Konfl ikt um die Spitze der Nationalbank ausgetragen. 
Das Ministerkabinett wirft der Leitung der National-
bank fragwürdige Refi nanzierungsmodalitäten für die 
angeschlagene Bank Nadra vor, die angeblich zur Desta-
bilisierung der Hryvnia beigetragen haben. Während 
jüngst die staatliche russische Bank VEB 75 % der 
Anteile der Prominvestbank übernommen hat, ist für 
Nadra bisher keine Lösung in Sicht. Dieser Machtkon-
fl ikt gipfelte in mehreren Versuchen des Parlaments, 
eine Entlassung des Gouverneurs der Nationalbank 
zu bewirken. 

Diese Auseinander setzung lässt sich allerdings auch 
in einem anderen Licht interpretieren. Im Vordergrund 
steht hier die Frage der Finanzierung des Budgetdefi zits, 
die sich sehr schwierig gestaltet. Während hohe Privati-
sierungserlöse nicht zu erwarten sind, ist die Ukraine 
kaum in der Lage, auf dem Kapitalmarkt bedeutende 
Summen aufzunehmen. Als ein möglicher Ausweg 
wurde die Finanzierung des Defi zits durch die Natio-
nalbank ins Spiel gebracht. Bereits in den letzten Mona-
ten des Jahres 2008 kaufte die Natio nal bank in nen-

nenswertem Umfang Staats anleihen an. Die Gefahr bei 
der Fortsetzung einer solchen Politik der Monetisierung 
von Budget defi ziten besteht in einer unverändert sehr 
hohen Infl ation, sowie einem drastischen Vertrauensver-
lust in das makroökono mische Management der Ent-
scheidungsträger und damit auch einer weiterer Schwä-
chung der Währung.

Außenhandel 
Der internationale Handel des Landes wird durch 
die Krise auch in 2009 stark getroff en. Nach jüngster 
Schätzung des IER Kiew wird es zu einem Rückgang 
der Güterexporte um 21,9 Mrd. USD kommen (von 
65,8 Mrd. USD in 2008 auf 43,9 Mrd. USD in 2009). 
Noch härter wird es die Importe treff en, die voraus-
sichtlich um 26,4 Mrd. USD schrumpfen werden (von 
81,6 Mrd. USD auf 55,2 Mrd. USD). In diesem Zusam-
menhang muss auch auf die Gefahr möglicher handels-
politischer Restrik tionen verwiesen werden. Die Anti-
Import-Gesetzgebung, die vom Parlament im Dezember 
be schlossen wurde, sieht einen temporären 13 %-igen 
Aufschlag auf Importzölle (außer auf sogenannte kriti-
sche Importe) vor. Dies widerspricht direkt dem IWF-
Memorandum, wo solche Maßnahmen explizit ausge-
schlossen werden. Durch das Veto des Präsidenten ist 
dieses Projekt allerdings vorerst gestoppt.

Fazit
Während die Wirtschaft der Ukraine in den ersten 
drei Quartalen 2008 kräftig gewachsen ist, setzte im 
4. Quartal 2008 eine harte Landung ein, die sich in 
2009 fortsetzen wird. Nachdem eine Reihe von richti-
gen Anpassungsmaßnahmen mit dem IWF-Programm 

Tabelle 1: Prognose der wichtigsten wirtschaftlichen Indikatoren 2009

Budget 2009 Welt bank IER Kiew Ukrsibbank

Reales BIP-Wachstum, in  % 0,4 -4,0 -7,2 -4,5

Infl ation, in  % (Jahresdurchschnitt) 9,5* 13,6* 17,5 13,8

Leistungsbilanz, in  % vom BIP k.A. -1,1 -4,7 -4,4

BIP, in Mrd. USD 139,6 k.A. 113,9 132,9

Wechselkurs UAH/USD (zum Jahresende) 7,5 k.A. 8,8 8,2

* zum Jahresende
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durch die Politik schnell verabschiedet wurde, bleibt 
nun allerdings abzuwarten, ob diese auch korrekt imple-
mentiert werden. Bei Ab weichungen von den vereinbar-
ten Maßnahmen bzw. nicht konsistenter Implementie-
rung steigt das Risiko einer weiteren Krisenverschär-
fung. Das Markt vertrauen in die Entscheidungsträger 
würde sinken, und dementsprechend würden externe 
Re fi nanzierungsprobleme akuter werden. 

Im Vorfeld der Präsidentschaftswahlen im Januar 
2010 besteht möglicherweise wenig Neigung, kurzfris-
tig unpopuläre, aber notwendige Maß nahmen zu tref-
fen. Diese Konstellation, die popu listische Politiken 
begünstigt, ist daher als Risiko für die weitere wirt-
schaftliche Entwicklung einzu schätzen. Außerdem 

wird eine mögliche Erholung in starkem Maße von 
externen Faktoren abhängen: weitere Verschlechterun-
gen der Export- im Ver hältnis zu den Importpreisen 
(Terms-of-Trade) sowie der externen Nachfrage impli-
zieren Abwärtsrisiken.

Aber selbst bei einer leichten Erholung der Welt-
wirtschaft ab dem 2. Halbjahr 2009 wird die Ukraine 
laut IWF frühestens 2011 wieder im Rahmen ihres 
Potenzials von 5–6 % wachsen. Dies impliziert, dass 
damit mittelfristig auch die Einkommens entwicklung 
und die Konsumausgaben der Bevölkerung deutlich 
langsamer wachsen werden als dies in der Ver gangenheit 
der Fall war.
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