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Ukraina grozi wstrzymaniem sptaty zadtuzenia
zagranicznego

Tadeusz lwanski

19 maja Rada Najwyzsza Ukrainy uchwalita ustawe o szczegdlnym trybie czynnosci
prawnych dotyczgcych dtugu panstwowego i gwarantowanego przez panstwo oraz dtugow
wtadz lokalnych. Dokument daje rzadowi mozliwosé wstrzymania wyptat zewnetrznym
kredytodawcom z tytutu kredytow oraz posiadanych przez nich ukrainskich obligaciji.
Decyzja musi by¢ kazdorazowo podjeta przez rzad lub wtadze lokalne wobec konkretnego
instrumentu finansowego. Przedstawiajgc ustawe premier Arsenij Jaceniuk zwrécit sie do
kredytodawcow, by pomogli ,nie stowem, a dolarem, a doktadnie miliardem” oraz stwierdzit,
ze Ukraina chce sptaci¢ swoje dtugi, ale na wtasnych warunkach. Juz po gtosowaniu Jurij
tucenko, przewodniczacy koalicyjnej frakcji Blok Petra Poroszenki, zagrozit, ze w przypadku
fiaska negocjacji z kredytodawcami, Ukraina ogtosi techniczne bankructwo.

Komentarz

¢ Ministerstwo Finansow Ukrainy od kwietnia prowadzi rozmowy z prywatnymi zachodnimi
kredytodawcami w sprawie restrukturyzacji 15,3 mld USD dtugu, jednak nie przynosza
one rozstrzygniecia. Proces ten jest nieprzejrzysty m.in. ze wzgledu na brak informaciji o
sktadzie komitetu posiadaczy ukrainskich obligacji (poza amerykanskim funduszem
Franklin Tempelton). Kijéw domaga sie nie tylko przedtuzenia terminu sptaty i obnizenia
stawki oprocentowania, ale rowniez umorzenia czesci zadtuzenia. Kredytodawcy gotowi
sg zgodzi¢ sie jedynie na pierwszy postulat, co spotyka sie z ostrg krytykg Kijowa,
zarzucajgcego wtascicielom ukrainskich obligacji niekonstruktywne stanowisko.

e Ustawe nalezy traktowac jako element nacisku na zewnetrznych kredytodawcéw Ukrainy,
by zgodzili sie na restrukturyzacje i czesciowe umorzenie dtugéw. Btyskawiczny tryb
procedowania ustawy — tego samego dnia zostata ona zatwierdzona przez rzad oraz
przyjeta przez parlament od razu w obydwu czytaniach — wynika z koniecznosci
zakonczenia negocjacji z kredytodawcami juz w czerwcu. Pod koniec tego miesigca
Rada Dyrektoréow MFW podejmie bowiem decyzje w sprawie wyptaty Ukrainie drugiej
transzy kredytu: 2,5 mld z tgcznej sumy 17,5 mld USD. Zawarta w lutym br. umowa
kredytowa miedzy Ukraing i MFW zaktada wczesniejsze rozwigzanie problemu obstugi
przez Ukraine dotychczasowych zobowigzan.

e Fatalna sytuacja ukrainskich finanséw publicznych w znacznym stopniu wynika z
wysokich kosztéw obstugi zadtuzenia. W br. wyniosg one 9 mld USD, czyli 5% PKB (co
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rowna sie potgczonym wydatkom na obrone i ochrone porzadku publicznego), zas w
ciggu czterech lat suma zadtuzenia do sptacenia oceniana jest na 30 mld USD. Zgodnie z
ustawg, decyzja o wstrzymaniu sptaty moze by¢ podjeta wobec obligacji wyemitowanych
przez ukrainski rzad w latach 2005-2013 oraz papierow dtuznych i kredytow
zaciggnietych przez ukrainskie przedsiebiorstwa panstwowe. Oznacza to, ze rzad moze
ja zastosowacé wobec 3 mld USD z tytutu wykupionych przez Rosje w grudniu 2013 roku
dwuletnich obligacji zaciggnietych przez administracje Wiktora Janukowycza. Wtadze
Rosji wielokrotnie powtarzaty, ze nie zgodzg sie na renegocjacje warunkdw sptaty.
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