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Nowe porozumienie Ukrainy z Miedzynarodowym Funduszem
Walutowym

Stawomir Matuszak

9 czerwca Rada Dyrektorow Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW)
zaakceptowata nowy program stand by dla Ukrainy na sume 5 mld dolaréw i na okres 18
miesiecy. Srodki majg zosta¢ przeznaczone na walke z kryzysem gospodarczym oraz
utrzymanie stabilnosci ukrainskiej waluty. Pierwsza transza w wysokosci 2,1 mld dolaréw
zostata przekazana 12 czerwca. Reszta srodkow ma zosta¢ wyptacona w czterech
transzach.

Komentarz

e Wznowienie wspétpracy z MFW byto mozliwe po spetnieniu przez Kijéw dwdch
warunkow  Funduszu - przyjecia ustawy bankowej uniemozliwiajgcej zwrot
znacjonalizowanych bankéw bytym witascicielom (maj br.) oraz ustawy wprowadzajacej
handel gruntami rolnymi (marzec br.). W os$wiadczeniu informujgcym o akceptacji
programu zawarto jedynie ogolnikowe sformutowania na temat warunkow wyptaty
kolejnych transz. Sg nimi utrzymanie niezaleznos$ci banku centralnego oraz kontynuacja
walki z korupcjg. Fundusz bedzie wymagat m.in. powrotu do dyscypliny budzetowej po
zakonczeniu epidemii, przyspieszenia prywatyzacji oraz urynkowienia cen gazu dla
ludnosci. Cho¢ utrzymanie niskich taryf jest przez wtadze Ukrainy traktowane
priorytetowo, to w zwigzku z niewysokimi obecnie cenami tego surowca na Swiecie
wprowadzenie taryfy rynkowej nie musiatoby oznacza¢ natychmiastowych podwyzek.

e Decyzja MFW otwiera Ukrainie droge do otrzymania srodkéw z innych zrodet, przede
wszystkim 1 mld dolaréw kredytu z Banku Swiatowego oraz 500 min euro pomocy
makrofinansowej ze strony UE (Srodki zostaty przetransferowane juz 10 czerwca).
Ponadto w maju Unia podjeta decyzje o przekazaniu Ukrainie 1,2 mld euro na walke ze
skutkami pandemii COVID-19. Wspotpraca z Funduszem obnizy takze koszty
pozyskiwania finansowania na rynkach zewnetrznych poprzez emisje euroobligacji. Ma
to istotne znaczenie dla obstugi i sptaty dtugu publicznego. Do korca br. Ukraina bedzie
musiata przeznaczy¢ na ten cel 318 mld hrywien (11,9 mld dolaréw), a w 2021 r. 364 mld
hrywien (13,7 mld dolaréw), co bedzie ogromnym obcigzeniem dla panstwa.

e Wznowienie wspoétpracy z MFW ma dla Ukrainy kluczowe znaczenie, gdyz sytuacja
gospodarcza kraju pogarszata sie systematycznie jeszcze przed wybuchem pandemii (w
| kwartale br. PKB spadt o 1,5%). Produkcja przemystowa, ktéra maleje od pazdziernika
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2019 r., w kwietniu obnizyta sie 016,2%. Najbardziej dotkniete zostaty przemyst
maszynowy (-35,6%) i metalurgiczny (-29,9%). Ucierpiat tez sektor matych i $rednich
przedsiebiorstw, szczegodlnie w sferze ustug, np. juz na poczatku maja dziatalnosc
gospodarczg zlikwidowali witasciciele 40% baréw i restauracji. Aby przeciwdziataé
negatywnym skutkom lockdownu, 13 kwietnia Rada Najwyzsza utworzyta fundusz walki z
koronawirusem w wysokosci 64,7 mid hrywien (2,42 mid dolaréw). Srodki te
przeznaczano m.in. na pomoc dla osob, ktore utracity prace, a takze dla matych
przedsiebiorstw. Ponadto parlament przyjat pakiety antykryzysowe, przewidujgce m.in.
zwolnienie z opodatkowania wyptat dla pracownikéw medycznych walczacych z COVID-
19, zwolnienie z kar za niesptacanie kredytow konsumenckich oraz szereg ulg
podatkowych dla przedsiebiorcéw. Mimo tych dziatan Ukraine czeka w tym roku gteboka
recesja. Wedtug premiera Denysa Szmyhala w Il kwartale spadek PKB moze siegngé¢ 12%,
a w ciggu catego roku — 4,8%. MFW z kolei spodziewa sie obnizenia PKB Ukrainy o 8,2%
w 2020 r. i niewielkiego wzrostu (1,1%) w 2021 r.

e Obecnie Ukraina jest o wiele lepiej przygotowana do kryzysu, niz byta do dwu
poprzednich — w latach 2009 i 2014-2015. Kurs hrywny jest stabilny, rezerwy walutowe
Narodowego Banku Ukrainy — wysokie (25,4 mld dolaréw), a dzieki wczesniejszym
reformom sektor bankowy znajduje sie w stosunkowo dobrej kondycji. Skala kryzysu
bedzie zalezata od dwoch czynnikow: stanu globalnej gospodarki, gdyz ukrainski
przemyst i sektor rolny sg w duzej mierze uzaleznione od eksportu produkcji, oraz tempa
odmrazania gospodarki. Pandemia COVID-19 na Ukrainie nie ustepuje (w ostatnim
tygodniu odnotowywano ponad 600 nowych przypadkéw zakazen dziennie), co sprawia,
ze powrét do regularnej dziatalnosci gospodarczej bedzie rozciggniety w czasie. Wtadze
w Kijowie zdecydowaty sie znosi¢ obostrzenia selektywnie, w zaleznosci od sytuacji
epidemicznej w danym regionie. Wedtug stanu z 17 czerwca 11 obwoddéw (w tym miasto
Kijow), generujgcych w sumie 44,6% PKB, wcigz nie spetnia ku temu warunkéw.

Tekst zaktualizowany 17 czerwca 2020 roku.
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