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I Wspétpraca Ukrainy z MFW
— niespetnione nadzieje na gtebokie reformy

Stawomir Matuszak

Partia Regiondw objeta wtadze na poczatku 2010 roku, kiedy Ukraina znaj-
dowata sie¢ w zapasci gospodarczej. W ciagu roku, dzieki polepszeniu sie
koniunktury na rynkach zewnetrznych, sytuacja ekonomiczna tego kraju
stopniowo zaczeta sie poprawiaé. Stabilizacja byta w duzym stopniu moz-
liwa takze dzieki wznowieniu wspétpracy z Miedzynarodowym Funduszem
Walutowym, przewidujacej udzielenie kredytu dla Ukrainy w wysokosci
15,1 mid USD. Wydzielenie poszczegélnych transz zostato uzaleznione od
przeprowadzenia kompleksowego programu reform. Poczatkowo wspot-
praca uktadata sie dobrze, jednak w miare poprawy sytuacji gospodar-
czej na Ukrainie reformatorski zapat wtadz w Kijowie wygasat, a trudnosci
w przeprowadzeniu reform narastaty. W rezultacie Ukraina nie otrzyma-
fa trzeciej, zaplanowanej na marzec br. transzy i obecnie kredytowanie
pozostaje zamrozone. Cho¢ zastrzezenia Funduszu dotycza wielu aspek-
tow polityki ekonomicznej ukrainskiego rzadu, jednak podstawowym wa-
runkiem wznowienia wspétpracy jest uchwalenie przez parlament ustawy
o reformie emerytalne;.

Trudnosci w wypetnianiu zobowigzan wobec Funduszu odzwierciedlaja
szerszy problem z przeprowadzaniem reform na Ukrainie, bedacych jed-
nym z gtéwnych haset Partii Regiondw po przejeciu wtadzy. Czesé zmian,
ktére nie naruszajq intereséw poszczegélnych grup wptywu, udaje sie prze-
prowadzié tatwo. Jednak bardzo czesto zmiany nie prowadza do liberaliza-
cji gospodarki, a wptywowe grupy oligarchiczne skutecznie blokuja refor-
my, ktére bytyby dla nich niekorzystne. Czynnikiem hamujacym jest takze
to, ze czes¢ reform jest dotkliwa dla spoteczenstwa, co powoduje spadek
poparcia dla rzadzacych.

Zerwanie wspétpracy Ukrainy z MFW, cho¢ teoretycznie mozliwe, wydaje
sie¢ mato prawdopodobne. Mimo kontynuowania wspétpracy z Funduszem,
najprawdopodobniej nadzieje na gtebokie reformy na Ukrainie nalezy odto-
zy¢ do czasu po wyborach parlamentarnych jesienig 2012 roku.
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Wyijscie z kryzysu i nawigzanie wspoétpracy z Funduszem

Kryzys gospodarczy w latach 2008-2009 odbit sie na Ukrainie najdotkliwiej spos$réd
wszystkich panstw WNP. Gféwng przyczyng byto zatamanie sie popytu na ukrainski eks-
port na $wiatowych rynkach. Prowadzona w warunkach kampanii wyborczej populistyczna
polityka owczesnej premier Julii Tymoszenko, ktéra lekcewazyta ustalenia z MFW, dopro-
wadzita do dodatkowego pogorszenia sytuacji. W rezultacie PKB za 2009 rok spadt az
0 15,1%, a w listopadzie 2009 roku Fundusz zerwat wspétprace z Ukraina.

Na poczatku 2010 roku po wyborach prezydenckich i przejeciu petni wiadzy Partia Regio-
noéw staneta przed licznymi wyzwaniami gospodarczymi, z ktérych najwazniejszym byta
konieczno$¢ poprawy stanu finanséw publicznych. Warunkiem niezbednym byto ponowne
nawigzanie wspotpracy z MFW, ktére gwarantowato dostep do relatywnie nisko oprocen-
towanych kredytéw oraz poprawiato wizerunek panstwa na rynkach finansowych. Samo

powotanie rzadu w marcu 2010 roku, bedace oznakg stabilizacji politycznej, spowodowato Agencia S&P zmienita ranking

pierwsze od poczatku kryzysu podwyzszenie rankingu kredytowego Ukrainy!. 2 CCC+/C do B-/C dla wierzy-

Jedng z pierwszych decyzji rzadu Mykoty Azarowa byto rozpoczecie rozméw z MFW. telnosci walutowych oraz

W lipcu 2010 roku obie strony osiggnety porozumienie o uruchomieniu nowego programu f]oic/lcm;jﬁrsfnglciwzlfnrfgm

stand by w wysokosci 15,1 mid USD na okres 29 miesiecy. W podpisanym memoran- niono réwniez prognoze na

dum o wspotpracy ustalono, Ze kolejne transze kredytu w wysokosci okofo 1,5 mid USD pozytywna.
— 1 beda wydzielane co kwartat, w zalezno-

Zobowigzania zawarte w memoran- $ci od postepdw w wypetnianiu zobowia-

dum o wspétpracy z Miedzynarodo- zan Ukrainy zapisanych w memorandum

wym Funduszem Walutowym 0 wspotpracy. Pierwsze transze miaty byc¢

przeznaczone na bezposrednie wsparcie
ukrainskiego budzetu, kolejne na zwiek-
szenie rezerw walutowych Narodowego
Banku Ukrainy (NBU). W memorandum
strony uznaty za priorytet: konsolidacje fi-
nansoéw publicznych poprzez redukcje de-
ficytu budzetowego w 2011 roku do 3,5% PKB oraz 2,5% w 2012 roku; przyjecie reformy
emerytalnej; reforme sektora gazowo-paliwowego poprzez urynkowienie cen na gaz oraz
restrukturyzacje Naftohazu; wzmocnienia sektora bankowego oraz zwiekszenie niezalezno-
$ci NBU i uelastycznienie polityki walutowe;.

Zobowigzania zawarte w memorandum o wspofpracy z Funduszem oraz wprowadzenie Sci-
stej zasady warunkowosci w wydzielaniu Srodkéw (nieprzestrzeganej podczas wspofpracy
Z czasow premierostwa Tymoszenko) dawaty nadzieje na gtebokie reformy gospodarcze.
Pokrywaty sie rowniez z deklaracjami prezydenta Wiktora Janukowycza. Wtadze mogty
szybko przeprowadzi¢ bolesne spotecznie zmiany, zastaniajgc sie koniecznoscig wypetnie-
nia warunkéw MFW oraz zrzucajac odpowiedzialno$¢ na poprzednikéw za doprowadzenie
do katastrofalnej sytuacji w gospodarce. Jednak w rzeczywistosci zadanie to okazato sie
trudne do realizaciji.

oraz wprowadzenie $cistej zasady
warunkowosci w wydzielaniu srodkéw
dawaty nadzieje na gtebokie reformy
gospodarcze na Ukrainie.

Reformy w praktyce

Poczatkowo wfadze ukrainskie dynamicznie zabraty sie do wprowadzenia niezbednych
zmian. Pierwszg transze kredytu od MFW Ukraina otrzymata po przyjeciu ustawy ograni-
czajacej deficyt budzetowy w 2010 roku do 5,5% i 50-procentowej podwyzce ceny na gaz
dla ludnosci. We wrzes$niu 2010 roku Ukrainie udato sie znalez¢ nabywcoéw na euroobli-
gacje na sume 2 mld USD o korzystnym oprocentowaniu. Byta to pierwsza udana emisja
obligacji skarbu panstwa od 2008 roku.
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W grudniu Rada Najwyzsza uchwalita budzet na rok 2011 zgodny ze zobowigzaniami za-
wartymi w memorandum o wspétpracy z MFW — m.in. ograniczono deficyt budzetowy do
3%. Dzieki temu oraz obietnicy szybkiego uchwalenia reformy emerytalnej jeszcze w tym
samym miesigcu Rada Dyrektoréw Funduszu podijeta decyzje o wydzieleniu Ukrainie drugiegj
transzy kredytu. Jednak z koricem 2010 roku tempo reform znacznie ostabto.

Polityka monetarna — bez probleméw

Stosunkowo najlepiej ze swoich zobowigzan wywigzat sie Narodowy Bank Ukrainy.
NBU wypetnit ustalenia dotyczace polityki monetarnej, m.in. zwiekszenia rezerw wa-
lutowych i utrzymania stabilnego kursu hrywny. Rezerwy walutowe w maju przekroczyty

—— 39 mld USD, osiggajac najwyzszy poziom

Gtéwna przyczyna opdznienia reformy
emerytalnej jest obawa Partii Regio-
néw przed dalszym spadkiem popu-
larnosci. W przysztym roku odbeda

w historii Ukrainy. Réwniez kurs hrywny
przez ostatnie 12 miesiecy utrzymywat
sie na statym poziomie. W maju br. NBU
zgodnie z ustaleniami z Funduszem przy-

jat szereg regulacji liberalizujgcych rynek
finansowy. Ponownie umozliwit bankom
przeprowadzanie operacji swapowych, za-
réwno na ukrainskim, jak i miedzynarodo-
wym rynku walutowym. Bankom zezwo-
lono na sprzedaz i kupno waluty na rynku
miedzybankowym w ciggu jednej sesji (wczesniej mogty albo kupowac, albo sprzedawac)
oraz zniesiono ograniczenia na sprzedaz waluty osobom fizycznym?.

Przeprowadzone zmiany zapewnity wiekszg ptynnos$¢ na rynku walutowym. Ich przeprowa-
dzenie byto stosunkowo tatwe, gdyz zmiany nie naruszaty intereséw zadnej z liczacych sie
grup oligarchicznych.

sie wybory parlamentarne, a sondaze
pokazuja, ze poparcie dla PR spadto
Z 39,1% w kwietniu 2010 roku

do 15,7% w kwietniu 2011 roku.

2 Byt to powr6t do rozwigzan
sprzed 2009 roku, kiedy to
Julia Tymoszenko wprowadzita
ograniczenia na rynku waluto-
wym w celu walki z kryzysem.

Reformy kosztowne spofecznie

Réwnoczes$nie miedzy Funduszem i ukrainskim rzagdem rysowato sie coraz wiecej punktow
spornych. Obecnie najwiekszym problemem jest przeprowadzenie reformy emerytalnej,
ktorej gtébwnym zatozeniem jest podwyzszenie wieku emerytalnego dla kobiet (z 55 do

60 lat) oraz wydtuzenie minimalnego stazu pracy z 5 do 15 lat. Wydatki na emerytury na
Ukrainie pochtaniajg 18% PKB, co jest jednym z najwyzszych poziomoéw na $wiecie. Rzad,
wbrew obietnicom sktadanym przedstawicielom MFW, kilkakrotnie przekfadat uchwalenie
odpowiednich ustaw. Poczatkowo reforma miata zostaé przyjeta pod koniec 2010 roku,
pdzniej w potowie marca br., jednak prezydent Janukowycz oznajmit, ze projekt nie jest go-
towy do rozpatrzenia przez parlament, gdyz w niewystarczajgcym stopniu zostaty przepro-
wadzone konsultacje spoteczne. Obecnie projekt zostat zwrécony rzadowi do dopracowania

i nie jest pewne, czy zostanie rozpatrzony przez Rade Najwyzszg podczas biezacej sesjis. s
Ukrainskie wfadze sg $wiadome koniecznos$ci przeprowadzenia reformy. Obecny wiek
emerytalny kobiet jest nieracjonalny, poniewaz $rednia dtugos$¢ ich zycia wynosi 74 lata
(dla poréwnania — $rednia dtugos$¢ zycia mezczyzn wynosi 62 lata). Gtéwng przeszkodag
we wdrozeniu reformy jest obawa Partii Regionéw przed dalszym spadkiem popularnosci.
Jesienig przysztego roku odbedag sie wybory parlamentarne, a sondaze pokazujg, ze
w ciggu ostatniego roku nastgpit gwattowny spadek poparcia dla partii rzadzacej —z 39,1%
w kwietniu 2010 roku do 15,7% w kwietniu 2011 roku*. Waznym czynnikiem jest takze
obawa przed mozliwym wybuchem protestéw spotecznych spowodowanych reforma.

Rada Najwyzsza obraduje

w dwoch sesjach: wiosennej

— od lutego do poczatku lipca
oraz jesiennej — od wrze$nia

do stycznia.

4 Sondaz poparcia dla partii
politycznych przeprowadzony
przez Centrum Razumkowa.
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Nie mniej problematyczna jest reforma sektora gazowego. Ukraina zobowigzata sie do
utrzymania deficytu panstwowego koncernu Naftohaz w wysokosci 8,5 mld hrywien
(1,07 mid USD) w 2011 roku, a od przysztego roku Naftohaz ma funkcjonowaé bez dotacji
z budzetu. Jednym ze sposobdéw osiggniecia tego celu miato byé zwiekszenie cen gazu dla
odbiorcow indywidualnych do poziomu rynkowego (obecnie sg duzo nizsze niz dla odbior-
cow przemystowych, ktdrzy ptaca cene rynkowg). Roznica w cenie fatalnie odbijafa sie na
kondycji finansowej Naftohazu i hamowa-
ta wdrazanie polityki energooszczednosci.
Po pierwszej 50-procentowej podwyzce,
Fundusz na prosbe Kijowa zgodzit sie
na ztagodzenie warunkdéw: zamiast pod-

Whbrew ustaleniom z Funduszem ukra-
inskie wtadze nadal nie zdecydowaty
sie na druga podwyzke cen gazu dla

ludnosci. Réwniez i tutaj decydujace
znaczenie ma obawa przed niezado-
woleniem spotecznym.

wyzki 0 50% cena miata by¢ zwiekszana
w dwdch etapach — 0 20% w kwietniu
oraz 10% w lipcu, pod warunkiem ze rzad

znajdzie $rodki, aby nie zwiekszac¢ deficy-
tu budzetowego. Wbrew ustaleniom, rzad
nie podwyzszyt cen do tej pory. Réwniez i tutaj w opdznianiu podwyzek decydujace zna-
czenie ma spadajace poparcie dla Partii Regionéw.

Wptywowe lobby hamuje zmiany

Kwestia podwyzek bynajmnigj nie wyczerpuje problemdéw zwigzanych z sektorem gazowym.
Szereg przyktaddw z ostatnich miesiecy pokazuje, ze partykularne interesy poszczegélnych
grup biznesowych znacza wiecej niz ustalenia z MFW, zgodnie z ktérymi ma nastgpic¢
stopniowe uzdrowienie finanséw Naftohazu. Moze to znacznie utrudni¢ utrzymanie defi-
cytu budzetowego na poziomie 3,5% w tym roku (dofinansowanie Naftohazu jest w niego
wliczane). Kontynuowanie takiej polityki stawia rowniez pod znakiem zapytania zniesienie
dotacji dla Naftohazu w przysztym roku.

Najbardziej jaskrawym przyktadem dziatan na niekorzy$¢ panstwowego Naftohazu byty
decyzje wtadz, ktérych beneficjentem byta spétka RosUkrEnergo (RUE). Dmytro Firtasz,
wspotwiasciciel RUE, reprezentuje wptywowa grupe, ktérej przedstawiciele sg cztonka-
mi rzadu (minister energetyki Jurij Bojko)
oraz najblizszego otoczenia Wiktora Janu-

Partykularne interesy poszczegélnych
grup biznesowych znacza wiecej niz
ustalenia z MFW, zgodnie z ktérymi
ma nastapié¢ stopniowe uzdrowienie
finanséw Naftohazu. Kontynuowanie
takiej polityki stawia pod znakiem
zapytania zniesienie dotacji

dla Naftohazu w przysztym roku.

kowycza (szef Administracji Prezydenta
Serhij Lowoczkin). W czerwcu ubiegte-
go roku sad arbitrazowy w Sztokholmie
wydat orzeczenie zobowigzujace Nafto-
haz do zwrotu 12,1 mld m3 gazu. Ukra-
inskie wfadze nie podjety krokéw, aby
uzyskac tagodniejszy dla Naftohazu wy-
rok®, ponadto w porozumieniu migdzy
RUE i Naftohazem w sprawie przeka-
Zzania gazu wybrano wariant najbardziej

korzystny dla RUE, w wyniku ktérego panstwowy koncern ponidst straty w wysokosci
okoto 900 min USD. Innym, podobnym przyktadem takich dziatan jest styczniowa decyzja
Naftohazu o wycofaniu roszczen wobec UkrHazEnergo (spotki-cérki RUE) na sume okofo
1 mid UAH tytutem opfat za ustugi tranzytowe gazu.

W kwietniu podjeto decyzje o pozbawieniu Naftohazu monopolu na import gazu z zagranicy
dla odbiorcéw wewnetrznych®. Wczesniej spétka UkrHazEnergo otrzymata licencje na sprzedaz
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5 Nalezy podkresli¢, ze samo
przejecie gazu w 2009 roku
przez rzad Julii Tymoszenko
byto nielegalne, rzad moégt
jednak wptyna¢ na spos6b
wykonania wyroku.

6 Formalnie Naftohaz nie byt
monopolista, gdyz od 2008
roku Gazpromzbyt, spétka-
-corka Gazpromu ma prawo
do sprzedazy gazu w wyso-
kosci do 25% importowanego
surowca, przeznaczonego dla
odbiorcow przemystowych.
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4,8 mld m3 gazu na terytorium Ukrainy. Bedzie to oznacza¢ wielomilionowe straty dla Naftoha-
zu, gdyz UkrHazEnergo przejmie najprawdopodobniej cze$¢ odbiorcdw przemystowych.

Problemy z liberalizacjg

W memorandum z MFW Ukraina zobowigzatfa sie do liberalizacji rynku rolnego. Produk-
cja i przetwodrstwo rolne sg jedng z wazniejszych (i najbardziej perspektywicznych) gatezi
ukrainskiej gospodarki. W przeciwienstwie do pozostatych sektoréw nie jest zdominowana
przez zadng z duzych grup oligarchicznych. W ciggu ostatnich miesiecy wtadze podjety
szereg decyzji zwiekszajacych role panstwa w sektorze rolnym oraz zapowiedziaty kolejne.
Na przykfad od lutego wprowadzono obowigzek rejestracji kontraktéw z odbiorcami zagra-
nicznymi na panstwowe] gietdzie rolnej. Planowane jest tez utworzenie panstwowej firmy
ubezpieczeniowej zajmujacej sie rynkiem rolnym. Cho¢ podobne rozwigzania sg stosowane
w innych krajach, zwiekszanie roli panstwa jest sprzeczne z intencjami Funduszu.

Ponadto panstwo ingerowato w rynek na korzy$¢ okreslonego przedsiebiorstwa. W paz-
dzierniku 2010 roku rzad wprowadzit kwoty na eksport zb6z. Oficjalnym powodem byty
obawy przed nadmiernym wzrostem cen
na rynku wewnetrznym, spowodowane
stabym urodzajem. Jednak szybko okazato

Zamieszanie wokot utworzenia
centralnego depozytu papieréw warto-

sciowych pokazuje, ze cho¢ ukrainskie
wtadze formalnie spetniaja warunek
MFW, robia to w taki sposéb,

by zachowac kontrole panstwa

oraz zaprzyjaznionych oligarchéw

sie, ze wiekszos¢ zamdwien nie trafia do
najwiekszych firm dziaftajacych na rynku
rolnym, tylko do nie dziafajacej dotychczas
na rynku rolnym firmy Chliblnwestbud.
Poczatkowo Chliblnwestbud byt przedsta-
wiany jako przedsiebiorstwo panstwowe,

pbzniej okazato sie, ze panstwo ma w nim
pakiet mniejszosciowy 49%, reszta nalezy
do udziatowcéw z Cypru i Rosjan. W rze-
czywistosci wiele wskazuje na to, ze firma ChlibInwestbud jest kontrolowana przez biznes-
mendw zwigzanych z prezydentem Janukowyczem.

Mimo naciskéw Funduszu termin obowigzywania kwot eksportowych byt kilkakrotnie prze-
dtuzany, co pozwolito Chliblnwestbudowi ugruntowac¢ swojg pozycje na rynku rolnym.
Dopiero w maju Rada Najwyzsza zadecydowata, ze od 1 lipca zamiast kwot bedg obowigzy-
wac cta eksportowe na zboza, co powinno zapewni¢ bardziej sprawiedliwe warunki eksportu.

nad powotywang instytucja.

Innym przyktadem ,liberalizacji” i kolejng kwestig sporng w rozmowach z Funduszem jest
zamieszanie wokét utworzenia centralnego depozytu papieréw wartosciowych. Choc¢ ukra-
inskie wtadze formalnie spetniajg warunek MFW, robig to w taki sposéb, aby zachowad
kontrole panstwa oraz zaprzyjaznionych oligarchéw nad powotywang instytucja.

Obecnie na Ukrainie dziatajg trzy depozyty — prywatny, ale nie nalezacy do zadnej z oli-
garchicznych grup Ogélnoukrainski Depozyt Papierow Warto$ciowych (ODPW), ktéry kon-
troluje ponad 80% rynku, Narodowy Depozyt Ukrainy (NDU — 86% akcji nalezy do pan-
stwa) oraz depozyt przy NBU, ktéry zajmuje sie operacjami z papierami warto$ciowymi
przedsiebiorstw panstwowych. Jednym z wymogoéw Funduszu byto powotanie jednej insty-
tucji zajmujacej sie rejestracja papierow wartosciowych. Przedstawiciele MFW zaktadali,
ze depozyt zostanie stworzony na bazie ODPW, ktéry jest popularniejszy i najlepiej ocenia-
ny przez uczestnikdow rynku. Jednak w lutym rzad podijat decyzje o powotaniu centralnego
depozytu na bazie NDU oraz depozytu Narodowego Banku Ukrainy. Taka decyzja wywotata
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sprzeciw MFW, ktéry wolatby, aby wiekszo$¢ udziatow depozytu znajdowata sie w prywat-
nych rekach. Mimo naciskow wtadze w Kijowie sie nie ugiety — w kwietniu zastepca szefa
Administracji Prezydenta Iryna Akimowa zapowiedziata, ze centralny depozyt zostanie po-
wotany do konca czerwca. Gtéwnym udziatowcem bedzie panstwo, a znaczacy wptyw na
jego dziafanie bedzie miat najbogatszy Ukrainiec, Rinat Achmetow.

Wstrzymanie kredytu

Trzecia transza kredytu MFW miata zosta¢ przeznaczona na zwiekszenie rezerw waluto-
wych Narodowego Banku Ukrainy i poczatkowo byta planowana na marzec br. Jednak mi-
sja ekspercka Funduszu przebywajgca na Ukrainie w lutym nie rekomendowata w raporcie
jej wydzielenia. Mimo kontynuowania rozmoéw do tej pory Ukraina nie otrzymata pieniedzy.
Premier Mykota Azarow oznajmit nawet, ze Ukraina moze sie obej$¢ bez pieniedzy z Fundu-
szu, przyznajac przy tym, ze takie rozwigzanie bytoby bardzo niekorzystne dla kraju.
Wedtug stéw przedstawiciela Funduszu w Kijowie Maxa Aliera, aby otrzymac kolejng transze,
Ukraina musi przyjac¢ reforme emerytalng, przeprowadzi¢ podwyzke taryf na gaz oraz zapewnic¢
utrzymanie deficytu Naftohazu zgodnie z przyjetymi ustaleniami. W maju Fundusz jeszcze bar-
dziej usztywnit stanowisko, uznajgc reforme emerytalng za warunek rozpoczecia rozmow.

Perspektywy wspotpracy...

Mimo obserwowanych problemoéw i faktycznego zamrozenia kredytowania Ukrainie trudno
bedzie zrezygnowac z kontynuowania wspofpracy z MFW. Obecna asertywnos$¢ przedstawi-
cieli ukrainskiego rzadu wynika z poprawy sytuacji gospodarczej. Jednak w rzeczywistosci,
——— cho¢ pierwsze miesigce br. byty korzyst-
Najbardziej prawdopodobne wydaje ne dla ukrainskiej gospodarki (w | kwar-

si¢ wypracowanie kompromisu miedzy tale PKB wzrGst o ponad 5%), to ciagle
Ukraina i MFW, np. przyjecie reformy nie osiggneta ona poziomu sprzed kryzysu,

a podstawy do utrzymania wzrostu sg nie-
pewne. Utrzymuije sie wysokie uzaleznienie

dzeni tveh PKB od eksportu (gféwnie wyrobéw meta-
oraz przeprowadzenie pozostatyc lurgicznych), ktéry zalezy od koniunktury

reform w mniejszym zakresie, niz tego na rynkach zewnetrznych. Ostatnie wyda-

wymaga Fundusz. rzenia w panstwach Bliskiego Wschodu
(waznych odbiorcow ukrainskiej produkcji)
spowodowaty znaczne spowolnienie wzrostu produkcji przemystowej, szczeg6lnie w prze-
mys$le metalurgicznym i maszynowym. Stafo sie to jedng z podstaw do obnizenia prognoz
wzrostu PKB do 3,8% przez agencje ratingowa S&P.

Teoretycznie Ukraina mogtaby catkowicie zrezygnowa¢ z kredytu Funduszu, uzyskujac
potrzebne sumy z emisji obligacji skarbowych oraz z innych panstw (np. Rosji), jednak
z powodu znacznie wyzszego oprocentowania jest to rozwigzanie mato optacalne (pieniadze
MFW sa najtansze). Od utrzymania wspotpracy z Funduszem zalezy takze uzyskanie kre-
dytéw z Banku Swiatowego oraz pomocy makrofinansowej z UE. W tej sytuacji najbardziej
prawdopodobne wydaje sie wypracowanie kompromisu miedzy Ukraing i MFW, np. przyje-
cie reformy emerytalnej w nieco tagodniejszej formie, niz zakfadat poczatkowy projekt oraz
przeprowadzenie pozostatych reform w mniejszym zakresie, niz tego wymaga MFW.
Dalsza sytuacja bedzie zaleze¢ od prognoz rozwoju gospodarczego dla Ukrainy. Wydaje sie,
ze w przypadku utrzymania wysokiego tempa wzrostu PKB i produkcji przemystowej rzad
moze sie zdecydowac odtozy¢ reformy i przecigga¢ rozmowy z Funduszem do wyboréw
parlamentarnych zaplanowanych na jesien 2012 roku.

emerytalnej w nieco fagodniejszej for-
mie, niz zaktadat poczatkowy projekt
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... i reform

Otwarte pozostaje pytanie, jak dalece ukrainskie wtadze sg zainteresowane przeprowadze-
niem zapowiadanych reform gospodarczych. Cho¢ obecny rzad jest najbardziej aktywny
pod tym wzgledem co najmniej od 2006 roku, jednak jego zapat reformatorski maleje
Z miesigca na miesigc wraz ze zblizajgcymi sie wyborami parlamentarnymi. Coraz stabsza
pozycje majg zwolennicy gtebokich zmian, jak wiceszefowa Administracji Prezydenta Iryna
Akimowa czy wicepremier Serhij Tyhipko.

Obecnie gtéwnym czynnikiem hamujgcym reformy jest obawa rzadzacych przed dalszym
spadkiem poparcia i ewentualnym wybuchem niezadowolenia spotecznego. W ciggu ostat-
nich miesiecy miaty miejsce protesty na
tle ekonomicznym (drobnych przedsie-

Zdecydowanie trudniejsza do prze-
zwyciezenia barierg sg oligarchiczne
powiazania obecnych wtadz, ktdre
opozniaja badZ uniemozliwiajg zmiany
w niektoérych kluczowych dziedzinach.

biorcéw, nauczycieli, robotnikdw przemy-
stowych), ktére gromadzity wiecej demon-
strantdéw niz protesty organizowane przez
partie polityczne. Takze badania spotecz-
ne pokazuja, ze w ukrainskim spoteczen-

stwie ro$nie poziom niezadowolenia i go-
towos¢ do wystgpien. Wydaje sie jednak,
ze w ukrainskiej elicie panuje konsensus
co do koniecznosci przeprowadzenia trud-
nych dla spofeczenstwa reform, takich jak
podwyzszenie wieku emerytalnego czy cen na ustugi komunalne. Mozna oczekiwac, ze po
wyborach parlamentarnych w 2012 roku rzad zdecyduje sie podja¢ bardziej radykalne kroki
w tym kierunku.

Zdecydowanie trudniejsza do przezwyciezenia barierg sg oligarchiczne powigzania obec-
nych wtadz, ktére opdzniajg badz uniemozliwiajg zmiany w niektérych kluczowych dziedzi-
nach. W przypadku reformy sektora gazowego predzej czy pdzniej dojdzie do urynkowienia
cen dla odbioréw indywidualnych oraz dalszej liberalizacji rynku, pod warunkiem ze bedzie
to przeprowadzone z korzyscig dla lobby gazowego. Natomiast zmiany naruszajace jego
interesy (np. uzdrowienie kondycji finansowej Naftohazu) wydajg sie mato prawdopodobne,
dopoki przy wtadzy znajduje sie obecna ekipa. Mozna jednak oczekiwac, ze reformy, ktére
nie budza wigkszych kontrowersji (np. w sektorze bankowym), beda kontynuowane.

Mozna jednak oczekiwac, ze reformy,
ktére nie budza wiekszych kontrower-
sji, beda kontynuowane.
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polityka zagraniczna, problematyka zwigzana z rozszerzeniem NATO i UE, aspiracje integracyjne

panstw obszaru ze strukturami zachodnimi oraz bezpieczernstwo energetyczne.
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