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Die vorliegende Studie beleuchtet die Entwicklung des ukrainischen Bankensektors seit 
Beginn des Übergangsprozesses, wobei in erster Linie Ereignisse der jüngeren Vergangen-
heit analysiert werden. Auf die turbulenten Umbrüche der Neunzigerjahre, die sich vor 
dem Hintergrund einer ungebrochenen wirtschaftlichen Talfahrt abgespielt hatten, folgte 
mit Anbruch des neuen Jahrtausends ein starker Expansionskurs, der bislang nur durch 
eine kleinere Krise zum Ende des Jahres 2004 bzw. Anfang 2005 unterbrochen wurde. 
Zwischen 2000 und 2005 versiebenfachte sich das ukrainische Kreditvolumen (wenn 
auch von einem niedrigen Ausgangsniveau). Obwohl die ukrainische Notenbank die 
Banken aufsicht und -regulierung merklich verschärft hat, sorgt dieser Kreditboom für 
ernste Bedenken hinsichtlich des Kreditrisikos. Da nach wie vor viele Banken quasi als 
erweiterte Finanzabteilungen ihrer Eignerfirmen fungieren (so genannte „Taschenbanken“ 
oder „pocket banks“), ist der ukrainische Finanzmarkt auch besonders krisenanfällig. Im 
vergangenen Jahr haben ausländische Direktinvestoren begonnen, sich für die Ukraine zu 
interessieren: Nach dem Vorstoß der Raiffeisen-Bankengruppe, die im Oktober 2005 
die zweitgrößte ukrainische Bank aufkaufte, verdoppelte sich innerhalb eines Jahres 
der ausländische Anteil an der Bilanzsumme des Bankensektors von 13 % auf 26 %. 
Etwas weniger als die Hälfte dieser Bestände befinden sich in österreichischer Hand. 

JEL-Klassifikation: E0, E5, G21, G28, P34
Schlagwörter: Bankenaufsicht, Bankensektor, Direktinvestitionen, Finanzkrise, Finanz-
märkte, Kreditboom, Kreditvergabe an verbundene Unter nehmen, Über gangs prozess, 
UkraineUkraine
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1 Einleitung 
Im Folgenden wird die Entwicklung 
des ukrainischen Bankensektors seit 
Beginn des Übergangsprozesses in 
der Ukraine erörtert. Der Schwer-
punkt liegt dabei auf den Ereignissen 
der jüngeren Vergangenheit. In den 
Neunzigerjahren hinkten die wirt-
schaftliche Reform und die Entwick-
lung des Bankensektors in der Ukra-
ine zumeist hinter Russland hinter-
her, und auch der Einfluss des Staates 
und ehemals verstaatlichter Finanz-
institutionen blieb in der Ukraine 
ausgeprägter. Es gab (und gibt) jedoch 
auch viele Parallelen zwischen den 

beiden Ländern: vor allem (re)agierten 
die jeweiligen Wirtschaftsakteure 
und offiziellen Stellen in bestimmten 
Situationen ähnlich. Zurzeit zeichnet 
sich jedoch in der Entwicklung des 
ukrainischen Bankensektors ein star-
ker Beschleunigungsprozess ab.

Die vorliegende Studie ist im We-
sentlichen chronologisch gegliedert. 
In Kapitel 2 wird versucht, die Ent-
wicklung des ukrainischen Banken-
sektors in Beziehung zu generell be-
obachtbaren Übergangsszenarien zu 
sektors in Beziehung zu generell be-
obachtbaren Übergangsszenarien zu 
sektors in Beziehung zu generell be-

setzen, wobei festgestellt wird, dass 
die Bankensektorreform auch in der 
Ukraine in zwei Wellen erfolgte. Das 

Der ukrainische Bankensektor – 
Ein boomender, aber riskanter Markt für 

strategische Auslandsinvestoren

1 Oesterreichische Nationalbank (OeNB): stephan.barisitz@oenb.at. Der Autor dankt einem anonymen wissen-
schaftlichen Begutachter sowie  Doris Ritzberger-Grünwald, Claus Puhr und Thomas Reininger (OeNB) für ihre 
wertvollen Kommentare und Vorschläge. Die in diesem Beitrag vertretenen Ansichten geben die Meinung des 
 Autors und nicht notwendiger weise jene der OeNB und des Eurosystems wieder. Übersetzung aus dem Englischen.
wertvollen Kommentare und Vorschläge. Die in diesem Beitrag vertretenen Ansichten geben die Meinung des 
 Autors und nicht notwendiger weise jene der OeNB und des Eurosystems wieder. Übersetzung aus dem Englischen.
wertvollen Kommentare und Vorschläge. Die in diesem Beitrag vertretenen Ansichten geben die Meinung des 



Der ukrainische Bankensektor – 
Ein boomender, aber riskanter Markt für 

strategische Auslandsinvestoren

Finanzmarktstabilitätsbericht 12 ◊ 71

dritte Kapitel befasst sich mit der Ent-
wicklung des ukrainischen Banken-
sektors im ereignisreichen ersten 
Jahrzehnt der Unabhängigkeit. In 
 Kapitel 4 wird auf die Krise im Jahr 
1998 eingegangen, auf die zu Beginn 
des neuen Millenniums eine fragile 
Erholungsphase folgte (Kapitel 5). 
Kapitel 6 beschäftigt sich mit dem da-
nach einsetzenden Kreditboom, einer 
politisch begründeten Beinahekrise, 
die rasch entschärft werden konnte, 
und der andauernd hohen Anfällig-
keit des ukrainischen Finanzsystems. 
Kapitel 7 analysiert den zuletzt star-
ken Zustrom ausländischer Direkt-
investitionen in den ukrainischen 
Bankensektor und deren mögliche 
Folgen. Da die österreichischen 
Kredit institute zu den ersten ge-
hörten, die sich in den ukrainischen 
Bankensektor einkauften, und heute 
bedeutende Akteure auf dem ukraini-
schen Markt sind, ist ihren Erfahrun-
gen ein eigener Textkasten in diesem 
Abschnitt gewidmet. Das achte Kapi-
tel enthält eine Zusammenfassung 
und Schlussfolgerungen.

2 Reform des Banken -
 sektors in zwei  Wellen
Es ist empirisch belegt, dass Schwel-
lenländer im Zuge des Übergangspro-
Es ist empirisch belegt, dass Schwel-
lenländer im Zuge des Übergangspro-
Es ist empirisch belegt, dass Schwel-

zesses – wie ihn der Autor verstanden 
wissen will – im Allgemeinen zwei 
Wellen der Bankensektorreform 
durchlaufen. In fast allen aufstreben-
den Volkswirtschaften sind diese 
 voneinander abgrenzbaren Phasen 
der Bankensektorreform zu beobach-
ten und zum Teil bereits abgeschlos-
sen (Barisitz, 2006a). Auch in der 
Ukraine ist dieses Muster festzustel-
len. Die erste Reformwelle basierte 
in erster Linie auf der Abschaffung 
der zentralen Planwirtschaft (und 
 damit auch zentraler Kredit- und 
 Bargeldumlaufplanung), der Liberali-

sierung von Preisen und Zinssätzen 
und der Schaffung eines zweistufigen 
Bankensystems. Diese Reformschritte 
wurden von einer allgemeinen, tief 
greifenden Rezession begleitet, die 
fast die ganzen Neunzigerjahre hin-
durch anhielt. Die erste Reformwelle 
brachte auch die Liberalisierung der 
Bankkonzessionsbestimmungen und 
eine anfänglich lockere Regulierung. 
Es dürfte die Absicht der ukrainischen 
Behörden gewesen sein, durch diese 
Maßnahmen den Wettbewerb im 
Bankensektor schlagartig anzukur-
beln, der ansonsten von den speziali-
sierten Staatsbanken – einem Über-
bleibsel des Monobanksystems des 
ehemaligen Sozialismus – dominiert 
war. Die Anzahl der Kreditinstitute 
in der Ukraine vervielfachte sich in 
der Folge von rund einem Dutzend 
im Jahr 1990 auf 133 im Jahr 1992 
und 230 in Jahr 1995.

In der Regel kommt es während 
der ersten Reformwelle auch zu Up-
Front-Rekapitalisierungsmaßnahmen 
und zu „oberflächlicher“ Privatisie-
rung („surface privatization“), also zu 
partieller oder unkonventioneller Pri-
vatisierung bzw. Insiderprivatisierung 
von Kreditinstituten. Die Privatisie-
rung der ukrainischen Staatsbanken 
erfolgte über den Ankauf großer An-
teile durch die Kunden der jeweiligen 
Banken (in den meisten Fällen ehe-
malige Staatsunternehmen) und durch 
die Verteilung von Aktien an die 
 Angestellten dieser Unternehmen 
und der jeweiligen Banken selbst. 
Daraus ergab sich eine anfänglich 
starke Streuung des Anteils- und 
 Aktienbesitzes, allerdings ohne Er-
schließung neuer Geldquellen, und 
eine schwache Kontrolle des Bank-
managements durch die Anteilseig-
ner. Wichtige Management-Entschei-
dungen wurden weiterhin von den 
engen Beziehungen zwischen Bank-
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managern und Unternehmenskunden 
sowie Regierungsbehörden beein-
flusst. Maßnahmen im Zuge der ers-
ten Reformwelle, die die meisten 
Schwellenländer bereits hinter sich 
haben, begünstigen im Allgemeinen 
die Beibehaltung von weichen Budget-
restriktionen und schwachen Eigen-
tumsrechten, was zu einem vorüber-
gehenden instabilen Gleichgewicht 
führt.

Neue Krisen waren vorprogram-
miert, und in vielen Ländern traten 
sie bereits Ende der Neunzigerjahre 
auf. Diese Krisen führten zu neuen – 
mitunter schmerzlichen – Restruktu-
rierungsmaßnahmen, die nach An-
sicht des Autors in den meisten Fällen 
in eine zweite Welle von Reform-
maßnahmen im Bankensektor mün-
deten. Dazu gehörten krisenbedingte 
Konkurse und Rekapitalisierungs-
maßnahmen, strengere Regulierung 
und Aufsicht, die Einführung harter 
Budgetbeschränkungen für Banken 
und tief greifende Privatisierungs-
schritte, durch die strategische Eigen-
tümer eingesetzt wurden. In den 
meisten Schwellenländern blieb dabei 
zumindest eine Großbank auf der 
Strecke, was als Indikator für ver-
schärfte Budgetrestriktionen ange-
sehen werden kann. Alle ostmittel-
europäischen und manche der südost-
europäischen Länder (Bulgarien und 
Kroatien) dürften die zweite Reform-
welle bereits abgeschlossen haben. 
Rumänien und Kasachstan stehen an-
scheinend kurz vor Abschluss der 
zweiten Reformphase, während diese 
in Serbien, Montenegro, Russland 
und der Ukraine offensichtlich noch 
in vollem Gang ist. In Ländern wie 
Weißrussland und Usbekistan stehen 

im Grunde genommen noch beide 
Reformwellen bevor.

3 Bankenreform in den 
 Neunzigerjahren
Zu Beginn des Übergangsprozesses in 
der Ukraine waren die größten ukrai-
nischen Banken jene spezialisierten 
Institute, die aus der Aufspaltung der 
Sowjetischen Monobank Gosbank 
hervorgegangen waren: Prominvest-
bank (Spezialist für Industriefinan-
zierung), Bank Ukraina (Landwirt-
schaft), Ukrsotsbank (Wohnbau etc.), 
Ukreximbank (Außenhandel) und 
Oshchadny Bank (Sparkasse; vormals 
die All-Unions-Sberbank). Im Ge-
gensatz zu den übrigen Banken ver-
blieben die beiden letztgenannten im 
Staatsbesitz. Seit der ersten Reform-
welle sind die meisten Kreditinstitute 
im ukrainischen Bankensektor – ab-
gesehen von den ehemaligen Staats-
banken – klein (zum Teil sogar sehr 
klein) und fungieren (ähnlich wie in 
Russland) als so genannte „Taschen-
banken“, das heißt quasi als erwei-
terte Finanzabteilungen ihrer Eigner-
firmen. Taschenbanken vergeben 
häufig Kredite an verbundene Unter-
nehmen.

Anfang der Neunzigerjahre ge-
hörten Hyperinflationsgewinne2 – 
1993 stieg beispielsweise das Preis-
niveau um über 10.000 % an – und 
Devisenarbitragegeschäfte zu den 
Hauptprofitquellen der Banken. Bis 
zur Mitte der Neunzigerjahre blieben 
vom Staat kontrollierte Kredit ver-
gabeprogramme weit verbreitet. 
Dann wurden sie offiziell abgeschafft, 
und die ukrainische Notenbank 
(NBU) und die Regierung starteten 
ein makroökonomisches Stabilisie-

2 Derartige Gewinne konnten zum Beispiel durch eine asymmetrische Anpassung der Einlagen- und Kreditzins-
sätze an die Inflation erzielt werden.
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rungsprogramm, das die Inflations-
rate auf ein zweistelliges Niveau 
senkte und den Wechselkurs festigte. 
Außerdem wurden Bemühungen in 
Richtung strengerer aufsichtsrecht-
licher Bestimmungen und höherer 
Mindestkapitalerfordernisse unter-
nommen, wodurch die Gesamtzahl 
der Banken abzunehmen begann 
(siehe Tabelle 1). 

Nach der geldpolitischen Stabili-
sierung in den Jahren 1995 und 1996 
und der Einführung des nationalen 
Zahlungsmittels – der ukrainischen 
Griwna (UAH) – im Jahr 1996 sahen 
sich die ukrainischen Banken erfolg-
reich nach neuen Einnahmequellen 
um. Nach russischem Vorbild wand-
ten sie sich dem Interbankenmarkt 
und Fremdwährungskrediten zu 
(während Finanzierung über das Ein-
lagengeschäft weiterhin hauptsächlich 
der Oshchadny Bank vorbehalten 
blieb); in der Folge begannen die 
 ukrainischen Banken auch in den 
rasch expandierenden Treasury-Bill-
Markt zu investieren, und Schatz-
wechsel entwickelten sich schnell 
zu ihrem Hauptfinanzierungsinstru-
ment. Auch ausländische Investoren 

betätigten sich auf diesem schein-
bar   risikofreien Markt (Dean und 
Ivashchenko, 1998, S. 140).

In der zweiten Hälfte der Neunzi-
gerjahre blieb der ukrainische Ban-
kensektor weiterhin ziemlich klein. 
Mit einer Bilanzsumme in Höhe von 
rund 18 % des BIP – was quantitativ 
in etwa der Bilanzsumme einer mit-
telgroßen Kommerzbank in einer 
entwickelten Marktwirtschaft ent-
sprach – lag der ukrainische Banken-
sektor Mitte des Jahres 1998 weit 
hinter anderen Schwellenländern 
 zurück. Dies spiegelte die Auswir-
kungen der lang andauernden, tief 
greifenden ukrainischen Rezession 
wider sowie das relativ geringe 
 Reformtempo und das mangelnde 
 öffentliche Vertrauen in die Banken. 
Letzteres begründete sich in den 
 Verlusten, die die Bevölkerung wäh-
rend der Hyperinflationsphase erlit-
ten hatten, und der allgemeinen Fra-
gilität des Sektors. Nachdem die 
 Inflationsrate auf ein zweistelliges 
 Niveau gesunken war, erlebte das 
Einlagengeschäft allerdings einen 
Aufschwung.

Tabelle 1

Ukraine: Makroökonomische und bankensektorspezifi sche Indikatoren (1991–2000)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

BIP-Wachstum (real, in %) –11,6 –13,7 –14,2 –22,9 –12,2 –10,0 –3,0 –1,9 –0,2 5,9
VPI-Infl ation (Jahresendstand, in %) 161 2.730 10.155 401 181,7 39,7 10,1 20,0 19,2 25,8
Wechselkurs UAH/EUR1 (Periodendurchschnitt) . . . . . . 0,385 1,928 2,322 2,113 2,768 4,393 5,029
Wechselkurs UAH/USD1 (Periodendurchschnitt) . . . . . . 0,322 1,473 1,830 1,862 2,450 4,130 5,440
M2 (Jahresendstand, in % des BIP) . . 50,0 32,5 26,7 12,6 11,1 13,3 15,0 16,6 18,5
Anzahl der Banken (davon in Auslandsbesitz, 
Jahresendstand) . . 133 211 228(12) 230(12) 229(14) 227(22) 175(28) 161(30) 154(31)

Anteil der staatlichen Banken an der Bilanzsumme 
des Bankensektors (in %) . . . . . . . . . . . . 13,5 13,7 12,5 11,9
Einlagesatz (Durchschnitt, Jahresendstand, in % p.a.) . . . . 160 209 70,0 33,6 18,2 22,3 20,7 13,7
Kreditzinssatz (Durchschnitt, Jahresendstand, in % p.a.) . . . . 184 250 123,0 79,9 49,1 54,5 55,0 41,5
Inlandskredite an den Privatsektor 
(Jahresendstand, in % des BIP) . . . . . . . . 1,5 1,4 2,5 7,8 8,6 11,2

Notleidende Kredite (Jahresendstand, in % des 
Gesamtkreditbestands) . . . . . . . . . . . . . . 34,6 34,2 32,5

Quelle: NBU, diverse EBRD  Transition Reports, wiiw.
1 Bis 1997: Ukrainischer Karbowanez/ECU bzw. Ukrainischer Karbowanez/USD; 1997–1998: UAH/ECU bzw. UAH/USD.
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Zwei Banken, die in den frühen 
Neunzigerjahren privat neu gegrün-
det wurden, konnten ihr Geschäfts-
feld erfolgreich ausweiten, nämlich 
Bank Aval, die die Behörden bei der 
Verwaltung von Pensionszahlungen 
unterstützte, und PrivatBank, die 
sich auf Großunternehmen in Dnepro-
petrowsk, einem Industriezentrum 
im Osten der Ukraine, spezialisierte 
(Barisitz, 2000a, S. 773). Obwohl 
vom Staat gesteuerte Kreditvergabe-
kampagnen offiziell abgeschafft wor-
den waren, gab es zahlreiche Anzei-
chen dafür, dass sie auf informeller 
Ebene fortgesetzt wurden. Experten 
zufolge waren viele Kreditvergaben 
inoffizielle, aber unabdingbare Be-
dingung für „entgegenkommendes“ 
 Verhalten vonseiten der Behörden 
(Luhovyk und Korchak, 1998, S. 16).

4 Die Krise im Jahr 1998
Kurz nach Ausbruch der Krise in 
 Russland im August 1998 verloren 
die Finanzmärkte das Vertrauen in 
die Ukraine, und große Mengen an 
Kapital wurden aus dem Treasury-
Bill-Markt abgezogen. Dies führte zu 
einem starken Abwärtsdruck auf die 
Griwna und zu einer Haushaltskrise. 
Obwohl die Auswirkungen der rus-
sischen Krise auf den ukrainischen 
Bankensektor folgenschwer waren, 
kam es vor allem aus zwei Gründen 
zu keinem Zusammenbruch wie in 
Russland: Erstens reagierten die zu-
ständigen Behörden sehr umsichtig 
und verhinderten eine unmittelbar 
drohende Zahlungsunfähigkeit des 
Staates, indem sie rasch Restruktu-
rierungsverhandlungen mit Schatz-
wechselinhabern aufnahmen. Da die 
Abwertung der Griwna nicht rasch 
und massiv erfolgte, sondern sich 
über einen längeren Zeitraum er-
streckte, war es für die Banken leich-
ter, ihre Fremdwährungsverpflich-

tungen weiterhin zu bedienen bzw. 
Verhandlungen mit Gläubigern zu 
 initiieren. Zweitens war das relative 
Engagement der ukrainischen Banken 
in Form von Schatzwechseln und 
Fremdwährungsverschuldung nied-
riger als im russischen Bankensektor. 
Zudem war das Exposure gegenüber 
Russland nur gering (Barisitz, 2000b, 
S. 83).

Nach vermehrten Behebungen bei 
einer Reihe von Banken im Herbst 
des Jahres 1998 beruhigte sich die 
Situation wieder. Für mindestens eine 
Großbank musste eine finanzielle 
Rettungsaktion durchgeführt wer-
den, im Zuge derer die Geschäfts-
bereiche der Bank umstrukturiert 
und umfangreiche Refinanzierungs-
kredite durch die Zentralbank ver-
geben wurden. Einer beträchtlichen 
Anzahl kleinerer Problembanken 
wurde die Lizenz entzogen, und die 
Gesamtzahl der Kreditinstitute sank 
Ende 1998 auf 175 und Ende 1999 
auf 161  (Tabelle 1). Es fand jedoch 
keinerlei systematische Marktbereini-
gung statt, und der Allgemeinzustand 
des ukrainischen Bankensektors blieb 
auch nach der Krise prekär. Einige 
größere Banken waren weiterhin 
unterkapitalisiert, manche vermutlich 
sogar insolvent. Auch wurden recht-
liche Bestimmungen nach wie vor nur 
selektiv und unzulänglich umgesetzt. 
Dennoch kann man sagen, dass die 
Reaktion der Behörden auf die Krise 
im Jahr 1998 den Beginn einer zwei-
ten Reformwelle in der Ukraine dar-
stellte, die bis heute andauert.

5 Fragile Erholung im 
 neuen Jahrtausend
Das Jahr 1999 brachte nach einem 
Jahrzehnt der ungebrochenen wirt-
schaftlichen Rezession einen Wende-
punkt für die Ukraine, und im Jahr 
2000 zeichnete sich erstmals ein stei-



Der ukrainische Bankensektor – 
Ein boomender, aber riskanter Markt für 

strategische Auslandsinvestoren

Finanzmarktstabilitätsbericht 12 ◊ 75

ler Aufwärtstrend ab. War die Wirt-
schaftskrise des Landes ausgeprägter 
gewesen als jene in Russland, so galt 
dies auch für den Wiederaufschwung: 
Bis 2004 hatte sich das Jahreswachs-
tum auf ein zweistelliges Niveau be-
schleunigt, bevor es sich 2005 und 
Anfang 2006 wieder verlangsamte 
(Tabelle 2). Zusätzlich zu Basiseffek-
ten und ausreichend überschüssigen 
Kapazitäten lässt sich die ukrainische 
Expansion unter anderem durch fol-
gende Entwicklungen erklären: Nach 
der Finanzkrise von 1998 schwächte 
sich die Griwna aufgrund der ge-
lockerten Geldpolitik im Laufe des 
folgenden Jahres weiter ab und be-
günstigte so Importsubstitution (Nah-
rungsmittel- und Leichtindustrie). Im 
Jahr 2000 kurbelten starke Welt-
marktpreiserhöhungen für einige der 
ukrainischen Hauptexportprodukte 
(Stahl, chemische Erzeugnisse) sowie 
die Erholung der Nachfrage aus 
Russland das exportgetriebene Wachs-
tum an. Beide Faktoren stellten eine 
enorme Verbesserung der Terms-of-
Trade für die Ukraine dar und führ-
ten zu beträchtlichen Leistungsbilanz-
überschüssen. In der Folge stellte sich 
auch bei den Löhnen und Pen sionen 
ein Aufwärtstrend ein, die Binnen-
nachfrage zog an, und der beein-
druckende ukrainische Kreditboom 
trug zur Finanzierung der Wirt-
schaftsexpansion bei (Barisitz, 2006b, 
S. 161–162).

Die harten Erfahrungen der 
Neunzigerjahre, die chronischen Zah-
lungsrückstände der Ukraine für 
russisches Erdöl und -gas (Rohstoffe, 
auf die die Wirtschaft sehr stark an-
gewiesen ist) und Russlands wieder-
holte Energiepreiserhöhungen und 
Lieferunterbrechungen dürften in 
Kombination eine allgemeine Verän-
derung wirtschaftspolitischer Hand-
lungsanreize ausgelöst haben – ein 

Impuls, der auch heute noch andau-
ern dürfte. Anfang 2000 kam in Kiew 
jedenfalls eine stärker reformorien-
tierte Regierung an die Macht, die 
wichtige Anpassungsschritte setzte: 
Die Griwna wurde an den US-Dollar 
als nominalen De-facto-Anker gekop-
pelt, wodurch die Makrostabilisie-
rungspolitik der Regierung unter-
stützt wurde, und zum ersten Mal 
seit dem Zerfall der UdSSR erzielte 
die Ukraine ein ausgeglichenes Haus-
haltsergebnis. Subventionen wurden 
gekürzt, steuerliche Bestimmungen 
vereinfacht und durchgesetzt. Außer-
dem ergriffen die Behörden Maßnah-
men, um auch im Energiesektor für 
mehr Finanzdisziplin zu sorgen: Pri-
vatisierungen wurden verstärkt voran-
getrieben, frühere Kolchosen aufge-
löst, und ein neues Bankengesetz 
wurde erlassen. Diese neue Regie-
rung war zwar nur relativ kurz an der 
Macht, doch machte die Nachfolgere-
gierung die Reformen im Allgemei-
nen nicht rückgängig, und der wirt-
schaftliche Reformkurs wurde zum 
Teil fortgesetzt.

Obwohl viele Banken unterkapi-
talisiert blieben und die Lage im 
 Bankensektor weiterhin prekär war, 
führte die maßgebliche geldpolitische 
Lockerung infolge der Krise von 1998 
im Jahr darauf zu einer deutlichen 
Erholung der Geschäftstätigkeit der 
Banken. Das neue Bankengesetz, das 
im Jänner 2001 in Kraft trat, stärkte 
die aufsichtsrechtliche Kompetenz 
der ukrainischen Notenbank und ver-
besserte das regulatorische Umfeld 
für Banken. So wurden Mindest-
kapitalerfordernisse erhöht und Li-
zenzvergabeprozesse vereinheitlicht. 
Außer dem wurden die Befugnisse der 
NBU im Bereich Bankensanierung 
und -liquidation festgelegt bzw. er-
weitert. Nachdem die ukrainische 
Notenbank jahrelang vergeblich ver-
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sucht hatte, die ehemals verstaatlichte 
Bank Ukraina (Landwirtschaftssek-
tor) zu verstärkter Einhaltung von 
Aufsichtsbestimmungen zu bewegen, 
konnte sie schließlich die politischen 
Hindernisse überwinden und setzte 
ein wichtiges Zeichen, indem sie den 
Konkurs der Bank zuließ und im Juli 
2001 deren Liquidierung beschloss 
(Loehmus, 2002, S. 18). Das Aus-
scheiden der Bank Ukraina wurde 
durch die Einrichtung eines Fonds 
zur Sicherung der Einlagen natür-
licher Personen im September 2001 
erleichtert.

Auch die staatliche Oshchadny-
Sparkasse (oder „Oshchadbank”) 
wurde durch die Krise im Jahr 1998 
geschwächt, weswegen ein von der 
Weltbank unterstützter Sanierungs-
plan für die unterkapitalisierte Bank 
beschlossen wurde, der im Jahr 2000 
gestartet wurde. Die Restrukturie-
rung der Oshchadbank hat sich als 

zeitaufwendig erwiesen und bislang 
gemischte Ergebnisse hervorgebracht. 
Das Kreditportfolio der Bank bestand 
zu einem Großteil aus notleidenden 
Krediten an verlustreiche Staatsbe-
triebe, und die Bank schloss weiter-
hin Roll-over-Geschäfte ab. Aufgrund 
des geringen Restrukturierungsfort-
schritts setzte die Weltbank ihre 
 finanzielle Unterstützung im Jahr 
2004 aus (Dubien und Duchêne, 
2005, S. 54); im Jahr darauf wurde 
sie allerdings wieder gewährt.

Durch den wachsenden Wettbe-
werb hat die Oshchadbank Marktan-
teile eingebüßt. War sie Ende 2003 
noch die viertgrößte ukrainische 
Bank, so belegte sie im März 2006 
nur mehr Platz sieben. Ähnlich erging 
Bank, so belegte sie im März 2006 
nur mehr Platz sieben. Ähnlich erging 
Bank, so belegte sie im März 2006 

es der staatlichen Ukreximbank und 
ehemaligen Staatsbanken mit zwei-
felhaften Kreditportfolios, z. B. der 
 Prominvestbank (Platz drei) und der 
Ukrsotsbank. Die PrivatBank und 

Tabelle 2

Ukraine: Makroökonomische und bankensektorspezifi sche Indikatoren (1999–2006) – Teil 1

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 1 H1 / 2006 1

BIP-Wachstum (real, in %) –0,2 5,9 9,2 5,2 9,4 12,1 2,6 5,0

VPI-Infl ation (Jahresendstand, in %) 19,2 25,8 6,1 –0,6 8,2 12,3 10,3 6,8

Wechselkurs UAH/EUR 
(Periodendurchschnitt) 4,393 5,029 4,814 5,030 6,024 6,609 6,389 6,067 2

Wechselkurs UAH/USD 
(Periodenendstand) 4,130 5,440 5,372 5,327 5,333 5,319 5,125 5,050 2

M2 (Periodenendstand, in % des BIP) 16,6 18,5 22,1 28,5 35,3 36,4 43,4 . .
Anzahl der Banken (davon teilweise in  
Auslandsbesitz, Periodenendstand) 161(30) 154(31) 152(21) 157(20) 158(19) 160(19) 164(23) 165(28)

Grad der Finanzintermediation 
(Bilanzsumme/BIP, in %) 19,6 21,8 23,3 28,3 37,9 43,5 51,1 58 2

Anteil der staatlichen Banken an der 
Bilanzsumme des Bankensektors 
(Periodenendstand, in %) 12,5 11,9 11,8 12,0 9,8 8,0 . . . .

Anteil der Banken in Auslandsbesitz an der 
Bilanzsumme des Bankensektors 
(Periodenendstand, in %) 10,5 11,1 12,1 12,3 12,1 13,0 21,4 26

Fremdkapitalanteil am regulatorischen 
Eigenkapital der Banken (in %) . . 13,3 12,5 13,7 11,3 9,6 19,5 21,13

Quelle: NBU, diverse EBRD Transition Reports, IWF, Raiffeisen Zentralbank, wiiw, eigene Berechnungen.
1 Vorläufi ge Daten oder Schätzungen. 
2 (Jänner bis) März.
3 Mai. 
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Bank Aval – die beiden großen priva-
ten Kreditinstitute, die frei von Alt-
lasten waren – wurden zu den größ-
ten Banken des Landes (Tabelle 4). Es 
scheint, dass diese beiden Privatinsti-
tute in die Reihe der „Systembanken“ 
kooptiert wurden, von denen berich-
tet wird, dass sie von Sonderbezie-
hungen mit den Behörden profitieren. 
Alle Systembanken zählen zu den 
zehn größten Kreditinstituten in der 
Ukraine (Tabelle 4).3 Mitte des Jah-
res 2006 gab es im Land noch 165 
Banken (Tabelle 2), von denen in ers-
ter Linie die kleineren weiterhin als 
Taschenbanken von Konzernen bzw. 
Konglomeraten fungieren. In diesen 
Fällen sind die Eigentümerstrukturen 
oft schwierig nachzuvollziehen, vor 
allem wenn die Eigentumstitel über 
mehrere Firmen oder sonstige Kör-
perschaften laufen (IWF, 2003, S. 7). 
Viele dieser kleineren Banken haben 
keine Zweigstellen.

6 Der ukrainische Kredit-
 boom, die Beinahekrise 
 zum Jahreswechsel 
 2004/05 und 
 andauernde Risiken
In der Ukraine ist seit 2000 ein durch 
starkes Wirtschaftswachstum getra-
gener Kreditboom feststellbar. Ein 
glaubhafter Wechselkursanker hat für 
stabile Erwartungen und ein (wei-
teres) Sinken der Inflation für er-
höhtes Vertrauen gesorgt. Außerdem 
hat die starke Geldnachfrage den Weg 
für eine schnelle Remonetarisierung 
und die Strukturreforminitiativen 
der Jahre 2000 und 2001 bereitet, 

die dazu beigetragen haben, das 
 Anreizsystem im Bankensektor zu 
verändern. Doch die wichtigste An-
triebsfeder des Kreditbooms war das 
immense aufgestaute Aufholpotenzial 
der ukrainischen Wirtschaft. Wäh-
rend das Jahreswachstum der jährlich 
von Kommerzbanken an den Wirt-
schaftssektor vergebenen Kredite bis 
2003 kräftig zulegte (reale Wachs-
tumsrate im Jahr 2003: 55 %), ver-
langsamte es sich 2004 drastisch (auf 
18 %); es beschleunigte sich aller-
dings 2005 (41 %) und in der ersten 
Hälfte des Jahres 2006 wieder. Dies 
entspricht einer durchschnittlichen 
Jahreswachstumsrate von mehr als 
einem Drittel seit 2000 bzw. einem 
Anstieg um das Siebenfache in sechs 
Jahren, wenn auch von einem sehr 
niedrigen Niveau ausgehend (Tabelle 3).

Die plötzliche Verlangsamung der 
Wachtumsdynamik 2004 fand haupt-
sächlich in der zweiten Jahreshälfte 
statt und war hauptsächlich politisch 
begründet: Zunächst beschleunigte 
sich die Inflation wieder, erstens auf-
grund einer haushaltspolitischen Lo-
ckerung im Vorfeld der Präsident-
schaftswahlen, zweitens als Reaktion 
auf entstandene Kapazitätsengpässe.4

Dadurch geriet die Griwna unter 
Druck, was wiederum Marktinter-
ventionen der ukrainischen Noten-
bank erforderlich machte. Die poli-
tischen Turbulenzen rund um die 
Präsidentschaftswahlen und den Re-
gierungswechsel im November bzw. 
Dezember 2004 lösten in Kombina-
tion mit dem mangelnden Vertrauen 
in den Bankensektor eine kleinere 

3 Zu diesen Systembanken zählen: Oshchadbank (Sparkasse), Prominvestbank (Industrie), Ukreximbank (Außen-
handel), Ukrsotsbank (Baugewerbe), Bank Aval (Pensionszahlungen), PrivatBank (Dnepropetrovsk) (siehe Berger, 
2004, S. 4).

4 Die Inflationsrate stieg von 8 % im Jahr 2003 auf 12 % im Dezember 2004 und dann weiter auf 15 % im 
 August 2005 (Zwölf-Monats-Raten).  Ab diesem Zeitpunkt fiel sie wieder (auf 7 % im Juni 2006).
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Bankenkrise aus. Der Druck auf die 
Griwna verstärkte sich, und vor allem 
im Osten der Ukraine wurden ver-
mehrt Einlagen abgezogen und in 
Fremdwährungen umgetauscht. Die 
Kapitalflucht spitzte sich zu und er-
reichte Anfang Dezember ihren 
 Höhepunkt, als 17 % aller Einlagen 
ukrainischer Privathaushalte behoben 
wurden. Diese Entwicklungen veran-
lassten die Banken, das Kreditwachs-
tum einzudämmen.

Die ukrainische Notenbank sorgte 
für Schadensbegrenzung, indem sie 
die Möglichkeiten zur Behebung von 
Einlagen einschränkte, Stabilisie-
rungskredite an manche Banken ver-
gab und verstärkt auf dem Devisen-
markt intervenierte, und zwar in 
Höhe von insgesamt rund 2,5 Mrd 
EUR (im Zeitraum von September 
bis Dezember 2004), was ungefähr 
ein Viertel der damals gehaltenen 
 Devisenreserven der Notenbank in 
Anspruch nahm. Bis Februar 2005 
kehrte weitgehend wieder Ruhe ein; 
der Druck auf die Währung nahm ab, 
Behebungsbeschränkungen wurden 
aufgehoben, und die Einlagen und 
Devisenreserven nahmen wieder zu 
(Astrov, 2005, S. 105). Kurz gesagt: 
Der ukrainische Bankensektor meis-
terte die politischen Turbulenzen 
ziemlich souverän.

Doch die Verlangsamung des Kre-
ditwachstums hielt auch durch die 
ersten Monate des Jahres 2005 hin-
durch an.5 Der Fall bzw. die Stagna-
tion der Weltmarktpreise für ukrai-
nische Schlüsselexportgüter (vor 
allem Stahl und chemische Erzeug-
nisse) sowie die wirtschaftliche Un-
sicherheit infolge der verwirrenden 
Reprivatisierungsstrategien und Strei-

tigkeiten innerhalb der neuen Regie-
rung verstärkten den deutlichen 
Rückgang des Wirtschaftswachstums 
im Jahr 2005 noch zusätzlich (Bari-
sitz, 2006b, S. 162–163), und die 
Leistungsbilanz verschlechterte sich. 
Bis zur zweiten Jahreshälfte hatte das 
Kreditwachstum allerdings wieder 
das hohe Niveau erreicht, das vor der 
Krise beobachtet worden war. Der 
Anteil der Langzeitkredite (mit Lauf-
zeiten über einem Jahr) an den insge-
samt vergebenen Krediten wuchs von 
unter 50 % Anfang 2005 auf über 
60 % gegen Jahresende an. Die Kre-
ditvergabe und andere Bankgeschäfte 
dürften sich in den ersten Monaten 
des Jahres 2006 weiter beschleunigt 
haben.

Das Kreditvolumen in Prozent 
des BIP stieg zwischen 1999 und 
2005 beinahe um das Vierfache an 
(von 9 % auf 35 %). Ein derart ra-
santes Tempo wurde in kaum einem 
anderen Schwellenland jemals festge-
stellt und höchstens in Kasachstan 
übertroffen (Tabelle 3). Der Anteil 
der Privatkredite an den Gesamtkre-
diten wuchs von einigen Prozent-
punkten auf über ein Fünftel an. Wie 
in anderen Schwellenländern began-
nen (früher nicht existente) KFZ- 
und Hypothekendarlehen und die 
Kreditkartenverwendung in der Uk-
raine stark zuzunehmen. Der Haupt-
anteil des Kreditbooms wird durch 
Einlagenzuwachs finanziert. Parallel 
zu dieser Entwicklung haben sich 
auch die Auslandsverbindlichkeiten 
der ukrainischen Banken erhöht. Die 
Bilanzsumme in Prozent des BIP stieg 
zwischen Ende 1999 und Ende 2005 
um mehr als das Doppelte, von etwa 
20 % auf rund 51 % (Tabelle 2).

5 In der ersten Hälfte des Jahres 2005 belief sich das Kreditwachstum auf 20 % (Zwölf-Monats-Rate) und lag 
damit nur leicht über dem relativ geringen Wert von 2004 (Tabelle 3).
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Der Kreditboom hat ernste Be-
denken hinsichtlich des Kreditrisikos 
im ukrainischen Bankensektor ausge-
löst. Es besteht kein Zweifel, dass 
dieser Wachstumsschub Teil eines 
lang erwarteten realen Konvergenz-
prozesses ist; allerdings haben die 
Kredite im Verhältnis zum BIP in der 
Ukraine bereits jetzt das Durch-
schnittsniveau höher entwickelter 
Schwellenländer (wie Polen und Bul-
garien) erreicht, bzw. übersteigen 
sie das durchschnittliche Niveau, das 
in Ländern verzeichnet wird, deren 
Bankensektoren einen ähnlichen Ent-
wicklungsstand aufweisen. Außer-
dem können Kreditbooms dieses Aus-
maßes immer Probleme mit sich 
bringen, da die Risikobewertung bei 
Einzelkrediten in Zeiten extrem 
dyna mischen Kreditwachstums even-
tuell beeinträchtigt wird (Schaechter, 
2004, S. 21).

Die Konjunkturerholung hat dem 
ukrainischen Bankensektor zwar ge-
holfen, einige Probleme zu bewälti-

gen, viele der Kreditinstitute sind 
aber nach wie vor relativ finanz-
schwach. Trotz des neuen Bankenge-
setzes werden weiterhin Kredite an 
Insider vergeben, und laut einer IWF-
Schätzung waren Mitte 2005 23 % 
 aller Kredite notleidend (Tabelle 3). 
Die ukrainische Notenbank schätzte 
auf Basis einer Erhebung vom März 
2004 allerdings, dass 94 % aller Sub-
standard-Kredite (einer Unterkate-
gorie der notleidenden Kredite) ter-
mingemäß bedient würden. Werden 
 diese Substandard-Kredite nicht ein-
gerechnet, so kommt der Anteil der 
überfälligen Kredite nur auf 7 %  
(Ong et al., 2005, S. 72). Die Wech-
selkursstabilität der vergangenen 
Jahre, der Aufwärtsdruck auf die 
 Griwna und die niedrigeren Zinsen 
auf Fremdwährungskredite haben 
Letzteren trotz der bestehenden 
 Risiken zu großer Beliebtheit verhol-
fen: So waren Anfang 2006 mehr als 
40 % aller Kredite in Fremdwährun-
gen denominiert (rund 85 % davon 

Tabelle 3

Ukraine: Makroökonomische und bankensektorspezifi sche Indikatoren (1999–2006) – Teil 2  

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 1 Q1 / 2006 1

Einlagesatz (Durchschnitt, 
Periodenendstand, in % p.a.) 20,7 13,7 11,0 7,9 7,0 7,8 8,5 . .

Kreditzinssatz (Durchschnitt, 
Periodenendstand, in % p.a.) 55,0 41,5 32,3 25,4 17,9 17,4 16,2 15,7

Einlagen (Einlagevolumen/BIP, 
Periodenendstand, in %) 9,6 11,4 12,8 16,9 23,4 24,1 31,7 . .

Kredite (Kreditvolumen/BIP, 
Periodenendstand, in %) 9,0 12,4 14,5 19,4 26,6 27,1 35,3 44,0

Kreditwachstum (real, mit dem VPI 
defl ationiert, in %) 24,2 36,0 34,5 48,1 54,5 18,5 41,0 49,0 3

Anteil der notleidenden Kredite an 
den Gesamtkrediten (in %)2 35,8 29,6 24,6 21,9 28,3 30,0 23,1 3 . .

Rückstellungen für notleidende 
Kredite (in %) . . 38,4 39,2 37,0 22,3 21,1 23,5 3 . .
Eigenkapitalrendite (in %) 8,7 –0,5 7,5 8,0 7,6 8,4 10,4 12,8 4

Kapitaladäquanz 
(Kapital/risikogewichtete Aktiva, in %) 19,6 15,5 20,7 18,0 15,2 16,8 15,0 14,5 4

Quelle: NBU, diverse EBRD Transition Reports, IWF, Raiffeisen Zentralbank, eigene Berechnungen. 
1 Vorläufi ge Daten oder Schätzungen.
2 IWF-Schätzung;  Anstieg notleidender Kredite im Jahr 2003 z.T. aufgrund neuer Klassifi zierungsvorschriften. 
3 Juni (im Vorjahresvergleich).
4 Mai.
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in US-Dollar und 13 % in Euro), wo-
bei viele Kreditnehmer kaum über 
 Sicherungsinstrumente verfügen.

Die Kapitalbildung und der Auf-
bau von Rückstellungen haben nicht 
mit dem Kreditboom Schritt halten 
können, und die Eigenmittelausstat-
tung der Banken hat sich im Lauf der 
letzten Jahre tendenziell leicht ver-
schlechtert. Dieser Trend wurde nur 
2004 unterbrochen, vermutlich weil 
sich auch das Kreditwachstum vor-
übergehend verlangsamte. Die Ertrags-
lage der ukrainischen Banken hat bis-
lang nicht das Niveau anderer Schwel-
lenländer erreicht, allerdings ist die 
Eigenkapitalrendite – trotz weiter 
ab nehmender Zinsmargen (Kredit-
minus Einlagenzinssätze) – in jüngs-
ter Vergangenheit (2005 und Anfang 
2006) gestiegen.

Der Index der Europäischen Bank 
für Wiederaufbau und Entwicklung 
(EBRD) zur Bankenreform6 betrug 
für die Ukraine für den Zeitraum von 
1999 bis 2001 2,0; danach verbes-
serte er sich auf 2,3 (2002–2004) 
bzw. 2,7 (2005). Innerhalb des ge-
samten Zeitraums (1999–2005) stieg 
der EBRD-Index für Russland von 
1,7 auf 2,3. Bulgarien steigerte sich 
von 2,7 auf 3,7 und Polen von 3,3 auf 
3,7. Trotz der beeindruckenden Ver-
tiefung des Finanzmarktes in der 
 Ukraine hinkt der Reformfortschritt 
des ukrainischen Bankensektors 
 immer noch merklich hinter dem 
eini ger neuer EU-Mitgliedstaaten und 
beitretender Staaten hinterher.

Um der schwachen Kapitalisie-
rung entgegenzuwirken und um die 

Konsolidierung voranzutreiben, hob 
die ukrainische Zentralbank die Ka-
pitaladäquanzquote mit März 2004 
von 8 % auf 10 % an. Außerdem 
 wurden Rückstellungserfordernisse 
für Fremdwährungskredite und Be-
schränkungen in der Kreditvergabe 
an verbundene Unternehmen ver-
schärft. Ende 2005 erhöhte die ukra-
inische Zentralbank die Mindestei-
genkapitalanforderungen für gewisse 
Transaktionen, so zum Beispiel Devi-
sengeschäfte und Auslandsschuldauf-
nahmen, mit der Vorgabe, diese 
neuen Bestimmungen bis Ende 2006 
umzusetzen. Diese Verschärfung 
wird vermutlich Konsolidierungs-
druck für eine Reihe schwach kapita-
lisierter kleinerer Banken mit sich 
bringen.

Weitere Reformschritte sind je-
doch notwendig, vor allem in den 
 Bereichen Corporate Governance und 
Risikomanagementkapazitäten im Ban-
kensektor, Gläubiger- und Eigentums-
rechte, Gerichtswesen, Transparenz 
und Bankenaufsicht. Im Bereich der 
Bankenaufsicht dominieren nach wie 
vor sehr formalisierte Methoden ge-
genüber eher risikobasierten Ansät-
zen. Bedenkt man die Krisenanfällig-
keit der ukrainischen Wirtschaft und 
das seit langem bestehende (auch in 
Russland geltende) Ansiedelungsver-
bot für ausländische Bankfilialen, so 
überrascht es nicht, dass ausländische 
Banken – trotz des Booms – bis vor 
kurzem kaum präsent waren. Ende 
2004 gab es in der Ukraine 19 Kredit-
institute, die mehrheitlich in auslän-
dischem (zumeist russischem) Besitz 

6 Der EBRD-Index misst Reformfortschritte im Bankensektor auf Grundlage der folgenden Parameter: Liberali-
sierung der Zinssätze und des Kreditvergabeprozesses, Volumen der Kreditvergabe an den Privatsektor, Privat-
eigentum im Bankensektor,  Wettbewerb im Bankensektor, Solvabilität der Banken, gesetzlicher Rahmen für 
Bankenaufsicht und -regulierung. Der Indikator kann  Werte zwischen 1 und 4+ aufweisen, wobei 1 wenig Fort-
schritt erkennen lässt und 4+ vollständige Konvergenz der Bankengesetze und -regulierung mit den Standards 
der Bank für Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) sowie ein umfassendes Bankdienstleistungsangebot 
anzeigt (EBRD, 2004, S. 200).
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waren und zusammen ein Achtel der 
Bilanzsumme des Bankensektors aus-
machten. Von diesen Banken zählt 
nur die Raiffeisenbank zu den Top 
Ten des Landes. ING Bank, Citibank 
Ukraine und HVB Bank Ukraine 
fallen in die Gruppe der 20 größten 
ukrainischen Banken.

Sollte das Wirtschaftswachstum 
längerfristig gedämpft bleiben oder es 
zu einem neuerlichen Konjunkturab-
schwung kommen (bedingt durch 
verzögerte Auswirkungen der starken 
Gaspreiserhöhungen Anfang 2006, 
weitere Energiepreisanpassungen oder 
eine erneute Verschlechterung der 
Terms-of-Trade), könnte sich dies in 
einer stärkeren Wertminderung von 
Kreditforderungen niederschlagen.

7 Steigendes Interesse 
 strategischer Investoren
Trotz der schwierigen Situation – 
oder vielleicht auch gerade deswegen 
– haben einige Kreditinstitute inner-
halb der EU in der jüngeren Ver-

gangenheit wichtige Investitionen in 
der Ukraine getätigt. Ihre Motivation 
ist zweifellos das weiterhin substan-
zielle Wachstumspotenzial des ukrai-
nischen Marktes und dessen geogra-
fische Nähe zur EU. Ein großer An-
reiz ist auch der Umstand, dass die 
Ukraine eines der wenigen Schwel-
lenländer ist, in denen noch einige 
große Unternehmen und Kreditinsti-
tute vor der Privatisierung stehen. In-
vestoren wurden also nicht zuletzt 
durch das (noch) relativ niedrige 
Wettbewerbsniveau und die Aussicht 
auf reiche Profite in der Ukraine an-
gezogen. Die erwarteten positiven 
Langzeitfolgen der Orangen Revolu-
tion dürften einen zusätzlichen An-
reiz geboten haben.

Der erste strategische Vorstoß 
kam von der Raiffeisen Zentralbank 
(RZB), die in der Ukraine bereits 
durch eine Tochtergesellschaft ver-
treten war: Ende August 2005 schloss 
die Raiffeisen International Bank 
Holding AG Verhandlungen über die 

Tabelle 4

Die zehn größten Banken der Ukraine (gemessen an der Bilanzsumme, Stand März 2006)

R
ei

hu
ng Kreditinstitut Mehrheitseigentümer 

(Anteil in %) 1
Bilanzsumme 
(in Mio EUR)

Anteil an der 
aggregierten 
Bilanzsumme 
der Banken 
(in %)

Bilanzielles 
Eigenkapital 
(in Mio EUR)

Anzahl der 
Zweigstellen

1 PrivatBank Ukrainische 
 Privatinvestoren 3.826 11,5 380 2.005

2 Bank Aval Raiffeisen International 
(93,5) 3.215 9,6 305 1.342

3 Prominvestbank Ukrainische 
 Privatinvestoren 2.355 7,1 232 737 3

4 Ukrsibbank BNP Paribas (51) 1.859 5,6 157 921
5 Ukreximbank Staat 1.820 5,5 183 80 3

6 Ukrsotsbank Banca Intesa (85) 2 1.795 5,4 175 518
7 Oshchadbank Staat (Sparkasse) 1.601 4,8 131 6.500
8 Raiffeisenbank 

Ukraine OTP 2 1.224 3,7 117 39 3

9 Nadra Ukrainische 
 Privatinvestoren 1.032 3,1 117 479 3

10 Brokbiznesbank Ukrainische 
 Privatinvestoren 792 2,4 100 146

Quelle: Association of Ukrainian Banks.
1 Stand Mitte 2006.
2 Geschäft noch nicht abgeschlossen. 
3 Dezember 2005.
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Geschäftstätigkeit österreichischer Banken in der Ukraine

Österreichische Banken zählen zu den ersten, die auf dem ukrainischen Markt Fuß gefasst 
haben. Die ursprüngliche Form der Geschäftstätigkeit bestand dabei in Neuinvesti tionen. 
Die Raiffeisen Zentralbank eröffnete 1994 eine Vertretung in der Ukraine, die im Jahr 1998 
unter dem Namen Raiffeisenbank Ukraine in ein Tochterunternehmen umgewandelt wurde. 
Im Jahr 1997 hatte Creditanstalt Ukraine die Geschäftstätigkeit in der Ukraine aufgenom-
men. Im Jahr 2000 fusionierten die Bank Austria-Creditanstalt (BA-CA) und die deutsche 
Hypo-Vereinsbank (HVB)-Gruppe, wodurch es zur Übernahme der BA-CA Uk raine durch 
die HVB kam. Die BA-CA Ukraine war somit kein österreichisches Kreditinstitut mehr 
und wurde in HVB Bank Ukraine umbenannt. Während Raiffeisenbank (und die BA-CA 
Ukraine) anfangs in erster Linie internationale und österreichische Firmen (einschließlich 
Neugründungen) bedienten, die in der Ukraine tätig waren, diversifizierte sie in weiterer 
Folge auf die großen ukrainischen Kommerzkunden. Später rückte dann der kleine, jedoch 
rasch wachsende Sektor der Verbraucherkredite in den Mittelpunkt des Interesses.
 Dank ihres starken organischen Wachstums war die Raiffeisenbank Ukraine bereits 
Anfang 2006 die achtgrößte Bank des Landes. Durch den Erwerb von Bank Aval, dem zweit-
größten ukrainischen Kreditinstitut, konnte Raiffeisen die Anzahl ihrer Filialen und 
Geschäftsstellen in ganz Zentral- und Osteuropa mehr als verdoppeln. Im April 2006 wurde 
die Bank Aval in Raiffeisen Bank Aval umbenannt. Die in den darauf folgenden Monaten zu 
beobachtende lebhafte Nachfrage ausländischer Banken nach ukrainischen Kredit instituten 
trieb die Buchwert-Multiplikatoren in die Höhe; nicht zuletzt aus diesem Grund entschloss 
sich Raiffeisen im Juni 2006, das Angebot von OTP zur Übernahme der Raif feisenbank 
Ukraine anzunehmen. Die Raiffeisen-Bankengruppe hatte ursprünglich beabsichtigt, ihre 
ukrainische Tochter mit Bank Aval zu fusionieren, was definitiv die Markt führung bedeutet 
hätte, entschloss sich dann allerdings aufgrund offensichtlicher organisatorischer Schwierig-
keiten bei der Vorbereitung der Fusion und wegen des attraktiven Preises (rund das 4,7-fache 
des Buchwertes) dennoch für einen Verkauf der Tochtergesellschaft an OTP.
 Die Erste Bank sagte im Juli 2006 zu, einen Mehrheitsanteil an Prestige Bank zu erwer-
ben, einem verhältnismäßig kleinen Institut, das Ende 2005 von den vormaligen Eignern 
(Geschäftsführern) der Bank Aval (vor deren Übernahme durch Raiffeisen) gegründet 
wurde. Geht man von der Finalisierung des oben erwähnten Geschäfts sowie vom Kauf 
durch OTP aus, so entfielen auf die beiden in der Ukraine tätigen und in österreichischem 
Besitz befindlichen Banken (Raiffeisen Bank Aval und Prestige Bank) zusammen Anfang 
August 2006 rund 10 % der Bilanzsumme des Bankensektors (wobei der überwiegende 
Anteil auf Raiffeisen Bank Aval entfällt). Somit befinden sich rund 40 % der gesamten von 
ausländischen Eigentümern gehaltenen Aktiva des ukrainischen Bankensektors in österrei-
chischem Besitz. Die Aufwand-Ertrag-Relation der österreichischen Banken in der Ukraine 
lag Mitte 2006 bei rund 55 %, was weit unter dem Durchschnitt des gesamten Sektors liegt.
 Folgende Details zu den beiden Banken sind von Interesse (siehe auch Kapitel 3 und 
5 sowie Tabelle 4): Bank Aval, (gegründet 1992) im mehrheitlichen Besitz (93,5 %) von 
Raiffeisen International, hatte im März 2006 einen Anteil von 9,6 % an der Bilanzsumme 
der Banken und verfügt über ein dichtes Zweigstellennetz (1.342 Filialen) im ganzen 
Land. Im Jahr 1994 hatte Bank Aval eine Ausschreibung für Vertragspartner des staatli-
chen Pensionsfonds und der ukrainischen Post für sich entschieden; 1996 gewann sie eine 
weitere Ausschreibung für Vertragspartner der staatlichen Zoll- und Verbrauchssteuer-
behörde. Diese Institutionen in ihren Transaktionen zu unterstützen, wurde zu einem 
geschäftlichen Schwerpunkt von Bank Aval. Das erklärt die starke Position von Raiffeisen 
Bank Aval im Kundengeschäft. Sobald der Erwerb eines Anteils von 50,5 % an Prestige 
Bank (die Mitte 2006 über eine Bilanzsumme in Höhe von 99 Mio EUR verfügte) von den 
ukrainischen und österreichischen Behörden freigegeben ist, soll Prestige Bank in Erste 
Bank Ukraine umbenannt werden. In den nächsten beiden Jahren sollen mindestens 
25 Zweigstellen errichtet werden. Die neuen Besitzer haben es sich zum Ziel gesetzt, den 
Marktanteil der Bank mittelfristig auf 4 % zu erhöhen (was einer mehr als zehnfachen 
Erhöhung des derzeitigen Anteils von 0,25 % gleichkäme).  
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Übernahme von 93,5 % des zweit-
größten ukrainischen Kreditinstituts 
(Bank Aval) ab. Diese Anteile erwarb 
sie um 850 Mio EUR (1,03 Mrd USD), 
was angeblich einem Buchwert-Multi-
plikator von 3,6 entspricht.7 Diese 
Übernahme, die im Oktober 2005 
finalisiert wurde, hob den auslän-
dischen Anteil an der Bilanzsumme 
des ukrainischen Bankensektors von 
13 % auf rund 21 % (Tabelle 2) und 
zeigte eine Verbesserung des schwa-
chen Investitionsklimas an. Ein wei-
teres Anzeichen für die Belebung des 
Investitionsklimas war die erfolgrei-
che Wiederversteigerung des großen 
Stahlunternehmens Krywyjrihstal um 
beinahe 4 Mrd EUR an den indisch-
britischen Mittal-Konzern im Okto-
ber 2005. Diese üppigen Direktinves-
titionszuflüsse stockten die Devisen-
reserven der Ukraine erheblich auf. 

Es folgte eine Serie von Bank-
übernahmen: Im Dezember 2005 
sagte BNP Paribas den Kauf von 51 % 
der Ukrsibbank (dem viertgrößten 
ukrainischen Kreditinstitut) um einen 
Preis von 420 Mio EUR zu. Im Feb-
ruar 2006 stimmte Banca Intesa dem 
Kauf von 85 % der Ukrsotsbank (der 
sechstgrößten Bank) um 900 Mio 
EUR zu. (Das entspricht einem Buch-
wert-Multiplikator von etwa 5,2.) 
Dieses Geschäft wurde  allerdings 
noch nicht abgeschlossen. Im März 
darauf kündigte Crédit Agricole die 
Übernahme von 98 % der Indexbank 
darauf kündigte Crédit Agricole die 
Übernahme von 98 % der Indexbank 
darauf kündigte Crédit Agricole die 

(Platz 25 in der Ukraine) um 220 Mio 
EUR an. Im Juni 2006 einigte sich die 
ungarische OTP (Orszagos Takarek-
penztar es Keres kedelmi Bank) mit 
Raiffeisen International darauf, die 

Raiffeisenbank Ukraine um 650 Mio 
EUR zu kaufen (Tabelle 4 und Kas-
ten). Mitte Juli verkündete Eurobank, 
die zweitgrößte Bank Griechenlands, 
den Kauf eines Anteils von 99 % an 
der kleinen Universal Bank. Kaum 
zwei Wochen später kündigte die 
Erste Bank an, sie habe den Kauf von 
50,5 % der Prestige Bank (Platz 72) 
um 28 Mio EUR und der Investition 
von bis zu 117 Mio EUR in das Kredit-
institut zugesagt (Financial Times, 
2006, S. 17). Der Anteil ausländi-
scher Investoren an der Bilanzsumme 
des ukrainischen Bankensektors stieg 
somit Mitte des Jahres 2006 auf rund 
26 %. Die erhöhten Direktinvesti-
tionszuflüsse leisten einen wesent-
lichen Beitrag zu verbesserten Risiko-
managementpraktiken und gesteiger-
ter Effizienz im Bankensektor. Die 
Präsenz strategischer Auslandsinves-
toren ist im ukrainischen Bankensek-
tor bereits größer als im russischen, 
der nach wie vor von ein paar großen 
Staatsbanken dominiert wird (allen 
voran Sberbank, deren Privatisierung 
nicht absehbar ist).

8 Zusammenfassung und 
 Schlussfolgerungen
Die vorliegende Studie widmet sich 
der Entwicklung des ukrainischen 
Bankensektors seit Beginn des Über-
der Entwicklung des ukrainischen 
Bankensektors seit Beginn des Über-
der Entwicklung des ukrainischen 

gangsprozesses in der Ukraine, wobei 
in erster Linie Ereignisse der jünge-
ren Vergangenheit analysiert werden. 
Die Neunzigerjahre brachten turbu-
lente Veränderungen für das Land, 
die sich vor dem Hintergrund eines 
stetigen Konjunkturrückgangs ab-
spielten. Zu Anfang des Jahrzehnts 

7 Diese Zahl sowie andere Preise und Buchwert-Multiplikatoren, die in den Medien bzw. auf Bankenwebsites und 
hier im Text angeführt werden, beziehen sich auf den rein pekuniären Teil der betreffenden Verträge. Die Kauf-
preise bilden jedoch nicht notwendigerweise die Gesamttransaktionen ab, die auch nicht-pekuniäre Komponenten 
enthalten können (Arbeitsplatzgarantien, Investitionszusagen, die Übernahme von Eventualverbindlichkeiten 
preise bilden jedoch nicht notwendigerweise die Gesamttransaktionen ab, die auch nicht-pekuniäre Komponenten 
enthalten können (Arbeitsplatzgarantien, Investitionszusagen, die Übernahme von Eventualverbindlichkeiten 
preise bilden jedoch nicht notwendigerweise die Gesamttransaktionen ab, die auch nicht-pekuniäre Komponenten 

usw.).
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profitierten die ukrainischen Banken 
stark von Hyperinflationsgewinnen, 
Devisenarbitragegeschäfte und in spä-
terer Folge von Schatzwechseln. Die 
Krise in Russland vom August 1998 
griff bald auf die Ukraine über, aber 
umsichtige Entscheidungen vonseiten 
der Behörden und der Abbau des Ex-
posure der ukrainischen Banken ver-
hinderten einen Zusammenbruch des 
Finanzsystems. Eine fragile Erholung 
nach Anbruch des neuen Jahrtausends 
bereitete den Weg für einen Kredit-
boom, der von der Konjunkturbe-
schleunigung, erfolgreicher Makro-
stabilisierung, raschen Remonetari-
sierungstendenzen und Struktur-
reform initiativen getragen wurde. 
Dieser Trend führte zu einer Versie-
benfachung des Kreditvolumens von 
(bescheidenen) 9 % des BIP Ende 
1999 auf 35 % des BIP Ende 2005 – 
ein Beweis für das enorme Aufhol-
potenzial der Ukraine. Der Anteil 
der Privatkredite an Krediten insge-
samt wuchs von einigen Prozent-
punkten auf über ein Fünftel an. 

Obwohl die ukrainischen Behör-
den im Jahr 2001 ein neues Banken-
gesetz erließen, in der Folge Banken-
aufsicht und -regulierung stärkten 
und die Kapitaladäquanzquoten im 
Jahr 2004 anhoben, blieben viele 
Kreditinstitute relativ finanzschwach. 
Der Kreditboom in der Ukraine 
wurde nur durch die kleinere Krise 
Ende 2004 bzw. Anfang 2005 unter-
brochen. Letztere war vor allem 
durch die politische Instabilität be-
dingt, die durch die turbulenten Prä-
sidentschaftswahlen und den Regie-
rungswechsel im November bzw. De-
zember 2004 hervorgerufen wurde. 
Die Notenbank konnte vereinzelte 
Runs auf Banken rasch stoppen, in-
dem sie die Möglichkeiten zur Behe-
bung von Einlagen einschränkte, Sta-
bilisierungskredite an manche Ban-

ken vergab und verstärkt auf dem 
 Devisenmarkt intervenierte. 
Die (danach wieder fortgesetzte) ra-
sche Expansion der Bankgeschäfte 
wirft ernste Bedenken hinsichtlich 
des Kreditrisikos auf. Die Krisenan-
fälligkeit des ukrainischen Finanz-
marktes ist immer noch sehr hoch, da 
nach wie vor viele Kreditinstitute als 
Taschenbanken fungieren – also quasi 
als erweiterte Finanzabteilungen ihrer 
Eignerfirmen – und da die Kreditver-
gabe an verbundene Unternehmen 
immer noch gängige Praxis ist. Der 
Anteil der Fremdwährungskredite 
am Gesamtkreditvolumen betrug An-
fang 2006 40 %, und die Kapitalbil-
dung und der Aufbau von Rückstel-
lungen konnten nicht mit dem Kre-
ditwachstum Schritt halten. Weitere 
Reformschritte sind notwendig, vor 
allem in den Bereichen Corporate 
Governance und Risikomanagement-
kapazitäten im Bankensektor, Gläubi-
ger- und Eigentumsrechte, Gerichts-
wesen, Transparenz und Bankenauf-
sicht. Im Be reich der Bankenaufsicht 
dominieren nach wie vor sehr forma-
lisierte Methoden gegenüber eher risi-
kobasierten Ansätzen. Eine etwaige 
neuerliche wirtschaftliche Abkühlung 
(die durch eine Verschlechterung 
der Terms-of-Trade ausgelöst werden 
könnte) würde sich möglicherweise 
in einer stärkeren Wertminderung 
von Kreditforderungen niederschlagen.

Manche dieser Schwachpunkte 
wurden auf mikroökonomischer 
Ebene bereits in Angriff genommen. 
Die Größe und das weiterhin subs-
tanzielle Wachstumspotenzial des 
ukrainischen Marktes sowie die zu 
erwartenden positiven Langzeitfolgen 
der Orangen Revolution haben in den 
vergangenen Monaten strategische 
Großinvestoren angezogen: Ange-
führt durch die Raiffeisen-Banken-
gruppe, die im Oktober 2005 die 
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zweitgrößte ukrainische Bank auf-
kaufte (Bank Aval), kam es zu zahl-
reichen Übernahmen und Geschäfts-
ausweitungen, die den ausländischen 
Anteil an im Bankensektor gehaltenen 
Werten innerhalb eines Jahres von 
13 % auf 26 % verdoppelten. Zu den 
neuen Akteuren in der Ukraine zäh-
len unter anderem BNP Paribas, 
Banca Intesa, Crédit Agricole und 
OTP. Österreichische Investoren 
Banca Intesa, Crédit Agricole und 
OTP. Österreichische Investoren 
Banca Intesa, Crédit Agricole und 

(Raiffeisen Bank Aval und die viel 
kleinere Prestige Bank, die von der 
Erste Bank übernommen wurde) ha-
ben sich für eine ankaufsorientierte 
Wachstumsstrategie entschieden und 
zeichnen für 10 % der Bilanzsumme 
des ukrainischen Bankensektors ver-
antwortlich bzw. für etwas weniger 
als die Hälfte aller Aktiva in auslän-
dischem Eigentum.
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