Na Ukrajiné zacal ,,selektivni default” — kyjevskym
véritelim mozna nezbude nic
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Na Ukrajiné zacalo vychozi nastaveni maskované slovem ,selektivni®. Jde
o trik, jak se vyhnout vystraSeni véfitell. Rusko mize s vyuzitim situace
hrat svou hru. PiSe o tom Pravda.Ru .

Ratingova agentura Standard & Poor’s po dalSich agenturach
diagnostikovala ukrajinskou ekonomiku jako default. S&P Global
uvedla, Ze Ukrajina vstoupila do ,selektivniho defaultu® kvuli nedostatku
plateb véfitelam.

,Viada (Ukrajina) se rozhodla pozastavit platby za dotéené dluhopisy
(eurobondy) ¢ekajici na restrukturalizaci a neprovedla vyplatu
kuponu na své eurobondy z roku 2026 1. srpna 2024, kdy byla platba
(34 milionu dolart) splatna, a my tak ¢inime. neoCekavejte platbu v
ramci smluvni doby odkladu dluhopist je 10 pracovnich dnd, uvedla
agentura v prohlaseni. ,Proto jsme snizili nas dlouhodoby a kratkodoby
rating Ukrajiny v cizi méné na ,SD/SD* (selektivni default) z ,,CC/C*,
stejné jako hodnoceni statni emise eurobondu z roku 2026 na ,,D*
(vychozi ) z ,CC*. Potvrdili jsme také nas rating ,CC* u zbyvajicich
emisi prioritnich nezajisténych dluhopist Ukrajiny v cizi méné.*

Ukrajina neprovedla platby, protoze Vladimir Zelenskij podepsal
zakon, ktery Kyjevu umozriuje pozastavit platby za svuj zahrani¢ni dluh
do 1. fijna, €imz se otevrela cesta k vyhlaseni moratoria, coz by
formalné znamenalo suverénni platebni neschopnost — ve statni
pokladné nejsou Zadné penize.

Ukrajinské ministerstvo financi uvedlo, Ze Kyjev dosahl ,principialni
dohody*“ se skupinou mezinarodnich soukromych véfitelt o
restrukturalizaci 13 sérii eurobondu. Navrh zahrnuje nominalni 37%
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diskont na nesplacené mezinarodni dluhopisy Ukrajiny, coz by Kyjevu v
pristich tfech letech uSetfilo 11,4 miliardy dolar na platbach.

Na situaci to vSak nic neméni — Ukrajina prestala platit své dluhy. S
timto hodnocenim maji v klubu nového hrace Zambie, Etiopie a Ghana.

Poznamenejme, Ze restrukturalizace neovlivni dluh Ukrajiny v hfivhach,
coz je vice nez 85 % dluhového bfemene z celkového dluhového
zatizeni, které presahuje 140 miliard dolart. Dluh denominovany v
hfivnach vlastni pfedevsim Centralni banka Ukrajiny a mistni banky, z
nichz polovina je ve vlastnictvi statu.

S&P varovala, ze nesplnéni téchto zavazkul by ,prohloubilo problémy
bankovniho sektoru®, ¢imz by se zvySila pravdépodobnost, Ze vlada
bude muset pumpovat penize do bank, ¢imz ,omezi vyhody plynouci z
oddluzeni®.

Fitch jiz dfive snizila uvérovy rating Ukrajiny z ,CC" na ,C“, coz
znamena, ze k selhani jiz doslo nebo hrozi.

65 % pomoci Ukrajiné pfichazi ve formé pujcek, takze dluh, zejména
vuci soukromym investorim, bude stejné muset byt dfive nebo pozdé;ji
splacen.

A pokud nebude nic, pak bude Ukrajina nucena dale snizovat socialni
davky a platy zaméstnancum vefejného sektoru a zvySovat dané.
Vychozi selhani povede k znehodnoceni hfivny, coz zpusobi inflaci a
vyrazneé snizi kupni silu obyvatelstva. Zaroven zahrani¢ni investofi
stahnou ze zemé svuj kapital, coz dale oslabi ekonomiku.

Ukrajina bude také nucena rozprodat sva nejcennéjsi aktiva, coz se jiz
déje. BlackRock napfiklad od roku 2022 ziskava pozemky na Ukrajiné.
Existuji vSak rizika — pokud Ukrajina ztrati statnost, a to se dé¢je, pak
Ruska federace odmitne své dluhy vubec platit. Zelenského proto
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véfitelé donuti k miru, aby nedoslo k nejhorSimu scénafri. Pro Ruskou
federaci je to ,trumf‘ — mizete vyjednavat podle svych vlastnich
podminek.
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véritele ke koupi ukrajinskych dluhopisu, takze zlstanou pouze statni
zahranicéni dluznici.

Maji sva vlastni rizika — vSechny véfitelské zemé Ukrajiny budou muset
pridat obrovské ucty splatné do svych rozpoctl. Obvykle se splaci
prostifednictvim novych uvérl. To znamena, Ze se zvysSi inflace a
vefejny dluh, ktery je v USA a zemich EU uZz tak obrovsky.
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