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Angesichts des immensen Wiederaufbaubedarfs der
Ukraine stehen die eingefrorenen russischen
Vermogenswerte weiterhin im Mittelpunkt einer wichtigen
internationalen Debatte.

1. Das Ausmanf der Schaden in der Ukraine

Die Ukraine steht vor einer Wiederaufbauherausforderung, wie sie in
Europa seit dem Zweiten Weltkrieg beispiellos ist. Nach drei Jahren
eines umfassenden Krieges sind die Schaden an der Infrastruktur, der
Wirtschaft und dem kulturellen Erbe der Ukraine erschutternd.
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a. Zerstorung der physischen Infrastruktur

o Die direkten physischen Schaden an Gebauden, StraBen,
Stromnetzen und anderer Infrastruktur werden auf 1770-176
Milliarden US-Dollar geschatzt (Weltbank/UN/EU, RDNA4, Dez.
2024).

« Uber 13 % des Wohnungsbestands der Ukraine wurden
beschadigt oder zerstort.

o Die Sektoren Wohnen, Verkehr, Energie sowie Industrie und
Landwirtschaft gehdren zu den am starksten betroffenen
Bereichen.

o Wichtige Stadte wie Mariupol wurden weitgehend dem Erdboden
gleichgemacht, und die Zerstorungen im Osten und Suden der
Ukraine halten an.

b. Wirtschaftliche Verluste

o Das BIP der Ukraine schrumpfte 2022 um etwa ein DrittelB . In
den Jahren 2023-2024 kehrte ein bescheidenes Wachstum zuruck,
doch die Wirtschaft ist weiterhin stark beeintrachtigt.

» Millionen von Arbeitsplatzen gingen verloren und Tausende von
Unternehmen wurden zerstort.

o Der Gesamtbedarf fiir Wiederaufbau und Wiederherstellung wird
nun auf 524 Milliarden US-Dollar fiir das nachste Jahrzehnt
geschétzt (Weltbank, Februar 2025).

» Anmerkung: Aktuelle internationale Schatzungen beziffern die
gesamten Verluste an Wirtschaftsleistung nicht separat, sondern
nur im Rahmen des Gesamtbedarfs flr die Wiederherstellung.

c. Pliinderung von Landwirtschaft und Industrie

o Getreide und landwirtschaftliche Vermoégenswerte: Mindestens 4
Millionen Tonnen Getreide (im Wert von ~800 Millionen US-Dollar)



wurden aus den besetzten Gebieten gestohlen (ukrainische
Regierung). Die direkten Kriegsschaden im Agrarsektor werden auf
10,3 Milliarden US-Dollar geschatzt (KSE Institute). Auch
landwirtschaftliche Gerate, wie beispielsweise John-Deere-
Traktoren im Wert von 5 Millionen US-Dollar aus Melitopol, wurden
geplindert.

Industrieausriistung und Unternehmen: Stahlifertigprodukte im
Wert von Uber 600 Millionen US-Dollar wurden gestohlen
(Metinvest). Gesamtschaden fiir Industrie, Bauwesen und
Dienstleistungen: 14,4 Milliarden US-Dollar (Weltbank/UN/EU).
Mindestens 1.150 ukrainische Unternehmen in den besetzten
Gebieten wurden illegal beschlagnahmt und in die russische
Wirtschaft eingegliedert.

d. Kulturerbe und Kunstdiebstahl

Uber 1,7 Millionen Kulturgiiter wurden gestohlen oder zerstért
(ukrainisches Kulturministerium; nicht unabhangig Uberprift).

Die Kyiv School of Economics schatzt die Verluste an Kulturerbe
auf 4 Milliarden US-Dollar.

Zu den bemerkenswerten Diebstahlen zahlen tUber 2.000
Museumsstlicke (darunter skythisches Gold) aus Mariupol und
Tausende von Gemalden aus dem Regionalen Kunstmuseum
Cherson.

2. Die Finanzierungsliicke und eingefrorene russische

Vermogenswerte

Trotz umfangreicher internationaler Hilfszusagen bleibt fur 2025
eine Finanzierungsliicke von 9,96 Milliarden US-Dollar bestehen,
wobei sich der GroBteil der Hilfe auf die unmittelbare Stabilisierung
und nicht auf den langfristigen Wiederaufbau konzentriert.



Die jungste gemeinsame Einschatzung geht von einem Bedarf an
Wiederaufbau- und SanierungsmaBnahmen in Hohe von 524
Milliarden US-Dollar fur das nachste Jahrzehnt aus.

Russische Staatsvermoégen in Hohe von etwa 300 Milliarden US-
Dollar sind seit Anfang 2022 in den Rechtsordnungen der G7 und
der EU eingefroren. In diesen Zahlen sind private russische
Vermdgenswerte nicht enthalten, die im Rahmen von
Reparationszahlungen nicht zur Diskussion stehen.

Selbst wenn diese eingefrorenen Vermdgenswerte vollstandig
mobilisiert wirden, wirden sie nur einen Teil des Bedarfs der
Ukraine decken — was die Dringlichkeit unterstreicht, alle
verfligbaren Ressourcen freizugeben.

3. Rechtliche und moralische Grundlage

Die UN-Generalversammlung (Resolution ES-11/5, 2022)
erkannte die Verantwortung Russlands an, Reparationen fur seine
Aggression gegen die Ukraine zu leisten, und forderte einen
internationalen Reparationsmechanismus. Diese Resolution ist
jedoch nicht bindend und ermachtigt nicht zur Beschlagnahmung
von Vermogenswerten; verbindliche MaBnahmen wurden die
Zustimmung des UN-Sicherheitsrats erfordern, gegen die Russland
ein Veto einlegen kann.

Prazedenzfall: Die UN-Entschadigungskommission (UNCC), die
nach der irakischen Invasion in Kuwait eingerichtet wurde,
verwaltete Entschadigungszahlungen in Hohe von Uber 50
Milliarden US-Dollar, die in erster Linie aus einem Prozentsatz der
irakischen Oleinnahmen finanziert wurden — nicht durch direkte
Beschlagnahmung staatlicher Reserven.

Die Rechtsgrundlage fir eine vollstandige Beschlagnahmung
russischer Staatsvermadgen ist bislang ungetestet und derzeit in



den meisten Rechtsordnungen nicht zulassig. Selbst die
Verwendung von Zinsertragen ist weiterhin rechtlich umstritten,
insbesondere in Belgien und vor dem Europaischen Gerichtshof.

4. Aktueller Stand der Vermogensverwertung

Die Europaische Union hat (mit qualifizierter Mehrheit) einen
Konsens darliber erzielt, die Zinsen aus eingefrorenen russischen
Staatsvermdgen zugunsten der Ukraine zu verwenden. Die erste
Tranche (~2,1 Milliarden Euro aus Zinsertrdgen ab 2024) wurde im
Marz 2025 angekindigt, doch bis Mai 2025 wurde aufgrund
administrativer und rechtlicher Verfahren in Belgien nur ein Teil
davon zugewiesen.

Die G7 einigte sich 2024 grundsatzlich darauf, der Ukraine ein
Darlehen in Hohe von 50 Milliarden US-Dollar zu gewahren, das mit
kinftigen Zinsen aus eingefrorenen russischen Vermdgenswerten
zurlckgezahlt werden soll. Bis Mai 2025 wurde das Darlehen
jedoch noch nicht gewahrt; lediglich die EU hat mit der
Uberweisung von Zinsertrdgen begonnen, was nicht Teil des G7-
Darlehensmechanismus ist.

Gesetzgebungsbemiihungen wie der US-amerikanische REPO Act
(vom Reprasentantenhaus verabschiedet, im Senat anhangig) und
ahnliche Initiativen in Kanada und GroBbritannien befinden sich in
unterschiedlichen Phasen. Wahrend GroBbritannien und Kanada
Uber Ermachtigungsgesetze flr eine mogliche
Vermdgensbeschlagnahme verfugen, ist die EU mit der
Gesetzgebung zur Beschlagnahme von Kapitalbetragen nicht tber
die Diskussionsphase hinausgekommen, und keine Rechtsordnung
hat bislang umfassende Rahmenbedingungen fur die
Beschlagnahme und den Transfer von Kapitalbetragen erlassen.



5. Wesentliche Herausforderungen und Uberlegungen

a. Rechtssicherheit

Die rechtlichen Grundlagen fir die Einziehung von
Vermogenswerten souveraner Staaten befinden sich im Wandel.
Wahrend das Volkerrecht Reparationen fur Aggressionen
unterstutzt, ist die direkte Beschlagnahme von Reserven
weitgehend unerprobt, derzeit in den meisten Rechtsordnungen
nicht zuldssig und stoBt auf erhebliche rechtliche Hirden sowie
anhaltende gerichtliche Anfechtungen, insbesondere in Belgien und
der EU.

Theorien bezlglich der Entschadigung fur gestohlene
Vermogenswerte, der Entfihrung von Kindern, des Leidens, das
Zivilisten zugefugt wurde, der ungerechtfertigten Bereicherung und
von Kriegsverbrechen sollten eine Einziehung auf der Grundlage
solider rechtlicher Grundlagen stutzen.

b. Politischer Konsens

Die Erreichung und Aufrechterhaltung eines einheitlichen Vorgehens
unter den G7- und EU-Mitgliedern ist aufgrund unterschiedlicher
Rechtssysteme, Risikotoleranzen und politischer Positionen eine
Herausforderung. Die EU hat Zinsubertragungen erfolgreich durch
Beschluss mit qualifizierter Mehrheit umgesetzt.

c. Umsetzung

Selbst mit entsprechenden Gesetzen erfordern die Mechanismen
der Vermogensubertragung, der Aufsicht und der
Rechenschaftspflicht eine sorgfaltige Ausgestaltung, um
Transparenz und Wirksamkeit zu gewahrleisten. Der Prozess der
Ubertragung von Zinsertragen verlduft schleppend, mit erheblichen
administrativen und rechtlichen Rickstanden, insbesondere in
Belgien.



d. Auswirkungen auf private Anleger

e Mehr als 5 Millionen russische Privatanleger sind von der
Einfrierung von Vermdgenswerten betroffen, was zu laufenden
Gerichtsverfahren in Belgien und der EU gefuhrt hat. Diese privaten
Vermdgenswerte werden derzeit nicht flr Reparationszahlungen
berucksichtigt.

e. Finanzielle Stabilitat

o Der Global Financial Stability Report des IWF vom April 2025
stellte keine wesentlichen Auswirkungen dieser MaBnahmen auf die
Praferenzen fur globale Reservewahrungen fest, da die meisten
Zentralbanken den Fall Russlands als einzigartig betrachten und
nicht als Prazedenzfall fur eine breitere Beschlagnahmung von
Vermdgenswerten ansehen.

6. Empfehlungen

o GesetzgebungsmaBnahmen beschleunigen: Die G7- und EU-
Partner dazu ermutigen, Gesetze zu harmonisieren und zu
beschleunigen, die die Verwendung von Zinsen aus eingefrorenen
russischen Staatsvermdgen fur den Wiederaufbau der Ukraine
ermdglichen. Weiterhin rechtliche Wege fur die Einziehung des
Kapitalbetrags prifen, dabei jedoch die derzeitigen
Einschrankungen und laufenden rechtlichen Herausforderungen
bertcksichtigen.

e Transparenz priorisieren: Etablierung starker
Aufsichtsmechanismen nach dem Vorbild der UNCC, um
sicherzustellen, dass Vermogensubertragungen transparent und im
Einklang mit internationalen Best Practices abgewickelt werden.

* Rechtliche Vorsicht wahren: Fortsetzung der Konsultationen mit
internationalen Rechtsexperten, um sicherzustellen, dass alle



MaBnahmen zur Einziehung von Vermogenswerten nach
internationalem Recht vertretbar sind und potenzielle negative
Auswirkungen minimiert werden.

e Zinsen jetzt nutzen: Die Verwendung von Zinsen aus eingefrorenen
Vermdgenswerten als unmittelbare Finanzierungsquelle ausweiten
und beschleunigen, wahrend gleichzeitig langerfristige Losungen
fur das Kapital entwickelt und rechtliche Herausforderungen
angegangen werden.

e Rechtliche Herausforderungen beobachten: Die laufenden
Gerichtsverfahren in Belgien und vor dem Europdischen
Gerichtshof genau beobachten, da deren Ergebnisse die
Durchfuhrbarkeit und den Zeitplan klnftiger
Vermdgensubertragungen beeinflussen kdnnen.

7. Prazedenzfall: Das Beispiel der UNCC

Nach der irakischen Invasion Kuwaits im Jahr 1990 verwaltete die UN-
Entschadigungskommission Entschadigungszahlungen in Hohe von
Uber 50 Milliarden US-Dollar, die aus einem Anteil der irakischen
Oleinnahmen finanziert wurden, anstatt durch direkte Beschlagnahmung
staatlicher Vermogenswerte. Dies zeigt, dass internationale
Entschadigungen mit den richtigen rechtlichen und administrativen
Rahmenbedingungen machbar sind.

8. Schlussfolgerung

Die Einfrierung russischer Staatsvermégen bietet eine einmalige
Gelegenheit, den langfristigen Wiederaufbau der Ukraine zu finanzieren.
Um dieses Potenzial auszuschopfen, sind koordinierte rechtliche,
politische und administrative MaBnahmen sowie ein umsichtiges
Umgang mit rechtlichen und operativen Risiken erforderlich. Indem die



internationale Gemeinschaft aus friheren Prazedenzfallen lernt und
einen transparenten, rechtskonformen Ansatz gewahrleistet, kann sie
der Ukraine beim Wiederaufbau helfen und gleichzeitig die Grundsatze
des Volkerrechts und der Finanzstabilitat wahren. Noch einmal: Die
jungste gemeinsame Einschatzung geht von einem Bedarf an
Wiederaufbau- und Wiedergutmachungsmitteln in Hohe von 524
Milliarden US-Dollar fur das nachste Jahrzehnt aus.

Die G-7 darf nicht zulassen, dass die eingefrorenen Gelder an Russland
zurlckflieBen, noch durfen sie von anderen Nationen fir deren
Reparationszahlungen verwendet werden, ohne zuvor die Ukraine zu
entschadigen. Dies ist eine Bewahrungsprobe fur unsere auf Regeln
basierende internationale Ordnung und unser Bekenntnis zur Demokratie
und zur Souveranitat aller Nationen. Stellen wir uns dieser
Herausforderung.



