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Eingefrorene Vermogenswerte der Zentralbank
Russlands

Als Reaktion auf den groBangelegten Einmarsch Russlands in die Ukraine im Februar 2022 war eine der ersten
und mutigsten MaBBnahmen der Lander des Westens das Einfrieren der in ihrem Hoheitsgebiet gehaltenen
Vermégenswerte der Zentralbank Russlands im Wert von rund 260 Mrd. EUR. Im Oktober 2024 erzielten die G7
eine Vereinbarung dariber, mit den auBerordentlichen Zinseinnahmen ein Darlehen in Héhe von 50 Mrd. USD zu
bedienen und zurickzuzahlen, das die G7-Lander der Ukraine gewahrt hatten. Gleichzeitig wird die vielschichtige
Debatte Uber die RechtmaBigkeit und die damit verbundenen Risiken im Zusammenhang mit der Verwendung
des Kapitalbetrags fortgesetzt. Fur die Plenartagung im Marz ist im Anschluss an die Erklarungen des Rates und
der Kommission eine Aussprache Uber dieses Themageplant.

Eingefrorene Vermdgenswerte der Zentralbank Russlands — Wo befinden sie sich,

und wie lassen sie sich verwenden?

Innerhalb weniger Tage nachdem Uberfall Russlands auf die Ukraine am 24. Februar 2022 hat die EU in ihr
drittes Sanktionspaket das Verbot von Transaktionenim Zusammenhang mit der Verwaltungvon Reserven
und Vermdgenswerten der Zentralbank Russlands aufgenommen, wodurch im Hoheitsgebiet der EU-
Mitgliedstaaten gehaltene Vermoégenswerte im Wert von geschatzt 210 Mrd.EUR immobilisiert bzw.
eingefroren wurden. Die nicht der EU angehdrenden G7-Lander (USA, Vereinigtes Konigreich, Kanada und
Japan) sowie Australien haben dhnliche MaBnahmen ergriffen. Der Gesamtwert der Vermdgenswerte
Russlands, die die EU und andere Léander, die Sanktionen verhangt haben, eingefroren haben, wird auf etwa
260 Mrd.EUR geschatzt.

Mit Beginn des vierten Jahres des vollumfénglichen Krieges vertreten immer mehr
Volkerrechtssachverstandige und fUhrende politische Persénlichkeiten die Auffassung, es sei rechtmaBig,
mit den eingefrorenen Vermdgenswerten den Wiederaufbauinder Ukraine zu finanzieren, der kirzlich auf
524 Mrd.USD geschatzt wurde. Eine der angefUhrten Rechtsgrundlagenist die etablierte Doktrin staatlicher
Gegenmal3nahmen, wonach Staaten rechtmaBigMaBnahmen — die andernfalls rechtswidrigwaren — gegen
einen Staat, der grundlegende Regeln des Volkerrechts verletzt hat, ergreifen dirfen, um ihn dazu zu
veranlassen, sein rechtswidriges Verhalten einzustellen oder seiner Verpflichtung nachzukommen, Staaten
zu entschadigen, denen durch sein Verhalten Schiaden entstanden sind. Nachdem inzwischen eine Reihe
von Schuldverschreibungen, die zu diesen Vermodgenswerten ausgegeben wurden, fallig geworden ist,
gestaltet sich die koordinierte Bewirtschaftung der eingefrorenen Vermogenswerte umso dringlicher. Die
im Rahmen der G7 gefihrte Debatte ist wegen der mdglichen rechtlichen und finanziellen Auswirkungen
nachwie vor komplex.

Vereinbarung im Rahmen der G7 Gber die Verwendung auBerordentlicher

Einnahmen

Im Oktober 2024 erzielten die G7-Lander eine endgiltige Vereinbarung Uber den Umgang mit Darlehen for
die Ukraine durch beschleunigte Nutzung auBBerordentlicher Einnahmen in Hohe von 50 Mrd.USD (rund
45 Mrd. EUR). Die Darlehen sollen durch kinftige auBerordentliche Einnahmen aus eingefrorenen
Vermoégenswerten Russlands im Einklang mit den jeweiligen Rechtssystemen der G7-Lander und dem
Volkerrecht bedient und zurickgezahlt werden und die entsprechenden Regelungen spatestens am 30. Juni
2025 in Kraft treten. Einige Tage vor der endgiltigen Vereinbarung der G7-Lander hatte die EU bereits
grunes Licht firihren Teil der Absprache gegeben. Sie beschloss die Bereitstellung einer auBerordentlichen
Makrofinanzhilfe fir die Ukraine in Form eines Darlehens in Héhe von 18,1 Mrd. EUR und die Einrichtung des
Kooperationsmechanismus bei Ukraine-Darlehen, mit dem die auBerordentlichen Einnahmen an die Ukraine
weitergeleitet werden, damit das Land die entsprechenden Darlehender G7 durch beschleunigte Nutzung
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auBerordentlicher Einnahmen und das Makrofinanzhilfedarlehen der EU zurickzahlen kann. Am
10. Dezember 2024 zahlten die Vereinigten Staaten ihren Anteil vollstandigaus und Ubertrugen ein Darlehen
in Hohe von 20 Mrd. USD auf einen kirzlichvon der Weltbank eingerichteten Finanzierungsfonds, aus dem
diese MittelanschlieBend fir die Verwendungim Rahmen genehmigter Projekte in der Ukraine entnommen
werden konnen. In der G7-Vereinbarung sind auch die Betrdge angegeben, die noch von Kanada
(5Mrd.CAD), Japan (47,9 Mrd.JPY) und dem Vereinigten Konigreich (2,26 Mrd. GBP) erwartet werden.
Zudem ist darin festgelegt, dass die Vermogenswerte eingefroren bleiben, bis Russland seinen
Angriffskriegeinstellt und fir die Schadenaufkommt, die der Ukraine durch seinen Krieg entstanden sind.

Nachdem die neue US-Regierung ihre Verhandlungspositionen gegenuber Russland grundlegend verandert
hat, stellen Estland, Polen und andere EU-Ldnder nun erneut Uberlegungen dazu an, wie sich die
Vermoégenswerte Russlands beschlagnahmen lassen.

Das Europaische Parlament begrif3te in seiner EntschlieBung vom 19.September 2024 den G7-Beschluss und
forderte die EU erneut auf, , die dahin gehende Arbeit zusammen mit anderen gleich gesinnten Partnern durch die
bedarfsgerechte Anpassung der Sanktionsvorschriftenund die Schaffung einer tragfahigen rechtlichen Regelung fir
die Einziehungdervon der EU eingefrorenen staatlichen Vermdgenswerte Russlands voranzubringen”.
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