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Deutschlands heste Investition:
20 Milliarden Euro mehr fiir die Ukraine

von Dr. Holger Schmieding

Die Ukraine verteidigt auch unsere Freiheit und Sicherheit. Aber sie braucht dringend mehr Hilfe, da sie am Boden und in der
Luft langsam ins Hintertreffen gerat. Auf die USA kann Kiew sich nicht mehr verlassen und in Europa hat nur Deutschland
den Spielraum im Staatshaushalt, die Hilfen rasch aufzustocken. Kleckern reicht nicht. Wenn Deutschland nicht klotzt, wiirde
es nach einem weiteren Vorriicken Putins kiinftig noch mehr fiir seine Verteidigung ausgeben miissen. Ich schlage deshalb
vor, Berlin moge der Ukraine 20 Milliarden Euro in Aussicht stellen, damit Kiew bei der eigenen leistungsfahigen aber unter-
ausgelasteten Ristungsindustrie schnell mehr Waffen bestellen kann. Ein solcher Schritt ware vor dem NATO-Gipfel am 24.
und 25. Juni auch ein klares Signal an US-Prasident Donald Trump, dass Deutschland kein sicherheitspolitischer Trittbrett-
fahrer der USA mehr ist. Das kdnnte vielleicht sogar die Chancen erhéhen, dass Trump den Zollstreit mit der EU durch ein

ertragliches Abkommen entscharft.

Auf Deutschland kommt es an

Seit mehr als drei Jahren verteidigt die Ukraine auch un-
sere Freiheit und Sicherheit. Aber dafiir braucht sie drin-
gend mehr Hilfe. Denn am Boden und in der Luft gerat sie
allmanhlich ins Hintertreffen. Ihr fehlen die Ressourcen, um
mit der steigenden russischen Ristungsproduktion mit-
halten zu kdnnen. Mehr westliche Hilfe kénnte hier einen
Unterschied machen. Auf die USA kann die Ukraine sich
nicht mehr verlassen. In Europa hat nur Deutschland den
Spielraum in seinem Staatshaushalt, um die Zahlungen fiir
Kiew rasch und spiirbar aufzustocken. Kleckern reicht
nicht. Wenn Deutschland jetzt nicht klotzt, wird es kiinftig
noch wesentlich mehr fir seine Verteidigung ausgeben
missen. Denn je mehr Putin jetzt vorriicken kann, desto
grof3er wird die Gefahr, dass er erst die freie Ukraine nie-
derringen kann, um danach womdglich auch ein Mitglied
der NATO zu Uberfallen.

Die Ukraine braucht mehr Hilfe

Die Ukraine braucht vor allem dreierlei. Erstens ein Min-
destmafl an Unterstiitzung aus den USA, insbesondere
den Zugang zum Starlink-Satellitensystem sowie Geheim-
dienstinformationen (ber das russische Militéar. Auch
wenn Europa seine eigenen Fahigkeiten in diesen Berei-
chen langsam aufbaut, wird es hier den US-Beitrag vor-
erst noch nicht ersetzen kdnnen. Zweitens muss der Wes-
ten alles nur erdenklich Mégliche daransetzen, die ukrai-
nische Luftabwehr zu starken. Der Bombenterror, mit dem
Putin die Ukraine nahezu jede Nacht Uiberzieht, verursacht
viel menschliches Leid und beeintrachtigt zudem die
kriegswichtige Infrastruktur des Landes. Und drittens
braucht die Ukraine mehr und bessere Waffen, um sich
wirkungsvoller gegen die russischen Invasoren zu weh-
ren.
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Der ukrainischen Riistungsindustrie fehlt Geld

Deutschland leistet bereits mehr als jedes andere europa-
ische Land fiir die Ukraine. Angesichts der aktuellen Lage
in der Ukraine und den USA kénnte und sollte es jedoch
mehr tun als bisher. Ob der US-Kongress noch einmal er-
hebliche Mittel fir die Ukraine bewilligen wird, ist mehr als
fraglich. Erstens sollte Deutschland den USA deshalb an-
bieten, einen Teil der Kosten dafiir zu GUbernehmen, dass
die USA Kiew weiterhin die unverzichtbaren Informationen
und Systeme zukommen lassen. Zweitens sollte Berlin
priifen, ob es selbst noch Luftverteidigungssysteme ent-
behren oder sie in anderen Landern fir die Ukraine kaufen
kann. Den grofiten Beitrag fir die Ukraine konnte
Deutschland jedoch leisten, indem es drittens die ukraini-
sche Riustungsindustrie unterstitzt. Die ukrainischen Be-
triebe und ihre Mitarbeiter stellen jeden Tag unter Beweis,
wie leistungsfahig, flexibel und innovativ sie sind. Im tech-
nologischen Wettlauf mit Russland lernen sie rasch, wel-
che Systeme in der jeweils aktuellen Lage auf dem
Schlachtfeld oder bei Schlagen gegen die russische Infra-
struktur Erfolge erzielen kénnen. Aber die Betriebe sind
nicht ausgelastet. lhnen fehlt das Geld, um all das zu pro-
duzieren, was sie kdnnten.

Ein Schritt in die richtige Richtung

Bei seinem Besuch in Kiew hat Bundesverteidigungsminis-
ter Boris Pistorius bereits einen wichtigen Schritt in diese
Richtung angekiindigt. Uber die bisher geplante deutsche
Hilfe hinaus hat er der Ukraine weitere 1,9 Milliarden Euro
in Aussicht gestellt, um damit den Bau weitreichender Ra-
keten in der Ukraine zu finanzieren und der ukrainischen
Regierung zu ermdglichen, mehr Material bei der eigenen
Ristungsindustrie zu bestellen. Aber wie die bisherige
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deutsche Hilfe fir Kiew durfte dies nicht ausreichen, um
einen entscheidenden Unterschied zu machen. Deshalb
schlage ich vor, der Ukraine statt der 1,9 Milliarden Euro
unverziiglich einen Betrag von 20 Milliarden Euro in Aus-
sicht zu stellen, den Kiew verteilt Uber mehrere Jahre ab-
rufen konnte. Damit kdnnte Kiew die eigene Riistungspro-
duktion rasch erheblich steigern und verbessern sowie
weitere Kapazitaten aufbauen. Die Ukraine strebt an, ihre
Ristungsproduktion in diesem Jahr auf etwa 30 Milliarden
Euro zu steigern. Eine gesicherte Finanzierung aus
Deutschland fir Auftrage im Wert von 20 Milliarden Euro
kénnte hier viel bewirken. Eine Zusammenarbeit mit deut-
schen und anderen europaischen Ristungsbetrieben
ware erwlinscht, eine Korruptionskontrolle ware unerlass-
lich.

Die ukrainische Riistungsindustrie schiitzt auch uns

Mehr Geld fir in der Ukraine hergestellte Waffen hatte
zwei weitere Vorteile. Erstens kdnnen die Betriebe dort
zumeist wesentlich glinstiger produzieren als in Westeu-
ropa. So gesehen ware dies eine kostensparende Me-
thode, um Putins Streitkrafte durch zusatzliche Waffen in
die Schranken zu weisen. Zweitens kénnte eine grofiere
und leistungsfahigere ukrainische Ristungsindustrie nach
einem mdglichen Ende von Russlands Krieg gegen die Uk-
raine wesentlich dazu beitragen, die europaischen NATO-
Lander rasch mit mehr wirkungsvollen Waffen zu versor-
gen. Denn in Deutschland und seinen europaischen Part-
nern dirfte es noch Jahre dauern, bis sie selbst die Kapa-
zitaten in ihrer Rlstungsindustrie aufgebaut haben, um
mit selbst gefertigten Waffen alle denkbaren russischen
Angriffe abschrecken und somit verhindern zu kénnen.

Ukrainische Waffen schiitzen auch uns

Mit der Zusage von 20 Milliarden Euro fir die ukrainische
Ristungsindustrie wiirde Deutschland als grofite Wirt-
schaftsmacht Europas seiner Fuhrungsrolle gerecht
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werden. Berlin sollte andere Lander zu einem &hnlichen
Schritt auffordern, dies aber angesichts des unmittelba-
ren Entscheidungsbedarfs nicht vorab zur Bedingung ma-
chen. Denn anders als nahezu alle anderen Lander Euro-
pas kann Deutschland es sich finanziell leisten. Natiirlich
bestiinde die Gefahr, dass andere Lander sich hinter einer
zusatzlichen deutschen Hilfe fur die Ukraine verstecken
und ihre eigenen Leistungen nicht steigern wiirden. Die
Alternative, also ein ,weiter so wie bisher”, ware aber die
weit schlechtere Losung. Zudem kann Berlin im Rahmen
der Europdischen Union durchaus einen gewissen Druck
auf andere Lander ausliben. Beispielsweise kdonnen die
anstehenden Verhandlungen liber europaische Finanzfra-
gen immer nur mit Zustimmung Berlins gelost werden.
Deutschland kénnte seine Haltung in diesen Fragen davon
abhangig machen, wie sehr andere Lander ebenfalls die
Ukraine unterstiitzen.

Ein wichtiges Signal auch an Trump und Putin

Mit weiteren 20 Milliarden Euro fiir die Ukraine — das ent-
spricht knapp 0,5 % der jahrlichen deutschen Wirt-
schaftsleistung — wiirde Deutschland dem sich abzeich-
nenden NATO-Ziel fir Verteidigungsausgaben von 3,5 %
des Bruttoinlandsprodukts sichtbar ndherkommen. Sollte
Bundeskanzler Friedrich Merz einen solchen Schritt noch
vor dem NATO-Gipfel am 24. und 25. Juni ankiindigen,
wiirde dies nicht nur die Allianz starken. Es ware auch ein
Signal an US-Prasident Donald Trump, dass Deutschland
endgliltig aufgehort hat, sich als sicherheitspolitischer
Trittbrettfahrer auf den Schutz der USA zu verlassen, statt
gemafl seinen eigenen Moglichkeiten zur Verteidigung
des eigenen Landes und seiner Nachbarn beizutragen. 20
Milliarden Euro mehr fir die Ukraine kdnnten vielleicht so-
gar Russlands Prasidenten Putin beeindrucken und somit
dazu beitragen, ihn letztlich zu echten Verhandlungen
Uber eine fiir die Ukraine und Europa ertragliche Lésung
Zu zwingen.
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Wichtige Hinweise

Bei dieser Information handelt es sich um eine Marketingmitteilung.
Bei diesem Dokument und bei Referenzen zu Emittenten, Finanzinstru-
menten oder Finanzprodukten handelt es sich nicht um eine Anlage-
strategieempfehlung im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 34 der
Verordnung (EU) Nr. 596/2014 oder um eine Anlageempfehlung im
Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 35 der Verordnung (EU)
Nr. 596/2014 jeweils in Verbindung mit § 85 Absatz 1 WpHG. Als
Marketingmitteilung geniigt diese Information nicht allen gesetzlichen
Anforderungen zur Gewahrleistung der Unvoreingenommenheit von
Anlageempfehlungen und Anlagestrategieempfehlungen und
unterliegt keinem Verbot des Handels vor der Veroffentlichung von
Anlageempfehlungen und  Anlagestrategieempfehlungen. Diese
Information soll Ihnen Gelegenheit geben, sich selbst ein Bild Uber eine
Anlagemdglichkeit zu machen. Es ersetzt jedoch keine rechtliche, steu-
erliche oder individuelle finanzielle Beratung. lhre Anlageziele sowie |hre
persdnlichen und wirtschaftlichen Verhaltnisse wurden ebenfalls nicht
beriicksichtigt. Wir weisen daher ausdriicklich darauf hin, dass diese In-
formation keine individuelle Anlageberatung darstellt. Eventuell be-
schriebenen Produkte oder Wertpapiere sind mdglicherweise nicht in
allen Landern oder nur bestimmten Anlegerkategorien zum Erwerb
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verfligbar. Diese Information darf nur im Rahmen des anwendbaren
Rechts und insbesondere nicht an Staatsangehorige der USA oder dort
wohn- hafte Personen verteilt werden. Diese Information wurde weder
durch eine unabhangige Wirtschaftsprifungsgesellschaft noch durch
andere unabhangige Experten gepriift. Die in diesem Dokument enthal-
tenen Aussagen basieren entweder auf eigenen Quellen des Unterneh-
mens oder auf 6ffentlich zuganglichen Quellen Dritter und spiegeln den
Informationsstand zum Zeitpunkt der Erstellung der unten angegebenen
Prasentation wider. Nachtraglich eintretende Anderungen kénnen in
diesem Dokument nicht beriicksichtigt werden. Angaben kdnnen sich
durch Zeitablauf und/oder infolge gesetzlicher, politischer, wirtschaftli-
cher oder anderer Anderungen als nicht mehr zutreffend erweisen.
Wir {ibernehmen keine Verpflichtung, auf solche Anderungen hinzuwei-
sen und/oder eine aktualisierte Information zu erstellen. Frihere
Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir die kinftige
Wertentwicklung.

Zur Erklarung verwendeter Fachbegriffe steht Ihnen auf www.beren-
berg.de/glossar ein Online-Glossar zur Verfligung.
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