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Uberblick
Wirtschaftliche Erholung bleibt begrenzt, solange der Krieg andauert: +2,1% 2026, +2,6% 2027

Wachstum wird von privatem Konsum und Investitionen getragen, negativer Beitrag der
Nettoexporte; begrenzte Erholung der Produktion in Landwirtschaft, Industrie und Verkehr

Inflation steigt erneut aufgrund der Auswirkungen des Iran-Konflikts, restriktive Geldpolitik wird
fortgesetzt

Das Leistungsbilanzdefizit wird 2026 stark auf 21% des BIP ansteigen, da Exporte stagnieren,
aber Importe weiter wachsen; Finanzierung ist flr die aullenwirtschaftliche Stabilitat unerlasslich

Neuer EU-Unterstitzungskredit entscheidend zur Deckung der Haushaltslicke und
aullenwirtschaftlichen Stabilitat; ErfGllung der Reformauflagen wiirde Auszahlungen ermaoglichen

Schuldenquote Uber 100%, jedoch Uberwiegend zu verglnstigten Konditionen auslandischer
Kreditgeber
Besondere Themen

Reformvorschlage fir ein vereinfachtes Steuersystem: Die Anpassung des Schwellenwertes fir
die Mehrwertsteuer ist entscheidend

CBAM: Starke negative Auswirkungen auf UKR-Exporte in die EU stellen Herausforderungen dar
Biomethan: Exportpotenzial steigt, doch Herausforderungen beim Zugang zum EU-Markt bleiben
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Basisindikatoren

Ukraine Moldau Georgien Rumanien Polen
BIP, Mrd. USD 213 20 38 428 1.036
BIP pro Kopf, USD 6.499 8.542 10.346 22.725 28.374
Bevolkerung, Mio. 32,8 2,4 3,7 18,8 36,5
Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Internationaler Wéhrungsfonds (IWF, 2026a), Daten fiir 2025
Handelsstruktur
Exporte Importe

EU62% | Turkei8% | China5% | Sonstige 25 %
Getreide

18%
Sonstiges
36%
Pflanzendle
15%
Holz
4%
Metalle
8%
Olsaaten Elektrische Erze
6% Maschinen 7%

6%

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Staatlicher Statistikdienst der Ukraine (Ukrstat, 2026a),

Warenhandel fiir das Jahr 2025

EU44 % | China23% | Tirkei7 % | Sonstige 26 %

Elektrische
Maschinen
15%
Sonstiges

48% Mineralien

13%

Transport
11%

Sonstige Maschinen

Kunststoffe 9%

4%

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Ukrstat (2026a), Warenhandel fiir das Jahr 2025
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Wirtschaftswachstum

Reales BIP-Wachstum
6 5,5
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Quellen: Eigene Darstellung basierend auf Ukrstat (2025b), *Prognose von Betliy et al. (2025)

Prognose unter verschiedenen Annahmen zur Kriegsintensitat
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e |\\/F Basisszenario: Ab Ende 2026 lasst die Kriegsintensitat nach

IWF-Negativszenario: Ab Ende 2028 lasst die Kriegsintensitat nach
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Quellen: Eigene Darstellung basierend auf IWF (2026b)

2025: Reales BIP-Wachstum bei 1,8%,
Verlangsamung gegenlber dem Vorjahr

2026/2027: Nur leichte Verbesserung falls
Krieg andauert

1Q26: BIP sank um 0,5% zum V.

Erhebliche Zerstorungen der Strom-
kapazitaten, die Stromerzeugungs-
kapazitat sank von 38 GW (2021) auf 11
GW (Jan-26) (IEA, 2025, 2026)

Wachstum wird durch privaten Konsum
und Investitionen in Reparaturen
getragen, keine Erholung der Exporte

Grole kriegsbedingte Unsicherheit: 7 Pp
Wachstumsunterschied zwischen dem
Basisszenario und dem Negativszenario des
IWF flr 2028

Die wirtschaftliche Erholung bleibt
eingeschrankt, solange der Krieg andauert

AulRerordentliche Unsicherheit halt an
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BIP: Angebot

Kriegsschaden an der Infrastruktur

IKT/kommunale Infrastruktur Sonstiges
3% 2%

Gesundheit/Soziales/Kultur '
3%
Bildungssektor
7%

Landwirtschaft
6% Gesamt

195 Mrd. USD

Industrie
10%

Verkehr

21%
Energie/Wasser

17%
Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Weltbank (2026)

Wirkung auf Bildung: Luftalarm stoért schulische Bildung

30 - Unterrichtsstunden pro Woche

Ausgefallene
25 ~ Unterrichtsstunden
pro Woche aufgrund
20 A1 von
15 luftalarmwarnungen
B Durchschnittliche
10 A Unterrichtsstunden
pro Woche
5 .
0 + T
2020 Sep-24 - Feb-25

Durchschnitt

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Savisko & Karakai (2025)

Wohnungswirtschaft
31%

Kapitalstock und sektorale Entwicklung

Schaden am Kapitalstock stiegen 2025 um
19 Mrd. USD zum Vj. auf 195 Mrd. USD
(trotz Reparaturen) und hemmen die
sektorale Entwicklung
Reparaturen an Wohnhausern treiben
den Bausektor
Aufgrund von Schaden an Infrastruktur
und Energieversorgung: Rickgang im
Verkehrssektor und Industrie

Arbeitskrafteangebot

Der Mangel an (qualifizierten) Arbeitskraften
halt an: Haupthindernis fir Unternehmen
(NBU, 2026a)

2021: 26,6% aller Unternehmen
4Q25:47,2%

Krieg beeintrachtigt zuktnftige Qualitat des
Arbeitskrafteangebots: Aufgrund von Luft-
alarm verpassen Schiler ca. 17% des
Unterrichts

Die Produktionsfaktoren Kapital und Arbeit
sind stark vom Krieg betroffen
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BIP: Nachfrageseite

Beitrag zum Wachstum
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Quellen: Eigene Darstellung basierend auf Ukrstat (2025b), *Prognose von Betliy et al. (2025)

Private vs. 6ffentliche Investitionen
25 -

M Private Investitionen B Offentliche Investitionen

% des BIP
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15 - 47 e
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Quelle: Eigene Darstellung basierend auf IWF (2026b), *Prognose

Wachstumsbeitrage

»

»

»

»

Der private Konsum treibt das Wachstum an
Investitionen als zweiter Wachstumsmotor:
Reparatur, Verteidigungssektor

Offentlicher Konsum: abhangig von der
Verfligbarkeit von Finanzhilfen

Die Nettoexporte haben weiterhin
erhebliche negative Auswirkungen, da die
Exporte hinter den Importen zurlckbleiben

Rolle des Privatsektors

»

Die Investitionsquote steigt weiter an: 15%
im Jahr 2019 ggl. 22% im Jahr 2025 (= EU-
Durchschnitt), Prognose: 22% im Jahr 2027

Private Investitionen dominieren: 77% der
Gesamtinvestitionen im Jahr 2025 (EU-
Durchschnitt 85%); Anteil steigt (74% im
Zeitraum 2019-2021)

- eingeschrankt durch begrenzten Zugang
zu Finanzmitteln, Investitionsklima und
Sicherheitsaspekte

FUr eine wirt. Anndherung an die EU ist eine
steigende Investitionsquote entscheidend
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Inflation und Geldpolitik

Inflation
18 -

% zum Vj.
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14 -
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10 ~
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Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Nationalbank der Ukraine (NBU, 2026b)

Leitzins
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Quelle: Eigene Darstellung basierend auf NBU (2026¢)

Inflation

Disinflation bis Jan-26

Feb-26: leichte Beschleunigung auf 7,6%
zum Vj., getrieben von Dienstleistungs-
preisen (NBU, 2026b)

Iran-Konflikt: Inflation steigt, steigende
Inflationserwartungen der Haushalte (NBU,
2026c¢);

die Prognose fur 2026 wurde von 7,5% (Jan-
26) auf 9,4% (Apr-26) angehoben

Leitzins

Eine Senkung um 50 Basispunkte im Jan-26
auf 15% p. a.

Im Mrz-26 wurde eine weitere Lockerung
aufgrund des Iran-Konflikts verschoben

Kurzfristig wird keine Lockerung erwartet

Die restriktive Geldpolitik wird beibehalten
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Leistungsbilanz

Leistungsbilanzsaldo

% des BIP
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Quelle: Eigene Darstellung basierend auf NBU (2026d), *Prognose von Betliy et al. 2025
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Bestandteile der Leistungsbilanz

Mrd. USD

I Nettoexporte
I Primar-, Sekundareinkommen

= | eistungsbilanz

2022 2023 2024 2025 2026*

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf NBU (2026d), * Prognose von Betliy et al. fiir 2025

Entwicklung

»

»

Das Leistungsbilanzdefizit weitet sich weiter
aus und erhoht den Druck auf den
Wechselkurs

Auslandische Finanzhilfen bleiben
entscheidend, um den Druck auf die
Wahrungsreserven zu mindern

Bestandteile der Leistungsbilanz

»

»

»

Das Handelsdefizit weitet sich weiter aus,
was insb. auf ricklaufige Agrar- und
Stahlexporte sowie steigende Importe
zurlUckzufthren ist

Primar- und Sekundareinkommen (einschl.
Rickiberweisungen und Zuschisse) gehen
zurlck

Infolgedessen steigt das Defizit

Externe Finanzhilfen bleiben fur die
Wechselkursstabilitat und zur Finanzierung
des Leistungsbilanzdefizits unverzichtbar

"panIasal SYSL ||V | HQWO Salwouo0d3 ulllag 39 9207 @ 3SiAdod



60

55

50

45

40

35

30

Wechselkurs und Wahrungsreserven

Wechselkurs und Devisenreserven

7 Mrd. USD UAH/USD
= \\/3hrungsreserven (linke Skala)
Wechselkurs (rechte Skala)
Jan-24 Jun-24 Nov-24 Apr-25 Sep-25 Feb-26

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf NBU (2026e)

O N

Devisenmarktinterventionen
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USD b e N ettoverkdufe
] : Handelsdefizit (Waren und Dienstleistungen)
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Quelle: Eigene Darstellung basierend auf NBU (2026f,d)

Wechselkurs und Wahrungsreserven

Die NBU ermoglicht eine kontrollierte
Abwertung durch einen flexiblen
Wechselkurs

Wahrungsreserven bei 48,2 Mrd. USD (Apr-
26); ihre Entwicklung hangt von der
Mobilisierung auslandischer Finanzhilfen
sowie vom Interventionsverhalten ab

Devisenmarktinterventionen

Handelsdefizit und die Nettoverkaufe von
Devisen entwickeln sich weitgehend parallel
Das Handelsdefizit (Mittelwert der letzten 12

Monate) erreichte im April 2026 mit 5,3
Mrd. USD einen Rekordwert

Devisenmarktinterventionen tragen
weiterhin zur Wechselkursstabilitat bei

Importdeckung : 4,9 Monate der Importe
ab (NBU, Prognose 2026)

RegelmaRige Devisenmarktinterventionen
werden fortgesetzt

Finanzhilfen sichern Stabilitat, unterstitzen
den Aufbau von Wahrungsreserven
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Budget

Haushaltsdefizit (ohne Zuschiisse) Haushaltskennzahlen
0 Mrd. USD % des BIP 0 _ .. .
' ' ' ' » 2025: Defizit unverandert bei 25% des BIP
10 N - Verteidigungsausgaben bei 34% des BIP
0 [ - Hilfsgelder fuhrten zu fiskalischem
30 1 P Stimulus, der 6ffentliche Konsum stieg
-40 1 F 20 realum 5,7% z. Vj. (Ukrstat, 2026b)
-50 1 - » 2026 Defizit wird auf 21% und 2027 Defizit
-60 - - 30 auf 18% geschatzt, sofern der Krieg andauert
2022 2023 2024 2025 2026* 2027*
I Haushaltsdefizit Haushaltsdefizit, Anteil am BIP (rechts) Deckung des Finanzbedarfs
Quelle: Eigene Darstellung basierend auf NBU (2026h), *Prognose von Betliy et al. (2025) » HaUShaltSdeﬂth + UmSChL”dUﬂg bel 68 Mrd
, , USD im Jahr 2026, 60 Mrd. USD im Jahr 2027
Finanzbedarf und Hilfe
80 - » Zugesagten Finanzhilfen decken % des
70 1 Bedarfs ab; zusatzlich begrenzte inlandische

60 Kredite konnen die Licke schlielSen

50 - » EU-Kredit malRgeblich um einen massiven
o Anstieg der inland. Kreditaufnahme (einschl.

30 | Bedarf : monetarer Staatsfinanzierung) zu vermeiden

40 A

20 - » Die Erfullung der Reformauflagen stellt eine

10 1 zusatzliche Unsicherheit dar

2026 2027 » EU-Unterstitzungskredit als wichtiges
Quellen: Eigene Darstellung, *Prognose von Betliy et al. fiir 2025, IWF (2026b) Element der Fina nZieru ngsstrategie 2026'27
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Staatsverschuldung

Staatliche und staatlich garantierte Schulden
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Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Ministerium fiir Finanzen der Ukraine (2026) *Prognose von

Betliy et al. fiir 2025

Staatlich und staatlich garantierte Schulden: Inland vs. Ausland

200 7 Mrd. usD M Sonstige Auslandsverschuldung
Auslandsverschuldung Eurobonds
Ausschlandsverschuldung IFls, Partnerlander
150 ~ M Inlandsverschuldung

100 - EE

2027*

0 . . . . . . . . . .

2021 2022 2023 2024

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf Ministerium fiir Finanzen der Ukraine (2026)

8M2025

Staatsverschuldung

Die Schuldenquote steigt weiter an und wird
2026 100% des BIP Uberschreiten

Strategie zur Umschuldung: z. B. der jingste
Swap von BIP-gebundenen Optionen gegen
neue Eurobonds im Dez-25 (IWF, 2026b)

Weitere Verhandlungen stehen an, z. B. mit
Investoren, die staatlich garantierte Anleihen
von Ukrenergo halten

Inldandische vs. auslandische Schulden

Die Verschuldung stieg in absoluten Zahlen
von 2021 bis 2025 um 118%

Haupttreiber: Kredite von internationalen
Finanzinstitutionen (IFl) und Partnerlandern

Grolteil der Hilfen erfolgt in Form von
Krediten (zu verglnstigten Konditionen)

Wahrungszusammensetzung:
2021: 37% UAH, 34% USD, 13% EUR,;
2025: 21% UAH, 23% USD, 45% EUR

IFl und Partnerlander sind zu den wichtigsten
Glaubigern geworden
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AuBBenhandel mit Waren
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Quelle: Eigene Darstellung basierend auf NBU (2026d), *Prognose von Betliy et al. (2025)

AuBenhandel mit Dienstleistungen

20 4 Mrd. USD
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Quellen: Eigene Darstellung basierend auf NBU (2026d)

2024

M Exporte M Importe M Saldo

2025

»

»

»

Die Exporte stagnieren, 1/3 unter dem
Vorkriegsniveau, Erholung ist nicht in Sicht

Importe steigen, 2027 2,4X der Exporte

- Maschinen Ausristung machten 2025
38% der Importe aus

Das Handelsdefizit weitet sich stark aus

AuBBenhandel mit Dienstleistungen

»

»

»

Vor dem Krieg verzeichnete die Ukraine
einen Uberschuss im Dienstleistungshandel

Nun: Exporte von IT-Dienstleistungen, der
wichtigsten Exportkategorie, stagnieren

Die Dienstleistungsimporte liegen Gber dem
Vorkriegsniveau, aber mit getrieben durch
sinkende Aus-gaben der Ukrainer im Ausland

Exporte stagnieren, Importe steigen stark an
Das Handelsdefizit weitet sich aus

11

‘PAAISSL SIYSU ||V | HQWD S21WOU023 uljdag 39 9207 O y3uAdo)



Deutsch-ukrainische Handels- und Investitionsbeziehungen

Deutscher Handel mit der Ukraine

10 1Mmrd. EUR W Exporte MImporte M Saldo
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Quellen: Eigene Darstellung basierend auf Statistisches Bundesamt (2026)

FDI-Zufliisse aus Deutschland in die Ukraine
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B Neues Eigenkapital ® Reinvestitionen B Schulden

-
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Quelle: Eigene Darstellung auf der Grundlage von Daten der NBU (2026i)

2025

Handel

»

»

2025: Rekordhandelsvolumen von 12,5 Mrd.

EUR, Ubertrifft DEU-Handel mit RUS um 52%

Wachstum der DEU-Exporte in die Ukraine
wird hauptsachlich durch militarische
Ausristung getrieben (ca. 35% der Exporte)

Deutsche Investitionen in der Ukraine

»

»

»

»

»

YV VY

FDI-Entwicklung mit gemischtem Bild

Die Zahl der AHK-UKR-Mitglieder stieg von
2021 bis 2025 um 75%

Bundesgarantien bleiben wichtig: 50 neue
Projekte erhalten eine Versicherung, Volu-
men 400 Mio. EUR seit 2022 (BMWE, 2026)

Dennoch, niedriges FDI-Niveau, insb. neues
Eigenkapital
Bestand sank von 3,0 Mrd. USD auf 2,2 Mrd.

USD, DEU fiel von Platz 5 auf 7 zwischen
2021 bis 2025 (NBU, 2026j)

Die Handelsbeziehungen sind starker denn je

Potenzial fiir Ausbau der Beziehungen bei
Investitionen

12
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Reformvorschlage fiir ein vereinfachtes Steuersystem

Aufschliisselung der STS-Einzelunternehmer (PE) im Jahr 2024

250 -
Anzahlin Tsd.

Gruppe 1
Umsatz
Schwellenwert

200 A

150 ~

100 4

50 A

Gruppe 2
Umsatz
Schwellen

wert

H .
- Gastronomie

! Verarbeitendes
! Gewerbe

Gruppe 3

Umsatz

Schwellen

wert

Mio. UAH

Quelle: Dars'te//ung nach Slutskiy et al. 2026; Anmerkung: PE = Private entrepreneur

Sektorale Verteilung der von dem MwsSt. Grenzwert betroffenen
und nicht betroffenen STS-Betriebsstétten, alle Gruppen, 2024

M Betroffene PEs, in Tausend

600 - Zahl in Tsd.

500 A
400 A
300 A

200 A

PEs unbeeinflusst, in Tausend

Quelle: Darstellung nach Slutskiy et al. 2026
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100 -

Reform des vereinfachten Steuersystems
(STS) ist Prioritat im neuen IWF-Programm

Derzeit, MwSt. wird nur in Gruppe 3 gezahlt
PE-Cluster an der Schwelle der MwsSt.
Derzeit 99% des im Rahmen des STS
erzielten Umsatzes von MwsSt. befreit
Es entgehen Steuereinnahmen
Slutskiy et al. 2026: Untersuchung der
Auswirkungen, falls Befreiung abgeschafft
IWF-Vorschlag: Schwellenwert 1 Mio. UAH
87% des Umsatzes innerhalb des STS
Am starksten betroffen: Handel, IT
Regierungsvorschlag: 4 Mio. UAH
Unsere Einschatzung: Grenzwerte von > 4

Mio. UAH werden klnstliche Aufteilung
nicht stark verhindern

Schwellenwert von 2,5 Mio. UAH:
Gleichgewicht zwischen
Einnahmengewinnung und Compliance-
Kosten herstellen

Die Wahl des Schwellenwerts ist
entscheidend fir eine effiziente
Steuerreform
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Auswirkungen der EU-CBAM auf UKR-Exporte

Exporte der Ukraine von CBAM-Waren in die EU

7 USD bn
| 7,2
i 3,7 13 -
|
2021 2022 2023 2024 2025

(Prognose)
Quelle: Eigene Darstellung auf der Grundlage geschdétzter ukrainischer Exporte unter Verwendung
der Menge der EU-Importe aus der Ukraine im Zeitraum 2021-2025 (Eurostat, 2026b) und der
Stiickwerte der ukrainischen Exporte in die EU. Quelle: Staatlicher Statistikdienst der Ukraine
(2026b)

Auswirkungen des CBAM auf die Exporte der Ukraine in die EU

I T
2025 2026E 2027E  Mio. USD %

Zement 147 10 5 -142 -96 %

Aluminium 105 103 104 -2 2%

Eisen und Stahl 3.140 2.107 1.895 -1.245 -40%

Dingemittel - -34 %

Quelle: Eigene Darstellung basierend auf den geschdtzten Exporten der Ukraine unter Verwendung
der Menge der EU-Importe aus der Ukraine im Zeitraum 2021-2025 (Eurostat, 2026b) und der
Stiickwerte der Exporte der Ukraine in die EU. Quelle: Staatliches Statistikamt der Ukraine (2026b)

CBAM nutzt den CO,-Preis auf EU-Importe
ausgewahlter Waren, um carbon leakage
anzugehen, CO,-Kosten an ETS anzupassen

UKR-Exporte von CBAM-Waren in die EU:
3,4 Mrd. USD; 15% des UKR EU Exports
Knapp 2% des UKR BIP (2025, Schatzung)

2026-27 kum. Auswirkungen von CBAM UKR-
Exporte in die EU -1,4 Mrd. USD (-41%)

Wirkung insb. auf den Eisen-, Stahlsektor:

Sektor dominiert die UKR CBAM Exporte
in die EU (92% des Gesamtvolumens)

Hochste absolute CBAM-Kosten pro
Tonne, 147 USD (2026), 179 USD (2027)

Sektorale Verluste: -1,2 Mrd. USD (-40 %)

Starke Auswirkungen, vorzeitig eintretend
und stark konzentriert

Mallnahmen zur Abmilderung:

Priorisierung der Unterstiitzung bei der
Emissionsiiberprifung fir Exporteure

Reform eigener CO,-Bepreisung; Nutzung

von Einnahmen, anderer Mittel zur inland.

Dekarbonisierung
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Biomethanpotenzial in der Ukraine

Produktionskapazititen der Ukraine: Schiatzung und Zielvorgabe
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Quelle: eigene Darstellung auf der Grundlage von Daten von Jasko (2026) und dem ukrainischen
Energieministerium (2025)

UKR-Biogas- und Biomethan-Exporte nach Ziellandern (2025)
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Quelle: eigene Darstellung auf der Grundlage von Daten des Staatlichen Statistikamtes der Ukraine
(2026¢)

Inldndisches Angebot

UKR: installierte Produktionskapazitat von 52
Mio. m3 im Jahr 2025, vsl. Verdopplung im
Jahr 2026, Regierungsziel: 1 Mrd. m3 bis 2030

Kapazitatsausbau erfordert Investition, z. B.
far Industrieanlagen, Ingenieur-,
Beratungsdienstleistungen, was Chancen fur
Lieferketten eroffnet

Exportnachfrage

Die EU strebt eine Senkung des
Gasverbrauchs um 116 Mrd. m® bis 2030 an
(~30 % ggii. 2020), Investitionsvolumen von
37 Mrd. EUR (REPowerEU)

Die Nutzung von 17 Mrd. m*® Biomethan
(einschl. Importen aus UKR) ist ein
wesentlicher Bestandteil dieses Ziels

Biomethan unterliegt einer Okopramie

Exporte aus der Ukraine

UKR hat 2025 mit dem Export von Biomethan
in die EU begonnen

Ein Teil wird Uber Pipelines transportiert
Ein Teil ist verflissigtes Biogas, das per
Lkw transportiert wird

Allerdings sind verschiedene Probleme beim
Marktzugang noch immer nicht geldst
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Uber das German Economic Team

Finanziert vom Bundesministerium fur Wirtschaft und Energie (BMWE), berat das German Economic
Team (GET) die Regierungen der Lander Ukraine, Belarus*, Moldau, Kosovo, Armenien, Georgien*
und Usbekistan zu wirtschaftspolitischen Fragen. Mit der Durchfiihrung der Beratung wurde Berlin
Economics betraut.

*Im Rahmen der Aktivitéten in Georgien erfolgt der Austausch aktuell ausschliefslich mit
reformorientierten Partnern; in Belarus findet aktuell keine Beratung statt.
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