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1. UVOD

Geopolitika igra klju¢nu ulogu u razumijevanju kretanja koja se odnose na socijalne i
zdravstvene implikacije, ekonomske i financijske utjecaje te politiku i sigurnost koje
odrazavaju stabilnost jedne ekonomije. Naime, u stalno promjenjivom globalnom
krajoliku obiljezenom konvergencijom viSestrukih geopolitickim kriza — ukljuujuci
pandemiju COVID-19, inflatorne pritiske, rat u Ukrajini, poremecaje u globalnim
lancima vrijednosti (engl. Global Value Chains; GVCs), nestaSicu hrane, porast
nezaposlenosti, izbjegli¢ke krize — Europska unija (engl. European Union; EU) i njezine
institucije, uz bankarski sektor, igraju klju¢nu ulogu u odrZzavanju financijske stabilnosti,
otpornosti i uskladenosti. Kao odgovor na te izazove, institucije EU uvele su nove i
strozZe propise i sankcije kako bi sprijecile Sirenje ekonomskih zaraza i ublazile moguce

lan¢ane reakcije koje bi dodatno mogle produbiti krizu.

Ovaj rad ima za cilj razjasniti i rastumaciti medupovezanost geopolitike, financijskih
sankcija i stabilnosti banaka posebno se osvréuéi na slu€aj Sberbanke, dok takoder
ispituje reakcije bankarskog sektora EU i njegovu sposobnost regeneracije i oporavka
te mjere poduzete za prevladavanje slozenosti sankcija i osiguranje stabilnosti u
vrijeme politicke i financijske neizvjesnosti. Geopoliticke krize karakterizira njihov
potencijal da poremete globalne financijske sustave, izmjene dinamiku trzista i utjecu
na procese donosenja odluka klju¢nih aktera. Pandemija COVID-19, na primjer, otkrila
je meduovisnost globalnih zdravstvenih sustava, opskrbnih lanaca i putovanja, istiCuci
potrebu za koordiniranim odgovorima i ulogu dinamike moc¢i medu nacijama.
Navedene sastavnice rasvjetljavaju geopoliticke implikacije pandemije i njezine ucCinke
na razliCite aspekte kao Sto su pomorska sigurnost, privatna vilast i globalno
upravljanje. Osim toga, inflatorni pritisci utje€u na globalna gospodarstva i esto su
pod utjecajem geopolitickih ¢imbenika kao Sto su politicka nestabilnost, trgovinski
sukobi i natjecanja u "osvajanju" resursa. Geopolitika igra vaznu ulogu u oblikovanju
odgovora drzava na inflaciju i posljedicne implikacije na ekonomsku stabilnost i
geopoliticke odnose. Rat u Ukrajini primjer je geopolitiCcke krize s dalekoseznim
posljedicama. UkljuCuje slozenu koherenciju modéi, regionalne saveze i strateSke
interese, sa znacajnim implikacijama na europsku sigurnost i globalnu politiku. S druge

strane, poremecaji u GVCs remete medusobnu povezanost gospodarstava, Cesto



zbog geopolitiCkih Cimbenika kao Sto su trgovinski sporovi, politicke napetosti ili
regionalni sukobi. Razumijevanje geopoliticke prirode poremecaja GVCs-a klju¢no je
za razumijevanje njihovog utjecaja na globalnu trgovinu, gospodarski rast i politicke

odnose.

Usprkos promjenjivim i slozenim geopolitickim prilikama, EU, kao nadnacionalna i
meduvladina organizacija koja se sastoji od 27 drzava Clanica, poduzela je mjere za
oCuvanije financijske stabilnosti i ublazavanje rizika. Institucije EU-a donijele su nove
propise kako bi sprijeCile zarazni u€inak kriza, osigurale ekonomsku otpornosti odrzale
stabilnost banaka. Cilj im je zastititi svoj financijski sustav od vanjskih Sokova i
promicati stabilnost svojih drzava €lanica. Europska srediSnja banka (engl. European
Central Bank; ECB), Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo (eng. European Banking
Authority; EBA) i Europski odbor za sistemske rizike (eng. European Systemic Risk
Board; ESRB) igraju klju¢nu ulogu u razvoju politika i nadzoru kako u vrijeme stabilnosti
tako, jo$ i viSe, u vrijeme geopolitiCkih kriza. Bankarski sektor suoCava se s izazovima
prilagodbe novim regulativnim okvirima, upravljanjem rizicima i odrzavanjem vlastite
stabilnosti u uvjetima neizvjesnosti. Primjerice, banke moraju prevladati rizik
likvidnosti, pogorsanje kvalitete imovine, pojacani regulatorni nadzor i volatilnost trzista
tijekom kriza. Sberbanka, koja je glavni primjer u ovom radu, suoCava se s europskim
financijskim sankcijama zbog dogadaja u Ukrajini. Bankarski sektor EU-a, suocen s
pogorSanim geopolitickim okolnostima, bio je primoran uvesti financijske sankcije
poput zamrzavanja imovine i ograniCenja pristupa transakcijskim racunima
drzavljanima odredenih trec¢ih drzava, odrzavajuci cijelo vrijeme vrlo labilnu ravnotezu
izmedu ucinkovite provedbe sankcija i stabilnog bankovnog poslovanja. Uvodenjem
financijskih sankcija od strane EU-a protiv Rusije, koje su uklju€ivale ograni¢enje
pristupa ruskim bankama i pojedincima medunarodnim financijskim trzistima, doslo je
do znacajnih poremecaja u ruskom bankarskom sustavu i monetarnoj politici. Uvedene
sankcije imale su dubok i dugotrajan utjecaj na financijsku stabilnost u Rusiji, §to je
dovelo do niza izazova i kriza u bankarskom sektoru, uklju€ujuci i poznati slucaj krize
u Sberbanci, najvecoj ruskoj banci. Sankcije su oslabile rusko gospodarstvo i
financijski sustav, ogranicivsi pristup kljuénim financijskim izvorima i poslovnim
partnerima izvan Rusije. To je dovelo do smanjenja stranih investicija i kapitalnih
tokova u zemlju, $to je dodatno otezalo financiranje domacih projekata i povecalo rizik
od tzv. kapitalnog bijega. Osim toga, sankcije su utjecale na valutni teCaj domace



valute, rublje, Sto je dovelo do snaznih fluktuacija i inflacijskih pritisaka, a ujedno
smanjilo i kupovnu moc¢ stanovniStva. OgraniCenja u pristupu medunarodnim
financijskim trZistima znacajno su utjecala na ruske banke, ukljuCujuc¢i Sberbanku.
Sberbanka se suocila s problemima u financiranju i rastuéim rizicima losih kredita, Sto
je uzrokovalo pogor$anje njezine financijske stabilnosti. To je dovelo do izostanka
povjerenja investitora i StediSa u banku, te ugrozilo njezinu sposobnost nesmetanog

provodenja bankarskih operacija.

U ovome radu analizirat ¢e se kompleksnost dinamike izmedu geopolitike, financijskih
sankcija i stabilnosti bankarskog sektora fokusirajuci se na primjer Sberbanke kao
banke koja se suocila s financijskim sankcijama uslijed dogadaja u Ukrajini. Nakon
uvodnog dijela u kojem ¢e biti precizirane klju¢ne toCke koje Ce biti podvrgnute analizi
i interpretaciji, drugo poglavlje biti ¢e posveceno dubliem razumijevanju pojma
geopolitike u kontekstu njegove povezanosti s tematikom istraZivanja te aspektima
financijske stabilnosti koja obuhvacéa sankcije i mjere. Kronologija, svrha i dosezi tih
sankcija bit ¢e razmotreni kako bi se osigurala potpunija slika o€uvanja financijske
stabilnosti. U tre¢em poglavlju primijeniti ¢e se perspektive geopolitike i financijske
stabilnosti na specifiCan slu¢aj Sberbanke. Uz to, Citatelji ¢e biti detaljnije upoznati s
povijeS¢u razvoja Sberbanke, uklju€ujuéi njezino poslovanje, prisutnost putem njezinih
filijala te povijesne evolucije. U Cetvrtom poglavlju detaljno se opisuju i analiziraju
Cimbenici koji su utjecali na poslovanje Sberbanke u Hrvatskoj i Sloveniji. Pri tome ce
poseban naglasak biti stavljen na identificiranje specifiCcnosti i na provodenje
komparativne analize kljuCnih razlika izmedu ove dvije drzave i njihovih podruznica
Sberbanke. Rad zavr§ava sazetim i sveobuhvatno napisanim zaklju¢kom objedinjujuci
kljune teme istraZzivanja i pri tome pruzajuci jasan uvid u analiziranu problematiku i

predmet istrazivanja.

Znanstvene metode koriStene pri pisanju ovog rada jesu: teorijska metoda,
deskriptivha metoda, metoda analize i sinteze, induktivha metoda, metoda kompilacije
te metoda komparacije. Takoder, rad se temelji na istrazivanju bankarskog sektora EU
i naCinu na koji se isti prilagodava izre€enim sankcijama, ukljuujuéi i primjenu razlicitih
mjera, poput zamrzavanja imovine i transakcijskih raCuna, te istrazivanju alternativnih
rieSenja za odrzavanije stabilnosti i kontinuiteta poslovanja, usprkos ogranicenjima koja
proizlaze iz koristenja platnih mehanizama poput tzv. SWIFT-a (engl. Society for

Worldwide Interbank Financial Telecommunication).



2. GEOPOLITICKE OKOLNOSTI | STABILNOST POSLOVANJA
FINANCIJSKIH INSTITUCIJA

2.1. Opcenito o pojmu geopolitike i financijske stabilnosti

Geopolitika i financijska stabilnost dva su klju¢na €imbenika koja oblikuju nas sloZeni
svijet i imaju dubok utjecaj na globalne dogadaje, $to se posebno dobro uvidjelo u
razdoblju od 2020. do 2023. godine. Razumijevanje odnosa izmedu ovih koncepata od
vitalne je vaznosti buduc¢i da su medusobno povezani i medusobno utjeu na
oblikovanje medunarodnog ekonomskog krajolika. Stoga se u ovom poglavlju najprije

razlaZzu ova dva pojma.

Geopoliticke okolnosti odnose se na politicku, gospodarsku i drustvenu dinamiku
izmedu naroda i regija, kao i na interakcije razlicitih geopolitiCkih aktera. Razliciti autori
definiraju pojam geopolitike na razliCite nacine, Sto ovisi o vremenskom kontekstu u
kojem preciziraju samu definiciju. Ta se definicija oblikuje i na temelju situacija i
dogadaja koji su oblikovali njihova subjektivha uvjerenja o dogadajima te o njihovu
shvacanju pojavnosti stvari s obzirom na aspekte promatranja i istraZivanja uklju¢ene

u definiranje pojma.

Neki od pojmova geopolitike koji su najprikladniji za uporabu s obzirom na temu ovog

rada jesu:

"...podrazumijeva izobli€enja i zlouporabu geografskih Cinjenica u interesu agresivne

nacionalne politike."*

"...spoznavanje najpovoljnije 'okoline' pri rjeSavanju politiCkih pitanja glavna je i

zapravo jedina zadaca geopolitike."?

"...subjektivna interpretacija politicko-geografskih i drugih relevantnih sadrzaja u cilju

promicanja nacionalisti¢kih, drzavnih ili blokovskih interesa."®

! Suvremena politicka geografija i geopolitika, M. Klemenci¢, Geografski glasnik, 57, str. 135-145, na
str. 139, (1995.), dostupno na: https://hrcak.srce.hr/file/95803, (pristuplieno 11. svibnja 2023.).

2 |bidem, 57 str.

3 O ozivljavanju geopolitike, odredenju geopolitickog, o struci bez struénjaka i slicnim stvarima.
Hrvatsko sveuciliste 8.12.1971, str. 8-9, na str. 8, (pristupljeno 11. svibnja 2023.).



https://hrcak.srce.hr/file/95803

Nerijetko se geografija i geopolitika smatraju sinonimima. Tako se u literaturi moze
pronaci definicija geopolitike poput "primijenjena politiCka geografija" ili pak
"propagandisticka verzija politicke geografije"* ¢ime se pojmu svjesno pripisuju
pejorativne nakane. No, definicije koje u najuzem smislu mogu definirati svrhu i
obuhvatnost geopolitike jesu "drZzavna ili koja druga politicka aktivhost zasnovana na
odredenom poimanju geografskog sadrZzaja medunarodnih i druStvenih odnosa te
prostorno-politiCkih relacija unutar njih" i "istraZivacki pristup u politi¢koj geografiji i u
prou¢avanju medunarodnih odnosa, usmjeren na politicki znaCajne geografske
elemente kao $to su veli€ina i polozaj teritorija, prirodni resursi, teritorijalno-politicki

odnosi, demografska obiljezja i sl."®

S druge strane, pojam “financijske stabilnosti”, prema definiciji Hrvatske narodne
banka jest jedan od kljuénih preduvjeta odrZivog gospodarskog rasta. Zbog iznimno
visokih ekonomskih i socijalnih troSkova, o€uvanje financijske stabilnosti ima karakter
javnog dobra i vazan je cilj ekonomske politike. Slijedom toga, ¢lanak 1., hrvatskog
Zakona o vijecu za financijsku stabilnost (NN 159/13) definira financijsku stabilnost kao
stanje koje se ocituje u nesmetanom i u€inkovitom funkcioniranju ukupnog financijskog
sustava u procesima alokacije financijskih resursa, procjene i upravljanja rizicima te

izvrSavanja plac¢anja, kao i u otpornosti financijskih sustava na iznenadne Sokove.

Iznenadne promjene u vladinim politikama, regionalni sukobi ili ekonomske krize mogu
dovesti do poremecaja u financijskim sustavima, problema s likvidnoS¢u i povecanih
kreditnih i trziSnih rizika. Zadaca financijskih institucija jest procijeniti moguce rizike i
ucinkovito upravljati istima kako bi odrzala stabilnost. Financijske institucije, poput
banaka, djeluju u globaliziranom i medusobno povezanom okruzenju. Isto tako,
geopolitiCki dogadaji i krize mogu imati znacCajan utjecaj na njihovo poslovanje,
upravljanje rizicima i ukupnu stabilnost. Medu klju¢nim geopolitickim rizicima koji utjecu
na financijske institucije, mogu se istaknuti razli€iti elementi, ukljuCujuci politiCku
nestabilnost, sukobe, trgovinske sporove, regulatorne promjene, sankcije i politicke
odluke vlada. Svi ovi geopoliti€ki rizici utjeCu na stabilnost i profitabilnost financijskih

institucija te, posljedi¢no na financijsku stabilnost. Nastavno se razlaze nekoliko rizika

4 Suvremena politicka geografija i geopolitika, M. Klemengi¢, Geografski glasnik, 57, str. 135-145, na
str. 139, (1995.), dostupno na: https://hrcak.srce.hr/file/95803, (pristupljeno 11. svibnja 2023.).

5 Leksikografski zavod Miroslav Krleza, Geopolitika, dostupno na:
https://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?ID=21718, (pristupljeno: 11. svibnja 2023.).



https://hrcak.srce.hr/file/95803
https://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?ID=21718

koji su posebno dosli do izrazaja tijekom posljednje geopolitiCke krize izazvane ratom

u Ukraijini.

Jedan od vaznijih ¢imbenika u odnosu geopolitike i financijske stabilnosti jest i
regulatorno okruzenje. Naime, geopoliticke okolnosti ¢esto rezultiraju promjenama
regulatornih okvira. Vlade mogu uvesti nove zakone, propise ili sankcije koje utjeCu na
financijske institucije, kao Sto su ograniCenja transakcija, tokova kapitala ili pristupa
odredenim trziStima. Uskladenost s ovim propisima postaje klju¢na za financijske
institucije kako bi osigurale stabilnost i izbjegle pravne i reputacijske rizike. Takoder,
jedan od vrlo bitnih ¢imbenika jest operativhost globalnog financijskog sustava.
Geopoliticke okolnosti mogu utjecati na globalni financijski sustav u cjelini. Medusobna
povezanost financijskih institucija, prekograni¢ne transakcije i medunarodna trgovina
Cine ih podloznima efektima prelijevanja geopolitickin dogadaja. Rizici zaraze,
poremecaji u GVCs-u ili promjene raspolozenja ulagata mogu utjecati na poslovanje i
stabilnost financijskih institucija. Kao posljednji bitan ¢imbenik u grupu prioriteta
uvrStavamo upravljanje rizikom i otpornost. Financijske institucije moraju imati &vrste
okvire upravljanja rizikom za procjenu, prac¢enje i ublazavanje geopoliti¢kih rizika.® To
uklju€uje procjenu potencijalnog utjecaja geopolitickih dogadaja, testiranje portfelja na
stres, diverzifikaciju rizika i odrzavanje dostatnih rezervi kapitala i likvidnosti. lzgradnja

otpornosti klju€na je za izdrzavanje potencijalnih Sokova i odrzavanje stabilnosti.

Financijska stabilnost ima klju¢nu ulogu kao osnova odrzivog gospodarskog rasta, a
njen znacaj postaje izuzetno naglasen u uvjetima geopolitiCkih tenzija i financijskih
sankcija, kao Sto je slucaj s ratom u Ukrajini i utjecajem na banke poput Sberbanke.
Vazno je primijeniti makrobonitetnu politiku kao kljucni pristup osiguranju stabilnosti
financijskog sustava. U kontekstu ratnih napetosti, ovakva politika moze ukljuCivati
prilagodbe kamatnih stopa kako bi se podrzala gospodarska aktivnost i ublazili
potencijalni negativni utjecaji geopolitickih faktora. Na primjer, centralne banke kao
Europska centralna banka (ECB) mogu odluditi o smanjenju kamatnih stopa kako bi
potaknule potrosnju i investicije u vremenima kriza. PoboljSanje nadzora i regulacije
financijskih institucija bitno je za ocuvanje stabilnosti u ovakvom okruzenju.

Regulatorna tijela, ukljuCujuci Europsku bankarsku agenciju (EBA), moraju intenzivno

8 Europska sredisnja banka, Nadzor banaka ESB-a: Nadzorni prioriteti SSM-a, 2023, dostupno na:
https://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/ecb.projections202303 ecbstaff~77c0227058.hr.html#
toc2, (pristupljeno 13. svibnja 2023.).
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pratiti aktivnosti banaka kako bi identificirali rizike i prevenirali potencijalne probleme
prije nego $to se proSire. Takoder, upravljanje loSim kreditima ima poseban znacaj u
uvjetima geopolitiCkih nesigurnosti. Otpornost bankarskog sektora na Sirenje rizika je
izuzetno vazno, pa ¢e makrobonitetna politika u ovom kontekstu pridavati posebnu
paznju kontroli kvalitete kredita i osiguranju da banke posluju na odrziv nacin.
Fleksibilna monetarna politika, koja uklju€uje prilagodbe kamatnih stopa i upravljanje
novCanim priljevima, takoder ¢e biti od vitalne vaznosti. Centralne banke, ukljuCujudi
ECB, moraju pazljivo odmijeriti svoje monetarne mjere kako bi se suocile s izazovima
koje namece geopolitiCka situacija, osiguravajuci stabilnost cijelog financijskog
sustava. Kroz edukativhe kampanje i informiranje, regulatorna tijela i financijske
institucije poput Sberbanke mogu educirati sudionike trziSta o vazZnosti stabilnosti,
ukazati na odgovornost i potrebu za promiSljenim ponaSanjem kako bi se izbjegli
nepotrebni rizici. Geopoliticka situacija, poput rata u Ukrajini, postavlja dodatan izazov
oCuvanju financijske stabilnosti. U tom kontekstu, primjena makrobonitetne politike,
poboljSanje nadzora, upraviljanje rizicima i fleksibilna monetarna politika postaju
kljuCne strategije za osiguranje stabilnosti financijskog sustava. Osim toga, edukacija
i svijest sudionika trzista ima znacajnu ulogu u minimiziranju rizika i osiguravanju

dugorocCne stabilnosti.

|z svega navedenog jasno je kako geopolitiCki dogadaji i okolnosti mogu znacajno
utjecati na financijsku stabilnost na makro i mikro razini, dok financijska stabilnost
utjeCe zauzvrat i pod utjecajem je geopolitickih Cimbenika. Pracenje i upravljanje
navedenim meduovisnostima klju¢no je za kreatore politike, regulatore i financijske
struCnjake kako bi se osigurala dugoroCna stabilnost, otpornost i prosperitet naseg

medusobno povezanog globalnog gospodarstva.

2.2. Pregled geopolitike i njenih ekonomskih reperkusija kroz financijsku

povijest

lako ekonomija ne pokrece uvijek geopolitiku, ekonomske cCimbenike ne treba
zanemariti kada se analiziraju geopolitiCke situacije. Ekonomske analize Cesto
zanemaruju specifiCnosti teritorija, naselja i odnosa izmedu drustava i drzave.
Ekonomske teorije Cesto pretpostavljaju da trziste funkcionira jednako bez obzira na
kontekst, Sto dovodi do neuspjeha u teorijama razvoja. U ovome trenutku intenziviranja

gospodarskih rivalstava, kombiniranje ekonomskih i geopolitiCkih pristupa moze pruziti
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vrijedne uvide. Ekonomske Ccinjenice mogu obogatiti razumijevanje geopolitiCke
dinamike, osobito u svjetlu sve veceq rivalstva izmedu industrijaliziranih zemalja i
gospodarstava u nastajanju. Medutim, klju¢no je dalje istrazivati i proSirivati ova

pocetna promisljanja o buducénosti.

Vec¢ je reCeno kako ekonomija ima vaznu ulogu, no ona nije jedina odrednica svakog
sukoba u zemljama u razvoju. Napetosti takoder proizlaze iz politickih, simbolickih i
kulturnih ¢imbenika, kao i dinamike moc¢i unutar drustava. Ekonomska meduovisnost
Cesto se svodi na pojednostavljeni pogled na dominaciju jezgre nad periferijom, koji ne
uspijeva obuhvatiti sloZzenost odnosa modéi. Vjerovanje u dobrobiti ekonomske
razmjene ponekad je dovelo do pogreSnog uvjerenja da je rat nemogué. Medutim,
povijesni primjeri poput francusko-njemackog odnosa i ekonomske isprepletenosti

Jugoslavije upravo pokazuju da sami ekonomski ¢imbenici ne mogu sprijeciti sukobe.

Dakle, kao $to je ve¢ spomenuto, geopolitiCka analiza moze pruziti vrijedan uvid u
ekonomsku analizu, posebice u pogledu razumijevanja odnosa ekonomske moci i
politickog suvereniteta to se mozZe zorno ilustrirati primjerima iz recentnije i nesto dalje

ekonomske i financijske povijesti.

Recentniji primjer koji ilustrira meduodnos ekonomske modi i suvereniteta mozemo
pronaci u strategiji Stednje koja je usvojena tijekom krize europodrucja, a koja je bila
pod utjecajem prevage politicke i ekonomske moci Njemacke u Europi.” Tijekom krize,
Njemacka se istaknula kao najveca i najjaCa gospodarska sila unutar europodrucja.
Njemacki gospodarski uspjeh i zastupanje zdrave ekonomske politike omogucili su joj
da igra klju¢nu ulogu u donoSenju odluka i oblikovanju ekonomske strategije za cijelo
europodrucje. To je dovelo do situacije u kojoj je Njemacka imala znatan utjecaj na
ekonomske izbore drugih europskih zemalja. Konkretno, u nastojanju da se suoce s
krizom i stabiliziraju financijske sustave, mnoge europske zemlje morale su pristati na
mjere Stednje koje je predvodila NjemacCka. Takve mjere ukljuCivale su smanjenje
javnih troSkova, rezanje socijalnih programa i povecanje poreza, $to je u nekim
slu€ajevima dovelo do gubitka suvereniteta tih zemalja nad vlastitim ekonomskim

politikama. Ti programi mjera Stednje i fiskalne prilagodbe, koje su europske zemilje

" Europska sredisnja banka, Makroekonomske projekcije struénjaka ESB-a dovrsene su pocetkom
ozujka 2023. prije nedavne pojave napetosti na financijskim trzistima. 1z tih napetosti proizlazi dodatna
neizvjesnost u vezi s inflacijskim izgledima i izgledima za gospodarski rast, 2023, dostupno na:
https://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/ecb.projections202303_ecbstaff~77c0227058.hr.html,
(pristupljeno 13. svibnja 2023.).
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primijenile u nastojanju da stabiliziraju svoje financijske sustave i smanje javne deficite,
Cesto su bili poznati kao "programi prilagodbe" ili "ekonomske prilagodbe". Ovi
programi obi¢no su se dogovarali izmedu europskih vlasti i medunarodnih institucija
poput Medunarodnog monetarnog fonda (engl. International Monetary Fund; MMF),
ECB-a i Europske komisije, te su bili usmjereni prema zemljama koje su se suocavale
s visokim javnim dugom, deficitom u proracunu i financijskim nepravilnostima. Mjere
prilagodbe uklju€ivale su niz fiskalnih politika usmjerenih na smanjenje javnih troSkova
i restrukturiranje prora¢una kako bi se postigao fiskalni cilj. To je Cesto podrazumijevalo
smanjenje izdataka za socijalne programe, rezanje javnih ulaganja, kao i povecanje

poreza kako bi se povecali prihodi drzave.®

Suocene s pritiskom trzista, teSkim gospodarskim uvjetima i zahtjevima europskih
partnera, nacionalne reprezentacije europskih zemalja ¢esto su bili prisiliene pristati
na mjere koje su predlagale jace ekonomske sile. To je izazvalo podjele i napetosti
medu europskim zemljama, posebno izmedu Njemacke i Francuske, koje imaju
razliCite koncepcije suvereniteta i ekonomske politike. Uvodenje eura kao zajednicke
valute takoder je igralo kljuénu ulogu u preno$enju suvereniteta na europsku razinu.
Stvaranje eura impliciralo je da zemlje koje su pristupile zajednickoj valuti prenesu
cjelokupnu monetarnu suverenost na Europsku srediSnju banku, koja je primarno
temeljena na njemackom modelu Bundesbanke i njene antiinflatorne politike.
Navedena banka ima ograniCeni mandat i politiCku neovisnost, Sto je predstavljalo

pomak u monetarnom suverenitetu drzava Clanica.

Kao jedan od primjera isprepletenosti geopoliticke krize i ekonomskih prilika mozemo

istaknuti krizu tzv. Bretton Woods sustava.

Sustav Bretton Woods, uspostavljen je 1944. godine, nakon Drugog svjetskog rata, a
cilf mu je bio da osigura financijsku stabilnost i promi€e ekonomski prosperitet medu
zemljama svijeta. Predstavljao je medunarodni monetarni sustav koji je bio temeljen
na fiksnom deviznom tec€aju i dolarskom standardu, odnosno klju¢ni element sustava
Bretton Woods bio je postavljanje sluzbene valute Sjedinjenih Americ¢kih Drzava

(SAD), ameri¢kog dolara (USD) kao glavne rezervne valute koja se Kkoristi za

8 Toussaint E., Opce posljedice politika MMF-a i Svjetske banke;

Drustvene posljedice programa strukturne prilagodbe, 2012, dostupno na:
https://slobodnifilozofski.com/2012/06/eric-toussaint-programi-strukturne-3.html, (pristupljeno 13.
svibnja 2023.).
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medunarodna placanja. Ostale zemlje su svoje valute vezivale uz dolar po fiksnom
teCaju, a zauzvrat je SAD jamcio konvertibilnost dolara u zlato po cijeni od 35 dolara
za uncu zlata. Tijekom 1950-ih i 1960-ih, sustav Bretton Woods donio je relativnu
stabilnost i ekonomski prosperitet. Medutim, u tom razdoblju poceli su se pojavljivati
problemi koji su doveli do njegovog kraja. Proveden je cijeli niz mjere za rjeSavanje
problema sustava, poput ugovora o zamjeni i politike zastite ameriCkih zlatnih rezervi.
Medutim, porast inflacije u SAD-u od 1965. godine nadalje, uz popustljivu monetarnu
politiku i rastuée fiskalne deficite, pridonio je slomu Bretton Woodsa. Odluka o
suspenziji konvertibilnosti zlata od strane predsjednika Richarda Nixona 1971. godine
oznacila je kljuénu prekretnicu. Neke zemlje nisu uspjele odrzavati stabilnost svojih
valuta, a SAD se suoc€avao s rastucim deficitom platne bilance i inflacijskim pritiscima.
Ratovi i politiCki dogadaji takoder su utjecali na krizu sustava Bretton Woods. Naftna
kriza iz 1973. godine, izazvana embargom Organizacije zemalja izvoznica nafte (eng.
Organization of the Petroleum Exporting Countries; OPEC), uzrokovala je visoku
inflaciju i ekonomske poteskoce u mnogim zemljama, ukljuujuéi i SAD. Tijekom istog
razdoblja, SAD je bio umijeSan u Vijetnamski rat koji je dodatno opteretio ameri¢ku
ekonomiju i proracun. Rat u Izraelu 1973. godine, poznat kao Jom Kipurski rat, takoder
je imao ozbiljne posljedice za ekonomiju, a vodio se izmedu lzraela i koalicije arapskih
zemalja. Zbog podrske Izraelu, mnoge arapske zemlje uvele su naftni embargo prema
zemljama koje su podrzavale lzrael, ukljucuju¢i SAD.® To je dovelo do smanjenja
opskrbe nafte i rasta cijena nafte $to je dodatno opteretilo vec oslabljeni sustav Bretton
Woods. Suocen s tim izazovima, SAD se 1971. godine gotovo unilateralno odlucio
povuci iz Bretton Woods sustava. Nakon Sto je predsjednik Richard Nixon suspendirao
konvertibilnost dolara u zlato, bretonvudske Clanice viSe nisu mogle zamijeniti svoje
rezerve u dolarima za zlato. To je formalno oznacilo kraj Bretton Woodsa kao fiksnog
monetarnog sustava. Bez obzira na to, dolarski standard ostaje dominantna
medunarodna valuta, Cija je zamjena u doglednoj buduénosti malo vjerojatna, a

naslijede Bretton Woodsa nastavilo je oblikovati globalni monetarni sustav.

Naime, znanstvenici i kreatori politika joS uvijek traze nove ideje i naCela na temelju
kojih ¢e se ponovno uspostaviti red i stabilnost u medunarodnom ekonomskom i

financijskom poretku. Konkretno, novi sustav trebao bi biti u€inkovit, prilagodljiv i

9 Tristar History, Jom Kipurski rat, 2021, dostupno na: https://hr.tristarhistory.org/yom-kippur-war,
(pristupljeno 13. svibnja 2023.).
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stabilan te osigurati odrzivu ekonomsku suradnju izmedu svjetskih zemalja. Nadalje,
trebao bi rjeSavati probleme koji su doveli do kraja Bretton Woodsa, kao $to su
problemi prilagodbe valuta, neravnotezZe platne bilance, likvidnosti i uloge rezervnih
valuta. Medutim, dizajn i nacin implementacije tog buduceg sustava zahtijeva suradnju
i koordinaciju izmedu vrlo razliitih zemalja i regija svijeta s ciliem postizanja svjetske

stabilnosti i prosperiteta.

Spomenuti primjeri dokazuju nam kako su ekonomija i geopolitika isprepletene, a
sveobuhvatno razumijevanje geopolitiCkih sukoba zahtijeva razmatranje ekonomskih
Cimbenika. lako samo ekonomija ne odreduje geopolitiku, analiza ekonomskih
Cinjenica moze obogatiti naSe razumijevanje geopoliticke dinamike. S druge strane,
pretierano pojednostavijena ekonomska objasnjenja i zanemarivanje specifi¢nih
politickih konteksta u ekonomskoj analizi ometaju iscrpno razumijevanje ekonomskih

prilika te mogu sprijeciti naSe razumijevanje trenutnih i potencijalnih sukoba.

2.3. Aktualna geopoliticka kriza: rat u Ukrajini i financijske sankcije EU

Trenutacno najvazniji geopoliticki i geoekonomski rizik u pogledu financijske stabilnosti
europskog ekonomskog podrucja jest sukob Ukrajine i Rusije, koji traje od 24.2.2022.
godine. Ova kriza ima svoje korijene u dugogodi$njim politickim i gospodarskim
okolnostima koje su se stapale u kompleksnu "mjeSavinu", rezultiraju¢i oruzanim
sukobom koji je izazvao ekonomske reperkusije ne samo na europskom kontinentu
veC i diliem svijeta. Sve je pocelo 2013. godine kada je ukrajinska viada, nakon
dugotrajnih pregovora s Europskom unijom o pridruzivanju, odlucila odbiti dogovor i
umjesto toga razmotriti jaCanje veza s Rusijom. Ova odluka izazvala je masovne
prosvjede diliem zemlje, koji su postali poznati kao "Euromajdan”, takoder zvan i
"Revolucija dostojanstva".? Prosvjedi su bili usmjereni protiv korupcije u politici te su
zahtijevali politicke reforme i ve€u povezanost s EU. Nasilje na ulicama Kijeva i Sirom
zemlje eskaliralo je poCetkom 2014. godine, kulminiraju¢i u padu pro-ruskog
predsjednika Viktora Janukovi€a u veljaCi. Medutim, situacija se brzo pogorSala kada
je Rusija anektirala Krim, poluotok bogat resursima i s vaznim geostrateSkim

polozajem u Crnom moru. Ovaj potez izazvao je oStre osude medunarodne zajednice

10 Poliscuk, J. (2021), Revolucija Jdostojanstva kao tema, problem i izazov (u suvremenoj ukrajinskoj
knjizevnosti), Knjizevna smotra: Casopis za svjetsku knjizevnost, 53 (202-4), str. 153.-160., na str.
153., (pristupljeno 13. svibnja 2023.).
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i stvorio napetost izmedu Rusije i zapadnih zemalja. U meduvremenu, u isto€noj
Ukrajini, separatisticki pokreti potpomognuti od strane Rusije zapoceli su pobunu,
zahtijevajuci vecu autonomiju i samoodredenje. Oruzani sukobi u regiji postali su sve
¢eS¢i, a Ukrajina se suocila s ozbiljnim izazovom oCuvanja suvereniteta i teritorijalne
cjelovitosti. Kriza u Ukrajini duboko je oblikovala globalnu politiku i ekonomiju. Rast
medunarodnog pritiska doveo je do uvodenja financijskih sankcija od strane Europske
unije i drugih zapadnih zemalja protiv Rusije. Ove sankcije imale su ozbiljan utjecaj na
gospodarstvo Rusije i donijele nove izazove za europsko gospodarstvo, posebno u

kontekstu trgovine i energetske sigurnosti.

Glavni razlog koji je doveo do trgovinskog deficita u Ukrajini jest prirodni plin koji je
ukrajinski glavni izvoz. Korigiranje cijena plina u Ukrajini bio je jedan od uvjeta da
Medunarodni monetarni fond (engl. International Monetary Fund) alocira Ukrajini
sredstva za pomo¢.1! Predvideni proracunski deficit Ukrajine u 2023. godini iznosi 38
milijardi dolara te ¢e ga vlada podmiriti uz inozemnu pomo¢é.*? Korigiranje cijene plina
imalo je viSestruke efekte na ekonomiju poput inflacije i troSkova koji su doveli do
povecéanja cijene plina Sto je uzrokovalo rast cijena energenata i pridonijelo opéem
rastu inflacije. Povecanje cijene plina imalo je negativan utjecaj na konkurentnost
ukrajinskih industrija, posebno onih koje su ovisne o energetskom sektoru. Povecanje
cijena energenata takoder je dovelo i do povecanja troskova zZivota za stanovnistvo sto
je dovelo do socijalnih i politickih implikacija. Korekcija cijene plina i ekonomske
poteskocCe nakon ruske invazije i aneksije Krima 2014. godine doveli su do potrebe za
podrskom MMF-a. MMF je uspostavio program financijske pomo¢i kako bi pomogao
Ukrajini da se nosi s ovim izazovima i implementira strukturne reforme koje ukljucuju
fiskalne i monetarne reforme, trziSnu deregulaciju i liberalizaciju, bankarske i
financijske reforme te tome sli¢no, u svrhu poboljSanja makroekonomske stabilnosti.
Vrijednost hitnih financijskih mjera, koje su aktivirane 2022. godine, iznosi 925 milijuna

dolara.'® Prema izrac¢unima Svjetske banke (engl. World Bank) Ukrajina je zbog ruske

11 Vanjska politika u sluzbi gospodarskog napretka Hrvatske, Aktualna gospodarska situacija u
Ukrajini, Gospodarska diplomacija, 24.03.2015., dostupno na:
https://mvep.gov.hr/print.aspx?id=227702&url=print, (pristupljeno 13. svibnja 2023.).

12 Hina, Ukrajina pretrpjela najveéi gospodarski pad od stjecanja neovisnosti, 2023., dostupno na:
https://www.vecernji.ba/svijet/ukrajina-pretrpjela-najveci-gospodarski-pad-od-stjecanja-neovisnosti-
1647189, (pristupljeno 13. svibnja 2023.).

13 Hina, Svjetska banka izracunala koliko ce iznositi pad ukrajinskog gospodarstva u ovoj godini: ‘Ovo
Ce biti dvostruko veca kriza nego pandemijske 2020.", 2022., dostupno na:
https://slobodnadalmacija.hr/vijesti/biznis/svjetska-banka-izracunala-koliko-ce-iznositi-pad-ukrajinskog-
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invazije pretrpjela 45,1% gospodarskog pada. Od sredine 2021. godine, cijene energije
bile su nestabilne, a posebno su porasle cijene goriva u EU. Ovaj rast cijena izazvao
je ozbiljnu zabrinutost u vezi sigurnosti opskrbe energijom. Dodatno, situaciju su
pogorSale odluke Rusije o prekidu isporuke plina nekim drzavama ¢lanicama EU-a.
Ovaj dogadaj ima dalekosezZne posljedice na energetsku stabilnost u Europi, a politicke

i ekonomske napetosti utjie¢u na globalna energetska trzista i cijene energenata.'*

Rat je takoder znacajno utjecao na globalna trZista hrane. Ukrajina, kao vodeci izvoznik
Zitarica, doZivjela je dramati€an pad izvoza Sto je izazvalo zabrinutost za sigurnost
opskrbe hranom milijunima ljudi diljem svijeta. Mjere koje su poduzele EU i Ujedinjeni
narodi (engl. United Nations; UN) pomogle su u obnoviizvozai smanjenju cijena hrane.
Nakon godinu dana od pocetka rata, cijena hrane jos uvijek je bila iznad razine iz 2021.
godine, $to ukazuje na nepovoljne izglede za buduénost i stvara neizvjesnost na

globalnoj razini.

Sukobi u Ukrajini i uvodenije financijskih sankcija utjecali su na stabilnost valuta u regiji.
Ruska rublja dozivjela je devalvaciju, $to je imalo utjecaj na regionalnu valutnu
dinamiku i na trgovinske partnere Rusije. Ovaj je utjecaj imao globalne posljedice,
posebno zbog povezanosti globalnih valutnih trZista. Ratna atmosfera i politiCka
nestabilnost odvracali su investitore od ulaganja u regiju. Zemlje koje su se suodile s
krizom nisu mogle privuci potrebne strane investicije, Sto je smanjilo kapitalne tokove
i mogucnost ekonomskog rasta. Nadalje, zbog znatnog povecanje cijena energenata i
prehrambenih sirovina doslo je do smanjene opskrbe i ograniCenja proizvodnje, Sto je
rezultiralo rastom cijena naftnih proizvoda, plina i drugih sirovina. To je dodatno ojacalo
vec¢ postojecu tendenciju rasta inflacije potroSackih cijena koja je zapocela sredinom
prethodne godine prije svega u pogledu cijena energenata i hrane. Na primjer, na
terminskim trzistima, gdje se trguje financijskim instrumentima koji ovise o buduc¢im
cijenama roba i sirovina, primjecuje se kontinuirano niska cijena sirovina. Navedena
situacija ukazuje na oCekivanje postupnog smanjenje cijena sirovina prema kraju
vremenskog razdoblja za koje se provodi projekcija ili analiza. Takoder, tendencija

niskih cijena na terminskim trzistima moze biti rezultat viSe Cimbenika, ukljuujuci

gospodarstva-u-ovoj-godini-ovo-ce-biti-dvostruko-veca-kriza-nego-pandemijske-2020-1183269,
(pristupljeno 13. svibnja 2023.).

14 Europsko vijece; Vijeée Europske unije, Utjecaj ruske invazije na Ukrajinu na trzista: odgovor EU-a,
2022, dostupno na: https://www.consilium.europa.eu/hr/policies/eu-response-ukraine-invasion/impact-
of-russia-s-invasion-of-ukraine-on-the-markets-eu-response/, (pristupljeno 13. svibnja 2023.).
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promjene u globalnoj ponudi i potraznji za odredenim sirovinama, geopoliticke
dogadaje, promjene u trgovinskim odnosima medu zemljama, te makroekonomske i
monetarne faktore. Ipak, postoje naglaseni rizici u vezi s trajanjem rata i mogucim
novim sankcijama, $to moze dodatno utjecati na cijene sirovina na svjetskom trzistu i
izazvati daljnji rast inflacije. Upravo zbog sveprisutne neizvjesnosti i potencijalnih
rizika, ekonomska situacija u vezi s cijenama energenata i sirovina ostaje izazovna i
traZi paZljivo pracenje i prilagodbu monetarne i fiskalne politike europodrucja ali i drugih
zemalja kako bi se ublazili negativni ucinci na gospodarstva i stabilnost potroSackih

cijena.®

2.3.1. Kronologija sankcija Europske komisije protiv Ruske Federacije

Europska komisija je 25. veljaCe 2022. godine donijela sankcije protiv Ruske
Federacije. Sankcije se fokusiraju na financijski sektor, energetiku, transport i robu
dvojne namjene te kontrolu izvoza. Cilj uvodenja i nametanja sankcija Ruskoj
Federeciji jest ogranienje poslovanja njihovih banaka, financiranja drzavnih poduzeéa
i investicija iz Rusije u EU. Sankcije takoder uklju€uju zabranu prodaje zrakoplovne
opreme ruskim zraCnim prijevoznicima te ograniCenje pristupa potrebitim
tehnologijama. Diplomati i poslovni ljudi iz Rusije viSe nece imati povlasten status u

EU. Ove sankcije imaju za cilj oslabiti rusku ekonomiju i politiCki utjecaj.

Europska komisija, zajedno s Celnicima Ujedinjenog Kraljevstva, Kanade i Sjedinjenih
AmeriCkih Drzava, izdala je 26. veljaCe 2022. godine zajedniCku izjavu kojom istiCe
odlu¢nost u nametanju dodatnih troSkova Rusiji kao odgovor na napade na Ukrajinu.
Sukladno tome provesti ¢e se niz mjera. Jedna od znacajnijih mjera ukljucuju
izbacivanje i potiskivanje odabranih ruskih banaka iz medunarodnog sustava placanja
SWIFT. SWIFT je takoder znan i kao "SWIFT kod" ili "SWIFT broj", koji se koristi u
medunarodnim bankarskim poslovima. Sastavljen je od slova i brojeva koji se koriste
za prepoznavanje odredene banke ili financijske institucije. SWIFT omogucava brz i
siguran prijenos financijskih informacija izmedu banaka diliem svijeta, $to olakSava
medunarodne transakcije, ukljuCujuci prijenose novca i placanja. SWIFT ima klju€nu

ulogu u efikasnom funkcioniranju medunarodnih financijskih transakcija i pruza

15 HNB, Utjecaj rata u Ukrajini na inflaciju potro$ackih cifena, 2022., dostupno na:
https://www.hnb.hr/javnost-rada/rat-u-ukrajini/html/-/asset publisher/IwOTLx5WZDC/content/utjecaj-
rata-u-ukrajini-na-inflaciju-potrosackih-cijena, (pristupljeno 13. svibnja 2023.).
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standardizirani sustav za prepoznavanje banaka diliem svijeta.’® Druge mjere
sankcioniranja obuhvacaju uvodenja restriktivnin mjera za rusku srediSnju banku te
nove sankcije protiv pojedinaca i entiteta koji podrzavaju rat u Ukrajini. IskljuCivanje
Rusije iz SWIFT-a imalo je posljedice za njen bankarski sustav, poput otezanog
medunarodnog poslovanje koje znaci da bez mogucnosti pristupa SWIFT-u, ruske
banke, ukljuCujuc¢i Sberbanku, imaju oteZzanu moguénost obavljanja medunarodnih
transakcija, a to moze usporiti i zakomplicirati pla¢anja i prijenos novca izmedu ruskih
i stranih banaka. Dodatno, jedna od posljedica jest i financijska izolacija Rusije od
ostatka poslovnog svijeta uslijed iskljuCivanja iz SWIFT-a. To moze otezati pristup
medunarodnim financijskim trziStima i time utjecati na sposobnost ruskih banaka da se
zaduzuju ili ulazu u inozemstvu. Sankcije poput odluka o isklju¢enju Rusije iz SWIFT-
a donosi i dodatne sankcije protiv pojedinih banaka, uklju€ujuéi Sberbanku. Sberbanka
je bila izloZzena financijskim sankcijama zbog svoje uloge u ruskom bankarskom
sustavu i potpori ruskoj vladi. Isklju€ivanje Rusije iz SWIFT-a stvara ozracje koje se na
financijskim trZistima moze odraziti putem smanjenja povjerenja investitora u ruski
bankarski sektor. Sankcije takoder uklju€uju zatvaranje EU zracnog prostora za ruske
avio kompanije. Putem mjere istaknuta je spremnost za uvodenje dodatnih sankcije

protiv Rusije kako bi se pozvala na odgovornost za napad na Ukrajinu.

Nove sankcije nadopunjuju paket mjera koje su najavljene nakon videokonferencije
ministara vanjskih poslova EU 27. veljaCe 2022. godine. Novi paket sankcija obuhvaca
financijski sektor, sektor energetike i transporta, robu koja moze imati dvojnu namjenu,
kontrolu i financiranje izvoza, viznu politiku EU-a koja nuzna je za ucinkovito
funkcioniranje schengenskog podrucja bez granica jer olakSava ulazak posjetitelja u
EU i istodobno ja€a unutarnju sigurnost te dodatne liste ruskih pojedinaca. U
financijskom sektoru uvode se restriktivne mjere koje se odnose na poslovanje s
ruskim bankama, financiranje ruskih drzavnih poduzeca te investicije iz Rusije u
Europsku uniju. Ovaj paket mjera usmjeren je prema financijskom sektoru, gdje su
sankcije s druge strane usmjerene prema 70% ruskog bankarskog trziSta i prema

kljuénim drzavnim tvrtkama, ukljucujuéi sektor obrane i energetike.'’” Uvozi koji su

16 T.B./Savjeti.hr, Sto je SWIFT broj i zasto je vazan za vas i vasu banku?, 2022, dostupno na:
https://www.savjeti.hr/osobne-financije/sto-je-swift-broj-i-zasto-je-vazan-za-vas-i-vasu-banku/257f ,
(pristupljeno 13.svibnja 2023.).

17 Europsko vijeée; Vije¢e Europske unije; Kronologija: mjere ograni¢avanja EU-a protiv Rusije zbog
Ukrajine, 2023, dostupno na: https://www.consilium.europa.eu/hr/policies/sanctions/restrictive-
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usmjereni ka nafthom sektoru zabranjeni su, Sto je onemogucilo Rusiji modernizaciju
njihovih rafinerija. Zakinuti su i sektor energetike i transporta, gdje sankcije ukljuCuju
zabranu prodaje zrakoplovne opreme ruskim zra¢nim prijevoznicima, Cime se Rusiji

oteZava pristup kljuénoj tehnologiji i opremi za transport.

Uveden je i treci reci paket sankcija, koji je stupio na snagu 28. veljace 2022. godine,
kao odgovor na rusku invaziju na Ukrajinu. Ove mjere ukljuCuju opskrbu ukrajinskim
oruzanim snagama putem Europskog mirovnog fonda, zabrane preletanja i pristupa
zraénim lukama EU za ruske prijevoznike te zabrane transakcija sa SrediSnjom

bankom Ruske Federacije (engl. The Central Bank of Russian Federation).

Dana 9. oZujka 2022. godine EU donosi nove restriktivne mjere protiv 160 osoba koje
su prema sluzbenim procjenama povezane s ruskom vojnom agresijom na Ukrajinu i
djelovanjem koje ugrozava teritorijalni integritet i suverenitet Ukrajine. Medu
navedenim osobama nalazi se 14 oligarha i poslovnih ljudi iz klju¢nih sektora koji
pridonose prihodima Ruske Federacije, te 146 Clanova Vije¢a Federacije Rusije.
Uvedene mjere odnose se na isklju€ivanje Rusije iz sustava SWIFT, izvoz pomorske
robe i radiokomunikacijske tehnologije u Rusiju. Navedenim mjerama nastoji se
smanijiti financijska podrdka i ograniciti gospodarska aktivnost povezana s Rusijom i

Bjelorusijom.

Peti paket sankcija EU uvodi 8. travnja 2022. godine. Ove mijere uklju€uju zabranu
uvoza ugljena i fosilnih goriva iz Rusije, zabranu pristupa ruskih brodova lukama EU,
zabranu cestovnog prijevoza robe za ruska i bjeloruska poduzeca, zabrane izvoza
visokotehnoloSke robe, te zabranu uvoza odredenih proizvoda poput drva i alkoholnih
pica. Uvedene gospodarske mjere, ukljuCujuéi zabranu sudjelovanja ruskih tvrtki u
javnoj nabavi, isklju€enje financijske potpore ruskim javnim tijelima i zabranu depozita
na kriptovalute. Klju€ne ruske banke u potpunosti su iskljuCene iz transakcija te im je
imovina zamrznuta. S obzirom na ozbiljnost sankcija i njihov obuhvat, Sberbanka se
takoder susreCe s nizom izazova i ograniCenja u svojem poslovanju, ukljuCujudi
financijske restrikcije koje utje€u na smanjenje moguénosti za financiranjem i na obrtni

kapital, zatim zamrzavanje imovine, ograniCenja u medunarodnom poslovanju,

measures-against-russia-over-ukraine/history-restrictive-measures-against-russia-over-ukraine/,
(pristupljeno 13. svibnja 2023.).

16


https://www.consilium.europa.eu/hr/policies/sanctions/restrictive-measures-against-russia-over-ukraine/history-restrictive-measures-against-russia-over-ukraine/

zabranu uvoza i izvoza, iskljuCenost pri sudjelovanju u javnoj nabavi i gubitak

financijske potpore.

EU je 3. lipnja 2022. godine usvojila Sesti paket sankcija protiv Ruske Federacije.
Sankcije ukljuCuju zabranu kupnje, uvoza i prijenosa nafte i naftnih derivata iz Rusije
u EU. Takoder je prosSiren popis ruskih i bjeloruskih banaka koje su iskljuéene iz SWIFT
sustava. ProSiren je popis roba i tehnologija s dvojnom namjenom te je zabranjeno

pruzanje usluga racunovodstva, odnosa s javnoScu i savjetovanja Rusiji.

Vije€e EU je dana 5. veljaCe 2023. godine donijelo deseti paket sankcija kao snazan
odgovor na rusku invaziju na Ukrajinu. Ovaj paket obuhvaca niz ograni¢enja poput
zabranu izvoza kljuéne tehnologije i industrijskin proizvoda prema Rusiji ¢ime se
smanjuje njezina sposobnost za razvoj i napredak u klju¢nim sektorima, $to bi moglo
utjecati na gospodarsku stabilnost zemlje. Druga mjera odnosi se na zabranu uvoza
asfalta i sintetiCkog kaucuka u Rusiju Sto utjeCe na gradevinsku industriju i
infrastrukturne projekte u zemlji. Uvedena je i mjera kojom se zabranjuje provoz robe
i tehnologije s dvojnom namjenom, kroz Rusiju, koje su izvezene iz EU. Na taj nacin
EU nastoji sprijeciti da Rusija takvu robu i tehnologiju koristi u vojne svrhe. Uz to, EU
je poduzela dodatne korake kako bi poostrila sankcije. To uklju€uje suspenziju dozvola
za emitiranje medijskim ku¢ama RT Arabic i Sputnik Arabic, ograniCenje mogucnosti
ruskih drzavljana da obnasaju funkcije u upravljackim tijelima kritiCne infrastrukture i
kritiCnih subjekata EU-a, te uvodenje novih obveza vezanih uz izvjeSCivanje kako bi se

osigurala ucCinkovitost zabrana povezanih sa zamrzavanjem imovine.

Dana 23. lipnja 2023. godine, VijeCe je donijelo jedanaesti paket sankcija kao odgovor
na rusku invaziju na Ukrajinu. Nove mjere ogranicavaju Rusiju na nekoliko nacdina kako
bi se osiguralo dosljedno medunarodno reagiranje na agresiju prema Ukrajini. Prva
mjera podrazumijeva jacanje bilateralne i multilateralne suradnje s treCim zemljama
kako bi se sprijeCilo izbjegavanje sankcija, Cime se osigurava da Rusija ne moze
zaobici sankcije putem suradnje s drugim drzavama koje ne podupiru ove restriktivhe
mjere. Druga mjera ukljuCuje zabranu provoza robe i tehnologije kroz Rusiju Sto Ce
otezati transport i trgovinu preko ruskog teritorija, a time i gospodarske aktivnosti u
zemlji. TreCca mjera odnosi se na stroza ogranicenja izvoza. Njom Ce se utjecati na
Rusiju u smislu trgovine i pristupa odredenim proizvodima i tehnologijama. Ova
ograni¢enja mogu ozbiljno utjecati na rusko gospodarstvo i oslabiti financijsku
stabilnost zemlje.
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2.3.2. Financijske sankcije kojima se izravno zadire u ruski bankarski sektor

Izmedu brojnih sankcija koje su uvedene protiv Ruske Federacije, a koje su u bithome
opisane u prethodnim odlomcima, istiCu se tri financijske sankcije koje su imale najjaci

utjecaj na poslovanje ruskog bankarskog sektora, a one su:

1) IskljuCivanje ruskih banaka iz sustava pla¢anja SWIFT, koja je jedna od
najistaknutijin mjera koja je utjecala na ruski bankarski sektor. To je dovelo do
znacajnih potesSkoc¢a u obavljanju medunarodnih transakcija te je otezalo ruskoj
ekonomiji pristup globalnom financijskom sustavu.

2) Druga znacajna mjera obuhvaca ogranicenje pristupa kapitalu ruskim bankama
na medunarodnim trziStima kapitala. Uvedenom mjerom ruskim bankama
ograni€en je pristup stranim investicijama i financiranju, Sto je utjecalo na
smanjenje njihove likvidnosti i sposobnosti za obavljanje poslovanja.

3) Treca istaknuta mjera jest zabrana transakcija sa SrediSnjom bankom Ruske
Federacije koja je ogranicila moguénosti ruskog bankarskog sektora da obavlja

medunarodne transakcije i nudi pojedine financijske usluge.

Ove mijere imale su snazan politicko-ekonomski ucinak na ruski bankarski sektor
smanjujuci njegovu sposobnost za poslovanje na medunarodnom trzistu i izolirajuci ga
od globalnog financijskog sustava. To je dovelo do pada vrijednosti ruskog rublja,

inflacije i smanjenja gospodarske aktivnosti u zemlji.

EU je 2. ozujka 2022. godine donijela odluku o isklju€ivanju sedam ruskih banaka iz
SWIFT-a, ¢ime se onemogucava njihov pristup medunarodnom financijskom sustavu i
otezava globalno poslovanje. Banke na koje su implementirane navedene mjere su
Banka Otkritie, Novikombank, Promsvyazbank, Rossiya Bank, Sovcombank,
Vnesheconombank (VEB) i VTB banka koje su ujedno i kljuéne ruske banke koje €ine
23% trziSnog udjela u ukupnom ruskom bankarskom sektoru.'® Uz navedeno, EU je
takoder uvela zabrane koje ukljuCuju sudjelovanje u svim buduc¢im nadolazec¢im
projektima koji su sufinancirani od strane Ruskog fonda za izravna ulaganja, prodaiju,

opskrbu, prijenos ali i izvoz nov€anica eura u Rusiju ili bilo kojoj fiziCkoj ili pravnoj osobi

18 Europsko vijeée; Vije¢e Europske unije, Kronologija: mjere ograni¢avanja EU-a protiv Rusije zbog
Ukrajine, 2023, dostupno na: https://www.consilium.europa.eu/hr/policies/sanctions/restrictive-
measures-against-russia-over-ukraine/history-restrictive-measures-against-russia-over-ukraine/,
(pristupljeno 13. svibnja 2023.).
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u Rusiji. Ove mjere imaju za cilj ograniCiti financijske aktivnosti ruskih banaka i
onemoguciti protok eura prema Rusiji. 9. ozujka 2022. godine EU je primijenila mjere
na 862 pojedinca i 53 subjekta te su nova ograniCenja ukljuCivala ogranicenje u
pruzanju financijskih usluga (SWIFT) za tri bjeloruske banke, zabranu transakcija s
Bjeloruskom centralnom bankom te takoder zabranu trgovanja dionicama bjeloruskih
drzavnih subjekata na europskim burzama, obuhvacaju ograniCenje financijskih

priljeva iz Bjelorusije u EU te zabranu isporuke bjeloruskih nov€anica u eurima.

Slikom 1. prikazana je vanjska pozicija Rusije. Iskljuéenje ruskih subjekata s
medunarodnog trzista kapitala moze imati ozbiljne i sveobuhvatne posljedice za rusko
gospodarstvo. Prema podacima Banke za medunarodna poravnanja (engl. Bank for
International Settlements; BIS), ruske banke su neto vjerovnici u odnosu na banke
drugih zemalja, dok je nefinancijski sektor u Rusiji neto duznik prema stranim
bankama. Ukupni vanjski dug Rusije iznosi 478 milijardi USD, $to je nize nego 2014.
godine.® No, opseg financijskih sankcija danas je znatno $iri, ukljuuju¢i zamrzavanje
deviznih rezervi u inozemstvu. To smanjuje sposobnost centralne banke da privathom
sektoru osigura deviznu likvidnost, §to moze izazvati pritisak na domacu valutu. Nagla

deprecijacija ruske valute rezultira ve¢om inflacijom i smanjenjem Zivotnog standarda.

Slika 1. Vanjska pozicija Rusije

September 2021

Net position |
Foreign exchange reserves I
Financial derivatives 1
Other investment I —
Portfolio debt ] m Assets m Liabilities
Portfolio equity o
Foreign Direct Investment I
-800 -600 -400 200 0 200 400 600 800
Billions USD

Izvor: Brookings, Russia’s external position: Does financial autarky protect against

sanctions?, 2022, dostupno na: https://www.brookings.edu/articles/russias-external-

19 G. M. Milesi-Ferretti, Brookings, Russia’s external position: Does financial autarky protect against
sanctions?, 2022, dostupno na: https://www.brookings.edu/articles/russias-external-position-does-
financial-autarky-protect-against-sanctions/#a1 , (pristupljeno 13. svibnja 2023.).
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position-does-financial-autarky-protect-against-sanctions/#a1, (pristupljeno 13.
svibnja 2023.).

SrediSnja banka najavila je drasti¢no povecéanje kamatnih stopa kako bi zaustavila pad
valute. IskljuCenje ruskih subjekata iz medunarodnih trzidta kapitala, zajedno s drugim
sankcijama, ozbiljno ograni¢ava pristup sredstvima i utjeCe na stabilnost rublja i
gospodarski rast. To predstavlja veliki izazov za srediSnju banku u odrzavanju
stabilnosti financijskog sustav i ekonomije zemlje. Sposobnost Rusije da se nosi s
nadolaze¢im izazovima proizaslim iz nametnute situacije, ovisit ¢e o njezinoj
sposobnosti da prilagodi svoju monetarnu politiku, upravlja vanjskim dugom i stabilizira

domacu valutu u okruzenju sve vecih financijskih pritisaka.

Slika 2. prikazuje sustav instrumenata deviznih rezervi za sije¢nju 2022. godine koje
je SrediSnja banka Ruske Federacije posjedovala, a sastoji se od nekoliko klju¢nih
elemenata. Najveci dio tih rezervi, odnosno 311 milijardi USD, bio je uloZen u obliku
duznickih vrijednosnica. Takoder, SredidSnja banka imala je depozite u drugim
nacionalnim centralnim bankama i u BIS-u u ukupnom iznosu od 95 milijardi USD.
Pored toga, banka je imala 57 milijardi USD u depozitima smjeStenim kod stranih
banaka. No, znacajan dio njezinih rezervi Cinilo je i zlato, €ija je vrijednost iznosila 130
milijardi USD.2°

20 G. M. Milesi-Ferretti, Brookings, Russia’s external position: Does financial autarky protect against
sanctions?, 2022, dostupno na: https://www.brookings.edu/articles/russias-external-position-does-
financial-autarky-protect-against-sanctions/#a1 , (pristupljeno 13. svibnja 2023.).
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Slika 2. Prikaz sustava instrumenta deviznih rezervi za sijeCanj 2022. godine

Other foreign exchange assets,
$5.4 billion USD

Gold,
$132.3 billion USD
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Izvor: Brookings, Russia’s external position: Does financial autarky protect against

sanctions?, 2022, dostupno na: https://www.brookings.edu/articles/russias-external-

position-does-financial-autarky-protect-against-sanctions/#a1, (pristupljeno 13.
svibnja 2023.).

Slikom 3. prikazani su najveéi posjednici deviznih i zlatnih rezervi SrediSnje banke
Ruske Federacije prema lokaciji. IzvieS¢e SrediSnje banke Ruske Federacije koje vise
nije dostupno, otkrilo je da je Kina najveci strani posjednik ruskih rezervi sredisSnje
banke, s 13,8% udjela.?! Vecina ruskih rezervi, 21,7%, u obliku je zlata i nalazi se u
samoj zemlji. Unato€ napretku sankcija, Rusija zadrzava kontrolu nad tre¢inom svojih
rezervi, oslanjajuéi se na domace zlato i kineski juan. Kao odgovor na rusku invaziju
na Ukrajinu, EU, UK (Ujedinjeno Kraljevstvo), SAD i Kanada zamrznule su imovinu
povezanu s ruskom centralnom bankom, a oko 25% ruskih rezervi bilo je drzano u
Francuskoj, Njemackoj i Austriji. Nakon procesa dedolarizacije, dolar ¢ini samo oko

16% ruskih rezervi, dok Japan ima viSe ruskih rezervi (10%) nego vlastite valute. Vise

21 K. Buchholz, Statista, Who Holds Russia's Central Bank Reserves?, 2022, dostupno na:
https://www.brookings.edu/articles/russias-external-position-does-financial-autarky-protect-against-
sanctions/#a1 , (preuzeto 13. svibnja 2023.).
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od tri Cetvrtine rezervi srediSnje banke Rusije Cini imovina u stranoj valuti, od Cega je
polovica u vrijednosnim papirima koji ostaju u zemlji.?2

Slika 3. Najveci posjednici deviznih i zlatnih rezervi SrediSnje banke Ruske Federacije
prema lokaciji
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Izvor: Statista, Who Holds Russia's Central Bank Reserves?, Statista, K. Buchholz,

2022, dostupno na: https://www.brookings.edu/articles/russias-external-position-

does-financial-autarky-protect-against-sanctions/#a1, (preuzeto 13. svibnja 2023.).

22 K. Buchholz, Statista Who Holds Russia's Central Bank Reserves?, 2022, dostupno na:
https://www.brookings.edu/articles/russias-external-position-does-financial-autarky-protect-against-
sanctions/#a1 , (preuzeto 13. svibnja 2023.).
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3. GEOPOLITICKE OKOLNOSTI | STABILNOST FINANCIJSKIH
INSTITUCIJA: SLUCAJ SBERBANKE

3.1. Pregled povijesnog i poslovnhog razvoja Sberbanke

Sberbanka je najve¢a banka u Rusiji i jedan od vodedih globalnih financijskih
institucija. Sberbanka ima bogatu povijest koja seze do odjela za Stednju Sovjetske
centralne banke, koja svoje korijene vu€e iz mreze privatnih Stednih institucija
osnovanih 1841. godine. lako je privatizirana 1991. godine, Sberbanka odrZzava bliske
veze s vladom. Otprilike dvije trecine njezinih dionica u vlasniStvu su SrediSnje banke
Ruske Federacije, a uziva i ekskluzivnu vladinu garanciju na depozite. Unato€ niskim
kamatnim stopama koje su ponekad zaostajale za inflacijom, Sberbanka je stekla
povjerenje privatnih Stedisa tijekom turbulentnih 1990-ih godina zbog svoje reputacije,
sigurnosti i velike mreZe poslovnica. S vremenom je postala univerzalna komercijalna
banka koja se konstantno Siri u geografskom pogledu i u kontekstu vrsta poslovanja,

te glavni izvor financiranja za velike ruske naftne i prirodne resurse.

Nakon raspada Sovjetskog Saveza, bankarski sustav u Rusiji prolazio je znatajne
promjene. U pocCetku je postojalo samo pet banaka u drzavnom vlasnistvu, ali
liberalizacija politike licenciranja dovela je do naglog povecanja broja banaka, te je do
1997. godine dobilo licencu ¢ak 1675 banaka. Oktobarska revolucija 1917. godine
dovela je do nacionalizacije svih komercijalnih banaka u Rusiji. Medutim, nakon
raspada Sovjetskog Saveza, privatizacija je postala klju¢an element tranzicije prema
trziSnom sustavu. Nacionalizirane banke su restrukturirane, a privatni Stedni racuni
ostali su postovani kako bi se oCuvao privatni sustav stednje. Uvodenje liberalizacije
bankarskog sektora zahtijevalo je uspostavljanje u€inkovitog nadzornog i regulatornog
okvira. SrediSnja banka Ruske Federacije uspostavila je nadzorno tijelo za brzi nadzor
rastu¢eg bankarskog sustava. Razvijeni su bonitetni propisi za kljucna podrucja,
uklju€ujuci adekvatnost kapitala, kreditne aktivnosti, minimalna likvidnost i te€ajni rizik.
Unato¢ uspostavljanju formalnog nadzornog okvira, nadzorni pristupi imali su nekoliko
ogranic¢enja. Racunovodstvene norme nisu se slagale s medunarodnim standardima,
Sto je otezavalo procjenu financijskog stanja banaka. Analize izvan mjesta temeljile su

se na nepouzdanim podacima, a fokus je bio na uskladenosti, a ne na analizi rizika i
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stvarnih financijskih uvjeta banaka. Bankarski sektor suoCio se s nizom izazova zbog
nestabilnih makroekonomskih uvjeta i slabosti poslovnog okruzenja. Kako bi se suocile
s tim rizicima, banke su se usredotoCile na koncentraciju kreditiranja u povezane
zajmoprimce, ulaganje u drZavne vrijednosne papire i sudjelovanje u spekulativnim
inozemnim mjenjackim poslovima. Unato€ izazovima, stanje bankovnog sustava
krajem 1997. godine bilo je izgledno. Vecina banaka zadovoljila je nadzorne propise
Sredi$nje banke Ruske Federacije, ali su precijenile financijsko zdravlje banaka, sto je
kasnije dovelo do problema u sustavu. Tranzicija ruskog bankarskog sustava iz
centralno planskog u trziSno bila je proces koji je zahtijevao brojne promjene.
Uspostavljanje ucinkovitog nadzornog okvira i regulativa bilo je vazno za osiguranje
financijske stabilnosti i sprjeCavanje kriza u buducénosti. No, izazovi poput
rac¢unovodstvenih normi i rizika u poslovanju banaka ostali su relevantni i zahtijevali su
daljnje poboljSanje sustava. Tranzicija je bila klju¢an korak prema modernizaciji
bankarskog sektora u Rusiji. Banke su se tijekom tranzicije suoCavale s razli€itim
izazovima, ukljuCujuc¢i nestabilne makroekonomske uvjete i slabost poslovnog
okruzenja. Kako bi se nosile s tim rizicima, banke su primijenile razliCite strategije,
ukljuCujuci koncentraciju kreditiranja u povezane zajmoprimce, ulaganje u drzavne
vrijednosne papire i sudjelovanje u spekulativnim inozemnim mjenjackim poslovima.
lako se stanje bankovnog sustava krajem 1997. Cinilo obecCavajuéim, precijenjene
financijske ocjene banaka kasnije su dovele do problema u sustavu. To upucuje na
vaznost to¢ne i pouzdane procjene financijskog stanja banaka kako bi se sprijecile
potencijalne krize u buduc¢nosti. Tranzicija ruskog bankarskog sustava iz centralno
planskog u trziSno bila je kljuan korak prema modernizaciji bankarskog sektora u
Rusiji, no izazovi poput neuskladenosti racunovodstvenih normi i upravljanja rizicima
relevantni su i zahtijevaju daljnje poboljSanje sustava kako bi se osigurala stabilnost i

odrzivost bankarskog sektora u buduc¢nosti.?

Tijekom ranih godina tranzicije, Rusija se suoCavala s izazovom negativne stope
gospodarskog rasta, a to je rezultiralo krizama 1998. i 2008. godine koje su zahvatile
cijelo rusko gospodarstvo, uklju€ujuéi i bankarski sustav. Od 2000. godine bankarski

sustav pokazao je neke od znakova otpornosti na krize. Ruski bankarski sustav je

23 William E. Alexander, David S. Hoelscher, and Michael F., Banking system restructuring in Russia,
Moskva, 2000, str. 1-11, dostupno na:
https://www.imf.org/external/pubs/ft/seminar/2000/invest/pdf/alexander.pdf, (pristupljeno 15. svibnja
2023.) .
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uglavnom koncentriran, a dominantne su banke u drzavnom vlasniStvu koje Cine
58,4% ukupne bankarske aktive i 57% ukupnog bankarskog kapitala u usporedbi s
bankama u stranom i privatnom vlasnistvu.?* Takoder, banke su uglavnom
koncentrirane u regijama Moskve i St. Petersburga, dok su regije Urala, Sibira i ruskog
Dalekog istoka manje zastupljene. Makroekonomski pokazatelji ruskog bankarskog
sektora, uklju¢ujuéi imovinu bankarskog sektora, kapital, kredite, vrijednosne papire i
depozite kucanstava kao i postotak BDP-a, pokazuju rastuci trend. To ukazuje na
sposobnost bankarskog sektora da kreira kredite i privuce StediSe, zadrzavajuci
njihovo povjerenje u bankarski sustav. Vazno je istaknuti da su pokretali za
profitabilnost bankarskog sektora, poput povrata na imovinu (engl. Return on Assets;
ROA) i povrata na kapital (engl. Return on Equity; ROE) niski, dok je stopa nenaplativih
kredita (engl. Nonperforming Loan; NPL) visoka. Ovo predstavlja zna¢ajnu zabrinutost
za zdravlje bankarskog sustava jer ukazuje na izazove s kojima se bankarski sektor
suocCava u pogledu profitabilnosti i kvalitete aktive. Ukupno gledajuéi, ruski bankarski
sustav prosao je kroz vazne promjene tijekom razdoblja 1991. — 2015. godine. Unato¢
izazovima i problemima, pokazao je neke znakove otpornosti, ali i dalje zahtijeva

daljnje pobolj$anje kako bi se osigurala stabilnost i odrzivost u buduénosti. 2°

Slika 4. prikazuje rang ruskih banaka od 1. studenog 2021. godine prema ukupnoj
aktivi (u milijardama ruskih rubalja). Ukupni udio Sberbanke u aktivi iznosi 38.778,8
milijardi ruskih rubalja, dok najmaniji udio u aktivi ¢ini Sovcombanka s 1.847,2 milijarde

ruskih rubalja.

24 The Economist, Russia’s largest private bank is rescued by the central bank, 2017, dostupno na:
https://www.economist.com/finance-and-economics/2017/08/31/russias-largest-private-bank-is-
rescued-by-the-central-bank, (pristupljeno 15. svibnja 2023.).

25 Allen F., Gale D., Twenty Five Years of Russian Banking System: Trends and Analysis, str. 1023-
1061, 2004, dostupno na: https://journals.sagepub.com/doi/10.1177/0020881717726398, (pristupljeno
15. svibnja 2023.).
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Slika 4. Rangiranje ruskih banaka od 1. studenog 2021. godine prema ukupnoj aktivi
(u milijardama ruskih rubalja)
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lzvor: Russia’s largest private bank is rescued by the central bank, The Economist,

2017, dostupno na: https://www.economist.com/finance-and-

economics/2017/08/31/russias-largest-private-bank-is-rescued-by-the-central-bank,

(pristupljeno 15. svibnja 2023.).

Sberbanka, koja je nastala kao skracenica od "Sbernaia" (Stedionica) i "banka", bila je
glavna $tedionica u Sovjetskom Savezu koja je kasnije transformirana u modernu
komercijalnu banku. Sberbanka je prosla kroz razliCite faze privatizacije. Prva faza
privatizacije dogodila se 1993. godine, kada je Vlada Ruske Federacije izdala ukaz koji
je oslobodio Sberbanku od neposredne drzavne kontrole, omogucivsi joj da djeluje kao
samostalna korporacija. Tijekom 1990-ih, mnogi gradani Rusije postali su dionicari
Sberbanke putem masovne privatizacije, koja je uklju€ivala distribuciju besplatnih
dionica svim punoljetnim gradanima. Druga faza privatizacije Sberbanke dogodila se
2011. godine kada je provedena sekundarna javna ponuda (engl. Secondary Public
Offering) tijekom koje je Vlada Rusije smanijila svoj udio u banci, omogucivsi veci
stupanj privatizacije. Sberbanka se tijekom godina razvila u veliku i utjecajnu banku u
Rusiji i Sire. Danas je to jedna od najvecih banaka u Rusiji, koja pruza Sirok spektar

bankarskih usluga gradanima i tvrtkama. Nastanak Sberbanke nakon privatizacije
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predstavljao je vazan korak u modernizaciji ruske bankarske industrije i njezinoj

integraciji u svjetsko gospodarstvo.

U studenom 2021. godine Sberbanka je bila vodeca medu 10 najvecih banaka u Rusiji,
s gotovo 39 bilijuna ruskih rubalja ukupne imovine. Drugoplasirana VTB banka imala

je priblizno polovicu imovine Sberbanke.

U 2020. godini odobrila je preko 25 milijardi ruskih rubalja u neto godiSnjim zajmovima
i sluzila gotovo 70% stanovnidtva zemlje. Takoder, Sberbanka je bila prepoznata kao
najvrijednija ruska banka s vrijednoS¢éu od oko 9,4 milijarde USD i bila je medu
najboljim poslodavcima u Rusiji 2020. godine s visokim indeksom zadovoljstva kupaca
s 9 od ukupnih 10 bodova. Perspektiva ruske bankarske industrije bila je pozitivha
prema procjeni guvernera SrediSnje banke Ruske Federacije u jesen 2020. godine.
Priblizno 73% ruskih banaka bilo je profitabilno, dok je samo 3% pokazalo negativne
kreditne rezultate. Ukupna vrijednost imovine u ruskom bankarskom sektoru premasila
je 96,5 bilijuna ruskih rubalja u 2020. godini. Unato€ smanjenju broja kreditnih
institucija tijekom proteklih godina, broj bankovnih raCuna u zemlji biljezi daljnji

porast.?®

Slika 5. prikazuje polozaj Sberbanke u ruskom gospodarstvu od 2019. do 2022.
godine. U 2022. godini rusko se gospodarstvo suolilo sa znac€ajnim
vanjskotrgovinskim i financijskim ograni€enjima, sto je dovelo do gospodarskog pada
od 2,1 % nakon rasta od 5,6% u 2021. godini. Pad se pripisao smanjenim rezervama
zbog sankcija nametnutih od strane EU-a i poremecaja u opskrbnom lancu.
Individualna potrosnja takoder je smanjena zbog pada realnog raspolozivog dohotka i
smanjenog obujma kreditiranja. Ipak, investicijska aktivnhost i povecana drzavna
potroSnja pruzili su odredenu potporu gospodarstvu. Rublja je bila nestabilna, a
inflacija je dosegla 17,8% u travnju, ali je usporila na 11,9% do prosinca 2021. godine.
SrediSnja banka Ruske Federacije odgovorila je podizanjem referentne kamatne stope
na 20% u veljaci 2022. godine i provedbom mijera kontrole protoka kapitala. Kako se
situacija stabilizirala, referentna kamatna stopa postupno je smanjena na 7,5% do

rujna 2022. godine. Ogranicenja protoka kapitala pomogla su u stabilizaciji te€aja, koji

26 A. Melkadze, Statista, Top 10 banks in Russia in 2021, by total assets, dostupno na:
https://www.statista.com/statistics/1116407/russia-top-10-largest-banks-by-assets/ , (pristupljeno 21.
svibnja 2023.).
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je jacao u odnosu na dolar tijekom cijele godine. Prosjecni te€aj iznosio je 68,5 ruskih

rubalja za USD u 2022. godini, u usporedbi sa 73,7 ruskih rubalja u 2021. godini.

Slika 5. PoloZaj Sberbanke u ruskom gospodarstvu od 2019. do 2022. godine
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lzvor: Sberbank, Sberbank in the Russian economy, 2023, str. 20, dostupno na:

https://www.sberbank.com/common/img/uploaded/ new site/com/gosa2023/sber-ar-

2022-en.pdf , (pristupljeno 21. svibnja 2023.).

Slikom 6. prikazane su ruske banke razvrstane prema imovini od kojih najveci udio ima

Sberbanka s vrijednos¢u ve¢om od 400 milijardi ruskih rubalja, dok najmanje udio ima

Rosbanka u vrijednosti manjoj od 50 milijardi ruskih rubalja.
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Slika 6. Ruske banke razvrstane prema imovini
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lzvor: Russia’s largest private bank is rescued by the central bank, The Economist,

2017, dostupno na: https://www.economist.com/finance-and-

economics/2017/08/31/russias-largest-private-bank-is-rescued-by-the-central-bank,

pristupljeno 21. svibnja 2023.).

3.2. Poslovanje Sberbanke u drzavama Sredisnje i Jugoistoéne Europe

Sberbanka ima Siroku mrezu poslovnica diliem Rusije, s tisu¢ama fizickih podruznica
koje su na raspolaganiju svojim klijentima. Posljednjih godina Sberbanka se posebno
fokusirala na razvoj digitalnog bankarstva kako bi zadovoljio rastucu potraznju za
digitalnim financijskim uslugama. Nudeci usluge internetskog i mobilnog bankarstva,
banka osigurava jednostavan pristup financijskim proizvodima i uslugama. Raspolaze
Sirokom ponudom financijskih proizvoda i usluga koje uklju€uju bankarstvo za
gradane, korporativno bankarstvo, investicijsko bankarstvo, upravljanje imovinom,
osiguranje i brokerske usluge. Kroz svoje ponude racuna, zajmova, kreditnih kartica,
mogucnosti ulaganja, planova osiguranja i usluga elektroni¢kog bankarstva

zadovoljava razlic¢ite potrebe pojedinaca i tvrtki.?’

27 SBER Business, " Banking services for small and micro businesses”, 2022,
http://www.sberbank.ru/en/s_m_business , (pristupljeno 21. svibnja 2023.).
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Tablica 1. prikazuje europske drzave u kojima Sberbanka posluje putem drustava kceri
i pripadajuci lokalni nazivi pod kojima banka posluje. lako Sberbanka primarno posluje
unutar Rusije, prisutna je i u drugim zemljama kroz svoje medunarodne bankarske
operacije. Ima podruznice i predstavniStva u nekoliko zemalja, ukljuCuju¢i UK, SAD i
pojedine zemlje SrediSnje i Jugoistocne Europe. Bitno je naglasiti razliku izmedu
Sberbanke i “Sberbank Europe Group” (Sberbank Europe AG). Sberbanka jest banka
matica — o kojoj je dosad bila rije€ — te koja uglavnom posluje unutar Rusije u kojoj je
ujedno i najve¢a podru¢na banka pri ¢emu ruska vlada drzi vecinski udio u njoj.
Medutim, kao jedna od vodecih financijskih institucija u Sredisnjoj j i Jugoisto€noj
Europi, Sberbanka posluje putem svojih povezanih drustva kceri. U donjoj tablici
navode se europske drZzave u kojima Sberbanka posluje putem drustva kceri te lokalni
naziv pod kojim banka posluje (odnosno pod kojim je poslovala, do nedavno).

Tablica 1. Europske drzave u kojima Sberbanka posluje putem druStava kceri i
pripadajuci lokalni nazivi pod kojima banka posluje

Mjesto poslovnice Naziv banke

Austrija Sberbank Europe AG

Hrvatska Sberbank d.d.

Slovenija Sberbank banka d.d.

Njemacka Branch Sberbank Direct

Srbija Sberbank Srbija a.d. Beograd

Bosna i Hercegovina Sarajevo and Banja Luka: Sberbank BH

d.d. Sarajevo, Sberbank a.d. Banja Luka
Madarska Sberbank Magyarorszag Zrt
Ceska Republika Sberbank CZ

lzvor: SRB, SRB utvrduje da banka Sberbank Europe AG u Austriji i njezina druStva
kceri u Hrvatskoj i Sloveniji propadaju ili je vjerojatno da ¢e propasti, 2022, dostupno

na: https://www.srb.europa.eu/hr/content/srb-utvrduje-da-banka-sberbank-europe-ag-

u-austriji-i-njezina-drustva-kceri-u-hrvatskoj-i, (pristupljeno 21. svibnja 2023.).

Poslovanje Sberbanke dozivjelo je znacCajne promjene i izazove kao rezultat ruske
invazije na Ukrajinu 2022. godine te uvodenja sankcija koje joj nisu iSle ususret.
Najveci vlasni¢ki udio u Sberbanci ima Ministarstvo financija Rusije koje je ujedno i
glavni dioni¢ar s 50% plus jednom dionicom s pravom glasa u ukupnom kapitalu banke,

dok preostalih 50% minus jedne dionice s pravom glasa drze domaci i medunarodni
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ulagaci.?® Redovnim i preferencijalnim dionicama banke javno se trguje u Rusiji od
1996. godine. Sberbankine americke depozitarne dionice izlistane su na Londonskoj
burzi, kotirane na Frankfurtskoj burzi te se njima trguje izvan burze u SAD-u. Nakon
najave sankcija vrijednost njezinih dionica znacajno je opala. Dionice Sberbanke
pretrpjele su znaCajan pad od 95% na Londonskoj burzi, dosegnuvsi vrijednost od
samo jednog penija.?® Banka je objavila svoju odluku o povlac¢enju s europskog trZista
zbog iznimno velikih odljeva novca i brige za sigurnost svojih zaposlenika i imovine.
Nakon Sto je Rusija izvrSila invaziju na Ukrajinu, Europska centralna banka donijela je
naredbu o zatvaranju europskog odjela Sberbanke, upucéujuc¢i na moguénost da banka
propadne. Stedie su reagirale povladenjem svojih sredstava iz banke, $to je izazvalo
nepovoljnu i izrazito intenzivnu reakciju banke. SAD, EU i UK uvele su stroZe sankcije
protiv ruskih institucija, uvodenjem zabrane ruskim bankama u medunarodnom
plathom sustavu SWIFT i ograni€avanju mogucnosti SrediSnje banke Ruske
Federacije da koristi svoje viSe od 600 milijardi dolara vrijedne devizne rezerve. Cijena
dionice Sberbanke na londonskom trZiStu privremeno je pala za viSe od 78%, $to je
¢inilo ukupan gubitak u vrijednosti od 99,9% od pocetka godine.*® Banka se suocila s
ograni¢enjima u obavljanju svojih poslovnih aktivnosti. Izgubila je bankarsku licencu u
Ukrajini, slijedom €ega je izgubila mogucnosti obavljanja bankarskih operacija u istoj.
Nadalje, Sberbank Europe bila je suoCena s bankrotom zbog sankcija te se odlucila
povuéi s europskog trzista. Osim Sto ima dominantan polozaj u ruskom bankarskom
sektoru takoder raspolaze znacajnim trziSnim udjelima u raznim financijskim uslugama
svojih podruznica. Kao banka koja se nalazi pod drzavnom kontrolom, Sberbanka ima
kljuénu ulogu u podrzavanju gospodarstva zemlje i provodenju vladinih inicijativa.
Svojim angazmanom olak$ava u kreditiranju malih i srednjih poduzecéa te promicanju
financijske uklju€enosti ¢ime uveliko pridonosi razvoju ekonomije. Takoder, banka
aktivno investira u tehnoloske inovacije i digitalnu transformaciju. Kako bi unaprijedila

svoje tehnoloSke sposobnosti uspostavila je brojne inicijative i partnerstva u

28 Hina, Rusko ministarstvo financija: Dioni¢arima Sberbanka znacajno ¢e porasti dividende, 2017,
dostupno na: https://lidermedia.hr/aktualno/rusko-ministarstvo-financija-dionicarima-sberbanka-
znacajno-ce-porasti-dividende-37865 (pristupljeno 21. svibnja 2023.).

29 E. Smith, CNBC, " Russia’s Sberbank collapses 95% on London stock exchange as it exits Europe",
2022, https://www.cnbc.com/2022/03/02/russias-sberbank-collapses-95percent-on-london-exchange-
as-it-exits-europe.html, (pristupljeno 21. svibnja 2023.).

30 E. Smith, CNBC, " Russia’s Sherbank collapses 95% on London stock exchange as it exits Europe”,
2022, https://www.cnbc.com/2022/03/02/russias-sberbank-collapses-95percent-on-london-exchange-
as-it-exits-europe.html, (pristupljeno 21. svibnja 2023.).
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podrucjima kao $to su umjetna inteligencija, blockchain i analitika podataka. Banka je
pokrenula inovativne projekte i usluge, poput digitalnog ekosustava "Sber" putem
kojeg osim financijskih usluga nudi i razne nefinancijske usluge kao Sto su dostava

hrane, prijevoz i e-trgovina.

Slijedom aktivnosti i odluka kojima je Rusija nastetila Ukrajini, doslo je do obustavljanja
sustava Visa i Mastercard $to je utjecalo na koriStenje Sberbank — kartica izvan Rusije
i stranih Visa kartica unutar Rusije. Tim putem Sberbanka se suocila s obustavom
poslovanja u odredenim podruznicama, kao Sto su Sberbank CIB (UK) Limited i
Sberbank CIB USA, Inc. Mobilne aplikacije Sberbanke uklonjene su iz odredenih
trgovinskih aplikacija, $to je stvorilo poteSkoce za korisnike. Uz to, Sberbanka postaje
meta sankcija EU-a i Novog Zelanda, $to je dodatno ogranicilo njezino poslovanje i

utjecalo na njezinu reputaciju.

Slikom 7. prikazana je analiza strukture imovine Sberbanke; Generalni trendovi.
Godisnje izvjeSce o financijskom poslovanju Sberbanke za 2022. godinu prikazuje
imovinu koja je porasla za 1,7%, dosegnuvsi iznos od 41,9 milijardi ruskih rubalja u
usporedbi s 41,2 milijarde ruskih rubalja 31. prosinca 2021. godine. Najznac&ajniju
komponentu imovine €ine zajmovi i predujmovi, Ciji udio na kraju 2022. godine iznosi
70,2% ukupne imovine. Ukupni kreditni portfelj zabiljezio je rast od 8,8%. Likvidna
sredstva, ukljuCujuéi nov€ana sredstva, nov€ane ekvivalente, potrazivanja od banaka
te portfelj vrijednosnih papira (uklju€uju¢i one osigurane kroz repo transakcije), €inila

su 24,0% imovine.

Slika 7. Analiza strukture imovine Sberbanke,; Generalni trendovi

Liquid and other assets breakedown

5.9% 8.4%

Other asse ts Other assets

DECEMBER 31, 65.8%

2022 Loans and 2021 Loans an d

customers = . customers

lzvor: Sberbank, Analysis of the Assets Structure, General trends; Liquid and other

assets breakedown, 2023, str. 68, dostupno na:
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https://www.sberbank.com/common/img/uploaded/ new site/com/gosa2023/sber-ar-

2022-en.pdf, (pristupljeno 21. svibnja 2023.).

Na slici 8. prikazana je struktura imovine Sberbanke za 2022. godinu s aspekta kredita
po amortiziranom troSku i fer vrijednosti. U 2022. godini zabiljeZen je znacajan porast
kredita pravnih osoba od 9,1%. Njihov udio u ukupnom kreditnom portfelju iznosi
60,0% u odnosu na 2021. godinu kada je iznosio $9,8%. Krediti stanovniStva porasli
su za 8,4% tijekom 2022. godine te su dosegli iznos od 12,4 milijardi ruskih rubalja.
Njihov udio u ukupnom kredithom portfelju porastao je za 40% Sto je neznatna
promjena u odnosu na 40,2% zabiljeZenih u 2021. godini. Znacajan pokretaC ovog
rasta bio je portfelj hipotekarnih kredita i prekoracenja koji je u 2022. godini porastao
za 26,5%.

Slika 8. Analiza strukture imovine Sberbanke; Krediti po amortiziranom trosku i fer
vrijednosti

Loans at amortized cost and fair value

60.0% * 59.8%

Loans to legal

Loans to legal
entities 24.3% entities 23.1%

DECEMBER 31, DECEMBER 31,
2022 2021

1.4% 13.2%

3.7% 3.2%
0.6% 40.0% 0.7% 40.2%

Total loans Total loans
to individuals to individuals

® Mortgage loans ® Consumer loans ® Credit cards and overdrafts ® Car loans

Izvor: Sberbank, Analysis of the Assets Structure, Loans at amortized cost and fair
value; Loans at amortized cost and fair value, 2023, str. 68, dostupno na:

https://www.sberbank.com/common/img/uploaded/ new site/com/gosa2023/sber-ar-

2022-en.pdf, (pristupljeno 21. svibnja 2023.).

Slikom 9. prikazana je analiza strukture kredita i predujmova klijenata u ukupnojimovini
Sberbanke za 2022. godinu. Ukupna vrijednost zajmova klijentima porasla je na
31.037,5 milijardi ruskih rubalja u usporedbi s 28.517,5 milijardi ruskih rubalja u 2021.

godini. Posebno se istiCe rast zajmova za projekte pravnim osobama (s 19,0% na
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22,3%) i hipotekarnih zajmova fizickim osobama (s 23,1% na 24,3%). Komercijalni
zajmovi pravnim osobama smanijili su se sa 40,8% na 37,7%. Udio zajmova za
potrosnju fiziCkim osobama smanijio se s 13,2% na 11,4%, dok su kreditne kartice i
prekoracenja raCuna povecana s 3,2% na 3,7%. Ukupno gledajuci, 2022. godina
donijela je promjene u sastavu zajmova, s fokusom na rast projektiranih zajmova i

hipotekarnih zajmova, te blage promjene u drugim kategorijama.

Slika 9. Analiza strukture imovine Sberbanke; Krediti i predujmovi klijentima

DECEMBER 31, 2022 DECEMBER 31, 2021

RUB BN % RUB BN %
Commercial loans to legal entities 1,694.7 37.7% 11,628.5 40.8%
Project finance loans to legal entities 6,913.2 22.3% 5,427.3 19.0%
Mortgage loans to individuals 7.545.0 24.3% 6,598.9 23.1%
Consumer and other loans to individuals 3,549.1 M.4% 3,763.3 13.2%
Credit cards and overdrafts 1,145.1 3.7% 905.3 3.2%
Car loans to individuals 190.4 0.6% 194.2 0.7%
Total loans and advances to customers before provision for loan impairment 31,037.5 100.0% 28,517.5 100.0%

lzvor: Analysis of the Assets Structure,Sberbank, Loans and advances to customers;
Loans at amortized cost and fair value, 2023, str. 69, dostupno na:

https://www.sberbank.com/common/img/uploaded/ new site/com/gosa2023/sber-ar-

2022-en.pdf, (pristupljeno 21. svibnja 2023.).

Slikom 10. prikazana je analiza strukture kredita po fer vrijednosti u ukupnoj imovini
Sberbanke za 2022. godinu. U 2022. godini doS$lo je do pada udjela komercijalnih
zajmova dodijeljenih pravnim subjektima na 9.2% (98.1 milijardi ruskih rubalja)
ukazuju¢i na slabljenje interesa za ovu sektorsku kategoriju. lzuzetan progres
evidentiran je u udjelu zajmova usmjerenih na projekte pravnih subjekata koji je
znacajno porastao na 89.4% (955.5 milijardi ruskih rubalja) u 2022. godini. Ova
tendencija odrazava znacajnu predanost investicijama i kapitalnim projektima. S druge
strane, udio zajmova za potroSnju fizickih osoba opao je na 1.4% (15.3 milijardi ruskih
rubalja) u 2022. godini, ukazavsi na opadaju¢u potraznju za ovom vrstom financiranja.
Kolektivna ravnoteza u strukturi zajmova o€uvana je u statusu quo na 100.0% (1.068,9

milijardi ruskih rubalja) u 2022. godini, potvrdujuéi stabilnost u ukupnom financijskom
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portfelju. Ove promjene reflektiraju evoluciju preferencija i trziSnih zahtjeva, u ¢emu se

istiCe povecani interes za projekte i smanjena potrosnja.

Slika 10. Analiza strukture imovine Sberbanke; Krediti po fer vrijednosti

DECEMBER 31, 2022

DECEMBER 31, 2021

RUB BN
Commercial loans to legal entities 98.1
Project finance loans to legal entities 955.5
Consumer and other loans to individuals 15.3 :
Total loans and advances to customers at fair value 1,068.8

9.2%

89.4%

1.4%

100.0%

RUB BN %
142.6 10.2%
1,181.9 84.3%
775 5.5%
1,402.0 100.0%

lzvor: Analysis of the Assets Structure,Sberbank, Loans and advances to customers;

Loans at fair value, 2023, str.

dostupno na:

https://www.sberbank.com/common/img/uploaded/ new site/com/gosa2023/sber-ar-

2022-en.pdf, (pristupljeno 21. svibnja 2023.).

Slikom 11. prikazana je analiza strukture kredita po amortiziranom troSku u ukupnoj

imovini Sberbanke za 2022. godinu. Struktura zajmova u 2022. godini reflektira

promjene poput smanjenje udjela komercijalnih zajmova pravnim osobama sa 42.4%

na 38.7%. Zabiljezen je znaCajan porast projektnih zajmova dosegnuvsi udio od

19.9%. Udio hipotekarnih zajmova za fiziCke osobe blago se povecao na 25.2%, dok

su potro$acki zajmovi fizitkim osobama smanjeni na 11.8%. ZabiljeZeno je povecanje

udjela kreditnih kartica i prekoracenja racuna na 3.8%. Ukupni portfelj zajmova i

predujmova rastao je stabilno dosegnuvsi vrijednost od 29.968,6 milijardi ruskih rubalja

u 2022. godini. Ovi podaci ukazuju na prilagodbu financijskim trendovima i

promjenjivim potrebama klijenata.
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Slika 11. Analiza strukture imovine Sberbanke; Krediti po amortiziranom troSku

DECEMBER 31, 2022 DECEMBER 31, 2021

RUB BN % RUB BN %
Commercial loans to legal entities 11,596.6 38.7% 11,485.9 42.4%
Project finance Loans to legal entities 5,957.7 19.9% 4,245.4 15.7%
Mortgage loans to individuals 7,545.0 25.2% 6,598.9 24.3%
Consumer and other loans to individuals 3,533.8 11.8% 3,685.8 13.6%
Credit cards and overdrafts 1,145.1 3.8% 0905.3 3.3%
Car loans to individuals 190.4 0.6% 194.2 0.7%
Total loans and advances to customers at amortized 29,568.6 100.0% 27,115.5 100.0%

cost before provision for loan impairment

lzvor: Analysis of the Assets Structure,Sberbank, Loans and advances to customers;
Loans at amortized cost, 2023, str. 69, dostupno na:

https://www.sberbank.com/common/img/uploaded/ new site/com/gosa2023/sber-ar-

2022-en.pdf , (pristupljeno 21. svibnja 2023.).

Glavni sektor i podru€ja poslovanja Sberbanke korporativni je sektor koiji
podrazumijeva pruzanje kredita i drugih bankovnih usluga velikim poduzecima, sektor
malih i srednjih poduzeéa kojima je takoder pruzala kredite i nudila usluge upravljanja
njihovim raCunima diljem SrediSnje i IstoCne Europe te sektor stanovnisStva u kojemu
je pruzala usluge izdavanja hipotekarnih i potroSackih kredita, upravljanja depozitima i
vodenje raCuna za stanovnistvo na svim trziStima, ukljuCujudi i internetsku podruznicu
u Njemackoj.2* Nakon ruske invazije na Ukrajinu, medunarodne su sankcije uvedene i

protiv Sberbanke i Sberbank Europe AG.

Sberbank Europe AG bankarska je grupa locirana u Austriji sa sjediStem u Be€u koja
je u potpunom vlasnistvu Sberbank of Russia, najve¢e banke u Rusiji s preko 100
milijuna klijenata. Grupa je jedna od sedam austrijskih bankarskih grupacija koja
izravno nadzire ECB i potpada pod nadleznost Jedinstvenog sanacijskog odbora (engl.
Single Resolution Bord; SRB). ECB je preuzeo nadzor nad grupacijom 2014. godine

zbog njezinih prekogranicnih aktivnosti. U usporedbi s bankom maticom u Rusiji,

31 Single Resolution Bord, " SRB determines Sberbank Europe AG in Austria, and its subsidiaries in
Croatia and Slovenia as failing or likely to fail", 2022, dostupno na:
https://www.srb.europa.eu/en/content/srb-determines-sberbank-europe-ag-austria-and-its-
subsidiaries-croatia-and-slovenia-failing, (pristupljeno 21. svibnja 2023.).
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bankarska grupa Sberbank Europe AG je manja, a opsluzuje oko 800.000 fizickih i
poslovnih klijenata putem pravno odvojenih bankarskih subjekata u europodrucju, EU
i tre¢éim zemljama.®? Grupa ima oko 187 poslovnica i zapoS$ljava 3.900 zaposlenika
diliem Europe.®® Dana 28. veljate 2022. godine, ECB je proglasila Sberbank Europe
AG i njene podruznice u Hrvatskoj i Sloveniji kao banke za koje je izgledan ste€aj zbog
znacajnog odljeva depozita uzrokovanog geopolitickim napetostima, $to je dovelo do
krize likvidnosti. SRB je primijenio dvodnevni moratorij na placanja i prava prekida za
tri banke u Austriji, Hrvatskoj i Sloveniji. Ostala nacionalna tijela nadlezna za sanaciju
banaka u EU takoder su poduzela mjere, poput opoziva bankarske dozvole u Ceskoj
ili poput Bosne i Hercegovine i Srbije gdje se predmetna situacija rjeSavala putem

nadleznih regulatornih tijela.

Ocjena javnog interesa (engl. Public Interest Assessment; PIA) klju€an je aspekt okvira
za upravljanje krizom banaka na europodrucju. SRB mora utvrditi postoiji li javni interes
za zajednickim sanacijskim rjeSenjem banke koja se nalazi u problemima prema
procjeni ECB-a, umjesto koristenja uobi€ajenih (nacionalnih) ste€ajnih postupaka. Kod
procjene javnog interesa u sanaciji europskih podruznica Sberbanke, SRB je kritiziran
zbog primjene kriterija prilikom procjene postojanja. Pri procjeni opéeg javnog interesa
odredujuéi je kriterij obavlja li banka temeljne funkcije koje su klju¢ne za konkretno
gospodarstvo ili financijsku stabilnost neke drzave. U slu€aju bankarske grupe
Sberbank Europe AG, entiteti koji su prosli PIA imali su trziSni udio od najmanje 2% u
pogledu imovine i broja poslovnica na nacionalnim trzistima, dok su entiteti koji nisu

prosli PIA imali trziSne udjele ispod 2%.34

Tablica 2. prikazuje okvirne trZziSne udjele podruznica Sberbank Europe Banking
Group-e: Ukupna imovina i podruznice. Temeljem procjene opceg javnog interesa,

SRB je 1. oZujka 2022. godine prenio dionice podruznica Sberbank Europe u Hrvatskoj

32 |ider, Sberbank napusta Hrvatsku i regiju, banke-podruznice prodane srpskom poduzetniku
Miodragu Kosticu, 2021, dostupno na: https://lidermedia.hr/poslovna-scena/svijet/sberbank-napusta-
hrvatsku-i-regiju-banke-podruzni-prodane-srpskom-poduzetniku-miodragu-kosticu-139523,
(pristupljeno 21. svibnja 2023.).

33 Lider, Sberbank napusta Hrvatsku i regiju, banke-podruznice prodane srpskom poduzetniku
Miodragu Kosticu, 2021, dostupno na: https:/lidermedia.hr/poslovna-scena/svijet/sberbank-napusta-
hrvatsku-i-regiju-banke-podruzni-prodane-srpskom-poduzetniku-miodragu-kosticu-139523 ,
(pristupljeno 21. svibnja 2023.).

34 European Parliament, Public hearing with Elke Kénig, Chair of the Single Resolution Bord,
European Parliament, 2022, str. 1-8, na str. 5, dostupno na:
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2022/689435/IPOL_BRI(2022)689435 EN.pdf,
(pristupljeno 21. svibnja 2023.).
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i Sloveniji na Hrvatsku po$tansku banku (HPB) i Novu ljubljansku banku (NLB). Ceska
narodna banka pokrenula je postupke za opoziv bankarske dozvole Sberbank CZ, a
Madarska srediSnja banka opozvala je bankarsku dozvolu i nalozZila zatvaranje
Sberbank Magyarorszag Zrt zbog problema s likvidnoscu i kapitalom. U Srbiji, Narodna
banka Srbije prodala je sve dionice podruznice Sberbank Europe banci
Agroindustrijska komercijalna banka u Beogradu (AIK Banka), ¢ime je AIK Banka
postala vlasnik srpske podruznice. U Bosni i Hercegovini, Agencija za bankarstvo
Federacije Bosne i Hercegovine i Agencija za bankarstvo Republike Srpske (BARS)
preuzele su lokalne podruznice Sberbank Europe. Agencija za Bankarstvo Federacije
Bosne i Hercegovine (FBA) je imenovala vanjskog administratora u Sberbank BH d.d.
Sarajevo i pokrenula postupak sanacije, dok je agencija Republike Srpske usvojila plan
sanacije temeljen na prodaiji svih dionica banci Nova Banka a.d. Banja Luka. Sredi$nja
banka Bosne i Hercegovine potvrdila je uspjeSno restrukturiranje obje podruznice,

osiguravajuci stabilnost banke i zastitu klijenata i Stedisa.

Tablica 2. Okvirni trzisni udjeli podruznica Sberbank Europe Banking Group: Ukupna
imovina i podruznice

Entity / Country Public Interest Total  Market share: Branches Market share:
Assessment assets* Assets Branches

Sberbank Europe AG, Austria Failed 2.479.062 0,2% 1 0%
Sberbank d.d., Croatia Passed 1.371.212 1,9% 31 3%
Sberbank banka d.d., Slovenia Passed 1.823.351 3,4% 12 3%
Sherbank CZ, a.s., Czech Republic Failed 3.359.342 1,1% 24 1%
Sberbank Magyarorszag Zrt., Hungary Failed 1.216.012 0,8% 27 1%
Sherbank Srbija a.d., Serbia Passed 1.257.265 3,0% 33 2%
Sberbank a.d. Banja Luka, BiH Passed 468.881 9,5% 27 8%
Sherbank BH d.d., Sarajevo, BiH Passed 766.190 6,2% 32 8%

lzvor: Public hearing with Elke Kbnig, Chair of the Single Resolution Bord, European
Parliament, 2022, str. 1-8, str. 5, dostupno na:
https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2022/689435/IPOL_BRI(2022)
689435 EN.pdf, (pristupljeno 21. svibnja 2023.).

Nakon ruske invazije na Ukrajinu ECB upozorila je na vjerojatnost insolventnosti
Sberbank Europe AG. SRB nije poduzeo mjere za sanaciju mati¢ne tvrtke u Austriji,
vec ju je prepustio nacionalnom steCajnom postupku. Naime, Sto se ti€e austrijskog
mati¢énog drustva Sberbank Europe AG, SRB je odlucio da nije potrebno provoditi
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sanacijske mjere nakon $to je ocijenio da nisu ispunjeni uvjeti za sanaciju sukladno
Clanku 18. Uredbe o Jedinstvenom sanacijskom mehanizmu (engl. Single Resolution
Mechanism; SRMR).2°, odnosno smatralo se da navedena kreditna institucija ne pruza
gospodarstvu funkcije koje bi imale negativan utjecaj na financijsku stabilnost Austrije
ili opcenito na austrijsko gospodarstvo kao i na njezin redoviti likvidacijski postupak u
ste€aju. Najprije je uveden moratorij placanja od strane austrijskog nadleznog
nadzornog tijela (engl. Financial Market Authority Austria). Navedenom mjerom banci
je onemoguceno obavljanje bilo kakvih transakcija, $to je izazvalo nesigurnost medu
ulagaima i deponentima. Unato¢ ne tako dobrim buduc¢im prognozama, Sberbank
Europe AG uspjesno je izbjegla nelikvidnost prodajom svojih potraZivanja po kreditima
i povratom sredstava iz sustava osiguranja Republike Austrije. U svibnju 2022. godine,

banka je objavila da je uspjesno izbjegla nelikvidnost prodajom imovinskog portfelja.3¢

35 EUR-Lex, Izvjes¢e komisije Europskom parlamentu i vijeéu o primjeni i preispitivanju Direktive
2014/59/EU (Direktiva o oporavku i sanaciji banaka) i Uredbe 806/2014 (Uredba o jedinstvenom
sanacijskom mehanizmu), 2019, dostupno na: https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/hr/TXT/?uri=CELEX%3A52019DC0213 , (pristupljeno 25. svibnja 2023.).

36 Vindobona, Vienna International News, " What Happened to the Russian Sberbank in Vienna after
the Invasion of Ukraine?", 2022, dostupno na: https://www.vindobona.org/article/what-happened-to-
the-russian-sberbank-in-vienna-after-the-invasion-of-ukraine , (pristupljeno 21. svibnja 2023.).
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4. SANACIJA SBERBANKE U HRVATSKOJ | SLOVENIJI

Kao $to je pojasnilo prethodno poglavlje, ruska invazija na Ukrajinu imala je ozbiljne
posljedice na podruznice Sberbanke diliem Europe. Invazija je naruSila ugled banke i
izazvala nedostatak povjerenja klijenata $to je rezultiralo velikim odljevom likvidnosti iz

istih prije same primjene sankcija.

Sberbank Europe AG i njezine podruznice iskusile su zna€ajne odljeve depozita kao
rezultat utjecaja geopolitiCkih napetosti na bancinu poslovnu reputaciju. To je dovelo
do pogorSanja likvidnosne pozicije njezinih podruznica u SrediSnjoj i Jugoistocnoj

Europi.

Kao Sto je vec re€eno, SRB je 2022. godine donio vaznu odluku u vezi s bankom
Sberbank Europe AG i njezinim drustvima kceri u Hrvatskoj (Sberbank d.d.) i Sloveniji
(Sberbank banka d.d.), a to je da se sve dionice hrvatskog drustva kceri Sberbank d.d.
prenesenu u Hrvatsku postansku banku d.d. (HPB d.d.), a dionice slovenskog drustva
kéeri u Nowvu ljubljansku banku d.d. (NLB d.d.). SRB je prethodno potvrdio misljenje
nadleznog bankovnog nadzornika, odnosno ECB-a, da banka Sberbank Europe AG i
njezina drustva kéeri u Hrvatskoj i Sloveniji propadaju ili ¢e vjerojatno propasti zbog
naglog naruSavanja likvidnosti, a koje je jedna od posljedica geopolitiCkih okolnosti

odnosno sankcija EU-a.

U navedenim okolnostima, aktivirani su "moratorijski alati". Navedeni alati omogucuju
tijelima za sanaciju da privremeno obustave sve obveze placanja ili isporuke u
ugovorima koji uklju€uju kreditnu instituciju koja se nalazi u teSko¢ama ili za koju postoji
visoka vjerojatnost da ¢e se suoCiti s financijskim izazovima. Cilj je sprijeciti daljnje
pogorSanje financijskog stanja institucije i doprinijeti njezinoj stabilizaciji prije i
eventualno nakon sanacije.®’ Tijekom navedenog moratorija, koji je trajao do kraja 1.
ozujka 2022. godine, StediSama je bilo dopusteno da povlace odredene dnevne iznose
kako je odredilo nadlezno nacionalno tijelo za sanaciju, konkretno u Hrvatskoj,

Hrvatska narodna banka.

37 EBA (European Banking Authority), Bank Recovery and Resolution Directive (BRRD) > TITLE IV >
CHAPTER | > Article 33a, 2018, dostupno na: https://www.eba.europa.eu/regulation-and-policy/single-
rulebook/interactive-single-rulebook/100654, (pristupljeno 25. svibnja 2023.).
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Uzimajuci u obzir podruznice u Hrvatskoj i Sloveniji, SRB je primijenio planove sanacije
te odlucio prenijeti potpuno vlasniStvo nad hrvatskom podruznicom na HPB te
slovensku podruznicu na NLB. Ova odluka je donesena na temelju procjene da, za
razliku od mati¢ne institucije, postoji "javni interes" za rjeSavanje ovih dviju podruZnica
radi zastite financijske stabilnosti i izbjegavanja poremecaja u hrvatskom i slovenskom

gospodarstvu.

U govoru odrzanom u Bruxellesu 2022. godine, pred Odborom za ekonomsku i
monetarnu politiku (engl. Economic and Monetary Affairs Committee: ECON)
predsjednica SRB-a, Elke Konig, naglasila je da su odluke donijete radi zastite
financijske stabilnosti deponenata do iznosa od 100.000 eura u Austriji, Sloveniji i
Hrvatskoj.3® Takoder je napomenula da su odluke donesene bez uporabe javnih
sredstava, $to osigurava za$titu i klijenata Sberbanke i poreznih obveznika. SRB
smatra da postoji javni interes za sanaciju drustava kcéeri u Hrvatskoj i Sloveniji kako
bi se zastitila financijska stabilnost i sprijeCili poremecaji u njihovim gospodarstvima.
Navedene sanacijske mjere postale su moguce zahvaljujuci okviru EU-a za sanaciju

banaka, koji je uspostavljen nakon financijske krize iz 2008./2009. godine.

Kako bi se sprijeCile financijske posljedice za deponente i male tvrtke te za samu
Hrvatsku, prodaja banke procijenjena je kao najucinkovitija strategija sanacije. HNB je,
u skladu s nalogom SRB-a, pokrenula postupak prikupljanja obvezujuc¢ih ponuda za
kupnju dionica banke tijekom moratorija. Dana 1. oZujka 2022. godine Sberbanka je
pokrenula postupak sanacije Sberbank d.d. u Hrvatskoj te, na temelju najvise ponude
koju je podnijela HPB, naredila prijenos 100% dionica banke na HPB. Posljedi¢no, 3.
ozujka 2022., objavljeno je da ¢e banka nastaviti poslovati pod nazivom Nova hrvatska
banka Cime se pritisak na povlacenje depozita brzo smanjio. Postupak sanacije zavrsio

je 13. travnja 2022. godine imenovanjem nove uprave i nadzornog odbora.

RjeSavanje situacije Sberbank d.d., putem prodaje novom vlasniku, imalo je klju¢nu
ulogu u sprjeCavanju Sirenja krize na druge banke i oCuvanju povjerenja u hrvatski
bankarski sustav. Treba napomenuti da je Sberbank d.d. bila solventna i likvidna banka

koja nije imala poteSkoca u upravljanju, vec je reputacijska Steta pokrenula nagli odljev

38 SRB, Banka Sberbank Europe AG: drustva kceri u Hrvatskoj i Sloveniji nastavijaju poslovati nakon

https://www.srb.europa.eu/hr/content/banka-sberbank-europe-ag-drustva-kceri-u-hrvatskoj-i-sloveniji-
nastavljaju-poslovati-nakon, (pristupljeno 25. svibnja 2023.).
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depozita. Izbjegavajuci visoke troSkove koje bi snosili deponenti i Hrvatska agencija za
osiguranje depozita, procesom sanacije osigurana je financijska stabilnost u Hrvatskoj.
U slucaju likvidacije, osigurani depoziti do 100.000,00 eura bili bi isplaceni, dok bi
deponenti s veéim iznosima pretrpjeli gubitke.3® Takoder, deponenti su imali na
raspolaganju malo manje od 1.000 eura, dnevnog limita, pri podizanju depozita kod
banke $to je bitno ogranic¢enje za iste.*° U toj situaciji do$lo je do klasi¢nog i egzogeno
uvjetovanog "run on the bank" efekta, odnosno navale na banke od strane StediSa radi
straha od nemogucnosti podizanja zeljenih i ostvarenih koli¢ina novca poloZenih i datih
na ¢uvanje banci. Povlacenje depozita iz banke dovelo je hrvatsku Sberbanku pred
steCaj te se pocelo postavljati pitanje o njezinoj sanaciji ili likvidaciji. Nepovoljni
ekonomski ucinci ruske invazije na Ukrajinu doveli su do rasta cijena energenata i
drugih sirovina na svjetskom trzistu. Takoder, poremecaji u lancima opskrbe dodatno
su poskupili odredene poluproizvode, poput poluvodi¢a, a visoke vozarine doprinijele
su povecanju inflacije. U tom kontekstu, HNB je procijenio da bi inflacija potroSackih
cijena tijekom cijele 2022. godine mogla iznositi prosje¢nih 5,4%, nakon 2,6% u
prethodnoj godini.** Savjet HNB-a je analizirao stanje bankovnog sustava za 2021.
godinu i usvoijio financijska izvje§¢a HNB-a za istu godinu. Na temelju analize, uoceno
je znatno poboljSanje stanja bankovnog sustava zahvaljuju¢i snaznom oporavku
prihoda od turizma, posebno zbog potrosnje stranih gostiju. Medutim, saldo tekuéeg i
kapitalnog racuna platne bilance u posljednjem tromjesecju 2021. godine pokazuje
pogorSanje u odnosu na isto razdoblje prethodne godine, a razlog tome je rast dobiti
banaka i poduzeca u vlasnistvu nerezidenata. Uz to, HNB je donio vaznu odluku o
okonc&anju postupka sanacije nad Sberbankom d.d., ¢ime su provedene sve potrebne
sanacijske mjere kako bi se stabilizirala likvidonosna situacija banke i sprijeCio daljnji
odljev depozita. Novi dioniCari preuzeli su kontrolu nad bankom, a imenovana je i

sanacijska uprava koja ¢e pratiti njezino poslovanje u buducnosti.

3% Gali¢ G., Faktograf, Kakva je buducénost Sberbanke u Hrvatskoj?, 2022, dostupno na:
https://faktograf.hr/2022/02/28/kakva-je-buducnost-sperbanke-u-hrvatskoj/, (pristupljeno 25. svibnja
2023.).

40 Gali¢ G., Faktograf, Kakva je budu¢nost Sberbanke u Hrvatskoj?, 2022, dostupno na:
https://faktograf.hr/2022/02/28/kakva-je-buducnost-sperbanke-u-hrvatskoj, (pristupljeno 25. svibnja
2023.).

41 CNB Council: Completion of resolution proceedings against Sberbank d.d. — under resolution, HNB,
2022, dostupno na: https://www.hnb.hr/-/savjet-hnb-a-okoncan-postupak-sanacije-nad-sberbank-dd-u-
sanaciji , (pristupljeno 25. svibnja 2023.).
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Vazno je istaknuti kako je Vlada Republike Hrvatske osnovala stalnu skupinu zaduzenu
za primjenu i prac¢enje provedbe medunarodnih mjera ograni¢enja kako bi se osigurala
ucinkovita provedba sankcija Vije¢a Europske unije u Hrvatskoj. Hrvatska narodna
banka aktivno je sudjelovala i sudjeluje u toj skupini, koordinirajuci i nadziruci provedbu

sankcija Vije¢a Europske unije putem Zakona o medunarodnim mjerama ogranicenja.

S druge strane, najve¢a vodeca slovenska banka, NLB, preuzela je slovensku
podruznicu ruske Sberbanke kako bi oCuvala financijsku stabilnost u zemlji uslijed
sankcija protiv ruskih banaka u vlasniStvu Rusije. ECB je ponudila dvije opcije za
slovensku Sberbanku: ili ¢e prestati s radom i nadoknaditi StediSe prema pravilima
jamstvenog fonda, ili ¢e dobiti novog vlasnika. DonoSenjem odluke o otkupu banke
stanovnici su mogli ponovno nesmetano pristupati svojim racunima, Koristiti svoje
depozite, bilo da se radi o njihovu polaganju ili isplati, izvrSavati platne transakcije i
druga plac¢anja, kao i Koristiti druge usluge poput servisiranja kreditnih obveza. No,
prije nego Sto je rieSenje bilo doneseno stanovnici su se nasli u velikim problemima
poput nemogucnosti banke da im isplati depozite u visini ve¢oj od 400 eura ¢ime su
dnevne isplate bile limitirane. U jednom trenutku bilo je i potpuno onemoguéeno

placanje karti¢nim putem.#?

Konacno, NLB preuzela je operacije Sberbanke, iniciraju¢i time tranziciju prema
poslovaniju unutar njihova institucionalnog okvira. Time je Sberbanka usla u vlasnic¢ku
strukturu NLB-a. Sberbanka, nakon preuzimanje od strane NLB-a posluje pod nazivom
"NLB Sberbank". Promjena naziva Sberbanke u Sloveniji odrazava integraciju i
ukljucivanje Sberbankinih operacija unutar NLB-ovog poslovnog okvira. Ovaj korak je
rezultirao inkorporiranjem operacija bivSe Sberbanke u NLB-ovu Siroku lepezu
financijskih usluga, pridonoseci daljnjoj konsolidaciji NLB-ova vodeceg polozaja u
slovenskom bankarskom sektoru. S ovom odlukom, sagledavajuci ciljeve regulatornih
tijela i bankarskih institucija u svrhu ja¢anja financijskog sustava, mitigacije
potencijalnih rizika te osiguranja kontinuiteta bankarskih usluga za klijente u Sloveniji,
poduzeta je odluka kojom je operativni okvir podruznice Sberbanke prenesen na NLB.
Ovaj strateski potez odrazava kontinuiranu dinamiku slovenskog bankarskog sektora i

mjera koje su poduzete kako bi se osigurala stabilnost i sigurnost unutar tog sektora.

42 Aljazeera, Poslovnice Sberbanke u Sloveniji zatvorene, u Hrvatskoj uveden dnevni limit, 2022,
dostupno na: https://balkans.aljazeera.net/news/economy/2022/2/28/poslovnice-sberbanke-u-sloveniji-
zatvorene-u-hrvatskoj-uveden-dnevni-limit, (pristupljeno 25. svibnja 2023.).
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ZAKLJUCAK

U danasnjem globalnom okruzZenju obiljeZzenom geopolitickim krizama i financijskim
izazovima, EU i njezine institucije, zajedno s bankarskim sektorom, igraju klju¢nu ulogu
u odrzavanju financijske stabilnosti i otpornosti. Geopolitika ima snazan utjecaj na
razumijevanje i suoCavanje s tim izazovima, posebno kada je rije€ o povezanosti
geopolitike, financijskih sankcija i stabilnosti banaka. GeopolitiCke krize imaju
sposobnost da poremete globalne financijske sustave, utjeCu na gospodarski rast i
oblikuju politi¢ke odnose. Stoga je vazno razumjeti medupovezanost geopolitike,
financijskih sankcija i stabilnosti kako bi se izgradila otpornost na krize i osigurala

odrzivost financijskih sustava.

U ovom radu analizira se slu¢aj Sberbanke kao primjer bankarske institucije suoCene
s financijskim sankcijama u kontekstu geopolitickih kriza, kao $to je sukob u Ukraijini.
EU je poduzela mjere kako bi o€uvala financijsku stabilnost i smanijila rizike, ukljuCujudi
uvodenije strozih zakona i propisa te financijskih sankcija. Bankarski sektor EU-a mora
se prilagoditi novim regulativama i upravljati rizicima kako bi odrzao svoju stabilnost u
uvjetima neizvjesnosti. Sankcije poput zamrzavanja imovine i ogranienja pristupa
transakcijskim raCunima uspostavljaju ravnotezu izmedu provedbe sankcija i stabilnog
bankovnog poslovanja. EU je takoder uvela financijske sankcije Rusiji kao odgovor na
njezino vojno djelovanje u Ukrajini i druge geopoliticke dogadaje. Te sankcije imaju za
cilj izvrsSiti ekonomski pritisak na Rusiju, ciljajuci klju¢ne sektore njezinog gospodarstva.
Ogranicenja su uvedena u financijskom sektoru, energetici i obrani, te se provode kroz
ograni¢enje financijskih transakcija, zabranu odredenih tehnologija i opreme te

ogranicenje pristupa trzistima kapitala EU-a.

Napeta geopolitiCka situacija pracena politicko-ekonomskim odgovorom EU-a u obliku
financijskih sankcija znatno je utjecala na stabilnost financijskog poslovanja
Sberbanke. Ova situacija stvorila je izazove za banku u vidu ograni¢enog pristupa
medunarodnim financijskim trzistima, sankcija protiv kljuénih poslovnih partnera te
promjenjivih uvjeta trziSta. Sberbanka se suocila s odljevom sredstava i smanjenim
povjerenjem investitora, Sto je rezultiralo potrebom za prilagodbom strategija i
poslovnih modela kako bi se o€uvala stabilnost i osigurala likvidnost. Uz to, banka je
morala potraziti alternative za kompenzaciju gubitaka uzrokovanih sankcijama, kao i

diversifikaciju izvora financiranja. Sve navedene promjene i prilagodbe ukazuju na
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dubok utjecaj geopolitiCkih napetosti i sankcija na financijski sektor i poslovanje
Sberbanke istovremeno potvrdujuci sloZenost interakcija izmedu politickih i

ekonomskih faktora.

Bankarski sektor u Hrvatskoj, Austriji i Sloveniji mora odrzavati ravnotezu izmedu
provedbe sankcija i stabilnog bankovnog poslovanja kako bi osigurao financijsku
sigurnost za svoje klijente i zastitio interese svojih zemalja. GeopolitiCka napetost i
nestabilnost rezultirale su stvaranjem nepredvidivih uvjeta poslovanja. Upravo ta
nepredvidivost zahtijevala je visoku razinu prilagodljivosti od podruznica Sberbanke.
Nazalost, unato€ naporima, podruznice nisu bile u moguénosti postic¢i potrebnu razinu
prilagodljivost $to je za posljedicu imalo zavrSetak svoga poslovanja. U danim
okolnostima uprava banke bila je suoCena s izazovima koji su zahtijevali promptno
djelovanje kako bi zastitili temeljno poslovanje. U situaciji gdje su operacije bankarske
grupe bile pod snaznim pritiskom, uslijed napetosti i ekonomskih teSkoca izazvanih
geopolitiCkom situacijom, odluka o prodaji udjela bila je nuzna kako bi se saCuvala
financijska stabilnost i osigurao kontinuitet kljuénih bankarskih usluga. Sto se ti¢e tuzbi,
Sberbanka je podnijela tuzbe osporavajuci odluke Europske komisije i SRB-a u vezi s
nametnutim ograni¢enjima na svoje europske operacije. Tuzbe odrazavaju napore
banke da zastiti svoje interese i ospori postupke koji su utjecali na njezino poslovanje.
Sberbanka se pridruzila pravnom procesu kako bi iznijela svoje argumente i osporila

odluke donesene u kontekstu napetosti izmedu Rusije i Europske unije.

Mozemo zaklju€iti da primjer Sberbanke naglasava vaznost uloge Europske unije i
njezinih institucija u suoCavanju s izazovima povezanim s geopolitickim dogadajima i
primjenom financijskih sankcija. Upravo ovaj primjer pokazuje da je koordinirani
odgovor na globalne geopoliticke krize od sustinskog znacaja za oCuvanje stabilnosti i
otpornosti financijskih sustava u turbulentnim vremenima. Stroza provedba propisa te
primjena financijskih sankcija predstavljaju kljuéne instrumente u zastiti stabilnosti
financijskog sektora. Geopoliticka analiza i razumijevanje kompleksnosti ovih faktora
postaju kljuéni elementi u upravljanju financijskim rizicima, kako za bankarske
institucije, tako i za cijeli financijski sektor. Primjer Sberbanke jasno ukazuje na
medupovezanost geopolitiCkih faktora i stabilnosti financijskih institucija. Njena
situacija ukazuje na potrebu za suradnjom izmedu europskih institucija, bankarskog
sektora i relevantnih dionika kako bi se bolje razumijeli i suoCili s izazovima koje donose

geopoliticke krize i financijske sankcije. Nuzno je da institucije EU-a i dalje budu

45



angazirane u pracenju i analizi geopolitickih dogadaja te brzo reagiraju i prilagode se
promjenama kako bi oCuvale stabilnost financijskog sektora i zastitile interese svojih

drzava d&lanica.

Geopolitika ¢e zasigurno i dalje imati znacajan utjecaj na financijsku stabilnost te je
stoga vazno da se njezini ¢imbenici i implikacije pazljivo prou€avaju i uvazavaju pri

donosSenju prudencijalnih politika i poslovnih odluka u bankarskom sektoru.
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SAZETAK

Kljuéni cilj ovoga rada jest istraziti utjecaj geopolitike i financijskih sankcija EU na
stabilnost Sberbanke te analizirati kompleksnost i povezanost u radu izmedu pojmova
geopolitike, financijskih sankcija te stabilnosti bankarskog sektora osvréuéi se na
konkretni primjer koji u odnos stavlja navedena tri pojma, odnosno slu¢aj Sberbanke.
Pomocdu istrazivanja konkretnih politicko-ekonomskih mjera europskih institucija kao i
bankarskog sektora EU-a, u radu se opisuju i nacini primjene mjera poput zamrzavanja
imovine, transakcijskih racuna i restrikcija koriStenja platnih mehanizama poput SWIFT
racuna, koji sluzi kao oruda za prevladavanje sloZzene geopoliticke situacije uz
istodobno postivanje financijske stabilnosti, te se analizira kako su ove mjere utjecale
na bankarski sustav. U radu se analizira poslovanje Sberbanke od njenih poCetaka
ukljuCujuc¢i nastanak, poslovanje, strukturu imovine, politiku proSirenja putem
podruznica kao i nacin na koji su drzave reagirale u trenutku napada Rusije na
Ukrajinu te kako su sankcije utjecale na stabilnost poslovanja podruznica Sberbanke.
Od podruznica Sberbanke posebno ¢e se izdvoijiti i detaljnije obraditi poslovnice u
Austriji (Sberbank Europe AG), Hrvatskoj (Sberbank d.d.) i Sloveniji (Sberbank d.d.).

Klju¢ne rijeci: geopolitika, bankarski sektor, Sberbanka, financijske sankcije, Europske

institucije, Europska unija, reakcija drzave, podruznice.
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SUMMARY

The aim of this thesis is to explore the impact of geopolitics and EU financial sanctions
on the stability of Sberbank, and to analyze the complexity and interconnectedness
between the concepts of geopolitics, financial sanctions, and banking sector stability
by focusing on a specific case study that relates these three concepts — the case of
Sberbank. The research describes the concrete political-economic measures taken by
European institutions and the EU banking sector, such as asset freezes, transaction
account restrictions, and limitations on the use of payment mechanisms like SWIFT
accounts. These measures serve as tools to address complex geopolitical situations

while ensuring financial stability, and their impact on the banking system is examined.

For this reason, the thesis analyzes the operations of Sberbank from its inception,
including its establishment, business activities, asset structure, expansion policies
through subsidiaries, as well as how countries responded at the time of Russia's attack
on Ukraine and how sanctions affected the stability of Sberbank's subsidiary
operations. Among Sberbank's subsidiaries, particular emphasis will be placed on and
extensively analyzed are the branches in Austria (Sberbank Europe AG), Croatia
(Sberbank d.d.), and Slovenia (Sberbank d.d.).

Keywords: geopolitics, banking sector, Sberbank, financial sanctions, European

institutions, European Union, state reaction, subsidiaries.
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