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1 Inledning

Rysslands illegala annektering av Krim 2014 samt invasionen av Ukraina i februari 2022 har fatt stort
genomslag pad Ukrainas ekonomi. Aven den finansiella sektorn har utsatts for omfattande paverkan
vilket foranlett Ukraina att vidta ett antal motatgarder. Samtidigt har det ukrainska finansiella systemet
har klarat sig battre an forvantat efter Rysslands invasion. Erfarenheterna fran Ukraina kan ge
vardefulla insikter for aktorer i Sverige, kring hur ett lands finansiella sektor och finansiella system
kan paverkas av kris och krig, samt vilka majligheter som finns till bade forebyggande atgarder och
akut krishantering.

En genomgang av Ukrainas erfarenheter inom detta omrade &r darfor intressant av flera skal. Den ger
konkreta exempel pa storningar av det finansiella systemet som krig kan medféra. Den visar aven hur
ett medvetet finansiellt reformarbete har forbéttrat den ukrainska finanssektorns verksamhet och dess
motstandskraft mot de negativa effekter och stérningar som krig kan medféra. Den kan darmed ge
uppslag kring vilka atgarder som kan vara aktuella att Gvervaga att vidta for att starka den svenska
finansiella stabiliteten och beredskapen.

1.1 Syfte

Syftet med arbetet har varit att undersoka vilka effekter det finansiella systemet i Ukraina utsatts for
efter Rysslands annektering av Krim samt invasionen av Ukraina samt vilka atgarder som Ukraina
vidtagit for att hantera de utmaningar som uppstatt.

For att svara pa detta syfte har foljande fragor véglett arbetet:

= Hur har Ukrainas finansiella system paverkats sedan Rysslands olagliga annektering av Krim samt
efter Rysslands invasion 24 februari 2022?

= Vilka atgarder har Ukraina vidtagit avseende det finansiella systemet?

= Vilket stod har Ukrainas finansiella sektor fatt fran andra lander och internationella
institutioner?

* Vilka egna 6nskemal om stod fran andra lander och internationella institutioner har Ukraina
uttryckt?

»  Vilka fragestallningar rérande forsakringsfragor ar intressanta for vidare analys?

Den tidsmassiga begransningen for projektets genomférande har inte medgivit att ambitionen kunnat
vara att samla all information for att uttémmande och komplett kunna besvara varje fraga.

Memot beskriver versiktligt vilka atgarder Ukraina har vidtagit avseende det finansiella systemet.
Det handlar dels om den sanering och de reformer som Ukraina genomfort for att starka den finansiella
sektorn under perioden 2014-2021 efter Rysslands annektering av Krim, dels om de atgarder som
vidtagits sedan Ryssland inledde kriget 2022.

1.2 Metod
Memot bygger pa 6ppna kallor och 6ppna data.

Memot &r i huvudsak av kvalitativ karaktar men har vissa kvantitativa inslag. Den litteratur som gatts
igenom utgors av artiklar som beskriver olika aspekter av den ukrainska finanssektorn bade fére och
efter den fullskaliga invasionen. Aven dokument och pressmeddelanden fran ukrainska myndigheter
samt internationella institutioner sdsom Europeiska unionen (EU), Internationella valutafonden (IMF)
och Varldsbanken ingar i underlagen som studerats. Olika lagtexter utgér ocksa ett viktigt underlag
for studien.
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Delar av memot bygger pa intervjuer med personer fran bade Skandinaviska Enskilda Banken AB
(SEB) och Sveriges riksbank, med kunskap om det finansiella systemet i allmanhet och med god insikt
i Ukrainas finanssektor generelit.

Tillsynsmyndigheter har vidtagit olika atgarder och gjort olika férandringar 6ver tid. Det har inte varit
mojligt att fullt ut folja samtliga och det gar inte med sakerhet att ge en fullstandig sparbarhet nar det
géller alla fattade beslut — detta galler i synnerhet de beslut som fattats under studiens senare del, dvs.
efter mitten av december 2023, da fokus varit att bearbeta och sammanstalla redan insamlat materiel.

Myndigheten for samhéllsskydd och beredskap (MSB) [1] och Forsvarsmakten (FM) [1] har pa
regeringens uppdrag [3] studerat erfarenheter och lardomar fran kriget i Ukraina ur respektive
myndighets perspektiv. Bade MSB och FM har tittat pa omradet cybersékerhet. Det finansiella
systemet omfattas dock inte specifikt av ndgon av deras redovisningar.
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2 En kort bakgrund till kriget

Detta avsnitt beskriver kortfattat bakgrunden till kriget i Ukraina och bygger pa tva beskrivningar av
Utrikespolitiska institutet (Ul) [4][5].

Sovjetunionen uppldstes 1991, efter att bland annat Ukraina utropat sig som sjalvstandig stat i augusti
samma ar. Det har sedan dess forekommit en intern dragkamp mellan att behalla de nara banden med
Ryssland, kontra ett ndrmande till VVasteuropa.

Politiska protester, Euromajdan, inleddes 21 november 2013 utlfsta av ett uteblivet samarbetsavtal
med EU efter ryska patryckningar. Protesterna 6vergick senare till ett mera allméant missnéje med
regimen. Ar 2014 inleddes ett folkligt uppror i Ukraina dar folket gav uttryck for en stark och tydlig
vilja att ndrma sig Vésteuropa. Den ryskstodda president Viktor Janukovytj avsattes 22 februari och
flydde till Ryssland.

Den véstvéanlige Petro Porosjenko tog dver makten, vilket medforde ett nd&rmande till EU. Detta
medforde dock slitningar mellan ukrainsk- och rysktalande befolkningsgrupper. Den ryska oron for
att vast skulle fa ett okat inflytande medforde att ryska styrkor gick in i Ukraina och annekterade
halvon Krim i februari 2014. Omradet Donbas i 6stra Ukraina bestar av de tva regionerna Donetsk och
Luhansk. De rysksprakiga separatisterna dar har mer eller mindre 6ppet fatt ryskt stod och bada dessa
provinser utropade sig 2014 till tva sjalvstandiga sa kallade folkrepubliker.

Konflikten med Ryssland slog mot Ukrainas ekonomi och en banksektor som redan var i daligt skick.
Detta resulterade i en makroekonomisk kris med en kraftig recession, en accelererande inflation, en
nedgang for exporten och ett 6kande budgetunderskott. Bruttonationalprodukten (BNP) minskade med
20 procent under perioden 2014-2015 [6]. En devalvering av hryvnian, en djup recessionen, samt
konflikten med Ryssland med annektering av Krim och kriget i Donbas var bidragande faktorer.

Krisen satte bankerna i Ukraina under hard press med kraftigt stigande rantor, likviditetsbrist och ett
okat antal nodlidande lan (NPL)!. Ett stort underskott i betalningsbalansen, en fortroendekris, en
kraftig press pa den inhemska valutan, hryvnian, resulterade i att ekonomiska fundamenta inte langre
var i linje med véxelkursen. Detta vallade en valutakris, vilket tvingade Ukraina att sldppa den fasta
véaxelkursen mot den amerikanska dollarn (USD).

I april 2019 valdes Volodymyr Zelenskyj till Ukrainas nya president. Zelenskyj tog steg mot ett
narmande till bade EU och Nato och han bad om omvarldens stdd till att Ukraina skulle kunna bli
medlem i bada. | december 2021 lade Ryssland fram en kravlista till Nato. Ett av kraven var att Ukraina
inte skulle tillitas ga med i alliansen. Den 21 februari erkande Ryssland som enda land de tva
utbrytarrepublikerna Donetsk och Luhansk som ju i praktiken fatt ryskt stod dnda sedan 2014.
Rysslands forsok att hindra det ukrainska narmandet till véast nadde kulmen tre dagar senare, den 24
februari 2022, i ett vapnat anfall och en invasion av Ukraina.

! Non-performing loan (NPL) 4r det engelska begreppet for ett nddlidande 1an. NBU definierar ett nddlidande 1an som ett 1an som
inte betalats. Betalningsinstillelsen bestdms av det faktum att betalningar pa tillgdngen ar forfallna mer an 90 dagar, eller
lantagarens oférmaga att aterbetala skulden utan tertagande av sakerhet.
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3 Reformarbetet 2014 till 2021

3.1 Finanssektorns utgangslage

Enligt IMF:s arbetspapper Systemic Banking Crises Revisited [7] &r det endast tre lander som, néar
arbetspapperet publicerades 2018, under de senaste 48 aren haft mer an tva systemhotande bankkriser.
Argentina har haft 4 och Demokratiska republiken Kongo tre. Ukraina har haft tre: 1998-1999, 2008—
2010 och 2014-2016. | Macroprudential Policy Strategy of the National Bank of Ukraine [8] rdknar
den ukrainska centralbanken, The National Bank of Ukraine (NBU), upp ett antal faktorer som bidrog
till krisen 2014-2016:

= Bankerna lanade i allt for stor utstrackning ut pengar till narstaende. Exempelvis 97 procent av
foretagslanen hos den storsta ukrainska banken Privatbank lanades ut till dess egna aktieagare.

= De statligt gda bankerna beviljade i stor utstrackning lan till foretag som tillh6rde politiskt
utsatta individer.

= Banksektorn led av lag likviditet och hade en betydande obalans nar det géller olika loptider.

= De svaga bankerna var i stor utstrackning sammanflatade.

Aren 2014-2016 var banksektorn svag och Ukraina drabbades av saval en politisk som en ekonomisk
kris. Det finansiella systemet dominerades av banker, vilket fortfarande ar fallet. | borjan av ar 2021
utgjorde dessa 89 [9] procent av det finansiella systemet (matt i tillgangar inom det omrade NBU
utdvar tillsyn). Banktillgangarna var endast 30 procent av BNP ar 2021 [10], vilket kan jamféras med
Sverige med en motsvarande andel pa 145 procent [10].

Finansinstitut som inte ar banker (NBFI)? det vill sdga forsakringsbolag, privata pensionsbolag,
fondbolag, m.m. var underutvecklade och hade endast en liten betydelse fore kriget [11].

Forsakringssektorn var fragmenterad och stocken av forsakringstillgangar motsvarade mindre &n 2
procent av Ukrainas BNP i slutet av 2021. Sektorn dominerades av bilférsdkringar medan
livforsakringar precis hade borjat vaxa fram. Antalet riskkapital- och aktiefonder var fa och de
tenderade att vara smé& och uppbackade av internationella organisationer. Aven kreditféreningar och
snabblangivare var bade fa och sma. Borsen hade endast en marginell betydelse och manga féretag
valde att notera sig utomlands. Det ukrainska borsvéardet motsvarade endast nagra procent av BNP.
[11][12].

NBU skriver i Macroprudential Policy Strategy of the National Bank of Ukraine [8] att tillsynen
avseende NBFI har varit mindre noggrann. De skriver vidare att dessa institut inte utgér nagon
systemrisk eftersom de endast har en begransad sammankoppling med andra aktérer — vare sig
finansiella eller icke-finansiella institutioner — samt att de &r relativt sma. De sammanlagda till-
gangarna, hos de av NBU 6vervakade NBFI, star for ca 10 procent av sektorns totala tillgangar.

Amerikanska dollar anvéandes parallellt med den inhemska valutan [13][14]. Detta indikerar en brist
pa fortroende for den egna valutan.

3.2 Sanering av banksektorn

3.2.1 Ett omfattande reformarbete

Nar Ryssland annekterade Krim 2014 var alltsd utgangslaget for banksektorn svagt. Det gar att
argumentera for att Ukrainas banksektor uppvisade ett antal karaktérsdrag som brukar pragla fore detta

2 NBFI &r den engelska forkortningen for Nonbank financial institution och syftar pa finansinstitut som inte ar banker.
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planekonomier. Banksektorn var och é&r liten i forhallande till ekonomins storlek. De totala bank-
tillgdngarna 2021 motsvarade ca 30 procent av BNP vilket &r en lag andel vid en internationell
jamforelse [10]. I likhet med andra tidigare planekonomier i Osteuropa har Ukraina en underutvecklad
banksektor som endast spelar en liten roll fér ekonomin i stort.

Annekteringen av Krim och striderna i omradet Donbas resulterade i att Ukraina pa olika sétt borjade
reformera och stérka sitt finansiella system.

Andelen statligt &gda banker i Ukraina har ¢kat sedan krisen 2014-2016 och 2022 fanns fyra statligt
4gda banker och deras tillgdngar svarade for nastan 46 procent av alla tillgéngar [16]. Ar 2016
forstatligades Privatbank, Ukrainas storsta affarsbank, for att skydda kunder och bevara den finansiella
stabiliteten [17]. | mitten av 2020 stod enligt NBU de statliga bankerna for ndstan 50 procent av
marknaden nar det galler nettotillgangar och for drygt 60 procent nar det galler inlaningen fran
privatpersoner[17].

Ukraina hade, nar Ryssland annekterade Krim, omfattande problem med korruption. Transparency
International arbetar for att stoppa korruption och framja transparens. Enligt deras Corruption
Perceptions Index (CPI) rankades Ukraina som 144:a av 177 lander 2013 [18]. Ju hdgre nummer i
ranking, desto storre problem med korruption. Motsvarande siffror 2022 var plats 122 av 180 lander
[18]. De reformer som genomforts for att forsoka komma tillrdtta med korruptionen och 6ka
transparensen och 6ppenheten i Ukraina har dven baring pa banksektorn. En problematik som varit i
behov av att adresseras ar sa kallad politisk utlaning, dvs. utlaning utan riskbeddmning och som inte
gors pa affarsmassiga grunder samt att utlaning till statliga foretag prioriteras.

Ar 2014 sl6t EU och Ukraina ett associeringsavtal som slutligen kom att trada i kraft den 1 september
2017 [19]. Efter Rysslands invasion av Ukraina anstkte landet om medlemskap i unionen och den 23
juni 2022 beviljade Europeiska radet Ukraina status som kandidatland. Framsteg nar det galler att
genomfora politiska reformer, starka rattsstatsprinciperna, bekdmpa korruptionen och motverka
penningtvatt &r inte endast avgorande for att locka utlandska investerare [20][21]. Dessa reformer &ar
ocksa avgorande for framstegen mot en EU-anslutning. Reform- och saneringsarbetet inom NBU och
i den finansiella sektorn handlar bland annat om att Ukraina vill leva upp till férvantningarna enligt
associeringsavtalet med EU och de krav som stélls for en EU-anslutning [22][23].

NBU stdptes successivt om for att utvecklas mot en modern centralbank med en 6kad professiona-
lisering [12]. Ar 2015 blev NBU sjalvstandigt och oberoende med mandat att sékerstalla béde
prisstabilitet och finansiell stabilitet. I mitten av 2015 fick NBU inskrivet i Law on the National Bank
of Ukraine att finansiell stabilitet & NBU:s ndst viktigaste prioritet efter prisstabilitet [24]. For att
uppna prisstabilitet tillampar NBU ett inflationsmal pa 5 procent per ar [25].

Ukraina har erhallit stod fran IMF i form av 1an. Dessa har dock varit forknippade med motkrav pa
reformer. Det ror sig exempelvis om krav pa inférandet av lagstiftning som ska stoppa oligarkers
forsok att upphéva forstatligandet eller likvideringen av ukrainska banker [26].

3.2.2 Saneringen av banksektorn i siffror

NBU genomforde stresstester av banksystemet och alla banker som inte klarade testet férklarades
insolventa och likviderades. | januari 2014 fanns 180 banker [17]. Tre ar senare hade antalet minskat
till 96 stycken [17]. Darmed hade 84 banker forklarades insolventa inom loppet av tre ar. Nar det galler
de kvarvarande bankernas tillgangar fanns 97 procent av dessa hos de 40 storsta bankerna.

Det finansiella systemet i Ukraina utgjordes 2022 till 85 procent av banker. I maj 2022 var
agarforhallandena for de 71 [17] banker som da fanns kvar enligt nedan [17]:

= 4statliga
= 23 utldndska
= 44 privata.
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Av dessa banker beddms 14 vara systemviktiga [27].

Kostnaden att rekapitalisera Privatbank nar banken forstatligades 2016-2017 motsvarade 4,8 procent
av BNP under respektive ar [28].

3.3 Digitalisering

I Ukraina menar man att det ar en hdg grad av digitalisering som har gjort det mgjligt att bibehalla
finansiell stabilitet och att uppratthalla banksystemets funktion aven under kriget [29]. Andelen
digitala betalningar har 6kat stadigt — andelen transaktioner online 6kade fran 25 procent 2014 till 45
procent 2018 [30].

Nagra fakta som exemplifierar digitaliseringen av banksektorn ar:

Nar kriget brot ut accepterade 90 procent av handlarna betalkort [17].

Sedan 2020 &r kontantfria betalningar den viktigaste betalningsmetoden [16].

Betalningar med kontaktlésa kort har dkar stadigt [15].

Betalningar med kontaktlGsa kort och sa kallad Near-field communication (NFC) 6kade fran 75
procent 2021 till 85 procent av alla kontantfria betalningar 2022 [16].

Behovet av att kunna genomféra identifiering och verifiering av kunder pa distans har 6kat betydligt
[31]. Det storsta offentliga systemet for digital identifiering i Ukraina & NBU:s banklID-system[31].
Under denna tid har systemet uppgraderats successivt och antalet banker och institutioner som deltar
i systemet har 6kat. Enligt NBU hade mer an 99 procent av de som ar kund i en ukrainsk bank tillgang
till systemet i mars 2023 — ett system som medger fjarratkomst till olika tjanster. | februari 2022
anvande 14 miljoner ukrainare av totalt 38 miljoner den offentligt administrerade mobilappen Diia
[32]. Tack vare Diia har ukrainarna haft tillgang till sina elektroniska dokument, vilket i synnerhet
varit av stort varde for de ukrainare som tvingats pa flykt. Dessutom har man kunnat 6ppna bankkonton
pa distans genom att autentisera sig via systemet. For de manniskor som inte kan ta sig till ett
bankkontor av olika anledningar eller for de vars banker inte har méjlighet att tillhandahalla tjanster
pa plats pa grund av kriget har kunnat utféra sina bankarenden online.

International Institute for Management Developments (IMD) analyserar och rangordnar i vilken ut-
strackning olika lander tar till sig och utforskar digital teknik, som sedan kan medftra en férdndring
av forvaltningspraxis, affarsmodeller och samhallet i allménhet. | deras World Digital Competitiveness
(WDC) [33] rankas Ukraina som 54:a jamfort med Sverige som var 3:a ar 2021. | Bilaga 1 — Nagra
jamforelser med Sverige i detta memo redovisas bade Sveriges och Ukrainas ranking 2017-2021.
Dessutom finns nagra ytterligare nyckeltal som ger en bild av nivan pa digitaliseringen i bada landerna.

Det ar inte enbart krigshot som paverkat Ukraina under perioden 2014-2021. Pandemin med covid-19
har haft en inverkan pa foreteelsen distansarbete [34]. Under perioden efter pandemin, fram tills
Rysslands invasion, har man bland annat inom NBU etablerat val fungerande rutiner for distansarbete.
Det innebar att de flesta av NBU:s medarbetare kan l6sa sina uppgifter utan att behova vara pa den
ordinarie arbetsplatsen. Det har gjort att NBU:s personal har forutsattningar for att kunna fortsétta
bedriva sin verksamhet fran olika platser i landet i Ukraina. [35][36]

34 Inrattandet av ett finansiellt stabilitetsrad

Genom ett presidentdekret 24 mars 2015 inrattades Financial Stability Council (FSC)? i syfte att saker-
stélla en effektiv samordning mellan NBU och andra finansiella tillsynsmyndigheter [37].

3 FSC ér ett forum dar foretradare for det ukrainska finansdepartementet, National Bank of Ukraine (NBU), National Securities and
Stock Market Commission (NSSMC), National Commission for the State Regulation of Financial Services Markets (NCFS) och
Deposit Guarantee Fund (GDF) regelbundet traffas.
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I samband med utformningen av FSC genomfdérdes Overlaggningar med experter fran bade
Virldsbanken och andra internationella institutioner. Fran Ukrainas sida var man man om att studera
motsvarande rad i andra lander for att sa Iangt som méjligt kunna komma fram till basta mojliga praxis.
[38]

FSC:s mandat &r att identifiera, och i god tid mildra, risker som hotar stabiliteten i det inhemska
finanssystemet. Radet utgor ett forum for diskussioner som ror systemrisker som kan hota den
inhemska finansiella stabiliteten. FSC méttes forsta gangen i april 2015.

| radets forsta publicerade rapport [39] anger FSC att moten ska genomforas kvartalsvis savida inte
omsténdigheterna kréver fler. Tabell 1 visar antal mdten som faktiskt genomforts sedan 2015.

2015/2016

2016/2017

2017/2018

2018/2019

2019/2020

2020/2021

2021/2022

2022/2023

6

7

3

3

5

2

4

5

Tabell 1. Antal méten genomférda av FSC (Brutna rakenskapsar augusti/juli). Kalla: Financial Stability
Council Report on Activities for respektive period.

3.5 Lagar och regleringar

NBU genomforde stresstester av banksystemet och alla banker som inte klarade testet férklarades
insolventa och likviderades. Reservkraven hojdes och 6vervakningen blev striktare. Krav pa Liquidity
coverage ratio (LCR) infordes 2018 [40] och 2021 infordes dven krav pa Net stable funding ratio
(NSFR) [41]. Enligt NBU 6kade man stegvis riskvikten pa konsumentkrediter mellan 2021 och 2022
[42].

Det av EU, genom EU4Business, bestallda projektet Strengthening the Regulation and Supervision of
the Nonbank Financial Market (EUFINREG) [43] har bistatt ukrainska myndigheter att starka bade
regelverket och deras tillsynsmetoder. | september 2019 antogs lagen On certain amendments to laws
of Ukraine on improved function of state regulation of financial services markets — den sa kallade Split
Law [44]. Lagen syftar till att starka tillsynen av finanssektorn. Den tidigare tillsynsmyndigheten
National Commission for State Regulation of Financial Services Markets (NCFS) lades ner och istéllet
fordelades dess tillsynsansvar mellan NBU och National Securities and Stock Market Commission
(NSSMC). NBU tog over tillsynen av forsékrings-, leasing- och factoringforetag, kreditforeningar,
pantbanker och kreditinstitut. NSSMC blev tillsynsmyndighet fér privata pensionsfonder och
byggnadsfonder. Avsikten med Split Law &r att gora tillsynen och riskbedémningen effektivare och
mer proaktiv.

3.6 Det statliga stodprogrammet fér langivning

Den 3 februari 2020 godkande den ukrainska regeringen det statliga stddprogrammet Affordable Loans
5-7-9 % till stod for att skapa och expandera inhemska sma och medelstora foretag (SME)* [45].
Stodprogrammet &r ett satt att stddja livskraftiga foretag och avsikten &r att 6ka andelen hélsosamma
krediter. De tre méjliga utlaningsrantorna — 5, 7 eller 9 procent — beror pa verksamhetens storlek och
lanets 1optid.

3.7 Tekniskt bistand

Augusti 2015 tillkdnnagav NBU att man haft ett forsta styrgruppsméte inom ramen for EU:s Technical
Assistance Project (avseende Technical Assistance in the Financial Sector's Priority Areas). Projektet
ska bisté den finansiella sektorn att reformeras. P& s& sétt ska finansmarknaden stabiliseras, sakras och

4 SME 4r den engelska forkortningen for small and medium-sized enterprises.
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effektiviseras. Inom ramen for projektet ska bland annat Basel 11°-principerna implementeras och den
befintliga ramen for finansiell rapportering ska forbattras genom att infora XBRLE-taxonomin. [46]

NBU och NSSMC vénde sig till European Bank for Reconstruction and Development (EBRD) med
ett onskemal betraffande tekniskt bistand till stod for reformer och utveckling av Ukrainas finansiella
system. Ett sarskilt onskemal rér finansieringen avseende inrattandet av tva projektledningskontor
med ansvar for reformeringen av finanssektorn (FSR PMOs). FSR PMOs blev operativa i juni 2017
(fas 1). I maj 2018 godkénde EBRD en forlangning av projektet till juni 2019 (fas 2). [47]

5 Basel 11 &r det regelverk géllande bankernas kapitalkrav som trédde i kraft i Sverige och 6vriga EU-lander den 1 januari 2007 [48].
6 eXtensible Business Reporting Language (XBRL) &r en internationell standard for sdval lagring, 6verforing som presentation av
finansiell information oberoende av datorsystem [49].
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4 Atgarder efter Rysslands invasion

4.1 Beredskapsplan, undantagstillstand och krigslagar

Det har redan tidigare papekats att annekteringen av Krim och striderna i regionen Donbas resulterade
i att Ukraina pa olika satt borjade reformera och starka sitt finansiella system. Tack vare reformarbetet
2014-2021 var Ukrainas finanssektor i avsevart battre skick vid krigets utbrott 2022 &n vad som var
fallet 2014 och hade darmed en betydligt battre motstandskraft. Detta har Ukraina haft stor nytta av
det och &r en viktig forklaring till att det finansiella systemet klarat sig béttre an forvantat efter
Rysslands invasion. | detta avsnitt ges en 6versikt dver de atgarder som vidtagits efter invasionen for
att bibehalla motstandskraften.

Ukraina har lyckats bibehalla en stabil och oavbruten drift av banksystemet som har varit fullt operativt
sedan kriget inleddes. Det kan tillskrivas en koordinerad insats av sdval NBU som de olika bankerna.
I april 2022 fungerade ungefar 75 procent av de systemviktiga bankernas bankkontor — pa de platser
dar det inte var fara for de anstalldas liv. Bankkontor har tillfalligt behovt stangas i omraden dar strider
pagatt och de flesta banker har haft mojlighet att flytta bade personal och dokument till sakra platser.

Det har varit viktigt att bade myndigheter och privata aktorer vet hur man ska agera. Detta har
atminstone till del kunnat astadkommas genom tidigare samarbete och Gvningar mellan NBU,
bankerna och statliga myndigheter. Forberedelsearbetet har givetvis dven kompletterats med aktiva
atgarder efter invasionen.

Det har sedan Rysslands fullskaliga invasion den 24 februari 2022 ratt undantagstillstand i Ukraina
och sarskilda krigslagar tillampas. Ukraina tog redan 2014 fram en beredskapsplan och med
héndelserna 2014 farskt i minnet har NBU forberett sig sedan dess [36][45]. Nar den fullskaliga
invasionen inleddes kunde NBU satta den utarbetade planen i verket for att pa sa satt sakra en stabil
funktion bade hos NBU och inom banksystemet. NBU kunde tack vare beredskapsplaneringen snabbt
inféra nddvéndiga restriktioner. NBU har varit en central aktor och redan under krigets forsta dag
vidtog NBU atgarder i syfte att bibehalla stabiliteten i finanssektorn [50]. NBU:s olika beslut var i
huvudsak inriktade mot att banksystemet skulle fortsatta fungera och att undvika devalvering av den
egna valutan och kapitalflykt utomlands. NBU ingrep ocksa for att motverka Rysslands och Belarus
inflytande pa den finansiella sektorn, se avsnittet 4.2nedan.

4.2 Begransning av ryskt och belarusiskt inflytande

Transaktioner i bade ryska och belarusiska rubel har forbjudits [51]. Vidare har NBU forbjudit banker
att tillata uttag fran konton for invanare i Ryssland och Belarus i Ukraina [51] och att kopa eller sélja
utléndsk valuta [52].

Den 24 februari antog NBU en resolution som tillater likvidation av ryskkontrollerade banker.
Dessutom gjorde NBU det mojligt att avskaffa ackrediteringen av ryska banker enligt krigslag-
stiftningen. NBU forbjod dven ryska invanare att delta i férvaltningen av banker i Ukraina [53] och
vagrade att ge blanco refinansieringslan till banker med ryska aktieagare [54].

Det infordes ett forbud mot att utfora valutatransaktioner:

= ddren av aktorerna &r en juridisk eller fysisk person registrerad respektive permanent bosatt i
Ryssland eller i Belarus

= for att fullgéra forpliktelser gentemot juridiska personer eller individer som &r registrerade
respektive permanent bosatta i Ryssland eller i Belarus.

Ryssland har forsokt infora ryska rubel i de ockuperade omradena. Detta har NBU patalat for den
ukrainska aklagarmyndigheten som kan ta upp detta i en framtida relevant internationell tribunal eller
domstol [55].
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4.3 Penningpolitiska atgéarder

NBU beslutade om att gora ett uppehall avseende ambitionen att uppfylla inflationsmalet. NBU
aviserade dock att man avsdg att ateruppta inflationsmalet nar den finansiella och ekonomiska
situationen normaliseras. Den 2 juni 2022 hojde NBU styrrantan fran 10 procent i januari till 25
procent [56]. Det medforde att bankerna hojde sina inlaningsrantor for att oka sparandet i hryvnia —
ett bidrag till att 6ka stabiliteten i banksystemet. Styrréntan har sedan successivt sankts till 22 procent
i juli 2023 [57], till 20 procent i september [58], till 16 procent i oktober [59] och till 15 procent i
december [60] samma ar. Enligt NBU var detta ett avgorande steg for att skydda medborgarnas
inkomster och besparingar i hryvnia samt 6ka attraktionskraften for olika tillgangar i hryvnia,
inklusive statsobligationer.

For att skaffa den nddvandiga finansieringen av budgetunderskottet har det ukrainska finans-
departementet emitterat en serie krigsobligationer som kunnat kdpas av bade ukrainska juridiska
personer och privatpersoner samt utlandska investerare med vilja att stédja Ukraina. Huvuddelen
koptes dock av NBU. NBU betonar att deras finansiering av statsbudgeten genom att képa ukrainska
inhemska statsobligationer fran det ukrainska finansdepartementet ar en av kriget patvingad atgard.
NBU sager att de endast kommer att finansiera kritiska statliga utgifter pa detta satt och att de avser
kommunicera sadana transaktioner sa 6ppet som méjligt. NBU betonade ocksa sin fortsatta beredskap
att samarbeta med regeringen for att attrahera den internationella finansiering som krévs for att ta itu
med humanitéra fragor och Ukrainas ateruppbyggnad efter kriget. [61][62][63]

Som patalats ovan hjélpte NBU inledningsuvis till att finansiera en stor del av budgetunderskottet 2022
genom att kopa statsobligationer. Under de omsténdigheter som radde var detta viktigare an att
prioritera inflationen. Detta sitt att finansiera statsbudgeten upphdrde dock under 2023 da den
inhemska upplaningen kommit igang och Ukraina erhallit omfattande ekonomiskt stod [64]. Allmant
kan sagas att Ukraina erhallit internationellt stod fran bland annat USA, EU, IMF, Varldsbanken och
EBRD [65]. Ukraine Support Tracker ar en databas dver bistand som ett antal regeringar, bland annat
inom EU och G7, utlovat Ukraina sedan den 24 januari 2022 [66].

4.4 Atgarder avseende bankerna

Nar kriget inleddes justerade NBU reglerna for banksystemet sa att de anpassades till de krigslagar
som infordes [51]. NBU:s mal var att sékerstalla bankkontorens fortsatta verksamhet pa de orter dar
sakerhetsaspekterna medgav detta — bland annat skulle invanarna ges tillgang till sina bankfack och
uttagsautomater skulle fyllas pa. Nar det galler kontantfria betalningar inférdes inga restriktioner, utan
NBU uppmanade snarare tydligt till att gora digitala betalningar. Banker forbjods att utfarda och
distribuera digitala pengar [51].

Maximalt 100 000 UAH i kontanter fick tas ut per dag. Dessutom infordes ett fullstandigt férbud mot
att ta ut kontanter i utldndsk valuta (detta forbud kom att hdvas relativt kort darefter, se avsnitt 4.6).
Restriktionerna gallde inte foretag som agerade pa en myndighets véagnar eller genomforde
mobiliseringsplaner. Restriktionerna gallde inte heller invanare i omraden som hotades av ockupation
(de kunde utan restriktioner ta ut kontanter bade i nationell och utlandsk valuta [67] — forutsatt att de
fanns tillgangliga pa bankkontoren). Forbud att betala ut utdelningar utom pa preferensaktier inférdes
[68].

NBU lattade pa dvervakningen av banksektorn och avbroét till exempel stresstester samt lattade pa
olika sanktioner gentemot aktorerna pa marknaden. NBU vidtog inga atgarder vid Overtradelser
avseende: kapitaltdckning, likviditet, kreditrisk, Oppna positionsgranser i utlandsk valuta och
tidsfrister for att lamna in statistiska rapporter — savida dessa Gvertradelser intraffade efter den 24
februari 2022 [68]. Externa hallbarhetsbedomningar for bankerna skots upp till 2023 [69] och NBU
vidtog inga atgarder i samband med forsenade offentliggéranden av finansiella och konsoliderade
finansiella rapporter [70][71]. NBU vidtog inte heller nagra atgarder vid brott mot standarderna for att
skapa och haélla de erforderliga reserverna [72].
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For att gora det lattare for bankerna att fa tillgang till likvida medel inférde NBU den 24 februari
blanco refinansieringslan utan beloppsbegransning i ett ar med majlighet till forlangning ytterligare
ett ar [73]. Nar banksystemets likviditet sedan 6kade och bankerna bérjade aterbetala refinansierings-
lanen i fortid atergick NBU den 15 april till att endast utfarda séakrade 1an som ett primart verktyg for
att uppratthalla banklikviditeten [74].

Molnlagringstjanster baserade i EU, Storbritannien, USA och Kanada tillats for att pa sa satt oka bank-
systemets stabilitet [75]. Mer om detta finns i avsnitt 4.8.3.

4.5 Atgéarder avseende NBFI

P& samma satt som for bankerna lattade NBU aven pa 6vervakningen av NBFI och &ven pa olika
sanktioner visavi aktorerna pa marknaden. For att undvika konkurs tillats kreditfreningar att inte
betala ut kreditbelopp och aktietillskott till sina deltagare [76]. Kreditenheter fick ocksa sjalvstandigt
faststalla det maximala beloppet for kontantutbetalningar i belopp som inte dversteg 100 000 UAH
per dag per medlem och definiera nivan pa forfallna lan i omstruktureringsavtal [77]. Restriktioner for
att forlanga Ian till narstaende havdes ocksa och planen att ateruppta finansverksamheten forlangdes
till 18 manader. Att lamna in information till NBU om att acceptera och implementera
rekommendationer baserade pa inspektionsresultaten skéts upp. Sena betalningar ansags inte vara
forsenade, nar det géller kreditféreningsmedlemmar [78].

4.6 Valutabestammelser

For att kunna kontrollera en mojlig kraftig depreciering av hryvnian i borjan av kriget, faststéllde [76]
NBU vaxelkursen for hryvnian mot utlandska valutor den 24 februari 2022. Hryvnian Iastes mot den
amerikanska dollarn till kursen 29,25 for att minska osékerheten och motverka inflation. | slutet av
juli 2022 devalverades den officiella vaxelkursen UAH/USD med 25 procent [79].

Restriktioner avseende bankernas véxelkurser for kontant- och betalkortstransaktioner lyftes den
21 maj [80]. Det var det forsta steget mot en atergang till en flytande véxelkurs (dock med kapital-
kontroller).

Nar kriget inleddes stdngde NBU valutamarknaden. Undantag gjordes for forsaljning av utlandsk
valuta. NBU genomforde ytterligare ett antal &ndringar. Dértill infordes ett forbud mot att ta ut
kontanter i utlandsk valuta [34]. Denna begrénsning lyftes den 1 mars 2022 och gjorde det mojligt att
ta ut upp till 30 000 UAH per dag fran konton i utlandsk valuta [81]. Gransen hojdes till motsvarande
100 000 UAH per dag den 21 mars 2022 (med vissa undantag) [82]. En gréans for att ta ut kontanter
fran ukrainska betalkort utomlands, motsvarande 100 000 UAH per manad infordes ocksa . Gransen
sénktes dock tillfalligt till 50 000 UAH den 20 maj 2022 [83].

Forbudet mot kdp av utlandska valutor gallde till och med den 14 april 2022 [84]. Férbudet havdes
delvis for att undvika en illegal handel. Ett tillfalligt stopp for andra gransoverskridande éverféringar
an de som gors for statens rakning infordes [85]. | bdrjan av mars 2022 tillit NBU nyttjandet av
betalkort utomlands for att gora betalningar och ta ut kontanter [86] och man tillat ocksa 6verforingar
av utlandsk valuta for att betala pensioner till ukrainare utomlands och senare dven for att betala
underhallsbidrag [87][88].

Dartill infordes ett tillfalligt tillstand for medborgare att fora utlandsk valuta pa upp till 10 000 euro
utomlands utan intyg eller relevanta och giltiga handlingar [89]. Kravet pa giltiga intyg aterinfordes
dock den 13 mars 2022 [90]. Tillfalliga forbud mot betalningar utomlands for att képa vérdepapper
och betala méaklararvode med kort utfardade av ukrainska banker inférdes [91] och mot kép av
virtuella tillgangar fér hryvnian och restriktioner for att kopa sadana tillgangar for utlandsk valuta i
belopp motsvarande upp till 100 000 UAH per manad infordes [92].
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Eftersom NBU ansag att banksystemet visat sig vara tillrackligt motstandskraftigt aterinfordes
standardkrav for banker avseende 6vervakningen av sina kunders transaktioner i utldndsk valuta den
4 april 2022 (dock med vissa undantag) [93].

Under 2022 undertecknade NBU avtal med centralbankerna i Polen, Schweiz, Belgien, Lettland,
Tyskland, Italien, Litauen, Malta, Nederldnderna och Sverige. Enligt avtalet ska ukrainska flyktingar
kunna véxla hryvnia mot lokala valutor [94].

4.7 Kontanter kontra kontantfritt

Nar undantagstillstand och krigslagar infordes i Ukraina borjade NBU att analysera behovet av
kontanter inom banksystemet. NBU introducerade ett dygnet-runt-samarbete med bankerna for att
kunna distribuera kontanter effektivt i de regioner som behdver dem. En tidig trend som observerats
ar att mangden kontanter i omlopp har minskat sedan kriget inleddes. Det &r de regioner dér det
forekommer aktiva strider som har storst brist pa kontanter. Dessa regioner forses om mojligt med
kontanter via sakra tillfartsvagar. [55]

Fran krigets forsta dag har NBU tillhandahallit kontanter till bankerna och bibehallit likviditeten i
banksystemet. NBU inrattade &ven en arbetsgrupp med uppgift att arbeta med frdgor som ror
banksystemet i de ockuperade omradena. [55]

Sedan bdrjan pa kriget har NBU ocksa forsokt sakerstalla att kontantfria betalningar ska fungera
normalt och utan restriktioner. NBU har gjort bedémningen att kontantfria betalningar ar bade ett
sakrare och ett mer tillforlitligt satt att genomfora betalningar pa, under pagaende strider, 4n via
kontanter. NBU har darfor inte infort nagra restriktioner avseende kontantfria betalningar i Ukraina.
[55]

NBU har ocksa vadjat till bland annat butikskedjor, enskilda butiker, apotek och bensinstationer att
acceptera kontantfria betalningar [36].

NBU har ocksa uppmanat butikskedjor att gora det majligt att ge sina kunder kontanter i samband med
genomforda kortkdp. NBU réknade med att detta skulle kunna bidra till féljande:

= att se till att kunder i behov av kontanter ska kunna fa det
= butiker minskar sitt behov av att f4 kontanter hamtade
= minskat behov av vérdetransporter. [36]

I slutet av april 2022 var fler &n tusen detaljhandelsforetag redo att betala ut kontanter fran betalkort.

NBU har sakerstéllt att deras elektroniska betalningssystem fungerar tillforlitligt och de digitala
betalningarna har fungerat val sedan Rysslands invasion [95]. Det har inte varit nagra omfattande
avbrott, vare sig i det nationella betalningssystemet PROSTIR (NPS PROSTIR) eller i det centrala
avvecklingssystemet System of Electronic Payments (SEP) [96].

NPS PROSTIR har en valetablerad infrastruktur som omfattar 100 procent av POS’-terminalerna och
94 procent av uttagsautomaterna [97]. NBU planerar att utveckla NPS PROSTIR som en del av
Ukrainas nationella sékerhet, vilket de informerat FSC om [97]. Nér det géller SEP har kriget inte
hindrat NBU att utveckla systemet. En ny generation, som uppfyller den globala standarden 1SO
20022, har varit i drift sedan den 1 april 2023 [45][36].

72 procent av ukrainarna 6ver 15 ar hade ett kredit- eller debetkort 2021 [96]. Detta kan jamféras med
motsvarande andel i Sverige pa 99 procent. Tabell 9 i Bilaga 1 — Nagra jamférelser med Sverige visar
hur andelen utvecklats till och med 2021. De flesta bankerna férlanger nu automatiskt giltighetstiden
pa betalkorten [98][36].

" POS é&r den engelska forkortningen for Point of Sale. En POS-terminal &r en héardvara for behandling av kortbetalningar i butiker.
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4.8 Stromavbrott, cyberhot och molintjanster

4.8.1 Stromavbrott

Stromavbrott orsakas av saval bombanfall som cyberattacker mot olika delar av elnatet. Computer
Emergency Response Team of Ukraine (CERT-UA) som verkar under State Service of Special
Communications and Information Protection of Ukraine (SSSCIP) har enligt egna uppgifter hanterat
Over 2 000 cyberattacker mot Ukraina under 2022. CERT-UA observerat ndrmare bestamt 2 100
cyberincidenter och cyberattacker under 2022 — varav 1500 efter den fullskaliga invasionen [99].

Enligt CERT-UA &r den offentliga sektorn mest utsatt (en fjardedel av fallen). Energisektorn &r ett
sarskilt fokus for ryska hackare, men de har ocksa aktivt riktat attacker, sval mot telekomforetag och
den kommersiella sektorn som mot forsvarssektorn och andra sektorer. Trots mangden cyberattacker
har bankerna inte forlorat kritisk information.

EUFINREG har deltagit i att starta pilotprojektet Cybersecurity Risk Self-Assessment [43] med syfte
att bedoma 1T-sédkerheten hos NBFI. EU har bland annat bidragit med utrustning och programvara for
att starka Ukrainas motstandskraft mot cyberhot. Resurser har aven tillhandahallits for att stodja en
motstandskraftig digital omvandling. Det ar dock oklart hur och i vilken omfattning detta specifikt
frémjat det ukrainska finansiella systemet.

4.8.2 ”Power Banking”

For att sakerstdlla att banktjanster fortfarande ska fungera under strémavbrott lanserade NBU
konceptet Power Banking under hésten 2022 [100]. Konceptet innebdr att bankerna trots stromavbrott
ska kunna tillhandahalla de flesta tjanster en bank normalt erbjuder, exempelvis:

= Kontantuttag i uttagsautomater eller éver disk.

= Betalningar och éverforingar dver disk eller via sjalbetjaningsterminaler.

* Valutavaxling (forutsatt att bankkontoret har tillgang till valutan).

= Finansiell radgivning.

Banktjansterna ska tillhandahallas oavsett vilken bank man ar kund i. Andemeningen &r att de
ingaende bankkontoren i det landsomfattande natverket ska fungerar som en enda bank nar det galler
vissa grundlédggande banktjénster, till exempel kontantuttag.

Bankkontoren har ordnat fram och installerat saval elgeneratorer som lagringsméjligheter for bransle.
Mykhailo Fedorov, minister for digital transformation, védjade 2 dagar efter krigets inledning till
SpaceX om att aktivera internettjansten Starlink i Ukraina [101]. | slutet av februari 2022 levererades
den markbaserade hardvaran, i form av parabolantenner och routrar, som kravs for att kunna nyttja
Starlinks satelliter. NBU samordnade bankernas forfragningar avseende denna hardvara for att saker-
stalla att bankkontoren far tillgang till internet dven nar den konventionella telekommunikationen inte
fungerar.

Nétverket Power Banking l&nkar samman alla Ukrainas 14 systemviktiga banker. Deras bankkontor
utgor natverkets bas, men involverar ocksad andra aktorer pa bankmarknaden. Ungefar 2 300
bankkontor ingick i ndtverket i mitten av augusti 2023 — tillnérande 61 olika banker. Det motsvarar
ungefar 45 procent av alla bankkontor spridda 6ver ca 390 stader runt om i Ukraina. [97]

Befolkningen i Ukraina uppmanas att med jamna mellanrum ladda ner en karta i PDF-format for att
ha tillgang till en s aktuell karta som majligt dver bankkontor som ingar i natverket &ven om internet
inte skulle fungera for stunden [102].
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4.8.3 Den sé& kallade molntjanstlagen

NBU har godkant att den digitala infrastrukturen starks genom att data lagras pa servrar utanfor landets
grénser. Detta kan nu ske genom att data flyttats till molntjanster utomlands (EU, UK, USA och
Kanada) [75][103]. | praktiken genomférdes dverféringen till dessa molntjanster innan lagstiftningen
formellt hade andrats. Molntjansterna har gjort det majligt att spara bade tid och pengar eftersom
bankerna inte fysiskt behdvde flytta sina servrar till nya platser. Molntjanster &r forknippade med en
kostnad, men molntjanstleverantdrerna har stéttat ekonomiskt.

4.9 Prisdvervakning och skattereformer

State Food and Consumer Service of Ukraine (SSUFSCP) har infort en daglig 6vervakning av priser
[104] pa ett antal nodvandiga varor, vilket inkluderar livsmedel, drivmedel och mediciner. SSUFSCP
uppmanar foretag att inte genomfoéra omotiverade prishdjningar pa varor som ar viktiga for
befolkningen sé lange det rader undantagstillstdnd. For att kunna reagera snabbt och ha kontroll Gver
detaljhandelspriserna fér sadana varor har SSUFSCP infort denna dagliga 6vervakning.

Ukraina har genomfort en skattereform som innebér att moms och inkomstskatt har ersatts med en
omséttningsskatt pa 2 procent. Vissa verksamheter sasom egenféretag och jordbruk har skattebefriats.
[105]

4.10  Nagra ytterligare atgarder

I Ukraina tillampades ett system med en provision for att ta ut kontanter med kort fran en bank som
inte tillhoér den aktuella uttagsautomaten. | december 2022 inférde Ukraina ett forbud mot dessa
uttagsavgifter — ATM national roaming. Samtidigt inférdes en enhetlig maximal beloppsgrans for
kontantuttag. [106]

NBU [107] och Deposit Guarantee Fund (DGF) [108] har gett sitt stod till presidentens initiativ att
inféra en hundraprocentig statlig garanti for bankinsattningar pa konton i ukrainska banker sa lange
undantagstillstandet rader och tre manader efterat [109]. Motivet &r att ytterligare stod till spararna ar
ett nodvandigt och viktigt steg for att ukrainarna ska kunna lita pa att deras besparingar &r sékra.
Spararnas fortroende kommer i sin tur att bidra till att uppratthalla bankernas likviditet. Initiativet
innebar ocksa att efter tre manader, efter att undantagstillstdndet och krigslagarna upphort, sa kommer
det garanterade beloppet att sattas till 600 000 UAH (ett belopp som &r tre ganger hogre an det som
garanterades fram till den 24 februari 2022).

Det statliga stodprogrammet Affordable Loans 5-7-9 % till stod for Ukrainas SME godkéndes redan
2020. Den 17 mars 2022 tillkannagav president VVolodymyr Zelenskyj en nollrénta for 1an pa upp till
motsvarande 2 miljoner USD for foéretag inom ramen for stédprogrammet under den tid som
undantagstillstand och krigslagar tillampas [110].

De ukrainska foretagen aterhamtar sig gradvis, men en betydande del av foretagen har annu inte
aterupptagit sin verksamhet. Hushallens och foretagens efterfragan pa lan har blivit mindre och
bankernas vilja att 1ana ut har ocksa minskat under kriget. [111]

NBU kommunicerade med olika aktorer pa marknaden om behovet och vikten av kontantfria
betalningar eftersom dessa ansetts viktiga da de minskar efterfrdgan pa kontanter. NBU har ocksé
lanserat en webbsida dar all nédvéndig information om NBU:s bankID-systemet finns tillgéngligt.

Mer komplexa produkter och tjanster pd marknaden kan géra det svart for konsumenter och
tillsynsmyndigheter att halla jamna steg. Betydelsen av finansiell kunskap har ékat for att kunna valja
klokt bland de olika tillgangliga produkterna och leverantérerna. Konsumenterna bor ha den kunskap
och information som kravs for att fatta bra beslut. FINREG har genomfort fem multimediekampanjer
i syfte att 6ka allmanhetens finansiella kunskap. Kampanjen Kontantfritt ska ha natt 3,4 miljoner
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manniskor [43]. EUFINREG har ocksa hjélpt talespersoner hos NBU och NSSMC med medietraning,
vilket ska hjalpa dem att kommunicera béttre exempelvis i bloggar, intervjuer och sociala medier [43].
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5 Hur har det finansiella systemet klarat sig?

Tidigare i memot har det beskrivits hur Ukraina drabbades av en omfattande ekonomisk kris efter
Rysslands annektering av Krim. Den omfattande saneringen av banksektorn, ett genomgripande
reformarbete och strévan att komma tillratta med korruptionen har varit centralt for att skapa resiliens
i sektorn.

Innan kriget inleddes 24 februari 2022 var den ekonomiska utvecklingen nagorlunda gynnsam med en
ekonomisk tillvaxt, lagre inflationstakt, stabilare valuta och forbattrade statsfinanser. Andelen NPL
toppade 2017 med 6ver halften av alla lanen, men nar kriget brot ut var andelen pa vag ned [112].
Andelen NPL har stigit sedan kriget inleddes men visar tecken pa utplaning kring 40 procent — hogt
men hanterbart. Bankerna &r fortsatt 16nsamma, tack vare réntenettot, som till stor del forklaras av
subventionerade statliga lan. Bankinlaningen foll inledningsvis men har aterhdmtat sig och
lanetillvaxten har bromsat in kraftigt men visar tecken pa aterhamtning.

Det finansiella systemet forefaller ha klarat sig béttre an forvantat efter Rysslands invasion. NBU har
sékerstéllt att deras elektroniska betalningssystem fungerar tillforlitligt och de digitala betalningarna
har fungerat vél sedan Rysslands invasion. Enligt Sveriges riksbanks Betalningsrapport 2022 séger
NBU att de digitala betalningarna har fungerat bra. Det har inte varit nagra omfattande avbrott i vare
sig det nationella betalningssystemet NPS PROSTIR eller i det centrala avvecklingssystemet SEP.
SEP har varit i drift 23 timmar om dygnet under sedan 24 februari 2022. En sa kallad bankrusning har
undvikits och det har inte varit nagra likviditetsproblem.

NBU har genomfort ett strategiarbete [113] for att fortsétta utveckla banksektorn och har under 2023
tagit steg mot att aterga till ndgon form av normalisering och tycks blicka framat. Man gar ifran en
fast vixelkurs via “managed flexibility” mot en flytande vixelkurs. Overvakning och stresstester
aterinfors och pa sikt kommer inflationsmalet kunna aterupptas — men detta ar givetvis avhangigt
utvecklingen i kriget mot Ryssland.
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6 Sammanfattning och slutsatser

Den ekonomiska och politiska kris som drabbade Ukraina i samband med Rysslands annektering av
Krim samt striderna i Donbas tvingade fram omfattande reformer av Ukrainas finansiella system under
perioden 2014 till 2021.

Den ekonomiska utvecklingen var nagorlunda gynnsam fére kriget med en ekonomisk tillvéxt, lagre
inflationstakt, stabilare valuta och forbattrade statsfinanser. Nar kriget brét ut var andelen NPL pa vég
ned efter att ha toppat med over hélften av alla lanen 2017. Detta, tillsammans med en omfattande
sanering av finanssektorn och ett genomgripande reformarbete, innebar att Ukraina vid Rysslands
invasion var béttre rustat och finanssektorn i betydligt béattre skick &n 2014. Néstan 100 insolventa
ukrainska banker hade likviderats och banken Privatbank forstatligats och motstandskraften mot
pafrestningar och stérningar forbéttrats tack vare de reformer som genomforts. Centralbanken hade
moderniserats och dvervakningen inom sektorn var battre.

Det reformarbete som genomfordes efter den ekonomiska krisen 2014-2016 visade sig i praktiken
vara en lang forberedelseperiod som medgav tid for saval myndigheter som andra aktdrer att 6va och
ta fram beredskapsplaner. Den finansiella sektorn var relativt digitaliserad och hade ett fungerande
bankID-system nar Ryssland anfoll, vilket visat sig vara centralt. NBU har sékerstallt att deras
elektroniska betalningssystem fungerar tillférlitligt och de digitala betalningarna fungerar val och utan
omfattande avbrott.

Nar det galler ukrainska 6nskemal avseende internationellt stod forefaller det framst handla om
ekonomiskt stod samt savél militara som icke-militara stodpaket. Det finns dock nagra exempel dar
onskemalen har ett mera direkt samband med den finansiella sektorn. Det ror sig bland annat om
forsakringar mot krigsrelaterade risker och tekniskt bistand till stod for reformer och utveckling av
Ukrainas finansiella system. | samband med inrattandet av ett finansiellt stabilitetsrad var Ukraina
angelaget om att nyttja internationella experter. Ukrainas vadjan till SpaceX om att aktivera Starlink i
Ukraina har bland annat varit till gagn for banksektorn. Alla 6nskemal kommuniceras inte 6ppet varfor
kanske inte alla dnskemal kan fangas genom 6ppna kallor.

Den 24 februari 2022 kunde NBU snabbt infora ett antal atgarder i syfte att bevara finansiell stabilitet
och bibehélla allménhetens fortroende for det finansiella systemet. Atgarder som varit viktiga &r bland
annat:

= en last vaxelkurs
= forbud mot uttag av kontanter i utlandsk valuta
= mojlighet for bankerna att fa tillgang till likvida medel genom blanco refinansieringslan.

For att lugna allmanheten uppmanades bankerna att sd langt mojligt fortsatta driften av sina
bankkontor, fylla pa uttagsautomater och se till att kunder har tillgang till sina bankfack. Befolkningen
har uppmanats anvanda digitala betalningsmedel i sa stor utstrackning som méjligt.

Atgarder har vidtagits fortldpande. Nagra exempel pa atgéarder som inforts efter att kriget inleddes &r:

= Lagstiftning som medger lagring av information i molntjanster utanfér Ukraina.
= Lanseringen av Power Banking-konceptet.
= Utvidgning av insattningsgaranti for konton i Ukrainska banker

Kombinationen av reformarbete fore kriget, aktiva och omedelbara atgarder samma dag som
invasionen inleddes, men dven darefter, samt omfattande internationellt stdd, innebér att Ukrainas
finansiella system klarat sig battre an forvantat. Det internationella ekonomiska stodet har varit viktigt,
men de egna forberedelserna i kombination med snabba atgarder efter invasionen har varit
grundlaggande, om inte avgorande. Bankrusning har undvikits och det har inte varit nagra
likviditetsproblem. Andelen NPL har visserligen stigit men visar tecken pé utplaning kring 40 procent
—hdgt men hanterbart. Bankerna ar fortsatt Ionsamma, tack vare réntenettot, som till stor del forklaras
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av subventionerade statliga lan. Bankinlaningen f6ll inledningsvis men har aterhdmtat sig och
lanetillvaxten har bromsat in kraftigt men visar tecken pa aterhamtning.
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7 Forslag till fortsatta studier

Det har memot ger en bild 6ver de atgarder som Ukraina vidtagit for att dels skapa resiliens och
motstandskraft, dels méta de pafrestningar och stérningar som Rysslands invasion inneburit. Memot
ger ocksa delvis en bild éver hur det ukrainska finansiella systemet paverkats.

Det finns en rad faktorer som paverkar det finansiella systemet och som gor det utsatt och kénsligt for
storningar. En framtida studie skulle kunna belysa jamférbarheten mellan de svenska och ukrainska
finansiella systemeten for att sedan kunna bedéma hur 6verforbara erfarenheterna fran Ukraina &r pa
de svenska forhallandena. Ett sarskilt fokus skulle kunna vara det faktum att Sverige omfattas av
regelverk inom EU, nagot Ukraina &nnu inte gor.

Forsakringar ska tacka skador pa varor och tillgangar, men &ven kostnader som uppstar pa grund av
exempelvis kontraktsbrott. Forsdkringar har normalt klausuler som gér undantag for krig och
krigsrelaterade handelser. Att investerare kan forsékra sig mot konfliktrelaterade risker &r en nyckel-
faktor for att locka dem till Ukraina. Forsakringsskydd som tacker sadana risker kan potentiellt fa
igang omfattande investeringar, vilket innebéar att forsakringsfragor ar central for Ukraina nar det
galler mojligheten att kunna attrahera inhemska och utlandska investeringar, vilket kommer att ha en
avgorande betydelse for Ukrainas ateruppbyggnad. For att finansiera ateruppbyggnaden maste
utlandska investerare betala premier for att kunna skydda sig mot risken for forluster genom skador
eller ekonomiska bakslag pa grund av kriget. Problematiken nar det galler krigsforsakringar handlar
om krigets inneboende dynamik, vilket gor det svart for forsakringsbolag att bedéma majliga utfall
och gora relevanta riskbedomningar. Det kan dven vara sa att mycket hoga forsakringspremier alltjamt
kan vara otillrackliga for att tadcka forsakringsbolagens kostnader. | vilken utstrackning Rysslands
invasion har inverkat pa forsakringspremierna i Ukraina och méjligheterna att teckna forsakringar mot
krigsrelaterade risker ar frgestallningar for en framtida studie. Hur forutséttningarna att teckna krigs-
forsakringar i andra delar av varlden har paverkats av kriget i Ukraina skulle ocksa kunna studeras.

Det ukrainska konceptet Power Banking har véackt uppméarksamhet. En fordjupad studie skulle kunna
belysa NBU:s roll och graden av bankernas egna initiativ kontra myndigheternas krav pa att delta i
natverket av dessa sarskilda bankkontor. En sadan studie skulle d&ven kunna titta pa fragor som rér hur
man praktiskt 16st fragor kring till exempel reservgeneratorer och internetaterkomst och titta pa hur
konceptet fungerat i praktiken i skarpt lage.

Ukraina har starkt den digitala infrastrukturen genom att tillata att data lagras pa servrar utanfor landets
granser, genom sa kallade molntjanster. Hur detta har genomforts och vilka typer av data man migrerat
till dessa skulle kunna utgéra fragestallningar for en fordjupande studie.
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Bilaga 1 — Nagra jamforelser med Sverige

Geografi och befolkning

Tabell 2 visar nagra jamforelser mellan Sverige och Ukraina.

Sverige Ukraina
Antal invanare (2022) 10 486 941 38 000 000
Yta (2022) [km?] 407 311 603 7009
Antal invanare per km? (2020) 25,41907147, 76,17309803]

Kiev 2 988 000°|
Charkiv 1,5 miljoner|
Dnipropetrovsk 1 miljon
Donetsk 980 000
Odesa 980 000Y

Stockholm 975 000
Goteborg 583 000
Malmé 348 000
Uppsala 234 000

Storre stader (2020)

Tabell 2. Nagra jamforelsedata. Kalla: Utrikespolitiska institutets landguide (2023-10-27).
BNP
Tabell 3 visar hur Ukrainas BNP har utvecklats sedan 2010.

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

PPP (fasta priser referensar
2017, Int$)

PPP per capita (fasta priser
referensar 2017, Int$)

Arlig tillvaxt per capita (%) 45% 58% 04% 03% -49% -94% 29% 28% 40% 38% -3,1% 4,4%-17,1%)

560 607|591 133|592 034|592 303|532 605(480 554({492 284|503 902|521 479|538 164|517 968|535 815|379 893|

12 221 12933 12985 13021 12386| 11216| 11536/ 11861 12 337| 12805 12408 12 949 10 731

Arlig tillvaxt (%) 41% 54% 02% 009%-10,1%| -98%| 24%| 24% 35% 32% -38%| 3,4%-29,1%
Tabell 3. BNP-data for Ukraina. Kalla: Varldsbanken.

Tabell 4 visar som en jamforelse hur Sveriges BNP har utvecklats sedan 2010.

2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

PPP (fasta priser referensar
2017, Int$)

PPP per capita (fasta priser
referensdr 2017, Int$)

Arlig tillvaxt per capita (%) 51%| 24%| -1,3%| 03% 16% 34% 08% 12% 08% 10% -29%| 48% 1,9%

448 194|462 515|459 794|465 255477 621499 062509 396|522 477|532 665|543 245|531 455|560 079|574 877

47 791) 48 947| 48 301| 48 462 49 259 50 929 51 334| 51 948 52 349 52 851| 51331 53 772 54 818

Arlig tillvaxt (%) 6,0% 32% -06% 12% 27% 45% 21% 26% 20% 20% -22% 54% 2,6%

Tabell 4. BNP-data for Sverige. Kéalla: Véarldsbanken.

8 Inklusive halvon Krim som intogs och annekterades av Ryssland 2014 samt de omréden som ryska styrkor erévrat sedan dess.
® FN-uppskattning 2020.
10 Uppskattning ar 2012.
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Matt pa digitalisering
Tabell 5 visar Sveriges och Ukrainas ranking enligt World Digital Competitiveness (WDC) 2017 till
2021.

2017

2018

2019

2020

2021

Sverige

2]

3|

3

4|

Ukraina

60

58

50

58

54

Tabell 5. Sveriges respektive Ukrainas ranking enligt World Digital Competitiveness (WDC).
Kélla: International Institute for Management Developments (IMD).

Tabell 6 visar hur andelen av populationen som anvénder internet har utvecklats i Sverige respektive
Ukraina sedan 2010.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Sverige 90,0%| 92,8% 932% 948% 925% 90,6% 89,7%| 930%| 89,2%| 945% 945% 94,7 %)
Ukraina 233%| 28,7%| 353% 41,0% 462% 489% 53,0%| 589% 626% 70,1%| 750% 79,2 %)

Tabell 6. Andelen av populationen som anvander internet. Kalla: Varldsbanken.

Tabell 7 visar hur antalet fasta bredbandsabonnemang per 100 invanare har utvecklats i Sverige
respektive Ukraina sedan 2010.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Sverige 32,0 32,0 32,2 32,6 33,7 35,5 37,0 38,3 38,8 39,3 40,3 40,6
Ukraina 6,5 7,0 8,0 8,9 9,3 11,6 12,0 12,4 12,8 16,2 18,6 18,3

Tabell 7. Antal fasta bredbandsabonnemang per 100 invanare. Kélla: Varldsbanken.

Tabell 8 visar hur antalet mobilabonnemang per 100 invanare har utvecklats i Sverige respektive
Ukraina sedan 2010.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Sverige 117,2 121,0 124,0 124,95 126,3 128,3 126,0 124,95 124,2) 125,6 123,4 124,3
Ukraina 117,8 121,9 130,9 138,4 144,3 142,0 133,2 131,4) 127,8 130,6 129,3 135,0

Tabell 8. Antal mobilabonnemang per 100 invanare. Kalla: Varldsbanken.
Andel kredit- eller debetkortsinnehavare
Tabell 9 visar andelen av befolkningen dver 15 ar i Sverige respektive Ukraina som har ett kredit- eller

debetkort.

2011 2014 2017 2021
Sverige 97 % 98 % 99 %) 99 %
Ukraina 39 %) 47 %) 55 % 72 %]

Tabell 9. Andel av befolkningen 6ver 15 ar som har ett kredit- eller debetkort. Kalla: Varldsbanken.



