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Zatimco globalni finan¢ni instituce byly vyrazné postizeny dopady probihajici tvé-
rové krize, ¢esky finan¢nf systém zUstal od globélnich turbulenci pomérné izolovan.
Vyznamné mezinarodni bankovni skupiny byly nuceny pfiznat vysoké ztraty pfimo
¢i nepfimo souvisejici s poklesem cen rizikovych aktiv, zejména dluhopist krytych
nesplacenymi americkymi hypotékami.®® Ceské finan¢ni instituce drzely minimalini
mnozstvi téchto rizikovych aktiv, coz bylo dadno predevsim vyraznou orientaci bank
a ostatnich finan¢nich instituci v CR na tradi¢ni (konzervativnf) obchodni model na
dosud nenasyceném ceském trhu.* Tuto orientaci posiluje téz prevazujici zahrani¢ni
vlastnictvi domaécich finan¢nich instituci, nebot zahrani¢ni vlastnici nechdvaji své
dcefiné spole¢nosti v novych clenskych zemich EU generovat vynosy zejména z dy-
namicky se rozvijejiciho retailového bankovnictvi, zatimco spravu portfolia cennych
papirt a derivatd typicky koncentruji do matefské instituce, pripadné do pobocek
ve finan¢nich centrech (Londyn, New York). Ke stabilité domaciho bankovniho se-
ktoru v ¢asech turbulenci na finan¢nich trzich prispéla i vysokd bilan¢ni likvidita
bank, prevazné financovani Uvérové expanze primarnimi vklady, a tedy i minimalni
zavislost na finan¢nich zdrojich ze zahrani¢nich trht ¢ od matefské spole¢nosti.
Domaci finan¢ni instituce navic nepatfi do téch globalné plsobicich finan¢nich
skupin, které byly krizf postizeny nejvice.

| pres vyse uvedené faktory nemusi zlstat cesky finan¢ni sektor vici probihajici tvé-
rové krizi imunni. Velké domaci banky se silnym prebytkem bilan¢ni likvidity by se
mohly stat potencidlnim zdrojem likvidity pro zahrani¢ni matefské instituce, coz by
nasledné mohlo ovlivnit financovani ¢eské ekonomiky. Moznost Gvérovani mateiské
banky je vsak regulatorné omezena. Nékteré ze stfednich bank, které nedisponuiji
Sirokou vkladovou zékladnou, by mohly omezit Gvérovou expanzi a snizit miru kon-
kurence v odvétvi. Zvysena averze k riziku by dale mohla zpdsobit pokles nékterych
dalsich rizikovéjsich aktiv, které ceské financni instituce drzi ve svych portfoliich.
Predbézné signaly navic potvrzuji, Ze nékteré dcefiné spolecnosti zahrani¢nich bank
jiz mohly zpfisnit své Gvérové standardy z divodu zpfisnéni Gvérové politiky v rdmci
celé globalné plsobici skupiny v reakci na dopady krize.

Dostupné analyzy indikuji, ze Cesky finan¢ni sektor (a zejména bankovni sektor)
neni vystaven riziku vzniku podobné krize, jako byla krize subprime segmentu
hypoték v USA. K tomu napomahaji velmi konzervativni hodnoty poméru LTV (loan-
to-value), tradi¢né vyssi nutna bonita dluznika, tradi¢ni zplsob fixace Urokovych sa-
zeb, mensi vyuzivani externich upisovatell hypoték ¢i chybéjici vyznamna sekuri-
tizace Uvér(. Pfesto je nutné tuto oblast trvale sledovat a vcas vyhodnotit pripadné
signaly narlstu rizik.

58 MMF v Global Financial Stability Report (April 2008) odhaduje celkové ztraty finan¢nich instituci spo-
jené s krizi amerického hypotecniho trhu na 945 mld. USD. Tato suma je kombinaci ztrat z Gvérd a s ni-
mi souvisejicich cennych papirG, na segment reziden¢nich hypotecnich Gvérd pripadd 565 mid. USD
a zbyvajicich 380 mld. USD se tyka dalsich segmentd Uvérového trhu. Experti OECD ve zpravé pro Vybor
OECD pro finan¢ni trhy nazvané ,The subprime crisis: size, deleveraging and some policy options”
né tim, Ze se zaméfuji pouze na ztraty spojené s reziden¢nimi hypotékami. Rozdily v odhadech ztrat jsou
také spojeny s obtizné stanovitelnymi predpoklady ohledné vytéznosti aktiv v selhani.

so Na zakladé getteni CNB z pocatku krize v 1ét& 2007 byly celkové expozice bankovniho sektoru v CR va-
¢i CDO instrumenttm kolem 11 mid. K¢, tj. pouhych 0,3 % aktiv (z tohoto mnoZstvi bylo navic jen
asi 5 % pffmo napojeno na subprime segment americkych hypoték). V pfipadé pojistoven 3lo o cca
0,15 % aktiv a v pfipadé penzijnich fond o cca 0,5 % aktiv.
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GRAF IV.1

Podily na aktivech finanéniho sektoru
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GRAF IV.2

Narust (pokles) podilu na aktivech finan¢niho sektoru
v obdobi let 2001-2007
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4.1 VYVOJ VE FINANCNIM SEKTORU

Finan¢ni sektor v CR prochézel v roce 2007 prevézné Uspésnym vyvojem. Bankovni
sektor docilil v roce 2007 rekordnich ziskG a pokracoval v dynamickém rdstu Gveé-
rovani rediné ekonomiky. Pojistovny maji v Zivotnim a neZivotnim pojisténi z dlouho-
dobého hlediska znacny potencial pro dalsi rozvoj a disponuji kapitdlem nad drovni
pozadované solventnosti. V' pojistovndch a penzijnich fondech vyrazné rostly na-
klady na zprostredkovani novych smluv. Tyto ndklady mohou negativné ovlivnit
budouci rentabilitu. Podilové fondy patfi k vyhleddvané prilezitosti pro investovani
domécnostmi. Rostl zajem o fondy s rozloZzenim rizik jako jsou smiSené fondy, fondy
fond( a zahranicni zajisténé fondy.

Hloubka finan¢ntho zprostfedkovani v CR® méfend podilem aktiv finan¢niho
sektoru na HDP vzrostla ze 133 % v roce 2006 na 142 % v roce 2007. Finan¢ni
zprosttedkovani méfené objemem aktiv finan¢nich instituci v roce 2007 vzrostlo
0 17,5 % (v roce 2006 pouze o 7 %). Ve struktufe aktiv finan¢niho systému
(Graf IV. 1) se zvySovala aktiva bank rychlym meziro¢nim tempem (az 18 %). Ob-
dobnym tempem (19 %) vzrostly aktivity investi¢nich spole¢nosti, resp. jimi spra-
vovanych domécich podilovych fondd. Penzijni fondy zvysily aktiva o 14 %. Oproti
jinym sektordm vykazaly pojistovny v roce 2007 pomérné nizsf rdst aktiv (cca
6,5 %) z dlvodu pomalejstho rlstu v nezivotnim pojisténi. Celkové v pfiznivych
podminkdach hospodarského ristu banky i pojistovny docilily vysoké rentability aktiv
(1,3 %, 3,7 %) a kapitalu (24,5 %, 21,7 %). V obdobi po odprodeji statnich podilt
ve velkych bankach se v letech 2001 az 2007 dale zkvalitnil domaci finan¢ni trh
a doslo k dalsimu rozvoji aktivit ostatnich nebankovnich instituci (Graf IV.2).

Finan¢ni sektor byl v roce 2007 formovan predevsim pfiznivou fazi hospodaiského
cyklu a ocekavanim dopadu fiskalni reformy. Nezanedbatelnou roli v3ak hral i pre-
chod na Basel Il v sektoru uvérovych instituci a obchodnikl s cennymi papiry
a priprava na novy koncept Solventnost Il v sektoru pojistoven. Sv{j vliv méla téz
Uvérova krize probihajici na zahrani¢nich trzich v druhé poloviné roku 2007 a v prv-
nich mésicich roku 2008.

4.1.1 Bankovni sektor

Pro bankovni sektor pfedstavuje rok 2007 dalsi Uspésné obdobi. Pokracoval rist cel-
kové bilan¢ni sumy podporeny citelnym rdstem uvér( reflektujici priznivy ekono-
micky vyvoj a rlst poptavky po vlastnickém bydleni. Rast Gvér( obyvatelstvu na
bydleni a dalsi zvyseni dynamiky rlstu Uvérd spole¢nostem podnikajicim v oblasti
nemovitosti se vsak mze do budoucna stat rizikovym prvkem (¢ast 3.2). Kvalita
nemovitosti a Urovni Urokovych sazeb. Pfipadny negativni vyvoj v nékteré z uvede-
nych oblasti by pravdépodobné ved| k poklesu kvality Uvérd. Banky jako celek byly
opétovné vysoce ziskové, coz vytvari podminky pro zachovani stability sektoru i do
budoucna za predpokladu, Ze dostate¢na ¢ast zisku zUstane v bankach ve formé
vlastniho kapitalu.

Vyznamnou vyzvou pro bankovni sektor v roce 2007 byla intenzivni pfiprava na
implementaci postupd Basel Il a v nékolika bankach od 1. 7. 2007 i skutecny pre-
chod na nova pravidla obezietného podnikani. Zbyvajici ¢ast sektoru pak tento krok
uskutecnila v lednu 2008. V souvislosti s postupnym prechodem na Basel Il doslo
k mirnému rlstu kapitalové primérenosti. To odrazi skutecnost, ze banky vyuzily

60 Porovndni se sledovanymi zemémi eurozény obsahuiji pravidelné zvefejfiované Analyzy stupné eko-
nomické sladénosti Ceské republiky s eurozénou, CNB 2007.
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moznosti presnéjsiho hodnoceni podstupovanych rizik, coZz podle predpokladu
vedlo k poklesu kapitalovych pozadavk®' a k efektivnéjsimu vyuzivani kapitalu.

Vyvoj uvéra a kreditniho rizika

Klientské Gvéry poskytnuté bankovnim sektorem na konci roku 2007 dosahly
1 786 mid. K¢. Meziro¢ni tempo rlstu Uvért dosahlo 26,4 % (Graf IV.3) a zazna-
menalo tak nejvyssi hodnotu za celé sledované obdobi, tj. od roku 1996. Ve srov-
nani s koncem roku 2006 doslo ke zvy3eni dynamiky rdstu o 6,5 p.b. V prvnim
Ctvrtleti 2008 se nicméné meziro¢ni tempo rastu celkovych uvér zpomalilo témér
0 2 p.b. a dosadhlo 24,5 %. PfestoZe je soucasny rdst i nadale zna¢né dynamicky,
dle dostupnych studii se dosud nejednalo o nadmérny rst (viz ¢ast 2.3). Ve struk-
tufe Uvéra zUstavaji nefinan¢ni podniky s 42 % na celkovych Uvérech hlavnim dluz-
nikem bank. Podil Gvér( obyvatelstvu dosahl 37,5 %.%

Nejvyznamnéjsim zdrojem financovani uvérl jsou depozita klientd, kterd na konci
roku 2007 dosahla 1,3nasobku Uvérd klientdm. Financovani klientskych aveérd pri-
méarnimi depozity v CR je vice neZ dvojnasobné oproti priiméru plvodnich ¢len-
skych zemi a 0 40 p.b. vy33i nez pramér novych ¢lenskych zemi EU (Graf IV.4). Nové
Clenské zemé, které vstoupily do EU v roce 2004 a pozdéji, disponovaly jesté kon-
cem roku 2006 v priméru o 10 % vyssimi klientskymi vklady, nez byl objem po-
skytnutych Gvérd. Pavodni ¢lenové EU hledali naopak v priméru 20 % chybéjicich
zdrojl na Uvéry mimo oblast klientskych depozit (na mezibankovnim a kapitalovém
trhu). Pravé tento rozdil ve financovani bankovnich aktiv ¢ini nyni v oblasti bilan¢ni
likvidity bankovni sektory v novych ekonomikach, veetng CR, odolngjsi vaci sitent
dasledk(i hypoteeni krize v USA. CR patfi k zemim, kde je zazemi primérnich zdrojti
bank dosud zna¢né. Vyhoda velkého objemu klientskych vkladd je tedy pro tuzem-
ské banky dvoji: ochrana pred pripadnym rychlym vyschnutim likvidity na finan¢nim
trhu a nizké néklady téchto zdrojl ve srovnani s jinymi formami externiho finan-
covéni. Dynamika rdistu vkladd (17 % v roce 2007) je vsak v CR jiz n&kolik let nizsi
nez u uvérl. Podil vklady/Uvéry postupné klesa a banky tak do budoucna mohou
0 vySe uvedené vyhody prijit.

S rlistem Uvérové emise roste expozice vUci Uvérovému riziku.®® Podil Gvérd se sel-
hanim® na celkovych Uvérech na konci roku 2007 ¢inil 2,7 % (Graf IV.5) a v mezi-
ro¢nim srovnani dosahl hodnoty o 0,9 p.b. niz3i. K poklesu daného podilu doslo ve
vsech sektorech ekonomiky. Hlavnim ddvodem tohoto poklesu je pfiznivé eko-
nomické prostredi. Vysokd dynamika rlstu Gvérd v soucasné dobé ziejmé vede
k mirnému nadhodnoceni jejich kvality vyjadiené procentem Uvér( se selhanim.®

61 Kapitalovy koncept Basel Il zavadi nové kategorii kapitalovych pozadavkd k opera¢nimu riziku. | pfes vznik
této nové kategorie doslo v souhrnu u bank, které v roce 2007 pfistoupily na nové pravidla, k Usporam
kapitélu vzhledem k celkové niz8im kapitadlovym pozadavkdm zohledriujicim pfesnéjsi méreni jinych typd
rizik. O vyvoji podilu kapitalovych pozadavk( k opera¢nimu riziku na celkovych kapitalovych pozadavcich
hovofi ¢lanek Operacni riziko a jeho dopady do finanéni stability v tematické ¢asti této zpravy.

62 Zbyvajicich 20,5 % tvofi Uvéry, které banky poskytly viadnimu sektoru, nebankovnim finan¢nim institu-
cim, Zivnostnikiim a nerezidenttim.

63 Uvérové riziko predstavuje ve své rozhodujici podobé riziko nesplaceni Gvéru nebo jeho ¢asti ¢i nedodr-
Zeni smluvné stanovenych podminek vedouci k opozdéni plateb. Toto riziko byva predmétem ratingu
externich agentur. Dané problematice se ve vazbé na finan¢ni instituce vénuje ¢lanek Role ratingu pfi
hodnoceni stability finan¢niho sektoru v tematické ¢asti této zpravy.

64 Uvéry se selhanim definuje vyhlaska CNB ¢. 123/2007 Sb., o pravidlech obezfetného podnikani bank,
spofitelnich a Gvérnich druzstev a obchodnikd s cennymi papiry jako expozici vici dluznikovi, ktery sel-
hal. K selhani dluznika dochézi v okamziku, kdy je pravdépodobné, Ze nesplati své zavazky radné a vcas,
aniz by véfitel pristoupil k uspokojeni pohledavky ze zajisténi nebo alespori jedna splatka (jejiz vyse je
véfitelem povaZovdna za vyznamnou) je po splatnosti déle nez 90 dnl. Pojem Uvéry se selhdnim je
v zasadé ekvivalentni dfivéjsimu pojmu ohrozené Uvéry, ktery byl pouzivan v lofiské zpravé.

65 Riziko nesplaceni uvérd vyjadrené mirou defaultu v sektoru nefinan¢nich podnikd zdstava od roku 2002
na priblizné stejné Urovni (viz ¢ast 2.1). Také mira defaultu u celkovych uvérd domacnostem monito-
rovana od 2. poloviny roku 2007 udrzuje téméF stabilni Groven (viz ¢ast 2.2).

GRAF IV.3
Meziroéni dynamika ristu avért podle ekonomickych
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GRaAF IV.4

Financovani uvérd prostiednictvim klientskych vkladu
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GRAF IV.5

Uvéry se selhanim podle ekonomickych sektord
(v % celkovych Gvéra daného sektoru)
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GRAF IV.6

Podily odvétvi na celkovém meziro¢nim rdstu/poklesu
uvérd podnikim
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GRAF IV.7

Uvéry se selhanim podle odvétvi
(v % celkovych Gvért daného odvétvi)
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GRAF V.8
Primérné stafi hypotecniho uvéru
(v letech, osa y)
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GRAF IV.9

Meziro¢ni dynamika rdstu uvéri obyvatelstvu podle uéelu
(v %)
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Uvéry nefinanénim podnikiim

V podminkach dobré ekonomické situace roste poptdvka po vyrobcich a sluzbach
nefinan¢nich podnikd. Ty potfebuji zna¢né externi zdroje financovani. Objemy
bankovnich Uvérd podnikdm rostou od roku 2004, na konci roku 2007 dosahly
744 mid. K& Nejvyznamnéjsim dluznikem byl z pohledu odvétvi zpracovatelsky
pramysl (26 %) tésné nasledovany spole¢nostmi podnikajicimi s nemovitostmi
(25 %).

Dynamika rlstu bankovnich Uvérl nefinan¢nim podnikdim se v roce 2007 mirné
zpomalila, a to 0 3,7 p.b. na 17 %. Podle dosavadniho vyvoje v prvnich mésicich ro-
ku 2008 nelze vyloucit, Zze zpomalovani rdstu bude nadale pokracovat. Na rdstu se
v roce 2007 nejvice podilelo odvétvi podnikani s nemovitostmi se 46% podilem
(Graf IV.6), nasledované zpracovatelskym priimyslem. Uvéry poskytované spole¢-
nostem podnikajicim v oblasti nemovitosti rostou stale rychlejsim tempem jiz od
2. pololeti roku 2003, pficemz rekordni rist v roce 2007 dosahl 50 %. Tento vysoky
rst odpovida velkému ndrlstu poptavky po nové rezidencni vystavbé, kterd je
podporovana rozsahlou nabidkou bankovnich Uvérl. Vzhledem k enormnimu za-
dluzovani developer(l byl dany sektor spole¢né s trhem nemovitosti zahrnut do
zatézového testovani bankovniho sektoru CR, a to ve scénafi ,krize trhu nemo-
vitosti” (viz ¢ast 4.2). Vysledky testu ukazuji na dostatecnou odolnost bankovniho
sektoru vaci rizikim spojenym s pfipadnym negativnim vyvojem v podnikani deve-
loper(i a na trhu nemovitosti.

PFiznivé ekonomické prostredi plsobi pozitivné nejen na rlst Gveérd, ale i na schop-
nost podnikové sféry splacet zavazky. Kvalita Gvérd podnikdm jako celku vyjadrena
podilem Gvérd se selhanim na celkovych Uvérech se pribézné zlepsuje. Tento podil
klesl za posledni rok o 0,5 p.b. na prosincovych 3,1 % (Graf IV.7). Nejzadluzen&jsi
odvétvi, tj. firmy plsobici ve zpracovatelském primyslu a podnikajici s nemovi-
tostmi, vykazaly na konci roku 2007 podil Uvérd se selhanim na celkovych Gvérech
4,2 %, resp. 1,3 %. V obou pfipadech podil Gvérl se selhanim na celku meziro¢né
klesl, coz do znac¢né miry souvisi s velkymi objemy nové poskytovanych avérd. Sou-
Casny silny rast tvérd vede k tomu, Ze existujici Uvéry jsou relativné ,,mladé”. Pokud
by doslo ke zpomaleni tempa rdstu v disledku celkového zpomaleni ekonomiky ci
nasyceni daného trhu (pokles poptéavky po residencnich a komer¢nich nemovitos-
tech), doslo by k postupnému prodluzovani primérného ,stari” Gvérl a vzrostla by
tudiz pravdépodobnost vzniku probléma s jejich splacenim. Primérné , stafi” hypo-
te¢niho Uvéru dosahuje zhruba 3,5 roku (Graf IV. 8). Tato doba se bude prodluzovat,
pokud bude i nadale pokracovat zpomalovani v poskytovani novych Gvérd tohoto
typu zaznamenané v 1. Ctvrtleti 2008. V soucasnosti se hypotecni Gvéry poskytujf
v prdméru s dobou splatnosti zhruba 20 let.

Uvéry obyvatelstvu

Uvéry obyvatelstvu v roce 2007 vzrostly o 35,1 % a na konci roku doséhly
669 mld. K& Dynamika rdstu se po mirném zpomaleni v roce 2006 opét zrychlila,
meziro¢né o 4,7 p.b. (Graf IV.9). Hlavnim tahounem rlstu celkovych Gvérd byly
v roce 2007 Uvéry na bydleni predstavujici 76,4 % celkovych Gvérd obyvatelstvu,
které rostly v roce 2007 tempem 37,6 %, tedy o 5 p.b. rychleji ve srovnanf s rokem
2006. Tempo rUstu spotfebitelskych Gvérd (26,1 %) naopak zaznamenalo mirny
pokles a v kone¢ném dulsledku vedlo k poklesu podilu spotfebitelskych uvérd ve
strukture Uvérl podle Ucelu na 18,8 %.%

66 Interni odhady CNB na zékladé ekonomickych modelt indikuiji, ze soucasny rdist spotrebitelskych Gvérd
je relativné zdravy, tj. tazeny fundamentalnimi vlivy. Dle modelu Ize pfedpokladat snizeni dynamiky rlstu
bankovnich spottebitelskych uvérd v roce 2008 na Urovert mirné nad 20 %.
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Vyvoj nové poskytovanych Gvérd v 1. Ctvrtleti 2008 signalizuje mozny nastup zpo-
maleni Cerpani novych uvérl obyvatelstvem. Zatimco za prvni dva mésice 2007
bylo obyvatelstvu ve srovnani se stejnym obdobim roku 2006 poskytnuto o 24 %
uvérd vice, v lednu a tnoru 2008 dosahl rlst novych Uvérd obyvatelstvu ve srovnani
s pocatkem roku 2007 ,pouze” 13 %. Objemy novych Uvérd na bydleni vzrostly za
dané obdobi o 16,3 % (o rok dfive 0 31,5 %). V pfipadé novych spotrebitelskych
uvérl doslo dokonce v lednu a Unoru 2008 ve srovnani s rokem 2007 k mirnému
poklesu.

K rastu zadluzeni obyvatelstva v CR pfispél v roce 2007 predevsim riist p¥ijmi, ne-
ustdle se rozsifujici nabidka bank a developer( a pretrvavajici prostredi nizkych uro-
kovych sazeb. Faktorem spolecnym pro nové cleny EU je nizkd pocatecni Uroven
zadluzeni obyvatelstva, preference vlastnického bydleni a u spotfebitelskych uvért
viditelnd zména chovani obyvatelstva, které se pfi nedostatku vlastnich finan¢nich
prostiedkl prestava obavat financovat své kratkodobé potreby Uvérem. Dynamika
rlstu zGstala u novéjsich ¢lenskych zemf vy33i nez u pdvodnich ¢lend i v roce 2007
(Graf IV.10).

Podil Gvér( se selhanim na celkovych Uvérech obyvatelstvu meziro¢né poklesl
0 0,1 p.b. a na konci roku 2007 dosahl 2,7 %. Kvalita Gvér( obyvatelstvu byla
ovlivnéna velkym objemem nové poskytnutych Gvérl a dominantnim zastoupenim
méné rizikovych Gvéri na bydleni. Uvéry na bydlenf jsou nejkvalitngjsi slozkou Gvé-
rového portfolia pfi vyjadieni prostfednictvim podilu Gvérd se selhanim na celku
i prostfednictvim miry defaultu (viz ¢ast 3.2).

Uvéry na bydleni uzavrely rok 2007 s 1,5% podilem Gvérc se selhanim (Graf IV.11),
coz je hodnota srovnatelna s koncem predchoziho roku. Zhruba 65 % Gvér( na
bydlenf je tvoreno hypotecnimi Uvéry (Uvéry piné zajisténé nemovitosti). Ukazatel
LTV (loan-to-value) na konci roku 2007 dosahl u hypotec¢nich Gvér( obyvatelstvu
56 % (53 % ke konci roku 2006). Uvéry mensich objem(i klienti obvykle cerpajf
formou Uvérd ze stavebniho spofeni bez zajisténi nemovitosti a prostrednictvim
Ucelovych spotiebitelskych Gveérd. Podil tvérd se selhanim je u hypotecnich Gvérd jiz
nékolik let pfiblizné o 1 p.b. nizsi nez u Gvérd nezajisténych. Na konci roku 2007
¢inil 1,2 %.

Podil tvérd se selhanim na celkovych spotfebitelskych Uvérech na konci roku 2007
dosahl 6,6 % s meziro¢nim poklesem o 0,7 p.b. Podil Uvérl z kreditnich karet me-
ziro¢né mirné vzrostl na 8,7 % spotfebitelskych avérd, jejich kvalita zlstava vyssi,
nez je tomu u celku (Graf IV.12).

Potencialnim rizikem pro banky i pro dluzniky mtze byt délka fixace sazby. Variabilni
a kratkodobé zafixované sazby reagujici pruzné na zmény trznich podminek jsou
vyhodné pro klienty v dobé poklesu urokovych sazeb. V dobé neocekavaného rdstu
urokovych sazeb pfindsi vétsi vynos bankam a souc¢asné znamenaji pro klienty zvy-
senou zatéz, kterd mlze v krajnim pripadé vést k defaultu. Okamzik zmény sazby
je obvykle spojen s moznosti pfed¢asného splaceni Uvéru, coz pro banku predsta-
vuje potencialni riziko. Pokud klient refinancuje Gvér po kratké dobé u konkuren¢ni
banky, mize se obchod stat v nékterych pfipadech vzhledem k zna¢nym pocatec-
nim nakladdm pro pdvodni banku nerentabilnim. Struktura novych spotrebitelskych
Uvérd podle doby fixace Urokové sazby (Tab. IV.1) koresponduije se strukturou podle
doby splatnosti. U Gvérd na bydleni je situace ponékud odlisna, nebot klient maze
obvykle zvolit i pro dlouhodoby Uvér kratkou periodu zmény fixace Urokové sazby.
Nejistota ohledné dalSiho vyvoje sazeb vedla na prelomu roku nové klienty k tomu,
aby zacali vyraznéji preferovat dlouhodobou fixaci sazeb u hypotecnich GvérQ.
Na trhu dlouhodobych Uvérd na bydleni jsou aktivnéjsi stavebni spofitelny, jejichz
sazba z uvérl je pevna po celou dobu splaceni.

GRAF IV.10

Pfispévky k roéni mife ristu uvéri domacnosti v zemich EU
(v %, 2007)
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GRAF IV.11

Uvéry se selhanim obyvatelstvu na bydleni
(v % celkovych Gvér(i daného typu)
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GRAF IV.12

Spotiebitelské tvéry se selhanim obyvatelstvu
(v % celkovych Gvéra daného typu)
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Tas. IV.1
Struktura fixaci sazeb novych korunovych avéri obyva-

telstvu
(%)

Colkem do 1-5 nad 5-10 nad
1 roku let 5let let 101t
Spotfebitelské
2006 100 323 27,2 40,5 n.a n.a
2007 100 299 259 441 n.a n.a
leden-tnor 2008 100 40,2 26,6 332 n.a na
Na bydleni
2006 100 38,7 29,1 na 7.8 24,4
2007 100 332 343 na 6,6 25,9
leden-tnor 2008 100 20,6 38,1 n.a 7,7 336

Pramen: CNB
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GRAF IV.13

Zména urokovych sazeb novych podnikovych tvéra
versus zména mezibankovnich sazeb

(v p.b.)
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Pramen: CNB
Pozn.: Zména mezi cervnem 2007 a lednem 2008; podnikové tvéry s plovouci sazbou ne-
bo fixaci do 1 roku, pokryvaji cca 90 % novych podnikovych Gvérd.

GRaF IV.14
Zména urokovych sazeb novych uvéri na bydleni versus
zména mezibankovnich sazeb

(v p.b.)

Mezibankovni Fixace Fixace mezi Fixace
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3M PRIBOR 1Y PRIBOR 3Y IRS m5Y RS

mVelké banky = Stfedni a malé banky Stavebni spofitelny

Pramen: CNB
Pozn.: Zména mezi ¢ervnem 2007 a lednem 2008; uvedené fixace pokryvaji cca 95 % Gvé-
ri na bydleni.

GRAF IV.15
Meziro¢ni dynamika ristu zisku z finanéni a provozni
cinnosti a Cistého zisku
(v %)
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Globalni krize na finan¢nich trzich mohla vést ke zpfisnéni Gvérovych podminek
bank v CR nad rdmec vyvoje vynosové kfivky, a to zejména z divodu jednotného
fizeni rizik mezinarodné pUsobicich bankovnich skupin, do kterych ceské banky
patfi. Analyza Urokovych sazeb z novych korunovych uvér ukazala, Ze v pfipadé
podnikové sféry doslo pouze k mirnému zpfisnéni trokovych podminek, které bylo
niz8i nez nardst odpovidajicich sazeb vynosové kfivky. Zatimco tfimési¢ni meziban-
kovni sazby PRIBOR vzrostly mezi ¢ervnem 2007 a lednem 2008 o 103 bazickych
bodt, primérné sazby z novych podnikovych uvérd s plovouci sazbou ¢ fixaci do
jednoho roku vzrostly jen o cca 50 bazickych bodd. K urcitému zpfisnéni nad ramec
pohybu vynosové kFivky vsak doslo u nékterych rizikovéjsich segmentl (Zivnostnici
a spotrebitelské Uvéry domacnostem) a taktéz v pfipadé uvérl na bydleni. Zatimco
sazby vynosové krivky v ¢asovych splatnostech nad 1 rok se zvysily o cca 40 bazic-
kych bodU (s vy38im narlstem na kratkém konci), Uroky z novych Uvérd na bydleni
s fixaci mezi 1 a 5 lety se zvysily o témér 100 bazickych bodl. Zaroveri trzni kontakty
potvrzuji, Ze v fadé segmentl doslo k urcitému zpfisnéni nedrokovych podminek
uvérl (vyzadovany kolateral apod.).

Rovnéz u novych korunovych vklad dochazi v poslednich mésicich k postupnému
rlstu sazeb. Na konci roku 2006 byl prdmérny novy vklad klienta Urocen sazbou
1,12 %, na konci roku 2007 sazbou 1,42 % a na konci prvniho Ctvrtleti 2008 jiz
1,54 %. RUst je zfetelny také u celkové vysSich sazeb z novych terminovanych
vkladd. Ty vzrostly z 2,05 % na konci roku 2006 na 2,57 % o rok pozdéji. V roce
2008 rast dale pokracuje a na konci bfezna tyto sazby dosahly 2,63 %.

| kdyz domacimu bankovnimu sektoru dominuji zahrani¢ni banky, tyto banky se na-
vzajem lisi ve zplsobu ziskavani zdrojd pro Uvérovou expanzi. Zatimco tfi nejvéts
banky a sektor stavebnich spofitelen vyuZzivaji Siroké depozitni zakladny, stfedni
a mensi banky mohou byt vice zavislé na financovani od zahrani¢nich matefskych
bank ¢ na mezibankovnim trhu. Analyza zpfisnéni Urokovych podminek podniko-
vych uvérd podle jednotlivych typd bank ukazuje, Ze pravé velké banky mohly tézit
ze své relativni finan¢ni nezavislosti na zdrojich od zahrani¢nich vlastnikd, a tak mo-
hly zvysit Urokové sazby méné nez stiedné velké a malé banky (Graf IV.13). Obdob-
ny zavér plati i pro Uvéry na bydleni, pouze s vyjimkou fixaci do 1 roku (Graf IV.14).
Co se tyce objem0 novych Uvérl, analyza dat indikuje, Ze mirné pokles! podil stfed-
né velkych a malych bank na celkovych novych Gvérech ve viech segmentech.

Zisk a kapital

Bankovni sektor dosahl v roce 2007 rekordniho c¢istého zisku 47,1 mld. K¢, coz je
ve srovnani s rovnéz Uspésnym rokem 2006 o 24 % vice (Graf IV.15). Hlavnim zdro-
jem byly u vétsiny bank rostouci vynosy z finan¢ni ¢innosti. Tomuto vyvoji odpovidaji
vysoké hodnoty rentability kapitalu ROE 24,5 % a aktiv ROA 1,3 % dosazené v roce
2007.

RUst zisku z finan¢ni ¢innosti byl tazen predevsim Urokovym ziskem s meziro¢ni
dynamikou rdstu 19 % a s témér 64% podilem na celkové tvorbé zisku z finan¢ni
¢innosti. Pomér trokového a netrokového zisku dosahuje v CR dlouhodobé zhruba
3:2. Rozhodujici ¢ast urokového vynosu plyne z klientskych Gvérd. V nékterych ze-
mich EU, pfedevsim u plvodnich ¢lend, dochazi v poslednich letech k postupnému
rlstu podilu nedrokového zisku. Tato slozka zisku jiz v nékterych zemich prevazila
nad Urokovym ziskem, ktery je stlacovan nizkymi sazbami a vysokou konkurencf.*’

67 Nadpolovi¢ni podil netrokového zisku vykazaly v roce 2006 Belgie, Francie, Némecko a Lucembursko,
tedy zemé s velkymi bankovnimi sektory, které svoji vdhou vyznamné ovliviiuji vysledné hodnoty za
celou EU. Této problematice a mezindrodnimu srovnani v dalsich oblastech se vénuje podrobnéji
Davidov4, P, Komarkové E.: Cesky bankovnf sektor vs. evropské banky, Bankovnictvi 2/2008.
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Vzhledem k sou¢asnému zpomalovani bankovni Gvérové emise Ize ocekdvat rovnéz
v CR zpomaleni rstu trokového zisku a postupny pokles jeho podilu. Banky se
dnes pohybuji pfedevsim v oblasti Uvérd obyvatelstvu v konkurencnim prostred;,
které neumoznuje stanovovat Urokové sazby ani poplatky nad pfimérenou Urover.

Tvorba zisku je jednim z vyznamnych faktor( posilujicich kapital banky a tedy i fi-
nanc¢ni stabilitu dané instituce a sektoru jako celku. Pozvolny pokles ukazatell ka-
pitalové primérenosti, ktery Ize pozorovat od roku 2003 (Graf 1V.16), je dUsledkem
kombinace rostoucich kapitalovych pozadavk( z titulu expandujici Uvérové emise
a zahdjenf obdobi masivnich vyplat dividend. Kapitalova pfimérenost na konci roku
2007 dosahla 11,5 %, kapitalova primérenost Tier1 10,3 %. Obé hodnoty indikuji
dostatecnou uroveri kapitalu. Mirny rdst obou ukazateld v roce 2007 souvisi prede-
v8im s vysokou tvorbou ¢istého zisku a meziro¢nim poklesem vyplacenych dividend
(0 55 %). K riistu kapitalové primérenosti prispél i postupny prechod bank v CR na
koncept Basel I, ktery diky presnéjsimu ocenéni rizik umoznil stanoveni nizsich ka-
pitalovych pozadavk( u bank, které se jeho pravidly fidi od 1. 7. 2007.

Ve skupiné bank, které presly od 2. pololeti 2007 na koncept Basel Il @ mély po-
vinnost vykazovat rovnéz referen¢ni hodnoty podle Basel | (celkem 5 bank s IRB pii-
stupem pro Uvérové riziko a s 48% podilem na aktivech sektoru), doslo v dsledku
pouziti novych pravidel v jednotlivych mésicich k celkovému snizeni kapitalovych
pozadavkl o 13-22 % (Tab. IV.2). Pokles zaznamenaly vsechny banky. Pravidla Basel
Il'jsou citlivéjsi rovnéz k moznosti zapoctu/odpoctu jednotlivych polozek do regula-
torniho kapitalu. V disledku nedostatecné tvorby opravnych polozek, které nedo-
sahly drovné ocekavané ztraty, musely Ctyfi z péti bank chybéjici objem opravnych
polozek od kapitalu odecist. Ve srovnani s pravidly Basel | klesl v jednotlivych mé-
sicich kapital ve skupiné sledovanych bank o 4-5 %. Protoze byl tento pokles mensi
nez pokles kapitdlovych pozadavkl, vysledna hodnota kapitdlové pfimérenosti
podle platné vyhlasky Basel Il byla vétsi nez u referen¢niho konceptu Basel I. Pasma
dosahovanych hodnot kapitalové pfimérenosti jednotlivych bank vypocitané podle
obou pfistupl se ¢astecné prekryvaji (Graf IV.17).

K ocCekavanému poklesu kapitdlovych pozadavkd a kapitdlového polstafe doslo
u vSech péti bank. V nasledujicim obdobf bude nutné pribézné vyhodnocovat, zda
jsou modely a procesy ve viech bankach spravné nastaveny a zda Uspory kapitalu
dosazené diky novému konceptu odpovidaiji rizikovému profilu jednotlivych bank.

Vyznamnymi indikatory nové koncepce Basel Il jsou pravdépodobnost defaultu (PD)
a ztrata pfi defaultu (LGD). Na zékladé dat péti ¢eskych bank zavadéjicich Basel |l
postupy tzv. pfistupem IRB jiz od poloviny roku 2007 byla prdmérna ztrata pfi de-
faultu (LGD) asi 42 %. Tento parametr byl shodny jak pro expozice vi¢i podniko-
vému sektoru, tak sektoru domacnosti. Pokud bychom pouzili tuto hodnotu a pri-
mérnou miru defaultu ziskanou na zékladé agregovanych dat z Gvérovych registri®
pro expozice v sektoru domacnosti a podnikd v roce 2007 za cely bankovni sektor,
Ize spocitat agregatni pozadavky na kapital celé bankovni soustavy podle IRB pfi-
stupu Basel Il. Zakladni scénaf vychazejici z oficidlni makroekonomické prognozy
CNB (baseline, viz ¢asti 2.1 a 4.2) implikuje mirné zvy$eni miry defaultu jak pro pod-
niky, tak pro domacnosti.® V souladu s IRB pfistupem Basel Il by tak mélo dojit
k ndrlstu pozadavkl na regulatorni kapital. Zatimco u expozic vici domacnostem

68 Historickd 12mési¢ni mira defaultu nefinan¢nich podnikd byla pocitdna na zékladé agregatnich dat
z Centrélniho registru Gvérd, ktery je spravovan CNB a pokryva cely bankovnf sektor. Pro sektor domac-
nosti byla hodnota miry defaultu odhadnuta na zékladé dat z Bankovniho registru klientskych informa-
ci spravovanym spole¢nosti Czech Banking Credit Bureau obsahuijici data za vétsinu bank.

69 Makroekonomické modely kreditniho rizika pro podniky a domécnosti predikuji zvyseni miry defaultu
podnikd o cca 1,5 p.b. a domécnosti o cca 0,5 p.b. na konci roku 2008.

GRAF IV.16
Kapitalova pfiméfenost
(v %)
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Tas. IV.2
Vybrané ukazatele podle Basel | a Basel Il

- Kapitalova pfiméfenost Tier 1

(v mld. K& %, banky s povinnosti vykazovat hodnoty podle obou konceptu)

7/07 8/07 9/07  10/07  11/07  12/07

Basel |

Kapitél 1050 104,7 1048 1048 952 100,8
Kapitalovy pozadavek 80,1 78,9 80,6 82,7 84,1 87,1
Kapitalové pfiméfenost 10,5 10,6 10,4 10,1 9,1 93
Basel Il

Kapital 99,2 98,3 98,7 1003 91,4 96,5
Kapitlovy pozadavek 68,7 68,3 69,1 69,7 67,4 68,2
Kapitalova pfiméfenost 11,6 11,5 1.4 11,5 10,9 1.3
Pramen: CNB

GRAF IV.17

Kapitalova pfimérenost podle platného konceptu Basel Il

a referencniho konceptu Basel |
(v %, banky s povinnosti vykazovat hodnoty podle obou koncept)
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GRAF IV.18
Uvéry a vklady stavebniho sporeni
(v mld. K& %)
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GRAF IV.19
Statni podpora stavebniho sporeni
(v mld. K& %o)
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Pozn.: Odhad vy3e statni podpory za rok 2007.

Tas. IV.3
Prehled o stavebnim sporeni
Stav k 31. 12. 2007 Pocet  Naspo-  Prlmér. Primérna
smluv fena trok. cilova
tis. ks Castka sazba Castka
mid. K¢ z vkladli tis. K¢
% p.a.
a) Staré smlouvy bez prolongace
(do 31. 12. 2003) 2629 239 2,55 207
z toho staré smlouvy bez
néroku statni podpory 256 26 X X
b) Prolongované smlouvy s narokem
podpory az 4500 K¢ 858 97 2,19 352
) Nové smlouvy (od 1. 1. 2004)
s narokem az 3 000 K¢ 1609 40 1,92 263
z toho nové smlouvy bez
néroku statni podpory 64 2 X X
Celkem smlouvy - s nérokem na
statni podporu 4 776 348 2,39 249
- bez néroku na
statni podporu 922 28 X X

Pramen: CNB

by mélo dojit k ristu pozadovaného kapitalu pouze o 2 %, u expozic vici pod-
niklim to znamena nérlst o 10 %. Dostupna evidence naznacuje negativni zavislost
mezi pravdépodobnosti defaultu a rlstem ekonomiky.” Pfi zpomaleni ekonomiky
tak zpravidla dochazi k rdstu kapitdlovych pozadavkd, coz mize omezit Uvérovani
zejména podnikové sféry a dale tak prohloubit pokles ekonomického vykonu. Tento
dopad, v literatufe casto pojmenovavany jako procykli¢nost Basel Il, je vak tlumen
dostatecnym kapitalovym polstafem nad ramec povinnych kapitalovych pozadavkd.

Kapitalovy koncept Basel Il byl v roce 2007 (a na zacatku roku 2008) postupné
zavadén ve vdech zemich EU. Vyhodnoceni dopadd novych pravidel je kompli-
kovano dopady, které méla na evropské banky krize na trhu americkych subprime
hypoték. V kone¢ném dusledku vedla tato krize k vyznamnym ztratdm nékolika
velkych bank, coz vyustilo mimo jiné v pokles jejich kapitalové pfimérenosti.”

Stavebni spofitelny

Uvéry stavebnich spotitelen se podobné jako Gvéry bank domdacnostem zvysily
v roce 2007 o zhruba jednu tfetinu na 180 mild. K&, coz predstavuje 10 % Uvérd
celého bankovniho sektoru. A podobné jako v predchazejicich letech se na tomto
rlstu v rozhodujici mife podilely Uvéry preklenovaci. V ddsledku toho se podil
preklenovacich averd, které jsou do jisté miry alternativou bankovnich hypotecnich
uvérl, na celkovych Uvérech stavebnich sporitelen pfiblizil 80 %. Vklady u staveb-
nich spofitelen v roce 2007 meziro¢né vzrostly o 7 % na 394 mild. K¢, coz pred-
stavuje necelych 20 % vklad( v bankovnim sektoru (Graf IV.18). Podil Uvérd na vkla-
dech se zvysil ke konci roku na 45 %. V soucasnosti stavebni spofitelny eviduiji asi
4,8 milionu smluv se statnim pfispévkem a trh Ize oznacit za témér saturovany.
Za celou dobu existence systému byly rocné v priméru poskytnuty nové Uvéry za
28 mld. K& Nové standardni Uvéry ze stavebniho spofeni se prozatim ro¢né pohy-
bovaly v fadu jednotek miliard.

Plynuly vyvoj systému stavebniho spofeni je do zna¢né miry zavisly na nastaveni
statni podpory. Ta dosahla v roce 2007 zhruba 15 mld. K¢. Za celou dobu existence
stavebniho sporenf ¢ini kumulovana statni podpora 122 mld. K¢ a jeji ro¢ni prdmér
10 mld. K¢ (Graf IV.19). V porovnani se zahrani¢im je soucasna vyse statni podpory
ke stavebnimu sporeni v CR vysokd.” Soucasna legislativni Gprava stavebniho spo-
feni navic neumozriuje v pripadé rozhodnuti o zméné parametr poskytované statni
podpory dosdhnout vyznamnych Uspor pro vefejné finance v kratkém horizontu.
Napriklad zména rozsahu statni podpory by se pIné projevila v horizontu delSim nez
Sest let. Podle souc¢asné pravni Upravy mohou stavebnf spofitelny klientdm umozno-
vat navySovani cilové ¢astky a tim prolongovat pdvodni smlouvy, coz pak umoznuje
Cerpat statni podporu i po skonceni vazaciho obdobi. Tab. IV.3 dokumentuje, Ze na
konci roku bylo v systému vice nez 800 tis. takto prolongovanych smluv s limitem
ndroku na statni pfispévek ve vysi 4,5 tis. K¢.

Stabilita stavebnich spofitelen ve stavajicim systému je podminéna existenci vy-
znamného podilu pratelskych klientl (Cerpajicich statnf podporu bez vlastnich in-
vestic do bydlenf) a mlze byt negativné ovlivnéna rdznymi parametrickymi zménami
ve statni podpore stavebniho spofeni, vykyvy Urokovych sazeb i zménami v jinych
segmentech finan¢niho trhu a politikdch statu vaci nim. Stavebni spofitelny jsou

70 Jakubik, P. (2007): The Macroeconomic Environment and Credit Risk. Czech Journal of Economics and
Finance, 1-2/2007, pp. 60-78.

71 Financial Stability Review, ECB, June 2008.

72V roce 2007 to bylo v CR 3 000 K¢ (tj. 112 EUR), v Némecku ¢inila podpora v souhrnu 88 EUR (prvni
slozkou je prémie na bydleni ve vysi 45 EUR, druhou slozkou pfispévek na spofeni zaméstnanclim
43 EUR), v Rakousku byla statni podpora maximalné 35 EUR, na Slovensku pak 60 EUR.
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vystaveny v relativné vysoké mife Grokovému riziku, ponévadz maiji fixni smluvni
sazby a prevahu spoficich klientd, resp. previs vkladl nad Gvéry. V pribéhu roku
2007 se stavebnim spofitelnam podafilo rozsah Urokového rizika snizit tim, Ze v pro-
cesu prolongovani smluv vkladové uUrokové sazby snizily vyrazné pod 3 %. K dal-
simu sniZeni Urokového rizika vsak mlze pfispét pouze zvyseni prolvérovanosti
vkladl.

4.1.2 Nebankovni financni instituce

Pojistovny

Rozhodujicimi kategoriemi na pojistném trhu jsou tradi¢ni odvétvi Zivotniho i nezi-
votniho pojisténi. V Zivotnich odvétvich jde o pojisténi pro pripad doziti a pro pfipad
smrti nebo doziti (46 % predepsaného pojistného k Zivotnimu pojistént). Atraktiv-
nim se stava investi¢ni zivotni pojisténi spojené s investi¢nim fondem (34 %). V od-
vétvich nezivotniho pojisténi jde o pojisténi odpovédnosti z provozu vozidla (30 %
predepsaného pojistného k nezivotnimu pojisténi), pojisténi majetku podnikatel(
i obcanll (22 %), havarijni pojisténi vozidel podnikateld i obcanl (21 %) a pojisténi
podnikatelské ¢innosti (20 %).

V roce 2007 rostlo pfedepsané pojistné meziro¢né 8,9% tempem. Vyznamnym fa-
ktorem byl rdst Zivotniho pojisténi (14,6 %), a to zejména investi¢niho Zivotniho
pojisténi. Pfedepsané pojistné v nezivotnim pojisténi vzrostlo o 5,2 % (Graf IV.20).

Z minulych analyz a porovnani se zahrani¢im” vyplynulo, Ze Cesky pojistny trh ma
z dlouhodobého hlediska prostor pro dalsi rist zejména predepsaného pojistného
a finan¢niho umisténi (v poméru k HDP) v Zivotnim i v neZivotnim pojisténi. Pomér
finan¢nich investic v nezivotnim pojisténi k HDP se meziro¢né zvysil z 2,1 % na
2,6 %. Vzhledem k faktoru rostouci volatility klimatickych zmén Ize ocekavat pra-
bézné prehodnocovani smluv nezivotniho pojisténi, kalkulaci a rlist pojistného po-
dle aktualizovanych pojistnych schémat.

Pojistovny vytvareji vétsi technické rezervy v Zivotnim pojisténi. Z hlediska nakladd
na pojistna plnénf se zvy3uje pojistné pInéni v Zivotnim pojisténi, které v roce 2007
vzrostlo z 33 % na 41 % celkovych nakladl na pojistna pIinéni. V nezivotnim pojis-
téni slo o plnéni pojistného za skody z provozu vozidla (17 %), havarie motorovych
vozidel (16 %) a zivelni udalosti v¢etné skod na majetku (14 %). V nezivotnim po-
jisténf byla odvétvi vystavena opakovanym Sokdm a nadkladdm na pojistnd plnéni
zejména v souvislosti s povodni a Uhradou Skod v roce 2002 a s Uhradou Skod po
orkanu v roce 2007 (Graf IV. 21). Naklady na pInéni v nezivotnim pojisténi byly zpra-
vidla vy3si k objemu technickych rezerv oproti Zivotnimu pojisténi. Viyssi byl i predpis
pojistného v dusledku kratsiho cyklu pinéni (Graf IV.22). Vybrana nezivotni odvétvi
(havarijni, Zivelni udalosti, Skody na majetku) vyzaduji spoluticast zajistoven. Na cel-
kovych nékladech pojistného plnéni se podileli zajistovatelé 15 %, z toho v Zivotnim
pojisténi 1 % a v nezivotnim pojisténi 25 %.

Technické rezervy jsou zdrojem pro investovani do finan¢nich aktiv. Pojistovny umis-
tily 50 % zdroj0 do dluhopist bank a mezinarodnich instituci a 6 % do zajistoven.
Dalsi investice sméfovaly do hypotecnich zastavnich listd a podilovych listd, nemo-
vitosti, verejné obchodovatelnych akcii a dluhopist (Graf IV.23).

Pojistovny splfiovaly kritéria solventnosti (podle auditovanych vysledk( roku 2006),
nebot jejich vlastni zdroje byly vy$si nebo na Grovni pozadované miry solventnosti
(100 %). Agregovana disponibilni solventnost podle stavajici pravni Upravy dosa-

73 Zpréva o finanéni stabilité 2006, CNB.

GRAF IV.20
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GRAF IV.21
Naéklady na pojistna pInéni
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GRAF IV.22

Naékladovost hlavnich pojistnych odvétvi
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Pozn.: Naklady na pojistna pinéni (N), technické rezervy (TR) a pfedepsané pojistné jsou
v hrubé hodnoteé (neocisténo od vlivu zajistovateld).

GRrAF IV.23
Finanéni umisténi zdroju do aktiv
(v % financnich investic)
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Tas. IV.4

Naklady na pojistné smlouvy hrazené zprostiedkovateltiim
(v %)

2007 2006
1. Néklady na smlouvy k thradé v daném roce
Mezirocni rlist 17,9 84
Podil na zisku po zdanéni 159,8 121,2
2. Pofizovaci naklady na smlouvy jako naklad piistich obdobi
Mezirocni rlst 43,6 229
Podil na zisku po zdanéni 431 26,9
Podil nakladd (1.+2.) na ro¢nim predeps.
hrubém pojistném 19,4 17,2
Podil nakladd (1.+2.) na celkovych nakladech 8,5 8,0
Kryti celkovych nakladd rocnim pojistnym
(v letech) 23 22
Pramen: CNB
GRAF IV.24
Zdroje penzijnich fondi a vyplacené prostiedky v daném
roce
(v mld. K¢)
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GRAF IV.25
Prostiedky ucastniku penzijniho pfipojisténi
(v % HDP)

150 1 NL UK
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 Zemé s vy33im podilem na HDP (levé osa)
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Pramen: CNB, ECZ
Pozn.: Data za rok 2006. Vybrané zemé EU

Tas. IV.5

Naéklady na smlouvy o penzijnim pfipojisténi hrazené
zprostiedkovatelim a vliv pfecenéni aktiv

(v %)

2007 2006

1. Naklady na smlouvy k Ghradé v daném roce

Meziro¢ni rlist 30,2 20,2

Podil na zisku z finan¢nich operaci 61,6 36,0

Podil na zisku po zdanénf 21,2 174
2. Pofizovaci néklady na smlouvy jako néklad pfistich obdobi

Mezirocni rlist 20,2 29,5

Podil na zisku po zdanénf 78,5 69,6
Pomér nakladd (1.+2.) k ro¢ni statni podpore 95,8 88,9
Oceriovaci rozdily mezi cenou pofizeni a realnou hodnotou aktiv 1/
Podil na kapitalu penzijnich fondd -124,.3 383
Pomér k rocni statni podpore -96,2 28,7

Pramen: CNB
Pozn: 1/ Zaporna hodnota vyjadfuje, Ze realna (trzni) hodnota klesla pod cenu pofizent aktiv.

hovala trojnasobku pozadované solventnosti na trhu Zivotniho pojisténi a 3,3na-
sobku na trhu nezivotniho pojistént.

V rdmci pripravovaného konceptu Solventnost 11" absolvovalo 12 tuzemskych po-
jistoven propocet solventnosti podle kvantitativni dopadové studie (QIS3). Pojis-
tovny mély splnit kapitalové pozadavky podle novych pravidel, jak solventnostni
kapitalovy pozadavek (SCR) za predpokladu mobilizace vlastnich zdrojd pro nékteré
z nich, tak minimalnf pozadavek na kapital (MCR). V celkovych vysledcich 10 pojis-
toven spliiovalo kriterium solventnosti dle pouzité metodologie bez dodatecnych
narokl na kapitalové zdroje. Obdobné jako v zatéZovych testech (¢ast 4.2) se po-
tvrdilo, Ze pro Zivotni pojisténi byly urcujici kapitalové pozadavky k trznim rizikm,
zejména k urokovému a akciovému riziku, pro nezivotni pojisténi prevazoval kapi-
talovy pozadavek k nezivotnimu pojistnému riziku.”

Ke stabilité pojistoven prispéla rentabilita kapitalu, kterd v roce 2007 cinila 21,7 %,
a rentabilita prdmeérnych aktiv, kterd dosahla 3,7 %. ProtichGdnym projevem byly
znacné rostouci naklady na pofizeni smluv, které mohou v budoucnosti zatizit sy-
stém pojisténi (Tab. IV. 4).

Penzijni fondy

Na Uctech ucastnikl penzijntho pfipojisténi bylo ke konci roku 2007 evidovano
162,4 mld. K¢ pfispévkd. Z toho statni prispévek do systému cinil 21,9 mld. K¢
Zdroje od zaméstnavatele ve vysi 16,6 mld. K¢, na které se prispévek statu ne-
vztahuje, jsou dariové zvyhodnény. Celkové bylo od roku 1994 v ramci systému
vyplaceno 73,3 mld. K¢ davek, z toho bylo vyplaceno 48,8 mld. K¢ na jednorazové
vyrovnani a 8 mld. K¢ jako odbytné. Dalsi vyplacené polozky jsou starobni, vyslu-
hova, pozlstalostni a invalidni penze a jiné platby.

Pfispévky od Ucastnikd v poslednim obdobi vzrostly (v roce 2007 meziro¢né
0 14,2 %). Tento rast zdroji byl podporen pfispévkem statu a danovymi odpocty
a silngjsi motivaci obyvatel zajistit se zdroji na stari. Viyplacené davky se v posled-
nich dvou letech také pomérné vyrazné zvysily (Graf IV.24).

Podil penzijniho pfipojisténi na HDP v CR 4,7 % v roce 2007 je nizky v porovnani
s dostupnymi daty za vybrané zemé (Graf IV.25). P¥esto od roku 2005 doslo v CR
k vyraznému nardstu pripojisténych Gcastnikd (v roce 2005 zvy3eni poctu dosahlo
11,3 %, dalsich 10 % v roce 2006 a 9,5 % v roce 2007) na celkem 3 936 tisic
pripojisténych. V CR je pfipojisténa vice ne tretina obyvatel.

Snaha o ziskani klientd vedla v letech 2005-2007 obdobné jako v pojistovnictvi
k narGstu nakladd na pofizeni smluv (vCetné nadkladd pristich obdobf). Zprostfed-
kovatelé vyuzili i moznost prevodl prostfedkl do jinych fond a kalkulovali vy3si
Castky za nové smlouvy oproti minulosti. Prispévky Ucastnik vzrostly mezirocné
0 14 %, aviak naklady na zprostredkovani smluv vzrostly o 30 % ve vysledku roku
2007 a o dalsich 20 % v nakladech pfistich obdobi. Rist nékladd mlze v budoucnu
zatizit systém penzijniho pfipojisténi (Tab. IV.5).

74 Novy regulatorni koncept Solventnost Il v pojistovnictvi postihuje nejen pojistné-technické riziko pro
Zivotni, nezivotni a zdravotni pojisténi, ale také trzni rizika, Uvérové a operacni riziko. V listopadu 2007
v postupu organizovaném CEIOPS byly zvefejnény vysledky studie (QIS3) ke kalibraci standardniho
vzorce pro vypocet kapitalovych pozadavkd — minimainiho (MCR) a solventnostniho (SCR). V roce 2008
probiha studie (QIS4) k nové kalibraci kapitalovych poZadavkd, technickych rezerv a dalsi postupy
v propoctu solventnosti.

75 CEIOPS’ Report on its third Quantitative Impact Study (QIS3) for Solvency Il, CEIOPS, October 2007.
Vysledky studie za Cesky pojistny trh jsou popsany v Justova, I., Kotaska, M. (2007): Vyhodnoceni vysled-
ka tretiho kola kvantitativni dopadové studie (QIS3) za Cesky pojistny trh. Pojistny obzor 12/2007.
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Penzijni fondy na bazi legislativné vymezenych limitl by mély umistit prostfedky
ziskané od ucastnikl do relativné bezpecnych aktiv. Ke konci roku 2007 sméfovalo
84,8 % investic do dluhopist vydanych viadnimi institucemi, do vkladd u domacich
bank a do ostatnich dluhopisti (Graf IV.26). Do akcii, ale i podilovych listt, které
mohou byt vice volatilni, bylo umisténo 10,4 % prostiedk. Investice do akcif i po-
dilovych fondl byly méné pfiznivé pro tvorbu zisku. V roce 2007 fondy tratily z fi-
nan¢niho umisténi prostfedkd do akcii 6,6 % a do podilovych listd 12,5 % z ceny
pofizeni, tj. cca 1,5 mld. K¢ Do hodnoty aktiv fondd se negativné promitlo i zhod-
noceni koruny a rlst trznich drokovych sazeb.” Meziro¢ni ztraty (ocefiovaci rozdily)
v souctu preceriovaného majetku penzijnich fondd ¢inily podle rozvahy 5,6 mld. K¢.
Hospodaisky vysledek penzijnich fond dosahl hodnoty 4,4 mld. K¢, vlivem poklesu
hodnoty ocenovacich rozdild byla redlnd vykonnost aktiv penzijnich fondd mirné
zaporna.

Existujici penzijni fondy jsou koncipované na nezaporném kazdoro¢nim vynosu,
ktery by po pokryti ndkladl na spravu fondl mél zarucit zhodnoceni pfispévku
klienta pfi trvalé péci o redlné zvyseni hodnoty majetku fondu spravcem.”” Rostouci
volatilita na trhu aktiv a predevsim zaporné rozdily mezi redlnou hodnotou aktiv
a cenou potizeni vsak mohou mit v delsim obdobi negativni dopad do majetku fon-
dl zejména v pripadé rdstu a urychleni vyplat davek (primarné jednorazovych vy-
rovnani). Primérené navyseni kapitdlu od akcionafd fondl by bylo zadouci na
obranu proti tomuto riziku (Tab. IV.5).

Investic¢ni spolecnosti a podilové fondy

V roce 2007 pusobilo na kapitdlovém trhu 18 investi¢nich spole¢nosti, z toho tfi
spole¢nosti byly pod kontrolou rezidentskych bank. Spole¢nosti si udrzovaly vy-
sokou rentabilitu vlastniho kapitalu 46,5 % a rentabilitu aktiv 25,6 %. Investi¢ni
spole¢nosti zpravidla obhospodarfuji domaci oteviené podilové fondy s Ucetnictvim
a hospodarenim oddélenym od obchodl na vlastni Ucet.

Domaci oteviené podilové fondy predstavuji formu kolektivniho investovani urce-
nou predevsim pro individudlnf investory. Ke konci roku 2007 bylo ¢innych 120 fon-
dd s objemem aktiv 191 mld. K¢, v tom 10 fondl penézniho trhu s objemem aktiv
77 mld. K¢ (Graf IV.27). Prostfednictvim domacich dcefinych bankovnich spo-
le¢nosti bylo spravovano 66 fondd s objemem aktiv 146 mld. K¢. Banky se tak
vyznamné podileji na zprostfedkovani obchodl a nabizeji podilové listy jako alter-
nativu k bankovnim vkladdm.

Na doméacim trhu nabizeji zahrani¢ni podilové fondy své produkty prostfednictvim
registrovanych investi¢nich zprostfedkovateld a obchodnikl s cennymi papiry
(Graf 1V.28). Vlastni investovani realizuji investi¢ni spole¢nosti (fondy) se sidlem
v zahrani¢i. Celkova hodnota investic do zahrani¢nich fondd na tuzemi CR v roce
2007 cinila 142 mid. K¢, z toho banky zprostfedkovaly 90 % téchto investic
(Graf 1V.29).

76 Nezajisténé meénové expozice fondd by napt. vedly pfi 10% apreciaci koruny ke ztraté z precenéni aktiv
v fadu 1,5 mld. K& Dalsi ztraty by vyplynuly z poklesu trznich cen dluhopisd. Pfi 1% rlstu urokovych
sazeb by ztraty z pfecenéni dosahly 2,5 mld. K¢ (viz téz ¢ast 4.2).

77V poslednich letech je diskutovdna moznost oddéleni Ucetnictvi majetku Ucastnikd penzijniho pfipo-
jisténi od majetku akcionare (spravce) penzijniho fondu. Svétova banka predlozila studii k penzijnim
fondtim v Ceské republice: Pilot Diagnostic Review of Governance of the Suplementary Private Pension
Fund Sector, The World Bank, January 2007. Tato hodnotici studie byla vypracovdna na zadost Mini-
sterstva financi k principtim fizeni v doplikovém dtchodovém sektoru a méla by poskytnout dopo-
ruceni ke zlepsenf fizeni a kontroly v rdmci sektoru a ke zvy3enf ochrany Gcastnikd.

GRAF IV.26
Struktura umisténi investic penzijnimi fondy
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GRAF V.27
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GRAF IV.28
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GRAF IV.29
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GRAF 1V.30
Struktura zakazniki OCP podle objemu obhospodarenych

obchodu v roce 2007
(v %)
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Tas. IV.6
Aktivita spolecnosti leasingovych, ostatniho tvérovani,
faktoringovych a forfaitingovych

(mld. K¢&, meziro¢ni zména v %)

2005 2006 2007  mezirocni

zména
06/07
Spole¢nosti finan¢niho leasingu
Pujcky celkem 182,6 190,2 2221 16,8
PUjcky nefinancnim podnikdm 126,8 131,2 143,4 9,4
PUjcky domacnostem 53,8 57,3 76,9 34,4
Spolecnosti ostatniho vérovani
PUjcky celkem 54,1 62,3 74,7 20,0
Pajcky nefinan¢nim podnikidm 2,1 33 4,6 388
PUjcky domacnostem 51,3 57,5 69,1 20,2
Faktoringové a forfaitingové spolecnosti
Pajcky nefinan¢nim podnikim 14,2 16,9 204 20,6
Pramen: CNB

Ve strukture finan¢nich investic ztracely podil dluhopisové fondy a fondy penézniho
trhu. Klienti projevili zdjem o smisené fondy a fondy fondd a rovnéz své prvni in-
vestice sméfovali do novych domacich nemovitostnich fondd. RUst investic zazna-
menaly té7 zajisténé fondy nabizené ze zahranici (smluvné zarucuji navraceni jistiny
a minimalni vynos). Investované prostfedky do téchto fondd byly nejvyssi, témeér
dvojnasobné oproti investicim do akciovych zahrani¢nich fondd.

Obchodnici s cennymi papiry

Na kapitdlovém trhu ke konci roku 2007 puUsobilo 44 obchodnikd s cennymi
papiry, z toho 31 nebankovnich.” Nebankovni obchodnici vykazali v roce 2007
cca 25 mld. K¢ svych celkovych aktiv, coz je mirny nardst (20 %) oproti lorskému
roku. Nejvétsi ¢ast (80 %) aktiv tvorily Uvéry a jiné pohledavky, coz je dano cha-
rakterem jejich ¢innosti. Jejich zisk ke konci roku dosahl vyse 890 mil. K¢ Neban-
kovni obchodnici podnikali zpravidla s vyssi rentabilitou (rentabilita kapitalu 22,2 %
a rentabilita aktiv 3,6 %). Kapitalova prfimérenost nebankovnich obchodnikd byla
vysokd (pramér pres 200 %, median 25 %), aviak nabyvala hodnot s velkym roz-
ptylem (mezi 8 % az 5 000 %). Nebankovni obchodnici spravovali ke konci roku ve
své bilanci majetek zakaznik v hodnoté 393 mld. K¢. Co se tyka struktury aktivnich
zakaznikd, jejichz pocet presahl ke konci roku 31 tisic, prevladali jak v jiném, tak
v obhospodarovatelském vztahu ostatni zékaznici s vice nez 40 % (Graf IV. 30).
Vzhledem k charakteru ¢innosti nebankovnich obchodnikd (¢asté zmény v drzenych
pozicich obchodniho portfolia) a jejich orientace spise na ¢esky finan¢ni trh, je riziko
dopadu soucasné krize na tento segment spiSe nizké.

Nebankovni zprostredkovatelé financovani aktiv

Ke konci roku 2007 pusobilo na nebankovnim Gvérovém trhu 223 leasingovych
spole¢nosti s objemem aktiv 278 mld. K¢, 57 spolecnosti ostatniho Gvérovani se
100 mid. K¢ a 10 faktoringovych a forfaitingovych spole¢nosti s 24 mld. K& Na
leasing bylo pUdjceno 222 mld. K¢, z toho podnikdm 143 mld. K¢ a domacnostem
77 mld. K¢ (Tab. IV.6). Zatimco v roce 2006 byl meziro¢ni rést leasingovych puljcek
(5,3 %) ve srovnani s ristem bankovnich uvérl (19,9 %) relativné nizky, v loriském
roce se tyto ukazatele témér vyrovnaly a dosahly Urovné 17 %. Hlavnim ddvodem
byly zfejmé ocekavané zmény v danové reformeé, prostfednictvim které dochazi
k omezeni danovych vyhod finan¢niho leasingu. Tyto dariové zmény patrné vedly
k efektu predzasobeni. Prestoze leasingové pujcky vyuzivaji spise nefinan¢ni pod-
niky (65 %), meziro¢ni rlst leasingovych pujcek byl vy$si u domdcnosti (34 %).
Spotrebitelské uvéry, pljcky formou splatkového prodeje a pujcky z kreditnich karet
od spole¢nosti ostatniho Uvérovani cinily celkem 75 mld. K¢, z toho prevazna
vétsina byla poskytnuta domdacnostem. Jejich meziro¢ni rdst 20 % ovsem nedosahl
tempa rdstu bankovnich spotrebitelskych Uvérd domacnostem (35,1 %). Celkové
poskytnuté Gvéry, resp. nefinan¢nim podniktm, zajisténé pohledavkami tvorily
v lonském roce 20 mld. K¢ Dynamika rdstu se mirné zrychlila, meziro¢né pak
01,6 p.b.

Rizikem vyplyvajicim z aktivity nebankovnich Gvérovych instituci by mohl byt fakt,
Ze tyto instituce nepodléhaji pfimému dohledu. V radé pfipadl leasingovych spo-
le¢nosti se v3ak jednd o instituce kontrolované bankami nebo jinymi velkymi finan-
¢nimi institucemi.

78 Devét nebankovnich OCP je aktivnimi ¢leny prazské burzy a jejich objem obchodl za rok 2007 dosahl
1 456 mld. K¢ s akciemi a 2,97 mid. K¢ s dluhopisy. Zatimco meziro¢ni narlst v pfipadé akcii dosahl
20 %, jejich obchody s dluhopisy klesly oproti roku 2006 téméF o polovinu. Bankovni i nebankovni OCP
zrealizovali s obéma typy instrumentd objemy obchodl ve vy3i 1 998 mid. K¢&.



4 FINANCNI SEKTOR

57

4.2 HODNOCENi ODOLNOSTI FINANCNIHO SEKTORU

Financni sektor je podle vysledk( zatéZovych testd odolny vici podstupovanym trz-
nim, kreditnim i nékterym specifickym rizikim. Pouze extrémni makroekonomicky
scénar s vyraznymi nepfiznivymi dopady do urokovych sazeb, ménového kurzu
a rdstu HDP by vyvolal nutnost vysokych kapitalovych injekci pro udrZeni regula-
tornich limitG a dostatecné kapitalové vybavenosti financnich instituci. To se tyka
zejména penzijnich fondd, které jsou dle vysledkd testd velmi citlivé vaci trznim
rizikGm. Indikator stability bankovniho sektoru potvrzuje pokracujici proces optima-
lizace kapitdlu v bankovnim sektoru pfi zachovani odolnosti vici hlavnim rizikGm.
Jednoduché testy bilancni likvidity bank indikuji dostatecnou odolnost bankovniho
sektoru vici odlivu depozit a nékterym dalsim hypotetickym zménam na finan¢nim
trhu, pfi extrémni varianté tlakG na bilancni likviditu vsak odolavaji pouze instituce
se silnou depozitni zakladnou.

Cilem této &asti je zhodnotit odolnost ¢eského finan¢niho sektoru. K tomu vyuzi-
vame zatézové testy kvantifikujici dopad rtiznych okt do financ¢nich instituci a déle
nékteré doplrikové indikatory. V ramci zatézového testovani jsou predevsim analy-
zovany dopady modelové konzistentnich alternativnich scénard. Pro detailni analy-
zu nékterych specifickych rizik byly provedeny i nékteré citlivostni analyzy. Tato
kapitola téZ nové prezentuje provedené testy bilancnf likvidity bankovniho sektoru
(viz Box 7).

Ve druhé a treti kapitole zpravy byly predstaveny tfi alternativni scénare nepfiz-
nivého vyvoje pojmenované jako ,bezpec¢ny pfistav”, ,krize trhu nemovitosti”
a ,ztrata davéry”. V3echny scénafe byly primarné definovany vyvojem klicovych
ekonomickych ukazateld, jako je HDP, inflace, mira nezaméstnanosti, kratkodobé
urokové sazby a ménovy kurz, a konstruovany modelové konzistentnim zpdsobem
pomocdi oficidintho predikéntho modelu CNB (Tab. IV.7). Dal$i parametry vstupujici
do zatézovych testl byly odvozeny s vyuzitim hodnot vyse uvedenych makroeko-
nomickych proménnych pomoci dil¢ich modell a expertnich odhadl zalozenych na
historickych prlimérech ¢i nékterych zahrani¢nich zkusenostech. Klicovy parametr
pro testovani kreditniho rizika, tj. podil ohrozenych tGvérd na celkovych tvérech, byl
generovan pomoci modelu kreditniho rizika a modelu rdstu Gvérd.” Expertné byly
nastaveny hodnoty pro parametry z trhd aktiv, tj. vyvoj cen akcii, dlouhodobych vy-
nosl a cen nemovitosti (Tab. IV.8 a Tab. IV.9).

Dopady jednotlivych alternativnich scénafli je mozné srovnat s nejpravdépodob-
néjsim vyvojem ekonomiky, ktery je zachycen pomoci zakladnfho scénare (baseline).
Ten vychazi z oficidlni makroekonomické prognézy CNB z Unora 2008 a predpo-
klada pokles tempa rdstu HDP v roce 2008, pozvolné posilovani ménového kurzu
a vy$si miru inflace, kterd v3ak za¢ne od druhého ctvrtleti 2008 postupné klesat.®
Vzhledem k tomu, Ze zakladnf scénar neslouZi jako scénar Sokovy, vstupuji v tomto
pfipadé do zatézovych testd prdmérné hodnoty predikovanych makroekonomic-
kych velicin pro rok 2008 (Tab. IV.8 a Tab. IV.9).

Celkové Ucinky 3okl — oznacené téz jako ztraty — jsou vyjadreny absolutné i re-
lativné v poméru ke kapitdlu ¢i minulym ziskm.® Zaroven se predpoklada, ze by

79 Oba modely jsou detailné popsany v tématickém c¢lanku Vyvoj kreditniho rizika a zatézové testovani
bankovniho sektoru v CR ve Zpravé o finan¢ni stabilité 2006.

80 Zakladni scénar je detailné popsan v Zpravé o inflaci CNB 1/2008 z tinora 2008.

81 Jedna se o ,hrubé” ztraty ve smyslu souhrnnych dopadd analyzovanych $okd. Bankovni sektor jako ce-
lek mUze zGstat i v pfipadé téchto hrubych ztrat ziskovy, pokud je schopen generovat dostate¢né vy-
nosy na pokryti téchto ztrat. Zatézové testy v sobé zahrnuji odezvu finan¢nich instituci na negativni
dopady predpokladanych sokd, a proto je pfedpokladano, ze jako prvni linii obrany pred snizenim kapi-
talové pfimérenosti finan¢ni instituce pouziji zisk (resp. vynosy, které jej generu;j).

Tas. IV.7
Kalibrace zakladniho scénare (baseline) a alternativnich
scénafi
(prtimérné hodnoty pro rok 2008)

Baseline Scendi A Scenét B Scendr C
Redlny rist HDP (%, y-0y) 4.1 24 03 28
Mira inflace - CPI (%, y-0y) 6,2 7,0 53 8,0
Mira nezaméstnanosti (v %) 6,0 6,3 6,7 6,3
Urok. sazba 1Y PRIBOR (%) 38 2,8 15 8,7
Ménovy kurz CZK/EUR LV 25,6 27,0 30,5

Pramen: CNB

Pozn.: 1/ V roce 2008 ocekéva baseline nejprve urcitou korekci rekordnich hodnot a poté

mirnou apreciaci.

Tas. IV.8

Typ scéndre a velikost Soku v zatézovém testu bank

Typ scénare

Zména Urokovych sazeb CZK
Zména Urokovych sazeb EUR
Zména mén. kurzu CZK/EUR
(- apreciace)

Mira defaultu Gvéri

Rust celkovych tvérd

Riziko mezibankovni nakazy
Zména cen nemovitosti

(+ rdist, - pokles)

Baseline

-0,2 p.b.
-0,8 p.b.

4.2%
16,4%
X

15%

Scendf A Scendf B Scend C
01pb. -09pb. 44pb.
-14pb. -04pb. -04pb.

-6,7% -0,4% 20,1%

52% 6,9% 4,9%
9.9% 14,6% 4,9%
X X X

0% -30% -5%

Pozn: Zmény parametri jsou rozdilem stavu mezi 4Q2007 a 1Q2008; v pfipadé baseline
jde 0 zménu mezi 4Q2007 a pramérnou hodnotou roku 2008.

Tas. IV.9

Typ scénare a velikost Soku v zatézovém testu pojistoven

a penzijnich fondt
Typ scénare

Zména Urokovych sazeb CZK
Zména Urokovych sazeb EUR
Zména mén. kurzu CZK/EUR
(- apreciace)

Zvyseni Gvérd v selhani
(reklasifikaci)

Zména hodnoty akcif

Zména cen nemovitosti

(+ rist, - pokles)

Zuyieni rizika v 2P/

(riziko epidemif)

2vysent rizika v NP1/

(riziko klimatickych zmén)

Pozn.: 1/ Pouze pro test pojistoven

Baseline

-0,2 p.b.
-0,8 p.b.

4.2%
0%

15%
3%

50%

Scendf A Scenaf B Scendr C
0,1pb. -09pb. 44pb.
-14pb. -04pb. -04pb.

-6,7% -0,4% 20,1%

52% 6,9% 4,9%

-15% -15% -15%
0% -30% -5%
3% 3% 3%

50% 50% 50%

Pozn: Zmény parametr( jsou rozdilem stavu mezi 4Q2007 a 1Q2008; v pfipadé baseline
jde 0 zménu mezi 4Q2007 a pramérnou hodnotou roku 2008.
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GRAF 1V.31
Vysledky scénaiti makro zatézového testu bank
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Pozn: Rist celkovych tvérd byl definovan jako priimérné meziro¢ni tempo rlistu domécich
Gvera. Podil uvérd se selhanim (na rocnf bézi) se vztahuje k odhadu objemu dvérd ke konci
roku 2008.

jednotlivé finan¢nf instituce generovaly zisk na trovni praméru nékolika poslednich
let, ktery by mohly vyuZit pro kryti ztrat z analyzovanych Sok(.® Alokace zisku pro
kryti ztrat by probihala az do vy3e plvodni kapitalové primérenosti, pokud to objem
zisku dovoluje.

Metodologie a vysledky zatéZzovych testl bank byly popsany v predchozich zpra-
vach o finan¢ni stabilité. Ve srovnani s loriskym rokem byl zpfesnén vypocet Uro-
kového rizika podle mén (detailné pro dluhopisové portfolio jednak v korundch,
jednak v cizich ménach) a nové zahrnut efekt poklesu cen nemovitosti.

Metodologie a vysledky zatézovych testll pro pojistovny a penzijni fondy byly
zvetejnény CNB poprvé ve Zpravé o financni stabilité za rok 2006.5 Zatézové testy
pojistoven vyuzivaji platného propoctu solventnosti v pojistovnach a taktéz prepo-
Cet na kapitalovou primérenost za Ucelem srovnani vysledkl s bankami. Propoctené
kapitalové pozadavky se vztahuji k vlastnimu kapitélu, a to oddélené pro zivotni
a nezivotni pojisténi. V zatézovém testovani pojistoven jsou zachycena stejna trzni
rizika® a taktéz Uveérové riziko (respektive riziko selhdnf protistrany) vyplyvajici z jed-
notlivych alternativnich scénarl jako v pfipadé bankovniho sektoru. Navic test po-
jistoven zahrnuje Soky specifické v pojistovnictvi. Pro nezivotni pojisténi jde o ok
klimatickych zmén a nasledkd zivelnich udéalosti na majetek (riziko katastrofickych
udalosti). V Zivotnim pojisténi je hypoteticky Sok spojovan s rizikem vzniku a nasled-
k(i epidemif. Sok v Zivotnim pojisténi byl definovan jako zvyseni rezerv pojistného,
predepsaného pojistného nebo hrubé vyse technickych rezerv v zavislosti na druhu
odvétvi Zivotniho pojisténi. Ve viech pfipadech byly tyto polozky ve scénafi navyseny
0 3 %. V nezivotnim pojisténi byl Sok pro scénar nastaven jako 50% rlst nakladd
pojistného plnéni v referen¢nim (zpravidla tfiletém) obdobi a byl odvozen z histo-
rickych zkusenosti (3kody na pojisténém majetku pti povodnich v CR v roce 2002).
V pfipadé, Ze pojistovnam nepostacuji dosavadni rezervy ¢i plnéni ze strany zajis-
toven a pozadovana mira solventnosti by klesla, pfedstavuje nepokryta ¢ast Gcinku
Soku pozadavek na kapital. Testy zohlednuji participaci zajistoven v rozsahu pre-
depsaném pro vypocet solventnosti.®

Testy penzijnich fondt zahrnuiji trzni rizika (Urokové, akciové a ménové) a riziko sel-
hani protistrany (Uvérové) a jsou obdobné testlim pojistoven.

Nejvyznamnéjsim trznim rizikem v sektoru penzijnich fondl a pojistoven je Grokové
riziko. Vypocet ucinku urokového Soku vychazi z podrobnych Udajd o investi¢nim
portfoliu dluhovych instrumentd jednotlivych instituci, na rozdil od loriského roku,
kdy vypocet vychazel z agregovanych Udajt. Tyto informace (v¢etné mény, splat-
nosti a kuponu jednotlivych instrumentd) umoznujf velmi pfesné vypocitat hodnotu
portfolia pfi zménach Urokovych sazeb. Pro analyzu dopadu alternativnich scénard
bylo pocitano s oddélenymi portfolii v korunach a v cizich ménéach.

82 To je relativné optimisticky predpoklad, nebot pfi nepfiznivém vyvoji ekonomiky je mozné ocekévat kro-
mé poklesu hodnoty drzenych aktiv a néarlistu nakladd z titulu poklesu kvality Uvérového portfolia téz
nizsi poptavku po finan¢nich sluzbach. To by vedlo k poklesu aktivity finan¢nich instituci a odrazilo se
na urokovych i netrokovych pfijmech.

83 Aktudlné se zatézovymi testy pojistoven zabyvaji centraini banky nebo dohledové organy nad pojistov-
nami v fadé zemi EU. Obdobné testy jsou soucasti zprav Mezinarodniho ménového fondu a Svétové
banky v programu Financial Sector Assessment Program (FSAP). Pro zatézové testy individualnich po-
jistoven existuji doporuceni Mezinarodni asociace dohledd nad pojistovnami.

84 Vypocet ucinku ménového soku v testu Ize chapat jako priblizny, nebot se zaklada na dil¢i dostupné
informaci o aktivech v cizi méné a ménovych nastrojich. Nicméné v bilancich pojistoven existuji relativné
nizké zavazky v cizi méné.

85 Dopad 3okl na pInéni pojistoven by mohl byt plné pfenesen na zajistovny. V zatézovém testovani podle
konceptu Solventnost | zahrnuje vypocet pozadované miry solventnosti uvazované minimalni kryti na
vlastni vrub pojistovny ve vysi 50 % pro nezivotni, resp. 85 % pro Zivotni pojistént.
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Dopad alternativnich scénari do bankovniho sektoru
Dopad scénare A (,bezpecny pristav”) do bankovniho sektoru je relativné mirny
oproti dopaddm ostatnich alternativnich scénart (Tab. IV.10). Celkové ucinky 3ok Tas. V.10~ ° .
v N o s o amérnvch roénich Vysledky zatézovych testl bank
by cinily 53 mld. K¢ (zhruba 24 % kapitalu bank), resp. 112 % pramérnych rocnic (kapitalova plimetenost, v % a v p.b)
ziskl za poslednich pét let. Ztraty bankovniho sektoru by v tomto scénafi byly — = = =
y ‘o - . .. ., . . . "o Typ scénare Baseline  Scenai A Scenai B Scenai C
tazeny narlistem Uvérového rizika, zejména u nefinan¢nich podnikd (cca 53 % cel- 2007 2007 2007 2007
kovych ztrat). To je dasledkem silného zhodnoceni koruny, kterad by zplsobila pro- Kapitélova primérenost (CAR) /11,5 15 15 15
blémy se spldcenim Uvér exportné orientovaného podnikového sektoru. Pokles Vysledky pro zvoleny typ scénare
5 v g v , , , . . . Celkovy tcinek Soku (p.b. CAR) 21 -2,8 -3,0 -6,3
rlstu HDP by se v3ak odrazil i na pfijmech domacnosti a tim i na jejich schopnosti Urokovy %ok 02 0.1 06 256
splacet své zavazky. Mira defaultu na celkovém portfoliu Uvér by vzrostla z 2,8 % UM‘%HOVY%OE % gi gg gz
X Y P . . vérovy 3ol -2, - -3, -3,
na 5,8 %, z ¢ehoz u podnikd z 3 % na 7,9 % a u domdcnosti z 2,7 % na 3,1 %. ”_do;yamsu 05 05 0,5 0,5
vaall 171 St A A N ¥i iaci & ... nefinan¢ni podniky -1,0 -1,5 -2,0 -0,6
Z tvrzmch I’IZI'k by uroFe gtraty byIX zpusobemilpn apreciaci meny, a po|/<u/d by pa.k il o o o o5
doslo k mezibankovni nakaze, doslo by k dalsim, i kdyz omezenym ztratam. Kapi- CAR pred alokac! zisku 94 87 85 52
talova primérenost by po alokaci disponibilniho zisku poklesla z 11,5 % na 11 % Alalee gt (folh G s 23 22 2
o . . , .. CAR po testu 1,3 11,0 10,8 8.1
a zstala by relativné vysoko nad regulatornim minimem (Graf IV.31). Kapitélové injekce (% HDP) 4/ 00 01 01 11
Podil bank s negativ. kapitalem 5/ 0,0 0,0 0,0 14,9

Dopad scénére B (, krize trhu nemovitosti”) je mirné vétsi nez u predchoziho scé-
nare. Celkové Ucinky zde obnaseji 57 mld. K¢ (120 % pramérnych zisk(). Kapi-
talova pfimérenost by poklesla z 11,5 % na 10,8 % a taktéZ by zUstala pohodiné
nad regulatornim minimem (Graf IV.31). | v pfipadé scénare B by byly ztraty tazeny
predeviim Uvérovym rizikem za nefinan¢nimi podniky, vzhledem k poklesu cen ne-
movitosti by viak doslo k vyssim defaulttm i v sektoru doméacnosti. Celkova mira
defaultu by vzrostla na cca 7,1 % v roce 2008.

Nejvétsi dopad na stabilitu bankovniho sektoru by zaznamenal scénaf C (,ztrata
davéry”). Jedna se o extrémni scénar, celkové ucinky Sokl by cinily az 118 mld. K¢,
tj. 2,5krat by prevysily primérné zisky poslednich let. Pro udrzeni regulatorniho mi-
nima kapitalové primérenosti by byla tfeba kapitalova injekce ve vysi 38 mid. K¢.
Ztraty by byly taZzeny Urokovym a Uvérovym rizikem. Silnd depreciace koruny by sice
nezpUsobila ztraty vzhledem k dlouhé ménové expozici, tlak znehodnocené mény
na inflaci by v3ak ved! k vysokym urokovym sazbam a ztratdm zejména kvuli poklesu
cen dluhopist. Vysoké urokové sazby a pokles rlstu HDP by vedly k rdstu miry
defaultu podnikd& a doméacnosti celkem na cca 5,8 % v roce 2008.

Dopad alternativnich scénaru do sektoru pojistoven

VSechny tfi scénare by vyvolaly urcité negativni dopady v sektoru pojistoven, sahajici
od 9,8 mld. K¢ ve scénafi A (tj. cca 85 % prlimérného zisku poslednich dvou let)
pres 6,1 mld. K¢ ve scéndfi B (54 % zisku) az k pomérné razantnimu dopadu
scénafe C ve formé negativnich Uc¢ink na trovni 19 mid. K¢ (167 % zisku) z pod-
stoupenych trznich 3okl, uUvérového rizika a testovanych specifickych rizik
(Tab. IV.11). Pro pripadné dorovnani ztrat by pojistovny pouzily zisk pred zdanénim
(o némz se predpoklada, ze by pfi absenci Sok dosahl primeérné vyse poslednich
dvou let) a vyrovnavaci rezervy (v nezivotnim pojisténi), pokud jimi disponuji, aby za-
mezily poklesu solventnosti v zivotnim a nezivotnim pojisténi pod stanovené mi-
nimum 100 %, resp. poklesu kapitalové pfimérenosti.

Pojistovny by byly schopny odolat extrémni zatézi plynouci ze specifickych 3ok
(klimatické zmény, epidemie) s dopadem na Urovni 60 mld. K¢ nakladd na plnéni
pojistného v tfiletém a viceletém horizontu (pfestoze zhruba o tfetinu prevysuji
naklady na likvidaci Skod zptsobenych zéplavami v roce 2002). Je to dano objemem
technickych rezerv, rozlozenim pojistného plnéni do vice let, participaci a plnénim
ze strany zajistoven a Uhradou $kod se spolutcasti pojistnik?. Na rdst cetnosti pro-
jevd zmén klimatu, moznych rostoucich Skod a nakladd na pojistna plnénf jsou po-
jistovny schopny pfi Fizeni rizik reagovat Upravami postupll zejména v nezivotnim
pojisténi. V kombinaci s ostatnimi Soky by ani pro extrémni scénar C solventnost
v souhrnu neklesla pod minimum 100 %.

Poznamky:

1/ CAR je kapitélova priméfenost, definovana v souladu s pfislusnymi predpisy CNB ze-

jména o pravidlech obezietného podnikani.

2/ Test integrovany s mezibankovni nakazou a ocekavanou mirou ztraty nesplaceni expo-

zic 100%LGD a zvolenou pravdép. selhani bank podle CAR.

3/ Scénare predpokladaji, ze pfi absenci Soki by kazda banka vytvorila zisk (¢i ztratu) na
urovni priméru predchozich 5 let a pfipadny zisk (vynosy) by pouzila jako prvni linii

obrany pred snizenim CAR.

4/ Kapital potfebny k tomu, aby kazda banka v systému méla po testu CAR alespori 8 %

5/ Podil bank se zapornym kapitalem po plsobeni 3ok (v % celkovych aktiv).

Tas. IV.11

Vysledky zatézovych testl pojistoven

(kapitalova pfiméfenost, v % a v p.b.)

Baseline
2007

Typ scénare

CAR 1/ pro pojistovny celkem (%) 13,3
Souhrnny Ucinek 3ok z expozic (p.b.) 1,2

Urokovy $ok 13
Ménovy Sok -0,3
Uvérovy $ok 0,2
Akciovy ok 0,0
Sok cen nemovitosti 03

Souhrnny Ucinek Sok{

v pojistént (p.b.) -0,4
Zivotni pojistén 0,1
NeZivotni pojisténi -04
... Pojisténi motorovych vozidel -0,2

...Klimatické zmény, zivel, majetek -0,2
CAR pred alokaci zisku a vyr. rezerv - 14,1
Alokace zisku a vyrovnavaci

rezervy (p.b.) -1,3
CAR po testu (%) 12,8
Kapitalova injekce (% HDP) 0,2
Poznamky:

Scenaf A Scendf B Scenér C

2007

133
3,0
-0,1
-0,6
-0,2
2,1

00

2007

133
1,7

13

00
-03
2.1
0,7

1,6
12,8
0.2

2007

133
6,3
5,7

19
04
A
0,1

39
104
03

Pozn.: 1/ Propocet za ¢erven 2007, odvozeny pro ilustraci od metodiky pro kapitalovou pfi-

méfenost bank v roce 2006,
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Tas. IV.12

Solventnost a vysledky testd pojistoven
(v %)

Typ pojistént Celkem Zivotni  NeZivotnf
Scénaf Baseline  SOLVE 315 301 327
SOLVE po testu 286 290 283
Pozadovana / disponibilni solventnost 35 34 35
Scénar A SOLVE 315 301 327
Pred alokaci zisku a vyrovnavaci rezervy 249 286 220
SOLVE po testu 284 288 280
Pozadovana / disponibilni solventnost 35 35 36
Scéndr B SOLVE 315 301 327
Pred alokaci zisku a vyrovnéavaci rezervy 268 326 222
SOLVE po testu 285 289 281
Pozadovan / disponibilni solventnost 35 35 36
Scéndr C SOLVE 315 301 327
Pred alokaci zisku a vyrovnavaci rezervy 200 125 260
SOLVE po testu 250 217 276
Pozadované / disponibilni solventnost 40 46 36
Pramen: CNB

Tas. IV.13

Utinky 3okt v zatézovych testech penzijnich fond
(v p.b. kapitalové piimérenosti)

Typ scénde Baseline Scendf A Scendf B Scendf C
Celkovy Ucinek 3okt (p.b.) 0,5 58 0,5 -16,7
Urokovy 3ok 1,1 02 4,6 20,3
Ménovy ok -1.0 23 -0.1 72
Uvérovy sok 0,0 0,0 0,0 0,0
Akciovy Sok 0,0 -33 -3.2 34
Sok cen nemovitosti 03 0,0 0,7 -0,1

Pozn.: Propocet za ¢erven 2007, odvozeny pro ilustraci od metodiky pro kapitalovou pfi-
méfenost bank v roce 2006.

GRrAF IV.32

Potencidlni Gc¢inek ménového Soku z oteviené expozice
(v % bézného zisku 2007)

Baseline Scénar A Scénar B Scénar C

m Banky m Pojistovny  m Penzijni fondy

Pramen: CNB
Pozn.: Apreciace CZK (scéndr Baseline, A, B) a depreciace CZK (scéndr C); cinek pred
moznym zajisténim ménovymi nastroji

Tas. IV.14
Hodnota hypoteénich tvért k hodnoté nemovitosti
(kolateralu)

LTV v %)

Rok Vaz. primér Dolnf decil Median Hornf decil
2005 43 17 49 81
2006 43 27 53 74
2007 45 38 55 65
Pramen: CNB

Pozn.: Banky vcetné stavebnich spofitelen.

Vysledky zatézovych testd naznacuji, Ze sektor pojistoven jako celek by byl schopen
obstat i pfi pomérné silnych Socich s pfihlédnutim ke stavajicimu kapitalovému
vybaveni, technickym rezervam a vyuziti zajisténi. Nejméné pfiznivy vysledek mél
test podle scénare C, kde by se zna¢ny urokovy i akciovy Sok nejvice projevil v Zi-
votnim pojisténf univerzalnich pojistoven. Hloubka dopadu kombinace nepfiznivych
sokl je zfejma z poméru solventnosti pred alokaci zisku a vyrovnavacich rezerv
(Tab. IV.12).

Dopad alternativnich scénaru do sektoru penzijnich fondu

Z&tézové testy penzijnich fondl naznacuji, ze fondy jsou velmi citlivé na nepfiznivy
vyvoj ekonomiky a ne vzdy disponujfi dostatecnym kapitalovym polstafem pro kryti
trznich rizik. Vzhledem k vysoké citlivosti na urokové riziko by nejvétsi ztraty vznik-
ly pfi realizaci scénafe C, ktery predpokladd znacny narlst drokovych sazeb
(Tab. IV.13). Agregovany vliv Sokd by byl pro né velmi silny, pokud by tento posun
vynosové kfivky doprovazelo posileni mény a pokles hodnoty drzenych akci. Ztraty
scénafe C by dosahly az 175 % loriskych (prdmérnych) ziskd a vyzadovaly by po-
mérné velké kapitalové injekce.

Kromé urokového a akciového rizika jsou penzijni fondy pomérné citlivé na zménu
ménového kurzu. Vzhledem k prevaze cizoménovych aktiv nad cizoménovymi pa-
sivy jsou vystaveny riziku vyraznéjsi apreciace domaci mény (Graf 1V.32).

Citlivostni analyza: uvérové riziko a role cen nemovitosti

Z pohledu finan¢nich instituci slouzi reziden¢ni a komer¢ni nemovitosti nejen jako
investi¢ni instrument, ale téZ jako zastava zejména pro Uvéry domdacnostem a pod-
nikém. Vysokd dynamika rdstu avérl na bydleni a Gvérd developerlim casto za-
jisténych nemovitostmi vede k otazce, jaky by byl dopad na Uvérové riziko bank
v pripadé, kdy by byl narlst nesplacenych tvérd kombinovan s poklesem cen zasta-
venych nemovitosti (kolateralu) v pfipadé jejich hromadného prodeje.

V zatézovych testech predpokladame, Zze nové vzniklé Gvéry v selhani maji pomér
LTV (loan-to-value) ve vysi 100 %.* To je pomérné radikalni predpoklad, nebot prd-
mérné hodnoty se v pfipadé Gvérd na bydleni i podnikovych Uvérd zajisténych ne-
movitostmi pohybuji kolem 45 % (Tab. IV.14). Pokracujici rlst cen nemovitosti navic
dale snizuje pomér LTV pro jiz splacené Uvéry. Na druhou stranu Ize predpokladat,
Ze ty subjekty, které se zadluzily presné ve vysi hodnoty kolaterdlu, nedisponuji do-
statecnymi rezervami a vzhledem k vyssi rizikovosti takovych Uvérd celi i vysSim
urokovym sazbdm a jsou tak nachylnéjsi k defaultu.

Jednoducha citlivostni analyza Uvérd na bydleni pfedpoklada, Ze nardst podilu
uvérl v selhani by byl doprovazen poklesem cen nemovitosti ve stejném rozsahu.®
Problémovi dluznici nebo pfimo banky by realizovali zastavu prodejem na trhu ne-
movitosti, coz by ve vétsich objemech zpusobilo pokles cen nemovitosti. Tento jed-
noduchy test potvrdil vysokou odolnost bankovniho sektoru vici soku do portfolia

86 Pri aplikaci standardizovaného pfistupu je podle pravidel obezietného podnikani uznatelné jen takové
zajisténi nemovitosti, které spliuje tzv. podminku prezajisténosti (pravidla Basel Il a vyhlaska CNB vyme-
zujf vztah mezi hodnotou nemovitosti a objemem expozice tak, ze hodnota nemovitosti musf vyznam-
né prevysovat hodnotu expozice, resp. pIné kryt jistinu i pislusenstvi k Gvéram, tj. v¢etné drokad a dal3ich
poplatkd), pficemz expozici Ize rozdélit na zajisténou a nezajisténou ¢ast. Konkrétni LTV pro zajisténou
¢ast ale stanoveno neni. Souc¢asny riist cen na nemovitostnim trhu bydleni v CR, a tedy rostouci hodno-
ta kolaterdlu, snizuje potencialni riziko inkasovanych ztrat bankou pfi dobrovolném prodeji zastavenych
nemovitosti dluznikem.

87 Napfiklad 20% narlst objemu Uvérd v selhani by tak podle tohoto velmi zjednoduseného predpokladu
ved! k poklesu cen nemovitosti pravé o 20 %.
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hypotecnich uvérl pfi uvedenych radikalnich pfedpokladech. S pfihlédnutim k agre-
gatnimu vyvoji tveérd by bankovni sektor mél odolat zatézi narlstu podilu nespla-
cenych hypotecnich Uvérd na celkovych hypotecnich Uvérech az k 25 %, pokud by
vynos z dobrovolného prodeje zastavenych nemovitosti ¢inil nejméné 75 % jejich
hodnoty (Graf IV.33).

V modelové konzistentnich zatéZzovych testech je mozné pokles cen nemovitosti
zakomponovat ve vypoctu Uc¢inkd na kapital a v rdmci agregovaného propoctu
predstavuje dil¢i nepfimy ucinek k Gvérovému riziku. Scénar B konstruovany jako
.krize developerd” uvazoval relativné vysoky $ok pro ceny nemovitosti, a proto jsou
jeho dopady nejvyssi. Ackoliv scénaf uvazoval jednorazové snizeni cen nemovitosti
na bydleni o 30 %, Ucinek v Uvérovém riziku a kapitalové primérenosti byl velmi
nizky (Graf IV.34).

Citlivostni analyza: role urokového rizika

Pro scénar C ,ztrata dlvéry” byla provedena citlivostni analyza dopadu plynulého
zvy3eni Urokové sazby na banky, pojistovny a penzijni fondy. V testech se pred-
poklada polovi¢ni posun dlouhého konce vynosové kfivky, tzn. Zze narGst dlou-
hodobych Urokovych sazeb (od péti let vyse) je polovicni nez narlst kratkodobych
urokovych sazeb. Citlivostni analyza ukdazala, Ze kapitalova primérenost bankovniho
sektoru by se dostala pod regulatorni minimum pfi narlstu kratkodobych uroko-
vych sazeb o vice jak 4,4 p.b. (Graf IV.35). Penzijni fondy jsou naproti tomu daleko
citlivéjsi. Pokud bychom hypoteticky pro penzijni fondy predpokladali kapitalovou
pfiméfenost ve vysi 8 %, jejich kapitdl by se pfi absenci dodate¢né kapitalové
injekce dostal na nulu uz pfi zvySeni Urokovych sazeb o cca 4 p.b.

Vysoka citlivost portfolia dluhopisti pojistoven a penzijnich fond na zmény Urokové
sazby je dana c¢asovou strukturou jejich portfolii. Investice v Zivotnim pojisténi zpra-
vidla sméfuji do dlouhodobych instrumentd, v nezivotnim pojisténi casovou struk-
turu determinuje odlisny charakter tvorby technickych rezerv a pojistného plnéni.
Jednotkovy Sok by se projevil zejména ve snizeni hodnoty stfednédobych a dlou-
hodobych dluhopisti, nejvice pro portfolia zivotniho pojisténi a také pro penzijni
fondy (Graf IV.36).

Box 7: Zatézové testovani bilancni likvidity bank

Turbulence suzujici svétové finan¢ni trhy od léta roku 2007 pfipomnély
zasadni vyznam bilan¢ni likvidity bank pro zajisténi efektivniho fungovani
bankovniho sektoru.® Vyschnuti trzni likvidity na mnohych finan¢nich trzich
zpUsobilo problémy nékolika bankam s financovanim bilan¢nich a mimobi-
lan¢nich aktivit. To podnitilo regulujici a dohledové autority k dialogu s do-
hlizenymi finan¢nimi institucemi ohledné politiky Fizeni bilan¢ni likvidity s ci-
lem omezit riziko opakovani takové situace v budoucnosti. Jednim z dil¢ich
nastrojl pfi fizeni likviditniho rizika je uZiti zatéZovych testl, které mohou
urcitym zpasobem bankam napomoci vyhodnotit mozny negativni dopad ma-
lo pravdépodobného zatézového scénare na jejich likvidni pozici a nasledné
nastavit velikost ochranného polstare proti potencialnimu likviditnimu Soku.

Jednoduchému zatézovému testovani bilan¢ni likvidity jednotlivych bank se
vénuje i tento box. Byl pouzit ilustracni zatézovy test, ktery v sobé zahrnuje

88 Bilan¢nf likvidita banky vyjadfuje jeji schopnost dostat svym zdvazkdm v odpovidajici objemové a ¢asové
strukture.

GRAF IV.33

Jednoduchy test pro hypotecni tuvéry
(v %, 2007)

12
8

4
0

0 10 % 20 % 30 % 40 %

Rust hypote¢nich avérd v selhdni a snizeni cen nemovitosti

—— Kapitalova pfimérenost (CAR)

~— CAR po Gvérovém 3oku

= CAR po uvérovém 3oku a prodeji zastav se ztratou

—— CAR po uvérovém 3oku a prodeji zastav (v¢. alokace zisku)

Pramen: CNB
Pozn.: Scénéfe s dodatecnym selhanim 10 - 40 % hypotecnich Gvérd, které byly hrazeny
prodejem zéstav nemovitosti za 90 - 60 % hodnoty.

GRAF IV.34
Nepfimy tcinek zmény cen nemovitosti v Givérovém riziku
(v p.b. kapitalové primérenosti, 2007)
0,10
0,05
0,00
-0,05
-0,10
-0,15
Baseline Scénar B Scénar C

m Uvéry domacnostem m Uvéry podniktim

Pramen: CNB
Pozn.. Scénaf A nepredpoklada zménu cen nemovitosti.

GRAF IV.35

Plynula zména urokové sazby pro vybrany scénar
(v % kapitalové piiméfenosti, 2007)

e
10\

0

)

0% 05% 1% 1,5% 2% 25% 3% 35% 4% 45%
—— Banky = Pojistovny = Penzijni fondy

Pramen: CNB
Pozn.: Propocet pro scénér C.

GRAF IV.36

Citlivost portfolia dluhopisti na zménu urokovych sazeb
(podle ko3t splatnosti, v mld. K¢, %, 2007)
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0 5,0
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ZP - re4lna hodnota portfolia dluhopisti (mld.K¢)
NP - redlna hodnota portfolia dluhopist (mld.K¢)
PF - redlnd hodnota portfolia dluhopist (mld.K¢)
7P - G¢inek 1% rGstu drok. sazeb (% portfolia)
NP - Gcinek 1% rastu urok. sazeb (% portfolia)
PF - G¢inek 1% rdstu arok. sazeb (% portfolia)

Pramen: CNB

Pozn.: Ucinek 1% rdistu trokovych sazeb odvozen z &isté hodnoty portfolia dluhopist (pra-
V4 0sa). Zbytkova splatnost portfolia odvozena od modifikované durace.

P - zivotni pojisténi, NP - nezivotni pojisténi, PF - penzijni fondy.
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Tag. IV.1 (Box)

Charakteristika scénare a velikost Soku v zatézovém testu
(v %)

Varianta

Run na banku Silnd Slaba
Viybér vkladti na pozadani za den 5 2
Viybér terminovych vkladli za den 1 0,5
Rychle likvidni aktiva: dostupné za den 95 95
Jin aktiva: dostupna za den 1 1
Snizeni ceny likvidnich aktiv (stat. dluhopisy) 0,5 0,5
Snizeni ceny jinych aktiv 0,5 0,5
Pramen: CNB

Tas. IV.2 (Box)

Shrnuti vysledku zatéZového testu po deseti dnech
zatéze

(hodnoty vyjadfuii situaci pro pramérnou banku)

Pred sokem Po 3oku

Wb@”é Silnd varianta Slabd varianta
indikatory Hodnota Rating ¥ {odnota  Rating Hodnota  Rating
RLAVA)) 2400 244 1239 315 2272 239
RLAVFZi) 26,35 185 1398 308 2521 222
RLAAVNZIi) 4627 231 1748 334 2999 283
Pramen: CNB

Pozn.

i) rychle likvidni aktiva k aktiviim celkem,

ii) podil rychle likvidnich aktiv na financnich zavazcich celkem,

iii) podil rychle likvidnich aktiv na neterminovanych vkladech,

iv) hodnota uvedena v %,

v) ohocnoceni velikosti indikatoru (1 = nizké riziko, 4 = vysoke riziko), prahy ratingti byly
stanoveny dle mezinarodné dosazenych hodnot

GRrAF IV.1 (Box)

Odolnost jednotlivych bank viici odlivu bilanéni likvidity
(horizontalni osa: pocet dnd, po které je banka schopna odolavat odlivu bilan¢ni
likvidity; vertikalni osa: pocet bank)

40

0. 2. 4 6. 8 10. 12. 14. 16. 18. 20. 21.

~Silna varianta == Slaba varianta

Pramen: CNB

nékolik velmi zjednodusujicich predpokladl (nerozliseni obchodnich modeld
jednotlivych bank, rtizné typy splatnosti u jednotlivych aktiv a pasiv, test pra-
cuje pouze s historickymi daty a nebere v Uvahu pfipadnou reakci centralni
banky a dalsi implikace pro finan¢ni trhy).® Tento test slouzi jako Uvod do
metodologie zdtézového testovani bilancni likvidity, které nebylo doposud
jako soucast analyzy stability ¢eského finan¢niho systému provadéno. Test byl
aplikovan jednotlivé na 37 bank pusobicich na ¢eském trhu a snazil se od-
povédét na otazku, zda je po dobu 21 dn® schopna kazda ze sledovanych
bank odolat vyraznému odlivu své bilan¢nf likvidity za predpokladu, Ze ji nent
mozné ziskat zvenci (od centralni banky, jiné banky nebo jiného sektoru).
Odliv likvidity je zde vyjadren jako ztrata ddvéry ze strany klientl v banku
v podobé nédrazového vybirani vkladt (run na banku, Tab.IV.1 Box). Pro kvan-
tifikaci bilan¢nf likvidity byla pouzita tzv. gapova analyza zalozend na oce-
kavanych penéznich tocich ve smyslu srovnani o¢ekdvaného prilivu v podobé
likvidace vybranych aktiv a o¢ekavaného odlivu v podobé vybéru bankovnich
depozit. Pro kazdou banku je testovano, zda priliv likvidity z aktiv je rovny
nebo vyssi nez je jeji potencialni odliv, tedy zda je udrzovan nezaporny ,gap”.

Pro hodnoceni bilan¢ni likvidity byly vybrany tfi zakladni indikatory likvidity
(Tab. IV.2 Box).”" Vychozim scénafem testu je odliv bankovni likvidity posti-
hujici danou banku v podobé narazového vybirani vkladd. Tento scénar ma
dvé varianty, silnou a slabou v podobé 5%, resp. 2% vybéru aktualnich de-
pozit na pozadani za kazdy den a 1%, resp. 0,5% vybéru aktualnich termi-
novanych depozit za kazdy den. Procentni dennf vybér z aktualnich depozit
byl odvozen z historickych domacich i zahrani¢nich zkusenosti (nap¥. pro IPB
v dobé tésné pred uvalenim nucené spravy dosahla tato hodnota az 3,5 %,
v pripadé britské Northern Rock okolo 5 %). Scéndr je nasledné doplnén
o dalsi riziko v podobé poklesu trzni likvidity, resp. poklesu cen aktiv.®? Pred-
poklada se pokles hodnoty likvidnich aktiv (statni dluhopisy) a nelikvidnich
aktiv o 0,5 % pro kazdy den (Tab. IV.1 Box).

Vysledky testu po 10 dnech zatéze (Tab. IV.2 Box) ukazuji znac¢né snizeni hod-
not vybranych indikatort pro prlimérnou banku v pfipadé silné varianty. Pfi
slabé varianté k vyraznému poklesu priimérné hodnoty sledovanych indika-
torl nedoslo. Prezentovany graf (Graf IV.1 Box) odpovida na vyse polozenou
otazku, zda je po dobu 21 dnd schopna testovana banka odolat odlivu bi-
lan¢ni likvidity. Je z néj patrné, Ze i pres velmi silné predpoklady testu bylo
schopno odolat 21 dndm razantniho odlivu likvidity 18 sledovanych bank.
V piipadé slabé varianty neodolaly odlivu bilan¢ni likvidity pouze 3 testované
banky.

89
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92

Hodnoceni bankovni likvidity bylo provedeno jen na tfech zékladnich indikatorech bilan¢nf likvidity, test
pracuje se zjednodusenym modelem bankovni bilance. Nepfedpoklada se mezibankovni nékaza, resp.

neddvéra v bankovni systém jako celek.

Maximalni ¢asovy horizont pro sledovani dopadt stresovych podminek na banky byl zvolen expertné
10, resp. 21 dnd. Obvykle se voli adekvatné zvolenému druhu scénére (napf. tyden v pfipadé vyfazeni

hlavniho platebniho a vyporadaciho systému, dva mésice pro simulaci hluboké a nahlé krize atd.).

Na misto ukazatele ,rychle likvidni aktiva” (RLA) byla v rdmci testovani pouzita téz ,aktiva se splatnos-
tido 7, resp. 30 dni”. Vzhledem k tomu, Ze vysledky dosahly obdobnych hodnot jako hodnoty prezen-

tované, nejsou v boxu uvadény.

Banka se obecné snazi vyrovndvat pfiliv a odliv likvidity na rlznych splatnostech ko3l aktiv a zaroven
drzi dostatec¢né likvidni aktiva pro pfipad, ze by doslo k neo¢ekdvanému nesouladu v bilanci. Pokud by
tento nesoulad nastal a banka se jej snazila odstranit silnym vyprodejem aktiv, mohlo by to pfi nedo-

state¢né elastické poptdvce na trhu znamenat pokles jejich cen.
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Alternativni indikator stability bankovniho sektoru

Formou tématického ¢lanku v loriské Zpravé o finan¢ni stabilité 2006 byl predsta-
ven alternativni indikator stability bankovniho sektoru, tzv. index bankovnf stability.
Tento index byl zkonstruovan jako vazeny pramér dil¢ich ukazatell finan¢niho zdra-
vi bankovniho systému a zahrnuje standardnf oblasti vyuzivané v fadé indikatord
finan¢niho zdravi (jako jsou napt. indikatory IMF). Dil¢i ukazatele kapitalové pi-
mérenosti, kvality aktiv, ziskovosti, bilancnf likvidity, ménového a Urokového rizika
jsou konstruovany s vyuzitim pomérovych ukazatell a normalizovany tak, aby jejich
hodnoty vyjadfovaly pocet standardnich odchylek od historického prdméru. V3ech-
ny dil¢i indikatory byly prevedeny tak, Ze narlst znamena zlep3eni a pokles zhor-
seni.

Agregatni index bankovni stability pokracoval i v roce 2007 v mirném poklesu
(Graf IV.39). DGvodem byl zejména pokracujici pokles bilan¢ni likvidity a ndrdst
urokového rizika pfi relativné neménné ziskovosti, kapitalové pfimérenosti a kvalité
aktiv (Grafy IV.37 a IV.38). Podobné jako v loriském roce Ize tento vyvoj interpretovat
jako diisledek Gvérové expanze v prostredr relativné nizkych Urokovych sazeb. Uvé-
rova expanze snizuje bilan¢nf likviditu a zvySuje ¢asovy nesoulad aktiv a pasiv, coz
pfispiva k narlstu Urokového rizika. Kvalita aktiv mérena podilem uvér( se selhanim
se i pfi narUstu Uvérd nezhorsuje, nebot rdst nesplacenych Gvérd je fedén narlstem
novych averd.

Celkové Ize vyvoj indexu interpretovat jako odraz optimalizace kapitalu a jeho na-
vratu k historickému prdméru v situaci Uvérového boomu, nikoli nutné jako zhor-
Seni odolnosti bankovniho sektoru vici Sokdm. To potvrzuje srovnani s vysledky
standardizovaného zatézového testu (Graf IV.39). Kapitél k pripadnému krytf rizik je
dostacujici v relaci k soucasné kvalité a fizeni aktiv. Proces optimalizace vyuziti
kapitalu vsak mUze vyvolat urcité otazky ohledné budouciho vyvoje. Pfipadné ochla-
zeni vykonu ekonomiky by vedlo k nardstu nesplacenych Gvérl s dopadem do zis-
kovosti a proces optimalizace kapitalu by byl vystfidan utlumenim rlstu avérd
a pfipadnym nucenym navySovanim kapitalu pro udrzeni kapitalové pfimérenosti,
jak ukazuji vysledky zatézovych testl alternativnich scénara.

GRAF IV.37
Vyvoj dil¢ich ukazatelu stability bankovniho sektoru

(ve smérodatnych odchylkach od historického priiméru)
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GRAF IV.38

Vyvoj dil¢ich ukazatelt stability bankovniho sektoru
(ve smérodatnych odchylkach od historického priméru)
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GRAF IV.39

Vyvoj indexu bankovni stability
(ve smérodatnych odchylkach od historického priiméru; kapitalova pfiméfenost v %)
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Pozn.: Jde o zatéZovy test vychézejici z historického scéndfe | (viz ZFS 2006), ktery kom-
binuje nardst tvérd se selhanim (o 30 %), depreciaci koruny (0 15 %) a zvyeni trokovych
sazeb (0 1 p.b.).





