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1 Úvod 

ČNB je pověřeným makroobezřetnostním orgánem pro ČR, jehož povinností je mimo jiné vyhodno-

covat míru systémových rizik pro finanční stabilitu plynoucích z vývoje na nemovitostním a 

hypotečním trhu.1  

Jak ukázaly zahraniční zkušenosti z finančních krizí, rizika spojená s nemovitostním a hypotečním 

trhem mohou nabývat systémových rozměrů a jejich projevy mohou mít značné negativní dopady 

na finanční systém a celou ekonomiku. Typické pro předkrizová období bylo relativně vysoké či 

zrychlující tempo růstu cen nemovitostí, které na pozadí velmi uvolněných tržních úvěrových stan-

dardů podporovala silná dynamika značně rizikových nových hypotečních úvěrů vedoucí 

ke zrychlujícímu se zadlužování, resp. předlužování domácností. Idiosynkratická úvěrová rizika 

u jednotlivých poskytovatelů úvěrů se zdála být dostatečně kryta prostřednictvím zajištění či kapitá-

lem. V okamžiku obratu v cyklu se však ukázalo, že krytí bylo nedostatečné, a to pro systémově 

významný objem úvěrů. Silné propady cen aktiv, včetně cen vyprodávaných nemovitostí, prohloubily 

a prodloužily recesi či výrazně celospolečensky prodražily krizová období.2 Z těchto důvodů je v EU 

věnována velká pozornost rizikům souvisejícím s realitními bublinami doprovázenými předluženým 

sektorem domácností. Sledování a vyhodnocování rizik plynoucích z nemovitostního a hypotečního 

trhu postupně nabylo na významu i v rámci plnění mandátu orgánů pečujících o finanční stabilitu.  

ČNB se na cyklická a strukturální systémová rizika spojená s poskytováním hypotečních úvěrů re-

tailovým klientům zaměřuje velmi detailně. Konečným cílem její makroobezřetnostní politiky 

reagující na tato rizika je stabilita domácího finančního systému. Průběžnými (zprostředkujícími) cíli 

jsou pak především zachování odolnosti poskytovatelů úvěrů na bydlení a vysoké míry solventnosti 

individuálních dlužníků, a to primárně tlumením cyklů v poskytování značně rizikových hypo-

tečních úvěrů.3  

Pro dosažení těchto cílů používá ČNB řadu obezřetnostních nástrojů. Tento dokument se zamě-

řuje na horní hranice úvěrových ukazatelů.4 Mezi ně patří LTV (výše úvěru k hodnotě zástavy), 

                                                

1 V textu se pod pojmem hypoteční trh myslí trh úvěrů zajištěných obytnou nemovitostí, pod pojmem hypoteční úvěr spotřebitelský úvěr 

zajištěný obytnou nemovitostí a nemovitostní trh jen ten s obytnými nemovitostmi. V tomto smyslu jsou uvedené pojmy v celém textu 

zaměnitelné. Dokument se netýká úvěrů zajištěných komerčními nemovitostmi, podnikových úvěrů zajištěných obytnými nemovitostmi či 

trhu s komerčními nemovitostmi.  

2 Např. Crowe, Ch., G. Dell´Ariccia, D. Igan a P. Rabanal (2014): How to deal with real estate booms: Lessons from Country Experiences, 

IMF WP/11/91; Jorda, O, M. Schularick a A. M. Taylor (2016): The Great Mortgaging: Housing Finance, Crises and Business Cycles. 

Economic Policy; Whelan, K. (2014): Ireland’s Economic Crisis: The Good, the Bad and the Ugly. Journal of Macroeconomics, Volume 

39, Part B, Pages 424-440; Ortega, E. a J. Penalosa (2012): The Spanish Economic Crisis: Key Factors and Growth Challengers in the 

Euro Area, Banco de Espana, WP N 1201. 

3 Průběžným cílem není vyhlazování cyklu cen obytných nemovitostí. Vývoj těchto cen v ČR, resp. dlouhodobou nerovnováhu mezi 

nabídkou a poptávkou po těchto nemovitostech zapříčiňuje celá řada faktorů, jejichž změna by vyžadovala koordinaci několika hospodář-

ských politik. Mezi tyto faktory patří např. příjem domácností, demografický vývoj, úroková sazba, dostupnost úvěrů, poptávka investorů, 

velikost bytového fondu, objem nové výstavby, náklady na výstavbu, dostupnost pozemků (národní a regionální pravidla upravující využití 

půdy), územní plánování, stavební předpisy, veřejná infrastruktura, předpisy týkající se pronájmu (právní ochrana nájemníků a vlastníků), 

dotace na nájemné a dostupnost sociálního bydlení. Ceny ovlivňují také dotace na bydlení a daně, včetně daní z nemovitostí, z kapitálo-

vých výnosů, z příjmů z pronájmu, dědických daní či úlevy na úrocích z hypotečních úvěrů a další (Licchetta, M., Martins, V.D. a B. 

Vašíček (2025): Selected Macroeconomic and Social Aspects of Housing Affordability, Intereconomics, Vol. 60, No 2. 

4 S cílem omezit systémová rizika vyplývající z trhu s bydlením může ČNB použít i kapitálové rezervy, dolní hranice rizikových vah či 

mikroobezřetnostní nástroje spadající pod Pilíř 2. 

https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mandat-ceske-narodni-banky/
https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2011/wp1191.pdf
https://www.nber.org/system/files/working_papers/w20501/w20501.pdf
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0164070413001304
https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/PublicacionesSeriadas/DocumentosOcasionales/12/Fich/do1201e.pdf
https://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/PublicacionesSeriadas/DocumentosOcasionales/12/Fich/do1201e.pdf
https://www.intereconomics.eu/contents/year/2025/number/2/article/selected-macroeconomic-and-social-aspects-of-housing-affordability.html
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DTI (výše dluhu k čistému ročnímu příjmu dlužníka) a DSTI (výše celkové splátky dluhu k čistému 

měsíčnímu příjmu dlužníka).5 

Horní hranice úvěrových ukazatelů používá ČNB s cílem působit proti přílišnému rozvolnění úvě-

rových standardů poskytovatelů hypotečních úvěrů. Obezřetně nastavené standardy napříč 

finančním cyklem obecně přispívají ke snížení rizika předlužení domácností, resp. posilují jejich fi-

nanční odolnost. To udržuje robustní úvěrovou kvalitu hypotečního portfolia a podporuje odolnost 

poskytovatelů a zprostředkovaně celého finančního sektoru. Podle kvality hypotečního portfolia, míry 

rozvolnění tržních úvěrových standardů a intenzity nových systémových rizik plynoucích z trhu s byd-

lením ČNB rozhoduje, zda hranice závazně nastaví, změní nebo doporučí. Vedle toho doporučuje 

celou řadu dalších parametrů omezujících rizika na trhu úvěrů s bydlením, jako jsou např. obezřetná 

hranice úvěrových ukazatelů,6 podmínky spojené s délkou splatnosti úvěrů, s případným nestandard-

ním průběhem splácení či s poskytováním úvěrů za účelem pořízení obytné nemovitosti určené 

k pronájmu. V tomto smyslu působí ČNB svou politikou na trh s bydlením trvale. 

O nastavení či změně zákonných horních hranic úvěrových ukazatelů rozhoduje ČNB obvykle jed-

nou za půl roku. Řídí se přitom národní legislativou7, přihlíží však i k doporučením mezinárodních 

orgánů.8 Bere v úvahu širokou sadu indikátorů i výsledky analýz a modelů, které následně expertně 

vyhodnocuje. Mezinárodně panuje široká shoda na vhodných typech indikátorů či analýz.9 Přetrvává 

však heterogenita v názorech ohledně jejich signálů při hodnocení vývoje systémového rizika, což 

ovlivňuje vedle vlastního přijetí rozhodnutí o nastavení horních hranic i jejich kalibraci. Heterogenita 

v názorech pramení z rozdílů v legislativách, definicích a pravidlech výpočtu úvěrových ukazatelů. 

Odráží rovněž rozdílné širší makrofinanční podmínky v jednotlivých zemích, které zahrnují míru za-

dlužení jednotlivých sektorů v ekonomice, charakteristiky nemovitostního a hypotečního trhu 

a strukturu finančních systémů.10 Ze všech uvedených důvodů se účinnost, účelnost a přísnost na-

stavení úvěrových ukazatelů napříč finančními cykly jednotlivých zemí může do značné míry lišit.11 

V případě kalibrace horních hranic je široce diskutován komplexní přístup12 a kladen důraz na ade-

kvátní nastavení, neboť neadekvátně přísné nastavení může mít řadu nezamýšlených důsledků. 

                                                

5 Přesnou definici a způsob a pravidla výpočtu LTV, DTI a DSTI upravuje vyhláška č. 399/2021 Sb., o úvěrových ukazatelích. 

6 Jedná se o doporučované hranice úvěrových ukazatelů, nad kterými by měly být hypoteční úvěry poskytovány velmi obezřetně. 

7 Konkrétně § 45a až 45c zákona č. 6/1993 Sb., o České národní bance; dále např. zákon č. 257/2016 Sb., o spotřebitelském úvěru, 

zákon č. 21/1992 Sb., o bankách, legislativní akty směrnice 2014/17/EU o smlouvách o spotřebitelském úvěru na nemovitosti určené k 

bydlení. Závazná evropská legislativa tuto oblast dosud nijak jednotně neupravuje. 

8 Např. Doporučení ESRB o průběžných cílech a nástrojích makroobezřetnostní politiky (ESRB/2013/1); FSB (2012): FSB Principles for 

Sound Residential Mortgage Underwriting Practices; EBA (2013): Opinion of the European Banking Authority on Good Practices for 

Responsible Mortgage Lending. 

9 Např. CGFS (2023): Macroprudential policies to mitigate housing market risks, No 69 CGFS. 

10 Mezi zeměmi jsou značné rozdíly zejména v dostupnosti vlastního bydlení související i s tamní rozpočtovou politikou, dále v mikroo-

bezřetnostním dohledu a celkové kvalitě hypotečního portfolia v bilancích bank, v nastavení kapitálových rezerv, minimálních rizikových 

vah apod. Vědomy si nákladů spojených se zavedením úvěrových ukazatelů, aplikují země často poměrně vysoké objemové výjimky, 

uvolňují napříč svým cyklem pravidla (např. zde) či mívají nezanedbatelnou část zejména prvonabyvatelů pod určitým „vládním progra-

mem“, který ji z regulace automaticky vyjímá, apod. 

11 Pokud jsou např. v dané zemi rizika hypotečního úvěru přenesena na třetí stranu (pojištění/zajištění), je účelnost ukazatelů značně 

snížena. Zavedení proto nemusí být ani uvažováno. Naopak v zemích, kde je stávající hypoteční portfolio již značně rizikové a zadluženost 

domácností výrazná, bývá účelnost ukazatelů vysoká a mohou být nastaveny dlouhodobě či relativně přísně. 

12 Valderrama, L. (2023): Calibrating Macroprudential Policies in Europe; IMF, WP/23/75; ECB (2024): Implications of high inflation and 

rising interest rates for macroprudential policy stance, No 358. 

https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/legislativa/.galleries/vyhlasky/vyhlaska_399_2021.pdf
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/legislativa/.galleries/zakony/zakon_o_cnb.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014L0017
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/ESRB_2013_1.cs.pdf
https://www.fsb.org/wp-content/uploads/r_120418.pdf?page_moved=1
https://www.fsb.org/wp-content/uploads/r_120418.pdf?page_moved=1
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/documents/10180/604499/caf8cc3f-c8ec-4360-a5f3-243034ae2479/EBA%20Opinion%20on%20Good%20Practices%20for%20Responsible%20Mortgage%20Lending.pdf
https://www.eba.europa.eu/sites/default/files/documents/10180/604499/caf8cc3f-c8ec-4360-a5f3-243034ae2479/EBA%20Opinion%20on%20Good%20Practices%20for%20Responsible%20Mortgage%20Lending.pdf
https://www.bis.org/publ/cgfs69.pdf
https://www.esrb.europa.eu/national_policy/other/html/index.en.html
https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2023/03/24/Calibrating-Macroprudential-Policies-in-Europe-Amid-Rising-Housing-Market-Vulnerability-531346
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op358~56a32e9cd1.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op358~56a32e9cd1.en.pdf
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Mezi ně patří dodatečné zadlužení domácností mimo regulovaný sektor či prohloubení nerovností 

ve společnosti znemožněním přístupu k hypotečním úvěrům určité skupině úvěruschopných domác-

ností.13 Jelikož stanovením hranice ČNB naznačuje určitou referenční úroveň, nepříznivým 

důsledkem může být také dopad nastavení horních hranic na tu část trhu, která nebyla hranicemi 

omezena, v podobě určitého rozvolnění úvěrových standardů – tj. u méně rizikových úvěrů může 

dojít k určitému přiblížení hodnoty úvěrových ukazatelů zdola směrem vzhůru ke stanoveným hrani-

cím.14 Vědoma si nezamyšlených důsledků, ČNB při rozhodování vždy pečlivě posuzuje 

účelnost, účinnost a efektivnost každého nastavovaného ukazatele. Zohledňuje také případné 

interakce s jinými využívanými nástroji makroobezřetnostní politiky a dalších hospodářských politik. 

Hlavním cílem tohoto dokumentu je představit odborné veřejnosti klíčové aspekty přístupu ČNB 

k nastavování horních hranic LTV, DTI a DSTI a tím přispět ke zvýšení transparentnosti rozhodo-

vacího procesu a tvorbě racionálních očekávání všech dotčených ekonomických subjektů.  

S ohledem na povahu systémových rizik si ČNB zachovává ve svém rozhodování určitou míru flexi-

bility a je připravena do svého přístupu zohlednit nové skutečnosti vedoucí k vyšší odolnosti 

poskytovatelů. Z toho důvodu může být materiál dle potřeby revidován či aktualizován, a to zejména 

s ohledem na změny ve statistickém výkaznictví a případné revize údajů vstupujících do rozhodo-

vacího procesu, zdokonalení modelového aparátu ČNB, legislativní změny či změny v mezinárodně 

uznávané praxi. 

2 Základní informace k nastavování horních hranic 

ČNB vyhodnocuje situaci na trhu s bydlením nejméně jedenkrát za šest měsíců. Účelem je rozpo-

znat a kvantifikovat systémová rizika vyplývající z jeho vývoje. V návaznosti na to je ČNB 

oprávněna nastavit, změnit a doporučit horní hranice úvěrových ukazatelů či pomocí jiných opatření 

taková rizika omezovat a zmírňovat potenciální dopad jejich materializace. Při vyhodnocování rizik 

a rozhodování o nastavení horních hranic úvěrových ukazatelů obecně přihlíží zejména k: 

a) indikátorům z trhu úvěrů domácnostem, 

b) indikátorům z trhu obytných nemovitostí, 

c) nastavení tržních úvěrových standardů (podmínky poskytovatelů hypotečních úvěrů), 

d) indikátorům zranitelnosti domácností (zadluženost a výsledky zátěžových testů domácností), 

e) indikátorům zranitelnosti poskytovatelů hypotečních úvěrů (výsledky zátěžových testů bank), 

f) makroekonomické prognóze ČNB a navazujícím projekcím makrofinančních proměnných 

včetně kvantifikace nejistoty spojené s krajními (tail) událostmi, 

g) nastavení jiných makroobezřetnostních nástrojů, případně nástrojů jiných hospodářských po-

litik (zejména fiskální, měnové a mikroobezřetnostní). 

                                                

13 CGFS (2023): Macroprudential policies to mitigate housing market risks, No 69 CGFS; Plašil, M. a Z. Komárková (2022): Nastavování 

horní hranice pro ukazatel LTV v ČNB, tematický článek ČNB 1/2022; ESRB (2015): The ESRB handbook on operationalising 

macroprudential policy in the banking sector. 

14 Tento efekt byl zaznamenán při nastavování horních hranic úvěrových ukazatelů na Slovensku, viz Cesnak, M., A. Cupák, P. Fessler 

a J. Klacso (2025): Heterogeneous impacts of macroprudential policies: Financial advisors, regulatory caps, and mortgage risk, OeNB 

Working Paper No. 263. 

https://www.bis.org/publ/cgfs69.pdf
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/tcfs_2022_01_cz.pdf
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/tcfs_2022_01_cz.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.handbook_mp180115.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.handbook_mp180115.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.handbook_mp180115.en.pdf
https://www.econstor.eu/handle/10419/312870
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Rozhodnutí o nastavení či snížení horních hranic dle zákona o ČNB nabývá účinnosti nejdříve čtyři 

měsíce ode dne jeho zveřejnění. V případě, kdy ČNB nastavené hranice zruší či je zvýší, k odkladu 

účinnosti obvykle nedochází. Pro žadatele o hypoteční úvěry mladší 36 let, kteří si pořizují nemovi-

tost k vlastnímu bydlení, jsou dle zákona uplatňovány vyšší hranice: u ukazatele LTV o 10 p. b., u 

DSTI o 5 p. b. a u DTI o 1roční násobek čistého příjmu. V běžném kalendářním čtvrtletí může dle 

zákona dojít k překročení nastavených hranic, a to nejvýše u 5 % celkového objemu hypotečních 

úvěrů poskytnutých v předchozím čtvrtletí.  

V případě nastavování či snižování doporučených horních hranic, o nichž ČNB poskytovatele úvěrů 

informuje prostřednictvím úředního sdělení, také obvykle dochází k posunutí účinnosti rozhodnutí. 

Výjimky z doporučení vždy volí na základě konkrétního vyhodnocení potenciálního rozsahu a typu 

identifikovaných rizik. Ty se proto od těch zákonných mohou lišit.  

Plnění nastavených či doporučených horních hranic ČNB pravidelně sleduje a vyhodnocuje, 

přičemž agregátní výsledky pololetně zveřejňuje ve Zprávách o finanční stabilitě. V případě, že ČNB 

zjistí překročení horních hranic či výjimek nastavených dle zákona, může uložit opatření k nápravě. V pří-

padě zjištění porušování jejího doporučení reaguje v rámci své dohledové činnosti nad poskytovateli. 

3 Využívané přístupy k vyhodnocení rizik na trhu s bydlením 

Důležitými kroky před výběrem vhodného úvěrového ukazatele určeného pro zachování obezřet-

ných úvěrových standardů a rozhodnutím o nastavení jeho horních hranic jsou (1) identifikace 

systémových rizik plynoucích z vývoje na trhu s bydlením a (2) odhad jejich rozsahu (typicky 

v podobě možného nárůstu četnosti selhání dlužníků a objemu úvěrových ztrát), jenž by mohl nega-

tivně ovlivnit stabilitu domácího finančního sektoru.  

ČNB používá za účelem identifikace systémových rizik, resp. kanálů přenosu rizik tři základní 

přístupy: indikátorový (3.1 Indikátorový přístup), simulační (3.2 Simulační přístup) a expertní 

(3.3 Expertní přístup). 

3.1 Indikátorový přístup 

Cílem přístupu je včas rozpoznat, zda se na trhu s bydlením vytvářejí podmínky pro vznik či ku-

mulaci potenciálních systémových rizik, a identifikovat faktory, které to zapříčiňují.15 ČNB 

přitom rozlišuje dvě skupiny indikátorů (Tabulka 1). Do první skupiny spadají makrofinanční indiká-

tory, které odrážejí celkovou současnou a očekávanou situaci na hypotečním a nemovitostním trhu. 

Druhou skupinu tvoří indikátory rizikovosti poskytovaných hypotečních úvěrů, které odrážejí úroveň 

nastavení tržních úvěrových standardů.  

Výhodou indikátorového přístupu je jednoduchá interpretace výsledků, a to při zachování relativně 

komplexního obrázku o vývoji na trhu. Při interpretaci indikátorů ČNB zohledňuje jejich citlivost na 

změnu dynamiky vstupujících proměnných, přičemž váha těchto proměnných se může v hodnocení 

napříč finančním cyklem měnit. 

                                                

15 IMF (2014): Staff Guidance Note on Macroprudential Policy-Detailed Guidance on Instruments, IMF Policy Paper; BIS (2012): Opera-

tionalising the Selection and Application of Macroprudential Instruments, CGFS Papers No. 48. 

https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/publikace-o-financni-stabilite/
https://www.imf.org/external/np/pp/eng/2014/110614a.pdf
https://www.bis.org/publ/cgfs48.pdf
https://www.bis.org/publ/cgfs48.pdf
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Tabulka 1 

Hlavní indikátory používané ČNB při identifikaci potenciálních systémových rizik 

Typ Indikátor Poznámka 

 

Meziroční změna objemu úvěrů domácnostem 
Počítáno z celkového objemu stavu úvěrů poskytnutých domácnos-

tem. 

Meziroční změna objemu nových hypotečních 

úvěrů 

Počítáno z čistých nových hypotečních úvěrů poskytnutých domác-

nostem na nákup bytových nemovitostí včetně navýšení. 

Meziroční změna cen obytných nemovitostí Počítáno z indexu cen nákupu obydlí včetně pozemků. 

Poměr objemu úvěrů domácnostem k hrubým dis-

ponibilním příjmům 

Počítáno jako poměr celkového objemu stavu úvěrů poskytnutých 

domácnostem a hrubého disponibilního důchodu. 

M
a

k
ro

fi
n
a

n
č
n

í 
in

d
ik

á
to

ry
 

Poměr cen bytů a příjmů 
Počítáno jako poměr realizované ceny bytů o rozloze 68 m2 a prů-

měrné hrubé nominální roční mzdě v ČR. 

Poměr cen bytů a nájmů 
Počítáno jako poměr realizované ceny bytů za 1 m2 a výše ročního 

nájmu za 1 m2. 

Poměr výše hypotečních úvěrů a příjmů 
Počítáno jako poměr průměrné výše čistých nových hypotečních 

úvěrů a průměrné hrubé nominální roční mzdě v ČR. 

Poměr výše hypotečních úvěrů a cen bytů 
Počítáno jako poměr průměrné výše čistých nových hypotečních 

úvěrů a realizované ceny bytů o rozloze 68 m2. 

Složený indikátor vnímání rizik – odchylka od pěti-

letého (resp. dlouhodobého) průměru 

Složený indikátor je počítán jako klouzavý průměr za tři čtvrtletí a vy-

chází ze součtu binárních proměnných, které se rovnají hodnotě 1, 

pokud hodnota sledované proměnné v čase t překročí (první vari-

anta) součet 5letého klouzavého průměru a jedné směrodatné 

odchylky, resp. (druhá varianta) součet průměru a jedné směrodatné 

odchylky počítaných od roku 2010 – viz Příloha 1. Mezi sledované 

proměnné patří: meziroční změna objemu úvěrů domácnostem, me-

ziroční změna objemu nových hypotečních úvěrů, meziroční změna 

cen obytných nemovitostí, poměr objemu úvěrů domácnostem k 

hrubým disponibilním příjmům, poměr cen bytů a příjmů, poměr cen 

bytů a nájmů, poměr výše hypotečních úvěrů a příjmů, poměr výše 

hypotečních úvěrů a cen bytů. 

in
d

ik
á

to
ry

 r
iz

ik
o
v
o

s
ti
 p

o
s
k
y
to

v
a

n
ý
c
h

 h
y
p

o
te

č
n

íc
h

 ú
v
ě

rů
 

Podíl čistých nových hypotečních úvěrů poskytnu-

tých nad doporučenou obezřetnou hranicí DSTI 
Počítáno na podílu objemu čistých nových hypotečních úvěrů. 

Podíl čistých nových hypotečních úvěrů poskytnu-

tých nad doporučenou obezřetnou hranicí DTI 
Počítáno na podílu objemu čistých nových hypotečních úvěrů. 

Podíl čistých nových hypotečních úvěrů poskytnu-

tých nad doporučenou obezřetnou hranicí LTV 
Počítáno na podílu objemu čistých nových hypotečních úvěrů. 

Průměrná a mediánová hodnota úvěrového ukaza-

tele DSTI u čistých nových hypotečních úvěrů 
Počítáno na čistých nových hypotečních úvěrech. 

Průměrná a mediánová hodnota úvěrového ukaza-

tele DTI u čistých nových hypotečních úvěrů 
Počítáno na čistých nových hypotečních úvěrech. 

Průměrná a mediánová hodnota úvěrového ukaza-

tele LTV u čistých nových hypotečních úvěrů 
Počítáno na čistých nových hypotečních úvěrech. 

Rozložení čistých nových hypotečních úvěrů podle 

DSTI kategorií a měsíčních příjmů 
Rozložení objemu čistých nových hypotečních úvěrů. 

Rozložení čistých nových hypotečních úvěrů podle 

DTI kategorií a měsíčních příjmů 
Rozložení objemu čistých nových hypotečních úvěrů. 

Indikátor obezřetné dosažitelnosti bydlení pro bez-

pečnou úroveň DSTI ve výši 40 % 

Indikátor je počítán jako rozdíl ceny nemovitosti financované hypo-

tečním úvěrem a hypotetické ceny za předpokladu, že poskytnutý 

hypoteční úvěr by měl DSTI na úrovni 40 %. 

Poměru ceny nemovitostí k čistým ročním příjmům 

u domácností s hypotečním úvěrem 

Počítáno jako poměr kupní ceny nemovitosti financované hypoteč-

ním úvěrem a čistých ročních příjmů deklarovaných v žádosti o 

hypoteční úvěr. 
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3.1.1 Makrofinanční indikátory 

Mezi hlavní makrofinanční indikátory patří celkový objem stavu úvěrů domácnostem, objem nově 

poskytnutých hypotečních úvěrů, realizované ceny obytných nemovitostí, poměr celkového objemu 

úvěrů domácnostem k jejich příjmům, poměr cen obytných nemovitostí k příjmům domácností, po-

měr cen obytných nemovitostí k nájmům, poměr průměrné výše úvěrů k průměrnému příjmu 

domácností a poměr průměrné výše úvěru k průměrné ceně nemovitostí (Graf 1). Prvních pět indi-

kátorů přímo vychází ze zákona o ČNB (Graf 1, a–e) a následující 3 indikátory (Graf 1, f–h) jsou 

v přístupu zohledněny na základě doporučení BIS16 a IMF.17 

Graf 1 

Ilustrace vývoje makrofinančních indikátorů 

 

a) Meziroční změna objemu úvěrů domácnostem 

(v %) 

 

Poznámka: Graf vychází z celkového stavu úvěrů domácností. 

b) Meziroční změna objemu nových hypotečních úvěrů 

(v %) 

 

Poznámka: Graf znázorňuje vývoj čistých nových hypotečních 

úvěrů na nákup obytných nemovitostí včetně navýšení. 

c) Meziroční změna cen obytných nemovitostí 

(v %) 

 

Poznámka: Graf znázorňuje vývoj indexu cen nákupu obydlí 

včetně pozemků. 

 

d) Poměr objemu úvěrů domácnostem k hrubým 

disponibilním příjmům 

(v %) 

 

Poznámka: Graf znázorňuje souhrnnou výši stavu úvěrů 

domácnostem vzhledem k jejich hrubým disponibilním příjmům 

dle národních účtů. 

  

                                                

16 BIS (2012): Operationalising the Selection and Application of Macroprudential Instruments, CGFS Papers No. 48. 

17 IMF (2014): Staff Guidance Note on Macroprudential Policy-Detailed Guidance on Instruments. IMF Policy Paper. 
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Graf 1 – pokračování  

e) Poměr cen bytů a příjmů 

(v hrubých ročních příjmech) 

 

Poznámka: Graf znázorňuje realizovanou cenu bytů o rozloze 68 

m2 vzhledem k průměrné hrubé roční mzdě v ČR. 

 

f) Poměr cen bytů a nájmů 

(násobek ročního nájmu) 

 

Poznámka: Graf znázorňuje realizovanou cenu bytů za 1 m2 

vzhledem k výši ročního nájmu za 1 m2. 

g) Poměr výše hypotečního úvěru a příjmu 

(v hrubých ročních příjmech) 

 

Poznámka: Graf znázorňuje průměrnou výši hypotečního úvěru 

vzhledem k průměrné hrubé roční mzdě v ČR. 

 

h) Poměr výše hypotečního úvěru a ceny bytu 

(v %) 

 

Poznámka: Graf znázorňuje průměrnou výši hypotečního úvěru 

vzhledem k realizované ceně bytů o rozloze 68 m2. 

Společná poznámka: Přerušované černé čáry ukazují rozpětí jedné směrodatné odchylky od průměru za posledních dvacet čtvrtletí. 

Černá plná čára ukazuje dlouhodobý průměr počítaný na časové řadě s počátkem v roce 2010. Žlutá plocha značí rozpětí jedné 

směrodatné odchylky od dlouhodobého průměru. Šedá plocha zobrazuje projektované hodnoty konzistentní s vývojem dle podzimní 

prognózy ČNB (ZoMP – podzim 2024). 

 

Pro snazší vyhodnocení informace obsažené ve vývoji makrofinančních indikátorů a získání rych-

lého náhledu na tržní situaci je jejich vývoj sloučen do složených indikátorů, které popisují míru rizik 

na základě překročení pětiletého či dlouhodobého průměru alespoň o jednu směrodatnou odchylku 

(Graf 2; metodika je součástí Přílohy 1).18 Vyšší hodnoty složených indikátorů signalizují, že se 

na trhu mohou vytvářet podmínky pro vznik či kumulaci potenciálních systémových rizik. Naopak 

nízké hodnoty signalizují tržní podmínky, za nichž bývají systémová rizika utlumená.  

                                                

18 Výhled je pololetně modelován pomocí projekcí hypotečních úvěrů a cen nemovitostí postavených na oficiální makroekonomické 

prognóze ČNB. K pravidelné aktualizaci výhledu indikátorů dochází i proto, že prognóza vždy spěje ke stavu dlouhodobé rovnováhy 

s inflací blízkosti inflačního cíle ČNB. Není tedy schopna dostatečně zachytit rychlou a neočekávanou změnu úvěrové produkce.  
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ČNB rovněž sleduje interakci složených indikátorů s indikátorem finančního cyklu (Graf 3), který vy-

užívá pro souhrnné vyhodnocení pozice ekonomiky ve finančním cyklu, tj. i v jiných oblastech než 

na nemovitostním a hypotečním trhu. To umožňuje vyhodnotit, nakolik je pozorovaný vývoj speci-

fický pouze pro hypoteční trh či zda odráží širší ekonomické podmínky. Toto hodnocení je významné 

pro rozhodování ČNB o reakci na pozorovaný vývoj změnou nastavení horních hranic úvěrových 

ukazatelů, kapitálových požadavků (zejména CCyB) či kombinací obojího. 

Graf 2 

Složené indikátory vnímání rizik 

Graf 3 

Indikátor finančního cyklu 

(0 minimum, 8 maximum) (0 minimum, 1 maximum) 

  

Poznámka: Indikátory jsou konstruovány na základě překročení 

průměrů jednotlivých indikátorů alespoň o jednu směrodatnou 

odchylku a jsou vyhlazeny 9měsíčním klouzavým průměrem 

(blíže viz Příloha 1). 

 

 

3.1.2 Indikátory rizikovosti poskytovaných hypotečních úvěrů 

Pomocí druhé skupiny indikátorů ČNB vyhodnocuje úroveň nastavených tržních úvěrových stan-

dardů, resp. míru rizika spojenou s nově poskytovanými hypotečními úvěry. Rozlišuje přitom 

nastavení u jednotlivých poskytovatelů hypotečních úvěrů a trhu jako celku. Mezi hlavní indikátory 

patří i) členění hypotečních úvěrů podle jednotlivých úvěrových ukazatelů a podle příjmů žadatelů, 

ii) poměr cen obytných nemovitostí a příjmů domácností využívajících k jejich pořízení dluhové fi-

nancování, iii) pozorovaná obezřetná dosažitelnost bydlení a iv) pravděpodobnost poklesu cen 

nemovitostí ve vztahu k nastavené výši zajištění úvěru, tj. hranici LTV.  

Primární pozornost je věnována členění hypotečních úvěrů podle hodnot úvěrových ukazatelů. ČNB 

sleduje, na jaké úrovni je hranice každého ukazatele poskytovatelem interně nastavena, a to indivi-

duálně i v kombinaci s nastavením ostatních ukazatelů. Vyhodnocuje tedy, zda ani určitá kombinace 

interního nastavení jednotlivých ukazatelů nezvyšuje rizika pro finanční stabilitu.19 Detailně se ana-

lyzuje rizikovost úvěrů poskytnutých v rámci objemových výjimek a nad doporučenou 

                                                

19 Za optimální nastavení se nepovažuje ani přílišné vychýlení řízení rizika úvěru vůči jednomu ukazateli na úkor ostatních. Například 

příliš uvolněně nastavené DSTI/DTI (vysoké PD) na pozadí velmi přísně nastaveného LTV (nízké LGD) se může zdát jako dostatečné 

řízení rizika z pohledu poskytovatele. Takové nastavení však může zakládat systémová rizika, neboť při vstupu ekonomiky do klesající 

fáze cyklu doprovázené vysokou nezaměstnaností by mohl být naplněn scénář realizace zástav z důvodu významného objemu selhaných 

úvěrů s dodatečným celospolečenským negativním dopadem do cen nemovitostí. 
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obezřetnou horní hranicí (Graf 4A), neboť takové úvěry musí poskytovatelé vyhodnocovat vysoce 

obezřetně (část 4). 

Graf 4A  

Ilustrace podílu čistých nových hypotečních úvěrů poskytnutých nad doporučenou obezřetnou 

hranicí 

(podíl v %) 

DSTI 

 

DTI 

 

LTV 

 

Graf 4B  

Ilustrace vývoje průměrných a mediánových hodnot úvěrových ukazatelů u čistých nových 

hypotečních úvěrů 

(v %, DTI v násobcích ročního příjmu) 

DSTI 

 

DTI 

 

LTV 

 

Poznámka: Šedá plocha značí období jednoho roku před rozhodnutím bankovní rady ČNB o opětovným zavedením/zpřísněním 

horních hranic úvěrových ukazatelů v roce 2021. U váženého průměru je vahou výše úvěru. 

 

V kontextu vyhodnocení potenciálního selhání poskytovaných úvěrů, resp. potenciálního předlužo-

vání domácností, se ČNB soustředí i na členění hypotečních úvěrů podle ukazatelů DSTI a DTI 

v závislosti na výši příjmu domácností. Pro středně- a nízko-příjmové domácnosti může být i 

relativně nízká hodnota těchto ukazatelů značně riziková. V Grafu 5 je naznačen směr zesilování 

rizika selhání (horní oblasti v pravé části) a skupina domácností, která by mohla být značně citlivá i 

na poměrně mírný pokles čistých příjmů či malé zvýšení výdajů, ať již přímo související s dluhovou 

službou (refixace) či s jinými potřebami (např. růst výdajů z důvodu vyšší inflace). 
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Graf 5 

Ilustrace rozložení čistých nových hypotečních úvěrů 

podle DSTI / DTI kategorií a měsíčních příjmů 

 

Poznámka: Barvy jsou pouze ilustrativní. Mají za cíl naznačit obvyklý směr 

zesilování rizika selhání. Šipky zobrazují směr rostoucí hodnoty. 

 

. 

 

Informaci o úrovni tržních úvěrových standardů podává i indikátor obezřetné dosažitelnosti bydlení20 

(Graf 6; popis metodiky je součástí Přílohy 2) a poměr cen obytných nemovitostí a příjmů domácností 

(Grafy 7). ČNB sleduje oba indikátory v teoretické a pozorované hodnotě.21 Ve své teoretické rovině 

(modrá linie) informují o vývoji (ne)dostupnosti bydlení v ČR a o riziku potenciálního předlužení do-

mácností na agregátní úrovni.22 Indikátory v pozorované rovině (červená linie) pak ukazují, zda se 

toto riziko i z důvodu příliš uvolněných úvěrových standardů v realitě naplňuje a do jaké míry. ČNB 

pomocí těchto indikátorů sleduje, zda se potenciální rozvírání nůžek mezi cenami nemovitostí a 

příjmy domácností na makroekonomické úrovni potvrzuje i na individuální úrovni, tj. u jednotlivých 

poskytnutých hypotečních úvěrů (tj. sleduje vývoj vzdálenosti mezi modrou a červenou linií). Vyhod-

nocuje tím, zda si domácnosti pořizují nemovitosti za vyšší ceny, než čemu by odpovídala jejich 

příjmová situace, čímž by mohlo docházet k jejich systematickému předlužování. 

V souvislosti s vyhodnocením nastavení horních hranic úvěrového ukazatele LTV sleduje ČNB pri-

márně vývoj cen obytných nemovitostí napříč typy nemovitostí i regiony ČR a monitoruje 

pravděpodobnost výraznějšího poklesu jejich cen (Graf 8 a 9). Materializace rizika poklesu cen 

nemovitostí by mohla vést k rozsáhlému přecenění zástav směrem dolů, a v případě většího objemu 

selhaných úvěrů a významného poklesu cen i ke značnému nárůstu úvěrových ztrát poskytovatelů. 

  

                                                

20 V některých publikacích ČNB se tento indikátor vyskytuje i pod názvem ukazatel míry nadhodnocení cen nemovitostí pomocí makro-

obezřetnostního přístupu. Blíže viz čnBlog Gregor, J., Z. Komárková a A. Kučera (2024): Nadhodnocení cen nemovitostí jako jedno z rizik 

hypotečního trhu.  

21 Pojetí v teoretické rovině odkazuje na hodnoty vycházející z makroekonomických údajů. Do výpočtu vstupují průměrné ceny nemovi-

tostí v krajských městech na celorepublikové úrovni a příjmy domácností odpovídají celorepublikové průměrné či mediánové úrovni. Pojetí 

v pozorované rovině odkazuje na hodnoty postavené na mikroekonomickém základě. Počítají se na úrovni jednotlivých nových hypoteč-

ních úvěrů poskytnutých domácnostem v daném čtvrtletí. 

22 Vyjadřuje, do jaké míry je rizikové při daných úrokových sazbách a ekonomickém vývoji pro domácnost s mediánových/průměrným 
příjmem si pořizovat nejběžnější byt (68 m2) na dluh. Čím vyšší je hodnota indikátoru, tím vyšší je pro danou domácnost riziko předlužení. 

DSTI / DTI
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https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/cnblog/Nadhodnoceni-cen-nemovitosti-jako-jedno-z-rizik-hypotecniho-trhu/
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/cnblog/Nadhodnoceni-cen-nemovitosti-jako-jedno-z-rizik-hypotecniho-trhu/
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Graf 6 

Ilustrace indikátoru obezřetné dosažitelnosti 

bydlení pro bezpečnou úroveň DSTI ve výši 40 % 

(odchylka ceny nemovitosti od obezřetně dosažitelné hodnoty v %) 

 

Poznámka: Vyšší hodnota znamená nižší dosažitelnost (výpočet 

viz Příloha 2). 

Graf 7 

Ilustrace poměru ceny nemovitostí k ročním 

příjmům 

(v násobku ročního příjmu) 

 

Poznámka: Modrá linie znázorňuje průměrnou realizovanou cenu 

bytů o rozloze 68 m2 vzhledem k průměrné hrubé roční mzdě 

v ČR. Červená linie zobrazuje průměrnou cenu skutečně 

pořizované nemovitosti vzhledem k čistým ročním příjmům 

dlužníka v době pořízení úvěru k jejímu financování. 

 

Graf 8 

Ilustrace vývoje cen bytů v krajích dle segmentu 

(průměrné transakční ceny v tis. Kč / m2, prosinec 2024) 

 

Graf 9 

Ilustrace pravděpodobnosti poklesu cen bytů 

(v %) 

 

Poznámka: Jedná se o pravděpodobnost poklesu průměrných 

cen bytů o více než 10 % v průběhu dalších dvou let.  
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3.2 Simulační přístup 

Simulační přístup vychází ze struktury zátěžového testu domácností. Cílem simulačního přístupu 

je kvantifikace rozsahu potenciálních úvěrových ztrát při variantním nastavení horních hranic 

úvěrových ukazatelů23, přičemž se berou v úvahu i potenciální náklady poskytovatele24. Simulace 

jsou prováděny obvykle na 5letém horizontu. Výhodou simulačního přístupu je jeho provázanost 

s celkovým makroekonomickým vývojem.25 Použitý scénář přitom obvykle předpokládá nejprve ně-

kolik let trvající prostředí relativně příznivých ekonomických podmínek, které se promítnou do růstu 

aktivity na hypotečním trhu a případného uvolňování úvěrových standardů, a to i s ohledem na uva-

žovaném variantním nastavení horních hranic úvěrových ukazatelů. V tomto období se simuluje 

akumulace systémových rizik. Ve druhé fázi se pomocí nepříznivého scénáře simuluje materializace 

těchto rizik. Simulační přístup tak současně analyzuje nejen hrozbu kumulace rizik, ale rovněž umož-

ňuje vyhodnotit následný dopad jejich případné materializace.  

Samotný zátěžový test je postaven na mikro-makro modelu a využívá dostupné informace o jednot-

livých hypotečních úvěrech. To umožňuje zohlednit jak velikost, tak i kvalitu úvěrového portfolia. 

Klíčovým prvkem modelu je simulátor finanční rozvahy domácností, který počítá likviditní a solvent-

nostní pozici domácností. Zjednodušeně řečeno, není-li daná domácnost schopna ze svého příjmu 

hradit splátky úvěrů, náklady na bydlení a jiné nezbytné náklady a současně vyčerpá veškerá svá 

dostupná likvidní aktiva (úspory), stane se insolventní a v modelovém vyjádření se její pravděpo-

dobnost úvěrového selhání rovná jedné. U takové domácnosti je následně vypočtena simulovaná 

očekávaná ztráta, která je závislá na výši nesplacené dlužné částky včetně sankčních úroků a po-

platků, ceně zástavy při její realizaci a nákladech na vymáhání daného úvěru. Z individuální úrovně 

jednotlivých domácností lze následně vypočítat výši simulovaných ztrát na úrovni celého portfolia 

hypotečních úvěrů.26 

Klíčovým prvkem je kvantifikace přínosů uvažované regulace v podobě snížení přílivu rizikových 

úvěrů do hypotečního portfolia a tím následně v okamžiku materializace rizik i redukce úvěrových 

ztrát. Porovnávají se tak simulované úvěrové ztráty odpovídající nulové regulaci (deaktivace DSTI, 

DTI i LTV) oproti úvěrovým ztrátám při aktivaci 1 či více úvěrových ukazatelů. Výrazné rozdíly 

v úrovni ztrát pak naznačují potřebu reagovat. 

  

                                                

23 V simulacích se uvažuje o statickém nastavení horních hranic, tj. stejná hodnota úvěrového ukazatele po celé období simulace. 

24 Přístup nezohledňuje všechny náklady poskytovatele a ani potenciální náklady domácností zvažujících úvěr a s tím spojené dopady 

např. do spotřeby, výstavby a růstu HDP. Zaměřuje se pouze na část ušlého úrokového výnosu poskytovatele. 

25 Simulace vychází z řady předpokladů. Ty nejzásadnější popisuje Příloha 3. 

26 Stručný metodický souhrn je v Příloze 4. Detailní popis použitého přístupu je součástí článku Gregor, J. (2024): A Stress Test Approach 

to the Calibration of Borrower-Based Measures: A Case Study of the Czech Republic. CNB Working paper 2/2024. 

https://www.cnb.cz/cs/ekonomicky-vyzkum/publikace-vyzkumu/cnb-working-paper-series/A-Stress-Test-Approach-to-the-Calibration-of-Borrower-Based-Measures-A-Case-Study-of-the-Czech-Republic-00001/
https://www.cnb.cz/cs/ekonomicky-vyzkum/publikace-vyzkumu/cnb-working-paper-series/A-Stress-Test-Approach-to-the-Calibration-of-Borrower-Based-Measures-A-Case-Study-of-the-Czech-Republic-00001/
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3.3 Expertní přístup 

Cílem expertního přístupu je doplnit vyhodnocení rizik na základě indikátorového a simulačního pří-

stupu o širší kontext, který bere v úvahu i další relevantní informace. Jeho výhodou je velká míra 

flexibility, kterou je vhodné uplatnit především při rychle se měnícím prostředí. Tento přístup více 

pracuje také s riziky a nejistotami hlavní prognózy a navazujících projekcí ČNB. Bere mimo 

jiné v úvahu i specifickou povahu minulých či předpokládaných budoucích nepříznivých šoků, struk-

turálních změn v ekonomice apod. Oproti prvním dvěma přístupům nemá tento přístup přesně speci-

fikovanou povahu a v čase mohou mít některé faktory vyšší váhu v rozhodovacím procesu než jiné. 

Expertní přístup zohledňuje zejména tyto faktory: 

z hlediska makrofinančních podmínek 

 širší makroekonomické prostředí a hospodářský výhled (např. vývoj na trhu práce, celková 

zadluženost sektoru domácností, objem a míra jejich úspor, délka spoření domácností s prů-

měrným příjmem na akontaci při pořízení průměrného bytu),  

 nastavení měnové a fiskální politiky včetně jejich výhledu, a to zejména v kontextu přesahu 

do vývoje hypotečních úvěrů a cen nemovitostí,27 

 výhled hypotečního a nemovitostního trhu (např. projekce úvěrové dynamiky, cen obytných 

nemovitostí), 

 strukturální rysy domácího nemovitostního trhu (dlouhodobá nerovnováha mezi nabídkou a 

poptávkou po běžných bytech zejména v krajských městech, podíl osobního vlastnictví ne-

movitostí v ČR, obecný demografický vývoj), 

z hlediska situace ve finančním sektoru 

 rozsah poskytovaných hypotečních úvěrů se zvýšeným rizikem (primárně objem a po-

čet hypotečních úvěrů poskytnutých s vyššími hodnotami úvěrových ukazatelů; ilustrace 

v Grafu 10),  

 rychlost obměny hypotečního portfolia (případné zvýšení či snížení kvality portfolia 

(ne)poskytováním nových potenciálně značně rizikových úvěrů v důsledku změny nastavení 

horních hranic neprobíhá okamžitě a absolutně; ilustrace v Grafu 11), 

 tržní podíl poskytovatelů s uvolněnými úvěrovými standardy, 

 celkovou kvalitu úvěrového portfolia poskytovatelů (např. poměr nevýkonných úvěrů, míra a 

pravděpodobnost selhání úvěrů, ztrátovost ze selhání na celkovém stavu nesplacených hy-

potečních úvěrů, rizikové váhy nemovitostních expozic, apod.), 

 celkovou odolnost poskytovatelů (tj. jejich kapitálovou a likviditní pozici a ziskovost),  

 nastavení ostatních nástrojů obezřetnostní politiky (např. dodatečně nastavené kapitálové 

požadavky za účelem omezení rizika koncentrace do oblastí nemovitostí28). 

                                                

27 Obecně přitom platí, že delší období uvolněné měnové a/nebo fiskální politiky zvyšuje objem celkových i značně rizikových hypotečních 

úvěrů, a naopak, viz např. Jorda, O., M. Schularick, a A. M. Taylor (2015): Interest rates and house prices: pill or poison? FRBSF Economic 

Letter, 25 nebo Sutton, G. D., D. Mihaljek, a A. Subelyte (2017): Interest Rates and House Prices in the United States and Around the 

World. BIS Working Paper No. 665. 

28 ČNB hodnotí potenciální překryvy při omezováním rizik mezi úvěrovými ukazateli a SyRB, CCyB, J-SVI, opatřením dle čl. 458 CRR či 

Pilířem 2. Všechny tyto nástroje mohou být do určité míry využívány k řešení rizika plynoucího z trhu s bydlením. 
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Graf 10 

Ilustrace vývoje hypotečních úvěrů s vyšším 

rizikem 

(čisté nové úvěry v mld. Kč; pravá osa: počet v tis. ks) 

 

Poznámka: 12měsíční součet objemu a počtu poskytnutých 

hypotečních úvěrů. 

Graf 11 

Podíl přítoku nových úvěrů na stavu na 2letém 

horizontu 

(v %; osa x: počet čtvrtletí od začátku simulace)  

 

 

4 Proces vyhodnocení rizik, volba ukazatele a jeho kalibrace 

Proces hodnocení rizik s využitím výše popsaných přístupů (část 3) ilustruje Schéma 1. Pomocí 

indikátorového přístupu je analyzována úroveň makrofinančních rizik a rizik na úrovni nově poskyt-

nutých hypotečních úvěrů, resp. ověřena úroveň uplatňovaných úvěrových standardů. 

Prostřednictvím simulačního přístupu je měřena odolnost současného hypotečního portfolia se zo-

hledněním budoucího i nepříznivého vývoje. Expertní přístup doplňuje oba zmíněné přístupy o další 

relevantní informace a celý proces rozhodování zastřešuje. 

ČNB nastavuje horní hranice úvěrových ukazatelů zpravidla tehdy, když: 

1. poskytovatelé napříč trhem generují vlivem příznivých makrofinančních podmínek a uvolně-

ných úvěrových standardů již relativně významné podíly, počty a/nebo objemy hypotečních 

úvěrů se zvýšeným rizikem29 (3.1 Indikátorový přístup),  

2. tento vývoj má potenciál ohrožovat stabilitu sektoru poskytovatelů hypotečních úvěrů i do-

mácností (3.2 Simulační přístup), 

3. a dostupné dodatečné makrofinanční informace nenaznačují změnu ve vnímání rizik ve 

smyslu pravděpodobného brzkého útlumu v přijímání rizik ze strany poskytovatelů i domác-

ností (3.3 Expertní přístup).  

  

                                                

29 Úvěry se zvýšeným rizikem vykazují známky potenciálního předlužení domácností (relativně vysoké PD úvěru, tj. DSTI a DTI) a/nebo 

neefektivního zajištění (relativně vysoké LGD úvěru, tj. LTV). 
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Schéma 1 

Zjednodušený proces pro nastavení horních hranic úvěrových ukazatelů 

 

 

Zavedením horních hranic ČNB posouvá rozvolněné tržní úvěrové standardy zpět na úroveň 

omezující kumulaci systémových rizik. Primárně zasáhne do úvěrových podmínek pro domác-

nosti, které se z pohledu úvěrových ukazatelů nacházejí na pravém okraji rozdělení (Graf 12). Tyto 

domácnosti mohou být nuceny volit mezi přizpůsobením požadavku ČNB a odchodem z trhu. V zá-

vislosti na zvolené reakci pak dojde ke změně rizikových charakteristik nově poskytovaných úvěrů, 
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příjem či hodnotu zajištění.30 Výsledkem by mělo být nižší dluhové zatížení domácnosti zvažující 

úvěr a/nebo vyšší zajištění úvěru.  

Graf 12: Působení horní hranice úvěrového ukazatele 

 

 

Kanál pro přizpůsobení domácností a poskytovatelů se snaží ČNB ovlivnit volbou ukazatele a ka-

librací jeho hranic.31 Sleduje přitom faktory vypovídající o celkové rizikovosti úvěrů pro zajištění 

optimálního výběru úvěrových ukazatelů či jejich kombinace, načasování nastavení jejich hranic 

a předcházení nepřiměřené přísnosti při jejich kalibraci a tedy případným nežádoucím procyklickým 

účinkům.32 Úvěry poskytnuté v rámci pravého kraje distribuce dle jednoho z ukazatelů lze tímto úz-

kým pohledem sice považovat za rizikovější než ostatní, další ukazatele však mohou o rizikovosti 

takových úvěrů podávat jiný signál (Graf 13).33 Správná interpretace smíšených signálů o rizikovosti 

úvěrů je proto jeden ze stěžejních kroků ve vyhodnocení účinnosti zvoleného ukazatele. 

Horní hranice ukazatele LTV se primárně nastavují za účelem zachování dostatečné odolnosti 

poskytovatelů. Obezřetné nastavení tohoto ukazatele by mělo předcházet vzniku nadměrných ztrát 

v důsledku selhání hypotečního úvěru v prostředí rychle padajících cen nemovitostí. Tento ukazatel 

může přispět k omezování výrazného nárůstu výše úvěru a nepřímo i bránit předlužení domácností, 

a to primárně v období rychleji rostoucích cen nemovitost než příjmů, kdy dochází ke zvyšujícímu 

se požadavku na vlastní zdroje. Dostatečnou odolnost domácností by měly nicméně zajistit 

                                                

30 Přizpůsobení se požadavku může za určitých okolností vést i ke zvýšení zranitelnosti zadlužené domácnosti. Požadavek na relativně 

vysokou akontaci může vést i k úplnému vyčerpání finanční rezervy zadlužené domácnosti či jejímu vyššímu zadlužení půjčkou na akon-

taci mimo regulovaný finanční sektor (viz např. zde). 

31 Např. je-li konkrétním cílem v dané situaci omezit výši poskytovaných úvěrů s vyšším úvěrovým rizikem (snížit zadlužení), nemusí toho 

být dostatečně efektivně dosaženo prostřednictvím zvýšeného požadavku na akontaci. Z tohoto hlediska by při určitém zjednodušení byla 

horní hranice DTI účinnějším nástrojem než LTV.  

32 Nastavení horních hranic nejsou zcela bez nákladů. Hranice cíleně omezují toky hypotečních úvěrů, čímž potenciálně ovlivňují hospo-

dářský růst a mají redistribuční důsledky (viz např. zde, zde nebo zde). ČNB dbá, aby přínosy (výše omezených značně rizikových úvěrů) 

převyšovaly náklady (výše omezené efektivní poptávky po úvěrech), přičemž přínosy regulace obecně narůstají s počtem poskytnutých 

úvěrů v růstové fázi cyklu.   

33 Např. vyšší hodnoty DSTI u úvěrů poskytnutých v prostředí vysokých úrokových sazeb s výhledem jejich snížení nemusí nutně vypo-

vídat o zvýšené rizikovosti úvěru, pokud je celková zadluženost relativně nízká (nízká hodnota DTI vzhledem k relativně vysokému příjmu 

dlužníka) a zajištění relativně vysoké (nízké LTV).  
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https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/tcfs_2022_01_cz.pdf
https://www.bis.org/publ/cgfs69.pdf
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0022199618302617
https://www.centralbank.ie/docs/default-source/publications/financial-stability-notes/no.11-the-macroeconomic-channels-of-macroprudential-mortgage-policies-(aikman-kelly-mccann-and-yao).pdf?sfvrsn=4
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zejména obezřetně nastavené příjmové ukazatele DSTI a DTI. Ukazatel DSTI je vhodný pro cílené 

snížení rizika platební neschopnosti. Je úzce svázán s vývojem úrokových sazeb. Pro zachování 

jeho účinnosti a efektivnosti napříč úrokovým cyklem jsou proto pravděpodobnější častější změny 

v jeho nastavení. Ukazatel DTI je obecně vhodný pro omezení rizika nadměrné páky, tj. měl by bránit 

neúměrnému dluhovému zatížení domácností, resp. je poměrně účinný pro cílené snižování celkové 

zadluženosti sektoru domácností zvýšené po předchozím období silné a/nebo déletrvající úvěrové 

expanze. Je operačně jednodušší a jeho působení není citlivé na změny úrokových sazeb. Platí 

přitom, že ukazatele DTI a DSTI jsou svou povahou úzce provázány (Graf P4 v Příloze 3). 

Graf 13: Signály o rizikovosti hypotečního úvěru  

 

Poznámka: Zelený bod signalizuje úvěry se zvýšeným rizikem. V případě modrého a červeného bodu nemusí být signály zcela jed-

noznačné. 

 

ČNB obvykle nastavuje horní hranice úvěrových ukazatelů na úrovni doporučených obezřet-

ných hranic34 nebo mírně nad nimi.35 Zohledňuje přitom i jejich interní nastavení ze strany 

jednotlivých poskytovatelů. Doporučené obezřetné hranice jsou pro LTV 80 %, pro DSTI 40 % 

a pro DTI 8 čistých ročních příjmů. Tyto hodnoty vycházejí z interních analýz ČNB, dle nichž se 

riziko selhání při splácení hypotečních úvěrů a riziko vyšší materializace ztrát rychle zvyšuje právě 

od těchto prahových hodnot.36 ČNB ročně závěry těchto analýz prověřuje. Vzhledem k tomu, že jsou 

tyto hodnoty ovlivněny primárně strukturálními faktory (relace příjmů a cen), lze předpokládat jejich 

stabilitu ve středním až delším období.  

                                                

34 Jedná se o doporučované hranice úvěrových ukazatelů, nad kterými by měly být hypoteční úvěry poskytovány jen velmi obezřetně. 

35 Viz např. Opatření obecné povahy ke stanovení horní hranice úvěrových ukazatelů č. I/2021. 

36 Např. Zpráva o finanční stabilitě – jaro 2022, BOX 4 a Plašil, M. a Z. Komárková (2022): Nastavování horní hranice pro ukazatel LTV 

v ČNB, tematický článek ČNB 1/2022. 
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https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/makroobezretnostni_politika/opatreni-obecne-povahy/oop_i_2021_uverove_ukazatele.pdf
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/zpravy_fs/fs_2022_jaro/zfs_jaro_2022.pdf
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/tcfs_2022_01_cz.pdf
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/tcfs_2022_01_cz.pdf
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U LTV doporučuje ČNB poskytovatelům hypotečních úvěrů, aby u žádného nově poskytnutého hy-

potečního úvěru nebyla překročena hranice 100 %. Tato hodnota se napříč cyklem nemění, neboť 

je zacílena na systémová rizika strukturální povahy. Hlavním cílem je z dlouhodobého hlediska za-

bránit uvolnění tržního standardu za hranici, jež zakládá rizika pro finanční stabilitu bez ohledu 

na vývoj finančního cyklu.  

O zrušení nastavení horních hranic ČNB uvažuje v době, kdy tržní úvěrové standardy odpovídají 

dlouhodobě udržitelným úrovním, hypoteční portfolia poskytovatelů spotřebitelských úvěrů vykazují 

dlouhodobě kvalitní úroveň a systémové riziko pramenící z trhu s bydlením je utlumené. ČNB může 

za určitých podmínek přistoupit i ke zvýšení horních hranic úvěrových ukazatelů (tj. rekalibraci), což 

však bude pravděpodobně podmíněno strukturálními změnami charakteristik domácností (např. po-

sun celé příjmové distribuce domácností směrem vzhůru).37  

ČNB při rozhodování ohledně nastavení horních hranic úvěrových ukazatelů dále zohledňuje, v ja-

kém rozsahu je již systémové riziko spojené s vývojem na hypotečním a nemovitostním trhu 

kryto jinými mikro či makroobezřetnostními nástroji. Určitý překryv regulace hypotečního trhu 

prostřednictvím horních hranic úvěrových ukazatelů a proticyklické kapitálové rezervy (CCyB) uka-

zuje korelace složených indikátorů (Graf 2) s indikátorem finančního cyklu (Graf 3). Tento překryv je 

zohledněn tím, že ČNB sazbu CCyB stanoví k rizikům stávajícího portfolia, zatímco horní hranice 

úvěrových ukazatelů jsou zacíleny na nové úvěry. V případě relativně přísnějšího nastavení horních 

hranic, tj. silnějšího omezení přílivu rizika do bilancí bank, tak přirozeně postupně budou klesat rizika 

hypotečního portfolia, což bude ceteris paribus ovlivňovat potřebnou výši sazby CCyB (v rozsahu 

části CCyB, která kryje rizika hypotečního portfolia).  

Obdobně ČNB postupuje i při vyhodnocení překryvů vůči dalším relevantním kapitálovým nástrojům, 

tj. požadavkům v rámci tzv. Pilíře 2, sektorové rezervě ke krytí systémového rizika a makroobezřet-

nostním opatřením stanovujícím minimální úrovně rizikových vah. 

V případě horních hranic platí, že jejich kalibrace zohledňuje zejména rizikovost domácností, tj. ža-

datelů o hypoteční úvěry. V tomto smyslu tak horní hranice úvěrových ukazatelů umožňují ČNB 

reagovat na případný nárůst systémového rizika relativně cíleně, což opodstatňuje využívání horních 

hranic paralelně s požadavky na kapitálové rezervy bank. 

  

                                                

37 Důvodem je vliv nastavování horních hranic ze strany ČNB na interně nastavované úvěrové standardy ze strany poskytovatelů. Hranice 
nastavené ČNB představují určitou referenční úroveň ve vnímání rizik. Zvýšení hranic by za určitých okolností mohlo vést k nežádoucímu 
posunu všech interních hodnot daných ukazatelů směrem k vyšším úrovním (např. nastavení relativně vysoké hranice příjmových ukaza-
telů pro nízkopříjmové žadatele). 
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5 Komunikace 

ČNB informuje o výsledku vyhodnocení systémového rizika spojeného s trhem bydlení a výši nasta-

vené/změněné horní hranice úvěrových ukazatelů prostřednictvím tiskové zprávy. Právně závaznou 

pro instituce se nastavená horní hranice či její změna stává vydáním Opatření obecné povahy ke 

stanovení horní hranice úvěrových ukazatelů, které ČNB oznámí způsobem umožňujícím dálkový 

přístup. Součástí textu opatření je i vyhodnocení celkové situace na trhu s bydlením a hodnoty klí-

čových indikátorů využitých pro rozhodnutí. V případě, že vyhodnocení ČNB nemá za výsledek 

stanovení či změnu nastavení horních hranic, ČNB nové opatření nevydává. Aktualizované vyhod-

nocení celkové situace publikuje ČNB jen prostřednictvím Zpráv o finanční stabilitě. 

Doporučení ohledně hranic úvěrových ukazatelů ČNB sděluje a odůvodňuje prostřednictvím úřed-

ního sdělení. Úředním sdělením ČNB doporučuje i další postupy související s řízením rizik u úvěrů 

na bydlení. 

Pro jednodušší zpětnou dohledatelnost minulých rozhodnutí a jejich odůvodnění je historie vydaných 

opatření a úředních sdělení dostupná na webových stránkách ČNB v rubrice Finanční stabilita – 

Makroobezřetnostní politika – Stanovení horní hranice úvěrových ukazatelů LTV, DSTI a DTI.   

https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/rozhodnuti-bankovni-rady-cnb/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-hranice-uverovych-ukazatelu/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-hranice-uverovych-ukazatelu/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/publikace-o-financni-stabilite/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-hranice-uverovych-ukazatelu/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-hranice-uverovych-ukazatelu/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-hranice-uverovych-ukazatelu/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-hranice-uverovych-ukazatelu/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-hranice-uverovych-ukazatelu/archiv-vsech-urednich-sdeleni/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-hranice-uverovych-ukazatelu/archiv-vsech-urednich-sdeleni/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-hranice-uverovych-ukazatelu/archiv-vsech-urednich-sdeleni/
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Příloha 

1. Konstrukce složených indikátorů vnímání rizik 

Pomocí indikátorové funkce se v případě prvního indikátoru (D1) určí, zda je hodnota jednotlivých 

proměnných v čase t vyšší než součet průměrné hodnoty a její směrodatné odchylky za předchozích 

20 čtvrtletí: 

 𝐷1𝑥 = 1     𝒌𝒅𝒚ž     𝑥𝑡      >      
1

𝑛
∑ 𝑥𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=1

+ √
1

𝑛
(∑(𝑥𝑡−𝑖 −

1

𝑛
∑ 𝑥𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=1

)2

𝑛

𝑖=1

)        𝒋𝒊𝒏𝒂𝒌       0,  

kde x jsou jednotlivé proměnné (Graf 1, a–h), D1x je označení pro 0/1 dummy jednotlivých proměn-

ných a i jsou čtvrtletí, přičemž délka horizontu n je nastavena na 20 čtvrtletí (n = 20). 

V případě druhého indikátoru (D2x) se pomocí indikátorové funkce stanoví, zda je hodnota jednotli-

vých proměnných v čase t vyšší než součet jejich dlouhodobých průměrů a dlouhodobých 

směrodatných odchylek: 

 𝐷2𝑥 = 1     𝒌𝒅𝒚ž     𝑥𝑡      >      
1

𝑛
∑ 𝑥𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=0

+ √
1

𝑛
(∑(𝑥𝑡−𝑖 −

1

𝑛
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𝑛

𝑖=0

)2

𝑛

𝑖=0

)        𝒋𝒊𝒏𝒂𝒌       0,  

kde n je délka horizontu v počtu čtvrtletí. Počáteční rok pro výpočet dlouhodobých průměrů a smě-

rodatných odchylek je rok 2010. Výsledné hodnoty složených indikátorů se pohybují v intervalu od 

0 do 8. 

 

2. Výpočet pozorované a modelované obezřetné dosažitelnosti bydlení 

Tento ukazatel obecně signalizuje, zda se v čase zvyšuje či snižuje dostupnost bydlení v ČR, a to i 

v závislosti na vývoji úrokových sazeb. Zjednodušeně se jedná o odchylku tržní ceny nemovitosti od 

hodnoty, kterou za určitých předpokladů zvládne domácnost bezpečně financovat (tzv. fundamen-

tální hodnota)38: 

𝑜𝑑𝑐ℎ𝑦𝑙𝑘𝑎 = 100 ∗  (
𝑡𝑟ž𝑛í 𝑐𝑒𝑛𝑎

𝑓𝑢𝑛𝑑𝑎𝑚𝑒𝑛𝑡á𝑙𝑛í ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎
− 1) = 100 ∗  (

𝑡𝑟ž𝑛í 𝑐𝑒𝑛𝑎

𝑏𝑒𝑧𝑝𝑒č𝑛á 𝑣ýš𝑒 ú𝑣ě𝑟𝑢 + 𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒 
− 1), 

kde 𝑏𝑒𝑧𝑝𝑒č𝑛á 𝑣ýš𝑒 = "bezpečné" DSTI * čistý měsíční příjem * 
(1−(1+𝐼𝑅𝑀))

−𝑇𝑀

𝐼𝑅𝑀
,  

kde IRM = měsíční úroková sazba a TM = splatnost v měsících. 

Ukazatel obsahuje dva silné aspekty. Prvním je jeho interpretace ve smyslu: čím vyšší odchylka, tím 

vyšší riziko, že by si domácnosti mohly pořizovat dražší nemovitosti, než ty, které dokážou bezpečně 

financovat. Tedy vezmou si vyšší hypoteční úvěr, než jsou schopny bezpečně splácet. Druhým  

                                                

38 Blíže k výpočtu ukazatele v Plašil, M. a M. Andrle (2019): Hodnocení udržitelnosti cen rezidenčních nemovitostí. Tematický článek o 

finanční stabilitě 1/2019. 

https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/tcfs_2019_01_cz.pdf
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silným aspektem je komplexnost indikátoru. Ukazatel v sobě zahrnuje jak informaci o příjmu domác-

nosti a úrokové sazbě, tak o výši vlastních zdrojů žadatele na pořízení nemovitosti. Má tedy v sobě 

informace jak o možné „bezpečné“ výši dluhu s ohledem na ukazatele DSTI, popř. DTI, tak i o akon-

taci, resp. ukazateli LTV. 

ČNB pravidelně počítá ukazatel v jeho „teoretické hodnotě“ (modelová dosažitelnost). Jeho výši po-

čítá na modelu hypotetické domácnosti s mediánovým příjmem celé populace a obezřetným 

přístupem k financování svých potřeb pomocí úvěrů. Výpočet proto vymezuje bezpečnou hodnotu 

DSTI na úrovni 35 %, resp. 40 %, která limituje dosažitelnou („bezpečnou“) výši hypotečního úvěru 

této domácnosti. Hypotetická domácnost má současně omezený objem vlastních zdrojů. K dispozici 

má nezbytné minimum na úhradu části ceny nemovitosti pro poskytnutí hypotečního úvěru. Výpočet 

vychází z předpokladu 20 % vlastních zdrojů39. Potřebuje tedy úvěr ve výši 80 % ceny nemovitosti. 

Fundamentální hodnota nemovitosti pro tuto hypotetickou domácnost je výsledkem součtu „bez-

pečné“ výše úvěru a jejích vlastních zdrojů. Dále se předpokládá, že si hypotetická domácnost 

pořizuje byt o výměře 68 m2 s průměrnou tržní cenou.40 Rozdíl tržní ceny takového bytu a funda-

mentální hodnoty nemovitosti udává modelovou dosažitelnost. Kladná hodnota znamená, že 

pořizovaný byt je pro danou domácnost dosažitelný pouze se zvýšeným úvěrovým rizikem. Vypoč-

tená bezpečná výše úvěru je totiž nižší než částka, kterou by na pořízení bytu potřebovala od banky 

vypůjčit. 

ČNB počítá ukazatel i na pozorované úrovni u jednotlivých hypotečních úvěrů. To umožňuje zjistit, 

zda a v jaké míře se na trhu skutečně vyskytovaly domácnosti podobné té hypotetické domácnosti, 

a tedy zda byly úvěrové standardy bank natolik uvolněné, že si domácnosti skutečně mohly pořizovat 

nemovitosti, které pro ně nebyly v danou dobu na dluh „bezpečně“ financovatelné. 

 

3. Hlavní předpoklady využívané v simulačním přístupu 

Zásadním prvkem simulačního přístupu k výběru adekvátního nastavení horních hranic úvěrových 

ukazatelů je definice rozdělení nových hypotečních úvěrů podle jednotlivých úvěrových ukazatelů 

LTV, DTI a DSTI. Ta vychází z historického pozorování a v případě dosud nerealizované varianty 

regulace je definice pravděpodobnostního rozdělení objemu nových hypotečních úvěrů upravena 

expertně (Graf P1–P3). Definice rozdělení nových hypotečních úvěrů je následně použita v simulaci 

ve formě sdíleného pravděpodobnostního rozdělení podle LTV a přísnějšího z DTI/DSTI, přičemž 

přísnost závisí na průměrné úrokové sazbě u nových hypotečních úvěrů platné v daném období 

(Graf P4). 

                                                

39 Ukazatel v modelové hodnotě tedy neodráží relativně častou situaci domácností, které mají např. navázanou koupi nemovitosti na 

prodej jiné nemovitosti (prodej starého/malého a nákup nového/většího bytu). Tyto domácnosti si obvykle prodejem jiné nemovitosti opatří 
prostředky ve větším objemu než 20 % ceny nově pořizované nemovitosti. 

40 V ČR je průměr výrazně ovlivněn cenami pražských bytů, tedy je vychýlen směrem nahoru. Současně je tržní cena počítána jen z 

transakcí uskutečněných v krajských městech. 
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V simulace je současně zohledněna i zákonem stanovena 5% objemová výjimka. Banky jsou tak 

omezeny horní hranicí úvěrových ukazatelů, který smí překročit v 5 % objemu poskytnutého v před-

cházejícím čtvrtletí. Pro zachování obezřetného postoje v regulaci předpokládá simulace, že 5% 

objemová výjimka bude zcela využita a banky tak budou poskytovat úvěry na hranici regulatorních 

možností. Nicméně makroekonomické prostředí jen výjimečně umožňuje využít 5% výjimku na ma-

ximum současně DTI i DSTI. Je tomu z toho důvodu, že tyto ukazatele mají obdobný regulatorní 

účinek, ale ne totožný a nejsou tudíž ekvivalentní. V realitě je tak plně vyčerpán 5% limit jen u přís-

nějšího z obou uvedených úvěrových ukazatelů. Takto je nastaven i simulační proces v zátěžovém 

testu, kdy volba přísnějšího z uvedených nástrojů vychází z předpokladu, že při výpočtu DSTI se 

počítá s 30letou splatností a průměrnou hypoteční sazbou v daném období. 

Kromě předpokladu o budoucím rozdělení nových hypotečních úvěrů podle jednotlivých úvěrových 

ukazatelů je pro vhodnou kalibraci úvěrových ukazatelů důležitý také předpoklad o budoucím počtu 

nových hypotečních úvěrů v závislosti na zavedené regulaci. Empirická literatura potvrzuje, že re-

gulace skrze LTV omezuje objem poskytovaných úvěrů méně než skrze regulaci DTI a DSTI.41 

Současně literatura ukazuje, že regulace skrze úvěrové ukazatele má nelineární vliv na objem no-

vých úvěrů.42 V simulaci je pro odhad vlivu na počet nových úvěrů skrze různé formy regulace LTV, 

DTI a DSTI využit koncept maximální dostupnosti domácnosti k průměrnému hypotečnímu úvěru. 

Ten spočívá v určení počtu domácností, jež při daných úvěrových standardech bank dostanou hy-

poteční úvěr. K tomu jsou využity předpoklady o distribuci příjmů v populaci a o distribuci aktiv 

domácností. Na jejich základě je počítána změna v dostupnosti hypotečních úvěrů při různých for-

mách regulace pomocí úvěrových ukazatelů.43 

Graf P1 

Hypotetické rozdělení nových hypotečních úvěrů podle LTV 

(v %) (kumulativně v %) 

  

  

                                                

41 Viz například Claessens, S., S. R. Ghosh a R. Mihet (2013): Macro-Prudential Policies to Mitigate Financial System Vulnerabilities. 

Journal of International Money and Finance, 39:153–185; Kuttner, K. N. a I. Shim (2016): Can Non-Interest Rate Policies Stabilize Housing 

Markets? Evidence from a Panel of 57 Economies. Journal of Financial Stability, 26: 31–44 nebo Cerutti, E., S. Claessens a L. Laeven 

(2017): The Use and Effectiveness of Macroprudential Policies: New Evidence. Journal of Financial Stability, 28: 203–224. 

42 Viz Kelly, R., F. McCann, a C. O’Toole (2018): Credit Conditions, Macroprudential Policy and House Prices. Journal of Housing Eco-

nomics, 41: 153–167 a Alam, Z., A. Alter, J. Eiseman, G. Gelos, H. Kang, M. Narita, E. Nier, a N. Wang (2024): Digging Deeper–Evidence 

on the Effects of Macroprudential Policies from a New Database. Journal of Money, Credit and Banking. 

43 Bližší informace jsou k dispozici v článku Gregor, J., 2024. A Stress Test Approach to the Calibration of Borrower-Based Measures: A 

Case Study of the Czech Republic.  CNB Working paper 2/2024 v příloze C. 
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Graf P2 

Hypotetické rozdělení nových hypotečních úvěrů podle DTI 

(v %) (kumulativně v %) 

  

Graf P3 

Hypotetické rozdělení nových hypotečních úvěrů podle DSTI 

(v %) (kumulativně v %) 

  

Poznámka: U DSTI je rozdělení podmíněno výši úrokových sazeb (viz Gregor, J. (2024): A Stress Test Approach to the Calibration of 

Borrower-Based Measures: A Case Study of the Czech Republic.  CNB Working paper 2/2024). Zobrazené rozdělení platí při sazbách 

v rozmezí od 3 do 4 %. 

Graf P4 

Ekvivalence DSTI a DTI při různých úrokových sazbách 

(DSTI v %; osa x: úrokové sazby v %) 

 

Poznámka: Ve výpočtu se počítá s 30letou splatností hypotečního úvěru. 
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4. Metodika použita v simulačním přístupu 

V zátěžovém testu domácnosti je využit přístup finanční rezervy (financial margin – FM): 

 𝐹𝑀𝑖,𝑡 = 𝑁𝐼𝑖,𝑡 − 𝐿𝑅𝑖,𝑡 − 𝐻𝐶𝑖,𝑡 − 𝑁𝐸𝑖,𝑡  

kde 𝑁𝐼 značí čisté měsíční příjmy domácností, 𝐿𝑅 splátky všech úvěrů, 𝐻𝐶 náklady související s byd-

lením a 𝑁𝐸 nezbytné náklady. Index 𝑖 odkazuje na i-tou domácnost s hypotečním úvěrem a 𝑡 je čas.  

Zátěžový test také zohledňuje likvidní aktiva domácností (využitelné úspory), které by bylo možné 

využít k překlenutí nepříznivého období v případě poklesu finanční rezervy do záporných hodnot.44 

V případě vyčerpání všech likvidních aktiv domácnosti při stále nepříznivé finanční situaci (𝐹𝑀 < 0), 

dojde k selhání domácnosti při splácení dluhů a v modelovém vyjádření se tak pravděpodobnost 

selhání (PD) rovná 1. 

Následně je počítána ztráta z úvěrového selhání (ELL), která je závislá na výši nesplacené dlužné 

částky (P), splátkách po splatnosti včetně sankčních úroků a poplatků (RP), očekávané hodnotě 

zástavy při její realizaci (EC) a očekávaných nákladech na vymáhání daného úvěru (ERC): 

 𝐸𝐿𝐿𝑖,𝑡 = max (𝑃𝑖,𝑡 + 𝑅𝑃𝑖,𝑡 − 𝐸𝐶𝑖,𝑡 + 𝐸𝑅𝐶𝑖,𝑡; 0),  

kde 

 𝑅𝑃𝑖,𝑡 = 𝑠𝑝𝑙á𝑡𝑘𝑎 𝑝𝑜 𝑠𝑝𝑙𝑎𝑡𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖 × (1 + 𝑃𝑅𝑖,𝑡); 𝐸𝐶𝑖,𝑡 =
𝐹𝐷𝑅 × 𝑃𝑃𝑖,𝑡+𝑛

1 + 𝐷𝑅
; 𝐸𝐶𝑅𝑖,𝑡 =

𝑅𝐶𝑅 × 𝑃𝑃𝑖,𝑡+𝑛

1 + 𝐷𝑅
 , 

kde 𝑃𝑅 je označení pro sankční úroky, 𝐹𝐷𝑅 je míra poklesu hodnoty zástavy při její realizaci, 𝑃𝑃 

reflektuje očekávanou tržní hodnotu zástavy k datu realizace, 𝑅𝐶𝑅 indikuje výši nákladů na vymá-

hání a 𝐷𝑅 je diskontní sazba, která je aproximována 2tydenní repo sazbou. 𝑛 ukazuje délku 

vymáhacího procesu.  

Z individuální úrovně ztrát u jednotlivých domácností lze vypočítat výši ztrát na celoportfoliové úrovni 

(EL): 

 𝐸𝐿𝑡 = 𝑃𝐷𝑡 × 𝐿𝐺𝐷𝑡 × 𝐸𝐴𝐷𝑡,  

kde  

 𝑃𝐷𝑡 =
1

𝑛
∑ 𝑃𝐷𝑖,𝑡

𝑛

𝑖=1

,  

 
𝐿𝐺𝐷𝑡 =

∑ (𝑃𝐷𝑖,𝑡
𝑛
𝑖=1 × 𝐸𝐿𝐿𝑖,𝑡)

∑ (𝑃𝐷𝑖,𝑡 × 𝐸𝐴𝐷𝑖,𝑡)𝑛
𝑖=1

, 
 

 
𝐸𝐴𝐷𝑡 = ∑(𝑃𝐷𝑖,𝑡 × 𝐸𝐴𝐷𝑖,𝑡)

𝑛

𝑖=1

, 
 

                                                

44 Blíže viz Gregor, J. (2024): A Stress Test Approach to the Calibration of Borrower-Based Measures: A Case Study of the Czech 

Republic. CNB Working paper 2/2024. 

https://www.cnb.cz/cs/ekonomicky-vyzkum/publikace-vyzkumu/cnb-working-paper-series/A-Stress-Test-Approach-to-the-Calibration-of-Borrower-Based-Measures-A-Case-Study-of-the-Czech-Republic-00001/
https://www.cnb.cz/cs/ekonomicky-vyzkum/publikace-vyzkumu/cnb-working-paper-series/A-Stress-Test-Approach-to-the-Calibration-of-Borrower-Based-Measures-A-Case-Study-of-the-Czech-Republic-00001/
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přičemž EAD na úrovni jednotlivých úvěrů odpovídá součtu nesplacené jistiny (P) a výši splátek po 

splatnosti včetně sankčních úroků a poplatků (RP). 

Pro dokreslení celkové situace provádí ČNB i analýzu odhadovaných přínosů uvažované regulace 

(B) ve formě redukce ztrát mezi simulací bez nastavených horních hranic úvěrových ukazatelů 

(𝐸𝐿 𝑏𝑒𝑧 𝑟𝑒𝑔𝑢𝑙𝑎𝑐𝑒) a simulacemi s nastavenými hranicemi (𝐸𝐿 𝑟𝑒𝑔𝑢𝑙𝑎𝑐𝑒): 

 𝐵 = ∑ 𝐸𝐿 𝑏𝑒𝑧 𝑟𝑒𝑔𝑢𝑙𝑎𝑐𝑒𝑡 − ∑ 𝐸𝐿 𝑟𝑒𝑔𝑢𝑙𝑎𝑐𝑒𝑡

𝑇

𝑡=1

𝑇

𝑡=1

,  

kde T je počet čtvrtletí na simulovaném horizontu. Samotné nastavení horních hranic úvěrových 

ukazatelů může mít několik různých variant a pro každou variantu lze spočítat rozdíl v očekávaných 

ztrátách oproti simulaci bez regulace.  
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