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Vysledky dohledovych zatéZzovych testll vybranych pojiStoven provedenych
v roce 2025 potvrdily dostateénou odolnost sektoru vié&i pfipadnym nepftizni-
vym Sokim. Viysledky prokazaly, Ze sektor jako celek byl dostate¢né kapitalové
vybaven, a byl tak schopen absorbovat dopady relativné vyznamnych zmén ri-
zikovych faktor(. Celkovy solventnostni pomér za testované pojistovny se po
aplikaci nepfiznivych Sokl pro trzni a pojistna rizika snizil ze své vychozi
urovné 204 % na 138 %, anaddle se tak nachazel dostate¢né vysoko nad
urovni regulatorniho minima 100 %.
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1 UVOD
]

V 1. pololeti 2025 se uskutecnilo dals$i kolo dohledovych
zatézovych testu vybranych pojistoven. Cilem téchto
testl je vyhodnoceni schopnosti pojiStoven absorbovat
dopady pfipadného negativniho vyvoje makroekono-
mického a finanéniho prostfedi a realizace nékterych
pojistnych rizik. ZatéZového testovani se zucastnilo
sedmnact tuzemskych pojistoven, jejichz trzni podil dle
hrubého predepsaného pojistného vroce 2024 Cinil
99,3 % trhu tuzemskych pojistoven.t

V zatéZzovém testu byl vyhodnocovan vliv zmén
rizikovych parametrd na vychozi hodnotu aktiv a pasiv
pojistovny dle ocenéni pro Uucely Solventnosti ll
k 31. 12. 2024 a odtud na solventnostni pozici pojistovny.
Klicovym sledovanym ukazatelem byl solventnostni
pomér, tj. pomér pouzitelného kapitalu k solventnostnimu
kapitalovému pozadavku (SCR). Stejné jako v pfedcho-
zich kolech testd nebyl pozadovan prepocet SCR po
realizaci zatéZovych scénafl azména hodnoty aktiv
a pasiv méla vtestu vliv pouze na vysi pouzitelného
kapitalu.

1 Nezahrnuje pojistovny pusobici v Ceské republice prostfednictvim
pobocek. PFi zohlednéni pobocek by souhrnny trzni podil pojistoven
zapojenych do zatéZzového testu €inil 91,5 % ¢eského pojistného trhu.
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1 Uvod

Z trznich rizik byl testovan dopad akciového, urokového,
ménového a nemovitostniho rizika, dale rizika kreditniho
rozpéti a poklesu cen statnich dluhopisi. V pfipadé
nezivotnich pojistnych rizik bylo soucasti testu riziko
poklesu pojistného (pfi zachovani vySe Skod a nakladu)
u dvou nejvyznamnéjSich druhu nezivotniho pojisténi pro
kazdou pgjiStovnu ariziko katastrofickych  $kod
zpusobenych povodnémi. V pfipadé Zivotnich pojistnych
rizik byl do zatézového testu zahrnut Sok okamzitého
storna Casti zivotniho portfolia pojistovny. Pojistovny
mohly vyuZit opatfeni tykajici se dlouhodobych garanci,
ktera vedou ke sniZeni citlivosti rozvahy na néktera trzni
rizika. Z téchto opatfeni byl vyuzit pouze tzv. koeficient
volatility?, ktery aplikovaly Gtyfi testované pojistovny.

2 Koeficient volatility pfedstavuje navy$eni hodnot bezrizikové vyno-
sové kfivky pouzité pro vypocet nejlepsiho odhadu zavazkl z pojis-
téni. Jeho ucelem je omezeni dopadu pfiliSnych vykyvd hodnoty dro-
koveé citlivych aktiv vyplyvajicich z jejich trzniho ocenéni na solvent-
nostni pozici pojistoven.



2 ZATEZOVY SCENAR
]

Zakladni charakteristiky pouzitého scénare vychazely ze
zatézového scénafe navrzeného Evropskym organem
pro bankovnictvi (EBA) pro evropské zatézové testy
2025. Ze stejného podkladového scénafe EBA pak vy-
chazely rovnéz makrozatézové testy ostatnich segmentl
finanéniho trhu, které jsou prezentované ve Zpravé o fi-
nancni_stabilité¢ — Jaro 2025. Scénar predpokladal vy-
razné zhorS$eni globalniho i domaciho ekonomického vy-
voje z divodu geopolitické polarizace a protekcionistic-
kych obchodnich politik. Tyto vlivy by mimo jiné vedly
k fragmentaci globalnich dodavatelskych fetézcl a na-
rdstu cen komodit. Vzhledem ke stagflaénimu charakteru
krize by doslo k nardstu kratSiho konce vynosové kfivky.
Bezrizikové korunové vynosy s delSi splatnosti by
nicméné ve scénéfi rostly jiz jen mirné, coz odrazi skutec-
nost, Ze jiz pfed aplikaci scénafe byla uroven bezriziko-
vych sazeb relativné vysoka, a rovné&z tranzitivni charak-
ter inflace ve scénafi. Kratky konec bezrizikové korunové
vynosove kFivky ve scénafi vzrostl o 57 b. b., pro pétilety
vynos ¢inil narast 35 b. b. a pro desetilety vynos 21 b. b.
Obdobné zpfisnéni ménoveé politiky bylo predpokladano
v eurozong, kde rovnéz vynosy s delSi splatnosti rostly
jen omezené, coz opét reflektuje trhy vnimany pfechodny
charakter zvySeni ménovépolitickych sazeb a inflace (na-
rdst kratkého konce bezrizikové eurové vynosové krivky
089 b. b., u pétiletého vynosu 0 90 b. b. a u desetiletého
vynosu o0 62 b. b.). V pfipadé dolarové bezrizikové kfivky
doslo jiz jen k velmi mirnému narustu kratSiho konce pfi
stagnaci delSich vynosu. V pfipadé zohlednéni koefi-
cientu volatility vzrostl kratky konec bezrizikové korunové
vynosoveé kfivky ve scénafi o 103 b. b., pétilety vynos o 81
b. b. a desetilety vynos 0 67 b. b. V souvislosti se silnou
averzi k riziku by ¢eska koruna oslabila oproti euru 0 7 %
a oproti dolaru 0 12,1 %.

3V ptipadé strategickych majetkovych Gcasti byl uvazovan pokles je-
jich hodnoty pouze 0 22,6 %.

4 Pfedpokladany dvé mensi povodné lokalniho rozsahu, kazda se
Skodami 2,5 mid. K¢ pro cely €esky pojistny trh, a jedna povoder se
Skodami 25 mid. K& pro cely Cesky pojistny trh. V pfipadé pojistoven,
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2 Zatézovy scénar

Scénar také predpokladal vyraznou nejistotu na global-
nich finan¢nich trzich projevujici se prudkym narGstem ri-
zikovych prémii a v souladu stim ipoklesem cen akcii
044,6 %°® a cen nemovitosti 0 22,5 %. Rozpéti vynos(
Ceskych statnich dluhopisu a bezrizikové vynosové kfivky
se rozsifilo az 0 74 b. b. v zavislosti na dobé do splatnosti,
coz se promitlo v dodateéném poklesu cen téchto dluho-
pisti v rozmezi od 0,2 % (dluhopisy s dobou do splatnosti
do tfi let) az 8,8 % (doba do splatnosti nad deset let).
U zahrani¢nich statnich dluhopisti a domacich i zahranic-
nich korporatnich dluhopist byla hodnota Soku rozliSena
dle splatnosti a ratingu dluhopisu. Pokles cen zahrani¢-
nich statnich dluhopisd se pohyboval mezi 2,1 % (rating
AA nebo lepSi, splatnost do 3 let) a 15,1 % (rating BB
nebo horsi, splatnost nad 10 let). Obdobné uvazovany po-
kles cen korporatnich dluhopisu &inil 2,9 % az 40,8 % (ra-
ting BB nebo horsi, splatnost nad 10 let).

V souvislosti s vySe popsanym nepfiznivym makroekono-
mickym vyvojem byla uvazovana reakce klientd pojisto-
ven, ktefi by revidovali své Uspory a vydaje véetné vydajl
na pojistné. Scénar predpokladal prfedCasné ukonceni
smluv zivotniho pojisténi predstavujicich 10 % zivotniho
portfolia kazdé pojistovny.

V pfipadé nezivotnich pojistnych rizik zatézovy scénar
zahrnoval pokles zaslouzeného pgjistného vlivem zvySu-
jici se konkurence. Tento pokles byl aplikovan u dvou nej-
vyznamnéjSich druhl nezivotniho pojisténi kazdé pojis-
tovny pfi sou€¢asném zachovani stejné vySe nakladl jako
v roce 2024. Dale byla testovana kapitalova vybavenost
pojistoven pfi opakovaném vyskytu povodni.*

které maji vyznamnou expozici pro riziko povodné i v jinych statech
mimo Ceskou republiku zohledriuje vySe Skod pro jednotlivé pojis-
tovny i tuto expozici.


https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/publikace-o-financni-stabilite/Zprava-o-financni-stabilite-jaro-2025-00002/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/publikace-o-financni-stabilite/Zprava-o-financni-stabilite-jaro-2025-00002/
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3 DOPAD ZATEZOVEHO SCENARE NA
SOLVENTNOST POJISTOVACIHO SEKTORU

Vlychozi agregovany solventnostni pomér dle Solvent-
nosti Il doséhl k 31. 12. 2024 za skupinu testovanych po-
jistoven 204 %5 a zohlediioval rovnéz dopad vyznamnych
povodni, jez zasahly Ceskou republiku v zaFi 2024 a zpu-
sobily celkovou hrubou Skodu krytou pojistovnami ve vySi
20 mld. K&. Solventnostni kapitdlovy pozadavek cinil
53 mid. KE abyl kryt pouZitelnym kapitalem ve vySi
109 mld. K&.

Po realizaci zatéZzového scénare by poklesl agregatni po-
uzitelny kapital o 39 mld. K&. Tento dopad by byl zmirnén
o vliv dané z pfijmu® ve vysi 4 mid. K&. Pokles pouzitel-
ného kapitalu by vedl k poklesu solventnostniho poméru
066 p. b. na 138 %, ten by se tak stale nachéazel dosta-
te¢né vysoko nad z&konnou hranici solventnostniho po-
méru 100 % (Graf 1). V porovnani s pfedchozim zatézo-
vym testem by byl jeho dopad o 4 p. b. vy$8i, a to zejména
z ddvodu mirného narudstu rizikovosti investi¢nich portfo-
lii, zvySeni velikosti okl pro akciové riziko, nemovitostni
riziko a riziko kreditniho rozpéti a ristu dopadu u rizika
nek pro sjednavani zajistnych smluv pro pojistovny). Do-
pad zatézového scénare na vysi solventnostniho poméru
byl snizen aplikaci koeficientu volatility. Pokud by pojis-
tovny aplikujici koeficient volatility toto opatfeni nevyuzily,
z vychozi urovné 202 % by v zatézovém scénari poklesl
solventnostni pomér za vSechny zucastnéné pojistovny
069 p. b.na 133 %.

Dopad zatézového scénare na solventnostni pozici by byl
rozdilny u jednotlivych pojistoven. Rozdily v mife dopadu
zatézového testu mezi pojiStovnami by odrazely prede-
v§im charakteristiky pojistného kmene’, strukturu inves-
ti€nich portfolii, uroven Fizeni aktiv a pasiv a rovnéz vyu-
zivani koeficientu volatility. V pfipadé t¥i pojiStoven by po
aplikaci zatézového scénare poklesl solventnostni pomér
pod hranici 100 %. Jejich souhrmné kapitdlova nedosta-
te€nost by vSak po aplikaci zatéZového scénare predsta-
vovala pouze 145 mil. K&, zatimco celkovy pfebytek pou-
Zitelného kapitadlu nad SCR v zatéZzovém scénafi Cinil
20 mid. K&.

5 Agregovany solventnostni pomér je pocitan jako podil souctu pou-
zitelného kapitalu testovanych pojistoven a souctu jejich kapitalovych
pozadavk.
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Graf 1
Solventnostni pomér v minulém a aktualnim zatézo-
vém testu
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Poznamka: ZT = zatéZovy test. LTG (long-term guarantee measures)
jsou opatfeni tykajici se dlouhodobych garanci. Z nich byl v pfipadé
CR né&kterymi pojistovnami vyuzit koeficient volatility.

6 Zhor$eni vysledku hospodareni po realizaci zatéZového scénéare by
vedlo k poklesu odloZzeného darového zavazku, pfipadné ke vzniku
nebo zvySeni odloZzené darové pohledavky.

7 Napf. provozované druhy pojisténi, délka pojistnych zavazk( apod.



4 Dopad ok pro jednotliva rizika

4 DOPAD SOKU PRO JEDNOTLIVA RIZIKA

Pouzitelny kapital by byl opét nejvyznamnéji ovlivnén re-
alizaci akciového rizika (dopad 11,6 mid. K¢, Graf 2), a to
pfedev§im z dlivodu vyznamnosti akciového Soku. Vy-
znamny by byl také dopad poklesu cen statnich dluhopis(i
(6,2 mid. K¢&), ktery byl zapfi¢inén vysokym podilem stat-
nich dluhopist v portfoliu testovanych pojistoven. V po-
rovnani s minulym zatéZovym testem vzrostla relativni vy-
znamnost rizika povodni, jehoz dopad na pokles pouzitel-
ného kapitalu by ¢inil 6 mid. K&. Narust kreditniho rozpéti
korporatnich dluhopist by vedl k poklesu pouzitelného
kapitalu o 4,5 mid. K&, obdobny dopad (4,6 mld. K&) na
snizeni pouzitelného kapitalu by mélo i riziko okamzitého
storna ¢asti portfolia Zivotniho pojisténi a riziko pojistného
v nezivotnim pojisténi (4,7 mid. K¢). V pfipadé ménového
rizika by vyznamna depreciace koruny vici euru a dolaru

vedla naopak knarGstu pouzitelného kapitalu
0 1,6 mld. K&.
Graf 2

Pokles pouzitelného kapitalu dle jednotlivych uvazo-
vanych rizik
(v mid. K&)
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Poznamka: LTG (long-term guarantee measures) jsou opatreni tyka-
jici se dlouhodobych garanci. Z nich byl v pfipadé CR nékterymi po-
jistovnami vyuzit koeficient volatility.

Vysledkem aplikovaného scénare pro urokové riziko by
bylo zvySeni pouzitelného kapitalu o 0,4 mid. K&. Narast
bezrizikovych vynosovych kfivek v zatéZovém sceénafi by
vedl ke sniZzeni hodnoty urokové citlivych aktiv
0 3,6 mld. K¢, ktery by byl kompenzovan poklesem za-
vazkl o 4 mld. K&. Tyto hodnoty zohledriuji aplikaci koe-
ficientu volatility ¢tyfmi testovanymi pojiStovnami. Pokud
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by tyto pgjisStovny koeficient volatility nevyuzily, pokles
hodnoty zavazk( by byl o 1,6 mld. K& nizsi a Cinil by jen
2,4 mld. K¢, pouzitelny kapital by tak vlivem posunu bez-
rizikovych vynosovych kfivek poklesl o 1,2 mid. K&.

Graf 3
Analyza zmény dopadu trznich rizik oproti minulému
zatézovému testu

(absolutni hodnota dopadu v mid. K&)
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Poznamka: SD = statni dluhopisy. Hodnoty zachycuji dopad trznich
rizik pojistoven zahrnutych do zatéZového testu v letech 2023 i 2025.

V porovnani s pfedchozim kolem zatézoveho testu z roku
2023 by se dopad uvazovanych trznich rizik zvySil z dd-
vodu narustu velikosti okl i z ddvodu nardstu objemu ak-
ciovych investic pojisStoven a investic do statnich dluho-
pisG na uUkor poklesu objemu investic do nemovitosti
a korporatnich dluhopisd. Nejvyznamnéjsi nartist dopadu
trznich rizik byl zaznamenan v pfipadé akciového rizika
0 2,6 mld. K& (Graf 3), u nemovitostniho rizika by dopad
vzrostl o0 0,6 mld. K&, u rizika poklesu cen statnich dluho-
pist 0 0,5 mid. K& a u rizika kreditniho rozpéti o 0,3 mid.
K&. Naopak u urokového rizika by doslo k poklesu do-
padu o 1,9 mid. K& vzhledem k niz§imu narGstu bezrizi-
kovych vynosovych kfivek nez v minulém zatézovém
testu. Oproti pfedchozimu zatézovému testu by vyraznéji
vzrostl dopad rizika povodni (o 2,6 mid. K&) predevSim
z divodu Upravy zajistnych program( pro katastrofické
Skody a navySeni vlastniho vrubu u vétSiny pgjistoven.
Dopad rizika poklesu pojistného v neZivotnim pojisténi by
byl 00,8 mid. KE vy88i nez v pfedchozim zatéZovém
testu z dlivodu ristu pfedepsaného pojistného.
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