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5 RIZIKA PRO FINANCNI STABILITU A MAKROOBEZRETNOSTNI
POLITIKA

Cilem této kapitoly, kterd se objevuje ve Zpravé o financni stabilité po-
prvé, je vyhodnotit, v jaké fazi financniho cyklu se domaci ekonomika
nachdzi, do jaké miry je cyklicky sladéna s vyspélymi zemémi a eurozo-
nou, co je rizikem pro financni stabilitu a co naopak rizikem neni, jak je
Cesky financni sektor vaci témto rizikGm odolny a jaké z toho vyplyvaji
ukoly a doporuceni pro makroobezretnosti politiku, mikroobezietnostni
dohled nebo jiné slozky hospodarské politiky. Tato kapitola ve své prvni
¢asti obsahuje vyhodnoceni indikator( financni stability. Druha ¢ast pre-
zentuje vysledky zatéZovych testl provedenych pro banky, pojistovny
a penzijni fondy. Ve treti ¢asti jsou uvedena doporuceni a varovani s ci-
lem omezit potencialni rizika pro financni stabilitu a popséana realizova-
nd nebo zamyslena opatreni CNB v oblasti makroobezretnostni politiky.

5.1 VYHODNOCENI RIZIK PRO FINANCNI STABILITU

Po systémové krizi v eurozoné nastala kiehka stabilita...

Po docasném zlep3Seni na jafe 2011 se od Cervna zacalo napéti v global-
nim finan¢nim systému prudce zvy3Sovat. Ke konci léta zacala byt domi-
nantnim prvkem vyvoje mezinarodnich financi dluhova krize v eurozéné.
NeUspésné pokusy o ,feSeni” dluhové krize vedly k pfenosu krize z peri-
fernich zemfi i na zdravé ekonomiky. V pribéhu listopadu zacaly vznikat
pochybnosti o solventnosti vysoce zadluzenych zemi a o jejich schopnos-
ti setrvat v ménové unii. V dlsledku kolapsu davéry propukla oteviena
systémova krize a vyvoj v ménové unii se stal silnou hrozbou pro celou
svétovou ekonomiku. Krize se projevovala vaznymi poruchami trznich
struktur. Primdrni trh dlouhodobého financovani se zacal uzavirat pro
vlady i pro banky a hrozilo, Ze likviditni krize se prenese do krize solvent-
nosti. Napéti na finan¢nich trzich utlumila az kombinace raznych opat-
feni centralnich bank, pokrok v restrukturalizaci feckého vladniho dlu-
hu, dohoda o zpfisnéni fiskalnich pravidel v EU a opatfeni na narodnich
Urovnich zaméfena na stabilizaci vefejnych financi a posileni bankovnich
sektord. Obnovena stabilita vSak zUstava velmi kfehka a kdykoli se maze
obnovit ndkaza prostfednictvim trojuhelniku tvofeného riziky v bankov-
nich bilancich, potiZzemi v redlné ekonomice a svrchovanym rizikem.

... ktera pretrvava i v prvnich mésicich roku 2012

Situace na jafe 2012 se podoba té, ktera prevladala pred rokem. | kdyz
doslo k urc¢ité stabilizaci finan¢nich trhd, nadale dominuje vysoka ne-
jistota ohledné dalSiho vyvoje. Rovnéz skladba rizik je podobna jako
pfed rokem, avsak vnimani intenzity jednotlivych rizik se zménilo.
Po opatfenich z konce roku 2011 a zacatku letosniho roku se sniZilo,
i kdyZ moznd neoprdvnéné, vnimani zavaznosti svrchovaného rizika.
Do popfedi se dostala rizika souvisejici se slabym hospodafskym rds-
tem v prostfedi charakterizovaném nadmérnou zadluzenosti jednotli-
vych sektord ¢i celych ekonomik. Z kratkodobého pohledu zacaly byt
akcentovany negativni dopady fiskalni konsolidace, z dlouhodobého
pak pochybnosti o schopnosti nékterych zemi EU prosadit ekonomické
reformy a zvysit svou konkurenceschopnost.
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Jsou akcentovana rizika spojena s procesem deleveragingu

Hlavnim rizikovym faktorem ve finan¢nim sektoru eurozény jsou
v soucasnosti skryté problémy v bilancich bank. Ned(véra v reporto-
vanou kvalitu aktiv, pochybnosti o dostate¢nosti opravnych polozek
vytvafenych oproti Uvérdm v selhani a obavy z odkladani priznani Gvé-
rového rizika (tzv. forbearance, viz Slovni¢ek) v kombinaci s regulator-
ni nejistotou a trzni volatilitou maze vytvofit nepfiznivou dynamiku
s vedlejsimi dopady do fady dalSich oblasti. Panuji rovnéz obavy, Ze
deleveraging v bankovnich sektorech (Box 6) povede ke zhorSeni pfi-
stupu privatnich subjektd k bankovnimu Uvéru, coZ bude pasobit proti
oziveni ekonomické aktivity a promitne se zpétné v dalsim zhorseni
kvality Uvérovych portfolif.

BOX 6:
DELEVERAGING EVROPSKYCH BANK A FINANCNI REPRESE

Na pozadi v soucasnosti utlumené financ¢ni krize ¢eli bankovni
sektor v Evropé, a obzvlasté v eurozéné, fadé tlakd, kdy nékte-
ré velké mezindrodni banky nemaji stale vyfeSeno dlouhodobé
zajisténi zdrojd pro financovani aktiv a jsou zavislé na likvidité
Cerpané od centralnich bank. Pokud budou v sou¢asném znéni
schvdleny a implementovany nové pozadavky na likviditu po-
dle regulatornich standardd Basel Ill, problémy s dlouhodobym
zdrojovym financovdnim by se mohly u fady evropskych bank
dale prohloubit, nebot banky, a obzvlasté velké a mezinarodné
plsobici instituce, budou muset v souvislosti s implementaci
novych standard( navysit a zkvalitnit regulatorni kapital. Nelze
vyloucit, Ze naplfiovani novych kapitalovych a likviditnich po-
Zadavkd bude narazet na nedostatecny zdjem investor o nové
emitované akcie bank nebo dlouhodoby bankovni dluh. Nad-
narodni a nékdy i ndrodni autority dale zvy3uji jiz tak velmi
vysokou miru nejistoty investorl a véfiteld bank tim, Ze disku-
tuji celou skalu novych regulaci s obtizné kvantifikovatelnymi
dopady a zvazuji nové specifické dané pro finan¢nf instituce.

Ke konci roku 2011 nékteré ndrodnf autority reagovaly na pro-
jevy nedlvéry ve stabilitu svych bankovnich sektorl vlastni-
mi a mezinarodné nekoordinovanymi poZzadavky, které za-
hrnovaly zvyseni zakladni kapitalové primérenosti, vytvareni
Lkonzervacnich” pols$tara ¢i rezerv proti potencidlnim ztratam
a v neposledni fadé také posilovani bilan¢ni likvidity precho-
dem ke stabilnéjsi strukture financovani (vyraznéjsi propojenf
rozsahu nové poskytovanych Gvérd na domaci vklady a zdroje
ziskané vydavanim dlouhodobych dluhopist). Nékteré narod-
ni organy dohledu jiz také oznamily, Ze v nejblizsich letech
zavedou dodatec¢né kapitalové pozadavky pro instituce, které
povazuji za systémové vyznamné (viz tématicky clanek Systé-
mové vyznamné instituce — jak je identifikovat? v této Zprave).
V reakci na krizi eurozény pak Evropsky organ pro bankovnic-
tvi (EBA) v prosinci 2011 pfijal doporuceni adresované velkym
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79 EBA doprovodila své doporuceni ndrodnim dohleddm instrukcemi nabadajicimi
ke kontrole, zda banky nedosahuji vy33i kapitalové primérenosti opatfenimi, ktera vedou
ke zhorSeni dostupnosti Uvéru pro privatni sektor. Z pland na dosaZeni doporucené
kapitdlové primérenosti, které jednotlivé banky zasilaji EBA, se zda, Ze prevadzna vétsina
opatfeni probéhne na strané kapitdlu a jen mald ¢ast opatfenimi na strané aktiv. Presto
MMF ve své dubnové Zpravé o globdini finan¢ni stabilité odhaduje, Ze v rdmci Zakladniho
scénare velké banky eurozony snizi své bilance do konce roku 2013 o 7 %, coz predstavuje
zhruba 2000 mld. EUR. MMF dale predpokladd, Ze v rdmci tohoto procesu se objem uvér
v eurozéné snizi o 2%, a vyjadfuje obavy, Ze deleveraging v eurozéné mlze mit zna¢né
negativni dasledky i v dalsich ¢astech svéta prostfednictvim poklesd cen aktiv a nepfiznivych
dopadt na trzni i bilan¢nf likviditu.
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GraF V.3 Box

Vyvoj celkovych aktiv, kapitalu a leverage bank eurozény
(v %, bazicky index, bfezen 1998 = 100)
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Pozn.:  Leverage ratio je podilem hodnoty celkovych aktiv a kapitalu.

GraF V.4 Box

Uvéry privatnimu sektoru v eurozéné, USA a Velké Britanii
(v %, bazicky index, bfezen 2002 = 100)
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80 Za odkladani (forbearance) je oznacovana praxe, kdy banky namisto pfiznani zhorsené
kvality aktiv a vykazani ztrat avér ,restrukturalizuji” napt. tim, Ze rozlozi jeho splaceni do
delsiho horizontu, umozni dluznikovi doc¢asné splacet pouze Uroky nebo jinak upravi Uvérové
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a neusporadané slozky deleveragingu bude ovlivnén fadou fak-
torli, predevsim v3ak findIni formou pfipravovanych regulaci
a vyvojem vefejnych financi ve vyspélych zemich (viz diskuze
o finan¢nf represi nize).

V prostredi nizkych nominalnich drokovych sazeb a stlacené
hodnoty zdstav mlze proti deleveragingu plsobit odkladani
prizndni Uvérového rizika® (forbearance, dale zkracené ozna-
¢ovano za odkladani) ze strany bank. Deleveraging i odkladani
mohou prinaset Zadouci i nezadouci efekty. Pfi zna¢nych odlis-
nostech mezi narodnimi bankovnimi sektory eurozény se po-
tencidlné velkym problémem muze stat nevhodnd kombinace
spocivajici v nepfiznivém deleveragingu v zemich zasaZzenych
krizi a Skodlivém odkladani® v zemich, které jsou viceméné sta-
bilni. Takova kombinace by vedla k obnoveni ¢i prohloubeni re-
cese v prvni skupiné a dlouhodobé pomalému ekonomickému
rdstu ve skupiné druhé.

Bez ohledu na to, kterd forma deleveragingu v Evropé pre-
vazi, |ze predpokladat, Ze deleveraging je v fadé zemi teprve
na pocatku a jeho dalsi pokracovani bude spojeno s celkovym
poklesem bankovniho dluhu. Tento vyvoj se tyka primarné eu-
rozény, kde se na rozdil od Velké Britanie ¢i USA celkové uUvéry
privatnimu sektoru ani v prabéhu krize nesnizily (Graf V.4 Box)
a kde se celkovy pakovy pomér snizil pouze diky navyseni ka-
pitalu (Graf V.3 Box). Lze predpoklddat, Ze deleveraging bude
probihat jak skrze snizenou Uvérovou nabidku, tak pfes potla-
¢enou poptavku po Uvéru, nebot méné pfiznivy trend ve vyvoji
disponibilnich prijma (¢ast 2.1, Graf 11.6) se v fadé zemf odrazi
v rastu miry Uspor. Je rovnéz vysoce pravdépodobné, Ze bude
dlouhodobéji tlumit rist nominalnich pfijmd (HDP v béznych
cenach), a to pres obé slozky — hospodafsky rlst i inflaci. Po-
kud se bude deleveraging projevovat i vy3simi Urokovymi saz-
bami z Uvérd, zvysi to i Uvérové riziko, nebot schopnost rady
klient splacet existujici Uvéry maze byt kriticky zavisla pravé
na vysi jejich urokovych sazeb (¢ast 2.1). Vliv deleveragingu
na urokové sazby z klientskych Uvérd v eurozéné bude z casti
zaviset na obtizné odhadnutelném vyvoji neortodoxni slozky
ménové politiky (napf. budouci rozsah nakupt vladnich dluho-
pist ze strany Eurosystému), ale v zdsadé bude zavisly zejména
na poptdvce vlad po Uvérovych zdrojich. Pokud by se vladam
nedafilo pokracovat ve snizovani strukturdlnich schodkt ve-
fejnych financi nebo pokud by se rozhodly reagovat na slabou

podminky, aby dluznik nemusel pfiznat otevieny default.

Skodlivym odkladanim se rozumi situace, kdy setrvald restrukturalizace $patnych uvérd
vede k neefektivni alokaci Uspor v ekonomice. Uvérové zdroje jsou vazany v nedostate¢né
produktivnich podnicich a projektech a nedostavaji se k novym potencialné efektivnéjsim

investordm.
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ekonomickou aktivitu obnovenim fiskalni expanze, mohl by se
¢asem zacit prosazovat tradi¢ni vytésiovaci efekt deficitt ve-
fejnych rozpocta.

Obavy z vyse uvedeného vyvoje jsou dale zesileny potencialni-
mi vedlejsimi efekty novych regulaci finan¢nich instituci, které
vytvareji podnéty ke zvysenym investicim do vladniho dluhu.
VlIddni dluhopisy maji tradi¢né preferenéni zachazeni z hle-
diska kapitalovych pozadavkd. Regulatorni ukazatele likvidity
obsazené v navrhu Basel Ill (likviditni kryti a cisté stabilnf fi-
nancovani) mohou takové zachazeni rozsifit i do oblasti Fizenf
likvidity. Také nova pravidla pro pojistovny Solvency Il pove-
dou pravdépodobné k posunu k bezpecnéjSim, likvidné&jSim
a méné vynosnym aktiviim, kterymi tradi¢né vladni dluhopisy
jsou. Pro finan¢ni instituce jsou vladni dluhopisy atraktivni
i z toho dlvodu, Ze jsou prijimany jako kolateral v dodava-
cich operacich centrélnich bank (¢ast 3.1) nebo v rdmci cen-
tralizovaného clearingu derivatovych obchodl. Novy regula-
torni ramec pro fungovdni financnich instituci tak obsahuje
fadu prvkd tzv. finan¢ni represe®? (viz rovnéz ZFS 2010/2011,
Box 1, str. 23-24).

Riziko, ze privatni véritelé ve vyspélych zemich budou v pfris-
tich letech vystaveni vyrazné vyssim Urokovym sazbam z Uvé-
rd, nicméné zdstava pomérné malé. Tato skutecnost vychazi
z pravdépodobného vyvoje nabidky Gspor ve srovnani s po-
ptavkou po nich. Jiz pred krizi vytvarely tlak na urokové saz-
by smérem dolt prebytky Uspor z asijskych ekonomik, které
byly presunovény do zdpadnich ekonomik i prostfednictvim
zamérné politiky slabych mén.8 V pokrizovych letech se glo-
balni prebytek Uspor jesté zvysil v souvislosti s nizkou poptav-
kou nefinan¢nich podnikd po investicich doprovadzenou v fadé
zemi zvySenim miry Gspor domacnosti. V nékterych zemich se
prebytek Uspor projevuje i bilan¢nf recesi (Box 1).

V souvislosti s diskuzi o dopadu financovani rostoucich vlad-
nich dluhd na hladinu Urokovych sazeb uvadi Jacob Kirke-
gaard a Carmen Reinhart®, Ze nastroje finan¢ni represe mo-
hou za soucasnych podminek tak trochu paradoxné udrzovat
Urokové sazby z Uvérl ve vyspélych zemich na nizké drovni

Pod termin ,finan¢ni represe” jsou fazeny politiky, které umozriuji viadé levné financovat
svdj dluh na tkor domdcich veéfitell tim, Ze si od nich prostfednictvim bank, pojistoven
a penzijnich fondl pdjcuje za uméle nizké Urokové sazby nebo tim, Ze na né uvaluje infla¢ni
dan. Nizké nomindlni Urokové sazby snizuji naklady obsluhy dluhu a nizké realné drokové
sazby de facto snizuji jistinu dluhu (pomér dluhu k HDP).

Viz ¢lanek What is the real rate of interest telling us? na blogu Martina Wolfa (Financial
Times, 19. bfezen 2012) nebo studie Frait, J., Komarkova, Z., Komarek, L. (2012): Monetary
Policy in a Small Economy after Tsunami: A New Consensus on the Horizon?, Czech Journal
of Economics and Finance — Finance a Uveér, ¢. 1, s. 5-33.

Viz Kirkegaard, J., Reinhart, C.: financial repression: Then and now, VoxEU Debates,
26. bfezen 2012 nebo Reinhart, C.: (2012): The return of financial repression, Banque de
France Financial Stability Review — Public debt, Monetary policy and Financial Stability, duben
2012, s. 37-48.
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nejen pro vlady, ale i pro privatni sektor. Pric¢inou je, Ze se v jed-
nom casovém okamziku sesly dva vzajemné se dopliiujici zajmy.
Na jedné strané je zde potfeba financovat vysoké zadluzenf
vlad i privatnich sektorl ve vyspélych zemich a na strané druhé
snaha rozvijejicich se zemi vyhnout se apreciaci mén nasledkem
existujictho nebo potencidlniho prilivu kapitalu hledajiciho vyssi
zhodnoceni. Tyto dva zdanlivé nesouvisejici zajmy vytvari jeden
spolecny, tj. podporovat, aby Uspory vytvarené v zapadnich eko-
nomikach zlstaly ,,doma”. Zapadni politici tento zdjem prosa-
zuji pod vlajkou lepsi regulace finan¢nich trht a asijsti zase pod
hlavickou makroobezretnostni politiky. V konkrétni roviné za-
padni ekonomiky udrzuji uvolnéné ménové politiky a zavadéji
regulace nutici finan¢ni instituce drzet vice vladnich dluhopisd,
zatimco ty asijské zavadi kapitalové kontroly s cilem zabranit
Uvérové expanzi, ktera by mohla vést k prehrati hospodarstvi,
inflacnim tlakdm a nakonec ke ztraté konkurenceschopnosti.

V souhrnu tedy existuje i do jisté miry optimisticky scénar, Ze se
vlady ve vyspélych zemich v dalsi dekadé budou snazit snizovat
svUj dluh, fidit jeho vyvoj a drZzet nizké naklady jeho obsluhy. Pfi
pomalém rdstu Uvérl a napéti na trhu prace budou tlumeny in-
fla¢ni tlaky a centrdlni banky by mély byt schopné pinit infla¢ni
cil i pfi udrzovani nizkych urokovych sazeb. PFi globalnim pre-
bytku Uspor a jejich sméfovani do zapadnich ekonomik mohou
Urokové sazby z Uvérd privatnimu sektoru setrvdvat na nizkych
Urovnich po dlouhou dobu, a to i po zavedeni novych regulaci
podporujicich poptévku finan¢nich instituci po vliadnim dluhu.
Tuto situaci by mohl zménit pouze vyrazny globalni posun v mi-
rdch Uspor a investic, eskalace vladni poptavky po Usporach
nebo v piipadé jednotlivych ekonomik ztrata davéry v udrzitel-
nost jejich vefejného dluhu.

Ve vyspélych zemich dominuiji rizika vznikla v predkrizovych casech...
Zemé eurozony i dalsi vyspélé zemé se naddle nachézeji ve fazi fi-
nancniho cyklu, v niZ se projevuji rizika, kterd souviseji s rozhodnu-
timi ucinénymi v pfedkrizovém boomu a naslednymi reakcemi auto-
rit na krizi. V eurozéné nyni zac¢inad faze nezbytného deleveragingu,
kterd bude stfednédobym aZ dlouhodobym fenoménem. Rychlost
a Uspésnost tohoto procesu bude v eurozéné zaviset na tom, zda se
autority vyhnou chybam z predchazejicich let, kdy podcenily rozsah
problému a v roce 2011 nechaly dluhovou krizi eskalovat az do akut-
ni systémové faze. O dalsim vyvoji také rozhodne to, jak silnd bude
finan¢ni represe, prostfednictvim které vlady obvykle fesi problém
svého predluzeni (Box 6).
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... podobné jako CR, ktera se viak nachazi v odlisné fazi finanéniho
cyklu

Rovnéz domaci finan¢ni sektor se v soucasné dobé nachazi ve fazi
finan¢niho cyklu®®, v niz se projevuji rizika, kterd maji zdklad v pred-
krizovych letech. Na rozdil od eurozény je vSak zhmotnéni rizik v roz-
hodujici mife vyvolano situaci v externim prostfedi ceské ekonomiky.
Cesky finan¢ni cyklus zarover neni pfilis synchronizovén s tim, ktery
je mozno pozorovat v eurozéné. Zadluzenost v CR nedosahuje Grov-
né, kterd by vyZzadovala deleveraging na urovni ekonomiky jako cel-
ku, a stav bilanci bank umoZrnuje udrzovat relativné uvolnéné Uvérové
podminky.

Zdroje strukturalni slozky systémového rizika zGstavaji utlumené
Analyzy propojeni instituci a sektor(, které se zaméruji na sitové vazby
a tedy pfipadné systémové riziko ve své tzv. strukturdlni neboli prare-
zové dimenzi (riziko ndkazy mezi institucemi a sektory), nenaznacu-
ji Zadny jednoznacny trend. Na jednu stranu dochdzi k postupnému
nardstu vazeb nejen mezi finan¢nimi a nefinan¢nimi sektory v ramci
pokracujiciho prohlubovani finan¢niho zprostfedkovani®®, ale i mezi
finan¢nimi segmenty navzdjem (Graf V.1). Pfedevsim u bank se pa-
ralelné s tim zvySuje angazovanost vUci vladnimu sektoru. Na druhou
stranu se vsak mira vyuzivani mezibankovniho trhu, a tedy mira propo-
jeni domacich bank mezi sebou i nadale udrZuje na nizkych Urovnich®
a v Case dokonce klesa.® Zaroveri dochdazi k mirnému poklesu kon-
centrace uvérovych portfolii bank a ke snizeni expozic na ovladajici
matefské skupiny (viz Kapitola 4).

Pozorovany vyvoj obou slozek uvérovych podminek lze hodnotit
pozitivné

Uvérové podminky se v CR v roce 2011 stabilizovaly. Nenaplnily se
obavy, které obcas zaznivaly z podnikového sektoru, Ze dojde ke zhor-
Seni pfistupu k bankovnim Uvérdm ¢&i dokonce k zastaveni Uvérové
¢innosti. Vyvoj Uvérovych podminek (viz ¢asti 2.2 a 2.3) naznacuje,
7e Urokova slozka podminek se u uvérd podnikdm a u Uvérd domac-
nostem na bydleni v zavéru roku 2011 a v prvnich mésicich roku 2012
uvolnila. Dostupné Udaje zaroveri indikuji, Ze nedrokova slozka se spi-
Se mirné zpfisnila. Vyhodnoceni Uvérovych standardd a (nedrokovych)

85 Popis fazi finan¢niho cyklu je mozno nalézt v ¢lanku Financni stabilita, systémové riziko
a makroobezretnostni politika v ZFS 2010/2011 (Graf 1, str. 99).

86 Viz tématicky clanek Uvérovd rizika a jejich mezisektorovy prenos pohledem analyzy
podminénych ndrokd v této Zpravé.

87 Problematikou propojeni mezi bankami se zabyva tématicky clanek Systémové vyznamné
instituce — jak je identifikovat? v této Zpravé.

88 Mira propojeni byla méfena mirou konektivity, kterd je definovana jako podil existujicich
vzdjemnych vazeb mezi institucemi na veskerych potencidlné moznych vazbach mezi
institucemi v dané siti mezibankovnich vztaht. Pro CR ¢inila tato mira v predkrizovém roce
2007 celkem 13 %, v letech 2008-2009 se pohybovala kolem 11 %, v roce 2010 dale klesla
na 10% a v roce 2011 jiz ¢inila pouze 9 %.

Grar V.1

Propojeni jednotlivych segmentt ve finanénim sektoru
(soucet veskerych vzajemnych expozic véetné majetkovych a Gvérovych na ak-
tivech i pasivech mezi dvojici sektort)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

—— Banky versus OFIs (v % aktiv bank)
—— Banky versus PF + poj (v % aktiv bank)
—— OFls versus PF + poj (v % aktiv OFls)

Pramen: CNB (finan¢nf ucty)
Pozn.:  OFIs zahrnuji ostatni zprostfedkovatele financovéani aktiv a podilové
fondy s vyjimkou fondt penézniho trhu; PF+poj zahrnuje penzijni fondy

a pojistovny.
GRAF V.2
Marze ze stavu bankovnich uvért
(v % p.a.)
6 -
5 -
4 -
3 -
2
03/02 03/04 03/06 03/08 03/10 03/12
—— Domdcnostem na byty =—— Podnikim —— Celkem

Pramen: ARAD, vypocty CNB
Pozn.: Marze jsou spocitany jako Uvérové sazby pro dané sektory minus
prdmérna depozitni sazba.
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Grar V.3 uvérovych podminek je zaloZzeno na datech za prvni Ctvrtleti 2012
Marze z novych bankovnich tvéra z pilotniho kola Setfeni CNB o vyvoji Gvérovych podminek.8 Cisty
(v % p.a) procentni podil bank spocteny jako rozdil trzniho podilu bank, které
55 standardy a podminky spise zpfisnily, a bank, které je naopak uvolnily,
byl u viech zkoumanych segmentd Uvérového trhu kladny (tj. znacici
>0 zpiisnéni) a ¢inil témé&F 20% u Gvérd podnikdm, 2% u Gvérd do-
457 macnostem na bydleni, 7 % u spotfebitelskych Gvért a 17 % u Gvérd
4,0 zivnostnikdim. Pro nejblizsi obdobi ocekavaji banky dalsi zpfisfnovani
35 v segmentu Uvérd nefinanénim podnikdm a u Uvérd domdcnostem
501 na bydleni, pfi¢emz zaroven banky ocekdvaji narlst poptavky po Uvé-
rech. To Ize interpretovat jako pomérné obezretné chovani pfi pokra-
237 ¢ujicim mirném Gvérovém oziveni.
2,0

03/04 03/05 03/06 03/07 03/08 03/09 03/10 03/11 03/12

—— Domécnostem na byty =—— Podnikim —— Celkem

Pramen: ARAD, vypocty CNB

Pozn.:  Marze jsou spocitany jako Uvérové sazby pro dané sektory minus pramérna
depozitni sazba.
Grar V.4

Vyvoj novych Givéra vs. zména stavu Gvért domacnostem
na bydleni

(v mld. K& mési¢ni data, 3M klouzavy primér, SA = sezonné ocisténo)
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—— Mésicni nové Uvéry SA (3M MA)
—— Mzm. zména stavu Uvérd SA 3M MA)
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Pramen: CNB

Marze z nové poskytovanych tvérl se vyznamné snizily

O uvolnéni Urokovych podminek svéd¢i i vyvoj urokovych marzi mé-
fenych jako rozdil mezi pfislusnymi Gvérovymi a depozitnimi sazbami.
Marze ze stavu Uvérd (Graf V.2) v nékolika poslednich ¢tvrtletich kle-
saly ke svym historickym minimm jak u Uvérd podnikdm, tak u Gvérd
na bydleni. Nicméné celkové marze odrazejici i podminky kontoko-
rentnich a spotrebitelskych Uvérl jsou dlouhodobé stabilni. K vyrazné-
mu poklesu doslo u marZi z novych aveérd, které se dostaly ve viech ka-
tegoriich na historickd minima (Graf V.3). To se ¢asem ¢éastec¢né projevi
i v marzich ze stavu Uvérd a banky budou pravdépodobné dosahovat
nizsich drokovych vynost z Uvérovych portfolii. Proto je legitimni otaz-
ka, zda je tato Uroven pfi existujicich nejistotach konzistentni s ade-
kvatnim ocenénim rizik nové poskytovanych uvérd. To plati zejména
v situaci, kdy nedochazi ke zfetelnému zlepSeni v bonité klientd.

Indikatory cyklické slozky systémového rizika naznacuji, Ze financ-
ni systém v CR vstupuje do faze mirného pokrizového uvérového
oziveni

Uvérova dynamika nedosahuje vysokych pfedkrizovych hodnot, zGsta-
va viak v kladném teritoriu. Rok 2012 s nejvétsi pravdépodobnosti
pfinese stabilitu ¢i mirny pokles této dynamiky a k vétSimu oZiveni by
mohlo dojit aZ v roce 2013. V souvislosti s rychlym rlstem novych Gvé-
rd na bydleni pozorovanych v datech ménové a financ¢ni statistiky se
ve druhé poloviné roku 2011 objevovaly v médiich komentare hovorici
0 boomu hypoték a obnoveni bubliny na trhu nemovitosti. Pfi srovnani
prirastkd celkového stavu Uvérl na bydleni a novych uvérd na bydleni
je viak patrné, ze tomu tak neni (Graf V.4). Mezimési¢ni pfirtstky
stavu Uvérd na bydleni se nachazi hluboce pod Urovni let 2006-2008,
kdy k ur¢itému boomu hypoték doslo. Vysvétlenim rozdilu mezi vyvo-
jem obou casovych Fad je, Ze zna¢nou ¢ast nové poskytovanych GvérQ

nancovany u jinych bank (viz ¢ast 2.3).

89 CNB toto 3etfeni znamé téZ jako Bank Lending Survey, které bude probihat ve ¢tvrtletni
frekvenci po vzoru obdobnych 3etieni v eurozdné ¢&i dalsich zemich EU a kterého se Gcastni
18 vybranych bank, zahdjila v roce 2012. V bfeznu a dubnu 2012 probéhlo pilotni kolo,
prvni fadné kolo se bude konat v ¢ervnu a Cervenci 2012 a jeho vysledky budou nasledné
zvefejnény na webové strance CNB.
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Zvyseni cyklické slozky systémového rizika brani pesimisticka oce-
kavani

Zasadnim faktorem, ktery snizuje moznost vzniku nové viny neuva-
Zeného zadluzovani, je zna¢na mira pesimismu na strané financ¢nich
instituci i jejich klientl. Ekonomické subjekty si jsou v souc¢asnosti vé-
domy rizika obnoveni recese, mozného pokracovani poklesu cen ne-
movitosti a obecné zvysené pravdépodobnosti defaultu.

Podil Gvéri na HDP je v CR na adekvatni Grovni

Vyvoj uvérl redlnému sektoru vyjadrenych v % HDP ve srovnani
s ,trendovym” vyvojem odhadnutym pomoci Hodrickova-Prescottova
filtru bude dle Basel lll prvnim orienta¢nim indikatorem Gvérového bo-
omu a mél by v budoucnu slouZit téZ k nastaveni sazby proticyklického
kapitdlového polstére. | kdyz jednoduché filtrovaci technika navrzena
Basilejskym vyborem pro bankovni dohled nemusi konvergujicim ze-
mim typu CR vyhovovat®, i podle navrhu evropské implementace Ba-
sel lll by tento ukazatel mél byt standardné pocitan, pricemz narodni
reguldtofi by mohli vyuzit i daldi dilezité ukazatele Uvérového cyklu
(Box 7). Vyvoj podilu tvért na HDP v CR a jeho odhad pro nejblizsi ob-
dobf ukazuje, Ze v soucasné dobeé se dle metodiky Basel Il Groveri v CR
nachazi zhruba na urovni trendové hodnoty (Graf V.5). Odhad tzv.
rovnovazné hodnoty dle ekonomickych fundamentl vsak naznacuje,
7e zadluzeni redIného sektoru je stale pod Urovni odpovidajici prame-
ru zemi na podobné Urovni vyspélosti ekonomiky. Pro nejblizsi obdobi
nevidime v této oblasti vyznamnd rizika i vzhledem k oc¢ekavané stabi-
lizaci poméru uvér k HDP z ddvodu utlumené dynamiky rlstu uvérd.

Deleveraging v eurozéné se ceské ekonomiky dotkne pouze nepfimo
Riziko deleveragingu a jeho pfimych nepfiznivych dopadd je pro ces-
kou ekonomiku v soucasnosti nizké a nemélo by vyznamnéji ovlivnit
Uvérové podminky v CR. Celkova zadluzenost domécich ekonomic-
kych sektorl neni ani z hlediska mezinarodniho srovnani vysokd, coz
dokumentuje mezindrodni srovnani souhrnu hrubych udrovni zadluze-
nosti ve formé pfijatych Uvérd a emitovanych dluhopist jednotlivych
sektort (Graf V.6).°" Vykon domaci ekonomiky viak mdze byt v di-
sledku jeji vysoké otevienosti nepfimo negativné ovlivnén potizemi
ekonomik eurozény, které vysoce zadluzeny jsou.

90 Viz diskuze ve ¢lanku Gersl, A., Seidler, J. (2011): Nadmérny rust uvéra jako indikator
financni (ne)stability a jeho vyuZiti v makroobezietnostni politice v loriské ZFS 2010/2011.

91 Data jsou prevzata ze studie Debt and deleveraging: Uneven progress on the path to growth
(McKinsey Global Institute, leden 2012). Ta predstavuje aktualizaci podrobnéjsi zpravy: Debt
and deleveraging: The global credit bubble and its economic consequences, kterou tento
institut publikoval v lednu 2010. Ukazatel souhrnné urovné zadluzenosti rozsah dluhového
zatizen( jednotlivych ekonomik v rozdilné mite nadhodnocuje, nebot konkrétni sektory
maji fadu aktiv vici ostatnim sektordm a pripadné i vGci zahranici, a jejich cisté dluhy tak
mohou byt mnohem nizsi. Pfesto je Uroven hrubych dluht jednim z uzite¢nych méfitek pro
posouzeni potencidlniho stresu dluznikd pfi nepfiznivém vyvoji ekonomiky.

GRrAF V.5

Vyhodnoceni zadluzeni redlného sektoru v CR
(v %; pouze bankovni Gvéry)
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—— Uvéry k HDP
—— Odhad rovnovazné hodnoty dle ekonomickych fundamentu
—— Dlouhodoby trend dle HP filtru (lambda dle Basel Ill)

Pramen: CNB, vypocty CNB

Pozn.:  Odhad rovnovézné hodnoty na zékladé metody popsané ve studii
Gersl, A., Seidler, J.: Credit Growth and Capital Buffers: Empirical
Evidence from Central and Eastern European Countires, CNB Research
and Policy Note 3/2011.

GraF V.6

Celkové hrubé zadluzeni vybranych ekonomik
(v % HDP)
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Pramen: McKinsey, CNB

Pozn.:  Celkova hrubd zadluzenost je souctem zadluzenosti domécnosti,
podnikd, viady a finan¢nich instituci. Udaje jsou platné k 30. 6. 2011,
pro Irsko, Portugalsko a Italii k 31. 3. 2011, pro CRk 31. 12. 2011.
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Grar V.7

Vyvoj likvidity ceského bankovniho sektoru
(v %)
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Pramen: CNB

Indikatory likvidity bankovniho sektoru naznacuji stabilizaci na bez-
pecnych hodnotach

Cesky bankovni sektor je v mezindrodnim srovnani nadpramérné li-
kvidni a disponuje znacnym previsem vkladd nad poskytnutymi Gvé-
ry (viz Kapitola 4). Hodnota tohoto kryti se navic od pocatku krize
udrzuje na bezpecnych hodnotach vysoko nad 100% hranici a trend
postupného snizovani tohoto polStare se tak zastavil jiz v roce 2008
(Graf V.7).
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5.2 ZATEZOVE TESTY BANK, POJISTOVEN A PENZIJNICH FONDU

Vysledky provedenych zatéZovych testid i nadale potvrzuji vysokou
odolnost bank a pojistoven v¢i nepfiznivym sokltm, sektorem citli-
vym na silné trzni Soky zGstavaji penzijni fondy

Pro zhodnoceni odolnosti bank, pojistoven a penzijnich fondd byly
provedeny makrozatézové testy s vyuzitim jednoho Zdkladniho scéna-
e a jednoho zatéZového scénare Evropa v depresi, ktery byl postupné
rozsiten o nékolik vybranych rizik. Pro bankovni sektor byly rovnéz pro-
vedeny zatézové testy likvidity predpokladajici rozsifeni nepfiznivého
scénare Evropa v depresi o likviditni Soky. Vysledky provedenych testd
pro banky opét potvrdily vysokou odolnost tohoto sektoru vici kom-
binaci nepfiznivych makroekonomickych, trznich, likviditnich i vybra-
nych ad hoc 3okl. Zatimco sektor pojistoven je vzhledem k relativné
velkému kapitdlovému polstafi schopen dobfe ustat rizika pramenici
z nepfiznivého trzniho vyvoje, sektor penzijnich fond zUstava vysoce
citlivy na vyraznéjsi volatilitu v cenach drzenych cennych papirG.

Silnou pozici ¢eského financniho systému potvrdily i vysledky mise
FSAP Mezinarodniho ménového fondu

Ve druhé poloving roku 2011 probéhla v CR mise FSAP (Financial Se-
ctor Assessment Program) Mezindrodniho ménového fondu (MMF),
kterd se zaméfila na vyhodnoceni stability v ¢eském finan¢nim sek-
toru a soulad praxe bankovniho dohledu s mezinarodnimi standardy.
V ramci této mise byly rovnéz ve spolupraci CNB a expertd MMF pro-
vedeny zatéZzové testy bankovniho sektoru, které potvrdily vysokou
odolnost ¢eského bankovniho sektoru vici silné nepfiznivym Sokdam.
Vysledkem mise FSAP byla rovnéz fada doporuceni, pfedevsim v ob-
lasti mandatu pro finan¢ni stabilitu a k organiza¢nim aspektdim mak-
roobezfetnostni politiky, dale v oblasti dohledu a regulace, v oblasti
problematiky druZstevnich zaloZen a téZ v oblasti krizového fizeni.®

Metodologie zatézovych testl byla zdokonalena

V zatéZovych testech solventnosti bankovniho sektoru doslo k pro-
dlouZeni horizontu dopadu Sokl, a to ze dvou na tfi roky. Tato zmé-
na dovoluje lépe testovat dopad scénarl s déletrvajicim slabym rdstem
vCetné zpozdé&ného prenosu nepfiznivé situace v ekonomice na kvalitu
uvérovych portfolii bank. Dle dostupnych analyz se totiz ukazuje, Ze
propad HDP se v Uvérové kvalité portfolii podnikovych Gvérd promita
rychle, zatimco ve kvalité Uvérd domacnostem casto se zpozdénim jed-
noho az dvou let. Soucasné byly nové preodhadnuty satelitni modely
navazujici vyvoj rdstu uvér, mér defaultu, ztrdtovosti pfi selhani (LGD)
¢i cen nemovitosti na makroekonomicky vyvoj. Dalsi inovace spociva
v predpokladu urcitého znehodnoceni vlddnich dluhopist viech zemi
EU s vefejnym zadluZenim nad , maastrichtskou” hranici 60 % HDP (pro
scénare nebo jejich citlivostni varianty, kdy je takovy Sok do svrchova-
ného rizika predpokladén), a nikoli pouze pro nékolik nejzadluzenéjsich
zemi EU, pficemZ mira znehodnoceni je navazéna na rating dané zemé

92 Viz zprdva FSSA (Financial Sector Stability Assesment) a dalsi podkladové analyzy
(tzv. Technical Notes), které budou zvefejnény na webu CNB v prébéhu roku 2012.

Tas. V.1

Miry znehodnoceni (haircuts) vliadnich dluhopist zemi EU
se zadluzenim pfesahujicim 60 % HDP vyuzivané

v zatézovych testech
(v %)

Zemé S&P Haircut
10. 5. 2012 v %
Belgie AA 7
Francie AA+ 4
Irsko BBB+ 25
Italie BBB+ 25
Kypr BB+ 35
Madarsko BB+ 35
Malta A- 21
Némecko AAA 0
Nizozemsko AAA 0
Portugalsko BB 39
Rakousko AA+ 4
Recko ccc 60
Spanélsko BBB+ 25
Velka Britanie AAA 0

Pramen: S&P, vypocty CNB

Tas. V.2

Vyvoj klicovych proménnych v jednotlivych scénafich
(pramérné hodnoty pro uvedené roky)

Skutec- | zéktadni scenar VE;£:f:si

2011 (2012 2013 2014|2012 2013 2014
Makroekonomicky vyvoj
HDP (yoy %) 1,7 100 1,9 3,1[-20 32 -27
Meénovy kurz CZK/EUR 24,6 24,7 24,3 24,2|253 26,5 259
Inflace (%) 1.9 36 15 1,736 13 14
Nezaméstnanost (%) 8,9 88 89 8493 11,0 11,7
Rast nominalnich mezd (%) 2,9 3,1 42 50/(-03 04 1,5
Efektivni rast HDP eurozony (%) 2,8 05 16 21|-04 -24 -28
Rust avéra (%)
Celkem 6,0 32 41 6102 -33 -45
Podniky 6,1 48 6,1 93/|-03 -59 -7,7
Domacnosti 5,0 36 44 63|06 -29 -44
Miry defaultu (PD, %)
Podniky 3,1 32 29 251(59 67 6,0
Uvéry na bydleni 47 |44 45 41|62 82 74
Spotrebitelské tvéry 4,7 43 40 36|61 79 7.8
Ztratovost ze selhani
(LGD, %)
Podniky 45,0 |45,0 45,0 45,0(49,1 55,1 56,6
Uvéry na bydleni 22,0 |22,5 23,4 22,0(28,0 42,5 44,5
Spotrebitelské tvéry 55,0 |55,6 56,0 53,8|57,4 64,1 67,1
Trhy aktiv (%)
3M PRIBOR 12 |10 1,0 21]21 14 06
1Y PRIBOR 1.8 1.5 15 26(23 15 08
5Y vynos 2,7 23 23 29131 32 29
3M EURIBOR 14 |08 08 1,1]24 13 02
1Y EURIBOR 2,0 1.0 09 12]23 07 04
5Y EUR vynos 2,0 07 07 08112 12 12
Zména cen rezid. nemovitosti -1,8 o1 14 3,51-108-11,7 0,9
Zména cen akcif -10,0 |-5,0 -30,0
Vynosy bank
Upraveny provozni zisk (yoy %) 24 |-12,1 0,2 84 |-27,0-22,3 11,6

Pramen: CNB, vypocty CNB
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Tas. V.3

Dopad alternativnich scénaid do bankovniho sektoru

Zakladni scénar
2012 2013 2014

Evropa v depresi
2012 2013 2014

Ocekavané tvérové ztraty (ztraty s minusem)

v mld. K¢
vV % aktiv
Zisky/ztraty z trznich rizik
v mld. K¢
v % aktiv

Vynosy ke kryti ztrat (upraveny provozni zisk)

v mld. K¢
v % aktiv
Zisk/ztrata pied zdanénim
v mld. K¢

v % aktiv

Kapitalova pfiméfenost ke konci obdobi v %

celkova

Tier 1

Kapitalové injekce

v mid. K¢

v % HDP
Pocet bank pod 8 % CAR

-22,5 -26,7 -23,5
-05 -06 -05

52 -09
0,1 00

-5,9
-0,1

72,8 73,1 80,1
1.6 15 16

55,5 455 50,7
1.2 10 10

14,5 14,6 13,8
13,8 14,0 13,2

0,0
0,0
0

-36,5 -65,8
-0,8 -1,5

-63,5
1,4

-2,1 29 25
0,0 0,1 01

60,2 45,7 51,3
1,3 1,0 1.2

21,6
0,5

17,3
-0,4

-9,7
-0,2

13,3
12,6

11,5
11,0

10,1
9,6

14,6
0,4
12

Pramen: CNB, vypocty CNB

(Tab. V.1).%® Tento typ prace s testovanim svrchovaného rizika byl nové
zaveden i pro testy penzijnich fondl a pojistoven. U zatéZzovych testd
likvidity bankovniho sektoru je nové doplnén kromé jiz vyuzivaného jed-
nomési¢niho horizontu rovnéz horizont tfimeésicni.

Zakladni scénar nenaznacuje vyrazny pokles rizik

Vzhledem k vyznamnosti bankovniho sektoru z pohledu finan¢niho
sektoru (viz Tabulka indikatord v pfilohéach, radek FS.1) patfi i zaté-
Zové testy bankovniho sektoru tradi¢né mezi nejvyznamnéjsi nastro-
je k hodnoceni potencidlnich rizik ohrozujicich stabilitu finan¢niho
sektoru jako celku. Z toho dlvodu je v testech vénovana pozornost
hlavné uvérovému riziku, které je pro cesky bankovni sektor nejvy-
znamnéjsi a Uzce souvisi prfedevsim s vyvojem v sektoru domacnosti
a podnikd. Nejisty ekonomicky vyhled v téchto sektorech pro nasledu-
jici roky (¢asti 2.2. a 2.3) se proto projevuje i pfetrvavajicim Uvérovym
rizikem pro hlavni Uvérové segmenty bankovnich portfolii. Toto rizi-
ko je charakterizovdno zejména hodnotou ocekavané miry defaultu,
kterd se vzhledem k predpokladlim Zakladniho scéndre stale udrzuje
na obdobnych hodnotach jako v roce 2011 (Tab. V.2). Z dGvodu zvy-
Seného konkurenc¢niho tlaku zpUsobujiciho snizovani Urokového zisku
je i v ramci Zakladniho scéndre predpokladan relativné citelny pokles
upraveného provozniho zisku. | pfes uvedeny vyvoj je bankovni sektor
na celém horizontu testu stale ziskovy a disponuje vysokymi kapitalo-
vymi rezervami.

Pfedpokladany zatéZzovy scénar Evropa v depresi by implikoval vy-
razny nardst ivérového rizika a pokles ziskovosti sektoru

Nepfiznivy scénar Evropa v depresi zachycuje vyrazny a dlouhotrvajici
pokles ekonomické aktivity na celém tfiletém horizontu testd. Tento
scénaf se do urcité miry lisi od zatézovych scénara vyuzivanych v pra-
béhu roku 2011, které zpravidla zachycovaly razantni propad HDP na-
sledovany postupnym navratem ke kladnym hodnotéam. Pfedpokldda-
ny makroekonomicky vyvoj ve scénafi Evropa v depresi ma za nasledek
citelny rdst uvérovych ztrat a zhruba 30% pokles upraveného provoz-
niho zisku bankovniho sektoru na horizontu predikce. Nepfiznivy vy-
voj se proto projevi v Gcetni ztraté bankovniho sektoru v letech 2013
a 2014 (Tab. V.3). | pfes konzervativni kalibraci systému zatézovych
testd, ktery pfipadna rizika nadhodnocuje, se v Zdkladnim scénafi ag-
regatni kapitalova pfimérenost bankovniho sektoru udrzuje nad 13 %
a i pro nepfiznivy scéndr se drzi dostate¢né nad 8% regulatornim mi-
nimem (Graf V.8). Kapitdlova pfimérenost Tier 1 se pohybuje fadové
o pul procentni bodu pod celkovou kapitédlovou pfiméfenosti, coz déle

93 Znehodnoceni expozic (tzv. haircut) vysoce zadluZzenych zemi bylo nastaveno pomérové
na zékladé jejich ratingu k 10. 5. 2012 dle agentury Standard & Poor's. Napfiklad haircut
expozic vici Recku s ratingem v kvétnu 2012 CCC byl stanoven na 60 % pro viechny expozice
bank vidi této zemi, pri¢emz haircut je aplikovan na jiz snizenou zlstatkovou hodnotu
expozice, kterd u feckych vladnich dluhopisd fadové cini cca 30% plvodni nominalni
hodnoty. Tento pfedpoklad tak implikuje dodate¢ny odpis feckych pohledavek ve vysi 18
procentnich bodd pavodni nomindlni hodnoty a pokles zlstatkové hodnoty expozice ze
30 % na 12 %. Haircut pro Portugalsko (rating BB) byl stanoven na 39 %, Madarsko (rating
BB+) 35 %, Irsko (rating BBB+) 25 %. Pro zemé s nejlepsim ratingem AAA, které vykazovaly
vladni dluh nad hranici 60 % HDP, byl stanoven nulovy haircut.
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ilustruje dobrou kapitdlovou vybavenost sektoru. Ackoliv se agregatni
hodnota CAR udrzuje pro uvazované scéndre nad regulatornim mini-
mem, v pfipadé nepfiznivého scénare Evropa v depresi dvanacti ban-
kam kapitdlova primérenost klesa pod 8 % a banky by musely posilit
kapital. Celkova potrfebna vyse kapitdlovych injekci je rovna necelym
15 mld. K¢, coZ predstavuje zhruba 0,4 % HDP a z hlediska velikosti
bankovniho sektoru se nejednd o vyznamnou hodnotu, kterd by moh-
la ohrozit jeho stabilitu (Tab. V.3).

Citlivostni varianty nepfiznivého scénafe rozsiruji skalu testova-
nych rizik

CNB v rdmci svych zatéZovych testd tradicné rozituje nepfiznivy scé-
nar o citlivostni analyzy, které zesiluji dopady negativniho vyvoje a ilu-
struji tak citlivost sektoru vaci nékterym relevantnim rizikim. Jednou
z variant rozsiteni scéndre Evropa v depresi je predpoklad tykajici se
eskalace dluhové krize a vyznamného rlstu vynosd vladnich dluho-
pist zemi EU. Zminény vyvoj by se projevil ztratou davéry investor
a rlstem rizikové averze nejen vici zadluzenym zemim EU, ale i CR.
V rdmci tohoto scénare Evropa v depresi a ztrata davéry je predpokla-
dano urcité znehodnoceni (Fadové cca 3 %) veskerych drzenych expo-
zic za zadluZzenymi zemémi EU, vCetné expozic za zemémi s nejlepsim
ratingem AAA. K tomuto zdkladnimu znehodnoceni jsou dale pouZity
dodatecné haircuty u expozic za zadluZzenymi zemémi EU dle hodnot
uvedenych v Tab. V.1, coZ by implikovalo dodate¢né ztraty ve vysi az
20 mlid. K¢. Ceské vladni dluhopisy drzené bankami by téz poklesly
ve své hodnoté vzhledem k vyraznému predpokladanému narlstu vy-
nost domacich vliadnich dluhopist v pribéhu roku 2012 (Tab. V.4).

Celkova kapitalova primérenost se udrzi nad 8% hranici i pro velmi
extrémni zatéz kombinujici nepfiznivy scénafr, ztratu davéry a odpis
casti expozic vici mateiskym skupinam

Varianta zatéZového scénare se ztratou ddvéry je rozsifena o dalsi za-
téz prostfednictvim predpokladu o znehodnoceni 50 % viech expo-
zic péti nejvétsich domacich bank vici svym matefskym skupindam.®*
Narozdil od zatéZovych testl zvefejnénych v breznu 2012, kde byly
expozice vicCi matefskym bankdm rovnéz testovany, jsou vyuZity tzv.
upravené expozice. Ty jsou ziskdny odectenim zavazk( banky ve formé
pfijatych Gvérd a vkladd od materské banky od celkové hrubé expo-
zice (viz kapitola 4). Tento extrémni predpoklad zpUsobi bankovnimu
sektoru dodatecné ztraty ve vysi necelych 37 mld. K¢ a pokles kapi-
talové primérenosti k 8% hranici (Graf V.9). Zvoleny dodatec¢ny Sok
je nutno chéapat jako moznost kvantifikovat pfenos extrémniho 3ok
z matefskych skupin na ¢esky bankovni sektor, nikoliv jako prfedpoklad
bankrotu vSech péti uvazovanych matefskych bank. Vyse potfebnych
kapitalovych injekci pro takto uvazovany Sok dosahuje 32,5 mld. K¢
(0,8 % HDP).

94 Obdobny test byl pro ¢esky bankovni sektor proveden jiz v minulosti. Poprvé ke konci roku
2011 ve spolupraci s MMF pfi tzv. misi FSAP, podruhé v Unoru 2012 v rdmci pravidelnych
z&tézovych testd CNB.

GRrAF V.8

Vyvoj kapitalové pfimérenosti podle jednotlivych scénard

(v %)

16 7
14_/_/_/\

03/09 03/10 03/11

—— Zakladni scénar

03/12 03/13

03/14  03/15

—— Evropa v depresi

Pramen: CNB, vypocty CNB

Tas. V.4

Vysledky citlivostnich analyz

(v rdmci scénéfe Evropa v depresi)

Ztrata davéry
2012 2013 2014

Mateiské skupiny
2012 2013 2014

Ocekavané tvérové ztraty (ztraty s minusem)

v mld. K¢

v % aktiv

Zisky/ztraty z trznich rizik
v mld. K¢

v % aktiv

Riziko zemé

v mld. K¢

v % aktiv

Mezibankovni nakaza

v mid. K¢

v % aktiv

Ztrata z mateiskych expozic

v mld. K¢
v % aktiv

Vynosy ke kryti ztrat (upraveny provozni zisk)

v mld. K¢
v % aktiv
Zisk/ztrata pred zdanénim
v mld. K¢

v % aktiv

Kapitalova pfimérenost ke konci obdobi v %

celkova

Tier 1

Kapitalové injekce

v mid. K¢

v % HDP

Pocet bank pod 8 % CAR

-36,3 -63,1 -63,7|-36,3 -63,1 -63,7
08 -14 -14[-08 -14 -14
13,1 44 3,1 |-13,1 44 3,1
03 01 01]-03 01 0,1
20,0 00 00 |-200 00 00
04 00 00|-04 00 00
00 -1,0 00 [-02 -12 -03
00 00 0000 00 00
00 00 00 [-369 00 00
00 00 00 [-08 00 00
64,2 54,7 60,1|62,2 46,0 46,1
14 12 14|14 10 10
5 -5 0 |-44 14 15
0,1 01 00 |-10 -03 -03
12,9 11,0 10,0|11,6 95 8.2
12,3 105 95 (10,9 89 7.7

17,6 325

04 08

12 15

Pramen: CNB, vypocty CNB
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Grar V.9

Vyvoj kapitalové pfimérenosti
(v %)

16
14_/—/—'/\

03/09 03/10 03/11 03/12 03/13

—— Z&kladni scénar
—— Evropa v depresi
—— Evropa v depresi a ztrata davéry

03/14

03/15

— + ztrata 50 % upravenych expozic na matefské skupiny

Pramen: CNB, vypocty CNB

Grar V.10

Vysledky zatéZzového testu koncentrace
(v rdmci scéndre Evropa v depresi)
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3,5 1
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2,0 1
1,5
1,0
0,5 1
0,0 -

Pad dluznikt Pad dluznikti

Bez padu
3 nejvétsich dluznikl

expozice)
mmm Uvérové ztraty v roce 2012 (v % aktiv)

(bilan¢ni expozice) ~ (bilan¢ni i mimobilan¢ni

—o— Kapitalova pfimérenost ke konci roku 2012 (v %, pravé osa)

Pramen: CNB

Tas. V.5

Typ scénare a velikost Soku v likviditnim zatézovém testu bank

. Hodnoty
Typ scénare Zatese
Odliv depozit (prdmér za banky, v %) 10
Cerpani z piisliba (kreditnf linky, v % objemu) 10
Podil kratkodobych pohledavek vaci bankam, 30
které se stanou nedostupnymi (v %)
Podil kratkodobych pohledavek vaci ostatnim klienttim, 30
které se stanou nedostupnymi (v %)
Snizeni hodnoty vladnich dluhopisti pouzitelnych jako zastava 30
v dodavacich operacich CNB (v %)
Snizena hodnota ostatnich cennych papir (v %) 40
Snizeni hodnoty aktiv prodanych pred splatnosti 50

(pramér za banky, v %)

Pramen: CNB, wpocty CNB

Test koncentrace portfolii opét potvrzuje vyznamné dopady pfipad-
ného padu nejvétsich dluznikd

Riziko koncentrace spocivajici ve vysokych expozicich bank vic¢i malé
skupiné subjektl je tradi¢né testovano caste¢nym znehodnocenim
nejvétsich expozic kazdé banky. Test koncentrace je proveden pro tfi
nejvétsi dluzniky kazdé banky s tim, Ze zohledriuje jak soucasnou vysi
bilan¢ni expozice nejvétsich dluznikd vici bance, tak jeji pripadné na-
vySeni vyplyvajici z pfislibd a zaruk (kapitola 4). Test pfedpoklada vy-
razné 80% znehodnoceni celkové vyse expozic za nejvétSimi dluzniky
a zpUsobuje sektoru vyznamnou ztratu (Graf V.10). Z pohledu zatéze
se v3ak jednd o extrémné nepravdépodobnou variantu, kterd z pohle-
du své razance a fadové mensi pravdépodobnosti prevysuje standard-
né vyuzivané zatézové scénare. | pfes tuto skutecnost vsak bankov-
ni sektor jako celek zUstane nad 8% hranici kapitdlové pfimérenosti
ke konci roku 2012. Vzhledem k velikosti zatéZe lze i vyrazny pokles
kapitalové primérenosti k regulatorni hranici pro tento citlivostni test
hodnotit pozitivné.

Kromé uvedeného testu koncentrace CNB pravidelné testuje i rizika
spojend s expozicemi vici vybranym sektorlm ¢i skupinam dluznika.
Pro Ucely této ZFS byl proveden dodatecny citlivostni test pfedpokla-
dajici odpis 50 % vSech expozic za vybranymi developerskymi spolec¢-
nostmi (viz kapitola 3). Odpis téchto ztrat predstavuje pro bankovni
sektor ztratu ve vysi 17,5 mld. K¢ a jeho dopad na agregdtni hodnotu
CAR je v ramci nepfiznivého scénafe Evropa v depresi obdobny, jako
jeho rozsiteni o ztratu davéry.

Testy likvidity potvrzuji dobrou likviditni pozici bank v CR

Soucasti hodnoceni odolnosti bankovniho sektoru byla rovnéz aplika-
ce zatéZového testu likvidity za pouziti jednoho zatéZového scénare,
ktery Ize interpretovat jako rozsifeni zatéZového scénare Evropa v de-
presi o likviditni 3oky (Tab. V.5). Pro testovani likviditniho rizika bank
byl pouZit makrozatéZovy dvoukolovy testovaci model prezentovany
v lonské ZFS 2010/2011. Prvni kolo dopadu zahrnuje vznik potencidlni
mezery v bilanci bank vyvolané zvysenym pozadavkem na financovani
aktiv pfi nizsich zdrojich (Tab. V.5, prvni dvé polozky), a to za sou-
¢asného snizeni hodnot nékterych aktiv (ostatni polozky) bez rozdilu
v jejich uctovani (pfecenéni dopada i na aktiva drzena do splatnosti).
Odliv depozit a sniZzeni hodnot aktiv prodanych pred splatnosti jsou
vyjadfeny jako primérné hodnoty rozdilnych parametrd aplikovanych
na konkrétni banku, které byly odvozeny od vysledkd jednotlivych
bank v rdmci zatézovych testl solvence prezentovanych vyse.®> Dru-
hé kolo Sokl vznikd nasledkem zvyseni reputacniho a systémového
rizika zplsobeného reakcemi bank ve snaze uzavfit likviditni mezeru
a je vyjadreno prostfednictvim dodatecnych ztrat z pfecenéni cennych
papird drzenych v bilanci. Celkové se jednd o scéndr s velmi vysokou
mirou zatéze.

95 Banky, které se v zatéZzovych scénafich kreditniho rizika dostaly do Gcetnich ztrat, Celi vétsSimu
odlivu depozit nez ziskové banky. Pfi prodejich nelikvidnich aktiv je zohlednéna kvalita aktiv
dané banky méfena rizikovymi naklady uvérového portfolia.
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Scénar byl aplikovan jednotlivé na 23 bank se sidlem v CR na horizon-
tu jednoho a tfi mésicl. Pro hodnoceni bilancni likvidity byl vybran
jako ukazatel likviditni pol3tar®® (LB), ktery byl vypocitdn ve své po-
¢ate¢ni hodnoté a po aplikaci obou kol likviditnich Sokd (Graf V.11).
Pocatecni likviditni polStare (pIné sloupce) vypovidaji o vysoké drovni
udrzovanych pohotovych aktiv v celkovém bankovnim sektoru (nad
20 %), pricemZ dlouhodobé nejnizsi pocet pohotovych aktiv drzi sta-
vebn{ spofitelny (viz kapitola 4).

Dopady negativnich 3okd do bilanci sledovanych skupin bank byly vel-
mi vyrovnané (Graf V.11). V prdméru by byly na horizontu jednoho
mésice zasazeny nejvice stfedni banky nasledované velkymi bankami,
na horizontu tfi mésicl pak stavebni spofitelny nasledované stiednimi
bankami. Likviditni pol3tar by se v prdméru sniZil zhruba o dvé tretiny,
jen v pfipadé aplikace tfimési¢niho horizontu by poklesl objem poho-
tovych aktiv sektoru stavebnich spofitelem o vice nez 80 %. Je to dano
nastavenim parametrd systému stavebniho spofeni, kde vyznamnou
¢ast terminovanych vkladd tvofi pravé vklady s tfimési¢ni vypovédni
IhGtou. PIné by likviditni polStar vycerpala v pfipadé mési¢niho testu
jedna banka a v pfipadé tfimési¢niho testu dvé banky. ZdGvodnéni
nabizi typ obchodniho modelu, ktery jednotlivé banky voli, a celko-
vy objem drzenych pohotovostnich aktiv. Velmi specifické obchodnf
modely (zejména v pfipadé nékterych stfednich bank), kde proti sobé
stoji dlouhodobd aktiva financovand emisi vlastnich cennych papird,
s drzbou minimalniho likviditniho pol3téfe, nemohou z definice obstat
simulovanou zatéz. Za predpokladu vyjmuti bank se specifickym ob-
chodnim modelem z testu by stfedné velké banky obstaly pro uvedené
scénafe v prméru na srovnatelné Urovni s velkymi bankami.

Skladba likviditniho polstafe se napfi¢ bankami lisi. Zatimco velké
banky a vétSina stavebnich spofitelen drzi nejvétsi ¢ast svého pols-
tafe v podobé ceskych vladnich dluhopist, malé a stfedni banky drzi
prevdznou vétsinu svych pohotovych aktiv ve formé kratkodobych po-
hledavek za Uvérovymi institucemi. V tomto testu dopadly malé banky
v prdmeéru nejlépe, nicméné pfi aplikaci vy3si zatéZe na nedobytnost
kratkodobych pohledavek by tyto banky nedopadly tak pfiznivé. Stej-
né tak v pfipadé aplikace scénare obdobného recké krizi, kdy by cesky
vladni dluh podléhal vysokym odpisdm, by nedopadly vysledky pfiz-
nivé pro velké banky a ostatni banky s vysokou koncentraci ¢eskych
statnich dluhopisd v bilancich.

PfestoZze podminky scénare byly nastaveny relativné pfisné, testované
banky prestaly simulovanou zatéZ a byly by schopny ve stanoveném
terminu do jednoho a tfech mésict odstranit potencidini likviditni me-
zeru i za predpokladu zhorsenych trznich podminek.

96 Likviditni polstar je analogii indikatoru rychle likvidnich aktiv, ktery patfi mezi zakladni
ukazatele likviditniho rizika pouzivaného mikroobezietnostnim dohledem. Likviditni polstar
je pro horizont jednoho mésice dan souc¢tem pokladni hotovosti, pohledévek za centréini
bankou, ¢eskych vlddnich dluhopist a pohledavek splatnych do jednoho mésice, zatimco
pro tfimési¢ni horizont jsou brany v Gvahu pohledavky splatné do tfech mésicd. Vzhledem
k definici je likviditni pol3tar pro tfimési¢ni horizont shodny nebo vy33i nez likviditni polstar
pro jednomési¢ni horizont.

GrAF V.11

Vysledky testu likvidity
(v %, podil na celkovych aktivech)

40
35
30
25
20
15
10

5

0

1
38,28

7 &
n - > -
4 8 3 & -
Velké banky | Sttedni banky | Malé banky Stavebni
| spofitelny
mmm Pocatecni LB_1M [ LB po zatézi_1M
Pocatecni LB_3M LB po zatézi_3M

Pramen: CNB, vypocet CNB

Pozn.:

LB = likviditni pol3tar; 1M = jednomésicni; 3M = tfimésicni.
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Tas. V.6

Vysledky zatéZovych testil penzijnich fondd
(1lety horizont)

Zakladni scénar

Evropa v depresi
a ztrata davéry

Vlastni kapital (ke konci roku 2011)

mld. K¢ ‘ 12,5 12,5
% aktiv 5,0 5,0
Alokace ziskt z roku 2011 pro ucastniky penzijniho pfipojisténi
mld. K¢ -3,9 -3,9
% aktiv -1,6 -1,6
Zisky/ztraty plynouci z trokového rizika

mld. K¢ -0,9 -4,0
% VK -6,9 -31,9
Zisky/ztraty ze zmén hodnoty akcii a podilovych lista
mld. K¢ -0,4 -1,8
% VK -3,2 -14,4
Kurzové zisky/ztraty

mld. K¢ -0,4 0,6
% VK -3,2 4,8
Zisky/ztraty ze zmén hodnoty nemovitosti

mld. K¢ -0,1 -0,2
% VK -0,5 -1,6
Dopad rizik do vlastniho kapitalu

mld. K¢ 1,7 ‘ 5,4
% aktiv -0,7 -2,2
Vlastni kapital (ke konci roku 2012)

mid. K¢ ‘ 6,9 ‘ 3,2
% aktiv 2,9 1.3

Pramen: CNB, vypocty CNB
Pozn.: VK = vlastni kapitél.

Tas. V.7

Ad hoc citlivostni analyza v testech penzijnich fond(
(1lety horizont, dodate¢né Soky v ramci jednotlivych scénart)

Zakladni scénar

Evropa v depresi
a ztrata davéry

Rozpusténi nakladu pfistich obdobi v roce 2012

mld. K¢ -2,7 -2,7
% aktiv -1.1 -1,1

Vlastni kapitdl (ke konci roku 2012)

mld. K¢ 4,2 0,5

% aktiv 1,7 0,2

Precenéni instrumentd drzenych do splatnosti

mld. K¢ -1,3 -11,5
% aktiv -0,5 -4,6
Vlastni kapital (ke konci roku 2012)

mld. K¢ 5,6 ‘ -8,3
% aktiv 2,3 -3,3
Riziko znehodnoceni expozic

mid. K¢ T -1,6 ‘ -1,6
% aktiv -0,6 -0,6
Vlastni kapital (ke konci roku 2012)

mld. K¢ 53 ‘ 1,6

% aktiv 2,1 i

Pramen: CNB, vypocty CNB

Zatézové testy penzijnich fondl potvrzuji vyznam trznich rizik
Provedené zatézové testy penzijnich fondd se zaméruji na zhodno-
cenf rizik sektoru v jednoletém horizontu. Kromé Zakladniho scéndre
byla testovéana odolnost sektoru vaci nepfiznivému vyvoji, ktery pred-
poklada razantni narlst drokovych sazeb a znehodnoceni ménového
kurzu. Vzhledem k tomu, Ze zejména pokles hodnoty drZzenych dluho-
pisd z titulu nardstu Urokovych sazeb predstavuje pro sektor penzij-
nich fondu citlivy na trzni rizika vyznamnou zatéz, byla ke zhodnoceni
odolnosti sektoru vic¢i nepfiznivému vyvoji pouZita rozsifend varianta
scénafe Evropa v depresi, a to Evropa v depresi a ztrata davéry.

Stejné jako v lofiském roce konzervativné predpoklddame, Ze vynosy
v roce 2012 nebudou prispivat k navyseni vlastniho kapitalu. | kdyz
penzijni fondy dle platné legislativy musi zajistovat ménové riziko,
v zatézovém scéndfi pocitdme s Castecnou neefektivitou tohoto za-
jisténi a do hospodareni penzijnich fondd se tak promitd 50 % z po-
tencialnich ztrat (tj. ztrdt bez zohlednéni zajisténi) plynoucich ze zmé-
ny ménového kurzu. Pro vypocet pfipadnych kapitalovych injekci se
vychézi z pfedpokladu, Ze by penzijni fondy mély udrZzovat hodnotu
vlastniho kapitalu zhruba na drovni 2 % aktiv.?’

Vysledky testd ukazuji, Ze v pfipadé nepfiznivého scénafe by vlastni ka-
pital penzijnich fondd poklesl pod stanovenou hranici 2 % (Tab. V.6).
Pro dorovnani vlastniho kapitadlu na tuto hranici by bylo potfeba ka-
pitalovych injekci ve vysi necelych 2 mld. K& (méné nez 0,05 % HDP).
Nejvyznamnéjsi ztraty sektoru plynou z Urokového rizika, coz souvisi
se strukturou aktiv fondd (kapitola 4), naopak znehodnoceni koruny
by se na hospodareni fondl projevilo pfiznivé (v pfipadé, Ze by jej zcela
netlumilo zajisténi). Nemovitostni riziko je naopak minimalni z divo-
du dlouhodobé nizkych investic fond do aktiv tohoto typu. Akciové
riziko nabyva na vyznamnosti az v pfipadé razantniho 30% poklesu.
V rdmci Zakladniho scénare klesa kapitdlova pozice sektoru zejména
z dlvodu vyvoje dlouhodobych urokovych sazeb a zhodnoceni méno-
vého kurzu, sektor viak zlstava dostatecné kapitalové vybaveny.

Sektor je testovan i vici dalSim rizikim, ktera by mohla pro sektor
znamenat dodatec¢né ztraty

Vedle rizik plynoucich z predpokladl zakladniho a nepfiznivého scé-
nare byly pro segment penzijnich fondd zarover provedeny citlivostni
analyzy vic¢i dalSim pripadnym rizikdim (Tab. V.7)%. Prvni analyza se za-
méFuje na vyhodnoceni rizik souvisejicich s nadchazejici ddchodovou
reformou. V této souvislosti byl analyzovan dopad rozpusténi naaku-
mulovanych ndkladl pfistich obdobi v prabéhu roku 2012 (Box 5, ka-
pitola 4), coZ by pro sektor znamenalo ztraty ve vysi 2,7 mld. K&. Dru-
ha citlivostni analyza se zamé&fuje na vyhodnocenf ztrat z poklesu cen
dluhopist, pokud by tyto dluhopisy byly pfecenény na trzni hodnotu.
Ackoli regulatornf pravidla dovoluji penzijnim fondim ocerovat vybra-

97 Tato hodnota byla odhadnuta na zékladé parametrt obezietnostniho mechanismu, ktery byl
mezi CNB a Asociaci penzijnich fond@ dohodnut v roce 2009.

98 Ztraty vyplyvajici z ad hoc citlivostni analyzy jsou odecteny od vlastniho kapitalu, ktery je jiz
snizeny o ztraty dle daného scénare.
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né vladni dluhopisy jako drzené do splatnosti, v pfipadé nahlé potreby
ziskat likviditu by penzijni fondy musely tyto vybrané instrumenty oce-
nit trzni cenou. Ztrata ve vysi 11,5 mld. ukazuje, Ze nutné precenéni
dluhopist by mélo na hospodareni fondd vyznamny dopad. Poslednf
citlivostni analyza se zaméfuje na rizika plynouci z expozic vuci ev-
ropskym zemim s dluhem vefejnych financi pfesahujicim 60 % HDP.
Obdobné jako v pfipadé testd bankovniho sektoru jsou na cenné pa-
piry téchto evropskych zemi aplikovany haircuty dle hodnot v Tab. V.1.
Provedend analyza nenaznacuje v tomto ohledu vyrazna rizika, coz
Ize vysvétlit predevsim pfisnymi legislativnimi pravidly pro investi¢ni
¢innost penzijnich fonda.

Zatézové testy pojiStoven potvrzuji dostatecnou odolnost sektoru
Zatézové testy pojistoven byly provedeny stejné jako testy penzijnich
fondd pro Zékladni scénar a rozsiteny nepfiznivy scénar Evropa v de-
presi a ztrata davéry. Testy vyuZivaji data ke konci roku 2011 a jsou za-
méfeny na jednolety horizont. Vzorek testovanych instituci zahrnoval
jedendct pojistoven, které se Ucastni projektu spole¢nych zatézovych
testd CNB a vybranych pojistoven.®

V rdmci nepfiznivého scéndre Evropa v depresi a ztrata davéry by po-
jistovny nejvice zatizily ztraty plynouci z Urokového rizika ve vysi rado-
vé 20 mld. K¢ a ztraty z poklesu hodnot akcifi a podilovych listd ve vysi
4,5 mld. K¢ (Tab. V.8). Kumulativni dopad v3ech uvaZovanych rizik
do disponibilni miry solventnosti (DMS) by v pfipadé tohoto scénare
¢inil 27,4 mld. K¢, coZ odpovida 7,9 % aktiv testovanych instituci. Pfi
oCekdvaném zisku v roce 2012 ve vysi 15,5 mld. K¢ a planované vypla-
té dividend v hodnoté pfiblizné 9 mld. K¢ by DMS poklesla z pdvod-
nich 50,8 mld. K¢ (14,3 % aktiv) na 33,2 mld. K¢ (9,4 %). V dUsledku
tohoto vyvoje by poklesl i agregovany solventnostni pomér z 265 %
na 176 %, stale by se vSak udrzel nad regulatornim minimem 100 %.
Dvé pojistovny by se v pfipadé nepfiznivého vyvoje na trzich mohly
dostat pod zminéné regulatorni minimum solventnosti a musely by
doplnit kapital, pficemZ hodnota potfebnych kapitdlovych injekci by
¢inila 320 mil. K& (tj. méné nez 0,01 % HDP). | pfes uvedené ztraty je
sektor pojistoven mozné hodnotit jako stabilni a odolny vic¢i nepfiz-
nivému vyvoji.

Pro uvazovany Zakladni scénar |ze v tomto sektoru ocekavat stabilni
vyvoj. Ztraty z precenéni dluhopist a z poklesu pojistného v odvétvi
nezivotniho pojisténi by mély byt vyrovnany ¢aste¢nym zadrZzenim zis-
k@ (hodnota planovanych vyplat dividend poklesla oproti dividendam
planovanym v loriském roce o 55 %), a agregovana mira solventnosti
by se proto na konci testovaného horizontu méla pohybovat na ob-
dobné hodnoté z konce roku 2011.

99 Testy vyuzivaji interni data CNB dopln&na o predbézné vysledky ze spole¢nych zatéZovych
testt CNB a vybranych pojistoven. Spolecné zatézové testy mimo trznich rizik navic analyzuji
také dopady rizik pojistnych.

Tas. V.8

Vysledky zatéZzovych testl pojistoven

Zakladni scénar

Evropa v depresi
a ztrata davéry

Zisky/ztraty plynouci z Grokového rizika

mld. K¢ -2,05 -19,66
% DMS -4,04 -38,73
Zisky/ztraty ze zmény technickych rezerv

mld. K¢ 0,20 2,52
% DMS 0,39 3,73
Zisky/ztraty ze zmén hodnoty akcii a podilovych listi
mid. K¢ -0,61 -4,51
% DMS -1,20 -8,89
Kurzové zisky/ztraty

mld. K¢ 0,05 -0,23
% DMS 0,09 -0,46
Zisky/ztraty ze zmén hodnoty nemovitosti

mld. K¢ -0,14 -0,51
% DMS -0,27 -1,00
Zisky/ztraty z poklesu pojistného v nezivotnim pojisténi
mid. K¢ -2,31 -2,31
% DMS -4,55 -4,55
Dopad rizik do DMS

mid. K¢ 7,74 -27,38
% aktiv -2,18 -7,90
Vychozi zisk/ztrata pied aplikaci Soku

mld. K¢ 15,53 15,53
% aktiv 4,38 4,38
Planované dividendy k vyplaceni v roce 2012

mid. K¢ -8,97 -8,97
% aktiv -2,53 -2,53
Ostatni dopady (dariové)

mid. K¢ -0,38 1,50
% aktiv -0,11 0,45
DMS (ke konci roku 2011)

mld. K¢ 50,75 50,75
% aktiv 14,31 14,31
DMS (ke konci roku 2012)

mld. K¢ 51,51 33,22
% aktiv 14,52 9,37
Solventnostni pomér

konec roku 2011 265 % 265 %
konec roku 2012 269 % 176 %

Pramen: CNB, vypocty CNB
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Grar V.12

Dynamika uvérud v selhani a opravnych polozek
(meziro¢ni zmény v mld. K¢)

50 7
40
30
I’——~\
20 / \
/ \
— \\
10 Fo==T NN
4 Ny \
0 Fd SN
\[-7 N
-10 ~
03/09 03/10 03/11 03/12 03/13 03/14  03/15
—— Uvéry v selhani — Zakladni scénaf
=== Uvéry v selhani — Evropa v depresi
—— OP k pohledavkam — Zakladni scénar
=== OP k pohledavkam — Evropa v depresi
Pramen: CNB

5.3 SYSTEMOVA RIZIKA A DOPORUCENI PRO MAKROOBEZRET-
NOSTNI POLITIKU

Uvérové riziko zdstava v centru pozornosti CNB

Hlavnim rizikem pro Cesky bankovni sektor zlstava potencialni zhor-
Seni kvality Uvérového portfolia v disledku nepfiznivého vyvoje reél-
né ekonomiky (kapitola 2). Banky maji v bilancich pomérné vysokou
zasobu Uvérl v selhani, které byly v prevazné mife poskytnuty jesté
v predkrizovych ¢asech nebo v prvnim obdobi krize. Z vyvoje stavu
uvérd v selhani a tvorby opravnych polozZek k nim Ize dovodit, Ze pfiliv
nové klasifikovanych Gvérl v selhdni v poslednich ¢tvrtletich postupné
zpomalil a v kombinaci s odpisy nesplacenych Gvérd se zastavil rdst
celkového objemu Uvérd v selhdni. Zpomaleni ekonomické aktivity
a zejména nepfiznivy vyvoj pfijmd domdacnosti vsak mohou nyni pfiz-
nivy trend opét obratit. Do Uvérd v selhani by pak mohly ve zvysené
mite zacit pritékat i Uvéry, které byly nové poskytnuty poté, co zacala
ekonomika po recesi v roce 2009 oZivovat. V pfipadé realizace scéndare
Evropa v depresi by se pfirdstky uvér v selhani a vytvarenych oprav-
nych polozek mohly opét vyznamné zvysit (Graf V.12).

Banky musi udrzovat vysokou kapacitu pro absorpci ztrat

UdrZeni vysoké miry dlveéry vefejnosti a investor( ve stabilitu ¢eského
bankovniho sektoru vyZaduje zachovani vysoké schopnosti bank ab-
sorbovat potencidlni Uvérové a trzni ztraty. V prostfedi vysoké nejistoty
ohledné dalsiho vyvoje ekonomiky a zvysené citlivosti finan¢nich analyti-
k@ vOc¢i vztahGm mezi matefskymi a dcefinymi bankami bude rovnéz ne-
zbytné pokracovat v pravidelném monitoringu kapitalové primérenosti
bank na individudIni i na konsolidované bazi. Ve stfednédobém horizon-
tu bude nutno rovnéz v CR vyhodnocovat riziko, které je v soucasnosti
predmétem diskuze fady zahrani¢nich regulator( a dohledovych autorit.
Tim je moZnost, Ze by banky pfi naplfovani novych kapitalovych poza-
davkl podle Basel Il mohly pfilis spoléhat na sniZzovani rizikové vaze-
nych aktiv prostfednictvim zmékcovani rizikovych parametr ve svych
internich rizikovych modelech nebo na kreativni , restrukturalizaci” né-
kterych aktiv za Ucelem snizeni jejich rizikové vahy.’® Banky by mély
brat pfi fizenf rizik v Uvahu scénare zahrnujici dlouhodobéjsi nepfiznivy
vyvoj makroekonomického prostredi projevujici se stagnaci ¢i pomalym
rlstem pfijm0d. Nastaveni internich modeltd by nemélo byt zaloZeno
na ¢asovych fadach zahrnujicich primarné predkrizové obdobi rychlého
hospodarského rlstu a na nevhodnych kvantitativnich postupech, které
ve svém dusledku vedou k podcenéni rizik nepfiznivych scénara.

Strategie CNB na nejblizsi obdobi bude spoéivat pfedevsim ve zvy-
Sené pozornosti vénované uvérovému riziku a vazbam domacich
bank na materské skupiny

CNB bude i nadéle vénovat zvy3enou pozornost sledovani kvality
uvérovych portfolii bank a druZstevnich zaloZen. Dlraz bude kladen
predevsim na obezfetnou kategorizaci pohleddvek, dostate¢nou tvor-

100 Viz napf. Sonali Das, Amadou N. R. Sy (2012): How Risky Are Banks' Risk Weighted Assets?,
Evidence from the Financial Crisis, IMF Working Paper, WP/12/36, January 2012.
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bu opravnych poloZzek a sprdvné ohodnoceni zajisténi. S ohledem
na rdst hypotec¢nich Gvérl, ktery probiha v prostredi nizkych troko-
vych sazeb, se CNB zaméFi rovn&z na citlivost hypotecnich portfolii
na pripadny rdst Urokovych sazeb.

Na zakladé analyz Uvérového rizika pfistupuje CNB rovnéz k opatfenim
regulatorni povahy. V dubnu 2012 byla novelizovana vyhlaska CNB
o pravidlech obezretného podnikadni bank, spofitelnich a Gvérnich druz-
stev a obchodnikd s cennymi papiry, ktera zpfisfiuje kvalitativni poza-
davky na Uvérovou cinnost bank a druzstevnich zdlozZen. Jeji Gc¢innost
Ize ocekdvat od cervence 2012. V oblasti Uvérového rizika se stanovuji
nové povinné posuzované aspekty transakce nebo se rozsifuje obsaho-
vé vymezeni téch stavajicich. Konkrétné je Uvérova instituce povinna
posoudit a zohlednit makroekonomické podminky ve staté sidla proti-
strany v¢etné fazi hospodarského cyklu, miru vlastnich zdroja protistra-
ny, pomér hodnoty expozice k volnym penéznim tokdm protistrany (LTI)
nebo pomér hodnoty expozice k hodnoté pouzitého majetkového za-
jisténi (LTV). Zaroven je v3ak ponechdn odpovidajici prostor pro zohled-
néni konkrétnich podminek daného obchodu a nestanovuji se zavazné
kvantitativni hodnoty téchto parametrd. V oblasti tvorby opravnych po-
loZek se dale stanovuji kvalitativni poZadavky na zajisSténi pro Ucely oce-
novani pohleddvek pfi stanoveni ztraty ze znehodnoceni aktiv. Dosud
byly tyto kvalitativni poZadavky explicitné stanoveny pouze v pravidlech
pro kapitdlou pfimérenost a angaZovanost, nové se tak nyni pozaduje
uplatiiovat konzistentni pfistup i v pfipadé vycisleni dvérovych ztrat.

CNB pfipravila novy postup, ktery hodla uplatnit pfi vykonu dohle-
du k ovérovani dostatecnosti opravnych polozek

V ndvaznosti na dosud provedené analyzy Uvérového rizika (kapitola 4)
a na probéhlé diskuze nejen uvniti CNB, ale také s experty MFF v ramci
mise FSAP z konce roku 2011, a také vzhledem k nepfilis uspokojivému
stavu kryti Gv&rovych rizik u nékterych instituci pfipravila CNB navrh
Ufedniho sdéleni, ktery predloZila v zavéru dubna 2012 ke konzultaci
Ministerstvu financi a doté¢enym asociacim. Vyhlaseni se predpoklada
b&hem ¢ervna 2012. Ufedni sdéleni popisuje postup CNB pfi hodnoce-
ni dostate¢nosti opravnych poloZek. Tento postup CNB hodla vyuzivat
ve vykonu dohledu nad Gvérovymi institucemi (tj. bankami a druZzstev-
nimi zéloznami) a Ize jej chapat nejen jako mikroobezietnostni, ale do
urcité miry i jako makroobezretnostni nastroj se zamérem podpofit fi-
nancni stabilitu v dobé pretrvavajicich rizik z mozného horsiho nez oce-
kdvaného ekonomického vyvoje.

Hlavnim cilem tohoto postupu je umoznit strukturovanou diskuzi
o objemu opravnych poloZek zejména s témi institucemi, které nevyu-
Zivaji pokrocily IRB pfistup pro fizeni Gvérovych rizik. Instituce vyuziva-
jici pfistup IRB standardné provadéji tzv. test dostatec¢nosti opravnych
poloZek. Tim je srovndni tzv. ocekdvané ztraty (vypocitané jako soucin
PD, LGD a EAD za vsechna relevantni portfolia) a objemu opravnych
polozek, pficemz pfipadny deficit opravnych polozek je pak odecitan
od kapitalu. Instituce vyuZzivajici k vypoctu kapitalovych pozadavkd pro
Uvérové rizika standardni pfistup tento test nedélaji. Novy postup CNB
spociva ve srovnani ocekavané ztraty spoctené na zdkladé parametrd
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PD a LGD, které budou stanoveny CNB na zakladé primeérd za cely
sektor, a objemu opravnych polozek. Pfipadny rozdil bude nasledné
diskutovan v ramci vykonu dohledu s dotcenou Uvérovou instituci, pfi-
¢emZ neuspokojivé vysvétleni tohoto rozdilu ze strany Gvérové institu-
ce mUZe vést k aktivaci zdkonem stanovenych dohledovych néastrojd
(napf. nutnost dodatec¢né tvorby opravnych polozek, zvyseni kapita-
lové pfimérenosti, omezeni vyplat dividend apod.). Naopak pfipadny
prebytek opravnych polozek zjistény timto postupem nelze interpreto-
vat jako signal k jejich rozpousténi.

CNB zpfisfiuje moznou angazovanost viiéi matefskym bankam a za-
vadi informacni povinnost v pfipadech nestandardnich prevodi
uvérového rizika ve skupiné

Zatézové testy provedené pro tuto zpravu a také testy realizované
v ramci mise FSAP v roce 2011 reagovaly i na skutec¢nost, Ze jednim
z rizik s vyraznym dopadem do zdravi bankovniho sektoru by bylo Gvé-
rové selhani nékteré z matefskych bank.® V reakci na mozna rizika
pramenici z vazeb bank v CR na své matefské spole¢nosti byla v dubnu
2012 novelizovana vyhlaska CNB upravujici angazovanost bank v CR
vUci zahrani¢ni materské ci sesterské spolec¢nosti. VySe hodnoty expo-
zice vyluCované z celkového limitu angaZovanosti instituce vici zahra-
ni¢ni matefské instituci nebo sesterské instituci pro vypocet regulatorni
(tzv. Cisté) angaZzovanosti se sniZuje ze 75% na 50 %. Pfi zachovani
limitu pro (Cistou) angazovanost ve vysi 25 % kapitalu toto snizeni im-
plikuje pokles limitu hrubé angazovanosti z plvodnich 100 % regula-
torniho kapitdlu nové na polovinu pdvodniho limitu, tj. na 50 %. Dale
se stanovuje informacni povinnost viici CNB o pFevzeti Gvérového rizika
v hodnoté nad 1 % bilan¢ni sumy od osoby ze skupiny nebo o provede-
ni tzv. strukturdlini zmeény, napf. koupé i jen ¢asti podniku od osoby ze
skupiny nebo kapitalova investice nad 10 % jejiho zakladniho kapitalu.

CNB v roce 2012 pokraduje ve formalizaci makroobezfetnostni politiky
CNB patfila mezi prvni centralni banky, které vytvofily formaini struk-
turu pro hodnoceni rizik pro finanéni stabilitu a provadéni makroobe-
zFetnostni politiky. Od roku 2009 se ¢lenové bankovni rady CNB scha-
zeli ¢tvrtletné s experty klicovych Gtvart v rdmci tzv. makrofinan¢nich
paneld. V letech 2010 a 2011 zacaly byt podobné ¢i vice formalni
struktury pro vykon makroobezretnosti politiky zfizovany na narodni
i nadndrodnf Urovni. V EU zacala poc¢atkem roku 2011 fungovat spo-
le¢nd instituce pro identifikaci systémovych rizik a makroobezietnost-
ni politiku — Evropskd rada pro systémova rizika (European Systemic
Risk Board, ESRB). V navaznosti na to probihala v evropskych central-
nich bankach veetné CNB diskuze o moznych smérech rozvoje mak-
roobezfetnostni politiky. Mise MMF FSAP, ktera se v CR uskutecnila

101 Riziko, Ze Ceské banky mohou utrpét ztraty z expozic vaci svym zahrani¢nim matkam,
bylo v roce 2011 akcentovano zahrani¢nimi analytiky. Ratingova agentura Moody's napf.
1. prosince zménila vyhled ¢eského bankovniho sektoru na negativni a mezi ddvody
pro tuto zménu byly zafazeny i vztahy s matefskymi bankami. V této souvislosti je viak
mozno konstatovat, ze analytici maji pfi hodnoceni potencidlnich rizik souvisejicich
s moznosti matefskych bank vyuzivat likvidni zdroje ceskych dcer tendenci potenciaini riziko
nadhodnocovat tim, Ze opomijeji potencidlni podporu matek ze strany domovskych viad
a kurzovy faktor, ktery predstavuje vyznamné omezeni pro rychly transfer rozsahlych zdrojd.
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ve druhé poloviné roku 2011, doporucila posilit mandat CNB v oblasti
finan¢nf stability a postavit cil dohlizet na stabilitu finan¢niho systému
v zakoné o CNB blizko drovni hlavniho cile CNB pecovat o cenovou
stabilitu. Na drovni EU vydala ESRB v lednu 2012 ,, doporuceni o mak-
roobezretnostnim mandatu vnitrostatnich organd”,'*? které navrhuje
¢lenskym statdm EU stanovit na narodnf Urovni (idedlné v legislative)
mandat pro finan¢ni stabilitu a makroobezietnostni politiku a zajis-
tit efektivni instituciondlni uspofadani pro vykon makroobezfetnost-
ni politiky (vCetné otdzek nezdvislosti, transparence a odpovédnosti),
pficemz hlavni roli by méla vzdy hrat centrdini banka. Doporucovana
opatfeni by méla vstoupit v platnost nejpozdéji 1. Cervence 2013.

V reakci na tato doporuceni byl pfipraven navrh novely zakona o CNB,
ktera posiluje mandat CNB v oblasti finan¢ni stability a makroobezfet-
nostni politiky. Cil dohlizet na finan¢ni stabilitu je zde chdpdn v 3irsim
slova smyslu jako zastfesujici cil pro makroobezfetnostni i mikroobe-
zFetnostni regulaci a dohled a nékteré dalsi funkce CNB (napf. ope-
race na finan¢nim trhu), které spolu s ménovou politikou pfispivaji
ke stabilité makroekonomického prostiedi a finan¢niho systému. Pro
udrzenf finan¢ni stability je CNB opravnéna vyuzivat nastroje, které ma
k dispozici, at uz jde o standardné vyuZivané ndstroje mikroobezfet-
nostniho dohledu nebo o specifické makroobezietnostni nastroje i
vydani doporuceni a varovani relevantnim adresatdm. CNB zéaroven in-
terné nové upravila rezim rozhodovani o makroobezfetnostni politice
a priblizila jej ¢astecné reZzimu, ktery je vyuZivan pro ménovou politiku.

BOX 7:

MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA A PROTICYKLICKE KA-
PITALOVE POLSTARE V RAMCI EVROPSKE IMPLEMENTACE
BASEL Il

Implementace Basel Il v ramci EU probéhne vydanim jak smér-
nice (Capital Requirements Directive, CRD), tak nafizeni (Capital
Requirements Regulation, CRR) s poradovym ¢islem ctyfi (CRD/
CRR V), pficemz klicové ¢asti Basel lll vztahujici se zejména
ke kapitalovym poZadavklm a poZadované kvalité kapitalu bu-
dou soucasti nafizeni a tedy pfimo platné po celé EU bez moz-
nosti narodni diskrece pfi implementaci do narodni legislativy.
Pozadavek uniformni aplikace hlavnich oblasti bankovni regu-
lace po celé EU je odrazem snahy o zprdhlednéni regulatorniho
prostiedi pro banky v EU a odstranéni narodnich specifik a dis-
kreci (tzv. single rulebook). V souvislosti se vzrlstajicim ddrazem
na moznost provadét makroobezretnostni politiku se vsak tento
poZzadavek dostava do urcitého konfliktu s pozadavkem umoznit
narodnim reguldtordm nastavit pfisnéjsi pozadavky (napf. kapi-
talové nebo likviditni), nez stanovuje celoevropska legislativa,
a to za Ucelem omezenf systémovych rizik na narodni Grovni.

102 Viz doporuceni ESRB z 16. ledna 2012 na webové strance ESRB http://www.esrb.europa.eu/
recommendations/html/index.en.html.
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Jednim z nastroju, ktery v pavodnim konceptu Basel Ill pfimo
dava ndrodnim autoritdm urcitou diskreci v nastaveni pozado-
vané kapitalové primérenosti, je proticyklicky kapitdlovy pols-
tar.'% Tento nastroj umoznuje stanovit na narodni Urovni saz-
bu mezi 0 a 2,5% (v odtvodnénych pripadech i vyse), kterd
bude pfictena k minimalni kapitédlové pfimérenosti stanovené
v legislativé, a bude tak slouZit jako nové minimum v dobach,
které reguldtor vyhodnoti jako , pfilis dobré” obdobi vysokého
rastu uvérd, cen aktiv a prevazujicich optimistickych ocekava-
ni, ve kterém jsou zpravidla akumulovana systémova rizika pro
budouci obdobi. V ptvodnim Basel Ill jiz bylo pro tento néstroj
zakotveno pravidlo mezindrodni reciprocity, takze pokud regu-
lator v jedné zemi nastavi urcitou sazbu tohoto polStare pro
expozice v jeho jurisdikci, regulatofi v jinych zemich, ve kterych
bude Basel Il implementovan, musi tuto sazbu pouzit pro pri-
slusné preshranicni expozice jimi regulovanych bank v pfislus-
né jurisdikci. Mezindrodni reciprocita je zarucena pro sazbu do
maximalni vyse 2,5 %, nicméné navrh evropské implementace
CRD IV (v soucasnosti tzv. kompromis danského predsednic-
tvi) jde dal a zavddi moznost dobrovolné reciprocity nad tento
limit v réamci EU.

CNB hodla proticyklicky kapitélovy polstaF aktivné vyuzivat
a vitd soucasny kompromisni navrh CRD/CRR IV, ktery umozniu-
je ¢lenskym zemim dostatecnou flexibilitu v nastaveni i vyuziti
proménnych a metod, na zakladé kterych bude sazba polStare
stanovovdna. Evropska legislativa sice vyZzaduje spocteni ori-
entacniho ukazatele mezery Uvérl v % HDP podle metodiky
Basel Ill, ktera — jak bylo ukdzano v minulé ZFS 2010/2011 —
konvergujicim zemim typu CR piili§ nevyhovuje, nastavenf fi-
nalni sazby se viak muUze opirat o dalsi analyzy vyuZzivajici fadu
proménnych vztahujicich se k Gvérovému cyklu. Mezi tyto
proménné, které bude CNB pravidelné ve ctvrtletni frekvenci
vyhodnocovat, patfi mezera Uvérd v % HDP spoctena alter-
nativnimi metodami pro zjisténi nadmérného zadluzeni realné
ekonomiky, samotny rdst Gvérd, drokové marze, ceny nemo-
vitosti, Uvérova rizika mérend nejrlznéjsimi ukazateli, zmény
Uvérovych standardd zjisténé v rdmci Setfeni o vyvoji Uvérovych
podminek (tzv. Bank Lending Survey) ¢i vyvoj ziskovosti bank.
Pri vyhodnoceni ukazatell bude striktné aplikovéana proticyk-
lickd logika ve smyslu pfilis vysoky rdst dvért/cen nemovitosti/
prilis nizké marze/pfilis vysoké zisky/pfilis nizké uvérové riziko
= nutnost aktivovat instrument proticyklického kapitélového
polstare a tedy nutnost pozadovat po bankach, aby si vytvarely
kapitadlovou rezervu na horsi casy.

103 Tento nastroj dava diskreci ndrodnim reguldtorlim, a je tak soucasti smérnice (CRD IV), nikoli
nafizeni. Pro podrobnosti o proticyklickém kapitalovém polstéri v Basel lll viz ¢lanek Ger3l,
A., Seidler, J. (2011): Nadmérny rdst uvéra jako indikator financni (ne)stability a jeho vyuziti
v makroobezretnostni politice v loriské ZFS.
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Diskuze na evropské urovni probihajici v roce 2011 a v prvnich
mésicich roku 2012 ukazala, Ze institut proticyklického kapita-
lového polStare povazuje vétSina narodnich autorit sice za velmi
uzite¢ny, nicméné ne zcela dostate¢ny pro omezeni potencialni-
ho systémového rizika v jednotlivych ¢lenskych statech EU. Rada
¢lenskych zemi s podporou ESRB poZzaduje harmonizaci pouze
minimalnich pozadavkl a prosazuje flexibilitu v provddéni mak-
roobezretnostni politiky v rdmci CRD/CRR IV ve smyslu moZnosti
zpfisnit pozadavky (zejména kapitalové) nad rdmec minimalnich,
avsak bez moznosti jejich zmirnéni. Naopak Evropskd komise
s podporou nékterych ¢lenskych zemi trvd na maximalni har-
monizaci klicovych pozadovanych hodnot typu kapitalové pri-
mérenosti a poukazuje na fakt, Ze requlatofi budou mft v rdmci
CRD/CRR IV k dispozici nastroje Pilife Il (zjednodu3ené feceno
moznost zpfisnit pozadavky pro jednotlivé instituce ¢i skupinu
instituci na zakladé zjisténi z vykonu dohledu), pfipadné pak jes-
té urcitou volnost v prisnéjSim nastaveni rizikovych vah pro expo-
zice zajist&né nemovitostmi. CNB se v této diskuzi stavi na stranu
téch zemi, které pozaduji vétsi narodni flexibilitu. DGvodem je
presvédceni, Ze soucasna krize v nékterych zemich EU je odra-
zem skutecnosti, Ze jejich autority nemély dostatecny legislativni
mandat k pouziti nastrojd proti akumulaci systémového rizika
v priibéhu silného uvérového boomu.

Kompromisni verze CRD/CRR IV pfipravena danskym predsed-
nictvim se ve své tfeti varianté z bfezna 2012 snazi najit stfednf
cestu a navrhuje umoznit flexibilitu za Ucelem omezeni sys-
témového rizika na narodni Urovni v nésledujicich oblastech:
za prvé, pri zpfisnéni pozadavkl v rdmci Pilite II, ktery byl dosud
chapan spise jako nastroj pro mikorobezfetnostni dohled, je
moznost se explicitné odvolat na cil omezit systémové riziko.
Za druhé, je zaveden novy typ tzv. systémovych polstara (sys-
temic risk buffers), které mohou ndrodni autority pouzit az do
vyse 3 % kapitalové pfimérenosti (s ex post ozndmenim Evrop-
ské komisi a ESRB), ve vyjimecnych pfipadech i nad tuto hranici
(se schvalenim Evropské komise a ESRB). Pokud by narodnimu
orgdnu nestacila kombinace proticyklického polstare, systémo-
vého polstare a nastrojl v rdmci Pilife Il, coz by ovsem musel
dany orgdn dolozit, bylo by mozné po omezenou dobu a s na-
slednym vyhodnocenim Evropské komise a ESRB rovnéz zpfisnit
nékteré dalsi pozadavky uvedené v nafizeni (napf. minimalni
kapitdlovou pfimérenost, nékteré rizikové vahy apod.). Tato
moznost je rovnéz dana Evropské komisi, kterd toto zpfisnéni
muUZe zpravidla pozadovat po urcité skupiné zemi EU. | kdyz
se timto implementace Basel lll v rdmci EU dostava do pomér-
né komplexni podoby a prakticky vykon makroobezretnostni
politiky maze byt navrzenymi procedurami do urcité miry zne-
prehlednén, CNB tento kompromis povazuje za dostacujici pro
vykon makroobezfetnostni politiky v CR. Spolu s nastroji mikro-
obezretnostniho dohledu by meél predstavovat dobry zaklad pro
prosazovani cile financni stability.



	5 RIZIKA PRO FINANČNÍ STABILITU A MAKROOBEZŘETNOSTNÍ POLITIKA
	5.1 VYHODNOCENÍ RIZIK PRO FINANČNÍ STABILITU
	BOX 6: DELEVERAGING EVROPSKÝCH BANK A FINANČNÍ REPRESE

	5.2 ZÁTĚŽOVÉ TESTY BANK, POJIŠŤOVEN A PENZIJNÍCH FONDŮ
	5.3 SYSTÉMOVÁ RIZIKA A DOPORUČENÍ PRO MAKROOBEZŘETNOSTNÍ POLITIKU
	BOX 7: MAKROOBEZŘETNOSTNÍ POLITIKA A PROTICYKLICKÉ KAPITÁLOVÉPOLŠTÁŘE V RÁMCI EVROPSKÉ IMPLEMENTACEBASEL III





