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Vyvoj svétové i ceské ekonomiky nenaplnil
v roce 2013 ocekavani z pocatku roku, ke konci
roku se viak zacalo projevovat citelné oziveni

Ménové politiky zistaly uvolnéné, CNB pouzila
k uvolnéni ménovych podminek ménovy kurz

CELKOVE HODNOCENI

Svétové financni trhy prosly v obdobi od zverejnéni loriské Zpravy o finan-
¢ni stabilité znacnymi vykyvy. Na prelomu kvétna a Cervna loriského roku
doslo v navaznosti na signaly z amerického Fedu ohledné moZného zuze-
ni programu na nakup dluhopisG a nasledné korekce téchto signall
ke zvySeni volatility dlouhodobych urokovych sazeb. Docasny nardst vyno-
sG statnich dluhopisG ve vyspélych zemich zpdsobil citelny odliv kapita-
lu z rozvijejicich se ekonomik. Od podzimu loriského roku vsak znovu za-
Cala previddat ocCekavani, Ze ménové politiky klicovych centrdlnich bank
ztstanou vyrazné uvolnéné po delsi dobu a Ze i z toho divodu budou
dlouhodobé urokové sazby ve vyspélych zemich nadéle pretrvavat na vel-
mi nizkych hladindch. Na jare letosniho roku pak tato ocekdvani podporily
naznaky ECB ohledné pristoupeni ke kvantitativnimu uvolriovani. Financni
trhy eurozony se vyrazné uklidnily, o ¢emZ svédci postupné sniZovani
vynosy statnich dluhopisG perifernich zemi k Grovnim obvyklym u zemi
jadra. Financni stabilita v eurozoné vsak zUstavéa krehka a je silné zavisla
na opatrenich a prislibech ECB.

Cesky financni trh byl wykywy na globéinich financnich trzich rovné?
zasaZen, nicméné ve srovnani s rozvijejicimi se ekonomikami vyrazné
méné. Rizika pro financni stabilitu se i pfes nepfiznivy vyvoj ekonomické
aktivity od jara 2013 témér nezménila a Ize je nadadle hodnotit jako
prevazné nizka. Hlavnim rizikem pro Cesky bankovni sektor je potencialni
zhorseni kvality Gvérového portfolia v disledku obnoveni nepfiznivého
vyvoje realné ekonomiky. Jeho zdroje spocivaji nejen v moZném zhorseni
situace v zahranici, ale i v potencidlnim poklesu domadaci poptavky. Zdro-
jem dilcich rizik pro stabilitu bankovniho sektoru jsou i nékteré prvky
v pripravovanych regulacich EU a ve vytvarenych pravidlech fungovani
bankovni unie. Cely Cesky financni sektor pak Celi rizikGm souvisejicim
s udrzovanim velmi nizkych dlouhodobych vynosd, nebot pri své orientaci
na dluhopisova portfolia by mohl byt nepriznivé ovlivnén volatilitou
na dluhopisovych trzich.

VYVOJ V ROCE 2013 A V PRVNiM CTVRTLETi ROKU 2014

Ocekavani ohledné oZiveni rdstu ve vyspélych zemich se vroce 2013
naplnila jen caste¢né. Americkd i britskd ekonomika prochazela vidi-
telnym ozivenim, coz neplatilo pro eurozénu, jejiz ekonomicka aktivita
celkové mirné klesla. Ceska ekonomika se v roce 2013 jen pozvolna
dostavala z recese a mezirocné se jeji HDP sniZil o necelé jedno procento.
Ukazatele za posledni ctvrtleti 2013 a predbézna data za prvni Ctvrtleti

2014 vsak potvrzuji oZiveni v domaci ekonomice i v eurozéné.

Klicové centralni banky podobné jako v predchozich letech udrzovaly diky
absenci poptavkovych infla¢nich tlakd uvolnéné ménové podminky, a to
prostfednictvim nizkych ménovépolitickych sazeb nebo uzivanim nekon-
vencnich néstroji. Ménovépolitické sazby CNB se jiz od listopadu 2012
nachazi na urovni ,technické nuly”, presto zaporna mezera vystupu
zacala v prabéhu roku 2013 prispivat k vytvareni silné protiinfla¢nich az
defla¢nich tlakd v ¢eské ekonomice. Z toho diivodu ptistoupila CNB k vy-
uzivani ménového kurzu jako daldiho nastroje ménové politiky. Po zaha-
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jeni intervenci koruna oslabila a jeji kurz se udrzuje mirné nad hranici
kurzového zavazku 27 CZK/EUR. Stavajici rezim potrva pfinejmensim do
za¢atku roku 2015. Bankovni rada CNB na svém kvétnovém jednani
vyhodnotila rizika nové prognézy jako mirné protiinfla¢ni a ve svém
prohlaseni k ménovému rozhodnuti uvedla, Zze se zvySuje pravdépo-
dobnost pozdéjsiho opusténi kurzového zavazku.

Vykonnost sektoru nefinan¢nich podnikd se na konci roku 2013
postupné zvySovala. Zaroven stim se ale zvySovala i diferenciace jejich
hospodarskych vysledkd, a to jak podle odvétvi (napf. v souvislosti s po-
kracujicim poklesem stavebnictvi), tak podle velikosti, kdy malé podniky
jsou Casto vystaveny podstatné vyssi financni zatézi nez podniky velké.
Posilovani exportni orientace ceské ekonomiky prohlubuje zavislost na
vyvoji ve vnéjsim prostredi. Nizka Uvérova dynamika v roce 2013 nebyla
zapfi¢inéna snizenou dostupnosti Gvérl podnikdm a lze ji vysvétlit
prevazné poptavkovymi faktory. Doslo k rlstu cerpani Gvérd v cizich
ménach, které mlze znamenat vy33i citlivost ¢asti podnikG na kurzové
zZmény.

Sektor domacnosti Celil nepfiznivé situaci na trhu prace, kdyz v roce 2013
stagnovaly nebo mirné rostly ukazatele miry nezaméstnanosti a reélné
mzdy klesaly. Na druhou stranu se domdcnostem snizovaly jejich cisté
Urokové platby v poméru k hrubému disponibilnimu ddchodu, coz bylo
dano primarné dalsim snizenim Urokovych sazeb z hypotecnich Gvérd.
K tomuto sniZzeni pfitom doslo i pfes mirny nardst zadluzeni ceskych
domécnosti. Uvérové riziko doméacnosti vyjadfené mirou defaultu se
vroce 2013 mirné snizilo, coz by mélo pokracovat i v letosnim roce.
Zatézové testy domacnosti ukazuji, ze podil predluzenych domacnosti
v loriském roce stagnoval, pficemz tyto tendence by mély pokracovat také
v roce 2014.

V prabéhu roku 2013 doslo po delsim obdobi k obnoveni rdstu cen
rezidencnich nemovitosti. Tento rlst byl v mezinarodnim méfitku mirny
alze ho interpretovat jako korekci predchazejiciho mirného podhod-
noceni cen bytl. O vyraznésim oziveni poptavky na trhu rezidencnich
nemovitosti nesvéd¢i ani pokles poctu transakci na nemovitostnim trhu.
Narlst cen se nicméné projevil v mirném snizeni dostupnosti bydleni
a v diltim omezeni prostoru pro zisk prostrednictvim nakupu nemovitosti
jako investice.

Vyvoj v roce 2013 byl v ¢eském finan¢nim sektoru prevazné pozitivni.
Bankovni sektor posilil svou kapitalovou pfiméfenost. | pfes meziro¢ni
pokles zisk( je nadale dostate¢né ziskovy a celkové je dobfe pripraven
na nova evropska regulatorni pravidla. Objem vkladd navzdory poklesu
vkladovych Urokovych sazeb nadale vzrostl. Diky vysokému objemu
vkladl rezidentd je domaci bankovni sektor dlouhodobé nezavisly na
zahrani¢nich zdrojich financovani. Jeho ¢ista zahrani¢ni pozice je kladna,
ackoli doglo kjejimu poklesu v disledku devizovych intervenci CNB.
Pojistovny vykazuji také solidni kapitalové vybaveni, i kdyz jim stejné jako
bankdm vroce 2013 poklesl zisk. Fondy kolektivniho investovani
zaznamenaly jiz druhym rokem zvySeny zajem vefejnosti, vroce 2013
zejména smisené fondy. Sektor fondl penzijnich spole¢nosti je stabilni,

Financ¢ni situace podnikového sektoru se mirné
zlepsila, zlistava ale silné diferencovana jak
podle odvétvi, tak podle velikosti podniki

Domacnosti na jedné strané celily zhorsujicim
se realnym pfijmim, na druhou stranu pokles
urokovych sazeb pusobil pozitivné na jejich
schopnost splacet své zavazky

Ceny nemovitosti v roce 2013 mirné rostly a
pohybuji se blizko svych rovnovaznych hodnot

Vyvoj ve finan¢nim sektoru byl v pribéhu roku
2013 prevazné pozitivni, vedl vSak v nékterych
segmentech k poklesu ziskovosti



| pfes pokles ekonomické aktivity v roce 2013
rast aktiv zaznamenaly viechny segmenty
financniho sektoru véetné druzstevnich zalozen

Financni sektor eurozony je stabilnéjsi, situace
je véak nadale kiehka kvuli nejistému
ekonomickému oziveni

Na zahranicnich trzich aktiv se zvysuji rizika
souvisejici s honbou investorti za vy$simi
vynosy

V ceské ekonomice bude v roce 2014
pokracovat oziveni, které v roce 2015 ziska na
sile

avsak vzhledem k nedostate¢nému zajmu o Ucast ve druhém pilifi bude
nastaveni pravidel jeho fungovani pravdépodobné vyzadovat Upravy.

| pres pokracujici pokles ekonomické aktivity v roce 2013 doslo z pohledu
aktiv financ¢iho sektoru k meziro¢nimu rdstu bilanc¢ni sumy napfi¢ vsemi
jeho segmenty. Prosincové odejmuti licence do té doby nejvétsi druzstevni
zalozné znamenalo v absolutnim vyjadieni meziro¢ni pokles bilan¢ni sumy
druzstevnich zélozen, po ocisténi tohoto jednorazového efektu vsak bi-
lan¢ni suma segmentu i objem pfijatych vkladd dale meziro¢né vzrostly.

RIZIKA PRO FINANCNIi STABILITU A HODNOCENi ODOLNOSTI
FINANCNIHO SEKTORU

Financni sektor eurozény je na jafe 2014 stabilnéjsi nez pred rokem
a mira nejistoty by se méla dale snizit po dokonceni komplexni provérky
bilanci bank ke konci letosniho roku. Zejména diky opatfenim a pfislibm
ECB prestala v lonském roce dominovat finanénim trhim v eurozéné
smycka mezi problémy vefejnych financi, riziky v bankovnich bilancich
a slabou ekonomickou aktivitou. Zdroje této smycky viak pretrvavaji,
nebot se v fadé zemi dale zvySuje podil bank na financovani rostouciho
vladniho dluhu a ekonomické oziveni je zejména z dvodu vysoké zadlu-
Zenosti soukromého sektoru velmi kfehké. Snizovani dluhové zatéze
v eurozéné bude i za uvolnénych ménovych podminek vleklym procesem
kvali velmi pomalému rdstu nominalnich pfijm0. Za nim v soucasnosti
stoji nejen pomaly rdst redlného vystupu, ale také pfilis nizka inflace.

V roce 2013 globalné posilila intenzita nové vznikajicich rizik souvisejicich
s reakci finan¢nich investorll na nizké vynosy z bezpecnych aktiv. Snahy
o dosazeni vy$siho vynosu se projevuji pfijimanim zvySenych rizik,
v désledku ¢ehoz na nékterych trzich zacaly vznikat zarodky bublin. Vyvoj
na dluhopisovych trzich a na nékterych nemovitostnich trzich vytvari po-
tencial pro zna¢né Uvérové a trzni ztraty v dalSich letech. Soucasna situa-
ce je tak vyjime¢na kombinaci rizik vzniklych v predkrizovych letech i rizik
vznikajicich nové v souvislosti s honbou za vynosy. Centralni banky a do-
hledové autority tak celi Ukolu, jak zabranit opétovnému poklesu poptav-
ky a propadu ekonomik do deflacni pasti a zaroven predejit nadmérnému
prijimani rizik na finan¢nich trzich. Ceskych aktiv se dopady honby za vy-
nosy zatim tykaji v relativné malé mite. Riziku poklesu poptavky a deflace
CNB aktivng celi prostednictvim vyuziti ménového kurzu jako néstroje

meénové politiky, ktera tak prispiva ke stabilité finan¢niho systému.

Podle kvétnové prognézy CNB vzroste v roce 2014 HDP o 2,6 % diky
zrychleni ekonomického rdstu v zahranici, uvolnénym domacim ménovym
podminkam a v men3i mite i vlivem fiskalniho impulsu. V roce 2015 s vy-
raznym pfispénim expanzivnéjsi fiskalni politiky rist dale zrychli na 3,3 %.
Ukazatele hospodareni nefinan¢nich podnikd, které jsou dllezité pro dalsi
vyvoj jejich Uvérového rizika, se zacaly zlepsovat jiz ke konci roku 2013.
Situace na trhu prace, kterd urCuje Uvérové riziko domacnosti, se vy-
znamnéji zlepsi az vroce 2015, kdy zrychli mzdova dynamika a zacne
klesat nezaméstnanost.
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Rizikem pro oziveni ceské ekonomiky je kromé pfipadného obnoveni
nepfiznivého vyvoje v zemich obchodnich partner( také zhorseni v oblasti
domdci poptéavky. V roce 2013 posilily ndznaky toho, Ze vy3e financnich
prebytk( vytvarenych podniky a domacnostmi mize pfi snizujicim se
vladnim deficitu vést k vypadklm v doméci poptdvce. Pouzivani ménové-
ho kurzu jako nastroje ménové politiky a oslabeni koruny riziko nesoula-
du mezi ocekdvanou hodnotou budoucich pfijm0 a vydajd v ekonomice
vyznamné oslabilo. Pfesto je nezbytné signdly ohledné intenzity tohoto
rizika v nejblizsich Ctvrtletich pozorné vyhodnocovat.

Vnéj3i bilance CR se i v roce 2013 vyvijela prevazné pfiznivé. Hruby za-
hrani¢ni dluh domaci ekonomiky vici HDP sice vzrostl z 51 % na 57 %,
podilel se na tom ale statisticky efekt slabsi koruny. Kryti zahrani¢niho
dluhu zahrani¢nimi aktivy bank se naopak zvysilo ze 70 % na 78 %, a to
zejména v ddsledku zvy3eni devizovych rezerv CNB. Pokracovalo zvy$ova-
ni ¢istého zahrani¢niho zadluZeni vlady, pficemz jeho dalsi rdst by se mohl
stat v delsim horizontu zdrojem systémového rizika. Podil viadniho dluhu
na HDP se udrzuje na urovni 46 %, na niz pravdépodobné setrva
i v nejblizgich letech. Soucasna fiskalni situace CR je udritelna a nepied-
stavuje aktudlni hrozbu pro financnf stabilitu.

Ceny rezidenc¢nich nemovitosti se v soucasnosti nachazi blizko svych rov-
novaznych hodnot. V souladu s predpoklady o vyvoji makroekonomické-
ho prostredi Ize do budoucna predpokladat mirné narlsty cen reziden-
¢nich nemovitosti a dalsi zvyraznéni diferenciace mezi regiony. Prostor
pro vyraznéjsi cenovy nardst bude tlumen pomalym rdstem pfijma do-
macnosti i zhorsujicimi se demografickymi charakteristikami. Vzhledem
k umirnénému rdstu Gvérd na bydleni a jiz zminénému klesajicimu poctu
transakci na nemovitostnim trhu neni hrozba vyznamnéjsi cenové bubliny
v soucasné dobé aktudlni. V segmentu komercnich nemovitosti doslo
k obnoveni investi¢ni aktivity, které ovsem zatim neni pfilis podlozeno
zlepSovanim fundamentalnich faktor( jejich cen. ZvySeni investicni aktivity
je tazeno predevsim zahrani¢nimi subjekty a mize odrazet i honbu za
vynosem. Potencialni dopad vykyvd v tomto segmentu na cesky finan¢ni
sektor je maly.

Déletrvajici obdobi velmi nizkych vynost ze statnich dluhopist vyspélych
zemi mUZe vést k honbé za vynosem i na téchto trzich. Takové chovani se
mUze odrazit v neadekvatnim vychyleni cen statnich dluhopisd ostatnich
zem{ a dalSich aktiv jako jsou napfiklad rizikovéjsi podnikové dluhopisy.
Nahla zména trzniho sentimentu mdze zpUsobit skokové precenéni dot-
Cenych aktiv a s tim spojené trzni ztraty. V pfipadé, ze by prehodnoceni
rizik probéhlo neocekdvané a rychle, mohlo by dojit k viné vyprodejd
a krizi trzni likvidity. Pravdépodobnost takového scénafe je vsak velmi
nizka, nebot plsobi fundamentalni faktory, v jejichz dasledku mohou
dlouhodobé drokové sazby setrvavat na historicky nizkych drovnich po
delsi dobu.

Pretrvava riziko vzniku nedostate¢né poptavky
v dasledku finan¢nich prebytk( domacnosti a
podniku

Vnéjsi bilance CR ani vyvoj vefejnych financi
nevytvafi kratkodoba rizika pro finanéni
stabilitu

Riziko vzniku nadhodnoceni cen domacich
nemovitosti je pomérné nizké

Orientace investorl na vynos zvysuje riziko
nadhodnoceni nékterych statnich a
korporatnich dluhopist



Rizikem pro bankovni sektor je potencialni
obnoveni recese vedouci k citelnému ristu
uvérovych ztrat a poklesu ziskovosti

Uvérové riziko zlistava zvysené a v nejblizsi
dobé nelze o¢ekavat jeho vyznamny pokles

Nékteré ukazatele naznacuji, ze Groven
uvérového rizika by se mohla v pfipadé
nepfiznivého vyvoje realné ekonomiky skokové
zvysit

Uroven kryti uvéri v selhani opravnymi
polozkami nemusi byt z agregatniho pohledu
dostatec¢né obezietna

Koncentrace domacich statnich dluhopist
v portfoliich bank, pojistoven a fondu
penzijnich spolecnosti je nadale vyznamna

Rok 2013 byl z pohledu segmentu druzstevnich
zalozen nepfiznivy, segment nadale zistava
rizikovy, coz by mély zménit pfipravované
legislativni navrhy

Rizika pro bankovni sektor prameni z potencialniho ekonomického zpo-
maleni vedouciho k narlstu Gvérovych ztrat a k vyznamnému poklesu
ziskovosti bankovniho sektoru. Jiz druhym rokem také dochazi k mirnému
meziro¢nimu poklesu Urokového zisku. Tento vyvoj Ize v prostfedi nizkych
Urokovych sazeb ocekdvat i v nasledujicich letech. Zakladni scénar pred-
poklada pokracovani meziro¢niho poklesu Urokového zisku o zhruba
5 %.

Uvérové riziko v bankovnich bilancich zstava nadale zvysené. Podil Gvérd
v selhdni na celkovych Gvérech rezidentdim se v prlibéhu roku 2013 mirné
snizil, naopak se ale mirné zvysil objem Gvérd v selhani pro Gvéry poskyt-
nuté nerezidentlm. | pres zlep3ujici se makroekonomické prostfedi nelze
v nejblizsi dobé ocekavat vyznamnéjsi pokles Uvérového rizika, a to i z to-
ho dlvodu, Ze nékterd odvétvi zlstavaji v Utlumu a u ¢asti podnikl se
zhorsujf finan¢ni ukazatele a klesaji finan¢ni rezervy.

ZvySenou Uroveri Uvérového rizika naznacuji i dal3i dopliikové ukazatele.
Nadéale se zhor3uje kvalita portfolia Uvérd v selhani a pokracuje migrace
do rizikovéjsich podkategorii Gvérd v selhani. V ramci Gvéra v selhani
klesa podil uvérd bez faktického prodleni a pokracuje narlst uvérd, které
jsou v prodleni se splacenim vice nez tfi mésice. V bilancich bank existuji
uvéry klasifikované jako bez selhani, ackoli nékterd z bank uvéry vici
stejnému klientovi jiz povazuje za uvér v selhani. Trendovy pokles riziko-
vych vah bankovnich expozic zaroven nelze v plném rozsahu vysvétlit
odklonem od rizikovych expozic. V pfipadé horsiho nez ocekavaného
vyvoje redlné ekonomiky by se tak Uvérové ztraty mohly vyznamné zvysit.

Urcité riziko mdze predstavovat i soucasna Uroveri kryti Gvérd v selhani
opravnymi polozkami. Ta je v poslednich letech témér neménna, a nemu-
si tak plné korespondovat se zhorsujici se strukturou Gvérd v selhani.
V obezfetnosti bank pfi kryti Gvér( v selhani existuji napfi¢ sektorem vy-
znamné rozdily.

Podil domacich statnich dluhopist na celkovych aktivech bank, pojistoven
a fondd penzijnich spole¢nosti se meziro¢né mirné snizil. Propojenost
finan¢niho a vladniho sektoru vsak zlstava nadale vyznamna. Soucasné
vynosy z Ceskych statnich dluhopisd jsou vzhledem k jejich fundamental-
nim faktor@m velmi nizké, se zménou trznich ocekavani by se ale vyvoj na
finan¢nich trzich mohl nahle obratit, coz by u dluhopist vedlo k poklesu
cen. Tento vyvoj by nasledné mél negativni dopad na ziskovost finan¢nich
instituci. Pokud by CNB v dalim obdobf vyhodnotila rizika spojend s drz-
bou svrchovanych expozic jako systémova, mohla by vici bankdm postu-
povat podle aktualizované Upravy Pilife 2 ve smyslu posuzovani rizika
koncentrace nebo pristoupit k aplikaci kapitalové rezervy k systémovému
riziku.

Rok 2013 byl z pohledu segmentu druzstevnich zaloZzen nepfiznivy. Jedné
instituci bylo odfiato povoleni pUsobit jako druzstevni zélozna, jedné
instituci pak byla pozastavena moznost pfijimat nové vklady a byly ome-
zeny nékteré jeji daldi Cinnosti. Z agregatniho hlediska zlstava segment
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druzstevnich zélozen v porovnani s bankami vice rizikovy. Podil Gvérd
v selhani na celkovych Uvérech mezirocné vyrazné vzrostl, a to o 9 p.b.
na témér 23 %. CNB se situaci v segmentu druZstevnich zalozen zabyvé
ave spolupraci s Ministerstvem financi pfipravila navrh legislativnich
zmeén, které povedou ke sniZenf rizikovosti tohoto segmentu.

V névaznosti na vy3e identifikovana rizika byla standardné hodnocena
odolnost domaciho finan¢niho systému pomoci zatézovych testd bank,
pojistoven a penzijnich spolec¢nosti za pouZiti Zakladniho scénare budou-
ciho vyvoje a zatéZového scénare Evropa v deflaci. Zakladni scénar pred-
stavuje vyvoj, ktery povazuje CNB za nejpravdépodobngjsi. Zatézovy scé-
nar, jehoz pravdépodobnost je naopak velmi nizkd, zachycuje riziko
dlouhotrvajiciho a vyrazného poklesu domaci ekonomické aktivity, ktery
je zapficinén nepfiznivym vyvojem v zemich EU a nizkou zahrani¢ni po-
ptavkou. Dlouhotrvajici nepfizniva ekonomicka situace se projevi vycerpa-
nim financnich rezerv jak domdcnosti, tak nefinancnich podnik
a zapficini vyrazné zhorseni jejich schopnosti splacet své dfive prijaté za-
vazky, coz zpUsobi bankovnimu sektoru znacné Uvérové ztraty. Tento
scénar je v citlivostnich analyzach doplnén o daldi Soky, napf. o odpisy
pohledavek za zadluzenymi zemémi EU nebo pad nejvétsich dluznikl
kazdé banky. Zatézovy scénar rovnéz predpokladéd vyrazny narlst dlou-
hodobych urokovych sazeb, v jehoz ddsledku vzniknou u financnich insti-
tuci ztraty z titulu trzniho rizika.

Provedené zatézové testy dokladaji, Ze bankovni sektor zlstava i v silné
recesi doprovazené deflaci vysoce odolny v0ci scénarm nepfiznivého
vyvoje. Zatimco Zékladni scénar predpokladd mirny pokles uGvérového
rizika, nepfiznivy vyvoj ve scénafi Evropa v deflaci by znamenal mimo jiné
vice nez trojndsobné zvyseni Uvérovych ztrat bankovniho sektoru na tfile-
tém horizontu testd. Bankovni sektor vsak disponuje vysokym kapitalo-
vym polstafem, ktery umozriuje absorbovat vyrazné negativni Soky
a udrzet celkovou kapitdlovou primérenost sektoru dostate¢né nad 8%
regulatorni hranici i v pfipadé takto nepfiznivého scénare. Banky obstaly
také v zatézovém testu likvidity. Rovnéz sektor pojistoven vykazal diky
svému vysokému kapitalovému pol3tari dostate¢nou miru odolnosti vici
nepriznivému vyvoji. Sektor penzijnich spole¢nosti zlstava citlivy vci
rlstu vynosl drzenych cennych papird a v pfipadé budouciho skokového
rlstu vynost by musel pravdépodobné navysit kapital.

SYSTEMOVE RIZIKO A MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA

Domadci finan¢ni sektor se v soucasné dobé nachazi ve fazi finan¢niho
cyklu, kterou Ize oznacit za fazi mimého Gvérového oziveni. Uvérova
kapacita bankovniho sektoru neni omezena nedostatkem bilan¢nf likvidity
¢i kapitalu, absence nezdravé optimistickych ocekavani souvisejici s osla-
benou ekonomickou aktivitou viak nevytvari podminky pro silnou Gvéro-
vou aktivitu a pfijimani nadmérnych rizik. Uvérova dynamika zlistava
celkové utlumend, i kdyz ke konci roku 2013 se s ekonomickym ozivenim
zacala zrychlovat. Transpozice smérnice EU o kapitalové priméfenosti CRD
IV do c¢eského pravniho fadu prostfednictvim novelizace zédkona o ban-
kach, ke které dojde v prlibéhu letosniho roku, otevird prostor pro vyuziti
proticyklické kapitalové rezervy. Podle analyz CNB nicméné finanéni cyk-

Domaci finanéni systém byl v zatézovych
testech vystaven velmi nepfiznivému vyvoji
spojenému s navratem silné recese

Banky a pojistovny jsou dle provedenych
zatézovych testl odolné vici nepfiznivému
vyvoji, penzijni spolecnosti vsak vykazuji
vysokou citlivost vici pfipadnému trokovému
soku

Financni cyklus se v ceské ekonomice nachazi
ve fazi mirného oziveni



Nedochazi k dalsimu uvolnovani uvérovych
standardi bank a snizovani rizikovych marzi,
urokové podminky pulsobi vyrazné proticyklicky

Propojenost mezi finan¢nimi institucemi se
zvysuje, stejné tak jako podobnost bankovnich
portfolii

CNB sleduje rizika spojena s nemovitostnimi
expozicemi a bude legislativné prosazovat
makroobezietnostni nastroje pro pfipadné
tlumeni GUvérové expanze

CNB povazuje za nezbytné, aby banky
postupovaly obezietné nejen pfi svych
uvérovych aktivitach, ale i pfi nasledné
klasifikaci uvéra a tvorbé opravnych polozek

lus v CR prozatim nevstoupil do faze rychlého vzestupu a stanoveni nenu-
lové sazby této rezervy tak v soucasné dobé neni potfebné.

Vzhledem ke zvySené Urovni Uvérového rizika lze za pozitivni oznacit
skute¢nost, ze nedochazi k uvolfiovani Uvérovych standard( bank. Zaro-
ven doslo k zastaveni poklesu marzi z nové poskytovanych Gvérd. To Ize
hodnotit jako stabilizujici vyvoj, nebot v predchozich dvou letech se marze
snizily na drovngé, které nemusely byt vzdy konzistentni s odpovidajicim
ocenénim Uvérovych rizik. Nizkd urover urokovych sazeb z bankovnich
uvér se promitla do absolutniho poklesu placenych urokl, coz plsobi
proticyklicky prostfednictvim pfispévku k poklesu nakladd na obsluhu
dluhu podnik@ i domacnosti.

Zdrojem strukturalni slozky systémového rizika jsou pfimé a nepfimé vaz-
by mezi jednotlivymi segmenty finan¢niho trhu. Nepfimé vazby, které
vznikaji prostrednictvim expozic vici stejnym sektorm, meziro¢né mirné
klesly z titulu snizeni expozic jednotlivych segmentl vici vidadnimu sekto-
ru. Tato vazba vsak nadale zlstdva v domacim finan¢nim sektoru vy-
znamna. Vroce 2013 dale vzrostla vzdjemnd podobnost bankovnich
portfolii, kterd odrazi strukturu expozic bank vici vsem sektordm ekono-
miky. Pfimé vazby, jejichZz zdrojem jsou vzajemné expozice uvnitf finan-
¢niho sektoru, se v roce 2013 zvysily predevsim mezi bankami a subsekto-
rem ostatnich finan¢nich zprostfedkovatell. Strukturdini slozku systé-
mového rizika tlumi robustni likvidita bankovniho sektoru. V roce 2013
doslo k dalSimu nérdstu podilu rychle likvidnich aktiv na celkovych akti-
vech i na klientskych vkladech. Pokracoval ale narlst podilu zavazkd
splatnych na pozadani na celkovych zéavazcich, ¢imz se zvysila splatnostni
transformace.

Stabilizace trhu nemovitosti a souvisejici zlepseni prodejd byt z reziden-
¢nich developerskych projektd v roce 2013 vedly ke snizeni podilu Gvérd
v selhani v sektoru developerd. Pozitivni vyvoj predevdim na domacim
trhu komercnich nemovitosti vsak muze byt narusen pripadnou korekci
nerovnovah na evropskych trzich nemovitosti a s tim souvisejicim odcho-
dem zahrani¢nich investor( z ¢eského trhu. Pro pfipad prehfivani trhu jak
reziden¢nich, tak komerénich nemovitosti bude CNB legislativné prosazo-
vat a pouZivat obezfetnostni nastroje, které jsou schopny tlumit pripad-
nou budouci nadmérnou Uvérovou expanzi. Mezi tyto nastroje patfi pre-
devdim sektorové specifické rizikové vahy pouZitelné v ramci CRD IV/CRR,
a dale pak kvantitativni limity podilu vy3e Gvéru a hodnoty zastavené
nemovitosti (LTV) doporucované ESRB.

Tuzemské banky jsou schopny dosahovat pfimérené miry ziskovosti i v ne-
pfiznivém makroekonomickém prostfedi, k cemuz pfispiva i jejich schop-
nost ziskat zdroje za pomérné nizkou cenu. Pokracovani této pfiznivé
situace vyzaduje udrzeni vysoké dvéry verejnosti a investorl ve stabilitu
Ceského bankovniho sektoru. | vzhledem ke zhorSovani struktury Gvérd
v selhani je nezbytné, aby banky postupovaly obezietné jak pfi svych
Uvérovych aktivitach, tak pfi nasledné klasifikaci Gvérd a tvorbé opravnych
polozek.
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Transpozice smérnice EU o kapitalové pfimérfenosti CRD IV opravriuje
CNB nastavit pozadavky na domaci banky také v zavislosti na jejich sys-
témové vyznamnosti. Jakkoli ¢esky bankovni sektor v soucasnosti neceli
zadnému akutnimu riziku, a nenf tak ani zdrojem rizika pro stabilitu celé-
ho finan¢niho sektoru, dlouhodobé strukturalni znaky ceského finan¢niho
a ekonomického systému vedly CNB k rozhodnuti zavést regulaci ban-
kovniho kapitélu podle systémové vyznamnosti ihned po vzniku tohoto
mandatu. Ze spektra kapitalovych rezerv, které CRD IV nabidla, se pro
tento Ucel v soucasnych podminkach ceského bankovniho sektoru jako
nejvhodnéjsi jevi vyuziti tzv. kapitalové rezervy ke kryti systémového rizika.
Analyzy CNB ukazuji, Ze plnéni této rezervy je tfeba vyzadovat konkrétné
u Ctyf systémové nejvyznamnéjsich bank. Prislusné banky byly o tomto
zaméru informovany uz ve druhé poloviné roku 2013.

PInéni rezervy ke kryti systémového rizika spolecné s plnénim bezpec-
nostni rezervy, které budou podléhat viechny banky, bude CNB moci
vyzadovat ihned po pfijeti pfislusné legislativy. Banky, které budou pred-
métem dodatecnych kapitalovych pozadavkd, nicméné jiz nyni disponuji
kapitalem ve vy3i pfesahujici tyto nové pozadavky. Banky tak nebudou
nuceny kapitdlovou pfimérfenost urychlené navySovat. Nové zavadéné
kapitalové pozadavky by proto nemély negativné ovlivnit jejich schopnost
a ochotu poskytovat Uvéry a tim nepfiznivé ovlivnit domaci ekonomiku.

CNB je pFipravena zavést zvysené pozadavky
na kapital systémové vyznamnych bank

Dodatecné kapitalové pozadavky nevyvolaji
potiebu urychlené navysovat kapitalovou
pfiméfenost





