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Ceskd narodni banka predkladad vefejnosti v pofadi desitou Zpravu
o finan¢ni stabilité (dale Zprava), jejimz cilem je analyza a identifikace rizik
pro finan¢ni stabilitu Ceské republiky. V leto3nim roce se Zprava zamétuje
zejména na rizika, kterd mohou vznikat v souvislosti s vyvojem na svéto-
vych dluhopisovych trzich, s financovanim nakupu nemovitosti a projek-
tem bankovni unie. Vyznamny prostor je vénovan novym makroobezret-
nostnim kapitalovym rezervam v bankovnim sektoru a nastrojim zamére-

nym na omezovani systémového rizika.

Zprava vychazi z pokrocilého analytického a modelového ramce a jeji
nedilnou soucasti jsou zatézové testy klicovych segmentl finan¢niho
sektoru (tj. bank, pojistoven a penzijnich fond() a zatéZovy test domac-
nosti. Metodika vSech testl je postupné zpfestiovana a oproti minulé
Zpravé doslo k nékolika Upravam. U zatéZzovych testl bank byly pfeod-
hadnuty parametry (tzv. satelitnich) modeld, které slouzi k popisu vyvoje
nékterych finan¢nich velicin a mér rizika. Zprava nové obsahuje vysledky
mikrozatéZovych bottom-up testdl, které CNB provadi ve spolupraci
s vybranymi bankami a pojistovnami. Hlavnim vylepSenim zatéZového
testu domacnosti je zdokonalené modelovani tokd mezi zaméstnanosti
a nezaméstnanosti a rozliSovani dopadu Urokového 3Soku v kratkém
a dlouhém obdobi.

Odolnost finan¢niho sektoru je testovana na zakladé nepfiznivého scéna-
fe makroekonomického vyvoje s ndzvem Evropa v deflaci. Scénar predpo-
klada vyrazny pokles ekonomické aktivity v Evropé zapficinény negativni-
mi oCekavanimi globalniho ekonomického vyvoje, obecnym rdstem rizi-
kové averze investord, pfipadné obnovenim problémd v eurozéné. Tento
vyvoj prispéje k opétovnému ndvratu domaci ekonomiky do recese a pro-
hloubeni pesimistickych ocekavani soukromého sektoru. Uvedeny nepfiz-
nivy scéndr je porovnan se Zdkladnim scéndrem, ktery vychazi z kvétnové
prognézy CNB. Dopady obou scénafdl jsou hodnoceny nejen z pohledu
finan¢niho sektoru, ale také s ohledem na trh nemovitosti ¢i sektor nefi-
nancnich podnik a domacnosti.

Obdobné jako v minulém roce je Zprava rozdélena do péti hlavnich kapi-
tol, které jsou nasledovany tematickymi ¢lanky. Kapitola Realna ekonomi-
ka se vénuje zahrani¢nimu i domacimu makroekonomickému prostredi
a dale analyzuje finan¢ni situaci nefinan¢nich podnikd a domacnosti.
Kapitola Trhy aktiv rozebird vyvoj rizik v oblasti finan¢nich trhQ a trhu
nemovitosti. V kapitole Financni sektor jsou popsany klicové tendence
charakterizujici vyvoj ve finan¢nim sektoru a hlavni zdroje potencialnich
rizik. Druhd cast kapitoly pak obsahuje zatézové testy jednotlivych seg-
mentl finan¢niho sektoru (bank, pojistoven a penzijnich fond®). Zavérec-
na kapitola Rizika pro financni stabilitu a makoobezretnostni politika se
zamétuje predeviim na celkové vyhodnoceni indikatorl finan¢ni stability
a rizik prezentovanych v pfedchozich kapitolach Zpravy. V ndvaznosti na
provedené vyhodnoceni tato kapitola dale pfinasi informace o tom, jak
bude CNB na tato rizika reagovat nastroji makrobezietnostni politiky,
mikroobezfetnostni regulaci nebo vykonem dohledu nad finan¢nim
trhem.
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Tematické ¢lanky reaguji na vybrané aktudlni otazky tykajici se problema-
tiky financni stability. V ¢lanku Indikator finan¢niho cyklu v Ceské ekono-
mice je navrzena konstrukce nového souhrnného ukazatele pro zachyceni
cyklickych zmén ve vnimani systémového rizika a na jeho zakladé je vy-
hodnocena aktudlini pozice Ceské ekonomiky v ramci financ¢niho cyklu.
Clanek Soubsh kapitdlovych rezerv v bankovni skupiné se zaméfuje na
problematiku kapitalovych rezerv podle ramce Basel lIl. S vyuzitim simula-
ci je odhadovano, jaké dusledky by stanoveni téchto rezerv mélo pro
bankovni skupinu a dceru v rdamci skupiny, a to jak z pohledu kapitalu
drzeného matkou, tak pravdépodobnosti padu dcery, resp. celé skupiny.
Studie Financni zajisténi a financni stabilita se vénuje rozsahu vyuzivani
finan¢niho zajisténi, zatizenosti aktiv a zdrojdm systémového rizika s tim
spojenych, pficem? tento jev mapuje pro ¢esky finanéni systém. Clanek
Kanceldrské nemovitosti v zemich stredni Evropy dokumentuje rozvoj trhu
kancelarskych nemovitosti a zkouma jeho hlavni determinanty. S vyuZzitim
jednoduchého modelu se potom snazi zodpovédét otazku, zda jsou sou-
casné ceny kancelarskych nemovitosti nadhodnocené ¢i podhodnocené.

Predklddana Zprava o financni stabilité byla schvalena bankovni radou
CNB na jejim pravidelném jednani o otdzkach finan¢ni stability dne
22. kvétna 2014 a zvefejnéna dne 17. Cervna 2014. V elektronické verzi
je dostupna na internetové adrese http:/Awww.cnb.cz/.





