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ÚVOD 

Česká národní banka předkládá veřejnosti v pořadí desátou Zprávu 
o finanční stabilitě (dále Zpráva), jejímž cílem je analýza a identifikace rizik 
pro finanční stabilitu České republiky. V letošním roce se Zpráva zaměřuje 
zejména na rizika, která mohou vznikat v souvislosti s vývojem na světo-
vých dluhopisových trzích, s financováním nákupu nemovitostí a projek-
tem bankovní unie. Významný prostor je věnován novým makroobezřet-
nostním kapitálovým rezervám v bankovním sektoru a nástrojům zaměře-
ným na omezování systémového rizika.  

Zpráva vychází z pokročilého analytického a modelového rámce a její 
nedílnou součástí jsou zátěžové testy klíčových segmentů finančního 
sektoru (tj. bank, pojišťoven a penzijních fondů) a zátěžový test domác-
ností. Metodika všech testů je postupně zpřesňována a oproti minulé 
Zprávě došlo k několika úpravám. U zátěžových testů bank byly přeod-
hadnuty parametry (tzv. satelitních) modelů, které slouží k popisu vývoje 
některých finančních veličin a měr rizika. Zpráva nově obsahuje výsledky 
mikrozátěžových bottom-up testů, které ČNB provádí ve spolupráci 
s vybranými bankami a pojišťovnami. Hlavním vylepšením zátěžového 
testu domácností je zdokonalené modelování toků mezi zaměstnaností 
a nezaměstnaností a rozlišování dopadu úrokového šoku v krátkém 
a dlouhém období. 

Odolnost finančního sektoru je testována na základě nepříznivého scéná-
ře makroekonomického vývoje s názvem Evropa v deflaci. Scénář předpo-
kládá výrazný pokles ekonomické aktivity v Evropě zapříčiněný negativní-
mi očekáváními globálního ekonomického vývoje, obecným růstem rizi-
kové averze investorů, případně obnovením problémů v eurozóně. Tento 
vývoj přispěje k opětovnému návratu domácí ekonomiky do recese a pro-
hloubení pesimistických očekávání soukromého sektoru. Uvedený nepříz-
nivý scénář je porovnán se Základním scénářem, který vychází z květnové 
prognózy ČNB. Dopady obou scénářů jsou hodnoceny nejen z pohledu 
finančního sektoru, ale také s ohledem na trh nemovitostí či sektor nefi-
nančních podniků a domácností. 

Obdobně jako v minulém roce je Zpráva rozdělena do pěti hlavních kapi-
tol, které jsou následovány tematickými články. Kapitola Reálná ekonomi-
ka se věnuje zahraničnímu i domácímu makroekonomickému prostředí 
a dále analyzuje finanční situaci nefinančních podniků a domácností. 
Kapitola Trhy aktiv rozebírá vývoj rizik v oblasti finančních trhů a trhu 
nemovitostí. V kapitole Finanční sektor jsou popsány klíčové tendence 
charakterizující vývoj ve finančním sektoru a hlavní zdroje potenciálních 
rizik. Druhá část kapitoly pak obsahuje zátěžové testy jednotlivých seg-
mentů finančního sektoru (bank, pojišťoven a penzijních fondů). Závěreč-
ná kapitola Rizika pro finanční stabilitu a makoobezřetnostní politika se 
zaměřuje především na celkové vyhodnocení indikátorů finanční stability 
a rizik prezentovaných v předchozích kapitolách Zprávy. V návaznosti na 
provedené vyhodnocení tato kapitola dále přináší informace o tom, jak 
bude ČNB na tato rizika reagovat nástroji makrobezřetnostní politiky, 
mikroobezřetnostní regulací nebo výkonem dohledu nad finančním 
trhem. 
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Tematické články reagují na vybrané aktuální otázky týkající se problema-
tiky finanční stability. V článku Indikátor finančního cyklu v české ekono-
mice je navržena konstrukce nového souhrnného ukazatele pro zachycení 
cyklických změn ve vnímání systémového rizika a na jeho základě je vy-
hodnocena aktuální pozice české ekonomiky v rámci finančního cyklu. 
Článek Souběh kapitálových rezerv v bankovní skupině se zaměřuje na 
problematiku kapitálových rezerv podle rámce Basel III. S využitím simula-
cí je odhadováno, jaké důsledky by stanovení těchto rezerv mělo pro 
bankovní skupinu a dceru v rámci skupiny, a to jak z pohledu kapitálu 
drženého matkou, tak pravděpodobnosti pádu dcery, resp. celé skupiny. 
Studie Finanční zajištění a finanční stabilita se věnuje rozsahu využívání 
finančního zajištění, zatíženosti aktiv a zdrojům systémového rizika s tím 
spojených, přičemž tento jev mapuje pro český finanční systém. Článek 
Kancelářské nemovitosti v zemích střední Evropy dokumentuje rozvoj trhu 
kancelářských nemovitostí a zkoumá jeho hlavní determinanty. S využitím 
jednoduchého modelu se potom snaží zodpovědět otázku, zda jsou sou-
časné ceny kancelářských nemovitostí nadhodnocené či podhodnocené. 

Předkládaná Zpráva o finanční stabilitě byla schválena bankovní radou 
ČNB na jejím pravidelném jednání o otázkách finanční stability dne 
22. května 2014 a zveřejněna dne 17. června 2014. V elektronické verzi 
je dostupná na internetové adrese http://www.cnb.cz/. 

 




