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Péce o finan¢ni stabilitu je definovana v zakoné o Ceské narodni bance (CNB) ¢. 6/1993 Sb., ve znéni poz-
déjsich predpist, jako jeden z jejich klicovych cild:

§2
(2) Ceska narodni banka pinf tyto Gkoly:

e) rozpoznava, sleduje a posuzuje rizika ohrozeni stability financniho systému a v zajmu pred-
chazeni vzniku nebo snizovani téchto rizik pfispiva prostrednictvim svych pravomoci k odolnosti
financniho systému a udrzeni financni stability a vytvari tak makroobezietnostni politiku; v pfi-
padé potieby spolupracuje na tvorbé makroobezietnostni politiky s organy statu, jejichz pa-

sobnosti se tato politika tyka,

CNB definuje finaneni stabilitu jako situaci, kdy finan¢ni systém pini své funkce bez zavaznych poruch
a nezadoucich ddsledkl pro soucasny i budouci vyvoj ekonomiky jako celku a zaroven vykazuje vysokou
miru odolnosti viici $oktim. Definice CNB vychazi z toho, Ze k naruseni finan¢ni stability dochazi v désled-
ku procest uvnitf finan¢niho sektoru, které vedou ke vzniku zranitelnych mist, jakoz i vlivem silnych 3ok,
jejichz zdrojem mohou byt vnéjsi okoli, domaci makroekonomicky vyvoj, velci dluznici a véfitelé, hospodar-
ské politiky nebo zmény v institucionalnim prostredi. Pfipadna interakce zranitelnych mist a Sok( pfitom
muze vést ke kolapsu systémové vyznamnych financnich instituci a k naruseni funkci finan¢niho systému
pri zajisténi financniho zprostfedkovani a platebniho styku.

Cilem CNB z hlediska finaneni stability je zajisténi takové miry odolnosti systému, aby byla minimalizovana
rizika vzniku finanéni nestability. K pInéni tohoto cile CNB jako mé&nova i dohledové autorita vyuZiva na-
strojd, které ji dava k dispozici zakon o CNB, zakon o bankéch a pripadné i dalsi legislativni akty. Velky vy-
znam ma4 v této oblasti i spoluprace s ostatnimi narodnimi i mezinarodnimi autoritami. CNB se pfi plnéni
cile finan¢ni stability snazi pusobit predevsim preventivné a Siroce komunikovat s verejnosti potencialnf ri-
zika a faktory vedouci k ohrozeni finan¢ni stability. Nedilnou soucasti komunikace je i tato Zprava o fi-
nancni stabilité.

V reakci na globalni finan¢ni krizi doslo v centralnich bankach k posileni vyznamu cile finan¢ni stability.
Prostrednictvim novely zakona o CNB ¢ 227/2013 Sh. doslo v roce 2013 k formalnimu zavedeni makro-
obezietnostni politiky, kterd ma k udrzovani finan¢ni stability prispivat. Hlavnim cilem makroobezietnostni
politiky je omezeni systémového rizika, tedy rizika nestability finan¢niho systému jako celku. Na mezina-
rodni Urovni je vedena diskuze o nastrojich makroobezietnostni regulace, které predstavuji sadu preven-
tivnich opatfenf k zabranéni vzniku finan¢ni nestability. Na Grovni Evropské unie plsobi od roku 2011 spo-
le¢na instituce pro identifikaci systémovych rizik a makroobezfetnostni politiku — Evropska rada pro systé-
mova rizika (European Systemic Risk Board, ESRB), ktera spolu se tfemi celoevropskymi sektorovymi do-
hledovymi organy (EBA, ESMA a EIOPA) tvoii Evropsky systém finan¢niho dohledu (European System of Fi-
nancial Supervision, ESFS). V pfipadé identifikace zvy3enych rizik systémového charakteru ESRB vydava va-
rovani a doporuceni vedouci k jejich zmirnéni. Ptedstavitelé CNB se na ¢innosti ESRB ptimo podileji, a to
jak na drovni guvernéra CNB a dalsiho ¢lena bankovni rady v Generélni radé ESRB, tak i formou Ucasti ex-
pertli CNB v pracovnich skupinach. CNB je od roku 2011 zastoupena rovnéz v Regiondlni konzultativni
skupiné Rady pro finan¢ni stabilitu (Financial Stability Board) zfizené skupinou G20.

CNB wyvoj ve vdech oblastech relevantnich pro finan¢ni stabilitu pravidelné sleduje a podrobné analyzuje.
Clenové bankovni rady CNB se schazeji s experty klicovych UtvarG na pravidelnych jednénich o otazkach
finan¢nf stability. Na téchto setkanich je prezentovano 3iroké spektrum informaci o vyvoiji rizik v domacim
finan¢nim systému i v zahranici, je vyhodnocena pozice ceské ekonomiky v rdmci finan¢niho cyklu a v pfi-
padé identifikace rizik pro finan¢ni stabilitu je diskutovana moznost pouziti nastroj regulace, dohledu ne-
bo jinych slozek hospodarské politiky s cllem potlaceni téchto rizik ¢i jejich potencialnich ddsledkd.
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7

Cesk4 narodni banka predklada vefejnosti v pofadi dvanactou 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 se zvysenou volatili-
tou na svétovych financnich trzich, s prostredim velmi nizkych urokovych
sazeb a s financovanim nakupu nemovitosti. Vyznamny prostor je véno-
van makroobezfetnostnim kapitalovym rezervam a dalSim nastrojim

zamérfenym na omezovani systémového rizika v bankovnim sektoru.

Zprava vychazi z pokrocilého analytického a modelového rdmce a jeji
nedilnou soucasti jsou zatézové testy jednotlivych segmentd financniho
sektoru. Zprava obsahuje také vysledky mikrozatézovych bottom-up tes-
t0, které CNB provadi ve spolupraci s vybranymi bankami, zatéZové testy
domécnosti a zatéZovy test vefejnych financi, ktery CNB vyuZiva pfi posu-
zovani fizeni rizika koncentrace svrchovanych expozic u jednotlivych fi-
nancnich instituci. V letodnim roce nejsou soucasti zatézové testy pojisto-
ven z ddvodu zapojeni domdacich pojistoven do testd EIOPA, jejichZ vy-
sledky budou zverejnény koordinované pro celou EU v pozdéjsim terminu.

Odolnost finan¢niho sektoru je testovana na zakladé nepfiznivého scéna-
fe makroekonomického vyvoje s ndzvem Nepriznivy scénar. Tento scéndr,
jehoZ pravdépodobnost je velmi nizka, zachycuje riziko vyrazného a dlou-
hotrvajiciho poklesu domdci ekonomické aktivity, ktery je zapficinén
zejména nizkou zahrani¢ni poptavkou. Nepfizniva ekonomicka situace se
projevi vycerpanim financ¢nich rezerv jak domacnosti, tak nefinanc¢nich
podnik( a zapficini vyrazné zhorseni jejich schopnosti splacet dfive pfijaté
zavazky. To zpUsobi bankovnimu sektoru znacné Gvérové ztraty. Nepriz-
nivy scénar rovnéz predpoklada vyrazny narlst dlouhodobych vynosu
dluhopist, v jehoz disledku vzniknou u finan¢nich instituci ztraty z titulu
trzniho rizika. Uvedeny zatézovy scéndr je porovnan se Zakladnim scéna-
fem, ktery vychazi z oficialni kvétnové prognézy CNB. Dopady obou scé-
nard jsou hodnoceny nejen z pohledu financniho sektoru, ale také s oh-
ledem na trh nemovitostf ¢i sektor nefinan¢nich podnik a domacnosti.

Zprava je rozdélena do ctyf hlavnich kapitol, které jsou ndsledova-
ny tematickymi ¢lanky reagujicimi na vybrané aktudlni otazky tykajici se
problematiky finan¢ni stability. Kapitola Redlna ekonomika a financni trhy
se vénuje makroekonomickému prostredi, trhdm nemovitosti, podnikim
a domacnostem a analyzuje celkovy vyvoj na financ¢nich trzich. Kapitola
s nazvem Financni sektor diskutuje vyvoj v bankovnim i nebankovnim
finan¢nim sektoru a hodnoti odolnost sektorl na zakladé zatézovych
test(. Obsahem kapitoly Makroobezretnostni politika je celkové vyhodno-
cenf rizik, informace o makroobezretostnich nastrojich k tlumeni identifi-
kovanych rizik a analyza rizik souvisejicich s vyvojem regulatorniho pro-
stredi.

Predkladana Zprava byla schvélena bankovni radou CNB na jejim pravi-
delném jednani o otazkach finan¢ni stability dne 19. kvétna 2016 a zve-
fejnéna dne 14. Cervna 2016. V elektronické verzi je dostupna na interne-
tové adrese http://www.cnb.cz/.
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Hospodarské oziveni vyspélych ekonomik
zuistava kiehké

CELKOVE HODNOCENI

Odolnost finan¢niho sektoru - _

Finan¢ni sektor v CR prochézel v obdobi od jara 2015 z hlediska financni
stability priznivym vyvojem. Systémova rizika se vyvijela v souladu
s predpoklady a zavéry loriské Zpravy o financni stabilité a zdstavaji ve
vSech oblastech pouze potencidlni. Souhrnny makroobezietnostni
barometr' ukazuje, Ze mezirocné doslo k posileni ji? tak vysoké odolnosti
sektoru vici moZnym nepfiznivym Sokim. K tomu prispél zejména nardst
kapitalové primérenosti, priznivy vyvoj likvidity a pozitivni zmény v fizeni
rizik ze strany financnich instituci. Pokud jde o potencidlni zdroje rizik pro
finan¢ni stabilitu v budoucnosti, souhrnny makroobezretnostni barometr
indikuje zvysSeni cyklickych rizik a velmi mirny nardst rizik strukturdlniho
charakteru. Na zvySeni cyklickych rizik se podilelo ozZiveni poptavky po
uvérech a uvolfiovani Gvérovych standardd, mimoradné nizka uroveri
urokovych sazeb z uvérd, rist cen nemovitosti, dalsi snizeni vynos(
kvalitnich aktiv ¢i pokles urokovych marzi a rizikovych priréZek. Zvysila se
potencidini rizika pramenici z globainiho prostfedi. CNB pribé&zné reaguje
na nardst cyklickych rizik nastavovanim pfislusnych nastroja. Velmi mirné
zvySeni strukturalnich rizik je dano predevsim prohloubenim splatnostni
transformace vkladd a avérd v bankovnim sektoru a zvysujicim se podilem
nerezidentd na trhu domacich statnich dluhopisa.

VYVOJ V ROCE 2015 A V PRVNiM CTVRTLETi ROKU 2016

V eurozéné zUstal v roce 2015 hospodarsky rdst slaby a v jednotlivych
¢lenskych zemich rozdilny. V poslednim ctvrtleti lorského roku doslo ke
zpomaleni ristu HDP také v USA a fadé dalSich vyspélych ekonomik vcet-
né asijskych, coz se odrazilo ve zhorgeni vyhled( pro leto$ni rok. Ceska
ekonomika v roce 2015 naopak pokracovala v robustnim hospodaiském
rGstu. K tomu pfispéla kombinace domécich faktorl, pficemz v oblasti

1 Schéma v agregované podobé zachycuje vyvoj celkové situace v ¢eském finan¢nim sektoru
z makroobezfetnostniho hlediska. Schéma je v souladu s odbornou literaturou v oblasti
makroobezietnostni politiky rozdéleno do dvou zékladnich okruhd. Prvni popisuje aktuaini
miru odolnosti finan¢niho sektoru, tj. jeho schopnost absorbovat 3oky pramenici z potenci-
alnich rizik (pozice vice vpravo znadi nizsi schopnost absorpce). Tento okruh méa vzadhledici
charakter, nebot zména v aktualni mife odolnosti finan¢niho sektoru je dana skute¢nym
vyvojem. Druhy okruh je naopak vpredhledici, nebot hodnoti silu potencialnich zdroji rizik
pro finan¢ni stabilitu v budoucnosti (pozice vice vpravo znaci vy3si Uroven rizika). Zdroje ri-
zik v tomto okruhu jsou dale rozdéleny na faktory souvisejici s vyvojem finan¢niho cyklu
a na faktory strukturalniho razu. Sipky naznacuji posun v obdobi od dubna 2015 do dubna
2016, tj. od vydani predchozi Zpravy o finan¢ni stabilité. Souhrnny barometr odrazi bilanci
hodnoceni jednotlivych faktord obsazenych v podrobném makroobezietnostnim barome-
tru (Cast 4.1 této Zpravy) a vyhodnoceni dal3ich indikatord finan¢ni stability.
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hospodarské politiky to byly uvolnéné ménové podminky i zvy3ena
dynamika vladnich investic.

V roce 2015 doslo k poklesu tempa rdstu HDP a k prfehodnoceni vyhledd
pro nasledujici dva roky smérem doll v ¢asti rozvijejicich se ekonomik. To
se spolecné s o¢ekavanim narlstu sazeb na americkych trzich odrazilo ve
zna¢ném odlivu kapitalu z nékterych rozvijejicich se zemi. Zadluzenost
soukromého i vefejného sektoru fady rozvijejicich se ekonomik se nadale
zvysuje. Nezanedbatelnou ¢ast tohoto dluhu tvofi zavazky v cizi méng,
coz spole¢né s nizkymi cenami komodit a zpomalenim hospodarského
rGstu vytvari tlak na ddlezitd odvétvi ekonomiky.

ECB pristoupila koncem roku 2015 a pocatkem roku 2016 k dalsimu
snizeni ménovépolitickych sazeb a rozsifeni programu kvantitativniho
uvolfovani v obavé z prohloubeni deflacnich tlakd. Americky Fed naopak
v prosinci 2015 zvysil ménovépolitické sazby v odezvé na robustni data z
redlné ekonomiky. Ve zpfisfiovani ménovych podminek viak na dalsich
zasedanich nepokracoval. Ménovépolitické sazby CNB se od listopadu
2012 nachazeji na UGrovni ,technické nuly” a od listopadu 2013 CNB
pouziva kurz koruny jako dalsi nastroj uvolfiovani ménovych podminek.
Bankovni rada CNB na svém letodnim kvétnovém jednani potvrdila
zavazek intervenovat v pfipadé potfeby na devizovém trhu na oslabenf
kurzu tak, aby udrzovala kurz koruny vici euru pobliz hladiny 27 korun
za euro. Konstatovala, e CNB neukon¢i pouZivani kurzu jako nastroje
ménové politiky dfive nez v roce 2017. Je pfipravena, pokud by mélo dojit
k systematickému poklesu infla¢nich ocekavani projevujicimu se ve vyvoji
nominalnich veli¢in, zejména mezd, posunout hladinu kurzového zavazku
na slabsi Uroven.

Uvolnéné ménové a finan¢ni podminky v kombinaci s oZivenim ceské
ekonomiky se promitly i do podminek a aktivity na domacim finan¢nim
trhu. Vysledkem je posun finan¢niho cyklu do faze vyraznéjsiho oziveni.
Celkovy objem bankovnich Gvérl soukromému sektoru se v lofiském roce
mezirocné zvysil témér o 6 %, pficemz tempo jejich rlstu zrychlovalo. Ve
druhé poloviné lonského roku rostly Uvéry bank na bydleni vice nez 7%
tempem a Uvéry podniklm témérf 10% tempem. V celoevropském
meéritku se tempo rlstu Gvérd domacnostem a nefinan¢nim podnikim
v CR fadi mezi ¢tyFi nejvyssi.

Sektor nefinan¢nich podnikl jako celek zaznamenal v roce 2015 dalsi
narlst vykonnosti i ziskovosti. To se projevilo ve snizeni podilu Gvérd se
selhanim i v mirném poklesu UGvérového rizika sektoru mérfeného
12meésicni mirou defaultu. Expozice vici subjektim z odvétvi energetiky
a vici nejmensim podnikdm v3ak nadale vykazuji zvySenou rizikovost.
Poptavka nefinanc¢nich podnikd po bankovnich Uvérech se v roce 2015
znacné zvysila. V prvnim ctvrtleti letodniho roku doslo k ¢aste¢nému zvol-
néni dynamiky. Vysoka tempa rdstu si vdak udrzely dlouhodobéjsi inves-
ti¢ni Uvéry. Z hlediska struktury financovani doslo v roce 2015 k zastaveni
rostouciho podilu dluhopisového financovani na celkovych zdrojich
sektoru.

Hospodafsky rist v rozvijejicich se ekonomikach
zpomaluje

Ménova politika centralnich bank zistava
vysoce uvolnéna

Uvolnéni ménovych a financ¢nich podminek
pFispiva k rdstu aveéru

Situace podnikového sektoru se dale zlepsila,
i pfes rostouci dynamiku bankovnich Gvéra
zlistava zadluzeni sektoru relativné nizké
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Prostredi velmi nizkych urokovych sazeb
prispiva ke zvySovani zadluzenosti obyvatelstva

Ceny rezidenc¢nich i komercnich nemovitosti
pokracovaly v rlstu

Vyvoj domaciho finanéniho sektoru byl pfiznivy

Hlavnimi zdroji rizik jsou kfehkost svétové

ekonomiky...

... @ s ni souvisejici prostfedi velmi nizkych
urokovych sazeb

V roce 2015 doslo k vice nez 20% meziro¢nimu nardstu objemu nové
poskytnutych Uvérd domacnostem (ocisténych o refixace a refinancovani).
Tento trend pokracoval i v prvnim Ctvrtleti 2016. Na narlstu se podilely
vsechny typy Uvér(, vcetné spotrebitelskych tveérd. | pres vyrazné zlepseni
situace na trhu prace tak zlstalo tempo rlstu celkovych Gvérd
domdcnostem v roce 2015 vy38i nez tempo rlstu jejich pfijm0, coz se
odrazilo v dalsim narlstu zadluzenosti. Vyssi zadluzenost se zacala
projevovat v Cistém Urokovém zatizeni domdcnosti, které se z pohledu
ro¢nich uhrni ke konci roku 2015 zwysilo. Uvérové riziko vyjadiené
12mésicni mirou defaultu zGstava ve viech segmentech na stéle relativné
nizké Urovni.

Ceny nemovitosti v CR se v roce 2015 zvy$ovaly podobné jako v fadé ji-
nych evropskych zemi. Realiza¢ni ceny byt se zvysily meziro¢né o nece-
lych 5 %. Metodika vyuzivana CNB hodnoti ceny bytt ke konci lofiského
roku jako mirné prevySujici Uroven, kterd odpovidad  vyvoji
fundamentalnich faktord. Vyvoj cen byt v Praze je charakterizovan
rychlejsim rlstem cen nabidkovych nez skute¢né realizovanych.
V disledku dalsiho poklesu urokovych sazeb z Uvérl na bydleni se
zaroven zvysovala dostupnost Uvérd avnimana vyhodnost koupé bytu
financované na Uvér. V souladu s globalnim vyvojem na trzich komer¢nich
nemovitosti se v prdbéhu roku dale snizily poZzadované vynosy
v prémiovém segmentu domaciho trhu. Objem realizovanych transakci
setrval na pomérné vysoké Urovni blizké roku 2007. Zesilend vystavba se
u kancelarskych nemovitosti odrazi v relativné vysoké mire neobsazenosti.

Vyvoj Ceského finan¢niho sektoru byl v roce 2015 pfiznivy. Vykonnost
bankovniho sektoru byla pozitivné ovlivnéna silnym ozZivenim ekonomické
aktivity. To se promitlo ve zvy3eni ziskovosti, udrzeni vysoké kapitalizace
a priznivé likvidity. Objem vkladl navzdory pokracujicimu poklesu
vkladovych drokovych sazeb nadale vzrostl. Domaci bankovni sektor je
dlouhodobé nezavisly na zahrani¢nich zdrojich financovani. Pojistovny
jsou dobre kapitalové vybaveny a vétsina z nich udrzuje stabilni ziskovost
i v soucasném obdobi nizkych Urokovych sazeb. Dynamicky se rozviji
investi¢ni fondy. Sektor fondd penzijnich spole¢nosti zlstava stabilni. Po
zruseni druhého pilife spofi Ucastnici v tradi¢nich transformovanych
a novych Ucastnickych fondech, které mohou mit rizikovéjsi profil.

RIZIKA PRO FINANCNi STABILITU A HODNOCENi ODOLNOSTI
FINANCNIHO SEKTORU

Jednim z klicovych zdrojd rizik pro finan¢ni stabilitu ve vyspélych zemich
je nejistota ohledné pokracovani ekonomického oziveni. V eurozéné ji
posiluje nedokonceny proces stabilizace bilanci bank. V prébéhu letosni-
ho roku se tato nejistota zacala zvySovat v dusledku zhorseni vyhledu
hospodarského rdstu v ¢asti rozvijejicich se ekonomik. Slaba globalni
poptavka vytvari protiinfla¢ni tlaky. Centraini banky na rizika pro cenovou
stabilitu reaguji udrZzovanim vysoce uvolné&né meénové politiky ¢ jejim
dalsim uvolfiovanim.

Mimoradné nizké urokové sazby na jedné strané podporuji domaci po-
ptavku a dosahovani cile cenové stability. Vytvari viak zaroveri podnéty
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pro banky i dal3i typy finan¢nich instituci umistovat zdroje do aktiv s rizi-
kovéjsim profilem se zamérem udrzet existujici ziskovost ¢i dosahnout jeji
stanovené cilové hodnoty. Prostfedkem k tomu byvaji , mékei” podminky
pfi poskytovani Uvérd. Obdobné se mlze zvySovat ochota akceptovat
vy33i riziko na strané klientl financnich instituci. Vnimana vyhodnost niz-
kych urokovych sazeb z Gvérd muize vyrazné zvysit zdjem domadacnosti
i podnikl o nové Uvéry. Dasledkem muze byt nadmeérny rdst Gvérd posky-
tovanych s nedostatecné obezfetnymi standardy a potencialné neudrzi-
telné zvySovani cen aktiv.

Snizovani hladiny trznich Grokovych sazeb a vynosd finan¢nich aktiv pd-
sobi i v CR pifimo na pfijmy a ziskovost finan¢nich instituci. U bank k to-
mu mUze dochazet zejména prostiednictvim snizovani Urokovych marzi.
Dal¥i vyrazny pokles marzi z novych Gvér(i v CR je s vyjimkou spotfebitel-
skych Gvérd malo pravdépodobny. Pfesto je v nejblizsich letech nezbytné
pfedpokladat negativni dopad vyvoje Urokovych marzi do pfijma a zisko-
vosti domacich bank. To mdze nepfiznivé ovlivnit jejich schopnost posilo-
vat kapitalovou primérenost. Hospodareni bank, ale i pojistoven ¢i fondd
penzijnich spole¢nosti mohou v delsSim horizontu také negativné
ovliviiovat velmi nizké az zaporné vynosy statnich dluhopist a jinych
kvalitnich aktiv.

Vedlej$im efektem ménovych politik ECB a CNB je rostouci zijem
zahranicnich investor( o statni dluhopisy emitované v ¢eské koruné, ktery
stlacuje vynosy domacich statnich dluhopist i v delsich splatnostech do
zapornych hodnot. Tento vyvoj se stava pro domaci financni sektor
potencidlnim zdrojem zranitelnosti zejména v souvislosti s Urokovym
rizikem. Vy3si prodeje Ceskych statnich dluhopist ze strany zahrani¢nich
investor v kombinaci s nizkou trzni likviditou by se mohly projevit
zvysenou trznf volatilitou a pripadné i vyznamnym poklesem jejich cen.
Pretrvavajici nabidka statnich dluhopist se zapornym vynosem by navic
mohla domaci financni instituce vytésiiovat z tohoto trhu a motivovat je
k nakupu rizikovéjsich aktiv.

Kombinace mimoradné nizkych urokovych sazeb a snadné dostupnosti
avérd na bydleni vytvari podminky pro rdst cen rezidenc¢nich nemovitosti
nad Urovné odpovidajici vyvoji fundamentalnich faktor. Zdrojem tohoto
rizika je rychly rist novych hypotec¢nich Gvérl podporovany klesajicimi
Urokovymi sazbami. Po ocisténi celkového objemu novych hypotecnich
uvérl o refixované a refinancované Gvéry doslo v roce 2015 k meziro¢ni-
mu narlstu skute¢né novych hypotecnich Gvérl vcetné navyseni
occa30 %. V prvnim Ctvrtleti letoSniho roku se tempo jejich rdstu
udrzovalo kolem 20 %.

CNB vydala v ¢ervnu 2015 Doporuceni k fizeni rizik spojenych s poskyto-
vanim retailovych Gvér( zajisténych rezidenni nemovitosti zamérené pro-
ti potencidlnimu nardstu rizik v oblasti novych Gvérd zajisténych rezidenc-
ni nemovitosti. Doporuceni stanovilo kvantitativni limity ukazatele LTV
i kvalitativni kritéria pro obezfetné poskytovani téchto avérd. CNB vyhod-
notila na zakladé podrobnych Gdajd za druhou polovinu roku 2015 vyvoj
rizikovosti novych Uvérd a dodrzovani kvantitativnich i kvalitativnich krité-
rif z Doporuceni. Z vyhodnoceni vyplyva, Ze na agregatni Urovni jsou limity

Nizké urokové sazby vytvafi tlaky na ziskovost
financni instituci

Vyvoj na trhu ceskych statnich dluhopist se
odrazi ve zméné struktury rizik

Riziko vyraznéjsiho nadhodnoceni cen
domacich nemovitosti se zvysilo

Cast novych hypoteénich Gvérd ma zvysené
rizikové charakteristiky...
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... tykajici se zejména schopnosti klienta splacet
uveér v nepfiznivé ekonomické situaci

Zvysuje se také riziko expozic vici trhu
komercnich nemovitosti

Bankovni sektor zlistava vysoce odolny, tvérové
riziko se snizilo, zvysuje se ale urokové riziko

Propojenost mezi finan¢nimi institucemi
nedoznala zasadnich zmén, strukturalni slozka
systémového rizika zlstava nizka

pro hodnoty LTV prevazné dodrzovany. Nékteré instituce viak poskytuji
¢ast novych Uvérd s LTV nad 100 % a stejné tak prekracuji limit 10 %
objemu nové poskytnutych Gvérl s LTV mezi 90 a 100 %. Srovnani
dynamik cen nemovitosti, prdmérné vyse Gvérl a prlmeérné hodnoty
zastav naznacuje, Ze zavedeni Doporuceni mohlo vést v nékterych
pfipadech k Gcelovému navyseni odhadd zastavnich hodnot.

Znac¢nou uvolnénost Uvérovych standardd dokumentuji  indikatory
potencidlni schopnosti klienta splacet Gvér z vlastnich zdrojd ve zhorsené
ekonomické situaci. Rada novych Gvérd je poskytovana s pomérné
vysokymi hodnotami ukazatele LTI (pomér vySe Gvéru a Cistého rocniho
pfijmu) nebo DSTI (pomér mési¢ni splatky Gvéru a cistého mési¢niho
pfijmu). Zaroveri maji tyto Uvéry casto vysoké hodnoty LTV nebo jsou
poskytnuty Zadatellm s relativné nizkymi pfijmy. V pfipadé Sok0 ve formé

narlstu Urokovych sazeb nebo poklesu pfijmG by se nemaly pocet
dluznik& mohl dostat do problém( se splacenim.

Nizké vynosy z alternativnich investic a prebytek likvidity vedou k narlstu
poptavky po tuzemskych komercnich nemovitostech ze strany domécich
i zahrani¢nich investor(. Vzhledem k signaldm o zvySené aktivité na trhu
komer¢nich nemovitosti a rychle rostoucimu objemu Gvérd podnikim
v oblasti nemovitosti pristoupila CNB k realizaci vybérovych Setreni
ohledné novych Gvérl zajisténych komeréni nemovitosti poskytnutych od
druhé poloviny roku 2014. Podle ziskanych Udaj se objem novych Gvérd
v této kategorii ve druhé poloviné loriského roku mezirocné zvysil
0 17 %. Nejvétsi meziro¢ni narlst byl zaznamenan u Uvérd na investice
do kancelaiskych nemovitosti. CNB povaZuje za potencidlni riziko
skute¢nost, ze Uvéry s vysokou hodnotou LTV jsou v fadé pripadd
poskytnuty s nizkym krytim dluhové sluzby pfijmy z nemovitosti. Pfipadny
pokles cen nemovitosti doprovazeny poklesem pifjmd v jednotlivych
segmentech by se tak mohl projevit zvysenou mirou selhdni a soucasné
také nizsi vytéznosti pfi nasledné realizaci zastav. V pfipadé neobsazeni
nové dokoncenych ploch, pfip. ziskani nizstho nez planovaného
najemného, se mlze zhorsit kvalita Uvérd developerdm.

Uvérové riziko, které je rozhodujicim zdrojem potencialnich ztrat v doma-
cim finan¢nim sektoru, se snizilo. Zlepsila se rovnéz struktura Gvérd se
selhanim, coz se ale odrazilo i ve sniZenf jejich kryti opravnymi polozkami.
Bankami vytvorené opravné polozky se nicméné na agregatni Urovni jevi
jako dostatecné pro kryti stavajici Urovné ocekavané ztratovosti ze selha-
ni. V obezfetnosti bank pfi kryti Gvérd se selhanim vsak existuji napfic¢
sektorem vyznamné rozdily. Rizikové vahy zUstavaji u hlavnich Gvérovych
portfolif stabilni. Urokové riziko se naopak vzhledem k vyvoji na dluhopi-
sovych trzich potencialné zvysuje.

Vyvoj finan¢nich aktiv a pasiv tvoficich jednotlivé vazby mezi institucemi
ve finan¢nim sektoru nenaznaCuje vyznamné zmény v mife jejich
vzadjemného propojeni. Riziko prenosu finan¢niho napéti  mezi
jednotlivymi segmenty v pfipadé nepfiznivého vyvoje zlstava nizké.
Propojenost uvniti bankovniho sektoru se mirné snizila, a riziko
mezibankovni nakazy tak pokleslo. Rizika nakazy tlumf i vyrazna likviditni
rezerva bankovniho sektoru. Strukturalni slozka systémového rizika i pres
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stabilni miru propojenosti mirné vzrostla. Podilelo se na tom zejména
prohloubeni splatnostni transformace vkladd a uvérd bank a rostouci
drzba statnich dluhopist nerezidenty. | pfesto v3ak strukturdini slozka
systémového rizika zGstava nizka.

Odolnost doméciho finan¢niho systému byla hodnocena pomoci zatézo-
vych testl bank a penzijnich spole¢nosti za pouZiti alternativnich scénard
ekonomického vyvoje. Zakladni scénar vychazi z kvétnové prognozy CNB
a predstavuje vyvoj, ktery CNB povazuje za nejpravdépodobnéjsi. Nepfiz-
nivy scénar, jehoz pravdépodobnost je naopak velmi nizkd, predpoklada
silnou recesi a propad ekonomiky do hluboké deflace. Nepfizniva ekono-
micka situace se projevi vyerpanim financnich rezerv jak domacnosti, tak
nefinan¢nich podnikd a zapficini vyrazné zhorseni jejich schopnosti spla-
cet drive pfijaté zavazky. To zplsobi bankovnimu sektoru znacné Gvérové
ztraty. Tento scénar je v citlivostnich analyzach doplnén o dal3i Soky,
napf. o odpisy pohledavek za zadluzenymi zemémi EU, ztraty
z operacniho rizika nebo pad nejvétsich dluznikl kazdé banky. Nepriznivy
scénar rovnéz predpoklada vyrazny narlst vynost statnich dluhopist,
v jehoz dUsledku vzniknou u finan¢nich instituci ztraty z titulu trzniho rizi-
ka. Pripadnda korekce urokovych rozpéti a cen aktiv smérem vzhlru tak
zesiluje dllezitost kvalitniho fizeni Urokového rizika.

Vysledky provedenych zatézovych testd dokladaji, ze bankovni sektor zU-
stava vysoce odolny vi¢i scénardim nepfiznivého vyvoje. Zatimco Zakladni
scénar predpoklada stagnaci Uvérového rizika, naplnéni Nepriznivého
scéndre by znamenalo mimo jiné vice nez ztrojnasobeni Uvérovych ztrat
bankovniho sektoru na tfiletém horizontu testd. Bankovni sektor viak
disponuje vysokym kapitalovym polstarem, ktery umozriuje absorbovat
vyrazné negativni Soky a udrzet celkovou kapitalovou pfimérenost sektoru
dostatecné nad regulatornim  minimem 8 % i v pfipadé takto
nepfiznivého scénare. Bankovni sektor vykazuje vysokou odolnost i vici
kratkodobému likviditnimu riziku. V zatéZzovém testu dosahl ukazatel LCR
agregatni hodnoty 191 %, coZz vysoce prevySuje nyni pozadovanych
70 %. V3echny banky by plnily inejvy3si regulatorni hodnotu 100 %,
ktera bude poZadovana od roku 2018. Sektor penzijnich spolecnosti
zGstava citlivy vac&i rlstu vynosl drze-nych cennych papir(. Penzijni
spole¢nosti by proto mély obezfetné posu-zovat velikost dopadu
mozného nardstu Urokovych sazeb a z toho vyply-vajiciho poklesu cen
drzenych dluhovych cennych papird.

MAKROOBEZRETNOSTNi POLITIKA

Pi nastavovani sazby proticyklické kapitalové rezervy CNB posuzuje vyvoj
Uvérové dynamiky a dalsich indikatort finan¢niho cyklu s cilem zajistit
konzistenci kapitalovych rezerv s moznymi ztratami, kterym mulze byt
bankovni sektor jako celek vystaven v budoucnosti. CNB reagovala na
posun domaciho finan¢niho cyklu do faze vyraznéjsiho oziveni v prosinci
2015 stanovenim sazby proticyklické kapitalové rezervy ve vysi 0,5 %
z expozic umisténych v CR s platnosti od ledna 2017. | v leto3nim roce
Ceskd ekonomika pokracuje v rdstové fazi finan¢niho cyklu, kterou
charakterizuje rychly r@st avérQ v fadé Uvérovych segmentd, zvySovani
zadluZeni domdcnosti v poméru k jejich pfijmdm a rlst cen rezidencnich

Domaci finan¢ni systém byl v zatézovych testech
vystaven velmi nepfiznivému vyvoji spojenému
s déletrvaijici recesi

Banky jsou dle provedenych zatézovych testu
vysoce odolné, penzijni spolecnosti vsak
vykazuji vyssi citlivost na urokové riziko

Ceska ekonomika pokracuje v rlstové fazi
financniho cyklu, sazbu proticyklické kapitalové
rezervy je mozno prozatim ponechat na stavajici
urovni 0,5 %
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Vyrazné uvolnéné standardy pfi poskytovani
uvéra na bydleni vyzaduji makroobezietnostni
reakci CNB

CNB zpfisfiuje nékteré parametry svého
Doporuceni pro poskytovani avéri zajisténych
rezidenéni nemovitosti

Zvysenou pozornost bude CNB vénovat
postuplm bank pfi stanoveni hodnoty zajisténi

CNB bude usilovat o legislativni zakotveni
pravomoci stanovit rizikové parametry tvéra na
bydleni

nemovitosti. Od posledniho rozhodnuti o nastaveni sazby proticyklické
rezervy v breznu 2016 nicméné nedoslo ve wyvoji cyklickych rizik
k vyrazné zméné znacici narlst systémového rizika. Proto je mozno tuto
sazbu prozatim ponechat na stavajici Urovni 0,5 %. V pfipadé
pokracovani rychlé Gvérové dynamiky, dalsiho uvolfiovani Gvérovych
standardl a rdstu investi¢niho optimizmu viak CNB bude pfipravena
sazbu této rezervy dale zvySovat.

CNB nehodnoti vyvoj v oblasti Gvért na bydleni jako akutni prehfivani
trhu vedouci k bezprostfednim rizikdm pro finan¢ni stabilitu. Uvérové
standardy vSak povazuje za vyrazné uvolnéné. U nékterych instituc
identifikuje prijimani vyssich rizik. Jedna se zejména o poskytovani novych
uvérl se soubézné vysokymi hodnotami ukazateld LTV, LTI a DSTI.
Domacnosti s timto typem Uvér( jsou znac¢né citlivé na potencidlni
pfijmovy a Urokovy 3ok. Klesajici Urokové sazby z novych Gvér( pritom
nemusi zvySovat dostupnost bydleni, nebot rdst cen nemovitosti se
zaroverl odrazi ve vysi Uvérd nezbytnych pro financovani jejich nakupu.
Tato situace vyzaduje makroobezietnostnf reakci CNB.

CNB piistupuje ke zpiisnéni svého Doporuceni k fizenf rizik spojenych
s poskytovanim retailovych Gvérd zajisténych reziden¢ni nemovitosti
zejména ve sméru snizeni maximalnich hodnot LTV. Dosavadni maximalni
limit LTV ve vysi 100 % bude snizen od 1.10.2016 na 95 % a od
1.4.2017 na 90 %. Stavajici doporuceny limit 10 % z objemu nové
poskytnutych Gvérd v rozmezi hodnot LTV 90-100 % se od 1. 10. 2016
zméni na 10 % z objemu nové poskytnutych Gvérd v rozmezi hodnot LTV
85-95 %. Nasledné se od 1.4.2017 limit stanovi na 15 % z objemu nové
poskytnutych Gvérd v rozmezi hodnot LTV 80-90 %. CNB déle institucim
nové doporucCuje, aby za wvyuziti vSech dostupnych informaci
identifikovaly, zda Gvér slouzi k financovani vlastnického bydleni, nebo
k ndkupu nemovitosti jako investice. Pokud u Zadosti o Uvér investi¢niho
typu shledaji soubéh charakteristik s vy33i Urovni rizikovosti, mély by
uplatiiovat LTV v maximalni vysi 60 %. V pfipadé, Zze by domaci trh
nemovitosti v dalim obdobi vykazoval rostouci znamky prehiivani, CNB
by podminky dale zpfisnila a pfipadné by vyuZzila dalsi nastroje dané
legislativou.

Vzhledem k existenci rizika ,zmékceni” standardl pfi stanoveni hodnoty
zajiéténi v navaznosti na vydané Doporuceni se bude CNB zabyvat
postupy pfi stanoveni hodnoty zajisténi u jednotlivych instituci jak
z hlediska internich metodik, tak praxe.

CNB bude zéroveri usilovat v souladu s doporucenimi ESRB o legislativni
zakotveni pravomoci CNB stanovovat rizikové parametry Gvérll na
bydleni. Jejich obsahem je moznost stanovit zavazné limity LTV, LTI, DSTI
a pfipadné dalsich rizikovych parametr u Uvér na bydleni. Pravomoci by
umoznily CNB Gcinné reagovat na vznikajici rizika, kterd mohou pro
finan¢ni instituce i spotfebitele vznikat z pfilisného rozvolhovani
Uvérovych standardd. Alternativou by byla razantni opatfeni v oblasti
kapitalu instituci, kterd by mohla byt z narodohospodarského hlediska
nakladnéjsi.
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CNB od roku 2015 uplatfiuje interni metodiku uréenou k prezkumu
a vyhodnocovani rizika systémové koncentrace svrchovanych expozic
vramci Pilite 2. Jednim z ddvodd je vyznamny podil ceskych statnich
dluhopisti na aktivech domacich bank. Ten se v obdobi od brezna 2015
do brezna 2016 snizil ze 14 % na 11 %. V pfipadé, Ze by toto riziko
nebylo domacimi Gvérovymi institucemi dostate¢né osetfeno, CNB by jim
mohla na zédkladé vytvorené metodiky stanovit dodate¢ny kapitalovy
pozadavek. CNB povaZuje expozici vici Ceskému vlddnimu dluhu za
systémové vyznamnou, a to i pres jeji dileéi meziro¢ni pokles. CNB proto
provedla zatézovy test Ceskych vefejnych financi. Jeho vysledky indikuji,
7e soucasné fiskalni situace v CR nepredstavuje hrozbu pro finan¢ni
stabilitu domaciho bankovniho sektoru. CNB proto nebude u domacich
avérovych instituci na horizontu tfi let uplatiovat dodatecné kapitalové
pozadavky.

Robustni kapitalova pfimérenost je podminkou pro udrzeni vysoké davéry
verejnosti a investord ve stabilitu ¢eského bankovniho i celého finan¢niho
sektoru. Obzvlasté dllezité je zachovani dostatecnych kapitalovych rezerv
u téch bank, které jsou vzhledem ke svému postaveni a charakteru
systémové vyznamné. Témto bankdm predepisuje CNB kapitalovou
rezervu ke kryti systémového rizika. CNB mé ze zakona povinnost alespor
jednou za dva roky nastaveni této sazby prezkoumat. CNB proto
posoudila miru systémové vyznamnosti domacich bank podle udaji z
roku 2015. Na zakladé vysledkd tohoto posouzeni bude v pribéhu
letosniho roku informovat pfislusné banky a relevantni organy o potvrzeni
stavajici sazby kapitalové rezervy ke kryti systémového rizika, o Upravé
této sazby nebo o stanoveni sazby této rezervy pro banky, které dosud
nemély povinnost tuto rezervu vytvaret.

Obecnou prioritou CNB pro oblast regulace v dalsich letech jsou
stabilizace regulatorniho rdmce EU a posileni moznosti narodnich autorit
reagovat v¢as a adekvatné na zdroje systémowych rizik. Aktivita CNB
v oblasti regulace se odviji od skute¢nosti, ze navrhy nové regulace v EU
nejsou vzdy vytvareny s ohledem na charakteristiky financnich sektor(
mimo zemé eurozény, a nemusi proto zohledriovat podminky v pomérné
malém a konzervativné orientovaném doméacim financnim sektoru.
Jednim z prikladd je smérnice o zfizeni ramce pro ozdraveni
a restrukturalizaci (BRRD), obzvlasté nastaveni minimalniho pozadavku na
wysi zpGsobilych zavazk( (MREL). CNB proto aktivng pésobila v diskusi
o parametrech tohoto nastroje. Vzhledem k tomu, Ze vyklad legislativy
a standard( neni dosud v EU zcela sjednoceny, zlstava budouci nastaveni
MREL pro doméci bankovni sektor potencialnim rizikem.

CNB nebude s ohledem na pfiznivé vysledky
zatézového testu ceskych verejnych financi
uplatiiovat dodatecné kapitalové pozadavky

ke kryti rizika koncentrace svrchovanych expozic

CNB vénuje pozornost rizikim spojenym
s pusobenim systémové vyznamnych instituci

CNB povazuje za prioritu stabilizaci
regulatorniho ramce v EU, rizika nadale spatruje
ve smérnici BRRD, zejména v nastaveni
pozadavku na MREL
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GRAF 1.1

Pohyb swapovych vynosovych kfivek ve vybranych
ekonomikach
(osa x: tenor; osa y: vynos v %)
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Pozn.:  Vynosové kfivky jsou odvozeny z mezibankovnich sazeb se splatnosti do 6 mési-
cil a dale ze swapovych sazeb denominovanych v méné piislusné oblasti.
GRAFII.2

Pohyb vladnich vynosovych kfivek ve vybranych ekonomikach
(osa x: tenor; osa y: vynos v %)
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Bloomberg L.P.
Vynosoveé kiivky jsou odvozeny z vynost generickych statnich dluhopist. Pro EA
pouzity némecké statni dluhopisy.

GRAF 1.3

Vynosy pétiletych statnich dluhopisi vybranych zemi
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Pozn.:

Jadro EA tvofi AT, BE, DE, FR, NL. Periferii tvoii ES, IE, IT, PT, SI. Skandinavii
predstavuiji DK, FI, SE. Udaj pro skupinu zemi je prostym priimérem vynosd. Rady
jsou wyhlazeny pétidennim klouzavym primérem. (1) ohlaseni QE ECB
22.1.2015, (2) spusténi QE ECB 9.3.2015, (3) zasedani FOMC 29. 4. 2015
a kone¢ny termin pro renegociaci podminek pomoci Recku, (4) pocatek propadu
na $anghajské burze 12. 6. 2015, (5) dohoda s Reckem o novém zachranném
programu 13. 7. 2015, (6) snizeni depozitni sazby ECB 3. 12. 2015, (7) zvy3eni
hlavni ménovépolitické sazby Fedu 17. 12. 2015, (8) dalsi snizeni ménovépolitic-
kych sazeb ECB a Uprava jejich programii QE 10. 3. 2016.

2 REALNA EKONOMIKA A FINANCNi TRHY
2.1 MAKROEKONOMICKE A FINANCNi PROSTREDI

Oziveni ve vyspélych ekonomikach vcetné eurozony zUstava krehké. Kvali
pretrvavajicim protiinflacnim rizikGm pokracuje ECB i dalsi centraini banky
v Evropé v uvolriovdni ménovych podminek. Uvérové dynamika v eurozo-
né vykazuje zndmky oZiveni, napric jednotlivymi zemémi vsak zdstava sta-
le velmi odli$na. Hospodarsky rist v nékterych rozvijejicich se ekonomi-
kdch dale zpomaluje, coZ spolecné s vysokym podilem zadluzenosti v cizi
méné a nizkymi cenami komodit vytvari v nékterych zemich rizika z hle-
diska schopnosti obsluhy dluhd. Rist eské ekonomiky a uvolnéné méno-
vé podminky se odraZi ve zrychlené dynamice Gvér( soukromému sekto-
ru. Uvolnéné ménové podminky se projevuji i v dalsim poklesu vynosa
Ceskych statnich dluhopist, které se propadly do zdpornych hodnot
i v delSich splatnostech. Rostouci podil nerezidenti na drzbé Ceskych
statnich dluhopisG se pfi nizké likvidité jejich trhu mdZe stat zdrojem zra-
nitelnosti domaciho financniho sektoru. Hlavnimi riziky pro domaci eko-
nomiku vsak zistava potencialni obnoveni recese a nestabilita financnich
trhG v eurozoné.

2.1.1 VNEJSi PROSTREDI

Hospodarské oziveni vyspélych ekonomik zistava kiehké...

V eurozéné zlstal v roce 2015 hospodarsky rlst slaby a v jednotlivych
¢lenskych zemich rozdilny. Progndzy vyvoje HDP pro letodni i pfisti rok
pocitaji s relativné mirnym rdstem kolem 1,5 % v Némecku i v eurozéné
jako celku. Americka ekonomika naopak navazala v prvni poloviné roku
2015 na silné oziveni z pfedchoziho roku. Podle predbéznych udaja’ viak
doslo v poslednim ¢tvrtleti 2015 v USA i v fadé vyspélych ekonomik véet-
né asijskych ke zpomaleni rlstu HDP. Vyhledy hospodarského rlstu pro
letodni rok se v navaznosti na tyto Udaje v nékterych vyspélych zemich
zhorsovaly.? Globalni hospodarsky rlst je tak nadale vystaven radé nejis-
tot.3

... a ménové podminky delSi dobu uvolnéné

Na robustni data z realné ekonomiky (pfedeviim z trhu prace) reagoval
Fed v prosinci 2015 zvy3enim ménovépolitické sazby o 0,25 p.b., poprvé
od roku 2008. Ve zpfisnovani ménovych podminek zejména z dlvodu
nejistoty ohledné trvalejSiho oziveni americké readlné ekonomiky prozatim
nepokracoval a jeho sou¢asna komunikace formuje ocekavani pozvolnéj-
siho zpfisfiovani jeho ménové politiky. Existuji i obavy, Ze vyrazngjsi rlst
dolarovych Urokovych sazeb mdze mit negativni dopad na globalni trzni

MMF (2016): World Economic Outlook, duben.

Dynamika ekonomiky eurozény se podle téchto vyhledd v letodnim roce pfiblizi dynamice
ekonomiky USA, pfisti rok se vsak od ni vlivem zrychleni americké ekonomiky opét vzdali
na rozdil 0,8 p.b. Japonsko déle pro letosni rok ¢eké rist jiz jen lehce nad 0,5 % s nepatr-
né se snizujicimi vyhledy.

3 Blize viz CNB (2016): Globalni ekonomicky vyhled, biezen 2016.

N —
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rizikové prémie a mohl by se projevit vy3si volatilitou Urokovych sazeb,
ménovych kurzd ¢i cen aktiv. Ocekavani spise delsiho obdobi velmi niz-
kych sazeb je patrné i z dalsiho posunu dlouhého konce dolarové vynoso-
vé kfivky smérem dold (Grafy 1.1 a II.2).

Ménové podminky zlstavaji v eurozéoné uvolnéné bez naznaku jejich
zptisnéni do konce roku 2017. V prosinci 2015 a dale bfeznu 2016 pfi-
stoupila ECB ke snizeni ménovépolitickych sazeb. Zakladni Urokova sazba
byla nastavena na 0 % a depozitni sazba na -0,40 %. Vedle toho doslo
k rozsiteni programu kvantitativniho uvolfiovani. Mési¢ni objem odkupo-
vanych instrumentd byl od dubna 2016 navy3en z dfivéjsich 60 mld. EUR
na 80 mid. EUR a nové se nakupuji i korporatni dluhopisy s ratingem
v investi¢nim pasmu. Déle byl ohlasen novy program dlouhodobych refi-
nancnich operaci (tzv. TLTRO II) se Ctyfletou splatnosti, pficemz prvni
z téchto operaci se spusti v ¢ervnu 2016. Eurové vynosové kfivky v reakci
na oznameni opét poklesly po celé délce (Grafy 1.1 a Il.2) a u vladnich
vynosovych krivek zemf jadra eurozény a Skandinavie (DK, Fl, SE) Ize nyni
pozorovat zaporné hodnoty az do splatnosti 5-8 let (Grafy Il.3 a I.4).
V rdmci programu nakupu aktiv ECB# predstavuji statni dluhopisy zemi
eurozony pfiblizné 70 % nakoupeného objemu instrumentd. U fady zemi
s relativné nizsim zadluzenim jiz tvofi odkoupené dluhopisy vyznamnou
¢ast statniho dluhu (Tab. 11.1).

Nizké vynosy aktiv jsou zdrojem trznich rizik

Nizké Urokové sazby u bankovnich produktd a velmi nizké vynosy statnich
dluhopist vytvafi podnéty pro pfijimani rizik na trzich rizikovéjsich aktiv.
V dlsledku toho mdze dochazet k nardstu cen nékterych aktiv nad trov-
né odpovidajici dlouhodobému  vyvoji ekonomickych fundamentd.
Z globalniho hlediska zlstavaji jednim z moznych zdrojd systémového
rizika vysoké ceny na trzich korporatnich dluhopisd v kombinaci
s poklesem jejich rizikovych prémii. Vynosova rozpéti u americkych i ev-
ropskych rizikovych podnikovych dluhopist se od pocatku loriského roku
zvysila, presto vsak zGstavaji na pomérné nizkych urovnich (Graf II.5). Ten-
to vyvoj nemusi indikovat ani tak nizkou Uroven rizik jako spise snizenou
schopnost trha prisludna rizika ocenit. Nahla korekce cen dluhopist (napf.
v reakci na negativni ekonomické zpravy ¢i zesileni geopolitickych rizik) by
mohla byt prohloubena nizkou trzni likviditou dluhopisovych trhd. Kvdli
vysoké korelaci fady aktiv by mohlo dojit k ndkaze ostatnich trhd a na-
slednym vyznamnym trznim ztratam.

U¢innost ménové politiky ECB miize snizovat pFetrvavajici vysoké
zadluzeni

Jednou z prekdzek pro obnoveni stabilniho hospodarského rdstu je
v nékterych zemich eurozény pretrvavajici vysoké zadluzeni soukromého
sektoru, které je casto doprovazeno vyraznym zadluzenim vlady
(Graf I1.6). To mUze oslabovat Gcinnost nekonvencnich nastrojd ménové
politiky ECB® a zaroveri vyvolavat potfebu prodluzovani obdobf velmi niz-

4 www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html
5 CNB (2015): Zpréva o financni stabilité 2014/2015, s. 21-22.

GRAFIL.4

Pokles vynosu statnich dluhopisti ve vybranych zemich
(vynosy podle splatnosti v letech)
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Pozn.:

Prvni z dvojice sloupcii zna¢i Udaje k 1. 6. 2015, druhy tdaje k 1. 4. 2016. Na
svislé ose jsou barevné klasifikovany vynosy pro splatnosti 1 az 10 let do jedné ze
Ctyr kategorii podle vy3e vynosu.

Tas. 111

Podil odkoupené &asti statnich dluhopisti v ramci
kvantitativniho uvoliiovani ECB
(v %; k 1.4.2016)

Stat Podil odkoupe_n_é ¢asti Kapjtélovy Dluh Pétilety
na eurové emisi statu kli¢ ECB k HDP vynos
LU 24,6 0,3 21,4 -0,24
LT 20,0 0,6 42,7 0,44
PT 19,9 (8,8) 2,5 129,0 1,78
SK 19,6 1,1 52,9 -0,22
Lv 18,0 0,4 36,4 0,05
GR 17,7 (17,7) 29 176,9 8,90
IE 14,9 (7,2) 1,6 93,8 -0,01
S| 14,2 0,5 83,2 0,28
FI 11,9 1,8 63,1 -0,20
ES 10,8 (2,8) 12,6 99,2 0,33
DE 10,1 25,6 71,2 -0,33

Pramen: ECB, Bloomberg L.P., vjpocty CNB

Pozn.:

Udaj v zavorce znaéi ¢ast odkoupenou v ramci programu SMP ukonéeného
v Cervnu 2014, ktera doposud zlistava v bilanci ECB. Kapitalovy kli¢ predstavuje
podil jednotlivych zemi na kapitalu ECB, ktery uruje slozeni nakupd statnich CP
v ramci QE ECB. Dluh k HDP ke konci roku 2015. Zarazeny zemé, jejichz podil od-
koupené ¢asti prevysuje 10 %.


http://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html
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GRAFIL.5 kych Urokovych sazeb. Ty na jedné strané podporuji domaci poptavku, na
Rozpéti vynosi rizikovych dluhopisti soukromého sektoru strané druhé se ale mohou odréazet v dalsim zvyseni zadluzenosti soukro-
(vbb) mého sektoru i narlistu cen nemovitost. Tento vyvoj nemusi byt
2500 - z dlouhodobého hlediska udrzitelny.® Velmi nizké Urokové sazby zaroven
2000 4 mohou pfispivat k poskytovani novych Gvérd s horsi kvalitou, resp. vyssi
rizikovosti.” Obnoveni recese by pak vedlo k nardstu Gvérovych ztrat, kte-
1500 - ré by zkomplikovaly stale neukonceny proces stabilizace bilanci bank.
1000 - .
Uvérova dynamika ztlistava v jednotlivych zemich eurozény vysoce
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0 Meziro¢ni tempa rlstu stavu Uvérd domacnostem se pohybuji v rozmezi
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Pramen: Bloomberg L.P. v Estonsku.® Za agregatnim pohledem, ktery naznacuje oZivovani Uvérové
Pozn.:  Rozpétim se rozumi rozdil vynosi rizikovych dluhopisti oproti vynostim vladnich d ik P f k skryvai v _ . dil
dluhopisti po tpravé o vlivy pfipadnych viozenych opci (option-adjusted spread). ynamiky eurozony (Gra ”7)r se ta SKryvajl znacne rozdily me-
Rizikovy dluhopis je dluhopis s ratingem ve spekulativnim pasmu (BB+ a nizsim). zijednotlivymi zemémi. Nizka tempa rdstu a v nékterych zemich i abso-
lutni poklesy stavu Gvérl poskytnutych soukromému sektoru indikuji rizi-
GRar 1L ko vzniku dlouhodobé defla¢niho trendu. Spole¢né s dalsim poklesem

Zadluzenost soukromého sektoru a vlady v zemich EU
(v % HDP; osa x: zadluZenost soukromého sektoru; osa y: zadluzenost vlady)
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Pramen: BIS
Pozn.:  Dluh je souctem veskerych Uvér poskytnutych domacimi bankami, nebankovni-
mi institucemi a nerezidenty. Soukromy sektor zahrnuje nefinanéni podniky, do-
macnosti a NISD. Metodologie BIS pro vypocet zadluzenosti se mize lisit od me-
todologie pouzité narodnimi autoritami. Z toho divodu nemusi adaje v grafu
souhlasit s (idaji reportovanymi jinymi institucemi.
GRAFIL.7

Meziroéni tempo ristu novych bankovnich uvéra v eurozéné
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Pozn.:

ECB
Vyhlazeno 3mési¢nim klouzavym pramérem.

Urokovych sazeb z novych bankovnich Gvérd (Graf 11.8) tento vyvoj zna-
telné posiluje vyznam preventivnich makroobezietnostnich politik na na-
rodni i nadnarodni Urovni.

Hospodafsky riist v rozvijejicich se ekonomikach zpomaluije...

Vroce 2015 se snizila tempa rdstu HDP v rozvijejicich se ekonomikach
(EME) veetné Ciny. Nasledné doslo ke snizeni vyhled(l pro leto3ni a priti
rok.> To se spole¢né s ocekavanim narlstu sazeb na americkych trzich
odrazilo ve zna¢ném odlivu kapitalu z téchto zemi. Zatimco zpomaleni
hospodarského rlstu vytvari tlaky na schopnost splacet soucasny dluh,
odliv kapitdlu maze pfispét k nardstu nakladd na jeho potencialni budou-
ci refinancovani. Rostouci naklady na obsluhu dluhu mohou vést
v nékterych zemich k Gvérovym selhdnim a znacnym ztratam investord. ™

... oz spolecné s vysokym podilem dluhu v cizi méné a nizkymi

cenami komodit vytvafi tlak na dilezita odvétvi ekonomiky

Zadluzenost nefinan¢niho sektoru EME v poméru k HDP se v roce 2015
vy3plhala na vice nez 170 %, na ¢emz se vyznamné podilely predeviim
nefinan¢ni podniky (cca 100 %), z mensi ¢asti vliada (cca 40 %) a domac-
nosti (cca 30 %). ProtoZe fada velkych podnikd je vlastnéna statem, maze

6 Shirakawa, M. (2015): Debate on deflation and the role of “nominal anchor”, prezentace
na sympoziu o infla¢nich oc¢ekavanich, Federal Reserve Bank of Minneapolis, 30. 3. 2015.

7 Muze dochézet k negativnim jeviim spojenym s nadmérnym pfijimanim rizik ze strany bank
i soukromého sektoru. Blize viz napf. BIS (2012): 82nd Annual Report, ¢erven nebo Frait, J.,
Malovang, S., Tomsik, V. (2015): Zakladni cile centraini banky a interakce ménové a mak-
roobezretnostni politiky pfi jejich dosahovéni, Zprava o finan¢ni stabilité 2014/2015, CNB.

8 ESRB (2016): ESRB Risk Dashboard, brezen.

9 Zejména informace o vyvoji ¢inské ekonomiky se projevuiji vykyvy v mezinarodnich kapita-
lovych tocich. Jejich dopad na dalsi EME se v pribéhu poslednich dvaceti let vyrazné zvysil.
Podle odhadl v soucasnosti vysvétluji priblizné tretinu celkové volatility na svétovych akcio-
vych a ménovych trzich. Rozhodujici roli v tomto pfipadé hraje rostouci finan¢ni integrace
zemi, kterd se tak stala dUlezitéjsim faktorem nez mezinarodni obchod. Podrobnéji
viz MMF (2016): Global Financial Stability Report, duben.

10 Jiz v soucasnosti jsou v nékterych EME viditelné zvysené dluhové problémy podnikl proje-
vujici se nardstem nesplacenych Gvérd.
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se zhorseni vyhledu dluhové udrzitelnosti v podnikovém sektoru odrazit
prostfednictvim statnich garanci na zdrazeni financovani dluhu vefejného
sektoru a naopak." Nezanedbatelnou cast celkového zadluzeni EME tvori
zavazky denominované v americkych dolarech (Graf 11.9), které mohou
byt vystaveny ménovému riziku. V dasledku ocekavaného zpomaleni
ekonomického vyvoje v EME dochézi k oslabovani mén EME vici dolaru,
coz zvySuje naklady na obsluhu tohoto dluhu (Graf I11.10). Dalsim fakto-
rem, ktery negativné ovliviiuje schopnost obsluhy dluhu nékterych zemi,
jsou nizké ceny komodit. Klesajici ceny ropy, potravin a jinych komodit
vytvareji riziko pro vefejny, nefinancni i finan¢ni sektor. Zdroje rizik jsou
predevsim pretrvavajici nizké ceny surovin v sektoru energetiky, ktery se
v obdobi vysoké ziskovosti financoval velkym objemem emitovanych dlu-
hopist (obdobny scénaf se tyka rovnéz domaciho odvétvi energetiky,
viz ¢ast 2.3).12

2.1.2 DOMACIi PROSTREDI

Hlavnim rizikem pro domaci hospodarsky rust zlstava vyvoj ve
vnéjsim prostredi

Domaci HDP se v roce 2015 zvysil 0 4,3 %, ¢imz se Ceska ekonomika za-
fadila k nejrychleji rostoucim zemim v Evropé. K hospodarskému rlstu
prispéla kombinace domacich faktorl, pficemz v oblasti hospodarské po-
litiky to byly uvolnéné ménové podminky i zvysend dynamika vladnich
investic. Z hlediska nasledujicich dvou let predstavuje pro ¢eskou ekono-
miku hlavni zdroj rizika potencialni zhorseni ekonomické aktivity ve vyspé-
lych zemich (pfedeviim v eurozéné). Pripadny nepfiznivy vyvoj na rozvije-
jicich se trzich by doméaci ekonomiku zasdhl pouze nepfimo
prostiednictvim zhorseni globalniho sentimentu a vykyvl na svétovych
finan¢nich trzich.

Rust ¢eské ekonomiky a uvolnéné ménové podminky se odrazi ve
zrychlené dynamice Gvéri soukromému sektoru

Vroce 2015 se celkovy objem bankovnich Gvérd soukromému sektoru
meziro¢né zvysil 0 5,8 % a objem vkladl o 7 %. V rychlejsim Gvérovém
rlstu se odrazila zesilend dynamika Uvérd nefinan¢nim podnikdm i do-
macnostem (viz Casti 2.3 a 2.4). Viyrazny pokles pramérné klientské uro-
kové sazby z novych Gvérd soukromému sektoru se v poslednich mésicich
stabilizoval, coz bylo zpUsobeno zejména zastavenim poklesu sazeb
u uvérd nefinanénim podnikdim a Uvérd na bydleni. Sazby u novych spo-
tfebitelskych uvér( zacaly naopak v prabéhu roku 2015 vyraznéji klesat
(viz ¢ast 2.4). Podle Setfenf Uvérovych podminek bank' do3lo v prvnim
Ctvrtleti 2016 k plosnému rlstu poptavky po Uvérech na bydleni i spotre-
bu, v mensi mife po podnikovych Gvérech. Uvolfiovani Uvérovych stan-
dardl se zastavilo u vétsiny typU Uvérl (s vyjimkou Uvérd Zivnostniklm;
Graf 11.11). Ve druhém ¢tvrtleti 2016 banky ocekavaji uvolnéni Uvérovych
standard® u podnikovych Gvérd a spotrebitelskych Gvérl, zatimco u Gvérl
na bydleni pfedpokladaji jejich zpfisnéni.

11 MMF (2016): Global Financial Stability Report, duben, s. 25.
12 MMF (2016): vG/obal Financial Stability Report, duben, s. 24.
13 CNB (2016): Setfeni tvérovych podminek bank, duben.

GRAFIL.8

Urokova sazba z novych bankovnich Gvérd v eurozéné
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Pozn.:  Vyhlazeno 3mési¢nim klouzavym primérem.

GRAF11.9

Dluh nebankovnich subjektt denominovany v USD
(podil na HDP v % k 2Q 2015)
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Pozn.:  Nebankovni subjekty zahrnuji nebankovni financni instituce, nefinan¢ni podniky,
vladu, doméacnosti a mezinarodni organizace. Dluh je souhrnem lokalné i pres-
hrani¢né poskytnutych Gvérd a emitovanych dluhopisti v USD. V piipadé Chile
nebylo mozné odlisit nefinanni podniky od zbytku nebankovniho sektoru.

GRAF11.10

Nominalni efektivni ménovy kurz v EME a vybranych
ekonomikach
(index: 1M 2014 = 100)
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Pozn.: Index pro EME je vypocten jako vazeny soucet, kde vahou je ro¢ni HDP. Do
indexu spada 20 zemi s vice nez 80% podilem na celkovém HDP vSech EME.
Vy3si hodnoty znamenaji apreciaci.
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GRAF I1.11

Vyvoj vieobecnych tvérovych standard( v CR
(rozdil trzniho podilu bank v p.b.)
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Pramen: Setfeni Gvérovych podminek bank, CNB
Pozn.: Udaje reprezentuji rozdil mezi trznim podilem bank, které uvedly zpFisnéni
uvérovych standardd, a bank, které uvedly jejich uvolnéni v uplynulych tfech mé-

sicich. Blizsi informace o metodice ukazatele je mozné nalézt na webovych stran-
kach CNB.

GRAF 11.12

Finan¢ni zistatky podle sektoru a mezera ¢istych vypujéek
(rocni klouzavé thrny k HDP; v %)
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Riziko bilan¢ni recese zlistava v ¢eské ekonomice nizké

V pribéhu roku 2015 se mirné snizily financni zUstatky domacnosti a kles!
deficit financ¢nich zUOstatk( korporatniho sektoru (nefinan¢nich podnikd
a finan¢nich instituci) pfi sou¢asném poklesu deficitu vladnich instituci
(Graf 11.12). Mezera mezi prebytky soukromého sektoru a vladnich institu-
ci tak zlstala po vétSinu roku blizko nule. To indikuje, Zze v domaci eko-
nomice nevznikaji nadmérné financni prebytky s negativnim dopadem na
poptavku.

Vynosy ceskych statnich dluhopisti se propadaji i v delSich
splatnostech do zapornych hodnot

Kombinace pretrvavajiciho kladného Urokového diferencidlu ceské koruny
vUci euru v nékterych segmentech financniho trhu a pouzivani kurzového
zavazku jako dalSiho nastroje ménové politiky zvysila zajem zahrani¢nich
investorll o domaci aktiva. Zvyseny zajem nerezidentd se promitl nejen do
nardstu jejich podilu na financovani ceskych bank, ale i do podilu na dr-
zeni Ceskych korunovych statnich dluhopist (Graf 11.13). Uvolnéna koru-
nova likvidita v drzeni nerezidentl v kombinaci se situaci na korunovém
devizovém trhu vedla k poklesu vynosd domacich statnich dluhopist do
zapornych hodnot, a to a? do splatnosti 6 let (Graf II.2). CR dosahuje z&-
pornych sazeb i na primarnim trhu (Tab. 11.2), coz Ize pozorovat také
u nékterych zemi eurozoény a dale u Svycarska ¢ Svédska.

Rostouci podil nerezidentl na drzbé ceskych aktiv posiluje riziko
zvysené volatility jejich cen

S pfitomnosti nerezidentl a jejich rostoucim podilem na drzbé domacich
aktiv narlsta riziko prelévani externich Sokl na domaci finan¢ni systém.
V prostiedi nizsi likvidity na ¢eskych finan¢nich trzich by vyprodej doma-
cich aktiv ze strany globalnich investord mohl vyvolat vysokou volatilitu
trznich cen. To by mélo dopad na domaci finan¢ni instituce, které jsou
stale vyznamnymi dr¥iteli t&chto aktiv (Graf Il.14). Timto scénaifem se CNB
ve Zpravach o finan¢ni stabilité dlouhodobé zabyva s tim, Ze trzni riziko je
v jednotlivych sektorech na ro¢ni bazi zatézové testovano (viz ¢asti 3.2 az
3.4). ZatéZové testy potvrzuji, Ze na trzni riziko (zejména Urokové) jsou
nejcitlivéjsi instituciondlni investori. To vyplyva ze struktury jejich portfolif
tvofenych prevazné trzné preceriovanymi kvalitnimi dluhopisy (Graf 11.15).
Dopad vyse popsaného scénarfe na financni instituce do zna¢né miry zavi-
si na velikosti preceriovaného dluhopisového portfolia, mnozstvi a cené
pfipadnych prodejd, objemu dluhopist pouzitych jako kolaterdl v repo
operacich v pfipadé realizace zajisténi a zejména na wysi zajisténi proti
Urokovému riziku konkrétni finan¢ni instituce. Portfolia rliznych typU insti-
tuciondlnich investort vykazuji velkou podobnost (Graf 11.16). Jejich reak-
ce na prudké docasné vykyvy cen dluhopist vsak nemusi byt shodna ve
formé jejich hromadnych vyprodejd, resp. okamzitych realizovanych ztrat.
Pojistovny jsou vUc¢i docasnym trznim vykyvim castecné chranény pravidly
oceflovani aktiv a zavazkl (viz tematicky ¢lanek této Zpravy)'* a jejich mi-
ra zajisténi drokového rizika je relativné vysoka. Sektor penzijnich spole¢-

14 Dvorak, M., Gronychova, M., Hausenblas, V., Komarkova, Z. (2016): Mize byt cesky pojis-
tovaci sektor zdrojem systémového rizika?, Zprava o finan¢ni stabilité 2015/2016, CNB.
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nosti vyuziva zajisténi drokového rizika v omezené mife (viz ¢ast 3.2). Pro-
ti docasnym vykyv@im mohou byt transformované fondy penzijnich spo-
le¢nosti ¢aste¢né chranény naakumulovanym polstafem v podobé nerea-
lizovanych ocenovacich rozdild z minulych let. Penzijni spolec¢nosti by
i pfipadné mohly pred realizaci kvalitnich aktiv za nevyhodnych podminek
upfednostnit riziko, Ze budou muset v pfipadé poklesu hodnoty majetku
transformovaného fondu pod jeho zavazky docasné poskytnout vlastni
zdroje jako v obdobi 2007-2009.

Domaci financni instituce mohou omezit svou pfitomnost

na domacim trhu statnich dluhopist

Soucasny vyvoj na trhu Ceskych statnich dluhopist sméfuje spiSe k poten-
cidlnimu zvyseni stfednédobych systémovych rizik. Se zapornymi vynosy
prestavaji byt Ceské statni dluhopisy pro domaci finan¢nf instituce atrak-
tivni investici. Tradi¢ni drzitelé statnich dluhopisd jsou tak z trhu postupné
vytésnovani nerezidenty (Graf 11.13). Na jedné strané dochazi k po-
stupnému snizeni rizika koncentrace svrchovanych expozic v domacim
finan¢nim sektoru (viz ¢ast 3.4), a tim i rizika vyraznych trznich ztrat
v situaci, kdy by doslo k opétovnému nardstu vynost na historicky bézné
Urovné. Na druhé strané se témto institucim vyrazné zUzla moznost di-
verzifikovat sva likvidni portfolia (viz ¢ast 3.3). Pro banky zlstava prakticky
jedinou korunovou alternativou uloZeni volné likvidity u CNB. Zavazngjsi
dopad ma prostredi zapornych vynost na institucionalni investory, jejichz
pfevaznou Cast bilance tvori pravé Ceské statni dluhopisy (Graf I1.15). Tyto
instituce nemaji p¥imy pfistup k facilitim CNB a vklady u bank ¢asto pod-
Iéhaji vnitfnim skupinovym limitdm. Jejich volbou tak mlze byt umisténi
volnych zdrojd do rizikovéjsich aktiv vCetné aktiv v cizich ménach
(viz ¢ast 3.1).

Zkracovani pramérné doby do splatnosti mize implikovat
stfednédoba rizika

Z hlediska soucasnych vydaji na obsluhu statniho dluhu a rozsirovani fis-
kalniho prostoru mé pokracovani zapornych vynost dosazenych v aukcich
dluhopist priznivy dopad a pfispiva k dalSimu snizeni Urokovych vydajd
Ceského statu. To je i vsouladu s charakterem poptavky nerezidentd
(Grafy 11.17 a 11.18). Ze stfednédobého pohledu vsak tento vyvoj zvySuje
rizika ohledné podminek budouciho refinancovani domaciho dluhu.
Moznost dosazeni zapornych nakladt financovani dluhu vytvari motivaci
k emisim na kratkém konci vynosové kFivky. Zadouci by ale byla vyssi
primérna splatnost, kterd obecné plsobi jako pojisténi proti nepfiznivym
podminkam vznikajicim pfi refinancovani pfilis velkého objemu dluhu
v kratkém  case (nedostatetnd poptavka, vyssi  Urokové sazby
v budoucnosti). Z hlediska finan¢ni stability by bylo prospésné stfednédo-
by horizont pro primérnou dobu do splatnosti ¢eského statniho dluhu
s cilovou hodnotou do roku 2018 ve vysi 6 let minimalné udrzet, pfipad-
né ho vzhledem k celkové vyhodnym drokovym podminkadm jesté pro-
dlouzit obdobné jako v jinych zemich (Graf 11.18). Touto emisni politikou
by se rovnéz caste¢né uspokojila poptavka domdacich institucionalnich
investorll po statnich dluhopisech s kladnym vynosem. Ta je obvykle
v Case stabilnéjsi neZ poptavka ze strany nerezident(.

GRAFIL.13

Drzitelé ¢eskych statnich dluhopisu
(v % stavu ceskych korunovych statnich dluhopisti)
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Pramen: MFCR, vypocty CNB

Pozn.:

Svislé cary oznacuji posledni mésicni pozorovani pied (1) oznamenim kurzového
zéavazku CNB 7. 11. 2013, (2) oficialnim ozndmenim QE ECB 22. 1. 2015,
(3) spusténim QE ECB 9. 3. 2015, (4) prvni devizovou intervenci CNB od listopadu
2013 17. 7. 2015 a (5) snizenim depozitni sazby ECB 3. 12. 2015.

Tas. 11.2

Tendry na ¢eské statni cenné papiry se zapornym vynosem

o s . Podil na
Obdobi  Pocet  PIUMEMA  prgar  Oblem czK
tendru tendr P atnost vynos (%) emise dluhopi-
(roky) (mil. CZK) sech (%)
3Q 2015 6 1,29 -0,26 45135 3,3
4Q 2015 9 1,90 -0,27 70329 52
1Q 2016 14 1,62 -0,11 66 134 4,9
Celkem 29 1,65 -0,21 181 598 13,3

Pramen: MFCR, CNB, vypotty CNB

Pozn.:

Objem emise nezahrnuje dluhové cenné papiry nakoupené ministerstvem financi.
Obsazeny tendry do 1. 4. 2016. Podil na korunovych dluhopisech je vztazen ke
stavu ke konci roku 2015.

GRAFI1.14

Drzba financnich aktiv emitovana rezidenty v ¢lenéni podle
sektoru
(v % celkového objemu; k 30. 9. 2015)
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Pozn.:

Srafovand oblast predstavuje cenné papiry v U¢etnich kategoriich ,drzené do
splatnosti” nebo , Gvéry a jiné pohledavky”, které nejsou urceny k realizaci. PS =
penzijni spolecnosti.
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GRAFI1.15

Struktura portfolia dluhopist dle sektoru a zpusobu ocenéni
(podil na aktivech v %; ke konci obdobi)
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Pramen: CNB

Pozn.. Kategorie ,k piecenéni” zahrnuje také realizovatelna aktiva. Udaje za sektor
pojistoven zahmuji také finan¢ni umisténi, pokud je nositelem investicniho rizika
pojistnik. SD = statni dluhopisy.

GRAF 11.16

Vzajemna podobnost sektora finanéniho trhu dle skladby
spravovanych aktiv
(v %)
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Pozn.:  Vysoké cislo (resp. Cervenéjsi barva) znaci vysokou vzajemnou podobnost ve
skladbé finan¢nich aktiv. Posledni sloupec reprezentuje vyznam sektoru jako po-
dil na celkovych finan¢nich aktivech. Podobnost je méfena jako kosinova podob-
nost (Brechler et al. 2014: Similarity and Clustering of Banks: Application to the
Credit Exposures of the Czech Banking Sector, CNB Research and Policy Notes
4/2014). Skladba aktiv byla rozdélena do kategorii: Gvéry nef. podnikiim, avéry
domacnostem, statni dluhopisy CR, diuhopisy nef. podnikd, dluhopisy fin. institu-
ci, akcie a podily nef. podnikd, akcie a podily fin. podnik(, obéZivo a vklady,
ostatni domaci expozice, zahranicni akcie a podily, zahr. dluhopisy a vklady,
ostatni zahranicni aktiva.

Alternativni scénare vyvoje ekonomiky

Mozné varianty dalsiho makroekonomického vyvoje se staly spolu
s identifikovanymi riziky zakladem alternativnich scénéard vyvoje ekonomi-
ky. Tyto scénafe jsou pouzity zejména v Castech 3.2 az 3.4 k testovani
odolnosti ¢eského finan¢niho sektoru. Vyvoj zakladnich proménnych
v jednotlivych scénafich dokumentuji Grafy 1.19 A-D.'™ Vyvoj dalsich
proménnych zavislych na vyvoji makroekonomického prostredi, které jsou
relevantni pro zatézové testy (tempo rdstu Gvérl, mira defaultu, podil
uvérl se selhanim' a vyvoj cen nemovitosti), je postupné prezentovan
v dalsich ¢astech Zpravy.

Zékladni scéndr je zaloZen na kvétnové makroekonomické prognéze CNB
zvefejnéné ve Zpravé o inflaci 1112016 a v letosnim roce predpoklada
zpomaleni rdstu ekonomické aktivity na 2,3 % vlivem propadu vlddnich
investic spolufinancovanych z evropskych fondd. Ekonomicka aktivita bu-
de naopak nadale podporovana uvolnénymi ménovymi podminkami, rds-
tem zahrani¢ni poptavky a nizkymi cenami ropy. Pro roky 2017 a 2018
scénar predpoklada zrychleni hospodarského rdstu nad 3 %. Soucasné
s rstem ekonomické aktivity klesd na horizontu scénafe obecnd mira
nezaméstnanosti na Uroven 4 %. Celkova inflace se zvysi ze svych sou-
Casnych nizkych hodnot a ve druhé poloviné roku 2017 dosédhne 2% in-
fla¢niho cile. S prognézou je konzistentni stabilita trznich Urokovych sa-
zeb do poloviny roku 2017 a jejich narlst v druhé poloviné roku 2017.
Progndza rovnéz predpoklada pouzivani kurzu jako nastroje ménové poli-
tiky do poloviny roku 2017.

Nepfiznivy scéndr predpoklada konec oZiveni v eurozéné a vyrazny pokles
ekonomické aktivity v Evropé. To mdze byt vyvoldno napf. negativnimi
ocekavanimi ohledné vyvoje globalni ekonomiky a obnovenim rdstu rizi-
kové averze investort vici EU a rozvijejicim se ekonomikam. Z ddvodu
poklesu zahrani¢ni poptavky se Ceska ekonomika dostava opét do recese,
coz zpUsobi navrat pesimistickych oc¢ekavani soukromého sektoru ohled-
né dalsiho ekonomického vyvoje a obnoveni odkladani spotfeby doméc-
nosti a investic podnikd. Kombinace Utlumu zahrani¢ni a posléze i domaci
poptavky zapficini citelny propad ekonomické aktivity v CR a zp(isobf re-
cesi ve tvaru ,V". Zaroveri se naplni scénar dluhové deflace, kdy z ddvo-
du poklesu ekonomické aktivity, narlstu nezaméstnanosti a poklesu
mezd dochazi vlivem cenové deflace k redlnému narlstu dluhu soukro-
mého sektoru. Neprizniva ekonomicka situace vede k postupnému vycer-
pani finan¢nich zdroji domacnosti i nefinancnich podnikd, coz v kombi-
naci s rGstem redlného zadluZeni zapficini vyrazné zhorseni schopnosti
splacet zavazky. Potize v redlné ekonomice dopadaji posléze i na finan¢ni

15 Trajektorie pro Zakladni scénar je v prvnich dvou letech zaloZena na oficiaini predikci CNB
z kvétna 2016. Za timto horizontem je pouzito jeji prodlouzeni smérem k predpokladanym
dlouhodobym rovnovaznym hodnotam.

16 Mira defaultu i podil Uvérl se selhanim se vztahuji k identické udalosti, tj. k poruseni pla-
tebni moralky dluznika. Ddvodem pro pouzivani anglického terminu u prvniho indikatoru
a Ceského u druhého je potieba vyhnout se riziku potencidlni zdmény obou terminl. Za-
timco mira defaultu je (zpravidla vpredhledici) tokovy indikator zaméreny na vyvoj v prabé-
hu ur¢itého ¢asového horizontu (viz Slovni¢ek pojmu), podil Uvérd se selhanim je stavovy
indikator vypovidajici o Urovni Gvérd klasifikovanych jako se selhanim v daném casovém
okamziku.
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sektor, ktery zaznamena znacné Uvérové ztraty doprovazené citelnym
poklesem ziskl. Ménova politika zlstava uvolnéna, tfimeésicni sazba
PRIBOR setrvava na velmi nizké Urovni na celém horizontu testli a ménovy
kurz razantné oslabuje. Dlouhodobé vynosy dluhopist vsak skokové
vzrostou z titulu narQstu globalni averze k riziku a pfehodnoceni kvality
nékterych aktiv. Banky soucasné zpfisni pohled na Uvérové riziko a zvysi
rizikové prirdzky k drokovym sazbdm na nové Gvéry, které i vlivem na-
rlstu dlouhodobych Urokovych sazeb prejdou na vyrazné vyssi Uroveri.
RUst dluhové sluzby spojeny s timto vyvojem spolu s dalsimi dopady rece-
se zvy3i miru defaultu u Uvérd na bydleni a u Uvérd nefinan¢nim podni-
kam.

GRAF11.17

Previs poptavky v tendrech ¢eskych statnich cennych papirt
(osa x: splatnost emise; osa y: poptavka primarnich dealerdi vzhledem k pGvodni nabidce
ministerstva v %)
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Pozn.:  ObsaZeny tendry do 1.4.2016. V obdobi od 06/2015 bylo uskutecnéno 56 emisi.
Vazeno objemem emise. SPP = statni pokladnicni poukazky.

GRAF11.18

Priimérna zbytkova splatnost statniho dluhu vybranych zemi
(v letech)
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Pramen: Bloomberg L.P., CNB, vypocty CNB

Pozn.:  CZ* reprezentuje primérmou zbytkovou splatnost korunovych statnich dluhopist
drzenych nerezidenty. Svisla ¢ara znadi posledni Ctvrtletni pozorovani pred vyhla-
genim kurzového zavazku CNB.
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GRAFIL19A

Alternativni scénare: vyvoj rustu redlného HDP
(mezirocné v %)
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GRAFI1.19 C

Alternativni scénare: vyvoj 3M PRIBOR
(v %)
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GRAFILL19B

Alternativni scénare: vyvoj inflace
(meziroéné v %)
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GRAFILL19D

Alternativni scénare: vyvoj nezaméstnanosti
(v %)
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2.2 TRH NEMOVITOSTI

Ceny rezidencnich i komercnich nemovitosti v CR se v roce 2015 zvySova-
ly, podobné jako v fadé jinych zemi. Z rezidencnich nemovitosti nejvice
rostly ceny bytd, jejichz rast v prabéhu roku zrychloval. Dosud rozdilna
dynamika cen bytl v Praze a ve zbytku CR se vyrovnala. V Praze déle na-
rostl rozdil mezi cenami byta nabidkovymi a skute¢né realizovanymi. Prilis
optimistickd ocekavani ohledné budouciho vyvoje cen by mohla vést
k prizpasobeni realizovanych cen cenam nabidkovym a roztoCeni cenové
spirdly. V pripadé nepfiznivého Soku ve formé vyrazného zvyseni Groko-
vych sazeb a zhorseni prijma dluznikG by pak mohly vyznamné narist
uvérové ztraty z hypotecnich avérd. V pfipadé nizsich nez planovanych
prodejnich cen by mohlo dochazet ke ztratdm z avérd developeram.

Uvolnéné ménové podminky v fadé zemi pfispivaji k ristu cen
nemovitosti

Globalné nizké urokové sazby z UvérG na bydleni a honba za vynosem
v prostfedi slabé vynosnosti alternativnich aktiv motivuji domacnosti i in-
vestory k nakupu nemovitosti a podporuji tak oZivovani jejich cen. Ceny
reziden¢nich nemovitosti v nékterych zemich pokracuji v dlouhodobém
rlstu tazeném demografickym vyvojem i dlouhodobym uvolfovanim Gvé-
rovych standard® (SE, NL). Vyrazné rostou i v nékterych zemich, kde
v pfedchozich letech doslo k jejich podstatné korekci (UK, IE, EE). Na né-
kterych trzich dochazi k vyrazné dynamictéjsimu rlistu cen v hlavnim més-
té, pfip. nékolika velkych aglomeracich (AT, DE, IE, DK)."” V téchto pfipa-
dech se zpravidla jedna o jev tazeny z¢asti zahrani¢ni poptavkou. Rostou
také ceny komercnich nemovitosti, resp. klesaji jejich poZadované vynosy.
V nékterych zemich jsou tyto vynosy jiz pod predkrizovou Urovni (DE).'®

Ceny rezidenénich nemovitosti rostou také v CR...

K narlistu cen reziden¢nich nemovitosti v CR doslo ve viech segmentech
(Graf 11.20)." Realizované ceny bytl v roce 2015 rostly meziro¢né v pra-
meéru o 4,5 %, pficemz tempo rdstu cen bytd se v prdbéhu roku zvySova-
lo (Graf 11.21). K tomu pfispél zrychlujici se rlst cen mimo Prahu, ktery
dosahl ve ctvrtém Ctvrtleti 2015 podle odhadl 7,4 % meziro¢né
a prekonal tempo rdstu cen v Praze (4,6 %). Podle regionéalnich odhadd,
dostupnych pro prvni polovinu roku, se ceny bytl zvySovaly v prevazné
vétsiné krajl. Se Zakladnim scénarem je konzistentni dalsi postupny rdst
cen bytl (Graf 11.22).

... a jsou hodnoceny jako mirné nadhodnocené

Metody pouzivané CNB indikuiji, Ze ke konci roku 2015 se ceny byt(i po-
hybovaly na mirné nadhodnocenych urovnich. Odhadované nadhodno-
ceni se s ohledem na vyvoj ekonomickych fundamentd pohybovalo pfe-
vazné blizko 5 % (Tab. 11.3).2° V obdobi ekonomického rlstu a zrychlené

17 ECB (2015): Financial Stability Review, listopad.

18 Tamtéz.

19 Realizované ceny rodinnych doma v nékterych krajich klesaly, v priméru pak stagnovaly.

20 TH ze ¢tyF piistupl vyuzivanych CNB k posuzovéni udrzitelnosti cen indikuji nadhodnoceni
cen blizké 5 %. Ctvrtd metoda hodnoti ceny jako v souladu s fundamentalnimi faktory.

GRAF11.20
Ceny reziden¢nich nemovitosti - realizované
(1Q 1999 = 100)
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Pozn.: Data za rodinné domy a byty za prvni polovinu 2015 predbézné tdaje, ostatni
udaje za 2015 dopocteny z alternativnich zdrojdi dat o realizovanych cenach (rea-
lizované ceny bytd z vybérového $etfeni CSU, HB index, index cen bytovych ne-
movitosti ¢SU).

GRAF 11.21

Ceny byt - realizované a nabidkové
(cyklické maximum = 100)
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Pozn.:  Uprava nabidkovych cen v Praze podle CSU spotivala v jejich sniZeni o vjrazny
rlst v roce 2012, ktery nebyl potvrzen alternativnimi zdroji dat.

GRAF 11.22

Meziroéni rist cen nemovitosti
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Tas. 1.3

Mira nadhodnoceni cen bytd podle riznych metod
(v %)

Model nabidky a poptavky 0,3
Upraveny pomér ceny bytu a mzdy 4,8
Upraveny pomér ceny bytu a nadjemného 4,5
Model akceleratoru 5,2

Pramen: vypocty CNB

GRAF 11.23

Minimalni odhadovany rozdil mezi nabidkovymi
a realizovanymi cenami v Praze
(v % nabidkovych cen ze 4Q 2015)
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Pramen: CSU, vypocty CNB
Pozn.:  Uprava nabidkovych cen v Praze spotivala v jejich snizeni o vyrazny réist v roce
2012, ktery nebyl potvrzen alternativnimi zdroji dat.

GRAFI11.24

Ukazatele dostupnosti bydleni
(vynosy a DSTI v %)
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Pramen: CSU, IRI, vypotty CNB

Pozn.:  Ukazatele PTI a DSTI ziskany jako pomér ceny bytu o velikosti 68 m?, resp. mésic-
ni splatky Gvéru na jeho koupi a klouzavého priiméru rocni, resp. mésicni mzdy.
Pro vypocet DSTI uvazovana hypotéka s fixnimi parametry LTV 65 % a splatnosti
20 let. Udaje za rok 2015 predb&zné. Vynos z pronajmu bytu ziskan jako pomér
rocniho najemného a ceny bytu o velikosti 68 m?.

Uvérové dynamiky se viak samy determinanty cen nemovitosti mohou
vyvijet ,lépe nez udrzitelné”. PFistupy k posuzovani udrzitelnosti cen pra-
cujici s témito determinantami proto mohou skute¢nou vy3i nadhodnoce-
ni podceriovat. Jednou z téchto determinant, kterd se v soucasnosti na-
chazi na historicky nizkych drovnich, jsou Urokové sazby z Gvérl na
bydleni.?" Podle Zakladniho scénare by se mélo nadhodnoceni cen byt
v nasledujicich dvou letech dale zvy3ovat.??

Vyvoj nabidkovych cen bytd se mize stat jednim ze zdrojli cenové
spiraly...

Vyvoj cen bytl v Praze je i nadéle charakterizovan rychlejsim rdstem cen
nabidkovych nez skutec¢né realizovanych. Zatimco nabidkové ceny v Praze
zaznamenaly ke konci roku 2015 kumulativni narlst od svych predcho-
zich minimalnich hodnot o 30 % a dostaly se tak na Urovné predchozich
maximalnich hodnot z roku 2008 (Graf 11.21), realizované ceny byly ke
stejnému obdobf vy3si jen 0 12 %.23 Oproti tomu nabidkové a realizované
ceny ve zbytku CR byly ke konci lofiského roku od svych predchozich mi-
nim vy$3i o blizkych 12, resp. 14 %. Podle odhadd CNB se nabidkové ce-
ny v Praze ke konci roku 2015 nachazely nejméné o 14 % vyse nez ceny
skute¢né realizované (Graf 11.23).24 Rlst nabidkovych cen bytd v Praze
navic v prvnim Ctvrtleti 2016 dale zrychlil (na 10,2 % mezirocné). Drivéjsi
a rychlejsi rdst nabidkovych cen oproti cendm realizovanym je typicky pro
pocatecni fazi cenového oZiveni. Déletrvajici nadmérny rdst nabidkovych
cen viak mize vést k sebenaplfiujicim ocekavanim ohledné budouciho
vyvoje cen a k roztoceni cenové spirdly.

... a v pfipadé vyrazné zmény urokovych sazeb vést k tvérovym
ztratam z hypotecnich avérd...

Mirné rychlejsi rlist cen reziden¢nich nemovitosti v porovnani s rlstem
mezd zpUsobil v roce 2015 pozvolné snizovani dostupnosti koupé bytu
(pomér ceny bytu a mzdy — indikator price-to-income, PTI; Graf 11.24).
Zpomaleni rlstu ndjemného nebo jeho pokles v nékterych regionech dale
vedlo ke snizovani vynosd z pronajmu bytu.? V dlsledku daldiho poklesu
Urokovych sazeb z Gvérd na bydleni se dale zvySovala dostupnost Gvér( a
vnimand vyhodnost koupé bytu financované na Gvér (pomér splatky Gve-
ru a mzdy — indikator debt service-to-income, DSTI). V pfipadé nahlého
nardstu Urokovych sazeb by viak mohlo dojit ke zhorseni schopnosti ¢asti
domdcnosti tyto Uvéry splacet (viz Casti 2.4 a 4.3). Za hypotetického

2

V poméru k pfijmim, tj. bez uvazeni dalsich faktord, narostly realizované ceny bytd od

svého posledniho dna o 7 %.

22 Predpovédi byly vytvofeny za pouziti modelu akceleratoru, ktery je jednim z pfistupd
k vyhodnocovani udrzitelnosti aktuédlnich cen. Jeho vyhodou je, Ze pracuje praveé
s fundamentalnimi proménnymi predikovanymi satelitnimi modely CNB.

23 Cast tohoto nartstu nabidkovych cen v Praze byla zplsobena jejich rychlym meziro¢nim
rlstem v roce 2012; vzhledem k tomu, ze podle alternativnich odhadl ceny byt v tomto
obdobi klesaly, se véak mohlo jednat i o statistickou anomalii dat CSU.

24 Primérny rozdil mezi nabidkovymi a realizovanymi cenami v Praze neni mozné presné
ur¢it — informace o téchto cenach jsou k dispozici pouze ve formé cenového indexu méfici-
ho jejich relativni vyvoj, a nikoli absolutni hladinu. Odhad proto pfedpoklada, Zze nabidkové
ceny byly v dobé dosazeni svych minimélnich hodnot v pozorovaném obdobi na dUrovni cen
realizovanych nebo vy3si. Nabidkové ceny v Praze podle CSU byly za Gc¢elem tohoto odha-
du snizeny o rlst v roce 2012, ktery nebyl potvrzen alternativnimi zdroji dat.

25 Vynosy z pronajmu bytu byly ziskany jako pomér ro¢niho najemného a ceny bytu o velikos-

ti 68 m2.
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prfedpokladu zvyseni Urokovych sazeb z Gvérd na bydleni na 5 % by byl
podil splatek ilustrativni hypotéky?® na mzdé ke konci loriského roku
04 p.b. vyssi.

... nebo v pfipadé nizsiho nez oéekavaného ristu cen ke ztratam z
uvért developertiim

Analyza poctu zahdjenych byt naznacuje,?” Ze zapocata vystavba v Praze
byla v roce 2015 zhruba v souladu s primérnou cenovou elasticitou
k nabidkovym cendm pozorovanou od roku 2006 (Graf 11.25). Naopak ve
zbytku CR byla zahajena vystavba relativné nizi. Jednoduchy model vzta-
hu mezi dynamikou nabidkovych a realizovanych cen?® v3ak ukazuje, ze
nabidkové ceny v Praze byly ke konci roku 2015 o 7 % vy3si, nez by im-
plikoval vztah mezi témito dvéma druhy cen pozorovany od roku 2005.
Mozné prizplsobeni nabidkovych cen smérem doll by tak mohlo vést
k nizSim prodejnim cendm projektl, nez jaké odpovidaji ocekavanim de-
veloperd, a pripadné i ke ztratdm z Gvérd na jejich vystavbu.

Ceny komercnich nemovitosti v prémiovém segmentu se rovnéz
zvysovaly...

V souladu s globalnim vyvojem na trzich komerénich nemovitosti poklesly
v pribéhu roku 2015 déle i pozadované vynosy z nemovitosti v prémio-
vém segmentu v CR (v priméru o 0,4 p.b., Graf 11.26). Nejnizsi byly ke
konci roku u maloobchodnich nemovitosti (5 %), u kterych se snizily pod
Uroveri z roku 2007. Zaroven dochazelo napfi¢ typy komercnich nemovi-
tosti k rGstu jejich kapitacnich cen.?® Spolu se snizovanim prostoru pro
zisk se v prémiovém segmentu komerénich nemovitosti zastavil rlist ob-
jemu realizovanych transakdi, ktery ale pretrval blizko trovni z roku 2007.

... rizikem zGstava vysoka neobsazenost a vystavba kancelarskych
nemovitosti

Zvy3ena zlstala v roce 2015 také planovana vystavba logistickych a prd-
myslovych i kancelafskych nemovitosti, ktera se pohybovala na trovni 65,
resp. 56 % svych maximalnich hodnot z let 2007 a 2008. | pfes dal3i vy-
razné navyseni ploch (0 14 % meziro¢né) se v roce 2015 dale vyrazné
snizila  neobsazenost u logistickych a prmyslovych nemovitosti
(Graf 11.27). Neobsazenost nové klesla také u kancelarskych budov, kde
viak zCstavd na pomémé vysoké Urovni (15 %). Cast z nové vystavby
kancelarskych nemovitosti mdze byt absorbovana pfesunem najemnikd z
nizsich segmentl do prémiového. Rychla vystavba v3ak pfinasi riziko ne-
obsazeni nové dokoncenych ploch, pfip. ziskani nizsiho nez planovaného
najemného. V takovém pfipadé muize dojit k realizaci zvysenych ztrat z
avérd jejich developeram.

26 Odhady vychazi z pfedpokladu hypotecniho Gvéru s LTV na Grovni 65 % a splatnosti 20 let.

27 Pocet zahajenych bytl odpovidajici cenové elasticité k nabidkovym cendm ziskan jako vy-
rovnané hodnoty z odhadu rovnice (pocet zahdjenych byt = a + b - zména nabidkovych
cen) na ro¢nich datech za obdobi 2006-2015 pomoci OLS.

28 Implikovana Uroveri nabidkovych cen ve vztahu k cendm realizovanym ziskdna pomoci
odhadu Johansenovy kointegrace mezi nabidkovymi a realizovanymi cenami na Ctvrtletnich
datech za obdobi 2005-2015.

29 Kapita¢ni ceny jsou pocitany jako podil najemného a pozadovaného vynosu z nemovitosti.

GRAF 11.25

Pocéty zahajenych byta
(v tisicich)
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Pramen: CSU, vypotty CNB

Pozn.:  Udaje se tykaji poctu zahajenych bytd v bytovych domech. Pocet zahéjenych byti
odpovidajici cenové elasticité k nabidkovym cenam ziskan jako vyrovnané hod-
noty z odhadu rovnice (pocet zahdjenych byti = a + b - zména nabidkovych cen)
na ro¢nich datech za obdobi 2006-2015 pomoci OLS.

GRAF 11.26

Vynosy a objemy transakci s komercnimi nemovitostmi
(v %; prava osa: index 2007 = 100)
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Pozn.:  Jedna se o vynosy pozadované investory v prémiovém segmentu.

GRAF 11.27

Celkova plocha a miry neobsazenosti komer¢nich nemovitosti
(v %; prava osa: v tis. m?)
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GRAF 11.28

Mira rentability a mira investic
(v % hrubé pfidané hodnoty sektoru; pocitano z ro¢nich klouzavych thrn)
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Pramen: CSU
Pozn.:  Mira rentability = hruby provozni prebytek k hrubé pridané hodnoté sektoru.
Mira investic = tvorba hrubého fixniho kapitalu k hrubé pridané hodnoté sektoru.

GRAF 11.29

Vyvoj RoE po zdanéni podle velikosti podniku a procento
nefinanénich podniku ve ztraté
(v %)
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Pramen: CSU, vypocty CNB

Pozn.:  Vysledky jsou zaloZeny na vybérovém souboru podnikd. Vybér obsahuje zhruba
1500 podnikd, které maji dohromady vice nez 40% podil na hrubé pfidané hod-
noté sektoru.

GRAF 11.30

Vyvoj RoE po zdanéni ve vybranych odvétvich
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Pramen: CSU, CNB

Pozn.: E P, T a KV jsou elektfina, plyn, teplo a klimatizovany vzduch. Vysledky jsou
zalozeny na vybérovém souboru podniki. Vybér obsahuje zhruba 1500 podniki
majicich dohromady vice nez 40% podil na hrubé piidané hodnoté sektoru. Seg-
ment developerskych projekti je zahrnut do vysledki stavebnictvi. Automobilovy
prémys| zahrnuje podniky v odvétvi NACE 29.

2.3 NEFINANCNi PODNIKY

Sektor nefinancnich podnik( jako celek zaznamenal diky silnému hospo-
darskému rdstu dalsi nardst vykonnosti i ziskovosti, coZ se projevilo
v poklesu uvérového rizika sektoru. Situace v nékterych segmentech se
vsak vyrazné nelepsi. Zvysené zatéZi Celi predevsim nejmensi podniky
a subjekty z odvétvi energetiky. Uvérové riziko v téchto segmentech proto
pretrvava na vyssich arovnich. | pres rostouci dynamiku bankovnich Gvérd
zUstava zadluZeni sektoru relativné nizké, schopnost obsluhovat dluhy se
zlepsila. Hlavni rizikovy scénar pfedstavuje nepfiznivy vyvoj ve vnéjsSim
prostred.

Hospodafrsky riist se pozitivné odrazi v celkové kondici sektoru...
Celkova vykonnost sektoru zaznamenala béhem roku 2015 dalsi rlst
a pfiznivad ekonomicka situace méla pozitivni dopad na finan¢ni kondici
vétsiny nefinan¢nich podnikd. Souhrnné ziskovost sektoru se béhem roku
2015 dale zvySovala, prestoze ve Ctvrtém cCtvrtleti doslo k mirnému zpo-
malenf (Graf 11.28). Zlep3eni celkové situace sektoru v roce 2015 pfispélo
také ke snizeni celkového poctu podnikl ve ztraté (Graf 11.29). V prvni
poloviné roku 2015 byl rovnéz patrny narlst investi¢niho optimizmu,
i kdyZ investi¢ni aktivita ve srovnani s pfidanou hodnotou rostla pomaleji
a celkova mira investic poklesla (Graf 11.28).

Hlavni podil na dosazeném rlstu vykonnosti mél tradi¢né zpracovatelsky
prdmysl, jehoz produkce v lofiském roce meziro¢né vzrostla 0 5,8 %.%°
V kombinaci s nizsimi cenami vstupl zaznamenalo odvétvi dalsi nardst
ziskovosti (Grafy 11.30 a 11.31). Vedle zpracovatelského primyslu vykazala
pozitivni pfirQstky také vétSina ostatnich odvétvi v¢etné sluzeb a segmen-
tu obchodu a dopravy. Vyvoj domaci poptavky se v roce 2015 dale pfizni-
vé projevil i u subjektd podnikajicich v oblasti nemovitosti (viz ¢ast 2.2)
a ve stavebnictvi, které se az do konce roku 2014 nachéazelo
v dlouhodobém Utlumu.3' Od ¢tvrtého Ctvrtleti 2015 vsak vykonnost sta-
vebnictvi zpomaluje, pficemz v prvnim ctvrtleti 2016 produkce meziro¢né
poklesla 0 4,6 %.

... v nékterych odvétvich a ¢astech sektoru vsak zlistava situace
nepfrizniva

Vedle stavebnictvi je jiz nékolik let vystaveno soubéhu nepfiznivych fakto-
r odvétvi energetiky. Kromé celoevropské energetické koncepce zamé-
fené na podporu obnovitelnych zdrojd energie3? stoji za problémy odvétvi
propad cen energetickych komodit. Cena silové elektfiny?3 klesla od dru-
hého ctvrtleti 2011 do Unora 2016 o vice nez 60 % na Uroven 12letého
minima. Za téchto podminek je vyroba elektfiny pfi vyuZiti standardnich

30 V jeho rdmci ma kli¢ovy vyznam automobilovy primysl, ktery v lednu 2016 zvysil svoji pro-

dukci meziro¢né 0 10,7 %.

NarGst poptavky po stavebni produkci byl tazen predevsim zvysenym Cerpanim fondd EU

v rdmci minulého programového obdobi, v mensi mife pak vyvojem soukromych investic.

32 Vyroba z obnovitelnych zdroju je dotovana bud' ve formé garance vykupnich cen elektfiny,
nebo ve formé tzv. zelenych bonusu.

33 Jde o cenu za 1 MWh elekttiny (base load) s ro¢nim dodéanim v CR obchodovanou na stie-
doevropské energetické burze.

3
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zdrojU a nutnosti dotovat obnovitelné zdroje vystavena zesilenému tlaku.
Ukazatel rentability kapitalu pro odvétvi elektfiny v roce 2015 sice nazna-
Cuje zlep3uijici se ziskovost (Graf 11.30), za timto vyvojem v3ak stoji snizenf
vlastniho kapitalu. Soucasnou kondici lépe dokumentuje vyvoj pridané
hodnoty, kterd vprvni poloviné 2015 meziro¢né klesla o 9,7 %
(Graf 11.31).34 Ocekavani ohledné vyvoje cen energetickych komodit nena-
znacuji pro nejblizsi obdobi vyrazny obrat ve stavajicim trendu, a proto
zUstava vyhled celého odvétvi velmi nepfiznivy. Daldi z oblasti, kterd je
v dlouhodobém Gtlumu, je odvétvi tézby a dobyvani, kde dochazi
k redukci téZby cerného uhli. Zatimco ve vétsiné zemi EU se téZba v uhel-
nych dolech jiz postupné uzaviela, v Ceské republice zlstava cast t&zby
stale v provozu. Vzhledem k vyvoji na globalnim trhu s ¢ernym uhlim, kte-
ry se vyznacuje prebytkem zasob, jsou vykupni ceny uhli tlaceny k velmi
nizkym hodnotam.3> Nakladové narocna tézba se tak stava prodélecnou
a proces spojeny s ukoncenim t&zby v nékterych oblastech CR bude ziej-
mé pokracovat.3®

V névaznosti na nedavnou financni krizi pretrvava zna¢na heterogenita ve
finan¢nich vysledcich podnikl také z pohledu velikosti podniku. Vysoké
finan¢ni zatézi zUstavaji vystaveny zejména nejmensi (mikro)podniky, je-
jichz ziskovost je velmi nizkd jiz patym rokem v fadé (Graf 11.29). Na za-
kladé dostupnych dat Ize usuzovat, Ze silny narlst domaci poptavky se do
situace nejmensich podnikd promita zatim jen velmi pomalu.

Nepfiznivy vyvoj ve vnéjsim prostiedi zlistava hlavnim zdrojem
rizik, kterym je sektor v poslednich letech vystaven

Vzhledem k silné zavislosti vykonnosti sektoru na proexportné orientova-
nych odvétvich Ize vnimat jako potencidlni zdroj rizika zejména nepfiznivy
vyvoj ve vnéjsim prostfedi. Pravdépodobnost materializace tohoto scénéare
v poslednich ctvrtletich vzrostla v disledku soubéhu nékolika faktord po-
zorovanych v globalni ekonomice (viz ¢ast 2.1). Potencidlni dopady by
viak mohl ¢astecné snizit vyvoj domaci poptavky a spotfebniho (a v mensi
mife i investi¢niho) sentimentu.?” Za pfiznivy faktor Ize rovnéz oznacit
vyrazny pokles cen nékterych (prevazné energetickych) komodit v pribé-
hu poslednich dvou let.3® Ve vétSiné odvétvi predstavuji energetické ko-

34 Na vyvoj finan¢nich ukazatel mély vliv i neplanované odstavky rdznych blokd elektrarny
Dukovany (pokryvajici pfi plném provozu zhruba pétinu celkové spotieby elekttiny v CR)
v druhé poloviné 2015. Nejdel3i odstavka byla u bloku 1, ktery byl mimo provoz od polovi-
ny zafi zhruba pul roku. Od zafi do prosince 2015 byly mimo provoz rovnéz bloky 2 a 3
a za toto obdobi byl v provozu pouze blok 4. V dobé dokonceni této Zpravy (kvéten 2016)
byly v provozu 3 ze 4 blok Dukovan. Ztraty z neplanovanych odstavek se odhaduji na 3—
4 mid. Ke.

35 Prebytek uhelnych zasob na globalnim trhu je disledkem zvysené tézby bfidli¢cného plynu
v USA i klesajici poptavky po uhli v rozvijejicich se ekonomikach (zejména v Cing).

36 V dobé dokonceni Zpravy (kvéten 2016) byl napf. podan insolvencni navrh na reorganizaci
OKD. Materializaci rizika u Gvérd poskytnutych OKD je ¢esky bankovni systém vystaven spi-
3e okrajové. Z celkového dluhu (pfiblizné 17 mld. K¢&) pripada na banky v ¢eském finan¢nim
systému zhruba 0,6 mld. K¢.

37 Ur¢itou formou nejistoty ve vyvoji domaciho prostiedi zGstava mira zpomaleni vefejnych
investic v souvislosti s pomalejsim nabéhem investic z nového programového obdobi fond
EU. Tato nejistota je oviem castené tlumena narlstem realnych mezd béhem roku 2015.

38 Prikladem je zejména ropa Brent, kterd od cervence 2014 do Unora 2016 klesla
v dolarovém vyjadreni zhruba o 70 %. Podobny vyvoj zaznamenaly i dalsi energetické ko-
modity jako zemni plyn, uhli, emisni povolenky a potazmo i elektfina, jejiz ceny se
v kontextu stfedni Evropy od téchto veli¢in odvijeji.

GRAFI1.31

Meziroc¢ni zmény hrubé pfidané hodnoty podle odvétvi
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Pozn.. E, P, TaKV jsou elektfina, plyn, teplo a klimatizovany vzduch. Udaje za odvétvi
tézby a dobyvani a vyroby a rozvodu E, P, T a KV jsou dostupné jen do 2. ¢turtleti
2015.

GRAF I1.32

Korelace mezi vyvojem cen vybranych komodit a vyvojem
pfidané hodnoty ve vybranych odvétvich
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Pozn.: E, P, TaKV jsou elektfina, plyn, teplo a klimatizovany vzduch. Korelace prezen-
tovana v grafu je definovana jako median tfi hodnot: (i) korelace mezi vyvojem
cen ropy Brent a pfidané hodnoty, (i) korelace mezi vyvojem cen zemniho plynu
a pridané hodnoty, (iii) korelace mezi vyvojem cen uhli a pidané hodnoty. Kore-
lace jsou pocitany na zakladé dat pouze za obdobi 06/2012-12/2015, delsi caso-
va fada neni pro néktera odvétvi dostupna.
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GRAF11.33

Vyvoj 12M miry defaultu bankovnich uvéri nefinanénim
podnikim
(v %)
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Podil bankovnich uvéra se selhanim v sektoru nefinanénich
podnikt
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GRAF 11.35

Podil bankovnich Gvéra se selhanim v élenéni podle velikosti
nefinanéniho podniku
(v % dané kategorie)
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Pozn.:  Clenéni dostupné v databazi CRU neumozfiuje zcela presné vymezeni jednotli-
vych kategorii podniki v souladu s platnymi definicemi. Kategorie jsou proto
aproximovany pomoci nasledujicich kritérii. Mikropodniky: 1-9 zaméstnancii +
obrat do 60 mil. K¢ malé podniky: 10-49 zaméstnancl + obrat do 300 mil. K¢,
stfedni podniky: 50-249 zaméstnanci + obrat do 1 mld. K¢ velké podniky:
ostatni. Pokud nejsou splnéna obé kritéria, patfi podnik do vy33i kategorie.

modity naklady produkce, a jejich pfiznivy cenovy vyvoj tak prispiva k vyssi
vykonnosti (Graf I1.32). Naproti tomu v odvétvi energetiky a tézby a doby-
vani, kde se ceny vystupl odvijeji z velké ¢asti od cen zminénych komodit,
se tento vyvoj podepisuje na kondici obou odvétvi znacné nepfiznivé
(viz také diskuze nize). V souhrnu Ize usuzovat, ze v pfipadé prudkého
nardstu cen ropy a dalsich energetickych komodit v nejblizsim obdobi by
byl sektor nefinan¢nich podnik(l zasazen spiSe negativné s pfesahem do
vyvoje Uvérového rizika. Tento scénaf je oviem v soucasné dobé vniman
jako malo pravdépodobny.3®

Uvérové riziko sektoru se v souhrnu snizuje...

Uvérové riziko méfené pomodi 12mési¢ni miry defaultu se béhem roku
2015 v ndvaznosti na hospodarsky rdst snizilo (Graf 11.33). Obdobné se
vyvijel podil bankovnich Uvérd se selhanim na celkovych Gvérech, ktery
oproti hodnotadm z roku 2014 klesl ze 7,0 % na 5,9 % (Graf 11.34). Snizil
se rovnéz pocet navrhli na insolvencni fizeni a pocet konkurzl. V pripadé
naplinéni podminek Nepriznivého scénare by Uvérové riziko zaznamenalo
strmy narlst. 12mési¢ni mira defaultu by na ¢tyfletém horizontu vyrazné
vzrostla (Graf 11.33). Opétovny pokles by nastal az v pribéhu roku 2018,
avsak riziko by i tak zlstavalo na zvysenych Urovnich. NarQst Gvérového
rizika nefinancnich podnikd by se projevil vyrazné také ve vyvoji podilu
uvérl se selhanim (Graf 11.34). Na tfiletém horizontu testu by se podil uvé-
ri se selhanim témér zdvojnasobil z pavodnich 5,1 % na 9,8 %.

... vysoké zlstava u mensich podnikii a v odvétvich energetiky a
stavebnictvi

V prabéhu roku 2015 a na zacatku roku 2016 vykazaly podniky viech
velikosti s vyjimkou zivnostnik( dalsi pokles Gvérového rizika (Graf 11.35).4°
| pres celkové pozitivni vyvoj pretrvavaji napfi¢ velikostnimi skupinami
v Urovni Uvérového rizika znacné rozdily. Zatimco v pfipadé velkych pod-
nikd se jeho vyse jiz vratila na Uroven srovnatelnou s historickym mini-
mem, u mensich podnikl se riziko stale nachazi vyrazné nad hodnotami
pozorovanymi pred krizi (Graf 11.35). Rozdily ve wy3i Uvérového rizika je
mozné pozorovat také napfi¢ odvétvimi. Rizikovost expozic vici zpracova-
telskému prdmyslu klesa od poloviny 2014, pficemz v bfeznu 2016 cinil
podil Gvérl se selhanim vtomto odvétvi 10,7 %.#" Podobné se vyviji
i Uvérové riziko v segmentu developerd (Graf 11.36), ktery predstavuje vice
nez Ctvrtinu viech Gvérl poskytovanych sektoru nefinancnich podnikd.
Naproti tomu zvy3enou Uroven rizika dlouhodobé vykazuje stavebnictvi,
kde podil Gvérd se selhanim dosahl v brfeznu 2016 25,1 % (Graf 11.36).
Dalsi vyhled uvérového rizika je pfi pozorovaném zpomalovani vykonnosti
ve stavebnictvi spiSe nepfiznivy. Tomu nasvédcuje klesajici objem skutec-

39 Vyraznou zménu by mohla pfinést pfedeviim dohoda producentl kartelu OPEC o regulaci
téZby ropy. Vzhledem k dosavadnim pozicim jednotlivych ¢lent OPEC je oviem dosazeni
dohody zatim problematické.

40 Podobnou informaci poskytuje rovnéz vyvoj poctu prohlasenych konkurzd pravnickych
osob. Navzdory meziro¢nimu poklesu 0 21 % u vsech subjektd doslo v pfipadé Zivnostnikd
k meziro¢nimu narGstu zhruba 0 4 %.

41 Potize koncernu VW se zatim do vyvoje Uvérového rizika automobilového (a potazmo
i zpracovatelského) primyslu nepromitly. Zasadni v tomto ohledu budou informace o cel-
kovych nakladech nutnych na pokryti souvisejicich $kod. Zatim se v3ak zda, Zze poptéavka po
autech ze skupiny VW prilis zasazena nebyla.
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né zadanych zakazek, pomaly nabéh nového rozpoctového obdobi fond(
EU ¢i aktualni droven cen stavebnich praci, kterou dvé tfetiny stavebnich
spole¢nosti povazuji za podhodnocenou.*?

Nepfiznivy trend ve vyvoji Uvérového rizika v poslednich dvou letech vyka-
zuji také subjekty z odvétvi energetiky. Rizikovost expozic vici tomuto
segmentu v poslednich letech roste v dlsledku nepfiznivych podminek
(viz wvy3e). Kzatim poslednimu skokovému narlstu podilu Gvérd
se selhanim doslo béhem druhé poloviny roku 2015 (Graf 11.36). Historic-
kého maxima ve vysi 17,2 % dosahl tento ukazatel v bfeznu 2016. Uve-
dené maximum predstavuje trojndsobek oproti hodnoté za cely sektor
nefinanc¢nich podnikl a témér Sestindsobek oproti hodnoté z prosince
2013 za odvétvi energetiky. V ndvaznosti na soucasny vyhled cen energe-
tickych komodit bude Uvérové riziko v odvétvi energetiky pravdépodobné
dale rdst a ovlivni vyvoj Uvérového rizika celého sektoru.** Mirné zhorsenf
podminek ve vnéjsim prostiedi v roce 2015 (viz vy3e) se projevilo také ve
vyvoji Uvérového rizika u skupiny 1 000 nejvétsich exportérd, u nichz se
podil tvérl se selhanim nepatrné zvysil (Graf I1.37).

Individualni data z rozvah podnik( signalizuji pokles tivérového
rizika sektoru

Kromé agregdtnich Udajl je uZite¢né sledovat rovnéz finan¢ni ukazatele
na urovni jednotlivych podnik( a vyhodnotit, nakolik mohou predzname-
navat nardst Uvérového rizika v budoucnosti. Diky nové dostupnym Uda-
jam z podnikovych rozvah a vysledovek, které ma CNB k dispozici, je
mozné propojit podnikové informace s informacemi o rizikové klasifikaci
uvérl poskytnutych témto podnikim.#* Srovnani financ¢nich ukazatell
u firem, jejichz uvér byl pozdéji prefazen do kategorie se selhanim,
a podnikd se standardné hodnocenymi Uvéry umoznuje urcit vhodné in-
dikatory pro vcasné rozpoznani budoucich Uvérovych problému.®

Jako vyznamné se jevi zejména indikatory rentability aktiv a trzeb vykazu-
jici nejvétsi rozdily mezi standardné hodnocenymi subjekty a subjekty,
jejichz avér byl prefazen do kategorie se selhanim (Graf 11.38). Velké roz-
dily Ize pozorovat rovnéz v oblasti Urokového kryti.#¢ Vypovidaci hodnotu
téchto tfi ukazatell Ize oznacit za neménnou v Case, protoze indikuji ob-
dobné rozdily mezi analyzovanymi skupinami podnik( v rdznych letech.
Na zékladé poslednich dostupnych dat Ize vzhledem ke zlep3ovani renta-

42 Tyto informace vyplyvaji z kvartalni analyzy ceského stavebnictvi (1Q 2016) spole¢nosti
CEEC Research, pfi niz bylo dotdzano 223 stavebnich spole¢nosti (www.ceec.eu/research).

43 Podil bankovnich Gvérd poskytnutych energetickym subjektdm na celkovém objemu sekto-
ru nefinan¢nich podnikl za poslednich 8 let roste. V bieznu 2016 doséahl 15,8 % a oproti
sedlové hodnoté ze zafi 2008 byl témér Ctyfnasobny.

44 Informace z rozvah nefinan¢nich podnikd jsou ziskavany od spole¢nosti Bisnode, informace
o Uvérech nefinan¢nim podnikdm a jejich rizikové klasifikaci pochazeji z Centralniho regis-
tru avérd.

45 Mezi potencialné vhodné indikatory byly vybrany ukazatele rentability kapitalu (RoE), aktiv
(RoA) a trzeb, dale pak ukazatel urokového kryti a pomér vlastniho dluhu ke kapitélu. Hori-
zont, béhem néhoz by se mély zhor3ujici se hodnoty indikatorl projevit ve formé materiali-
zace Uvérového rizika, byl stanoven na 2 roky. V roce 2016 jsou tedy posledni dostupna
data z roku 2014.

46 Urokové kryti je definovano jako pomér souctu nakladovych urokd a hospodarského vy-
sledku k nakladovym drokdm.
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GRAF 11.37

Podil bankovnich uvéri se selhanim u skupiny 1 000 nejvétsich
exportéra
(v %)
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GRAF 11.38

Rozdil mezi vybranymi indikatory zdravych a problémovych
nefinanénich podnikd 2 roky pfed materializaci rizika
(median daného indikatoru u zdravych podnikd v roce 2007 = 100)
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Pozn.:  Materializaci rizika se rozumi prefazeni standardniho Gvéru do kategorie se
selhanim. Mezi zdravé podniky patii ty podniky, jejichz avéry nebyly prefazeny
z kategorie standardni do kategorie se selhanim v roce 2009. Mezi problémové
podniky se fadi ty podniky, jejichz tvéry (alespori jeden) byly prefazeny z katego-
rie standardni do kategorie se selhanim v roce 2009.

GRAF11.39

Dynamika vybranych zdroja financovani nefinanénich podniku
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GRAF 11.40

Meziroéni tempo rastu bankovnich Gvéra nefinanénim
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bility aktiv a trzeb a Urokového kryti usuzovat, Ze by se Uvérové riziko ce-
lého sektoru mélo v roce 2016 snizovat.

Souhrnna dynamika tvért a dluhopisu je relativné umirnéna,

z hlediska struktury se zastavil rist podilu dluhopisového
financovani

Uvéry navysené o emitované dluhopisy v sektoru nefinan¢nich podnikd
vykazuji navzdory pfiznivému hospodarskému vyvoji relativné umirnéna
tempa rdstu.#’” V roce 2015 doslo k meziro¢nimu nardstu tohoto typu
financovani o 1,7 %, pficemz 10lety primér je vice nez dvakrat vyssi.
Z hlediska struktury se v prabéhu roku 2015 zastavil trend rostouciho po-
dilu emise dluhovych cennych papird, ktery se zvySoval priibézné od kon-
ce roku 2011 (Grafll.39). Za nejvy33imi narlQsty emisni aktivity
v poslednich letech stoji predevsim subjekty z odvétvi energetiky. Vzhle-
dem k negativnimu vyhledu odvétvi (viz vyse) mlze silnd odvétvova kon-
centrace dluhopisového financovani vyvolavat urcita rizika pro drzitele
Ceskych korporatnich dluhopisd. Nadale jsou jim vsak vystaveni primarné
nerezidenti.*®

Tempo riustu bankovnich avéri se v roce 2015 zvysilo,

v poslednich mésicich vsak dochazi ke zmirnéni dynamiky...
Poptavka nefinancnich podnikd po bankovnich Uvérech zacala od konce
2014 rast vyraznéji nez v predchozich Ctvrtletich. Po nejvyssim nardstu
bankovnich Gvérd v zafi 2015 (10,8 %) zacalo dochazet k mirnému zvol-
novani dynamiky, v bfeznu 2016 (8,5 %) se viak meziro¢ni tempo rdstu
opét zvysilo (Graf 11.40). Podle Zakladniho scéndre aktudlniho kola zatézo-
vych testd by se tempo rlstu bankovnich Gvérl mélo v pfistich Ctvrtletich
ustdlit na hodnotach srovnatelnych s 10letym primérem (6,3 %).
Od prvniho Ctvrtleti 2017 by mél pak Uvérovy rdst zrychlovat nad tuto
Uroven. V pfipadé naplnéni podminek Nepriznivého scéndre by naopak
tempo rdstu Uvérd vykazovalo pozitivni pfirlstky pouze v prvnim roce
ana tfiletém horizontu by poté doslo k vyrazné uvérové kontrakci
(Graf 11.40).

Z hlediska ménové struktury se vroce 2015 mirné zvysilo tempo rdstu
bankovnich Gvér( v cizich ménach. Podil na celku v3ak zlstava relativné
stabilni, pficemz v bfeznu 2016 cinil zhruba 24,7 %.* V porovnani
s Sletym prdmérem je tato hodnota vyssi o 3,6 p.b. Lze proto konstato-
vat, e komunikace CNB ohledné budouctho opuiténi kurzového zavazku
mirni tlak na spekulativni Cerpani Gvérd v cizich ménach a nedochazi
k vyraznéjsim zménam v oblasti cizoménového financovani.

47 Tyto Gvéry nezahrnuji preshrani¢ni pdjcky mezi nefinan¢nimi podniky, které jsou pocitany
v metodice ESA 95, tzn. na netto bazi.

48 Drzba Ceskych podnikovych dluhopisd doméacimi finan¢nimi institucemi se dlouhodobé
nachazi pod 40 mld. K¢, coz predstavuje méné nez 10 % celkové emise. Vysokou koncen-
traci trhu s podnikovymi dluhopisy dokumentuje i vyvoj ve druhé poloviné roku 2015, kdy
doslo ke splaceni objemnych emisi dvou prdmyslovych subjektd v celkové vysi zhruba
59 mid. K¢.

49 Vramci pfirozeného zajisténi predstavovaly cizoménové Gvéry skupiny 1 000 nejvétsich
exportérd zhruba ¢tvrtinu z celkového objemu Gvérd v cizich ménéach.
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... mirné zvolnujici tendenci potvrzuji i ukazatele novych avéra
Vedle vyvoje stavu Uvérd je pro pochopeni Uvérové dynamiky nutné sle-
dovat rovnéz vyvoj nové poskytovanych Gvérd (viz také Box 6 v Casti
4.2.2). Objem novych avérl rostl zhruba od poloviny roku 2014 do treti-
ho ctvrtleti 2015, kdy zacalo dochazet v mezirocnim vyjadreni k poklesu
(Graf 11.41). S vyvojem novych Uvérd se shodoval i vyvoj skutecné novych
avérd® nefinan¢nim podnikdm, pficemz od prosince 2014 dochazelo ke
zrychleni rlstu predevsim u investi¢nich avérd, v mensi mife pak u pro-
voznich Gvér(.>" Z odvétvového pohledu staly za nejvy3simi narlsty
zejména zpracovatelsky prdmysl a odvétvi sluzeb (Graf 11.42), jejichz fi-
nancni vysledky se v poslednich letech vyrazné zlepsuji (viz vyse). Tempo
rlstu skutecné novych Uvérd subjektdm z oblasti nemovitosti bylo v roce
2015 relativné umirnéné, v prvnim Ctvrtleti 2016 vsak doslo k vyraznému
nardstu Uvérové dynamiky. Vzhledem k rostoucim cendm nemovitosti
a rostoucimu podilu investi¢nich Gveérd na celkovych Gvérech by mohl ten-
to vyvoj implikovat nardst rizika pro financni stabilitu (viz ¢ast 4.2.2). Na-
proti tomu skutecné nové Uvéry u nejrizikovéjsich odvétvi, tj. zejména
u energetiky ¢i stavebnictvi, pfilis nerostou. Z pohledu velikosti podniku
zaznamenaly v roce 2015 nejvyssi narlsty nové Cerpanych Gvér( zejména
stfedni podniky, v mensi mife pak malé a velké podniky. Naopak
v pfipadé nejmensich (mikro)podnikl se objem skute¢né novych Gvérd
témér nezménil.

Zadluzenost celého sektoru zlistava nizka, schopnost obsluhovat
dluhy se zlepsila

Navzdory zrychleni tempa rlstu bankovnich GvérQ v pribéhu roku 2015
ana zacatku roku 2016 z(stava celkova zadluzenost sektoru v celo-
evropském méfitku na nizkych Urovnich. Zlepsené finan¢ni vysledky pfi-
spivaji k tvorbé novych zdrojl pro splaceni, k cemuz pfispiva rovnéz pro-
stfedi nizkych Urokovych sazeb. Pfes klesajici vysi placenych drok( vsak
rostou celkové splatky z bankovnich Gvérd (Graf 11.43). V pfipadé zvyseni
Urokovych sazeb by v tomto ohledu doslo k dalsimu néardstu celkovych
splatek, coz by mohlo predstavovat potencialni zdroj zranitelnosti sektoru
v budoucnu.

50 Navzdory oznaceni nové Uvéry v publikovanych statistikdch nelze tyto Gvéry vzdy chéapat
jako skute¢né nové. V pfipadé zmény stavajicich podminek v rdmci nového ujednani
smluvnich stran je totiz Uvér vykazany jako novy, pfi¢emz realné jde o stejny (jiz dfive po-
skytnuty) Gvér. Je proto nutné sledovat i vyvoj skute¢né novych Gvérd, které se skladaji
pouze z nové uzavienych dohod o poskytnuti Uvéru ¢i navyseni stavajiciho Gvéru.

Podil investi¢nich a provoznich Gvér( predstavoval v roce 2015 zhruba 24 %, resp. 28 %.
Zbytek tvofi Gvéry na obézna aktiva (24 %), finan¢ni Gvéry (22 %) a ostatni Gvéry (2 %).

5

GRAF 11.41

Nové korunové uvéry nefinanénim podnikiim
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Pozn.:  Meziro¢ni tempa ristu jsou vyhlazena 3mésicnim klouzavym primérem.

GRAF 11.42

Objem skuteéné novych uvérd ve vybranych odvétvich
(v mld. K¢)
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nové (véry obsahuji i navyseni stavajicich tvérd.

GRAF11.43

Celkové splatky a splatky droku z bankovnich avéra
(v mld. K¢ rocni klouzavé soucty)
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Pozn.:  Celkové splatky jsou pocitany na zékladé dat CRU.
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GRAF I1.44

Vyvoj ukazatell trhu prace
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Pozn.: Obecnd mira nezaméstnanosti je sezonné ocisténa. PferuSované Cary ukazuji
predikci CNB z kvétna 2016.

GRAF 11.45

Ukazatele zadluzenosti a pfijmi domacnosti
(meziroéné v %; prava osa: podil v %)
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Pozn.:  Nebankovni tvéry predstavuji Gvéry poskytnuté ostatnimi finan¢nimi institucemi.

2.4 DOMACNOSTI

Prostredi velmi nizkych Grokovych sazeb se zacina projevovat na zvySovani
zadluZenosti obyvatelstva. V roce 2015 doslo k vice nez 20% mezirocni-
mu narastu objemu skutecné novych GvérG domacnostem vcetné navyse-
ni (ocisténych o refixace a refinancovani). Tento trend pokracoval
i v prvnim Ctvrtleti 2016. Na narastu se podilely vsechny typy uvérd, véet-
né spotfebitelskych avérd. Uvérové riziko zistalo ve viech segmentech na
relativné nizké Grovni. Dlouhodobé setrvani Grokovych sazeb z GvérG na
velmi nizkych drovnich mdze byt zdrojem nardstu citlivosti domacnosti na
potencialni prijmovy a trokovy Sok, ktery by se mohl projevit v uvérovych
ztratach a v poklesu ekonomické aktivity.

Situace na trhu prace se vyrazné zlepsuje

Vyrazny hospodarsky rlst v roce 2015 a jeho pokracovani v prvnim Ctvrt-
leti 2016 se projevilo na zlepSeni celkové situace na trhu prace. Obecna
mira nezaméstnanosti v prvnim Ctvrtleti 2016 meziro¢né klesla o 1,6 p.b.
na 4,1 % a dostala se tak blizko predkrizovym hodnotdm. Pocet volnych
pracovnich mist se mezirocné zvysil o vice nez polovinu. Mzdova dynami-
ka reagovala na tento vyvoj zrychlenim, kdy se primérna nominalni mzda
ke konci roku 2015 zvysila 0 3,9 % (Graf 11.44). Vyhledy pro nasleduijici
dva roky predpokladaji dalsi zrychleni rdstu nomindlnich mezd a pokles
miry nezaméstnanosti.

Na narustu zadluzenosti domacnosti se nejvyznamnéji podileji
nové hypotecni Gvéry...

| pfes vyrazné zlepseni situace na trhu prace zlstalo tempo ristu celko-
vych Uvérd domdacnostem v roce 2015 vy33i nez tempo rastu jejich prijma,
coz se odrazilo v dalsim narGstu zadluzenosti (Graf 11.45). | nadale viak
zUstavaji Ceské domacnosti vyrazné méné zadluzené (60 % hrubého dis-
ponibilniho dlchodu, HDD) v porovnani s prdmérem zemi eurozony
(100 % HDD, Graf 11.46). Vy33i zadluZzenost se zacala projevovat v Cistém
Urokovém zatizeni domacnosti, které se z pohledu roc¢nich Ghrnd v roce
2015 zvysilo (Graf 11.47). DlGvodem byl soucasny pokles objemu pfijatych
Urokovych vynosd z vklad a ndrlst objemu placenych drokl z avérd
u bank. Na narlstu zadluZenosti se vyrazné podilely nové Gvéry na bydle-
ni, od konce roku 2015 i nové spotfebitelské Gvéry (Graf 11.48). Pfevaznou
¢ast nové poskytnutych Uvérd na bydleni tvofi hypote¢ni Gvéry na bytové
nemovitosti (cca 75 %), které v roce 2015 vzrostly meziro¢né o vice nez
20 %. V prvnim c¢tvrtleti 2016 doslo k meziro¢nimu nérdstu o dalsich cca
15 %. Nejvétsi ¢ast novych hypotecnich Gvérd i nadéle predstavuji sku-
te€né nové UGvéry vcetné navydeni (cca 50 %) a refixované Gvéry
(cca 35 %).%? Po ocisténi celkového objemu novych hypotecnich Gvéra
o refixované a refinancované Gvéry doslo v roce 2015 k meziro¢nimu na-
rlstu skute¢né novych hypotecnich Gvérd vcetné navyseni o cca 30 %
a v prvnim Ctvrtleti 2016 o dal3ich cca 20 %.

52 Nové hypotecni Uvéry Ize rozdélit na skutecné nové, refixované, refinancované a Gvéry
s navysenim. Redlny narlst pohledavek bankovniho sektoru za domacnostmi predstavujf
pouze kategorie skute¢né novych Gvérd a navyseni Gvérd. Ve zbylych dvou pfipadech do-
chazi ke sjednani nové vyse Urokové sazby na doposud nesplacenou ¢ast Uvéru, a to bud'
u plvodni banky dluznika (refixace) nebo u jiné banky (refinancovani).
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... roste ale také objem nové poskytnutych pireklenovacich avéri
ze stavebniho spofeni a spotiebitelskych Gvéri na nemovitosti
Zbylou ¢ast nové poskytnutych Uvérl na bydleni tvorff spotrebitelské Uvéry
na bytové nemovitosti (cca 12 %) a Uvéry ze stavebniho sporeni
(cca 13 %).53 Zatimco prevaznou ¢ast novych Gvérd ze stavebniho spofeni
tvoli preklenovaci Gvéry (cca 98 %),>* spotrebitelské Uvéry na nemovitosti
jsou (dle anekdotické evidence) tvofeny z vétsi ¢asti tzv. predhypotecnimi
Uvéry.> Vroce 2015 stavebni spofitelny poskytly domacnostem meziro¢-
né o cca 30 % vice skute¢né novych avérl veetné navyseni ze stavebniho
spofeni a banky o cca 20 % vice skutecné novych spotrebitelskych avérd
na nemovitosti vCetné jejich navyseni (Graf 11.49). V prvnim Ctvrtleti 2016
tato meziro¢ni dynamika zpomalila v priméru na cca 10 %. K narlstu
novych Uvérl ze stavebniho spofeni dochazi i pres stale vyrazné vy3si Uro-
kovou sazbu. Zatimco prdmérnd sazba u hypotecnich a spotrebitelskych
uvérl na nemovitosti se pocatkem roku pohybovala kolem 2,2 %, resp.
2,6 %, u Uvérl ze stavebniho spofenf to byla 4 %. Narlst novych Gvérd
ze stavebniho spofeni mize byt dan posunem v obchodnim modelu smé-
rem k poskytovani vétsiho objemu nezajisténych Gvérl, ktery nékteré sta-
vebni spofitelny verejné deklaruji.>® Nezajistény Uvér je jiz ze své podstaty
rizikovéjsi nez Uvér zajistény, coz se odrazi ve vyssim pozadovaném droku.
Jeho rizikovost by se mohla dale zvwysit, pokud by dochézelo
k simultdnnimu poskytovani spolecné s hypotecnim Uvérem s vy3sim uka-
zatelem LTV.%

Rust pramérné délky fixace urokové sazby u novych hypotecnich
uvérd se zastavil

V druhé poloviné roku 2015 doslo ke stabilizaci pramérné délky fixace
novych hypotec¢nich Gvérl na drovni pfiblizné 4,5 let (Graf 11.50). Hlavnim
ddvodem bylo zpomaleni rdstu podilu Gvér( s fixaci mezi 3 az 5 lety na
Urovni cca 60 % a mezi 5 az 10 lety na Urovni cca 20 %. Spole¢né se
stabilizaci prdmérné délky fixace doslo také ke zpomaleni predchoziho
vyrazného poklesu sazeb (Graf 11.51). V prvnim cCtvrtleti 2016 se Urokova
sazba z hypotecnich Gvér( opét mirné snizila, a to zejména v podminkach
poklesu nakladd financovani bank a silné konkurence. Pokud by doslo
k obraceni trendu a prdmérna délka fixace novych hypotecnich tvérd by
zacala klesat, zvysila by se citlivost doméacnosti na vyvoj Urokovych sazeb.

53 Spotiebitelsky Gvér na nemovitosti je Ucelovy Gvér poskytnuty na financovani investic do
nemovitosti ur¢enych k vlastnimu bydleni. Uvér ze stavebniho spofeni je také tcelovy Gvér,
poskytnuty viak pouze stavebnimi spofitelnami na financovani bytovych potfeb na zakladé
zakona o stavebnim spofeni ¢. 96/1993 Sb.

54 O preklenovaci Uvér ze stavebniho spofeni Ize pozadat, pokud neni splnéna néktera
z podminek nutnych pro poskytnuti standardniho Gvéru ze stavebniho spofeni (napf. Zada-
tel spofi méné nez dva roky, nevlozil na Ucet dostate¢ny procentni podil cilové ¢astky nebo
nedosahl potfebné vyse hodnoticiho ¢isla).

55 Ke splaceni predhypotecniho Gvéru dochézi zpravidla do 1 roku prostfednictvim hypotec-
niho Gvéru, ktery musi byt sjednan zaroven s Gvérem predhypote¢nim. Z toho dlivodu Ize
tento typ Uvéru povazovat prakticky za zajistény.

56 Asociace Ceskych stavebnich spofitelen: Roc¢enka 2015; www.acss.cz/cz/novinari-a-
odbornicifvyrocni-zpravy-acss/rocenka-2015.

57 Z toho ddvodu CNB bankam doporucuje, aby neobchazely omezeni hodnoty ukazatele LTV
soubéznym poskytovanim nezajisténych spotiebitelskych Gvérd souvisejicich s danou rezi-
den¢ni nemovitosti nad rdmec retailovych Gvérl zajisténych rezidencni nemovitosti (viz Do-
poruceni k fizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych Gvérd zajisténych reziden¢ni
nemovitosti ze dne 16. ¢ervna 2015).

GRAF 11.46
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GRAF 11.47

Cisté placené uroky bankam domacnostmi v poméru
k hrubému disponibilnimu dichodu
(podil v %)
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Pozn.: Cisté placené Groky predstavuji rozdil mezi drokovymi naklady domécnosti
z (vérl a drokovymi vynosy z vkladd u bank. Ukazatel je vypocten jako podil
rocnich klouzavych souctd.

GRAF 11.48

Tempo rustu novych bankovnich uvéri domacnostem
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PFi narUstu sazeb by v takovém pripadé mohly byt domacnosti s hypotec-
nim Gvérem s kratsi fixaci vystaveny pomérné rychle vyssim splatkam aveé-

GRAF 11.49
Ostatni kategorie novych tvéri na bydleni bez hypoteénich
avéra
(v mld. K¢ prava osa: v %)
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Pozn.: SUBN = spotebitelské véry na bytové nemovitosti, StSp = stavebni spofeni.
Mezirocni tempo riistu je vyhlazeno 3mési¢nim klouzavym priimérem.

GRAF 11.50

Primérna délka fixace urokové sazby z novych hypoteénich
uvérd na bytové nemovitosti
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Pozn.:  Priméma délka fixace je pro kazdou kategorii Gvérd vypoctena jako podil vaze-

ného souctu objemu novych Gvéri na nevazeném souctu, kde vahou je stfedni
hodnota v intervalu reportované fixace urokové sazby. Nartist primérné délky fi-
xace u navyseni mezi 11/2014 a 01/2015 byl dan vysokym objemem nové po-
skytnutych navyseni s fixaci nad 10 let.

rd (viz Box 1).

58

BOX 1: JAK MOC JSOU CESKE DOMACNOSTI S HYPOTECNIM
UVEREM CITLIVE NA ZVYSENi SAZEB A POKLES PRiJMU

Zhodnoceni dopadu narustu urokovych sazeb je dulezité
pro ménovou politiku i finan¢ni stabilitu

Analyzy ménové politiky se zaméfuji predevsim na odhad efektu
zmény Urokovych sazeb na agregétni vydaje, analyzy finan¢ni sta-
bility pak spise na odhad dopadu do narlstu Gvérového rizika.
Oba typy dopadl pfitom nelze hodnotit oddélené. Pokles agre-
gatnich vydaja v disledku zvyseni Urokovych sazeb mize dopad-
nout nepfiznivé na financ¢ni sektor, coz se pak promitne i do real-
né ekonomiky, a nasledné i do nastaveni ménové politiky. Nize je
prezentovana citlivostni analyza narGstu Urokovych sazeb z uvérl
spole¢né se zménou cistych prijmi doméacnosti s hypotecnim Uvé-
rem, kterd ma charakter reverzniho zatézového testu. V tomto
testu je zkoumano, jak by se musely zménit Urokové sazby a Cisté
prijmy dluznik@, ceteris paribus, aby doslo k narlstu jejich dluhové
sluzby na Uroveri povazovanou jiz za nadmérnou.

S kvétnovou prognézou CNB je po dosaZeni 2% infla¢niho cile
a odeznéni protiinflacnich tlakl konzistentni pozvolny narlst Uro-
kovych sazeb.®® Scénar vyraznéjsiho nardstu sazeb, ktery by mohl
negativné ovlivnit schopnost dluznikd splacet jejich zavazky, by tak
byl spise duisledkem nepfiznivého vnéjsSiho Soku nez domaciho
vyvoje.>® Obdobné, pokud uvazujeme nérlst nezaméstnanosti
spojeny s poklesem cistych pfijmG domacnosti, jednalo by se
s nejvétsi pravdépodobnosti o reakci na nepfiznivy vyvoj v zemich
hlavnich obchodnich partneri CR (viz ¢ast 2.1). Agregatni Udaje
o sektoru domdacnosti maji v pfipadé odhadu dopadu Urokového
i prijimového Soku pouze omezenou vypovidaci schopnost. Z toho
dlvodu je proveden reverzni zatéZovy test a citlivostni analyza na
individudlnich datech.®®

Zatizeni ceskych domacnosti splatkami hypote¢niho uvéru
je srovnatelné s primérem zemi eurozony

Priblizné 40 % ceskych domacnosti ma néjaky uvér, z toho polo-
vina hypotecni. Z hlediska objemu vyrazné prevazuji hypotecni

Blize viz Zpréava o inflaci 11/2016.

59 V souladu s Nepriznivym scénarem, ktery predpoklada vyrazny pokles ekonomické aktivity
v Evropé, by mohlo dojit k pfehodnoceni pohledu bank na Uvérové riziko a k jejich reakci
zvysenim rizikové prirdzky k drokovym sazbdm na nové Uvéry. Ty by se i vlivem nérdstu
dlouhodobych urokovych sazeb mohly dostat na vyrazné vyssi Uroven.

60 Do analyzy vstupuiji Udaje ze Statistiky rodinnych actd (SRU) a z Vybérového 3etfeni pfijmii
a zivotnich podminek doméacnosti (SILC).



2 REALNA EKONOMIKA A FINANCNI TRHY | 39

61

63

64

65

66

uvery, které dosahuji 65% podilu na celkovém stavu Uvérd do-
macnosti, pricemz tento podil dlouhodobé roste. Ceské domac-
nosti s hypote¢nim Gvérem zaplati priblizné 13 % svého hrubého
mésicniho prijmu a 16 % cistého mési¢niho pfijmu na splatkach
hypote¢niho Gvéru.®! Tyto hodnoty jsou na Urovni zemi eurozony,
kde se podil domacnosti s ivérem pohybuje kolem 44 %, pficemz
23 % ma hypotecni Gvér. Splatka hypotéky zde poté tvori pfibliz-
né 16 % hrubého pfijmu domacnosti.®?

Rostouci objem novych hypotecnich Uvérd poskytovanych banka-
mi za historicky nizké Urokové sazby zvy3uje citlivost domacnosti
na potencialni nardst drokovych sazeb z Uvérd, ktery by nebyl do-
provazen narlstem jejich pfijmd. Z toho ddvodu se prezentovana
citlivostni analyza zabyva otazkou, jaka kombinace Urokového a
prijmového Soku by na horizontu 5 let vedla k narGstu dluhové
zatéze domdcnosti na Uroven povazovanou jiz za nadmeérnou.
Dluhova zatéz je v tomto pripadé mérfena pomoci ukazatele podilu
splatek (hypotecniho i spotfebniho) Gvéru na cistém prijmu do-
macnosti s hypote¢nim UGvérem (debt service-to-income, DSTI).®
Domacnosti s DSTI vy3Sim nez 40 % jsou poté povazovany za vy-
soce citlivé na financni zatéz.4 Rychlost prisaku narlstu sazeb do
vy3e splatek je mimo jiné zavisla na fixaci Urokové sazby. Ke konci
roku 2015 ¢inil podil stavajicich hypotec¢nich tveérd s plovouci saz-
bou nebo zbytkovou fixaci do 1 roku priblizné 24 % a s fixaci me-
zi 1 a 5 lety dalsich 57 %. Na horizontu 5 let je tak uvazovana
postupna refixace 80 % stavajiciho portfolia.®

Domacnosti s hypote¢nim Uvérem zlstavaji odolné vidi si-

mulované zatézi

Graf II.1 Box znazorfiuje jednotlivé kombinace celkové zmény cis-
tych prijm0 a zvySeni sazeb, které by za uvedenych predpokladl
vedly na horizontu 5 let k narlistu medianového DSTI na uroveri
40 %.% Nékteré z téchto kombinaci jsou méné pravdépodobné,
nazorné viak ilustruji velikosti Soku, které by vedly k dosazeni da-
né urovné DSTI. Uvazujeme-li napriklad velmi nepfiznivy scénar
vyrazného poklesu ekonomické aktivity, kdy z dlvodu nardstu

Hodnoty jsou vypocteny jako median.

ECB (2013): Household Finance and Consumption Survey.

Udaje o vy3i mési¢ni splatky hypote¢niho Gvéru jsou dostupné za jednotlivé doméacnosti
z dat SILC. Udaje o vysi mési¢ni splatky spotrebitelského Gvéru byly odhadnuty z dat SRU,
z nichz vyplyva, Ze pfiblizné 18 % domacnosti s hypote¢nim Gvérem mé také spotrebitelsky
Gvér.

V literatufe a publikacich jinych centrélnich bank (napf. BoE, NBP) je DSTI vyssi nez 40 %
povazovano obecné za nadmeérné. Pfi obdobném hodnoceni je viak nutné vzdy pfihléd-
nout také k dalsim narodnim a sektorovym specifiktim.

K refixaci dochazi postupné, v prvnim roce je refixovano 24 % z celkového hypotec¢niho
portfolia a ve druhém az patém roce poté vzdy dalsich 14 % (cca Ctvrtina z 57 % hypoték
s fixaci mezi 1 a 5 lety).

Na 5letém horizontu je uvazovan postupny linearni narist DSTI na cilovou z&tézovou Uro-
verl 40 %. V kazdém jednotlivém roce tak dojde k narGstu DSTI dluznikd o pfiblizné 5 p.b.

GRAF 11.51

Urokové sazby z novych hypoteénich tGvér podle doby fixace
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GRAF 1.1 Box

Reverzni zatézovy test: kombinace urokového a pfijmového
Soku na horizontu 5 let
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Pozn.:

Kivky znazorfuji kombinace zmény piijmd a drokovych sazeb z Gvérd na hori-
zontu 1-5 let oproti pocatecni trovni, které vedou k linedmimu nardistu media-
nového DSTI z aktualni hodnoty na zatézovych 40 %. Pokud budeme napf. uva-
Zovat 20% pokles piijmi na horizontu 5 let, tak aby do3lo k narlstu
medianového DSTI na 40 %, musel by byt tento Sok doprovazen postupnym zvy-
Sovanim sazeb celkem o cca 11 p.b. (Cervena kiivka).



20 | 2 REALNA EKONOMIKA A FINANCNI TRHY

GRAF 11.2 Box

Citlivost DSTI domacnosti s hypotecnim Uvérem podle
pfijmovych skupin
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GRAF 11.3 Box

Citlivost DSTI domacnosti s hypotecnim uvérem podle roku
sjednani hypotecniho uvéru
(DSTI v %)
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nezameéstnanosti dojde na horizontu 5 let k prGmérnému poklesu
pfijmi o 20 % (konzistentni s kazdoro¢nim poklesem o cca
4,5 %), musely by se sazby z hypotecnich Gvérl zvysit o cca
11 p.b., aby se median DSTI dluznikd dostal na Uroven 40 %. Ta-
kovyto scéndr je vsak velmi nepravdépodobny, coz ilustruje sou-
Casnou odolnost Ceskych domacnosti s hypotec¢nim Gvérem na
prijmovy i Urokovy Sok. Vypovidaci schopnost této analyzy snizuje
nezahrnuti Gdajl o hypotékach z posledniho roku, kde by mohly
byt patrné znamky rizikovéjsiho chovanf (viz ¢ast 4.3).

Nasledujici analyza je zaloZzena na mirnéjsim predpokladu o na-
rlstu Urokovych sazeb z Gvérl o 5 p.b. spolecné s poklesem cis-
tych prijmd o 10 % na horizontu 3 let. V tomto pfipadé by se nad
Uroveri 40 % nedostaly domacnosti v zadné prijmové skupiné
(Graf 1.2 Box). Celkové medianové DSTI by se zvysilo o cca 6 p.b.
na necelych 24 %, na cemz by mél vétsi podil Urokovy nez prijmo-
vy Sok. Pri rozdéleni hypotecnich Gvérl podle roku jejich sjednani
je prmeérna citlivost domacnosti s hypotékou sjednanou po roce
2005 velmi podobna. Pouze domacnosti s hypotékou sjednanou
pred rokem 2005 vykazuji relativné nizsi citlivost na simulovanou
zatéz (Graf 1.3 Box).

V reakci na nardst sazeb nejvice omezuji spotiebni vydaje
stfedni pfijmové skupiny

V pfipadé cistych dluznikl vede narlst sazeb z Uvérd ke zvyseni
nakladd na obsluhu dluhu, coz se mize negativné odrazit v jejich
Cistém disponibilnim pfijmu®” a spotrebnich vydajich. Z provedené
analyzy®® vyplyva, ze narlst sazeb by mél nejvyssi dopad do cisté-
ho disponibilniho prijmu nizkopfijmovych domacnosti (Graf 1.4
Box). Totéz neplati pro zménu ve spotrebnich vydajich, kde do-
splatek nejméné.®® V pripadé vysokoprijmovych domacnosti je
vysvétleni jednoduché — veskeré spotrebni vydaje tvofi pfiblizné
65 % jejich cistych prijmd. | pres zvy3eni splatek z Gvérd zlstava
témto domacnostem dostatecny financni prebytek a svou spotre-

67 Pro Ucely této analyzy je disponibilni pfijem definovan jako ¢isty pfijem domacnosti po
odecteni vyse splatek, resp. takovy pfijem, ktery mize byt pouzit na spotfebu.

68 V této casti citlivostni analyzy je sledovana zména cistych prijmd a spotrebnich vydaji do-
macnosti pouze v reakci na Urokovy Sok. Je tak abstrahovano od pfijmového 3oku uvazo-
vaného vyse. V pfipadé zahrnuti pfijmového Soku by doslo pouze ke zndsobeni daného
efektu.

69 Konkrétni dopad do spotreby je vypocitan na zakladé odhadu mezniho sklonu ke spotrebé
jednotlivych prijmovych skupin domécnosti. Mezni sklon ke spotfebé vyjadfuje, o kolik pro-
cent se zméni spotfebni vydaje v reakci na snizeni ¢istych pfjmd o 1 %.
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bu nemuseji vyraznéji snizovat. V pfipadé nizkopfijmovych do-
macnosti ¢ini spotrebni vydaje pfiblizné 90 % Ccistych pfijmad, pfi-
¢emz jejich vétsi cast predstavuji nezbytné vydaje’, které nelze
vyraznéji snizit.

Pocatkem letosniho roku zrychlila dynamika novych
spotiebitelskych tvéra

Vroce 2015 vzrostly nové spotrebitelské Gvéry meziro¢né v prdméru
o cca 10 %, coz bylo tazeno refixovanymi a refinancovanymi Gvéry, které
se mezirocné zwysily o takika 30 %. Skutecné novych spotfebitelskych
uvérl vcetné navydeni bylo v roce 2015 poskytnuto pouze o cca 6 % vice
nez v roce predchozim. V prvnim Ctvrtleti 2016 vsak doslo k vyraznému
zrychleni dynamiky meziro¢niho rlstu celkovych novych spotfebitelskych
uveér (28 %) i skutecné novych spotrebitelskych Uvérd vcetné navyseni
(27 %; Graf 11.52). K tomuto narlstu nejvice pfispély velké banky
(cca 60 %). Ke zrychleni meziro¢niho tempa rdstu doslo i u dalsich skupin
bank, které zaroven vyrazné stlacily Urokové sazby (Graf I11.53). Vysledky
Setfeni Uvérovych podminek bank z prvniho ¢tvrtleti 2016 indikuji, ze ke
stlaceni sazeb doslo v dlsledku rostouci konkurence ze strany bank i ne-
bankovnich subjektl a zlep3eni vnimani bank ohledné vyhledu celkové
ekonomické situace a bonity klientd. Pravé nebankovni subjekty predsta-
vuji vedle bank druhou skupinu aktivné se podilejici na poskytovani spo-
trebitelskych Uvérd domacnostem (viz Box 2).

BOX 2: NOVE FORMY NEBANKOVNiHO FINANCOVANi

Na poskytovani nebankovnich Gvérti domacnostem se v CR podile-
ji ostatnf finan¢ni instituce”! a subjekty s Zivnostenskym opravné-
nim v oblasti poskytovani nebo zprostfedkovani spotrebitelského
Gvéru. Ve snaze posilit ochranu spotrebitele a procistit trh posky-
tovatell a zprostredkovatell UvérG pro spotrebitele se politicka
reprezentace rozhodla predlozit navrh zékona o Uvéru pro spotre-
bitele a o zméné nékterych souvisejicich zakond. Zdkonem dojde
zaroven k implementaci smérnice 2014/17/EU (the Mortgage Cre-
dit Directive, dale jen MCD),”? kterd upravuje hypotecni Gvéry,
dosud z Upravy Uvérl pro spotrebitele vyloucené.

Na ceském trhu se nové objevuji i Uvérové produkty a formy ne-
bankovniho financovani, na které MCD nereaguje. V oblasti Gvérd

70 Nezbytné vydaje zahrnuji vydaje na potraviny, bydleni, Iéky a dopravu.

71 Ostatni finan¢ni instituce zahrnuji investi¢ni fondy vyjma fond penézniho trhu, pomocné
finan¢ni instituce, kaptivni finan¢ni instituce a nebankovni zprostiedkovatele financovani
aktiv (dale jen NZFA), z nichZ se na poskytovani Gvér spotiebiteliim realné podileji pouze
NZFA.

72 Smérnice Evropského parlamentu a Rady ¢. 2014/17/EU ze dne 4. 2. 2014 o smlouvach
o spotfebitelském Uvéru na nemovitosti uréené k bydlent.

GRAF 11.4 Box

Zména cistého pfijmu a spotifeby doméacnosti s hypotecnim
uvérem v reakci na narust sazeb o 5 p.b.
(v %)
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Pozn.:  Rozdéleni do pfijmovych skupin (kvintild) je provedeno na zakladé ¢istych piijmd
viech domacnosti.

GRAF I1.52
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GRAF 11.53
Urokové sazby z novych spotebitelskych tvérd podle typu na bydleni se jedna napf. o tzv. reverzni hypotéku. Toto oznaceni
Rf/:;ky se pouziva pro rlizné modely podnikani, v jejichz ramci zpravidla
18 - dochazi k odprodeji nemovitosti klientem pfi soucasném dozivot-
nim zachovani prav k jejimu uzivani. Za prodej nemovitosti obdrzi
. klient obvykle jednordzovou vyplatu urcité castky spolecné
s pravidelnou dozivotni rentou.”® V piipadé odloZzenych postup-
nych plateb nese prodavajici zvysené riziko, Ze plna cena nemovi-
14 1 tosti nebude v pripadé Upadku poskytovatele zpétnych hypoték
uhrazena. V takové situaci by mohl klient pfijit zaroveri o nemovi-
12 4 tost i doZivotni rentu. Z t&chto diivodu CNB povazuje reverzni hy-
potéku za rizikovy produkt. Mira rizik ale zalezi i na konkrétnim
modelu reverzni hypotéky a konkrétnim postupu toho, kdo re-
1003/14 0914 03/15 09/15 03/16 verzni hypotéku nabizi. Je nutné také zdlraznit, Ze se v soucasné
Velké banky Stredni banky dobé nejedna o finan¢ni produkt, jehoz poskytovani by podléhalo
dohledu CNB.
Malé banky
Pramen: CNB V oblasti spotiebitelskych Gvérd se v poslednich tfech letech zadi-
naji na ceském trhu také objevovat nové formy nebankovniho fi-
nancovani, jejichz model navazuje na spolecnosti plsobici fadu let
predevsim ve Spojenych statech nebo Velké Britanii. Jedna se
GRAF I1.5 Box o peer-to-peer (P2P) Uvérovani ¢ dluhovy a podilovy crowdfun-

Objem financovani formou crowdfundingu a P2P
(v mld. USD; prava osa: v %)
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Pozn.:

Vyrazny mezirocni rist v letech 2014 a 2015 v Asii je taZen zejména nar(istem
P2P Gvér(i v Ciné. Data pro CR jsou nedostupna.
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ding.”4 Pocet t&chto platforem je viak v CR v soucasné dobé nizky.
Celosvétové zlstavda P2P a crowdfundingové financovani
z pohledu podilu na celkovém objemu Gvérl vyrazné za standard-
nimi formami financovani, dynamika jejich rdstu je v3ak ve vsech
hlavnich svétovych regionech vyrazna (Graf 1.5 Box). To Ize ¢as-
tecné prisoudit nizké zakladné z predchozich let. Prestoze obecné
mohou nové finan¢ni produkty a formy financovani prispét k ze-
fektivnéni trzniho prostfedi’®>, mize byt jejich existence potencial-
né zdrojem rizik. P2P a crowdfundingové platformy se chovaiji jako
finan¢ni zprostfedkovatelé, nepodléhaji viak stejnym regulatornim
a pravnim predpisim jako banky a jiné finan¢ni instituce. Nové
formy financovani mohou vytvaret i dalsi rizika spojena s ochranou
spotrebitele, kybernetickou bezpec¢nosti a tzv. pranim Spinavych
penéz.

V zavislosti na typu reverzni hypotéky prechazi vlastnictvi nemovitosti na nového majitele
bud v dobé sjednani smlouvy, nebo po smrti klienta. Jelikoz je prodej nemovitosti spojen
s vyplatou doZivotni renty, jednd se Caste¢né o pojistny produkt, k jehoz nabizeni byva
(v zahranidi, kde je reverzni hypotéka obvyklejsi) nutné ziskat licenci k pojistovaci ¢innosti.

U standardniho P2P Uvérovani potencialni véfitel vyhodnoti zadané poptavky po uvéru od
zadatelll a na zakladé aukéniho principu nabidne jednomu konkrétnimu Zadateli Gvér.
U dluhového crowdfundingu se sklada vice véfitell (investord) na jednoho zadatele. V pfi-
padé podilového crowdfundingu Ize na zakladé finan¢niho pfispévku ziskat podil na vlast-
nictvi spole¢nosti nebo projektu, ktery se mize ¢asem zhodnotit (v pfipadé jeho Uspéchu)
nebo o néj mize investor pfijit (v pfipadé jeho neuspéchu).

V delim obdobi, kdy bude dochazet k presunu finan¢niho zprostredkovani mimo bankovni
systém, mohou finan¢né-technologické inovace vést ke zvyseni konkurence a efektivity uv-
nitf bankovniho systému. Pokud tento vyvoj zaroven povede k plynulejsimu financovani re-
alné ekonomiky diverzifikovanéjsi skalou investorl a instituci, Ize jej z hlediska finan¢ni sta-
bility povazovat za pozitivni (BoE: Financial Stability Report, Cerven 2012).
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Uvérové riziko obyvatelstva se stabilizovalo

Diky pfiznivému makroekonomickému vyvoji se Uvérové riziko obyvatel-
stva vyjadrené 12meésicni mirou defaultu bankovnich Gvérd v druhé polo-
viné roku 2015 a v prvnim ctvrtleti letodniho roku stabilizovalo na Urovni
pfiblizné 3 % (Graf 11.54). Na tom se podilel vyvoj v segmen-
tu spotfebitelskych Gvér( i Gvérd na bydleni. U spotrebitelskych avérd
obyvatelstvu se 12mési¢ni mira defaultu Gvérl pohybovala kolem 7 %,
u Uvérd na bydleni kolem 2 %. Podle Zakladniho scéndre by se nemélo
Uvérové riziko obyvatelstva v nasledujicich tfech letech vyraznéji ménit.
V pfipadé materializace rizik Nepfiznivého scéndre by se 12mési¢ni mira
defaultu Uvérd obyvatelstvu na horizontu tif let zvysila o priblizné 4 p.b.
Spole¢né s tim by doslo k vyraznému poklesu Uvérové aktivity a tempo
rlstu bankovnich Gvérd obyvatelstvu by vykazalo silné zaporné meziro¢ni
prirGstky (Graf 11.55).

GRAF 11.54

Vyvoj 12M miry defaultu bankovnich uvéra obyvatelstvu
(v %)
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Pramen: Bankovni registr klientskych informaci, vypocty CNB
Pozn.:  Vzhledem ke skutecnosti, ze 12M mira defaultu je spoctena jako vpredhledici

GRAF 11.55

Meziroéni tempo riistu bankovnich avér obyvatelstvu
(v %)
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GRAF L1

Dynamika rustu jednotlivych segmenta finanéniho sektoru
(v %)
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Pozn.:  NZFA = nebankovni zprostiedkovatelé financovani aktiv, FPS = fondy penzijnich
spolecnosti. Cislo uvedené u nazvu segmentu udavé celkovy objem aktiv ke kon-
ci roku 2015 v mld. K&

3 FINANCNi SEKTOR
3.1 VYVOJ VE FINANCNiM SEKTORU

Cesky financni sektor navazal v roce 2015 na pfiznivy vyvoj z minulych let.
Zrychleny rdst ekonomiky se odrazil v nardstu aktiv bank, investi¢nich
fondt a fondG penzijnich spole¢nosti. Bankovni sektor posilil kapitalovou
primérenost, likviditu a zlepsil také kvalitu Gvérového portfolia. | pres po-
kralujici pokles urokovych marzi si nadale udrzuje vysokou ziskovost. Ta-
ké pojistovaci sektor si zachovava svoji priznivou kapitalovou vybavenost
i ziskovost. Rychly rdst investicnich fondd a fondd penzijnich spolecnosti
z nich ¢&ini nejdynamictéjsi cast financniho sektoru. Vede vsak také ke zvy-
sovani expozice vaci trznim rizikGm a rdstu investicnich rizik domacnosti.

Hlavnimi rizikovymi scénafi pro financni sektor z(stavaji pokles ekono-
mické aktivity doprovazeny rdstem Gvérového a trzniho rizika, dlouhotr-
vajici prostredi nizkych Urokovych sazeb a volatilita cen aktiv spojend
s nejistotou na globalnich trzich. Spoluplsobeni téchto faktord mdze vy-
ustit v pokles ziskovosti vsech segment( financniho trhu, zejména ban-
kovniho a pojistovaciho sektoru. Ddle mize vést k poklesu vykonnosti
investicnich fondG a fondd penzijnich spolenosti i oslabeni likviditni situ-
ace bankovniho sektoru. Soucasnad uroven kapitalové vybavenosti, likvidi-
ty a ziskovosti rozhodujicich &asti financniho sektoru vsak zajiStuji odol-
nost vaci témto Sokam, jak naznacuji vysledky provedenych zatéZovych
testd.

Aktiva finan¢niho sektoru rostou, dynamicky vyvoj zaznamenaly
zejména investi¢ni fondy a fondy penzijnich spolec¢nosti

Vétsina segmentd finanéniho sektoru zaznamenala v roce 2015 meziro¢ni
narlst bilan¢ni sumy (Graf lll.1). Bankovni sektor, ktery predstavuje 80 %
velikosti financ¢niho sektoru, vykazal z jednotlivych segmentl mezirocné
nejvyssi absolutni nardst (o 160 mld. K¢, resp. 3,0 %). Vzrostla i bilan¢ni
suma druzstevnich zédlozen (o 1 mld. K¢, resp. 3,4 %). Nejvy3si tempo
rlstu zaznamenaly stejné jako minuly rok investi¢ni fondy (o 45 mld. K¢,
resp. 15,5 %) a fondy penzijnich spole¢nosti (034 mld. K¢, resp.
10,0 %). Tyto dva segmenty vykazaly také nejvyssi pramérny rast aktiv
v letech 2012-2015. Bilan¢ni suma poklesla pouze v pfipadé pojistoven
(0 4 mld. K¢, resp. 0,7 %) a nebankovnich zprostfedkovatell financovani
aktiv (0 7 mld. K¢, resp. 1,9 %)."

1 Pokles bilan¢ni sumy nebankovnich zprostredkovatell byl zplisoben pfeménou jednoho ze
subjektl na pobocku zahrani¢ni banky. Bez tohoto vlivu by aktiva tohoto segmentu mezi-
ro¢né rostla o 14 mid. K¢, resp. 0 4,2 %.
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3.1.1 BANKOVNIi SEKTOR A DRUZSTEVNi ZALOZNY

Kapitalova vybavenost bank v roce 2015 mirné vzrostla

V pribéhu roku 2015 vzrostl celkovy regulatorni kapital v ceském ban-
kovnim sektoru o téméf 24 mld. K& ake konci roku dosahl urovné
421 mld. K& Celkovy kapitalovy pomér vzrostl 00,4 p.b. na 18,4 %
a kapitdlovy pomér Tier 100,4p.b. na 17,9 % (Graf 1.2). Kapital
Tier 1 je pro Cesky bankovni sektor témér shodny s kmenovym kapitalem
Tier 1 (Common Equity Tier 1).

Kapitalovy pozadavek je tvofen pozadavky Pilife 1 a Pilife 2...
Minimalni regulatorné poZadovanou Uroveri kapitadlu stanovuje CRR
v Pilifi 1. Jeho hlavni soucasti je kapitalovy pozadavek k Gvérovému riziku.
Mensi ¢ast tvoli trzni a operacni rizika, jejichz podil je dlouhodobé stabil-
ni. Pozadavky Pilife 2 stanovené v rdmci interniho postupu pro hodnoceni
kapitalové priméfenosti (ICAAP) a vyhodnoceni rizik dohledovym orga-
nem (SREP) zachycuiji dalsi rizika, ktera Pilif 1 pro danou banku v pIné mi-
fe nezohledriuje.?

... a dale jej doplnuji kapitalové rezervy

CRD/CRR dale umozriuji uplatnéni kapitalovych rezerv# jako néstroje mak-
roobezretnostni politiky (viz ¢ast 4.2). Posiluji odolnost bankovniho sekto-
ru a CNB je aktivné vyuZiva od okamziku, kdy to platna regulace umoznu-
je. Banky jsou tak povinny dodrzovat souhrnné kapitdlové pozadavky
obsahuijici nad ramec Pilite 1 a Pilite 2 téZ bezpecnostni kapitalovou re-
zervu (2,5 % od Cervence 2014), rezervu ke kryti systémového rizika (1 az
3 % pro nékteré banky od fijna 2014) a proticyklickou kapitalovou rezer-
vu (nulova vyse od srpna 2014, 0,5 % od ledna 2017).

Kapitalovy pfebytek je po zohlednéni viech slozek pozadavku
vyznamny...

Kapitalovy prebytek oproti minimalnim pozadavklm Pilife 1 dosahuje
238 mld. K¢, po zohlednéni stavajicich pozadavk( Pilife 2 a kombinova-
nych kapitalovych rezerv klesne na 109 mld. K¢ (4,8 p.b. kapitdlového
poméru). Vétsina bank spliuje souhrnné pozadavky Pilite 1, Pilife 2 a ka-
pitalovych rezerv (souhrnny kapitalovy pozadavek) s dostate¢nou rezer-
vou. Jedna banka se nachazi na hranici souhrnného kapitalového poza-
davku, a u dalSich dvou bank je prebytek mensi nez 2 p.b. kapitélového
poméru (Graf Ill.3). U bank, které by nespliiovaly minimalni vysi pro né
platnych kapitalovych rezerv, vyZzaduje CRD aktivaci opatfeni na zachova-
ni kapitalu.®

2 | pres skute¢nost, ze jedna z bank vyplatila mimoradnou dividendu a jeji kapital pokles!
o cca 15 mld. K¢&.

Napf. obchodni model, interni fizenf a dal3i aspekty likviditniho a solventnostniho rizika.
Stanovené jako % z celkového objemu rizikové expozice.

V planu zachovani kapitalu (dle vyhlasky 163/2014, §70, plan na obnoveni kapitalu) by
mélo byt uvedeno, jakym zplsobem se budou uplatriovat omezeni tykajici se rozdélovani
vynosU a jind opatfeni, kterd hodla banka pfijmout pro zajisténi Uplného souladu s poza-
davky tykajicimi se kapitalové rezervy, a nechat tento plan schvalit pfislusnymi orgéany
(¢lanky 141 a 142 CRD).

v b W

GRAF 11I.2

Struktura kapitalovych pozadavki v ¢éeském bankovnim
sektoru
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Pramen: CNB

Pozn.: Z divodu casteného prekryvu pozadavkli bezpecnostni kapitalové rezervy
s pozadavkem Pilife 2 jsou od Cervence 2014 pozadavky Pilife 2 ociStény o poza-
davky vyplyvajici ze zatézovych testil provadénych pro tcely dohledu.

GRAF I3

Odchylky od minimalnich kapitalovych a pakovych poméra ke
konci 2015

(osa y: odchylka pakového poméru v p.b.; osa x: odchylka celkového kapitalového poméru
vp.b.)
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Pozn.:  Minimalni kapitalovy pomér je dan sou¢tem pozadavki Pilite 1, Pilife 2 a kapita-
lovych rezerv platnych pro dané banky ke konci 2015. Pro minimalni pakovy po-
mér je predpokladan limit 3 %.
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GRAF L4

Rizikové vahy, pakovy pomér a velikost uvérovych expozic
bank

(v %; prava osa: v bil. K¢)
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Pozn.: V porovnani s pakovym pomérem dle Basel Ill nebere zjednoduseny pakovy
pomér v Uvahu podrozvahové polozky. Pro pakovy pomér dle Basel Il jsou do-
stupna data az od zacatku roku 2014.

GRAF LS5

Rizikové vahy a velikost nejvyznamnéjsich uvérovych portfolii
STA bank
(v %; prava osa: v bil. K¢)
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Pozn.:  Znacky spojené carami udavaji velikost rizikovych vah pro jednotliva Gvérova
portfolia (leva osa). Vyska sloupcli udava velikost expozice (pravé osa). Barevné
oznaceni znacek odpovida barevnému oznaceni sloupct.

... nemusel by vSak u nékterych bank postacovat v nepfiznivé fazi
ekonomického cyklu

Souhrnny dopad Nepfiznivého scéndre zatézovych testd CNB (viz ¢ast 3.2)
na bankovni sektor ukazuje, Ze kapitalovy pomér neklesa pod Uroven ka-
pitdlového pozadavku podle Pilite 1 a Pilite 2 (celkového kapitélového
pozadavku). V individualnich pfipadech v3ak naznacuje, Ze nékteré banky
nemusi byt schopny udrZzovat pozadovanou vysi kapitalového pozadavku
podle Pilite 1 a Pilife 2 v Nepfiznivém scéndfi z&tézového testu. CNB
v rdmci posuzovani dostatecnosti kapitalu v procesu SREP bere vysledky
zatézovych testd v Uvahu. Interakci kapitalovych pozadavk( Pilife 1, Pili-
fe 2, kapitalovych rezerv a zatéZovych testd popisuje blize ¢ast 4.2.4.

Souhrnny kapitalovy pozadavek urcuji zejména rizikové vahy

Pro stanoveni kapitalovych pozadavkl Pilife 1 a kombinovanych kapitalo-
vych rezerv je rozhodujici celkovy objem rizikové expozice.®
V podminkéch CR ji uréuji zejména objemy rizikové vazenych expozic pro
Uvérové riziko. Z toho vyplyvd zasadni vyznam posuzovani, zda vyvoj
a soucasna Uroven rizikovych vah pouzivanych pro pfislusné Uvérové ex-
pozice nezaklada rizika podhodnoceni potfebné vyse kapitalu.

Rizika mirné klesajiciho trendu rizikovych vah...

Od roku 2010 klesly agregatni rizikové vahy u bank pouZivajicich stan-
dardizovany pfistup ke stanovovani rizikovych vah (STA banky) 0 9 p.b. na
39,7 %. U bank vyuZivajicich interni modely (IRB banky, 71 % expozic
sektoru) pak mirné oscilovaly kolem Urovné 36 %. Ke konci roku 2015
byla celkovd hodnota Uvérovych expozic 3,7 bil. K& ulRB bank
a 1,5 bil. K¢ u STA bank (Graf IIl.4).

... Vyvazuje rist pakového poméru bankovniho sektoru

Priznivou skute¢nosti je, Ze pres klesajici trend souhrnnych rizikovych vah
doslo ve sledovaném obdobi k mirnému nardstu pakového poméru sekto-
ru (podil kapitalu Tier 1 k rizikové nevazenym expozicim).” Pokles agre-
gatnich rizikovych vah tedy neni doprovazen poklesem vyse kapitalu ban-
kovniho sektoru. Ke konci roku 2015 dosahla souhrnna troven pakového
poméru 7,6 % a vyrazné tak prevysila v EU predbézné zvazovany limit pro
Ucely regulace a dohledu ve vy3i 3 % (Graf Ill.4). U vétsiny bank je hodno-
ta pakového poméru vyrazné nad zvazovanym limitem, je vSak patrna
znacna heterogenita (Graf IIl.3). Nékteré banky se nachéazeji blizko 3%
hranice a jedna dokonce pod ni. Budouci vyuZziti pdkového poméru pro
UCely dohledu a regulace pak muUze pUsobit jako prvek, ktery v téchto
pfipadech omezuje riziko nedostatecné vyse kapitalu.®

Dle ¢lanku 92, odst. 3 CRR.

Definovan dle Basel lll. Viyhodou tohoto ukazatele je jeho relativni jednoduchost a robust-
nost vU¢i pripadnym snahdm bank optimalizovat vypocet rizikovych vah nebo omezené
schopnosti predikovat potencidlni rizika jednotlivych aktiv s dostate¢nou presnosti. K vypo-
¢tu jsou vyuzita predbézna data z vykazu Pakovy pomér LRS 10-4.

8 Vice viz tematicky ¢lanek Zpravy Pfeifer et. al.: Role pdkového poméru v kapitélové regulaci
bankovniho sektoru.

~N o
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Vyvoj agregatnich rizikovych vah je uréovan prevazné zménami ve
strukture celkovych uvérovych expozic

Vysledky analyzy vyvoje rizikovych vah nejvyznamnéjsich Gvérovych port-
folii® v letech 2014 a 2015 ukazuji jejich stabilitu u STA bank a nizkou
variabilitu u IRB bank (Grafy II.5 a lll.6). Pro obé skupiny bank tak plati, ze
zmeény v agregatnich rizikovych vahach byly v uvedeném obdobi zpUlso-
beny predeviim zménami struktury celkovych Gvérovych expozic, nikoli
zménami rizikovych vah u jednotlivych Gvérovych portfolii. V pfipadé STA
bank Ize pokles agregatnich rizikovych vah vysvétlit pfedeviim mirné ros-
toucim podilem expozic vici viddam a centralnim bankam, jejichz rizikové
vahy jsou blizké nule. IRB banky obecné vykazuji nizsi rizikovou vahu pro
obdobna Uvérova portfolia nez STA banky (s vyjimkou expozic vici via-
dam a centralnim bankam).

Trvalou pozornost je tfeba vénovat stanovovani rizikovych vah

v IRB pristupu

Hlavnimi rizikovymi charakteristikami, které v internich modelech IRB
bank urcuji vy3i rizikovych vah, jsou pravdépodobnost selhani expozice
(PD) a ztratovost ze selhani (LGD). Pfi dlouhodobé pfiznivém vyvoji eko-
nomiky nebo nedostate¢né robustnosti modeld vlivem nizké Cetnosti se-
lhani a ztrat s nim spojenych mize nastat situace, kdy vyse rizikovych vah
nemusi dostate¢né obezfetné zachycovat miru rizika Uvérovych expozic.
Na tuto skutecnost reaguje také Basilejsky vybor ve svych konzultac¢nich
dokumentech k této problematice (viz ¢ast 4.4.6). CNB se otdzce rizik
internich model0 trvale vénuje.

Podil uvérd se selhanim dale klesa a jejich kvalita se zlepsila...

Objem portfolia Gvérd se selhanim, jeho ocCekavané ztraty a mira kryti
opravnymi  polozkami jsou vyznamnymi prvky hodnoceni stavu
a odolnosti bankovniho sektoru. ' Uvérové riziko vyjadiené podilem Gvért
se selhanim (NPL) na celkovych uvérech kleslo v roce 2015 0 0,6 p.b. a ke
konci roku cinilo 4,3 % (Graf 111.7)."2 Klesajici trend pokracuje jiz patym
rokem. Snizeni podilu NPL bylo v roce 2015 dosazeno kombinaci rdstu
objemu celkovych avérl a absolutniho poklesu objemu NPL.™ V rdmci
rezidentskych Gvér( klesl podil NPL u domacnosti 00,7 p.b. na 4,1 %
a u nefinanc¢nich podnikd o 1,0 p.b. na 5,4 %. V pfipadé nerezidentskych
uvérl se podil NPL naopak zvysil 0 0,9 p.b. na 5,5 %. V roce 2015 doslo

9 Pokryvajicich u IRB bank 98 % a u STA bank 90 % celkovych Gvérovych expozic. Nejvy-
znamnéjsi Uvérova portfolia u IRB a STA bank se diky rozdilnému pfistupu ke kategorizaci
Uvérd plné neshoduiji.

10 V radmci jednotného evropského ramce COREP jsou detailni Udaje pro jednotlivé typy expo-
zic dostupné az od roku 2014.

11 Z analyzy Gvérového rizika bankovniho sektoru jako celku byly vyfazeny Ceskd exportni
banka (CEB) a Ceskomoravska zaru¢ni a rozvojova banka (CMZRB). Dvodem je 100%
vlastnictvi téchto bank ceskym statem (a s tim souvisejici implicitni statni zaruky za jejich
zavazky), jejich odlisny obchodni model a vyssi rizikovost a volatilita jejich Uvérového port-
folia.

12 Udaj zahrnuje rezidentské i nerezidentské avéry.

13 Pokles podilu NPL byl z ¢asti dosazen i diky odpistim téchto Gvérd z bilanci bank (kdy odpi-
sovany jsou prevazné ztratové uvéry). Vyse podilu odpist NPL k celkovému objemu NPL
v roce 2015 vzrostla 0 5,9 p.b. na 14,3 %. Pfisun novych NPL, vypocteny ocisténim zmény
celkového objemu NPL o efekt odpist, byl viak v roce 2015 na stejné Urovni jako v roce
2014 a celkovy objem NPL by v roce 2015 absolutné poklesl i bez vyse zminéného narlstu
odpist téchto Gvérd.

GRAF lII.6

Rizikové vahy a velikost nejvyznamnéjsich uvérovych portfolii
IRB bank
(v %; prava osa: v bil. K¢)
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Pozn.:  Znacky spojené carami udavaji velikost rizikovych vah pro jednotliva Gvérova
portfolia (leva osa). Vyska sloupcli udava velikost expozice (pravé osa). Barevné
oznaceni znacek odpovida barevnému oznaceni sloupct.

GRAF lIL.7

Uvéry se selhanim v ¢eském bankovnim sektoru
(v mld. K¢ prava osa v %)
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Tas. lll.1

Struktura avéra se selhanim
(v %)

NPL dle kategorizace

Nestandardni Pochybné Ztratové NPL celkem
2011 324 13,8 53,8 100,0
2012 29,4 12,2 58,4 100,0
2013 27,7 12,2 60,2 100,0
2014 29,4 10,4 60,2 100,0
2015 32,5 9,5 58,0 100,0
Pramen: CNB
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GRAFIII.8 k obratu dlouhodobého trendu rlstu podilu NPL v nejhorsi kategorii
Opravné polozky a mira kryti Gvérd se selhanim opravnymi .ztrétové”. Podil NPL v kategorii ,nestandardni” se zvysil na Gkor podilu
polozkami NPL v obou horsich kategoriich (Tab Ill.1). Trendy v portfoliu Gvér( se se-
(VZ’L . %0 lhanim tak Ize oznacit prevazné za pfiznivé.
>3 ... €oZ je ale doprovazeno snizenim trovné kryti NPL
3.0 1 - 60 V prabéhu roku 2015 kleslo celkové kryti Gvér(l se selhanim opravnymi
2,5 1 polozkami o 1,2 p.b. na 54,3 % a jednalo se tak o prvni meziro¢ni pokles
2,0 1 L 40 tohoto indikatoru od roku 2010. Tento vyvoj odrdzi pozorované zlep3eni
15 | struktury NPL (Graf 111.8). Diky zlep3eni struktury NPL v roce 2015 pokleslo
o 20 i jejich krytf teoreticky pozadované dle zjednodu3ené metody koeficientd,
12005 12/07 12/09 12/11 12/13 12/15 v niz nejsou ocekdvané ztraty ze znehodnoceni odhadovany na zakladé

Podil opravnych polozek k hrubym Gvértim
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Pramen: CNB

GRAF 119

Potencialni podhodnoceni Gvéru se selhanim, rizikové uvérové
pfisliby a zaruky
(v mld. K& nefinan¢ni podniky, rezidenti)
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Podhodnoceni Gvéril se selhanim = objem Uvéri poskytnutych klientim, ktery
neni soucasti kategorie avérd se selhanim (NPL), ackoliv existuje banka, ktera
Gvéry poskytnuté danym klientim do této kategorie jiz zafadila. Rizikové zaru-
ky/tvérové prisliby = objem poskytnutych zéruk a ruceni/neodvolatelnych Gvéro-
vych piisliba klientdm, ktefi maji u dané ¢i jiné banky avér se selhanim.

GRAFIILL10
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Klasifikace bank dle velikosti aktiv se vztahuje vzdy k roku, ke kterému je hodno-
ta ukazatele RoA reportovana. Horizontalni ¢ara znazoriiuje hodnotu RoA pro
bankovni sektor jako celek za rok 2015.

modeld, ale stanoveny dle vyhlaskovych koeficientd.™ Ackoliv se rozdil
mezi takto vypocitanym a skute¢nym krytim NPL snizil, ¢inil ke konci roku
2015 stale 14,6 %. Vypocet viak nezohlednuje miru zajisténi NPL, ktera
vy3i potfebnych opravnych polozek snizuje.

Skryté rozvahové uvérové riziko dale klesa...

V bilancich bank existuji véry, které doposud nejsou kategorizovany jako
Uvéry se selhanim, i kdyz u nich mdze existovat zvysené riziko nesplaceni.
Jedna se o Uvéry klientm, ktefi maji Gvér u vice bank, pficemz nékteré
banky jiz pohledavky za témito klienty kategorizuji jako Uvéry se selha-
nim, zatimco jiné banky Uvéry téchto klientl stale vedou jako Uvéry bez
selhani. Takové Uvéry predstavuji mozné podhodnoceni vy3e NPL,
tj. i Gvérového rizika v bilancich bank. S vyuzitim dat CRU bylo na konci
roku 2015 identifikovdno podhodnoceni vyse NPL nefinan¢nim podnikim
(rezidentdim) v objemu 3,3 mld. K¢ (Graf 111.9)," coz predstavuje meziroc-
ni pokles 0 20 %. Jedna se jiz o tfeti mezirocni pokles v fadé, jehoz tem-
po vyrazné prevysilo tempo celkového poklesu NPL. To naznacuje vyssi
konzistentnost v kategorizaci Uvérd napfi¢ bankami. | pfes opakovany
pokles tvofi objem podhodnoceni vyse NPL u domdcich nefinancnich
podnikl stale asi 6,3 % objemu NPL. Pfi plné materializaci tohoto rizika
by tak vzrostl podil NPL nefinan¢nim podnikdm ke konci roku 2015
01,0p.b.na6,4 %.

... zatimco podrozvahové riziko narostlo

Za Ucelem méreni Uvérového rizika plynouciho z podrozvahovych polozek
byly s vyuZitim dat CRU vypocteny tzv. rizikové zaruky a rizikové Uvérové
pfisliby. Ty predstavuji objem zaruk a neodvolatelnych Gvérovych pfislibl
poskytnutych nefinan¢nim podniklm, které maji u nékteré z bank avér
zafazeny do kategorie NPL. Uvérové riziko podrozvahovych polozek
vroce 2015 vyrazné vzrostlo (0 104 % na 7,3 mld. K¢) a zastavil se tak
jeho dlouhodoby pokles trvajici od roku 2010. Pfi plné materializaci pod-

14 Dle vyhlasky 163/2014 886 mohou banky stanovit ztraty ze znehodnoceni pomoci i) dis-
kontovani ocekavanych budoucich penéznich tokd, ii) metody koeficientl nebo iii) statis-
tickych model. Metoda koeficientd spociva v tom, Ze ztratu ze znehodnoceni stanovuje
jako 1 % ze sledovanych, 20 % z nestandardnich, 50 % z pochybnych a 100 % ze ztrato-
vych pohledavek. Koeficienty se viak dle vyhlasky aplikuji pouze na nezajisténou ¢ast po-
hledavky, coz v uvazované analyze nebylo mozné ucinit z divodu nedostate¢nych informa-
ci ohledné hodnoty zajisténi Uvérl se selhanim.

15 Obdobné analyza pro segment domécnosti neni z dlvodu nedostupnosti dat mozna.
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hodnoceni Gvérového rizika v rozvahdch i podrozvahach bank by doslo
k narGstu podilu NPL nefinan¢nim podnikim ke konci roku 2015
019p.b.na73 %.

Ziskovost bankovniho sektoru zlstava nadale vysoka

Zisk bankovniho sektoru za rok 2015 ¢inil 66,9 mld. K¢ a meziro¢né
vzrostl 0 6,1 %.'® Zisk je rozhodujicim zdrojem kapitélu pro kryti kapita-
lovych pozadavkd spojenych s rdstem Gvérovych aktivit v dobach pfizni-
vého vyvoje ekonomiky a prvotnim zdrojem absorpce Sokl pripadného
nepfiznivého vyvoje. Domaci bankovni sektor je ziskovy dlouhodobé
a v mezinarodnim srovnani prevySuje mira ziskovosti prlmér zemi eu-
rozény.' Navratnost aktiv (RoA) dosdhla stejné jako v lonském roce
1,2 % (pramér za zemé EU vroce 2014 ¢inil 0,2 %). Mezi skupinami
bank v3ak pretrvavaji vyznamné rozdily (Graf I11.10). Navratnost aktiv vel-
kych a stfednich bank meziro¢né setrvala na Urovni 1,4 %, resp. 1,2 %.
Priznivym signdlem je pokracujici narlst ziskovosti malych bank, které
zaznamenaly rlst navratnosti aktiv 0 0,2 p.b. na 0,3 %. Udrzeni Urovné
ziskovosti stavebnich spofitelen Ize po dlouholetém klesajicim trendu
oznacit rovnéz za pozitivni.

Pokracuje pokles zisku z poplatki a provizi...

Negativné vysi celkového zisku ovlivnil pokracujici pokles zisku z poplatk
a provizi, ktery trva jiz Ctvrty rok v fadé. Pozitivni vliv na vyvoj zisku mél
zejména zisk z finan¢niho precenéni a také mirny narlst urokového zisku
(Graf .11). Zisk z finan¢niho precenéni rostl zejména u financnich aktiv
uréenych k obchodovani, prevazné derivatl. Podil provoznich néakladl
k celkovym provoznim vynoslim (cost-to-income) mezirocné klesl
o1,5p.b. na 44,3 %, pricemz pramér v EU cinil k 3. Ctvrtleti 59,8 %.
Provozni efektivnost ceského bankovniho sektoru je tedy v mezinarodnim
srovnani vysoka a vyznamné pfispiva k jeho ziskovosti.

... i tlak na urokovy zisk, ktery vytvafi klesajici tirokova marze
Pokles urokovych sazeb byl v poslednich letech doprovazen snizovanim
klientskych Urokovych marzi. Primérna Urokova marze ze stavajicich Gve-
r0 klesa jiz Sestym rokem (Graf 11.12). Nejrychlejsim tempem meziro¢né
klesaji marze z novych spotfebitelskych Gveér(. Pokles marzi na historicka
minima pokracuje u novych Uvérl domacnostem na bydleni a Uvérl nefi-
nan¢nim podnikdm (Graf 111.13). Mirny meziro¢ni narlst drokového zisku
byl dan rostouci Uvérovou aktivitou a poklesem Urokovych nakladd. Ty
mezirocné klesaly vyrazné rychleji (0 17,6 %) nez Urokové vynosy
(0 5,0 %). Lze ocekavat, Ze rychlejsi pokles urokové marze z novych Gvérd
(Graf 1ll.12) spolu s omezenym prostorem pro budouci vyrazné snizovani
Urokovych naklad budou dale vytvaret tlak na Urokovy zisk. Ten muze
snizovat pokracujici rdst objemu Gvérd, ktery nyni zvysuje rizika pro fi-
nancnf stabilitu (viz ¢ast 4.2.2).

16 Cast zisku tuzemskych bank tvofi i vyplacené dividendy jejich dcefinych spole¢nosti. Jejich
vy3e v roce 2014 ¢inila 6,7 mld. K¢ a v roce 2015 vzrostla na 8,1 mld. K& Pokud bychom
nezahrnuli do vypoctu zisk z vyplacenych dividend, ziskovost bankovniho sektoru by mezi-
ro¢né vzrostla 0 4,0 %.

17 Viz CNB (2015): Analyzy stupné ekonomické sladénosti Ceské republiky s eurozénou,
str. 102.

GRAF111.11
Vyvoj klicovych komponent celkového zisku
(v mld. K¢)
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GRAF 111.12
Vyvoj klicovych komponent urokového zisku
(v mld. K¢ prava osa: v p.b.)
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Pozn.:  Marze je vypoitana jako rozdil primérné sazby z klientskych avérd a klientskych
vkladd.
GRAF 1113
Urokové marze bank z novych Gvéri
(vpb.)
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Pozn.:  Marze je vypocitana jako rozdil primémé sazby z klientskych avérd pro dané

sektory a primémé klientské depozitni sazby. Polozka nefinancni podniky neza-
hrnuje revolvingové Uvéry a kreditni karty.
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GRAF .14

Meziroéni zména objemu klientskych (rezidentskych) avéra,
vkladu a sazeb
(v mld. K& prava osa: v p.b.; k 31.12. 2015)
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Pozn.: Do klientské kategorie jsou zahrnuty domacnosti a nefinancni podniky.

GRAF .15

Vyvoj splatnostniho nesouladu klientskych uvéra a vkladi:
netto rozvahova pozice
(v mld. K& vklady minus avéry domacnosti a nefinan¢nich podnikd)
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Pozn.:  Kratkodobé vklady a tvéry jsou se splatnosti do 1 roku, stfednédobé se splatnosti
1 az5 let a dlouhodobé se splatnosti nad 5 let.

GRAF .16

Likviditni ukazatele v ¢ase
(v %)
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Pozn.:  RLA = rychle likvidni aktiva. Pomér vkladli a Gvér( zahrnuje rezidenty i nerezi-
denty.

Rust klientskych avért je doprovazen riistem klientskych vkladd
Klientské vklady (88 %) i Uvéry (81 %) jsou nadale denominovany pre-
vazné v cleskych  korunach. VétSina pfijatych  vkladd (95 %)
a poskytnutych Gvérd (88 %) je rezidentskych. Objem klientskych avérd
poskytnutych rezidentlim meziro¢né vzrostl o 128 mld. K¢ (0 7,2 %), ob-
jem klientskych vkladd o 157 mld. K¢ (0 6,1 %). Nejvyssi tempo ristu
uvér( ivkladld zaznamenaly malé banky (Graf IIl.14). Objem avérQ
i vklad(l stavebnich spofitelen poklesl jiz tfetim rokem v fadé. Déle pokra-
Cuje meziro¢ni pokles Urokovych sazeb jak zklientskych Gvérd
(00,38 p.b. na42 %)® tak zklientskych vkladd (00,15 p.b. na
0,47 %).

Zvysuijici se podil neterminovanych vkladi a dlouhodobych Gvéra
prohlubuje rizika spojena se splatnosti transformaci...

Klesajici sazby z vkladd a preference rychle likvidnich prostfedkd snizuji
podil terminovanych vklad na celkovych vkladech domacnosti a nefinan-
¢nich podnikd. Nizké Urokové sazby z Uvérd zaroven vedou k vyssimu za-
jmu o dlouhodobé Gvéry. Zatimco koncem roku 2005 byl podil netermi-
novanych klientskych vklad na celkovych klientskych vkladech 48,5 %,
koncem roku 2015 se tento podil pohyboval uz na trovni 78,8 %. Podil
dlouhodobych klientskych uvérl na celkovych klientskych Gvérech vzrostl
ve stejném obdobi z 47,6 % na 72,5 %. Splatnostni nesoulad klientskych
Uvérd a vkladl se tedy i v disledku nizkych urokovych sazeb vyznamné
prohlubuje (Graf Il.15). Rizika spojenad se splatnostni transformaci Ize
omezit pomoci pozadavku na cisté stabilni financovani (NSFR), jehoz mi-
nimalni standard bude zaveden od roku 2018 (viz ¢ast 3.3).

... likviditni pozice bank vsak zlistava nadale dobra

Bankovni sektor vykazuje dlouhodobé dobrou likviditni pozici
s vyznamnym prebytkem vkladd nad poskytnutymi Gvéry. Pomér klient-
skych vkladG k Uvérm meziro¢né poklesl 03,9 p.b. na 1265 %
(Graf lllL16). Podil rychle likvidnich aktiv k celkovym aktivim vzrostl
00,9 p.b. na 32 %. Na jeho narlist mélo vliv zejména mezirocni navyseni
hotovosti drzené u CNB o0 33 %, které souvisi s jejimi devizovymi inter-
vencemi a se zapornymi vynosy Ceskych statnich dluhopisd. Likviditni re-
zerva, kterou mohou domdci banky vyuzit v pfipadé nahlého vyskytu li-
kviditniho Soku ipro Ucely plnéni nové likviditni regulace podle CRR
(viz ¢ast 3.3), ponechava dostatecny prostor pro dalsi rozvoj Uvérovych
aktivit.

U druzstevnich zalozen doslo ke zpfisnéni obezretnostnich
pravidel...

V roce 2015 vstoupil v platnost zédkon ¢. 333/2014 Sb., ktery reaguje na
rizikovost segmentu druzstevnich zalozen nastavenim pravidel pro nékte-
ré jejich ¢innosti. Novéa legislativa vaze zejména maximalni objem klient-
skych vkladd na objem ¢lenského prispévku (tzv. pravidlo desetinasobku,
ucinné od poloviny roku 2015) a stanovuje omezeni bilan¢ni sumy jednot-

18 K jejich rlstu doslo pouze v pfipadé pobocek zahrani¢nich bank, za kterym vsak stéla
zejména pfeména jednoho z nebankovnich subjektl na pobocku zahrani¢ni banky.
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livych zalozen (max. 5 mld. K& s t¢innosti od roku 2018). Dale byly od TaB. 112
roku 2015 zdvoma?sobeny plnspevky do garan¢niho fondu qu|§ten| vkladd Vybrané ukazatele druzstevnich zaloZen ve srovnani
(nové 0,08 % objemu pojisténych vkladd) a stanovena minimalni vyse s bankami
lenského prispévku (jeden tisic K&) i maximalni vyse Gvéru pro cleny (v%; konec roku 20142 2015, druzsteuni Za';g'::kt”"'k””' 2075) 2015
(30 mil. K¢). s N

Druzst. Druzst.

s Banky s Banky

zalozny zalozny
... a klesla jak dynamika riistu segmentu, tak jeho rizikovost Podil Klientskych ivérd se 5o o 63 16 59
V roce 2015 doslo ke zpomaleni rlstu bilanéni sumy segmentu druzstev- selhanim

P R " Y . v o . Podil rychle likvidnich
nich zalozen. Jeji meziro¢ni narlst ke konci roku ¢inil 3,4 %, v absolutnim Kty e aktivech celkern 11,0 27,4 16,9 32,0
vypdrem d.osahovala 32,3 mld Ke. Na strané pasiv tvofily 85 % tohoto Kryti dvérd se selhanim o e o4 463
objemu klientské vklady, jejich objem vroce 2015 vzrostl 00,6 %. opravnymi polozkami ' ' ' '
V nasledujicich letech Ize ocekavat stagnaci ¢i pokles objemu aktiv seg- Kapitaloy pomér Tier 1 12,4 17,5 154 17.9
mentu, a to vzhledem k nutnosti transformace zaloZen prekracujicich li-
mit bilan¢ni sumy (ty ke konci roku 2015 zahrnovaly 65 % celkovych ak- RoE 0.5 163 1,0 163
tiv segmentu). Rizikovost segmentu z(stdva v porovnani s bankami Pramen: CNB
nadale wsokd meziro¢né véak poklesla. Podil NPL se sniZil o vice ne? Pozn.:  Likvidni aktiva jsou aktiva dle ¢l. 416 CRR. Pfipadny nesoulad s hodnotami
y ! ) P - T . . v ostatnich ¢astech kapitoly souvisi s odlinym pfistupem k zahrnuti hodnot pro
5 p.b. na 24,6 %, vzrostl podil likvidnich aktiv, kryti Gvér opravnymi po- CEB a CMZRB.
lozkami, kapitalova pfimérenost mérena pomeérem Tier 1 i agregatni ren-
tabilita kapitalu (Tab. lIl.2). CNB se segmentu a jeho rizikdim nadale pré-
bézné vénuije.
3.1.2 POJISTOVNY GRAF 11117
Vyvoj zakladnich finanénich ukazatell v pojistovacim sektoru
Pojistovaci sektor zachovava svoji kapitalovou vybavenost (v mid. ko)
a ziskovost... 95 - Zivotni pojistént Nezivotni pojistént
Finan¢ni stabilita ¢eského pojistovaciho sektoru zlstava vysokd a jeho 75 | I I
prispévek k systémovému riziku nepatfi aktudlné k vyznamnym (blize I I
k systémovému vyznamu Ceskych pojistoven viz tematicky ¢lanek™ v této I I I
Zpravé). Ziskovost sektoru jako celku je relativné stabilni (13,3 % ROE, viz 35
NL6 v tabulce indikator() a solventnost vysoko nad regulatornim mini- 5
mem 100 % (solventnostni pomér u Zivotntho pojisténi 319 %,
NI.3 a u nezZivotniho 338 %, NI.4).2° Skladba finan¢niho umisténi je kon- -5 1
zervativni, tvofena zejména dluhovymi cennymi papiry (cca 60 % aktiv), 25
z nichz vice nez polovina jsou ¢eské statni dluhopisy (Graf 11.15). Trh nezi-
votniho pojisténi, ktery je UZeji spojen s vyvojem hospodarského cyklu, -45 1
dokonce zaznamenal v souvislosti s ozivenim ¢eské ekonomiky rlist napfic 65
produktovymi segmenty (Grafy 1ll.17 a Ill.18), zejména v pojisténi souvise- 09 10 11 12 13 14 15 09 10 11 12 13 14 15
jicim s provozem motorového vozidla. Ostatni pofizovaci naklady
Néklady na provize zprostfedkovateldm

... rizika spojena s prostfedim nizkych vynosu pFetrvavaji... ® Hrubd vySe nakladd na pojistna pinén
V roce 2015 doslo ke znatelnému poklesu v celém odvétvi Zivotniho pojis- = Predepsané hrubé pojistné u nové uzavfenych smluv
téni (Graf IL17). U tradi¢nich produktd Zivotniho pojisténi doslo kromé m Predepsané hrubé pojistné ze stavajicich smluv
daldiho postupného poklesu poctu pojistnych smluv také k vyraznému Pramen: CNB

P , .. , , . Pozn.:  Udaje zahrnuiji pouze pojistovny se sidlem v CR aktivni k 30. 9. 2015.
poklesu celkové vy3e placeného pojistného. V poslednich letech je pro

sektor Zivotniho pojisténi zdrojem rizik pretrvavajici prostfedi nizkych sa-
zeb. Dlouhodobé klesajici vynosnost z kvalitnich aktiv je nepfizniva

19 Dvorak, Hausenblas, Gronychova a Komarkova (2016): Mdze byt Cesky pojistovaci sektor
zdrojem systémového rizika?

20 Pokud neni uvedeno jinak, zahrnuji Gdaje v této ¢asti pojistovny se sidlem v CR véetné
EGAP.
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GRAF I11.18

Hospodafisky riist a trh nezivotniho pojisténi v CR
(v %)

2004 2006 2008 2010 2012 2014

Meziro¢ni zména predepsaného hrubého pojistného
Meziro¢ni nominalini rdst HDP

Pramen: CNB, CSU, Ceska asociace pojistoven
Pozn.:  Udaje o vy3i predepsaného pojistného zahmuji véechny pojistovny aktivni v CR
vcetné pobocek zahranicnich pojistoven.

GRAFIII.19

Struktura expozic domacnosti vici finanénim subjektim
(v % celkovych expozic domacnosti viici finan¢nim subjektiim)
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Pramen: CNB

Pozn.:  Expozice zahrnuji rezidentské i nerezidentské financni subjekty. V grafu nejsou
zobrazeny expozice domacnosti vici ostatnim subjektm finan¢niho sektoru:
NZFA, nebankovnim obchodnikiim s CP, pomocnym finan¢nim institucim a cen-
tralni bance.

GRAF 111.20

Srovnani poméru finanénich aktiv investi¢nich fondd a bank
(v % finan¢nich aktiv bankovniho sektoru)
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Pozn.: Seda plocha predstavuje mezikvartilové rozpéti ze vzorku 23 zemi EU; BG, DK,
HR, SE a UK nejsou zahrnuty z diivodu nedostupnosti dat.

zejména pro pojistovny s dlouhodobymi zavazky ze Zivotniho pojisténi
s garantovanymi vynosy. Pro omezeni expozice vici Urokovému riziku je
pro zivotni pojistovny klicové dostatecné obezietné nastaveni technické
Urokové miry oproti ocekdvané vynosnosti zfinan¢niho umisténi
a udrzeni nizkého splatnostniho nesouladu technickych rezerv a finan-
¢niho umisténi. Cesky pojistovaci sektor také jiz del$i dobu omezuje na-
bidku téchto tradi¢nich pojistnych produktl a zaméfuje se spiSe na pro-
dukty svyhlaSovanou garanci ana produkty investicniho Zivotniho
pojisténi, kde je nositelem investi¢niho rizika pojistnik. Primérna durace
zavazkl ze Zzivotniho pojisténi vétsiny ceskych pojistoven navic pfilis ne-
prevySuje duraci aktiv slouzicich k jejich kryti (oboji se v priméru blizi
7 letdm, viz Graf 2 ve zminéném tematickém ¢lanku). Strednédoba rizika
pro zivotni pojistovny vsak predstavuje soucasny klesajici trend vynosnosti
kvalitnich aktiv (viz ¢ast 2.1), kterd tvori prevaznou cast finan¢niho umis-
téni pojistoven. Na sekundarnim trhu ceskych statnich dluhopist klesla
vynosnost do zapornych hodnot az do splatnosti 6 let a na primarnim
trhu se snizuje nabidka dluhopist s kladnou vynosnosti.

... a budou testovana pomoci zatézového testu EIOPA

Odolnost doméciho pojistovaciho sektoru vici rizikm, vcetné vyse uve-
denych, je pravidelné posuzovana pomoci zatézovych testl provadénych
ve spolupraci CNB a jednotlivych pojistoven. V roce 2016 nebude CNB
realizovat vlastni zatéZzovy test, nebot bude probihat zatéZovy test EIOPA
2016. Toho se zUcastni domaci pojistovny, které se dfive Ucastnily zatézo-
wych testl provadénych CNB. Test se uskute¢ni na zakladé dvou scénaili
definovanych EIOPA s tim, Ze ze strany CNB bude doplnén o dodate¢ny
zatézovy scénar zohledriujici specifika ceského pojistného trhu. Vzhledem
k nacasovani zatézového testu EIOPA 2016 dojde ke zméné komunikace
agregovanych vysledkd testu. Agregované vysledky nejsou soucasti této
Zpravy, ale budou zvefejn&ny na strankach CNB pod slozkou Finanéni
stabilita / Zatézové testy.

3.1.3 NEBANKOVNI FINANCNi SEKTOR KROME POJISTOVEN

V ceském finanénim sektoru roste role institucionalnich
investord...

V poslednich letech dochazi ke zméndm v relativni vyznamnosti jednotli-
vych segmentl finan¢niho sektoru. Podstatné narlstd objem prostredk
investovanych domacnostmi do investi¢nich fond a fondd penzijnich
spole¢nosti, které tak zvy3uji svdj podil na celkovych finan¢nich aktivech
domdacnosti (Graf 111.19). Objem prostfedkd domacnosti v investi¢nich
fondech meziro¢né vzrostl o0 24,5 % na 333 mld. K¢, v pfipadé fonda
penzijnich spole¢nosti doslo k nardstu o 10,4 % na 351 mld. K& To pre-
vy3uje dynamiku rastu vkladd domacnosti u bank (5,5 %) i zménu obje-
mu prostfedkd doméacnosti umisténych v pojistnych produktech (mezi-
ro¢ni pokles 02 %). Kromé domdcnosti se investicni fondy stavaji
dulezitéjsimi v portfoliich pojistoven a fondd samotnych.

... prostiedi nizkych urokovych sazeb podporuje pfesun
investicnich rizik na domacnosti

Zminény trend nardstu vyznamu investi¢nich produktd je mozné castecné
vysvétlit poklesem drokovych sazeb z vklad( (Graf Ill.14), ktery motivuje
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ekonomické subjekty k hledani vynosnéjsich umisténi swych aktiv
(viz ¢ast 2.1).2" Dochazi tak k ¢aste¢nému presunu rizika ztraty hodnoty
finan¢niho umisténi z financniho sektoru na domacnosti. Na jednu stranu
tento posun snizuje koncentraci rizik (zvysuje diverzifikaci), na druhou
stranu m(ze pfinadset rizika nova.

Podstatny podil investovanych prostifedki je umistén do
zahranicnich investi¢nich fondl

Vyznam investi¢nich fond( v CR stale patfi mezi nejmensi v rdmci EU. Ob-
jem aktiv domdcich investi¢nich fondl ve srovnani s aktivy bankovniho
sektoru je vyrazné nizsi nez na Slovensku nebo v Madarsku (Graf 1I.20).
Zaroven je viak vyznamna role zahrani¢nich investi¢nich fondd. Ty si udr-
Zuji pfiblizné 50% podil na celkovych investicich rezidentl v investi¢nich
fondech (Graf 111.21). Vyznamné expozice vUci nerezidentskym fonddm
udrzuji zejména institucionalni investofi (pojistovny a tuzemské investi¢ni
fondy). Oproti tomu podil zahrani¢nich fond na celkovém objemu pro-
stfedk( domacnosti umisténych v investi¢nich fondech ma mimé klesajici
trend a ke konci sledovaného obdobi dosahuje Urovné 39 %. Umisténi
prostfedkld v zahrani¢nich fondech vystavuje investory zvy3ené citlivosti na
situaci globalnich financ¢nich trha (viz ¢ast 2.1).

Investicni fondy drzi vyznamny objem likvidnich aktiv

V pfipadé nepfiznivého trzniho vyvoje jsou investicni fondy vystaveny rizi-
ku narlstu poctu zadosti investor o vystup z fondu. Fondy na existenci
tohoto rizika reaguji drzbou vyznamného objemu likvidnich aktiv. Podil
rychle likvidnich aktiv na celkovych aktivech fondl se ke konci roku 2015
meziro¢né snizil o 3 p.b. na Grovent 30 %. Hlavni pfi¢inou tohoto snizeni
je relativni pokles vyznamu statnich dluhopist v aktivech investi¢nich fon-
dd, zejména ve prospéch zahrani¢nich aktiv (viz ¢asti 2.1 a 3.1.4). Riziko
vystupu z fondu nenf pro finan¢ni stabilitu v soucasnosti zasadni. Spolec-
né s rdstem objemu aktiv investi¢nich fondl se vsak jeho vyznam mdze
zvySovat.

Vyznam fondu penzijnich spolecnosti dale roste

Celkova aktiva spravovana penzijnimi spole¢nostmi pokracuji v rdstu
(Graf lll.22). Mirmé se snizujici pocet klientd (od cervna 2013 pokles!
08,5 % na 4,6 mil.) je vyvazovan rostouci primeérnou vysi Ulozky klientd
(z 559 K¢ mési¢né v roce 2013 na 620 K¢ v roce 2015). Role fondl pen-
zijnich spolecnosti pfi zajistovani Uspor na stari je vsak stale pomérné niz-
ka (Graf 111.23) a trend rGstu UloZek i aktiv fondd bude proto pravdépo-
dobné pokracovat. Rostouci objem Uspor v transformovanych fondech,
predstavujicich nejvyznamnéjsi typ fond(??, zvysuje rizika pro penzijni
spole¢nosti, které v nich klientdm poskytuji garanci nezaporného zhod-
noceni. V pfipadé nepfiznivého trzniho vyvoje by totiz byly penzijni spo-
le¢nosti nuceny kryt vy33i objem zavazk( vlastnimi zdroji. Ke snizeni trz-
nich rizik naopak pfispéla legislativni zména umozriujici navysit portfolio

21 P¥icin relativniho rdstu vyznamu instituciondlnich investorl je vsak vice. Do urcité miry jde
o pfirozeny proces doprovazejici narlst bohatstvi ekonomickych subjektd a souvisejici
ochotu umistovat ¢ast Uspor do rizikovéjsich aktiv.

22 Transformované fondy pfedstavuji 96 % celkovych aktiv fondd penzijnich spole¢nosti.

GRAF 111.21

Podil nerezidentskych aktiv v rozvahach investora
(v %)
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Pozn.:  IF = investini fondy, FPS = fondy penzijnich spole¢nosti.

GRAF 111.22

Aktiva fondu penzijnich spole¢nosti a jejich umisténi
(v mld. K¢)
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GRAF111.23

Vliv penzijniho pfipojisténi na pfijmy v dichodu pfi rGzném
zhodnoceni aktiv ve fondech
(v K¢ mési¢né, v mzdové Grovni roku 2015)
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Pramen: CNB

Pozn.:  Vypocet vychazi ze situace primémého klienta penzijni spolecnosti (vék 50 let,
nasporena Castka 80 000 K¢, uklada 620 K¢ mésicné, zaméstnavatel prispiva
130 K¢ mésicné) a primémé hrubé mzdy 26 400 K¢. Predpoklada se mzdova in-
flace 2 % a stavajici statni podpora v realném vyjadieni. V momentu odchodu do
diichodu v 65 letech icastnik vybira naspofenou ¢astku, uklada ji za 1 % a kazdy
mésic vybira pevnou ¢astku az do své smrti v 80 letech. ,Penze z penzijniho fon-
du” je maximalni velikost tohoto vybéru.

GRAF l1l.24

Pujcky nebankovnich zprostiedkovateli financovani aktiv
(stav avérd v mld. K¢ prava osa: v %)
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Pramen: CNB

Pozn.:  Trzni podil NZFA je vztazen k celkovym Gvérim rezidentiim poskytnutym dohro-
mady bankami a nebankovnimi zprostfedkovateli. Trzni podil nezavislych NZFA je
vztazen pouze k Gvérim rezidentdm poskytnutym viemi NZFA.

statnich dluhopist drzené do splatnosti, které neni trzné preceriovano,
z pvodnich 30 % az do vyse 35 % majetku transformovaného fondu.
Stabilita penzijnich spole¢nosti je pravidelné posuzovana CNB prostfed-
nictvim zatézovych testl (viz ¢ast 3.2).

Dochazi k zaniku druhého penzijniho pilife

Vroce 2016 dochézi k zaniku ddchodovych fondl tvoficich tzv. druhy
penzijni pilif. Kolem 3 mld. K& nasporenych prostredk( si bude moci vice
nez 84 000 klientd nechat vyplatit nebo prevést do jinych fondl penzij-
nich spolecnosti véetné transformovanych. Ocekava se proto Usili matef-
skych skupin penzijnich spole¢nosti tyto klienty udrzet. V ramci tfetiho
penzijniho pilife mohou novi klienti vstupovat pouze do Ucastnickych
fondd, které oviem nenabizeji zakonnou garanci nezdporného zhodno-
ceni?® a maji obecné rizikovéjsi profil nez transformované fondy pdsobici
podle drivejsi legislativy (Graf 111.22).

Objem uvérl poskytnutych nebankovnimi zprostiedkovateli se
nezmeénil...

Segmentu nebankovnich zprostfedkovatell financovani aktiv (NZFA) do-
minuji subjekty poskytujici leasingové financovani (vice nez 80 % aktiv
segmentu). Déle jsou zde zahrnuty faktoringové spolecnosti a ostatni po-
skytovatelé Gvérl — zejména spotrebitelskych Uvérd domacnostem. Cel-
kovy objem poskytnutych Gvér( se mezirocné témeér nezménil a ke konci
roku cinil 249 mld. K¢ (Graf 1l.24). V rdmci segmentu NZFA v3ak narostl
vyznam pUjcek nefinan¢nim podnikdm, které mezirocné vzrostly
0 19 mld. K& na 190 mid. K¢ NZFA tak zaroven zvysily svlj podil na cel-
kovém trhu Uvérd nefinan¢nim podnikim, ktery poprvé od roku 2012
presahl 17 %. Uvéry domacnostem na spotfebu naopak meziro¢né klesly
0 19,3 mld. K¢ na 48,9 mld. K¢, coz vedlo k meziro¢nimu poklesu trzniho
podilu NZFA v tomto segmentu 0 5,9 p.b. na 20 %.%*

... kvalita Gvéra zlstava na pfiznivé trovni

Mira nesplaceni Gvérll NZFA je na agregatni Urovni vy33i nez v pfipadé
bankovnich subjektd. Zajisténa povaha Uvérd z financniho leasingu se
projevuje zejména na kvalité Uvérl nefinancnim podnikdm. T¥mésicni
mira defaultu téchto Uvéru dlouhodobé klesa a priblizuje se tak rizikovosti
srovnatelnych bankovnich avérd. V pfipadé Uvérd domacnostem je mira
defaultu v porovnani s bankami priblizné dvojnasobnd, stabilné se pohy-
buje okolo 3 % (Graf IIl.25).

23 Byt penzijni spole¢nosti svym klientdm podobnou garanci mnohdy nabizeji po spinéni urci-
tych podminek z vlastni inciativy.

24 Tento pokles byl z podstatné ¢asti ovlivnén pfeménou jednoho ze subjektd poskytujicich
Uvéry domacnostem na pobocku zahrani¢ni banky. Po ocisténi o vliv této pfemény mezi-
ro¢né poklesl objem uvérl NZFA domacnostem na spotfebu o 2,3 mld. K¢ a podil NZFA na
trhu téchto Gvérti 0 0,7 p.b.
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3.1.4 PROPOJENOST FINANCNIHO SEKTORU

Vzajemné vztahy segmentt finanéniho sektoru nezesiluji
systémova rizika

Propojenost financniho sektoru zasadné ovliviiuje dlsledky nepfiznivych
sokd, kterym maze byt finan¢ni sektor vystaven. Propojenost zahrnuje
dvé dulezité oblasti: bilan¢ni propojenost subjektl a existenci spole¢nych
expozic. Bilan¢né jsou segmenty finan¢niho sektoru propojeny prostied-
nictvim expozic v podobé vkladd, avér, majetkovych Gcasti i dalsich in-
strumentd. Pfipadné zesilovani bilan¢niho propojeni ve finan¢nim sektoru
by mohlo posilovat strukturalni slozku systémového rizika a vést ke zvyse-
nému riziku prenosu finan¢niho napéti mezi jednotlivymi segmenty. Ob-
jem a vyvoj Uvérové provazanosti zejména bankovnich skupin viak ukazu-
je, ze strukturalni slozka systémového rizika se v poslednich letech
nezvy3uje. Existence vyznamnych spolecnych expozic vede k riziku sou-
¢asného dopadu pfipadného nepfiznivého Soku spojeného s témito expo-
zicemi na vétsi pocet segmentl finan¢niho sektoru. To ma za dUsledek
narlst systémovych dopadl takovychto Sokd. Spole¢né expozice existuji
ke konci sledovaného obdobi zejména ve vztahu k vefejnému sektoru
a nerezidentdm.

Bilan¢ni propojenost hlavnich segmenti ¢eského finanéniho
sektoru se neméni

subjekty jsou ¢eské banky, vici kterym maji vsechny segmenty finan¢niho
trhu?> agregatni pohledavky ve formé vkladd i jinych instrumentd (zejmé-
na dlouhodobych dluhovych cennych papird). Jedna se o pfirozenou ex-
pozici, kterd vychazi zpotfeby subjektd uchovévat c¢ast prostredkd
v dostatecné likvidni formé, zaroven jde o vhodny néstroj pro diverzifikaci
portfolii. Kromé expozic v bankach je vyznamnym aspektem propojenosti
drzba investi¢nich podilovych listd bankami, pojistovnami a investi¢nimi
fondy samotnymi, a expozice vici ostatnim finan¢nim zprostfedkovate-
[Gm (Graf 11.26). Podil vzajemnych aktivnich i pasivnich expozic jednotli-
vych segmentl finan¢niho sektoru je stabilni a nepfesahuje jednu Ctvrtinu
finan¢nich aktiv ¢ pasiv jednotlivych segmentd. Vyjimkou jsou ostatni
finan¢ni zprostfedkovatelé, unichz vice nez 40 % zdroji pochazi
z finan¢niho sektoru, prevazné formou dlouhodobych pujcek a Gcasti
bank v rédmci konsolida¢nich celkd (Graf I.27). Vyznamna pfitomnost
redlného sektoru, centralni banky a nerezidentl v bilancich financ¢nich
subjektl snizuje riziko pfenosu a znasobeni nepfiznivych sokl napfi¢ fi-
nan¢nim sektorem.

Zasadné se neméni provazanost domacich bankovnich skupin...
Provazanost domacich bankovnich skupin nedoznala meziro¢né vyznam-
nych strukturalnich zmén. Banky se poprvé od roku 2008 vratily do pozi-

25 Jednotlivé segmenty zde predstavuji banky, pojistovny, investi¢ni a penzijni spole¢nosti
a fondy a ostatni finan¢ni zprostifedkovatelé (zejména nebankovni zprostfedkovatelé finan-
covani aktiv a nebankovni obchodnici s cennymi papiry). V ramci popisu bilan¢ni propoje-
nosti neni uvazovana centralni banka, nerezidenti a kaptivni instituce. Ty svou povahou
nepredstavuji subjekty, jejichz prostfednictvim by mohl probihat pfipadny pfenos finan¢ni-
ho Soku.

GRAF l1I.25

3M mira defaultu avérd poskytnutych uvérovymi institucemi
(v %)
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Pozn.:  Mira defaultu Gvérl poskytnutych NZFA domacnostem je spoctena jako priimér
z dat z NRKI a SOLUS. Pro tvéry nefinan¢nim podnikiim je vyuZit pouze NRKI.

GRAF 11126

Vzajemné bilanéni expozice finanénich subjektt
(v % financnich aktiv jednotlivych segmentti k 31. 12. 2015)
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Pozn.:  Segment ostatnich financnich zprostiedkovatelli (OFZ) zahrnuje nebankovni
zprostiedkovatele financovani aktiv a nebankovni obchodniky s cennymi papiry.

GRAF l11.27

Podil expozic viéi tuzemskym finanénim protistranam
(v % financnich aktiv a pasiv jednotlivych segmentd)
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Pozn.: IPF = Investi¢ni a penzijni fondy a spolecnosti. Segment ostatnich finan¢nich
zprostiedkovateld (OFZ) zahrnuje zejména nebankovni zprostiedkovatele finan-
covani aktiv a nebankovni obchodniky s cennymi papiry.
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GRAF 111.28

Uvérova provazanost v ramci domacich bankovnich skupin
(v % regulatorniho kapitalu domacich matefskych bank)
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Pramen: Povinné informace k uvefejnéni podle vyhlasky 123/2007 a vyhlasky 163/2014

Pozn.. Graf znézorfiuje agregatni propojenost nejvétdich domacich bank, tj. Ceské
spofitelny, CSOB, Komeréni banky a Raiffeisenbank. Unicredit Bank je zahmuta
pouze v obdobich, kdy ovladala subjekty.

GRAF 111.29

Hruba a upravena expozice viéi mateiské skupiné
(v %; expozice k regulatornimu kapitalu)
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Pozn.:  Graf zachycuje agregétni expozici péti nejvétsich bank v CR, které maji zahrani¢-
ni matky v eurozoné. Hruba expozice zahmuje zejména pohledavky ve formé po-
skytnutych GvérG matefské skuping, pohledavky z derivatovych operaci a jinych
podrozvahovych polozek v ramci investi¢niho i obchodniho portfolia. Upravena
zahrani¢ni mateiské banky. Hodnoty v grafu nezohledriuji pfipadné zajisténi.
V pfipadé, ze banka nevykazovala v nékterém obdobi expozice viici zahrani¢ni
matce, neni v tomto obdobi do vypoctu zahrnuta.

GRAF 111.30

Cista pozice bankovniho sektoru vi¢i zahranici
(v mld. K¢)
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ce Cistého véfitele svych domacich skupin (Graf 111.28). Pohledavky za
ovladanymi subjekty vzrostly 0 28 mld. K¢ na 118 mld. K& V rdmci svych
bankovnich skupin jsou nejvétsi banky v pozici véfitele zejména ve vztahu
k nebankovnim zprostfedkovatelm financovani aktiv. Tyto pohledavky
meziro¢né vzrostly o 14,4 mld. K¢ a ¢ini 80,3 % celkovych pohledavek
vici ovladanym subjektlm. V prabéhu roku 2015 naopak pokracoval po-
kles vySe zavazk( vaci ovlddanym subjektdm (meziro¢né o021 mid. K¢
na 88 mld. K¢). Tyto zavazky jsou tvofeny prevazné pfijatou prebytec¢nou
likviditou dcefinych stavebnich spofitelen.

... banky zistavaji ¢istym véfitelem zahranicnich matek...
Agregatni hruba expozice nejvétsich ceskych bank vici zahrani¢nim mat-
kadm meziro¢né vzrostla o0 4,4 p.b. na 55,1 % regulatorniho kapitalu. Ta-
ké zavazky vaci matkam v prdbéhu roku 2015 rostly, nicméné pomalejsim
tempem. Banky tak naddle zGstavaji Cistym véfitelem svych materskych
skupin (Graf 111.29).

... ve vztahu k nerezidentiim se banky dostaly do pozice ¢istého
dluznika

Cista pozice bankovniho sektoru ve vztahu k nerezidentim pokracovala
vsestupném trendu. Cistd dluZnickd pozice se meziro¢né sniZila
0121 mid. K& na -83 mld. K¢ V prdbéhu roku 2015 se tedy bankovni
sektor stal cistym dluznikem zahrani¢nich subjektd (Graf 111.30). Tento
vyvoj je zpUsoben zejména narlstem vkladl zahrani¢nich subjektl
v tuzemskych bankéch v souvislosti s kurzovym zévazkem. Cist4 vlastnicka
pozice mezirocné poklesla o 13 mld. K¢ a ke konci sledovaného obdobi
tak dosahovala -474 mld. K. Pozice z ostatnich operaci (zejména financni
derivaty) zGstava dlouhodobé vyrovnana.

Z hlediska spole¢nych expozic dominuje vladni sektor

a u institucionalnich investort i zahrani¢ni umisténi

Vyznamnou soucasti expozic financnich instituci jsou Ceské statni dluho-
pisy. Pfestoze jejich relativni vyznam v bilancich neroste, Urokové riziko se
zvysuje v souvislosti s rostouci drzbou ceskych statnich dluhopist nerezi-
denty (viz ¢ast 2.1). Rizika souvisejici se svrchovanymi expozicemi CNB
monitoruje s vyuzitim zatézového testu verejnych finandi (viz cast 3.4).
Nizké vynosy z Ceskych statnich dluhopist zarovert motivuji institucionalni
investory k hledani investi¢nich alternativ. DUsledkem je rlst podilu nere-
zidentskych aktiv v bilancich investord, a to zejména v pfipadé investic-
nich fondd (Graf Ill.21). Vystaveni zahrani¢nim 3Sokim spojenym
s poklesem cen zahrani¢nich aktiv s sebou nese rizika ztrat institucional-
nich investor® i domacnosti a likviditn rizika pro investi¢ni fondy.
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3.2 ZATEZOVE TESTY SOLVENTNOSTI BANK A PENZIJNICH Tas. lIl.3
SPOLECNOSTI Vyvoj klicovych proménnych v jednotlivych scénafich
(prdmérné hodnoty pro uvedené roky)
Zakladni Nepfriznivy

Provedené zatéZové testy dokladaji vysokou odolnost bankovniho sektoru
vaci zvolenym scénaradm nepriznivého vyvoje. Banky disponuji vysokym
kapitdlovym polstarem, ktery umoZriuje absorbovat negativni Soky
a udrzet celkovy kapitalovy pomér dostatecné vysoko nad 8% regulatorni
hranici i v pfipadé velmi zatéZového scénare. Sektor penzijnich spole¢nos-
ti je dlouhodobé citlivy na volatilitu urokovych sazeb. Pokles cen Ceskych
statnich dluhopisG by se za urcitych okolnosti mohl nepriznivé odrazit na
jeho ziskovosti a solventnosti.

Zatézové testy jsou zaloZzeny na Nepfiznivém scénafri rozsireném

o dalsi citlivostni analyzy

Pro zhodnoceni odolnosti bank a penzijnich spole¢nosti byly provedeny
makrozatézové testy, které vyuzivaji Zakladni scénar nejpravdépodobnéj-
siho budouciho vyvoje a hypoteticky Nepriznivy scénar. Ten predpoklada
silny a déletrvajici pokles ekonomické aktivity v CR, ktery je doprovazen
propadem ekonomiky do deflace (viz ¢ast 2.1). Vyvoj reprezentovany Ne-
priznivym scéndfem je rozsifovan o dalsi citlivostni analyzy, které zesiluji
jeho dopady a umoznuji tak posoudit odolnost sektord vici pripadnym
relevantnim rizikm.

Metodika zatézovych testi bank se pravidelné aktualizuje

V zatézovych testech nedoslo k zésadni metodické zméné. Tradicné byly
parametry testu zpfesnény prostrednictvim satelitnich modeld, které byly
znovu odhadnuty na nejnovéjsich casovych fadach. Tak jako v lonské
Zpravé byly testy bankovniho sektoru provedeny na datech ke konci
1. Ctvrtleti roku 2016.25 Nové byla pfidana citlivostni analyza tykajici se
dopadu hypotetickych ztrat z operac¢niho rizika.

V Zakladnim scénafri stagnuji ivérova rizika a pokracuje pokles
ziskovosti sektoru

Zatézové testy patfi tradicné mezi ddlezité nastroje pro hodnoceni odol-
nosti bankovniho sektoru vici potencialnim rizikim ohrozujicim stabilitu
Ceského finan¢niho sektoru. Pozornost je vénovana zejména Uvérovému
riziku, které je vdomacim bankovnim sektoru nejpodstatnéjsi. Jeho vyvoj
Uzce souvisi s vyvojem v sektoru domacnosti a podnikd. Ekonomicky rlist
se v Zakladnim scénafi projevuje vy33i schopnosti domacnosti i podnikd
splacet své dfive prijaté zavazky, tj. snizenou Urovni Uvérového rizika
(viz ¢asti 2.2 a 2.3). Mira defaultu, klicovy ukazatel Gvérového rizika, setr-
vava na nizkych hodnotéch, a to jak v sektoru nefinan¢nich podnikd, tak
domaécnosti (Tab. 1I.3). Déletrvajici prostredi nizkych urokovych sazeb sni-
zuje tradi¢ni Urokové vynosy bank. Vzhledem k ocekdvanému vyvoji uro-
kovych sazeb se v Zdkladnim scénari predpoklada v letech 2016 a 2017

26 Z dlvodu nedostupnosti dat o kapitalovych pomérech v ¢ase provadéni testd jsou v testech
pouzity hodnoty kapitalu z konce roku 2015.

Skutecnost

scénar

scénar

2015 2016 2017 2018 2016 2017 2018

Makroekonomicky
vyvoj

HDP (mzr. %)

Inflace (%)
Nezaméstnanost (%)

Rlst nominalnich
mezd (%)

Efektivni rast HDP
eurozoény (%)

Rust avéra (%)
Celkem

Podniky
Domacnosti

Miry defaultu
(PD, %)

Podniky
Uvéry na bydleni
Spotrebitelské tvéry

Ztratovost ze
selhani (LGD, %)

Podniky
Uvéry na bydleni
Spotrebitelské tvéry

Trhy aktiv (%)
3M PRIBOR

5Y vynos SD

3M EURIBOR

5Y EUR vynos SD

Zména cen rezid.
nemovitosti

Zména cen akif

Vynosy bank

Upraveny provozni
zisk (mzr. %)

4,3
0,3
5,1

34

2,0

55
59
58

1.2
2,2
5,5

45,0
22,0
55,0

0,3
0,1
0,0
0,0

4,5

23
04
4,4

4,0

2,1

6,8
7.4
7,3

1.1
2,0
53

45,0
22,0
55,0

0,3
0,0
-0,2
0,0

6,7

34
1,9
43

52

2,0

7.2
7.8
8,6

1.1
2,0
55

45,0
22,0
55,0

0,8
0,7
-0,3
0,0
7,6

-5,0

3,5
2.2
4,1

4,7

2,0

8,2
8,5
9,7

1.1
2.2
6,0

45,0
22,0
55,0

1,8
2.2
-0,2
0,0

8,0

-2,7
-0,6
53

0,6

2,7
3,3
34

3,7
44
9,8

54,9
25,4
58,2

0,3
1,6
-0,2
0,6

0,2

-16,0

-3.3
-4,6
7,7

-11,7

-4,1
6,2
-1,8

52
51
11,4

58,4
39,1
67,9

0,3
33
-0,3
1,2

-13,0

-22,6

-42
-4,8
-3,0

4,8
58
11,6

53,5
42,6
76,2

0,3
3,5
-0,2
1.2

3.4

-21,7

Pramen: CNB, vypocty CNB, BRKI
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Tas. lll.4

Dopad alternativnich scénafa na bankovni sektor
Zakladni scénar Nepriznivy scénar

2016 2017 2018 2016 2017 2018

Ocekavané uvérové ztraty

vmid. Ke 47,1 207 231 458 772 785

v % aktiv 03 03 -04| 08 -4 -4
Zisky/ztraty z trznich rizik

v mld. K¢ 45 11,5 54 | <181 37 07

v % aktiv 0,1 02 01| 02 01 00

Vynosy ke kryti ztrat
(upraveny provozni zisk)

v mid. K¢ 73,9 724 71,7 | 633 49,0 38,4
vV % aktiv 1,2 1,2 1.1 1.1 0,9 0,7
Zisk/ztrata pred zdanénim
v mid. K¢ 61,3 40,2 43,2 3,3 -33,1 -40,9
vV % aktiv 1,0 0,6 0,7 0,1 -0,6 -0,7

Kapitalovy pomér
ke konci obdobi v %

celkovy 18,5 180 17,5 16,3 13,1 12,4

Tier 1 18,0 176 171 15,9 12,8 12,1
Kapitalové injekce
v mid. K¢ 0,5 6,6

v % HDP 0,01 0,1

Pocet bank s kapitalovym
pomérem pod 8 %

Pramen: CNB, vjpocty CNB
Pozn.: Ztraty jsou v tabulce uvedeny se zapornym znaménkem. ZatéZovych testd se
ucastnily viechny banky aktivni k 31. 12. 2015.

GRAF 11131

Dopad alternativnich scénafa na kapitalovy pomér
bankovniho sektoru
(v %)

20 1

6

4
03/13 03/14 03/15 03/16 03/17 03/18 03/19

Zakladni scénar

Nepfiznivy scénar

Nepfiznivy scéndr zesileny o riziko zemé

Nepfiznivy scénar zesileny o ztraty z operacniho rizika

Pramen: CNB, vypocty CNB

pokracovani pozorovaného trendu poklesu upravenych provoznich zisk(
bank, a to zhruba o 2 % ro¢né.?’

Bankovni sektor ziistava v Zakladnim scénari velmi dobie
kapitalové vybaven

| pfes méné priznivy vyhled ziskovosti zlstava bankovni sektor na celém
tfiletém horizontu testd odolny a disponuje dostatecnymi kapitalovymi
rezervami. Celkovy kapitalovy pomér sektoru se pohybuje na urovni ko-
lem 17,5 %, tedy vyrazné nad 8% regulatornim limitem. Kapitalovy po-
mér Tier 1 se pohybuje fadové jen 0,4 p.b. pod celkovym kapitalovym
pomérem, coz ilustruje také kvalitu kapitalové vybavenosti sektoru. | pres
tuto skutecnost se v Zdkladnim scénafi dostavaji tfi banky (reprezentujici
vsak zhruba jen 1,8 % aktiv sektoru) do situace nedostate¢ného kapitélo-
vého poméru, coz mlze znamenat potfebu Upravy jejich obchodniho
modelu nebo navyseni kapitalu.2®

Nepriznivy scénar by mél za nasledek vyrazné Gcetni ztraty
bankovniho sektoru...

Nepriznivy scénar predpoklada, ze vyrazné negativni vyvoj v zemich EU
povede k silnému propadu ekonomické aktivity CR, strmému rlistu neza-
meéstnanosti a turbulencim na finan¢nich trzich vedoucim k vyznamnému
skokovému rdstu vynost viadnich dluhopist zemi EU. Vzhledem k tomu,
Ze tento negativni 3ok by mél za nasledek pokles tuzemské ekonomiky na
celém horizontu testd, doslo by k vyCerpani financnich rezerv ¢asti do-
macnosti a podnik( a zhorSenému splaceni dfive pfijatych zavazkd reél-
ného sektoru. Uvedeny vyvoj by se odrazil v podstatném rdstu miry de-
faultu jak v sektoru nefinan¢nich podnikd, tak domacnosti. Celkové
Uvérové ztraty bankovniho sektoru by na tfiletém horizontu testd byly
oproti  Zakladnimu  scéndfi  zhruba  trojndsobné.  Vzhledem
k predpokladanému riistu vynost viadnich dluhopist CR i dalsich zemi EU
by banky zaznamenaly také trzni ztraty z titulu poklesu hodnoty téchto
dluhovych néstrojd (Tab. lll.4, 2. sloupec). Uvedené Uvérové a trzni ztraty
vedou spolecné s poklesem provozniho zisku k Ucetni ztraté sektoru
a vyraznému poklesu jeho kapitalového pomeéru.

... celkovy kapitalovy pomér sektoru by vsak ztistal dostate¢né nad
regulatorni hranici

| pfes tento nepfiznivy vyvoj by kapitdlovy pomér bankovniho sektoru
v Nepriznivém scénari neklesl pod 12 % (Graf 11.31). Ackoli se hodnota
agregatniho kapitadlového poméru udrzuje dostate¢né nad 8% hranici,
sedmi bankam reprezentujicim zhruba 7,5 % aktiv sektoru klesa kapitalo-
vy pomér pod regulatorni minimum a tyto banky by kapital musely dopl-

27 Upraveny provozni zisk je tvofen Cistym Urokovym ziskem a ziskem z poplatkd a provizi, od
kterych jsou odecteny spravni naklady a odpisy. Upraveny provozni zisk do zna¢né miry
odpovida provoznimu zisku pred zapoctenim ztrat ze znehodnoceni (tzv. pre-provision pro-
fit), na rozdil od néj vak nezahrnuje dopady trznich (Urokovych a ménovych) ziskC/ztrat.

28 Banky se do situace nedostate¢ného kapitalového poméru mohou dostat i z toho ddvodu,
Ze metodika zatéZzovych testd hodnoti jejich obchodni model z dlouhodobéjsiho hlediska
jako neudrzitelny, i kdyz tomu tak byt nemusi. Ddvodem je, Ze tato metodika vychazi
z modelu univerzalni banky a u specializovanych bankovnich instituci nemusi byt zcela
presna. CNB proto u jednotlivych instituci hodnoti vysledky testu s ohledem na jejich speci-
fické charakteristiky.
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nit. Celkova potfebnd vySe kapitdlovych injekci je rovna zhruba
6,6 mld. K¢, coz predstavuje 0,15 % HDP (Tab. .4, 2. sloupec).
Z hlediska velikosti bankovniho sektoru se nejednd o vyznamnou hodno-
tu, kterd by mohla ohrozit jeho stabilitu. Zakladem stability bankovniho
sektoru je jeho vysoky kapitdlovy pomér, ktery ve srovnani s pfedchozim
rokem dale vzrostl 0 0,4 p.b., a schopnost generovat vynosy ke kryti ztrat
i v pfipadé silné nepfiznivého vyvoje.

Kapitalovy pomér v Nepfiznivém scénafi klesa zejména kvuli
vysokym ztratam a vyraznému narustu rizikovych vah

Dekompozice zmény kapitdlového poméru prehledné ilustruje dopady
hlavnich faktorG ovliviiujicich vyvoj kapitalového poméru v zatézovych
testech. V Zakladnim scéndri zvy3uji vynosy Ceského bankovniho sektoru
kapitalovy pomér na horizontu testd az o 10,7 p.b.2° Cast t&chto vynost
je pouzita ke kryti ocekdvanych uGvérovych a trznich ztrat (-3 p.b.)
a k vyplaté dividend adani (-5,9 p.b.). Rist ekonomické aktivity vede
k nardstu expozic bank, které snizuji kapitdlovy pomér 0 2,7 p.b. Zména
rizikovych vah z dlvodu zmény struktury Uvér dale snizi kapitalovy po-
mér 00,6 p.b. na hodnotu 17 % ke konci tfiletého horizontu testd
(Graf 111.32).30

Banky jsou iv Nepriznivém scénafi schopné generovat vynosy ke kryti
ztrat (+ 9,8 p.b.). Ty dokdazi na horizontu testd Uplné pokryt veskeré oce-
kavané ztraty (-9,3 p.b.). Dividendy a dané vyplacené zejména ze ziskl za
rok 2015 pfispivaji ke snizeni kapitdlového poméru o 2,8 p.b. Banky dale
reaguji na zhorseni situace snizenim objemu GvérQ, které zmirfiuje pokles
kapitdlového poméru o 1,2 p.b. Zhor3eni ekonomického prostredi
a materializace Uvérového rizika zvySuje Uroven rizikovych vah a tim tak
prispiva k vyraznému snizeni kapitadlového poméru bankovniho sektoru
0 5 p.b. na troven 12,3 % k poslednimu obdobi testd (Graf 111.33).

Doplnujici citlivostni analyza Neprfiznivého scénare hodnoti
dopady odpisu ¢asti expozic vici zadluzenym zemim

V rdmci Nepriznivého scénare je provedena citlivostni analyza predpokla-
dajici caste¢né znehodnoceni veskerych drzenych expozic tuzemskych
bank vi¢i zemim EU se zadluzenim presahujicim 60 % jejich HDP. Urcité
znehodnoceni expozic se predpoklada jiz v samotném Nepriznivém scéna-
fi, ato prostrfednictvim poklesu hodnoty viddnich dluhopist zemi EU,
veetné CR, zdGvodu rlstu jejich vynos(l. Dopliujici citlivostni analyza
k tomuto zakladnimu znehodnoceni pfidava jesté dodate¢né znehodno-
ceni viech expozic tuzemskych bank vici zadluzenym zemim, které je
odvozeno od prdmérnych ratingl danych zemi (Tab. IIl.5). Zminény pred-
poklad generuje bankovnimu sektoru dodatecné ztraty ve vysi
22 mld. K¢ Kapitalovy pomér sektoru zlstava na horizontu testl nad
11,5 % (Graf .31, Nepriznivy scénar zesileny o riziko zemé), tfi dalsi
banky se dostavaji pod 8% limit a velikost kapitalovych injekci vzroste na
12 mld. K¢ (zhruba 0,5 % HDP).

29 Vynosy ke kryti ztrat zahrnuji zisk z roku 2015 a ocekéavané vynosy z let 2016, 2017
a2018.

30 V Zakladnim scénafi je ocekavan vySsi rdst uvérd domacnostem nez rast tvérd podnikdm.
Uvéry doméacnostem, zejména spotiebitelské Uvéry, maji vyssi miru rizikovosti (miry defaul-
tu jsou vyssi), coz vede k nardstu pramérnych rizikovych vah.

GRAF 111.32

Dekompozice zmény kapitalovém poméru bankovniho sektoru
v Zakladnim scénari
(v %)

35
30 +10,7 -3,0
. e
25 A
-2,7

20 1 18,4 -0,6 17,0

15 4

10 A

5

0 4
B z = L N S D
ts £ E &8 8 2 g
S © P N g 5 =)
- X0 2 o =
§8 R T @2 f% 3N
T O 2 5] ] © < O
2o > kel £ S =N
[ST S S N ’“EJ o~
N a N N
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GRAF 11133

Dekompozice zmény kapitalovém poméru bankovniho sektoru
v Nepriznivém scénari
(v %)
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Tas. lll.5

Miry znehodnoceni (haircuts) expozic zemi EU

(v %)
Zemé

Znehodnoceni (haircut)

Belgie
Finsko
Francie
Chorvatsko
Irsko

Italie

Kypr
Madarsko
Malta
Némecko
Nizozemsko
Portugalsko
Rakousko
Recko
Slovinsko
Spanélsko
Velka Britanie

7
2
6
33
16
24
38
30
18
0
0
30
2
49
22
22
2

Pramen: Ratingové agentury, vjpocty CNB
Pozn.:  Miry znehodnoceni jsou vypocteny s vyuzitim ratingd hlavnich agentur z pocatku
kvétna 2016 pro zemé EU se zadluzenim presahujicim 60 % HDP.

GRAF l11.34

Dopad padu tfi nejvétsich dluznika kazdé banky
(v %; v ramci Nepriznivého scénére; LGD = 50 %)

3,5 4
3,0 4
2,5 A

2,0 A

Bez padu dluznika

1,5 A

1,0 A
o
0,0

Pad nadhodnych 3
dluznikd z 20
nejvétsich

Pad 3 nejvétsich
dluznikd

mmmm Jv&rové ztraty v roce 2016 (v % aktiv)

—&— Kapitalovy pomér ke konci roku 2016 (v %, pr. osa)

Pramen: CNB, vjpocty CNB

Dalsi citlivostni analyza Nepfiznivého scénare analyzuje dopady
ztrat plynoucich z operacniho rizika

V souvislosti s narlistem rizik zejména v oblastech informacni bezpecnosti
a dodrzovani legislativnich norem (tzv. , conduct risk”) je nové zatézovy
test doplnén o testovani operacniho rizika bank. Pro konec druhého roku
testd v Nepriznivém scénari jsou pro banky predpokladany ztraty
o velikosti dvojndsobku tfi nejvyssich historickych ztrdt plynoucich
z operacniho rizika za obdobi 2005-2011.3" Kapitalovy pomér sektoru
zGstava na horizontu testl nad 11,5 % (Graf 1Il.31, Nepriznivy scénar ze-
sileny o ztraty z operac¢niho rizika), jedna dalsi banka se dostava pod 8%
limit a velikost kapitdlovych injekci vzroste na 9mld. K& (zhruba
0,2 % HDP).

Test koncentrace portfolii predstavuje silnou zatéz...

Posledni citlivostni analyza v ramci Nepriznivého scéndre je zaméfena na
testovani rizika koncentrace a predpoklada selhani nejvétsich dluznika
kazdé banky. Ackoli je koncentrace klientskych Gvérovych expozic (méfe-
na podilem tff nejvétsich expozic v portfoliu Gvérd pravnickym osobam)
dlouhodobé relativné konstantni a pohybuje se kolem 14 %, nejvétsi Gve-
ry nemusi byt v nékterych pfipadech dostatecné zajistény. To doklada
i skutecnost, Ze podil zcela nezajisténych pohledavek na objemu Gvérl
tfem nejvétsim dluznikdm ke konci roku 2015 cinil 55 %.32 V pfipadé
selhani téchto dluznikl by se Uvérové ztraty bank mohly dostat k vysokym
hodnotam.

... bankovni sektor vSak odolava i tomuto vyraznému soku

Test koncentrace je proveden ve dvou variantach. Prvni pfedpoklada pad
nahodnych tfi dluznik( kazdé banky z jejiho portfolia dvaceti nejvétsich
dluznikd. Druhd, pfisnéjsi, predpoklada pad tri nejvétsich dluznikl kazdé
banky. Vzhledem k uvedenému podilu zcela nezajisténych pohledavek
nejvétsim klientdim se v obou pfipadech uvazuji ztraty z téchto expozic ve
wsi 50 %. Uvedeny Sok méa vyrazny dopad na vysi Uvérovych ztrat ban-
kovniho sektoru a jeho kapitalovy pomér. Ten ke konci roku 2016 klesa
k 15 % pro pad tfi ndhodnych velkych dluznikli, dopad padu tfi nejvét-
Sich dluznik kazdé banky zpUsobi jesté razantnéjsi pokles kapitalového
poméru, ato na urovet 12,5 % (Graf 1l.34). Test koncentrace je silné
zatézovy a vysledny kapitalovy pomér bankovniho sektoru na zakladé tak-
to vyrazného Soku Ize proto hodnotit pozitivné.

31 Historicka data o ztratach z operacniho rizika jsou ziskana od bank participujicich na spo-
le¢nych zatézovych testech, tvoficich ke konci 1. Ctvrtleti 2016 témér 75 % aktiv sektoru.
U ostatnich bank byl pouzit alternativni pfistup, ktery pfedpoklada, Ze velikost ztrat je rovna
kapitalovému pozadavku k opera¢nimu riziku (viz tzv. fall-back option v metodologii celo-
evropskych zatézovych testt 2016).

32 Podil zcela nezajisténych pohledavek nefinan¢nim podnikim na objemu Gvér( tfi nejvétsich
dluznikt ke konci roku 2014 ¢inil 59 %.
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BOX 3: SPOLECNE ZATEZOVE TESTY CNB A VYBRANYCH
BANK

Vedle makrozatézovych testd (top-down) bankovniho sektoru
provadi CNB od roku 2009 ve spolupraci s vybranymi tuzemskymi
bankami tzv. mikrozatézové testy (bottom-up). Jde o typ
zatézového testu, ktery vroce 2016 probiha i u nejvétsich bank
v EU. Mikrozatézové testy se lisi od makrozatézovych predevsim
v tom, ze dopady nepfiznivého vyvoje na kapitalovy pomér bank
pocitaji na svych portfoliich samotné banky. Vyuzivaji pfitom
mnohem podrobnéjsi informace o jednotlivych portfoliich, nez ma
k dispozici CNB pfi vypoctech makrozatéZovych testll. Scénar
nejpravdépodobnéjsiho i nepfiznivého vyvoje makroekonomického
prostiedi vdak v obou typech test(l stanovuje CNB.

Dvanacté kolo mikrozatézovych testll bylo provedeno na datech
ke konci roku 2015 a zUcastnilo se jej deset tuzemskych bank,
které reprezentuji 75 % aktiv bankovniho sektoru CR. Testovani
bylo tradi¢né zameéreno zejména na uvérové riziko, které je
z pohledu domaciho bankovniho sektoru nejvyznamnéjsi. Od roku
2014 je dale soucasti mikrozatéZovych testl i citlivostni analyza
Urokového rizika celého portfolia bank a specifického tUrokového
rizika u domacich statnich dluhopist.

Vzhledem k tomu, Ze pfiprava scénarll pro mikrozatézové testy
probihd o jedno ctvrtleti dfive nez pro makrozatézové testy
predstavené v této Zpravé a horizont mikrozatézovych testd je
pouze jednolety, nejsou scénare ani vysledky obou typd testl
zcela srovnatelné. Zakladni scénar mikrozatézovych testd (dale jen
Baseline) je zalozen na makroekonomické prognéze CNB
zverejnéné ve Zpravé o inflaci /2016 a na jednoletém horizontu
predpoklada mirné vyssi tempo rdstu ceské ekonomiky ve srovnani
se Zakladnim scénarem této Zpravy. Pokles ekonomické aktivity
v zatézovém scénafi mikrozatézovych testd (déle jen Adverse) je
obdobny jako v Nepriznivém scénéri této Zpravy (Graf Ill.1 Box).

Predpokladany makroekonomicky vyvoj v rdmci scénard Baseline
a Adverse se promitd do parametrd Uvérového rizika. Vzhledem
k tomu, ze mikrozatézové testy jsou pocitany pro jednolety
horizont, je predpokladan rychlejsi prenos uvérovych rizik do
bilanci bank nez v testech makrozatézovych. Pro scénar Baseline
Ize na jednoletém horizontu ve vztahu ke skutecnosti vykazované
bankami pozorovat neménnou vysi Gvérového rizika v pfipadé
podnikovych expozic ajeho mirny narlst v pripadé retailovych
portfolii. Ve scénafi Adverse je patrné vyrazné vyssi Gvérové riziko
odrazejici hypoteticky nepfiznivy vyvoj ekonomické aktivity. To je
vyjadieno plosnym narlstem jak pravdépodobnosti selhani (PD),
tak iztratovosti ze selhani (LGD) vsech testovanych Uvérovych
portfolii kromé centralnich vlad, kde zGstava parametr PD roven
nule (Tab. .1 Box).

GRAF 1111 Box

Rozdil ve vyvoji realného HDP
(v %)

6

03/13 03/14  03/15 03/16 03/17

Zakladni scénar makrozatézovych testd

03/18  03/19

Nepfiznivy scénaf makrozatézovych testl

------ Zakladni scenar mikrozatézovych testl (Baseline)

------ Nepfiznivy scénaf mikrozatézovych testd (Adverse)

Pramen: CNB

Tas. I11.1 Box

Rizikové parametry pro testované uvérové segmenty a

scénare
(v %; vazeno velikosti expozic, EAD)

Skutecnost Baseline Adverse

31.12.2015 31.12.2016  31.12.2016

PD LGD PD LGD | PD LGD
Podnikové expozice 14 368 | 14 368 |29 480
- velké podniky 09 383 1,0 38,1 |20 50,0
- malé a stfedni podniky 20 348 | 20 347 |41 45,4
- spec@ahzované Uvérové 16 374 |16 372|333 488
expozice
Retailové expozice 22 294 |23 297 |33 392
- real estate SME 48 350 | 48 35199 479
- Uvéry na bydlenf 1,5 229 |15 22923 313
- revolvingové Uvéry 26 532 |31 566 |37 701
- ostatni dvery fyzickym 35 483 | 44 48452 598
osobam
- Ostatnf Gvéry SME 48 435 | 4,7 434196 56,7
Instituce 02 239| 03 239]|04 275
Centralni vlady 0,0 11,5100 115100 17,3
Pramen: CNB
Tas. Il.2 Box
Kapitalové pozadavky a kapitalova primérenost
(v %)

Skutecnost | Baseline Adverse
31.12.2015 | 31.12.2016 | 31.12.2016

Kap\t_élovve', poivadavky 33 51,0
(meziro¢ni zména)
Regu_lat(v)rm’ kavp|té\ 2.9 24
(meziro¢ni zména)
Kapitalovy pomér Tier 1 18,7 18,5 12,3
Kapitalovy pomér 19,0 18,8 12,6

Pramen: CNB
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GRAF l11.2 Box

Citlivostni analyza urokového rizika
(v % regulatorniho kapitalu)

50 -
40 A 1 1 !
30 A 1 1 !
20 A 1 1 !
4 1 1 1
18 T 1 ! T !
-10 1 ! i !
20 4 1 1 !
1 1 1
-30 1 1 1 i
-40 | 1 i
-50 i i i
Scénaf 1 Scénaf 2 Scénaf 2 Scénar 3 Scénar 4
(bez
kategorie
HTM)
=Minimum =Maximum = Median
Pramen: CNB
Pozn.:  Banky zarhnuté do mikrozatéZovych testl, bez stavebnich sporitelen. Ve scéna-

fi 2 (bez kategorie HTM) jsou zohlednény acetni principy, a tedy statni dluhopisy
v K¢ drzené do splatnosti nejsou precenény na realnou hodnotu. HTM = drzené
do splatnosti.

33

34

35

Vysledky mikrozatézovych testd pro scénar Baseline ukazuji mirny
narlst kapitdlovych pozadavkd bank a pokles meziro¢niho zisku
0 10 %. Agregatni kapitalovy pomér Tier 1 testovanych bank by
mirné poklesl na 18,5 %. Ve scénafi Adverse dochazi k vyraznému
navyseni kapitalovych pozadavkd, ato o051 %, ak celkovému
poklesu zisku o vice nez 43 %. |pres tento nepfiznivy vyvoj
zUstava agregatni kapitalovy pomér Tier 1 testovanych instituci na
jednoletém horizontu vyrazné nad 8% minimalni hranici a klesa
k 12,3 % (Tab. Ill.2 Box).

Vysledky mikrozatézovych testd potvrzuji vysokou odolnost
testovanych bank vici scénadrllm nepfiznivého vyvoje, coz je
v souladu s vysledky makrozatézovych testli bankovniho sektoru.
Vysledky a jednotlivé parametry nicméné nejsou zcela srovnatelné
nejen z ddvodu mirné odlisnych makroekonomickych scénard, ale
také kvali rozdilnému vzorku testovanych instituci a odliSnému
horizontu testd, ktery vede k rozdilnym predpoklad@m o rychlosti
prenosu rizik do portfolii bank.

Nad ramec scénarll Baseline a Adverse byla provedena citlivostni
analyza obecného Urokového rizika a specifického Urokového
rizika korunovych statnich dluhopist. Pfi testovani Urokového
rizika byla uplatnéna ekonomicka logika testu a byl potlacen vliv
Ucetnich kategorii na preceniovani aktiv a zavazkl bank. Citlivostni
analyza se tak tykala celého portfolia bank (bankovni i obchodni
knihy) a byly pro ni vyuzity ¢tyfi scénafe. Scénar (1) predpoklada
paralelni posun vynosové kfivky o 3 p.b., scénaf (2) rozsirenf
spreadu pro korunové statni dluhopisy o 3 p.b. vici vynosové
krivce IRS?, scénar (3) vyraznéjsi rast sklonu vynosové krivky34
a scénar (4) obsahuje kombinaci mirnéjsiho rastu sklonu vynosové
krivky a rozsireni spreadu pro korunové statni dluhopisy o 2 p.b.
v0ci vynosové kfivce IRS.3>

Vysledky citlivostni analyzy Urokového rizika ukazuji, Ze rlst
Urokovych sazeb by mél napfri¢ testovanymi bankami rozdilny
dopad (Graf Ill.2 Box). V pfipadé scénare (1) by se dopad
paralelnfho posunu vynosové kfivky pohyboval mezi -32,1 a 5,0 %
kapitalu, pficemz citlivost bank na rotaci vynosové kfivky v ramci
scénafe (3) déle roste a dopad do kapitdlu bank ¢ini -43,4 az
11,5 %. Scénar (2) predpoklada rozsifeni spreadu korunowych

Pro srovnani byla uvazovana i varianta scénare (2), v které jsou zohlednény Gcetni principy
a statni dluhopisy v K¢ drzené do splatnosti (HTM) nejsou pfecenovany na redlnou hodno-

tu.

Pro splatnost nad 5 let byl pfedpokladan posun o 5 p.b. ve splatnostech do 3M byla kfivka

ponechdna a pro posun ve splatnosti 3M-5Y byla vyuzita linedrni interpolace.

RUst sklonu vynosové kfivky: pro splatnost nad 5 let byl prfedpokladan posun o 3 p.b., ve
splatnostech do 3M byla kfivka ponechdna a pro posun ve splatnosti 3M-5Y byla vyuZita
linedrni interpolace. Rozsifeni spreadu pro statni dluhopisy v K& pro splatnost nad 5Y byl
predpokladan posun o 2 p.b. a pro posun ve splatnosti 3M-5Y byla vyuzita linearni inter-

polace mezi 3M a 5Y.
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statnich dluhopisti z ddvodu zvy3eni vynosu pozadovaného inve-
story. Silné negativni dopad tohoto scénéfe (-35,0 az 0,0 %) je
zpUsoben vyznamnou expozici domacich bank vici ceskym
statnim dluhopisdm. PFi zohlednéni Ucetnich principd a odklonéni
od cisté ekonomického pohledu je vsak dopad testu vyrazné
mirnéjsi (-11,2 az 0,0 %), a to z toho dlvodu, Ze domaci banky
drzi vice nez polovinu domacich statnich dluhopisd v Ucetni
kategorii do splatnosti, atedy tyto dluhové cenné papiry
nepreceriuji na redlnou hodnotu (viz ¢ast 2.1). V ramci scénare
(4) se dopad pohybuje mezi -27,6 az -1,2 %.

Zatézové testy penzijnich spolecnosti hodnoti odolnost sektoru na
jednoletém horizontu

Provedené zatézové testy penzijnich spolec¢nosti (PS) se zaméfuji na hod-
noceni rizik sektoru na horizontu jednoho roku. Vedle zhodnoceni dopa-
du Zakladniho scéndre byla testovana odolnost sektoru vici Nepriznivému
scénari, ktery zachycuje nepfiznivy ekonomicky vyvoj spojeny s nardstem
rizikovych prémii na financnich trzich. Nepfiznivy scéndr se projevi vyraz-
nym poklesem nemovitostnich i akciovych trhd, oslabenim koruny, narls-
tem Urokovych sazeb v CR i v eurozéné a poklesem cen viech typ@ dlu-
hopist. Ceské statni dluhopisy budou vzhledem k jejich soucasnym
mimoradné nizkym vynosim timto vyvojem zasazeny intenzivné (Tab.
.3).

Metodika zatézovych testd penzijnich spole¢nosti doznala zmén

v oblasti urokového rizika

V letosnich testech doslo k dalSimu zpfesnéni metodiky zatéZzového testo-
vani. Nejvyznamnéjsi zména spociva v inovaci tvorby scénare pro Urokové
riziko statnich a korporatnich cennych papiri. Urokové riziko specifické
pro konkrétniho emitenta (tzv. Uvérové rozpéti znacici rozdil mezi vyno-
sem prislusného aktiva a ,, bezrizikovymi” swapovymi sazbami) je nyni pro
Ceské korunové statni dluhopisy a eurové statni dluhopisy s nejvyssim ra-
tingem odvozeno z progndzy vynosd ceskych a némeckych statnich dlu-
hopist (Tab 11.3). Uvérové rozpéti pro ostatni statni dluhopisy je pak sta-
noveno pfirdzkou k nejkvalitng&jsim eurovym dluhopistim. Uvérové rozpéti
pro korporatni dluhopisy sestava z rozpéti pro statni dluhopisy statu emi-
tenta a z pfirdzky odpovidajici ratingu daného dluhopisu. Tim je zajisténo,
Ze dluhopisy korporatniho sektoru budou narlstem rizikové averze zasa-
Zeny silngji nez vlady zemi, ve kterych sidli. U dlouhodobéjsich dluhopist
se navic predpoklada vyssi reakce na trzni vyvoj nez u kratkodobych.

Transformované fondy jsou citlivé predevsim na turokové riziko...

Dopad uvazovanych rizik do vysledkl transformovanych fondl shrnuje
Tab. lll.6 a Graf lll.35. Vzhledem k tomu, Ze fondy investuji pfevazné do
statnich dluhopisti, maji stejné jako v minulych letech na jejich hospoda-
feni nejvyznamnéjsi vliv Grokové sazby. Skokovy narlst vynost ceskych
i zahrani¢nich statnich dluhopist predpokladany v Nepriznivém scéndri
vede k poklesu hodnoty drzenych aktiv 05,7 %. Nejvice zasazeny jsou
fondy svelkou ¢asti aktiv v pevné Urocenych korunovych dluhopisech
s delsi prlmérnou dobou do splatnosti. Pristupy jednotlivych fondu
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Tas. lll.6
Vysledky zatézovych testl penzijnich spoleénosti
Zakladni  Nepriznivy
scénar scénar
Vlastni kapital penzijnich spole¢- .
nosti (k pocatku testu) mid. k& 8.8 8.8
Kapitalovy pomér o 136.1 136.1
(k pocatku testu) ° ' '
Zména hodnoty aktiv TF mid. K¢ 2,1 -20,5
- Urokové riziko % aktiv TF 0,6 5,7
Zména hodnoty aktiv TF mid. K¢ 0.0 0.5
- ménove riziko % aktivTF | 0,0 0,1
Zména hodnoty aktiv TF mid. K¢ 0.3 -1.9
- akciove riziko % aktivTF | -0,1 -0,5
Zména hodnoty aktiv TF mid. K¢ 0.1 0.2
- nemovitostni riziko % aktiv TF 0,0 0,0
Celkovy dopad rizik na hodnotu mid. K¢ 2.3 -22,0
aktiv transformovanych fondi % aktiv TF 06 6.1
Zisk transformovanych fondt mld. K¢ 4,0 1,0
vlast’m kap\tallpenzumch spolec- mid. Ké 9,2 23
nosti (ke konci testu)
Kapitalovy pomér o
(ke konci testu) % 1427 338
Kapitalova injekce mld. K¢ 0,0 4,7
Pramen: CNB, vypocty CNB
Pozn.:  Pocatkem testu je konec roku 2015, koncem testu konec roku 2016.
GRAF 111.35
Zména hodnoty aktiv transformovanych fondu vlivem
jednotlivych typu rizik v Nepfiznivém scénari
(v mld. K¢)
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Pramen: CNB, vypocty CNB

Pozn.:

* Predpokladany narist hodnoty, ke kterému by doslo i bez trzniho pfecenéni

aktiv v Nepriznivém scéndri. Pfedstavuje dividendové vynosy, kupdny inkasované
z dluhopisti a zhodnoceni portfolia drzeného do splatnosti. Bézné zhodnoceni je
pro vechny TF uvaZzovano ve vysi 1,2 % Ucetni hodnoty aktiv k pocatku testu
a odpovida primérnému zhodnoceni (Cisty zisk/aktiva TF) za posledni roky. Po-
catkem testu je konec roku 2015, koncem testu konec roku 2016.
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k urokovému riziku se lisi. Pfevazujicim zpUsobem redukce dopadu Uro-
kového rizika je drzeni aktiv do splatnosti a investice do proménlivé Gro-
¢enych dluhopist (oba typy tvofi pfes 58 % portfolia korunovych dluho-
pist). Naopak derivatové zajisténi Urokového rizika je aplikovano pouze
v omezené mife a v Nepfiznivém scénari by eliminovalo jen 22 % celkové
ztraty zplsobené narlstem swapovych sazeb. Akciové a nemovitostni
riziko vzhledem k rostoucimu zastoupeni téchto investic v portfoliu fondd
mirné narostlo oproti minulému zatézovému testu, stale v3ak je objemové
nevyznamné. V Nepriznivém scénari fondy inkasuji kurzové zisky
v dUsledku oslabeni koruny. | pfes nemaly objem cizoménovych investic
(12,8 % aktiv) je vliv kurzu na vysledky fondl omezeny, protoze fondy
pouzivaji k zajisténi ménového rizika derivaty. Mira zajistovani ménového
rizika vak ve srovnani s minulym zatéZzovym testem u nékterych fondu
mirné poklesla.

... pfesto i v Nepfiznivém scénafi zGstavaji ziskové

Zména hodnoty aktiv transformovanych fondd ma pouze ¢aste¢ny dopad
na jejich Gcetni zisk, nebot jen st investic je v pfislusném obdobi reali-
zovana. Proto za pfedpokladu realizace 15 % potencidlniho zisku ¢i ztraty
vede i vyrazny pokles hodnoty aktiv v Nepriznivém scénafi ke kladnému
zisku transformovanych fondd a nenulovému zhodnoceni pro jejich klien-

ty.

V Nepfiznivém scénari by velké casti penzijnich spole¢nosti klesla
kapitalova pfimérenost

PS ze zakona garantuji klientdm svych transformovanych fond( nezapor-
né zhodnoceni. V pfipadé, Ze by doslo k poklesu aktiv v transfor-
movanych fondech pod Uroven jeho zavazkd, bude pfislusnd PS nucena
transformovanému fondu chybéjici zdroje doplnit. Tento pfipad nastava
v Nepriznivém scénafi u vsech PS. Doplnénim zdrojd klesa u sedmi z osmi
PS kapitalova pfimérenost pod pozadovanou Uroven a u Ctyf z nich by
vedlo k zéporné hodnoté kapitalu. Velikost kapitalové injekce, kterou by
museli vlastnici spolecnosti vlozit pro splnéni kapitalové primérenosti, je
4,7 mld. K¢ Tyto vysledky jsou v souladu s loriskym zatéZovym testem.36
V momentu, kdy hodnota aktiv transformovaného fondu opétovné vzros-
te, si mUZe PS vlozené zdroje odCerpat. Je vSak patrné, Ze povinnost PS
doplnit zdroje do transformovanych fondd znamena v pfipadé velmi ne-
pfiznivého vyvoje na trzich podstatnou zatéz pro PS a jejich vlastniky.

Vyprodeje korunovych aktiv v situaci nizsi trzni likvidity by mohly
mit kratkodobé nepfiznivy dopad na penzijni spolecnosti

Scénar znacného poklesu cen Ceskych statnich dluhopist by se mohl ma-
terializovat v pfipadé, Ze by napfiklad doslo k hromadnému odlivu nerezi-
dentl z trhu s korunovymi aktivy (viz ¢ast 2.1). Takovy scénar by umoznil
fonddim dosahovat vyssiho zhodnoceni, pokud by dluhopisy nové nakou-
pily. Pfecenéni stavajicich dluhopist v portfoliich fond by oviem mohlo
vést k vySe popsanému prenosu zatéze na vlastniky PS.

36 Nepriznivy scénar Ize hodnotit jako mirné vice zatéZzovy oproti lonskému zatézovému scé-
nafi. Nizsi narlst korunovych swapovych sazeb je v leto3nim testu kompenzovan vyssim na-
rlistem Gvérového rozpéti u statnich dluhopist a zejména u korporatnich dluhopist. Kapi-
talova injekce pfi aplikaci loriského zatézového scénére je 3,9 mld. K¢.
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3.3 ZATEZOVE TESTY LIKVIDITY BANK A REGULACE LIKVIDITY

Banky se sidlem v CR v testech likvidity obstaly. Jak makrozatéZovy test
CNB, tak Setfeni o kryti likvidity a stabilnim financovani prokazaly vysokou
odolnost &eskych bank vaci likviditnimu Soku. To je dano silnou zéklad-
nou klientskych vkladi a dobrou kapitalovou vybavenosti na strané pasiv
a vyznamnym podilem kvalitnich statnich dluhopist a expozic vici CNB
na strané aktiv jednotlivych bank. Méné priznivou charakteristikou likvidi-
ty bankovniho sektoru CR zistava nizké diverzifikace likvidni rezervy.

Hodnoty ukazatele kryti likvidity potvrzuji odolnost bankovniho
sektoru vici kratkodobému likviditnimu riziku

Odolnost doméciho bankovniho sektoru vici kratkodobému likviditnimu
Soku je pravidelné testovana pomoci ukazatele kryti likvidity (tzv. LCR¥).
Agregatni hodnota LCR za cely tento sektor dosahuje na datech ke konci
brezna 2016 Urovné 191 %?38, ¢imz vysoce presahuje dnes regulaci poza-
dovanou vysi 70 % (Graf 111.36). Vsechny domdaci banky plni i regulatorni
limit 100 % pozadovany od roku 2018. Domaci banky drZi i nadale témér
vsechna aktiva z likvidni rezervy LCR ve formé likvidnich aktiv Grovné 1,
na kterou nejsou uplatfiovany srazky z trzni hodnoty (Tab. Ill.7). Vzhle-
dem k mési¢nimu horizontu uvazované zatéze je jiz standardné dosazeno
nejvyssi agregatni hodnoty LCR u stavebnich spofitelen, které maji ve
srovnani s ostatnimi skupinami vyrazné nizsi podil vklad, na néz se
v testu aplikuje vyssi mira odtoku. Relativné vyssi agregatni hodnoty LCR
dosahuje také skupina malych bank, a to z ddvodu vy3siho podilu likvidni
rezervy na velikosti bilance.

BOX 4: UKAZATEL CISTEHO STABILNiHO FINANCOVANI

Jednim z nastroju likvidity dle Basel lll je ukazatel cistého stabilniho
financovani (NSFR). Obecny pozadavek stabilniho financovéni je
pro banky v EU povinny od roku 2016 (¢lanek 414 CRR) s tim, ze
se predpokladd zavedeni jeho minimalniho standardu od roku
2018.3° Evropsky organ pro bankovnictvi (EBA) jiz vypracoval pod-
le nafizeni CRR zpravu, ktera hodnoti dopad i moznosti zavedeni
NSFR do evropské legislativy.4® Zprava byla publikovana v prosinci
2015. Nyni se ocekava, Ze Evropska komise vyda do konce roku
2016 legislativni navrh zavazného minimalniho standardu stabilni-
ho financovani.

37 LCR predstavuje pozadavek na pokryti Cistého odtoku likvidity na horizontu 30 dnf likvid-
nimi aktivy. Je vypocitan jako pomér likvidni rezervy vi¢i ¢istému odtoku likvidity. Aktiva
v likvidni rezervé jsou rozdélena na zékladé své kvality a likvidity do tfech zakladnich sku-
pin: trovné 1 — pokladni hotovost, statni dluhopisy nejvyssi kvality a likvidity, pohledavky za
CNB; drovné 2A - statni dluhopisy s rizikovou vahou 20 %, kryté dluhopisy splAujici pod-
minky napf. na kvalitu zajisténi, pfidéleny rating (alespon 2. stupen) a velikost emise (nad
250 miliond EUR); a Urovné 2B — akcie z hlavniho indexu ¢lenského statu EU, korporatni
dluhové cenné papiry splfujici stanovené pozadavky na kvalitu a likviditu.

38 Agregované vypocty zohlednuiji likviditni podskupiny.

39 V ¢ervnu 2013 vysly nafizeni 575/2013 a smérnice 2013/36/EU, tzv. CRR/ CRD IV, které
obsahuji soubor obezfetnostnich pozadavkd, které musi Uvérové instituce dodrzovat, ¢imz
mimo jiné stanovi i pravidla likvidity.

40 EBA Report on Net Stable Funding Requirements under Article 510 of the CRR.
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GRAF 111.36
Srovnani vybranych ukazatelt bilanéni likvidity bank
(v %)
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800 +
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banky banky banky | sporitelny
= 133 127 143 150 152
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mNSFR ®mLCR mTest likvidity CNB

Pramen: CNB, vypocty CNB

Pozn.: LCR je pomér likvidni rezervy vici Cistému odtoku likvidity bank na horizontu
zatéze 30 dni dle nafizeni EK 2015/61. NSFR je pomér dostupnych a pozadova-
nych zdrojii stabilniho financovéni bank dle Basel IIl. Ukazatel testu likvidity CNB
je pomér likvidni rezervy viici Cistému odtoku likvidity bank na horizontu zatéze

jednoho roku dle definice CNB.

Tas. 111.7

Srovnani dopadu LCR na jednotlivé skupiny bank

(v % k bilan¢ni sumé jednotlivych skupin bank; miry v %)

Banky Stavebni
) o ) Fiteln Celkem

Velké  Stredni Male | SPorteiny
Likvidni rezerva 30 29 44 19 31
Likvidni aktiva 30 30 42 19 31
Véazena priimérna mira
uznatelnosti po aplikaci 100 99 100 99 100
srazek*
Ocekavané odtoky 27 20 15 3 23
Zlstatky odtokl 97 83 92 31 89
Vazena primeérna mira
odtoku* 28 24 16 10 26
Ocekavané pritoky 9 5 2 2 7
ZUstatky pritokd 15 12 19 2 7
v§zena*prumerna mira 59 a4 9 84 50
pritoku
LCR 165 204 322 970 191
Pramen: CNB

Pozn.:  *Miry, v jaké jsou v bilancich zastoupeny polozky podléhajici srazkam, odtokiim

nebo pritoklim v dobé zatéze.


https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-22+NSFR+Report.pdf
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Tas. 111.3 Box

Zjednoduseny piehled vah bilan¢nich polozek v ukazateli

Cistého stabilniho financovani podle Basel Il
(v %)

Aktiva (polozky vyzaduijici stabilni financovani)
Pokladni hotovost

Vaha
(faktor RSF)

0
Pohledavky vici centralni bance do 6 mésicd
Nezatizend aktiva Urovné 1 5
Uvéry poskytnuté finanénim institucim se splatnosti do 6
mésicd, které jsou zajisténé aktivem Urovné 1 s moznosti 10
rehypotekace
Nezatizena aktiva Grovné 2A

15
Uvéry finan¢nim institucim do 6 mésict
Nezatizend aktiva Urovné 2B
Uvéry finan¢nim institucim a centralnim bankam se splat-
nosti mezi 6 a 12 mésici
Opera¢ni vklady u ostatnich bank 50
Zatizena vysoce kvalitni a likvidni aktiva se splatnosti mezi
6 a 12 mésici
Ostatni aktiva se splatnosti do 1 roku
NezatiZzené Uvéry retailovému segmentu (RV max. 35 % 65
podle STA k Gvérovym rizikim) nad 1 rok
Ostatni nezatizené cenné papiry a Uvéry se splatnosti nad 85
1 rok mimo Gvérd finangnim institucim
Aktiva zastavena nad 1 rok
Pohledavky z derivatt 100
Ostatni aktiva se splatnosti nad 1 rok
Podrozvaha: Poskytnuté neodvolatelné a podmine¢né 5
odvolatelné pfisliby

Vaha

Pasiva (zdroje zajistujici stabilni financovani) (faktor ASF)
Celkovy regulatorni kapital (mimo Tier 2 do 1 roku)
Prioritnf akcie a ostatni kapitalové nastroje nad 1 rok 100
Zavazky se splatnosti nad 1 rok
Stabilni retailové vklady 95
Ostatni retailové vklady 90
Operacni vklady
Zavazky vaéi nefinan¢nim podnikdm nebo vladam se
splatnosti do 1 roku 50
Zavazky vadi finan¢nim institucim nebo centralnim ban-
kam se splatnosti mezi 6 a 12 mésici
Ostatni zavazky 0

Pramen: CNB dle Basel standard NSFR z fijna 2014.

Zémérem zavedeni pozadavku cistého stabilniho financovani je,
aby profil financovani banky adekvatné reflektoval strukturu a typ
jejich jak bilan¢nich, tak mimobilan¢nich aktiv. Béhem financ¢ni
krize se totiz ukazalo, Ze banky s malo likvidnimi aktivy a velkym
podilem kratkodobych nestabilnich zdroji financovani jsou zrani-
telngjsi vaci likviditnimu riziku. Tato zranitelnost vyplyva na jedné
strané z neschopnosti v¢as ziskat potrebné prostfedky pohotovym
zpenézenim drzenych aktiv a na druhé strané z tlaku véritell vybi-
rajicich si své kratkodobé vklady, které se v krizové situaci nedafri
na trhu obnovit.

NSFR je svou povahou strukturalni pozadavek a je sledovan na
horizontu jednoho roku. Je definovan jako pomérovy ukazatel do-
stupnych zdroju stabilniho financovani (ASF, available amount of
stable funding) a pozadovanych zdrojl stabilniho financovani (RSF,
required amount of stable funding). Polozky vstupujici do poméru
jsou agregatné rozc¢lenény podle kvality, likvidity, stability
a protistrany. Tyto charakteristiky se odrazi ve vahach, které jsou
pfifazeny zahrnutym polozkam a jez nabyvaji hodnot 0-100 %
(Tab. 1.3 Box). Zaroven jsou viechny polozky rozdéleny dle splat-
nosti na kratkodobé (kratsi nez jeden rok) a dlouhodobé (delsi nez
jeden rok). Polozky se zbytkovou splatnosti do jednoho roku jsou
dale déleny do dvou splatnostnich tfid (do 6 mésicl a nad
6 mésicl). Je to zejména z toho dlvodu, aby pfi ¢tvrtletnim mére-
ni ukazatele nedochazelo k jeho prilisnym vykyviim. Zjednodusené
s poklesem zbytkové splatnosti polozky postupné klesa jeji vaha
v ukazateli.

Vaha polozky zahrnuté mezi dostupné zdroje (znéamé také jako
faktor ASF) je tim vyssi, ¢im stabilnéjsi a delsi zdroj predstavuje.
Véaha 100 % je pfifazena kapitalu a viem zdrojlm financovani se
zbytkovou splatnosti nad jeden rok. Specifické postaveni tady maijf
retailové vklady. Tyto kratkodobé vklady jsou povazovany za sta-
bilngjSi nez zdroje stejné ¢i delsi splatnosti poskytnuté jinymi proti-
stranami (napt. od nefinan¢nich podnikd ¢i finan¢nich instituct).
Hlavnimi ddvody je jednak jejich pojisténi do vyse 100 tisic eur
vramci fondu pojisténi vkladd Garanc¢niho systému finan¢niho
trhu a dale skutecnost, Ze se jedna o prostredky drobnych vklada-
tell, jejichz vySe odpovida jejich transak¢nim a opatrnostnim moti-
vlim a nelze je tak uloZit jinam nez na hotovostni Uty u bank. Re-
tailovym vkladim je proto pfifazena minimalni vaha 90 %.
Naopak vklady finan¢nich instituci nejsou soucasti pojisténi vkladu
a slouzi zejména k fizenti jejich vlastniho likviditniho rizika. Kratko-
dobé zavazky bank vi¢i finan¢nim institucim tedy vétSinou ne-
predstavuiji stabilni zdroj financovani a je jim pfifazena nizka nebo
nulova vaha. Mezi stabilnimi retailovymi zdroji a nestabilnimi zdroji
od finan¢nich instituci jsou zafazeny zavazky vGci nefinan¢nim
podniklm s vahou 50 %.
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GRAF l11.37

Véaha polozky vyzaduijici stabilni financovani (zndmé také jako fak- Dostupné a pozadované zdroje stabilniho financovani pro
vvvvv jednotlivé banky v €R

tor RSF) je tim vyssi, ¢im je aktivum méné likvidni a kvalitni a ¢im {osa y: primarnj factor ASF v %: osa x: prmérny faktor RSF v %)
delsi ma zbytkovou splatnost.4’ Nulova vaha tak odpovida vysoce 100 -
kvalitnimu a likvidnimu aktivu, které neni zapotrebi kryt stabilnimi 90 | ® e o
dlouhodobymi  zdroji. Mezi tato aktiva patfi jen hotovost 80 | ° °
a pohledavky za centralni bankou do 6 mésic. Kvalitnim statnim 70 o o ‘0 e
dluhopisim je pfifrazena vaha 5 %, vedle toho hypotecni Uvéry o | 4
poskytnuté domacnostem maji vahu 65 %. VSechna nelikvidni ®
aktiva — tj. aktiva se zbytkovou splatnosti nad jeden rok, pripadné >0 [
aktiva zatizend nad jeden rok vyzaduji velmi stabilni finan¢ni zdroj 401
a je jim pfifazena vaha 100 %. 301
20 A
Se zvefejnénim Uvah o zavedeni NSFR se objevily obavy, Ze poZza- 10 4
davek na jeho minimalni vysi na drovni 100 % zpUsobi vyrazné o
pfeskupeni bilanci bank a zaroveri omezi poskytovani Gvérl do 0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
redlné ekonomiky. Zvefejnéna zprava o posouzeni dopadd NSFR —
, , . . Pramen: CNB, vypocty CNB
vypracovana organem EBA VyhOanCUJICI data za prosinec 2014 Pozn.:  Primérny RSF faktor jako primémy objem poloZek vyZadujici stabilni financova-
a zahrnujici 279 bank reprezentujicich 75 % aktiv bankovniho sek- T ok 1ok primerny objemn polozek: zaftjicich stabilf finan-
toru EU vsak konstatuje, ze tyto obavy jsou neopodstatnéné. Zpra-
va uvadi, Zze 70 % z hodnocenych bank by minimalnimu pozadav-
ku ukazatele ve vysi 100 % vyhovéla jiz nyni. Pouze 14 %
. T ol - & Aoyt . GRAF 111.38
vykazuje hodnotu nizsi nez 90 %. Tyto Uvérové instituce musi od-
stranit nesoulad dosahujici pfiblizné 600 miliard EUR. Pro vyhod- Odhad NSFR pro jednotlive banky v CR
noceni dopadu zavedeni NSFR na Uvérovani vyuziva zprava dva 450 -
rizné metodologické pristupy. Vysledky simulaci ukazuji, ze ani 400 -
vysSi poskytovani Gvérl nebrani dosazeni vyssi Urovné NSFR za 150 |
predpokladu, Ze poskytnuté Gvéry zlstanou nezatizené, tj. nebu-
dou napfiklad pouzity ke kryti emitovanych dluhopist. Regresni 300 1
analyza pak nepotvrdila primy vztah mezi niz$imi Urovnémi NSFR 250 1
a zménami v poskytovani Gvérfl. Usili spinit NSFR na minimalni 200 -
pozadované urovni by nemélo u vétsiny bank vést k vyraznéjsimu 150 1
deleveragingu. Vy33i naklady s plnénim NSFR se tykaji spiSe inves- 100 |
ticné orientovanych bank. 50 |
Evropska rada pro systémova rizika (ESRB) doporucuje, aby byla 0 - -
o252 z T . = 6 o Pramen: CNB, vypocty CNB
umoznéna ndarodni diskrece stanovit pozadavek NSFR nad mini- Pozn.:  NSFR standard dle Basel Il

malni vysi 100 % s ohledem na vyvoj systémového rizika, a tedy
jeho vyuziti pro Ucely makroobezretnostni politiky.4? ESRB navrhu-
je snizovat pomoci tohoto nastroje jak cyklickou, tak strukturalni
dimenzi systémového likviditniho rizika. Cyklicky aspekt by umoz-
nil ndrodnim autoritdm zpfisnit ukazatel v pfiznivém obdobi
a naopak uvolnit v nepfiznivych c¢asech. Strukturalni aspekt by zo-
hledfioval nastaveni ukazatele dle vyznamu jednotlivych bank
z pohledu systémového rizika likvidity. K témto navrhdm ESRB se
viak ocekava jesté podrobna diskuse.

41 Kvalita a likvidita aktiva se urcuje dle pravidel likviditniho standardu LCR.
42 ESRB response to the consultation on the Net Stable Funding Ratio (NSFR) as mandated by
Atrticle 510 CRR.


https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/2015-11-26_letter_Stefan_Ingves.pdf?712117e29e8148a3e3144024ae440481
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/2015-11-26_letter_Stefan_Ingves.pdf?712117e29e8148a3e3144024ae440481
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GRAF 111.39

Struktura a vyse vybranych polozek zajistujicich financovani
(ASF)
(v % k bilanci)
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Pramen: CNB, vjpocty CNB
Pozn.:  Graf zahmuje polozky, jejichz vaha prekracuje u nékteré ze skupin vybranych
bank alespori 2 %. Standard NSFR dle Basel Ill.

GRAF 111.40

Struktura a vyse vybranych polozek vyzaduijicich stabilni
financovani (RSF)
(v % k bilanci)

80 1
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spofitelny
mHZL m Nastroje penézniho trhu

m Uvéry FO m Zat{zené Gvéry FO
Uvéry NFC

m Uvéry ostatnim FI

Uvéry retailovym SME
Uvéry avérovym institucim

Pramen: CNB, vypocty CNB

Pozn.:  Graf zahmuje polozky, jejichz vaha prekracuje u nékteré ze skupin vybranych
bank alesponi 2 %. FO fyzické osoby, NFC nefinanéni podniky, FI finan¢ni institu-
ce. Standard NSFR dle Basel IlI.

GRAF 11141

Vysledky zatézového testu likvidity ¢eskych bank
(v % k bilan¢ni sumé jednotlivych skupin bank)

Cisty odtok
Cisty odtok
Cisty odtok
Cisty odtok

Velké banky | Stfedni banky Stavebni

spofitelny

Malé banky

Pramen: CNB, vypocty CNB

Pozn.:  Sloupec ,pied” vzdy vyjadiuje velikost likvidni rezervy pied zatézi, sloupec ,po”
velikost likvidni rezervy po zatéZi. Sloupec ,, Cisty odtok” vyjadruje odtok likvidity
na horizontu jednoho roku.

Bilan¢ni likvidita bank je nové posuzovana také pomoci odhadu
ukazatele stabilniho financovani

Odolnost domacich bank va¢i likviditnim Sokdm potvrzuje i pfedbézna
kalkulace ukazatele cistého stabilniho financovani (tzv. NSFR), ktery je
definovan jako pomérovy ukazatel mezi dostupnymi a pozadovanymi
zdroji stabilniho financovani (Box 4). Agregatni hodnota NSFR za cely
domdci bankovni sektor dosahuje podle Udajl z dat ke konci roku 2015
Urovné 133 % (Graf 111.36).%* Tato hodnota odrazi dostatek dostupnych
stabilnich zdroja financovani u ceskych bank. Ten vyplyva ze silné zaklad-
ny klientskych vkladd, solidni kapitalové vybavenosti a sloZeni aktiv
s vyznamnym podilem statnich dluhopis(i a pohledavek viici CNB, ke kte-
rym se vaze nizka potreba kryti stabilnimi zdroji (Graf 11l.37).

Klientské vklady predstavuji dostatek zdroju stabilniho
financovani

Urovent odhadnutého NSFR se mezi sledovanymi skupinami bank i,
uviech je v3ak dostatecné nad regulatornim limitem 100 % (Gra-
fy .36 a 111.38). Stejné jako v pripadé vysledkl ze 3etfeni LCR dosahuje
nejvyssiho odhadnutého NSFR skupina stavebnich spofitelen, nebot po-
mérné velkou ¢ast svych zdroji tvori dlouhodobé vklady se smluvni
splatnosti nad 1 rok, které jsou dle metodiky NSFR oznaceny za 100%
stabilni (Graf 11.39). U velkych a stfednich bank je naopak ziejma kratsi
a diverzifikovanéjsi zakladna zdrojd, kterou mimo retailovych vklad tvori
i korporatni vklady. Na aktivni strané bilance maiji ceské banky vedle vyso-
ce kvalitnich alikvidnich aktiv, které stabilni financovani nevyzaduiji,
i pomérné vyznamnou slozku kratkodobych pohledavek za nefinanc¢nimi
podniky a finan¢nimi institucemi. Potfeba kryti vy3si vahou stabilnich
zdroju (vaha nad 50 %) se tak tyka priblizné poloviny jejich bilance s tim,
Ze nejvyznamnéjsimi polozkami jsou Gvéry vici fyzickym osobam (prd-
mérna vaha 86 %) a nefinancnim podnikdm (primérna vaha 76 %, Graf
[1.40). U skupiny stfednich bank jsou ve vztahu k bilanci vyznamnou po-
lozkou zatizené Uvéry domdacnostem, které vyzaduji pIné kryti stabilnimi
zdroji.

CNB hodnoti likviditu bankovniho sektoru i pomoci vlastniho
zatézového testu...

Vedle hodnoceni bilan¢ni likvidity pomoci ukazateld LCR a NSFR provadi
CNB svdj vlastni makrozatézovy test. Metodika testu byla se zavedenim
téchto ukazateld mirné upravena.** Hlavni zmény spocivaji v provazani
testu likvidity s makrozatéZzovym scéndfem atestem  solventnosti
a v prodlouzeni horizontu dopadu na jeden rok zafazenim Ctyf splatnost-
nich pasem. Tato zména dovoluje lépe testovat dopad scénar
se zpozdénym prenosem nepfiznivé situace v ekonomice na kvalitu Gveé-
rovych portfolii bank a na finan¢ni trhy. Model zlstava dvoukolovy se
zohlednénim vazby mezi bilan¢ni a trzni likviditou a zpétné reakce ban-
kovniho sektoru. Pro hodnoceni odolnosti bank vici likviditnimu riziku je

43 Vzhledem k nedostupnosti dat za rok 2015 byla u jedné banky pouzita data
k 31.12.2014. Zarovei jsou v agregovaném vypoctu zohlednény likviditni podskupiny.

44 Podrobnéji viz tematicky clanek vtéto Zpravé: Vztah likviditniho a uvérového rizika
v z&tézovych testech likvidity CNB.
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pouzivan indikator likvidity. Pomoci néj je na ro¢nim horizontu testovana
dostatecnost rezervy likvidnich aktiv banky vzhledem k jejimu splatnost-
nimu nesouladu a stabilité zdrojl. Indikator je definovan jako pomér li-
kvidni rezervy#> vUci Cistym ocekavanym odtokdm likvidity, tj. rozdilu mezi
predpokladanymi odtoky a pfitoky likvidity. Mezi predpokladané odtoky
se zahrnuji zavazky splatné do jednoho roku, cerpani z Gvérovych linek
nebo nové poskytnuté Gvéry. Predpokladané pritoky zahrnuji pohledavky
splatné do jednoho roku. Limitni hodnota indikatoru cini 100 % stejné
jako v pfipadé LCR ¢i NSFR podle Basel Ill.

Zatézovy test likvidity byl aplikovan za pouZiti Nepriznivého scénare
(viz ¢ast 2.1 a Tab. lIl.3) na 21 bank se sidlem v CR% a na datech ke konci
roku 2015. V rdmci prvniho kola dopadu byl vzdy pro pfislusné splatnost-
ni pasmo generovan odtok likvidity zvysenim pozadavku na financovani
aktiv (Tab. 1.8, radek 3.1 a 3.6) pfi nizsich zdrojich (fadky 3.2 az 3.5).
Zaroven byl pro pfislusné splatnostni pasmo snizen pfitok ocekavané li-
kvidity (fadky 2.1 a 2.2) a snizena hodnota nékterych aktiv v likvidni re-
zervé (fadky 1.1 a 1.2). Druhé kolo zatéze postihuje nasledky zvy3eni
reputacniho a systémového rizika zplsobeného reakcemi bank snazicich
se pokryt vygenerovany cisty odtok aje vyjadieno prostiednictvim
dodatec¢nych ztrat z realizace aktiv z rezervy.

... jeho vysledky rovnéz potvrdily vysokou odolnost vici
likviditnim Sokim

Z vysledkd testu vyplyva, Ze domaci bankovni sektor jako celek by
simulovanou zatéz prestdl aje schopen pokryt Cisty odtok likvidity
i v délce trvani jednoho roku (Graf Ill.36). Dopady negativnich Sokl do
bilanci sledovanych skupin bank byly rozdilné. Pfi méreni dopadu pomoci
agregovaného poklesu celkové likvidni rezervy byla nejvice zasazena sku-
pina velkych bank nasledovana skupinou stfednich bank (cca 70% po-
kles, Graf Il1.41). Cty¥i banky by vy&erpaly celou svoji rezervu jiz v priib&hu
testu, nejdrive vsak ve Ctvrtém cCtvrtleti. V pfipadé stavebnich spofitelen je
patrny nizky dopad (zhruba 40% pokles celkové rezervy), pfitemz zdd-
vodnéni je obdobné jako pfi hodnoceni vysledkd u LCR ¢i NSFR. Na
horizontu jednoho roku by vygenerované odtoky nebylo schopno pokryt
Sest bank, kterym klesl indikator likvidity pod minimalni Uroveri 100 %.
V nékterych pfipadech se jednalo o banky se specifickym obchodnim mo-
delem. Nicméné zvolena metodologie naznacila, Ze i nékteré univerzalni
banky maji na delSim horizontu méné stabilni zdroje vci velikosti drzené
likvidni rezervy.

45 Likvidni rezerva je dana souc¢tem pokladni hotovosti, pohledavek za centréini bankou (bez
zapocteni povinnych minimalnich rezerv), statnich dluhopist a korporatnich obchodovatel-
nych cennych papird mimo téch drzenych jako Gvéry.

46 Banky se statni Ucasti, které maji specificky obchodni model, nebyly zahrnuty do zatézové-
ho testu. Test navic zohledriuje likviditni podskupiny.

Tas. 111.8

Scénar pro zatézovy test likvidity

(v %)

nad nad nad
3az 6az 9az
6M 9IM 12M

Polozka bilance / splatnostni do
pasma 3M

1. Likvidni rezerva

Urokovy a akciovy $ok
1.1 Mz¢ zména vynosové kiivky v p.b.*
1Y PRIBOR 0,3 0,0 0,0 0,0
5Y vynos SD 1,5 0,5 0,8 0,3
1Y EURIBOR 0,2 0,0 0,0 0,0
5Y EUR vynos SD 1.0 0,4 0,2 0,1
1.2 Srazka z hodnoty akcii 30,0 30,0 30,0 300
2. Pritoky
Velikost srazky
z ocekavaného pfitoku
2.1 Zajisténé pohledavky 1,2 1.2 1,2 1,2

2.2 Nezajisténé pohledavky splatné**
vici FO 2,3 2,4 2,5 2,6
vaci NFC a retailovym SME 0,6 1.1 0,9 1,0

3. Odtoky

Mira ocekavaného odtoku
3.1 Cerpani z Uvérovych linek 5,0 5,0 5,0 5,0
3.2 Emitované dluhové CP 100,0 100,0 100,0 100,0

3.3 Retailové vklady

pojisténé 33 3,8 3,8 3,8

ostatni 6,53 7,5 7,5 7,5
3.4 Zavazky vici NFC

zajisténé 13,1 150 150 15,0

ostatnf 26,1 30,0 30,0 30,0

3.5 Zavazky vaci FI
zajisténé 13,1 150 150 15,0
ostatnf 32,7 375 375 375

3.6 RUst novych Uvérd, z toho***

zajisténé pohledavky 0,0 0,6 0,6 0,0

splatné vaci FO 0,0 0,0 0,0 0,0

splatné vuci NFC a retailo-

wym SME 0,0 0,0 0,0 0,9
Pramen: CNB

Pozn.:  Hodnoty parametr(i jsou priimérem hodnot parametrti aplikovanych na jednotlivé
banky. *Srazka se stanovi vynasobenim zmény vynosové kfivky duraci dluhopiso-
vého portfolia. **Splatné pohledavky vici finan¢nim institucim nepodléhaly
v tomto scénafi srazkam. ***Predpoklad o ristu Gvérd je vypocten pomoci sate-
litnich modeld v rémci makrozatéZovych test(i solventnosti bank. Ul jako Gvérové
instituce, NFC jako nefinanéni podniky, Fl jako finan¢ni instituce a FO jako fyzické
osoby. Tato tabulka neobsahuje endogenni Soky (systémové a reputacni) genero-
vané v ramci druhého kola Sokd.
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Tas. 1.9 3.4 SVRCHOVANE EXPOZICE

A ZATEZOVY TEST VEREJNYCH FINANCI

Zatézovy test ceskych verejnych financi

Nepfiznivy scénér . ) 3 o ; ] ) o ] . .
2015 | 2016 2017 2018 | Kiticka CNB na zakladé své interni metodiky identifikovala jako systémové vy-
mez znamné expozice uvérovych instituci vaci Ceskému vefejnému sektoru.
Makroekonomické proménné Na zékladé vysledk( provedeného zétézového testu nebude CNB na hori-
Realny rist HDP (v %) 4,3 -2,7 33 0,7 | < -23 v, M Sow . . . . o .y x
zontu tif let vyZadovat po uvérovych institucich pdasobicich v CR tvorbu
Bilance bézného uctu v 2 . . M P ,
platebni bilance 06 | 33 26 10 |< -8 dodatecného kapitdlového poZadavku ke kryti rizika koncentrace expozic
(v % HDP) vUci Ceskému viddnimu dluhu.
0OV 282 | 282 282 282 | < 193
v % HDP)* ' ' ' ' ' . . L. L ,
Vngjsi zadluzent eko- CNB prezkoumava a vyhodnocuje rizika koncentrace svrchovanych
nomiky (v % HDP)* 70,0 | 700 700 70,0 | > 996 expozic
Rozdil realného vynosu Potinaje rokem 2015 CNB prezkoumava a vyhodnocuje rizika koncentra-
SD a redlného rlstu 40| 50 104 44 |> 63 , . . , N , Ly , N . .
HDP (v p.b.) ce svrchovanych expozic v bilancich ¢eskych Uvérovych instituci na zakla-
Fiskalni proménné dé své interni metodiky.#’ Prostfednictvim Zpravy o financni stabilité in-
Viadni dluh (v % HDP) | 411 | 450 555 646 | > 647 formuje trh o tom, které svrchovahe expozice identifikovala jako
Primarni saldo o . - systémové vyznamné a zda bude na horizontu tff let vyZzadovat po Gvéro-
7 -0,5 -3,8 58 | < -3, , . . ¢ v . iz , ~ PRI
(v % HDP) ’ vych institucich dodatecny kapitalovy pozadavek k pokryti rizika koncen-
Vynos desetiletého & i Y 4 = i i i i-
ststnio diuhopisy 07 | 17 24 31 |> 108 trac? te;hto expozic. Vyzvnanlwnfa fvrchovﬁana.exgozme jev r,neFod|ce (?Ieﬂ
v %) novana jako expozice drzena Uvérovou instituci*® s minimalnim podilem
Viadni diuh splatng e7 | 80 120 134 190 100 % na jejim pouzitelném kapitalu. Systémovou se pak stava za pod-
do 1 roku (v % HDP) minky, Ze podil aktiv Gvérovych instituci s vyznamnou expozici prevysuje
Podil viddniho dluhu 5 % bilan¢ni sumy ¢eského bankovniho sektoru. K indikaci tvorby kapita-
splatného do 1 roku 16,4 19,7 21,6 20,7 | > 217 ) . - Yol yr T .
<f%) lového pozadavku dochdazi tehdy, pokud tfilety vyhled indikatoru riziko-
Podil cizoménového 154|155 158 117 71 vosti  systémové vyznamné svrchované expozice prekroci nékterou
G ' . ’ > ’ ’ ’ M v v Lz
diuhu (v %) ze svych prahovych hodnot.#® CNB viak dodate¢nou tvorbu kapitalu po-
f,?fg';;fﬁf@“i/jﬂa 384 | 384 384 384> 349 zaduje pouze za ptedpokladu, ze Uvérova instituce drzi identifikované
o L expozice v objemu prekracujicim stanoveny limit a zaroveri tyto expozice
Institucionalni proménné . o v v L, 50
Efektivita viady 021102 102 102l 1o nejsou jiz dostatecné kryty kapitalem.
(skore WGI)* ! ! ! ! !
fsi'gigk\fvggﬁ“‘m 1010 10 10 |< 08 Expozice bank vigci ¢eské vladé jsou systémové vyznamné...
i . Za systémové vyznamnou svrchovanou expozici drzenou Uvérovymi insti-
Vynutitelnost prava 1 11 11 1 < 12 N .
(skore WGI)* ' ’ ’ ' ' tucemi se sidlem v CR povazuje CNB expozice vic¢i domdaci vladé.
Bankovni krize* Ne | Ne Ne Ne |> 0 Ty v agregatnim vyjadreni ¢inily ke konci roku 2015 pfiblizné 681 mid. K¢,
Drivéjsi selhani viady* Ne | Ne. Ne Ne [> 0 coz predstavuje 162 % pouzitelného kapitalu. Uvérové instituce, u nichz
Indikator svrchovaného | tato expozice presahla cely pouZitelny kapital, pfedstavuji 68 % celkové
023 080 027
rizika (ISR, v %) " ' . . v . P , . . . . > . .
bilan¢ni sumy Gvérovych instituci se sidlem v CR. Svrchované expozice

Pramen: CNB, CSU, ECB, SB, vypotty CNB

Pozn.: * Proménna neni modelovéana, v projekci je predpokladana posledni znama
hodnota. Udaj o podilu nerezident{i na drzbé dluhu je odvozen ze statistiky pla-
tebni bilance. Znaménka > (resp. <) indikuji, Ze vy3si (resp. nizsi) hodnota pro-
ménné znamena prekroceni kritické meze a indikaci zvySeného rizika. Prekroceni
meze je u prislusnych proménnych déle vyznaceno Cervené.

v0ci viddam jinych statd, EU ¢ EIB nebyly vyhodnoceny jako systémoveé
vyznamné.

47 Interni metodika je popsana ve Zpravé o finan¢ni stabilité 2014/2015 a na webu CNB,
zalozka Financni stabilita.

48 Zahrnuje pouze Uvérové instituce se sidlem v CR.

49 CNB sleduje primarné dvé prahové hodnoty: mékkou prahovou hodnotu ve vysi 5 %, jejiz
prekroceni indikuje tvorbu dodate¢ného kapitalového pozadavku za podminky, Ze jeji ne-
zbytnost potvrdi vysledky dodatecné expertni analyzy, a tvrdou prahovou hodnotu ve vysi
8 %, jejiz prekroceni indikuje tvorbu dodate¢ného kapitalového pozadavku nepodminéné.

50 Nadlimitni ¢ast svrchované expozice se stanovuje pomoci indikatoru svrchovaného rizika
(ISR), pokud tento pfekracuje své prahové hodnoty. ISR zjednodusené hodnoti riziko selha-
ni posuzované svrchované expozice. S rlistem tohoto indikatoru postupné klesa limit oddé-
lujici limitni a nadlimitni ¢ast svrchované expozice. V dusledku toho roste nadlimitni ¢ast,
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... jejich rizikovost vSak neprekracuje stanovené prahové hodnoty
Pro expozice vUci Ceské vladeé identifikované jako systémové vyznamné byl
odhadnut indikator svrchovaného rizika (ISR).>" Projekce hlavnich pro-
ménnych vstupujicich do ISR byly ziskany pomoci zatézového testu ces-
kych vefejnych financi, ktery byl zaloZzen na Nepriznivém scéndri
(viz ¢ast 2.1, Tab. 11.3). Vyrazny hospodarsky pokles predpokladany
v Nepfiznivém scénari se projevil zvydenim primarniho deficitu na Uroven
5,8 % a naslednym rlstem celkového vladniho dluhu na uroven 64,6 %
HDP (Tab. 1l.9). Reakce financ¢nich trhd vedla ke zvy3eni nomindlnich vy-
nost z Ceskych statnich dluhopist po celé délce viadni korunové vynosové
krivky. Vzhledem k deflaci pfedpokladané v Nepriznivém scéndri viak vy-
nos desetiletého statniho dluhopisu na tfiletém horizontu testu nepreko-
nal hodnotu 3,1 %. Naklady na obsluhu dluhu proto mély na vysi celko-
vého deficitu nizky vliv. Rozdil mezi redlnym vynosem a tempem rdstu
HDP v3ak presahl kritickou mez 6,3 % HDP. JelikoZ své kritické meze pre-
konaly soucasné také ukazatele redlného hospodarského rlstu, primarni-
ho deficitu a podilu nerezidentd na drzbé dluhu (viz ¢ast 2.1), dosahl ISR
své nejvyssi hodnoty 0,8 % v roce 2017. V nasledujicim roce v3ak ISR po-
klesl na hodnotu 0,27 %. Stalo se tak predevsim z titulu predpokladané-
ho zvyseni tempa hospodarského rlistu a jeho navratem zpét pod kritic-
kou hodnotu. Na tfiletém horizontu z&tézového testu Ceskych vefejnych
financi neprekrocil odhadnuty ISR své dohledové stanovené prahové hod-
noty 5%, resp. 8%. CNB proto nebude vyzadovat po Uvéro-
vych institucich pdsobicich v CR tvorbu dodate¢ného kapitalového poza-
davku ke kryti rizika koncentrace expozic vici ¢eskému vliddnimu dluhu.

Vysledky zatézového testu potvrzuje i citlivostni analyza
urokovych nakladii ¢eského vladniho dluhu

Soucasné mimoradné uvolnéné podminky na finan¢nich trzich umoznuji
Ceskému vladnimu sektoru financovani za velmi vyhodnych podminek
(viz ¢ast 2.1). Zména téchto podminek vsak mudze vyvolat skokové pfizpU-
sobenf trznich cen a vyrazné zvysenf i vynosl Ceskych statnich dluhopisd.
Za predpokladu takového scénare by musel byt novy vladni dluh emito-
van pfi vyrazné vyssich nakladech nez nyni. K posouzeni citlivosti Ceskych
vefejnych financi na Urokové riziko byla provedena jednoduché analyza.
Na zakladé vyvoje primarniho deficitu a celkového viadniho dluhu CR dle
progndzy CNB (viz Zprdva o inflaci 11/2016) byl odhadnut vyvoj drokovych
naklad pro fadu alternativnich scénarll nardstu vynosové kfivky. Kromé
scénare predpokladajiciho setrvani vynosové kfivky na urovni ke konci
roku 2015 byly modelovany také scénare predpokladajici jeji narlst
050 az 300 b.b. po celé jeji délce (Graf 1l.42). Vysledky této analyzy na-
znacuji, Ze uUrokové naklady vyjadfené vpoméru k HDP by klesaly
i v pfipadé vyrazného nardstu vynost statnich dluhopisd. Tento vysledek
je ovlivnén zejména predpoklddanym narlstem hrubého doméaciho pro-
duktu a oCekavanymi prebytky primarni bilance vladniho sektoru.

51 Jedn4 se o ukazatel uréeny vyhradné k dohledovym Uceltim CNB. Vzhledem ke zptisobu
jeho vypoctu jej nelze nepodminéné zamériovat za pravdépodobnost selhani expozice vUci
Ceskému statu.

GRAF l11.42

Vliv pohybu vynosové kfivky na celkové urokové naklady
vladniho dluhu

(v % HDP)
1,2 4
1,1 4
1,0 A
0,9 4
0,8 4
0,7 4
0,6 1
0,5
2015 2016 2017 2018
P¥i neménné vynosové kfivce (k 12/2015)
------ PFi narbstu + 50 b.b.
PFi narbstu + 100 b.b.
PFi narstu + 200 b.b.
PFi narbstu + 300 b.b.
Prognéza CNB
Pramen: CNB

Pozn.:

Scénare se lisi pouze predpokladem o vynosech, za kterych bude emitovan novy
vladni dluh v letech 2016-2018. Prognéza CNB viz Zprdva o inflaci 1/2016.
Ostatni scénare predpokladaji, ze ve viech letech budou vynosy vychazet z vyno-
sové kivky Ceskych korunowych statnich dluhopisd k 31. 12. 2015 po zvy3eni
o uvedeny pocet bazickych bodi.
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Cilem této kapitoly je popsat hlavni rizika pro financ¢ni stabilitu
a informovat o nastrojich k jejich omezeni. Za timto Gcelem je posouzeno,
jaka rizika prichazeji z vnéjsiho prostredi, v jaké fazi finan¢niho cyklu se
domaci ekonomika nachazi, jak je cesky financni sektor vaci identi-
fikovanym rizikim odolny a jaké ze ziskanych analyz vyplyvaji Gkoly
a doporuceni pro makroobezretnostni politiku, mikroobezretnostni do-
hled nebo jiné slozky hospodarské politiky. Kapitola ve své prvni casti
vysvétluje hlavni Gkoly makroobezretnostni politiky odraZejici klicové
zdroje rizik. Ve druhé (&asti je popsano nastaveni kapitalovych rezerv
slouZicich ke zvyseni odolnosti Ceského bankovniho sektoru a ke sniZeni
zdrojG rizik pro financ¢ni stabilitu. Ve tieti casti jsou podany podrobné
informace o rizicich souvisejicich s nemovitostnimi expozicemi a popsany
stavajici i potencialné vyuZitelné nastroje, které maji za cil tato rizika
tlumit. Zavére¢na Ctvrta cast popisuje vyvoj makroobezretnostni politiky
v EU a requlatorniho prostredi na narodni i mezinarodni drovni.

4.1 ZDROJE SYSTEMOVYCH RIZIK A NASTROJE
MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKY

Makroobezretnostni barometr indikuje dil¢i zesileni potencialnich
rizik pro financni stabilitu

Prehled zdrojd systémovych rizik a odolnosti jednotlivych sektor( financ-
niho systému podavé v grafické formé makroobezietnostni barometr
(Tab. IV.1; viz Box 5). Potencialnf zdroje rizik pro finan¢nf sektor jsou spo-
jeny s prostfedim dlouhodobé nizkych Urokovych sazeb, zvySenou Uvéro-
vou dynamikou a pokracujicim rlistem cen nemovitosti. Postupny nardst
zadluZenosti domacnosti pfi setrvani Urokovych sazeb z Uvérl na velmi
nizkych Grovnich mze zvysit citlivost domacnosti na pfipadné pfijmové
a urokové soky. Ty mohou mit vyznamné negativni dopady na jejich fi-
nanc¢ni situaci, spotfebu, anasledné i na celkovy hospodarsky rast
(viz ¢ast 2.4). Pokud se tento Uvérovy rlst koncentruje v oblasti Gvérd
k financovani ndkupu a vystavby nemovitosti, dochazi zaroven k vytvareni
podminek pro vznik spirdly mezi cenami nemovitosti a Uvéry na jejich po-
fizenf (viz ¢ast 4.3.1). K dil¢imu zvySent rizik dochazi dale také v dusledku
rostouciho podilu nerezidentl na statnim dluhu pfi omezené trzni likvidi-
té statnich dluhopis.

Nizké Grokové sazby vytvafri tlaky na ziskovost financnich instituci

a zvysuji ochotu pfijimat vyssi tvérové riziko

Snizovani hladiny Grokovych sazeb a vynost financ¢nich aktiv plsobi pfi-
mo na piijmy a ziskovost finan¢nich instituci. U bank k tomu dochazi
zejména prostfednictvim snizovani Urokovych marzi." Hospodareni bank,

1 Urokova marze z bankovnich Gvér( nefinan¢nim podnik&im se vyrazné snizovala az do roku
2013, kdy se jeji priméry ze stavu Uvérl i z novych Gvérd dostaly na obdobnou Uroveri.
Oba typy marzi pfesto pokracovaly v poklesu, i kdyZ jen ve velmi mirném. Marze z novych
bankovnich Gvérl doméacnostem se snizovaly az do poloviny loriského roku. Vzhledem
k prevazujicim deldim fixacim Uvérl na bydleni se priimérnd marze nadéle snizuje pouze
pozvolna. Dalsi vyrazny pokles marzi z novych Gvérd je s vyjimkou spotrebitelskych tvérl
malo pravdépodobny.
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pojistoven i fondl penzijnich spole¢nosti mohou také negativné ovliviio-
vat velmi nizké az zdporné vynosy statnich dluhopist a jinych bezpecnych
aktiv (viz ¢ast 2.1). Mimo to vytvareji nizké Urokové sazby podnéty pro
banky i dalsi typy financnich instituci umistovat zdroje do rizikovéjsich
aktiv s cilem udrzet ¢i zvysit dosavadni ziskovost. Obdobné se mUze zvy-
Sovat ochota akceptovat vy3si riziko na strané klientd finan¢nich instituci,
coz mUze vést k nadmérnému rlstu Gvérl poskytovanych s nedostatecné
obezfetnymi standardy (viz ¢ast 4.2.2).

Tas. IV.1

Makroobezietnostni barometr

ODOLNOST FINANCNIHO SEKTORU

PENZUNIi A . .
BANKOVNi SEKTOR POJISTOVACI OSTAT;‘J II;IJI;?(I;I:KOVNI
SPOLECNOSTI
2014 2015 2014 2015 2014 2015
Vy33i odolnost _ Nizsi odolnost
ZDROJE RIZIK

2014 2015 2014 2015

MAKROPROSTREDI Ekonomicka aktivita

Svrchovany sektor

JVEROVE RIZIKO

- - E Nefinancni podniky

Vnéjsi prostredi

Domacnosti

TRZNi RIZIKA

DALSi ZDROJE RIZIK TrZni likvidita

-- : Bilancni likvidita

Mezibankovni nakaza

Potreba zvazit zpfisnéni
makroobezietnostni politiky

Potreba zvazit uvolnéni
makroobezietnostni politiky

Pramen: CNB, ¢SU

Pozn.:  Makroobezietnostni barometr je rozdélen do dvou zakladnich okruhti popisujicich zdroje rizik pro finan¢ni stabilitu
a odolnost finan¢niho sektoru. Zatimco prvni okruh ma vpredhledici charakter a hodnoti tak silu potencialnich zdroji
rizik pro finan¢ni stabilitu v budoucnosti, druhy okruh je vzadhledici, nebot zména v aktudlni mife odolnosti finan¢ni-
ho sektoru je dana skute¢nym vyvojem. Indikatory vstupujici do jednotlivych kategorii jsou uvedeny v piiloze Zpravy.

Ceska narodni banka / Zprava o finan¢ni stabilité 2015/2016
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BOX 5: MONITOROVANi FINANCNi STABILITY - ROZSIRENi
A UPRAVA MAKROOBEZRETNOSTNiHO BAROMETRU

Jiz n&kolik let zverejiiuje CNB v rdmci Zpravy zjednodugeny nastroj
poskytujici rychly pohled na aktudlni vyvoj v ekonomice a financ-
nim systému z hlediska systémového rizika a makroobezietnostni
politiky. Jde o tzv. makroobezretnostni barometr, jehoz hlavnim
smyslem je predevsim usnadnéni komunikace makroobezretnostni
politiky CNB a identifikace zranitelnych mist ve finan¢nim systému.
Vyuziti barometru by nemélo byt chapano jako snaha o pred-
povéd pravdépodobnosti ¢i rozsahu materializace systémovych
rizik.2 Rozhodovani CNB o nastaveni makroobezfetnostni politiky
neni z mnoha divodd mechanicky postaveno pouze na barome-
tru, nybrz vychazi z daleko komplexnéjsi a detailnéjsi analyzy.3

Oproti verzi z minulych let prosel barometr ¢aste¢nou obménou.*
Doslo k rozsiteni sady indikatord, definovani novych kategorif rizik
a vypoctu vah pro vyslednou agregaci. Barometr je rozdélen do
dvou hlavnich ¢asti sledujicich zdroje rizik pro finan¢ni systém
a odolnost jeho jednotlivych sektorl. Toto rozdéleni vychazi ze
skutecnosti, ze dopad materializace rlznych typl rizik maze byt
zesilen nizkou odolnosti finan¢niho systému ¢i naopak zmirnén
jeho vysokou odolnosti. Zdroje rizik jsou dale rozdéleny do nékoli-
ka podkategorii, z nichz kazda je zaloZena na nékterych vyznam-
nych vpredhledicich indikatorech (viz Prehled vybranych indikatord
finan¢ni stability na konci této Zpravy). Konkrétni indikatory byly
vybrany s ohledem na specifika ¢eského finan¢niho systému a da-
tovou dostupnost. Aktualni Groven je u indikatord urcena na za-
kladé tzv. z-skére®, které umoziuje jejich standardizaci. Kazda
z kategorii zdroji rizik poté predstavuje vazeny soucet vybranych
indikatord, kde vaha zohledriuje jejich rozdilny prispévek k celko-
vému hodnoceni a je zaloZena na sérii statistickych testd.

Jednotlivé indikatory byly testovany s ohledem na jejich schopnost
s predstihem signalizovat potencialni narlst rizik a predikovat vy-
skyt obdobi zvy3ené financni zatéze.® Vy33i vaha byla pfifazena

2 Opatrnost pfi interpretaci barometru je nutna také z divodu dostupnosti pomérné kratké
Casové fady nékterych indikatord.

3 U kazdého z indikatorl je nutné expertné zhodnotit, zda jeho aktudlni Uroveri odrdzi po-
tencialni budouci rizika nebo naplnéni rizik minulych, zda se jedna o riziko kratkodobé ne-
bo stfednédobé, apod. Podrobnéjsi vyhodnoceni rizik a odolnosti jednotlivych sektord fi-
nancniho systému je provedeno v ostatnich ¢astech této Zpravy.

4 Rozsifeni a Uprava barometru bylo inspirovano metodologii pfedstavenou a pouzivanou
Office of Financial Research (Annual Report 2014).

5 Z-skére vyjadfuje vzdalenost urovné indikatoru v daném roce od jeho historického primeéru
v poctu smérodatnych odchylek, coz umoziuje zhodnotit jeho relativni umisténi ve vztahu
k historickym datlm. JelikoZ je vypocet zaloZzen na predpokladu o normélnim rozdélent,
vzdalenost 2 a vice smérodatnych odchylek od priméru byva povazovana za velmi vysokou
az neobvyklou.

6 Za proménnou aproximujici obdobf zvy3ené finan¢ni zatéze byl pouzit indikator finanéniho
cyklu (IFC). Schopnost s predstihem signalizovat potencidlni nardst rizik byla testovana
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tém indikatorlim, které dosahly v testovani lepsich vysledkd a je-
jich vypovidaci schopnost je tedy vy3si. Konecné vyznéni barome-
tru je poté upraveno o expertni znalost problematiky v kazdé
z jednotlivych oblasti. V této podobé by mél barometr poskytnout
implikace pro zadouci smér pripadné Upravy celkového nastaveni
makroobezretnostni politiky. Cervena barva indikuje potfebu zva-
Zit zprisnéni této politiky, zelena barva naznacuje, Ze neni nutné
zvazovat zpfisnéni, pfip. je moZné uvazovat o jejim uvolnéni.

Zakladem finanéni stability v CR je vysoka kapacita bank
absorbovat ztraty

Krehkost ekonomického oZiveni v zahranici zvySuje pravdépodobnost ne-
pfiznivych Sokl do ekonomické aktivity a stability finan¢nich trhi. Zakla-
dem pro absorpci téchto okl a udrzeni vysoké dlvéry ve stabilitu doma-
ctho finan¢niho sektoru je robustni kapitalova primérenost, pfiznivy
agregatni kapitdlovy pomér, obezietné fizend likvidita, stabilni pfijmova
zakladna a ziskovost bank. Bankovni sektor je v dobré kondici, coz dokla-
daji i vysledky zatéZovych testd solventnosti a likvidity (viz ¢asti 3.2 a 3.3).
Banky, stejné jako dalsi typy financnich instituci, viak musi v soucasné
situaci k pokryti Gvérovych, trznich a makroekonomickych rizik udrzovat,
resp. dale posilovat, vybaveni kapitalem (viz ¢asti 4.2.2 a 4.3.2). Obzvlasté
dalezité je zachovani robustnich kapitélovych rezerv u téch bank, které
jsou vzhledem ke svému postaveni a charakteru systémové vyznamné
(viz ¢ast 4.2.3). Prehled dostupnych kapitalovych i jinych nastroji podle
zdrojl rizik je uveden v Tab. IV.2.

CNB se zaméfuje na rozdily v Fizeni rizik mezi jednotlivymi
institucemi

Mezi jednotlivymi institucemi pretrvavaji znacné rozdily v kapitalové vyba-
venosti, ziskovosti a pfistupech k fizeni UGvérového rizika a likvidity.
S ohledem na nizkou miru ziskovosti vykazuje zranitelnost segment ma-
lych bank. Zmény v regulaci druzstevnich zalozen vyrazné omezily prostor
pro jejich rizikové chovani. Segment v3ak vyzaduje s ohledem na nizkou
kvalitu tvérovych portfolii nadale zvysenou pozornost dohledu. Obecné je
dualezité, aby banky a druzstevni zélozny postupovaly obezietné pfi posu-
zovani rizika svych pohledavek a klasifikaci uvérl, konzervativné hodnotily
kvalitu zastav, stanovovaly opravné polozky v dostatec¢né vysi a efektivné
spravovaly portfolio Gvér( se selhanim. Prostfedi nezvykle nizkych vynosd
a pripadna korekce prizplsobeni Urokovych rozpéti a cen aktiv smérem
vzhlru pfitom zesiluji potrebu kvalitniho fizeni Urokového rizika. Penzijni
spole¢nosti by mély obezietné posuzovat velikost dopadu mozného na-
rlstu Urokovych sazeb a z toho vyplyvajiciho poklesu cen drzenych dluho-
vych cennych papird.

na zékladé Grangerova testu kauzality, kde pocet zpozdéni zavislé proménné byl urcen
pomoci informacnich kritérii (AIC, BIC). Schopnost predikce vyskytu obdobi zvysené fi-
nancni zatéze byla poté testovana pomoci logistické regrese, kde obdobi zvy3ené zatéze
bylo definovano jako horni kvartil IFC. Vysledna vaha je urcena na zakladé statistické vy-
znamnosti a predik¢ni schopnosti modelu.
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TAB. IV.2

Pfehled makroobezfetnostnich nastroju

Existence Meziro¢ni zména Podrobné
Systémové riziko Kli¢ové nastroje Specifické riziko specifického  intenzity specific- Vyuziti v CR h
o * oo informace
rizika v CR kého rizika
e ol Byl Vyraznéjsi oziveni Uvérd
HisiiigidlidE hapiitov doprovézené uvolfiovanim Ano 2 AT,O' @l I, 20114, ¢ast4.2.2
rezerva P o 0,5% od 1.1.2017
uvérovych standardd
Rostouci finan¢ni paka, nizka . -
At m . . ap i b BT Pfedpoklada se ..
Pakovy pomér Uroven agregatnich rizikovych Potencidlni ¢ast 3.1
; odr.2018
vah, rostouci riziko podrozvahy
'f‘af"?é’“)" rus:t L, Kapnalﬂove .pozadavky.podle’ Zvyseny rast Uverd a rizik P . I s
avéra a finanéni paka sektord (zejm. nemovitostni v sektoru Potencidlni Prozatim bez zvy3eni cast4.3
expozice)
Ano, ale za Gcelem kryti
Rezerva ke kryti Akumulace rizik napf. v oblasti P > jiného zdroje ..
systémového rizika druhové specifickych expozic AaiiEReEl i systémového rizika Cast4.2.3
(viz nezadouci motivace)
- m Riziko spiraly mezi cenami
L'm't}' na pomer Ling 4 nemovitosti a Uvéry k jejich Ano / Ano, od r. 2015 cast 4.3.1
limit na pomér LTI i P
inancovani
Omezenf na stabilni L g s P Predpoklada se o
i (e, NG, 1675) Dlouhodoba likviditni rizika Potencialni v budoucnu ¢ast 3.3
dmérny Ano, od r. 2015,
Na merny' Ukazatel kryti likvidity (LCR) Kratkodoba likviditni rizika Ne - implementace Cast 3.3
splatnostni nesoulad a ¢l 460 CRR
nedostatek likvidity ’
Dodate¢né pozadavky a
administrativni opatieni ke Specificka likviditni rizika Ne - Prozatim ne -
kryti disparit v fizenf likvidity
Omezeni angazovanosti a Ano, moznost
. kapitélové pozadavky Koncentrace svrchovanych > dodatecnych Y
Koncentrace expozic (podle protistrany, sektoru, expozic e kapitélovych pozadavku, ast34
geografické) odr. 2015
Al Potencidlni dopad potizi Ne, jiné systémové
Kapitéalové rezervy podle . o P b PN
2 Ao : systémoveé vyznamnych instituci vyznamné instituce
systémové vyznamnosti bilitu finanéniho trh Ano e identifikovs -
.. . ) (rezervy G-SVI a J-5VI) na stabilitu financni Qtr u I ent!.| ovany,
Nezadouci motivace a realnou ekonomiku vyuzit jiny néstroj
Rezerva ke kryti ; Ano, pro 4 banky ..
systémového rizika dtto e odr. 2014 Cast4.2.3
Pramen: CNB
Pozn.:  Kategorizace rizik a nastrojd vychazi z ESRB (2014): Flagship Report on Macro-prudential Policy in the Banking Sector. Barva a sklon Sipek uvedenych v tabulce znazorfiuji meziro¢ni zménu intenzity

specifického rizika. Vy33i sklon kfivky znamené vys$i meziroéni nérGst specifického rizika, coz dokresluje barva Sipky. Cerné barva indikuije, Ze rizika jsou stabilni, oranzova znamend mirny nérdst specific-
kého rizika a cervena vyznamny nardst. Hodnoceni rizik ma vpredhledici charakter.
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Uvérové riziko vyzaduje i pres zlepseni detailni monitoring

RUst ekonomické aktivity v roce 2015 se odrazil ve snizeni Uvérového rizi-
ka u nefinan¢nich podnikd i domacnosti. Smérem ke snizovani Gvérového
rizika v soucasnosti puasobi relativné nizkd zadluzenost téchto sektor(
(Graf IV.1 a Graf 11.46) a nizké Urokové sazby z UvérQ.” Priznivy vyvoj do-
kumentuje i dynamika Uvérd se selhdnim a opravnych polozek v celém
bankovnim sektoru (Graf IV.2). Expozice vaci nefinan¢nim podnikim
v nékterych odvétvich (energetika, stavebnictvi) a u nékterych kategorii
klientl (zejména malé podniky) nadéle vykazuji zvysenou rizikovost. Osla-
beni rastu v nékterych rozvijejicich se ekonomikach a nardst geopolitic-
kych rizik se projevuje ve zvysené rizikovosti Uvérl nerezidentdm a nefi-
nancnim podniklm se silnymi zahrani¢nimi vazbami. Celkové vyzaduje
Uvérové riziko pres dil¢i zlep3eni nadale zesileny monitoring.

Nastaveni proticyklické kapitalové rezervy musi reagovat na

posun ekonomiky ve finanénim cyklu

Prostfedi velmi nizkych Grokovych sazeb a zesilujici ocekavani, ze toto
prostfedi bude pretrvavat dlouhodobé, se stava klicovym zdrojem systé-
movych rizik. Velmi nizké Urokové sazby zesiluji podnéty pro banky nabi-
zet vice Ovérli s ,mékeimi” podminkami. CNB reagovala na posun domé-
ctho finan¢niho cyklu do faze vyraznéjsiho oziveni v prosinci 2015
stanovenim sazby proticyklické kapitalové rezervy ve wysi 0,5 % z do-
macich expozic s platnosti od ledna 2017. Pfi nastavovani sazby pro-
ticyklické rezervy v dalsich ¢tvrtletich bude CNB posuzovat vyvoj Gvérové
dynamiky a dalsich indikatord finan¢niho cyklu s cilem zajistit konzistenci
kapitalovych rezerv a Grovné systémového rizika (viz ¢ast 4.2.2).

Prostredi velmi nizkych urokovych sazeb vyzaduje dodrzovani
obezietnych uvérovych standardu

CNB provédi od roku 2012 ¢tvrtletng Setfeni Gvérovych podminek bank
a od roku 2015 pololetni monitoring postupl Gvérovych instituci pfi po-
skytovani avérl zajisténych rezidencni nemovitosti. Celkové UGvérové
podminky se v prlibéhu poslednich dvou let vyrazné uvolnily, ale nastave-
ni Uvérovych standardd zdstavd prevazné konzervativni, minimalné
v mezinarodnim srovnani. To plati i pro Gvéry na bydleni. Zde vSak mezi
pristupy instituci existuje diverzita a u nékterych instituci Ize vysledovat
snahu poskytovat Uvéry s rizikovéjsim profilem. V prostiedi charakterizo-
vaném optimisti¢téjsimi o¢ekavanimi domacnosti i podnik, nizkou drovni
Urokovych sazeb a rlstem cen nemovitosti je dodrzovani stanovenych
standardd a postupl u nemovitostnich expozic zasadni. S ohledem na
pokracujici posun ekonomiky do expanzivni faze finan¢niho cyklu bude
CNB pozorné vyhodnocovat také vyvoj Uvérovych standardd u Gvérd nefi-
nancnim podnikdm.

7 Vyrazny pokles Urokovych sazeb z Gvérd se od roku 2012 projevoval ve snizujicim se obje-
mu urokl placenych nefinan¢nimi podniky a domacnostmi. Zejména u doméacnosti proti
tomu v poslednich dvou letech pusobil narlist objemu Gvérovych zavazku.

GRAFIV.1

Dluh nefinanénich podnika k HDP
(v %; 2Q 2015)
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Pramen: ECB, Whitebook

Pozn.: LT a LU reprezentuji zemé dosahujici nejnizsi a nejvyssi hodnoty ukazatele
v ramci EU.

GRAF IV.2

Dynamika uvért se selhanim a opravnych polozek
(meziro¢ni zména v %)
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NPL OP k pohl. celkem (selhani a bez selhani)

Pramen: CNB
Pozn.:  Hodnoty jsou otistény o expozice Ceské exportni banky a Ceskomoravské zaruéni
a rozvojové banky.
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GRAFIV.3

Vyvoj podilu vybranych kategorii ivéru na celkovych uvérech
soukromému nefinanénimu sektoru
(v %)
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Pramen: CNB

Pozn.:  Od 31.1.2009 byla v bankovni statistice nahrazena odvétvova klasifikace eko-
nomickych &nnosti (OKEC) klasifikaci ekonomickych innosti CZ-NACE. V ddsled-
ku této zmény doslo u Gvérd v oblasti nemovitosti (NACE L) k prefazeni ¢asti avé-

rli (cca 19 mld. K¢) do oblasti stavebnictvi (NACE F).

CNB vyuziva preventivni nastroje proti nartistu rizik v oblasti
financovani nakupu rezidencnich nemovitosti

CNB v soucasnosti nehodnoti riziko vzniku spiraly mezi cenami nemovi-
tosti a Uvéry na jejich pofizeni jako akutni. Potencidl pro vznik tohoto rizi-
ka ale povazuje za rostouci. Vzhledem ke zvy3ujicimu se vyznamu Uvér(
poskytovanych domacnostem na bydleni a Uvérd nefinan¢nim podnikdm
pisobicim v sektoru nemovitosti (Graf IV.3). CNB povazuje za nezbytné
konzervativné nastavovat preventivni nastroje pouzivané v této oblasti.
S ohledem na zvyseni odhadovaného nadhodnoceni reziden¢nich nemo-
vitosti a rychly rlst skutecné novych hypotec¢nich Uvérd je namisté zvazit
zpfisnéni parametru LTV v Doporuceni k fizeni rizik spojenych s poskyto-
vanim retailovych Uvérl zajisténych rezidencni nemovitosti (viz ¢ast 4.4).
Rovnéz je nezbytné vyhodnotit moznosti uplatnéni dalsich nastrojd da-
nych legislativou CRD IV/CRR slouzicich k omezeni zdrojd systémového
rizika (Tab. IV.2).

CNB bude vénovat vysokou miru pozornosti zménam ve finanéni
regulaci EU a projektu bankovni unie

CNB aktivné spolupracuje v rdmci struktur evropskych organ(i dohledu pfi
pripravé a zavadéni regulacnich nastrojli a opatfeni vyzadovanych ram-
cem CRD 1V, ve strukturach Rady pro financni stabilitu (FSB) a Basilejské-
ho vyboru (BCBS) participuje na diskuzi o vyvoji standard( pro bankovni
sektor a v rdmci ESRB se podili na koncipovani makroobezietnostni politi-
ky. Obecnou prioritou CNB pro oblast regulace v daldich letech jsou stabi-
lizace regulatorniho ramce EU a posileni moznosti narodnich autorit rea-
govat véas a adekvatné na zdroje systémovych rizik. Aktivita CNB v oblasti
regulace se odviji od skutecnosti, ze navrhy nové regulace v EU nejsou
vzdy vytvareny s ohledem na charakteristiky financ¢nich sektord zemi mi-
mo eurozédnu a ne vzdy vyhovuji podminkdm v pomérné malém a kon-
zervativné orientovaném domaécim finan¢nim sektoru. Jednim z pfikladd
je smérnice o zfizeni rdmce pro ozdraveni a restrukturalizaci (BRRD), ob-
zvlasté nastaveni nastroje odpisu a konverze kapitalovych nastrojd a zpU-
sobilych zavazk( (MREL). CNB proto aktivné péisobila v diskuzi o parame-
trech tohoto nastroje (viz ¢ast 4.4.3). Dalsim dlleZitym tématem, v némz
by potreby eurozény mohly vytvaret rizika pro zemé dosud euro nepouzi-
vajici, je Uprava regulace v oblasti svrchovanych expozic (viz ¢ast 4.4.4).
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4.2 MAKROOBEZRETNOSTNi KAPITALOVE REZERVY

4.2.1 PREHLED KAPITALOVYCH REZERV

Soucasti nového ramce pro regulaci bank definovaného v CRD IV/CRR
jsou kapitalové rezervy, které jsou ,fazeny” nad pozadovanym 8% mini-
mem a pozadavky stanovenymi v Pilifi 2 (viz ¢ast 4.2.4). CNB v soucasné
dobé vyuziva tfi z kapitélovych rezerv (Tab. IV.3) s cilem zvysit odolnost
jednotlivych bank i bankovniho sektoru jako celku vaci pfipadnému ne-
pfiznivému vyvoji. Jejich nastaveni® zohledruje cyklické i strukturdlni cha-
rakteristiky doméaciho bankovniho sektoru.

Bezpecnostni kapitalova rezerva slouzi k absorpci ztrat v nepfiznivych fa-
zich cyklu. V CR je od roku 2014 uplatnéna na véechny banky ve vysi
2,5 %.° Jeji sazba se nebude v case ménit. Proticyklicka kapitalova rezer-
va ma za cil omezit rizika spojend s nadmérnym rlstem Gvérd a financni
paky. Informace o nastaveni jeji sazby vcetné analyzy cyklickych rizik je
uvedena v Casti 4.2.2. Kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika mua-
Ze byt pouzita k omezeni rlznych zdrojl rizik pro stabilitu bankovniho
sektoru. CNB vyuZiva tuto rezervu k omezeni strukturalnich rizik, spoje-
nych s existenci systémové vyznamnych bank. Tato rezerva byla stanove-
na ¢tyfem bankam ke konci roku 2014. CNB je povinna nejpozdéji do
dvou let od jejiho zavedeni posoudit, zda nenastaly dlvody pro Upravu
vyse rezerv u jednotlivych bank ¢i zda by ji nemély podléhat i dalsi institu-
ce. Informace o jejim nastaveni je uvedena v ¢asti 4.2.3. Legislativa
umoznuje pro omezeni rizik spojenych se systémovou vyznamnosti bank
VyUZit i rezervu pro jiné systémové vyznamné instituce (J-SVI). CNB zvefej-
nila koncem roku 2015 seznam konsolidacnich celk(, které je na zakladé
pokyn EBA™ nezbytné oznacit za jiné systémové vyznamné instituce.
Bankam, které jsou soucasti téchto konsolidacnich celkd, vsak prozatim
nestanovila povinnost drzet kapitalovou rezervu pro J-SVI. Informace o J-
SVI je uvedena rovnéz v ¢asti 4.2.3.

4.2.2 PROTICYKLICKA KAPITALOVA REZERVA

Proticyklicka kapitalova rezerva (dale CCyB'") je ryzim makroobezietnost-
nim nastrojem.'? Jejim Ukolem je zvysit odolnost finan¢niho systému vaci
rizikm spojenym s chovanim bankovniho sektoru v prabéhu finan¢niho
cyklu, zejména s vyraznymi vykyvy v Gvérové dynamice, které zesiluji cyk-
lické kolisani ekonomické aktivity. Pokud organ zodpovédny za vykon

8 Podrobnéjsi informace ohledné nastaveni kapitalovych rezerv i ostatnich nastrojl
makroobeztetnostni politiky v CR Ize nalézt na webu CNB:
http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/.

9 Sazba kapitéalovych rezerv je vyjadiena jako podil kapitalu nejvy3si kvality (kmenovy kapital
Tier 1) z celkového objemu rizikové expozice.

10 EBA (2014): Guidelines on criteria to assess other systemically important institutions
(O-SlIs).

11 V predchozich Zpravach se pro proticyklickou kapitdlovou rezervu (v anglictiné: Counter-
cyclical Capital Buffer) vyuzivala zkratka ,CCB", ktera je nahrazena zkratkou ,CCyB". DU-
vodem zmény je pfiklon mezinarodni komunity k této zkratce z dlivodu potencidlni zamény
s bezpec¢nostni kapitalovou rezervou (v angli¢tiné: Capital Conservation Buffer).

12 Casté otazky a odpovédi k proticyklické kapitalové rezervé jsou dostupné na webovych
strankach CNB: https:/www.cnb.cz/cs/fag/proticyklicka_kapitalova_rezerva.html.

Tas.IV.3

Piehled kapitalovych rezerv v CR
(v %)

Kapitalova rezerva

Nastaveni Rok ucinnosti

Bezpecnostni kapitalova rezerva
Proticyklicka kapitalova rezerva
Rezerva ke kryti systémového rizika

Rezerva pro jiné systémové
vyznamné instituce

2,5 2014
0,5 2017
1-3 2014

Pramen: CNB

GRAFIV.4

Aktualné platna a ohlasena sazba CCyB v CR

(v % celkového objemu rizikové expozice)
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GRAF IV.5

Dynamika uvért poskytnutych soukromému sektoru
(pomér v %; prava osa: odchylka v p.b.)
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Odchylka poméru uvér k HDP od trendu (od 1995, p.o.)
I Odchylka poméru Gvért k HDP od trendu (od 2004, p.o.)

Pomér uvérd k HDP

Pramen: CNB

Pozn.: Prerufované &ra znazoriiuje okamzik prvniho nastaveni sazby CCyB v CR.
Ve sméru doleva od prerusované cary jde o vyhodnoceni odchylky ex post, ve
sméru doprava jde o vyhodnoceni v redlném case. Dlouhodoby trend je odhadnut
na zakladé HP filtru s parametrem vyhlazeni 400 000. Standardni a dodate¢na
odchylka odpovida indikatoru (2), resp. (3) z Tab. IV.4.

TaB. IV.4

Identifikace nadmérného zadluzeni a akumulace rizik dle
ruznych indikatorua

12/05 12/06 12/07 12/08 12/09 12/10 12/11 12/12 12/13 12/14 12/15

(1) Meziro¢ni nominalni rist bankovnich Gvér( rezidentiim

(2) Uvéry k HDP, mezera dle HP filtru (1995-2015, A = 400 000)
(3) Uvéry k HDP, mezera dle HP filtru (2004-2015, A = 400 000)
(4) Uvéry k HDP, expanzivni Gvérova mezera

(5) Indikator finan¢niho cyklu (IFC)

(6) Indikator finan¢niho cyklu (IFC) bez vlivu vzéjemné korelace

Legenda: . Nadmérny Gvérovy rlst
Zvy3eny Uvérovy rast

Pro indikator 1: Meziro¢ni rist nad 5 p.b. pro zvyseny a nad 10 p.b.
pro nadmérny rist. Pro indikatory 2-3: Mezera Gvérd k HDP nad 2
p.b. pro nadmérny a nad 0,7 p.b. pro zvy3eny rist. Pro indikator 4:
Expanzivni Gvérova mezera nad 2 p.b. pro zvy3eny a nad 3 p.b. pro
nadmérny rGst. Pro indikator 5: Nadmérny rist pro hodnoty IFC nad
0,4, zvyseny rlst pro hodnoty nad 0,2. Pro indikator 6: Nadmérny
rlist pro hodnoty souctu komponentd IFC bez vzajemné korelace nad
0,5, zvyseny rast pro hodnoty nad 0,3.

Pramen: CNB

Pozn.:  Aktualni hranice indikatoru 1 zohlediuji efekt statistické zakladny z uplynulych
let a zmén arovné inflace v riiznych obdobich.

makroobezretnostni politiky usoudi, Ze se cyklickd slozka systémového
rizika zvySuje, mél by zajistit akumulaci kapitalu v bankovnim sektoru
tvorbou rezerv, které zvysuji jeho odolnost. Naopak v obdobi cyklického
poklesu doprovazeného zvysenym financnim napétim a rostoucimi Uvéro-
vymi ztradtami by méla byt vytvofena rezerva ,rozpousténa” a vyuzita jako
kapitalovy polstar ke kryti ztrat. CCyB mdze dil¢im zplsobem pfispét
k omezeni rychlého rlstu Gverd, zejména téch avérd, které maji vice rizi-
kovy profil promitajici se do vyssich kapitalovych pozadavkd. To je ale
pouze jeji mozny vedlejsi ucinek, nikoli primarni ucel. CNB stanovuje saz-
bu CCyB cCtvrtletné, pfi¢emz poprvé byla sazba této rezervy vyhlasena
1.10. 2014. Pravné zavaznou se sazba CCyB pro dotCené instituce stava

vydanim opatfeni obecné povahy.'3

CNB stanovila v prosinci 2015 sazbu rezervy na tGrovni 0,5 %

K prvnimu nastaveni sazby CCyB na vy33i neZ nulové Urovni pfistoupila
CNB ke konci loriského roku. S platnosti od po¢atku roku 2017 stanovila
sazbu rezervy pro expozice umisténé v CR na Grovni 0,5 % (Graf IV.4).
Hlavnim dlvodem nastaveni sazby na nenulové Urovni bylo posilovani
zdrojU systémového rizika v disledku posunu Ceské ekonomiky v rdmci
finan¢niho cyklu do faze vyraznéjsiho oziveni Uvérové aktivity doprovaze-
ného uvolfiovanim Gvérovych standardd. V bfeznu 2016 CNB sazbu re-
zervy na této Urovni potvrdila s platnosti od dubna 2017.

Odchylka poméru Gvérd k HDP od HP trendu neni pro CR
spolehlivym voditkem

Podle doporuceni ESRB méa byt vychodiskem pro stanoveni sazby CCyB
odchylka poméru celkového objemu Uvér( poskytovanych soukromému
sektoru k HDP od dlouhodobého trendu.™ CNB tuto odchylku zvefejiiuje
Ctvrtletné spolu s odpovidajici vy3i tzv. referen¢ni sazby CCyB. Ve Ctvrtém
Ctvrtleti 2015 dosahl pomér avérl k HDP 79,0 % a odchylka od trendu
Cinila 4,3 p.b. (Graf IV.5 a Tab. IV.4, fadek 2). Tato hodnota odchylky by
implikovala nastavenf referen¢ni sazby CCyB na Urovni 0,75 %. Vzhledem
k tomu, Ze vypocet odchylky vychazi z ¢asové fady zahrnujici také prelom
90. let, kdy dochéazelo k vyfazovani $patnych Gvérl z bilanci bank, pova-
zuje CNB vypovidaci hodnotu tohoto ukazatele pro CR za omezenou.
Proto CNB v souladu s doporucenim ESRB pravidelné po¢ita také ,doda-
te¢nou” odchylku poméru Uvérd k HDP, kterd je zaloZena na kratsi ¢aso-
vé fadé zacinajici v roce 2004. Dodate¢nad odchylka dosahla ve ¢tvrtém
Ctvrtleti 2015 -4,4 p.b. a implikovala by nulovou referen¢ni sazbu CCyB
(Graf IV.5 a Tab. IV.4, Fadek 3). Obé odchylky vedou k protichddnym do-

13 Jejich znéni jsou dostupna na webovych strankach CNB v rubrice:
http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/proticyklicka_kapitalov
a_rezerva/index.html.

14 Podle doporuceni ESRB (Recommendation (ESRB/2014/1) on guidance to EU Member Sta-
tes for setting countercyclical capital buffer rates) a materialGl BCBS je uvedenda odchylka
dobrym souhrnnym indikatorem akumulace cyklickych finan¢nich rizik v ekonomice. Cel-
kové Gvéry pocitd CNB podle doporuceni ESRB jako veskeré (1. nejen bankovni) Gvéry po-
skytnuté soukromému sektoru (tj. domacnosti, nefinan¢ni podniky a neziskové instituce
slouzici domacnostem) navysené o emitované dluhové cenné papiry. Do ¢asové fady celko-
vych Gvért CNB dosud nepromitla zmény spojené s pfechodem na nové standardy a novy
manudl platebni bilance BPM6 (neni tak zohlednén pfechod ve vykazovani preshrani¢nich
mezipodnikovych pujcek z netto baze na brutto bazi, ktery plvodni objem celkovych Gvérd
navysuje o vice nez 500 mld. K¢).
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porucenim pro nastaveni sazby CCyB jiz od pocatku vyuzivani nastroje
v roce 2014 (Graf IV.5). CNB dlouhodobé zastava nazor, Ze postup zalo-
Zeny na vypoctu vyse uvedené odchylky neposkytuje pro rozhodnuti
o nastaveni sazby CCyB v pfipadé CR dostate¢né spolehlivé voditko.
V souladu s platnou legislativou a doporucenim ESRB proto CNB pFi na-
stavovani sazby CCyB pfihlizi k celkovému vyvoji finan¢niho cyklu, rlstu
objemu poskytovanych Gvért v CR a dalim ukazateldm znadicim vyvoj
systémového rizika.

Odchylka poméru uvért k HDP od alternativné vypocitaného
trendu signalizuje rostouci ivérovou aktivitu

Dlouhodoby trend poméru celkovych Gvérd k HDP vypocteny pomoci
HP filtru nemusi byt z fady divodd'™ vhodnym podkladem pro ziskani
robustni informace. Samotny pomér Uvérd k HDP viak mUze nést uzite¢-
nou informaci. Jednoduchy zpUsob k ziskani této informace nabizi analy-
za lokalnich extrémd v Casové fadé.’® K odhaleni extrémd znacicich avé-
rovou expanzi lze vyuzit rozdil soucasné hodnoty poméru a jeho minima
dosazeného v poslednich ¢tvrtletich. Tento zpUsob vypoctu kromé jiného
redukuje problém s vyfazovanim starych Gvér( z rozvah bank po krizi na
konci 90. let a na rozdil od HP filtru nepodléhd s pfichodem novych pozo-
rovani revizim (s vyjimkou zpétné revize podkladovych dat). Vyvoj takto
spoctené odchylky, kterou Ize oznacit za expanzivni Gvérovou mezeru,
indikuje citelné oziveni Uvérového cyklu (Graf IV.6 a Tab IV.4, fadek 4)
a je také v souladu se zavéry zalozenymi na vyhodnoceni souhrnného in-
dikatoru finan¢niho cyklu uvedeného nize.

Souhrnny indikator finan¢niho cyklu naznacuje pozvolny rist rizik
se zrychlenou dynamikou ve vybranych slozkach

Pro vyhodnoceni soucasné pozice ceské ekonomiky v ramci finan¢niho
cyklu vyuziva CNB souhrnny indikétor finan¢niho cyklu (IFC). Ten kombi-
nuje signaly o vyvoji cyklickych rizik z rznych segmentd ekonomiky zahr-
nujici jak poptavkové, tak nabidkové faktory.'” Souhrnny IFC pozvolna
roste od dosazeni dna v roce 2010 a ve Ctvrtém Ctvrtleti 2015 se pohybo-
val na Urovnich srovnatelnych s prvni polovinou roku 2006 (Graf IV.7
a Tab. IV.4, radek 5). Blizsi pohled na jednotlivé slozky IFC ovsem ukazuje,
Ze v nékterych segmentech dochazi k vyraznému narlstu cyklickych rizik.
Prispévek novych Gvér domacnostem k celkovému IFC se v soucasné
dobé pohybuje blizko hodnoty historického maxima (Graf IV.7). Rychlost
zadluZovani domdcnosti v pomeéru k vyvoji jejich pfijma se zvysuje pra-
bézné od konce roku 2014 a ve Ctvrtém Ctvrtleti 2015 dosahovala jen
mirné nizsich hodnot nez 10lety prdmér.™ Na prohlubovani nardstu cyk-
lickych rizik se podili i vyvoj cen rezidencnich nemovitosti, pricemz
v druhé poloviné loriského roku bylo tempo jejich meziro¢niho rdstu jiz

15 Tyto dvody byly popsany v poslednich dvou Zpravach o finan¢ni stabilité.

16 Tento typ analyzy vychazi z definice cyklu navrzené v praci Burns a Mitchel (1946): Measu-
ring Business Cycles. NBER Books (1946).

17 Mezi zminéné faktory patii predevsim rlst Gvérd, vyvoj cen nemovitosti, rychlost zadluzo-
vani soukromého sektoru a Urokové rozpéti. Metodika indikatoru finan¢niho cyklu (IFC) je
podrobné popsana v tematickém ¢lanku Indikator finan¢niho cyklu v ¢eské ekonomice pu-
blikovaném v ZFS 2013/2014.

18 U nefinan¢nich podnikd sice doslo ve tfetim Ctvrtleti 2015 rovnéz k mirnému zrychleni
zadluzovani, ve ¢tvrtém Ctvrtleti vak tento vyvoj dal nepokracoval.

GRAFIV.6

Alternativni odchylka poméru celkovych Gvéra k HDP od
trendu (expanzivni Uvérova mezera)
(odchylka v p.b.; prava osa: IFC, 0 minimum, 1 maximum)
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Pramen: CNB, CSU
Pozn.: V poméru avéri k HDP jsou uvazovany pouze bankovni Gvéry. Expanzivni tvéro-
va mezera je spoctena jako rozdil soucasné hodnoty poméru avéri k HDP a jeho
minima v poslednich ctyfech cturtletich.
GRAFIV.7

Rozklad indikatoru finanéniho cyklu (IFC)
(0 minimum, 1 maximum)
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Pramen: CNB a CSU
Pozn.:  Zaporny prispévek korelacni struktury k hodnoté indikatoru IFC (ztrata vlivem

nedokonalé korelace subindikatord) je dan rozdilem mezi jeho aktualni hodnotou
a horni mezi, ktera predpoklada perfektni korelaci mezi véemi indikatory. Vysoce
zaporné piispévky svédci o obecné slabé korelaci mezi subindikatory.
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GRAFIV.8

Dynamika uvért poskytnutych soukromému sektoru
(indikatory v %)
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Pramen: CNB

Pozn.:  Celkovy objem Gvérd soukromému sektoru podle metodiky BCBS obsahuje puijcky
soukromému sektoru a emitované dluhové cenné papiry. Soukromy sektor zahr-
nuje nefinancni podniky, domacnosti a neziskové instituce slouzici domacnostem.

GRAFIV.9

Meziroéni tempo rastu bankovnich Gvéra soukromému
sektoru
(v %)
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Pozn.:  Domacnosti zahrnuji i data za neziskové instituce slouzici doméacnostem.

vy33i nez 10lety pramér (4,5 %). Vyrazné procyklicky plsobi také Uvérové
standardy. Ty se uvolnuji od pocatku roku 2014, jakkoli z posledniho Set-
feni Uvérovych standard( vyplyva pribrzdéni stavajiciho trendu (Graf IIl.11
v ¢asti 2.1). Zrychleny vyvoj ve vy3e popsanych slozkach se v souhrnném
vyjadreni zatim projevoval jen omezené z ddvodu nizké vzajemné korela-
ce mezi jednotlivymi slozkami indikatoru v roce 2015 (Graf IV.7). Pokud
se viak vyraznéjsi oziveni projevi i ve zbylych slozkach, korelace vzroste
a v dlsledku toho vzroste také souhrnny indikator. PFi abstrahovani
od korelace mezi jednotlivymi segmenty indikuje IFC od druhé poloviny
2015 vyraznéjsi narlsty (Tab. IV.4).

Celkova uvérova dynamika zidstava umirnéna, dynamika
bankovnich uvéru je zvysena

Pfi omezené informacni hodnoté odchylky poméru tvérd k HDP od dlou-
hodobého trendu CNB povazuje za vychozi voditko pro nastaveni sazby
CCyB vyvoj Uvérové dynamiky. Celkové Uvéry poskytnuté soukromému
sektoru vzrostly vroce 2015 o 3,3 %, coz lze z historického hlediska
oznacit za relativné umirnéné tempo rlstu (Graf IV.8). Na Gtlumu dyna-
miky celkovych GvérQ se vyznamné podilelo zastaveni rlstu emise dluho-
pist nefinan¢nich podnik( ve druhé poloviné loriského roku (viz ¢ast 2.3).
Naproti tomu meziro¢ni dynamika rozhoduijici slozky celkovych Gvérd —
bankovnich Gvérl — vroce 2015 zrychlila na 5,8 %. V prvnim Ctvrtleti
2016 pak dosahla 7,1 % (Graf IV.9). Za timto vyvojem stoji zvysena Uveé-
rova aktivita jak v sektoru domacnosti, tak v sektoru nefinan¢nich podni-
k. Celkové bankovni Gvéry poskytnuté domacnostem vzrostly v roce
2015 0 6,2 %, coz je nejvyssi rast od prvniho ctvrtleti 2012. V prvnim
Ctvrtleti letosniho roku se tempo rlstu témér nezménilo a predstavovalo
6,1 %. U bankovnich uvér poskytnutych nefinan¢nim podnik@im se stav
uvérld v roce 2015 zwsil 0 5,3 %. Po mirném zpomaleni ve Ctvrtém Ctvrt-
leti 2015 (Graf IV.9) se tempo rlstu v prvnim Ctvrtletni 2016 dale zvysilo
na 8,5 %, a pohybovalo se tak vyrazné nad 10letym primérem (6,3 %).
V celoevropském meéfitku se tempo rdstu Gvérd domacnostem a nefi-
nanénim podnikdm v CR Fadi mezi ¢tyfi nejvyssi."

Velmi rychla je dynamika novych bankovnich tvéri domacnostem
Dynamika stavu Uvérd poskytuje cenné informace o vyvoji celkové finan¢-
ni paky. Pro hodnoceni nadmérnosti Uvérového rdstu je rovnéz ddlezity
vyvoj nové poskytovanych Gvérl (viz Box 6). Meziro¢ni tempo rdstu no-
vych bankovnich Gvérd u domdcnosti (méfené pomoci 3mésicniho
klouzavého prameéru?°) dosahlo v prvnim ctvrtleti letosniho roku 9,6 %, a
pohybuje se tak vysoko nad 10letym prdmérem (6,1 %). U novych ban-
kovnich avérl nefinan¢nim podnikdm zacalo po vyraznych narlstech ze
zacatku roku 2015 dochazet od tretiho ctvrtleti k poklesu. Meziro¢ni
tempo rlstu novych Gvér( nefinancnim podnikdm (méfené pomoci
3mési¢niho klouzavého praméru) Cinilo v prvnim Ctvrtleti letosniho roku -

19 Jde o meziro¢ni tempa rlistu Gvérd v lednu 2016. Vy3$3i tempa riistu maji pouze Svédsko
a Slovensko (v pfipadé doméacnosti) a Polsko (v pfipadé nefinan¢nich podnikd). Blize
viz ESRB Risk Dashboard, March 2016 (str. 14).

20 3meési¢ni klouzavy prdmér je pouzivan z divodu vyrazné mezimési¢ni volatility tempa rlistu
novych Gvérd.
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21,6 % (Graf IV.10), a pohybovalo se tak hluboko pod 10letym pramé-
rem (6,1 %). S vyvojem novych Gvérl se u obou segmentl shodoval i vy-
voj skutecné novych Uvérd.2" Zatimco u domacnosti objem skute¢né no-
vych avérd od ledna 2015 roste vprlméru ovice nez 20 %,
u nefinan¢nich podnikd se od zaff 2015 zacal objem téchto Gvérd snizo-
vat (Graf IV.11). Za vysokymi tempy rdstu skute¢né novych Gvéra v pfipa-
dé domdacnosti stoji zejména rlst avérl na bydleni (17,0 % v prvnim
Ctvrtleti 2016), na zacatku roku 2016 se viak zacal zvy3ovat i rlst spotre-
bitelskych Uvérd (26,5 % v prvnim Ctvrtleti 2016). Na zaporné dynamice
novych Gvérd nefinan¢nim podnikim se podilel zejména pokles kratko-
dobych finan¢nich Gvérl (-39,7 % v prvnim Ctvrtleti 2016), zatimco dlou-
hodobéjsi investi¢ni Gvéry dale dynamicky rostly (29,7 % v prvnim Ctvrtleti
2016).

Ceska ekonomika se nachazi v rostouci fazi finanéniho cyklu...

V souhrnu CNB hodnoti ukazatele tak, Ze ceska ekonomika pokracuje
v rlstové fazi financniho cyklu. Tu charakterizuje rychly rdst GvérQ v fadé
Uvérovych segmentd. Silnd dynamika novych Gvérd domacnostem zvysuje
zranitelnost celého sektoru vici nahlym ekonomickym vykyvim a zaroven
se promita do rlistu cen reziden¢nich nemovitosti, které CNB v sou¢asné
dobé hodnoti jako mirné nadhodnocené. Kombinace ekonomického ozi-
veni a velmi nizkych drokovych sazeb z Gvér(, kterd se promitd do na-
rlstu investi¢niho optimizmu, se tyka i segmentu komerénich nemovitos-
ti. VySe uvedené hodnoceni implikuje potiebu vytvareni proticyklické
kapitalové rezervy pro expozice umisténé v CR.

... ktera prozatim nevyzaduje zvyseni sazby proticyklické rezervy
Vzhledem k tomu, Ze od posledniho rozhodnuti o nastaveni sazby CCyB
v bfeznu 2016 nedoslo ve vyvoji cyklickych rizik k vyrazné zméné znacici
nardst systémového rizika, je mozno tuto sazbu prozatim ponechat na
stavajici urovni 0,5 %. V pripadé pokracovani rychlé Gvérové dynamiky,
dalstho uvolfiovani Gvérovych standardd a rlstu investicniho optimizmu
vdak bude CNB pfipravena sazbu této rezervy dale zvy3ovat.

BOX 6: JE TEMPO RUSTU STAVU UVERU SPRAVNYM
UKAZATELEM K HODNOCENi UVEROVE DYNAMIKY
A S Ni SPOJENYCH RIZIK?

V pokrizovém obdobi zacala byt vénovana vétsi pozornost dopa-
ddm nadmeérného Uvérového rdstu na financni stabilitu. Mezi
hlavni ukazatele, k jejichz vyvoji makroobezretnostni autority pfi
svém hodnoceni cyklickych zdrojd systémového rizika pfihlizeji,

21 Navzdory oznaceni nové Uvéry v publikovanych statistikach nejsou tyto Uvéry vzdy skute¢né
nové. V pfipadé zmény stavajicich podminek v rdmci nového ujednéani smluvnich stran je
totiz Gvér vykazan jako novy, pricemz redlné jde o stejny (jiz dfive poskytnuty) Gvér. Je pro-
to nutné sledovat i vyvoj skute¢né novych uvérd, které se skladaji pouze z nové uzavienych
dohod o poskytnuti Uvéru ¢i navyseni stavajiciho uvéru.

GRAFIV.10

Meziroéni tempo riistu novych korunovych uvéra
soukromému sektoru

(v %)
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Pramen: CNB
Pozn.:  Domacnosti zahmuji i data za neziskové instituce slouici domacnostem. Uvéry

domécnostem zahrnuji Gvéry na bydleni, spotiebu a refixované, resp. refinanco-
vané tvéry. Meziro¢ni tempa riistu jsou vyhlazena 3mésicnim klouzavym priimé-
rem.

GRAFIV.11
Objemy skuteéné novych uvéri soukromému sektoru
(v mld. K¢)
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Pramen: CRU, ¢NB
Pozn.:  Skute¢né nové Uvéry zahrnuji i navy3eni stavajicich tvérd.
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GRAF IV.1 Box
Dopad rozdilné historie novych lvérd na tempo ristu stavu patii také (meziro¢ni) tempo rlstu Gvérd. Cilem tohoto Boxu je
avéru , . , j
(0sa x: tvrtleti; leva osa y: tempo riistu v %, prava osa y: tok novjich tvéré) poukazat na omezenou vypovidaci hodnotu uvedeného ukazatele,
140 - - 25 pokud je izolované pouzit pro posouzeni nadmérnosti Uvérového
Stav (Var. 1) = Stav (Var. 2) = 1250 o
120 4 rustu.
100 - ; B . o, o
Zména stavu Uvérd, respektive tempo jejich rdstu, zavisi na dvou
80 A ) . . A o
hlavnich faktorech: na objemu nové poskytovanych Gvérd a na
60 1 rychlosti splaceni stavajicich dluhd. Vliv druhého faktoru nenf pfi
40 hodnoceni Uvérové dynamiky casto plné docenén. Je uZitecné si
20 uvédomit, ¢im je rychlost umorovani dluhu determinovana.
0 Na agregatni Urovni se celkova vyse splatek odviji od minulé tra-

0 8 16 24 32 40 48 56 64
Nové Gvéry (Var. 1)
Nové Gvéry (Var. 2)
Nové Gvéry (obé varianty)
------ Mzr. rast stavu Uvér( (Var. 1), prava osa

------ Mzr. rast stavu vérQ (Var. 2), prava osa

Pramen:
Pozn.:

CNB

Predpoklad konstantni tirokové miry 4 % a konstantni doby splaceni Gvéru 8 let
béhem celého zobrazeného obdobi. Vyse celkovych Uvérd se v obou ekonomi-
kach (Varianta 1 a Varianta 2) shoduje v okamziku spole¢ného poklesu novych
avérd na hodnotu 20.

22

23
24

jektorie nové poskytovanych uvérl, ktera svou délkou zpravidla
presahuje obdobi, za které je tempo rdstu mérfeno. Do tempa
rlstu stavu Gvér( se tak promitd nejen soucasny vyvoj, ale také
(cyklicky) vyvoj z relativné vzdalené minulosti.?2 Samotné hodnoty
tempa rlstu proto neni mozné bez prihlédnuti k minulé trajektorii
nové poskytnutych uvérl korektné vyhodnotit. Dvé ekonomiky??
mohou vykazovat pfi stejném soucasném stavu celkovych uvér(
a shodné budouci trajektorii nové poskytovanych Gvérd znacné
rozdilnd tempa rdstu stavu Gvérd. Pokud napfiklad jedna ekono-
mika prosla v minulosti Gvérovym boomem implikujicim vyrazné
vyssi rozsah aktualnich splatek, maze se tempo rlstu stavu Gvérd
oproti ekonomice, ktera timto boomem neprosla, v nékterych ob-
dobich lisit i v fadu desitek procent. Dopady rozdilné minulosti
nové poskytovanych Uvérl na tempo rdstu stavu Gvérl ilustruje
Graf IV.1 Box. Plati rovnéz opacna implikace, tj. dvé ekonomiky
s identickym tempem rGstu celkovych Gvérd mohou z pohledu
rychlosti Uvérové kreace vykazovat zcela rozdilné rizikové charak-
teristiky a nachazet se v jiné fazi Gvérového cyklu. Z tohoto dlvo-
du je tempo rlstu celkovych Gvérl pouze jednim z ukazatell pro
hodnoceni nadmérnosti Gvérové dynamiky. Vétsi pozornost by
méla byt vénovana vyvoji nové poskytovanych vérd a jejich rizi-
kovosti.

Dalsi potencialné problematickou oblasti vyuziti tempa rdstu stavu
uvérl je jeho srovnani s vyvojem ekonomické aktivity (HDP).
V kontextu finan¢ni stability byva vzajemny vztah mezi Gvéry
a HDP vyuzivan pro doplnéni obrazku o nadmérnosti Uvérového
rlstu?4, ale ovliviiuje napriklad i vyhled ziskovosti bankovniho sek-
toru a jeji udrzitelnosti v delSim horizontu. Z hlediska makroobe-
zretnostni politiky m@ze nabyt na vyznamu v situacich, kdy je po-
tfeba rozhodovat o potfebé odbouravani vypadkl na strané
Uvérové nabidky a zvyseni Uvérovani redlné ekonomiky.

Jak vzdalena minulost se do tempa rlstu stavu Gvérd promitd, zavisi na (prdmérné) délce

splatnosti Gvéru.
Nebo jedna ekonomika v rtznych ¢asovych obdobich.

Pokud je tempo rlistu stavu Uvérd nizsi nez tempo ristu HDP, byva Uvérova dynamika ¢asto

povazovana za utlumenou, a tedy implicitné malo rizikovou.
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Mechanické porovnani temp rlstu Uvéra (stavova velicina) a HDP
(tokova velicina) viak mlze vést k mylnym ¢i spornym zavérim.
Mezi né Ize napriklad zaradit tvrzeni o velmi slabém vztahu mezi
ekonomickou aktivitou a Uvéry, rozdilné délce hospodarského
a Uveérového cyklu nebo existenci bezivérovych oZiveni v pokrizo-
vych obdobich (tzv. creditless recoveries). Na tuto skutecnost jako
prvni explicitné upozorfiuje série ¢lankd némeckych ekonomd
(viz napf. Biggs, Mayer a Pick, 2010 nebo Biggs a Mayer, 2013%5).
Zminéni autofi demonstruji, ze rlst HDP neni spojen primarné
s tempy rastu celkovych véra (tj. se zvysenim zadluzovani, prvni
diferenci stavu Gvér(), ale spise s tempy rdstu novych Gvéra (ij. se
zrychlovanim zadluzovani, druhou diferenci stavu uvérl, kterou
autofi nazyvaji Uvérovy impulz).?6 K ekonomickému oziveni taze-
nému Uvéry tak mize dochazet i pfi stalém poklesu stavu Gvérd —
jediné, co je ve skutecnosti pro hospodarské oziveni nutné, je
zpomalovani tohoto poklesu (kladna druha diference, tj. kladny
Gvérovy impulz). Pokud neni uvedend skutecnost vzata v Uvahu,
mUze byt vztah mezi HDP a Gvéry vyrazné zkreslen, pfi¢emz nejvi-
ce se toto zkresleni projevuje pfi hodnoceni vyvoje v pokrizovych
obdobich. Tuto situaci ilustruje pro ceskou ekonomiku Graf IV.2
Box a IV.3 Box.?” Z uvedenych graf vyplyva, Zze zatimco tempo
rlstu Uvérd v pokrizovém obdobf zlstavalo nizké, dvérovy impulz
ve shodé s predpoklady korespondoval s vyvojem ekonomické
aktivity. Uvedené skutec¢nosti maji za cil opét poukazat na skutec-
nost, ze meziro¢ni tempo rlstu stavu Uvért by mélo byt pfi hod-
noceni Uvérové dynamiky pouzivano velmi obezretné.

4.2.3 KAPITALOVE REZERVY SYSTEMOVE VYZNAMNYCH

INSTITUCI

Kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika

CRD IV nabizi ¢lenskym zemim EU moznost vyuzivat kapitalovou rezervu
ke kryti systémového rizika (dale jen ,rezerva KSR”) jako pomérné pruzny
nastroj k predchéazeni primarné necyklickych rizik.22 CNB pouzivd KSR
k predchazeni systémového rizika plynouciho z potencidlni destabilizace

25

26

27

28

Credit and Economic Recovery: Demystifying Phoenix Miracles, 2010, resp. Bring Credit
Back into the Monetary Policy Framework, 2013.

Uvérovy impulz je normalizovan pomoci HDP. Autofi pro diikladngjsi studium vztahu mezi
Uvéry a ekonomickou aktivitou odvodili jednoduchy model, ktery pro rist HDP implikuje
rovnici a-avérovy impulz + b-rdst stavu Gvérd, pficemz v normalnich ekonomikach plati pro
koeficienty vztah a »b. Model obsahuje pro snadnou pochopitelnost vykladu fadu zjed-
nodusujicich pfedpokladt, nicméné jeho hlavni zavéry plati i pro komplikovanéjsi modely.
Grafy ilustruji vztah mezi Gvéry a HDP na datech ceské ekonomiky, ale obdobné zavéry byly
prokazany i pro celou fadu dalsich ekonomik vcetné ekonomiky USA a eurozony.

Clanek 133 smérnice 2013/36/EU fika, e ¢lenské staty by mély mit moznost vyzadovat,
aby urcité instituce vedle bezpec¢nostni kapitalové rezervy a proticyklické kapitalové rezervy
drzely také kapitalovou rezervu pro kryti systémového rizika za Ucelem predchazeni dlou-
hodobym necyklickym systémovym nebo makroobezietnostnim rizikim a jejich zmirnéni,
pokud existuje riziko narudeni kontinuity finan¢niho systému, které mdze mit zavazné ne-
gativni dusledky pro finan¢ni systém a redlnou ekonomiku v konkrétnim ¢lenském staté.

GRAF IV.2 Box

Srovnani ristu ekonomické aktivity a ivérového impulzu
soukromého sektoru (druhé diference stavi)
(mezirocni rlist v %)
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Pramen: ¢NB, ¢SU
Pozn.: C=spotieba, | = investice.

GRAF IV.3 Box

Srovnani ristu ekonomické aktivity a stavu celkovych avéra
poskytnutych soukromému sektoru
(mezirocni rlist v %)
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Pozn.: C=spotieba, | = investice.



86

4 MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA

systémové vyznamnych bank. Destabilizace kterékoli z téchto bank by
mohla poskodit ddvéru ve schopnost bankovniho sektoru poskytovat
efektivné své sluzby, coZz by mohlo mit zavazné nepfiznivé dopady na fi-
nanéni systém a celou ¢eskou ekonomiku. Podobné jako CNB postupuje
v soucasnosti podle Udajl ESRB dalsich 10 ¢lenskych zemi EU.

Zakladem pro rozhodnuti CNB o tom, u kterych bank bude poZzadavek na
udrZzovani této rezervy vyhldsen a v jaké vysi, je odhad systémové vy-
znamnosti jednotlivych bank pomoci fady indikatord popisujicich Ctyfi
klicové parametry banky: velikost, slozitost, nenahraditelnost pro ekono-
miku a propojenost s dal$imi finanénimi institucemi.2? CNB stanovila KSR
poprvé v roce 2014, a to konkrétné pro Ctyfi nejvice systémoveé vyznamné
banky: sazbu ve vy3i 3 % z rizikové vazenych expozic pro Ceskou spofi-
telnu a CSOB, dale 2,5 % pro Komeréni banku a 1 % pro UniCredit
Bank.

CNB méa ze zakona povinnost alespori jednou za dva roky prezkoumat
divody pro stanoveni KSR. CNB proto posoudila miru systémové vy-
znamnosti domacich bank podle Udajd ke konci roku 2015. Na zakladé
vysledkl tohoto posouzeni bude v pribéhu letosniho roku informovat
pfislusné banky a relevantni orgdny o potvrzeni stavajici sazby KSR,
0 Upravé této sazby nebo o stanoveni sazby KSR pro banky, které dosud
nemély povinnost tuto rezervu vytvaret.

Kapitalova rezerva pro jiné systémové vyznamné instituce

Potinaje rokem 2015 je CNB ze zdkona povinna urdit tzv. jiné systémové
vyznamné instituce (dale jen J-SVI). K tomu Ukolu musi pouZit harmonizo-
vanou metodiku stanovenou pfislusnymi obecnymi pokyny Evropského
organu pro bankovnictvi (EBA).3° CNB pfi stanoveni kritérii pro uréeni
J-SVI pIné vychazi z vyse uvedenych pokynd EBA. Skére, kterym se zafa-
zeni do skupiny J-SVI Fidi, pocitd pro vsechny relevantni instituce na nej-
vy33i Urovni konsolidace. V dlsledku toho mohou byt za J-SVI oznaceny
pouze regulatorni konsolidacni celky, nikoli pfimo samotné banky, které
jsou soucastmi takovych celk(.?" Tato konsolidace mlize obsahovat ban-
kovni i vybrané nebankovni entity vcetné zahranicnich Gcasti. Pokyny EBA
dale pfripoustéji, aby byli zvypoctu vylouceni nebankovni obchodnici
s cennymi papiry. CNB této moznosti vyuZiva, protoze v ¢eském financ-
nim systému tento segment nehraje dostate¢né vyznamnou roli.

PFi prvnim urcenfi J-SVI na zakladé dat z poloviny roku 2015 byly na konci
lonského roku jako J-SVI ur¢eny nasledujici regulatorni konsolida¢ni celky:
Ceskoslovenska obchodni banka, Komereni banka, Ceska spofitelna,
UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, Jakabovi¢ & Tkac (povinnou

29 Viz tematicky ¢lanek Dodatecny kapitalovy poZzadavek vézany na stuperi domaci systémové
vyznamnosti banky ve Zpravé o finan¢ni stabilité 2012/2013.

30 Guidelines on the criteria to determine the conditions of application of Article 131(3) of
Directive 2013/36/EU (CRD) in relation to the assessment of other systemically important
institutions (O-Slls).

31 V tomto ohledu se metodika pro urc¢eni J-SVI zasadné lidi od metodiky, kterou CNB pouziva
pro uréeni okruhu instituci (bank, nikoli regulatornich konsolida¢nich celk(), u nichz CNB
pozaduje pInéni kapitalové rezervy ke kryti systémového rizika.
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osobou regulovaného konsolida¢niho celku je J&T banka), PPFFH B.V.
(povinnou osobou regulovaného konsolida¢niho celku je PPF banka)
a Raiffeisenbank.

Seznam J-SVI bude CNB kaZdoro¢né aktualizovat nejpozdéji k 1. prosinci.
CNB proto zvefejni aktualizovany seznam J-SVI pred 1. prosincem 2016.

Bance, kterd je soucasti regulatorniho konsolida¢niho celku zafazeného
mezi J-SVI, Ize podle zédkona o bankach stanovit dodatecny kapitalovy
pozadavek. CNB to viak v tuto chvili nepovaZuje za nezbytné. Banky
s vysokym stupném domadci systémové vyznamnosti jsou od 1. fijna 2014
povinny udrzovat kapitalovou rezervu ke kryti systémového rizika. Do bu-
doucna - v zavislosti na vyvoji evropské legislativy — v3ak neni vyloucena
transformace této rezervy pravé na rezervu pro J-SVI.

Urcenf J-SVI je od roku 2015 povinné pro viechny zemé EU. Celkem bylo
takto oznateno 173 instituci. S po¢tem sedmi J-SVI se CR pohybuje blizko
praméru za celou Unii, v jejichz jednotlivych statech se pocet J-SVI pohy-
buje od dvou do Sestnacti.3? Rozhodnuti nestanovovat (aspon prozatim)
kapitalovou rezervu pro J-SVI v rdmci své jurisdikce ucinily vedle CNB také
organy v nékolika dalsich zemich EU.

4.2.4 INTERAKCE KAPITALOVYCH PO?ADAQVK(’J PILIRE 1, PILIRE 2,
KAPITALOVYCH REZERV A VYSLEDKU ZATEZOVYCH TESTU
PRI STANOVOVANIi KAPITALOVEHO POZADAVKU BANK

Regulace CRD IV/CRR ur€uje pravidla pro stanoveni kapitalovych poza-
davkd dle Pilife 1 a kapitalovych rezerv. Upravuje také pravomoci dohledu
pro stanoveni dodatecnych kapitdlovych pozadavk( dle Pilite 2. Ty jsou
rozpracovany v Obecnych pokynech ke spole¢nym postuplm a metodi-
kam procesu prezkumu a vyhodnoceni (SREP)33 v¢etné pfistupu k zohled-
néni vlivu hospodarského cyklu. V textu je diskutovana interakce vyse
uvedenych sloZek pfi stanoveni minimalniho kapitalového poméru, ktery
musi banky dodrzovat.

Celkovy a souhrnny kapitalovy pozadavek

Vedle pozadavk Pilite 1 miize CNB bance uréit dodate¢ny kapitalovy po-
Zadavek v tzv. Pilifi 2 jako vysledek procesu dohledu a hodnoceni (SREP —
supervisory review and evaluation process). Ten obsahuje rizika, ktera
nejsou kryta Pilifem 1 nebo jinymi slozkami kapitalovych poZadavkd
(napft. kapitalovymi rezervami). Soucet pozadavkd Pilite 1 a dodate¢nych
pozadavkl dle Pilife 2 je nazyvan celkovym kapitdlovym poZadavkem
(TSCR - total SREP capital requirement). Banky by jej mély udrZovat za
kazdé situace, tedy i v nepfiznivé fazi hospodarského cyklu.

32 Seznam J-SVI v jednotlivych zemich zvefejnil Evropsky orgén pro bankovnictvi na své webo-
vé strance (http://www.eba.europa.eu) 25. dubna 2016.

33 EBA/GL/2014/13 Guidelines on common procedures and methodologies for the superviso-
ry review and evaluation process (SREP).
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GRAFIV.12

Struktura kapitalovych pozadavkii bank v CR

(vazeny primér za sektor ke konci 2015)

20 -
18 -
16 A
14 1 _ _
12 1 - CBR
10 J
8 4
6 | OCR —
4 ~ TSCR
2
0
Prebytek kapitalu
m Bezpecnostni kapitalova rezerva
m Rezerva ke kryti systémového rizika
m Dodatecné kapitalové pozadavky dle Pilite 2
m Pozadavky Pilife 1
Pramen: CNB
TAs. IV.5

Pravidla pro stanoveni rozdélovani vynost (MDA)

(v %)

CET1 kapital nad celkovym
kapitdlovym pozadavkem

MaximalIni rozdélitelna ¢astka

Pilite 1 + Pilife 2 zisku (MDA)
75-100 60
50-75 40
25-50 20
0-25 0

Pramen: CRD IV

Nad ramec celkového kapitdlového pozadavku musi banky udrzovat
kombinované kapitalové rezervy (CBR — combined buffer requirement).
Skladaji se z bezpec¢nostni kapitalové rezervy, kapitalové rezervy ke kryti
systémového rizika, kapitalové rezervy pro jiné systémové vyznamné insti-
tuce a proticyklické kapitalové rezervy. Povérfeny (makroobezretnostni)
orgdn musi ve spolupraci s pfislusnym (dohledovym) orgdnem stanovit,
jakym zplsobem jsou zohlednovany v procesu SREP pfi posuzovani dopa-
dd cyklu. Soucet pozadavkd Pilite 1, dodate¢nych pozadavkd Pilite 2
a kombinované kapitalové rezervy tvofi souhrnny kapitalovy pozadavek
(OCR - overall capital requirement, Graf IV.12).

Opatieni na zachovani kapitalu, omezeni tykajici se rozdélovani
vynos

Neni-li banka schopna pokryt poZadovanou vysi kombinovanych kapitalo-
vych rezerv34 CET1 kapitalem, je ji omezeno rozdélovani zisku a vyplata
dividend (rozdélovani vynos().2®> Banka je v tomto pfipadé povinna vyho-
tovit plan obnovy kapitélu (dle §12m odstavce 4 zakona o bankach)
ve strukture dle §70 vyhlasky 163/2014 a predloZit jej CNB. Nejvy33i ¢ast-
ka pro Ucely rozdélovani zisku a vyplaty dividend (MDA) se odviji od miry
pokryti poZzadavkd kombinované kapitalové rezervy kapitdlem (Tab. IV.5).

Vliv vysledki zatéZzovych testi na kapitalové pozadavky

Banka musi za kazdé situace splhovat celkovy kapitadlovy poZzadavek
(TSCR) dany souctem pozadavkd Pilife 1 a dodatecnych pozadavkl dle
Pilife 2. Pokud dohledova autorita rozhodne, Ze nékterou z kapitalovych
rezerv banka nemdze pouzit na absorpci Soku zatéZzového testu, je celko-
vy pozadavek o tuto rezervu navyden. V této formé je oznacovan za jiny
relevantni kapitalovy pozadavek. CNB povaZuje za vhodné stanovit jiny
relevantni kapitdlovy poZadavek jako soucet TSCR a rezervy ke kryti sys-
témového rizika. Ddvod spociva v tom, ze Ucelem rezervy ke kryti systé-
mového rizika je predchazet dlouhodobym necyklickym systémovym rizi-
kam, nikoli absorbovat ztraty jednotlivych bank v nepfiznivych fazich
hospodarského cyklu.

Pro posouzeni, zda ma banka dostatek kapitalu pro plnéni celkovych po-
Zadavkd, je vyuzivano dohledové zatézové testovani. To, zda dojde ¢i ne-
dojde k prolomeni celkového kapitalového pozadavku, urcuje dopad ne-
priznivého scénare zatézového testu. V pfipadé, ze k prolomeni
relevantniho kapitalového pozadavku dojde, musi banka predlozit takovy
kapitalovy plan3®, ktery obsahuje i tzv. rezervu kapitdlového planovani
(capital planning buffer). Ta by méla zajistit, aby Urover kapitalu po ab-

34 Opinion of the European Banking Authority on the interaction of Pillar 1, Pillar 2 and com-
bined buffer requirements and restrictions on distributions upfesriuje, ze vy3e kombinova-
né kapitalové rezervy se urcuje jako kapitdl, ktery neni pouzivan pro Ucely plnéni Pilife 1
a Pilite 2.

35 Obecné rozdélovani vynost dle ¢lanku 141 CRD.

36 Tento kapitalovy plan se lisi od planu zachovani kapitalu, ktery musi banka vyhotovit
v pfipadé, ze neplni vy3i kombinovanych kapitalovych rezerv. Na rozdil od planu zachovani
kapitalu se kapitalovy plan stanovuje na zakladé dopadu hypotetického nepfiznivého scé-
nare dohledovych zatéZzovych testl a ma zajistit dostate¢nost kapitalu banky pro kryti vola-
tility hospodarského cyklu (viz ¢ast 7.7 EBA/GL/2014/13 Guidelines on common procedures
and methodologies for the supervisory review and evaluation proces (SREP)).
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sorpci Soku v nepfiznivém scénafi dohledového zatézového testu neklesla
pod pfislusnou urover.

Graf IV.13 ilustruje hypotetickou situaci, ve které je kapitalovy prebytek
a bezpecnostni kapitlova rezerva banky na dostatecné Urovni k pokryti
poklesu kapitalu zptsobenym dopadem nepfiznivého scénare zatézového
testu. V této situaci nedojde k prolomeni relevantniho kapitalového po-
Zadavku.

Graf IV.14 pak zobrazuje hypotetickou situaci, kdy kapitalovy prebytek
a bezpecnostni kapitalova rezerva dané banky nestaci k plné absorpci
poklesu kapitalu zplsobeného dopadem nepfiznivého scénare zatézovych
testld. V tomto pfipadé je pozadovana rezerva kapitalového planovani,
kterd je dana hodnotou, o niz pokles kapitalu v nepfiznivém scénafi pro-
lamuje relevantni kapitalovy pozadavek.

Graf IV.15 pak prezentuje, jak by plnéni relevantniho kapitdlového poza-
davku vypadalo v pfipadé zapocteni dopadu Nepriznivého scénare mak-
rozatézového testu z ¢asti 3.2 na bankovni sektor jako celek. Kapitalovy
prebytek a bezpecnostni kapitalova rezerva souhrnné k pokryti poklesu
kapitalu Nepriznivého scénare dostacuji.

CNB bude pfi stanovovani minimalnich poZadavk( na kapital bank
v ramci procesu dohledu a hodnoceni (SREP) zohlednovat jak vzajemné
vztahy kapitalovych pozadavkl Pilite 1, dodate¢nych pozadavk( dle Pili-
fe 2 a pozadavkd vyplyvajicich z kombinovanych kapitalovych rezerv, tak
vliv hospodarského cyklu.

GRAFIV.13

Dopad testu je pIné absorbovan kapitalovym prebytkem
a bezpecnostni kapitalovou rezervou:
rezerva kapitalového planovani =0

Dalsi kapital drzeny bankou
nad ramec TSCR a rezerv

nepfiznivého
scénare

Bezpecnostni kapitalova
rezerva

Rezerva ke kryti
systémového rizika

Pilif 1 + Pili¥ 2 = TSCR

Pramen: CNB
Pozn.: llustrace predpoklada nulovou drover proticyklické rezervy.

GRAFIV.14

Dopad testu neni pIné absorbovan kapitalovym prebytkem
a bezpecnostni kapitalovou rezervou:
rezerva kapitalového planovani >0

Dalsi kapital drzeny bankou
nad ramec TSCR a rezerv

Dopad
. . . nepfiznivého
Bezpecnostni kapitalova e
rezerva

Rezerva ke kryti
systémového rizika

Rezerva
kap.
planovani

Pilif 1 + Pilif 2 = TSCR

Pramen: CNB
Pozn.: llustrace predpoklada nulovou troveri proticyklické rezervy.

GRAF IV.15

Dopad makrozatézovych testu
(vazeny primér za sektor ke konci 2015)
20 ~

—m Dopad makrozatézovych testd

mmmmn Prebytek kapitalu

mmmmm Bezpecnostni kapitalova rezerva

mmmm Rezerva ke kryti systémového rizika

mmmm Dodatecné kapitalové pozadavky dle Pilife 2
mmmmm Pozadavky Pilire 1

Relevantni kapitalovy pomér

Pramen: CNB
Pozn.: llustrace predpoklada nulovou troveri proticyklické rezervy.
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4.3 RIZIKA SPOJENA S TRHY REZIDENCNiICH A KOMERCNICH
NEMOVITOSTI

Zkusenosti z vyspélych zemi dokumentuji, Ze po obdobi rychlého ristu
uvért doprovazeného ristem cen nemovitosti mohou nasledovat prudké
Soky do nemovitostniho trhu a nasledné do bankovniho sektoru. Systé-
mové problémy bankovniho sektoru pak nelze Casto resit pouZitim na-
stroju pro reseni krize na Urovni jednotlivych bank (s pouZitim zdroji ak-
cionadrG a Vériteli) a muze byt nezbytné zapojit minimdlné docasné
prostredky verejnych financi, tj. dariovych poplatnik(. Pokud krizové situ-
aci predchazi silny nardst zadluZenosti domacnosti, maji nepfiznivé Soky
casto vyznamné negativni dopady na financni situaci domdacnosti, na je-
jich spotrebu, a nasledné na celkovy hospodarsky rist. Potencidl pro vznik
spirdly mezi cenami nemovitosti a Uvéry na jejich pofizeni existuje rovnéz
v CR. Proto CNB vénuje pfi analyzach systémovych rizik zvysenou pozor-
nost pravé Gvérovani pofizeni nemovitosti. VVzhledem k tomu, Ze v Evropé
muze pretrvavat dlouhodobé prostredi velmi nizkych drokovych sazeb
podporujici rast avérG na bydleni i cen nemovitosti, je tato oblast
v soucasné dobé pro CNB prioritni. V/ této ¢asti je popsan vyvoj v oblasti
poskytovani Gvérd zajisténych nemovitosti a jsou vyhodnocena rizika spo-
jena s timto typem uvérd. Detailné je vyhodnocen vyvoj uvérovych stan-
darddG u nové poskytovanych uvér( zajisténych rezidencni nemovitosti.
S ohledem na identifikovana rizika se nastaveni nékterych standardi za-
¢ind jevit jako nedostatecné piisné. CNB proto povaZuje za nezbytné do-
porucit institucim snizeni maximalnich hodnot LTV.

4.3.1 VYHODNOCENi PLNENi DOPORUCENIi ¢NB K RiZENi RIZIK
SPOJENYCH S NOVYMI UVERY ZAJISTENYMI REZIDENCNI
NEMOVITOSTI

CNB v rdmci monitoringu postup(l Gv&rovych instituci p¥i poskytovani
avérl zajisténych rezidenéni nemovitosti identifikovala v pfedchozich le-
tech rostouci diverzitu mezi pfistupy bank i poskytovani Gvérd na bydleni
s rizikovéjsim profilem. Proto v ¢ervnu 2015 vydala formou Ufedniho sdé-
leni Doporuceni k Fizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych uvérl
zajisténych reziden¢ni nemovitosti (dale ,Doporuceni”) zaméfené proti
potencialnimu narlstu rizik v oblasti novych Uvérl zajisténych rezidencni
nemovitosti (dale jen ,uvérd"). Doporuceni stanovilo kvantitativni limity
ukazatele LTV i kvalitativni kritéria, jejichz dodrzovani by mélo zajistit, ze
Uvérové standardy budou odpovidat kritériim dostatecné prisnosti a obe-
zfetnosti.

CNB vyhodnotila pInéni Doporuéeni ve druhé poloviné lofiského
roku

CNB v lofiské Zpravé uvedla, ze bude plnéni Doporuceni pravidelné hod-
notit a ze v pfipadé identifikace zvysenych rizik bude pfipravena parame-
try jednotlivych doporuceni zpfisnit. Za ucelem zhodnoceni vyvoje objemu
a rizikovosti novych Gvért provadi CNB 3etfeni Gvérovych charakteristik
nové poskytnutych Gvérl zajisténych rezidencni nemovitosti. Podrobnéjsi
Udaje za druhou polovinu roku 2015 umoznily prvni kontrolu dodrzovani
kvantitativnich i kvalitativnich kritérii z Doporuceni a sledovani Gvérovych
charakteristik Gvérl oznacenych v tomto Doporuceni.
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Limity pro hodnoty LTV nejsou plné dodrzovany vsemi bankami...
Doporuceni A udava, Ze instituce by nemély poskytovat Gvéry s hodnotou
ukazatele LTV (ukazatel loan-to-value, tj. pomér vy3e Gvéru a hodnoty
zajisténi) vyssi nez 100 %. Ve tfetim i Ctvrtém Ctvrtleti 2015 v3ak instituce
avérd sLTV nad 100 % poskytly 4 % objemu viech novych Gvérl
(Graf IV.16).37 Ve ctvrtém ctvrtleti 2015 Doporuceni plné nedodrzovalo
deset instituci, tfi z nich se pak podilely na nadlimitnim objemu téchto
uvérd 95 %. Doporuceni A také stanovuje, Ze podil novych Gvérl
s hodnotou LTV 90-100 % by nemél pfesahovat 10 % objemu nové po-
skytnutych avér v jednotlivych ctvrtletich. Podil avérd s hodnotou LTV
90-100 % se ve tfetim a Ctvrtém Ctvrtleti 2015 meziro¢né snizil a dosahl
9 % v3ech novych Gvér. Nékteré instituce viak stanovenou 10% hranici
prekrocily, pficemz objem jejich ,nadlimitné” poskytnutych aveérd cinil
3 % vsech novych Gverl v kazdém ctvrtleti. Ve Ctvrtém Ctvrtleti limit ne-
plnilo osm instituci, tfi z nich pfitom predstavovaly 82 % nadlimitniho
objemu.

... poskytovani nezajisténych spotiebitelskych tvéra viak
nenasvédcuje obchazeni téchto limitl institucemi poskytujicimi
zaroven uveér zajistény

Doporuceni A dale uvadi, Ze instituce nemaji obchazet omezeni hodnot
ukazatele LTV soubéZznym poskytovanim nezajisténych spotrebitelskych
avérd. Objem takovych Uvérl poskytnutych od data platnosti Doporucenti
klientdm se zajisténymi Gvéry s hodnotami LTV 80-90 % a 90-100 %
u téZe instituce byl podle Udajd poskytnutych bankami zanedbatelny. Ri-
ziko obchazeni limitl LTV soubéznym financovanim se tak jevi jako nizké.
Rizikovym faktorem vsak zlstava moznost, Ze dluznik ziska k dofinanco-
vani hypotecniho Uvéru dalsi nezajistény Gvér u jinych finan¢nich instituci.
Rizika uvéra s vyssim LTV mize zvySovat Uroven ocenovani zastav
Doporuceni A dale specifikuje, ze instituce by mély pfistupovat obezietné
ke stanoveni hodnoty zajisténi pro ucely vypoctu ukazatele LTV. Kromé
jiného by mély brat v tvahu cyklickou pozici ekonomiky a pfipadné nad-
hodnoceni cen nemovitosti. CNB se pfi vyhodnocovéani Doporuceni zaby-
va otazkou, zda vyvoj zastavnich hodnot odrazi pouze vyvoj cen nemovi-
tosti nebo také Ucelové jednani klientl bank & bank samotnych. Za timto
Ucelem byly srovnany ctvrtletni idaje o primérné vysi Gvérd a hodnotach
jejich zajisténi. Ve tfetim a Ctvrtém ctvrtleti 2015 rostly hodnoty zajisténi
pomaleji nez vyse uvérd, ale rychleji nez ceny nemovitosti.3® V kategoriich
LTV 80-90 % a 90-100 %, u kterych existuje motivace zastavni hodnoty
ovliviovat, rostla prlimérna zastavni hodnota meziro¢né zhruba o 10 %,
pramérnd vyse Uvérl se pak zvySovala o 13 %. Vysledky tedy Ize chapat
jako indikaci, Ze k ucelovému stanovovani zastavnich hodnot muze
v nékterych pfipadech dochazet.

37 Doporuceni uvadi, ze od vyse zadluzeni klienta pro vypocet LTV Ize odedist vklad stejného
klienta u stejné instituce, pokud je tento vklad soucasti zajisténi k danému Uvéru. Za hod-
notu zajisténi Gvéru byl proto pro vyhodnoceni Doporuceni uvazovan soucet hodnoty zajis-
téni rezidencni nemovitosti, tak pfipadné i daldiho typu zajisténi uznatelného pro vypocet
kapitalové primérenosti.

38 Pokud ale ceny nemovitosti rostou rychleji nez piijmy, roste zpravidla prdmérna vyse uvéru
rychleji nez ceny.

Doporuceni A: limity ukazatele LTV u nové
poskytovanych avéri

GRAF V.16

Rozdéleni novych uvéri podle LTV
(osa x: LTV v %, osa y: podil Gvérd v %)
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GRAFIV.17

Rozdéleni novych uvéri podle LTI
(osa x: LTI, osa y: podil avérd v %)
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Doporuceni B: hodnoceni schopnosti klienta
splacet avér z vlastnich zdroju

GRAFIV.18

Rozdéleni novych uvéri podle DSTI
(osa x: DSTI v %, osa y: podil Gvérd v %)
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m Ostatnf Uvéry
mUvéry s LTI nad 5

mUvéry s LTI nad 5 a ¢istymi pFijmy klientd do 25 tis. K& mési¢né

Pramen: CNB

GRAFIV.19

Podil novych Gvéra s naklady spojenymi s nemovitosti nad
40 % pfijmu v zatézi podle pfijmua
(osa x: Cisty mésicni prijem v tis. K& osa y: podil Gvért v %)
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Pramen: CNB

Pozn.:  Zatéz predpoklada narlst urokovych sazeb o 3 p.b. a pokles piijmi o 30 %. Za
naklady spojené s podkladovou nemovitosti uvazovany splatky jistiny tvéru, tro-
ki z ivéru a 1 % z vyse Uvéru jako ro¢ni naklady na Gdrzbu nemovitosti.

Nizsi uroven pfijma predstavuje riziko u avéri s vysokym LTI

a DSTI...

Doporuceni B Fika, ze instituce by mély pfi poskytovani Uvérd obezfetné
vyhodnocovat ukazatele schopnosti klienta splacet Gvér z vlastnich zdroja
a stanovovat interni limity pro tyto ukazatele. Vhodnymi ukazateli pfitom
mohou byt napf. ukazatele LTI (loan-to-income, tj. pomér vyse Gvéru
a Cistého rocntho pfijmu) nebo DSTI (debt service-to-income, tj. pomér
meésicni splatky Gvéru a cistého mési¢niho pfijmu). Z Udajd o dfive poskyt-
nutych Gvérech vyplyva, Ze podil Uvérl se selhanim se s rostouci hodno-
tou LTI zvy3uje. Za rizikové Ize pak povazovat Uvéry s hodnotou LTI vy3si
nez 5 (dale jen ,vysoké hodnoty LTI”).3° U ukazatele DSTI je to hodnota
prevysujici 40 % (dale jen ,vysoké hodnoty DSTI”).4° Udaje o dfive po-
skytnutych Gvérech také ukazuji, Ze nejvy3si podil nesplacenych tvérd se
tykd skupiny klientl s cistymi mési¢nimi prijmy do 25 tis. K¢ (dale jen
LNIZ30 Cisté prijmy”). Z udajl o nové poskytnutych Gvérech vyplyva, ze
podil Uvérl s vysokymi hodnotami LTI se ve druhé poloviné roku 2015
meziro¢né mirné zvysil a dosahl 45 % (Graf IV.17). Podil novych Gvérl
s vysokymi hodnotami LTl a zaroveri i DSTI dosahl 11 % (Graf IV.18).
33 % objemu Gvérd s témito charakteristikami bylo pfitom poskytnuto
klientdm s cistymi mési¢nimi pfijmy do 25 tis. K¢ (Graf IV.22). Vysoka
koncentrace téchto Uvér u klientd s nizSimi pfijmy predstavuje zvysené
riziko jejich nesplaceni v pfipadé nepfiznivého 3oku. Niz3i absolutni Uro-
ven penéznich prostfedkd po odecteni nakladd spojenych s nemovitosti
totiz nemusi témto klientlm stacit k pokryti ostatnich nezbytnych nékla-
da, které jsou do urcité miry fixni.

... zesilené moznosti nepfiznivého ekonomického vyvoje...

Doporuceni B dale uvadi, ze pfi poskytovani novych Gvérd by instituce
mély vyhodnocovat schopnost klienta splacet Gvér i pfi zhorsenych pod-
minkach. Vedle béznych zivotnich nakladd typickych pro domacnost kli-
enta i vydajl vyplyvajici ze vSech jejich finan¢nich zavazk( by mély uvazo-
vat také rlst Urokovych sazeb a mozny pokles pfijmd. Za takovy
nepfiznivy scénar Ize povazovat napf. nardst Urokovych sazeb o 3 p.b.
a pokles pfijmd o 30 % (napf. pfi ztraté pfijmd jednoho ze dvou klientd,
ktefi o Uvér zadaji spolecné, nebo ziskani zaméstnani s vyrazné nizsim
platovym ohodnocenim). Za predpokladu linearniho splaceni jednotlivych
Gvérd a po pridani 1 % z vyse Uvéru jako roc¢nich nakladl na udrzbu ne-
movitosti by naklady spojené s podkladovou nemovitosti v pripadé vyse
uvedeného narlstu Urokovych sazeb presahly 40 % cistych prijmd u po-
loviny nové poskytnutych uvérd (Graf IV.19). Pfi soucasném poklesu pri-
imU by se jejich podil zvysil na tfi Ctvrtiny. Zvysenou rizikovost novych Uvé-
rd indikuje také alternativni zaté%ova simulace vyuZivajici udaji CSU
o prameérné vysi nezbytnych nakladl u domaécnosti s hypotékou podle
pfijmovych kategorii. Podil novych Gvérd, u nichz by se klienti po odecteni
splatek uvéru od prijmd dostali pod Uroven prostredk( na pokryti nezbyt-

39 Prmérnd hodnota DSTI u Gvérd poskytnutych v druhé poloviné roku 2015 s hodnotou LTI
nad 5 byla 37 %. Praimérna vyse novych Gvérd s LTI nad 5 byla vice nez 2,6 mil. K¢, pri-
mérny cisty mésicni prijem klientl zadajicich o tyto Uvéry necelych 44 tis. K. Tyto Gvéry by-
ly poskytnuty s primérnou splatnosti 28 let a trokovou sazbou 2,2 %.

40 DSTI ve vy3i 40 % odpovida uvéru s LTI ve vy3i 5 za predpokladu Urokové sazby na urovni
5 % a splatnosti Uvéru 20 let.



4 MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA | o3

nych nakladd, by predstavoval 11 % po Soku do Urokovych sazeb a 52 %
pfi soubézném poklesu pFijmad (Graf IV.20). U klientd s nizsimi Cistymi pfi-
jimy by pfitom takto rizikové Uvéry predstavovaly 37, resp. 93 % jim po-
skytnutych avérd. U avérl poskytnutych s hodnotou DSTI nad 40 % by
byl podil téchto Gvérd 63, resp. 96 % (Graf IV.21). Zatéz pouzita ve vyse
uvedenych simulacich je velmi malo pravdépodobna a abstrahuje od
moznosti, Ze domacnost klienta ma vice zdrojd pfijmd. Zranitelnost Uvé-
rujicich instituci i domacnosti také castecné snizuji prevladajici dlouhodo-
béjsi fixace Urokovych sazeb (77 % novych Gvérd bylo ve druhé poloviné
roku 2015 poskytnuto s fixaci 5 let nebo delsi, viz ¢ast 2.4).

... a ¢etnéjsim vyskytem u Gvéra s vyssimi hodnotami LTV

DalSim rizikovym faktorem je skutecnost, Ze nejvy3si podil Gvérl
s vysokymi hodnotami LTI a zaroven i DSTI byl ve druhé poloviné roku
2015 zaznamendn u Uvérl v kategorii LTV 80-90 % (30 % objemu Gvérd
s uvedenymi charakteristikami; Graf IV.22). V této kategorii hodnot LTV
se nachazi také vyrazné nejvyssi podil uvérd klientdm se soucasné nizsimi
pfijmy (28 % objemu Uvérd s uvedenymi charakteristikami). Se zvy3ujici se
hodnotou LTV pfitom klesa pravdépodobnost, pfip. mira pokryti zlstat-
kové hodnoty jistiny prodejem zajisténi v pfipadé selhani dluznika.

GRAF IV.20

Podil potencialné nesplacenych novych tavéri v zatézi podle
pfijmua
(0sa x: Cisty mésicni prijem v tis. K¢, osa y: podil Gvérd v %)
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Pramen: CSU, CNB, vypotty CNB

Pozn.:  Zaté7 predpoklada nariist irokovych sazeb o 3 p.b. a pokles pfijmi o 30 %. Za
potencialné nesplacené Gvéry jsou uvazovany ty, u kterych by prostiedky po ode-
¢teni splatek Gvéru od piijmi klesly pod droveni prostiedk na pokryti nezbytnych
nakladdi. Jako nezbytné naklady byly vyuzity Gdaje CSU o primérné vysi nezbyt-
nych nakladii u domacnosti s hypotékou podle piijmovych kategorii.

GRAFIV.21

Podil potencialné nesplacenych novych Gvéri v zatézi
v jednotlivych kategoriich DSTI
(osa x: DSTI v %, osa y: podil Gvérdi v %)
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Pozn.:  Zaté7 predpoklada narlist Grokovych sazeb o 3 p.b. a pokles piijmii o 30 %.
Za potencialné nesplacené Uvéry jsou uvazovany ty, u kterych by prostredky po
odecteni splatek tvéru od piijmi klesly pod droveri prostiedkd na pokryti ne-
zbytnych naklad. Jako nezbytné naklady byly vyuzity daje CSU o priimérné vysi
nezbytnych nakladii u domacnosti s hypotékou podle piijmovych kategorii.

GRAF IV.22

Rozdéleni novych uvéra s vysokym LTI i DSTI podle LTV
(0sa x: LTV v %, osa y: podil (vérdi v %)
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Pozn.:  Za vysoké povazovany hodnoty nad 5 u LTl a nad 40 % u DSTI.
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GRAF V.23

Rozdéleni novych uvérid podle poctu let mezi poskytnutim

a splacenim
(osa x: pocet let, osa y: podil Gvérdi v %)
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0-6 7-13 14-20  21-27  28-32  nad 32

Pramen: CNB

GRAF IV.25

Rozdéleni novych uvéra podle riznych hledisek a LTI
(0sa x: LTI, osa y: podil Gvérd v %)

50 -
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35 A
30 A
25 A
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10 A
5 4
0 4
pod3 3-35 3,54 4-45 45-5 5-55 nad5,5
m Celkem
m Refinancované s navysenim
m Pres zprostredkovatele
® Na nemovitost k daldimu pronajmu
Pramen: CNB

GRAFIV.24

Rozdéleni novych uvéri podle ruznych hledisek a LTV

(0sa x: LTV v %, osa y: podil Gvérii v %)
40
35 1
30 A
25 A
20 A
15 1
10 A
5 4
0 4
pod 50 50-60 60-70 70-80 80-90 90-100 nad 100
m Celkem
m Refinancované s navysenim
m Pres zprostfedkovatele
m Na nemovitost k daldimu pronajmu
Pramen: CNB
GRAF V.26

Rozdéleni novych uvéri podle riznych hledisek a DSTI

(osa x:

40
35
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10

DSTI v %, osa y: podil tvérd v %)

pod 20  20-30 30-40 40-50 50-60 nad 60
m Celkem

m Refinancované s navysenim

m Pfes zprostfedkovatele

mNa nemovitost k dalsimu pronajmu

Pramen: CNB
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Dlouha priamérna doba splatnosti pfiznivé ovliviiuje DSTI

Doporuceni C fika, Zze délka splatnosti Gvéru by neméla presahovat hori-
zont ekonomické aktivity klienta ¢ Zivotnosti nemovitosti a zpravidla by
neméla presahovat 30 let. Prdmérnd doba splatnosti Gvért poskytnutych
ve druhé poloviné roku 2015 Ccinila 24 let a prekryvala se tak
s podstatnou casti celého obdobi ekonomické aktivity klienta. Prevazna
vétsina novych Uvérl ma byt splacena do konce 32. roku od jejich po-
skytnuti (Graf IV.23).4" Existuji ale i instituce, u kterych byl nezanedbatel-
ny podil novych Uvérd poskytnut se splatnosti delsi nez 30 let.#> Dlouha
splatnost Gvér(l snizuje ro¢ni dluhovou sluzbu domdacnosti. Rada Gvér je
vsak i pres dlouhou splatnost poskytovana s vysokymi hodnotami DSTI
(11 % uvéra se splatnosti kolem 30 let a vyssi bylo poskytnuto s hodno-
tou DSTI nad 40 %). Pfedevsim tyto Gvéry jsou pfitom predmétem rizika
nesplaceni Gvéru pfi pfipadném zvy3eni Urokovych sazeb ¢i snizeni Urovné

pFjma.

Refinancované uvéry nesou rizikové;jsi charakteristiky

Doporuceni D Fikd, Ze instituce by mély samostatné monitorovat vyvoj
Uvérového rizika u novych refinancovanych Gvérl s navysenim zlstatkové
hodnoty jistiny o vice nez 10 % nebo 200 tis. K¢ a srovndvat ho s vyvo-
jem Uvérového rizika u Gvérd ostatnich. Refinancované Gvéry s danym
navysenim zlstatkové hodnoty jistiny Cinily ve druhé poloviné roku 2015
zhruba 6 % objemu novych Gvér( a byly vyrazné castéji poskytovany
s hodnotou LTV nad 90 % a také vysokymi hodnotami DSTI (Graf IV.24
a Graf IV.26). To naznacuje potencialné vyssi rizikovost téchto avérd.

Zprostiedkovatelé jsou dominantnim zdrojem novych Gvéra
Doporuceni E sdéluje, Ze instituce by mély samostatné monitorovat vyvoj
Uvérového rizika také u novych Gvérd sjednanych zprostrfedkovateli
a srovnavat ho s vyvojem Uvérového rizika u GUvérd ostatnich. Prostrednic-
tvim zprostfedkovateld bylo ve druhé poloviné roku 2015 poskytnuto
60 % objemu novych uvérd. Distribuce téchto Uvérl podle kategorii hod-
not LTV, LTI a DSTI je obdobna distribuci Gvérd poskytnutych primo ban-
kami (Graf IV.24, Graf IV.25 a Graf IV.26).

Uvéry na nakup nemovitosti k pronajmu nejsou prozatim
vyznamné

Podle Doporuceni F by mély instituce sledovat oddélené charakteristiky
portfolia retailovych Uvérd k financovani vlastniho bydleni a uvér k fi-
nancovani rezidenéni nemovitosti pro dalsi pronajem. Uvéry druhého typu
Cinily podle udajl poskytnutych bankami pouze 4 % objemu novych Gveé-
r. Vyrazné castéji byly poskytovany s hodnotou LTV nizsi nez 80 %
(Graf IV.24), podstatné vice ale také svysokymi hodnotami LTI a DSTI
(Graf IV.25 a Graf IV.26). Uvéry s velmi vysokymi hodnotami DSTI (nad
60 %) jsou pfitom koncentrovany v kategorii mési¢nich pfijmd nad
80 tis. K& (78 % téchto Uvérd) a hodnot LTV do 70 % (90 % téchto Uve-
rQ).

41 Splatky mohou byt z divodu Cerpani Gvéru zahajeny i delsi dobu po poskytnuti Gvéru.
42 Z dlvodu uvedeného v prechozi poznamce pod ¢arou nelze u nékterych Gvérl z dat presné
stanovit, zda jejich splatnost prevysuje 30 let.

Doporuceni C: délka splatnosti uvérd a prabéh
jejich splaceni

Doporuceni D: pfistup k navySovani vyse uvéru
pfi refinancovani

Doporuceni E: poskytovani uvéra sjednanych
zprostredkovateli

Doporuceni F: financovani koupé nemovitosti
urcené k dalSimu pronajmu
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GRAFIV.27 Vyhodnoceni plnéni Doporuéeni dokumentuje rostouci rizika

Rizikové vazeny objem novych Gvérd s nejvyssimi hodnotami u avért s LTV 80-90 %

::)I;’X: LTV'v %, osay:rizkov véZeny objem (v v mid. K& Za Ucelem celkového posouzeni vyvoje rizik spojenych s novymi Gvéry za-
16 - jisténymi rezidencni nemovitosti byl sestaven indikator rizikové vazeného
14 | objemu novych Gvérd.** Meziro¢né se tento rizikové vazeny objem no-

vych Gvérl ve druhém pololeti loriského roku vyznamné zwysil u Gvérd
121 s hodnotou LTV 80-90 % (Graf IV.27). V této kategorii hodnot LTV se
101 také koncentruji Uvéry s vysokymi hodnotami LTI a DSTI, ¢asto u klientd
8 1 s nizsi drovni pfijm0. Jednd se zaroven o nejcastéji zastoupenou kategorii
6 - mezi nové poskytovanymi Gvéry (33 % objemu Uvérd poskytnutych ve
4 druhé poloviné 2015), ve které nejvice vzrostla prdmérnd hodnota zajis-
5 téni avért. CNB proto povaZuje za nezbytné Doporuceni upravit zejména
o ve sméru snizeni maximdalnich hodnot LTV.

80-90 90-100 nad 100

m2H 2014 m2H 2015

Pramen:
Pozn.:

CNB

Rizikové vazeny objem novych Gvérd vznikl vynasobenim vyrazu (LTV + nadhod-
nocen cen odhadované CNB) podilem Gvéréi s LTI nad 5 a objemem novych Gvé-
1l v danych kategoriich LTV.

Potencialné nartstajici rizika je nutné zohlednit ve zpfisnéni a
rozsifeni Doporuceni

CNB nehodnoti vyse uvedend rizika jako akutni prehfivani trhu vedoudi
k bezprostfednimu riziku pro finan¢ni stabilitu. Hodnoceni plnéni Dopo-
ru¢eni nicméné indikuje, Ze Uvérové standardy jsou vysoce uvolnéné
a u nékterych instituci mohou byt pfijimana vyznamné zvysena rizika.
CNB rovnéz pozoruje, Ze prostredi velmi nizkych trokovych sazeb se zadi-
na projevovat na narlstu zadluzenosti obyvatelstva, vCetné téch domac-
nosti, které maji niz& a méné stabilni pfijmy. CNB upozorfiuje také na
skutecnost, ze vnimana vyhodnost nakupu rezidenc¢ni nemovitosti na Gvér
mUze byt ¢astecné iluzi. To plati v pfipadé, kdy nizké Urokové sazby
a mékdi tvérové standardy prispivaji k rdstu cen nemovitosti, ktery se pak
promitd do vyse Uvérd nezbytnych pro financovani jejich ndkupu. Rast
cen rezidencnich nemovitosti zaroveri nemusi mit zcela fundamentalni
zaklady (viz ¢ast 2.2). Kone¢nym vysledkem mdze byt nadmeérny nardst
dluhu v relaci s prijmy a zranitelnost domacnosti vici pfijmovym a Uroko-
vym Sokdm.

Doporuceni A se zpfisiuje

S ohledem na hodnoceni pInéni Doporuceni uvedené vyse a riziko na-
rstu nadhodnoceni cen bytd se dosud doporuceny maximalni limit LTV
ve vysi 100 % snizuje od 1. 10. 2016 na 95 % a od 1. 4. 2017 na 90 %.
Prechodné obdobi umozniuje bankam upravit vnitfni procesy v oblasti ob-
chodu a fizeni rizik. Stavajici doporuceny limit 10 % z objemu nové po-
skytnutych avér( v rozmezi hodnot LTV 90-100 % se méni na 10 %
z objemu nové poskytnutych Gvérd v rozmezi hodnot LTV 85-95 % od
1. 10. 2016. Nasledné se od 1.4. 2017 limit stanovi na 15 % z objemu
nové poskytnutych Gvérd v rozmezi hodnot LTV 80-90 %. CNB bude za-
rovert vyhodnocovat postupy bank pfi stanoveni hodnoty zajisténi
u jednotlivych instituci jak z hlediska internich metodik, tak praxe.

43 Indikator rizikové vazeného objemu novych Gvérl zajisténych rezidencni nemovitosti vznikl
vynasobenim podilu Gvérd s LTl nad 5 vyrazem (LTV + nadhodnoceni cen odhadované
CNB) a objemem novych Gvért v danych kategoriich LTV. Kombinuje tak informace o cha-
rakteristikach indikujicich zvy3ené riziko nesplaceni Uvérd, zajisténi Uvéru s ohledem na ak-
tualni nadhodnoceni cen nemovitosti odhadovaném CNB (procentni rezerva, pfip. nedosta-
tek hodnoty zajisténi pro pokryti stavajici hodnoty jistiny pfi poklesu cen nemovitosti na
rovnovaznou Uroven a realizaci zajisténi; viz ¢ast 2.2) a objemu téchto Gvérd.
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Doporuceni F ohledné poskytovani tivéra na financovani
nemovitosti slouzici k pronajmu se rozsifuje

Institucemi vykdzany objem Gvérd na rezidencni nemovitosti urcené
k pronajmu je nizky, indikace z trhu vSak naznacuji, ze skute¢ny objem
téchto transakci je vyznamné vy33i.4* Nékteré rizikové charakteristiky téch-
to Gvérd spolu s vyvojem trznich cen vedou CNB k roziifeni Doporuceni F
o doporuceni zkvalitnit fizeni rizik v této oblasti s ohledem na spravné
urceni Ucelu Uvéru. Instituce by meély za vyuziti vech dostupnych infor-
maci identifikovat, zda Gvér slouZi k financovani vlastnického bydleni ne-
bo jako investice. Pokud u investi¢niho typu Uvéru dochazi k soubéhu
charakteristik s vyssi Urovni rizikovosti, mély by uplatiovat LTV
v maximalni vy3i 60 %.

Ekonomicka podstata Gvérovych aktivit stavebnich spofitelen je
rozhodujici pro posuzovani plnéni Doporuceni

Preklenovaci Uvéry stavebnich spofitelen predstavovaly 54 % a 42 % nad-
limitniho objemu Gvérd s LTV 90-100 %, resp. nad 100 %.% Primérna
doba jejich splatnosti je v3ak srovnatelna s dobou splatnosti tvérd hypo-
tecnich — u jednotlivych SS 14 az 29 let. Podle Udajl ze Setfeni se prekle-
novaci Gvéry od uvérl hypotecnich prilis nelisi ani ve vysi Urokovych sazeb
(ve druhé poloviné 2015 dosahovala primeérna Urokovd sazba hypotec-
nich a preklenovacich uvérl 2,2 %, resp. 2,8 %). V porovnani s hypo-
te¢nimi Uvéry navic preklenovaci Uveéry vykazuji rizikovéjsi charakteristiky
(Castéjsi soubéh uverd s vysokymi hodnotami LTV a DSTI a také nizsimi
&istymi prijmy). CNB bude z tohoto divodu Gvéry poskytované stavebnimi
spofitelnami detailné analyzovat z hlediska jejich ekonomické podstaty,
jakkoli nékteré odlisnosti v jejich obchodnim modelu mohou vyplyvat
z legislativni Upravy stavebniho sporeni.

CNB vnima zvys$ena rizika schopnosti splaceni klientti s nizsi
pfijmovou urovni

S ohledem na vyznamny podil novych Gvérd poskytovanych klientdim
s niz&i prijmovou Grovni pripravi CNB zavedeni kvantitativnich doporucenti
pro hodnoty LTI a DSTI nejpozdéji od roku 2018. Tento zamér je
v souladu se zakonem o Uvéru pro spotiebitele, ktery je nyni v legislativ-
nim procesu, konkrétné s casti tykajici se posuzovani Gvéruschopnosti
Zadatele o Uvér. Zavazné limity LTV, LTl a DSTI jsou vyuzivany v fadé zemi
EU. Podle udaji ESRB byl limit LTV aplikovan prostfednictvim predpist
rizné miry pravni zévaznosti a v rlznych formach ke konci roku 2015
v 16 zemich EU, limit LTI/DSTI v 9 ¢lenskych zemi. Ke konci roku 2015
byla regulace téchto limitd zakotvena v zdkoné o Uvérech na bydleni na
Slovensku.

44 Nékteré komerc¢ni zdroje hovorf az 0 15 % Gvéra.
45 Stavebni spofitelny vykazaly v Setfeni jako nové zajisténé Uvéry pouze Uvéry preklenovaci
a ze stavebniho sporent.
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Legislativni zakotveni kvantitativnich ¢asti Doporuceni je prioritou
CNB

CNB bude usilovat v souladu s doporucenimi ESRB* o legislativni zakot-
veni pravomoci stanovovat limity LTV, LTI, DSTI a pfipadné dalSich riziko-
vych parametrll u GvérG na bydleni.#” Jako nejvhodnési se jevi zakon
0 Uvéru pro spotfebitele. Umoznil by aplikovat pravidla jednotné na cely
trh avérl na bydleni a vyhnout se tak riziku pfelévani avér k nebankov-
nim poskytovatelm. Pravomoci CNB v dané oblasti by mély preventivni
charakter. Mély by umoznit CNB ¢inné reagovat na vznikajici rizika, kte-
rd mohou pro finan¢ni instituce i spotiebitele vznikat z pfilisného rozvol-
novani Uvérovych standardd. Alternativou by byla razantni opatfeni
v oblasti kapitalu instituci, kterd by mohla byt z ndrodohospodéarského
hlediska nakladnéjsi.

CNB je pFipravena vyuzit i dal$i nastroje

V pfipadé urychlovani Gvérového rlstu a zvySovani systémovych rizik mad-
Ze byt nezbytné pristoupit k uplatnéni i dalSich nastrojd v oblasti kapitalo-
vych pozadavk(. Patfi k nim zvyseni sazby proticyklické kapitalové rezervy
(viz ¢ast 4.2.2) nebo pfipadné vyuziti dodatecnych kapitalovych poZadav-
k(G prostrednictvim Pilite 2 nebo kapitalové rezervy ke kryti systémového
rizika.

4.3.2 RIZIKOVE VAHY UVERU NA BYDLENi ZAJISTENYCH
REZIDENCNi NEMOVITOSTI A JEJICH MOZNE ZVYSENi PODLE
CRR

Dlouhodoby rdst uvérl na bydleni zajisténych rezidencni nemovitosti, je-
ho zrychlujici se dynamika a vyznamny podil na celkovém objemu Gvérd
predstavuji zdroj systémového rizika pro Cesky bankovni sektor. V této
situaci je nezbytné posoudit, zda situace nezaklada potrebu vyuZiti requ-
latornich nastrojd zamérenych na Uroven rizikovych vah (RV) nemovitost-
nich expozic.

Vedle mikroobezietnostnich jsou k dispozici tfi
makroobezretnostni nastroje...

Moznosti regulace RV Ize v zasadé rozdélit na dvé skupiny. Do prvni se
rfadi mikroobezfetnostni nastroje, které Ize aplikovat na jednotlivé banky.

46 ESRB doporucuje ¢lenskym statdim, aby ve spolupraci s makroobezietnostnimi organy hod-
notily, zda makroobezretnostni nastroje, které piimo ovladaji ¢i maji pravomoc doporucit je
makroobezietnostnim orgdndm, postacuji k u¢innému a hospodarnému plnéni kone¢ného
cile makroobezetnostni politiky. A pokud toto hodnoceni ukaze, ze dostupné nastroje ne-
postacuji, aby ve spolupraci s vnitrostatnimi makroobezietnostnimi organy zvazily, zda by
makroobezietnostni organy nemély pfimo ovladat ¢i mit pravomoc doporucit dal3i makro-
obezfetnostni nastroje (Doporuceni ESRB o priibéznych cilech a nastrojich makroobeziet-
nostni politiky ze dne 4. dubna 2013 (ESRB/2013/1). Podrobnéji je toto doporuceni rozpra-
covano rovnéz v preambuli smérnice 2014/17/EU, o smlouvach o spotiebitelském tvéru na
nemovitosti ur¢ené k bydleni (MCD), zejména v bodech 55 a 56 preambule. V bodé 55
preambule MCD je mj. uvedeno: ,Clenské staty by mély mit moznost k témto nebo dalsim
kritériim a k metodadm posuzovani Gvéruschopnosti spotrebitele vydat daldi pokyny, napfi-
klad stanovenim limitl na pomér Gvéru k hodnoté nemovitosti nebo na pomér Gvéru k pri-
jmam,...". Tato diskrece zatim nebyla v CR vyuZita.

47 Toto doporuceni obsahuje i ¢lanek 11 zavére¢né zpravy mise Mezinarodniho ménového
fondu z roku 2016. Podrobnéji viz dokument Czech Republic: Concluding Statement of the
2016 Article IV Mission dostupny na webové strance www.imf.org.
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TaB. IV.6

Vybrané ukazatele vztahujici se k vyvoji na nemovitostnim trhu
(v %)

BE SE LU UK IE SK € AT 1T FI FR_ DE NL EE PT ES

Objem hypoteénich Gvérti (2010=100) 171 161 147 128 |70 137 133 128 128 124 113 109 104 89 &4
Ceny nemovitosti (2010=100) 109 1138 126 125 99 104 105 132 86 107 101 118 90 94 |75
Price to income (2010=100) 105 114 112 107 93| 93 98 - 87 9 9 116 83 .95 74
Price to rent (2010=100) 101 - 116 106 87 (102 93 108 8 98 93 76 82 85 74
Zadluzeni domécnosti k HDP 59 8 57 8 74|30 31 51 43 67 57 54 17 78 69

Pramen: ECB, OECD, Eurostat, BIS

Pozn.:  Pozice na barevné skale pro danou zemi udava relativni trovef rizik spojenych s prislusnym ukazatelem (zelena nizsi, cervena vy3si) s ohledem na jeho hodnoty u ostatnich zemi. Data tykajici se objemu
hypotecnich Gvérd jsou uvedena ke konci roku 2015, ceny nemovitosti a zadluzeni domécnosti k HDP jsou uvedeny k 3. tvrtleti 2015 (zadluzeni domacnosti je v pfipadé Estonska a Slovenska ke konci
roku 2014), ukazatele price to income a price to rent k 2. ¢tvrtleti 2015 (v pfipadé Belgie ke konci roku 2014 a v piipadé Némecka k 1. ¢tvrtleti 2015).

Patfi mezi né posuzovani pfiméfenosti zachyceni Uvérového rizika pomoci
internich pfistupd (CRD ¢l. 101) a moznost pouziti opatfeni v oblasti do-
hledu u bank s podobnymi profily rizika (CRD ¢l. 103). Do druhé skupiny
nalezi makroobezfetnostni nastroje, které Ize vyuZzit plosné pro viechny
banky. Regulace CRR je definuje v ¢lancich 124 a 164 a jejich uplatnéni je
v pravomoci dohledové autority. Tykaji se RV a ztratovosti ze selhdni
(LGD) u nemovitostnich expozic. Makroobezietnostni autorita dale muaze
v pfipadé r0stu makroobezfetnostnich nebo systémovych rizik vyuzit
ustanoveni ¢lanku 458 CRR.4®

Clanek 124 umoziuje u bank pouZivajicich standardizovany pfistup pro
méreni Uvérového rizika (STA) upravit minimalni hranice RV v pfipadé, ze
RV avérd na bydleni ve vysi 35 % neodpovida realizovanym ztratam, bu-
doucimu vyvoji nemovitostniho trhu, pfipadné jinym rizikm v oblasti fi-
nancni stability. Toto opatfeni bylo rliznym zplGsobem aplikovano v Lu-
cembursku, Irsku nebo Velké Britanii.

Clanek 164 umoZhuje u bank pouzivajicich interni modely pro méfeni
Uvérového rizika (IRB) upravit minimalni hranici LGD pro IRB banky, a to
po vyhodnoceni Urovné realizovanych ztrdt a dolozeni nedostatecné
arovné LGD k zajisténi finaneni stability v budoucnosti. Clanek 164 vyuzi-
lo Norsko, které zvwysilo RV u hypotec¢nich Gvérd stanovenim minimalni
hranice LGD ve vy3i 20 %.

Ucinek opatreni dle ¢lankd 124 a 164 se u obou skupin bank li§f. Clanek
124 upravuje pfimo minimaini hranici RV shodné pro viechny STA banky.
Clanek 164 nastavuje u IRB bank shodné minimainf hranice LGD, které se
ve vysledné RV projevi odlisné podle vyse pravdépodobnosti selhani (PD).
Uroven RV je potom wy3si u bank s rizikovéjsim profilem Gvérového port-
folia, ale mdZe byt ovlivnéna i konzervativnéji nastavenou vysi PD.

Clanek 458 umoziuje reagovat na vznikajici makroobezfetnostni nebo
systémové riziko riznymi opatrenimi. Patfi mezi né i nastaveni minimalni

48 Podminky aplikace ¢l. 124 a 164 prozatim uvadi konzultacni dokument publikovany
6. 7. 2015 na webovych strankach EBA. Jeho verze v3ak neni konecnd, a proto se podmin-
ky mohou ménit. Lze navic predpokladat, ze podminky aplikace téchto nastroji budou
slouzit pouze jako nezdvaznad doporuceni. Podminky aplikace ¢l. 458 jsou uvedeny
v nafizeni CRR.



100 | 4 MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA

GRAF IV.28

Rizikové vahy z avéra na bydleni dle vyse LTV a LTI
k 31.12. 2015

(0sa x: LTI v %; osa y: rizikové vahy v %)
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LTV nad 100 %

Pramen: CNB
Pozn.: Jedna se o primémé rizikové vahy retailovych avéri zajisténych nemovitostmi
(non-SME) u vybranych bank, které se (i¢astni spolecnych zatéZovych testd CNB.

Tas. IV.7

Kritéria aplikace makroobezietnostnich opatieni a jejich
naplnéni

¢l 124 ¢l 164 ¢l. 458
bez bez
Realizovana ztratovost evidence evidence -
rizika rizika
Stabilita stfednl st:redm st:redm
. ; evidence evidence evidence
nemovitostniho trhu o L o
rizika rizika rizika
bez bez
RV - evidence evidence
rizika rizika
nizka
LGD - evidence -
rizika
PR . bez
Posouzenf vyuzitelnosti .
. o - - evidence
ostatnich opatreni an
rizika
Doporuceni pro aktivaci Ne Podminéné Ne

Pramen: CNB

Urovné RV, a to pro STA i IRB banky. Makroobezretnostni autorita vsak
musi dolozit existenci systémového rizika a také to, ze mikroobezretnostni
nastroje (CRD ¢l. 101 a 103), makroobezfetnostni nastroje (CRR ¢l. 124
a 164) ani kapitalové rezervy (CRD ¢l. 133 a 136)*° nedokaZzi dana rizika
dostatecné omezit. Vyuziti opatfeni dle ¢lanku 458 je vécné i administra-
tivné vysoce ndrocné a vyzaduje projedndni v fadé organd EU. Toto opat-
feni prozatim vyuzivd pouze Belgie, kde udrzuji od roku 2014 o 5 p.b.
zvysené RV u rezidencnich nemovitosti pro IRB banky.>°

... podminky pro jejich vyuziti je v CR nyni obtizné naplnit

Tab. IV.6 ukazuje vybrané ukazatele vztahujici se k nemovitostnimu trhu
v CR a zemich EU. Prvni &ast je vénovana péti zemim, které pfijaly p¥ima
opatreni k zvy3eni RV, druhd ¢ast zemim, které dosud podobna opatreni
nepfijaly.

Vyjma Irska, kde na pfelomu let 2007 a 2008 splaskla bublina na nemovi-
tostnim trhu, doslo od roku 2010 u v3ech zemi z prvni skupiny k rlstu
objemu hypotecnich Gvérd i urcitému narlstu cen nemovitosti pfi relativ-
né vysokém zadluzeni domacnosti. K relativné vysokému nardstu objemu
hypote¢nich Gvért doslo od roku 2010 i v CR. Urover ostatnich ukazateld
vyuzitelnych pro Ucely posouzeni moznosti uplatnéni vy3e uvedenych
¢lankd CRR neindikuje zvy3ena rizika:

e Ztratovost Uvérd na bydleni® zajisténych rezidencni nemovitosti
s RV na drovni 35 % by se méla pohybovat u STA bank do 1,5 %.
V CR se ztratovost u viech STA, ale i IRB bank a stavebnich sporite-
len nachazi vyrazné pod touto hranici.

e RV jsou u IRB bank obecné nizsi nez u STA bank (viz ¢ast 3.1). RV
u hypotecnich uvérd domacich IRB bank patfi v evropském srovnani
k nejvy3sim, jejich absolutni Uroveri viak za vysokou oznacit nelze.
Béhem poslednich dvou let setrvavaly kolem Urovné 28 % a ke kon-
ci roku 2015 meziro¢né poklesly 0 0,9 p.b. na 26,7 %.52 Uroveri PD
a tedy i RV u IRB bank vrozhodujici mife ovliviiuje vyse LTV
(Graf IV.28). Ukazatel LTI ma pouze omezeny dopad. To je dano
skute¢nosti, Ze urcita vyse minimalniho piijmu je obecnym méritkem
Uvéruschopnosti klienta, avsak na vy3i PD nema LTI vyznamny vliv.

49 Clanky 133 (rezerva ke kryti systémového rizika, KSR) a 136 (proticyklické kapitalova rezer-
va, CCyB) CRD se v této analyze nezabyvame, nebot se nejednd o nastroje regulujici vysi
RV, ale kapitalové rezervy.

50 RV hypote¢nich Uvérd se u belgickych bank pohybuji po zahrnuti 5% pfirazky dle ¢lanku

458 kolem 15 %. Dlvod takto nizkych RV muze byt ten, Ze Belgie jiz pomérné dlouhou

dobu nezazila krizi na trhu nemovitosti. Modely proto nemusi odrazet skute¢nou pravdeé-

podobnost selhani (PD) a ztratovost ze selhani (LGD).

Ztratovost znaci  procentni vyjadieni podilu ocekdvanych ztrdt z Gvérd selhanych

v poslednich esti mésicich a celkovych expozic zajisténych nemovitosti v CR. Vyge limitni

Urovné je prozatim stanovena v konzulta¢nim dokumentu publikovaném 6.7.2015 na

webovych strankach EBA.

52 Jedna se o vazeny pramér za cely bankovni sektor, kde vahami jsou celkové objemy retailo-
vych expozic zajisténych reziden¢nimi nemovitostmi.

5
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e Domaci IRB banky vykazuji LGD kolem 25 %.53 Setfeni CNB o mi-
rach vytéznosti Gvérd se selhanim z dubna 2015 (Setfeni) indikuje,
Ze tato Uroven LGD byla dosud dostacujici. Nepriznivy scénar mak-
rozatézovych testl (viz ¢ast 3.2) ovdem predpokladd LGD kolem
Urovné 40 %. V pfipadé jeho naplnéni by byla soucasna droveri LGD
nedostatec¢na.

Tab. IV.7 shrnuje podminky aplikace makroobezfetnostnich opatfeni
i jejich naplnéni. Uroveri RV je v soucasnosti v kontextu EU relativné vy-
sokd, nastaveni parametrli PD a LGD prevazné obezietné a soucasna ztra-
tovost expozic nizka. Rizika na nemovitostnim trhu rostou, ale stéle je
nelze oznacit za nadmérna. Uplatnéni nékterého z uvedenych makroobe-
zfetnostnich nastrojd tedy neni v souc¢asné situaci oddvodnitelné. Zarover
oviem nelze pominout, Ze analyza zaloZzend na prezentovanych ukazate-
lich je pouze dil¢i a neumoziiuje dostate¢né postihnout viechna potenci-
alni systémova rizika.

4.3.3 RIZIKA SPOJENA S POSKYTOVANIM UVERU ZAJISTENYCH
KOMERCNI NEMOVITOSTI

Aktivita na trzich komerc¢nich nemovitosti se zvysuje...

Vysoka poptavka ceskych i zahranicnich investor( po komercnich nemovi-
tostech v CR vytvaii potencial pro nadhodnocovani cen v nékterych seg-
mentech trhu (viz ¢ast 2.2). Trebaze Cast této poptavky je financovana ze
zahrani¢i a z nebankovnich zdrojli, mlze se zvySovat riziko spojené
s expozicemi vii&i témto segmentdm i u bank v CR. Vzhledem k signaléim
0 zvy3ené aktivité na trhu komercnich nemovitosti, rychle rostoucimu ob-
jemu avérl k financovani nakupu téchto nemovitosti a nedostatku granu-
larnich dat ze standardnich vykazt pristoupila CNB k realizaci vybérovych
Setfeni ohledné novych Gvérl zajisténych komercni nemovitosti>* poskyt-
nutych ve druhé poloviné roku 2014 a v roce 2015. Do Setfeni byly zahr-
nuty nové Gvéry na investici do stavajicich komercnich nemovitosti i jejich
vystavbu.>®

... a s ni se zvysuje také poptavka po uvérech na financovani jejich
nakupu...

Podle Udajl z vybérového Setfeni se objem novych Uvérd zajisténych ko-
mercni nemovitosti ve druhé poloviné roku 2015 meziro¢né zvysil o 17 %
(Graf IV.29). Nejvétsi objem Gvérd byl poskytnut na investice do kancelar-
skych a maloobchodnich nemovitosti a vystavbu rezidencnich nemovitos-
ti. Nejvétsi mezirocni nardst byl zaznamenan u Uvérd na investice do kan-
celarskych nemovitosti, nejvétsi meziro¢ni pokles pak u Uvérd na investice
do nemovitosti logistickych a prdmyslovych.

... pficemz muze dochazet k uvoliiovani uvérovych standardti
Vice nez 35 % uvérl pokrytych Setfenim bylo poskytnuto s hodnotou LTV
vy33i nez 70 % (Graf IV.30). U kancelafskych nemovitosti predstavoval

53 Dvé z bank v3ak maji LGD pod trovni 15 %.
54 Vybérové 3etfeni se tykalo osmi bank pokryvajicich k 30. 6. 2015 zhruba 70 % trhu.
55 Za komer¢ni nemovitost byly povazovany i reziden¢ni developerské projekty.

GRAF IV.29

Objem novych uvéra zajisténych komeréni nemovitosti
(v mld. K¢)
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GRAF IV.30
Rozdéleni novych uvéri podle kategorie LTV a segmentu
zajisténi
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GRAFIV.31

Rozdéleni novych uvéra podle kategorie DSCR a segmentu

zajisténi
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GRAF IV.32 podil takovych uvérl vice nez 60 %. Pfes 40 % Uvér( ze Setfeni bylo dale
Podil Gvérii s LTV nad 70 % a DSCR do 1,2 podle segmentu poskytnuto s hodnotou ukazatele kryti dluhové sluzby (debt service
zajisténi coverage ratio®, DSCR) do 1,2, kterou lze povaZovat za spie nizkou
(Vojz) _ (Graf IV.31). Nejvyssi podil takovych avérd byl u projektd na vystavbu re-
2 | ziden¢nich nemovitosti, a to opét vice nez 60 %. Vy33i rizikovost Uvérd
poskytnutych s vy33i hodnotou LTV zarover neni ¢asto kompenzovéana
] vyt hodnotu DSCR. Podil Gvérii ze Setfeni s LTV nad 70 % a DSCR do
231 1,2 predstavoval 24 % produkce oslovenych bank. U kancelafskych ne-
20 1 movitosti a rezidencnich developerskych projektd se jednalo o 35, resp.
15 1 27 % nové poskytnutych Gvérh (Graf IV.32). Soubéh téchto charakteristik
10 1 zvy3uje riziko spojené s témito Uvéry, nebot nemovitost slouzici jako za-
51 stava je u téchto uvér( zpravidla také jedinym zdrojem pfijmd k jejich
0 - —— — — splaceni. Pripadny pokles cen nemovitosti doprovézeny poklesem pfijmi
Kancelafske t,?ﬁﬁyf:fv: Maloobchodni - Rezidencnf v jednotlivych segmentech by se tak mohl snaze projevit zvyenou mirou
Pramen: CNB selhani a soucasné také nizsi vytéznosti pfi nasledné realizaci zastav
v téchto segmentech.
GRAFIV.33 Nejvyssi rizika byla identifikovana u avéri na financovani

Indikator rizikovosti novych uvéra zajisténych komeréni
nemovitosti podle segmentu zajisténi
(primér = 100)
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88
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Kancelaiské  Logistické, Maloobchodni  Reziden¢ni
pramyslové

Pramen:
Pozn.:

CNB

Indikator rizikovosti novych Gvérd zajisténych komer¢ni nemovitosti vznikl za
pouziti Udajii o vy3i LTV a DSCR v jednotlivych kategoriich, vazenych podilem
Uvérd v téchto kategoriich.

kancelarskych nemovitosti a rezidencnich developerskych projektu
Za ucelem komplexniho posouzeni rizikovych charakteristik u novych tve-
r0 zajisténych komercni nemovitosti byl vyuzit indikator rizikovosti téchto
uvérl. Tento ukazatel vznikl za pouziti tdajd o vy3i LTV a DSCR v jednotli-
vych kategoriich, zvazenych podilem uGvérd v téchto kategoriich.”’
Ze srovnani tohoto indikatoru napfi¢ segmenty komercnich nemovitosti
se jako potencialné nejvice rizikové jevi Uvéry na financovani kancelar-
skych nemovitosti (Graf IV.33). Podobné rizikové mohou byt z tohoto
hlediska také nové Uvéry na financovani logistickych a primyslovych ne-
movitosti a rezidenc¢nich developerskych projektd. Rizikovost uvérl zajis-
ténych kanceldrskymi nemovitostmi a rezidencnimi developerskymi pro-
jekty mdze déle zvy3ovat vysokd neobsazenost kancelafskych nemovitosti
a mozné nadhodnoceni nabidkovych cen bytd v Praze (viz ¢ast 2.2) Nao-
pak nizkd a dale klesajici neobsazenost snizuje rizikovost Uvér( zajisté-
nych logistickymi a prlmyslovymi nemovitostmi. Pfesné posouzeni rizik
spojenych s trhem komercnich nemovitosti je nicméné obtizné kvdli
zna¢nému vlivu poptavky ze zahrani¢i, o které neexistuje dostatek do-
stupnych udajl.

Ztratovost soucasného portfolia uvéri zajisténych komercni
nemovitosti u bank se pohybuje na nizkych arovnich

Clanky 124 a 164 CRR upravuji (podobné jako pro expozice zajisténé re-
ziden¢ni nemovitosti, viz ¢ast 4.3.2) moznost vyuziti preferencnich riziko-
vych vah pro Gvéry zajisténé komer¢ni nemovitosti ve vysi 50 % pro STA
banky, resp. minimalni vyse LGD na Urovni 15 % pro IRB banky. Podmin-
kou vyuziti preferencnich rizikovych vah STA bankami ma byt podle navr-

56 Ukazatel debt service coverage ratio je definovan jako pomér vy3e piijm0 plynouci z nemo-
vitosti slouzici jako zajisténi a ro¢ni dluhové sluzby klienta souvisejici s danym Gvérem.

57 Indikator rizikovosti novych Gvérd zajisténych komercni nemovitosti je vazenym prmérem
napfi¢ sdruzenou distribuci ukazatelt LTV a prevracenych hodnot ukazatele DSCR. Vys3si
hodnoty tohoto indikatoru znamenaji vyssi rizikovost poskytovanych uvérd. Vyssi hodnoty
DSCR znamenaji naopak nizsi rizikovost téchto Gvérd. Z toho dlvodu byly ke konstrukci in-
dikatoru vyuzity obracené hodnoty ukazatele kryti dluhu.
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hu regulatornich technickych standard ztratovost® Gvérl do Urovné
2 %. Priméfenost vyuziti minimalni vy3e LGD IRB bankami ma byt podle
tohoto navrhu vyhodnocovana na zékladé minulé a ocekavané ztratovosti
z Uvérl zajisténych komercni nemovitosti a dale také s ohledem na rizika
pro finan¢ni stabilitu. Agregatni Uroven ztratovosti ¢eského bankovniho
sektoru z Uvérl zajisténych komercni nemovitosti u STA i IRB bank dosa-
hovala ke konci roku 2015 0,4 % a byla tak vyrazné pod touto hranici.
Vzhledem k tomu CNB nemé& mozZnost pfistoupit ke zvyseni preferen¢nich
rizikovych vah u STA bank, resp. minimalniho LGD u IRB bank.

58 Ztratovost znaci procentudlni vyjadieni podilu ztrat a celkovych expozic. Vyse limitni trovné
je prozatim stanovena v konzulta¢nim dokumentu publikovaném 6. 7. 2015 na webovych
strankach EBA.



104

4 MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA

4.4 MAKROOBEZRETNOSTNIi POLITIKA A REGULATORNI
PROSTREDI V EU

4.4.1 MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA V EU

Makroobezretnostni autority zemi EU v soucasnosti vyuZivaji prevazné
nastroje pro zajisténi plnéni zprostredkujicich cild spocivajicich ve snaze
zabranit nezadouci motivaci a omezit nadmérny rlstu uvérl. V aplikaci
makroobezfetnostnich nastrojl jsou aktivnéjsi zemé stojici mimo eurozo-
nu.> Tab. IV.8 shrnuje jejich aplikaci k lednu 2016 ve sledovanych evrop-
skych zemich (EU a Norsko).5°

V oblasti omezeni nezadouci motivace je vyuzivana zejména rezerva ke
kryti systémového rizika. Ta slouzi ve vé&tsing piipadd stejné jako v CR
k omezeni rizik spojenych s pasobenim domacich systémové vyznamnych
bank. Jeji sazba u sledovanych zemi ¢ini maximalné 3 %. Nékteré
z ¢lenskych zemi jiz identifikovaly globalné systémové vyznamné instituce
(G-SVI), nenulovou rezervu pro tyto instituce oviem zadnd z nich v pred-
stihu nezavedla. Identifikované G-SVI za¢nou naplfiovat kapitdlovou re-
zervu v pribéhu letosniho roku. PIné vy3e odpovidajici jejich systémové
vyznamnosti by méla rezerva dosahnout do roku 2019. Clenské zemé
byly do konce roku 2015 povinny identifikovat jiné systémové vyznamné
instituce (J-SVI). Ucinila tak i CNB (viz ¢ast 4.2.3). Kapitalovou rezervu pro
J-SVI stanovily autority pouze v nékterych zemich.

Bezpecnostni kapitalovou rezervu zavedla vétsina clenskych zemi véetné
CR na maximalni Grovni. Zbyvajici ji budou napliovat do konce roku
2018. V souvislosti s vyvojem Uvérového trhu dochazi v nékterych zemich
k uplatnéni proticyklické kapitalové rezervy (CCyB). Povinnost stanovit
tuto rezervu maji ¢lenské zemé od zacatku roku 2016. V ramci sledova-
nych evropskych zemi zavedly nenulovou sazbu rezervy vedle CR
(viz ¢ast 4.2.2) také ve Svédsku, Norsku a Velké Britanii. Regulace pfitom
zavadi automatické uznavani sazby CCyB mezi ¢lenskymi staty EU do
Urovné 2,5 % (viz ¢ast 4.4.2).

DalSi opatfeni pro omezeni nadmérného rdstu Uvérd se v soucasnosti za-
méruji na nemovitostni trh. Jsou aplikovdna zejména na expozice vUci
rezidencnim nemovitostem. Lze je rozdélit na opatfeni zvy3ujici odolnost
bankovnich instituci, a to pomoci regulace Urovné rizikovych vah, a opat-
feni posilujici odolnost dluznikd stanovenim limitd rizikovych charakteris-
tik expozic — LTV, LTI nebo DSTI (viz ¢ast 4.3). Nejvyuzivanéjsim opatfenim
je nastaveni horni hranice LTV. Ta je v nékterych pfipadech doplfiovana
limitem LTI, pfipadné DSTI. Mezi ostatni ¢asto vyuZivané nastroje vztahuiji-
ci se k nemovitostnimu trhu patfi nastaveni maximalni doby splatnosti
uvérl na bydleni, a to vétdinou v délce 30 let, respektive pozadavek na
splacenf jistiny avéra.

59 Viz napf. Macroprudential Bulletin, Issue 1/2016, zvefejnény na webové strance ECB, nebo
Review of Macroprudential Policy in the EU in 2015, March 2016, zvefejnény na webové
strance ESRB.

60 ESRB (2016): National measures in the EU/EEA notified to the ESRB, or of which the ESRB is
aware, and that are of macro-prudential interest (January 2016),
https:/Awww.esrb.europa.eu/mppa/html/index.en.html.
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TAB.1V.8

Prehled aktivnich makroobezietnostnich nastroji v EU a Norsku
(k31.1.2016)

Riziko Opatreni AT BE BG CY CZ DE DK EE ES FI FR GR HR HU IE IT

Bezpecnostni kapitalova
rezerva

Proticyklicka kapitalova
rezerva (CCyB)

ka

Pakovy pomér

Pomér vyse Gvéru a hodnoty zajiste-
ni (LTV)

Pomér dluhové sluzby a ¢istého
pfijmu zadatele (DSTI)

Pomér vyse Gvéru a Cistého pFijmu
Zadatele (LTI)

uvéru a pal

t

isny ras

Pril

Ztratovost ze selhani (LGD) .

Rizikové vahy . . °

LT

LU LV MT

NL NO

PL

RO

SE SI

SK UK Celkem

19

29

Rezerva ke kryti systémového rizika
(KSR)

Rezerva pro globalné systémoveé
vyznamné banky (G-SVI)

Rezerva pro jiné systémové vyznam-
né instituce (J-SVI)

Nezadouci
motivace

o*

Likviditni pomér .

Pomér uvért a vklad( (LTD)

Likviditni

PiliF 1l . . .
Odpisy uvéru

Splatnost avéru .

Ostatni

Z4tézové testovani . .

Jind opatrent ° °

Celkem 2 4 3 7 6 3 7 7 3 3 3 2 5 5 7 4

Pramen: ESRB, upraveno CNB
Pozn.:  Tabulka je odvozena ze seznamu makroobezietnostnich opatieni publikovanych na internetovych strankach ESRB. Jedna se o zjednoduseny vycet opatfeni.
* )-SVI identifikovany, rezerva nenastavena.

10 4

10

160
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TaB.IV.9

Uprava reciprocity v evropském legislativnim ramci

Makroobezietnostni Pravni zaklad Reciprocita dle
opatieni daného opatieni prava EU
Regulace rizikovych vah L
pro STA banky 124 CRR Povinna
Regulace rizikovych vah 164 CRR Povinné
pro IRB banky

Proticyklicka kapitalova 130, 135-140 CRD IV P9y|nna
rezerva do vy3e 2,5 %
Rezerva ke kryti 133-134 CRD IV Dobrovolna
systémového rizika

throstatmvopatrenl\ 458 CRR Dobrovolna
makroobezietnostni povahy

Rgzerva pro Jine systemove 131 CRD IV Neni upravena
vyznamneé instituce

Opatfeni Pilite Il 103 CRD IV Neni upravena

Pramen: CNB

Pozn.: STA banky vyuzivaji k fizeni Uvérového rizika standardizovaného pfistupu
a nastavuji tak rizikovou vahu jednotlivych expozic podle hodnot danych legisla-

tivou. IRB banky pouzivaji ke stanoveni rizikové vahy interni modely.

CNB sleduje ¢innost zahrani¢nich makroobezfetnostnich autorit, pristup
k posuzovani rizik a pfijimana opatfeni. Zabyva se i jejich moznymi pres-
hrani¢nimi dopady v souvislosti s rdmcem vzajemného uznavani makroo-
bezretnostnich opatfenf (viz ¢ast 4.4.2).

Soucasna Uroveri kapitalovych rezerv, celkovych kapitalovych pozadavkd
i dal$ich nastrojc je v CR nastavena podle vyvoje cyklickych i struktural-
nich parametr domdaciho Uvérového trhu. Kapitalové rezervy odrazejici
systémovou vyznamnost bank jsou v nékterych evropskych zemich nasta-
veny na vys¥i rovni nez v CR, ale pouze u bank, které jsou v relaci s HDP
pfislusné zemé mnohem vét3i nez ty v CR. Nékteré zemé na rozdil od CR
zavedly opatfeni cilend na zvyseni rizikovych vah hypotecnich Uvéra. Rizi-
kové vahy viak v téchto zemich zUstavaji i po aplikaci téchto opatfenich
na Grovni nizéi nez v CR. Proticyklickou kapitalovou rezervu v soucasnosti
nastavuji na nenulové Urovni pouze ty evropské zemé, ve kterych rychle
rostou ceny rezidenc¢nich nemovitosti a v nichz prevlada vysoka zadluze-
nost doméacnosti (Norsko, Svédsko, Svycarsko, Velka Britanie). Jeji zave-
denf viak zvazuji v dalgich zemich, ve kterych dochazi podobné jako v CR
pouze k urychleni Gvérové dynamiky.

4.4.2 ZAJISTOVANI RECIPROCITY
MAKROOBEZRETNOSTNiICH OPATRENI

Makroobezretnostni politika nemUze byt v prostfedi jednotného finan¢ni-
ho trhu EU provadéna pfislusnou narodni autoritou izolované. Jeji opat-
feni jsou automaticky uplatiiovana na instituce zalozené podle narodniho
prava. Nemusi se v3ak vztahovat napf. na pobocky zahrani¢nich bank
v prislusné zemi a zahrani¢ni banky poskytujici sluzby na Uzemi dotcené-
ho ¢lenského statu primo. Zarovert mohou ovliviiovat aktivity domaécich
instituci v jinych ¢lenskych zemich, nejcastéji prostfednictvim jejich zahra-
ni¢nich pobocek. Dlsledkem této situace mdze byt uplatfiovani rdznych
makroobezfetnostnich pozadavk( vici stejnému typu expozice v daném
Clenském staté v zavislosti na pravni formé a sidle poskytovatele financ-
nich sluzeb. To miZze vést k oslabeni plsobeni makroobezietnostni politi-
ky narodnich autorit a obchazeni jejich opatfeni formou preshrani¢niho
prGsaku a regulatorni arbitraze. Jako priklad Ize uvést situaci, kdy by na-
rodni autorita zavedla omezujici podminky pro poskytovani urc¢itého typu
avéru, pricemz v reakci na to by tento typ Gvérd zacal byt ve zvysené mire
poskytovan pobockami zahrani¢nich bank za pvodnich podminek.

Dilcim feSenim tohoto rizika je vzajemné preshrani¢ni uznavani narodnich
makroobezfetnostnich opatfeni (reciprocita). Stavajici evropsky legislativni
ramec obsahuje rliznou miru zavaznosti reciprocity. Néktera opatreni ji
maji stanovenu zavazné, jind umoZzfiuji reciprocitu dobrovolnou. Pro né-
kterad opatreni vsak reciprocita neni nijak upravena (Tab. IV.9).

Dosavadni zkuSenosti ukazuji, Zze uplatiovana narodni makroobezret-
nostni opatfeni jsou dobrovolné uzndvana pouze zfidka.®' ESRB proto

61 Blize viz internetové stranky ESRB:
https:/Awww.esrb.europa.eu/national_policy/html/index.en.html
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pfipravila ndvrh obecného rdamce pro dobrovolnou reciprocitu. Zasadni
motivaci pro vznik tohoto rdmce je zajisténi ucinnosti makroobezfetnost-
nich opatfeni, pro kterd neni reciprocita povinné pozadovana legislativ-
nim rdmcem. Z tohoto pohledu Ize pak makroobezretnostni opatreni cle-
nit podle vyznamu pro reciprocitu do dvou hlavnich skupin. Prvni se tykaji
opatfeni reagujicich na cyklickd nebo strukturdlni rizika vznikajici
v narodni ekonomice a vtomto pfipadé je ocekavani reciprocity silné.
Do druhé patif opatfeni, ktera reaguji na rizika tykajici se jedné nebo vice
bank v ndrodnim bankovnim systému. V tomto pfipadé musi byt potreba
reciprocity peclivé posouzena. Systematicky pfistup k reciprocité podle
povahy makroobezretnostniho nastroje shrnuje Graf IV.34.

Ustfedni postaveni v rdmci pro reciprocitu ma ESRB (Graf IV.35). Té na-
rodni makroobezretnostni autority zasilaji ozndmeni o novém opatrent,
jehoZ soucasti je zadost o reciprocitu spolu s odlvodnénim jeji potfebnos-
ti. ESRB oznameni posoudi a vyda zavére¢né doporuceni. To je ozndmeno
makroobezfetnostnim autoritdm EU, které bud doporuceni ucini pravné
zavaznym automaticky, nebo tak ucini az po vyhodnoceni vhodnosti
uplatnéni (v zavislosti na narodnim pravnim ramci v této oblasti).6? Vzhle-
dem k dobrovolnosti institutu reciprocity maji ¢lenské staty pravo doporu-
¢eni odmitnout, nicméné jsou v tom pfipadé povinny odmitnuti zddvodnit
(tzv. zdsada ,comply or explain”). V pfipadé uplatnéni doporuceni je na-
rodni autorita zodpovédna za dalsi komunikaci vaci finan¢nim institucim
v pfislusné zemi.

CNB od ¢ervna tohoto roku zvefejiiuje v pfisluiné sekci svych interneto-
vych stranek® informace o opatfenich uznanych ¢& zamitnutych v rdmci
dobrovolné reciprocity. Dobrovolné uznavani totiz nebude automatické,
jak navrhuje dokument ESRB. CNB bude posuzovat vyznamnost a rele-
vanci doporu¢ovanych opatreni pro finanéni instituce a finan¢ni trh v CR.
V budoucnosti mdze byt tento pfistup revidovan v ddsledku pripadného
prijeti rozsifeného legislativniho rdmce EU v ramci revize CRD, jak dopo-
rucuje ESRB.

4.4.3 UKOLY €NB V OBLASTI RESENi KRIZE NA FINANCNiM TRHU

CNB je podle zakona o ozdravnych postupech a teseni krize na finan¢nim
trhu orgdnem feseni krize (resolution authority) v CR. CNB timto zéko-
nem od 1. ledna 2016 mimo jiné ziskala vylu¢nou pravomoc pro plano-
vani feseni krize bank, druzstevnich zalozen a obchodnikl s cennymi pa-
piry.®* Jednim z hlavnich cild nového ramce Fedeni krize je zajistit rychlé
a efektivni feseni pfipadného selhani instituci s minimalnim rizikem pro
finan¢ni stabilitu za soucasného zachovani jejich pripadnych systémové
dalezitych funkci.

62 Pro snizeni administrativni ndro¢nosti na narodni Urovni doporucuje ESRB Upravu ndrod-
nich legislativ tak, aby umoznovala automatickou reciprocitu doporuc¢eni ESRB. To by posi-
lilo G¢innost rdmce a snizilo administrativni zatéz na narodni Urovni. Do budoucna by reci-
procita méla byt podporfena standardizaci makroobezfetnostnich opatieni a rozsifenim
stavajiciho legislativniho ramce CRD/CRR.

63 Blize internetové stranky CNB, ¢ast Finan¢ni stabilita — Makroobezietnostni politika.

64 Blize viz www.cnb.cz/cs/reseni_krize_FT/index.html.

GRAF IV.34

Clenéni makroobezietnostnich nastrojii podle vyznamu pro
reciprocitu
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Pozn.: Schéma znazoriiuje ¢lenéni nastroji makroobezietnostni politiky v kontextu
zejména dobrovolné reciprocity. Opatfeni, ktera podléhaji povinné reciprocité,
mohou byt obecné zafazena do kategorie I.

GRAF IV.35
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K tomuto UGcelu slouzi jak planovani, vjehoz ramci CNB pro banky a
ostatni instituce zpracovava plany feseni krize, tak zplsob financovani
reseni krize. V navaznosti na novéa pravidla byl zfizen Fond pro feSenf kri-
ze, do kterého vsechny pfislusné instituce prispivaji, a ktery je
pfi pfipadném fedeni krize jednim ze 3iroké palety harmonizovanych na-
strojd a postupd, které ma CNB k dispozici.

Procesy a nastroje pro feseni krize jsou primarné zaméreny na jednotlivé
instituce. Maji v3ak také systémové dopady. Ty budou v nékolika nejbliz-
sich letech souviset zejména s pozadavky na tvorbu tzv. zpUsobilych za-
vazkl, v mensi mife pak s pfispévky do Fondu pro fedeni krize.

Pozadavky na tvorbu zpUsobilych zavazkl (eligible liabilities) se odviji od
jednoho z nejdllezitéjsich nastrojd feSeni krize, kterym je rekapitalizace
z vnitfnich zdrojd (bail-in).%> Tento novy nastroj ma za cil prfenést naklady
a ztraty plynouci z krize urcité instituce na jeji akcionare nebo véfitele
a minimalizovat tak vydaje na feseni krize z vefejnych rozpoctl. Aby viak
mohla byt rekapitalizace z vnitfnich zdroji ucinné proveditelna, musi mit
instituce dostatek zavazk(l, které v pripadé krize CNB instituci nafidi
zkonvertovat nebo odepsat.

Ucelem zpUGsobilych zavazk je tedy zajistit dostate¢nou kapacitu pro ab-
sorbovani ztrat a pripadnou rekapitalizaci instituce v selhani pravé tak,
aby v ramci feSeni krize nedoslo k naruseni finan¢ni stability, pferuseni
poskytovani systémové dllezitych funkci ¢i vyuZiti vefejnych prostfedkd.
Minimalni pozadavek na vy3i zplsobilych zavazk (MREL) stanovi jednotli-
vym institucim CNB s ohledem na jejich strategii pro Feseni krize. Jeho
vy3e prozatim neni zndma, nebot vyklad legislativy a standardd neni do-
sud v EU zcela sjednoceny. Lze predpokladat, Ze u instituci s malym sys-
témovym vyznamem se bude pozadovana Uroveri MREL blizit aktualné
pozadované kapitdlové priméfenosti a bude primarné slouzit
k absorbovani ztrat. V pfipadé systémové vyznamnych instituci pak mdze
sohledem na hledisko rekapitalizace pozadavek na MREL dosahnout
Urovné i dvojnasobku pozadované kapitalové primérenosti. Na splnéni
této nové povinnosti budou mit banky ¢as do konce roku 2019.

Systémovy dopad pfispévku do Fondu pro reseni krize by nemél byt prilis
vyznamny, protoze soucasné s jeho zavedenim dochazi k poklesu pfi-
spévku do Fondu pojisténi vkladd. To je déno tim, Ze soucasna vyse aktiv
ve Fondu pojisténi vkladl uz presahuje minimum podle smérnice, a Ga-
rancni systém finan¢niho trhu tak nadale do Fondu pojisténi vklad( vybira
pouze ,udrzovaci prispévek”. To samoziejmé plati v pripadé, ze Fond
pojisténi vkladd nebude muset vyplacet nahrady vkladd.

Souhrnné se da konstatovat, Zze z uvedenych dopadl nového ramce pro
reseni krize (pfispévek do fondl pro feseni krize, plany reseni krize a zpU-
sobilé zavazky) to bude pravé predpis zpUsobilych zavazkl MREL, ktery
nejvice ovlivni chovani a obchodni modely bank.

65 Podrobnéji viz Zprava o finan¢ni stabilité 2014/2015, Box 7, str. 100-104.
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4.4.4 DISKUZE O ZMENE REGULATORNIHO PRiSTUPU
KE SVRCHOVANYM EXPOZICiM

CNB se v pfedchozich dvou Zpravach o finanéni stabilité podrobné zaby-
vala regulaci svrchovanych expozic. Vzhledem k vyznamu téchto expozic
v bilancich domacich finan¢nich instituci se jedna o jedno z jejich priorit-
nich témat. V ndvaznosti na zpravu ESRB zvefejnénou na jafe loriského
roku®® byla k této problematice na Urovni Hospodafského a financniho
vyboru®’ zfizena pracovni skupina, jejimz ¢lenem je i CR.%8 Tato pracovni
skupina ma za ukol prezentovat v roce 2016 navrhy na pfipadné zmény
v zachazeni se svrchovanymi expozicemi v regulaci financ¢niho sektoru EU,
zejména pak bankovniho sektoru. Podobnd pracovni skupina byla zfizena
v rdmci Basilejského vyboru pro bankovni dohled. Jeji zpravu a navrhy Ize
ocekdvat nejdfive v roce 2017.

V dosavadni diskuzi zemi EU prevladd nazor, ze statni dluhopisy nenf
mozné nepodminéné povazovat za aktiva s nulovym rizikem. Argumentu-
je se predevsim tim, Ze Uzka vazba mezi bankami a vladami skrze svrcho-
vané expozice se v pribéhu financnich krizi mdZze stat zdrojem jejich zesi-
lovani. Clenské zemé viak nejsou jednotné v nazoru, jakym zp(isobem
regulaci svrchovanych expozic upravit. Diskuzi komplikuji odlisné dopady
navrhovanych zmén na jednotlivé ekonomiky EU, které jsou disledkem
rozdild ve fundamentech souvisejicich se svrchovanym rizikem jednotli-
vych zemi (vySe vladnich dluh, mény emisi statnich dluhopist apod.).
Neshody se tykaji i samotné definice svrchovanych expozic a zvlasté pak
rozsahu sdileni svrchovanych Gvérovych i likviditnich rizik mezi jednotli-
vymi ¢lenskymi zemémi eurozény.

Variant navrhovanych zmén v regulaci bank (CRR/CRD IV) je nékolik.
V rdmci Pilife 1 je diskutovano zavedeni limitli na drzeny objem svrchova-
nych expozic, zavedeni nenulovych rizikovych vah nebo jejich kombinace.
V diskuzi je v3ak i ndvrh zachovani soucasného regulatorniho ramce
v Pilifi 1, pfipadné posileni dohledové pravomoci v rdmci Pilife 2 a trans-
parence bank podle Pilite 3.

Zavedeni neprekrocitelnych limitd koncentrace na drzbu dluhopist kon-
krétni vlady ze strany jednotlivych bank podporuji nékteré zemé eurozo-
ny. Z jejich pohledu jsou velké expozice bank vi¢i vlastnim viadam vy-
znamnym zdrojem systémového rizika. Cast zemi podporujicich zavedeni
téchto limitl proto zejména na pocatku diskuze pozadovala uplatnit na
svrchované expozice v0ci konkrétnimu emitentovi limit 25 % kapitalu,
tj. stejny limit, jaky je uplatfiovan na expozice vici soukromym subjektdm.
Timto zplsobem by se dalo Ucinnéji branit systémovym krizim, jez maiji
plvod v materializaci svrchovaného rizika, nebo alespor snizovat jejich
intenzitu. Pfi nizkych Urovnich expozic by byl totiz kapital banky schopen

66 ESRB report on the regulatory treatment of sovereign exposures, bfezen 2015.

67 Jedna se o poradni organ Rady EU, ktery ma podporovat koordinaci politik ¢lenskych statd
nezbytnych pro fungovani vnitiniho trhu.

68 Zastupce za CR je expert Ministerstva financi CR. Jeho ptisobeni v pracovni skupiné je pod-
porovano experty CNB.
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pokryt veskerd rizika pramenici ze svrchovanych expozic nebo alespori
jejich vyznamnou ¢ast.

Vzhledem kjiz zna¢né naakumulovanym svrchovanym expozicim
v bilancich bank napfi¢ zemémi EU je vsak i ze stfednédobého pohledu
zavedeni takového opatreni problematické. Predbézné dopadové studie
indikuji, Ze nastaveni limitu na Urovni 25 % kapitalu by znamenalo, Ze
banky v celé EU by v souhrnu musely , realokovat” drzbu statnich dluho-
pisU prevysujici 16 % verejného dluhu (cca 2 bil. EUR).%° Z¢&asti by mohlo
dojit k prerozdéleni prostrednictvim nakupl ze strany téch bank, jejichz
drzba statnich dluhopist se v soucasnosti nachazi pod timto limitem. | za
tohoto velmi optimistického predpokladu” by vsak ¢ast prebytecné drzby
musela byt prfemisténa do jinych typl financnich instituci EU nebo mimo
finan¢ni sektor EU. Je pravdépodobné, Ze jiz oznameni takového zaméru
by mohlo vést k vyraznym vykyvdm na financ¢nich trzich, které by mohly
mit zna¢ny dopad do ekonomické aktivity v EU. DalSim silnym argumen-
tem proti tvrdym limitdm na nizkych drovnich je Uloha kvalitnich statnich
dluhopist pfi fizenf rizika bilan¢ni likvidity bank. Likviditni poZzadavky
v soucasné regulaci bank EU implikuji, Ze by banky mély mit svou likvidni
rezervu slozenou pravé z vysoce kvalitnich statnich dluhopist v ménég,
v jaké prevazuji jeji zavazky (viz ¢ast 3.3). Pfipadna zména regulace Uvéro-
vych & koncentracnich rizik spojenych se svrchovanymi expozicemi by
neméla byt sregulaci likvidity v konfliktu. V ndvaznosti na kvantifikaci
dopadl a potencidlnich rizik spojenych s velmi nizkymi limity koncentrace
zacali v prabéhu letosniho roku jejich plvodni zastanci pripoustét stano-
veni limitd na vy33ich Urovnich, nez je 25 %.

CR v dosavadnich diskuzich vzdy podporovala nzor, Ze zachovani stavaji-
ci regulace umoznuje pohlizet na statni dluhopisy jako na bezrizikova ak-
tiva a prehlizet tak evidentni rizika s nimi spojend. CNB proto podporuje
navrhy, které sméruji k omezeni Gvérového rizika v Piliti 1, tj. zavedeni
nenulovych rizikovych vah pro svrchované expozice. CNB rovnéz souhlasf
s tim, ze regulace by méla zohlednit riziko koncentrace svrchovanych ex-
pozic, ato napf. rlstem rizikové vahy pro expozice nad urcité prahové
Urovné. Tento pfistup je ostatné jiz souc¢asti interni metodiky CNB pro
Fizeni koncentrace svrchovanych expozic vramci Pilite 2.7' CNB v3ak
striktné odmita zavedeni limitd na koncentraci na jakékoliv trovni. DAvo-
dd je nékolik. Vyssi koncentrace domaciho vladniho dluhu v bilancich
Ceskych financnich instituci je Caste¢né pfirozend, nebot cesky financni
sektor je ve srovnani s finan¢nim sektorem jinych zemi EU relativné ma-
ly.”2 Navic kvalitnimi statnimi dluhopisy emitovanymi v ceské koruné jsou

69 Dopad tohoto opatfeni na CR by byl v relativnim méfitku dokonce vy$3i. Domaci bankovni
sektor by byl nucen ,realokovat” pres 29 % vefejného dluhu CR, coz by predstavovalo
85 % jejich drzby a témér 11 % celkovych aktiv.

70 Statni dluhopisy jednotlivych zemi EU nejsou v praxi dokonalymi substituty. Banky napfi-

klad v ramci fizeni svych rizik nemusi byt ochotné nakoupit statni dluhopisy nizsi uvérové

kvality.

Blize viz Zpravu o finan¢ni stabilité 2014/2015, Box 6, str. 92-94 nebo internetové stranky

CNB, slozka Finan¢ni stabilita.

72 Podil aktiv finan¢niho sektoru na HDP je v CR pfiblizné 158 %, zatimco v zemich zapadni
Evropy je to nejméné 240 % (IT). Bézné viak dosahuje vice nez 300 % (FR 372 %, DE
395 %, IE 2010 %).

7
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témé&F vyhradné statni dluhopisy CR. Ty jsou tak v soucasné dobé& pro
banky pisobici v CR nezastupitelnym nastrojem pro Fizenf likviditniho rizi-
ka.

CNB bude i nadale v diskuzi v rdmci pracovni skupiny podporovat umir-
néné navrhy regulace reflektujici specifické postaveni statnich dluhopist
na finan¢nim trhu. Zaroven bude prosazovat pozici, ze banky musi mit
dostatecny prostor pro drzbu kvalitnich statnich dluhopist v doméaci mé-
né pro fizeni své likvidity, a odmitat navrhy s dispropor¢né negativnimi
dopady na staty EU mimo eurozénu. Rovnéz nelze pfijmout regulaci, kte-
ré by narusila financovani statd s nepfiznivymi dopady na finan¢ni stabili-
tu a hospodarsky rlst.

4.4.5 REGULATORNIi ZMENY PRIPRAVOVANE
BASILEJSKYM VYBOREM

Basilejsky vybor pro bankovni dohled (BCBS) se v uplynulém roce zabyval
mimo jiné navrhy zmén v mezinarodnim regulatornim ramci s cilem zvysit
konzistenci a porovnatelnost vypoctu kapitalovych pozadavk(. Dulezité
jsou z pohledu financni stability zejména navrhy, tykajici se Uprav stan-
dardizovaného (STA) a modelového (IRB) pfistupu k fizeni Gvérového rizi-

ka a pakového poméru.

V prosinci 2015 byl uverejnén druhy konzulta¢ni dokument upravujici STA
pristup.”® Hlavnim zamérem zUstava nahradit Castec¢né vliv externich ra-
tingl na vysi rizikovych vah hodnocenim rizika pomoci vybranych riziko-
vych indikatorl (viz ZFS 2014/2015, str. 81). Oproti prvnimu konzultac-
nimu dokumentu z prosince 2014 je pfipusténo ponechani vlivu externich
ratingd u expozic vici bankdm a podnikdm. Déle se napfiklad zménilo
doporuceni ohledné rizikovych indikator vyuzitelnych pro stanoven rizi-
kové vahy u uvérl na bydleni. Byla také navrzena vyssi rizikova vaha
v pfipadé avérl, které jsou splaceny ze zdrojl plynoucich z financované
nemovitosti a slouZzici téz jako zajisténi.

V bfeznu 2016 byl uvefejnén konzultacni dokument k revizi IRB pfistu-
pu.”* Ten obsahuje navrh na vynéti moznosti vyuzivat IRB pfistup u vybra-
nych typl expozic — vici bankdm, jinym finan¢nim institucim, velkym
korporacim, akciim a specializovanému Uvérovani. Rizikové vahy (resp.
kapitalové pozadavky) u téchto typd expozic by mély byt stanoveny na
zakladé STA pfistupu, tedy za pouziti obecné platnych pravidel bez vlivu
internich modeld. Odlvodnénim této zmény je obtiznost stanovenf statis-
ticky spolehlivych hodnot pravdépodobnosti selhani (PD) a ztratovosti ze
selhani (LGD) u danych portfolii. IRB pfistup by mél byt nadale pouzivan
u portfolii s vysokym poctem individualnich expozic, které umozriuji spo-
lehlivéjsi modelové stanoveni rizikovych vah. U nékterych typd expozic

73 Bank for International Settlements (2015): Revisions to the Standardised Approach for
credit risk — second consultative document, prosinec 2015.

74 Bank for International Settlements (2016): Reducing variation in credit risk-weighted assets
— constraints on the use of internal model approaches — consultative document, bfezen
2016.
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(vybrané korporatni a retailové expozice) by vsak mélo dojit k nastaveni
dolIni hranice parametrd PD a LGD. U ostatnich typl expozic, kde zadna
pfima omezeni uréena nejsou, se navrhuje stanovit proménné, které by
banky vyuzivaly pro vypocet jednotlivych parametrl modelu vstupujicich
do rovnice pro vypocet rizikovych vah.

Zatimco tedy navrhované zmény u STA pfistupu vedou k vétsi citlivosti
rizikovych vah na vyvoj rizik, u IRB pfistupu sméfuji k ukonceni vyuziti in-
ternich modell pro urcitd portfolia a omezeni variability modelového pfi-
stupu stanovenim zavaznych pravidel. Doporuceni tak vedou k urcité
konvergenci obou pfistupl. Kone¢nd podoba navrh zmén v oblasti pfi-
stupl k fizeni Uvérového rizika by méla byt k dispozici do konce roku
2016.

V pfipadé pakového poméru BCBS vydal konzulta¢ni material, ktery ob-
sahuje zmény v metodice stanoveni vy3e celkovych expozic a minimalni
Urovné pozadavku na pakovy pomér.”> Navrhy Uprav vy3e celkovych ex-
pozic se koncentruji zejména v revizich metod stanoveni vyse derivatd pro
Ucely vypoctu pakového poméru a Upravé konverznich faktord stanovuji-
cich vliv podrozvahy na celkové expozice. Dale je nové doporuceno sta-
novit vyssi minimalni pozadavek na pakovy pomér pro globalni systémoveé
vyznamné instituce oproti ostatnim institucim. Pro bliz3i informace o vy-
znamu pakového poméru a jeho komplementarnim vztahu s kapitalovym
pomérem viz tematicky ¢lanek Role pakového poméru v kapitalové regu-
laci bankovniho sektoru v této Zprave.

75 Bank for International Settlements (2016): Revisions to the Basel lll leverage ratio frame-
work — consultative document, duben 2016.
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Michal Dvorédk, Marcela Gronychovd, Vaclav Hausenblas, Zlatuse Komarkova

Na pldé Evropského systému dohledu nad financnim trhem se jiZz fadu mésicG diskutuje systémovy rozmér pojistovaciho
sektoru a jeho role v ramci stability finan¢niho systému. Tento c¢lanek se zaméfuje na zhodnoceni (i) funkce, kterou tento
sektor pini uvnitf financ¢niho systému a ve vztahu ke zbytku ekonomiky, (ii) rizik, kterym pojistovny Celi a kterd svou ¢innosti
(spolu)vytvareji a (iii) vyvoje v oblasti requlace pojistoven (Solventnost ) z pohledu financni stability. Je konstatovéno, Ze
vzhledem k zaméreni &eskych pojistoven na tradicni pojistovaci produkty, omezenému nesouladu mezi duraci aktiv
a pojistnych zévazkG a konzervativnimu sloZeni investi¢niho portfolia nejsou eské pojistovny vyznamnym zdrojem systémo-
vého rizika v CR. Cldnek nicméné identifikuje nékolik oblasti, kde by mohly k finan¢ni nestabilité pfispivat.

1. ZAKLADNi CHARAKTERISTIKY POJISTOVACIHO
SEKTORU

Pojistovnictvi pIni v ekonomice specifickou roli tim, Ze posky-
tuje ochranu proti nejrliznéjsim typtm rizik. Ve své zakladni
funkci na sebe pojistovny prejimaji idiosynkratickd rizika
jednotlivych subjektd (napf. riziko $kod na majetku veetné
Zivelni udalosti nebo riziko finan¢ni ztraty v neZivotnim pojis-
téni ¢i riziko smrti v Zivotnim pojisténi), ¢imz snizuji celkovou
nejistotu v ekonomice. Prispivaji k vyhlazovani spotfeby
domacnosti a vysledkd hospodareni firem, fungovani nej-
rlznéjsich priimyslovych obord (napf. letectvi, ndmornictvi)
nebo uzavirani transakci (napf. poskytovani hypote¢niho
uvéru). Dlouhodobé a stabilni Uspory domacnosti, které
pojistovny spravuji v rdmci Zivotniho pojisténi, mohou slouzit
jako zdroj dlouhodobého financovani ekonomiky. Pojistovny
jako vyznamny institucionalni investor tak pfispivaji
k efektivité financ¢nich trha.

Aktiva ceskych pojistoven’ predstavuji 12 % HDP, coZ je
ve srovnani s prdmérem EU (cca 60 %) relativné nizka uro-
ver. Podobné jako v jinych zemich EU jsou i presto pojistov-
ny v CR s celkovymi aktivy ve wii 479 mld. K¢ druhym nej-
vyznamnéjsim finan¢nim sektorem. K velikosti aktiv pfispiva
vCR taktka ze tH ¢&tvrtin segment Zivotniho pojisténi
a zbylou ctvrtinou segment nezivotniho pojisténi. Tento
pohled vsak vyznam nezivotniho pojisténi pro ekonomiku
podhodnocuje. NeZivotni pojisténi v CR predstavuje nadpo-
lovi¢ni ¢ast veskerého ro¢niho pojistného (55 %).2 V zemich

1 Pojmem ,ceské pojistovny” se v ¢lanku rozumi pojistovny se sidlem v CR.

2 Duvod, pro¢ se pohled pres velikost aktiv lisi od pohledu pres velikost
pojistného je dan odlisnym charakterem rezerv u obou pojistnych seg-
mentd. U nezivotnich pojistoven se rozhodujici ¢ast objemu pojistného
pouzije na pojistna plnéni v bézném roce. Pouze mala ¢ast pojistného je
pouzita k tvorbé technickych rezerv, a to zejména k ochrané pred nepfiz-
nivym Skodnim prbéhem. Naproti tomu u zivotniho pojisténi se rozhodu-
jici ¢ast pojistného uklada do technickych rezerv, pricemz k nastani pojist-
né udalosti obvykle dochézi az s delsim ¢asovym odstupem (i nékolik
desitek let).

EU ale pfevazuje zivotni pojisténi, a to i z hlediska objemu
pojistného (az 60 %). Na financnich aktivech Ceskych do-
macnosti se Zivotni pojisténi podili 6 %, coz je vyrazné méné
nez v EU (pfiblizné 30 %). Tento podil v poslednich letech
stagnuje jak v CR, tak v EU.3 Velikost pojistovaciho sektoru
Zivotniho pojisténi a tzv. propojisténost do znacné miry
ovliviiuje i nabidka substitu¢nich produktd od jinych financ-
nich instituci (napf. od penzijnich spole¢nosti a investi¢nich
fondu), legislativa upravujici ddchodovy systém ¢i dariova
politika. Z evidence jednotlivych zemi je patrné, Ze ¢&im nizsi
vyznam ma v dané zemi prlibézny penzijni systém a ¢im vice
jsou dafiové zvyhodnény vybrané pojistovaci produkty, tim
vétsi ma zde vyznam Zivotni pojisténi (Gollier, 2015).
V pfipadé nezivotniho pojisténi je jeho rozsah ovlivnén vie-
obecnym zamérenim dané ekonomiky a pfirodnimi podmin-
kami, resp. vyznamem nékterych odvétvi s vysokou poptav-
kou po pojisténi jako napf. zemédélstvi nebo namorni
pramysl.

Klicovy aspekt obchodniho modelu pojistoven spociva ve
stanoveni adekvatni vy3e pojistnych sazeb. Ta by méla ¢init
pojistovaci produkt atraktivni pro pojistniky a zaroven zaru-
¢it  trvalou  schopnost plnéni  zavazkl  pojistovny
Z provozovani pojisténi a tvorbu zisku. V pfipadé nezivotni-
ho pojisténi musi byt pojistovna schopna vyplatit pojistné
plnéni i v pfipadé, kdy dojde k horSimu nez ocekavanému
skodnimu pribéhu (napf. vyssi frekvence pojistnych udalostf
nebo nadprlmérna vyse skod, opakované Zivelné katastro-
fické udalosti). Jinymi slovy, pojistné se stanovuje na zakladé
oCekavané vyse Skod a pojistovna je vystavena riziku pojist-
ného, tj. riziku, Ze pojistovnou pfijaté pojistné nepokryje
vzniklé Skody a souvisejici naklady pojistovny. Z pojistného,
které neni vyplaceno v bézném roce, pojistovna vytvari
a spravuje technické rezervy za Ucelem jejich pouZiti

3 Stagnaci Zivotniho pojiténi v CR doklada i fakt, Ze se pocet smluv Zivot-
niho pojisténi od roku 2008 snizil 0 25 %.
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v dalsich letech k plnéni zavazk( z uzavfenych pojistnych
smiuv. VySe aokamzik plnéni zavazk( vsak neni predem
znamy. Proto je dalSim vyznamnym pojistnym rizikem riziko
dostatecné vyse technickych rezerv. V Zivotnim pojisténi je
vyznamnym pojistnym rizikem riziko dmrtnosti, dlouhové-
kosti, invalidity a stornovosti pojistnych smluv.

Pojistovny své zdroje v podobé technickych rezerv investuiji
pfevazné do financ¢nich aktiv, které tvori témér celou aktivni
stranu bilance (Graf 1). Hlavnim investi¢nim nastrojem jsou
dluhové cenné papiry, které jiz stabilné tvofi kolem 60 %
aktiv Ceskych pojistoven a 45 % bilance evropskych pojisto-
ven. Ve srovnani s bankami investuji pojistovny relativné vice
do podnikovych dluhopist, akcii a podilovych fondd. Investi-
ce do majetkovych cennych papird tvo¥i v CR kolem 20 %
aktiv, coz je i pres rdst v poslednich letech stale pod evrop-
skym prdmérem presahujicim 30 %. Investice do méné
likvidnich aktiv, jako jsou nemovitosti nebo pfimé Gvérovani
podnikd,* jsou pomérné nizké — kolem 8 % v EU a vyrazné
pod 1 % v CR.

Investice  pojistoven se vyznacuji vysokym  ddrazem
na bezpecnost a trznf likviditu. Pfesto jsou pojistovny vysta-
veny investicnim rizikim — trznimu a Gvérovému, vcetné
rizika koncentrace. Z trznich rizik je vyznamné predevsim
Urokové a akciové riziko. Z podilu zastoupeni statnich dlu-
hopist v portfoliich pojistoven je zfejma jejich vysoka kon-
centrace vG¢i svrchovanému Uvérovému riziku. Uvérovému
riziku jsou pojistovny vystaveny i u pripadnych Gvérovych
derivatl, ale iz titulu expozice vici zajistiteldm ¢&i pohleda-
vek za pojistniky. Investi¢nimu riziku se nevystavuje pouze
pojistovna, ale u nékterych typd pojistovacich produktd
i pojistnik. V ramci Zivotniho pojisténi jsou obvykle nabizeny
dva druhy pojisténi se spofici slozkou — investi¢ni a tradi¢ni,
pfipadné jejich kombinace. U investi¢niho zivotniho pojisténi
nenese investi¢ni riziko pojistovna, ale samotny pojistnik.
Podili se pfimo navynosech nebo ztraté z investovanych
aktiv kryjicich technické rezervy pojistovny. V pfipadé tradic-
niho Zivotniho pojisténi jsou pojistnad plnéni garantovana
formou minimalniho vynosu, popfipadé formou fixni. Tento
typ garance si |ze predstavit jako vloZzenou opci se vztahem
na pasivni stranu bilance pojistovny. U tohoto druhu pojis-
téni je tak pojistnik chranén pojistovnou pred investi¢nim
rizikem.

Urokovému riziku pojistovna Celi na obou stranach bilance.

Proto je pro ni klicové u tradi¢niho zivotniho pojisténi kvalit-
ni fizeni Cisté Urokové pozice aktiv a zdvazk( a dostate¢né

4 Ceské pojistovny p¥imé tvérovani podnikl v sou¢asné dobé neprovadéji.

GRAF 1

SROVNANI BILANCE BANKOVNIHO SEKTORU A SEKTORU POJISTOVEN
v CR
Banky Pojistovny
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Obézivo a vklady
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Bilané¢ni suma: 5 731 mld. K¢

Pramen: CNB

Pozn.:  Proporce jednotlivych skupin aktiv a pasiv jsou s ohledem na ¢itelnost obrazku stanoveny
pouze piiblizné. Korporatnimi dluhopisy jsou nazyvany dluhopisy finanénich instituci i nefi-
nancnich podnikii (které jsou dale nazyvany podnikovymi). HZL tvofi 75 % korporétnich dlu-
hopisti drzenych bankami a 33 % korporatnich dluhopisi drzenych pojistovnami. Majetkové
cenné papiry predstavuji akcie a podilové listy. Bilan¢ni sumy k 30. 9. 2015.

obezietné nastaveni garantované vynosové miry. Propad
trznich drokovych sazeb snizuje budouci Urokové marze
pojistovny, kdy vynosy z nové investovanych aktiv mohou
byt va¢i pojistnikdm garantovanym platbam sjednanym
v minulosti nizké. Reinvesti¢ni riziko narlsta, pokud prostre-
di nizkych drokovych sazeb pretrvava dlouhodobé. Naopak
rst trznich arokovych sazeb mize ve vyspélych trz-
nich ekonomikach vyvolat vy33i stornovost pojistnych smluv
ze strany pojistnikl z dlvodu atraktivnéjsich investi¢nich
prilezitosti, obzvlasté u pojistnych smluv s vyznamné nizsim
garantovanym vynosem, nez ¢&ini trzni sazby.>

Z vySe popsaného je patrné, Ze rizikové expozice pojistoven
a bank se vyrazné lisi (Graf 1). Zatimco u pojistoven je vy-
znamna rizikovad expozice na obou stranach bilance (inves-
ticni riziko na aktivech a pojistna rizika a Urokové riziko
na zavazcich), banky celi rizikdm zejména na aktivni strané
bilance. Zna¢ny rozdil je i v pfipadé bilancniho rizika likvidity.
Zatimco zavazky pojistoven maji z dlvodu dlouhodobych
Zivotnich pojistnych smluv priimérnou duraci delsi (v CR

5 Ke snizeni tohoto rizika mize pfispét nastaveni regulace, prostrednictvim
které mohou byt pred¢asné ukoncené smlouvy penalizovany. Pokud napf.
dojde k pfedcasnému Cerpani nasporenych prostiedkl nebo dojde ke zru-
geni smlouvy v CR, jsou zdanény pfispévky ptvodné od dané osvobozené.
Zaroveri se musi prostiednictvim dariového pfiznani vratit dariové vyhody
za poslednich 10 let, pokud byly pfispévky na zivotni pojisténi v minulosti
uplatnény jako odcitatelna polozka.
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GRAF 2

NESOULAD DURACI AKTIV A ZAVAZKU EVROPSKYCH POJISTOVEN
(pramérna durace v letech)
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Pramen: EIOPA Stress Test Report 2014, CNB, vypocty autor(i

zhruba 7,5 let, Graf 2), cizi zdroje bank jsou naopak velmi
kratké s prevahou vkladd na vidénou (viz ¢ast 3.1 Zpravy).
Banky jsou tak na riziko financovani citlivéjsi.

2. ZDROJE SYSTEMOVEHO RIZIKA V POJISTOVACIM
SEKTORU

Obecné maze finan¢ni instituce prispét k vytvareni systémo-
vého rizika® svym procyklickym chovanim (cyklickd slozka
systémového rizika) nebo provazanosti s ostatnimi finan¢ni-
mi institucemi (strukturdini slozka systémového rizika).”
V pfipadé pojistovaciho sektoru vsak neni ve srovnani
s bankovnim  sektorem vztah mezi jeho chovanim
a systémovym rizikem p¥imy. Zivotni pojistovny  jsou
z dvodu velmi dlouhodobych zavazk( méné zranitelné vici
kratkodobému pohybu trznich cen, atedy méné citlivé
na docasnou krizi systémové likvidity. Pojistovaci sektor
mUze puUsobit ve finan¢nim systému i proticyklicky a do
urcité miry absorbovat kratkodobé az stfednédobé 3Soky.
Za urcitych podminek viak muaze pfispét k budovani systé-
mového rizika a v krajnich pfipadech k jeho materializaci.
Pres aktivni stranu bilance mohou pojistovny ovlivnit realnou
ekonomiku nepfimo, ato diky své provazanosti s jinymi

6 Dle zakladni definice jde o riziko poruchy fungovani finan¢niho systému
s potencidlem negativné dopadnout na vnitfni trh a redlnou ekonomiku
(ESRB, 2015b).

7 Systémové riziko méa dvé zakladni dimenze, ¢asovou a préfezovou. Caso-
va dimenze odrazi akumulaci systémového rizika v ¢ase a jejim zdrojem je
procykli¢nost v chovani finan¢nich instituci. Prlfezova dimenze odrazi
existenci a rozmisténi systémového rizika v daném casovém okamziku
a jeho zdrojem jsou vzajemné a zietézené expozice mezi finan¢nimi insti-
tucemi. Vice k systémovému riziku viz Frait a Koméarkova (2011).

finan¢nimi institucemi. Pfes pasivni stranu bilance, kterd je
tvofena zejména zavazky vici domacnostem a nefinan¢nim
podnikdm, mohou mit pojistovny primy vliv.

Procyklicky se mohou pojistovny chovat pfi alokaci svych
investic. To zpGsobuji svym hromadnym chovanim, které
prameni zejména z podobné struktury jejich bilanci
a obchodnich modell, podobnych pravidel a regulace, pfi-
lisné mechanické zavislosti na benchmarkovych hodnotach
(napf. UFR, viz ¢ast 3 ¢lanku) a Uvérovych ratinzich. Typic-
kym prikladem, kdy pojistovny posiluji tvorbu cenovych
bublin, je honba za vynosem. V takové situaci se pojistovny
se zavazkem dosahnout garantovaného vynosu snazi kom-
penzovat vieobecné nizkou vynosnost bezpecnych aktiv
vyhledavanim rizikovéjsi investi¢ni pfileZitosti (napf. investi-
cemi do akcii, nemovitosti nebo dluhopist s dlouhou dura-
ci). Toto chovani mlze podpofit rdst cen téchto aktiv
a prispét k systémové kumulaci akciového rizika ¢i rizika
Gvérového rozpéti. Vyrazné a neocCekavané snizeni cen aktiv
muUZe naopak pojistovny motivovat k hromadnému vyprodeji
rizikovéjsich aktiv, ¢imz dojde k posileni propadu cen
a zvydeni finan¢niho napéti. Procyklické chovani pojistoven
muze byt umocnéno také specifickymi produkty, které po-
skytuji uvnitf finan¢niho systému. Témi mohou byt pujcky
cennych papirQ, ulozeni vkladd do bank nebo zajisténé fi-
nancovani. Ochota a schopnost pojistoven poskytovat likvi-
ditu (v rdmci vkladl ¢ repo obchod() a objem jejich dispo-
nibilniho finan¢niho kolaterdlu rostou ve vzestupné fazi
finan¢niho cyklu a naopak klesaji v jeho sestupné fazi (Din-
gova et al., 2014).

Procyklicky se mohou chovat pojistovny i v pfipadé ocerio-
vani a poskytovani samotného pojisténi. Tyka se to prevazné
pojisténi neschopnosti splacet Uvér a pojisténi pohledavek.
Pojisténi Uvérd mulze motivovat k podcefiovani Uvérového
rizika a vpfipadé pojisténi hypotecnich Gvérd inemo-
vitostniho rizika. Tim dochazi k posileni optimismu véritell
a dluznikd v rostouci fazi uvérového cyklu. V okamziku ob-
ratu cyklu, kdy ceny nemovitosti klesaji a pravdépodobnost
selhani dluznik(l roste, mohou pojistovny klesajici fazi cyklu
podpofit zvysenim pojistné sazby nebo vyraznym omezenim
nabidky Uvérového pojisténi. Obdobné je tomu i v pfipadé
prodeje swapu Uvérového selhani.® Pri uzavieni tohoto pro-
duktu vznika pojistovné plnéni v okamziku selhani emitenta
dluhového cenného papiru, ktery je podkladovym aktivem
tohoto derivatu. Pojistovny se pfi poskytovani pojisténi tveérl
vystavuji riziku silné korelujicimu s hospodarskym cyklem.

8 U ceskych pojistoven se swapy Uvérového selhani v soucasné dobé nevy-
skytujf.
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GRAF 3

GRAF 4

VYSLEDKY SPOLECNYCH ZATEZOVYCH TESTU VYBRANYCH
POJISTOVEN A NB U VYBRANYCH RIZIK OD ROKU 2011
(pokles v % celkovych aktiv vlivem Soki do cen aktiv)
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Pramen: CNB, vypocty autori

Pozn.:  Vysledky byly pfepocteny pro stejné hodnoty Soki napfic v case, aby byla zajisténa jejich
vzajemna porovnatelnost. Vybér vysledkd byl proto omezen na rizika, u nichz bylo mozno
vysledky zpétné prepocitat. Predpokladané Soky do cen aktiv: akcie -40 %, nemovitosti
-20 %, CZK/EUR +13 %, korporatni dluhopisy -0,2 % az -7,7 % dle ratingu a zbytkové splat-
nosti. Udaje zahruiji 10 pojistoven Géastnicich se spoleénych zatézovych testli CNB, které
predstavuji 80 % aktiv odvétvi.

Nasledkem zvyseného pInéni z dGvodu materializace Gvéro-
vych rizik mohou pojistovny zahajit reakce na financnich
trzich popsané v pfechozim odstavci a déle zesilit klesajici
fazi uvérového cyklu.

Analyzy Bank of England (2014) nebo Duijm a Bisschop
(2015) ukazaly procyklické chovani nékterych pojistoven po
splasknuti dot-com bubliny nebo po vypuknuti svétové fi-
nancni krize vroce 2008 andsledné dluhové krize
v eurozéné. Urcitou procykli¢nost v chovani pojistovaciho
sektoru pozorujeme i v CR zhruba od roku 2012, kdy vyraz-
né klesly trzni Grokové sazby. Setrvalé prostredi velmi niz-
kych az zapornych vynos( z bezpecnych aktiv (viz ¢ast 2.1
Zprévy) motivuje pojistovny v CR postupné realokovat port-
folia ve prospéch akcii, nemovitosti ¢i korporatnich dluhopi-
st (Graf 3).°

Pro ovéreni mozné procykli¢nosti v umistovani financnich
aktiv domacimi pojistovnami byla testovana zavislost mezi
zhodnocenim investic do cennych papir( a Cistou hodnotou
transakci s témito cennymi papiry. Analyze byly podrobeny

nych produktl s dlouhodobymi garancemi vynosnosti a vice se zaméfuiji
na produkty s vyhlasovanou garanci, jejiz vysi pojistovna v pravidelnych
intervalech upravuje, a na produkty investi¢niho Zivotniho pojisténi (IZP),
kde je nositelem investi¢niho rizika pojistnik. Podil IZP (vyjadfeno jako po-
dil na finan¢nim umisténi) vzrostl od roku 2011 ze 14 % na nynéjsich cca
17 %.

FINANCNi UMISTENI CESKYCH POJISTOVEN U VYBRANYCH DRUHU
AKTIV VE VZTAHU K VYNOSNOSTI
(v % financniho umisténi celkem; prava osa v %)
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Pozn.:  Cisté nakupy predstavuji rozdil nakupi a prodeji daného typu cenného papiru ocenénych v
tcetnich hodnotach. Pfipad, kdy dluhopis dojde splatnosti a vymizi tak z bilance je klasifiko-
van jako prodejni transakce. Dluhopisy predstavuji dluhové cenné papiry, tedy vcetné po-
kladnicnich poukazek.

vSechny transakce s majetkovymi a dluhovymi cennymi papi-
ry v obdobi od bfezna 2009 do zafi 2015.1° Vysledné casové
fady znazorfiuje Graf 4. Vyse koeficientu korelace i vysledky
linedrni regrese naznacuji statisticky signifikantni vztah mezi
vynosnosti  akciového indexu ahodnotou  transakci
s majetkovymi cennymi papiry (které kromé akcii zahrnuiji
také podilové listy). Ekonomicky vyznam tohoto vztahu je
vsak pomérné maly, nebot cCtvrtletni zhodnoceni akcii
0 10 % se promitne ve zvyseni Cistych nakupl majetkovych
cennych papird v prdméru pouze o 0,006 % celkovych in-
vestic pojistoven. Primérné pfitom naroste hodnota téchto
aktiv za stejné obdobi 0 0,013 % hodnoty celkovych inves-
tic. V pfipadé dalSich dvou kategorii aktiv nebyl statisticky

10 V rdmci téchto tii kategorii byly hodnoty transakci za uplynulé Ctvrtleti
seCteny tak, Ze transakce s vysledkem navyseni poc¢tu daného cenného
papiru v portfoliu vstupovaly s kladnym znaménkem a transakce vedouci
ke snizeni stavu se zapornym znaménkem. Vysledny soucet byl nakonec
normovan celkovou hodnotou investic na konci daného obdobi. Vynos-
nost jednotlivych tfid aktiv byla aproximovana ¢tvrtletnim zhodnocenim
finan¢nich indexd.
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vyznamny vztah za celé sledované obdobi pozorovan. Vy-
sledky pro individuaIni pojistovny nebo pro omezené casové
obdobi naznacuji zavislost i utéchto druhl aktiv,
v nékterych pfipadech v3ak spise negativni. Napfiklad
v letech 2009-2011 doslo v souvislosti s evropskou dluho-
vou krizi u dluhopisli ¢eskych emitentd k poklesu vynosnosti
investic. Rada ¢eskych pojistoven (a bank) vsak tato aktiva
v dané dobé nakupovala a potvrdila tak spiSe proticyklické
investi¢ni chovani.

Systémové riziko mohou pojistovny zvySovat
i prostfednictvim strukturdlniho rizika, které je dano prede-
viim systémovou vyznamnosti instituci, jejich provazanosti
a koncentraci jejich aktivit (Komarkova et al., 2012). Sifeni
pfipadnych potiZi pojistoven zavisi na sile konkrétnich vazeb
uvnit a vné systému a na systémovém vyznamu a mnoZzstvi
zasazenych protistran (Graf 5). Je-li pojistovna pfi poskyto-
vani svych sluzeb uvnitf systému dominantni, mize jeji se-
lhani  zplsobit vysoké ztraty pojistnikdm, véfiteldm
a akcionarm a ohrozit tak hladké fungovani systému
s naslednym dopadem do redlné ekonomiky. Tato situace je
Casto spojovana s pfipadem malého poctu pojistoven, které
nabizeji komplexni produkty spadajici spise do oblasti inves-
ti¢niho bankovnictvi, u nichz je slozitéjsi odhadnout vsechna
s nimi spojena rizika, a tim i vy3i pojistného (napf. americka
pojistovna AIG pfi prodeji swapU Uvérového selhani).

Koncentrovana ¢innost pojistovny mize vznikat i v disledku
agresivni cenové politiky, kdy je ztrhu specializovanych
pojistovacich produktl postupné vytlacovana konkurence.
V pfipadé selhani cenové agresivni pojistovny muze dojit
k naruseni poskytovani nékterych typt komercnich pojisténi
s dopadem do redlné ekonomiky. Zejména v dopravé i
stavebnictvi jsou nékterd pojisténi nezbytna ¢i dokonce po-
vinna ze zadkona. Pravdépodobnost tohoto scénare se odviji
od rychlosti a snadnosti, s jakou mUZze byt prerusena cinnost
pojistovny v selhani prevzata zpét konkurenci. Urcité pre-
kdzky by mohly predstavovat komplexni regulatorni
a institucionalni podminky (napf. zdlouhavy proces licenco-
vani) nebo indro¢né pozadavky na personaini specializaci
v konkrétnich pojistovacich segmentech. Svou roli viak hraje
i ziskovost, kterd mlze byt vzhledem k trvale vysoké poptav-
ce po povinném poijisténi pro nového hrace atraktivni.

Vy3$3i koncentraci Ize v Evropé obecné pozorovat na trhu
nezivotniho pojisténi, pficemz nejvyssi je u Uvérovych pro-
duktd (ESRB, 2015b)." V CR mé vy3i koncentraci rovnéz

11 Uvérovymi produkty jsou minéna pojisténi schopnosti splacet Gvér (napt.
hypotecni) ur¢ena dluznikim a pojisténi poskytnutého Gvéru (napf. ob-
chodniho) ur¢ena véritelim.

GRAF 5

PROVAZANOST POJISTOVEN V RAMCI CESKEHO FINANCNIHO
SYSTEMU
(pokles v % celkovych aktiv vlivem Sokil do cen aktiv)

ROW

]

CIF

NFC
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Pramen: CNB

Pozn.: IC — pojistovny, HH — domacnosti, G — vlada, NFC — nefinancni podniky, CIF — fondy
kolektivniho investovani, MFI — ménové finanéni instituce, ROW — nerezidenti. Sipka znézor-
fiuje smér od dluznika k véfiteli. Sife Sipky odpovida objemu expozice. Na aktivech pojisto-
ven zahrnuty vklady, cenné papiry, Uvéry a pohledavky ze zajisténi. Na pasivech pojistoven
zahmuty zavazky z pojisténi (technické rezervy). Z pohledavek pojistoven za nerezidenty
predstavuje 143 mid. K¢ investice a 37 mld. K& pohledavky za zajistovnami. Udaje k 30. 9.
2015.

segment nezivotniho pojisténi, a to hned u nékolika produk-
t0 (Graf 6a). Podil téchto produktd na celkovém trhu nezi-
votniho pojisténi je vsak relativné maly. Mezi odvétvimi
s vyssi koncentraci ma nejvyssi podil vieobecné pojisténi
odpovédnosti (napf. za skodu z provozni ¢innosti) a pojistént
uvérového rizika. U ostatnich produktl, predstavujicich vice
nez 80 % odvétvi, nebyla zvysend koncentrace identifikova-
na. Na trhu Zivotniho pojisténi Ize pozorovat zvysenou kon-
centraci pouze v segmentech svatebniho pojisténi a pojistént
ddchodu. Ani tyto segmenty vak nemaji systémovy vyznam
(Graf 6b).

Pojistovny mohou teoreticky 3ifit finan¢ni nakazu i nepfimo
prostrednictvim vyprodeje aktiv kryjicich technické rezervy.
Na trzich sniz8i obchodni aktivitou v poméru k velikosti
drzby pojistoven mohou vyprodeje pojistoven spustit nahly
pokles cen. Ten svou zpétnou vazbou nejen dal zhorsi situa-
ci pojistoven a zvysi jejich riziko selhani, ale mdze privodit
obtize i dalsim finan¢nim institucim. Celkovou zranitelnost
pojistoven vici investi¢nim rizikdm maze snizit diverzifikace
portfolia. V obdobi finan¢nich krizi avsak byvaji ceny financ-
nich  nastroji  korelovany  a pfipadnd  diverzifikace
ve prospéch rizikovéjsich aktiv mlze pfinést spis vyssi ztraty.
Znacné vykyvy na finan¢nich trzich mohou prostfednictvim
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GRAF 6

KONCENTRACE VE VYBRANYCH SEGMENTECH POJISTNEHO TRHU V CR
a) Nezivotni pojisténi
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Pozn.:

b) Zivotni pojisténi
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Koncentrace méfena pomoci Herfindahlova—Hirschmanova indexu (HHI), vyjadiujiciho soucet druhych mocnin trznich podild stanovenych na zakladé hrubého predepsaného pojistného. Vybér zachycuje

pouze odvétvi s nejvy3si koncentraci. PeruSovana cara vyznacuije hranici 25 %, ktera symbolizuje nadmérnou miru koncentrace.

trzné precefiovanych aktiv v bilancich pojistoven vést
ke zvysené volatilité kapitdlu a dlouhodobgjsi masivni pro-
pady mohou dokonce zpUsobit nedostate¢né kryti technic-
kych rezerv a vést az k insolvenci pojistovny (viz pfipad né-
mecké Zivotni pojistovny Mannheimer Lebensversicherung
s vysokym podilem akcif nebo kalifornské pojistovny Executi-
ve Life s investicemi do rizikovych korporatnich dluhopist).

Pojistovaci sektor mda v Evropé velmi silnou vazbu
na svrchovany sektor a ostatnf finan¢ni instituce. Pojistovny
pUsobici v CR drzi ve své bilanci téméF 11 % ceskych stat-
nich dluhopisti (MFCR, 2016, Graf 7). Pokud by pojistovny
zahdjily vyprodeje téchto dluhopisti, mohly by za urcitych
okolnosti vyznamné zasdhnout cely financni systém pro-
stfednictvim ztrat z pfecenéni a zvysenim nakladd financo-
vani, zejména pak pro vladdu. Znatelné nizsi dopad by byl
prostfednictvim majetkovych cennych papirll nebo trhu
korporatnich dluhopisd. Jejich vyznam v3ak v bilancich pojis-
toven mirné narlsta. Pojistovny jsou s bankovnim sektorem
propojeny i pfimo prostrednictvim vkladd. V Evropé tvori
vklady ubank asi 8 % aktiv pojistoven, v CR je to okolo
5 %. Na celkovych vkladech bank je podil vklad( pojistoven
maly, v CR jen okolo 1 % a v EA okolo 3 %. Tyto Gvérové
linky jsou zejména v dobach trzniho napéti velmi rychle
uzavieny. Banky je proto nepovazuji za stabilni zdroj finan-
covani a v ramdci fizeni svého likviditniho rizika jim pfirazuji
vysoké odtokové vahy (Komarkova et al., 2016).

Spise, nez selhani jedné vyznamné pojistovny, je pravdépo-
dobnégjsi vznik zavaznych kolektivnich potizi pojistoven

s podobnymi rizikovymi expozicemi. Odolnost celého sekto-
ru je proto pravidelné posuzovana prostrednictvim zatézo-
vych  testd.  Evropsky orgdn  pro  pojistovnictvi
a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPA, 2014) testuje
odolnost evropskych pojistoven vici tzv. scénafi ,double
hit”. Tento obdvany scénaf predpoklada soucasny dopad
Sokd na obé strany bilance pojistoven. Typickym prikladem
je nepfiznivy vyvoj cen aktiv v portfoliu pojistoven kombino-
vany s rdstem Gcetni hodnoty technickych rezerv u Zivotniho
pojisténi z ddvodu velmi nizkych Urokovych sazeb uZitych
k jejich ocenéni.’ U neZivotnich pojistoven je pak nepfiznivy
vyvoj cen aktiv kombinovan s opakovanymi Zivelnymi kata-
strofami. Podobné scénare pouziva pfi zatézovém testovani
Ceskych pojistoven i CNB, a to jiz od roku 2010 (Komarkova
a Gronychové, 2012). Rizeni sladénosti aktiv a zavazk( je
CNB posuzovano z mikro- i makroobeztetnostniho hlediska.
Doposud vysledky testl ukazuji vysokou odolnost sektoru
jako celku v¢i simulovanym Soklm (viz ZFS pocinaje rokem
2009).

12 Duvod, pro¢ dlouhodobé nizké sazby zpUsobuji nardst hodnoty zavazkd,
souvisi se zplsobem ocenovani. Pfi ocenénf je odhad ve smlouvach garan-
tovanych budoucich pojistnych plnéni diskontovan aktudlnimi bezriziko-
vymi vynosovymi mirami. Pokles sazeb tak povede k rlstu soucasné hod-
noty plnéni. Jinak feceno, pfi nizsich vynosovych mirach je pro pojistovnu
nakladnéjsi splnit své budouci zavazky.
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GRAF 7

PODIL CESKEHO FINANCNIHO SEKTORU NA DRZBE CESKYCH
CENNYCH PAPIRU
(mld. CZK, k 30. 9. 2015)
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Pramen: CNB, MFCR, BCPP, vypocty CNB
Pozn.:  Z akcii kétovanych na prazské burze (BCPP) drzi ceské pojistovny 1,8 mld., banky 578 mil. a
penzijni fondy 346 mil. Polozka "ostatni subjekty" zahrnuje kromé dalSich ¢eskych finan¢ni
instituci i nefinanéni instituce a zahrani¢ni subjekty.

mPenzijni fondy  mOstatni subjekty

3. FINANCNI STABILITA A SOLVENTNOST Il

V lednu 2016 vstoupila v platnost smérnice EU Solventnost I
(dale jen SlI), jejimz cilem je zavést harmonizovany rizikové
orientovany regulatorni rdmec pro evropské pojistovaci spo-
le¢nosti. Jednou z hlavnich zmén v kvantitativni oblasti regu-
lace (tj. v Pilifi 1) je odvozovani kapitdlového pozadavku od
rizikového profilu pojistovny. Zatimco dosavadni regulatorni
ramec (Solventnost I) odvozoval pozadovanou vysi kapitalu
pouze od objemu predepsaného pojistného a technickych
rezerv, nové se zohledniuji irizika plynouci zfinan¢niho
umisténi a rizikovosti pojistné cinnosti. To ma zajistit, Ze
pojistovny celici vy3simu investicnimu riziku, budou drzet
vyssi kapital.

Druhou vyznamnou zménou je odstranéni poZadavk
na slozeni investi¢nich portfolii pojistoven ze strany jednotli-
vych narodnich autorit.’® Pojistovny mohou nyni investovat
volné, aviak sohledem na pozadavek obezfetnosti (,pru-
dent person principle”). Jinymi slovy, museji pfijimat pouze
takové investi¢ni riziko, které budou schopny fidit a kryt
dostupnym kapitalem.

13 V CR byly tyto poZadavky upraveny vyhlaskou CNB 434/2009. Naptiklad
finan¢ni umisténi do kotovanych akcii nesmélo souhrnné presdhnout
10 % hodnoty technickych rezerv, u nemovitosti, kétovanych komunal-
nich dluhopisti a dluhopist nefinan¢nich podnikd 20 %, u bankovnich
vkladt a koétovanych dluhopisti vydanych bankami (v¢etné HZL) 50 %
a u statnich dluhopisd 100 %.

Treti vyznamnou zménu prindsi zplsob oceriovani aktiv
a zdvazkl. Pro regulatorni Ucely se nové vyzaduje trzné
konzistentni precenéni celé rozvahy pojistovny, tedy
i zavazkl z pojistnych smluv.™ Trzné konzistentni ocefiovani
umozni posoudit aktualni pozici pojistovny pro pfipad, kdy-
by bylo nutné pfistoupit k realizaci aktiv a zadvazk(l. Tato
zména vsak muUze vést kwyssi volatilité regulatorniho
a dostupného kapitalu pojistovny a k zesileni procykli¢nosti
v jejim hospodareni. Nebot i pfechodny pokles cen aktiv se
plné odrazi v poklesu jeji solventnosti, coz muize vést
k reakcim sektoru popsanych v predchozi &asti clanku. Sli
proto pfinasi nékolik opatreni, kterd maji tyto nezamyslené
efekty zmirnit (ESRB, 2015a). Za pozornost stoji zejména
zpUsob konstrukce tzv. bezrizikové vynosové kfivky a dale
balicek opatfeni souhrnné oznacovanych jako ,Long Term
Guarantee Package”.

3.1 Koncept bezrizikové vynosové krivky a konecné
forwardové sazby

Pristup SIl k tvorbé technickych rezerv spociva ve vypoctu
nejlepsiho odhadu soucasné hodnoty zavazkd z pojistnych
smluv a rizikové pfirazky. K diskontovani odhadnutych pe-
néznich tokd pojistnych plnéni slouZi jednotna referencni
bezrizikovd vynosova krivka, kterou pro kazdou ménu
a ¢lenskou zemi s mési¢ni frekvenci sestavuje a publikuje
EIOPA. Kfivka je odvozena z trznich cen, avsak pfi jeji kon-
strukci byl kladen draz na maximalni ocisténi o trzni riziko-
vou prémii. Sohledem namozZnou nenulovou prémii
za riziko nizké trzni likvidity byl ve spolupraci s narodnimi
autoritami sestaven ko$ podkladovych financnich nastroja,
jejichz trhy splnuji pfisné pozadavky na dostate¢nou hloub-
ku, likviditu a transparentnost. K sestrojeni referencni vyno-
sové krivky pro Ceskou korunu byly vybrany korunové uro-
kové swapy vesplatnostech 1-15 let.’™> Pro potfeby
diskontovani penéznich tokd na del3ich splatnostech je pro
nedostatek likvidnich nastrojd v pfipadé vétsiny svétovych
mén (vCetné Ceské koruny) kfivka extrapolovana podle jed-
notné metodiky navrzené EIOPA.

Tato metodika extrapolace je postavena na zakladnim pred-
pokladu ploché forwardové kfivky od splatnosti 60 let dale.
Na tomto horizontu je forwardova kfivka zafixovana
na hodnoté odpovidajici tzv. kone¢né forwardové sazbé
(,ultimate forward rate”, dale jen UFR). UFR je pro cCeskou

14 K prosinci 2015 predstavovalo portfolio Ceskych pojistoven ocerované
netrzné (tzv. nabéhlou hodnotou) 65 mid. K¢, coz odpovida 30 % jejich
celého dluhopisového portfolia.

15 Na vybéru kose nastroji z pohledu jejich likvidity se podilela v rdmci tzv.
DLT testu poradaného EIOPA spole¢né s dalsimi narodnimi orgéany i CNB.
Z davodu absence obchodl byly ve vysledném vybéru vynechany swapy
na splatnostech 11, 13 a 14 let (EIOPA, 2015).



MUZE BYT CESKY POJISTOVACI

SEKTOR ZDROJEM SYSTEMOVEHO RIZIKA?

121

GRAF 8

GRAF 9

SROVNANI REFERENCNI KRIVKY PRO CZK
PRI ROZNE VOLBE UFR
(osa x: splatnost v letech, osa y: %, data k 30. 10. 2015)
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Pozn.:  Svisla pferusovana cara vyznacuje posledni splatnost, ktera byla ve vSech pripadech vzata z
trhu (tzv. LLP; 15 let). Cervené kiivky predstavuji kfivku zkonstruovanou podle metodologie
EIOPA. "Trzni" kfivka uziva obchodované splatnosti az do 30 let, kdy na jednotlivych inter-
valech mezi obchodovanymi splatnostmi se predpokladaji neménné forwardové sazby (tzv.
metoda Fama-Bliss). Konzistentné s referencni kfivkou snizeny vstupni kotace o 10 bps (tzv.
CRA), adresujici ivérové riziko mezibankovniho trhu.

SROVNANI JEDNOLETE FORWARDOVE KRIVKY VYPLYVAIJICi Z
REFERENCNI KRIVKY PRO CZK PRI RUZNE VOLBE UFR
(osa x: splatnost v letech, osa y: %, data k 30. 10. 2015)
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Pozn.:  Svisla preruSovana ¢ara vyznacuje posledni splatnost, ktera byla ve vSech pfipadech vzata z
trhu (tzv. LLP; 15 let). Cervené kivky predstavuii kivku zkonstruovanou podle metodologie
EIOPA. "Trzni" kfivka uziva obchodované splatnosti az do 30 let, kdy na jednotlivych inter-
valech mezi obchodovanymi splatnostmi se predpokladaji neménné forwardové sazby (tzv.
metoda Fama-Bliss). Konzistentné s referencni kiivkou byly snizeny vstupni kotace o 10 bps
(tzv. CRA), adresujici Gvérové riziko mezibankovniho trhu.

korunu, stejné jako pro vétsinu evropskych meén vcetné
eura, stanovena s pouzitim expertniho Usudku na Urovni
4,2 %. Tento Usudek se opird o pozorovani pramérné dlou-
hodobé readlné trokové miry vybranych klicovych svétovych
mén za poslednich 50 let (2,2 %) a oCekadvané inflaci (in-
fla¢ni cil ECB blizko 2 %).

Prestoze UFR popisuje chovani referencni kfivky ve velmi
vzdalené budoucnosti, dle odhad& CNB je celd referen¢ni
kfivka vzhledem k metodice jeji konstrukce na volbu hodno-
ty UFR velmi citlivd (Grafy 8, 9 a 10). Uz na splatnostech
vrozmezi 15 az 60 let dochazi k pomérné rychlé konver-
genci k UFR, pficemz vypocet mirné ovlivni i likvidni ¢ast
krivky na splatnostech do 15 let (Graf 9). VySe UFR ma ne-
zanedbatelny dopad na hodnotu zavazk( pojistoven pusobi-
cich v CR. Vy3& UFR zvyduje diskontni miru, a tim snizuje
souc¢asnou hodnotu odhadovanych budoucich pojistnych
zavazkd. Jinymi slovy, pokud by byla skute¢nd vynosnost
bezrizikovych aktiv v budoucnu nizsi, nez udava referencni
vynosova kfivka, doslo by k podhodnoceni technickych re-
zerv. Vznika tim riziko, Ze pojistovna nebude schopna dostat
svym zdvazkdm, ato zejména v prostiedi dlouhodobé niz-
kych vynos(.

Grafy 8 a 9 znazornuji vliv vyse UFR (a tedy potencialni chy-
by ve stanoveném parametru UFR) na celkovou korunovou
vynosovou krivku. Graf 11 ilustruje vliv volby UFR
na soucasnou hodnotu pojistnych zavazkd ceskych pojisto-

ven. Je zfejmé, ze rozsah toho rizika neni v pfipadé ceskych
pojistoven prozatim kriticky, nebot hodnota pojistnych za-
vazkl ceskych Zivotnich pojistoven se zbytkovou splatnosti
nad 15 let je oproti hodnotdm v jinych evropskych ekono-
mikach relativné nizka (Graf 2). Lze v3ak ocCekavat, Ze tento
stav je pouze docasny a trh Zivotniho pojisténi v CR bude
dale postupné konvergovat k trhiim ekonomik zapadni
Evropy vcetné prodluzovani délky smluv Zivotniho pojisténi.

Vzhledem k probihajici diskusi nad touto metodologii bude
EIOPA provérovat adekvatnost stanoveni UFR a v budoucnu
tak mUze prikrocit k Upravé jeji vySe. Do konce roku 2016 je
viak avizovano ponechani stavajici hodnoty.

3.2 Balicek opatreni tykajici se dlouhodobych garanci
Co se tyce ocefiovani na strané aktiv, dosud mély pojistovny
podle pravidel Solventnosti | moznost oceriovat dluhové
cenné papiry drzené do splatnosti netrzné, tzv. nabéhlou
hodnotou.' To se v pfipadé Ceskych pojistoven tykalo stat-
nich dluhopisti CR nebo zemi sratingem stejnym nebo

16 Pri oceriovani nabéhlou hodnotou se v momentu nakupu stanovi efektivni
Urokova mira, kterou se nabyvaci cena rovna soucasné hodnoté penéz-
nich tokd (kupdn a jistiny), které nastroj pfinasi. Nasledné pak touto mé-
rou roste (nebo klesa) Ucetni hodnota nastroje. Realizované vyplaty pe-
néznich tokd se pak od této hodnoty odeditaji. Efektivni Grokova mira
odrazi trzni podminky v momentu nabyti nastroje, nereflektuje ale zmény
trznich podminek v pribéhu Zivotnosti nastroje.
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GRAF 10

GRAF 11

SROVNANI REFERENCNI A TRZNi KRIVKY PRO CZK V CASE
(o0sa x: splatnost v letech, osa y: %, fijen pfislusného roku)
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Pramen: EIOPA, Bloomberg L.P., vjpocty CNB

Pozn.:  UFR vyznacuje hodnotu spotové sazby, ke které referencni kiivky konverguji. "Referencni”
kiivky jsou zkonstruovany podle metodologie EIOPA pii oficialnim UFR = 4,2. "Trzni" kiivka
uziva obchodované splatnosti az do 30 let, kdy na jednotlivych intervalech mezi obchodova-
nymi splatnostmi se predpokladaji neménné forwardové sazby (tzv. metoda Fama-Bliss).
Konzistentné s referenéni kiivkou snizeny vstupni kétace o 10 bps (tzv. CRA), adresujici Gvé-
rové riziko mezibankovniho trhu.

wy&sim, nez ma CR. V Sll je viak pro regulatornf Gcely tato
moznost ocefovani zrusena. Misto toho jsou soucasti evrop-
ské implementace SII dal3i opatreni ke snizeni citlivosti bilan-
ci pojistoven na nékterd trzni rizika. Souhrnné jsou oznaco-
vana jako balicek opatfeni tykajici se dlouhodobych garanci
(,Long Term Guarantee Package”). Patfi k nim zejména
vyrovnavaci Uprava (,matching adjustment”, dale jen MA)
a koeficient volatility (,,volatility adjustment”, dale jen VA).

MA chrani pojistovny pred volatilitou trznich cen tim, ze
umoznuje u vybranych ¢asti bilance upravit bezrizikovou
vynosovou krivku tak, aby lépe odrazela vynos aktiv pouZi-
tych ke kryti zavazk( (technickych rezerv Zivotniho pojistént).
MozZnost vyuzit MA podléhd predepsanym  kritériim
na ocekavané penézni toky plynouci z relevantnich aktiv
a zavazkl dané pojistovny a musi byt schvaleno narodni
dohledovou autoritou.

Podobné i VA umoziiuje Upravu bezrizikové vynosové krivky,
tak aby byl reflektovan vyvoj na trzich financnich aktiv, ktera
slouzi ke kryti technickych rezerv. VA je odvozeno od rozdilu
mezi vynosem pouzité bezrizikové kfivky a vynosem tzv.
referen¢niho portfolia, které reprezentuje celkovou skladbu
finan¢niho umisténi  pojistoven v dané clenské zemi
(EIOPA, 2015). Na rozdil od MA je tedy spolecny pro vsech-
ny pojistovny vdané zemi asdanou ménou. Upravenou
bezrizikovou kfivku vypocitava a zverejiiuje kazdy mésic
EIOPA.

SPLATNOSTNIi PROFIL POJISTNYCH ZAVAZKU Z ZIVOTNIHO POJISTENI
V R A VLIV UFR
(osa x: zbytkova splatnost v letech, osa y v mld. K¢ k 31. 12. 2014)
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Pozn.:  Hodnoty na svislé ose predstavuji soucasnou hodnotu budoucich zavazkii spadajicich do
prislusného splatnostniho kose pfi pouziti riiznych bezrizikovych kfivek popsanych v Grafu 8.
Volba UFR ovlivni splatnostni kose do 15 let zcela minimalné, vliv UFR tak Ize viditelné pozo-
rovat pouze u splatnostniho kose nad 15 let. Udaje zahrnuji 10 pojistoven Géastnicich se spo-
le¢nych zatézovych testd CNB, které predstavuji 80 % aktiv odvétvi. Investiéni Zivotni pojis-
téni neni zahrnuto.

mUFR=3,2% m®mUFR=22% mTrzni

Tento zpUsob dodatecnych Uprav regulatornich pravidel
viak mUze prindset nova specifickd rizika. Zejména VA bude
mit vzhledem ke své konstrukci jednostranny dopad do
kapitalové pozice pojistoven. JelikoZ je upravena referencni
vynosova kfivka s VA v naprosté vétsiné situaci vyssi nez
kfivka bez této Upravy, ma Uprava tendenci uvolfiovat do-
stupny kapitél v dobé ekonomického poklesu (kdy rostou
rizikové prémie atedy irozdil mezi vynosy rizikovych
a bezrizikovych aktiv astim iVA), aniz by odpovidajicim
zpUsobem snizovala dostupny kapital v dobé hospodéarského
rlstu. Napfi¢ cyklem tak budou moci pojistovny v prdméru
drzet méné kapitalu nez bez tohoto opatreni.

Dalsim nezamyslenym dopadem vyuzivani VA mUze byt
deformace investi¢ni strategie pojistoven plynouci ze snahy
vyuzit VA pfi optimalizaci hospodarskych vysledk. Jelikoz je
VA pocitan jako rozdil prmérného vynosu portfolia celého
sektoru pojistoven oproti bezrizikovému vynosu, mohou
jednotlivé pojistovny maximalizovat kapitalovou Ulevu z VA,
pokud jejich portfolio bude maximalné konzervativni oproti
agregatnimu portfoliu celého sektoru. Pojistovna v takové
situaci totiz dosahuje vynosu z rozdilu mezi skute¢nou trznf
hodnotou zavazkd a hodnotou pfi uplatnéni VA tak jako jeji
konkurenti na trhu, ale zarovern ma oproti konkurenci bez-
pecnéji umisténa financni aktiva a tedy niz3i kapitalové po-
Zadavky. VA v3ak v takovém pripadé pfilis nereflektuje vola-
tilitu cen aktiv této pojistovny a neplni tak svoji plvodni
funkci. Pokud tuto strategii bude nasledovat vice pojistoven,
mze toto pokfiveni vrozhodovani teoreticky vést
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k vyznamnému vychyleni od plvodné optimalni alokace
finan¢nich aktiv. Ackoliv z pohledu financni stability
a dohledu je konzervativni skladba finan¢niho umisténi spise
pozitivnim jevem, z pohledu regulatora by se jednalo prav-
dépodobné o nezamyslené dasledky.

Tretim diskutabilnim prvkem je moznost vyuziti internich
modell pro odhad VA naro¢nim horizontu. Vzhledem
k tomu, Ze interni modely pro stanoveni solventnostniho
kapitalového pozadavku obvykle pracuji s prfedpokladem
poklesu cen finan¢nich aktiv, bude i VA ve vétsiné pripadu
na daném horizontu modelovan vyssi.'” A jelikoz vy3si VA
znamena nizsi hodnotu technickych rezerv, predstavuje
vyuziti téchto modell pro pojistovny moznost systematické-
ho snizovani  kapitdlovych  pozadavkl  ve srovnani
s pojistovnami, které budou aplikovat standardni vzorec.

4. MAKROOBEZRETNOSTNi OPATRENI

Zavedenim nového regulatorniho rdmce SII byl vyrazné zu-
Zen prostor pro diskreci narodnich autorit. V pfedchozim
pristupu (SI) mély narodni autority moznost ovliviiovat pojis-
tovny pomoci (1) investi¢nich limitd, (2) povinné tvorby re-
zerv k rizikm nizkych Grokovych mér, (3) stanoveni maxima
pro technickou Urokovou miru uzZitou pfi ocefiovani,
(4) volby oceriovaci metody, kterd nevyzaduje preceriovani
podle vyvoje na trzich a (5) zvy3eni minimalniho kapitalové-
ho pozadavku. Ne&které zemé (napt. USA, Svycarsko
a 6 zemi EU) téchto nastroji v poslednich 10 letech vyuzily
(ESRB, 2015a). O moznost jejich pouziti, ato jak
na mikroobezretnostni Urovni, tak za ucelem podpory fi-
nancni stability systému, narodni autority nyni pfichazeji.

Narodni dohledova autorita ma ovéfrovat, zda jsou pojistov-
nou podstoupena rizika vhodné reflektovana v kapitalovém
pozadavku vypocitaném podle standardniho vzorce. Pokud
tomu tak neni, mé& dohledovy organ moznost nafidit zave-
deni interniho modelu nebo stanovit instituci dodatecny
kapitalovy poZadavek. Regulace viak neumoZziuje, a to ani
v Piliti 2, aby byl tento dodate¢ny kapitalovy poZadavek
vytvofen za Ucelem kryti systémovych rizik.

Kromé& mozného nedostatku prostoru pro diskre¢ni opatfeni
z pohledu makroobezfetnostni politiky byla tato situace

17 Pokles cen rizikovych finan¢nich aktiv znamena zarover narlist pozadova-
nych vynosd u téchto aktiv z titulu narlstu rizikové prémie. V ramci inter-
niho modelu tak proto dochazi k dalsimu zvySovani rozdilu mezi pozado-
vanymi vynosy rizikovych aktiv a bezrizikovym vynosem, a tedy i k rdstu
VA.

identifikovana ESRB jako riziko regulatornf arbitraze. V ramci
finan¢nich skupin spjatych bank a pojistoven by napfiklad
mohlo dochézet k nezadoucimu prevadéni rizikovéjsich
aktivit do pojistovaciho sektoru. V rdmci evropskych dohle-
dovych orgdnC jsou proto navrhovany nastroje makorobe-
zfetnostniho charakteru, které by pomohly omezit systémo-
va rizika (viz ¢ast 2 c¢lanku) arizika regulatorni arbitraze
v pojistovnictvi. Jde predevsim o nastroje k dodate¢nému
navyseni kapitdlu nad ramec mikroobezfetnostnich poza-
davkl (jako napf. polstar pro systémové vyznamné instituce
a CCyB), omezeni (¢ tzv. ,ring-fencing”) netradi¢nich ob-
chodnich aktivit, rozsifeni monitorovani likvidity a zavedeni
jednotného ramce obnovy, restrukturalizace a feseni krizi.
Tyto navrhy viceméné kopiruji makroobezietnostni nastroje
jiz aplikované v bankovnictvi, zatim jsou vsak vrané fazi
vyvoje (ESRB, 2015b).

5. ZAVER

Pojistovaci sektor na sebe pfijima idiosynkraticka rizika jed-
notlivych  subjektd, ¢mz snizuje celkovou nejistotu
v ekonomice a v obecné roviné pfispiva k ekonomickému
rozvoji. Na rozdil od nékterych inovativnich rizikovych aktivit
pojistoven (jako je napf. prodej swapl Uvérového selhanf)
nepredstavuje c&innost pojistoven postavena na tradi¢nich
pojistovacich obchodnich modelech sama o sobé& vyznam-
néjsi zdroj systémového rizika. Za urcitych okolnosti viak
muUZe byt jejich homogenni chovani v ramci systému procy-
klické, a to zejména pfi alokaci investic v obdobi dlouhodo-
bé velmi nizkych & dokonce zapornych urokovych sazeb.
Zdroj rizika muaZze pramenit izvysoké koncentrace
v nékterych pojistovacich segmentech, jelikoz pfipadné na-
ruseni poskytovani nékterych typl povinnych komer¢nich
pojisténi by mohlo mit zavazny dopad do fungovani redlné
ekonomiky.

Z provedenych analyz vyplyva, Ze ceské pojistovny nejsou
v soucasnosti - vyznamnym zdrojem  systémového rizika.
Hlavnim dlvodem je jejich zaméfeni na tradi¢ni pojistovaci
produkty, omezeny nesoulad mezi duraci aktiv a pojistnych
zavazkl a pomérné konzervativni slozeni investi¢niho port-
folia. PFi pohledu na portfolia jednotlivych instituci Ize kon-
statovat, Ze v soucasném prostredi nizkych Grokovych sazeb
se pojistovny snazi kompenzovat vieobecné nizkou vynos-
nost bezpe¢nych aktiv. zménou produktové skladby
a vyhledavanim vynosnéjsich, ale rizikovéjsich investi¢nich
prilezitosti. Potenciadlni nepfiznivy vyvoj cen téchto aktiv
kombinovany s ristem hodnoty zavazk( (v dsledku dlou-
hodobé nizkych Urokovych sazeb nebo opakovanych Zivel-
nych katastrof) by se mohl negativné projevit v jejich hospo-
dareni. Odolnost vc¢i takovym scénarim je pravidelné
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hodnocena v rdmci zatéZovych testl CNB a EIOPA. Doposud
vysledky testl ukazuji vysokou odolnost ceského pojistova-
ciho sektoru jako celku vici simulovanym Sokdm. Tyto testy
pak slouzi také jako nastroj k ovéfeni dopadu probihajicich
regulatornich zmén, zejména pak zmén v ocenovani aktiv
a zavazkl vcetné popsanych nezamyslenych dusledka.
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VZTAH LIKVIDITNiIHO A UVEROVEHO RIZIKA V ZATEZOVYCH TESTECH LIKVIDITY CNB

Zlatuse Komarkova, Marek Rusnak, Hana Hejlova

Clének popisuje rozsifeni metodologie zatéZového testu likvidity bank pouzivané CNB. Novy test je prodlouzen na ro¢ni hori-
zont analyzy dopadu Sokd, které jsou generovény pomoci makrozatéZového scénafe CNB a vysledk( makrozatézového testu
solventnosti bank. Koncept testu je navic zaloZen na principech evropskych requlatornich likviditnich standardd LCR a NSFR.
Zménou metodologie likviditniho testu reaquje CNB na potfebu zakomponovat dopad Uvérového rizika do likvidni pozice
Ceskych bank a monitorovat jeji vyvoj na delsim horizontu zatéze. Prezentovana metodologie je nasledné aplikovana na vzo-
rek Ceskych bank, coZ umoZzriuje sledovat citlivost jejich likvidni pozice na kombinaci uvaZovanych Sokd.

1. UvoD

Jednou ze zakladnich charakteristik bankovniho podnikani je
nesoulad splatnosti aktiv a pasiv. Jeho omezeni na ,rozum-
nou miru” nebo alespon pokryti dostate¢nym mnozstvim
likvidnich aktiv je v soucasnosti jednim z hlavnich cill evrop-
ské regulace. Za Ucelem posileni fizeni likvidity bank byly
jako soucast CRR zavedeny dva regulatorni pozadavky, a to
ukazatel kryti likvidity (LCR) a ukazatel ¢istého stabilntho
financovani (NSFR).! Oba poZzadavky jsou na danych hori-
zontech zaloZeny na predpokladech o mife pfitoku a odtoku
likvidity, kvalité a likvidité aktiv a stabilité finan¢nich zdroju.
Metodologie obou pozadavk( a parametry pro jejich vypo-
Cet stanovuji pfimo Ucinné predpisy EU.2 Ze strany dohlizeji-
ciho organu by vsak mély byt chdpany jako harmonizovana
nutnd minima, kterd nemuseji odrézet viechna ndarodni
specifika bankovniho sektoru.® | proto nadale CNB zatéZové
testuje bankovni sektor v CR na likviditnf riziko pomoci své
vlastni metodiky, a to jiz od roku 2007 (ZFS 2007).

Soucasny zatéZovy likviditni test CNB uvaZuje jedno splat-
nostni pasmo pro pfitoky a odtoky a je aplikovan
s kratkodobym horizontem dopadu. Ten se vzhledem
k heterogenité citlivosti testovanych bank na likviditni rizi-
ko uvaZzuje v délce jeden a tfi mésice.* Dvoukolovd metodi-

1 LCR (Liquidity Coverage Ratio) pfedstavuje pozadavek na pokryti cistého
odtoku likvidity na horizontu 30 dni likvidnimi aktivy. NSFR (Net Stable
Funding Ratio) pfedstavuje pozadavek na omezeni nadmérného nesoula-
du splatnosti v bilanci z dlvodu nestabilnich zdroji financovani s kratkou
splatnosti do 1 roku.

2 Pro LCR se jednd o nafizeni komise v pfenesené pravomoci (EU) 2015/61
ze dne 10. fijna 2014, kterym se doplfiuje nafizeni Evropského parlamen-
tu a Rady (EU) ¢. 575/2013, pokud jde o pozadavek na Gvérové instituce
tykajici se kryti likvidity. Pro NSFR se ucinny predpis EU vzhledem
k pozdéjsimu datu platnosti pozadavku teprve zpracovava. Planované
uverejnéni je na prelomu roku 2016 a 2017.

3 Viz ¢lanek 98 CRD a dale EBA (2014): Guidelines on common procedures
and methodologies for SREP (12/2014).

4 Test na horizontu tif mésicd je provadén primarné z dlivodu nizké citlivos-
ti vkladd klientl u stavebnich spofitelen na nékteré likviditni Soky na hori-
zontu jednoho mésice.

ka testu predstavend v ZFS 2010/2011 (zaloZzena na modelu
Van den End, 2008) byla postupné upravovana a zdokona-
lovana (Komarkova et al., 2011; Gersl et al.,, 2016; ZFS
2009/2010 az 2014/2015). Likviditni riziko je v soucasném
ramci zatézovych testll pouzivaném CNB testovano oddéle-
né od rizika Uvérového. Mezi solvenci a likviditou vsak exis-
tuji vzajemné vazby, které by nemély byt ani v pfipadé ces-
kého konzervativniho bankovniho sektoru prehlizeny.
Soubézny vztah Uvérového a likviditniho rizika ovsem neni
jednoduché modelovat. Zatimco Uvérové riziko se kumuluje
v systému pozvolna s postupnym dopadem do likvidity
bank, likviditni Sok nastdva nahle s rychlym dopadem do
solventnosti.

Koncept likvidity bankovniho sektoru, resp. jeji propojeni se
solventnosti, byl literaturou hojné analyzovan zejména po
padu banky Lehman Brothers. Zkoumany byly mimo jiné
vazby mezi mirou odlivu zdrojd banky a pravdépodobnosti
jejiho selhani (Wong a Hui, 2009), resp. jeji ziskovosti (Ko-
markova et al.,, 2011). Uzké propojeni bylo prokézano také
mezi rdznymi ukazateli solventnosti ¢ ratingem banky
a jejimi naklady na financovani (BIS, 2015). Pouze omezeny
pocet dohlizejicich autorit pouzivd rozvinutéjsi zatézové
testy likvidity jako soucast integrovanych ramcd zatézového
testovani, které by spojovaly modely pro uvérové, trzni
i likviditni riziko (napf. modely centrélnich bank Rakouska,
Kanady nebo Norska). Timto zplsobem se testuje efekt
uvérového 3oku generovaného makrofinan¢nim scénarem
na likviditu banky ¢i jeji zdroje financovani (napf. Gauthier
a Souissi, 2010). Nejcastéji se pritom uvazuje snizeni pfitoku
likvidity z dGvodu narUstu Gvérl v selhani & Gvérového spre-
adu u dluhopist. Nékteré modely testuji i obracenou vazbu,
kdy zvysené ndklady na financovani banky a/nebo ztraty
z vyprodeje aktiv dopadaji prostfednictvim vysledovky do
solvence bank (Cetina, 2015; Puhr a Schmitz, 2014;
Schmieder et al., 2012). Nedilnou soucasti pokrocilejsich
testll jsou pak systémové zpétné efekty zpUsobené reakcemi
bank (napf. Van den End, 2012) v¢etné mezibankovni naka-
zy (napf. Bank of Korea, 2012; Gauthier a Souissi, 2010).
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Z téchto dlvodl prochézi plvodni rdmec zatézového testo-
vani likvidity CNB ¢aste¢nou proménou. Dochézi k prodlou-
Zeni horizontu zatéze na jeden rok s postupnym dopadem
Uvérového 3oku do likvidni pozice bank. Dopady jednotli-
vych typ@l $ok& pomohou CNB lépe zhodnotit citlivost likvi-
dity ceského bankovniho sektoru na delSim horizontu.
V budoucnu by CNB mohly byt vyuZity i pro vlastni parame-
trizaci ukazatele LCR ¢i NSFR pro cesky bankovni sektor.

Cilem c¢lanku je predstavit rozsifenou metodologii zatézové-
ho testu likvidity bank. Clanek je rozdélen do dvou hlavnich
Casti. V prvni ¢asti se vénujeme popisu uvedené metodolo-
gie®, ve druhé jsou prezentovany ilustrativni pfiklady aplika-
ce dané metodologie na datech za ¢esky bankovni sektor.

2. KONCEPT PRiSTUPU

Prezentovany pfistup je zaloZzen na plvodnim testu likvidit-
niho rizika CNB (viz pravidelnd vydani ZFS 2009/2010 aZ
2014/2015). Soucasti metodiky zUstdva zohlednéni vazby
mezi bilan¢ni likviditou (schopnost banky ziskat finan¢ni
prostfedky) a trzni likviditou (schopnost banky zpenézit
aktiva za stanovenou cenu) a zpétné reakce bankovniho
sektoru. Model zlstava dvoukolovy a nadale se uvazuji tfi
navazujici kroky. Bankovni sektor nejdfive zasdhnou exo-
genni 3oky definované scénéafem, na které banky za urcitych
podminek reaguji. Tyto reakce nasledné zvysi reputacni
riziko kazdé reaguijici banky a systémové riziko v celém ban-
kovnim sektoru (endogenni soky).

Hlavni zmény oproti plvodnimu testu spocivaji v (i) provaza-
ni likviditniho testu se solventnostnimi makrozatézovymi
testy a scénafi CNB, (i) zahrnutf ¢tyF tiimési¢nich splatnost-
nich pasem, a tim prodlouzeni horizontu dopadu na jeden
rok®, a (iii) zakomponovani hlavnich prvk regulatornich
pozadavkd LCR (vypocet ukazatele) a NSFR (profil splatnost-
niho nesouladu a horizont dopadu). Na celém horizontu
testu plati omezena moznost bank navysit celkovou bilanci.
Banky napfiklad nemohou ziskat dodate¢né zdroje emisi
cennych papirl ¢i vypujckou od centrdlni banky’ a jednou
vybrané vklady se do banky zpét nevkladaji.

5 Je vhodné upozornit, ze s proménou obchodnich modell ¢eskych bank ¢i
vykazovaného objemu a typu informaci se mlze v budoucnosti ménit
i metodologie uvedend v tomto ¢lanku.

6 Zjednodusené test vyuziva Ctvrtletni data a splatnostni pasma 0-3 mésice
(Q1), 3-6 mésicll (Q2), 6-9 mésict (Q3), 9-12 mésict (Q4).

7 Zatézovy test likvidity je soucasti nastroji mikroobezretnostni dohledové
politiky. Vzhledem k tomu, Ze nastroje centralni banky jsou soucasti poli-
tiky véfitele posledni instance, v testech se jejich vyuziti neuvazuje.

Prezentovany pfistup je zaméfen na testovani dostatecnosti
rezervy likvidnich aktiv banky vzhledem k jejimu splatnost-
nimu nesouladu. Pro hodnocenf odolnosti bank vici likvidit-
nimu riziku je pouzivan indikator likvidity (/L) definovany
jako pomér likvidni rezervy vaci Cistym ocekdvanym odto-
kam likvidity, tj. rozdilu odtokl a pritokd likvidity. Vypocet IL
(viz nize) je analogii vypoctu pozadavku LCR, uvaZzujeme
vsak dva hlavnf rozdily. Za prvé, v pfipadé /L neni ocekavany
pfitok na celkovém objemu shora omezen vy3i odtokl jako
u LCR (75 %, resp. 90 % v zavislosti na typu pritoku)®, ale
zapocitava se cely ocekdvany pritok. Za druhé, pomoci IL se
testuje dostatecnost likvidni rezervy k pokryti kumulovanych
Cistych odtokd pres Ctyfi tfimésicni splatnostni pasma. Na
rozdil od pozadavku LCR s mési¢nim horizontem dopadu
umoznuje IL s ro¢nim horizontem dopadu reflektovat miru
kumulace splatnostniho nesouladu v bilanci banky.

Cely test Ize shrnout nasledovné. V ramci kazdého splat-
nostniho pdsma jsou na vybrané typy rozvahovych nebo
podrozvahovych polozek, odtoky a pfitoky aplikovany exo-
genni 3oky (pfiklady viz Pfiloha). V rdmci druhého az ¢tvrté-
ho splatnostniho pasma jsou polozky zahrnuté v likvidni
rezervé navic dodate¢né zatizeny o endogenni Soky zpdso-
bené reakcemi bank. Tyto reakce jsou urcovany rozdilem
mezi odtokem a pritokem likvidity jednotlivych bank v rdmci
sledovanych pasem. Mohou nastat tfi situace: (A) banka
nereaguje, kdyz ma nizky az nulovy splatnostni nesoulad,
a/nebo vysoky podil stabilnich zdrojd®, takze odtoky likvidity
jsou pokryty jejimi pfitoky, (B) banka ma dostatecnou likvid-
ni rezervu a jejim pouzitim reaguje, aby pokryla Cisté odtoky,
(C) banka reaguje pouzitim své likvidni rezervy, kterd vsak
nepokryje jeji Cisté oCekavané odtoky zplsobené nadmér-
nym splatnostnim nesouladem v bilanci s pfevahou nestabil-
nich zdrojd. Likvidni rezerva se povazuje za dostate¢nou,
pokud s ni banka pokryje kumulované cisté odtoky (tj. pres
Ctyfi splatnostni pasma) na horizontu jednoho roku. Dosta-
tecny IL tak dosahuje minimalni Urovné jedna.

V prvnim kroku zatéZového testu jsou simulovany tfi r(izné
typy exogennich Sok( vyjadifené pomoci srazky z hodnoty

8 PInéni pozadavku LCR je vyzadovano ke konci sledovaného obdobi,
tj. Cisty odtok odhadovany v rdmci 30 dni je porovnan s likvidni rezervou
za 30 dni. Cilem omezeni uvazovaného pfitoku ve vypoctu LCR je zvysit
ddraz na udrzovani stabilni velikosti likvidni rezervy a zabranit, aby LCR
mohlo byt plnéno i pomoci vhodné nacasovanych jednorazovych pritoka.
Oproti tomu, vysledky pFedstavovaného testu CNB na horizontu jednoho
roku jsou pribézné sledovany ke konci kazdého navazujiciho Ctvrtleti.
Z toho divodu je omezeni pfitokl povazovano za nadbytecné.

9 Splatnostni nesoulad aktiv a pasiv je u bank pfirozeny, proto je nezbytné
posuzovat i stabilitu finan¢niho zdroje. Zna¢nou ¢ast téchto zdrojd tvofi
vklady na vidénou, jejichz vyhoda pro banku vyplyva z existence tzv. sedli-
ny. To znamend, Ze tyto vklady zUstavaji bance dlouhodobé k dispozici.
Navic platby a Ulozky na tyto Ucty se v daném case priblizuji.
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aktiva (h), srazky z oCekavaného pfitoku likvidity (p) a miry
odtoku likvidity (r). Maximalni velikost srazky nebo miry
odtoku je 100 %. Indikator likvidity pak Ize vyjadrit jako:

_ ZiLAZu'(l—h'éu) (1)

L%
Q1 NetouTd, '

kde v citateli je likvidni rezerva kazdé banky (b) vypoctena
jako soucet Ucetnich hodnot likvidnich aktiv (LA) po sniZeni
srazkou (h). Mezi likvidni aktiva () zahrnujeme hotovost,
pohledavky za centrdlni bankou bez povinnych minimalnich
rezerv, nezatizené dluhové cenné papiry a akcie a pfijaté
kolateraly. Ve jmenovateli je Cisty odtok likvidity (NetOUT)
v rdmci pfislusného splatnostniho pasma (Q, kde Q1 je prvni
splatnostni pasmo pro 0 az 3 mésice), ktery Ize vyjadrit na-
sledujicim vztahem:

NetOUTY = 2, OUTgy - v — X ING - (1 —p6). ()

Mezi odtoky (OUTk) zahrnujeme zavazky splatné v daném
pasmu (napf. vklady a dluhové cenné papiry), Cerpani
z Uvérovych linek a nové Gvéry.'® Mira jednotlivych odtokl
je dana parametrem (r). Pfedpokladané pritoky (IN)) zahrnuji
pohledavky splatné v ramci daného pasma, pficemz u nékte-
rych se predpoklada pritok pouze jejich ¢asti (7 — p).

Typy aktiv zafazenych do likvidni rezervy se shoduiji s definici
likvidni rezervy pro regulatorni pozadavek LCR, v pfipadé
dluhovych cennych papirQ se vak lisi v podminkach zafaze-
ni. Zatimco u pozadavku LCR se striktné rozliSuje Uvérova
kvalita dluhového cenného papiru, v pFistupu CNB se jejich
pocatecni Uvérové riziko nebere v Uvahu'" a uznavaji se
vsechny nezatizené obchodovatelné dluhové cenné papiry.

Srazky z hodnoty likvidniho portfolia (h) reflektuji pokles
trznich cen téchto aktiv a nizsi vytézek zjejich prodeje i
zastavy, pokud by byla nutna jejich realizace k pfipadnému
pokryti odtoku likvidity. Srazky se aplikuji v podobé droko-
vého 3oku na dluhové cenné papiry, které nejsou drzené do
splatnosti, a jako akciovy Sok. Hotovost a pohledavky za
centralni bankou srazkdm nepodléhaji. Dopad realizace
obecného Urokového rizika' na hodnotu dluhovych cen-

10 Do Ccistych odtokl se zapocitavaji nové Uvéry, pricemz se prepoklada jejich

splatnost nad jeden rok. Pfedpoklad o rlstu Gvérd je vypocten pomoci sa-

telitnich modell v rdmci makrozatézovych testl solventnosti bank (Gersl

etal, 2012).

Toto zjednodudeni bylo mozné pfijmout vzhledem k velmi nizkému za-

stoupeni nizkokvalitnich dluhovych cennych papird v bilancich ¢eskych

bank. S pfipadnym narGstem Gvérového rizika dluhopisového portfolia

bude nutné tento predpoklad zménit.

12 ZpUsob stanovovani scénafd pro specificky drokovy Sok prochézi v dobé
publikace ¢lanku revizi. Z tohoto divodu musi byt velikost tohoto Soku,
stejné jako akciového 3oku, nastavena expertné.

nych papird se vypocitd zvlast pro portfolia dluhovych cen-
nych papird emitovanych domaci ¢i zahrani¢ni vliadou, Gve-
rovymi institucemi ¢ ostatnimi korporacemi s rozlisenim
mény emise. Velikost srazky z hodnoty kazdého portfolia
zavisi na predpokladaném vyvoji vladnich vynosovych kfivek
v CZK nebo EUR v makrozatézovém scénafi’® a na prmérné
zbytkové splatnosti bankovniho portfolia. Obecné pak plati,
Ze pfi vyznamnéjsim narlstu vynosové kfivky nebo delsf
zbytkové splatnosti dochazi k vy33im srazkam z hodnoty.

Velikost srazky ocekavaného pritoku (p) reflektuje riziko, ze
ocekavany pritok neobdrzi banka v pIné vysi. Srazky se proto
odviji od kvality a zajisténi dané pohledavky. Jinym srazkam
podléhaji pfitoky ze splatnych hypotecnich Gvérd a jinym
pfitoky ze splatnych nezajisténych pohledavek vici domac-
nostem, nefinan¢nim podnikdm, Uvérovym institucim
aostatnim  finan¢nim  institucim.  Srazka  pfitoku
z nezajisténych Gvérd vac¢i domacnostem a nefinancnim
podnikdm je funkci pravdépodobnosti selhani daného uvéru
(PD) a ocekavanych avérovych ztrat (LGD'). Vyvoj parame-
tr PD a LGD je modelovan pomoci tzv. satelitnich modell
v ramci makrozatéZovych testd solventnosti bank. Parametry
PD a LGD jsou v téchto modelech funkci makroekonomic-
kych proménnych (pro detailni popis viz Ger3l et al., 2012).
Pohledavky za jinou bankou srazce nepodléhaji, nebot se
i v pfipadé ¢astecného nesplaceni této pohledavky implicitné
predpoklada Upadek banky.

Parametr odtoku (r) reflektuje skutec¢nost, ze splatné zavaz-
ky ¢i Uvérové pfisliby nemusi vzdy vést k odtoku v pIné mite.
Parametrem se ndasobi hodnota Uvérovych linek, bankou
emitované dluhové cenné papiry a vybrané vklady. V pfipa-
dé cerpani z tvérovych linek se mira odtoku z divodu nedo-
statku podrobnégjSich dat stanovuje expertné. Bankou emi-
tované dluhové cenné papiry splatné v daném pdsmu se
zapocitavaji do odtoku likvidity v pIné vysi, tj. mira jejich
odtoku je rovna jedné. Zjednodudené se v modelu nepred-
poklada, Ze se tento zdroj v dalSim obdobi obnovi. Na hori-
zontu testu tak postupné zmaturuji vsechny emitované dlu-
hové cenné papiry se splatnosti do jednoho roku.

PFi stanoveni miry odtokd vkladd je bran v Gvahu typ posky-
tovatele a stabilita tohoto finan¢niho zdroje. Model vychazi
ze stejného predpokladu jako basilejské standardy pro LCR

13 U nepfiznivého scénéafe se predpoklada sok do sazby pétiletého vladniho
dluhopisu v dasledku narlstu globalni averze k riziku a prehodnocenf
bezpecnosti nékterych aktiv. Ostatni sazby (jiné splatnosti, IRS) jsou pak
modelovany konzistentné s vyvojem pétiletého vladniho dluhopisu pomo-
ci dynamického faktorového modelu (Diebold et al.,2006).

14 LGD nemusi dosahovat 100 % v pfipadé, kdy se v testu uvazuje prodej
splatnych pohledavek.
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a NSFR, na jejichz zakladé dlouhodobéjsi, stabilnéjsi a snad-
néji obnovitelny zdroj podléha nizsi mife odtoku. Nejnizsi
mira je aplikovdna na retailové pojisténé vklady, zatimco
nejvyssi na nezajisténé zavazky vici jinym bankam. V testu
je mira odtoku jednotlivych vkladl sloZzena ze dvou hodnot.
Prvni je tzv. benchmarkova hodnota, kterd je odvozena od
odtokovych faktord pro pfislusné zavazky aplikované v po-
Zadavku LCR. Druhd je jako dopliikové hodnota napojena
na vysledky kapitalového poméru z makrozatézovych testd
solventnosti bank. Cim vétsi pokles celkového kapitalového
poméru v daném Ctvrtleti banka zaznamend, o to vétsi hod-
notou se navysi mira odtoku vkladu v pfislusném splatnost-
nim pasmu. Vychazi se pfitom z predpokladu, Ze vétsi pro-
pad kapitdlového poméru odrdzi vyssi ztraty banky,
pfipadné jeji celkovou vys3si rizikovost, ¢imz Celi vy38im odto-
kam likvidity.

V dalsim kroku se predpoklada reakce zasazenych bank na
exogenni Soky. Reakce se spusti v pfipadé, kdy je Cisty odtok
likvidity kladny. Snahou banky je uzavfit vzniklou mezeru
mezi odtoky a pfitoky za vyziti nékterého typu aktiv z likvid-
ni rezervy. Za UcCelem ziskani likvidity banka rezervu bud
zredukuje (hotovost, pohledavky za centraini bankou, cenné
papiry uréené k prodeji), nebo zastavi (napf. dluhové cenné
papiry drzené do splatnosti). V modelu se predpoklada mi-
nimalizace ztrdt z transakci. Banka tedy nejdfive vyuzije
likvidngjsi aktiva s nizsimi trznimi srazkami."

PFi reakci banky mohou nastat dva pfipady. V prvnim pfipa-
dé je likvidni rezerva (LR) dostatecnad pro pokryti cistych
odtokd. Reakce banky (R) je tak men3i nebo rovna jeji likvid-
ni rezervé (situace B):

RS, < LR}, jestlize LRY; > NetOUT. (3)

V druhém pfipadé, kdy je banka vinou exogennich Sokl
zasazena vaznéji, jeji likvidni rezerva nedostacuje v ramci
daného splatnostniho pasma k pokryti cistého odtoku.
V takové situaci je reakce banky rovna likvidni rezervé. Cela
likvidni rezerva je vyCerpana, tj. likvidni pozice banky je defi-
citni'® (situace C):

R§; = LR}, jestlize LRY; < NetOUT]. (4)

15 V realité je mozné se setkat se snahou banky nejdfive vyprodat ¢&i zastavit
méné kvalitni aktiva, ackoliv podléhaji vysokym trznim srazkam. Zvoleny
predpoklad minimalnich ztrat z transakce byl pfijat z toho dlvodu, ze pfi-
stup CNB je zaméfen na testovani pfiméfenosti likvidni rezervy banky
vzhledem k jejimu splatnostnimu nesouladu v bilanci.

16 Vylepseni likvidni pozice Ize dosdhnout pfijetim kratkodobé pajcky od jiné
banky. Vzhledem k pfedpokladu omezeni navyseni zdrojl se tato ,vypo-
moc” v testu neuvazuje. To se netyka bank v ramci likviditni podskupiny.

V konceptu maze nastat i situace, kdy jsou banky schopny
vygenerovany odtok likvidity pokryt jejim pfitokem. V tako-
vém pripadé se reakce banky neuvazuje (situace A):

R§; = 0, jestlize NetOUTE < 0. (5)

Reakce mUZe na jedné strané zmirnit dopad Soku do bilan¢-
ni likvidity, na druhé strané vsak zvySuje reputacni riziko
kazdé reagujici banky i systémové riziko prostrednictvim
simultanni reakce bank na finan¢nich trzich. Rast systémo-
vého rizika nastava pfi nadmérném jednostranném tlaku na
finan¢nim trhu ze strany bank (napf. vsechny banky chtéji
prodat stejny typ dluhopisu) vedouciho k poklesu trzni likvi-
dity. Reputacni riziko banky spociva v signalizaci potizi
s likviditou dané banky. Rlst obou téchto rizik pak zpétné
dopadéa ve formé druhotného Soku na bilanci bank. Treti
krok konceptu proto zahrnuje vypocet a aplikaci tzv. zpétné
vazby v podobé dodate¢ného trzniho Soku zpUsobeného
reakci bank. Tento endogenni systémovy Sok se projevi jako
dodatec¢nd srédzka z hodnoty aktiva (g) drzeného v likvidni
rezervé, pfitemz se rozlisuje dopad systémového rizika na
nereaguijici banky (g?"°") zvy3ené o reputacni riziko na reagu-
jici banky (gbre):

(1+ZbRbgi)/(ZiZbR’éi)-s
g™ = hgi -y B I8 , (6)

kde q € (h*,1), h* reflektuje riziko trzni likvidity spojené
s danym aktivem (viz niZe), s je indikator trznich podminek
a B je parametr roven jedné, pokud je dana banka reagujici,
a nule, pokud je banka nereagujici.

Za parametr h* se v modelu pouzije jedna ze tfi srazek:
plvodni srazka z hodnoty aplikovana v predchazejicim kole
testu (h), pfi nulovém h poté srazka aplikovana pro dany typ
aktiva v pozadavku LCR nebo srazka aplikovana v pozadav-
ku NSFR.'” Velikost dodatecné srazky zavisi na poctu reagu-
jicich bank (¥, B), velikosti a podobnosti jejich reakce
Sp Rgi). Vychazi se z pfedpokladu, Ze vétsi pocet podobné
reagujicich bank zpUsobi na daném trhu vétsi napéti, a tim
i vy$si dodatecny trzni Sok.

Indikator trznich podminek (s) v modelu vyjadfuje averzi vci
riziku. Tento indikator je odvozeny ze standardni distribuce
indikatord averze k riziku vyjadifeného pomoci implikované
volatility cen akcii a spreadd dluhopist (Van den End, 2008).
Za normalni trznich podminek by mél indikdtor nabyvat
hodnoty (—1,1), zatimco v pfipadé vysokého trzniho napéti

17 Srazka z hodnoty statnich dluhopist je v pozadavku LCR nulova.
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az hodnoty 3. Vy33i indikator trzniho napéti zesiluje efekt
simultanni reakce bank. Jeho velikost se v testu nastavuje
expertné podle znalosti vyvoje volatility a likvidity na kon-
krétnim trhu.

Reagujici banky celi vedle systémového rizika rovnéz re-
putacnimu riziku. Dodatec¢na srazka je tak v jejich pfipadé
vy33i. Tento typ rizika je (stejné jako systémové riziko) vyjad-
fen pomodi indikdtoru trznich podminek, nebot v pfipadé
trzniho napéti ma signalizacni efekt reagujicich bank vy33i
zpétny dopad:

a8 = e s. )

Zejména v obdobi krizi se stava, at uz z opatrnostniho (hro-
madéni likvidity) nebo spekulativniho motivu (predator-
stvi),'® Ze jsou finan¢ni instituce s nedostatkem likvidity vy-
tlaceny ze soukromych Gvérovych trhd nebo je jim likvidita
poskytnuta za penalizujici sazby.

V metodologii se predpoklada, Ze dopady 3okl aplikované
vramc prvniho splatnostniho pasma a nasledné reakce
bank se promitnou v jednotlivych krocich testu v navazuji-
cich pasmech (Q = 2, 3, 4). | zde se uvazuje exogenni vina
Sokd, kterd bude mit vliv na hodnotu aktiv drzenych v li-
kvidni rezervé i na objem tokd likvidity, a to prostrednictvim
parametrd h, r a p. Navic se viak bere v Gvahu likvidni pozi-
ce banky z prfedchoziho Ctvrtleti (NetIN) a trzni napéti zpd-
sobené reagujicimi bankami (g)." Indikator likvidity se tak
zméni nasledovné:

_ YiLAdy(1-hbi—qb_i;)+NetINS_,

112
Q NetoUT

@)

Cisté piitoky generované bankou v predchozim splatnost-
nim pasmu se pfictou k likvidni rezervé v nasledujicim obdo-
bi. Predpoklad vychazi z ocekdvaného chovani financnich
instituci v dobé likviditni krize (Heider et al., 2015). Banka
obvykle ve druhé fazi krize hromadi svou likviditu z obavy,
Ze bude zasazena likviditnim Sokem v dal3i fazi krize (napf.
pFilis vzrostou rizikové prémie). Rozhoduje se tak na zakladé
pfedpokladu, Ze by byla nucena vyprodat aktiva za diskontni

18 Jedna se o spekulativni motiv, ktery je zaloZzen na predpokladu, Ze vysoka
poptavka po hotovosti znamena nizkou cenu aktiv. Zejména v dobé krize,
kdy se nékteré banky nachazeji ve slozité likvidni situaci, mohou likvidni
banky vyuzit své trzni sily a z Cisté strategickych konkurenc¢né dravych di-
vodU snizit, resp. zdrazit poskytovani likvidity nelikvidnim bankam. Pokud
jsou Urokové sazby z uvérl prilis vysoké, je donucena nelikvidni banka
k prodeji svych aktiv, ¢asto za velice atraktivni ceny (, kofist predatora”).

19 Dodate¢nou srazkou je snizena hodnota aktiva v portfoliu ur¢eného
k prodeji. V pfipadé dluhopisti drzenych do splatnosti se dodate¢na srazka
aplikuje pouze na ¢ast, kterd je pouzita jako kolateral.

cenu, coz by pro ni bylo nakladné. Motivace k hromadéni
likvidity je zvy3ena postupnym narlstem parametru reflektu-
jictho odlisnost trznf likvidity v jednotlivych obdobich.

Z konceptu modelu jsou zfejméa néktera jeho omezeni brani-
ci tplnému zachycenti likviditniho rizika, kterému cesky ban-
kovni sektor mlze Celit. Model napfiklad nezohledriuje to,
Ze poskytnuti a splaceni Gvér(l je Uzce spojeno s tvorbou
a zanikem vkladd. V testu se likvidni pozice banky vylepsuje
splacenim Gvérd (pfitok), ale jiz se neprojevuje jako zanik
vkladd (odtok). Model dale nezohledriuje pfimou meziban-
kovni nakazu, a tak mozny domino efekt. V ramci scénare
se bere v Uvahu pouze zjednoduseny obecny Urokovy Sok
postaveny na vyvoji viadnich vynosovych kfivek, navic jen ve
dvou méndach. Riziko Uvérového spreadu, resp. specifické
Urokové riziko, je podchyceno pouze endogenné prostied-
nictvim reak¢nich funkci bank. Ménové & nemovitostni
riziko se nezohlednuje viibec. V téchto oblastech si zatézovy
test likvidity vyzada dalsi zdokonaleni.

3. APLIKACE PRiISTUPU NA VYBRANE CESKE BANKY

Vyse popsana metodologie byla aplikovana na reprezenta-
tivni vzorek 21 bank se sidlem v CR, se zastoupenim réiznych
obchodnich modeld a velikosti. Hlavnim cilem bylo sledovat
citlivost likvidnf pozice vybranych bank na kombinaci uvazo-
vanych 3okd p¥i dané metodologii. U¢elem nebylo hodnoce-
ni celkové odolnosti ¢eského bankovniho sektoru vaci likvi-
ditnimu riziku, které by vyZadovalo komplexngéjsi analyzu
(viz ¢ast 3.3 této Zpravy). Aplikace byla provedena na datech
sledovanych bank ke konci tfetiho Ctvrtleti 2015. K simulaci
prevazné vétsiny exogennich Sokd byl pouzit makrozatézovy
scénar a vysledky z makrozatézového testu z listopadu 2015
(CNB, 2015). Parametry $ok( veetné endogennich jsou shr-
nuty v Tabulce 1 v pfiloze. Trzni indikator (s) byl zvolen jed-
notné na drovni 1,5, coz odpovida nizsi trzni likvidité (Van
Den End, 2008).

Z davodu sledovani diverzifikace a Gvérové kvality likvidni
rezervy rozliSujeme v testu dvé jeji trovné. Uroveri 1 je dana
souctem pokladni hotovosti, pohledavek za centrélni ban-
kou (bez zapocteni povinnych minimalnich rezerv)
a dluhovych cennych papiru vydanych domaci a zahrani¢ni
vlddou. Uroven 2 zahrnuje i dal3i volné prevoditelna aktiva
jako kapitalové nastroje a korporatni dluhové cenné papiry
mimo drzenych v portfoliu Uvérd.?° Podle Grovné likvidni

20 Do rezervy nebyly zahrnuty pfijaté kolateraly, jelikoz v dobé publikace
¢lanku neméla CNB tyto udaje k dispozici pro véechny sledované banky.
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GRAF 1

GRAF 2
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rezervy pouzité ve vypoctu mizeme rozlisit indikator likvidity
arovné 1, resp. 2.

Na agregované Urovni zlstal indikator po aplikaci Sokd vy-
soky u vsech skupin sledovanych bank, nejvy3si pak u ma-
lych bank nasledovanych stavebnimi spofitelnami (Graf 1).%'
Zatimco u stavebnich spofitelen je tato skutec¢nost dana
velmi nizkymi Cistymi odtoky, u malych bank je divodem
drzba relativné vysoké pocatecni Urovné likvidni rezervy
(Graf 2). Pokles celkové likviditni rezervy byl po Ctyfech Ctvrt-
letich nejvétsi u univerzalnich bank zastoupenych predevsim
velkymi bankami (propad rezervy o zhruba 70 %). Tento
pokles byl zplsoben predeviim vysokymi cistymi odtoky,
nebot prevazna cast jejich likvidni rezervy je tvorena vysoce
kvalitnimi a likvidnimi aktivy, kterd podléhaji nizkym nebo
nulovym srazkam z hodnoty.

Nékolik malo bank vycCerpalo celou svoji rezervu jiz
v pribéhu testu, nejdfive vsak ve druhém Ctvrtleti.
V nékterych pfipadech se vsak jednalo o banky, které se
zameérné specializuji na urcity typ produktu. Tyto banky se
prevazné spoléhaji na zdroje vramci své financni skupiny
a nedrZi témér zadnou likvidni rezervu. Zvolena metodologie
vsak také naznacila, Ze nékteré univerzalni banky maji své
zdroje vuci drzené likvidni rezervé méné stabilni.

U bank, které svou likvidni rezervu nevycerpaly, Uroven indi-
katoru likvidity s prodluzujicimi se splatnostnimi pasmy po-
stupné klesala (Graf 3). Tyto banky vsak pozadavek na hod-

21 Do agregovanych hodnot indikatoru likvidity na horizontu jednoho roku
byly zapocitany pouze banky, které na tomto horizontu nevycerpaly piné
svou likvidnf rezervu.

LIKVIDNi REZERVA UROVNE 2 PO APLIKACI SOKU RUZNYCH SKUPIN
BANK

(v % k bilan¢ni sumé jednotlivych skupin bank)
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Pozn.:  CB jako centralni banka, LR jako likvidni rezerva.

notu indikatoru plni vice nez dostatecné, a to i presto, ze
vétSina z nich musi vyuZit svou likvidni rezervu k pokryti
Cistych odtokd likvidity jiz od prvniho kola testu.

Zdrojem odolnosti vétsiny sledovanych bank je jejich dosta-
te¢na likvidni rezerva Urovné 1, kde nejvétsi ¢ast tvofi po-
hledavky za centralni bankou s nulovou srazkou z hodnoty
a dluhové cenné papiry vydané domaci viadou. Ty vétsinou
nepodléhaji trokovym Sokdm, ale ,pouze” dodatec¢né sraz-
ce vramci druhého kola Sokl, nebot znac¢na ¢ast ze sledo-
vanych bank je drzi do splatnosti (Graf 2).22 Rezerva je vi-
ceméné homogenni napfi¢ bankovnim sektorem, coz
v pfipadé jejiho uziti vétsi skupinou bank mlze posilit pro-
pad jeji hodnoty. Celkovy endogenni Sok v podobé doda-
te¢né srazky z hodnoty domdacich statnich dluhopist tak
paradoxné muZe byt oproti rizikovéjsim aktivim s nizsim
zastoupenim v rezervé vysoky. Na jedné strané by diverzifi-
kovanéjsi portfolia mohla tento typ systémového rizika sni-
Zit. Na druhé strané v krizovém obdobi vétsSina trznich cen
aktiv znacné koreluje a redlné zajisténi proti tomuto riziku
tak mohou poskytovat , pouze” hotovost nebo jina, témér
hotovostni aktiva (napf. pohledavky za centralni bankou).

22 V pfipadé dluhopist drzenych do splatnosti se dodatecna srazka aplikuje
pouze na ¢ast, kterd je pouzita jako kolateral.
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GRAF 3

GRAF 4

PRUBEZNY VYVOJ INDIKATORU LIKVIDITY NA HORIZONTU TESTU
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Pozn.:  IL1 a IL2 znaci indikator likvidity Grovné 1, resp. 2.

Z detailngjsi struktury pfitokd je patrné, Ze jejich nejvétsi ¢ast
tvofi ve viech splatnostnich pasmech pohledavky vici nefi-
nancnim podnikdm, které banky obvykle poskytuji na kratsi
dobu splatnosti. Ve splatnostech do jednoho roku tak vy-
razné prevysuji pohledavky za fyzickymi osobami a Gvéro-
vymi institucemi. Pritoky z pohledavek za Gvérovymi institu-
cemi jsou vzhledem k velmi kratkym splatnostem relevantni
pouze v prvnim splatnostnim pasmu do tf mésicl. Pritoky
z pohledavek za doméacnostmi se naopak stavaji vyznamnéjsi
s rostouci splatnosti. Horizont jednoho roku vsak byl pfilis
kratky na vyraznéjsi dopad simulovanych Uvérovych 3ok
prostfednictvim téchto pohledéavek (Graf 4).

Na agregatni drovni dominuji u odtok nepojisténé retailové
vklady a nezajisténé zavazky vici nefinan¢nim podnikim
a finan¢nim  institucim  (Graf 5). Odtoky ze vztahu
k nefinanénim podnikdm znacné prevysuji odtoky z jinych
vztah(. Je to zejména ze dvou dlvodd. Sledované banky se
primarné nefinancuji na penéznich trzich pfijetim Gvéru od
jiné banky, ale pfijmem vkladl od domacnosti a nefinanc-
nich podnikd. Korporétni (,wholesale”) financovanf se viak
na rozdil od retailového poklada za méné stabilni finan¢ni
zdroj, a proto je na néj aplikovana relativné vysoka odtokova
mira. Banky, jejichz zdroje tvofi vétsinou korporatni vklady,
tak podstupuji v tomto testu vysokou zatéz. Jejich likvidni
rezerva by tak méla byt vy3si nez u bank s prevazné retailo-
vymi zdroji.

STRUKTURA PRITOKU LIKVIDITY
(v % k bilanéni sumé jednotlivych skupin bank; osa x: splatnostni pasma)
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Pozn.:  FO = fyzické osoby, NFC = nefinanni podniky, SME = malé a stiedni nefinanéni podniky, Ul
= (vérové instituce, Q = splatnostni pasma: 0-3 mésice, 3-6 mésicti, 6-9 mésicii a 9-12
mésicd.

GRAF 5

STRUKTURA ODTOKU LIKVIDITY
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mésicl, 6-9 mésicti a 9-12 mésich.
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GRAF 6

CITLIVOST LIKVIDNi REZERVY UROVNE 2 NA JEDNOTLIVE TYPY SOKU
(v % k bilan¢ni sumé jednotlivych skupin bank; osa x: splatnostni pasma)
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Pozn.:  Jednotlivé typy Sokl snizuji dosaZitelnou Uroveri likvidni rezervy v kazdém ctvrtleti az na jeji

Groveri ,po zatézi". Q = splatnostni pasma: 0-3 mésice, 3-6 mésicti, 6-9 mésicli a 9-12
mésicl; LR2 = likvidni rezerva Grovné 2.

Z vy3e naznacenych charakteristik penéznich tok(, struktury
likvidni rezervy a odhadd dopadl jednotlivych Sok(?3 dale
vyplyva, Ze nejvy3si dopad do likvidni pozice sledovanych
bank méla aplikace likviditniho rizika v podobé odtoku zdro-
jG financovani. Sledované banky v3ak byly citlivé i na trzni
riziko prostfednictvim snizeni hodnoty likvidnich aktiv, a to
jak v prvnim, tak ve druhém kole zatéze. Dopad Uvérového
rizika se u vétsiny sledovanych bank potvrdil jako omezeny
(Graf 6).

4. ZAVER

Clanek prezentuje podstatné zmény v metodologii uZivané
CNB k zat&7ovému testovani likvidity ceskych bank. CNB
témito zménami reagovala predevsim na potiebu zohledné-
ni vazby mezi likviditnim a Gvérovym rizikem, monitorovani
vyvoje likvidni pozice ceskych bank v nepfiznivych trznich

23 Dopad jednotlivych typl Sokd byl odhadnut pomoci jejich postupné
eliminace, tj. stanovenim hodnot pfislusnych zatéZovych parametri rovno
nule, a porovnanim vysledku s Sokem a bez néj. Timto zplsobem byly So-
ky postupné odstrafiovany v opa¢ném pofadi, nez v jakém v testu nasta-
vaji, tj. nejprve bylo vypusténo trzni riziko z druhych kol testu, poté riziko
trzni — Grokové, dale Uvérové a nakonec likviditni.

podminkach na delsim casovém horizontu, ale i novinky
v evropské regulaci likvidity.

Vystupem nového zatézového testu je indikator likvidity,
ktery analogicky s ukazatelem LCR vyjadfuje miru kryti Cisté-
ho ocekdvaného odtoku likvidity likvidnimi aktivy podléhaji-
cimi srazkdm z hodnoty. Vy3e indikatoru se povazuje za
dostate¢nou, pokud na horizontu jednoho roku dosahuje
minimalni Urovné jedna.

Metodologie zatéZzového testu byla aplikovana na reprezen-
tativni vzorek 21 bank se sidlem v CR, se zastoupenim riz-
nych obchodnich modelt a velikosti. U¢elem analyzy na
redlnych datech bylo pouze predstaveni dané metodologie
a sledovani citlivosti likvidni pozice vybranych bank na kom-
binaci uvazovanych Sokd na delSim horizontu. Z toho ddvo-
du nepodavaji vysledky prezentovaného zatézového testu
informaci o skute¢né aktuaini odolnosti bankovniho sektoru.
To by vyzadovalo komplexnéjsi analyzu.
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PRILOHA
TABULKA 1
PREHLED NASTAVENYCH PARAMETRU PRI POUZITI MAKROZATEZOVEHO SCENARE Z LISTOPADU 2015
(v %)
Polozka bilance Zdroj parametrizace Hod p u pro spl i pasmo Druh Soku
<3M >3M-6M >6M-9M >9M-12M
Pritoky (p)
Zajisténé pohledavky makrozatézovy test solventnosti 0,33 0,40 0,55 0,50 avérovy
Pohledavky splatné*
vaci FO makrozatézovy test solventnosti 1,35 1,44 1,54 1,59 avérovy
va¢di nefinanénim zakaznikim a retailovym SME makrozatézovy test solventnosti 0,56 0,70 0,69 0,69 avérovy
Likvidni rezerva
Urokovy $ok do dluhovych cennych papirti (h) drzenych v AFS portfoliu nebo k obchodovani emitovanych:
Domaci vladou v CZK makrozatézovy scénar 4,31 2,96 4,43 1,06 trzni - arokovy
Zahranicni vlddou v CZK makrozéatéZzovy scénar 7,05 4,79 7.19 1.7 trzni - Grokovy
Domaci Ulv CZK makrozatézovy scénar 4,15 2,79 4,18 0,99 trzni - Grokovy
Zahrani¢ni Ulv CZK makrozatézovy scénar 1,45 0,94 1,41 0,33 trzni - Grokovy
Domaécimi korporaty v CZK makrozatézovy scénar 2,10 1,38 2,07 0,49 trzni - Grokovy
Zahrani¢nimi korporaty v CZK makrozatéZovy scénar 0,68 0,38 0,57 0,14 trzni - Grokovy
Domaci vliadou v CM makrozatézovy scénar 0,84 0,76 1,19 0,63 trzni - Grokovy
Zahrani¢ni viddou v CM makrozatézovy scénar 0,81 0,69 1,09 0,57 trzni - Grokovy
Doméci Ulv CM makrozéatézovy scénar 0,69 0,62 0,97 0,51 trzni - Grokovy
Zahrani¢ni Ulv CM makrozatézovy scénar 0,37 0,25 0,40 0,21 trzni - Grokovy
Domacimi korporaty v CM makrozatézovy scénar 0,79 0,76 1,18 0,62 trzni - arokovy
Zahrani¢nimi korporatyv CM makrozatézovy scénar 0,88 0,78 1,22 0,65 trzni - Grokovy
Endogenni trzni - likviditni Soky (r/n)
Kapitalové nastroje (h) zatézovy test likvidity 61,24 /50 78,3/63,93 77,94/63,64 61,24/50 trzni - systémovy a reputacni
Kapitalové nastroje (q) zatézovy test likvidity 11,24/0 28,3/13,93 41,87/29,83 -/30,59 trzni - systémovy a reputacnf
Dluhoveé CP domaci viada () zatézovy test likvidity 16,44/13,43  9,48/7,74  9,38/7,66 10,4/8,49 trzni - systémovy a reputaéni
Dluhové CP domaci vlada (q) z4tézovy test likvidity 11,44/8,43 1291/11,37 16,71/14,1 22,25/18,.24 trzni - systémovy a reputacni
Dluhové CP zahrani¢niviada (h) zatézovy test likvidity 6,12/5 7,9/6,45 8,14/6,65 8,37/6,84 trzni - systémovy a reputacnf
Dluhové CP zahrani¢ni viada (q) zatézovy test likvidity 1,12/0 2,9/1,45 5,07/3,18 7,21/5,28 trzni - systémovy a reputacni
Dluhové CP doméci Ul (h) zatézovy test likvidity 62,36/50,92 47,8/39,03 47,03/384 51,53/42,07 trzni - systémovy a reputacni
Dluhové CP domacf Ul (q) zatézovy test likvidity 32,36/20,92 38,72/30,55 46,97/39,95 59,87/52,46 trzni - systémovy a reputacni
Dluhové CP zahrani¢ni Ul (h) zatézovy test likvidity 63,09/51,51 46,82/38,23 46,79/38,2 49,42/40,35 trzni - systémovy a reputacnf
Dluhové CP zahrani¢ni Ul (q) zatézovy test likvidity 33,09/21,51 44,12/29,74 46,53/39,45 57,36/49,25 trzni - systémovy a reputacni
Dluhové CP domécich korporatd (h) zatézovy test likvidity 63,17/51,58 46,86/38,26 46,88/38,28 49,52/40,43 trzni - systémovy a reputacnf
Dluhové CP domécich korporatt (q) zatézovy test likvidity 33,17/21,58 38,43/30,45 46,72/39,63 57,64/50,07 trzni - systémovy a reputacnf
Dluhové CP zahrani¢nich korporatt (h) zatézovy test likvidity 36,74/30  46,75/38,17 46,83/38,24 49,44/40,36 trzni - systémovy a reputacni
Dluhové CP zahrani¢nich korporatt (g) zatézovy test likvidity 6,74/0 16,75/8,17 25/16,86 35,84/27,78 trzni - systémovy a reputacni
Odtoky (r)
Cerpani z tvérovych linek** expertné 5,00 5,00 5,00 5,00 likviditni
Maturujici dluhové cenné papiry predpoklad neobnoveni zdroje 100,00 100,00 100,00 100,00 likviditni
Retailové vklady
pojisténé makrozatézovy test solventnosti, kapitalova pi 3,75 3,75 3,13 3,75 likviditni
ostatni makrozatézovy test solventnosti, kapitalova pi 7,50 7,50 6,25 7,50 likviditni
Zavazky vici NFC
zajisténé makrozatézovy test solventnosti, kapitalova pi 15,00 15,00 12,50 15,00 likviditni
ostatni makrozatézovy test solventnosti, kapitalova pi 30,00 30,00 25,00 30,00 likviditni
Zavazky vaci Fls
zajisténé makrozatézovy test, kapitalova primérenost 15,00 15,00 12,50 15,00 likviditni
ostatni makrozatézovy test, kapitalova priméienost 37,50 37,50 31,25 37,50 likviditni
RUst novych Gvéra
z toho zajisténé pohledavky makrozatézovy test solventnosti 0,40 0,00 1,50 0,90 Gvérovy
z toho splatné vici FO makrozatézovy test solventnosti 0,00 0,00 0,00 0,00 uvérovy
z toho splatné vici nefinan¢nim zakaznikm a retailovym SME  makrozatézovy test solventnosti 1,20 0,00 0,00 0,60 avérovy

Pramen: CNB

Pozn.:  CP jako cenné papiry, r/n jako reagujici/nereagujici banka, h jako srazka z hodnoty likvidniho aktiva, p jako velikost srazky ocekavaného pitoku, r jako velikost odtoku. Hodnoty parametrd jsou primérem
hodnot parametrl aplikovanych na jednotlivé banky. Symbol ,-“ u hodnot parametri endogennich 3okii znamend, Ze zadna z bank v daném splatnostnim pasmu prodejem téchto aktiv nereagovala, a
hodnota téchto parametrd proto nebyla reakci bank uréena. *Splatné pohledavky viici finanénim institucim nepodléhaly v tomto scénafi srazkam. **CNB nemé v sou¢asné dobé detailn&j3i informace o této
podrozvahové poloZce. Hodnotou tohoto parametru se vynasobil stav Gvérovych linek k datu aplikace testu. CM = cizi ména, Ul = Gvérové instituce, FI = finanéni instituce.
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Lukas Pfeifer, Libor Holub, Zdenék Pikhart, Martin Hodula’

Basel lll v reakci na financni krizi nové definoval a rozsifil kapitalové poZadavky k rizikové vézenym aktivim a dale navrhl za-
vedeni pakového poméru, ktery by bankam stanovil minimalini vy3i kapitalu ve vztahu k celkovym expozicim. K navySovani
kapitdlového poZadavku dochazi zejména aktivnim vyuZivanim makroobezietnostnich kapitalovych rezerv. V ndvaznosti se
pak objevuji ndvrhy, aby poZadavek na pakovy pomér rovnéZz zohledrioval vysi kapitalovych rezerv a stal se tak jednim
z nastroji makroobezretnostni politiky. Argumentem podporujicim tyto navrhy je, Ze bez zohlednéni vyse kapitalovych rezerv
by pakovy pomér nemusel vytvéret dostatetné omezeni pro rozsah expozic bank a nepinil by tak zamysleny ucel. Clanek se
zabyva vztahem kapitalového a pakového poméru, resp. mozZnostmi a vlivem zavedeni makroobezretnostniho pakového po-
méru. Autofi ¢lanku se kloni k zavéru, Ze se kapitalovy a pakovy pomér navzajem doplruji, pficemz zavedenim makroobe-
zletnostniho pakového poméru Ize za urcitych okolnosti podpofit u¢innost makroobezretnostni politiky.

1. UvoD

Obecnym cilem kapitalové regulace je posilit odolnost bank
vUci nepredvidatelnym ztratam a zajistit, aby pfipadné ztraty
nesli vlastnici, coz by v konecném dusledku mélo omezit
rizikové chovani bank, a tedy i pravdépodobnost vzniku krizi
bankovniho sektoru. Regulatorni rdmec CRD IV dopliuje
kapitdlovou regulaci o kapitdlové rezervy makro-
obezfetnostniho charakteru, jejichz uplatiiovani posiluje
odolnost bankovniho sektoru v0ci systémovym rizik(m.
Zkusenosti viak ukazuji, ze vySe kapitdlu zalozend na kon-
ceptu rizikové vazenych aktiv nemusi byt v pfipadé nadmér-
né finan¢ni paky bankovniho sektoru dostate¢nou zarukou
jeho stability. Basilejsky vybor pro bankovni dohled (BCBS)
proto pfisel s konceptem pakového poméru. Ten odhlizi od
rlzné drovné Uvérového rizika jednotlivych trid aktiv
a svazuje vysi kapitalu Tier 1 s vysi celkovych expozic, které
zahrnuji celkova aktiva a vybrané podrozvahové polozky.

BCBS koncem roku 2010 doporucil metodiku vypoctu
pakového poméru.? Jeho minimalni vy3i (dale oznacovanou
jako mikroobezretnostni pakovy pomér) BCBS predbézné
stanovil na 3 %, coz predstavuje omezeni financni paky
celkovych expozic na 33,3nasobek kapitdlu Tier 1. Tato
Uroven vsak nemusi byt konecnd, nebot BCBS a Evropsky
organ pro bankovnictvi (EBA) spolu s Evropskou komisi (EK)
maji za Ukol do roku 2017 prezkoumat kalibraci mikro-
obezretnostniho pakového poméru. Mikroobezretnostni
pakovy pomér prozatim nepfedstavuje zavazny regulatorni
nastroj. Cilem EU ovsem je ucinit z pdkového poméru za-

1 Lukés Pfeifer a Libor Holub: CNB. Zdenék Pikhart: VSE. Martin Hodula:
V3B TU.

2 Tato pravidla byla nasledné upravena ajsou detailné popsana v BIS
(20164a).

vazny nastroj pro regulaci a dohled od roku 2018 (CRR,
body odivodnéni 93-96).

Objevuji se také navrhy, aby poZzadavek na pakovy pomér
zohledrioval vysi kapitdlovych rezerv a stal se tak jednim
z nastrojii makroobezietnostni politiky. Evropska rada pro
systémova rizika (ESRB, 2013) uvadi makroobezfetnostni
pakovy pomér? jako jeden z moznych nastroju slouZicich
k omezeni nadmérného rastu Uvérd a finan¢ni paky ve svém
doporuceni (ESRB, 2013) a blize ho popisuje v ESRB (2015).

Cilem ¢lanku je popsat vztah pakového a kapitalového po-
méru, resp. roli pakového poméru v kapitalové regulaci
bankovniho sektoru.* V prvni ¢asti se ¢lanek vénuje podstaté
a vztahu pakového a kapitadlového poméru. V druhé casti
popisuje moznost nastaveni makroobezretnostniho pakové-
ho poméru a jeho vliv na Gc¢innost makroobezretnostni poli-
tiky. Déle je na datech jednotlivych skupin ceskych bank
analyzovan vztah obou nastrojd a vybranych financ¢nich
ukazatell v letech 2002 az 2015. V zavéru je zhodnocen vliv
vySe rizikovych vah adopad jejich zmény na pakovy
a kapitalovy pomér.

2. VZTAH MEZI KAPITALOVYM A PAKOVYM
POMEREM

Podoba ani kalibrace pakového poméru jako zavazného
regulatorniho nastroje nejsou dosud definitivné stanoveny.
Priklady uvedené v tomto ¢lanku tedy slouzi pro Ucely ilu-
strace vyznamu pakového poméru jako dopliikového nastro-

3 Do narodnf legislativy byl zaveden napfiklad ve Velké Britanii (BoE, 2015).
4 Cilem ¢lanku neni doporucit kalibraci ¢i podobu legislativniho ukotveni
pakového poméru.
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je v kapitdlové regulaci bankovniho sektoru a vychazi
z predbézné podoby pakového poméru, tak jak ji popisuje
ESRB (2015). Tabulka 1 shrnuje v ¢lanku pouzivané pojmy,
které se vztahuji k ob&ma nastrojim kapitalové regulace.®

2.1 Kapitalovy a pakovy pomér

Kapitalovy pomér predstavuje nastroj kapitalové regulace
zohlednujici rizikovost aktiv. Je zaloZen na kapitalovém po-
Zadavku®, ktery je funkci regulatorné vyzadované minimalni
vySe kapitalového poméru, vyse aktiv a rizikovych vah pfi-
slusné tridy aktiv:

RWR = KRWR /RW A, (1)
RWA = RW - TA, ()

z ¢ehoZ vyplyva vypocet kapitdlového pozadavku:
KRWR = (RW - TA) - RWR, (3)

kde RWR je souhrnny kapitalovy pomér (v %), K** je kapi-
talovy pozadavek plynouci ze souhrnného kapitdlového
poméru, RWA jsou rizikové vazena aktiva, RW je primérna
rizikova vaha pro viechny tridy aktiv a TA jsou celkova akti-
va.

Hlavni prednosti kapitalového poméru je zohlednéni riziko-
vosti aktiv v zavislosti na modelu podnikani banky. Pokud
banka sméfuje své zdroje do aktiv s vy33im rizikem, které
jsou obecné spojené s vy33im vynosem, méla by drzet vice
kapitalu, nez banka, kterd investuje spise do méné riziko-
vych aktiv. Soucasny regulatorni ramec CRD IV umoZfiuje
stanovit rizikové vahy, a tedy rizikovost daného aktiva na
zakladé standardizovaného pfistupu (STA) nebo pomoci
pfistupu zaloZzeného na internich modelech (IRB). Zatimco
banky vyuZivajici STA pfistup stanovuiji rizikovou vahu podle
hodnot danych legislativou’, banky vyuzivajici IRB pfistup
stanovuji rizikovou vahu dle internich modeld. Hlavnimi
rizikovymi charakteristikami, které v internich modelech IRB
bank urcuji vysi rizikovych vah, jsou pravdépodobnost selha-

5 Tyto pojmy slouzi pouze k snazdi orientaci v problematice a nelze je brat
jako zdvazné, nebot nékteré z nich dosud nejsou vzhledem
k neukon¢enému regulatornimu procesu legislativné ukotvené.

6 Vclanku se nezabyvame kapitdlovym pozadavkem k trznimu a ope-
racnimu riziku, jejichZ vyse se odviji od jiného typu rizik, nez je Uvérové.
Jedna se tedy o zjednoduseni, nebot pracujeme pouze s kapitalovym po-
zadavkem k Uvérovému riziku, ktery k 30. 9. 2015 predstavoval 87 % cel-
kového kapitalového pozadavku. Zaroven dale pracujeme namisto celkové
rizikové expozice pouze s rizikové vazenymi aktivy.

7 Ve STA pfistupu je pfi stanoveni rizikové vahy zohlednéna tfida aktiv,
pripadné jeji externi rating a zajisténi. STA pfistup byl ke konci roku 2015
vyuzivan pro stanoveni rizikovych vah u 27,8 % celkovych aktiv a IRB pfi-
stup pro stanoveni Gvérového rizika tedy prevazoval.

TAB. 1

POJMY VZTAHUJICi SE K NASTROJUM KAPITALOVE REGULACE

Pomér kapitélu k celkovym rizikovym expozicim,

Kapitalovy pomér ktery banka skutecné drzi (v %).

Minimalni kapitélovy
pomér

Regulatorni minimum kapitalu vyjadiené v poméru
k celkovym rizikovym expozicim (v %).

Makroobezfetnostni
kapitalové rezervy

Navyseni minimalniho kapitadlového poméru
v souvislosti s vyvojem systémového rizika (v %).

Souhrnny kapitalovy
pomér

Soucet minimalniho kapitdlového poméru
a makroobezretnostnich kapitalovych rezerv (v %).

PAKOVY DOMET Podil kapitalu Tier 1 a celkovych expozic, ktery

yp banka skute¢né drzi (v %).

Mikroobzfetnostni
pakovy pomér

Minimalni predepsana vyse pakového poméru
(V O/o).
Navyseni pakového poméru nad jeho mikroobe-

zfetnostni Uroven v souvislosti s vyvojem systémo-
vého rizika (v %).

Makroobezretnostni
pakovy pomér

Soucet mikroobezietnostniho
a makroobezfetnostniho pakového poméru (v %).

Souhrnny pakovy
pomér

Kanitalovy posadavek Absolutni vyse kapitalu plynouci ze souhrnného
P yp kapitalového nebo pakového poméru (v K¢).
Kapitalova vybave- | Absolutni vyse kapitalu, ktery banka skute¢né drzi
nost (v K&).

Pramen: Zpracovani autordi

ni Uvérové expozice (PD) aztraty spojené se selhanim
(LGD).®

IRB pfistup obecné vyuzivaji k méreni Uvérového rizika véts
banky a mezi jeho vyhody patii zejména vétsi citlivost poZa-
dované urovné kapitalu na rizikovou strukturu aktiv banky.
Pouziti IRB pfistupu obvykle vede k niz3i rizikové vaze pfi-
slusné tridy aktiv oproti STA pfistupu.® V souvislosti se slozi-
tosti IRB pfistupu proto existuji ur¢ité pochybnosti vychazeji-
ci zrizika nedostatecné pfisného nastaveni modeld — tzv.
modelové riziko (Leslé a Avramova, 2012). Aikman et al.
(2014a) tvrdi, Ze financni systém lze lépe charakterizovat
existujici nejistotou nez pomoci vyhodnocenf ¢asto nepred-
vidatelného rizika. Z toho dlvodu je podle téchto autorl
vhodné dopliovat slozité modelové pfistupy jednoduchymi
a pfitom komplexnimi pfistupy, mezi které tadi ipakovy
pomer.

8 Do rovnice pro vypocet rizikovych vah viak vstupuji dalsi proménné (blize
viz CRR ¢l. 153-154).
9 To platiiv pfipadé eskych bank (ZFS 2014/2015, s. 42-45).
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Pakovy pomér je funkci kapitalu Tier 1 a celkovych expo-
zic, které obsahuji celkova aktiva a navic i vybrané podroz-
vahové polozky: '

LR = K*R/TE, (4)

z ¢ehoZ vyplyva vypocet kapitdlového pozadavku:
KR =TE - LR, (5)

kde LR je souhrnny pakovy pomér (v %), K je kapitalovy
pozadavek plynouci ze souhrnného pakového poméru a TE
jsou celkové expozice" pro vypocet pakového poméru.

Pakovy pomér tedy predstavuje (dosud nezavazny) nastroj
kapitalové regulace, ktery nezohledriuje rizikovost aktiv.
Zkusenosti s dusledky nedavné finan¢ni krize ukazaly, Ze
banky mohou zaznamenat vyrazné ztraty ina aktivech,
kterd jsou obecné povazovana za nizko rizikova aje jim
pridéleno nejlepsi ratingové ohodnoceni (sekuritizovana
aktiva, statni dluhopisy). Tato aktiva mivaji nizké rizikové
vahy a kapitélovy pozadavek k nim je tedy relativné maly.
Zména struktury bilance smérem k témto aktivdm navic
bankdm umoZzniuje snizit kapitdlovy pozadavek. Nastroj pa-
kového poméru vsak stanovuje kapitdlovy poZadavek bez
ohledu na rizikovost aktiv a urcuje tak i minimalni absolutni
uroven kapitdlového pozadavku. Vhodné nastaveni jeho
vySe tak mUZe omezit riziko nedostate¢né Urovné kapitalu.
Zavedeni mikroobezretnostniho pakového poméru zaroven
znamena nastaveni maximalni Grovné finan¢ni paky. Juselius
a Drehmann (2015) pfitom uvadéji, Zze finan¢ni paka je spolu
s dluhovou zatézi hlavnim hybatelem finan¢niho cyklu.
Hlavnim cilem zavedeni pakového poméru je tedy zvysit
odolnost bank zejména vici méné pravdépodobnym ztra-
tdm z titulu Uvérového rizika, resp. snizit pravdépodobnost
vzniku budoucich finan¢nich krizi a jejich rozsah. Posileni
finan¢ni stability pfi zavedeni pakového poméru zmiriuj
napf. Bair (2015) nebo Grill et al. (2015).

Tabulka 2 shrnuje klady a zapory kapitdlového a pakového
poméru'? a ilustruje jejich komplementarni vztah, v némz

10 Do celkovych expozic se nad réamec celkovych aktiv zapocitava caste¢né
hodnota derivatl a navyseni pro Uvérové riziko protistrany tykajici se repo
obchodd, pujcek ¢i vypljcek cennych papird nebo komodit, transakci
s delsi dobou vypofadani a marzovych obchodl. Dalsi podrozvahové po-
lozky jsou upraveny piislusnym koeficientem (blize viz BIS, 2016a nebo
ESRB, 2015, 5. 26-27).

Déle budeme za Ucelem snazsiho pochopeni role pakového poméru
v kapitalové regulaci abstrahovat od podrozvahovych expozic a budeme
pracovat se zjednodusenym pakovym pomérem stanovenym jako podil
kapitalu Tier 1 k celkovym aktivdm. Jinak fe¢eno budeme predpokladat,
Ze se celkova aktiva rovnaji celkovym expozicim.

TAB. 2

KOMPLEMENTARITA PAKOVEHO A KAPITALOVEHO POMERU

(1) Zvysuje odolnost vici méné pravdépodob-
nym, ale vysoce korelovanym ztratam.

(2) Jednoduchy nastroj porovnatelny napfic
institucemi i zemémi.

(3) Proticyklicky charakter.

Klady

Pakovy

pomeér

(1) Zvysuje riziko presunu aktiv do vice riziko-
vych aktiv spojenych s vy3sim vynosem.

(2) MUze predstavovat vyraznou regulatorni
zménu pro banky zamérujici se na nizko ri-
zikova aktiva.

Zapory

(1) Zohledriuje rizikovost aktiv a snizuje tak
motivaci sméfrovat zdroje do vice rizikovych
aktiv s vy$3im vynosem.

(2) Umoziuje efektivnéjsi fizeni Uvérového
rizika (IRB modely).

Klady

Kapitalovy
pomér
(1) Zavislost na vyhodnoceni rizika viech druhd
aktiv — modelové riziko (IRB modely).

(2) Nizka kapitélova vybavenost vici méné
rizikovym aktivim.
(3) Slozitost a nedostate¢na porovnatelnost.

Zapory

Pramen: Zpracovani autord

klady jednoho néastroje omezuji zapory toho druhého
a naopak. Pakovy pomér do jisté miry omezuje slabé stranky
kapitalového poméru, jako je slozitost modelového pfistupu,
modelové riziko nebo jeho procykli¢nost, které mohou vést
k nizsimu kapitdlovému pozadavku. Naopak kapitalovy po-
mér tlumf riziko pfesunu zdrojd do vice rizikovych aktiv spo-
jenych s vyssim vynosem, které by bylo redlné, pokud by byl
v platnosti jen pakovy pomér.

Podobny efekt jako zavedeni mikroobezietnostniho
pakového poméru by mélo istanoveni dolniho prahu na
rizikové vahy v IRB pfistupu, o ¢emz se nyni jednd béhem
probihajici pfipravy revizi pfistupl ke stanoveni rizikovych
vah (BIS, 2016b). Tento pfistup mlze byt vhodnéjsi
v pfipadé, Ze je modelové riziko nebo systémové riziko
spojené s konkrétni kategorii aktiv, resp. s konkrétnim
sektorem. Pokud v3ak nelze tato rizika u ostatnich kategorii
aktiv a ostatnich sektord vyloucit, mdze byt vyuziti pakového
poméru jednodussi a UCingjsi feseni nez stanoveni dolniho

12 Blize k nakladim a pfinosim zavedeni pakového poméru viz Fender
a Lewrick (2015).
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TAB. 3

GRAF 1

MINIMALNi KAPITALOVY POZADAVEK PRI REGULATORNIM PAKOVEM
POMERU VE VYSI 3 % A RIZIKOVE VAZENEM KAPITALOVEM
POZADAVKU 8,5 %

Regulatorni Kapital
T¥ida aktiv (100) r,izikové Pozadavek Rizikové
vahy STA na pakovy vazeny
bank (v %) pom&r pozadavek
Centralni vlady 0 3,0 0,0
Instituce 20 3,0 1,7
Retail — hypotec¢ni Gvéry 35 3,0 3,0
Retail — spotrebitelské Gvéry 75 3,0 6,4
Podnikovy sektor 100 3,0 8,5

Pramen: Vypocty autorii

Pozn.:  Jako pfiklad jsme zvolili vy3i expozice 100 K¢, predpokladali jsme nastaveni mikroobeziet-
nostniho pakového poméru ve vysi 3 % a minimalniho kapitalového poméru ve vysi 8,5 %.
Dle vzorce pro vypocet kapitalového pozadavku jsme vypocitali kapitalovy poZadavek
k pakovému a kapitalovému poméru (posledni dva sloupce, v K¢).

prahu na rizikové vahy u vice kategorif aktiv (blize viz ESRB,
2015, s. 23-25).

2.2 Omezuijici vliv kapitalového a pakového poméru
Komplementarni vztah obou nastrojd indikuje jejich odlis-
nou plsobnost na kapitalovy pozadavek banky (Tabulka 3).
Pro ilustraci jejich odlisné plsobnosti jsme zvolili nastaveni
obou nastrojl stejné jako ESRB (2015), tedy souhrnny kapi-
talovy pomér vyjadreny v kapitalu Tier 1'% ve vysi 8,5 %
(minimalni pozadavek 6 % plus bezpecnostni kapitalova
rezerva 2,5 %) a mikroobezietnostni pakovy pomér ve vysi
3 %. Dale jsme vybrali jednotlivé tfidy aktiv a jim odpovidaji-
ci regulatorni rizikovou vahu dle STA pfistupu. Z poslednich
dvou sloupcl tabulky je zfejméa rozdilnd pasobnost pakové-
ho a kapitdlového poméru. Zatimco zaméreni banky na vice
rizikova aktiva je spojeno s vyssim kapitalovym pozadavkem
dle souhrnného kapitalového pomeéru, zaméfeni banky na
méné rizikova aktiva pak s vy3sim pozadavkem dle mikro-
obezfetnostniho pakového poméru.

V Tabulce 3 je patrné, Ze za pfislusného nastaveni obou
nastrojli vede mikroobezietnostni pakovy pomér (3 %) ke
stejnému kapitdlovému pozadavku (3 K¢&) jako souhrnny
kapitalovy pomér (8,5 %) pfi prdmérné rizikové vaze 35 %.
Rizikova vaha ve vysi 35 % pfi uvedeném nastaveni obou

13 Pakovy pomér je prozatim vyjadren také v kapitalu Tier 1.

14 Ackoliv je bezpecnostni kapitalova rezerva bézné zafazovana mezi makro-
obezfetnostni nastroje, predstavuje ve své podstaté spise nové definova-
nou soucast tradi¢nich mikroobezfetnostnich kapitalovych pozadavka.

OMEZUJICi VLIV PAKOVEHO A KAPITALOVEHO POMERU PRI
KONSTANTNi UROVNI CARW

LR
RWR limitujici
RWR omezujici
CARW = 35 %
LR omezujici
3%
RWRILR LR limitujici
limitujici
0%
6 % 8,5 % RWR

Pramen: Fender a Lewrick (2015), zpracovani autor(

Pozn.: LR znaci souhrny pakovy pomér, RWR souhrnny kapitalovy pomér. V pfipadé, Zze je LR
oznacen jako omezujici, pak musi banka drzet vice kapitalu dle pozadavku na pakovy pomér,
v piipadé, Ze je omezujici RWR, musi drzet vice kapitalu dle regulatorniho kapitalového po-
méru. Oblast oznacena jako limitujici znaci oblast, ktera je v ilustrativnim piikladu spojena
s porusenim regulatorniho pozadavku.

nastrojd proto predstavuje tzv. prdmérnou kritickou riziko-
vou vahu (dale jen CARW), kterou ziskdme podilem souhrn-
ného pakového a kapitdlového poméru (3/8,5)."> CARW
tedy predstavuje prdmérnou rizikovou vahu, pfi které je
banka omezena stejné obé&ma nastroji kapitalové regulace,
resp. pfi které musi banka udrzovat stejny kapitlovy poZa-
davek pro plnéni obou nastrojl:

CARW = LR/RWR. (6)
Daéle plati, ze
KLR = KRWR, jestlize CARW = RW, (7)
KR > KRWR jestlize CARW > RW, (8)
KR < KRWR, jestlize CARW < RW. (9)

‘o

Banka tedy bude v pfipadé platnosti obou nastrojd
omezovana v kazdém okamziku minimalné jednim z nich
v zavislosti na tom, zda bude vy3si kapitdlovy poZadavek
z padkového nebo kapitdlového poméru. Omezujici vliv
konkrétniho nastroje kapitalové regulace zavisi vedle jejich
nastaveni i na modelu podnikani banky, resp. vy3i rizikové
vahy. V pfipadé, ze banka bude mit pfi vySe uvedeném

15 Pokud bychom neabstrahovali u pakového poméru od podrozvahovych
polozek, vypadal by vzorec nasledovné: CARW = (LR/RWR)-(TE/TA).
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nastaveni obou nastroji prdmérnou rizikovou vahu nad
Urovni 35 %, bude pro ni omezujici kapitélovy pomér.
Naopak, pokud bude rizikova vaha pod Grovni 35 %, bude
omezuijici pakovy pomér (Graf 1). Uroveri CARW tedy urcuje
omezujici vliv obou nastrojd.

Pokud budou zmény nastaveni obou nastrojd procentualné
stejné, Urovenn CARW se nezméni (viz Graf 1 a CARW
vyjadiena jako piimka). Pokud se budou ménit odlisné,
zméni  se iUroven CARW. NavySeni souhrnného
kapitalového poméru napf. formou zavedeni ¢i navyseni
makroobezfetnostnich  kapitdlovych  rezerv by vedlo
k poklesu CARW, atedy iomezujictho vlivu pakového
poméru. Objevuji se proto navrhy, aby pozadavek na pakovy
pomér zohlednoval vysi kapitdlovych rezerv a stal se tak
jednim z nastrojd makroobezretnostni politiky.

3. MAKROOBEZRETNOSTNi PAKOVY POMER

Makroobezietnostni kapitalové rezervy plni zpravidla dva
cile makroobezietnostni politiky. Jsou jimi snaha zabranit
nezadouci motivaci financnich instituci (strukturaini slozka
systémového rizika) a snaha zabranit nadmérnému rdstu
mnozstvi Gvérd a finan¢ni paky (cyklicka slozka systémového
rizika). V této Casti ¢lanku se budeme zabyvat moznostmi
jejich provazani s makroobezfetnostnim pakovych pomérem
a jeho cilem. Dale proto budeme predpokladat, ze mikroo-
bezietnostni pakovy pomér je platnym nastrojem kapitalové
regulace.

3.1 Strukturalni a proticyklicky makroobezretnostni
pakovy pomér

Pro snizeni strukturdlni slozky systémového rizika umozriuje
CRD IV vyuzit Siroce definovanou rezervu ke kryti systémo-
vého rizika (KSR). V soucasné dobé je tato rezerva zpravidla
aplikovéna na systémové vyznamné instituce a ma tak stejny
cil jako rezerva pro globalni (G-SVI) a jiné systémové vy-
znamné instituce (J-SVI).'® Cilem téchto rezerv je zvysit
odolnost systémové vyznamnych instituci, jejichz pad by mél
negativni dopad na stabilitu celého finan¢niho systému.
ESRB (2015) popisuje moznost provazani vyse uvedené re-
zervy stzv. strukturdlnim makroobezretnostnim pakovym
pomérem, ¢imz by pfi jejich aplikaci doslo zaroveri i ke zvy-
seni souhrnného pakového poméru.

16 Rezervu ke kryti systémového rizika upravuje ¢l. 133 CRD, rezervu pro
globalni a jiné systémoveé vyznamné banky upravuje ¢l. 131 CRD.

V dobé nadmérného rlstu mnozstvi avérl a finan¢ni paky,
kterd je spojena se zvysenym rizikem budoucich ztrat,
umoznuje CRD IV uplatnit proticyklickou kapitalovou rezer-
vu'? (dale jen CCyB, blize viz ¢ast 4.2.2 této Zpravy). Cilem
CCyB je omezit rizika plynouci z poskytovani nadmérného
mnozstvi Uvérld a vliv cyklu na kapitalovy pozadavek. Béhem
boomu ekonomiky mGze u IRB bank' dojit k procyklickému
vyvoji rizikovych vah (Aikman et al., 2014b), a to v dlsledku
procyklického vyvoje komponent vyuzivanych k jejich vypo-
¢tu. PD alGD (viz ¢ast 2 clanku) jsou totiz odvozeny
z ukazatel(', které béhem boomu ekonomiky vykazujf
obecné nizsi hodnoty a béhem jejiho propadu hodnoty vyssi.
Vzhledem k opakujicim se fazim expanze a kontrakce hos-
podarského a finan¢niho cyklu Ize pfitom ocekavat, ze po
vyrazném rGstu ekonomiky dojde k jejimu zpomaleni.?®
CCyB je proto aplikovana v dobé boomu ekonomiky, aby
mohla byt nasledné rozpousténa v dobé ekonomického
poklesu. To by mélo vést k vétsi odolnosti bank a nizsi am-
plitudé uvérového cyklu. ESRB (2015) popisuje mozZnost
provazani CCyB s tzv. proticyklickym makroobezietnostnim
pakovym pomérem. Pakovy pomér lze dle zavér( Breie
a Gambacorty (2014) povazovat za vice proticyklicky nastroj
kapitalové regulace nez kapitalovy pomér.

3.2 Nastaveni makroobezretnostniho pakového
poméru

Dopad (ne)zavedeni makroobezietnostniho pakového
poméru

V kapitole 2 jsme pracovali po vzoru ESRB (2015) s Urovni
CARW 35 %. Vyse CARW se v3ak lisi dle nastaveni souhrn-
ného pakového a kapitalového poméru (Tabulka 4). CARW
snizuje mimo jiné zavedeni makroobezfetnostnich kapitalo-
vych rezerv bez soucasného zavedeni makroobezietnostniho
pakového poméru. Tim dochazi ke snizeni Urovné rizikové
vahy indikujici minimalni absolutni Uroveri kapitdlového
pozadavku, resp. dochazi k poklesu omezujiciho vlivu pako-
vého poméru.

Pokud bude napf. zavedena KSR pro systémové vyznamné
instituce a nebude zaroveri aktivovan strukturalni makroo-

17 Proticyklickou kapitalovou rezervu upravuje ¢l. 136 CRD.

18 VsoucCasné dobé muze procyklicky vyvoj komponent rizikovych vah
predstavovat riziko u IRB bank, v piipadé zavedeni rizikovych spoustécd ve
STA pfistupu (BIS, 2015) mUze byt obdobné riziko platné i u STA bank.

19 Vpfipadé PD se jednd o pomér Uvérd v selhani k celkovym Gvérim
v investi¢nim portfoliu a v pfipadé LGD se jedna o miru vytéznosti daného
Gvéru v selhani.

20 Naopak béhem kontrakce finan¢niho cyklu maji hodnoty PD, LDG
a nasledné tedy irizikové vahy tendenci byt spise nadhodnocené, ac
v tomto obdobi ¢asto klesaji vzhledem k presunu investic do méné riziko-
vych aktiv, coz mize omezit Gvérovou aktivitu a rychlost ekonomického
ozivenl.
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TAB. 4

VLIV NASTAVENI REGULATORNIHO KAPITALOVEHO POMERU NA VYSI
CARW
(v %)

Polozky zahrnuté do reg. Souhrn. MI{(I’OOF).
BT . . pakovy CARW
kapitadlového poméru kap. pomér N
pomér

Tier 1 6,0 3,0 50
Tier 1+Tier 2 8,0 3,0 38
Tier 1+CCoB 8,5 3,0 35
Tier 1+Tier 2+CCoB 11,5 3,0 26
Tier 1+4Tier 2+CCoB+CCyB 14,0 3,0 21
Tier 1+Tier2+
CCoB+CCyB+KSR 17.0 3.0 18
Pramen: Vypocty autor
Pozn.: Tier 1 = pivodni kapital, Tier 2 = dodatkovy kapital, CCoB = bezpecnostni kapitalova

rezerva, CCyB = proticyklicka kapitalova rezerva, KSR = kapitalova rezerva ke kryti systémo-

vého rizika.
bezfetnostni pakovy pomér, dojde u téchto instituci

k poklesu CARW, protoze vzroste souhrnny kapitalovy po-
mér pfi nezménéné Urovni souhrnného pakového poméru.
Urovent CARW tak bude pro systémové vyznamné instituce
nizsi a pakovy pomér relativné méné omezujici nez pro zby-
tek sektoru. Naopak v pfipadé soucasného zavedeni struktu-
réalniho makroobezietnostniho pakového poméru bude pro
systémové vyznamné instituce souhrnny pakovy pomeér vyssi
a maximalni troven finan¢ni paky nizsi nez pro zbytek sek-
toru.

V pripadé, ze by s aplikaci CCyB nebyl aktivovan proticyklic-
ky makroobezfetnostni pakovy pomér, doslo by béhem
expanze financniho cyklu k poklesu omezujiciho vlivu pako-
vého pomeéru. S drovni CARW by klesla i rizikova vaha indi-
kujici minimalni absolutni Groveri kapitadlového pozadavku.
Naopak pfi soucasné aplikaci proticyklického makroobezret-
nostniho pakového poméru by béhem expanze finan¢niho
cyklu doslo ke snizeni maximalni Grovné financni paky.

Navyseni makroobezretnostnich kapitalovych rezerv bez
odpovidajiciho navyseni makroobezietnostniho pakového
poméru tedy vzdy vede k poklesu CARW, resp. k poklesu
omezujiciho vlivu pakového poméru. Pokud by u nékterych
bank i pres pokles Urovné CARW zlstala prdmeérna rizikova
vaha nizsi nez CARW, nemélo by na tyto banky navyseni
makroobezretnostnich kapitalovych rezerv omezujici dopad.
Kapitalovy pozadavek plynouci z mikroobezfetnostniho
pakového pomeéru by totiz zdstal vy3si nez kapitalovy poza-
davek plynouci ze souhrnného kapitdlového poméru
(viz ¢ast 2.2 ¢lanku). Tyto banky by tak byly dale omezeny
mikroobezretnostnim pakovym pomérem a jejich kapitalovy

pozadavek by nezohledroval narlst systémového rizika.
Zavedeni makroobezretnostniho pakového poméru mdze
mit tedy pozitivni vliv na dosazeni cild makroobezretnostni
politiky zejména v situaci, kdy dochazi k narlstu systémové-
ho rizika a rizikové vahy bank s vyznamnym podilem na trhu
se nachazeji pod Urovni CARW. Makroobezfetnotni pakovy
pomér ma totiz obdobny cil jako makroobezietnostni kapi-
talové rezervy, jen s tim rozdilem, Ze omezuje banky s rizi-
kovou vahou pod drovni CARW, na které nemaji makroo-
bezfetnostni kapitalové rezervy omezuijici dopad.

Dle ESRB (2015) Ize pro Ucely nastaveni makro-
obezretnostniho pakového poméru vyuzit jeho dil¢ich Uprav
dle vyvoje systémového rizika nebo tzv. pevného pravidla,
které automaticky v case zachovava konstantni Uroveri
CARW, ktera implikuje konstantni omezujici vliv obou na-
stroj kapitalové regulace. Jinak feceno Ize pomoci pevného
pravidla zajistit, Ze se nebude ménit rizikova vaha indikujici
minimalni kapitalovy pozadavek. Obé dvé moznosti vsak
maji sva pozitiva a negativa.?!

Dil¢imi Upravami makroobezretnostniho pakového poméru
se dale zabyvat nebudeme, protoze se mohou lisit pfipad od
pfipadu. Zaméfime se na objasnéni zplsobu vyuZziti pevného
pravidla.

Nastaveni makroobezietnostniho pakového poméru
za pouziti tzv. pevného pravidla pfi vychozi uGrovni
CARW =35 %

Nejprve uvedeme pfiklad nastaveni proticyklického makro-
obezietnostniho pakového poméru?? pomoci pevného pra-
vidla zachovévajiciho konstantni miru CARW ve vysi 35 %.
Nasledné pfiblizime, jaky ma pfi vyuziti pevného pravidla vliv
na vysi makroobezfetnostniho pakového poméru odlisna
vychozi Uroverit CARW.

Grafy 2a a 2b znazorfuji tfi rdzné scénare, pficemz viechny
nadale predpokladaji mikroobezietnostni pakovy pomér
3 % a souhrnny kapitalovy pomér 8,5 %. Ve vychozim scé-
nafi A neni souhrnny kapitdlovy pomér navysen o makro-
obezretnosti rezervy a CARW je tedy 35 % (3/8,5). Ve scé-
nafi B a C je zavedena navic CCyB v maximalni vysi 2,5 %.
Tyto scénafe se v3ak lisi v zavedeni proticyklického makro-
obezietnostniho pakového poméru. Ve scénafi B neni mak-
roobezfetnostni pakovy pomér zaveden a souhrnny pakovy
pomér zlstava ve vysi 3 %. CARW proto poklesl na 27 %

21 Blize viz ESRB (2015), s. 29-30.
22 U strukturdiniho makroobezietnostniho pakového poméru je situace
komplikovanéjsi, nebot plati pouze pro nékteré subjekty.
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(posun CARW z bodu A do bodu B v Grafu 2b). Pfi tomto
posunu se zvysil omezujici vliv kapitalového poméru na tkor
pakového poméru. Ve scénafi C je 2,5% CCyB zahrnuta do
souhrnného pakového poméru tak, aby CARW zlstal kon-
stantni na drovni 35 % (vy3e zminéné pevné pravidlo). Sou-
hrnny pakovy pomér tedy vzroste na 3,9 %, pficemz pro-
ticyklicky makroobezietnostni pakovy pomér predstavuje
0,9 % (bod C v Grafu 2b). Omezujici vliv obou nastrojl
kapitalové regulace zUstava vzhledem k zachovani kon-
stantni Urovné CARW stejny jako pred zavedenim CCyB.
S nérdstem souhrnného pakového poméru se viak z defini-
ce zvySuje minimalni Urovent kapitdlového pozadavku,
a naopak se pro banky snizuje maximalni moznd Uroven
finan¢ni paky.

GRAF 2

Vliv arovné CARW na vysi makroobezietnostniho pa-
kového poméru pfi vyuziti pevného pravidla

PFi vyuziti pevného pravidla ma vychozi Uroveri CARW vedle
stanoveni omezujiciho vlivu obou nastroji dopad ina vysi
makroobezietnostniho pakového poméru, nebot plati:

ALR = CARW - ARWR, (10)

kde ALR je zména souhrnného pakového poméru a ARWR je
zména souhrnného kapitalového poméru.

Vychozi droverin CARW se pohybuje mezi 26 % az 50 %
(Tabulka 5), coz napf. pfi zavedeni CCyB v pIné vysi a snaze
zachovat konstantni Urovert CARW vede k makroobezret-
nostnimu pakovému poméru ve vy$i 0,7 % az 1,3 %.

VLIV ZAVEDENIi MAKROOBEZRETNOSTNIHO PAKOVEHO POMERU NA VYSI CARW A ZAVAZNOST OBOU NASTROJU KAPITALOVE REGULACE

(v %)
a)

14% 1 CARW=35% CARW=27% CARW=35%
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Pozadavek na pakovy pomér - LR

Pramen: Vypocty autor

b)
Kapitélovy pomér
(Tier 1) RWR/
RWR
LR’
C
LR
B A
RW
CARW’'  CARW
>

Omezeni pres LR Omezeni pfes RWR

TAB.5

VLIV UROVNE MINIMALNIHO KAPITALOVEHO POZADAVKU NA VYS$I CARW A MAKROOBEZRETNOSTNi PAKOVY POMER

(v %)

Polozky zahrnuté do souhrn- | Souhrnny kapitalo-  MikroobezFetnostni CARW Makroobezfetnostni pakovy pomér

ného kapitalového poméru vy pomeér pakovy pomér CCyB=2.5% KSR = 3 % CCoB=25%
Tier 1 6.0 3,0 50 1,3 1,5 1,3
Tier 1+Tier 2 8,0 3,0 38 0.9 1,1 0,9
Tier 1+CCoB 8,5 3,0 35 0.9 11 -
Tier 1+Tier 2+CCoB 11,5 3,0 26 0,7 0,8 =

Pramen: Vypocty autorl
Pozn.:

Tier 1 = plvodni kapital, Tier 2 = dodatkovy kapital, CCoB = bezpecnostni kapitalova rezerva, CCyB = proticyklicka kapitalova rezerva, KSR = kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika. Makroobe-

zietnostni pakovy pomér, ktery je uveden v poslednich tfech sloupcich tabulky, je vypocitan jako nasobek trovné CARW a vyse patficné makroobezietnostni kapitalové rezervy.
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GRAF 3

VYVOJ UKAZATELU VZTAHUJICICH SE KE KAPITALOVE REGULACI

a) Velké banky
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Pozn.:
Vsechny malé banky stale vyuzivaji STA pistup.

b) Malé banky
(v %)
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Svisla linie znati zacatek postupného pechodu na IRB pfistup k méfeni Gvérového rizika, ktery se tykal vsech velkych bank a nékterych stiednich bank a stavebnich spoitelen, resp. vétsiny jejich portfolii.

4. EMPIRICKA ANALYZA

V nasleduijici ¢asti bude nejprve analyzovan vztah obou kapi-
talovych  nastroja  avybranych  finan¢nich  ukazatell
u skupiny?® malych a velkych bank v CR v letech 2002 az
2015. Tyto dvé skupiny bank byly vybrany kvali ilustraci
rozdilného vztahu téchto ukazatell pro IRB a STA banky.?*
Velké banky od druhého pololeti 2007 zacaly pfechazet na
IRB pfistup k méreni Uvérového rizika (vyznaceno svislou
¢arou v Grafech 3a a 3b). Malé banky nadéle pouZivaji STA
pfistup. S ohledem na vyznamnou roli rizikovych vah poté
posoudime rozdilny dopad vy3e rizikovych vah a jejich zmé-
ny na pakovy a kapitalovy pomér za vyuziti jednoduchého
modelu vektorové autoregrese (VAR).

Pro vypocet jmenovatele pakového poméru nejsou dostupna
data v dostate¢né dlouhé ¢asové radé. V dalSim textu proto

23 Banky ¢lenime na velké, stfedni, malé a stavebni spofitelny dle metodiky
platné ke konci roku 2015. Velikost bank tedy rozliujeme dle vy3e bi-
lan¢ni sumy. Bilan¢ni suma velkych bank se pohybuje nad 250 mid. K¢, u
stfednich bank mezi 50 az 250 mld. K¢ a u malych bank je bilan¢ni suma
nizsi nez 50 mid. K¢.

24 Zatimco vsechny velké banky dnes jiz na vétsiné svého portfolia pouzivaji
IRB pfistup, vdechny malé banky vyuzivaji STA pfistup. U skupiny stfednich
bank i stavebnich spofitelen vyuzivaji nékteré instituce IRB a nékteré STA
pristup, pficemz u stavebnich spofitelen je navic vztah sledovanych ukaza-
tell ovlivnén i jejich specifickym modelem podnikani.

nadale pracujeme se zjednodusenym pdakovym pomérem
vypoctenym jako podil kapitalu Tier 1 a celkovych aktiv bez
zahrnuti podrozvahovych poloZek (namisto celkovych expo-
zic). Ceské banky se prozatim vyznacuji relativné konzerva-
tivnim obchodnim modelem se zaméfenim na poskytovani
avért nefinancnim podnikdm a avérd na bydleni. Podrozva-
ha ¢eského bankovniho sektoru je tedy relativné mala, coz
dané zjednoduseni ospravedifiuje. Rizikové vahy jsou vypoci-
tany jako podil rizikové vazenych aktiv a celkovych aktiv.

Grafy 3a a 3b ilustruji na prikladu malych a velkych bank
vyvoj pakového a kapitdlového poméru, rizikovych vah
a podilu Uvérd na celkovych aktivech. Rizikové vahy jsou
uobou pfistupl ovlivnény strukturou aktiv, kterd se
v prdbéhu ¢asu méni, a to nejen v disledku zmény podilu
uvérl na celkovych aktivech, ale i zmény struktury Gvérové-
ho portfolia. Zménu struktury Gvérového portfolia viak pou-
zité financni ukazatele v uvedenych grafech nezachycuiji.
U IRB pfistupu ovliviiuje vy3i rizikovych vah i cyklicky vyvoj
komponent, které se pouzivaji k jejich vypoctu (zejména PD,
viz ¢ast 2.1 a 3.1 ¢lanku).

Z Grafli 3a a 3b je patrné, ze u velkych bank zacaly rizikové
vahy klesat s prechodem k IRB pfistupu, u malych bank
zacaly rizikové vahy klesat az o pUl roku pozdéji. U malych
bank Ize tento zlom indasledny pokles vysvétlit snize-
nim podilu Gvérd na celkovych aktivech a narlistem podilu
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GRAF 4

DYNAMICKA KORELACE FINANCNICH UKAZATELU U SKUPINY VELKYCH A MALYCH BANK
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b) Malé banky
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Horizontalni ¢ervena linie pfedstavuje primér dynamické korelace, Sedé vyznacené oblasti jsou pak obdobi meziro¢niho poklesu HDP a vertikalni cerna linie u skupiny velkych bank oznacuje zacatek

méné rizikovych hypotecnich Gvérl na celkovych Gvérech.
Zatimco u malych bank doslo od poloviny roku 2007
k nardstu podilu Gvérl na koupi nemovitosti na celkovych
Uvérech o 34,1 p.b., u velkych bank to bylo 0 9,7 p.b., pfi-
¢emz podil tvérd na celkovych aktivech u velkych bank spise
narGstal. U velkych bank nelze dany pokles rizikovych vah
vysvétlit pouze zménou struktury aktiv avliv tedy mél
i prechod k IRB pfistupu.

Pro podrobnéjsi analyzu je vyuzit odhad integrovaného mo-
delu dynamické podminéné korelace, ktery umozriuje analy-
zovat vzdjemny vztah mezi vybranymi financnimi ukazateli
i proménlivost tohoto vztahu v case (Engle, 2002). Tento
pfistup povazujeme za vhodny, nebot Ize predpokladat, Ze
v dUsledku strukturdlnich zmén (napr. financni krize nebo
zmény metodiky regulace) doslo také ke zméné zkouma-
nych vztahd. Vysledky ukazuji, Ze mezi podilem Gvérl na
celkovych aktivech a rizikovou vahou u malych bank existuje
silny pozitivni vztah (Graf 4b). Stfedné silny negativni vztah

je poté patrny mezi kapitadlovym pomérem a rizikovymi va-
hami, ato jak u malych, tak ivelkych bank. Vztah téchto
dvou ukazatell se u obou skupin bank vyrazné lisil pred
a po globalni finan¢ni krizi. Na rozvolnéni vztahu rizikovych
vah a kapitdlového poméru se podilel nastup financni krize
spojeny se zménou struktury bilance jednotlivych skupin
bank a regulatorni zmény. U velkych bank to byl navic pre-
chod k IRB pfistupu, coz dokladad rozvolnéni vztahu obou
ukazatell jiz od roku 2007. U malych bank k nému doslo az
v roce 2009. Vztah mezi rizikovymi vahami a pakovym po-
mérem je pozitivni a vyrazné silngjsi opét u malych bank,
pficemz ke konci sledovaného obdobi mirné oslabil.

4.1 Vliv rizikové vahy na vztah kapitalového

a pakového poméru
V &asti 2.2 bylo uvedeno, Ze vyse CARW stanovuje intenzitu
plsobeni  jednotlivych  nastroji  kapitalové  regulace
v bankovnim sektoru. Dle porovnani CARW a prlmérné
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GRAF 5

GRAF 6

RIZIKOVE VAHY U JEDNOTLIVYCH SKUPIN BANK V CR
(v %)
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Pozn.:  Prliméma rizikova vaha je vypocitana jako podil rizikové vazenych aktiv a celkovych aktiv.
PreruSovana ¢ara znaci CARW na drovni 35 %.

rizikové vahy lze urcit, ktery z nastroji kapitalové regulace
ma na konkrétni banku omezuijici vliv.

Pro Uclely vysvétleni vztahu pakového a kapitdlového pome-
ru jsme v dosavadnim textu pracovali s CARW na drovni
35 %, podobné jako ESRB (2015). Za tohoto nastaveni
urovné CARW v CR by predstavoval pakovy pomér omezeni
pro skupinu stavebnich spofitelen. Pro tuto skupinu bank by
byl totiz v celém sledovaném obdobi vy3si kapitalovy poZza-
davek dle pakového poméru nez dle kapitdlového poméru
(Graf 5). V poslednich letech je viak patrny vyrazny pokles
rizikovych vah i u vSech ostatnich skupin bank.

Graf 6 znazornuje vysi rizikové vahy a pakového poméru
u konkrétnich bank. Mikroobezietnostni pakovy pomér ve
vysi 3 % by v soucasné dobé nesplfiovala jedna banka. Po-
kud vezmeme v Uvahu nastaveni makroobezietnostniho
pakového poméru dle zvyraznéného scénare v Tabulce 5
(se kterym pracuje i ESRB, 2015), tedy proticyklickou slozku
maximalné na Urovni 0,9 % a strukturalni na Urovni 1,1 %,
pak by maximalni Groveri souhrnného pakového poméru
nesplfiovala navic jedna banka. Pro tyto dvé instituce a dalsi
dvé stavebni spofitelny by byl pakovy pomér omezuijici, ne-
bot se jejich rizikova vaha pohybuje pod Urovni 35 %.

PAKOVY POMER A RIZIKOVE VAHY NAPRIC BANKAMI K 30. 9. 2015

(osa y: pakovy pomér v %)
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Pozn.:  Vypocet pakového poméru v tomto pfipadé obsahuje ivliv podrozvahy. Cervené tecky
znazoriiuji stavebni spofitelny, zelené tecky systémové vyznamné banky a modré malé
a stfedni banky. Vertikalni linie ilustruje CARW ve vy3i 35 %. Cerné horizontélni linie ilustruje
mikroobezietnostni pakovy pomér ve vysi 3 %, modra navic cyklicky makroobezfetnostni pa-
kovy pomér ve vysi 0,9 % a zelend jesté navic strukturalni makroobezietnostni pakovy po-
mér platny pro systémové vyznamné instituce ve vysi 1,1 %.

Pro potfeby analyzy vlivu zmény rizikové vahy na pakovy
pomér ajeho porovnani s vlivem zmény rizikovych vah na
kapitalovy pomér je pouzit jednoduchy VAR model.? Vztah
mezi jednotlivymi proménnymi je znazornén pomoci im-
pulznich odezev (IRF), které vyjadfuji, jakou reakci vyvola
neocekdvany Sok (impulz) vici bézné hodnoté i budoucim
hodnotdm libovolnych vysvétlovanych proménnych. Byla
simulovdna odezva smérodatnych odchylek na Sok mezi
endogennimi proménnymi v modelu na pasmu vyznamnosti
5 % a 32 %, metoda blize popséna v Pesaran a Shin (1998).
Analyza byla provedena pro kazdou skupinu bank zvlasté se
zahrnutim pakového a kapitdlového poméru, rizikovych vah,
podilu Uvérl a pohledavek k celkovym aktivim (endogenni
proménné) a mezery vystupu ekonomiky eurozény (kontrol-
ni exogenni proménna).2®

Pakovy pomér s rlistem rizikovych vah rostl, kdezto kapitalo-
vy pomér klesal. Banky reagovaly na rlst rizik doplnénim
kapitalu, které vedlo k navyseni pakového poméru. NarUst
kapitalu byl viak nizsi nez nardst rizikové vazenych aktiv,
kapitalovy pomér proto klesal. Pfi poklesu rizikovych vah

25 Dodate¢na strukturdini omezeni nebyla u modeld pfidavana. Veskeré
Casové fady byly ocistény o vliv sezénnosti. VAR model nevykazuje auto-
korelaci rezidui.

26 Mezera vystupu na celé ¢asové fadé a kapitalové ukazatele, které jsou od
roku 2014 dostupné pouze ve Ctvrtletni frekvenci, byly rozlozeny na mé-
si¢ni bazi pres kvadraticky rozklad. Stacionarita proménnych byla zajisténa
pfevodem na meziro¢ni rlsty.
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GRAF 7

EFEKT ZVYSENI RIZIKOVYCH VAH
(osa y: ve smérodatnych odchylkach; osa x: v mésicich)

a) Efekt zvyseni rizikovych vah na pakovy pomér
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Pozn.:  Grafy prezentuji impulzni odezvy na ok generovany jako jedna hodnota smérodatné odchylky. Nepferusovana ¢ara odpovida stiedni hodnoté odezvy, modra pole jsou 95% a 68% intervaly spolehlivosti.

naopak dochézelo k rdstu kapitalového poméru a poklesu
pakového poméru. To doklada komplementarni vztah obou
kapitalovych nastrojd.

Reakce na zménu rizikovych vah se u jednotlivych skupin
bank béhem sledovaného obdobi lisila (Graf 7). Efekt zmény
rizikovych vah na zménu pakového poméru byl vyznamny
zejména u skupiny malych a stfedné velkych bank. U sta-
vebnich spofitelen byl efekt zmény rizikovych vah na pakovy
pomér nevyznamny, coz zfejmé souvisi s jejich specifickym
obchodnim modelem a relativné stabilnim vyvojem riziko-
vych vah.

Naopak efekt zmény rizikovych vah na kapitalovy pomér byl
vyznamny zejména u stavebnich spofitelen. To Ize vysvétlit
nizkou Urovni jejich rizikovych vah, které znamenaiji relativné
nizsi kapitdlovy pozadavek, tedy nizsi Citatel kapitalového
poméru. RUst jeho jmenovatele, respektive rizikové vazenych
aktiv, pak vyvola relativné vétsi pokles kapitalového poméru.
Naopak navyseni souhrnného kapitadlového poméru, napr.
formou zavedeni makroobezietnostni kapitalové rezervy,
nemusi v situaci nizkych rizikovych vah vyznamné zvysit
kapitalovy pozadavek.

Lze tedy shrnout, Ze souc¢asny pokles rizikovych vah jednotli-
vych skupin bank (Graf 5) béhem probihajiciho ekonomic-
kého oziveni zvySuje relevanci zavedeni pakového poméru.

Vlivem zmény struktury rozvahy smérem k méné rizikovym
aktivim se totiz banky stavaji vice zranitelné vic¢i méné
pravdépodobnym ztratam.

5. ZAVER

Clanek doklada existenci komplementarniho vztahu mezi
pakovym a kapitalovym pomérem. Ten byl pomoci jednodu-
chého modelu vektorové autoregrese dokumentovéan ina
Ceskych datech prostrednictvim odlisné reakce obou nastro-
jG na zménu rizikové vahy.

V pripadé, ze dojde k legislativnimu ukotveni pakového
pomeéru jako regulatorniho nastroje, mdze byt jeho zavedeni
jako doplrikového nastroje kapitalové regulace v bankovnim
sektoru prospésné. Zavedeni mikroobezretnostniho pakové-
ho poméru zvySuje odolnost bank vic¢i méné rizikovym ex-
pozicim. Nastaveni makroobezietnostniho pakového pomé-
ru mlze mit pfiznivy vliv i na Uc¢innost makroobezretnostni
politiky v oblasti omezeni cyklickych a strukturalnich rizik.
Zejména dochazi-li k narlstu systémového rizika v dobé, kdy
se u vétsiho poctu subjektd svyraznym podilem na trhu
nachazeji rizikové vahy pod urovni CARW. Pfi nastaveni
makroobezretnostniho pakového poméru muize byt vhodné
vyuzit tzv. pevné pravidlo, které zachovava v case pro
vdechny banky konstantni Uroveri CARW, a tedy i stabilni
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a predvidatelny omezuijici vliv obou nastroji kapitalové regu-
lace. Lze v3ak vyuZit i jednordzovych zmén v jeho nastaveni
dle vyvoje systémového rizika, pfipadné kombinaci obou
téchto moznosti.

Vysledky dynamické korelace v CR ukazaly na rozvolfiovani
vztahu kapitdlového poméru a rizikovych vah, coz souvisi
s poklesem rizikovych vah u jednotlivych skupin bank. U
velkych bank doslo k rozvolnéni tohoto vztahu s pfechodem
na IRB pfistup k méreni Gvérového rizika, u malych bank az
o cca dva roky pozdéji s propuknutim globalni finan¢ni kri-
ze. To spolu s pokracujicim poklesem rizikovych vah
azménou struktury rozvahy jednotlivych skupin ceskych
bank smérem k méné rizikovym aktivim zvySuje relevanci
mikroobezfetnostniho a nasledné i makroobezietnostniho
pakového poméru jako dopliikového nastroje kapitalové
regulace.
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Basel Ill

Bilan¢ni likvidita

Bilan¢ni recese

Novy regulatorni koncept vydany Basilejskym vyborem pro bankovni dohled v roce 2010,
ktery stanovuje standardy pro kapitdlovou pfiméfenost bank a nové i jejich likviditu. Basel Il
obecné zavadi prisnéjsi pravidla neZ jeho predchldce a vznikl zejména jako reakce na pro-
béhlou finan¢nf krizi.

Schopnost instituce dostat svym zavazklm v odpovidajici objemové a ¢asové strukture.

Situace zplsobena snahou trznich subjektl o sniZzeni zadluzenosti, s tim spojenym poklesem
poptavky po Uvérech a omezenymi moznostmi monetarni politiky povzbudit hospodarskou
aktivitu. Nastup bilan¢ni recese obvykle nasleduje po prudkém poklesu cen aktiv, kdy bilance
trznich subjektd mohou vykazovat zapornou uroven vlastniho kapitdlu, tj. hodnota aktiv ne-
dosahne urovné bilancnich zavazkd. Typickym prikladem je obdobi po prasknuti akciové
a realitni bubliny v Japonsku v prlibéhu 90. let.

Common Reporting Framework (COREP)

Cista finan¢ni aktiva

Jednotny reportovaci rdmec v EU, ktery byl pfipraven Evropskym orgdnem pro bankovnictvi
(EBA) pro Ucely vykazovani dat v souladu s obezfetnostnimi pozadavky (dle CRR). Pokryva da-
ta v oblasti kapitalu, kapitalové primérenosti, rizikovych expozic, opera¢niho, trzniho a Uvé-
rového rizika.

Rozdil mezi thrnem finan¢nich aktiv a hrnem zavazkd.

Debt service-to-income (DSTI)

Default

Deleveraging

Pomér dluhové sluzby a ¢istého pfijmu Zadatele o Gvér.

Udalost kreditniho defaultu je definovana jako poruseni platebni morélky dluznika. V regula-
torni terminologii (vyhlaska CNB ¢. 163/2014) se obvykle pouziva pojem selhani dluznika, ke
kterému dochazi v okamziku, kdy je pravdépodobné, Ze nesplati své zavazky radné a vcas,
aniz by véfitel pristoupil k uspokojeni pohledavky ze zajisténi, nebo alespori jedna splatka (je-
jiZ vy3Se je véfitelem povaZzovana za vyznamnou) je po splatnosti déle nez 90 dn(.

Nazev pro proces, ktery znamena snizovani tzv. finan¢ni paky, neboli zmensovani zadluzeni,
CoZ se projevi ve snizené ziskovosti ekonomickych subjektd, zaroven vsak v jejich snizené rizi-
kovosti.

Developerské spolecnosti — developerské projekty

Dluhova deflace

Spole¢nosti, resp. projekty, jejichZz cilem je komplexni vystavba rezidencnich i komer¢nich
nemovitost. Cinnost developerskych spole¢nosti zahrnuje predevdim vytipovani vhodného
Uzemi, zajisténi tvorby projektu, ziskani vSech potfebnych povoleni, vytvoreni inZzenyrskych si-
ti, vlastni vystavbu a prodej nemovitosti. Developerské spole¢nosti ¢asto rovnéz klientdim
zprostfedkovavaji financovani nakupu nemovitosti, nezfidka se podileji na pronajimani ¢i
spravé nemovitosti po ukonceni vystavby (pfedevdim u komerénich nemovitosti). Vzhledem
ke kombinaci stavebni ¢innosti a spekula¢nich nakupl nemovitosti jsou vysledky developer-
skych spole¢nosti silné zavislé na vyvoji cen nemovitosti.

Jedna se o situaci, kdy v dusledku poklesu cen a pfijmU roste readlna hodnota dluhu podnikd
a domacnosti. Dochazi k ni zejména v situaci, kdy pokles nominalnich Urokovych sazeb neni
schopen kompenzovat rozsah poklesu tempa rlstu p¥ijma.
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Eligible kolateral

Predstavuje akceptované aktivum zajistujici splnéni zavazku k centralni bance.

Financial Reporting Framework (FINREP)

Finan¢ni paka

Jednotny reportovaci rdmec v EU, ktery byl pfipraven Evropskym organem pro bankovnictvi
(EBA) pro Ucely vykazovani dat v souladu s obezfetnostnimi pozadavky (dle CRR). Pokryva ob-
last finan¢nich dat jednotlivych instituci, zejména rozvahu a vykaz zisku a ztrat.

Viz Pakovy pomér.

Fondy kolektivniho investovani (FKI)

FKI zahrnuji podilové a investi¢ni fondy, jejichz vyhradnim predmétem cinnosti je kolektivni
investovani, tzn. shromazdovani penéznich prostfedkd od investor( a jejich investovani. FKI
se déli jednak dle typu investorll na fondy urcené verejnosti (kde dominuji oteviené podilové
fondy) a fondy kvalifikovanych investor( a dle rizika aktiv, do kterych investuji, na fondy pe-
nézniho trhu, dluhopisové, akciové, smisené a nemovitostni fondy a fondy fondd. Skupina
fondy fondd v nékterych pripadech nebyva uvadéna separatné, nybrz je v¢lenéna mezi zby-
vajici skupiny fondd podle typu fondd, do kterych investuji.

Herfindahltv-Hirschmantv index (HHI)

Soucet druhych mocnin trznich podild subjektl plsobicich na daném trhu. Vyjadfuje Uroven
koncentrace daného trhu. Nabyva hodnot 0-10 000. Cim je HHI nizi, ttm méné je trh kon-
centrovan.

Honba za vynosem (Search for yield)

Jev, kdy se ekonomické subjekty béhem obdobi vieobecné nizké vynosnosti aktiv snazi tento
fakt kompenzovat tim, Ze vyhledavaji rizikovéjsi investi¢ni pfilezitosti nez obvykle, které
s sebou nesou prémii za toto zvysené riziko. Toto chovani mdze do budoucna zvysovat rizika
pro financni systém.

Hruba vypuj¢ni potieba vliady

Insolvence domacnosti

Institucionalni investor

Kapitalovy pozadavek

Kapitalovy pomér

Kvantitativni uvolnovani

Cista vypdjcni potfeba viady rozdifenad o splatky a odkupy statnich dluhopisti splatnych
v daném roce, splatky pljcek EIB, zpétné odkupy a vymény statnich dluhopist splatnych
v dalsich letech a precenéni rezerv financovani.

Situace, kdy domacnost neni schopna kryt své bézné naklady svymi béznymi pfijmy a prode-
jem drzenych aktiv. V pravni terminologii je insolvence upravena zakonem ¢. 182/2006 Sb.
o Upadku a zptsobech jeho feseni.

Je za a) banka provadéjici obchody na vlastni Gcet s investi¢nimi instrumenty na kapitalovém
trhu, investi¢ni spole¢nost, investi¢ni fond, penzijni fond a pojistovna a za b) zahrani¢ni oso-
ba opravnéna podnikat ve stejnych oborech na Gzemi Ceské republiky jako osoby uvedené
pod pismenem a).

Kapitalovy pozadavek vyjadfuje, jakym kapitdlem ma banka disponovat, aby byla kryta
vSechna bankou podstupovana rizika.

Podil regulatorniho kapitdlu a celkovych rizikové vazenych aktiv. Kapitdlovy pomér Tier1
vyjadiuje podil kapitalu Tier1 a celkovych rizikové vazenych aktiv (viz téz Tier1).

Kvantitativni uvolfovani (quantitative easing) je zpUsob provadéni ménové politiky v situaci,
kdy centralni banka jiz neni schopna snizovat ménovépolitickou sazbu, nebot ji uz snizila na
hodnotu blizkou nule. Podstatou kvantitativniho uvolfovani jsou nakupy aktiv od komerénich
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Loan-to-income (LTI)

Loan-to-value ratio (LTV)

Loss Given Default (LGD)

Makroobezretnostni politika

Mezera cen nemovitosti

Mira defaultu

Nabidkové ceny nemovitosti

bank ze strany centrdlni banky, které vytvari u komercnich bank pomérné vysokou zasobu
volnych rezerv. Smyslem tohoto typu politik je posilit bilan¢ni i trzn likviditu bankovniho sys-
tému a minimalizovat riziko narlstu Urokovych sazeb v dlsledku nedostatecné likvidity.
Kvantitativni uvolfiovani uplatiiovalo v predchazejici dekadé Japonsko i Spojené staty ame-
rické a v soucasnosti provadi podobnou politiku napf. ECB.

Pomér vyse Uvéru a Cistého prijmu Zadatele o Gvér.
Pomér vyse Uvéru a hodnoty zajistént.
Ztratovost ze selhani — jedna se o pomér ztraty z expozice pfi selhani protistrany k castce

dluzné v okamziku selhdni. Lze se také setkat s pojmem mira ztraty pfi (ze) selhani (téZ de-
faultu).

Klicova soucast politiky financni stability. Je zaméfena na stabilitu finan¢niho systému jako
celku. Jejim hlavnim cilem je pfispét k prevenci vzniku systémovych rizik.

Odchylka cen nemovitosti od odhadované rovnovazné hodnoty.

12mésicni mira defaultu je pomér mezi objemem zévazk( dluznikl, u kterych doslo k defaul-
tu v horizontu 12 mésicd od okamziku sledovani, a objemem zavazk( viech subjektd existu-
jicich na pocatku sledovaného obdobi. Rovnéz je mozné miru defaultu definovat analogicky
na zakladé poctu subjektl, u kterych doslo ve sledovaném obdobf k defaultu.

Ceny nabidek prodeje nemovitosti v realitnich kancelafich. Nabidkové ceny by mély byt vyssi
neZ ceny prevodd nemovitosti. V CR jsou nabidkové ceny nemovitosti publikovany napt. CSU
¢i Institutem regionalnich informaci (IRI; ten publikuje i nabidkové trzni najemné).

Pakovy pomér (leverage ratio)

PiliF 1

PiliF 2

Pfirozeny pfFiristek obyvatel

Nova regulace CRD IV/CRR definuje pakovy pomér (leverage ratio) jako kapitél k rizikové ne-
vazenym aktivim. Ve financni ekonomii se ¢asto uziva i termin finan¢ni paka (leverage), kde
je v3ak kapital ve jmenovateli tohoto ukazatele (napf. aktiva/kapitdl, dluh/kapital). Pokud se
konstatuje, Ze banka ma vysokou finan¢ni paku (leverage), je tim obecné myslena definice ve
smyslu ukazatele aktivaskapital. Takovd banka ma viak zaroven nizky pakovy pomér (le-
verage ratio).

Prvni ¢ast smérnice CRD zamérena na stanoveni minimalniho kapitalového poZzadavku viem
avérovym institucim na kryti Gvérového, trzniho a operacniho rizika.

Druha ¢ast smérnice CRD pozadujici, aby Uvérova instituce posoudila, zda kapitalovy pozada-
vek v ramci Pilife 1 je dostate¢ny na pokryti viech rizik, kterym je vystavena. Tento proces po-
souzeni je pfezkoumavan organem dohledu v rdmci tzv. provérky SREP. Dohledovy organ ma
nasledné moznost aplikovat Sirokou $kalu nastrojl, vcetné stanoveni dodatec¢ného kapitalo-
vého pozadavku, napfiklad ke kryti rizika koncentrace.

Rozdil poctu zivé narozenych déti a poc¢tu zemrelych obyvatel za stejné obdobi a na stejném
Uzemi.
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Prague InterBank Offered Rate (PRIBOR)

Price-to-income (PTI)

Price-to-rent (PR)

Referencni hodnota Urokovych sazeb na trhu mezibankovnich depozit pro prodej depozit,
pficemz referencni banky koétujici PRIBOR musi byt vyznamnymi Ucastniky mezibankovniho
trhu.

Podil ceny bytu (68 m?) a souctu ro¢ni mzdy v daném regionu za poslednf Ctyfi Ctvrtleti.

Podil ceny bytu a ro¢niho nadjemného. Ukazatel price-to-rent je prevracenou hodnotou vyno-
su z ndjemného.

Proticyklicka kapitalova rezerva

Makroobezretnostni nastroj, jehoz cilem je zvysit odolnost finan¢niho sektoru vaci cyklickym
rizikm spojenym s vykyvy v Gvérové aktivité.

Realizované ceny nemovitosti

Refinancovani hypotéky

Refixace hypotéky

Return on Equity (RoE)

Return on Assets (RoA)

Rizikova prémie

Ceny skutecné realizovanych transakci na trhu nemovitosti, které by mély byt nejblize sku-
te¢nym trznim cendm. Od roku 2011 CSU publikuje dva typy dat o realiza¢nich cenach ne-
movitosti. Historicky stars$im zdrojem jsou ceny pochazejici ze statistik dafiovych pfiznani pro
daf z prevodu nemovitosti MF CR, které jsou publikovany CSU. Tato data obsahuji ¢asové
fady od roku 1998 a jsou dostupnd v pomérné podrobném ¢lenéni (regiondlni ¢lenéni, dle
rozsahu opotrebeni, dle typu nemovitosti). Na druhou stranu zde vsak nejsou zahrnuty trans-
akce, které nejsou predmétem dané z pfevodu nemovitosti (tedy pfedevsim transakce s no-
vymi nemovitostmi) a index je publikovan se zpozdénim minimalné pal roku. Druhym novym
zdrojem Udajli o realiza¢nich cenach nemovitosti jsou data z 3etfeni CSU v realitnich kancela-
fich. Ta pokryvaji i nové nemovitosti, na druhou stranu nejsou dostupna v tak dlouhé ¢asové
fadé a v tak podrobném ¢lenéni.

Proces, v némz hypotecni dluznik pfijme novy hypotecni Uvér u jiného subjektu, nez u které-
ho mél uvér do té doby, a z néj splati svlj plvodni hypotecni Gvér. Stava se tak dluznikem ji-
ného subjektu, zpravidla viak za vyhodnéjSich podminek. Tento postup je obvykle mozny
pouze na konci obdobi fixace plvodniho Gvéru.

Proces, v némz na konci obdobi fixace hypote¢niho Uvéru dluznik zvoli délku nového obdobi
fixace a vyjedna s véfitelskym subjektem nové podminky pro toto obdobi. Osoba véfitele se

v tomto pfipadé neméni.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu, ktery se pocita jako pomér cistého zisku a vlastniho
kapitalu podniku.

Ukazatel rentability celkovych aktiv, ktery se pocita jako pomér zisku pred zdanénim a Uroky
a aktiv podniku.

Rizikovou prémii investor pozaduje u investic do riskantnéjSich finan¢nich investic.

Rozdéleni bank podle bilan¢éni sumy

V nékterych grafech a tabulkach ZFS je pouzito tridéni podle skupin bank, které je zalozeno
na velikosti bilan¢ni sumy. Rozdéleni bank do skupin je revidovano vzdy na zac¢atku kazdého
kalendarniho roku. V letech 2007 a 2008 byly za velké banky povazovany banky s bilan¢ni
sumou nad 150 mld. K¢, za stfedni banky s bilan¢ni sumou mezi 50 a 150 mid. K¢ a za malé
banky s bilan¢ni sumou nizsi nez 50 mld. K¢ Od roku 2009 doslo ke zvyseni objemu bilan¢ni
sumy potrebné pro zarazeni do skupiny velkych bank na 200 mild. K¢, stfedni banky byly
v rozmezi 50 az 200 mld. K¢, hrani¢ni hodnoty pro malé banky se nezménily. Rozdéleni bank
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Sekundarni trh

podle bilan¢ni sumy je od roku 2012 nasledujici: velké banky s bilan¢ni sumou nad
250 mld. K¢, stfedni banky s bilan¢ni sumou 50 az 250 mld. K¢ a malé banky s bilan¢ni
sumou nizsi nez 50 mld. K¢.

Trh, na kterém se obchoduji existujici cenné papiry.

Svrchované riziko (sovereign Risk)

Solventnost

Solventnostni pomér (SCR)

Systémové riziko

Jedna se o riziko defaultu vlady, kdy vlada neni schopna dostat svym zavazkdm, ¢imz dojde
ke statnimu bankrotu ¢i restrukturalizaci viadniho dluhu.

Solventnost v pojistovnictvi je schopnost pojistitele plnit prijaté pojistné zavazky, tj. uhradit
opravnéné pojistné ndroky z realizovanych pojistnych udalosti. Solventnost Il — Evropskou
komisi projektovany novy regulatorni ramec — smérnice (soubor pravidel) pro evropské pojis-
tovny a zajistovny obsahujici kvantitativni pozadavky, kvalitativni pozadavky a obezfetnostni
postupy, dodrzovani trzni discipliny a informacni povinnosti.

Podil mezi vysi vlastnich zdroji pojistovny a minimalnim pozadavkem na kapital, nutnym k
pokryti rizik, kterym je pojistovna vystavena.

Riziko kolapsu celého finan¢niho systému nebo trhu.

Setfeni o vyvoji Gvérovych podminek (SVUP)

Technicka arokova mira

Tier 1

Trzni likvidita

Urokové rozpéti

Urokovy transmisni kanal

Uvéry se selhanim

Setfeni monitorujici vyvoj trhu bankovniho Gvérovani nefinan¢nich podnikd a domacnosti
v CR. Pilotni kolo probéhlo v prvnim ¢tvrtleti roku 2012. Cilem 3etfenf je ziskat kvalitativni in-
formace ohledné aktuainiho vnimani situace na nabidkové i poptavkové strané Gvérového tr-
hu.

Urokova mira, kterou pojistovna pouziva pfi kalkulaci pojistného v Zivotnim pojisténi. Tech-
nickd urokova mira predstavuje takové zhodnoceni rezervy pojistného Zivotnich pojistént,
na které ma klient smluvni narok (zaru¢eny podil na vynosech z finan¢niho umisténi). Maxi-
malni vySe technické Urokové miry je stanovena vyhlaskou.

Nejkvalitngjsi a u bank v CR soucasné nejvyznamngjsi ¢ast regulatorniho kapitalu. Dominant-
nimi slozkami Tier1 jsou zakladni kapital, nerozdéleny zisk a povinné rezervni fondy.

Mira schopnosti Ucastnik( trhu realizovat finan¢ni transakce s aktivy daného objemu bez
toho, Ze by zpUsobili vyraznou zménu v jejich cenach.

Téz urokovy diferencidl, rozpéti mezi Urokovou sazbou urcitého kontraktu (vkladu, cenného
papiru) a referen¢ni Urokovou sazbou.

Jeden z kanald transmisniho mechanismu ménové politiky. Pdsobi tak, Ze napf. zvyseni
(resp. snizeni) ménovépolitické Urokové sazby vede nejprve ke zvysenf (resp. snizeni) uroko-
vych sazeb na mezibankovnim trhu. V disledku toho dojde ke zvyseni (resp. snizeni) Uroko-
vych sazeb vyhlaSovanych bankami pro poskytovani Gvér a pfijimani vkladd. Vysledkem je
ochabnuti (resp. oziveni) investi¢ni aktivity jako soucasti agregatni poptavky a nakonec osla-
beni (resp. posileni) tlakd na rdst cenové hladiny.

Uvér Ize oznadit jako se selhdnim, pokud nastane alespor jedna z nasledujicich situaci: a)
dluznik pravdépodobné v plném rozsahu nesplati své Gvérové zavazky, aniz by bylo nutné
pristoupit ke krokdm, jako je realizace zajisténi, b) Uvérovy zavazek dluznika je vice nez 90
dni po splatnosti. Vice viz ¢lanek 178 nafizeni Evropského parlamentu a Rady EU ¢
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575/2013. Uvéry v selhani se fadi do kategorii nestandardni, pochybné a ztratové. Dfive téz
ohrozené Uvéry, pfipadné nesplacené Gvéry.

Vynos z najemného Podil ro¢niho nabidkového najemného a nabidkové ceny bytu. Jde o prevracenou hodnotu
ukazatele price-to-rent.

Vynosovy spread Téz vynosovy diferenciadl — jde o rozpéti mezi vynosem urcitého dluhopisu a vynosem refe-
renc¢niho (tzv. benchmarkového) dluhopisu.
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AFS available-for-sale (finan¢ni aktiva v Ucetni kategorii ,, realizovatelna” — k dispozici pro prodej)

ASF dostupné zdroje stabilniho financovani

b.b. bazicky bod

BCBS Basel Committee on Banking Supervision (Basilejsky vybor pro bankovni dohled)

BCPP Burza cennych papir Praha

BIS Bank for International Settlements (Banka pro mezinarodni platby)

BoE Bank of England

BRKI Bankovni registr klientskych informaci provozovany Czech Banking Credit Bureau, a.s.

BRRD Bank Recovery and Resolution Directive (smérnice o ozdraveni a restrukturalizaci Uvérovych instituci a obchod-
nikd s cennymi papiry)

CARW pramérna kriticka rizikova vaha

CB centralni banka

CBR Combined Buffer Requirement (kombinované kapitalové rezervy)

CCyB Countercyclical Capital Buffer (proticyklicka kapitalova rezerva)

CCoB Capital Conservation Buffer (bezpec¢nostni kapitalova rezerva)

CcP cenné papiry

CRD Capital Requirements Directive (smérnice o kapitalovych pozadavcich)

CRR Capital Requirements Regulation (nafizeni o kapitalovych pozadavcich)

CRU Centralni registr Uvért provozovany CNB

czK Ceska koruna

CEB Ceska exportni banka

CET1 Common Equity Tier 1

CMZRB Ceskomoravska zarucni a rozvojova banka

CNB Ceské néarodni banka

CR Ceska republika

¢su Cesky statisticky urad

DSCR Debt Service Coverage Ratio (ukazatel kryti dluhu)

DSTI Debt service-to-income (pomér dluhové sluzby a ¢istého pfijmu Zadatele o Gvér)

EA eurozéna

EAD Exposure at Default (expozice pfi selhani)

EBA European Banking Authority (Evropsky organ pro bankovnictvi)

ECB Evropska centralni banka

EGAP Exportni garancni a pojistovaci spole¢nost

EIB European Investment Bank (Evropska investi¢ni banka)

EIOPA European Insurance and Occupational Pensions Authority (Evropsky organ pro pojistovnictvi a zaméstnanecké
penzijni pojisténi)

EK Evropska komise

EME emerging market economies (rozvijejici se ekonomiky)

ESA 95/2010 European System of Accounts (Evropsky systém uctd, metodika Eurostat)

ESRB European Systemic Risk Board (Evropska rada pro systémové riziko)

EU Evropska unie

EUR euro

EURIBOR Euro InterBank Offered Rate (referen¢ni Urokovéa sazba mezibankovniho trhu)

Fed Federalni rezervni systém

FOMC Federal Open Market Committee (Federalni vybor pro volny trh)

FPS fondy penzijnich spole¢nosti

FSB Financial Stability Board (Rada pro finan¢ni stabilitu)

G-SVI globalné systémoveé vyznamné instituce
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HB index
HDD
HDP
HHI
HP filtr
HTM
HZL
ICAAP
IFC

IL

ILO
IRB

IRF

IRI

IRS
ISR

IZP
J-svi
K¢
KSR
LCR
LGD
LR

LTD
LTI
LTV
MA
MDA
MF CR
MMF (IMF)
MREL

NACE
NBP
NFC
NISD
NP
NPL
NRKI
NSFR
NZFA
OCR
OECD
OFz
OLS
opP
OPEC

p.a.
p.b.

p.o.
P2P

PD

Index cen nemovitosti Hypotecni banky

hruby disponibilni déchod

hruby domaci produkt

HerfindahlGv-Hirschmandv index

Hodrickdv-Prescottlv filtr

held-to-maturity (drzené do splatnosti)

hypotecni zastavni listy

Interni postup pro hodnocenf kapitalové primérenosti

Indikator finan¢niho cyklu

Indikator likvidity

International Labour Organisation (Mezinarodni organizace prace)
Internal Rating Based Approach, pfistup v rdmci konceptu Basel Il pro kapitalovou primérenost bank
Impulse-Response Functions (impulzni odezvy)

Institut regionalnich informaci, s.r.o.

Interest Rate Swap

Indikator svrchovaného rizika

investi¢ni zivotni pojisténi

jiné systémové vyznamné instituce

Ceska koruna

kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika

liquidity coverage ratio (pomér likvidniho kryti)

Loss Given Default (ztratovost ze selhani)

souhrnny pakovy pomér

Loan-to-deposit (pomér objemu uvérd a vkladd)

Loan-to-income (pomér vyse Uvéru a Cistého prijmu Zadatele o Gvér)
Loan-to-value ratio (pomér vyse Uvéru a hodnoty zajisténi)
Matching Adjustment (vyrovnavaci Uprava)

maximum distributable amount (nejvyssi ¢astka pro Ucely rozdélovani zisku a vyplaty dividend)
Ministerstvo financi CR

Mezinarodni ménovy fond

Minimum Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities (minimalni pozadavky na strukturu a vysi kapitalu

a zpUsobilych zavazkd)

Klasifikace ekonomickych ¢innosti

Narodowy Bank Polski (Polska centralni banka)

non-financial corporation (nefinan¢ni podnik)

neziskové instituce slouzici domacnostem

nezivotni pojisténi

non-performing Loans (Gvéry se selhanim)

Nebankovni registr klientskych informaci provozovany Czech Non-Banking Credit Bureau, z.s.p.o.
Net stable funding ratio (pomér cistého stabilniho financovani)
nebankovni zprostfedkovatelé financovani aktiv

Overall Capital Requirement (souhrnny kapitalovy poZadavek)

Organisation for Economic Cooperation and Development (Organizace pro ekonomickou spolupraci a rozvoj)

ostatni finan¢ni zprostredkovatelé

Ordinary Least Squares (metoda nejmensich ctverc()

opravna polozka

Organization of the Petroleum Exporting Countries (Organizace zemi vyvazejicich ropu)
per annum

procentni bod

prava osa

peer-to-peer Uvérovani

Probability of Default (pravdépodobnost selhant)
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PRIBOR
PS
PTI
QE
RLA
RoA
RoE
RSF
RV (RW)
RWA
RWR
SB
SD

Sl
SILC
SME
SMP
SPP
SREP
SRU
SS
STA
TA
TF
TLTRO
TSCR
UFR
USA
usb
VA
VAR
WG
ZFS

Prague InterBank Offered Rate (referencni Urokova sazba mezibankovniho trhu)
penzijni spole¢nost

Price-to-income (podil ceny bytu a ro¢ni mzdy)

guantitative easing (kvantitativni uvolfhovani)

rychle likvidni aktiva

Return on assets (rentabilita aktiv)

Return on equity (rentabilita vlastniho jmén)

pozadované zdroje stabilniho financovani

rizikova véha

Risk-Weighted Assets (rizikové vazena aktiva)

souhrnny kapitalovy pomér

Svétova banka

statni dluhopisy

smérnice EU Solventnost |l

Vybérové Setfeni pfijmd a zivotnich podminek doméacnosti

small and medium enterprises (malé a stfedni podniky)

Securities Markets Programme (Program pro trhy s cennymi papiry)
statni pokladni¢ni poukazky

Supervisory Review and Evaluation Process (proces prezkumu a vyhodnocovani organem dohledu)
statistika rodinnych ucta

stavebni spofitelna

standardizovany pfistup k fizeni Gvérového rizika

Total assets (celkova aktiva)

transformované fondy

Targeted Longer-Term Refinancing Operations (cilené dlouhodobéjsi refinancni operace)
Total Supervisory Capital Requirement (celkovy kapitalovy pozadavek)
Ultimate Forward Rate (kone¢na forwardova sazba)

Spojené staty americké

americky dolar

Volatility Adjustment (koeficient volatility)

vektorova autoregrese

Worldwide Governance Indicators

Zpréava o finan¢ni stabilité

zivotni pojisténi
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MEZINARODNI ZKRATKY ZEMi

AT Rakousko
AU Austrélie
BE Belgie

BG Bulharsko
BR Brazilie
CA Kanada
CL Chile

CN Cina

cy Kypr

Cz Cesko

DE Némecko
DK Dénsko
EE Estonsko
ES Spanélsko
Fl Finsko

FR Francie
GR Recko

HR Chorvatsko
HU Madarsko
CH Svycarsko
IE Irsko

IN Indie

Island

Italie
Japonsko
Korea

Litva
Lucembursko
Loty3sko
Mexiko
Malta
Nizozemsko
Norsko

Novy Zéland
Polsko
Portugalsko
Rumunsko
Rusko
Svédsko
Slovinsko
Slovensko
Turecko
Velka Britanie
Spojené staty
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TABULKA INDIKATORU - CAST 1

Makroekonomické prostiedi

MP.1 RUst redlného HDP (meziro¢né, v %)

MP.2 RUst spotfebitelskych cen (pfirtstek pramérného ro¢niho indexu, v %)
MP.3 Prebytek / deficit vefejnych financi / HDP (v %)

MP.4  Vefejny dluh / HDP (v %)

MP.5 Obchodni bilance / HDP (v %)

MP.6 Zahrani¢ni dluh v % zahrani¢nich aktiv bankovniho sektoru
MP.7 Bézny Ucet platebni bilance / HDP (v %)

MP.8 Ménovépoliticka 2T repo sazba (konec obdobi, v %)
Nefinan¢ni podniky*

NP.1 Rentabilita kapitalu (v %)

NP.2 Zadluzenost (v % celkovych pasiv)

NP.3  Uvérova zadluzenost (v % HDP)

NP.4 — Gvéry od bank v CR (v % HDP)
NP.5 — Gvéry od nebankovnich zprostredkovatelti v CR (v % HDP)
NP.6 — ostatni (véetné financovani ze zahranici, v % HDP)

NP.7 Urokové kryti (zisk pfed zdanénim + placené droky / placené troky, v %)
NP.8 12M mira defaultu (v %)
Domacnosti (véetné zivnostnik)
D.1  Dluh k hrubym disponibilnim pifjmim (v %)
D.2  Dluh k finan¢nim aktivim (v %)
D.3 Cista finan¢ni aktiva (celkova finan¢ni aktiva — celkové zavazky, v % HDP)
D.4  Dluh k HDP (v %)

D.5 — Gvéry od bank v CR obyvatelstvu (v % HDP)

D.6 — Gvéry od nebankovnich zprostredkovatelti v CR obyvatelstvu (v % HDP)
D.7 — Gvéry od bank v CR Zivnostnikam (v % HDP)

D.8 — Uvéry od nebankovnich zprostredkovateld v CR Zivnostniktim (v % HDP)
D.9 - ostatni (v¢etné financovani ze zahranici, v % HDP)

D.10 Podil gistych placenych trokl na hrubém disponibilnim dichodu (v %)
D.11 12M mira defaultu (v %, bez Zivnostnika)
Finanéni trhy
FT.1 3M PRIBOR (pramér za obdobi, v %)
FT.2 1Y PRIBOR (pramér za obdobi, v %)
FT.3  10Y vynos vlddniho dluhopisu (prdmér za obdobi, v %)
FT.4 Ménovy kurz CZK/ EUR (prlimér za obdobi)
FT.5 Zména akciového indexu PX (meziro¢né v %, konec obdobi)
Trh nemovitosti

TN.1 Zména realizovanych cen reziden¢nich nemovitosti (meziro¢né v %, konec obdobi)

TN.2 Zména realizovanych cen bytd (meziro¢né v %, konec obdobi)
TN.3 Pomér cena bytu / prdmérna roc¢ni mzda
TN.4 Pomér cena bytu / ro¢ni najemné (dle IRI)

2010

2,1
1,5
-4,4
38,2
1,0
153,9
3,6
0,75

8,4
50,3
37,3
19,6

4,6
13,1

9,0

4,3
51,4
30,9
61,0
28,8
24,3

1,6

1,0

0,4

1.4

1,9

5,0

1,3

1,9
3,9
25,3

9,6

-0,4
1,6

4,1
21,9

2011

2,0
1,9
-2,7
39,9
1.9
165,8
-2,1
0,75

7.9
51,3
37.3
20,6

4,9
11,9

9,1

3,0
54,2
31,0
63,1
29,8
25,0

1.7

0,9

0,3

1.8

1.9

4,4

1,2

1,8
3,7
24,6

-25,6

0,9
0,2
4,0
21,7

2012

-0,8
33
3,9
44,7
31
162,6
-1,6
0,05

7,0
53,1
37,7
20,8

6,1
10,9

8,4
1,9
55,5
30,4
67,9
31,1
26,2

1,7

0,9

0,3

2,1

1,9

3,9

1,0

1,5
2,8
25,1

14,0

0.4
-1,4

38
21,3

2013 2014 2015

-0,5
1,4
-1,3
45,1
4.1
149,4
-0,5
0,05

6,9
55,0
37,8
21,3

6,7

9,8

9,5
1.9
57,2
29,9
72,0
32,2
27,5

1.7

0,9

0,2

1.9

1.9

3,6

0,5

0,7
2,1
26,0

-4,8

1.1
0,8
3,9
21,6

2,0
0,4
-1,9
42,7
52
148,8
0,2
0,05

8,5
54,7
35,3
20,5

4,0
10,8
10,6
1,6
57,5
28,8
77,0
32,5
28,2

1.7

0,9

0,2

1.5
1,7

3,4

0,4

0,5
1,6
27,5

-4,3

1,0
2,1
3,9
20,7

43
03
0,4
41,1
4,7
134,2
0,9
0,05

9,0
53,7
33,2
20,6

4,2

8,4
13,1
1,5
59,4
28,6
78,7
32,9
29,2

1,2

0,8

0,2

1,5

2,0

2,9

0,3

0,5
0,6
27,3

1,0

4,5%
6,6***
4,0
21,5

0,6

0,05

0,3
0,5
0,6
27,0
-3,6

2016
leden unor bfezen duben

0,5

0,05

0,3
0,5
0,5
27,0
-16,1

0,3

0,05

0,3
0,5
0,4
27,1
-12,9

* U ukazatel zadluZenosti sektoru nefinan¢nich podnik( jsou tdaje z ddvodu zachovani konzistence ¢asovych fad nadale vykazovany v metodice ESA 95.
Posledni ¢isla tak nemuseji odpovidat aktudlné publikovanym datdm, kterd jsou jiz sestavovana v souladu s metodikou ESA 2010.

** Odhad pomoci tdajti o realizovanych cenach a indexu cen bytovych nemovitosti CSU.

*** Odhad pomoci tdajti o realizovanych cenach CSU.

Pozn.: Z dlivodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazatell srovnatelné s hodnotami uvedenymi v pfedchozich publikacich ZFS.

0,6

0,05

0,3

0,5
0,4
27,0

-10,7
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TABULKA INDIKATORU - CAST 2

Finan¢ni sektor
FS.1  Podil aktiv finan¢niho sektoru na HDP (v %)
FS.2  Podil jednotlivych segmentl na aktivech finan¢niho sektoru (v %)

FS.3 banky

FS.4 druzstevni zalozny

FS.5 pojistovny

FS.6 penzijni spole¢nosti a fondy

FS.7 investi¢ni fondy*

FS.8 nebankovni zprostfedkovatelé financovani aktiv

FS.9 obchodnici s cennymi papiry
Bankovni sektor
BS.1 Podil aktiv bank na HDP (v %)
BS.2 Struktura aktiv (v %, konec obdobi)
BS.3 uvéry u centralni banky
BS.4 mezibankovni Gvéry
BS.5 klientské avéry
BS.6 drzené dluhopisy
BS.7 — vladni dluhopisy
BS.8 — Ceské vladni dluhopisy
BS.9 ostatnf
BS.10 Struktura pasiv (v %, konec obdobi)
BS.11 zavazky vaci centralni bance
BS.12 mezibankovni vklady
BS.13 klientské vklady
BS.14 emitované dluhopisy
BS.15 ostatni
BS.16 Podil klientskych Gvért na klientskych vkladech (v %)
BS.17 Sektorové rozlozeni Gvérd na uvérech celkem (v %)
BS.18 nefinan¢ni podniky
BS.19 obyvatelstvo
BS.20 Zivnostnici
BS.21 ostatni (véetné nerezidentd)
BS.22 RUst uvérl (v %, konec obdobi, meziro¢né):
BS.23 celkem
BS.24 nefinan¢ni podniky

BS.25 — Cinnosti v oblasti nemovitosti (NACE L)
BS.26 obyvatelstvo
BS.27 - na bydleni
BS.28 — spotrebni

BS.29 Zivnostnici

BS.30 Podil tvérl se selhanim na Gvérech (v %):

BS.31 celkem

BS.32 nefinan¢ni podniky

BS.33 obyvatelstvo

BS.34 - na bydleni

BS.35 — spotiebitelské

BS.36 Zivnostnici

BS.37 Kryti Gvért v selhani opravnymi polozkami (v %)**

BS.38 Agregatni LTV hypotecnich uvérd k financovani nemovitosti na bydleni
BS.39 Kapitalovy pomér (%)

BS.40 Kapitalovy pomér Tier 1 (%)

BS.41 Financni paka (leverage, aktiva jako nasobek kapitalu Tier 1)

BS.42 Pakovy pomér (leverage ratio, dle aproximace Basel Ill, kapital Tier 1/ expozice)

BS.43 Rentabilita aktiv (v %)

BS.44 Rentabilita kapitalu Tier 1 (v %)

BS.45 Rychle likvidni aktiva na celkovych aktivech (v %)
BS.46 Rychle likvidni aktiva na vkladech klientd (v %)
BS.47 Cista externi pozice bankovniho sektoru (v % HDP)

BS.48 Zahrani¢ni dluh bankovniho sektoru na bilan¢ni sumé bankovniho sektoru (%)

2010

135.9

77.4
0.4
7.9
4.3
3.1
6.5
0.5

106.0

9.4
1.3
50.6
21.1
14.9
13.8

7.5

0.0
10.7
67.3

8.4
13.5
75.2

35.9
44.2

1.9
18.1

3.5
-0.3
6.0
7.0
6.4
7.3
-5.4

6.2
9.0
5.0
3.2
11.7
12.4
48.3
56.3
15.5
13.9
14.4
n.a.
1.3
22.5
26.1
38.8
4.3
11.9

2011

142.3

78.1
0.5
7.6
4.3
2.9
6.2
0.4

111.3

8.7
10.4
50.5
21.9
16.3
15.1

8.4

0.1
11.2
65.9

8.4
14.4
76.6

35.9
43.8

1.7
18.6

6.0
6.1
11.5
5.0
6.1
-1.6
-5.5

6.0
8.2
4.9
3.2
1.3
12.4
51.5
57.0
15.3
14.0
14.3
n.a.
1.2
19.6
26.9
40.8
3.9
12.2

2012 2013 2014 2015

148.0

77.2
0.7
7.8
4.6
3.6
5.8
0.4

115.5

8.3
10.0
50.0
24.0
18.2
16.8

7.7

0.2
8.9
68.3
8.0
14.5
73.2

35.4
443

1.5
18.8

2.4
0.9
0.7
3.6
4.8
-0.7
-5.0

6.0
7.4
5.1
3.4
12.3
13.7
53.8
58.7
16.4
15.6
13.7

1.4
21.7
29.1
42.5

6.1
10.1

160.5

78.1
0.5
7.3
4.7
3.8
5.3
0.4

127.4

12.9

9.1
49.8
21.7
15.7
14.5

6.5

0.0
1.3
67.2

8.3
13.1
741

345
43.4

1.5
20.6

6.5
3.8
6.3
4.5
52
0.4
1.0

5.9
7.2
5.0
3.3
12.2
13.0
55.0
59.4
17.0
16.5
13.1
n.a.
1.3
18.5
30.6
45.6
3.1
12.3

160.0

77.8
0.5
7.1
4.9
4.3
5.2
0.3

126.1

8.8

5.7
50.7
22.8
16.2
14.8
12.1

0.1
10.5
66.9

8.6
13.9
75.7

33.2
43.3

1.3
221

4.8
0.9
3.6
4.5
5.6
-0.6
-4.0

6.1
6.7
4.7
3.1
12.0
12.6
55.6
54.6
17.9
17.4
12.4
7.2
1.2
16.7
31.0
46.4
1.6
14.0

157.9

77.4
0.5
6.8
5.3
4.8
4.9
0.3

122.3

11.4

4.6
51.8
21.0
14.1
12.5
11.2

0.2
7.6
66.4
11.9
13.8
78.0

33.1
44.4

1.3
21.2

5.6
5.3
5.6
8.2
8.0
8.9
0.0

5.8
5.7
4.0
2.6
1.1
11.0
54.6
55.8
18.4
17.9
12.1
7.6
1.2
16.8
32.0
48.2
-1.1
15.4

leden unor bfezen duben

333
44.0

1.2
21.4

5.9
6.3
9.0
7.9
7.5
9.0
0.1

5.7
5.5
4.0
2.5
1.1
10.9
54.5

0.7

343
52.2

*V/ roce 2013 byl pfijat zakon ¢. 240/2013 Sh., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech, ktery zaved! pojem investi¢ni fondy.

Investi¢ni fondy zahrnuji fondy kolektivniho investovani a fondy kvalifikovanych investord.

** Do vypoctu nebyly zahrnuty avéry CEB a CMZRB.

2016

33.2
441

1.2
21.5

6.5
5.8
10.3
8.4
7.8
11.0
0.6

5.7
5.4
4.1
2.5
11.6
10.8
53.4

0.9

34.8
52.9

Pozn.: Z dlivodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazatell srovnatelné s hodnotami uvedenymi v pfedchozich publikacich ZFS.

33.8
43.9

1.2
211

6.9
8.5
12.7
8.2
7.8
9.7
0.2

5.5
5.2
3.8
2.4
10.1
10.0
52.1

34.6
52.5
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TABULKA INDIKATORU - CAST 3
2016

2010 2011 2012 2013 2014 2015
leden unor bfezen duben

Nebankovni finan¢ni instituce

NI.1  Podil na aktivech finan¢niho sektoru (v %) 21,8 21,17 21,7 21,0 21,5 21,8
Pojistovny*

NI.2 Predepsané pojistné / HDP (v %) 3,7 3,6 3,6 3,6 3,5 3,2

NI.3  Solventnostni pomér: zivotni pojisténi (v %) 354 302 313 308 290 338

NI.4  Solventnostni pomér: nezivotni pojisténi (v %) 353 331 401 422 379 319

NL5  Zména vy3e finan¢nich investic pojistoven (v %) 3,5 1,6 5,2 1,9 3,2 -2,5

NI.6 Rentabilita kapitalu pojistoven (v %) 34,1 13,0 18,0 14,7 8,6 13,3

NI.7 Naklady na pojistna plnéni / ¢isté technické rezervy (Zivotni, v %) 14,8 16,3 16,9 18,2 20,6 19,0

NI.8 Naklady na pojistna plnéni / cisté technické rezervy (nezivotni, v %) 68,6 61,7 57,6 660 59,0 637
Penzijni spole¢nosti (PS) a fondy PS

NI.9  Zména aktiv fondl spravovanych penzijnimi spole¢nostmi (v %) 7.7 6,5 104 84 146 10,0

NI.10 Nominalni mira zhodnocovani majetku fondy penzijnich spole¢nosti** 1,3 0,8 7,0 -0,1 3,7 1,0
Investicni fondy

NI.11 Rast Cistych aktiv (= vlastniho kapitalu; meziro¢né v %) 13,17 -3, 17,17 19,4 19,0 17,1 14,7 12,7 11,2

Nebankovni zprostiedkovatelé financovani aktiv
NI.12 Ruist ptj¢ek nebankovnich zprostiedkovatelli financovani aktiv (v %)***:

NIL13 celkem -12,4 1,5 -36 4,1 33 01
NL.14 domacnosti -41,9 6,5 -2,5 -2,3 50 -28,3
NI.15 nefinan¢ni podniky 6,8 0,5 -3,1 44 3,7 11,1

* Indikatory zahrnuji pouze tuzemské pojistovny.

** Zména aktiv penzijnich fondl ocisténa o pfijaté a vyplacené prostiedky. Prijaté prostfedky nezahrnuji klientdm pfipsané zhodnoceni.

*** \/ roce 2010 doslo k metodickym zménam tykajicich se klasifikace Uvérd poskytnutych nebankovnimi zprostredkovateli financovani aktiv.

Zména objemu pujcek poskytnutych nebankovnimi zprostfedkovateli financovani aktiv domacnostem byla v roce 2015 ovlivnéna pfeménou jednoho se subjekt
poskytujicich tyto Uvéry na pobocku zahrani¢ni banky.

Pozn.: Z dGvodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazatel(l srovnatelné s hodnotami uvedenymi v pfedchozich publikacich ZFS.
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INDIKATORY VSTUPUJICi DO MAKROOBEZRETNOSTNiIHO BAROMETRU
(vzdalenost hodnoty od referen¢ni Grovné vyjadrena poctem smérodatnych odchylek)
1. MAKROPROSTREDI
1a. Ekonomicka aktivita
Rust redIného HDP (mezirocné, v %) =
Mezera vystupu (v podilu k trendu, v %)* |
1b. Svrchovany sektor
Podil statniho dluhu drzeny nerezidenty (v %) —
Podil cizoménového statniho dluhu na celkovém statnim dluhu (v %) —
CDS spread na SD CR (v p.b.) =
Primérna splatnost statniho dluhu (v letech) —
Podil kratkodobého statniho dluhu (v %, konce obdobi) | me—
1c. Externi sektor
Bézny ucet platebni bilance / HDP (v %) —1
Zahrani¢ni dluh v % zahrani¢nich aktiv bankovniho sektoru —_—
2. UVEROVE PODMINKY A ZALDUZENOST
1a. Nefinanéni podniky
Cisté placené uroky nef. podniky / hruby provozni prebytek (v %) J——
RUst novych Gvért nef. podniktim (mezirocné, v %)** ==
Podil Uvérd se selhanim na Gvérech bank nef. podnikdm (v %) -
Dluh nefinan¢nich podnikt / hruby provozni prebytek (v %) -_—
1b. Domacnosti
Cisté placené troky domacnostmi / hruby nominéini disp. déichod (v %) —
Rust novych Gvérd na bydleni (mezirocné, v %)** =
Podil uvérd se selhanim na Gvérech bank doméacnostem (v %) 1
Dluh doméacnosti / nominalni hruby disponibilni dtichod (v %) —
3. TRZNi RIZIKA
3a. Ceny reziden¢nich nemovitosti
RUst cen rezid. nemovitosti celkem (dle cen prevodl, v %) e
Odhadované nadhodnoceni cen bytl (v %) !
Cena bytu / primérna roéni mzda (v %) Com
Cena bytu / ro¢ni najemné (dle IRI, v %)
3b. Urokové riziko
Splatnostni nesoulad bank (klient. Gvér nad 1 rok / klient. vklady nad 1 rok, v %)
Prlimérna durace aktiv penzijnich fonddi (v letech) [
Urokova marze (nové Gvéry vs. vklady, v %) —
4. DALSi ZDROJE RIZIK
4a.Trzni likvidita
Denni objem obchodd se statnimi dluhopisy / statni diuh (v %) —
Denni objem obchodd se statnimi dluhopisy / statni dluh drzeny nerezidenty (v %) =]
4b. Bilancni likvidita
Mezibankovni financovani / celkové zavazky bank (v %) [
RUst objemu neterminovanych vkladd v banké&ch (mezirotng, v %) [ —
Klientské Gvéry a pfisliby / klientské vklady bank (rezidenti, v %) —
4c. Mezibankovni nakaza
Propojenost v bankovnim sektoru (v %) —
Koncentrace pohledavek bank (5 nejvétsich / kapital CET1, v %) T —
Koncentrace zavazk( bank (5 nejvétsich / kapital CET1, v %) ———
ODOLNOST FINANCNiHO SEKTORU
1. BANKOVNi SEKTOR
Previs kapitalu nad celkovym kapitalovym pozadavkem bank (TSCR = Pilif 1 + Pilif 2) [
Finan¢ni paka bank (aktiva bank / vlastni kapital, v %) e —
Agregatni LTV reziden¢nich hypotecnich Gvérd bank (v %)
Rychle likvidni aktiva / celkova aktiva bank (v %) 1
Kryti Uvérd v selhani bank (opravné polozky / tvéry v selhani, v %)
2. PENZIJNi A POJISTOVACI SPOLECNOSTI
Podil vlastnich zdroji penzijnich spole¢nosti (TF) k jejich aktiviim (v %)
Podil vlastnich zdrojti pojistoven k jejich aktivim (v %) S —
Kryti technickych rezerv aktivy pojistoven (finanéni umisténi / technické rezervy, v %)
Solventnostni pomér pojistoven (v %) ———
3. OSTATNi NEBANKOVNI SUBJEKTY A DRUZSTEVNI ZALOZNY
Objem prijatych uvérd / aktiva investi¢nich fondd (v %)
Rychle likvidni aktiva / celkova aktiva fondt kolektivniho investovani (v %) —
Finan¢ni paka NZFA (aktiva / vlastni kapital, v %) i
Krt. prijaté ptjcky a emit. dluhopisy / cizi zdroje NZFA (v %) —

Pozn.: Hodnoty bez vypIné (s vyplni) odpovidaji roku 2014 (2015). Zelené (Cervené) jsou vyznaceny hodnoty indikujici potfebu zvazit volnéjsi (pfisnéjsi) nastaveni
makroobezietnostni politiky; $edé jsou vyznaceny hodnoty, které v souc¢asné situaci nelze interpretovat ani jednim z uvedenych zpUsobu. Referenc¢ni trov-
ni pro jednotlivé ukazatele je odhad trendové hodnoty nebo primeér od roku 2002 (pfipadné pozdéji — v zavislosti na dostupnosti dat). Jednotlivé indikato-
ry nejsou nijak vazeny, takze stejnd hodnota mlze u rdznych ukazatelt naznacovat odlisny prispévek k celkovému systémovému riziku. Pferusované cary
oznacuji vzdalenost 1, 2 a 3 smérodatnych odchylek od priméru. * Primér hodnot vypoc¢tenych pomoci Kalmanva filtru a produkéni funkce. ** 3mési¢ni
klouzavy pramér.
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