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PŘEDMLUVA 

Vážení čtenáři, 

Zpráva o finanční stabilitě je naší hlavní publikací v oblasti finanční stability 
a makroobezřetnostní politiky. Publikujeme ji od roku 2005 vždy v červnu. Zpráva 
je základním podkladovým dokumentem pro pravidelné jarní jednání bankovní rady 
o otázkách finanční stability. V pořadí již 14. Zprávu s označením 2017/2018 máte
nyní k dispozici. Jsem si jist, že přivítáte možnost opět se seznámit s informacemi 
o vývoji v této dnes velmi důležité oblasti dohledu a regulace. V letošním roce se Zprá-
va zaměřuje zejména na rizika, která mohou vznikat v souvislosti s vývojem cen riziko-
vých aktiv na světových trzích, s prostředím nízkých úrokových sazeb a s financováním 
nákupu nemovitostí. Významný prostor je věnován makroobezřetnostním kapitálovým 
rezervám a nástrojům zaměřeným na omezování systémových rizik vznikajících 
v souvislosti s poskytováním hypotečních úvěrů.  

Podle zákona o ČNB je péče o finanční stabilitu jedním z našich klíčových cílů. 
Podle zákona ČNB rozpoznává, sleduje a posuzuje rizika ohrožení stability finančního 
systému a v zájmu předcházení vzniku nebo snižování těchto rizik přispívá prostřednic-
tvím svých pravomocí k odolnosti finančního systému a udržení finanční stability. 
Používá k tomu především nástroje makroobezřetnostní politiky.  

ČNB definuje finanční stabilitu jako situaci, kdy finanční systém plní své funk-
ce bez závažných poruch a nežádoucích důsledků pro současný i budoucí 

vývoj ekonomiky jako celku a zároveň vykazuje vysokou míru odolnosti vůči šokům. Definice ČNB vychází z 
toho, že k narušení finanční stability dochází v důsledku procesů uvnitř finančního sektoru, které vedou ke vzniku 
zranitelných míst, jakož i vlivem silných šoků, jejichž zdrojem mohou být vnější okolí, domácí makroekonomický 
vývoj, velcí dlužníci a věřitelé, hospodářské politiky nebo změny v institucionálním prostředí. Případná interakce 
zranitelných míst a šoků přitom může vést ke kolapsu systémově významných finančních institucí a k narušení 
funkcí finančního systému při zajištění finančního zprostředkování a platebního styku.  

Cílem ČNB z hlediska finanční stability je zajištění takové míry odolnosti systému, aby byla minimali-
zována rizika vzniku finanční nestability. K plnění tohoto cíle ČNB jako integrovaná dohledová a měnová 
autorita využívá nástrojů, které jí dává k dispozici zákon o ČNB, zákon o bankách a případně i další legislativní 
akty. Velký význam má v této oblasti i spolupráce s ostatními národními i mezinárodními autoritami. ČNB se při 
plnění cíle finanční stability snaží působit především preventivně a široce komunikovat s veřejností potenciální 
rizika a faktory vedoucí k ohrožení finanční stability.  

ČNB pravidelně sleduje a podrobně analyzuje vývoj ve všech oblastech relevantních pro finanční stabi-
litu. Členové bankovní rady ČNB se scházejí s experty klíčových útvarů na pravidelných jednáních o otázkách 
finanční stability. Na těchto setkáních je prezentováno široké spektrum informací o vývoji rizik v domácím finanč-
ním systému i v zahraničí a je vyhodnocena pozice české ekonomiky v rámci finančního cyklu. V případě identifi-
kace rizik pro finanční stabilitu je diskutována možnost použití nástrojů regulace, dohledu nebo jiných složek 
hospodářské politiky s cílem potlačení těchto rizik či jejich potenciálních důsledků. 

ČNB je členem společného orgánu EU pro identifikaci systémových rizik a makroobezřetnostní politiku 
– Evropské rady pro systémová rizika (European Systemic Risk Board, ESRB). Ta spolu se třemi celoev-
ropskými sektorovými dohledovými orgány (EBA, ESMA a EIOPA) a orgány na národní úrovni tvoří Evropský sys-
tém finančního dohledu (European System of Financial Supervision, ESFS). Představitelé ČNB se na činnosti ESRB 
přímo podílejí, a to jak na úrovni guvernéra ČNB a dalšího člena bankovní rady v Generální radě ESRB, tak i for-
mou účasti expertů ČNB v pracovních skupinách. Makroobezřetnostní politika se v souladu s doporučením ESRB 
orientuje na plnění několika průběžných cílů. Těmi jsou (a) zmírnit a vyloučit nadměrný růst úvěrů a finanční páky; 
(b) zmírnit a vyloučit nadměrný nesoulad splatností a nedostatek likvidity na trhu; (c) omezit koncentraci přímých 

https://www.esrb.europa.eu/home/html/index.en.html
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a nepřímých expozic; (d) omezit rizika spojená s nežádoucí motivací finančních institucí a morálním hazardem; 
(e) posílit odolnost finanční infrastruktury. Při využívání makroobezřetnostních nástrojů na národní úrovni patří 
ČNB podle hodnocení ESRB mezi nejaktivnější orgány v zemích EU.  

Mezi námi využívané nástroje makroobezřetnostní politiky patří zejména sada kapitálových rezerv 
předepisovaných úvěrovým institucím. V pravidelných intervalech nastavujeme proticyklickou kapitálovou 
rezervu a kapitálovou rezervu ke krytí systémového rizika pro systémově významné banky. V posledních letech se 
intenzivně zabýváme riziky spojenými s vývojem na trhu nemovitostí a poskytováním hypotečních úvěrů. K jejich 
omezení používáme skupinu doporučení týkajících se poskytování hypotečních úvěrů. V této oblasti se snažíme 
prosazovat i změnu legislativy k účinnému předcházení příslušným rizikům.  

Zpráva vychází z pokročilého analytického a modelového rámce a její nedílnou součástí je skupina 
zátěžových testů jednotlivých segmentů finančního sektoru nebo sektorů reálné ekonomiky. Odolnost 
finančního sektoru je testována na základě scénáře nepříznivého makroekonomického vývoje s názvem Nepříznivý 
scénář. Tento scénář, jehož pravděpodobnost je velmi nízká, zachycuje riziko výrazného a dlouhotrvajícího pokle-
su domácí ekonomické aktivity. Nepříznivá ekonomická situace se projeví vyčerpáním finančních rezerv jak do-
mácností, tak nefinančních podniků a zapříčiní výrazné zhoršení jejich schopnosti splácet dříve přijaté závazky. To 
způsobí bankovnímu sektoru značné úvěrové ztráty. Nepříznivý scénář rovněž předpokládá výrazný nárůst dlou-
hodobých výnosů dluhopisů, v jehož důsledku vzniknou u finančních institucí ztráty z titulu tržního rizika. Výsled-
ky testů provedených na základě tohoto zátěžového scénáře jsou porovnány s výsledky testů se Základním scéná-
řem, který vychází z oficiální lednové prognózy ČNB. Dopady obou scénářů jsou hodnoceny nejen z pohledu 
finančního sektoru, ale také s ohledem na trh nemovitostí či sektor nefinančních podniků a domácností. 

Publikace je rozdělena do pěti kapitol, které jsou následovány tematickými články reagujícími na vy-
brané aktuální otázky týkající se problematiky finanční stability. Kapitola Reálná ekonomika a finanční 
trhy se věnuje makroekonomickému prostředí, trhům nemovitostí, podnikům a domácnostem a analyzuje 
celkový vývoj na finančních trzích. Kapitola s názvem Finanční sektor diskutuje vývoj v bankovním i nebankov-
ním finančním sektoru. Kapitola Zátěžové testy hodnotí odolnost různých sektorů na základě zátěžových testů 
a citlivostních analýz. Obsahem kapitoly Makroobezřetnostní politika je celkové vyhodnocení rizik, informace 
o makroobezřetostních nástrojích k tlumení identifikovaných rizik a analýza rizik souvisejících s vývojem regula-
torního prostředí. 

Jménem České národní banky 

     Jiří Rusnok 
 guvernér 




