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Solidni rdst svétové ekonomiky se odrazil
v pfiznivém vyvoji domaci ekonomiky, ktera
se pohybuje nad svym potencidlem

CELKOVE HODNOCENI
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Finanéni sektor v CR prochdzel v obdobi od jara 2017 vysoce ptiznivym
vyvojem.  Podle  souhrnného  hodnoceni CNB  prezentovaného
v makroobezretnostnim barometru’ si zachovava vysokou odolnost vaci
moZnym nepfiznivym SokGm. K tomu pfispivd zejména udrZovani
dostatecné  kapitalové vybavenosti,  stabilnich  zdrojG  financovani
a rozsahlého polstare ve formé rychle dostupné likvidity. Pokud jde
o potencidlni  zdroje rizik pro finan¢ni stabilitu v budoucnost,
makroobezietnostni barometr indikuje, 2e CNB v souhrnu shledavé mirné
zvySeni cyklickych rizik a nezménénou droveri strukturalnich rizik. Domaci
rizika cyklického charakteru vznikaji vlivem zvySeného investicniho
optimizmu charakteristického pro dlouhodobéjsi dobré casy a jejich
dusledkem je zvySovani zranitelnosti bankovniho sektoru. Souvisi
ve vyznamné mire s pretrvavanim priznivych podminek pro rozvoj spiraly
mezi cenami nemovitosti a Gvéry na jejich pofizeni. CNB na narist
cyklickych  rizik  prabézné  reaguje  nastavovanim  pfislusnych
makroobezietnostnich  nastrojd, konkrétné proticyklické  kapitalové
rezervy a podminek pro poskytovéni hypotecnich Gvéra. Ke zmirnéni
téchto rizik nyni pfispivad také ménovd politika CNB. Vyznamnym
potencialnim rizikem, jehoZ zdroj vsak leZzi mimo doméaci ekonomiku,
je ndhlé a neusporadané zvyseni rizikovych prémii  na globalnich
financnich trzich, které by mohlo vést k vysoké volatilité na trzich aktiv
s dopadem do realné ekonomiky.

VYVOJ V ROCE 2017 A V PRVNiM CTVRTLETi ROKU 2018

RUst svétové ekonomiky prekonal v roce 2017 progndézy a i pro letosni
rok se oCekava pokracovanf silné dynamiky. Nad prdmérem poslednich let
rostla v roce 2017 eurozéna a vyhledy jejiho rlstu vyznivaji optimisticky
rovnéz na letodni rok. Rozdily v hospodarském vyvoji mezi ¢lenskymi
zemémi v3ak pretrvavaji. Ekonomické oZiveni zOstavd mimné
zejména v zemich s vysokou mirou zadluzenosti. Meziro¢ni rlst domaci
ekonomiky doséahl v roce 2017 4,6 % a podle dostupnych odhadl byl
nad svwym potencidlem. Podle prognézy CNB zvefejnéné ve Zpravé
o inflaci 112018 by se mél v letosnim i pfistim roce pohybovat rlist domaci

1 Logika makroobezietnostniho barometru je popsana v ZFS 2015/2016, Box 5.
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ekonomiky nad 3% hranici. K rdstu vyznamné prispéla spotieba
domacnosti a také narlst soukromych investic. Pfiznivy vyvoj domaci
ekonomické aktivity, optimisticka prijmova ocekavani doméacnosti
i nefinan¢nich podnikl a nizké Urokové sazby se promitly do podminek
a aktivity na  domacim  Gvérovém  trhu.  Aktudlni  Gvérova
dynamika v nefinan¢nim soukromém sektoru se pfes mirné ochlazeni
stdle nachazi nad svym pétiletym a desetiletym primérem a zUstava
nadprdmérnd i ve srovnani s ostatnimi zemémi EU. Je tazena zejména
Uvéry domacnostem na bydleni. Meziro¢ni tempo rdstu bankovnich Gvér(
nefinan¢nim podnikim v prabéhu roku 2017 kolisalo a celkové mirné
zpomalilo.

Ménovépolitické sazby setrvavaji v Evropé na nizkych & zapornych
Urovnich. ECB pokracuje v provadéni nekonvencni ménové politiky.
Uvolnéné  ménové  podminky  vedou u  nékterych  zemi
eurozony k odkladani disledného feseni vysoké zadluzenosti. U jinych
zem{ tyto podminky pfispivaji k posunu do rlstové faze finan¢niho cyklu
charakterizované rychlym rlistem Uvérd a cen nemovitosti. Americky Fed
po tfech zvysenich ménovépolitické sazby v roce 2017 prikrocil v bfeznu
2018 kdalSimu zvySeni na Uroveft 1,75 %, pficemz trh ocekava
do konce roku 2018 daldi dv& zvyseni. CNB v reakci na vykon ceské
ekonomiky a vyvoj inflace rovnéz zpfisnila ménové podminky. V roce
2017 zvysila svou zakladni ménovépolitickou sazbu dvakrat a na zacatku
tohoto roku pokracovala zvySenim této sazby na 0,75 %. Do klientskych
Urokovych sazeb se zpfisnéni ménové politiky CNB promitlo jen ¢astecné.
Prognéza CNB ze Zpravy o inflaci 11/2018 predpoklada v leto$nim roce
stabilitu trznich Urokovych sazeb a az od prelomu let 2018 a 2019 jejich
nardst.

Nezaméstnanost v domaci ekonomice dosahla rekordné nizkych hodnot.
V souladu s tim se pfiznivé vyvijela pfijmova situace domacnosti.
Pozorovany ekonomicky vyvoj spole¢né s nizkymi  Urokovymi
sazbami z Uvérl povzbuzuje vznik optimistickych ocekavani a zvysuje
ochotu domacnosti financovat vydaje prostfednictvim dluhu. Rizikovym
scénafem pro budouci obdobf je situace, kdy by ¢ast domacnosti zacala
povazovat soucasnou dynamiku prijm0 za permanentni a podléhat iluzi
snadného splaceni rostoucich dluhd. Naklady na obsluhu dluhu setrvavaji
na udrzitelné drovni diky nizkym Grokovym sazbam a rdstu pfijmd. NarGst
Urokovych sazeb, jehoz pravdépodobnost se s ohledem na globalni vyvoj
zvySuje, viak mulze u dcasti zadluzenych domacnosti vyvolat potize
se splacenim Uvérl. ZatéZzovy test indikuje zvySenou citlivost zejména
u nizkopfijmovych domacnosti s podilem Uvérovych splatek na Ccistych
pfijmech nad 40 %.

Sviznd mzdova dynamika pfispéla k nardstu mzdovych nakladd a vytvari
tlak na ziskovost nefinan¢nich podnikd. Firmy Fesily nedostatek pracovni
sily a s nim spojeny rychly réist mezd ¢aste¢né prostfednictvim zvysenych
investic do strojl a zafizeni. Hlavnim rizikovym scénafem pro sektor
nefinan¢nich podnikd je kombinace pokracujiciho rychlého ristu mezd
a posilovani  ménového  kurzu, které by nebylo doprovazeno

Finan¢ni podminky zGstavaji i pfes zahajeny
proces normalizace ménové politiky nékterych
centralnich bank velmi uvolnéné

Rychly rast pfijmi domacnosti pfinesl zlepseni
jejich finan¢ni situace a podnécoval silné
optimisticka ocekavani...

... ale znamenal také tlak na ziskovost
nefinanénich podnikt
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Vynosy ceskych statnich dluhopisa vzrostly
zejména na kratkodobych splatnostech

Ceny rezidenc¢nich i komercnich nemovitosti
pokracovaly v rlstu

Vyvoj domaciho finan¢niho sektoru byl v roce
2017 pfriznivy

Pretrvavaji podminky pro rozvoj spiraly mezi
cenami nemovitosti a Gvéry na jejich pofizeni

odpovidajicim rlstem produktivity prace. Takovy vyvoj by zejména
u exportné orientovanych  podnikd postupné vedl k oslabeni
konkurenceschopnosti a snizené poptavce po jejich produkci.

V souladu s nar&stem ménovépolitickych sazeb CNB se v pribéhu roku
2017 zvysily vynosy Ceskych statnich dluhopist. Nejrychleji rostly vynosy
dluhopist kratkodobych splatnosti, coz vedlo k mirnému zplosténi vladni
vynosové kfivky. Ddvodem byl pravdépodobné pfesun zajmu nerezidentd
smérem ke stfednédobym dluhopisim. Podil nerezidentd na drzbé
Ceskych statnich dluhopist zlstava nadale vyznamny a ke konci prvniho
Ctvrtleti 2018 dosahoval dle statistiky MF CR 35 %. Potencidlni riziko
rozkolisani cen cCeskych statnich dluhopist zlstava zvysené, nebot
nerezidenti obvykle reaguji na pfipadné negativni ekonomické ¢i jiné
faktory citlivéji nez domdaci investofi. Vysledky zatézového testu domacich
vefejnych financi v3ak potvrdily, ze toto riziko udrZitelnost ceskych
verejnych financi bezprostfedné neohrozuje.

Realizované ceny bydleni v CR rostly po vétdinu roku 2017
nejrychleji v celé EU. Prlmérné mezirocni tempo rlstu cen bytl
v jednotlivych ¢tvrtletich 2017 dosahlo témér 16 %. V poslednim Ctvrtleti
2017 zacalo meziro¢ni tempo rlstu castecné zpomalovat, zlstalo vsak
nadale pomérné vysoké. Tempo rdstu cen bytl zaroven vyrazné prevysilo
tempo rdstu mezd a pfijmova dostupnost bytl se tak zhor3ovala.
Zejména v hlavnim mésté prispéla k vysokym cendm i nizkd vystavba
novych bytd, kterd odrdzi zdlouhavy proces udélovani stavebnich
povoleni. V roce 2017 se zvySovaly také ceny komercnich nemovitosti
v prémiovém segmentu. Historicky nizké vynosy, které byly pozorovany
v pfedchozim roce, se u nékterych typl komercnich nemovitosti dale
snizily.

Vyvoj Ceského finan¢niho sektoru v roce 2017 byl pfiznivy. Pokracujici
rst ekonomické aktivity se pozitivné promitl do ziskovosti, udrzeni
adekvatni kapitalizace a priznivé likvidity bankovniho sektoru. Rovnéz
pojistovny jsou dobre kapitalové vybaveny a vétsina z nich udrzuje stabilni
ziskovost. Pokracuje dynamicky rozvoj investi¢nich fondd. V rdmci investic
domacnosti se zvy3uje rovnéz vyznam fondl penzijnich spole¢nosti.

RIZIKA PRO FINANCNi STABILITU A HODNOCENi ODOLNOSTI
FINANCNIHO SEKTORU

CNB od roku 2016 oznacuje za nejvyznamnéjsi domaci riziko roztaceni
spirdly mezi cenami nemovitosti a Uvéry na jejich pofizeni. Celkovy stav
avérd na bydleni se vloriském roce zvysil o necelych 100 mld. K&
Meziro¢ni tempo rdstu skute¢né novych hypotec¢nich avérd zrychlilo
v prvnim Ctvrtleti 2017 na vice nez 30 %. Od cervna 2017 dochézelo
k jeho zpomalovani. Do vysledku se v3ak caste¢né promitl efekt vysoké
srovnavaci zakladny z roku 2016 a jisty vliv mohl mit i efekt prfedzasobeni
pred zacatkem platnosti prisnéjsich doporucenych limitd LTV. Objem nové
poskytnutych hypotecnich Gvér( zlstava na velmi vysokych urovnich.
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Objemy skute¢né novych hypotecnich Gvérl se na pocatku roku 2018
zacaly opét zvy3ovat (v prvnim Ctvrtleti mezirotné o 3,2 %). Modelovy
piistup CNB naznacuje, ze ke konci roku 2017 byly ceny bydlent
nadhodnoceny o zhruba 14 %. Mira nadhodnoceni cen nemovitosti
m0ze byt v nékterych pripadech vy3Si nez mira prezajisténi, kterou
implikuji soucasné doporucené limity LTV. Vsouhrnu by viak mélo
aktudlni nastaveni doporucenych limitd LTV ke kryti pfislusnych rizik
prozatim dostacCovat.

Modelovy odhad CNB naznacoval, ze ke konci ¢tvrtého ¢tvrtleti 2017 byly
mirné nadhodnocené také nékteré tfidy komerénich nemovitosti. Podil
avérl k jejich financovani poskytovany domacimi bankami na jejich
celkovém objemu je omezeny a objem jimi nové poskytnutych avérd
se nezvysuje. Ztéchto dlvodl i pres urcité uvolhovani Uvérovych
standardd u téchto Uvérd nepredstavuji rizika spojena s trhy komer¢nich
nemovitosti vjznamnou hrozbu pro stabilitu bankovniho systému v CR.

Hlavnim globdlnim rizikem pro finan¢ni stabilitu zGstavé nahlé
a neusporadané zvyseni rizikové prémie vedouci k vysoké volatilité
na trzich aktiv. K existenci tohoto rizika pfispiva narlst cen nékterych
globalnich finan¢nich aktiv nad urovné, které jsou konzistentni s vyvojem
fundamentalnich faktorl. U rizikovych podnikovych dluhopist doslo
ke snizeni rizikovych prémii az k Urovnim pozorovanym v letech pred
finan¢ni krizi. Ceny akcii se nachazeji vysoko jak v historickém srovnani,
tak i v poméru k oCekavanym zisk(m firem. V souvislosti s vyznamnym
podilem nerezidentd na drzbé domécich aktiv je riziko nahlého precenéni
investi¢nich aktiv pfitomné také v domacim finan¢nim systému. CNB
posoudila zavaznost tohoto rizika prostfednictvim jednoduché simulace.
Z vysledkd vyplynulo, Ze z pohledu dopadu na individudlni instituce by
samotny pokles cen investi¢nich aktiv nepredstavoval zasadni naruseni
stability instituci, avsak v pfipadé znacné nejistoty na trzich a omezené
trzni likvidity by mohl ¢astecné pfispét ke vzniku ¢i ndsobeni systémového
rizika v podobé hromadnych vyprodejd aktiv.

Bankovni sektor vykazuje adekvatni kapitdlovou vybavenost, ziskovost
i nizky podil 4vérl se selhanim. Celkovy kapitalovy pomér domacich bank
se dale zvysil vlivem navySeni kapitalu i poklesu agregatnich rizikovych
vah. Ten souvisi zejména s narlistem expozic bank v CNB. V pripadé
bank s pokrocilym IRB pfistupem byl pokles ovlivnén i pfiznivym
ekonomickym vyvojem, ktery odrdzi parametry internich modeld. PFi
dlouhodobéjsim pokracovani tohoto trendu by snizovani rizikovych vah
v kone¢ném duasledku mohlo zvysit zranitelnost bank vaci nepfiznivym
Sokdm. Rizikové vahy hypotecnich uveér dale klesly na 22,9 % navzdory
potencidlnimu nadhodnoceni cen nemovitosti. Tuto Uroveri Ize hodnotit
v relaci s rizikovymi vahami bank se standardizovanym STA pfistupem jiz
jako dosti nizkou.

Uvérové riziko, které je hlavnim zdrojem potenciélnich ztrat v domacim
bankovnim sektoru, se z hlediska vzadhlediciho ukazatele podilu Gvérd
se selhanim dale sniZilo. Zlepsila se rovnéz struktura Gvérd se selhanim.

Dil¢i zvyseni rizik Ize pozorovat i v oblasti
financovani komerénich nemovitosti

Vysoké ceny finanénich aktiv mohou byt
zdrojem trznich rizik a zvySené volatility
na globalnim i domacim trhu

Vyvoj domaciho bankovniho sektoru zistal
priznivy

Uvérové riziko se u bankovnich avéri
pravdépodobné pohybuje blizko svého dna
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Ziskovost bankovniho sektoru zlstava vysoka,
pozitivné ji ovliviiuje zacinajici rist urokovych
marzi a nizké ztraty ze znehodnoceni

V nebankovnim finan¢nim sektoru roste vyznam
investi¢nich produktd a zvysuje se tak citlivost
na korekce financnich trha

Propojenost mezi financnimi institucemi se
nezvysila, strukturalni slozka systémového rizika
zlistava stabilni

Domaci finanéni systém byl v zatéZzovych testech
podroben velmi nepfiznivému scénafi, ktery
predpoklada hlubokou recesi

Bankami vytvofené opravné polozky se na agregatni Urovni jevi jako
dostatecné pro kryti stavajici Urovné ocekavané ztratovosti ze selhani.
Uvérové riziko méfené 12mési¢ni mirou defaultu u domacnosti meziro¢né
stagnovalo, v sektoru nefinan¢nich podnikl se mirné snizilo a dosahlo
nového historického minima. Dal3i pokles Uvérového rizika v nefinan¢nim
soukromém sektoru vsak podle Zakladniho scénare makrozatézového
testu jiz neni pravdépodobny a je ocekavan jeho pozvolny lehky nardst
(nefinan¢ni podniky), resp. dalsi stagnace (domacnosti).

Mirny narlst drokovych sazeb v roce 2017 prerusil déletrvajici trend
poklesu urokovych marzi z novych Gvérl a pozitivné ovliviuje zisk
bankovniho sektoru. K jeho zvySeni pfispél i rst zisku z cizoménovych
operaci a také pokracujici pokles ztrat ze znehodnoceni. Hospodareni
bank mU0ze negativné ovlivnit zejména obrat v rdstové fazi
hospodarského a finan¢niho cyklu.

V nebankovnim finan¢nim sektoru byl i v roce 2017 patrny posun
od pojistnych investi¢nich produktl k produktim investi¢nich fonda.
Souvisejici dynamicky rlst segmentu investi¢nich fondd je v3ak spojen
se zvy3enou citlivosti na pfipadné korekce financ¢nich trh( a moznymi
dopady na odolnost investi¢nich fondl i jejich investord. Rlst aktiv
transformovanych a povinnych konzervativnich  penzijnich  fonda
doprovézelo oslabeni ziskovosti vlivem rdstu vynost statnich dluhopist
a snizeni jejich kapitalové vybavenosti. Sektor pojistoven si i pres mirngjsi
dynamiku rdstu prozatim zachovava ziskovost a odolnost vaci
nepfiznivym Sokdm.

Vyvoj finan¢nich aktiv a pasiv tvoficich jednotlivé vazby mezi institucemi
ve finan¢nim sektoru nenaznacuje vyznamné zmény v mife jejich
vzdjemného propojeni. Riziko prenosu finan¢niho napéti mezi
jednotlivymi segmenty v pfipadé nepfiznivého vyvoje zlstava nizké.
Potencial pro nakazu tlumi i vyrazna likvidni rezerva bankovniho sektoru.
Strukturdlni slozka systémového rizika se meziro¢né nezmeénila. Nadale
k ni pfispiva znacna koncentrace bankovnich bilanci do nemovitostnich
expozic. Jejich podil na celkovych Gvérech poskytnutych soukromému
nefinanénimu sektoru se pohybuje mirné pod 60 %. Dal3i rlst
koncentrace ve spojeni s poklesem rizikovych vah téchto expozic by ved|
k nardstu strukturalniho rizika.

Odolnost domaciho finan¢niho systému byla ovéfovana prostfednictvim
zatézovych testl bank a penzijnich spolecnosti za pouZiti alternativnich
scénarll ekonomického vyvoje. Zakladni scénar vychazi z prognézy CNB
zvefejnéné ve Zpravé o inflaci 12018 a predstavuje vyvoj, ktery CNB
povazuje na tfiletém horizontu testovani za velmi pravdépodobny.
Pravdépodobnost Nepfiznivého scénare je naopak velmi nizka. Jeho
nastaveni odrazi pravidlo, podle kterého je v obdobi pfiznivého
hospodaiského  vyvoje  nezbytné  aplikovat  vyssi  zatéz nez
napfiklad v obdobi recese. Nepriznivy scénar predpoklada citelny propad
domdaci ekonomické aktivity doprovazeny deflacnimi tlaky a narGstem
nezaméstnanosti. Nepfiznivy ekonomicky vyvoj se projevi vyCerpanim
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finan¢nich rezerv domacnosti i nefinancnich podnikd a zapficini vyrazné
zhorseni jejich schopnosti splacet dfive pfijaté zavazky. To zpUsobi
bankovnimu sektoru znacné Gvérové ztraty.

Vysledky provedenych zatézovych testl dokladaji, Ze bankovni sektor
zGstava vaci scénardm nepfiznivého vyvoje odolny. Zatimco se Zakladnim
scénafem je konzistentni prevazné stagnace Uvérového rizika, napinénf
Nepfiznivého scéndfe by znamenalo mimo jiné vice neZz ztrojnasobenf
Uvérovych ztrat bankovniho sektoru na tfiletém horizontu testd. Vysi
téchto ztrat ovliviiuje mimo jiné i uplatnéni Ucetniho standardu IFRS 9
v metodice zatézovych testl. Bankovni sektor v soucasnosti disponuje
odpovidajicim  kapitdlovym polStafem, ktery umozriuje absorbovat
pomérné silné negativni 3oky a udrzet celkovou kapitalovou primérenost
sektoru nad regulatornim minimem 8 %. Bankovni sektor vykazuje
znac¢nou odolnost i vaci likviditnim Sokdm. To je dano silnou zakladnou
klientskych vklad(, vysokou kapitdlovou vybavenosti na strané pasiv
a vyznamnym podilem expozic viici CNB na strané aktiv. Solidnf likviditni

pozici doméactho bankovniho sektoru potvrdil i makrozatézovy test
likvidity.
Rizika pro penzijni spolecnosti hodnocend zatézovym  testem

se meziro¢né snizila. PFi predpokladu totoZznych expozic jako v testu
provedeném v loriském roce by vedla aplikace leto3niho scénare k nizsimu
poklesu celkovych aktiv transformovanych fondd. Dopady zatézového
scénafe oproti minulému roku sniZila rovnéz zména portfolil ve prospéch

v0¢i nepfiznivému vyvoji na finan¢nich trzich.

MAKROOBEZRETNOSTNi POLITIKA

Pti nastavovani sazby proticyklické kapitalové rezervy CNB posuzuje vyvoj
uvérové dynamiky a dalSich indikatord souvisejicich s pUsobenim
finanéniho cyklu. V prosinci 2017 ohlasila CNB s ohledem na posun
ve finan¢nim cyklu a narlst zranitelnosti domaciho bankovniho sektoru
zvy3eni sazby proticyklické kapitdlové rezervy (CCyB) na 1,25 %
s povinnosti aplikovat tuto sazbu pro domaci expozice od 1. ledna 2019.
Dynamika nékterych ukazatelG (napf. tempa rdstu Uvérd ¢i cen bydleni)
v prvnim Ctvrtleti 2018 naznacuje, Ze by se ekonomika jiz mohla
pohybovat pobliz vrcholu finan¢niho cyklu. Z hlediska hodnot vétsiny
indikatord vsak zlstavaji finan¢ni podminky vysoce uvolnéné, objemy
nové poskytovanych Gvérd domacnostem vysoké a ceny bydleni
¢i nékterych  dalsich  aktiv  vrelaci  k fundamentalnim  faktorGm
nadhodnocené. CNB celkové hodnoti cyklické indikatory tak, Ze domaci
ekonomika se od predchoziho rozhodnuti o zvySeni sazby CCyB posunula
v ristové fazi cyklu dale smérem vyse.

Potencialni systémova rizika spojenad s plsobenim hospodarského a fi-
nan¢niho cyklu se déle zvysuji. V diskuzi o adekvatnim nastaveni sazby
CCyB bankovni rada akcentovala projevy dobrych cast, kterymi ekonomi-
ka v soucasné dobé prochazi. Ty jsou charakterizovany mimoradné niz-

Banky jsou dle provedenych zatéZzovych testu
solventnosti a likvidity vysoce odolné

Rizika pro penzijni spole¢nosti se mezirocné
snizila i diky zméné portfolii ve prospéch
bezpecnéjsich aktiv

Domaci ekonomika se v prvnim ctvrleti 2018
dale posunula v rastové fazi cyklu smérem vyse,
i kdyz relativné pomalejSim tempem

S celkovym vyhodnocenim cyklického vyvoje
a moznych zdrojl zranitelnosti bankovniho
sektoru uvedenych nize je konzistentni dalsi
zvyseni sazby CCyB na 1,50 %
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CNB pfistupuje k nastavovani sazby CCyB
vpredhledicim a flexibilnim zptsobem, pfi
rostoucim napéti na financnich trzich, které by
ohrozovalo plynulé poskytovani avéri zdravé
casti ekonomiky, je pfipravena rezervu
neprodlené snizit ¢i zcela rozpustit

kymi ztratami ze znehodnoceni aktiv, které nemusi byt z dlouhodobého
hlediska udrzitelné. To plati také pro rizikovou pfirdzku v Urokovych mar-
Zich z 4vérd nebo pro Urover rizikovych vah u nékterych typd Uvérd. Ban-
ky vykazuji v sou¢asném pfiznivém prostredi vysokou ziskovost, zaroveri
vsak narlsta jejich zranitelnost vici nepfiznivému obratu v cyklu. Potenci-
alné ji zvysuje jeden z efektl prechodu na novy Ucetni standard IFRS 9.
Ten by mél byt z dlouhodobého hlediska pro finan¢ni stabilitu pffinosnym,
nebot diky konceptu ocekavanych Gvérovych ztrat vytvafi podminky pro
tvorbu opravnych poloZzek ke kryti ztrat v¢as a v dostatecné mite. IFRS 9
vsak muaze mit i vyznamny procyklicky efekt, na ktery upozornuje zprava
ESRB zvefejnéna v cervenci 2017.2 Provedeny makrozatézovy test CNB
dokumentuje, Ze v Nepfiznivém scénari vede uplatnéni konceptu oceka-
vanych Uvérovych ztrat k docasné vyraznéjsim dopaddm na kapital
nez podle predchozi metodiky IAS 39. V ndvaznosti na nahlou zménu
ekonomickych podminek, ktera vede k vyznamnému prehodnoceni mak-
roekonomickych fundamentd, potrebuji banky nové vytvofit velké mnoz-
stvi opravnych polozek. Jejich skokovy narlist potom muze vést ke znac-
nym ztratém, poklesu kapitalu a prispét k Gvérové kontrakci. Cast tohoto
efektu maze byt omezena kompenzaci narlstu opravnych polozek ve vy3i
regulatorniho kapitalu. Bankovni rada dostupné informace celkové vy-
hodnotila tak, ze s aktudlnim cyklickym vyvojem a moznymi zdroji zrani-
telnosti bankovniho sektoru uvedenymi vy3e je konzistentni dalsi zvyseni
sazby CCyB na 1,50 % s ucinnosti od 1. cervence 2019.

Vétsina bank splhuje souhrnny kapitdlovy pozadavek skladajici
se zminimalni regulatorné stanovené Uurovné v Pilifi 1, pozadavkd
na zakladé vyhodnoceni rizik dohledovym organem v  Pilifi 2
a kapitalovych rezerv. Banky maji za pfedpokladu primérené dividendové
politiky na agregatni Urovni dostate¢ny prostor na pfipadné navyseni
CCyB a rlist svych Gvérovych portfolii. Rozhodnuti CNB o nastaveni sazby
CCyB vychazi ze skupiny kvantitativnich pfistupl. Je v3ak vzdy zalozeno
na komplexnim posouzeni systémovych rizik, nikoli na mechanické
aplikaci vysledku téchto pfistupd. V pripadé pokracovani rychlé Gvérové
dynamiky, zvySovani rizik spojenych s financovanim nakupu nemovitostf,
zesilovani  dalsich  cyklickych zdroja systémového rizika a narlstu
zranitelnosti bankovniho sektoru je CNB pfipravena sazbu proticyklické
rezervy dale zvySovat. Naopak v pfipadé obratu v hospodaiském
a financnim cyklu a pfi rostoucim napéti na financnich trzich, které
by ohroZovalo plynulé poskytovani Gvérd zdravé &asti ekonomiky, je CNB
pfipravena rezervu neprodlené snizit ¢i zcela rozpustit a umoznit jeji
vyuziti jako kapitalového polstare ke kryti ztrat. Vedle samotné dynamiky
novych Gvérd bude CNB pouzivat k posuzovani nutnosti rozpoutét
proticyklickou kapitdlovou rezervu indikatory napéti na financnich trzich
a indikatory vieobecné dostupnosti (nezajisténého) financovani. Tyto
ukazatele jsou schopny bez prodleni indikovat vyraznou zménu trznich
podminek.

2 Viz ,Financial stability implications of IFRS 9, ESRB, Cervenec 2017.
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CNB vénuje soustavnou pozornost pakovému poméru. CNB reaguje
na zavéry diskuze v BCBS ohledné ndrodni diskrece, kterd ma umoznit
za vyjime¢nych makroekonomickych okolnosti vyloucit docasné rezervy
v centralni bance ze jmenovatele pdkového poméru. Pfi tom by méla
pfistoupit k soucasné rekalibraci minimalni poZadované hodnoty
pakového poméru smérem vzhlru. Zminovana diskrece souvisi s vysokymi
expozicemi bank v0¢& centrdlni bance, které v nékterych zemich
vznikly v souvislosti s ménovou politikou, konkrétné s kvantitativnim
uvolfovanim nebo s wvyuzitim kurzového zavazku jako dalsiho
ménovépolitického néstroje. Rozsah téchto expozic by u ¢asti bank mohl
vést k neplnéni pozadavku na minimalni pakovy pomér. Toto téma
je vzhledem k vyuziti kurzového zavazku jako dalsiho ménovépolitického
nastroje CNB v letech 2013-2017 relevantni i pro CR, kde rovné? doslo
k rozsahlému navy$eni expozic bank va¢i CNB. Ta v souladu se zavéry
diskuze v BCBS docasné povazuje za relevantni takovy ukazatel pakového
poméru, ktery vylu¢uje expozice viici CNB ze jmenovatele pakového po-
méru. To doprovazi docasné zvyseni minimalni pozadované hodnoty pa-
kového poméru z 3 % na 3,75 %. CNB bude pravideln& vyhodnocovat,
zda pretrvavaji dlvody pro tuto Upravu a bude o tom instituce informovat
ve svych publikacich.

CNB v navaznosti na rizika prezentovand v predchozich Zpravach
o finan¢ni stabilité vydala formou Ufedniho sdéleni Doporuceni k fizenf
rizik spojenych s poskytovanim retailovych Gvér( zajisténych rezidencni
nemovitosti (dale jen ,Doporuceni”). To stanovuje kvantitativni limity
ukazatele LTV i kvalitativni kritéria pro obezfetné poskytovani téchto
avérl, zejména v oblasti posuzovani schopnosti klienta splacet. Rizika
spojena s poskytovanim hypotec¢nich Gvérd a dodrzovani Doporuceni
ze strany bank posuzuje CNB dvakrat ro¢né. Z posouzeni provedeného
na zékladé Udajd o poskytovanych Gvérech za cely rok 2017 vyplyva,
Ze ipfes pozitivni Ucinky zpfisnéni limitd ukazatele LTV platného
od dubna 2017 je Uvérové financovani zdrojem systémovych rizik,
na které je nezbytné reagovat nastroji makroobezretnostni politiky.

Na rostouci nadhodnoceni cen nemovitosti, dynamiku nové poskytova-
nych hypotec¢nich uvérl a vysledky analyz pfistupu poskytovateld
k ocefiovani zajisténi reagovala CNB priibézné postupnym snizovanim
limitl LTV v Doporuceni. Snizovani limitd LTV bylo v souladu s nardstem
odhadovaného nadhodnoceni cen bytd, které vede ke zvy3eni rizikovosti
hypotecnich Gvérd s vyssimi LTV pro jejich poskytovatele v pfipadé pouziti
méné konzervativnich  pFistupt  k ocefiovani. CNB  doporucila
poskytovateldm od druhého ctvrtleti 2017 neposkytovat Gvéry s LTV
prevysujicim 90 % (individudini limit) a omezit objem novych Gvérd s LTV
80-90 % na maximalné 15 % (agregéatni limit). Snizovani doporucenych
limitd LTV bylo provedeno vpredhledicim zpUsobem na zakladé
predpokladaného vyvoje nadhodnoceni cen bytd, které vede ke zvySeni
rizikovosti Uvérl pro jejich poskytovatele. Z provedeného vyhodnoceni
podrobnych Gdajd o novych Uvérech vyplyva, Ze fada instituci agregatni
limit LTV ve druhém ctvrtleti 2017 nedodrzovala, od cervna 2017 se viak
situace vyznamné zlepsila. Uvéry s LTV 80-90 % pFedstavovaly ve tfetim

CNB v souladu se zavéry diskuze v BCBS
povazuje docasné za vice relevantni ten
ukazatel pakového poméru, ktery pro vypocet
vyluéuje expozice vii¢i CNB ze jmenovatele
pakového poméru; zaroven docasné zvysuje
minimalni hodnotu pakového poméru z 3 %
na 3,75 %

Rizika spojena s poskytovanim hypotecnich
uveéra pretrvavaji

Doporucené limity LTV byly od ¢ervna 2017
bankami prevazné dodrzovany
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Zkusenosti z reakce bank na zpfisnéni
doporucenych limitG LTV hodnoti CNB pozitivné
a v tuto chvili nepovazuje za nezbytné limity
LTV ménit

Instituce poskytuji vyznamny objem hypotecnich
uveéra s rizikovymi charakteristikami z hlediska
schopnosti Zadatel( splacet dluhy z béznych
pfijmu

Potencialni rizika v oblasti zranitelnosti dluznikt
vyzaduji rozsifeni zabéru Doporuéeni CNB

a ctvrtém Ctvrtleti roku 2017 15 %, resp. 12 % Gvérové produkce. Uvéry
s LTV nad 90 % predstavovaly v obou ctvrtletich zhruba 4 % UGvérové
produkce.

S ohledem na signaly o zpomaleni ristu cen bydleni a pfiznivy vyvoj pfi-
jmG domécnosti nepovazuje CNB v tuto chvili za nezbytné doporucené
limity LTV dale zpfisnit. | pfes opozdéné plnéni prisnéjsich doporucenych
limit& LTV ze strany poskytovateld hodnoti CNB plisobeni dosavadnich
opatfeni zamérenych na riziko rozvijeni spirdly mezi cenami bydlenf
auvéry na jejich pofizeni pozitivné. Prizplsobeni poskytovateld
doporucenym limitim vedlo k vyznamnému nardstu podill  Gvérd
poskytovanych s LTV 70-80 % na ukor uvér s LTV 80-90 %, u nichz
je uplathnovan agregatni limit. Zpfisnéni limitd LTV rovnéz pfispélo
k zastaveni rychlého rlstu novych hypotecnich Gvérd a ke zvy3eni
rizikovych pfirdzek u Uvérd s vysokymi hodnotami LTV. V pribéhu roku
2017 dochézelo k relativné vyssimu narQstu sazeb rovnéz u uvér(
s rizikovéjsimi  charakteristikami z hlediska ukazatelG LTI a LSTI.
V meziro¢nim srovnani tak poskytovatelé uvérl zacali pfi stanovovani
Urokovych sazeb vice zohledfovat rizikové charakteristiky klientd. Nelze
viak prehlizet, Ze poskytovatelé mohou mit v nékterych pripadech
motivaci snizit prostfednictvim optimistického ocenéni nemovitosti
hodnotu LTV s cilem dostat se tésné pod individualni ¢i agregatni limit.
Stavajici limity LTV povazuje CNB z hlediska obezfetného zajisténi poten-
cidlnich rizik za hrani¢ni hodnotu. Bude proto monitorovat dodrzovani
principu konzervativniho ocefiovani zastav a bude vyZzadovat vykazovani
Udajd o kupnich cenach a odhadnich hodnotach kupovanych nemovitosti
ze strany poskytovateld.

Kromé ukazatele LTV sleduje CNB u nové poskytovanych Gvérd také
hodnoty ukazatelG LTI (pomér vyse Gvéru a rocnich cistych pfijma, loan-
to-income) a LSTI (pomér celkové dluhové sluzby z hypote¢niho Gvéru
a Cistych pfijmd, loan service-to-income). Vzhledem k moZznosti ziskavat
Udaje o celkové zadluzenosti a dluhové sluzbé Zadatell o Uvéry by méli
poskytovatelé podle platného Doporuceni CNB od pocatku letosniho roku
sledovat ukazatele DTI (pomér vy3e dluhu a roc¢nich cistych pfijma, debt-
to-income) a DSTI (pomér celkové dluhové sluzby ze vsech Gvérd a cistych
pfijmd, debt service-to-income), stanovovat si pro né zavazné interni
limity a na jejich zdkladé obezfetné posuzovat zadosti o Uvér. V ZFS
2016/2017 CNB oznatila za vysoce rizikové nové Gvéry s DSTI nad 40 %
a DTl nad 8. V pribéhu roku 2017 setrvaval podil uvérd s LSTI nad 40 %
a/nebo LTI nad 8 na stabilnich Urovnich. TéméF desetina Uvérd meéla oba
indikatory soubézné nad uvedenymi hodnotami. V ramci sniZzovani
objemu avérd s LTV 80-90 % poskytovatelé vyrazné nesnizili objem
avérd, které mély zaroveri LSTI nad 40 % nebo LTI nad 8. Nedoslo tak
k redukci uvérl se zvySenou pravdépodobnosti selhani a s potencialné
znacnou ztratovosti pfi selhani.

Ceny bydleni v CR maji v poslednich letech tendenci rést rychleji nez
disponibilni pfijmy domacnosti. To se odradzi ve zvySovani cCastek Gvérd
nezbytnych k pofizeni bydleni, a tim i v relativni zadluzenosti ZadatelQ
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o Uvér. Dluznici se stavaji zranitelngjsimi. Zaroveri se pfi soucasnych
cenach bydleni zvySuje pravdépodobnost, Ze o Uvér budou v rostouci mire
usilovat problematictéjsi Zadatelé s nizsi averzi vaci riziku. V pfipadé Sok(
ve formé narGstu Urokovych sazeb nebo poklesu pfijmd by se dluznici
s vyssi zadluzZenosti ¢ dluhovou sluzbou mohli dostat do problémd
se splacenim. CNB proto rozgifuje Doporuceni o stanoveni horni hranice
pro ukazatele DTl a DSTI. Oba ukazatele maji sv(j nezastupitelny vyznam.
Ukazatel DTI je urcen primarné k tlumeni rizik spojenych s nadmérnym
zadluZzovanim sektoru domécnosti, zatimco ukazatel DSTI cili na rizika
spojena s nadmérnou vysi dluhové sluzby.

Podle analyz CNB nedisponuje ¥ada dluznikd u Gvérd s DTl nad 8 a DSTI
nad 40 % dostatec¢nou finan¢ni rezervou, kterd je ddlezitd pro zachovani
schopnosti splacet Uvér v pfipadé nepfiznivych zmén v jejich prijmové si-
tuaci nebo v drovni drokovych sazeb. S cilem omezit tato rizika,
ale zarovel nesnizit dostupnost Gvérd, CNB nové doplfiuje varovani
ohledné rizikovosti Gvérl s uvedenymi hodnotami o horni hranici pro
ukazatel DTI na urovni 9nasobku a pro ukazatel dluhové sluzby na 45 %
rocnich cistych pfijmd Zadatele. Nadale v3ak plati, Ze i zaddosti o Gvér s DTI
ve wsi nad 8 a DSTI ve vysi nad 40 % by mély byt posuzovany
se zvysenou mirou obezfetnosti. V zemich, které limity pro ukazatele DTI
a DSTI aplikuji, jsou pfislusné hranice stanoveny na podobnych
& prisngjsich  arovnich. CNB respektuje skute¢nost, 7e mald ¢ast
avérovych pfipad ma specifické charakteristiky a striktni trvani
na uplatnéni stanovenych hornich hranic by mohlo vést k nadmérné
regulatorni tvrdosti. Proto povaZuje za pfipustné stanovené hodnoty
u obou ukazatelll ve vyjimecnych pfipadech prekrocit, aviak nejvyse
u5 % celkového objemu poskytnutych Gvérd. Takto stanovené limity
obou ukazatelt v kombinaci s 5% vyjimkou neznamenaji omezeni pro
vétSinu dosud poskytovanych Gvérd.

Doporu¢eni CNB obsahuje ustanoveni o vyhodnocovéni schopnosti
klienta splacet Uvér z vlastnich zdroji pfi zhorSenych podminkach
(tj. zatézové testovat schopnost klienta splacet Gvér). Standardnim
rizikem, které by mélo byt pfedmétem testu, je narlst Urokovych sazeb,
ke kterému mUze dojit pfi refixaci nebo refinancovani Gvéru. S ohledem
na potrebu rovného piistupu CNB nové nastavuje pravidlo pro tento test
tak, Ze poskytovatelé pouziji zamyslenou smluvni Urokovou sazbu
zvysenou nejméné o 2 p.b.

CNB zvy3ila v roce 2017 intenzitu mikroobezfetnostniho dohledu v oblasti
obezfetného postupu Uvérovych instituci pfi poskytovani zajisténych
i nezajisténych spotfebitelskych uvérd veetné Fizeni zprostfedkovatelskych
siti jednotlivymi  Gvérovymi institucemi. V listopadu 2017 zvefejnila
.Dohledové sdéleni k poskytovani Uvérd domacnostem UGvérovymi
institucemi” (dohledovy benchmark) shrnujici standardy obezfetného
poskytovani Uvéra a Fizeni souvisejicich rizik. Na odlisny rizikovy profil
vzhledem k Doporu¢eni CNB (objem rizika) a/nebo nedostate¢né procesy
fizeni rizik vzhledem k Dohledovému sdéleni reaguje mikroobezietnostni
dohled CNB prostfednictvim dodate¢ného kapitalového pozadavku

Doporucené horni hranice ukazatele DTI
stanovuje CNB s platnosti od 1. fijna 2018

na darovni 9nasobku a ukazatele dluhové sluzby
na 45 % cistych rocnich pFijma zadatele

CNB doporucuje poskytovateltim,

aby vyhodnocovali schopnost klienta splacet
uvér pfi zvyseni zapuljénich urokovych sazeb
02p.b.

CNB zvysila intenzitu mikroobezfetnostniho
dohledu v oblasti postupt uvérovych instituci
pfi poskytovani spotfebitelskych Gvéra
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CNB bude usilovat o legislativni zakotveni
pravomoci stanovit rizikové parametry Gvéra
na bydleni

Zakonné pravomoci v oblasti Gvérovych
ukazatelll ma v evropskych zemich fada
narodnich organti

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 plisobenim systémové vyznamnych instituci

vramci SREP. CNB se za¢ne zaméfovat také na zjistovani praxe bank
ohledné sledovani ukazateld DTl a DSTI a na to, jak jsou zvysené hodnoty
téchto ukazatell u Uvérl promitnuty do hodnocent jejich rizikovosti.

S ohledem na niz&i pravni sflu Doporuceni pripravuje CNB ve spolupraci
s Ministerstvem financi CR v souladu s doporucenimi ESRB a MMF novy
navrh na legislativni zakotveni pravomoci CNB stanovovat rizikové
parametry Gvér( na bydleni. Jejich obsahem je moznost stanovit podle
zékona o CNB z&vazné horni limity pro ukazatele LTV, DTl a DSTI. CNB pi
tom bude vychazet zvyhodnoceni vyvoje Gvérl na bydleni, indikatord
potencidlniho nadhodnoceni cen bydleni a indikatorll odolnosti
bankovniho sektoru i ekonomiky jako celku vO& nepfiznivym
ekonomickym 3okdm. Navrh bude vychdzet z kompromisniho znéni
zahrnujicho  pozméfiovaci navrhy schvalené v loriském  roce
v Rozpoctovém vyboru Poslanecké snémovny. Je pfipravovan primarné
z preventivnich ddvodd, nebot nelze vyloucit, Ze v budoucnosti za¢nou
poskytovat hypotecni Gvéry v mnohem vétsi mife i zahranicni instituce,
které nebudou spadat pod obezfetnostni dohled CNB. Za této situace
je jedinou cestou k zajisténi rovného postaveni na trhu stanoveni
podminek pro vsechny poskytovatele na zakladé zakona. To by zajistilo
pfimou a rychlou reakci CNB na nedodrZovani pravidel prostfednictvim
napravnych opatreni u viech typl poskytovatell. Dilezité rovnéz je, aby
CNB méla pistup k detailnim datdim o poskytovanych Gvérech, ktery
zajisti ucinnou kontrolu dodrzovani pfislusnych pravidel.

Limity pro uUvérové ukazatele jsou v soucanosti aplikovany v rdazné
formé v fadé zemi EU. V soucasné dobé je napf. v urcité formé omezen
ukazatel LTV v 15 zemich EU. V fadé zemi je moznost omezit Uvérové
ukazatele jiz soucasti legislativy. 'V nékterych zemich EU
ma makroobezietnostni orgadn pravo ukazatele stanovit, ale prozatim
ho s ohledem na nizka rizika nevyuziva.

CNB od roku 2015 uplatiiuje interni metodiku uréenou k ptezkumu
a vyhodnocovani rizika systémové koncentrace svrchovanych expozic
vramci Pilife 2. Za systémové vyznamné a koncentrované povazuje
expozice Uvérovych instituci vaci ¢eské vladé, prestoze se podil téchto
expozic na celkovych aktivech téchto instituci v obdobi od bfezna 2017
do brezna 2018 snizil zcca 8,5 % na 7,8 %. Provedeny zatézovy test
vefejnych financi potvrdil, Ze sou¢asna fiskalni situace v CR nepFedstavuje
hrozbu pro finan¢ni stabilitu domaciho bankovniho sektoru. CNB proto
nebude u domacich Uvérovych instituci na horizontu tfi let uplatfiovat
dodatecné kapitalové pozadavky.

Pro udrzeni vysoké dGvéry vefejnosti a investorl ve stabilitu ceského
bankovniho i celého finan¢niho sektoru je obzvlasté dllezité zachovani
dostatecnych kapitalovych rezerv u bank, které jsou vzhledem ke svému
postaven( a charakteru systémové vyznamné. CNB proto nyni predepisuje
péti bankdm kapitdlovou rezervu ke kryti systémového rizika. CNB
je povinna provadét ve dvouleté frekvenci pfezkum nastaveni vyse této
kapitalové rezervy. Tento prezkum probéhne ve druhé poloviné roku
2018 a v navaznosti na néj budou sazby rezervy pro jednotlivé banky
potvrzeny nebo upraveny s platnosti od pocatku roku 2019.
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CNB jako organ Feleni krize pokracuje v aktivitich zaméfenych
na implementaci pfislusného rédmce a preventivnich mechanism, které
jsou zakladnim stavebnim kamenem ucinného feseni pripadnych krizi.
Ucelem tohoto réamce je zejména zajistit kontinuitu zasadnich funkd,
zabranit nepfiznivym dopadlm na finan¢ni stabilitu, ochranit vefejné
finan¢ni prostfedky a pojisténé vkladatele. CNB proto pro instituce
a skupiny v ramci své odpovédnosti vypracovava nebo se v rdmci kolegif
u preshranicnich subjektl podili na vypracovani pfislusnych plant pro
reSeni krize. S ohledem na rozdilnou povahu podnikani, vlastnickou
strukturu, pravni formu, rizikovy profil, velikost, propojenost s ostatnimi
institucemi, rozsah a slozitost cinnosti je zfejmé, Ze r(zné instituce
& skupiny vyzaduji r@izné pristupy. CNB stanovila obecné rdmcové
prahové hodnoty, které by ji slouzily jako voditko pro vybér
preferovaného pristupu k reseni krize konkrétni instituce ¢i skupiny.

Na urovni EU vznikly vroce 2017 dokumenty, které predstavuji hlavni
druhy systémového rizika v pojistovnictvi: hromadné vyprodeje investic-
nich aktiv, ukonceni poskytovani ekonomicky klicovych pojistnych pro-
duktl a propojenost pojistoven se zbytkem financniho sektoru. V navaz-
nosti na to byla oteviena otdzka, nakolik jsou existujici
mikroobezfetnostni nastroje v pojistovnictvi vhodné pro omezeni téchto
rizik a zda je nutné pripravit nové makroobezretnostni nastroje. V pfipadé
investi¢nich fondU vznikl soubor doporuceni ESRB sméfovanych Evropské
komisi a ESMA. Cilem téchto doporuceni je umoznit omezeni likviditniho
nesouladu aktiv a pasiv a Uvérového financovani investi¢nich fondu
a zvysit kvalitu zat&%ovych testl provadénych investicnimi fondy. CNB
souhlasi s nutnosti zabyvat se systémovym rizikem mimo bankovnictvi.
Makroobezretnostni nastroje vsak musi zohlednovat specifika nebankov-
niho sektoru v ¢lenskych zemich EU. Dostatecnd mira rozhodovaci pra-
vomoci by méla byt ponechana na urovni narodnich organd.

Dlouhodobou prioritou  CNB pro oblast regulace je stabilizace
regulatorniho rdmce EU a dostatecné pravomoci narodnich autorit, které
umozni reagovat vcas a adekvatné na zdroje rizik. V oblasti revize ramce
makroobezFetnostni politiky v EU podporuje CNB zvy3eni flexibility vyuZitf
kapitalovych rezerv pfi reakci na vyvoj systémovych rizik na narodni
arovni. Spolu s MF CR se CNB vyznamné zapojila do diskuze ohledné
zmény nastaveni stropu J-SVI rezervy. CR obdobné jako fada dalsich statd
navrhuje zvysit ,obecny” strop na Uroven alespori 3 % a strop pro
dcefiné spole¢nosti zrusit, pfipadné jako naprosté minimum zvysit
alespofi na 1,5% nad UroveR rezervy matefské spole¢nosti. CNB
konzistentné upozornuje na to, Ze nizsi Uroven by nedokazala pokryt
systémové riziko, které nékteré velké banky predstavuji pro domaci
ekonomiku.

CNB jako organ feseni krize stanovila obecné
ramcové prahové hodnoty, které by ji slouzily
jako voditko pro vybér preferovaného pfistupu
pfi feSeni krize

Na arovni EU nabyva na intenzité diskuze

o systémovém riziku mimo bankovnictvi,
konkrétné v sektorech pojistoven a investicnich
fondu

CNB povazuje za prioritu stabilizaci
regulatorniho ramce v EU a adekvatni
pravomoci dohledovych

a makroobezfetnostnich organti na narodni
urovni





