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Zprava o finanéni stabilité — jaro 2022 byla projednana bankovni radou CNB na jejim pravidelném jednani o otazkach finan&ni stability
16. ¢ervna 2022 a zverejnéna 4. ¢ervence 2022. Obsahuje — az na diléi vyjimky — informace dostupné k 31. bfeznu 2022. V elektronické
verzi je dostupna na webovych strankach CNB, kde jsou uvefejnéna také podkladova data k tabulkam a grafiim pouZitym v textu této
publikace. Zde je rovnéz k nalezeni seznam pouzitych zkratek.



https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/publikace-o-financni-stabilite/

Mandat CNB

Pége o finanéni stabilitu je definovana v zédkoné o Ceské narodni bance (CNB) &. 6/1993 Sb., ve znéni pozdéjsich
predpisu, jako jeden z jejich klicovych cilh:

§2

(2) Ceska narodni banka plni tyto tkoly:

€) rozpoznava, sleduje a posuzuje rizika ohrozeni stability finanéniho systému a v zajmu predchazeni
vzniku nebo snizovani téchto rizik prispiva prostrednictvim svych pravomoci k odolnosti finanéniho sys-

tému a udrzeni finanéni stability a vytvari tak makroobezretnostni politiku; v pripadé potreby spolupracuje
na tvorbé makroobezretnostni politiky s organy statu, jejichz plisobnosti se tato politika tyka

CNB definuje finanéni stabilitu jako situaci, kdy finanéni systém pini své funkce bez zavaZznych poruch a nezadou-
cich disledku pro sou¢asny i budouci vyvoj ekonomiky jako celku a zaroven vykazuje vysokou miru odolnosti vici
Soktim. Definice CNB vychazi z toho, Ze k narugeni finanéni stability dochazi v disledku procest uvnitf finanéniho
sektoru, které vedou ke vzniku zranitelnych mist, jakoz i vlivem silnych Sokd, jejichz zdrojem mohou byt vné;si
okoli, domaci makroekonomicky vyvoj, velci dluznici a véfitelé, hospodarskée politiky nebo zmény v institucionalnim
prostfedi. PFipadna interakce zranitelnych mist a Sokd pfitom muze vést ke kolapsu systémové vyznamnych fi-
nancnich instituci a k naruSeni funkci finanéniho systému pfi zajisténi finanéniho zprostfedkovani a platebniho
styku.

Cilem CNB z hlediska finanéni stability je zajisténi takové miry odolnosti systému, aby byla minimalizovana rizika
vzniku finanéni nestability. K plnéni tohoto cile CNB jako centralni banka i dohledovy organ vyuZiva nastroji, které
ji dava k dispozici zakon o CNB, zakon o bankach a pipadné i dalsi legislativni akty. Velky vyznam ma v této
oblasti i spolupréce s ostatnimi narodnimi i mezinarodnimi institucemi. CNB se pii pinéni cile finandni stability
snazi plsobit predevSim preventivné a Siroce komunikovat s verejnosti potencialni rizika a faktory vedouci k ohro-
Zeni finan¢ni stability. Nedilnou soucasti komunikace je i tato Zprava o finanéni stabilité.

V reakci na globalni finanéni krizi doSlo v centralnich bankach k posileni vyznamu cile finanéni stability. Prostred-
nictvim novely zakona o CNB &. 227/2013 Sb. dos$lo v roce 2013 k formalnimu zavedeni makroobezietnostni
politiky, ktera ma k udrzovani financni stability pfispivat. Hlavnim cilem makroobezfetnostni politiky je v souladu
se Strategii CNB omezeni systémového rizika, tedy rizika nestability finanéniho systému jako celku. Na mezina-
rodni Urovni je vedena diskuse o nastrojich makroobezretnostni regulace, které predstavuji sadu preventivnich
opatfeni k zabranéni vzniku finanéni nestability. Na Urovni Evropské unie plUsobi od roku 2011 spole¢na instituce
pro identifikaci systémovych rizik a makroobezietnostni politiku — Evropska rada pro systémova rizika (European
Systemic Risk Board, ESRB), ktera spolu se tfemi celoevropskymi sektorovymi dohledovymi organy (EBA, ESMA
a EIOPA) tvofi Evropsky systém finanéniho dohledu (European System of Financial Supervision, ESFS). V pripadé
identifikace zvySenych rizik systémového charakteru ESRB vydava varovani a doporuéeni vedouci k jejich zmir-
néni. Predstavitelé CNB se na &innosti ESRB pfimo podileji, a to jak na Grovni guvernéra CNB a dal$iho ¢lena
bankovni rady v Generalni radé ESRB, tak i formou udéasti expertti CNB v pracovnich skupinach. CNB je od roku
2011 zastoupena rovnéz v Regionalni poradni skupiné Rady pro financni stabilitu (Financial Stability Board) zfi-
zené skupinou G20.

CNB vyvoj ve viech oblastech relevantnich pro finanéni stabilitu pravidelné sleduje a podrobné analyzuje. Clenové
bankovni rady CNB se schazeji s experty kliovych Gtvard na pravidelnych jednanich o otazkach finanéni stability.
Na téchto setkanich je prezentovano Siroké spektrum informaci o vyvoji rizik v domacim finanénim systému i v za-
hrani¢i, je vyhodnocena pozice ¢eské ekonomiky v ramci finanéniho cyklu a v pfipadé identifikace rizik pro finanéni
stabilitu je diskutovana moznost pouziti nastrojt regulace, dohledu nebo jinych slozek hospodarskeé politiky s cilem
potlaceni téchto rizik &i jejich potencialnich disledku.
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Predmluva

Vazeni ¢tenari,

Zprava o finanéni stabilité je nasi hlavni publikaci v oblasti finan¢ni
stability a makroobezietnostni politiky. Publikujeme ji od roku 2005 zpra-
vidla v &ervnu. Zprava je zakladnim podkladovym dokumentem pro
pravidelné jarni jednani bankovni rady o otazkach financni stability. V pofadi
jiz 18. Zpravu s novym oznacenim ,,jaro 2022 mate nyni k dispozici. Jsem
si jist, Ze pfivitate moznost opét se seznamit s informacemi o vyvoji v této
dnes velmi dllezité oblasti dohledu a regulace.

V letoSnim roce poprvé vydame dvé Zpravy o finan¢ni stabilité. Druha bude
mit podtitul ,,podzim 2022%. NepUjde ale o Uplnou novinku. Tento dokument,
ktery pfedstavuje aktualizaci jarni Zpravy o financni stabilité, byl od roku 2018
zvefejfiovan na webovych stankach CNB pod nazvem Rizika pro finanéni
stabilitu a jejich indikatory. To, Ze bude nové taktéz oznacovan jako Zprava
o finanéni stabilité, odrazi jeho fakticky vyvoj smérem k plnohodnotné publi-
kaci. Zaroven timto krokem uvedeme znaceni zprav pro jednani bankovni
rady o finan¢ni stabilité do souladu s dokumenty pro ménova jednani. Kromé
toho budeme nyni v zapisu z jednani bankovni rady o finan¢ni stabilité zverej-
fovat jmenovité vysledky hlasovani o navrzich na vyuZiti makroobezfetnostnich
nastroji podobné, jak tomu je u zapist z ménovych jednani.

V roce 2020 do pfipravy jarni verze Zpravy vyznamné zasahla pandemie koronaviru a Zprava byla s ohledem na po-
tfebu Castecné zachytit dopady pandemie do finanéniho sektoru vydana o zhruba Ctyfi tydny pozdéji oproti pfedchazejicim
letdm. Podobné jsme se s ohledem na valku na Ukrajiné rozhodli postupovat taktéz v letoSnim roce. Primarnim
déivodem byla potfeba pracovat pfi odhadech vyvoje makrofinanénich veliéin s jarni makroekonomickou prognézou CNB,
ktera jiz prvni potencialni dopady valky zachytila. Vyznamny prostor vénujeme makroobezfetnostnim kapitalovym rezer-
vam a nastrojim zamérfenym na odolnost financ¢nich instituci vaci nepfiznivym Sokim. Vyuzivame stale rozsahlejsi sadu
zatézovych testul, pro néz byly pouzity dva scénare vychazejici z progndzy zvefejnéné ve Zpravé o ménoveé politice — jaro
2022. Zakladni scénéf je zalozen na kvétnové makroekonomické prognéze CNB. Nepfiznivy scénéf, ktery predpoklada
dlouhodobéjsi hospodarské oslabeni v dusledku valky na Ukrajiné i pfetrvavajicich pandemickych efektd, je podobné jako
v pfedchazejicich dvou letech vyjimecné zatéZovy.

Podle zdkona o CNB je péée o finanéni stabilitu jednim z nasich kli¢ovych tkolt. V souladu se znénim zakona CNB
rozpoznava, sleduje a posuzuje rizika ohrozeni stability finanéniho systému a v zajmu pfedchazeni vzniku nebo snizovani
téchto rizik pfispiva prostfednictvim svych pravomoci k odolnosti finan¢niho systému a udrzeni finanéni stability. Pouziva
k tomu pfedevsim nastroje makroobezietnostni politiky, kterou provadi na zakladé zvefejnéné Strategie.

CNB definuje finanéni stabilitu jako situaci, kdy finanéni systém plni své funkce bez zavaznych poruch a neza-
doucich dusledk( pro sou¢asny i budouci vyvoj ekonomiky jako celku a zaroven vykazuje vysokou miru odolnosti
visi Sokam. Definice CNB vychazi z toho, Ze k narudeni finanéni stability dochazi v dlisledku procest uvnitf finanéniho
sektoru, které vedou ke vzniku zranitelnych mist, jakoz i vlivem silnych Sokd, jejichz zdrojem mohou byt vné&jsi okoli, do-
maci makroekonomicky vyvoj, velci dluznici a véfitelé, hospodarské politiky nebo zmény v institucionalnim prostredi.
Pfipadna interakce zranitelnych mist a Soka pfitom mlze vést ke kolapsu systémové vyznamnych finanénich instituci
a k naruSeni funkci financniho systému pfi zajisténi financniho zprostfedkovani a platebniho styku.

Cilem CNB z hlediska finanéni stability je zajisténi takové miry odolnosti systému, aby byla minimalizovana rizika
vzniku finanéni nestability. K pin&ni tohoto cile CNB jako integrovany organ dohledu nad finan&nim trhem a mé&nové
politiky vyuziva nastroju, které ji dava k dispozici zakon o CNB, zakon o bankach a pfipadné i dalsi legislativni akty. Velky
vyznam ma v této oblasti i spoluprace s ostatnimi narodnimi i mezinarodnimi organy. CNB se pfi pInéni cile finanéni sta-
bility snazi pusobit predevsim preventivné a Siroce komunikovat s verejnosti potencialni rizika a faktory vedouci k ohrozeni
financéni stability.
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CNB pravidelné sleduje a podrobné analyzuje vyvoj ve véech oblastech relevantnich pro finanéni stabilitu. Cle-
nové bankovni rady CNB se schazeji s experty kli¢ovych utvarli na pravidelnych jednanich o otazkach finanéni stability.
Na téchto setkanich je prezentovano Siroké spektrum informaci o vyvoji rizik v domacim finanénim systému i v zahranic¢i
a je vyhodnocena pozice ¢eské ekonomiky v ramci finanéniho cyklu. V pfipadé identifikace rizik pro finan¢ni stabilitu je
diskutovana moznost pouZiti nastroju regulace, dohledu nebo jinych sloZzek hospodarské politiky s cilem omezeni téchto
rizik ¢i jejich potencialnich dusledku.

CNB je élenem spoleéného organu EU pro identifikaci systémovych rizik a makroobezfetnostni politiku — Evrop-
ské rady pro systémova rizika (European Systemic Risk Board, ESRB). Ta spolu se tfemi celoevropskymi sektorovymi
dohledovymi organy (EBA, ESMA a EIOPA) a organy na narodni urovni tvofi Evropsky systém finan¢niho dohledu (Euro-
pean System of Financial Supervision, ESFS). Predstavitelé CNB se na ginnosti ESRB p¥imo podileji, a to jak na trovni
guvernéra CNB a dal$iho &lena bankovni rady v Generalni radé ESRB, tak i formou Ugasti expertt CNB v pracovnich
skupinach. Makroobezfetnostni politika se v souladu s doporu¢enim ESRB orientuje na pIlnéni nékolika priibéznych cild.
Témi jsou (a) zmirnit a vyloucit nadmérny rust Uvérl a financni paky; (b) zmirnit a vyloucit nadmérny nesoulad splatnosti
a nedostatek likvidity na trhu; (c) omezit koncentraci pfimych a nepfimych expozic; (d) omezit rizika spojena s nezadouci
motivaci finan¢nich instituci a moralnim hazardem; (e) posilit odolnost finan¢ni infrastruktury. Pfi vyuzivani makroobeziet-
nostnich nastrojti na narodni trovni patfi CNB podle hodnoceni ESRB mezi nejaktivnéjsi organy v zemich EU.

Mezi nastroje makroobezietnostni politiky vyuzivané CNB patfi zejména sada kapitalovych rezerv predepisova-
nych Gvérovym institucim. CNB v pravidelnych intervalech nastavuje proticyklickou kapitalovou rezervu a kapitalovou
rezervu pro systémové vyznamné banky (od roku 2021 ozna¢ovanou za kapitalovou rezervu pro jiné systémové vyznamné
instituce). CNB se fadu let intenzivné zabyva riziky spojenymi s vyvojem na trhu nemovitosti a poskytovanim hypoteénich
uvérd. K jejich omezeni pouzivala skupinu doporuceni tykajicich se poskytovani hypotecnich uvérd. V navaznosti na no-
velu zékona o CNB jsou vedle zuZené sady doporudeni od roku 2021 stanovovany pravné zavazné horni hranice
uvérovych ukazateld LTV, DTl a DSTI, a to prostfednictvim opatfeni obecné povahy.

Publikace je rozdélena do péti ¢asti. Po ivodnim shrnuti nasleduje ¢ast Realna ekonomika a finanéni trhy, ktera se
vénuje makroekonomickému prostredi, trhim nemovitosti, sektoru vliadnich instituci, nefinanénim podnikim a domacnos-
tem aanalyzuje celkovy vyvoj nafinanénich trzich. Cast s nazvem Finanéni sektor diskutuje vyvoj v bankovnim
i nebankovnim finanénim sektoru. Cast Zat&Zové testy hodnoti odolnost riiznych sektortl na zakladé zatéZovych testl
a citlivostnich analyz. Obsahem ¢asti Makroobezietnostni politika je celkové vyhodnoceni rizik, informace o makroobe-
zfetnostnich nastrojich k tlumeni identifikovanych rizik a analyza rizik souvisejicich s vyvojem regulatorniho prostfedi.

DalSi podrobné analyzy rizik pro financ¢ni stabilitu a informace o nastaveni makroobezietnostni politiky zverejni
CNB v prosinci letosniho roku. Ugini tak v jiZz pravideln& publikovaném dokumentu Zprava o finanéni stabilité — podzim
2022, ktery bude podkladem pro podzimni jednani bankovni rady o otazkach finanéni stability.

Jménem Ceské narodni banky
| P
v

Jifi Rusnok

guvernér
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|. ROZHODNUTi A HODNOCENI RIZIK PRO FINANCNI STABILITU

Bankovni rada CNB na svém jednéni o otézkéch finanéni stability dne 16. &ervna 2022 rozhodla
ponechat sazbu proticyklické kapitalové rezervy na urovni 2,5 %, kterou jsou banky povinny dodrZovat
od 1. dubna 2023. Bankovni rada dale rozhodla na zékladé vyhodnoceni vyvoje rizik spojenych
s poskytovanim hypotecénich uvért a trhem rezidencénich nemovitosti ponechat horni hranice uvérovych
ukazatelt LTV, DTl a DSTI na trovnich platnych od 1. dubna 2022. Hodnota zakladniho limitu LTV je
stanovena na 80 %, horni hranice ukazatele DTI na drovni 8,5nasobku cistych roénich pfijmi
a ukazatele dluhové sluzby DSTI na 45 % Cistych mésicnich pfijmu Zadatele. Pro Zadatele mlad$i 36 let
plati vyssi limity — 90 % u ukazatele LTV, 9,5nasobek u ukazatele DTl a 50 % u ukazatele DSTI.

Svétova i domaci ekonomika ¢eli v prostiedi mimoradné vysokych nejistot zvySenym rizikim pro ekonomickou
aktivitu, cenovou i finanéni stabilitu. Obnoveni protipandemickych opatfeni v Asii a zahajeni valky na Ukrajiné vedlo
k vyraznému pfehodnoceni ekonomického vyvoje pro rok 2022 smérem doll a posililo globalni inflacni tlaky spojené
zejména s narustem cen energetickych a agrarnich komodit. Sttednédobé vyhledy jsou zatizeny vyjimec¢né vysokou ne-
jistotou. V prostiedi rychle rostouci inflace centralni banky ve vyspélych ekonomikach prehodnotily svij nahled na délku
obdobi zvy$enych inflaénich tlakd a mnohé z nich zac¢aly zpfisfiovat ménovou politiku. V dlsledku toho do$lo na globalnich
finan¢nich trzich k rlstu vynost statnich dluhopist a ke korekci cen u fady finan¢nich aktiv, k ¢emuz pfispél i narust
globalni rizikové averze. Dal$i citelny pokles cen finan¢nich aktiv ¢i jejich zvySena volatilita zGstavaji vyraznym rizikem,
pficemz trzni napéti a dusledky pfipadnych zvy$enych vyprodeji aktiv se mohou rychle prelévat napfi¢ trhy a regiony.
PFes zapocaty proces zpfisfiovani ménové politiky zUstavaji vzhledem k vysoké inflaci realné vynosy vétsiny aktiv zaporné,
coz by mohlo ¢ast investor(l nadale motivovat k vyhledavani pfileZitosti v oblasti rizikovéjsich investic &i investic na trhu
nemovitosti.

Rostouci ceny komodit a zpfisniovani finanénich podminek zacinaji dopadat na soukromy nefinanéni sektor. Zpfis-
flovani finanénich podminek a s tim spojeny rast nakladl na obsluhu dluhu postupné vytvari spole¢né s ristem cen vstupl
citelny tlak na nefinan¢ni podniky v EU, z nichZ celé fada zUstala poznamenana dfive pfijatymi protipandemickymi opatre-
nimi a vykazuje vysokou miru zadluzenosti. Rizikim v souvislosti s naristem dluhové sluzby mohou byt vystaveny rovnéz
dluhové financovani rezidencénich nemovitosti. Tak by tomu mohlo byt i v pfipadé nékterych ¢eskych domacnosti, nebot
dynamika Gvért na bydleni v CR patfila v poslednich letech k nejsiln&j§im, narast korunovych trokovych sazeb od podzimu
2021 patfil k nejvy$sim v Evropé a mezi nejvyssi se fadila také mira ristu Zivotnich nakladd. U domacich podniki previada
obdobné jako v EU znacna heterogenita napfi¢ odvétvimi, nicméné v souhrnu vytvari kombinace rostoucich cen vstupu
a nakladd na obsluhu dluhu zvyS$eny tlak na finan¢ni zdravi sektoru.

Finanéni sektor v CR se v priib&hu roku 2021 vyvijel pfiznivé. VSechny hlavni segmenty finanéniho sektoru vykazaly
narust aktiv a ziskovosti. Kapitdlova pozice jeho klicové ¢asti — bankovniho sektoru — zlstava i diky kapitalovym rezervam
a prebytku kapitalu nad regulatornimi pozadavky robustni a pfiznivé se vyviji i jeho ziskovost. Odolnost bankovniho sek-
toru pro pfipad krize posiluje postupné naplfiovani poZadavku na kapitdl a zplsobilé zavazky (MREL). Stabilizace
ekonomickych podminek po obdobi pandemie a pozitivni ekonomicky vyhled se v zavéru roku 2021 projevily poklesem
urovné bankami vnimanych Gvérovych rizik. Snizil se podil nevykonnych uvérd na celkovych Uvérech i mira kryti Gvérd
opravnymi polozkami v dlsledku jejich rozpousténi. Nadale pusobily pFiznivé statni zaruéni uvérové programy a politika
ulev poskytovanych bankami ohrozenym dluznikiim. Valka na Ukrajiné a prfetrvavajici potize v globalnich dodavatelskych
fetézcich v8ak potencialni Uvérova rizika opét zvysily, coz se u bank projevuje v o¢ekavanich vysSich uverovych ztrat
od druhé poloviny roku 2022.

Domaci nebankovni finanéni sektor roste a zlistava stabilni. VSechny jeho segmenty jsou nadale prevazné dosta-
tecné kapitalové vybaveny a udrzuji si rovnéz dobrou likviditni pozici. Rust cen aktiv na globalnich finanénich trzich
v roce 2021 vedl ke zvySeni hodnoty aktiv spravovanych domacimi investi¢nimi fondy, coz podpofilo pfiliv novych pro-
stfedkl do téchto fondl. Ty se tak staly po bankach nejvyznamnéjSim finanénim segmentem pro alokaci Uspor
v ekonomice. Svizny rast domacich vynosl a pokles cen ¢eskych statnich dluhopist vedl k realizaci vétSich ztrat u nékte-
rych transformovanych fondl, do kterych musely penzijni spole¢nosti doplnit prostfedky. Objem téchto prostfedkd ani
rozsah pfipadnych dalSich ztrat pfi pokraCujicim zpfisfiovani domacich financnich podminek nicméné nepfedstavuji bez-
prostfedni zdroj rizik pro finan¢ni stabilitu tohoto segmentu. Hlavnim rizikem pro solventnostni a likviditni pozici
nebankovnich finan¢nich instituci i nadale zistava zejména narlst nejistoty na globalnich financnich trzich doprovazeny
skokovym pfecenénim rizikovych prémii a relativné vyznamnym poklesem cen jimi drzenych investi¢nich aktiv.
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Provedené makrozatézové testy domaciho financ¢niho sektoru potvrdily jeho odolnost vici nepfiznivému ekonomic-
kému vyvoji. Bankovni sektor disponuje dostatecnou kapitalovou zakladnou pro absorpci Soku i v pfipadé déletrvajicich
nepfiznivych ekonomickych podminek a jako celek by plnil regulatorni limit kapitalového i pakového poméru v obou scé-
narich. Nepfiznivy scénér, ktery v historickém srovnani patfi k vyjimecné zatézovym, by nicméné kapitalové vybaveni bank
vyrazné snizil. CNB by za takové situace reagovala rozpusténim proticyklické kapitalové rezervy, aby podpofila Gvérovani
realné ekonomiky, pficemz banky by z&asti vyuzivaly i bezpe€nostni kapitalovou rezervu. Bankovni sektor jako celek by
pfi naplnéni Nepfiznivého scénare musel pro plnéni kapitalovych pozadavkl a pakového poméru doplnit kapital v rozsahu
16 mid. K&. Kromé toho by nékteré banky musely v zajmu plnéni poZadavkd na MREL emitovat zpUsobilé zavazky nad ra-
mec stavajicich emisnich planl. Tato situace vyZaduje vysokou miru obezfetnosti pfi Fizeni bilanci bank, jednotlivych rizik
i kapitalu v€etné dividendové politiky. Vysledky zatézového testu likvidity bank rovnéz ukazaly na vysokou odolnost bank
vUci likviditnim Sokdm, pficemz jejim zakladem je dlouhodobé vysoky podil likvidnich aktiv v bilancich, stabilni zakladna
klientskych vkladu a vysoka uroven kapitalu. Vysledky zatéZovych testd segmentt nebankovniho finanéniho sektoru do-
lozily, Ze sou€asna uroven kapitalizace, stabilni likviditni pozice a pokracujici ziskovost i nadale zajituji jejich odolnost
vl¢i nepfiznivému ekonomickému vyvoji a materialné tak nepfispivaji k systémovym rizikdm pro financni stabilitu.

otires ustat. Vysledky zatéZovych testl nefinanénich podnikd i domacnosti ukazaly na jejich zna¢nou odolnost vici ne-
pfiznivym podminkam. Pfestoze rostouci ceny energii a dalSich vstupl se spole¢né s naristem Urokovych sazeb rychle
propisuji do finanénich vysledkt nefinanénich podnikl a pretrvavajici obtize na strané nabidky se spole¢né s ocekavanym
poklesem spotfeby domacnosti promitnou do podnikové vykonnosti, zvySi se mira selhani v Zakladnim scénafi jen mirné.
Rovnéz u domacnosti se mira selhani pfechodné mirné zvysi, ale materializace Uvérovych rizik zistane omezena. Rizikem
pro finanéni zdravi domaciho soukromého nefinanéniho sektoru je eskalace geopolitického napéti a vyssi nez predpokla-
dané zpomaleni ekonomické vykonnosti pfi dal$im ristu cen nejen energetickych komodit. To by mohlo vést ke znaénému
zhor$eni spotiebitelského sentimentu, narlstu rizikové averze a razantnimu zvySeni miry nezaméstnanosti. V pfipadé
naplnéni takto nepfiznivého scénare by se finan¢ni situace nefinanénich podnikll i domacnosti citelné zhorsila a mira
selhani by prudce vzrostla. Nicméné ani vyvoj spojeny s vyrazné zvySenymi Gvérovymi ztratami bank by nemél vést k ohro-
Zeni finan¢ni stability.

Zadluzeni sektoru vladnich instituci dale poroste, rizika spojena s vyvojem verejnych financi zistavaji relativné
nizka. V dlsledku pandemie a expanzivniho nastaveni fiskalni politiky skonéilo v roce 2021 hospodareni sektoru vliadnich
instituci CR v deficitu 5,9 % HDP. Na celém horizontu Zakladniho scénére sektor vladnich instituci jen pozvolna redukuje
tento vychozi deficit k 3,3 % HDP, pficemz vladni dluh poroste az na 46 % HDP v roce 2024. V pfipadé naplnéni Nepfiz-
nivého scénare by vSak v dusledku pfedpokladaného propadu pfijmu doSlo k prohloubeni schodku hospodareni az na
7.5 % HDP a dluh by se na horizontu scénéfe pribliZil 60 % HDP. Prostfednictvim Nepfiznivého scénare vyhodnocuje CNB
rizika koncentrace systémové vyznamnych expozic vuci Ceské vladé v bilancich domacich bank. | pfes vyrazné zhorseni
hospodafeni vladnich instituci predpokladaného v Nepriznivéem scénari neindikuji vysledky zatézového testu nutnost vy-
Zadovat po bankach tvorbu dodate¢ného kapitalového pozadavku k pokryti rizika koncentrace téchto expozic. Dlivodem
je prfedevsim stale relativné nizké celkové zadluzeni vladnich instituci a pfiznivy splatnostni profil viadniho dluhu podpo-
feny vysokou poptavkou po emisich statnich dluhopist.

Bankovni rada CNB se na svém jednani v éervnu 2022 rozhodla ponechat sazbu CCyB na 2,5 %. Banky jsou povinny
sazbu ve vySi 2,5 % dodrzovat od 1. dubna 2023, pficemz do té doby bude sazba proticyklické kapitalové rezervy postupné
nardstat z aktualni 1% urovné. Rozhodnuti ponechat sazbu CCyB na 2,5 % je reakci na vysoky objem dfive pfijatych
cyklickych rizik v bilanci bankovniho sektoru. Do bilanci bank zaroven vstupuji dodate¢na rizika prostfednictvim pomérné
rychlé uvérové dynamiky, ktera v hlavnich avérovych segmentech v prvnim ctvrtleti 2022 vyrazné prevySovala historické
priméry. Bankovni rada rovnéz pfihlédla k sou¢asnym geopolitickym a makroekonomickym nejistotam, které vytvari pro-
stor pro nahlou a silnou materializaci dfive pfijatych rizik. Vzhledem k absenci uvérovych ztrat pretrvava velmi nizka tvorba
opravnych polozek, coz maze ¢init bankovni sektor zranitelnym. Za této situace je Zadouci, aby banky disponovaly rela-
tivné vysokymi rezervami. V pfipadé zhorSeni ekonomické situace a vzniku vyznamnych neoCekavanych uvérovych ztrat
v domécim bankovnim sektoru je CNB pfipravena sazbu rezervy snizit, pfipadné rezervu zcela rozpustit s cilem podpofit
schopnost bank plynule uvérovat realnou ekonomiku.

Pfijmova dostupnost bydleni se vlivem rychlého riistu cen rezidenénich nemovitosti dale zhorsila a zvysilo se
i odhadované nadhodnoceni cen bytl. Vyznamnym zdrojem systémovych rizik v domaci ekonomice je opakované roz-
taceni spiraly mezi dluhovym financovanim nakupu rezidenénich nemovitosti a jejich rychle rostoucimi cenami. Meziro¢ni
rast cen rezidenénich nemovitosti v CR v prib&hu roku 2021 znaéné zrychlil a v poslednim &tvrtleti prevysil 25 %. Pra-
mérny meziro¢ni rast cen nemovitosti pfesahl za poslednich pét let 12 %, coz vyrazné prekonalo prumérny rust pfijmu
domacnosti za stejné obdobi, ktery ¢inil kolem 7 %. To se odrazilo v rGstu primérné vySe nové poskytovanych hypotecnich
uvérd, ktera za poslednich pét let vzrostla o 63 %. Rychly rist cen se promitl i do odhadované miry nadhodnoceni byt(.
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Pro medianovou domacnost byly v tomto Ctvrtleti ceny bytd zhruba o 40 % vy$si, nez by odpovidalo jejich urovni pfijmu
a pozadovanym urokovym sazbam. Podil domacnosti, kterym pfijmy umoznuji pfi dané vysi urokovych sazeb bezpetné
dluhové financovani pramérného bytu, poklesl pod 10 %. Pfekotny rust cen rezidenénich nemovitosti v prostfedi rostoucich
makroekonomickych nejistot a zvySujici se miry nadhodnoceni vytvafi potencial pro jejich vyznamnéjsi cenovou korekci
v budoucnu. CNB odhaduje, Ze pravdépodobnost poklesu té&chto cen b&hem ptistich dvou let o vice nez 10 % ve srovnani
se soucasnou cenovou hladinou je pfiblizné 12 %.

Objem skute¢né novych hypoteénich Gvéra byl v roce 2021 vyjimecné vysoky. Aktivita na hypote¢nim a nemovitost-
nim trhu v pribéhu prvni poloviny roku 2021 zesilovala a nejvy$si uvérova aktivita byla pozorovana kolem poloviny roku.
Poté dynamika mirné zpomalila, avSak celkové objemy zustaly i nadale pomérné vysoké. Silna dynamika odrazela pre-
kotny rdst cen obytnych nemovitosti, ktery se promital do rostouci primérné vysSe hypote¢niho Uvéru, ale i zvySujici se
pocty nové uzavienych uvérovych smiuv.

Uvérové standardy pii poskytovani hypoteénich tvért zustaly spise uvolnéné. Poskytovateltim bylo ze strany CNB
doporuéeno do dubna 2022 dodrzovat limit LTV ve vySi 90 %, ktery mohl byt pfekroen u Uvérd nepfesahujicich 5 % refe-
ren¢niho objemu. Tuto objemovou vyjimku vSichni poskytovatelé v roce 2021 i v prvnich dvou mésicich roku 2022
dodrzovali. Mirné se snizil podil avérd s LTV nad 80 % a uvérd v pasmu LTV 80 az 90 %. Pro ukazatele DSTI a DTI nebyly
od druhého pololeti roku 2020 aZ do dubna 2022 horni limity ze strany CNB stanoveny. Nicméné hypote&ni tivéry s uka-
zatelem DSTI vy$Sim nez 40 % Cistého mési¢niho pfijmu a ukazatelem DTI pfevysSujicim 8nasobek Cistych ro¢nich pFijmu
CNB nadale povaZuje s ohledem na zavéry analyz a zatéZovych testll za zpravidla zna&né rizikové. Podil Gvérd s vysokymi
hodnotami DSTI v roce 2021 a v prvnich mésicich roku 2022 nardstal. V lednu a unoru 2022 banky poskytly 50 % nového
objemu uvérd s DSTI vétSim nez 40 %, 26 % uavért s DSTI vétsim nez 45 % a 12 % uvérd s DSTI nad 50 %. Objemové
vyjimky u dfive uplatiiovanych doporucenych limitd by tak byly vyrazné prekracovany. Tento trend postupné zesiloval také
z dlvodu rostoucich Urokovych sazeb z novych Uvérud. To plati obzvlasté pro druhé a dal$i hypotec¢ni Gvéry, jejichz podil
na skute&né novych uvérech se v minulych letech pohyboval stabilné kolem jedné tfetiny. V unoru roku 2022 vSak dosahl
38 %. V pripadé ukazatele DTl se naopak podil uvérd s jeho vysokymi hodnotami zacal od loriského &tvrtého Ctvrtleti
snizovat. S DTI vétSim nez 8,5 pak bylo letos v lednu a tnoru poskytnuto 15 % uvért a s DTl nad 9,5 pak jen 6 % uvéra.
Za odliSnymi trendy podilu rizikovych uvért podle DSTI a DTI stoji zejména znaény rlst klientskych urokovych sazeb
ovliviiujicich pouze ukazatel DSTI.

CNB na narust systémovych rizik spojenych s poskytovanim hypoteénich Gvérd a vyvojem na trhu bydleni rea-
govala ke konci roku 2021 na zakladé novych zakonnych pravomoci. V roce 2021 schvalil Parlament CR novelu
zakona o Ceské narodni bance, ktera dava CNB pravomoc stanovit pro véechny poskytovatele hypote&nich Gvér(i zavazné
horni hranice Uvérovych ukazatell LTV, DTl a DSTI v navaznosti na rozpoznani systémovych rizik souvisejicich s posky-
tovanim hypotecnich avérd. Cilem stanoveni hornich hranic pro Uvérové ukazatele je zajistit, aby v bilancich poskytovatelt
neumeérné nenarlstal podil Gvérd s vysoce rizikovymi charakteristikami, které by mohly v pfipadé silné nepfiznivého eko-
nomického vyvoje vést k porucham v domacim finanénim systému. Konkrétni drovné hornich hranic uvérovych ukazatell
CNB stanovi prostfednictvim vydani opatfeni obecné povahy. Pokud CNB prostfednictvim opatfeni stanovi horni hranici
jednoho nebo vice Uvérovych ukazatell, poskytovatelé nesmi poskytnout uvér, ktery by tuto hranici pfekracoval. Konkrétni
poskytovatel vS§ak muze na specifické pfipady aplikovat v bézném kalendarnim ctvrtleti vyjimku neprekracujici 5 % celko-
vého objemu hypotec¢nich uvérd, které poskytl v pfedchazejicim kalendafnim C&tvrtleti. Pro kazdy z ukazatelt plati dvé
hodnoty pfislusného limitu — prvni Ize oznacit za zakladni a druhou za mirné&jsi pro zadatele mladsi 36 let k nakupu vlast-
niho bydleni (u ukazatele LTV vysSi o 10 p. b. oproti zakladni hodnoté, u DSTIo 5 p. b. a u DTl o jeden ro¢ni Cisty pfijem).

CNB ponechala hodnotu zakladniho limitu LTV na 80 % (90 % pro zadatele mladsi 36 let) a horni hranice ukazatele
DTI na urovni 8,5nasobku ¢istych rocnich pfijma a ukazatele DSTI na 45 % €istych mési¢nich prijma zadatele
(9,5nasobku, resp. 50 % pro zadatele mladsi 36 let). Bankovni rada rozhodla o prvnim nastaveni limit Gvérovych
ukazatell LTV, DTl a DSTI v souladu s novou pravné zavaznou Upravou na svém jednani 25. listopadu 2021. Vzhledem
ke ¢tyfmésicnimu intervalu mezi stanovenim limitl ukazatell a jejich Ucinnosti postupuji poskytovatelé podle novych pra-
videl aZ od dubna 2022. Stanovenim limit(i Gvérovych ukazateld LTV, DTI a DSTI reagovala CNB na nartst systémovych
rizik spojenych s tim, ze v bilancich poskytovatell narlstal pocet zranitelnych dluznikd. Vzhledem k tomu, Zze u vyznam-
ného podilu nové poskytovanych Gvért ukazatel DSTI prevysSuije rizikovou trover 40 %, povazuje CNB systémova rizika
nadale za vyrazné zvySena. Je i pomérné pravdépodobné, Ze vlivem konkurenéniho boje mezi poskytovateli by v obdobi
rustu urokovych sazeb podil rizikovych uveérl bez stanoveni limitl pfijmovych ukazatelU dale narustal. Bankovni rada proto
na svém jednani o otazkach financ¢ni stability v €ervnu 2022 rozhodla, ze nastaveni limitd uvérovych ukazatell zdstane
beze zmény. Obrazek o vyvoji rizik po nastaveni limitd CNB dle zakona si bude mozZno uginit az na zakladé dat o charak-
teristikach avérl poskytnutych v mésicich nasledujicich po dubnové tcinnosti dfive stanovenych limit. PfisluSnou analyzu
zvetejni CNB v prosinci v publikaci Zprava o finanéni stabilité — podzim 2022.
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Nékteré podminky pro poskytovani hypote¢nich uvéri jsou nadale stanovovany prostrednictvim Doporuceni.
Ukazatel LTV by podle platné verze Doporuceni z 10. prosince 2021 nemél prekrocit 100 % u zadného uvéru. Délka splat-
nosti hypote¢niho uvéru by neméla presahovat horizont ekonomické aktivity klienta ¢i Zivotnosti nemovitosti (zpravidla by
méla &init maximalné 30 let) a splatnost nezajisténého spotfebitelského tuvéru 8 let. CNB dale poskytovateltim doporuduje,
aby u nové poskytovanych hypotecnich uvérl ke koupi obytné nemovitosti k pronajmu nebo ke koupi dal$i obytné nemo-
vitosti daného dluznika Uvérové ukazatele LTV, DTl a DSTI u zadného pfipadu nepfesahly horni hranice stanovené
v opatfeni obecné povahy platném v dobé jeho poskytnuti (v soucasnosti 80 %, resp. 90 % u zadatel mladSich 36 let).
Poskytovatelé by rovnéz neméli pfi refinancovani spotfebitelského uvéru zajisténého obytnou nemovitosti, u néhoz nejsou
podle zakonné Upravy povinni posuzovat Urover Uvérovych ukazatell, pfistupovat k prodluZovani data kone¢né splatnosti
tohoto Uvéru nad uroveri sjednanou s pavodnim poskytovatelem. Mezi kvalitativni parametry uvedené v Doporuceni pak
patfi zejména to, Ze poskytovatelé by méli zatéZové testovat schopnost Zadatele splacet Gveér pfi nardstu Urokovych sazeb
a za zhorSenych ekonomickych podminek, a naopak by neméli poskytovat Gvéry s nestandardnim prib&hem splaceni ve-
doucim Kk pfesunu zatizeni Zadatele na pozdéjsi obdobi.

Dal$i podrobné analyzy rizik pro finanéni stabilitu a informace o nastaveni makroobezietnostni politiky zvefejni CNB v pro-
sinci 2022 v publikaci Zprava o financni stabilité — podzim 2022, ktera bude podkladem pro podzimni jednani bankovni
rady o otazkach financni stability.
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I. REALNA EKONOMIKA A FINANCNI TRHY

1.1 MAKROEKONOMICKE A FINANCNI PROSTREDI

I1.L1.1 Vné&jSi a doméci prostiedi

Svétova ekonomika je vystavena rostoucim inflanim tlakiim a zhorsujicim se vyhledim ekonomického rustu...
Ve druhé poloviné roku 2021 se globalni ekonomika vratila na ristovou trajektorii (Graf 1.1 CB). PFiznivé vyhlidky vSak
preru8ily na po€atku roku 2022 nové zavedend protiepidemicka opatieni v Asii a pfedevsSim valka na Ukrajiné. Zatimco
lednova prognéza MMF ocekavala rlist svétové ekonomiky pro rok 2022 o 4,4 %, v dubnové prognoéze byl vyhled prehod-
nocen smérem doll na 3,6 % (Grafll.1).! Pfehodnoceni do znaéné miry odrazelo pfimé dopady valky na Rusko
a Ukrajinu.? Ekonomické dopady valky se jiz zacaly globalné §ifit, a to zejména prostfednictvim vyrazného narustu cen
a volatility energetickych a agrarnich komodit (Graf 1.2 CB).2 To vedlo k pfehodnoceni projekce inflace na rok 2022 u vy-
spélych ekonomik na 5,7 % a u rozvijejicich se a rozvojovych zemi na 8,7 %. Na hospodarsky rust a inflaci u zna¢né casti
ekonomik budou dale negativné pusobit i neutuchajici potize v globalnich dodavatelskych fetézcich. Na rist ¢inského HDP
navic negativné dopadne pokracujici nizka aktivita v sektoru stavebnictvi, zatimco americka ekonomika se potyka s do-
datecnymi inflaénimi tlaky z napjatého trhu prace jako pozustatku svych stabilizacnich politik v pfedeslych letech.

... ekonomiky EU jsou valkou na Ukrajiné zasazeny velmi citelné...

Vzhledem k provazanosti ekonomik EU, Ruska a Ukrajiny dopadaji disledky valky na ekonomickou aktivitu a vyvoj inflace
v zemich EU vyznamné. Oproti lednové prognéze snizil MMF pro rok 2022 v dubnové prognéze riist ekonomiky eurozény
01,1 p.b. na2,8%. Na ekonomickou aktivitu budou pUsobit vedle pretrvavajicich omezeni na strané nabidky a zesiluji-
cich inflaénich tlakd v dusledku rastu cen energii a potravin (Graf 1.2, Graf 11.3 CB) také sankce EU vlc¢i Rusku a jejich
mozna dalSi eskalace ¢i preruseni ¢innosti podnik( v Rusku a na Ukrajiné, které dodavaly specializované vstupy zejména
pro evropské vyrobce. Predstihové ukazatele PMI® jiz indikuji klesajici trend podnikatelského sentimentu v pramyslovém
sektoru. Prestoze v prvnim &tvrtleti roku 2022 pfispéla k ekonomickému ristu obnovena poptavka v sektoru sluzeb, na-
sledkem sniZeni redlnych pfijmG domacnosti Ize v tomto sektoru oekavat ve zbytku roku spise jeji pokles, byt limitovany
pfiznivou situaci na trhu prace (Graf 11.4 CB). Vzhledem k zavislosti EU na energetickych zdrojich z Ruska (Graf 11.3%) by
byla pfipadna odvetna akce ze strany Ruska na sankce EU v podobé ukonceni dodavek ropy a ruského plynu do zemi EU
(Graf 11.4) krajné nepfiznivym scénafem pro riist ekonomik EU.”

Graf 1.1 Graf 11.2
Prognéza ekonomického rustu ve vybranych regionech Harmonizovany index spotiebitelskych cen pro EU
(meziro€ni rist redlného HDP v %) (meziroéni rist v %)
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Zdroj: MMF, CNB

Poznamka: Prognéza pro CR vychazi ze zimni ajarni prognézy CNB
(ZoMP _— zima 2022, ZoMP _— jaro 2022) a pro ostatni ekonomiky vychazi Zdroj: Eurostat

z lednové a dubnové prognézy MMF zvefejnéné ve World Economic Out- Poznamka: Oddil Ostatni obsahuje v8echny neuvedené oddily dle klasifi-
look, leden 2022 a World Economic Outlook, duben 2022. kace ECOICOP. HICP nezahrnuje imputované najemné.

—HICP

1 Vice informaci o svétovém vyvoji ekonomiky je uvedeno v publikaci World Economic Outlook, leden 2022 a World Economic Outlook, duben 2022.

2 Na Ukrajiné se v dusledku boju oekava v roce 2022 propad HDP o 35 %. V Rusku se pfedpoklada pokles HDP o 8,5 % v dusledku sankci a rozhodnuti
evropskych zemi omezit dovoz energii.

3 Skokové zvysena volatilita a nejistota ohledné dal$iho vyvoje se projevily mimo jiné i na trzich komoditnich derivatd. Zejména v pfipadé derivatovych
kontraktd na energetické komodity skokové vzrostly pozadované marze, coz vyvolalo u nékterych spoleénosti z energetického sektoru prechodny nedo-
statek likvidity a ztiZilo pfistup k zajisténi cen téchto komodit prostfednictvim derivata.

Rizika pro finan&ni stabilitu v rozvojovych zemich a Ciné popisuje detailn&ji MMF v publikaci Global Financial Stability Report, duben 2022.
S&P Global Eurozone Manufacturing PMI.

Zprava o ménove politice — jaro 2022, BOX 1 Zavislost Evropy na dovozu energetickych surovin z Ruska v kontextu ruské invaze na Ukrajinu.

~N o 0 b

Podle jarni prognézy zvefejnéné v kvétnu 2022 prehodnotila realny rast HDP eurozény a EU rovnéz EK, a to z 4 % na 2,7 %. V alternativnim scénafri,
v némz je jednim z negativnich faktort i nahlé zastaveni dodavek plynu z Ruska, by rust realného HDP eurozoény ¢inil 0,2 % v roce 2022.
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https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/01/25/world-economic-outlook-update-january-2022
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/01/25/world-economic-outlook-update-january-2022
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/04/19/world-economic-outlook-april-2022
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https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/01/25/world-economic-outlook-update-january-2022
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2022/04/19/world-economic-outlook-april-2022
https://www.imf.org/en/Publications/GFSR/Issues/2022/04/19/global-financial-stability-report-april-2022
https://www.markiteconomics.com/Public/Home/PressRelease/168fc7fe0a8340708e1700df2198e748
https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/zpravy-o-menove-politice/boxy-a-clanky/Zavislost-Evropy-na-dovozu-energetickych-surovin-z-Ruska-v-kontextu-ruske-invaze-na-Ukrajinu/
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-forecasts/economic-forecasts/spring-2022-economic-forecast_en
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Graf 11.3 Graf 1.4
Podil Ruska na importu fosilnich paliv u vybranych Uziti zemniho plynu podle odvétvi
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Zdroj: Eurostat
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Poznamka: Udaje za rok 2020. Jedna se o Gdaje za zemi plvodu, ve které byl
energeticky produkt vyroben. Udaje o podilu za jednotlivé komodity jsou v grafu ~ Zdroj: Eurostat
sloZeny do jedné osy, pfi 100% zavislosti by tedy celkovy podil €inil 300 %. Poznamka: Udaje k roku 2019. Odvétvi élenéna dle NACE Rev. 2.

... na makroekonomické prostiedi Ceské republiky pisobi proinflaéné i poptavkové faktory

V CR se do ekonomického vyvoje promitaji kromé prekazek na nabidkové strané specifické inflaéni tlaky z pfehiatého trhu
prace (Graf 1.5, ¢ast 11.2.2) a nemovitosti (Graf 11.15). Vnéjsi i vnitini faktory rlistu cen se odrazi na vyrazném poklesu
ekonomického sentimentu u spotFebiteld (Graf 1.5 CB). CNB v dlsledku valky na Ukrajiné byla rovnéZ nucena prehodnotit
vyhled riistu doméci ekonomiky. Dle jarni prognézy CNB8 poroste doméci ekonomika v roce 2022 v redlném vyjadfeni
0 0,8 % a meziro¢ni mira inflace pro tento rok dosahne 13,1 %. Nejistoty a rizika této progndzy jsou v§ak vyrazné. Odhad
distribuce rstu realného HDP dle jarni progndzy indikuje zvy$enou nejistotu a pfesun levého chvostu distribuce do nizSich
hodnot oproti zimni prognéze (5% kvantil klesa na -3,9 % z -2,1 %; Graf 11.6). Hlavnimi riziky prognozy jsou na jedné strané
silngjsi nez predpokladané negativni poptavkové dopady valky. Na druhé strané mize proinflacné plsobit dalSi prudky
narlst cen energetickych surovin a komodit a s tim spojené neukotveni inflaénich ocekavani. Obdobny tlak na rast inflace
by mél také pokracujici rist mezd podporovany fiskalni politikou, pfipadné i pfili§ slaby kurz koruny reagujici na zpfisnujici
se finan¢ni podminky v zahranig¢i.

Graf 1.5 Graf 11.6
Bariéry rustu produkce v odvétvich v CR Vyhled riistu HDP v CR a s nim spojena nejistota
(v %) (hustota pravdépodobnosti; osa x: rust redlného HDP v %)
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m Nedostatedna poptavka mZadné =t="5% kvantil
Zdroj: CSU Poznamka: Podminény odhad distribuce ristu realného HDP pro rok 2022
Poznamka: Jedna se o vysledky priizkumu v podnikové sféfe. podle projekci zvefejnénych v dané ZoMP.

Valka na Ukrajiné zvySila potencial klimatickych i kybernetickych rizik pro finanéni stabilitu zemi EU

V disledku vysoké zavislosti zemi EU na ruskych fosilnich® (Graf 11.3) i jadernych zdrojich (Graf 1.6 CB) je na ptdé EU
diskutovana nutnost vétsi diverzifikace zemi pavodu téchto zdroji a na to navazanych investic do energetické infrastruk-
tury. Po vyrazném narGstu dluhu vladnich instituci evropskych zemi (Graf Il.7 CB) v obdobi pandemie se vSak fiskalni
prostor pro potfebné investice snizil a preference zajisténi energetické bezpecnosti uzemi EU mulze vést k menSim

8 Zprava o ménoveé politice — jaro 2022.

9  Zemni plyn byl spole¢né s jadernou energii oznacen EK v doplfikovém aktu k taxonomii EU jako pfechodovy zdroj, ktery mél pfispét k cili zmirfiovani
zmény klimatu.
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nez potfebnym investicim k pfechodu na nizkoemisni ekonomiky.1® Tomu napomaha i obava, Ze by za sou¢asné situace
mohlo zahajeni pfechodu k nizkoemisnim ekonomikam posilit rist cen a dale omezit nabidku na trhu s fosilnimi palivy.'!
Nasledkem téchto potencialnich zmén v preferencich se zvySuje pravdépodobnost scénare pozdéjsiho pfechodu k nizko-
emisnim ekonomikam. Stim rostou také klimaticka rizika pro makroekonomické prostfedi ifinanéni stabilitu
ve stfednédobém vyhledu.'? Jak pfipomina zprava IPCC*3 z roku 2022, aby se do roku 2100 udrzel narGst globalni teploty
pod 1,5°C v porovnani s teplotou v pfedindustrialnim obdobi'4, je nutné dosahnout vrcholu emisi sklenikovych plyna jiz
v roce 2025. Vedle klimatickych rizik narustaji v souvislosti s valkou rovnéz kyberneticka rizika. Pocet kybernetickych utoku
se po zapoceti valky vyznamné zvysil, pfi€emz banky v EU predstavuji jeden z jejich €astych cilll. V pfipadé naruseni
finanéni infrastruktury muaze dojit ke snizeni divéry ve finan¢ni systém a ohrozZeni finanéni stability (BOX 3 v ¢asti 111.2).15

Na finanénich trzich doslo ke korekci cen vlivem zpfisihovani ménovych politik a narastu rizikové averze...
Globalni inflacni vyvoj vedl ve druhé poloviné roku 2021 a zejména od pocatku roku 2022 ve vétsiné vyspélych ekonomik
ke zpFisnéni mé&novych politik (Graf 11.7).16 O¢ekavani u¢astniku finanénich trhi ohledné délky trvani obdobi zvysené in-
flace a zpfisnénych, resp. méné uvolnénych, ménovych politik se zaroven pfesunula z kratkodobého na stfednédoby
horizont. To pfispélo ke globalnimu ristu vynosu statnich dluhopist ¢asto na nékolikaletd maxima (Graf 11.8). Zpfisnéni
finan&nich podminek ¢i ocekavani jejich dalSiho zpfisnéni bylo hlavnim impulzem vedoucim k zahajeni korekce na global-
nich finanénich trzich od ledna 2022 (Graf 11.9). Tato korekce dale zesilila po zahajeni valky na Ukrajing, ktera vyvolala
skokové zvyseni globalni rizikové averze. Ta byla doprovazena rlstem hodnoty indexd nejistoty (Graf 11.8 CB), globalnim
utékem investorl k bezpe¢nym aktivim (zejména tém denominovanym v americkych dolarech; Graf 1.9 CB) a rozSifenim
uvérového rozpéti korporatnich dluhopist (Graf 11.10 CB).

Graf 1.7 Graf 11.8
Hlavni ménovépolitické sazby vybranych centralnich bank Vynosy pétiletych statnich dluhopisti vybranych zemi
(v %) (v %)
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Zdroj: Refinitiv
Poznamka: V pfipadé EMEs se jedna o index vynosu napfi¢ splatnostmi.

... prostor pro dalsi globalni pokles cen finanénich aktiv nadale existuje

Relevantnim rizikem pro finanéni trhy je déletrvajici obdobi vyrazné zvysenych rizikovych prémii ¢i zesilené volatility cen
finan¢nich aktiv, pficemz zejména u rizikovéjSich z nich nemusi dojit k obnoveni cenového rastu. Navzdory jiz probéhlym
korekcim na globalnich finan¢nich trzich nedosahly vynosy korporatnich dluhopist na po¢atku roku 2022 vyrazné zvyse-
nych urovni jako v letech 2008, 2016 ¢i 2020 (Graf 11.10 CB). Akciové trhy doposud prosly korekci v rozsahu odmazani
ziskd z roku 2021 (Graf 11.9). Redlné vynosy zUstavaji zaporné, coz stavi v rostouci globalni nejistoté investory pred dilema,
zda pokracovat v honbé za vynosem a nakupovat nemovitosti (Graf 11.10) &i rizikovéjsi finan¢ni aktiva, jichz se dotkla ce-
nova korekce. Na trzich aktiv vSak nadale existuje prostor pro dal$i relativné rozsahlou korekci cen a skokové zvyseni
volatility. Vyraznéj$i narlst trznich sazeb muZe obecné vést k napéti v fadé trznich segmentd. Je to dano tim, Ze

10 Dle odhadu EK je k redukci emise sklenikovych plynl o 55 % (oproti roku 1990) nutné pro ¢lenské staty EU navysit investice k pfechodu k nizkoemisnim
ekonomikam oproti investicim v letech 2011-2020 pfiblizné o 350 mid. EUR ro¢né.

11 EK ve svém planu na rychlé sniZeni zavislosti na ruskych fosilnich palivech (REPowerEU Plan) zmifiuje, Ze nékteré stavajici uhelné kapacity by mohly
byt vyuzivany déle, nez se puvodné ocekavalo.

12 Viz blog CNB: Modelovani dopadu klimatické zmé&ny na svétovou ekonomiku: Stagflaéni $ok na obzoru nebo Finanéni stabilita vs. finanéni rizika

ze zmény klimatu. Tvorba klimatickych scénara z dilny CNB pro provadéni zatéZového testovani finanénich instituci je ve vyvoji. Pilotni testovani klima-
tickych scénard probéhne v druhé poloviné roku 2022, pficemz vysledky budou publikovany prostfednictvim publikaci k finanéni stabilité.

13 Climate change 2022: Mitigation of Climate Change.
14 Predindustrialni obdobi je dle IPCC obdobi let 1850-1900, tj. teplota v obdobi pfed primyslovou revoluci.

15 Vice informaci o kybernetickych incidentech jako systémovém riziku je uvedeno v publikaci ESRB, 2020: Systemic cyber risk.

16 Fed posunul své cilové pasmo hlavni ménoveépolitické sazby na 1,50-1,75 %, pfi¢emz zvySovani sazeb je ocekavano i na dalSich zasedanich. Fed dale
zahdjil proces snizovani bilance o 47,5 mld. USD mési¢né, pficemz je planovano zdvojnasobeni tohoto objemu. ECB ukong€ila nakupy aktiv v programu
PEPP i v programu APP a od ¢ervence roku 2022 zfejmé zahdji zvySovani ménovépolitickych sazeb. | v dalSich zemich jiz centralni banky pfistoupily
ke zvySeni sazeb: napf. UK, CA, AU, CH a SE.
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nékolikaleté obdobi velmi nizkych vynosu bezpeénych aktiv se u fady finanénich instituci promitlo do zna¢ného narastu
podilu rizikovych finan¢nich aktiv v jejich bilancich. Zdrojem napéti mize byt pfehodnoceni nékterych nerealisticky vysoce
ocenénych aktiv, které mize byt pomérné vyznamné z divodu podobné struktury investic u Sirokého spektra instituci.
Pokud se nékteré z nich rozhodnou ve stejny okamzik ¢ast aktiv odprodat, muze dojit ke znaénému tlaku na pokles jejich
cen. Ztraty z nasledného precenéni aktiv drzenych v bilancich dalSich instituci je mohou donutit vyraznou ¢ast téchto aktiv
odprodavat a vytvaret podminky pro klesajici cenovou spiralu. Zejména odprodeje rizikovych aktiv se mohou odrazit
ve zvySené poptavce po hotovosti, kterd mize narazit na nabidkovou kapacitu finanéniho systému. To mze pocatecni
Sok nasobit a pfenést na dalsi trzni segmenty. Zdrojem likviditnich potiZi mGzZe byt nesoulad splatnosti u nebankovnich
instituci, jako jsou fondy penézniho trhu nebo oteviené fondy, pfipadné likviditni potfeby spojené s urcitymi strategiemi
fizeni rizik.1” Jednim ze zdroju napéti muze byt i pokles cen kolateralu vyuzivaného k zajisténi dluht s kratkodobou splat-
nosti. Korekce cen muZe navic podobné jako v pfedchozich krizich zasahnout i trhy pfimo nevystavené intenzivnimu
zpfisnovani ménovych politik (BOX 1).

Graf 1.9 Graf 11.10
Klicové globalni akciové indexy Rust cen reziden¢nich nemovitosti ve vybranych
(v bodech) zemich EU
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Zdroj: Refinitiv movitosti meziro&né vzrostly 0 22,11 % a na tfiletém horizontu o 50,64 %.

BOX 1 Minulé Soky na trhu dluhopisu a potencialni paralela se sou¢asnou situaci

Po vice nez dekadu prevladalo ve vyspélych zemich a v €asti rozvijejicich se ekonomik prostfedi mimoradné nizkych uro-
kovych sazeb. Platilo to nejen pro ménoveépolitické sazby centralnich bank, ale i pro stfednédobé a dlouhodobé vynosy
statnich ¢i korporatnich dluhopist. V poslednich letech narlstaly obavy z vedlejSich nezamyslenych efekt( tohoto pro-
stfedi.’®* ESRB napfi. opakované uvadéla, Zze v dusledku honby za vy$§im vynosem muZze dochazet k pfijimani
nadmérnych rizik a jejich nespravnému oceriovani ze strany investord.'® V této souvislosti dale varovala pred nahlym pre-
hodnocenim rizikovych prémii, které by mohlo vést k $ir§im trznim porucham v dusledku neusporadaného pohybu smérem
dolt po spirale vedouci od oddluzovani a poklesu cen aktiv az k ipadkim trznich u¢astnikd. Jednim z moznych spousteéci
takové situace by mohla byt neo¢ekavana vina nartistu vynosu statnich dluhopist v klicovych ekonomikach.

Ekonomové maji zpravidla v paméti globalni Sok, ktery vyvolalo pfekvapivé oznameni amerického Fedu ohledné rychlej-
Siho zpfisnovani ménové politiky doprovazeného postupnym ukonéovanim nakuput statnich dluhopisu (tapering) v kvétnu
2013. To vedlo k pomémné rychlému nardstu vynost americkych statnich dluhopisti o zhruba 1 p. b. Tento zdanlivé nepfilis
silny Sok nasledné vyvolal prudké oslabeni ménovych kurzl, pokles cen dluhopist a cen akcii fady rozvijejicich se ekono-

jejiz pocatek se do jisté miry podoba souc¢asné situaci, se odehrala v roce 1994.

Jesté na pocatku roku 1994 previadala optimisticka ocekavani ohledné hospodarského ristu na pozadi nizké inflace. Trzni
Ucastnici pocitali s mirnym narlstem vynost americkych statnich dluhopist a pokracovanim jejich pozvolného poklesu
v Evropé&. Unorové zvySeni ménovépolitické sazby amerického Fedu, na které navazala dali zvySeni (v priib&hu celého
roku se kliCova sazba zvySila ze 3 na 5,5 %), se ale odrazilo v prudkém nartstu vynosul prakticky po celém svété (Graf 1).
Ve vyspélych zemich se vynosy zvysily o 2 az 3 p. b. Dluhopisovi investofi utrpéli rozsahlé trzni ztraty a citelné byly zasa-
Zeny i akciové trhy. Finanéni turbulence se dotkly i fady rozvijejicich se ekonomik, pficemz obzvlasté silnou krizi si proslo
Mexiko. Nepfiznivé dopady do ekonomické aktivity v8ak ve vétSiné zemi nebyly vyrazné a trvaly jen nékolik Ctvrtleti.

17 Systémové riziko nakazy ve spojitosti s nesouladem splatnosti u doméacich nebankovnich instituci CNB kaZzdoro&né testuje (&ast IV.2).

18 Malovana, S., Bajzik, J., Ehrenbergerova, D., Jank(, J. (2020): A Prolonged Period of Low Interest Rates: Unintended Consequences. CNB Research
and Policy Note 2/2020.

19 ESRB (2021): Lower for longer — macroprudential policy issues arising from the low interest rate environment.
20 BIS (2014): The transmission of unconventional monetary policy to the emerging markets. BIS Papers, No 78.
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Prudky nartst vynost byl znacéné prekvapivy a dodnes nebylo dosazeno plné shody na jeho pfic¢inach.?! Jednou z nich
mohla byt pfili§ nizka droven vynost spojena s predchozi recesi. Rust vynosu tak predstavoval ¢asteénou korekci odra-
Zejici ekonomické oZivovani, a to zejména v Evropé. Reakce zahrani¢nich trha na zpfisnéni ménové politiky Fedu byla
zesilena uzaviranim pozic vytvofenych pfedchozimi spekulativnimi nakupy zejména americkych investord, ktefi hledali
vysSi vynosy nakupem rizikovéjSich aktiv v Evropé a Latinské Americe. S ristem dluhopisovych vynosu se témto investo-
ram kvuli vysokeé finanéni pace zacaly znasobovat ztraty, coz je tlacilo do likvidace pozic.

Podobné skokové nartisty dluhopisovych vynosti byly zaznamenany také na konci 70. let a v poloviné 80. let. Sok v roce
1994 byl v§ak vyjimecny v jinych aspektech. Za prvé ke skokovému nartstu vynosu doslo v prostredi nizké ¢i snizujici se
inflace. Krize v 70. a 80. letech se naopak udaly v prostfedi vysoké inflace. Za druhé pocatek padu cen dluhopist byl
synchronizovangj$i napfi¢ zemémi nez v minulosti, i kdyz v minulych krizich byly podobnéjsi cyklické pozice danych eko-
nomik. Za treti to bylo poprvé, co doslo k propadu cen v tolika rozdilnych zemich sou¢asné v reakci na zpfisnéni ménoveé
politiky amerického Fedu. Intenzita naristu dlouhodobych sazeb byla v téchto zemich netypicky silna a dokonce silnéjsi
nez narlst sazeb v samotnych Spojenych statech.

Mezi pocatkem dluhopisoveho Soku v roce 1994 a soucasnou situaci Ize shledavat paralelu jen z€asti. Na jedné strané se
urokové sazby vyspélych a rozvijejicich se ekonomik v poslednich letech jesté vice synchronizovaly. Pokles dlouhych
sazeb velkych ekonomik se projevil v poklesu sazeb v menSich a rozvijejicich se ekonomikach. Vzajemna provazanost
mezi jednotlivymi trhy vzrostla, a tim padem se zvysil i potencial pro preshrani¢ni prelévani Soku véetné prekvapeni
ze strany hospodarskych politik. Na druhé strané se ale vyznamné centralni banky do jisté miry z pfedchozich epizod
poucily a snazi se komunikovat svou budouci politiku s dostateénym predstihem. To také dava moznost trhim s dostatec-
nym predstihem reagovat a vyvarovat se nahlych trznich otfest. Navic jsou centralni banky vice nez v minulosti pfipraveny
intervenovat i na delSim konci vynosové kfivky. Pfesto si nelze nevSimnout, Ze silny narGst inflacnich tlak( v poslednim
roce klicové centralni banky prekvapil. Nékteré z nich si uvédomily, Ze jsou jiz ,za kfivkou® a znaéné zménily vyhled své
politiky. Pokud se nezbytna reakce ukaze byt mnohem silnéjsi, nez se az donedavna ocekavalo, jeji globalni dopad mize
byt dosti citelny.

Graf 1 (BOX 1)
Vynosy pétiletych statnich dluhopist vybranych vyspélych ekonomik
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Zdroj: Refinitiv

Zprisnéni finanénich podminek prispiva k vyssi zranitelnosti nékterych sektord realné ekonomiky EU

Zpftisnovani finanénich podminek a s tim spojené zvySeni nakladl na obsluhu dluhu se stava rizikové pro subjekty pre-
dluzené ¢i uvéruschopné jen pfi nizkych trokovych sazbach.?? Ziskovost velkych podnikt v EU se sice navratila na pred-
pandemickou uroven, rozdily v8ak pretrvavaji mezi jednotlivymi zemémi a odvétvimi, pfi¢emz odvétvi vice zasazena
protipandemickymi opatfenimi (ubytovaci ¢i administrativni sluzby) nedosahuji produktivity z doby pfed pandemii. Zaroven
vzrostl pocet firem s nizkym trokovym krytim?3, coz znaci jejich zavislost na nizkych trokovych sazbach. Zptisnéni financ-
nich podminek se v fadé evropskych zemi stava zvySenym rizikem i pro domacnosti, které v dfivéjSim prostredi silné
uvolnénych uvérovych standardd a nizkych urokovych sazeb z hypote¢nich Gvéru (Graf 11.11) zvySovaly svou zadluzenost
(Graf 11.7 CB a Graf 11.12) prostfednictvim investic do rezidenénich nemovitosti (Graf 11.10).2* Na pozadi nezpomalujici in-
flace a s tim spojené potencialni razantni zpfisnéni financnich podminek mize zejména subjektim zfad podnikld Ci

21 BIS (1995): Turbulence in Bond Markets (Chapter V). 65th Annual Report. Bank for International Settlements.

22 Vice informaci o rizicich plynoucich z vysoké zadluZzenosti subjektd soukromého nefinanéniho sektoru je uvedeno ve druhé kapitole publikace World
Economic Outlook, duben 2022: Private Sector Debt and the Global Recovery.

23 Urokové kryti (interest coverage ratio) ukazuje, kolikrat je zisk podniku vy$si nez urokové naklady, tedy jak moc jsou tyto naklady kryty ziskem podniku.

24V reakci na rlst zranitelnosti pro finan¢ni stabilitu vychazejicich ze sektoru reziden¢nich nemovitosti vydala ESRB nova varovani a doporu€eni pro osm
zemi Evropského hospodarského prostoru.
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domacnosti s kratkymi fixacemi vyrazné narlst obsluha dluhu. Narast Uvérového rizika nepfiznivé dopadne na véfitele.?®
Banky i jiné finan¢ni instituce mohou ¢elit zvySenému poctu Upadkl a zaroven trznim ztratam z pfehodnoceni aktiv. Na po-
tencialni vyznam Gvérového rizika plynouciho ze zpfisnéni podminek financovani upozorriuje i ECB.?¢

Graf 1.11 Graf 11.12
Urokové sazby u novych Gvéra v eurozéné Mira zadluZenosti ekonomickych subjektu
(v %) ve vybranych zemich EU
7. (v % HDP)
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Poznamka: Urokové sazby jsou vypo&teny jako pramér sazeb z kratkodo- Zdroj: ECB
bych a dlouhodobych uvért vazeny objemem novych Gvérd. Mezi nové Poznamka: Udaje k 31. 12. 2021.

uveéry jsou zafazeny i refinancované uvéry.

Rist domacich ménovépolitickych sazeb vedl k opusténi prostiedi velmi nizkych nominalnich vynosut

V reakci na vyvoj inflace zvysila CNB v obdobi od ervna 2021 do &ervna 2022 hlavni mé&novépolitickou sazbu celkem
devétkrat na 7 % (Graf 11.7). Spolu s tim dochazelo k ristu vS§ech korunovych vynosu a urokovych sazeb (Graf 11.13). Vy-
nosy ¢eskych statnich dluhopisu rostly napfi¢ splatnostmi, vynosova kfivka zlistavala inverzni po celé splatnostni struktufe
(Graf 11.14). Tento rast byl zplisobem zejména vyvojem bezrizikovych vynosu, zatimco rizikové prémie se nezvySovaly
(Graf 11.12 CB). P¥i naplnéni Zakladniho scénare korunové Urokové sazby i vynosy v nejblizSich mésicich dale zdstanou
zvySené (Graf 11.21D a Graf 11.21E). Domaci ekonomika opustila prostfedi velmi nizkych nominalnich vynost, ty vSak v re-
alném vyjadreni zUstavaji silné zaporné. | z toho diivodu muZe byt ¢ast investorl v domacim prostfedi nadale motivovana
umistovat prostfedky do rizikovéjSich aktiv ¢i do nemovitosti (Graf 11.10) a tim se alespon ¢astecné zaijistit pfed realnym
znehodnocenim Uspor. Domaci finan¢éni sektor proto zlstava vystaven rizikim spojenym s pfipadnym skokovym nartistem
rizikovych prémii (ast 111.3). U €eskych statnich dluhopisli by se toto riziko mohlo do uréité miry materializovat pfi poklesu
zahrani¢ni poptavky po ¢eskych statnich dluhopisech z diivodu narlstu geopolitického napéti v regionu, uzavirani diferen-
cialu mezi urovni domacich a zahrani¢nich urokovych sazeb €i zhorSeni svrchovaného rizika doméci vlady (East 11.2.1).

Graf 11.13 Graf I1.14
Urokové sazby, vynosy a inflace v CR Vynosova krivka €eskych statnich dluhopisu
(v %) (v %; osa x: doba do splatnosti v letech)
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Zdroj: Refinitiv, CNB
Poznamka: Hodnoty jsou ke konci mésice s vyjimkou urokovych sazeb no- —31.12.2019 ==——31.12.2020 31.12.2021 31.5.2022
vych aveérd, u kterych jsou vyuzity mésicni priméry. Tyto sazby zahrnuji .
pouze korunové Uuveéry. Zdroj: Refinitiv, CNB

25 Prestoze podil expozic viéi ruskym subjektim na celkovych aktivech evropskych bank dosahuje nizkych hodnot (Graf 11.11 CB), bankovni sektor mize
byt nepfimo ohrozen dopady valky pravé prostifednictvim vyssi platebni neschopnosti domacnosti a nefinan¢nich podniku. Riziko spojené s hypote¢nimi
aveéry je do urcité miry tumeno vyraznym nardstem hodnoty zastavenych nemovitosti (Graf 11.10).

26 ECB (2021): Financial Stability Review.
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Rust cen rezidenénich nemovitosti v CR v priibéhu roku 2021 znaéné zrychlil a prekonal hranici 25 %

Dynamika realizovanych cen reziden¢nich nemovitosti v prubéhu roku 2021 citelné zrychlila. Meziro¢ni rist dosahl ve Ctvr-
tém Ctvrtleti 25,8 % (Graf 11.15), a ceny se tak v pribéhu poslednich 6 let zdvojnasobily. Do cenového vyvoje se promital
plosny rust vSech typd nemovitosti, zejména pak rychly rist cen pozemku, novych bytd v Praze a naopak starSich bytl
mimo hlavni mésto (Graf 11.13 CB, Graf .14 CB). Dostupna trzni data od realitnich kancelafi naznacuji, ze prekotny rist
cen bytu jiz za€al v prvnich mésicich roku 2022 zpomalovat, byt prozatim neslo o ploSny vyvoj napfi¢ vSemi lokalitami
aregiony. Obdobny obrazek poskytuji rovnéZ transakéni data katastralniho Gfadu (CUZK) za prvni &tvrtleti 2022
(Graf 11.13 CB). Vyvoj nabidkovych cen v zasadé odpovidal dynamice cen realizovanych, byt tempa rdstu byla ve srovnani
s realizovanymi cenami nizsi (Graf I1.15 CB). | to mize pfedznamenavat postupné zmirfiovani tlaku panujiciho na trhu
nemovitosti a budouci zpomaleni prudkého rastu cen.

Graf 11.15 Graf 11.16
Realizované ceny rezidenénich nemovitosti v CR Odhadované nadhodnoceni cen byta v CR
(2010 = 100; prava osa: v %) (v %)
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Zdroj: CSU Sil, M., Andrle, M. (2019): Hodnoceni udrzitelnosti cen rezidencnich

nemovitosti, Tematicky ¢lanek o finan¢ni stabilité 1/2019, CNB.

Vyrazny rast cen nemovitosti znaéné zhorsil dostupnost vlastniho bydleni...

Zrychlujici rst cen nemovitosti ved| podle v§ech sledovanych ukazateld k dalSimu omezeni cenové dostupnosti viastniho
bydleni (Graf .16 CB). Procento domacnosti bezpe¢né dosahujicich na primérné ceny byt v poslednich dvou letech
prudce pokleslo a ve tvrtém ctvrtleti 2021 se pohybovalo pod 10 % (Graf [1.17 CB). Pro medianovou domacnost byly
v tomto &tvrtleti ceny bytd zhruba o 40 % vy$Si, nez by odpovidalo jejich drovni pfijmG a pozadovanym urokovym sazbam
(Graf 11.16).2” Rovnéz u investi¢nich byt se mira nadhodnoceni ke konci roku 2021 pohybovala v praméru nad 40 %, coz
je historicky nejvysSi Uroven za dobu sledovani. Tento vyvoj naznacuje, ze domacnosti byly ochotny akceptovat u investic
do bydleni velmi nizky vynos, pfipadné byly zna¢né optimistické ohledné dal$iho cenového rustu u rezidenénich nemovitosti.

... a zvysil pravdépodobnost jejich poklesu

CNB v navaznosti na svou jarni makroekonomickou prognézu predpoklada v Zakladnim scénafi pro druhou polovinu roku
2022 vyrazné zpomaleni rGstu cen rezidenénich nemovitosti, pficemz dynamika ristu zGstane utlumena iv roce 2023
(Graf 11.17). K tomu pFispé&je pfedpokladany narlst urokovych sazeb z avéri na bydleni, pokles nové poskytnutych hypo-
te¢nich aveérl, zhorsujici se spotfebitelsky sentiment (Graf 1.5 CB) ¢i klesajici realné mzdy (Graf 11.28). Pfestoze meziro¢ni
rdst cen nemovitosti nadale dosahuje na celém horizontu Zakladniho scénare kladnych hodnot, riziko citelného cenového
poklesu se zvysilo. Pravdépodobnost poklesu primérnych cen bytl o vice nez 10 % béhem nasledujicich dvou let &ini
podle odhadu CNB jiz zhruba 12 % (Graf 11.18 CB). K poklesu miize pFispét vy$si nez ve scénafi predpokladany nardst
urokovych sazeb z Uvérl na bydleni, zhorSeny mzdovy vyvoj, ale i narlst pesimismu ohledné budouciho cenového vyvoje
a snizujici se ochota nakupovat za ceny zna¢né prevysujici fundamentalni faktory.

Ani ochlazeni poptavky po bydleni nemusi znamenat ploSny pokles napéti na trhu nemovitosti

Nejistota ohledné budouciho vyvoje zUstava vysoka, pfi¢emz mezi faktory podporujici dalSi rist cen nemovitosti patfi jejich
omezena nabidka pfi zesilené motivaci ¢asti domacnosti zaijistit se proti inflaci investicemi do bydleni. Jisty vliv mize mit
rovnéz rostouci poptavka ze strany institucionalnich investor(. Pretrvavajici silny previs poptavky po rezidenénich nemo-
vitostech nad jejich nabidkou odrazi pomérné stabilni po€et uskute€nénych transakci pfi vyrazném ubytku nabizenych
nemovitosti v poslednich letech (Graf 11.19 CB). Pokles nabidky je na jedné strané zplsoben sniZujici se ochotou majitelt
prodavat v podminkach rychle rostoucich cen nemovitosti své investice, na druhé strané je dan dlouhodobé nedostatec¢nou
vystavbou novych bytu. PfestoZze pocet nové zahajenych bytd v roce 2021 citelné vzrostl a blizi se pfirdstkim pozorova-
nym pred financni krizi, pocet dokoncenych bytu spiSe klesal (Graf 11.18). Ani jisté ochlazeni na strané poptavky tak
v nejbliz§im obdobi nemusi vést k nastoleni trzni rovnovahy a ve vybranych lokalitach bude tlak na rist cen nemovitosti

27 Odhad miry nadhodnoceni je zaloZen na vyvoji, ktery odpovida prognéze CNB publikované ve Zpravé o ménové politice — jaro 2022.
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nejspiSe pretrvavat. Napéti |ze oCekavat zejména v regionech s dobrou dopravni dostupnosti do velkych mést, kde se
absolutni vy$e cen bydleni pohybuje na dosazitelngjsich urovnich (napt. Stredogesky, Ustecky &i Liberecky kraj). Naopak
ve velkych méstech s vy$§im podilem investi¢nich bytd maze dojit k ¢aste¢nému zklidnéni. | zde vSak je relativni pokles
investicné motivované poptavky do jisté miry kompenzovan rozsifovanim okruhu potencialnich investord. Ten se vedle
zvySujiciho se poctu institucionalnich investort odviji od rdstu velikosti vékové kohorty nad 35 let, do niZ se fadi domac-
nosti investujici do nemovitosti nejcastéji (Graf 11.18).

Graf 11.18
Velikost bytové vystavby a vékovych kohort

(ro€ni klouzavé uhrny v tis. bytl; prava osa: v mil. osob)

Graf 1.17
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e Poz0rované hodnoty ====Z3akladni scénaf == Nepfiznivy scénar

Trh komerénich nemovitosti ziistal v roce 2021 robustni, mira oZiveni v jednotlivych segmentech trhu se lisila
Trh komerénich nemovitosti proSel pandemii koronaviru bez zavaznéjSich otfesl, pficemz napéti a nejistoty spojené
s pandemii zacaly ve druhé poloviné roku 2021 pozvolna odeznivat. Vyvoj v jednotlivych segmentech trhu se vSak lisil
v zavislosti na mife dopadu pfijatych protiepidemickych opatfeni. Oziveni v podobé vyznamného poklesu miry neobsaze-
nosti a narGstu vySe najma zaznamenal segment logistickych a prdmyslovych nemovitosti (Graf 11.19). Naopak neupliny
navrat zaméstnancl do kancelafi a pomaly nabéh trzeb v obchodnich centrech znamenal u kancelafskych a maloobchod-
nich nemovitosti prozatim jen omezené zlepSeni z pohledu obou ukazatelu. Investice do komerénich nemovitosti se zacaly
v roce 2021 obnovovat, byt ve srovnani s obdobim pfed pandemii zlstal jejich objem nizky (Graf I1.20). Tlumicim faktorem
pro vyraznéjsi zrychleni investi¢ni aktivity vS§ak nebyl nezajem investord, ale nedostatek vhodnych investi¢nich pfilezitosti
a relativné nizka vystavba novych ploch. Ta se vlivem narGstu cen stavebnich praci a existujicich nejistot snizila predevsim
u kancelarskych nemovitosti (Graf 11.19). Omezena nabidka pfi rostouci ochoté investor(i umistit své volné finan¢ni pro-
stfedky do komerénich nemovitosti se promitla do vyvoje vynosl pozadovanych investory. Vynosy u logistickych
a pramyslovych nemovitosti v roce 2021 silné klesly, zatimco u kancelafskych a maloobchodnich ploch zUstavaji i pres
snizenou obsazenost a nizSi generované prijmy stabilni (Graf 11.20). S ohledem na vySi bezrizikovych urokovych sazeb
a vynosU z alternativnich investic hodnoti CNB pozorovanou Groveri vynost z domacich komerénich nemovitosti jako
znacné nizkou (Graf 11.20 CB).

Graf 11.19 Graf 11.20
Mira neobsazenosti a dokonéené plochy komerénich Pozadované vynosy z komerénich nemovitosti
nemovitosti a objemy uskuteénénych transakci
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Zdroj: Jones Lang LaSalle

Zdroj: Jones Lang LaSalle

Poznamka: Udaje o objemech dokoné&enych ploch jsou do roku 2013
v roéni frekvenci, poté jsou k dispozici klouzavé roéni Uhrny v pololetni
frekvenci.
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Poznamka: Jedna se o vynos pozadovany investory v prémiovém seg-
mentu komerénich nemovitosti. Objemy transakci jsou do roku 2013
vykazovany v roéni frekvenci, od roku 2014 jsou k dispozici roéni klouzavé
uhrny v pololetni frekvenci.
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[1.1.2 Alternativni scénare vyvoje ekonomiky

Pro zatéZové testy sektorl finanéniho trhu a vybranych segmentt ekonomiky byly pouzity dva scénafe. Zakladni scénar
je zaloZen na makroekonomické prognéze CNB prezentované ve Zpravé o ménové politice — jaro 2022.28 Nepfiznivy scé-
nar pfedpoklada vyrazny pokles domaci i zahrani¢ni ekonomické aktivity spojeny s nardstem globalni averze k riziku. Vyvoj
hlavnich ukazatelll ve scénafich zachycuji Grafy 11.21A-F. Vyvoj ostatnich ukazateld dokumentuji grafy v ¢astech II-IV.

Domaci ekonomika v Zakladnim scénari zpomali...

Zakladni scénar predpoklada v roce 2022 vyrazné zpomaleni ekonomiky. Primérny meziro¢ni riist HDP zvolni pod 1 %
a ke konci roku ekonomicka aktivita dokonce mezirocné poklesne (Graf 11.21A a Graf [1.21 CB). K tomu pfispéje zejména
propad spotfeby domacnosti, kterym se snizi realné pfijmy vlivem rychlého rastu cen, a dale také omezeni investic pod-
nikd, k némuz bude dochazet v dusledku utlumené poptavky a zhor§ené financéni situace na pozadi rostoucich nakladu
na energie a dalSich surovin a material(. V prvnim roce scénare zlstane utlumeny i vyvoz z divodu pokracujicich obtizi
v globalnich dodavatelskych a vyrobnich fetézcich. Trh prace se v tomto roce scénafe mirné ochladi, mzdovy rust zpomali
(Graf 11.28) a mira nezaméstnanosti se mirné zvysi (Graf 11.21B). Inflace se po cely prvni rok scénafe bude nachazet
na dvoucifernych hodnotach (Graf 11.21C), ¢emuz odpovida pfi udrzeni kurzu mirné nad 24 korunami za euro do¢asny
narast trznich sazeb na uroven pres 8 % (Graf 11.21D) a vynosu dlouhodobych statnich dluhopist pres 5 % (Graf 11.21E).
S uvazovanym vyvojem v zahrani€i je konzistentni korekce cen na globalnich trzich akcii a korporatnich dluhopisu v prv-
nich dvou Ctvrtletich scénare a jejich nasledna stabilizace (Graf II.21F). S postupnou deeskalaci valeéného konfliktu
a zmirnénim potiZi v globalnich vyrobnich a dodavatelskych fetézcich ve druhém a tfetim roce scénare meziro¢ni dyna-
mika HDP zrychli navice nez 3,5 %. Mira nezaméstnanosti opétovné poklesne a redlné mzdy se navrati k rastu.
S makrofinanénim vyvojem v tomto scénafi je konzistentni vyraznéjsi zpomaleni ristu cen reziden¢nich nemovitosti, ktery
se po stagnaci na konci roku 2022 postupné ustali okolo 5 % (Graf 11.17). Uvé&rova aktivita v sektoru nefinanénich podniku
zUstane na celém horizontu scénare vyrazné nad dlouhodobym 4% primérem (Graf 11.31), zatimco v sektoru domacnosti
zejména z davodu vyrazného narlstu klientskych sazeb zvolni. Pfesto se meziro¢ni rlst stavu Uvérd na bydleni bude drzet
nad 7 % a u Gvérd na spotfebu nad 3 % (Graf 11.32). Mira selhani Uvérd na bydleni, resp. na spotfebu zistane po velmi
mirném zvySeni v prvnim roce scénafe na nizké Urovni, pfiemz kumulativné za cely horizont selze 3,2 % Gvérd na byd-
leni, resp. 12,7 % na spotfebu (Graf 11.35). V sektoru nefinanénich podnikl selZe za cely horizont scénare 7,3 % uveérl
(Graf 11.34).

... Nepfiznivy scénar predpoklada ekonomickou krizi ve tvaru W

Nepriznivy scénar predpoklada opakujici se poklesy domaci i zahrani¢ni ekonomické aktivity spojené s narastem globalni
averze k riziku. K tomu by vedly prohlubujici se geopolitické napéti, vyrazné zvySené ceny energii a potravin a s tim spo-
jeny citelny propad spotfebitelského sentimentu. Zahrani¢ni ménové politiky by na nakladové cenoveé tlaky nereagovaly
zvySenim ménovépolitickych sazeb, které by tak zlstaly na nizkych trovnich. Vyrazny pokles zahrani¢ni poptavky, Gtlum
spotfeby domacnosti a snizeni investicni aktivity firem by se promitly do propadu domaciho realného HDP, ktery by se
Vv prvnim roce meziro¢né snizil v pradméru o 4,3 % a ve druhém o 2,6 % (Graf Il.21A a Graf 11.21 CB). Domaci inflace by
se béhem celého prvniho roku scénare nachazela na dvoucifernych hodnotach (Graf 11.21C), v nasledujicich letech by
zejména z duvodu utlumu domaci ekonomické aktivity klesala. Sektor vladnich instituci by byl pasivni ve své fiskalni poli-
tice, presto by pokracoval v deficitnim hospodareni, a to nejen z divodu poklesu ekonomické aktivity, ale i v disledku
rostoucich vydaji na splaceni dluhu (Graf 11.23 a Graf 11.22 CB). Ekonomické vyCerpani podnikd by se promitlo do vyraz-
ného narustu miry nezaméstnanosti (Graf 11.21B) a utlumeného mzdového riistu. DoSlo by k silnému nartstu miry selhani
jak u domacnosti (Graf 11.35), tak u nefinanénich podnikd (Graf 11.34) a k poklesu Uuvérové dynamiky, a to pfedevsim u do-
macnosti (Graf I1.31 a Graf 11.32). Kvlli vyznamnému zhorSeni finanéni situace domacnosti doprovazenému negativnim
spotiebitelskym sentimentem by nastala vyrazna korekce cen rezidenénich nemovitosti a propad jejich meziro€ni dyna-
miky do zapornych hodnot na celém horizontu scénare (Graf 11.17). Na nastup krize by reagovala domaci ménova politika
snizenim urokovych sazeb v prvni poloviné scénare k nulové Urovni, na niz by sazby zlstaly az do konce scénare. Vynosy
Ceskych statnich dluhopisli s kratkou dobou do splatnosti by klesaly v souladu s vyvojem kratkodobych trznich sazeb
(Graf 11.21D). U delSich splatnosti by byl pokles vynost mirnéjsi, a to v navaznosti na zvysSeni rizikové prémie v dusledku
zesileni globalni averze k riziku a ¢asteéného odlivu kapitalu zahraniénich investort z trhu €eskych statnich dluhopist
(Graf 11.21E). V souvislosti s odlivem zahrani¢niho kapitalu a s prudkym zhor§enim salda obchodni bilance by doslo k vy-
raznému oslabeni mé&nového kurzu nad droveri 31 korun za euro. Urokové sazby z novych Gvér(i nefinanénim podnikiim
a domacnostem na bydleni by vlivem zvySovani rizikovych pfirazek bank klesaly jen velmi pozvolna, u uvérl na spotfebu
by rostly.

28 Zakladni scénér v prvnich dvou letech vychazi z jarmni prognézy CNB. Zakladni scénar pro treti rok a Nepfiznivy scénar byly vygvofeny vyhradné pro po-
tfeby zatéZzového testovani. Zakladni scénar za horizontem progndzy, ani Nepfiznivy scénar proto nejsou oficialni prognézou CNB.
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Graf 11.21B
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Graf II.21F
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1.2 NEFINANCNI SEKTOR

11.2.1 Sektor vladnich instituci

Stabiliza€ni opatieni sektoru vladnich instituci se vyznamné podepsala na vysledcich jeho hospodareni

Deficitni hospodareni sektoru vladnich instituci v roce 2021 ve vysi 5,9 % HDP (359 mid. K&)?° bylo velkou mérou ovliv-
néno dusledky pokracujici pandemie a expanzivnim nastavenim fiskalni politiky. Vladou pfijatda podpurna opatfeni se
zfetelné podepsala na pfijmech u béznych dani z dichodu a jméni (-14 %), kde vyznamnou roli hral vypadek u inkasa
dané z pfijmu fyzickych osob, ktery byl zplsoben zruSenim superhrubé mzdy pro vypocet dané a navySenim slevy na po-
platnika. Vyznamné vzrostly i bézné vydaje sektoru vladnich instituci (6,7 %), zatimco investice do fixniho kapitalu
mezirocné vzrostly o pouhych 3,1 %. Vroce 2021 narostl dluh vladnich instituci o 4,2 p. b. a dosahl 41,9 % HDP
(2 567 mid. K¢&, Graf 11.22).

Graf 11.22 Graf 11.23
Dekompozice zmén dluhu vladnich instituci v poméru  Saldo sektoru vladnich instituci
k HDP podle Zakladniho scénare (v % nominalniho HDP)
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zdroj: CSU, CNB
Poznamka: Svisla ¢ara oddéluje realné pozorované hodnoty a hodnoty vy-
chazejici ze Zakladniho scénare.
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V nasledujicich letech se oéekava pokrac¢ovani deficitnino hospodareni a dalsi narast dluhu vladnich instituci

Deficit hospodareni vladnich instituci se na horizontu Zakladniho scénafe pozvolna snizuje z 5,2 % HDP v roce 2022
na 3,3 % HDP v roce 2024. Celkové pfijmy rostou v dusledku pfiznivého inkasa dafovych pFijmu, které jsou mimo jiné
pozitivné ovlivnény pusobenim inflace na pfislusné danové baze. Prostfedi vysoké inflace ma dopad i na celkové vydaje.
VlIadnim institucim se dle Zakladniho scénare postupné zvysi urokové vydaje, které vzrostou z 0,7 % HDP v roce 2021
na 1,2 % v roce 2024. V dusledku vys$si inflace vyraznéji porostou také vydaje na dichody v souvislosti se zakonnou va-
lorizaci. Na narustu celkovych vydaju se dale podili zvySené vydaje ve zdravotnictvi a Skolstvi pro uprchliky z Ukrajiny
a oCekavany narust vladnich investic. Vyloucit nelze ani dodatecnou potfebu pfFijmout diskre¢ni opatfeni v reakci na ros-
touci ceny energii a pohonnych hmot. ZadluZeni sektoru vladnich instituci v poméru k HDP v Zakladnim scénari stoupa
navzdory negativnimu pFispévku inflace az na 46 % v roce 2024 (Graf 11.22). Pfi naplnéni Nepfiznivého scénare, ktery pred-
poklada vyrazny propad ekonomické aktivity a narust rizikové prémie (Graf I1.21A, ¢ast 11.1.2), by doSlo k propadu pfijmu
vladnich instituci generujicimu dalS$i prohloubeni deficitd hospodareni (Graf I1.23). Dluh by v takovém pfipadé rostl vyznamné
rychleji, a to az k hodnoté 60 % HDP (Graf 11.22 CB). P¥i naplnéni takového scénare by doSlo k pfekroceni dluhové brzdy
a omezeni vyuzivani fiskalni politiky pro makroekonomickou stabilizaci mimo obdobi ekonomického poklesu jiz v roce 2024.3°

Dobra pozice ¢eské vlady na trhu statnich dluhopisu pretrvava s rostoucimi riziky na obzoru

Po statnich dluhopisech CR byla v roce 2021 dostate¢né vysoka poptavka, a to i pfi relativné vysoké emisni aktivité Seské
vlady (Graf 11.24). Tvofili ji pfedevsim rezidenti, zatimco nerezidenti svdj podil na statnim dluhu relativné snizili (Graf 11.25).
Planovany deficit statniho rozpoctu v objemu 280 mld. K& v roce 2022 spolu s pfedpokladanymi splatkami dluhu o objemu
272 mld. K& v8ak predstavuji opétovné vyssi objem potfebny k profinancovani (Graf I1.26, pro srovnani se zahrani¢im
Graf 11.23 CB). Svrchované riziko ¢eského statu je trhy hodnoceno jako nizké (Tab. I.1). To souvisi zejména s relativné
nizkou Urovni zadluzeni, bezpeénou primérnou splatnostni®® a mé&novou strukturou statniho dluhu, ale i s prostiedim

29 Zjednotlivych subsektort hospodafrily v pfebytku pouze mistni viadni instituce, a to diky transferim ze statniho rozpoctu. Hlavni podil na celkovém
schodku pak tradiéné mél subsektor Ustfednich vladnich instituci (-385 mld. K&).

30 Podrobnéji v zakoné &. 23/2017 Sb., o pravidlech rozpoctové odpovédnosti.

31 Primérna splatnost dle dat ke konci brezna 2022 je 6,3 rokd, tj. v cileném intervalu 6 az 6,5 let dle emisni strategie MF CR pro rok 2022. Pro srovnani,
pramérna splatnost v PL je 4,3 roky, zatimco v eurozéné je 8 let: IT 7 let, GR 9 let, ES 8 let, BE pfes 10 let.
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globalnich prebytku likvidity na mezibankovnich trzich posilené snahou investort vyhnout se pretrvavajicimu zapornému
uroceni zUstatkt v eurech.®? VVyznamnym faktorem snizujicim riziko financovani dluhu je postupné Gerpani grantu ¢eského
statu z bali¢ku Nastroj EU pfisti generace, stejné tak jako moznost Cerpat Gvéry z tohoto pomocného balicku.3® Vyznamny
faktor zvy$ujici svrchované riziko predstavuje pfehodnoceni trzniho sentimentu vici CR umocnény odekavanym zptisné-
nim ménovych politk ECB a Fedu a vysokou zavislosti CR na dovozu energii z Ruska (Graf I1.3, &ast I1.1.1). O trznim
vnimani téchto rizik svédé&i i zhorseni ratingového vyhledu CR od ratingové agentury Fitch z kvétna roku 2022.34

Graf I1.24 Graf I1.25
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Graf 11.26 Tab. Il.1
Potieba financovani ¢eského statniho dluhu Rating CR
(v mid. K&) Ratingovéa agentura Ocenéni (rating) | Vyhled
2022 Moody’s Aa3 Stabilni
285(1, S&P Global Ratings AA Stabilni
2019 Fitch Ratings AA- Negativni
2018 JCR AA Stabilni
2017 |———— s .
2016 ———— R&l AA- tabilni
2015 Scope Ratings AA Stabilni
;gig Dagong Global Credit Rating A+ Stabilni
2012 ACRA Europe AA Stabilni
2011 ACRA AA Stabilni
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Zdroj: MF CR Poznamka: Hodnoceni ratingovych agentur pro dlouhodobé zavazky v do-
Poznamka: Pro rok 2022 se jedna o udaj pfevzaty ze strategie MF CR. maci méné. Udaj k 11. 5. 2022.

Navrat k ambiciéznéjSim fiskalnim pravidlim a strukturalni reformy vefejnych financi jsou dulezité pro jejich
dlouhodobou udrzitelnost

Hospodareni domaciho sektoru vladnich instituci jesté pfed pandemii jevilo znamky silné procykli¢nosti. V roce 2020 byly
navic schvaleny dvé novely zakona o pravidlech rozpo&tové odpovédnosti, je? vyznamné uvolnily fiskalni pravidla v CR.
Aktualni podoba fiskalniho pravidla pro odvozeni vydaju dovoluje vy$$i rezervovanost a benevolenci®® v nastaveni konso-
lidacniho usili, nez by bylo vhodné s ohledem na potfebu tvorby obezfetnostnich rezerv na budouci nepfiznivé ekonomické
$oky. Rada vyzkumnych praci® i mezinarodni zkuSenosti ukazuji, ze efektivné nastavena fiskalni pravidla jsou schopna
omezit procyklické hospodareni sektoru vladnich instituci a umoznuji podpofit tvorbu potfebnych rezerv v dobrych ¢asech.

32 Pozitivné na poptavku po eurovych emisich pfedevsim ze strany nerezidenttl miZe také plisobit nedavné zahrnuti statnich eurodluhopisti CR vydava-
nych podle ¢eského prava mezi zpUsobila aktiva pro GUvérové operace Eurosystému. Velky zajem o tyto emise potvrdila i kvétnova aukce, kde
pozadovany objem 1,157 mld. EUR vysoce prevysil plvodné nabizeny objem 200 mil. EUR.

33 CR obdrzi celkem 7,1 mld. EUR ve formé grantd.

34 Hlavni argumenty zmény vyhledu Fitch jsou zhor$eni vyhledu rustu realného HDP, silna zavislost na dovozu ruskych energii a rizika spojena s rostouci inflaci.

35 Odhad strukturalniho salda z léta 2021 -6,1 % HDP, ktery pfedstavuje dle novely zakona o rozpoctoveé odpovédnosti vychozi bod pro klesajici trajektorii
strukturainiho deficitu 0,5 p. b. roéné v dal$ich letech, se diky zpfesnéni MF CR zlepSil na -4,1 % HDP. Nabizi se vyuziti aktualizované hodnoty pro od-
vozeni ambicioznéjsiho konsolidacniho usili a rychlejSiho sméfovani ke strednédobému rozpoctovému cili, kterym je v sou€asné dobé strukturalni
schodek ve vysi 0,75 % HDP.

36 Larch M., Orseau E., Wielen W. (2021): Do EU fiscal rules support or hinder counter-cyclical fiscal policy?
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Pravé tvorba rezerv spolu s nutnymi reformami penzijniho a zdravotniho systému jsou dulezité ke zvladnuti budoucich
nakladil spojenych se starmutim obyvatel CR. O akutnosti realizace reforem sv&déi i letoni hodnoceni dlouhodobé udrzi-
telnosti domacich vefejnych financi Evropskou komisi, ktera CR nové zafadila mezi nejrizikov&j$i zemé&.3” Vzhledem
k tomu, Ze vysoka koncentrace statniho dluhu CR v bilancich domacich finangnich instituci (ast Ill) predstavuje jedno-
znaény zdroj systémového rizika, je pro CNB nezbytné sledovat potencialni dopady nepfiznivého vyvoje vefejnych financi
na finanéni stabilitu i v kratkodobém horizontu. Za timto ugelem CNB provadi zatéZovy test vefejnych financi a vyhodno-
cuje pfitomnost svrchovaného rizika v bilancich bank (¢ast IV.5).

[1.2.2 Soukromy nefinanéni sektor

Postcovidové ozZiveni se v priibéhu roku 2021 projevilo nartistem ziskovosti nefinanénich podnikl a poklesem
miry nezaméstnanosti...

Oziveni svétové i domaci ekonomiky béhem roku 2021 (¢ast 11.1.1, Graf .1 CB) pozitivné ovlivnilo vyvoj v domacim nefi-
nan¢nim sektoru. Ziskovost nefinancnich podnikl méfena rentabilitou kapitalu se vratila na pfedpandemické hodnoty
(Graf 11.27), a to i pfes pretrvavajici potize v globalnich dodavatelskych fetézcich, nardst cen energii (Graf 1.2 CB) a Uro-
kovych sazeb (Graf 11.13) v druhé poloviné roku. K nardstu celkové ziskovosti sektoru pfispély zejména vysSi zisky
ve zpracovatelském prdmyslu a v dopravé (Grafll.24 CB). S ozivenim klesl podil nefinanénich podnikG ve ztraté
(Graf 11.27). | pfes vyrazny narlst investic se v8ak dale sniZila mira investi¢ni aktivity, coZ je dano pfedstihem tempa rustu
hrubé pfidané hodnoty pfed dynamikou investic (Graf 11.25 CB). Solidni vyvoj v sektoru podnikd kopirovala mira nezamést-
nanosti, kterd se v druhé poloviné roku 2021 navratila pod 3 %. Zpomalil v§ak rdst nominalnich mezd a kvili vysokému
rustu cen (Graf 11.21C) klesly na konci roku 2021 readlné mzdy (Graf 11.28).

Graf 11.27 Graf 11.28
Rentabilita kapitalu po zdanéni a procento Ukazatele trhu prace podle Zakladniho scénare
nefinanénich podnikt ve ztraté (v %)
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Zdroj: CSU

Poznamka: Vysledky jsou zaloZeny na vybéru zhruba 1800 nefinanénich
podniku, které maji dohromady vice nez 40% podil na hrubé pfidané hod-
noté sektoru.

Zdroj: CNB, CSU
Poznamka: Svisla ¢ara oddéluje realné pozorované hodnoty a hodnoty vy-
chazejici ze Zakladniho scénare.

... zlepSeni spotrebitelského sentimentu se promitlo do silného ristu Gvéri a zadluzenosti sektoru domacnosti
Silna dynamika novych uvérl domacnostem se promitla do miry zadluzenosti, kterd se po dlouhém obdobi stagnace za-
Cala od poloviny roku 2021 rychle zvySovat (Graf [1.29 a Graf 11.27 CB). Placené uroky u portfolia bankovnich avért
domacnostem setrvaly na nizké drovni (Graf 11.29), nebot narGst klientskych Grokovych sazeb u novych avérl (Graf 11.13)
se do nich propisuje jen pozvolna. U novych a refixovanych uvérl se vS8ak narust Urokovych sazeb projevil promptné
a spolu s ristem medianové vySe hypotecniho Uvéru vedl k postupnému navySovani medianové splatky (Tab. II.1 CB). Ta
se meziro¢ne zvedla o 2,4 tis. K& za mésic (z 9,9 tis. K& na 12,3 tis. K&), pfi¢emz data za leden a unor 2022 ukazala na dalSi
navyseni az k 14,2 tis. K&. ZadluZenost v sektoru nefinanénich podnikd se naopak sniZila, nebot rust ziskl firem (méfenych
pomoci hrubého provozniho prebytku sektoru) pfekonal tempo rlstu Uvérd (Graf 11.30). Vzhledem k vyraznému urokovému
diferencialu koruny a eura (Graf 11.11 a Graf I.13) Ize pfedpokladat, Ze se maze dale navySovat podil bankovnich Gvérd nefi-
nanénim podnikdim v cizich ménach. Tento podil dosahl v bfeznu 2022 Urovné 36,7 % a byl mezirocné vyssi o 2 p. b.

37 Evropska komise (2022): Fiscal Sustainability Report 2021, duben 2022.“Over the long-term, nine Member States (Belgium, Czechia, Spain, Italy,
Luxembourg, Hungary, Malta, Slovenia and Slovakia) appear at high risk, driven by the notable projected increase of ageing costs by 2070 according to
the Ageing Report 2021.*
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Graf 11.29 Graf 11.30
Mira zadluzenosti a Uroky placené domacnostmi Mira zadluzenosti a uroky placené nefinanénimi podniky
(v %) (v %)
7 r 62 10 r 250
‘ o S
8 b 230
5 o \/\/\/ \,\’/\ A
/0
4 \' 56 6 \/\/ 210
3 \ - 54 4 L 190
2 1 52 2 b 170
1 50
12/11 12/13 12/15 12117 12/19 12/21 0 150
12/11 12/13 12/15 12117 12/19 12/21

= Placené uroky k HDD
e Primérna urokova sazba z bankovnich tuvéri doméacnosti
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Zdroj: CNB, CSU
Poznamka: Sektor domacnosti zahrnuje rovnéz udaje za neziskové insti-
tuce slouzici domacnostem. Urokova sazba je poéitana jako primérna
urokova sazba bankovnich uvérli domacnosti ze stavt obchoda.

= Placené uroky k HPP
= Primeérna ur. sazba z bankovnich tvéru nefin. podniki v CZK
Celkova zadluzenost k HPP (prava osa)

Zdroj: CNB, CSU
Poznamka: Urokova sazba je poéitana jako primérna Grokova sazba ban-
kovnich uvérd nefinan¢nich podnikl ze stav(i obchod.

Zakladni scénar v dalSim obdobi predpoklada zrychleni uvérové aktivity v sektoru nefinanénich podnikd a pokles
v sektoru domacnosti

V souladu s narlistem podnikovych investic v nominalnim vyjadfeni zejména v prvnim roce Zakladniho scénare se zvysi
uvérova dynamika v sektoru nefinanénich podnikd (Graf 11.31). Jiz na poc¢atku roku 2023 pfesahne tempo rlistu uvért ne-
finanénim podnikim 10 % a na celém horizontu scénare se bude pohybovat nad dlouhodobym primérem. Vzhledem
k pfedpokladanému vyraznému ristu nominalnich ziskd vSak bude mira zadluZzenosti sektoru zhruba stagnovat. V sektoru
domacnosti z dlivodu poklesu spotfebitelské davéry v dalsi rychly rlist cen nemovitosti a vyrazného navyseni Urokovych
sazeb Uvérova aktivita oproti rekordnimu roku 2021 zvolni a objem novych Gvérd na bydleni se meziro¢né propadne
0 30 %. Presto se meziro¢ni rist stavu tvérd na bydleni bude drzet na celém horizontu scénare nad 7 % a u Gvérd na spo-
tfebu nad 3 % (Graf 11.32). Diky prfedpokladanému silnému rdstu nominalniho disponibilniho dichodu v druhé poloviné
horizontu scénafe bude mira zadluZenosti domacnosti stagnovat.

Graf 11.31 Graf 11.32
Projekce tempa ristu bankovnich avért v sektoru Projekce tempa ristu bankovnich avéri v sektoru
nefinanénich podnikt domacnosti
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Poznamka: PreruSovana ¢ara znaci Uvéry na spotiebu a plna ¢ara uvéry
na bydleni.
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Mira selhani avéra se v Zakladnim scénari zvysi zejména v sektoru nefinanénich podniku

U aveéra poskytnutych nefinanénim podnikiim byla diky ekonomickému oZiveni pozorovana nizka mira selhani, mirné nad-
primeérné hodnoty zaznamenal v priibéhu roku 2021 zpracovatelsky pramysl a zemédélstvi (Graf 11.33). Zakladni scénar
pro roky 2022 a 2023 implikuje narust 12mési¢ni miry selhani nad dlouhodobé primérné hodnoty (2,7 %, resp. 2,6 %,
Graf 11.34), a to zejména z divodu vy$Sich Urokovych naklad(®®, které silnéji dopadnou na odvétvi s vy$si zadluzenosti
(¢ast 1V.3). Mira selhani u uvérd domacnostem se v roce 2021 rovnéz pohybovala na velmi nizkych drovnich a navzdory
silnému ristu spotrebitelskych cen a Urokovych sazeb se ani na horizontu Zakladniho scénare neoCekava jeji vyraznéjsi
navyseni (Graf I1.35, ¢ast IV.4). V prabéhu roku 2022 a pocatkem roku 2023 se nicméné zvysi priliv nevykonnych uvéra
a pro malou ¢ast domacnosti se mira zadluzeni spojena s financovanim bydleni stane neudrzitelnou (Graf 11.28 CB). V po-
loviné roku 2023 dojde diky opétovnému poklesu miry nezaméstnanosti a ristu realnych mezd k obratu a 12meésicni mira

38 Nefinan¢ni podniky maji dominantné Uveéry Grocené variabilni Grokovou sazbou a Urokové sazby z jejich Uvéra tak reaguji na zmény ménoveépolitickych
sazeb velmi rychle.
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selhani tveérd poskytnutych na bydleni a na spotfebu klesne z vrcholu 1,3 % na 0,8 %, respektive ze 4,5 % na 4,2 % ke konci
horizontu scénare. ZvySena nejistota bude panovat u uvért poskytnutych na vystavbu, jejichz podil na objemu novych avéru
v poslednim roce narostl o témér 6 p. b. (Graf 11.36; z 10,8 mid. K& za 4. ¢&tvrtleti roku 2020 na 21,3 mid. K¢ za 4. Ctvrtleti
2021). Vzhledem k prudkému narudstu cen stavebnich materiall Ize o¢ekavat i pferuseni ¢i dofinancovani vystavby z doda-
te¢nych vlastnich &i cizich zdrojll domacnosti. Za téchto podminek mize u zminénych domacnosti dojit k nardstu zadluzeni
a dluhové sluzby, respektive k poklesu finanénich rezerv a zvyseni citlivosti vac¢i nenadalym nepfiznivym udalostem.

Graf 11.33 Graf 11.34
3M mira selhani ve vybranych odvétvich nefinanénich  12M mira selhani u Gvérd nefinanénim podnikiim
podnikl v roce 2021 podle Zakladniho a Nepfiznivého scénare
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B Maximum 3M miry selhani v letech 2008-2010
¢ Primérna 3M mira selhani v letech 2011-2021 Poznamka: 12mésiéni mira selhani je vpredhledici ukazatel, ktery je defi-
Poznamka: Cislo v zavorce uvedené za nazvem odvétvi udava podil avérd novan jako podil toku nevykonnych Gvérl v nasledujicich 12 mésicich
daného odveétvi na stavu vykonnych tvéru. vzhledem k celkovému stavu vykonnych GvérQ ve vychozim obdobi.

Vyvoj dle Nepfiznivého scénare by vedl k nartistu miry selhani napfi¢ celym soukromym nefinanénim sektorem
Zakladni scénar podléha znacnym rizikim a nejistotam, zejména pokud jde o silu negativnich poptavkovych dopadu valky,
ale i dalsi prudky narust cen energetickych surovin a komodit (¢ast 11.1.2). NapInéni vybranych rizik doprovazené silnou
ekonomickou recesi ve tvaru W, kterou pfedpoklada Nepfiznivy scénar, by znamenalo vyrazny pokles poptavky po nemo-
vitostech i spotfeby domacnosti a projevilo by se v citelném zpomaleni Uvérové dynamiky v sektoru domacnosti
(Graf 11.32). V souladu s odkladanim a omezovanim investic na pozadi vysoké nejistoty ohledné budouciho ekonomického
vyvoje by se rlst Uvérl v sektoru nefinan¢nich podnik(l v podstaté zastavil, av§ak vzhledem k pfecenéni cizoménovych
uvért vyrazné slabs$im kurzem koruny by se celkovy stav Gvéra vyjadreny v korunach zejména v prvnich 5 Ctvrtletich
scénare vyrazné zvysil (Graf 11.31). Nepfiznivy scénar by zaroven znamenal vyrazny narust miry selhani u vSech hlavnich
uvérovych segmentl. V disledku rychle rostouci miry nezaméstnanosti, propadu redinych pfijma a ¢astecné i narustu
dluhové sluzby u refixovanych Gvért by 12mési¢ni mira selhani v sektoru domacnosti dosahla vrcholu 4,5 % u Gvérd
na bydleni a 7,4 % u Gvérd na spotfebu a kumulativné za cely horizont scénafe 9 %, respektive 17,9 % (Graf 11.35). Vy-
soké hodnoty by vykazal také sektor nefinanénich podniku, kde by 12mésiéni mira selhani v poloviné roku 2023 dosahla
maxima ve vysi 8,5 % a kumulativné na celém horizontu scénare by v pfipadé naplnéni Nepriznivého scénare selhalo
témér 14 % uvérd (Graf 11.34).

Graf 11.35 Graf 11.36
12M mira selhani u bankovnich tuvéri domacnostem Skute€né nové hypotecni tvéry podle ucelu
podle Zakladniho a Nepfiznivého scéndre (podil na celkovém objemu v %)
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na bydleni. 12mési¢ni mira selhani je vpredhledici ukazatel, ktery je defi-
novan jako podil toku nevykonnych GvérG v nasledujicich 12 mésicich
vzhledem k celkovému stavu vykonnych Gvérd ve vychozim obdobi.

Poznamka: Podil uvéra v roce 2022 je vypocitan na zakladé dostupnych
udaju za leden a unor (oznaceno *).
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I1l. FINANCNI SEKTOR

.1 VYVOJ VE FINANCNiIM SEKTORU

Bilanéni sumy vS§ech segmentt finanéniho sektoru meziro¢né vzrostly

Bilanéni sumy vSech segmentu finan¢niho sektoru ke konci roku 2021 meziro¢né vzrostly (Graf 111.1). Celkova aktiva fi-
nancniho sektoru se zvysila 0 7,5 % na 11 bil. K& (na 178 % HDP). Bankovni sektor, ktery pfedstavuje témér 80 % aktiv
domaciho finan¢niho sektoru, zaznamenal nejvyssi narlst v absolutnim vyjadfeni (o 556 mid. K&, resp. o 7,0 %). V rela-
tivnim vyjadfeni zaznamenal nejvy$Si narust sektor investiénich fondu (o 129,4 mid. K&, resp. o 19,1 %). Dynamicky se
nadale rozvijel také sektor penzijnich fondu (rast o 32,4 mid. K&, resp. 0 6,2 %) a po nékolika letech zaznamenal znaény
rust také sektor pojistovnictvi (rGst o 33,2 mld. K&, resp. 0 6,7 %). Nizké tempo rlstu je nadale patrné u nebankovnich
poskytovateld finan€nich aktiv (meziro¢ni rist o 0,9 mid. K&, resp. 0 0,2 %). V prabéhu prvniho &tvrtleti roku 2022 doslo
k poklesu cen na globalnich akciovych i dluhopisovych trzich v dusledku zesileni oéekavani ohledné zpfisfiovani méno-
vych politik (€ast I1.1). Odliv prostfedku z investi¢nich a penzijnich fond na agregatni drovni v8ak nebyl zaznamenan.

Graf lll.1
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znazornuji hodnotu aktiv jednotlivych segmentd v mid. K& k 4Q 2021. Ban-
kovni sektor zahrnuje i segment druZstevnich zalozen.

V domacim bankovnim sektoru doslo ke zvySeni koncentrace

Majetkova transakce tykajici se prodeje banky Equa byla dokon&ena zacatkem roku 2022 a bilan¢ni suma Raiffeisenbank
tak narostla 0 9 % na 558 mld. K&. To se promitne do hodnoceni systémové vyznamnych instituci v domacim bankovnim
sektoru (€ast V.2), jejichz podil na bilanéni sumé sektoru Cinil ke konci roku 2021 témér 80 % a vlivem zminéné transakce
dale vzroste. Rist koncentrace prohloubilo téZ ukonéeni pisobeni Sberbank CZ, pfitemz CNB poprvé v souladu se zako-
nem o ozdravnych postupech a feSeni krize pouzila postupy pro feSeni krize banky zalozené na likvidaci banky v ramci
bézného upadkového fizeni (blize BOX 2).
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BOX 2 Reseni krize Sberbank CZ prokazalo tuéinnost regulatorniho ramce pro feseni
krizi a vysokou uroven pripravenosti a souc¢innosti organt pro reseni krize

Zahajeni valky na Ukrajiné na konci inora 2022 méla pfimy dopad do domaciho bankovniho sektoru. V dusledku historicky
bezprecedentniho odlivu likvidity — typického ,runu” na banku — doslo ke krizi a selhani Sberbank CZ. Tato banka patfila
do skupiny Sherbank Europe AG se sidlem v Rakousku, zfizené v EU ruskou, statem ovladanou bankou Sberbank, a byla
dohlizena Evropskou centralni bankou a narodnimi dohledovymi organy Bosny a Hercegoviny, Ceska, Chorvatska, Ma-
darska, Rakouska a Slovinska. Sou¢asné pro pripad feSeni krize existoval skupinovy plan vypracovany v ramci kolegia
vedeného Jednotnym vyborem pro feseni krizi (SRB).

Likviditni krize vyvolana reakci klientli na valku na Ukrajiné ve velmi kratké dobé postihla celou skupinu Sberbank Europe
AG. Béhem tzv. ,resolu¢niho vikendu“ od patku 25. do nedéle 27. unora — v navaznosti na deklarovana selhani jednotli-
vych bank skupiny ze strany dohledovych autorit — se SRB a narodni organy pfislusné k feSeni krize dohodly
na spole¢ném postupu fedeni krize. Tento postup byl zaloZzen na pouZiti tzv. skupinového schématu pro feSeni krize, ob-
sahujiciho pfedem pfipravené postupy, které se v zasadé liSily podle toho, zda narodni organy pfislusné k feSeni krize
identifikovaly v planovacich ¢i realizacnich fazich své ¢innosti vefejny zajem na pokracovani ¢innosti banky.

Unijni ramec pro fesSeni krize bank pracuje obecné se dvéma zakladnimi vychodisky:

i) pred pouzitim nastroju k feSeni krize by méla byt vzdy zvazena likvidace banky v selhani v béZném Upadkovém fizeni,
pricemz opatfeni k feSeni krize by se méla pouzit az tehdy, pokud by likvidace nebo postupy podle insolvenéniho zakona
hrozily destabilizaci financniho systému ¢i mély vyznamny nepfiznivy dopad na ekonomiku dané zemé nebo jiného
¢lenského statu Unie nebo na zasadni ekonomické ¢innosti (kritické funkce), které banka vykonava (vefejny zajem), a

i) na fesSeni krize by se neméli podilet danovi poplatnici.

Nicméné pfi jakémkoliv zvoleném zplsobu feseni (likvidace nebo opatfeni k feSeni krize) plati, Ze pojisténé vklady az
do vySe 100 000 EUR nejsou ohrozeny. Uvedena vychodiska byla v Ceské republice zohledné&na jak pfi pripravé planu
pro feSeni krize Sberbank CZ, tak pfi jeho nasledném pouziti. Plan samotny prfedpokladal likvidaci banky v pfipadé jejiho
selhani. CNB pak v okamziku selhani opétovné vyhodnotila v&rohodnost a proveditelnost likvidace banky a potvrdila po-
stup v souladu s planem. Sberbank CZ neposkytovala zadné zasadni ¢innosti, tedy sluzby podstatného hospodarského
vyznamu, jejichz nahlé preruseni by mélo vzhledem k jejich obtizné nahraditelnosti nebo zastupitelnosti vyznamny nepfiz-
nivy externi dopad nebo vedlo k ohrozeni finanéni stability. Proto na vyuziti specifickych opatfeni k feSeni krize nebyl
shledan verejny zajem.

V souladu se zvolenym zptisobem FeSeni krize zahajila CNB potfebné kroky smétujici k odejmuti licence banky a v za-
konné |huté 7 dni zacal Garanéni systém financ¢niho trhu vyplacet vkladateldm nahrady pojisténych vkladi. Pohledavky
z nepojisténych vkladu ostatnich vkladatelu, dalSich véfiteld a akcionafd budou vyporadany v ramci likvidace, pfipadné
insolvencniho fizeni.

Pripad feSeni krize skupiny Sberbank Europe AG ukazal, Ze unijni ramec pro feSeni krize je koncepéné dobfe nastaven
a efektivné vyuzivan pfisluSnymi organy. Ty se na zvladnuti krizovych situaci spole¢né s bankami samotnymi dlouhodobé
a pravidelné pfipravuji v procesu zvySovani zpusobilosti k feSeni krize. Pro Uspésné feSeni podobnych situaci je velmi
dulezity dobre pfipraveny skupinovy a individualni plan feseni krize, souvisejici procesni postupy véetné potfebné pravni
dokumentace, navrzena komunikacni schémata a jak vnitrostatni, tak pfeshranicni koordinace aktivit. K proveditelnosti
a efektivité FeSeni rovnéz prispivaji simulacni cviceni, ktera pfisluSné organy pravidelné poradaji.

Pro banky, jejichz plan feseni krize z dlivodu vefejného zajmu predpoklada vyuziti opatieni k feSeni krize v pfipadé se-
Ihani, je vyznamnym parametrem charakterizujicim zpuUsobilost k feSeni krize jejich kapacita pro absorpci ztrat
a rekapitalizaci. Pro tento ti¢el CNB stanovila bankam v souladu s planem pro fe$eni krize minimalni poZadavek na kapital
a zpusobilé zavazky (MREL). Cilem je, aby banky postupné vytvorily dostatec¢né zdroje, které by v pfipadé jejich selhani
mohly byt vyuzity k absorpci ztrat a naslednému vytvofeni odpovidajici vySe potfebného nového kapitalu banky v takové
vysi, aby pfi FeSeni krize nemusely byt vyuzity vefejné finanéni zdroje. VSechny domaci banky tento minimaini pozadavek
pribézné pini (blize &astlll.2). Konedné drovn& by v souladu s Obecnym pfistupem CNB mélo byt dosaZeno
do 31. 12. 2023.
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1.2 BANKOVNI INSTITUCE3®

.2.1 Kapital

Kapitalova vybavenost domaciho bankovniho sektoru zlstava robustni

Domaci bankovni sektor v roce 2021 dale posilil svoji kapitalovou vybavenost. Objem kapitalu domaciho bankovniho sek-
toru meziro¢né vzrostl 0 13 mid. K¢ na hodnotu 632 mid. KE&. VétSinu celkového kapitalu (cca 97 %) tvofil nejkvalitné;jsi
kapital Tier 1.

Banky plni pozadavek na kapitalovy pomér s dostate€nou rezervou...

Rizikové vazeny kapitalovy pozadavek vyjadfeny jako podil kapitalu na rizikové vazenych expozicich je slozeny z mini-
malni regulatorné stanovené urovné v Pilifi 1 (8 %), poZadavk( na zaékladé vyhodnoceni rizik dohledovym organem
v Pilifi 2 (v priméru za sektor 2,1 %) a kapitalovych rezerv (v priméru za sektor 4,3 %). Jeho cilem je zajistit dostateCnou
odolnost bankovniho sektoru viéi nepfiznivému ekonomickému vyvoji. Pozadavek banky spliuji s aktualné vyznamnou
rezervou (v prdméru za sektor 8,9 %). Celkovy kapitalovy pomér se v lofiském roce meziro¢né snizil 0 0,8 p. b. na 23,3 %
(Graf 111.2).4% Vyvoj ovlivnil pfi relativné nizkém meziro&nim zvyseni objemu kapitalu pfedevsim narust klientskych tvért
a ostatnich aktiv (-2,1 p. b. kapitalového poméru), v opaéném sméru pusobil pokles souhrnné rizikové vahy expozic
(+0,8 p. b.) a posileni kapitalu ze zisku (+0,5 p. b.).

... od €ervna 2021 plni zaroven i pozadavek na pakovy pomér...

Pozadavek na pakovy pomér vyjadieny jako podil kapitalu Tier 1 na celkovych expozicich je v EU zavazny od €ervna
vahy.*! Pakovy pomér bankovniho sektoru ke konci roku 2021 meziro¢né klesl 0 0,5 p. b. na 7,3 % (Graf 111.3), pohybuje
se ale vyrazné nad 3% minimem. V podminkach domaciho bankovniho sektoru hodnotu pakového poméru vyznamné
ovliviiuje vysoky objem bezrizikovych expozic bank viigi CNB (3,8 p. b., Graf I11.3). Pakovy pomér odi$tény o expozice viidi
centralni bance vzrostl meziro¢né o0 0,1 p. b. na 11,1 %. Banky mohou k pInéni pozadavku na pakovy pomér vyuzivat i ka-
pital z kapitalovych rezerv, coz mize omezovat vyuzitelnost rezerv b&€hem nepfiznivého obdobi (blize ¢ast V.1).

Graf Ill.2 Graf 1.3
Struktura kapitalu a kapitalovych pozadavki Struktura pakového poméru podle zdroji kapitalu
v domacim bankovnim sektoru (v %; prava osa v bil. K&)
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doucich uvérech, které banky uvadéji do vykazu ,Plany financovani banky*
(FPSIFE10). Dale zohledriuje emise zpUlsobilych zavazk( bank s nenulo-
vou rekapitaliza¢ni slozkou MRELu.

Poznamka: TSCR = soucet pozadavkU Pilife 1 a Pilife 2. Upraveny pakovy
pomeér = Tier 1/ celkové expozice bez CB.

39  Z analyzy kapitalu bankovniho sektoru jako celku v celé asti Il1.2 byly vynhaty Ceska exportni banka (CEB) a Ceskomoravska zaruéni a rozvojova banka
(CMZRB). Divodem je jejich 100% vlastnictvi Ceskym statem (a s tim souvisejici implicitni statni zaruky za jejich zavazky), odliSny obchodni model
a volatilita jejich uvérového portfolia.

40 Prebytek kapitalu nad pozadavkem na kapitalovy pomeér dosahoval ke konci roku 2021 hodnoty 241 mld. K¢, z toho u systémové vyznamnych bank
213 mld. K¢ a u ostatnich bank 28 mld. K&.

41 Pfeifer, L, Hodula, M., Holub, L., Pikhart, Z. (2018): The Leverage Ratio and Its Impact on Capital Regulation. CNB WP 15/2018.
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... a od zaéatku roku 2022 také prubézny cil pozadavku na kapital a zpusobilé zavazky (MREL)

CNB stanovuje bankdam MREL od roku 2020. Priib&zny cil plati od 1. ledna 2022 a musi byt zcela napinén nejpozdé;i
do 1. ledna 2024. Smyslem MRELu je vytvofit na strané bank dostatecné zdroje pro absorbovani ztrat a jejich naslednou
rekapitalizaci v pfipadé feSeni krize. VySe MRELu k zacatku roku 2022 byla na urovni bankovniho sektoru 384 mid. K¢,
pricemz 269 mld. K¢ Cinila slozka pro absorpci ztrat a 115 mld. K& rekapitaliza¢ni slozka, ktera by do ledna 2024 méla
narGst za jinak stejnych podminek az na 251 mld. K&. Slozka pro absorpci ztrat odpovida kapitalovym pozadavkim a je
obvykle tvofena kapitalem Pilife 1 a 2. Rekapitalizacni slozka, je-li stanovena, mize byt naplnéna kapitalem, zpusobilymi
zavazky nebo jejich kombinaci. Stanovuje se v pfipadé, ze planovany zpUsob feSeni krize pfedpoklada zachovani banky
nebo nékterych jejich €innosti z divodu jejiho ekonomického vyznamu a vyznamu pro finan€ni systém a jeho stabilitu.
Po pfipadném selhani by tak banka (Ci jeji ¢ast) mohla nadale pokracovat ve své ¢innosti, nebot’ rekapitalizace ji umozni
splnit pravné dané podminky pro poskytovani bankovnich sluzeb tykajici se vySe kapitalu a udrzet si dostateCnou trzni
dlvéru.

Prebytek kapitalu nad pozadavkem na kapitalovy pomér dosahuje historicky nejvyssich hodnot...

Pfebytek meziro¢né mirné vzrostl o 4 mld. K& na historicky nejvyssi hodnotu 241 mld. K& (8,9 % rizikové vazenych expo-
zic), ato i v dusledku pfedchoziho doporugeni CNB vyzyvajiciho banky k dogasnému omezeni vyplaty dividend b&hem
pandemie (Graf 111.2). CNB v zafi 2021 banky informovala, Ze dividendova politika jiz nebude plo§né omezovana a navrhy
bank budou individualné posuzovany standardnim dohledovym procesem. Lze tak o¢ekavat navrat k dividendovym politi-
kam bank z obdobi pfed pandemii, coz s vysokou pravdépodobnosti povede spolu s vyhlaSenym zvySovanim proticyklické
kapitalové rezervy ke snizeni kapitalovych prebytku.

... ale moznost jeho vyuziti ovliviiuje i pfistup bank k plnéni MRELu

Ze struktury plnéni MRELu platného k 1. lednu 2022 (Graf 111.4) je patrné, Zze banky prozatim pini rekapitalizacni slozku
ze 48 % kapitalem. Po zohlednéni MRELu tak prebytek kapitalu bankovniho sektoru €inil 186 mlid. KE (77 % celkového
prebytku) a 6,9 % rizikové vazenych expozic. Tato hodnota implikuje potencialné volny kapital k vyplaté dividend, k ab-
sorpci ztrat i uvérovy potencial kapitalového prebytku, ktery ke konci roku 2021 &inil zhruba 2,8 bil. K&. Vétsi banky zahajily
v navaznosti na platny prabézny cil MREL vydavani dluhovych nastroju. Jejich plany aktualné prfedpokladaji, ze budou
rekapitalizac¢ni slozku MRELu plnit pfedev§im zpusobilymi zavazky (Graf 111.2). To by mélo za jinak stejnych podminek
uvolfiovat pfebytek kapitalu bud’ k potencidlnimu rozdé&leni, absorpci ztrat nebo k posileni ivérového potencialu bankov-
niho sektoru. CNB bude pfistupy bank k naplfiovani MRELu priib&zné analyzovat a posuzovat mozna rizika vlivu struktury
plnéni na odolnost bankovniho sektoru. Pfitom bude zohledfiovat nejen vyznamnou nejistotu ohledné budouciho ekono-
mického vyvoje doma i v zahraniéi (¢ast Il), ale i budouci regulatorni zmény v kapitalové regulaci, zejména pak postupné
zavadéni tzv. vystupniho prahu od 1. ledna 2023.42

Graf lll.4 Graf IlIl.5
VysSe a struktura pInéni MRELu Priimérné rizikové vahy dle nejvyznamnéjsich
(v mld. K& ke konci roku 2021) kategorii expozic s pristupem IRB
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42 Blize viz material Basel Ill: Finalising post-crisis reforms z prosince 2017 dostupny na https://www.bis.org/bcbs/publ/d424.htm a komunikace ohledné
odlozeni finalizace reforem Basel Il z bfezna 2020 dostupna na https://www.bis.org/press/p200327.htm.
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Klesajici trend rizikovych vah retailovych expozic nadale pokracuje...

Obecny trend poklesu rizikovych vah expozic bank, které pouzivaji interni modely k jejich stanoveni (tzv. pfistup IRB), se
koncem roku 2021 zastavil (Graf 111.5).43 Primérné rizikové vahy meziroéné ke konci roku 2021 vzrostly u podnikovych
expozic (0 0,2 p. b. na 57,2 %) a u expozic vuci institucim (o 1,3 p. b. na 16,4 %). Na druhou stranu primeérné rizikové
vahy meziro¢né dale klesaly u expozic zajisténych rezidenéni nemovitosti (0 0,9 p. b. na 17,9 %) i u ostatnich expozic vigi
retailu (0 4,6 p. b. na 36,2 %).*

... a snizuje odolnost portfolia vii¢i neoéekavanym ztratam...

Graf 111.6 znazornuje hodnoty kapitalovych pozadavku pro stavajici IRB portfolia dané pfislusnymi rizikovymi vahami (ag-
regatné 27 %) ajejich vysi pfi Grovni rizikovych vah pred péti lety (agregatné 34,7 %).%5 Z néj je patrné, Zze vySe
kapitalovych rezerv by byla pfi stavajici struktufe IRB portfolia a vysi rizikovych vah z konce roku 2016 vysSi 0 22,1 mld. K&
oproti stavajicimu stavu, kapitalovy pozadavek dle Pilite | a Pilife Il by byl dokonce vy$si o 46,4 mid. K¢ (tj. celkem 0 2,9 %
rizikové vazenych expozic). V pfipadé zohlednéni MRELu by doslo jesté k vyznamnéj§imu narlstu. ZvySeni rizikovych vah
v disledku negativniho ekonomického Soku tak mize postupné negativné ovliviiovat kapitalovou pozici bank vyuzivajicich
IRB pristup a mlze tak omezit ijejich potencial k Gv&rovani. CNB toto riziko zohledfiuje pfi stanovovani sazby CCyB
(Cast Vv.3). Dale je posuzuje i v rdmci pravidelnych makrozatéZovych testl domacnosti (€ast 1V.4) a bank (¢ast 1V.1), které
naznaéuiji, Ze toto riziko je prozatim v podminkach CR omezené, a to i diky obezfetnému a preventivnimu vyuzivani mi-
kroobezfetnostnich (Pilif 2) a makroobezfetnostnich nastroju (kapitalové rezervy a limity Gvérovych ukazatelu).

Graf 111.6

Kapitalové pozadavky pfi rizikovych vahach IRB
portfolia z 4Q 2016 a 4Q 2021
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... dalsi vyvoj rizikovych vah bude pravdépodobné zaviset na ekonomickych dopadech valky na Ukrajiné

Dal$i vyvoj rizikovych vah bude v rozhodujici mife ovlivnén zejména rozsahem a délkou trvani ekonomickych disledku
valky na Ukrajiné. Pfipadny narust rizikovych vah by nemél byt zpo&atku intenzivni, protoze i silné nepfiznivy vyvoj v realné
ekonomice se v IRB modelech uvérového rizika bank projevuje se zpozdénim, nebot zohlednuji vyvoj za nékolik posled-
nich let (cca 8 let). Obecné nicméné rist rizikovych vah vede za jinak nezménénych podminek k naristu kapitalového
pozadavku (v€etné MRELu) v absolutnim vyjadfeni a ke snizeni kapitalového poméru (Graf I11.6). To mize umocnit dopad
na kapitalovou pozici bank zejména v soub&hu s vyznamnymi Uvérovymi ztratami (¢ast IV.1.1). V takové situaci mohou
banky vyuzit dfive vytvofené kapitalové rezervy. CNB v ramci vykonu dohledu pozaduje od tGvérovych instituci dostateénou
robustnost odhadl pravdépodobnosti selhani tak, aby respektovaly vyvoj pozorovanych hodnot v priibéhu celého ekono-
mického cyklu a nepfimérené nezohledfiovaly vyvoj pozorovanych mér selhani v ekonomicky pfiznivych obdobich. Dale
pozaduje, aby nastaveni parametru LGD v rostouci fazi cyklu pro banky s pokrocilym IRB pfistupem zohledrovalo pod-
minky v nepfiznivé fazi ekonomického cyklu.

43 Expozice, jejichz rizikové vahy jsou stanovovany pomoci pfistupu IRB, ¢inily 5,6 bil. K& ke konci roku 2021, coz odpovidalo 66 % expozic doméaciho
bankovniho sektoru.

44 K rizikdm cyklického vyvoje rizikovych vah stanovenych dle pfistupu IRB bliZe viz také Malovana, S. (2021): The pro-cyclicality of risk weights for credit
exposures: Driven by the retail segment, Economic Systems, Elsevier, vol. 45(1)., a Broz, V. a Pfeifer, L. (2021): Are the Risk Weights of Banks in the
Czech Republic Procyclical? Evidence from Wavelet Analysis, Journal of Central Banking Theory and Practice, vol. 10(1).

45 Uvedena uroven rizikovych vah pred péti lety odpovida stavajici struktufe portfolia bankovniho sektoru, nezohledriuje v$ak jeho v ¢ase zvySujici se
kvalitu.
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1.2.2 Uvérové riziko

Odeznivani pandemie doprovazelo rozpousténi opravnych polozek...

Stabilizace ekonomickych podminek po obdobi recese zpusobené pandemii koronaviru v roce 2020 a pozitivni ekono-
micky vyhled v druhé poloviné roku 2021 se projevily poklesem urovné bankami vnimanych uvérovych rizik. Diky silné
statni podpofre i odolnosti realné ekonomiky nebyla recese doprovazena systémovou materializaci ivérovych rizik a banky
rozpustily 27 % opravnych polozek vytvorfenych béhem roku 2020. Napfi¢ vSemi tvérovymi stupni a segmenty realné eko-
nomiky banky v roce 2021 rozpustily celkem 5,8 mld. KE opravnych polozek a celkovy objem opravnych polozek se tak
snizil meziroéné o 7,5 % na 70,7 mld. K& (Tab. IIl.1). Rozpousténi opravnych polozek se koncentrovalo predevsim do seg-
mentu nefinanénich podnikd (-3,9 mid. K&, -8,8 %), a v mensi mife do domacnosti (-1,9 mid. K&, -6 %, Tab. lll.1 CB).
V prvnim ¢tvrtleti roku 2022 déle pokracoval trend rozpou$téni opravnych polozek a za prvni tfi mésice roku 2022 bylo
rozpusténo dalSich 0,6 mld. K& opravnych polozek predevs§im v segmentu nefinanénich podnika.

Tab. lll.1
Objemy expozic, opravnych polozek a miry kryti dle miry rizika a portfolia
Klientské Expozice Opravné polozky Mira kryti
Stupen Datum Objem Zména Objem Zména Podil Zména
P (v mld. K¢&) (v %) (v mid. K¢&) (v %) (v %) (vp.b)
12/2020 3465 76,41 2,21
Celkem 12/2021 3738 79 70,66 7S 1,89 031
03/2022 3906 70,12 1,80
12/2020 3024 9,23 0,31
s1 12/2021 3254 .6 8,54 4 0.26 -0.04
03/2022 3370 8,78 0,26
12/2020 349 19,28 5,53
S2 12/2021 399 144 16,38 3.9 4,10 -1.42
03/2022 451 17,02 3,78
12/2020 92 47,90 51,83
s3 12/2021 85 8.0 45,74 3.1 53,79 1,96
03/2022 85 44,31 52,13

Poznamka: S1 a S2 zahrnuje vykonné uvéry, S3 Ize ztotoznit s nevykonnymi Gveéry.

... pokles miry kryti ivéri opravnymi polozkami...

Rozpousténi opravnych poloZek spole¢né s narlistem expozic se projevilo na poklesu celkové miry kryti Gvért opravnymi
polozkami. Ta vykazuje klesajici trend, kratce preruseny v roce 2020 reakci na pandemii (Graf 111.7). Pokles napfi¢ vSemi
segmenty se opét obnovil v roce 2021, kdy mira kryti dosahla hodnoty 1,9 %. Ke konci roku 2021 prevazil vliv snizeni miry
kryti u vykonnych Gvért bez zvySeného uvérového rizika (stuper 1) o 0,04 p. b. na 0,26 % a u Uvért se zvySenym Uvéro-
vym rizikem (stupen 2) o 1,42 p. b. na 4,1 %, nad jejim zvy$enim u nevykonnych tGvéra (stupen 3) o 1,96 p. b. na 53,8 %.
Pokles napfi¢ vSemi segmenty pokracoval také v prvnim Ctvrtleti roku 2022, kdy celkova mira kryti dosahla hodnoty 1,8 %
(Tab. 111.1). Tento vyvoj dokladal pozitivni o¢ekavani ohledné tvérovych ztrat vykonnych Uvért po odeznéni pandemie
a v mezinarodnim srovnani dlouhodobé pretrvavajici relativné vysokou miru kryti nevykonnych uvéra (Graf 111.8).

Graf lll.7 Graf 1.8
Mira kryti avéra dle portfolii Porovnani miry kryti nevykonnych uvéru k 31. 12. 2021
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... a snizovani podilu nevykonnych uvéra na celkovych tvérech

Ke konci roku 2021 poklesl podil nevykonnych uvéri na 2,3 % a v prvnich tfech mésicich roku 2022 dale na hodnotu
2,2 %. Dosahuje tak prakticky stejnych hodnot jako pred vypuknutim pandemie. Z hlediska jednotlivych Gvérovych stupnd,
které zachycuji kvalitu uvérového portfolia, se celkovy podil uvérl v jednotlivych stupnich ke konci roku 2021 v zasadé
meziro¢né nezménil (Graf 111.9). V prvnim Ctvrtleti roku 2022 se pravdépodobné v dusledku valky na Ukrajiné zvysil podil
uvérd ve stupni 2 v segmentu nefinanénich podnikd o 2 p. b. na 16,3 % a v segmentu domacnosti 0 0,4 p. b. na 9,2 %.
Podil vykonnych Gvért se zvySenym rizikem tak dosahuje nejvy$sich hodnot od za¢atku roku 2018, kdy vesel v platnost
Ucetni standard IFRS 9 kategorizujici opravné polozky do tfi ivérovych stuprid.

Stabiliza¢ni roli nadale plIni statni zaruéni avérové programy...

V pandemii zahajené programy statnich zaruk za Gvéry*® i nadale snizuji Uvérova rizika zranitelnéjsiho segmentu malych
a stfednik podnikil (SME) a posiluji odolnost bank. Uvéry &erpané v ramci zaruénich programti Covid*’, poskytované pre-
devsim nefinanénim podnikim segmentu SME, dosahly ke konci roku 2021 souhrnné vysSe 78,7 mld. K&, a predstavovaly
15,9 % z celkového objemu uveér poskytnutych SME.

... i politika tlev ohrozenym dluznikiim

K pfekonani negativnich dusledkll pandemie na konkrétni dluzniky jim banky v oddvodnénych pripadech poskytovaly
ulevy. Ke konci roku 2021 ¢inily u avéra nefinanénim podnikiim 35,6 mld. K¢ (2,6 % z celkového objemu Uvérti segmentu),
domacnosti na bydleni 7,6 mid. K& avéra (0,5 %) a na spotfebu 5,4 mid. K¢ (1,3 %). Vzhledem k tomu, Ze objem uvért
s ulevou tvofi i nadale pouze malou ¢ast prislusnych portfolii, nepfedstavuji potencial pro systémovou materializaci uvée-
rovych ztrat.

Valka na Ukrajiné a jeji disledky pfinasi nova rizika...

PFimé expozice domaciho bankovniho sektoru vi¢i Rusku, Ukrajiné a Bélorusku nejsou materialni. Ke konci roku 2021
Cinily celkem 12,3 mid. K&, coz &ini v relativnim vyjadfeni pouze 0,13 % vSech Uvérovych expozic sektoru a ke konci
bfezna 2022 klesly na 11,8 mid. K&. Nepfimé dusledky zptusobené omezenim ekonomické aktivity a naruSenim mezina-
rodni ekonomické spoluprace v prostiedi zvySené inflace vSak znamenaji zvySeni uvérového rizika pro nefinan¢ni podniky
i domacnosti (Cast I1.1).

... ktera se zac€inaji projevovat v oéekavanich o budoucim vyvoji uvérovych ztrat...

Vice nez tfetina domaciho bankovniho trhu pfedpokladala v bfeznu 2022 riist oekavanych uvérovych ztrat napfi¢ vSemi
segmenty Uvérového trhu*® v nasledujicim obdobi. U Gvérd nefinanénim podnikiim a domacnostem na bydleni to bylo pfi-
blizné 35 % a u Uvérd domacnostem na spotifebu 15 % trhu.*® Vnimani rizik Gvérovych ztrat bylo ve srovnani s obdobim
vypuknuti pandemie méné intenzivni. Tehdy jejich zvy$eni ocekavalo napfi¢ vSemi segmenty 90 % trhu (Graf 111.10).

Graf 111.9 Graf 111.10
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Poznamka: Nevykonnym uvéram (NPL) odpovidaji v rdmci nové zavede- Zdroj: Setfeni Gvérovych podminek bank, CNB
ného Ucetniho standardu IFRS 9 (k1. 1. 2018) uvéry klasifikované Poznamka: Uzavérka Setfeni byla k 15. 3. 2022. Uvedené Udaje se vzta-
ve stupni 3 — Uvéry se znehodnocenim. huji k oekavani ve 2Q 2022. Kladné hodnoty predstavuji narast

ocekavanych uvérovych ztrat a zaporné pokles.

46 Blize viz: https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/souhrnne-informace-fin-trhy/statistika-odkladu-splatek-a-uveru-v-programech-covid/.

47 Zaruéni programy Covid v sobé zahrnuji tyto programy: COVID Il, COVID lll, COVID Praha, COVID EGAP a dal$i obdobné programy podpory véetné
zahranici.

48 Blize viz https://www.cnb.cz/cs/statistika/setreni-uverovych-podminek-bank/Setreni-uverovych-podminek-bank-2022/.

49 Ocekavanije tfeba interpretovat s ohledem na skute¢nost, Ze uzavérka Setfeni byla k 15. 3. 2022 a hodnoceni dopadd sou¢asného vyvoje bylo zaloZzeno
na tehdy dostupnych informacich.
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... jejichz Groven muze byt za urcitych predpokladli vyznamnéjsi u nefinanénich podnika...

V prvnim &tvrtleti roku 2022 provedla CNB na zakladé informaci ziskanych od $esti nejvétsich domacich banks°® analyzy
ohledné potencialnich disledkud valky na Ukrajiné na uvérové portfolio segmentu nefinanénich podnikd. Expozice pfimo Ci
nepfimo vystavené rizikiim spojenym s valkou predstavuji 98 mld. K& a odhadované ztraty z téchto expozic by mohly podle
bank dosahnout az 25,6 mld. K& (26 %). | pfipadna materializace ztrat v tomto rozsahu by neméla aktualné ohrozit zisko-
vost bankovniho sektoru, resp. vést ke ztratam v hospodareni (€ast 1V.1). S ohledem na vysokou miru nejistoty ohledné
dalSiho vyvoje valky vSak neni vylou¢eno, ze ztraty by mohly dosahnout vySsi urovné a ziskovost vyraznéji snizit.

... a zvysuje riziko tzv. atesového efektu

CNB dlouhodobé upozoriiuje na riziko tzv. Utesového efektu, které spodiva v tom, Ze v pfipadé nahlého a prudkého zhor-
Seni ekonomickych podminek bude tfeba v kratkém ¢asovém obdobi vytvofit takovy objem opravnych polozek, ktery by
mohl pfedstavovat nepfiznivy Sok do hospodareni bank s potencialnim pfesahem i do kapitalové pozice (BOX 3 v publi-
kaci Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory 2020). Vedle vySe zminénych potencialnich dusledk( pro uvérové
portfolio nefinancnich podnikl maze byt v prostfedi vy$Sich Urokovych sazeb a inflace nepfiznivé zasazeno i portfolio
uvérd domacnostem. Vysledky Zakladniho scénare makrozatézovych testll solventnosti bank (¢ast IV.1) signalizuji pretr-
vavani robustni ziskovosti bankovniho sektoru. Urover potencidlnich Gv&rovych ztrat a souvisejici riist rizikovych vah
v Nepfiznivém scénari vSak z hlediska makroobezretnostni politiky vyZaduji i nadale potfebu vyvazeného pfistupu v oblasti
kapitalového prebytku a kapitalovych rezerv, v€etné komunikace jejich ucelu pro pfipad nepfiznivého vyvoje ekonomiky.

I11.2.3 Ziskovost a likvidita

Zisk bankovniho sektoru vyznamné vzrostl

Podstatny meziro€ni narlst zisku v roce 2021 o 22,7 mld. K& na celkovych 69,7 mld. K& odrazi relativné nizkou zakladnu
z roku 2020 ovlivnénou pandemii a vyznamny pokles ztrat ze znehodnoceni. Ty se ke konci roku 2021 meziro¢né snizily
0 24 mld. K& na 3,8 mld. K&, coz odpovida hodnotam v dobé pfed pandemii (Graf 11l.11). Pozitivné se projevil také mezi-
ro¢ni rust zisku z poplatkd a provizi 0 12,9 % na 39,4 mld. K. | pfesto, Ze spravni naklady meziro¢né narostly o 3,3 %
na 74,4 mld. K¢&, ukazatel ,cost-to-income* stale v mezinarodnim srovnani signalizuje vysokou nakladovou efektivnost sek-
toru (51,4 % v CZ vs. 63,3 % v EU). Na vyvoj nakladové efektivnosti miize mit potencialné nepfiznivy dopad potfeba
preventivné reagovat na zvySena kyberneticka rizika, resp. posilit odolnost v(ci jejich potencialnim systémovym dlsled-
kim (BOX 3). Rychlejsi tempo rastu zisku nez bilanéni sumy se promitlo do vy$Si rentability aktiv, ktera meziroéné vzrostla
00,2 p. b.na 0,8 % (Graf Ill.1 CB).5! V prvnim ¢tvrtleti roku 2022 byl pozitivni vyvoj ziskovosti podpofen rdstem trokovych
marzi a zisku z volné likvidity (Graf I11.12), ktery souvisel s procesem zvySovani ménovépolitickych sazeb. Zisk za prvni
Ctvrtleti vzrostl meziro¢né o 12,8 mid. K& na 23,5 mld. K& a dosahl tak jiz tretiny zisku vykazaného za cely rok 2021. Ne-
jistota ohledné dal$iho vyvoje zisku v8ak zlstava vysoka vlivem valky na Ukrajing a rostouci inflace. Uv&rové ztraty budou
pravdépodobné narlstat, mohou vSak byt za urcitych podminek kompenzovany rostoucim Urokovym ziskem véetné zisku
z volné likvidity (viz ¢ast IV.1).

Graf Ill.11 Graf I11.12
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50 Ceska sporitelna, CSOB, Komeréni banka, Raiffeisenbank, UniCredit Bank a MONETA Money bank, s trznim podilem na Gvérovém portfoliu NFC 76 %,
51 Rentabilita aktiv v EU ke konci roku 2021 &inila 0,5 %.
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BOX 3 Aktualni vyvoj v oblasti systémovych kybernetickych rizik

V uplynulé dekadé doslo k vyraznému naristu miry digitalizace finan€nich sluzeb a vzajemné komunikaéni propojenosti
finanénich instituci. To zvysilo zranitelnost finanéniho systému viéi kybernetickym rizikim.5? Ta jsou v sou¢asnosti pova-
zovana za jeden z vyznamnych zdroji systémového rizika i dle ESRB®3, s potencialné vaznymi dusledky pro realnou
ekonomiku v pripadé, ze jednotlivé kybernetické incidenty ziskaji systémovy rozmér. Vyznam odolnosti vici kybernetickym
rizikm, tj. kybernetické bezpecnosti, se v nynéjsi slozité mezinarodni situaci dale zvysil.

Kybernetické incidenty v podminkach ¢eského finanéniho systému mohou nabyt systémového rozméru v disledku:

a) zasazeni prvku, ktery svou povahou zaklada riziko koncentrace pro finanéni sektor. Timto prvkem muze byt i) dalezita
finanéni instituce, ii) tfeti strana poskytujici finanénim institucim IT sluzby nebo iii) klicova IT infrastruktura.
Relevantnim scénarem je zde kyberneticky utok na klicového dodavatele IT sluzeb pro finanéni sektor, ktery miize
vést k preruseni poskytovanych sluzeb i na delSi dobu.

b) postupného rozsifeni dopadut jednoho velkého incidentu (domino efekt) na vice instituci z dlivodu propojeni jak sluz-
bami, tak i obchodnimi vazbami.
Relevantnim scénafem je zde Siroké zneuziti zranitelnosti v obecné rozsireném softwarovém vybaveni nebo
prvku informaéni infrastruktury, kterou uziva vétsina finan¢nich instituci, mize zasahnout kritické IT sluzby v infor-
macnich systémech.

c) ztraty daveéry klientd, naptiklad pfi dlouhych i opakovanych vypadcich nebo kradezi citlivych klientskych dat, ktera
ve svém extrémnim projevu muze vést k odlivu penéznich prostfedku, s potencialnim dopadem do likvidity instituci.
Relevantnim scénarem je zde zacileny utok na elektronické kanaly, zejména elektronicka bankovnictvi, s cilem
prerusit poskytovani sluzeb pro klienty a ziskat citliva bankovni data ve velkém rozsahu.

Ceska narodni banka se problematice kybernetickych rizik intenzivné vénuje v rdmci mikroobezretnostniho i makroobezet-
nostniho dohledu nad Uvérovymi institucemi, pojiStovnami, penzijnimi fondy a dalSimi finanénimi institucemi. Nejvétsi
pozornost pak vénuje nejvyznamnéjsi ¢asti financéniho sektoru — bankam. Pro stanoveni Urovné systémového kybernetického
rizika byly vzaty v ivahu externi vlivy pdsobici na bankovni sektor, mezi které v roce 2021 patfil narist ,phishingovych* kam-
pani a existence vaznych zranitelnosti obecné uzivanych informacnich technologii. Na né mimo jiné upozorfiovala varovani
a opatteni vydana NUKIB5* &i zpravy od ENISA.55 Tyto skuteénosti mirné zvysily odhadovanou pravd&podobnost materiali-
zace scénarl kybernetickych incidentll s potencialné systémovym dopadem. Ziskané dohledové poznatky v§ak signalizuji®®,
Ze bankovni sektor v Ceské republice dosahuje pomé&rné dobré rovné odolnosti viici kybernetickym rizikaim.

U prevazujiciho poctu systémoveé vyznamnych bank (viz ¢ast 5.2) je nizké riziko®” Uspésného kybernetického utoku. Z to-
hoto diivodu je nizka i pravdépodobnost synchronizovaného kybernetického Utoku se silnym negativnim dopadem na cely
sektor. Dale ji snizuje i skute¢nost, Ze Umérné s dobou plsobeni pfipadného utoénika ve vnitinim IT prostredi bank vy-
razné roste pravdépodobnost odhaleni $kodlivé ¢innosti pomoci automatizovanych bezpecénostnich nastroji. Stredni
kyberneticke riziko vykazuji mensi financni instituce. S ohledem na jejich nizky podil na bankovnim trhu, pfijimana opatfeni
a pozornost dohledu CNB by v&ak pfipadna materializace kybernetickych rizik neméla systémovy dopad.

Na z&kladé informaci z roku 2021 CNB odhaduje®®, Ze finanéni dopady vazného systémového kybernetického incidentu
vyvolané soub&hem jednotlivych kybernetickych incidentti mohou v podminkach bankovniho sektoru v Ceské republice
dosahnout maximalni vySe 20 mid. KE. Pravdépodobnost takovéto udalosti je odhadovana jako menSi nez 0,7 %. Mohla
by zpUsobit nedostupnost kritickych bankovnich sluzeb u nékolika bank az na 48 hodin s tim, Ze méné kritické bankovni
informacni systémy by mohly byt mimo provoz az 7 dni. Kapitalovy poZzadavek k operacnimu riziku bankovniho sektoru
(jehoz soucasti je i kybernetické riziko) ke konci roku 2021 &inil 30 mld. K¢ a je tudiz v zasadé schopen absorbovat i pfi-
padny vySe uvazovany systémovy kyberneticky incident. Financni stabilita bankovniho sektoru by tak neméla byt
narusena, pfiemz v sou€asnosti kapitdlovou odolnost posiluje i vyznamny kapitélovy pfebytek (East I11.2).

52 Z makroobezretnostni perspektivy jsou za hlavni rizika tohoto typu povaZovany destrukce, zasifrovani ¢i pozménéni dat vyjadfujici finanéni hodnoty
a naruseni komunikacéni propojenosti (incidenty). Zfetézeni jednotlivych incidentd muze prerust do systémovych udalosti, vedoucich k omezeni posky-
tovani kli¢ovych ekonomickych funkci finanénim systémem, vyznamnym finanénim ztratdm a podlomeni davéry ve finan¢ni systém.

53 https://www.esrb.europa.eu//pub/pdf/reports/esrb.report200219 systemiccyberrisk~101a09685e.en.pdf

54  https://www.nukib.cz/cs/uredni-deska/

55 https://www.enisa.europa.eu/publications/enisa-threat-landscape-2021

56 V roce 2021 nebyl u sledovanych bank kyberneticky Utok divodem zadného bezpecnostniho incidentu s materialnim dopadem, incidenty nenaznacuji
vzestupny trend z pohledu zavaZnosti a nemély potencidl prerlst v systémovy dopad, jednalo se o izolované udalosti s omezenym dopadem.

57 Méfeno stupni ze ¢tyrbodové Skaly hodnoceni: nizké, stfedni, vysoké, velmi vysoké riziko.

58 Na zakladé informaci z kontrol, IT SREP, hlaSenych IT incidentech, outsourcovanych ¢innostech, externich informaci o hrozbach a uvazovanych scéna-
Fich kybernetickych incidentd.

Ceskéa narodni banka ——— Zprava o finanéni stabilité ——— jaro 2022


https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.report200219_systemiccyberrisk~101a09685e.en.pdf
https://www.nukib.cz/cs/uredni-deska/
https://www.enisa.europa.eu/publications/enisa-threat-landscape-2021

Ill. —— Finan¢ni sektor 34

PFi prevenci, zvladani kybernetického incidentu a zamezovani jeho rozsifeni na dal$i finanéni instituce maji podstatnou
roli vhodné zavedena preventivni opatfeni. Patfi k nim:

i) pravidelné testovani kybernetické odolnosti klicovych prvki finanéniho sektoru a zdokonalovani jejich kybernetické
ochrany,

i) pfipravenost na kyberneticky incident s vétSim dopadem a synergicka snaha o minimalizaci dopad(. Mezi dllezité
predpoklady patfi efektivni a v€asné sdileni dulezitych informaci o incidentech s cilem zamezeni dal$iho Sifeni inci-
dentu do ostatnich finan¢nich instituci,

iii) nastavena krizova komunikace financnich instituci a prislusnych odpovédnych organt, ktera slouzi pro fizeni a zmir-
néni krize zplsobené kybernetickymi Utoky. Vyznam tohoto opatfeni potvrzuji i zavéry zpravy ESRB ,Omezovani
systémovych kybernetickych rizik“>° a souvisejiciho doporuéeni ESRB k vytvoreni celounijniho ramce pro systémovou
reakci na kybernetické incidenty®®.

VySe uvedena preventivni opatreni k omezeni systémového kybernetického rizika jesté nedosahuji pIné zralosti. Jejich dalsi
rozvoj a zkvalitiovani umozni snizit pravdépodobnost vyskytu systémového kybernetického incidentu i jeho dopad. Financni
sektor a zejména banky by proto i nadale mély intenzivné pracovat na zvySovani urovné kybernetické bezpecnosti.

DalSi vyvoj bude vyznamné ovliviiovat ménova politika a dopady valky na Ukrajiné

V souvislosti s ristem ménovépolitickych sazeb od poloviny roku 2021 do$lo ke zméné trendu vyvoje urokovych marzi
a jejich rist pokracoval i v prvnim &tvrtleti roku 2022 (Graf 111.13). Nejvy$Si meziro¢ni rist zaznamenaly k prvnimu Ctvrtleti
roku 2022 marze z podnikovych avérl (o 3,57 p. b. na 5,83 %), mirnégji rostly marze z uvérd na bydleni (o 1,17 p. b.
na 3,15 %) a nejnizsi rust byl u marzi ze spotfebitelskych uvérd (o 0,62 p. b. na 7,52 %). Celkova Urokova marze tak
vzrostla meziro¢né o 1,81 p. b. na 4,39 %. Dals$i rGst marzi mize podpofit rast rizikové prémie uvérl, v opaéném sméru
bude pravdépodobné pusobit postupny rist sazeb z klientskych vkladl. Graf l1.14 znazornuje, jak se rlist ménoveépolitic-
kych sazeb promitd do sazeb klientskych vkladl na terminovanych uUctech (sazba 2,12 % v prvnim ctvrtleti 2022)
a s mensi intenzitou také do sazeb na béznych uétech domacnosti a nefinanénich podnikd (sazba 0,54 % v prvnim Ctvrtleti
2022). Vedle marze z uvérd bude urokovy zisk z klientskych uvéra ovliviiovat také uvérova aktivita, ktera mize byt snizena
vlivem rostoucich urokovych sazeb z klientskych uvér( i negativnimi dusledky valky na Ukrajiné na finan¢ni situaci domac-
nosti a nefinan¢nich podnikd (¢ast I1).

Graf 111.13 Graf 111.14
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Likvidita bankovniho sektoru i ukazatel LCR dosahuje vysokych hodnot...

Agregatni hodnota poméru likvidniho kryti (LCR) na konci roku 2021 byla za cely bankovni sektor 183 %. LCR byl béhem
roku 2021 stabilné nad limitem a béhem roku dosahoval primérné hodnoty 190 %. Regulatorni limit 100 % plnily vSechny
banky po cely rok 2021.51 Vyssiho LCR dosahuji v priméru mensi banky a stavebni spofitelny (Graf I11.15). K nadlimitnimu

59 https://www.esrb.europa.eu//pub/pdf/reports/esrb.SystemiCyberRisk.220127~b6655fa027.en.pdf
60 European systemic cyber incident coordination framework for relevant authorities (EU-SCIRF)

61 Urovefi 100 % LCR je vyzadovana v b&znych podminkach. LCR je v&ak navrzeno pro bezpe&né pokryti odtoku likvidity v situaci (systémového i idiosyn-
kratického) likviditniho $oku, i kdyby to znamenalo pokles poméru pod 100 % (viz ¢l. 412(1) CRR ve spojeni s ¢&l. 4(3) nafizeni Komise v pfenesené
pravomoci (EU) 2015/61).
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plnéni LCR pfispéla fada faktord.52 Hlavnim je vyznamny narlst vysoce likvidnich aktiv (o 15 % oproti konci 2020
na 2 739 mid. Kg&) tvofeny takika vyhradné statnimi dluhopisy a pohledavkami viigi CNB (37 % resp. 60 % likvidnich aktiv).
Mirny pokles trzni hodnoty statnich dluhopist vzhledem k postupnému rastu trznich trokovych sazeb® byl piné kompen-
zovan narlstem v objemu drzenych statnich dluhopist, pfi€emz v meziro€nim srovnani vzrostla trzni hodnota drzenych
statnich dluhopist CR o 23 % (implikace pro rizika finanéni stability viz 8ast IV.5). NarGst rychle likvidnich aktiv byl tumen
postupnym narlstem Gistych odtokd (meziroéni nartst o 24 %).

... @ priznivym smérem se vyvijela rovnéz regulatorné nezavazna hodnota LCR v cizich ménach

Ke konci 2022 nedoséahla hodnota LCR v cizich ménach 100 %, pfestoze vzrostly likvidni pohledavky vici zahraniénim
Ustfednim vliadam. Cizoménové toky véak nejsou zcela marginaini. Cisté odtoky v EUR a USD tvofily az 16 % z celkovych
¢istych odtok likvidity v bankovniho sektoru. Likvidni nesoulad®* v cizich ménach by mohl vytvaret zdroje rizik v podobé
priliSné zavislosti na cizoménové likvidité od matefské spolecnosti i skrze trh ménovych swapd, ktery by v pfipadé trzniho
napéti mohl byt nelikvidni a pomérné nakladny.

NSFR potvrzuje dostatek stabilnich zdroju financovani instituci

Jednotlivé banky po zohlednéni likviditnich podskupin® dosahovaly na konci roku NSFR v priméru 200 % (Graf 111.15).
Na vysokou hodnotu ukazatele méla vliv rostouci zakladna klientskych vkladu, které jsou povazovany za stabilni zdroje
financovani (Graf 111.2 CB).

Odolnost vigéi likviditnim Sokiim posiluje i struktura bilance domaciho bankovniho systému

Hlavni dGvody vysoké odolnosti domacich bank vuéi likviditnim Sok(m pretrvavaji. Jedna se zejména o vysoky podil likvid-
nich aktiv a prebytek klientskych vklad( nad poskytnutymi klientskymi Gvéry (Grafl1l.16 a ¢&ast1V.1.2). Pohledavky
bankovniho sektoru viiéi CNB tvofi témé&F 28 % jeho bilanéni sumy (Graf I11.16). Klesajici podil méné stabilnich zdrojti
financovani od nerezidentskych uvérovych instituci na celkovych zavazcich se zastavil a od konce minulého roku osciluje
okolo 9 %, coz dokumentuje ustaleni na nizsich hodnotach oproti 20% maximu z konce 2017.

Kryti Gvéra primarnimi zdroji by mélo dle plant bank zlstat vysoké i v budoucnu

Domaci banky predpokladaji ve svych planech financovani z konce roku 2021 na tfiletém horizontu narGst ivérd soukro-
mému sektoru meziroéné v priméru o 4,3 % ze 4,4 bil. K& na zhruba 5 bil. K& (Graf 111.3 CB). Vklady soukromému sektoru
a emise dluhovych cennych papirti se splatnosti nad 3 roky planovaly banky navysit z 5,6 bil. K& na 6,5 bil. K&.%¢ Plano-
vané zdroje bank by dostate¢né prevySovaly jejich planované uvéry. Likvidni pozice sektoru by tak dle oCekavani
bank méla zlstat i nadale pfizniva.

Graf 1ll.15 Graf 111.16
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bank dle Basel lll. Vysledky zohledfiuji likviditni podskupiny a nezahrnuji = Pokladna a pohl. za CNB Ul nerezidenti
banky se statni G¢asti. Poznamka: CP = cenné papiry, Ul = Givérové instituce.

62 Vyssi agregatni hodnotu ke konci roku oproti primérné hodnoté zplsobuje kazdoro&ni optimalizace bankovnich bilanci z divodu pfispévkd do Fondu
pro feSeni krize.

63 Primérna durace statnich dluhopisti CR v portfoliich domécich bank je 6,1 let.

64 Likvidni nesoulad ve smyslu nepokrytych odtokt likvidity jejimi pFitoky Ci likvidnimi aktivy.

65 Viz nafizeni CRR, Clanek 8, odst. 1.

66 Emise dluhopist predstavuje zanedbatelny zdroj planovaného financovani ve srovnani s vklady.

Ceska narodni banka Zprava o finanéni stabilité jaro 2022



Ill. —— Finan¢ni sektor 36

1.3 NEBANKOVNIi FINANCNI INSTITUCE

Domaci investi¢ni a penzijni fondy zaznamenaly silny pfiliv novych prostredku

Celkova aktiva domacich nebankovnich finan€nich segmentd se v roce 2021 zvysila (Graf Ill.1). Nejrychlejsi rGst zazna-
menaly investi¢ni fondy (mezirocné k 31. 12. 2021 0 19 % na 805 mld. K¢&), pficemz jeho hlavnim zdrojem byl pfiliv novych
prostfedkd (Graf 111.17). Rudst aktiv byl podpofen i pfiznivym vyvojem cen na finanénich trzich (Graf Ill.4 CB), pficemz do-
minantni sloZzkou agregatniho portfolia investi¢nich fondG zlstavaly nadale akcie (Graf11l.18). Diky pfilivu novych
prostfedku vzrostla i celkova aktiva penzijnich fondd (o 6 % na 575 mid. K&). Objem jejich aktiv i zavazkud byl dale ovlivnén
zménami ve vyuzivani syntetického zajisténi®” a vyvojem cen Ceskych statnich dluhopisd. Rovnéz pojistovaci sektor za-
znamenal v roce 2021 rast aktiv (0 7 % na 526 mld. K&), ktery odrazel zejména aktivity v oblasti pfeshraniénich fuzi
a akvizic v sektoru. V pribéhu prvniho &tvrtleti roku 2022 navzdory zvySené nejistoté na globalnich finanénich trzich
(¢ast 11.1) pokracoval pfiliv prostfedk(l do penzijnich a investi¢nich fondd (Graf 111.17). Aktiva téchto sektor( dale vzrostla
a struktura jejich investic se vyznamnéji nezménila (Graf 111.18).

Graf I1.17 Graf 111.18
Rozklad zmény hodnoty aktiv investicnich Vyvoj hlavnich slozek investi¢nich aktiv domacich
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Poznamka: U penzijnich fondd zména hodnoty aktiv nezahrnuje aktiva zahrani¢nich pojistoven, Exportni garanéni a pojistovaci spole¢nost
souvisejici s vyuzivanim syntetického zajisténi.s” a Ceskou kancelar pojistitelt.

Investiéni fondy si na agregatni Grovni uchovaly stabilni podil likvidnich aktiv®...

Rizika pro finan¢ni stabilitu spojena se sektorem investi¢nich fondu vyplyvaji pfedevsim z pfipadného nesouladu mezi
likvidnosti aktiv a zavazkud fondl. Tato rizika se projevuji zejména v obdobich poklesu cen finan¢nich aktiv a zesileni trzni
nejistoty, kdy se zvySuje riziko narlstu poctu investort odchazejicich z fondl. Investi¢ni fondy jsou nuceny Cerpat své
likvidni pol$tare pro zajisténi vyplat podild odchazejicim investorim a v pfipadé jejich nedostate¢né vysSe pak vyprodavat
méné likvidni aktiva.®® To za podminek zhor§ené trzni likvidity zesiluje pokles cen a dale nasobi pocateéni nepfiznivy Sok.
Nepfiznivy vyvoj v podobé pokracovani koronavirové pandemie a valky na Ukrajiné nevedl k oslabeni agregatni likviditni
pozice domacich investi¢nich fondd. Podil likvidnich aktiv v bilancich fondd kolektivniho investovani zlistaval v poslednich
tfech letech prevazné stabilni (Graf 111.19)7°.

... jejich prispévek k systémovému riziku neni v sou€asnosti materialni

CNB hodnoti uvedena rizika prostfednictvim makrozatéZzového testu fondii kolektivniho investovani (&ast IV.2.3), jehoz
leto$ni vysledky potvrdily na tfiletém horizontu nemateriaini pfispévek téchto fondd k domacimu systémovému riziku pro-
stfednictvim hromadnych vyprodejl. Pfi pokrac¢ovani dynamického ristu sektoru investiénich fondl Ize ocekavat silici
potencial pro vznik & nasobeni nepfiznivych $okl a tedy i pro nar(istani jejich prispévku k systémovému riziku. CNB rov-
néz nové provadi pravidelné Ctvrtletni hodnoceni tzv. alternativnich investi¢nich fondl, které zahrnuji specialni fondy
kolektivniho investovani a fondy kvalifikovanych investort. CNB zejména sleduje pfispévek alternativnich fondtl se zvyse-
nou pakou k rizikim spojenym s hromadnymi vyprodeji, poskytovanim uvért ze strany fondl a propojenim fondu

67 Syntetické zajisténi vyuzivaji subjekty, které drzi cizoménova aktiva a chtéji se zajistit proti posileni koruny, pficemz zajisténi prostrednictvim ménovych
derivati povazuji za nepfiméfené drahé. Zajistovany subjekt pfijme cizoménovy uvér, ktery pfevede do korun a napf. ulozi na korunovém bankovnim
Uctu. Dojde tak k rGstu aktiv i zavazkd daného subjektu. Uvér je nasledné splacen postupnym prevadénim korunového vkladu zpét do cizi mény. V pfi-
padé posileni koruny jsou pak ménové ztraty z cizoménovych aktiv kompenzovany poklesem korunové hodnoty cizoménového zavazku.

68 Likvidni aktiva zde zahrnuji pokladni hotovost, dluhové cenné papiry vydané vladnimi institucemi a vklady u bank a jiné pohledavky splatné na pozadani.

69 Blize viz Szabo, M. (2022): Meeting Investor Outflows in Czech Bond and Equity Funds: Horizontal or Vertical? CNB WP 6/2022.

70 Do segmentu fondl kolektivniho investovani nespadaji fondy kvalifikovanych investord. Pro né neni podil likvidnich aktiv zobrazen z divodu vysoké
heterogenity tohoto segmentu a tedy obtizné interpretace vyvoje agregatniho ukazatele.
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a ostatnich domacich finan¢nich instituci. Vysledky tohoto hodnoceni v sou¢asnosti nenaznacuji bezprostfedni nadmérna
rizika pro domaci finanéni stabilitu plynouci ze segmentu alternativnich investi¢nich fonda.”

Graf I11.19 Graf I11.20
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fondy kvalifikovanych investor(. transformovanymi fondy.

Transformované fondy vlivem nartistu vynosu realizovaly ztraty na ¢asti portfolia éeskych statnich dluhopist...

V prubéhu roku 2021 a prvniho &tvrtleti roku 2022 doslo spole¢né s uskuteénénym i dale oc¢ekavanym zpfisfiovanim do-
maci ménové politiky k naristu vynost ¢eskych statnich dluhopist (¢ast I1.1, Graf 11.14) a tedy k poklesu jejich cen.” To
mélo vliv zejména na penzijni spole€nosti, jelikoz Ceské statni dluhopisy maji dominantni postaveni v portfoliich jejich pen-
zijnich (zejména transformovanych) fondt (Graf 111.18). Transformované fondy sice na agregatni Urovni zna¢nou ¢ast
drzenych dluhopist nepfeceriuji na realnou hodnotu (Graf Ill.5 CB), i pfesto se celkovy objem pfeceriovanych dluhopist
v pribéhu druhé poloviny roku 2021 a prvniho ¢tvrtleti 2022 pohyboval v rozmezi 167-191 mid. K&.”® Pfecenéni se proje-
vilo v roce 2021 postupnym poklesem hodnoty agregatniho prebytku aktiv transformovanych fond nad jejich zavazky
(Graf 111.20). U nékterych transformovanych fondd v priibéhu druhé poloviny roku 2021 a v prvnim ¢tvrtleti roku 2022 za-
vazky prevysily aktiva a pét penzijnich spole¢nosti muselo pfistoupit k doplnéni prostfedkd do téchto fondd v celkovém
objemu 2,2 mid. K&. Kapitalova pfimérenost penzijnich spole¢nosti zlstala na agregatni trovni i po doplfiovani prostredkl
do transformovanych fondu dostate¢na (Graf 111.21). DalSi rGst vynost uvazovany v Zakladnim scénafi i narlst rizikovych
prémii dle Nepriznivého scénare by dle vysledkl zatéZového testu sektoru penzijnich spolecnosti vedl k potfebé doplriovat
prostfedky do transformovanych fondl a v navaznosti na to i kapital do nékterych penzijnich spolecnosti. Velikost potfebnych
kapitalovych injekci by vSak byla relativné nevyznamna a sektor by zUstaval na agregatni trovni relativné stabilni (ast 1V.2.2).

... dlouhodobym rizikem pro sektor penzijnich spoleénosti zlistava svrchované uvérové riziko

Po odeznéni pocate¢niho vyrazné negativniho vlivu poklesu trznich cen statnich dluhopisti na zplsobilost transformovanych
fondl kryt majetkem své zavazky je v delSim obdobi opusténi prostfedi nizkych vynosl uvazované v Zakladnim scénari
pro transformované fondy pFiznivé, jelikoz vy$si vynosy usnadni napinéni garance nezaporného zhodnoceni vlozenych pro-
stfedku. Pripadny dalSi pokles cen €eskych statnich dluhopist spojeny s narlGstem jejich rizikovosti (€ast Il) by nicméné mohl
docasné ohrozit schopnost penzijnich spole¢nosti plnit zakonné pozadavky. Toto riziko je relevantni zejména ve spojitosti
s pripadnym zasadnim zhor§enim hodnoceni svrchovaného Uvérového rizika ¢eského statu (tj. pfipadnym nardstem rizikové
prémie), které by vyvolalo nutnost vytvaret opravné polozky k dluhopisim nepfeceriovanym na redlnou hodnotu. Dle vysledku
zatézového testu verejnych financi (¢ast I1V.5) je pravdépodobnost tohoto vyvoje v nejblizSich letech spiSe nizka. Na del§im
horizontu nicméné rizika spojena s udrzitelnosti domacich vefejnych financi mohou nardstat (¢ast 11.2.1).

Systémova rizika spojena s pripadnym odlivem prostifedki z penzijnich spoleénosti v souc¢asnosti nejsou vysoka
Penzijni fondy mohou pfispivat k systémovému riziku rovnéz v opaéném sméru prostfednictvim nepfimé propojenosti
skrze trh €eskych statnich dluhopist. V pfipadé, Ze by penzijni fondy €elily materialnimu odlivu vioZenych prostfedk, by
mohly ziskavat dodate¢nou likviditu i prostfednictvim vyprodeji ¢eskych statnich dluhopisu a tim pfispivat k poklesu jejich
cen s dopadem na jejich dalsi drzitele (¢ast 111.4). K riziku mozného zesileni odlivu prostfedkl v sou€asnosti pfispiva

71 CNB ma zakonnou povinnost provadét toto hodnoceni dle &lanku 25 smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. &ervna 2011
o spravcich alternativnich investi¢nich fondd. Pravidelné &tvrtletni hodnoceni CNB provadi od druhé poloviny roku 2021, kdy vstoupily v platnost nava-
zujici pokyny Evropského organu pro cenné papiry a trhy. Hodnoceni dle téchto pokynd na datech ke konci roku 2021 zahrnovalo 56 alternativnich
investi¢nich fondu, které mély zvySenou paku a/nebo spravovaly vysoky objem aktiv. U téchto fondd byl individualné i spoleéné za vSechny fondy hod-
nocen potencial pfispivat ke vzniku ¢i nasobeni systémového rizika. U osmi hodnocenych fondl byla identifikovana urcitda moznost prispivat
k systémovému riziku, u Zadného z nich v8ak tento pfispévek nebyl svym rozsahem materiaini.

72 Naptiklad cena ¢eského statniho dluhopisu emitovaného v roce 2018 s kuponem 2,75 % a splatnosti v ¢ervenci 2029 poklesla oproti hodnoté ke konci
Cervna 2021 0 2,2 % k 30. 9. 2021, 0 8,9 % k 31. 12. 2021 a 0 12,5 % k 30. 3. 2022.

73 Postupné navySovani podilu statnich dluhopisti ocenovanych v nabéhlé hodnoté od pocatku roku 2021 souvisi s pfechodem penzijnich spole¢nosti na ucetni
standard IFRS 9 a s tim souvisejicim opusténim 35% limitu podilu téchto dluhopist na celkovych aktivech platného v predchozim tcetnim ramci.
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zvy$ena inflace a s ni spojeny pokles realnych pfijmu, na néz by mohli zareagovat zejména uc¢astnici starsi 60 let vybérem
nasporenych prostfedkl beze ztraty statni podpory nebo mladsi G€astnici spofici v transformovaném fondu vice nez pat-
nact let vybé&rem az poloviny naspofenych prostiedk(i.”* Penzijni spolecnosti rizika spojena s odlivem prostfedkd fidi mimo
jiné i drzbou odpovidajiciho objemu likvidnich aktiv ocefovanych v realné hodnoté. Proti riziku nahlé zmény chovani ucast-
nikd a nasledného odlivu vyznamné zesileného objemu prostfedkl ze sektoru plsobi fada faktor(. Néktefi ucastnici
v dlichodovém véku nemusi byt vyrazné zasazeni inflaci vzhledem k valorizaci dichodd a nemusi tedy pfistoupit k na-
hlému Eerpani prostfedkd. U mladSich u€astnikd, ktefi by mohli byt ohroZeni schopnosti splacet uvéry, zatéZzovy test
domacnosti nenaznacdil riziko materialniho ¢erpani Uspor z divodu ziskani prostfedkd na splatky uverd (¢ast 1V.4). Sporeni
v penzijnich fondech muiZze navic byt i v prostfedi zvySené inflace a volatility na finan¢nich trzich spojené s geopolitickou
nejistotou nadale vnimano jako obezfeny zplsob spofeni na penzi oproti jinym alternativam diky statnimu pFispévku
a v pfipadé transformovanych fondl i garanci nezapornosti. Relativné konzervativni chovani G¢astnik(i a stabilita pfilivu
prostfedkd do penzijnich fondl byla patrna v poslednich letech i v obdobich zvy$enych nejistot (Graf 111.17).

Graf Ill.21 Graf I11.22
Kombinovany kapitalovy prebytek a kapitalova Pomér pouzitelného kapitalu k solventnostnimu
pfimérenost sektoru penzijnich fondu kapitalovému pozadavku pojistoven
(v %) (v %)
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Poznamka: PferuSované ¢ary znaci minimaini a maximalni hodnoty kom- Mezikvartilové rozpéti —e— Agregatni hodnota za sektor

binovaného kapitalového prebytku napfi¢ transformovanymi fondy.

: e . . . . s —o—Medi3 ——Regul
Kombinovany kapitalovy pfebytek predstavuje pomér souctu (1) kapitalo- edian egulatorni minimum
vého prebytku penzijnich spole¢nosti a (2) rozdilu aktiv a zavazkl Poznamka: Hodnoty nezahrnuji Exportni garanéni a pojistovaci spole¢-
transformovanych fond( vi¢i aktivim transformovanych fond(. nost a Ceskou kancelaF pojistitelCi.

Domaci pojistovaci sektor si zachoval ziskovost a dostate€nou kapitalovou vybavenost...

Domaci pojistovaci sektor si v roce 2021 uchoval stabilni strukturu a objem investi¢nich portfolii (Graf I11.18) a prfedepsa-
ného pojistného v Zivotnim pojisténi, zatimco nezivotni pojisténi pokracovalo v ristu (Graf 111.6 CB). Agregatni ziskovost
(Graf 111.7 CB) meziro¢né vzrostla, coz bylo mimo jiné ovlivnéno ucetnim precenénim drzenych ucasti v souvislosti se
zmeénami struktury finanénich skupin, do nichz patfi nékteré domaci pojistovny. | po ocisténi o jednorazové vlivy byla zis-
kovost solidni a srovnatelna s minulymi lety. Pomér pouzitelného kapitalu a solventnostniho kapitalového pozadavku
na agregatni urovni meziroc¢né poklesl, k ¢emuz do zna¢né miry pfispély probéhlé fuze a akvizice, nicméné zlstal dosta-
te¢né vysoko nad regulatorni hranici (Graf I11.22). Narlst domacich i zahrani¢nich vynosi nemél na pojiStovaci sektor
materialni nepfiznivy vliv zejména s ohledem na miru sladénosti penéznich tokl z aktiv a zavazk(. Rovnéz valka na Ukra-
jiné domaci pojiStovaci sektor bezprostfedné neovlivnila vzhledem k omezenému rozsahu expozic a pojistnych zavazku
ve vztahu k valkou zasazenym statim.

... zvysena inflace zesiluje riziko postacitelnosti pojistného

Hlavnim rizikem pro stabilitu domaciho pojiStovaciho sektoru zGstava v oblasti zivotniho pojisténi rozsahlejsi korekce cen
finan¢nich aktiv (€¢ast 11.1) a na stfednédobém horizontu i pfipadny navrat do prostfedi velmi nizkych vynosu. V oblasti
nezivotniho pojisténi zesililo riziko postacitelnosti pojistného vlivem zvySené inflace v prostfedi nejistoty ohledné dal$iho
hospodarského vyvoje, pokracovani pandemie, valky na Ukrajiné ¢i projevu klimatickych zmén (¢ast I1.1). V inflaénim pro-
stfedi mohou citelné rist naklady na pojistna pinéni. Dal$i pfic¢inou rdstu nakladd muaze byt irGst cen zajisténi kvali
pfipadnému pokrac¢ovani pandemie a projevim klimatickych zmén. Pokud by pojistovny vlivem konkurenéniho prostredi
a obav z poklesu poptavky po pojistnych produktech nepfistoupily v dostate€né mife k navySovani pojistného na uroven
odpovidajici rGstu nakladt, doslo by u téchto produktt k poklesu ziskovosti a potencialné az k do¢asné ztratovosti. To by
mohlo sniZit odolnost pojistoven a vést ke zmé&nam v rozsahu nabizenych produktt. CNB uvedena rizika hodnoti mimo
jiné i prostfednictvim makrozatéZovych testu pojiStovaciho sektoru. Vysledky letoSniho testu potvrdily, Ze domaci pojisto-
vaci sektor zUstal ke konci roku 2021 na agregatni Urovni odolny vi¢i potencialnim nepfiznivy Sokim (¢ast IV.2.1).

74 Uvedené riziko je relevantni zejména pro transformované fondy. Vyznamna &ast spravovanych prostfedkd jsou prostfedky ucastniki starSich 60 let
(147 mld. K¢ k 31. 12. 2021). U nich Ize z velké ¢asti ocekavat, Ze mohou pfistoupit k vybéru vSech prostiedk beze ztraty statni podpory. V pfipadé vétsiny
mlads$ich ucastniku (prostredky 314 mid. K&) Ize o¢ekavat, Ze u podstatné €asti z nich jiz doba spofeni pfesahla 15 let a mohou tedy bez ztraty statni podpory
vybrat polovinu nasporenych prostfedku. V obou pfipadech maji transformované fondy tfimési¢ni Ihitu pro vyplatu hodnoty Ucasti odchazejicim ucastnikim.
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.4 PROPOJENOST FINANCNIHO SYSTEMU

Mira propojenosti jednotlivych sektord domaciho finanéniho systému na agregatni arovni prevazné klesala
Propojenost domacich finanénich segmentu v poslednich letech nezesilovala.”® Klicové postaveni v siti pfimych vazeb
mezi domacimi finanénimi institucemi mély nadale domaci banky. Ty pfedstavuji dlleZitou protistranu pro ostatni finanéni
instituce, které potfebuji drzet ¢ast aktiv v likvidni podobé& na bankovnich uctech. V poslednich letech nicméné objem
téchto prostfedku spise klesal (Graf 111.8 CB). Banky nadale byly rovnéz relevantnim zdrojem financovani pro nékteré spo-
le€nosti v ramci svych domacich finanénich skupin, coz je patrné zejména u NPFA. V roce 2021 pokracoval mirny rist
vyznamu investi¢nich fondd, jejichz prostfednictvim nékteré domaci finanéni instituce umistuji ¢ast prostfedkd na financ-
nich trzich & do nemovitosti. V oblasti nepfimych vazeb nadale dominovaly spolecné expozice v podobé ¢eskych statnich
dluhopist. Jejich pfipadny vyprodej nékterymi z vyznamnych drzitelt (Graf 111.18) by mohl vést k nardstu napéti na trhu
Ceskych statnich dluhopist a tim se pfenést i do ostatnich bilanci. Pravdépodobnost tohoto vyvoje je v souasné dobé
relativné nizka a pfipadné napéti by mélo nejspiSe kratkodoby charakter, jak ukazala i zkuSenost s narGstem napéti
v bfeznu 2020. Citlivost cen Ceskych statnich dluhopist a mira nakazy jejich prostfednictvim by se nicméné mohla zvysit
v pfipadé zhor$ovani vnimaného domaciho svrchovaného rizika (¢ast 11.2.1).

Banky zlstavaji ve svych majetkovych skupinach v pozici ¢istého véfitele

V poslednich péti letech se Cista véfitelska pozice u sledovanych bank v zasadé vyrazné neméni a pohybuje se v intervalu
podilu 30-40 % na celkovém regulatornim kapitalu. Ke konci roku 2021 se meziro¢né zvysila 0 5,5 p. b. na 36,7 %
(Graf 111.23). Cista vySe pohledavky za ovladanymi subjekty mezirodné vzrostla o 18 mld. K& na 184 mid. K&. Zarovef s tim
doslo k meziro¢nimu poklesu absolutni vySe zavazkl vici ovlddanym osobam o 8,9 mld. K& na hodnotu 32,2 mid. K¢&.
Na aktivni strané bilance bank zlstavaji nejvyznamnéjsim dluznikem v ramci bankovnich skupin vlastni NPFA. Vysoka
koncentrace pohledavek vici NPFA je vSak dlouhodobé stabilni a vzhledem k povaze obchodu ovladanych spoleénosti
(leasing, faktoring) nezaklada zvySené riziko. Na pasivni strané bilance bank tvofi nejvyznamnéj$i ¢ast pfijata likvidita
od stavebnich spofitelen, obdobné jako v prechozich letech.

(::isté dluhova pozice bank vici nerezidentiim zGstava dlouhodobé relativné stabilni

Cista dluhova pozice péti nejvétsich domacich bank vici zahraniénim matefskym bankam se ke konci roku 2021 mezi-
rocné mirné snizila z -175,3 % na -163,9 % jejich regulatorniho kapitalu (Graf 111.24). Dluhova pozice se po roce 2018
postupné snizovala, pfi¢emz v tomto vyvoji hralo roli jak postupné zvySovani kapitalu domacich bank (¢ast I11.2.1), tak
i pokles jejich zavazkl vaci matkam. Celkova cCista dluhova pozice bankovniho sektoru vici zahranii zGstava relativné
stabilni od roku 2017, po mirném zlep$eni v minulych letech se meziro¢né zvysila o 200 mid. K& (13 %) na vyslednou hod-
notu -1 637 mld. K&. S ohledem na vysokou Uroveri volné likvidity bankovniho sektoru u CNB (Graf 111.24, tudna Zluta &ara)
vSak tato pozice nezaklada riziko pro finanéni stabilitu.

Graf 111.23 Graf 111.24
Provazanost v ramci domacich bankovnich skupin Provazanost ve vztahu k zahranici
(v % regulatorniho kapitalu domacich matefskych bank) (v % regulatorniho kapitalu domacich bank; prava osa: v mid. K&)
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Zdroj: Povinné informace k uverejnéni podle vyhlasky 123/2007 a vyhlasky Zdroj: Povinné informace k uverejnéni podle vyhlasky 123/2007 a vyhlasky
163/2014 163/2014, vyro&ni zpravy bank, CNB
Poznamka: Graf znazorniuje agregatni propojenost nejvétsich domacich Poznamka: Graf znazorriuje agregatni uvérovou propojenost péti nejvét-
bank, tj. Ceské sporitelny, CSOB, Komeréni banky, Raiffeisenbank $ich domécich bank ve vztahu k jejich matkam. Cistad dluhova pozice
a UniCredit Bank. bankovniho sektoru pfedstavuje Cistou celkovou pozici vSech bank vuci

v8em nerezidentim bez zapocteni Ucasti.

75 Detailni popis propojenosti v ceském finannim systému na datech k 30. 6. 2020 je pfedstaven ve ¢lanku Kucera, A. a Szabo, M. (2020): Propojenost
a nakaza ve finanénim systému CR, tematicky ¢lanek o finanéni stabilité 5/2020.
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IV. ZATEZOVE TESTY

IV.1 ZATEZOVE TESTY BANKOVNICH INSITUCI

IV.1.1 Makrozatézovy test solventnosti bank

Makrozatézovy test solventnosti (MZTS) je nastrojem pro hodnoceni odolnosti domaciho bankovniho sektoru vici hypo-
tetickému nepfiznivému ekonomickému vyvoji. Test ma tfilety ¢asovy horizont a posuzuje dva scénare ekonomického
vyvoje, které jsou blize popsany v ¢asti I1.1.2. Zakladni scénar’®, predstavujici oGekavany vyvoj, vychazi z makroekono-
mické predikce publikované ve Zpravé o ménové politice — jaro 2022, Nepriznivy scénar pak hypoteticky vyvoj, kdy by
ekonomika setrvavala po delSi obdobi v recesi. Oba scénare predpokladaji deficitni hospodareni sektoru vladnich instituci
financované emisi dluhopis(i, coz mlze zvySovat riziko koncentrace expozic vuci statu v aktivech bank (¢ast 1V.5). V zad-
ném ze scénaru se nepredpoklada uplatnéni obdobného omezeni rozdélovani ziskl jako v obdobi pandemie. Na vyplatu
dividend vSak ma urcity vliv postupné naplfovani pozadavku na MREL, kdy ¢ast pfebytku kapitalu nad regulatornimi po-
zadavky mize byt drzena za u€elem spinéni MREL (¢ast 111.2.1, Graf 111.2).

Rozvoj metodiky reaguje na zmény v regulatornim prostredi a zpfresiuje vysledky v oblasti urokovych nakladu
a rizikovych vah

Na uplatriovani MREL metodika reaguje modelovanim zpusobilych zavazk(’’ a rozdélovani zisk(i’®. Zmény v Grokovém
prostfedi vyvolaly potfebu rozsifit model predikce urokovych nakladd o granularnéjsi pohled na vklady a emitované cenné
papiry. Pfesnost predikce rizikovych vah se zvySuje vyuZitim dat z regulatornich vykaz( o Gvérovém riziku.

Tab. IV.1
Vyvoj kliCovych proménnych v alternativnich scénafrich a jejich dopad na bankovni sektor
Skute¢nost Zékladni scénar Nepfriznivy scénar Skute¢nost Zakladni scénar Nepfiznivy scénar
2021 2022 2023 2024 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024 2022 2023 2024
Makroekonomicky vyvoj (primérné hodnoty za dané obdobi v % Polozky vykazu Z/Z a OCI (v mld. K¢)
Rust realného HDP (mzr.) 34 0,8 37 39 -4,2 -2,3 -0,2 Zisk ke kryti ztrat* 78,6 135,8 123,6 116,9 84,9 70,1 80,1
Mira inflace (mzr.) 3,8 131 4,1 2,0 13,6 74 3,0 Uvérové ztraty* -1,5 -25,2 -24,6 -20,6 -80,5 -70,5 -58,5
Mira nezaméstnanosti* 29 2,4 2,7 2,3 3,5 75 9,9 vestupnila?2 -2,6 -4,5 1,6 3,9 -56,9 79 1,7
Rust nominalnich mezd (mzr.) 6,6 4,8 5,6 6,6 4,0 2,8 4,0 ve stupni 3 4,3 -20,7 -26,2 -24.5 -23,6 -78,4 -60,1
Rust redlného HDP EMU (mzr.) 5,0 2,2 29 23 0,2 -2,8 -0,9 Zisk z trznich rizik (2/Z) 8,9 -2,1 0,6 0,4 -3,2 1,9 0,5
Rust Gvéra (meziroéné, pramérné hodnoty za dané obdobi v %) Zisk pred zdanénim 853 | 1085 99,6 96,7 12 14 22,1
Nefinanéni podniky 0,9 91 110 90| 104 147 1,5 Zisk z trznich rizik (OCI) -14,9 -4,0 1.8 1.4 -5,5 2,4 0,7
Doméacnosti na bydieni 99| 92 75 80| 85 33 41  Mezibankowninikaza 0ol 00 00 00 15 04 03
Domécnosti na spotfebu 3,3 6,0 3,4 3,4 59 0,1 2,1 Polozky bilance (v bil. Ké ke konci obdobi)
Miry selhni (PD)* Aktiva 7,63 8,73 9,22 9,72 8,76 9,11 9,46
Nefinanéni podniky 22 2,7 2,2 1,0 7.4 23 42 Klientské uvéry (netto) 3,21 3,47 3,76 4,05 3,46 3,56 3,66
. Drzené dluhové CP 1,46 1,61 1,78 1,95 1,64 1,87 2,11
Domécnosti na bydleni 11 11 0.9 0.6 2,9 41 31 o
. . . Regulatorni kapital 0,62 0,54 0,59 0,63 0,47 0,47 0,49
Domacnosti na spotiebu 4,1 4.4 4,2 32 6,2 74 5.6 TREA 2,62 2,83 2,97 3,13 3,05 3,28 3,59
Ztratovost ze selhani (LGD) (primérné hodnoty za dané obdobi v %) TEM 8,21 9,32 9,83 10,32 9,41 9,81 10,18
Nefinanéni podniky 821 8 8 3| 36 49 B2 Regulatorni le (v % ke konci obdobi)
Doméacnosti na bydleni ) 1 18 18 19 26 28 To v CAR (% TREA) 235] 192 198 201 154 144 135
Domécnosti na spotfebu 42] 43 45 44| 49 60 63 cprgcaAR (% TREA) 221 | 179 185 189 | 142 132 125
Trhy aktiv (pramérné hodnoty za dané obdobi v %) Pakovy pomér (% TEM) 73 5,6 58 59 4,8 4,6 4,6
3M PRIBOR 11 7,0 51 3,6 3,2 0,5 0,4 MREL ukazatel* (% TREA) 25,6 25,1 28,4 28,3 20,9 22,2 20,7
5Y IRS CZK 25 55 3,9 3,0 31 1,2 1,2 MREL ukazatel* (% TEM) 8,2 7,6 8,6 8,6 6,8 7.4 73
5Y vynos CZ SD 2.2 53 38 3,0 33 2.2 2.2 Ostatni
3M EURIBOR -0,5 -0,1 1,1 16 0,5 0,4 0,4 Dividenda za dany rok* 194,2 19,6 37,0 39,4 0,9 0,8 2,7
5Y IRS EUR 02 14 2.1 2,0 07 0,2 0,1 Mira ztratovosti* (v %) 0,05 0,71 0,64 0,5 2,24 1,85 1,49
Rezidenéni nemovitosti (mzr.) 19,6 9,4 3,0 4,2 1,7 -111 -1,3 ROA* (v %) 0.86 1,06 0,90 083 -0.01 -0.01 0.18
Akcie (mzr.) 28,4 -6,7 -2,8 0,7 | -243 14,1 9,0

Zdroj: CNB, BRKI

Poznamka: *Mira nezaméstnanosti se vypocitava dle metodiky ILO. Hodnoty PD pfedstavuji o€ekavanou miru selhani v nasledujicim roce. Zisk ke kryti
ztrat predstavuje zisk pred zdan&nim bez vlivu Gv&rovych ztrat a ztrat z trzniho rizika. Uvérové ztraty (uvadéné s minusem) predstavuji ztraty ze znehod-
noceni z divodu Uvérového rizika. V pripadé, Zze dochazi k rozpousténi opravnych polozek, uvadi se hodnota s plusem. MREL ukazatel predstavuje
soucet kapitalu a zpusobilych zavazku. Dividenda za rok 2021 nepredstavuje skutecné vykazané vyplacené dividendy v tomto roce, nybrz dividendu
vyplacenou na zakladé modelovych predpoklad(l ze zisku roku 2021 a nerozdéleného zisku predchozich obdobi. K vyplaceni dividend dochazi v prvnim
Ctvrtleti nasledujiciho roku. Mira ztratovosti je vypocitana jako podil Gvérovych ztrat na hrubych primérnych klientskych dvérech. ROA je vypocitana jako
podil zisku po zdanéni na primérnych aktivech ke konci obdobi.

76 Casové fady promé&nnych pro teti rok Zakladniho a vSechny ti roky Nepfiznivého scénére byly vytvofeny vyhradné pro potfeby zatéZoveého testovani.
Z toho dGvodu nejsou Zakladni scénar za horizontem prognézy ani Nepfiznivy scénar oficialni prognézou CNB.

77 Emise zpusobilych zavazkl jsou modelovany v navaznosti na emisni planovani bank (€ast 111.2.1).

78 V pfipadé, Ze kapital a zplsobilé zavazky banky nejsou dostacujici k plnéni MREL, tak v modelovém ramci banky zadrzuji zisky, dokud nedosahnou
urovné nezbytné ke spinéni MREL.
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Nepriznivy scénar reaguje na nejistoty spojené s valkou na Ukrajiné a poruchami v globalni ekonomice
Nepriznivy scénar by mél provéfit odolnost bankovniho sektoru vici vyvoji, ktery je vysoce zatéZovy, ale mozny (,severe
but plausible®). V sou¢asné situaci vystupuje do popredi potfeba posoudit, jak se mohou projevit disledky pfipadné eska-
lace valky na Ukrajiné a prohlubovani poruch v globalnich dodavatelsko-odbératelskych fetézcich. Tyto faktory vedou
ve scénafi k poklesu HDP a jeho pfFetrvavani na vyznamné nizSich drovnich oproti roku 2021 (Tab. IV.1). V historickém
srovnani patfi tento scénar k vyjimecné zatézovym.

V Zakladnim scénari je bankovni sektor vysoce ziskovy...

Zisk pfed zdanénim v prvnim roce testu vyrazné roste na 108,5 mld. K¢ (Tab. IV.1) a déle se drzi blizko ro€ni urovné
100 mld. K&. ROA roste az k 1,1 % a pak mirné koriguje nize. Ziskovost posiluji vynosy z volné likvidity, rast uvérovych
portfolii a relativné nizké ztraty z Gvérovych a trznich rizik (Tab. IV.1). Vynosy z volné likvidity se postupné snizuji v navaz-
nosti na pokles mé&novépolitickych sazeb. Castedné& jsou kompenzovany riistem trokovych vynost z Gvért podporovanym
relativné silnou Uvérovou aktivitou. Zisk ke kryti ztrat (v objemu 13,1 p. b. kapitalového poméru, Graf IV.1) vyrazné prevy-
Suje uvéroveé ztraty (-2,5 p. b.) a pokryva placené dané (-2,1 p. b.), rdst kapitalového pozadavku vlivem ristu rizikovych
vah (-0,5 p. b.) a rizikovych expozic (-3,3 p. b.) a nemateriaini ztraty z trznich rizik (-0,1 p. b.). K mezibankovni nakaze,
resp. ztratam v souvislosti s ni v Zakladnim scénari nedochazi. Kapitalovy pomér bez vyplaty dividend roste z vychozich
23,3 % na 28,0 %. Modelovy ramec dividendové politiky”® zohledriujici MREL umoziiuje vyplatit znacnou ¢ast nerozdéle-
nych ziskd z minulych let ve vysi az 194 mid. K& v prvnim roce testu a nasledné ¢ast dosahovanych ziskd v kumulované
vySi 96 mld. K& (celkem 7,9 p. b.).

... a vysledny kapitalovy pomér zistava vyrazné nad regulatorni hranici

Po zohlednéni dividend &ini celkovy kapitalovy pomér sektoru 20,1 % a zlstava vyrazné nad hranici celkového kapitalo-
vého pozadavku (OCR)®. Zadna z testovanych bank by neprolomila hranici celkového kapitalového poZadavku SREP
(TSCR)®, resp. soucet TSCR a J-SVI kapitalové rezervy (Graf 1V.2). Bankovni sektor se s dostate¢nou rezervou pohybuje
i nad zavaznym 3% limitem pakového poméru a na individuaini bazi by jej neplnila pouze jedna banka (s potfebou kapita-
lové injekce ve vySi 0,4 mld. K¢).

Graf IV.1
Dekompozice zmény celkového kapitalového poméru bankovniho sektoru v alternativnich scénarich
(vp.b.)
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pocatek ztrat ztraty z trzniho nakaza rizikovych vah  expozic vyplatou
rizika dividend

Poznamka: CAR = celkovy kapitalovy pomér. PoloZky zvySujici kapitalovy pomér jsou vyznaceny zelené&, polozky snizujici kapitalovy pomér ¢ervené.

I v Nepfiznivém scéndri by bankovni sektor nevykazoval systémovou ztratu...

Hypoteticky silné nepfiznivy ekonomicky vyvoj by vedl k vysokym uvérovym ztratdm a poklesu Cistého urokového zisku.
Presto by vSak souhrnny hospodafsky vysledek bankovniho sektoru zustal mirné kladny. Zisk ke kryti ztrat (v objemu
7,7 p. b. kapitalového poméru, Graf IV.1) by absorboval zvySené Uvéroveé ztraty (-6,9 p. b.) ale jiz by nepostacoval ke kryti
rustu kapitalového pozadavku vlivem zvySenych rizikovych vah (-3,5 p. b.) a rizikovych expozic (-2,1 p. b.). Nematerialni
ztraty z trznich rizik (-0,1 p. b.), mezibankovni nakazy (-0,1 p. b.) a placené dané (-0,3 p. b.) by dale mirné snizovaly kapi-
talovy pomér na 18,0 % na horizontu testu. Vysoky kapitalovy prebytek z roku 2021 by umozfioval na za¢atku testu vyplatu
dividendy ve vysi 194 mld. K&, dalsi vyplatu by vSak jiz omezovala na souhrnnou vysi 4,4 mld. K& nizka ziskovost (celkové
by dividendy snizovaly kapitalovy pomér o 4,4 p. b.).

79 Podrobnéji Metodika makrozatézového testu solventnosti domaciho bankovniho sektoru.

80 Jde o soucet pozadavku Pilife 1, Pilife 2 a kombinované kapitalové rezervy. Hodnota OCR dosahuje na sektorové urovni v pribéhu testu 16,9 %.
81 Jde o soucet pozadavku Pilife 1 a Pilife 2. Hodnota TSCR dosahuje na sektorové trovni v pribéhu testu 10,5 %.
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Graf IV.2
PInéni vybranych regulatornich pozadavka bankovnim sektorem v alternativnich scénarich
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20
6 4
15
4 4

0
12/21 12/22 12/23 12/24 12/21 12/22 12/23 12/24
= TSCR = J-SV| rezerva = Min. regulatorni pozadavek na pakovy pomér
CCoB CCyB e Z3kladni scénaf

= Nepfiznivy scénar

... a vysledny kapitalovy pomér by signalizoval potiebu rozpousténi a vyuziti kapitalovych rezerv

Po zohlednéni vyplaty dividend by &inil celkovy kapitalovy pomér 13,5 %. Vysledek indikuje, Ze bankovni sektor by jako
celek neplnil celkovy kapitalovy pozadavek (OCR). V tomto scénati by CNB reagovala plnym rozpu$ténim CCyB, umoz-
fujici jeji vyuziti pro absorpci ztrat bankovniho sektoru a uvérovani realné ekonomiky, a banky by ¢astec¢né vyuzivaly
bezpecnostni kapitalovou rezervu. V pfipadé Sesti bank by doslo k prolomeni TSCR (Graf IV.3), coz by u jedné z nich
mohlo vést ke konverzi zpusobilych zavazkl ve vysi 0,4 mid. K&, u ostatnich by bylo tfeba kapitalové injekce v celkové
vysi 7,0 mld. K&. Ackoliv by bankovni sektor jako celek plnil poZzadavek na pakovy pomér, jednotlivé by jej neplnily ¢tyfi
banky a indikativni potfeba kapitalové injekce by Cinila 16,3 mld. K&. Hodnota vysledného kapitalového poméru v Nepfiz-
nivém scénafi ukazuje, ze avizovana uroveri CCyB je nezbytna pro zajiSténi dostate€né odolnosti bankovniho sektoru
a jeho schopnosti Uvérovat realnou ekonomiku.

Graf IV.3

Potireba a zplUsob doplnéni kapitalu pfi riznych
urovnich kapitalovych pozadavku

(v mld. K&; prava osa: poc¢et bank)
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m Kapitalové injekce — Zakladni scénar
m Kapitalové injekce — Nepfiznivy scénar
Konverze zpUsobilych zavazkd — Nepfiznivy scénar
Poznamka: Modelovym predpokladem konverze zpusobilych zavazku je

prolomeni TSCR. V pfipadé prolomeni ostatnich kapitalovych pozadavku
je doplnéni kapitalu uvazovano pouze formou kapitalovych injekci.
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CNB stanovila MREL a nové posuzuje jeho dodrzovani v ramci zatézovych testu
Duvodem zahrnuti MREL®? do ramce pro zatéZové testovani je posouzeni, zda by banky disponovaly dostate¢nymi zdroji
pro absorpci ztrat (slozka pro absorpci ztrat, LAA) a rekapitalizaci (slozka pro rekapitalizaci, RCA) v jednotlivych scénafich.

V Zakladnim scénari bankovni sektor pozadovany MREL dodrzuje

Bankovni sektor jako celek disponuje v Zékladnim scénari dostateCnym kapitalem pro plnéni LAA i kombinované kapita-
lové rezervy (CBR). S ohledem navyznamné zvySeni bilanéni sumy (Tab.IV.1) a mirny narGst rizikovosti expozic
(Graf IV.1) vS8ak zpUsobilé zavazky nepostacuji k plnému pokryti RCA v pfipadé rizikové vazeného MRELTrea i rizikové
nevazeného MRELtem a ¢ast RCA je tak na horizontu Zakladniho scénare tvofena kapitalem (ve vysi 22,3 mid. K&). Pokud
by banky v uvedené vysi emitovaly dodate¢né zpUsobilé zavazky nad ramec stavajicich emisnich planu, doslo by k uvol-
néni ¢asti nerozdélenych ziskd vazanych v MREL.

Graf IV.4
Plnéni MREL bankovnim sektorem v alternativnich scénarich
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Kapital a zpUsobilé zavazky - Zakladni scénar
Kapital a zpusobilé zavazky - Nepfiznivy scénar
MREL

V Nepriznivém scénari by bankovni sektor MREL neplnil

Bankovni sektor by jako celek nedisponoval dostate¢nym kapitalem k sou¢asnému plnéni LAA u MRELtrea a CBR. Nao-
pak pozadavek plynouci z LAA u MRELtem by byl plnén s dostateénou rezervou, coz je dano nizS§im narlstem rizikové
nevazenych expozic (TEM) v porovnani s ristem TREA (Tab. IV.1). S ohledem na vyznamny narGst TREA nepostacuji
zpUsobilé zavazky k plnéni RCA v pfipadé MRELtrea i MRELTeEM. K spInéni regulatornich pozadavkd MREL by bylo tfeba
emitovat zpUsobilé zavazky nad ramec stavajicich emisnich plant ve vysi 61,2 mld. K&.83

82 MREL se stava postupné zavaznym od 1. 1. 2022, v pIné vysi pak od 1. 1. 2024 (¢ast 111.2.1).

83 Pri plném rozpusténi CCyB mlze byt ¢ast kapitalu vazaného k pinéni CBR pouzita k plnému pokryti LAA a ¢astecné také RCA. K plnému pokryti RCA
je v8ak zapotfebi navic dodateéna emise zpusobilych zavazkl ve vysi 51,3 mid. K&.
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IV.1.2 Zatézovy test likvidity bank

CNB vyhodnotila odolnost bankovniho sektoru vigéi likviditnimu riziku pomoci zatézového testu

Provedeny zatéZovy test likvidity bankovniho sektoru je idiosynkratického®* a statického charakteru. Cilem testu je sledo-
vat, nakolik kazda jedna banka vyrovnava po dobu Sesti mésict pomoci svych o¢ekavanych pfitoku likvidity a své vychozi
vyrovnavaci kapacity své o¢ekavané odtoky likvidity (tzv. mezera likvidity). Vysledky testu podavaji informaci, zda a které
banky by se po aplikaci zatézového scénafe mohly v pribéhu Sesti mésict dostat do likviditniho nedostatku (zaporna
mezera likvidity), tedy by zcela vy€erpaly svou vyrovnavaci kapacitu v podobé likvidnich aktiv. Na celém horizontu testu
se nepfredpoklada reakce banky na vznikly potencialni likviditni nedostatek. Testy se zamé&fuji vyhradné na likviditni Soky,
jejichz zdrojem jsou zamrznuti mezibankovnich trhli a trha s finanénim kolateralem spolu s vy$$im odtokem z nestabilnich
vkladld. Hlavnim cilem testu je ovéfit, zda se banka pfili§ nespoléha na nestabilni zdroje financovani dale doprovazené
nedostatecnou drzbou likvidnich aktiv. Parametry scénafe vychazejici z platné metodiky (Tab. IV.1 CB). Riziko zaporné
mezery likvidity bylo testovano na bilan¢nich datech k unoru 2022 u vSech 19 domacich bank vyjma bank se statni ucasti.
Celkem se jedna o 16 subjektt po zohlednéni likviditnich podskupin®.

Zatézovy test potvrdil robustni likviditni pozici domacich bank

Domaci bankovni sektor je dlouhodobé vysoce likvidni (€ast 111.2.3). Vysledky testu znaénou odolnost domacich bank vuci
testovanému likviditnimu Soku potvrdily i letos. VSechny testované banky by pfi aplikaci zatéZze do toku likvidity a likvidnich
aktiv vykazaly pozitivni mezeru likvidity na celém horizontu zatéze (Graf IV.5). Stejné jako minuly rok by dostate¢na vyse
likvidnich aktive® (2,7 bil. K&) testovanych bank byla schopna pokryt isté odtoky v daném horizontu, a to i z divodu setr-
vale vysokého objemu stabilnich retailovych vkladd (3,7 bil. K&). K robustni pozici pfispéla zejména skladba likvidnich aktiv
tvofena z 60 % pohledavkami za CNB a 37 % statnimi cennymi papiry, které nepodléhaiji zatézi.

Robustni hodnoty vykazuji i indikatory systémové likvidity

Ke zhodnoceni systémové likvidity bankovniho sektoru byly vybrany nékteré pomérové ukazatele (Tab. IV.2). Ty sleduji
hlavni zdroje rizika systémové likvidity v podobé zavislosti domacich bank na kratkodobych, resp. méné stabilnich zdrojich
financovani a pfiliSné propojenosti ¢i podobnosti ve zdrojich financovani. Domaci banky se vyznacuji velmi nizkym podi-
lem zatizenych aktiv k celkovym aktivim (v€etné pfijatych kolateral() a nizkym stupném rehypotekaci pfijatych kolaterall
(podil zatizenych pfijatych kolateralt na celkovych aktivech, Tab. IV.2). Zdrojem téchto zatiZzeni jsou zpravidla repo ope-
race s centralni bankou, cozZ spolu s nizkym podilem kratkodobého velkoobchodniho, resp. méné stabilniho financovani
a robustniho poméru uvérd a vkladu signalizuje omezené riziko z propojenosti a spoléhani na nestabilni zdroje financo-
vani.

Graf IV.5 Tab. IV.2
Vysledky idiosynkratického testu likvidity jednotlivych Vybrané indikatory systémové likvidity
likviditnich podskupin (v %; k 31. 12. 2021)

Velké Stredni Malé Stavebni

likvidni mezera v % bilanéni sumy; osa x: likviditni podskupina
( ° ¥ P pina) banky banky banky spofitelny

100 - Podil zatizenych aktiv k celkovym 14 14 4 0
aktivam v&etné pfijatych kolateralt
Podil operaci s CNB na zdrojich za-
75 4 * tizenych aktiv 96 100 100 100
[ ] a Podil zatizenych pfijatych kolateralt
Q 0 S na celkovych aktivech véetné pfija- 6 13 9 0
50 4 tych kolaterall
[ J Podil likvidnich aktiv zpasobilych
e 8 0O ° Y P k pijeti GNB k celkovym aktiviim 81 26 61 6
» ® 9 . . I
25 8 0 O bt Podil odtoki dle LCR k likvidnim ak- 7 18 2 56
O s @ tivim zpUsobilych k pfijeti CNB
8 = > = . ’ -
A 9 Velkoob«?hodnl_ zsirole financovani 15 1 1 13
0 L& k celkovym aktiviim
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 Pomér Gvérd a vkladh 72 58 46 93
®Vychozi stav. OPo 1 meésici ©Po 3 mésicich ©Po 6 mésicich Poznamka: Vazené priméry hodnot s vahami dle velikosti bilance dané
banky.

Poznamka: Vychozi stav pfedstavuje podil vysoce likvidnich aktiv na cel-
kové bilanci k 28. 2. 2022.

84 Test se zaméfuje na toky likvidity individualni banky a vychazi z pfedpokladu, Ze odtok likvidity jedné banky znamena pfitok likvidity jiné banky. Test
tedy nepredpoklada odtok likvidity u vSech testovanych bank najednou, resp. odtok likvidity z bankovniho sektoru. Vysledky tohoto testu proto neni

85 Viz nafizeni Capital Requirements Regulation (CRR), ¢lanek 8.
86 Aktiva arovné 1 dle nafizeni Komise v prenesené pravomoci (EU) €. 61/2015.
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IV.2 MAKROZATEZOVE TESTY NEBANKOVNICH FINANCNICH INSTITUCI

IV.2.1 Zatézovy test pojistovaciho sektoru

Makrozatézovy test pojistovaciho sektoru vychazel z obdobnych predpokladi jako v pfedchozim roce...
MakrozatéZovy test domaciho pojistovaciho sektoru zahrnoval 20 domécich pojistoven, které svym podilem na Cistém
pfedepsaném pojistném v roce 2021 predstavovaly 84 % domaciho trhu Zivotniho, resp. 95 % trhu neZivotniho pojisténi.8”
Test hodnotil agregatni odolnost sektoru na zakladé dat dle legislativhiho ramce Solventnost Il k 31. 12. 2021 (bilance),
resp. za 2021 (vybrané tokové proménné). Na Ctvrtletni periodicité po dobu tfi let bylo sledovano, jak vyvoj vybranych
proménnych ovlivni hodnotu solventnostni bilance testovanych pojisStoven, jejich hospodarsky vysledek a likviditni a kapi-
talovou pozici. Vyvoj odolnosti byl hodnocen prostifednictvim vyvoje solventnostniho kapitalového poméru, tj. poméru
pouzitelného kapitalu a solventnostniho kapitalového pozadavku, ktery jsou pojiStovny povinny udrzovat nad urovni
100 %. Pomoci testu byl sledovan i vyvoj Cistych penéznich tokld souvisejicich s investi€nimi aktivy drzenymi pojistovnami
a s poskytovanymi pojistnymi produkty, pfi¢emz byl hodnocen rozsah pfipadnych vyprodeju investi¢nich aktiv ze strany
pojistoven v pfipadé vyCerpani jejich likvidniho polStare. V testu byla stejné jako v minulych letech pouzita fada metodic-
kych predpokladi.®®

... a uvazoval vyvoj podle Zakladniho a Nepfiznivého scéndre

Zatézovy test sledoval vyvoj relevantnich proménnych dle uvazovanych scénarl vyvoje (€ast 11.1.2). Pro pojistovny je kli-
Covy vyvoj bezrizikovych sazeb, ktery odrazi vyvoj domacich uUrokovych sazeb (GrafIl.21D). V Zakladnim scénari
bezrizikové sazby nejprve vyrazné rostou a nasledné klesaji, zatimco v Nepriznivém scénari by doslo k postupnému po-
klesu sazeb aZ na velmi nizkou Uroven. Vyvoj bezrizikovych urokovych sazeb ovliviiuje hodnotu zavazkl pojistoven
prostrednictvim zmén diskontnich sazeb. Odolnost pojistoven je dale ovlivnéna vyvojem cen finan€nich aktiv — akcii, dlu-
hopisu, nemovitosti, podil( v investiénich fondech a finan¢nich derivata. V Zakladnim scénafi dochazi zejména k poklesu
cen Ceskych statnich dluhopist, resp. narlstu jejich vynosl (Graf I1.21E). V Nepfiznivém scénari by doslo v prvnim roce
ke znaénému poklesu cen akcii na globalnich akciovych trzich (0 47 % pro americké akcie, 34 % az 38 % pro evropské
akcie a 56 % pro ostatni zemé, Graf 11.21F) a zvySeni rizikovych prémii korporatnich dluhopist (az o vice nez 500 b. b.
pro dluhopisy se spekulativnim ratingem). V dalSich letech by doslo k pouze ¢astec¢né korekci tohoto nepfiznivého vyvoje.
Vynosy ¢eskych statnich dluhopisl s kratkou dobou do splatnosti by v Nepfiznivém scénafi klesaly spole¢né s poklesem
ménovépolitickych sazeb, u dluhopist s del$i dobou do splatnosti by tento pokles byl kompenzovan zvySenim rizikovych
prémii a jejich vynosy by tak zlstaly zvySené (Cast I1.1.2). Pro zatéZovy test pojisStoven je kromé uvedenych proménnych
relevantni i vyvoj pojistného a nékladd na pojistna pInéni v nezivotnim pojisténi. V Zakladnim scénafi se predpoklada, Ze vyse
pojistného i naklady na pojistna plnéni odrazeji vyvoj inflace (Graf 11.21C). V Nepfiznivém scénari se jako dodate¢na zatéz
predpoklada, Ze pojistovny by ve snaze udrzet sv(j podil na trhu nepfenesly zvySenou inflaci plné na zakazniky, ale ¢ast
nakladu na inflaci by kryly na tkor svého zisku. Inflace by se tak pIné projevila ve vysi nakladd na pojistna plnéni, ale jiz ne
ve vysi pojistného. Rust pojistného je proto v Nepriznivém scénari upraven oproti inflaci o pokles realného HDP (Graf 11.21A),
&imz je zohlednén uvazovany vliv poklesu poptavky po pojistnych produktech v dusledku ekonomického zpomaleni.®® Uva-
Zovana finanéni tisen ¢asti domacnosti by dle Nepfiznivého scénare rovnéz vyustila v nardst miry storen ze smiuv Zivotniho
pojisténi proporcionalni k poklesu realného HDP. Primérné by dodate¢na ro¢ni mira vypovédi v Zivotnim pojisténi nad uro-
ven vypovédi plvodné ocekavanych pojistovnami Cinila 7,3 %.

Pfi naplnéni Zakladniho scénare pojiStovaci sektor ziistane na agregatni trovni odolny...

PFi naplnéni Zakladniho scénare agregatni solventnostni kapitalovy pomér vzroste z vychozi hodnoty 224 % az na hodnotu
241 % na horizontu scénare (Graf IV.6) a pojistovaci sektor jako celek tedy zUstane dostate¢né odolny. Klicovym diivodem
pFiznivého vyvoje kapitdlového poméru je pokracujici agregatni ziskovost v neZivotnim pojisténi, proti které ale plsobi

87 Do testu nebyly zahrnuty pobo¢ky zahrani¢nich pojistoven.

(i) Test neuvazuje zménu hodnoty solventnostniho kapitalového poZadavku oproti hodnoté k po¢atku testu a pouziva solventnostni kapitalovy poza-
davek i pro pojistovny, pro néz je kli€ovy tzv. minimalni kapitalovy pozadavek.

(i) V testu jsou pojistné-technické rezervy pocitany zjednodusené prostiednictvim diskontovani ptuvodné ocekavanych budoucich penéznich toku.
Tento zplsob vypoctu zanedbava absorpéni schopnost technickych rezerv reagovat na zmény vynosovych kfivek napf. prostfednictvim snizeni pu-
vodné oc¢ekavanych vyplat podilti na investi¢nich vynosech klientdm.

(iii) Test zohledriuje, Ze v pfipadé pojistnych produktd, kde nese investi¢ni riziko pojistnik, se dopad trznich rizik na hodnotu investi¢nich aktiv ade-
kvatné odrazi ve zméné zavazkil z téchto produktu.

(iv) Test zohledriuje mozZnost pojiStoven aplikovat tzv. koeficient volatility.

(v) Dopad dodateénych vypovédi smluv Zivotniho pojisténi byl vyhodnocovan pouze z pohledu likviditni pozice pojiStoven, vliv tohoto Soku na kapita-
lovou pozici pojistoven nebyl uvazovan.

89 Koeficienty zavislosti zmény hodnoty pojistnych proménnych na zméné HDP a na inflaci jsou nastaveny dle jednotlivych odvétvi nezivotniho pojisténi
v rozmezi 0,7-1,5 a jsou pfevzaty z publikace Hodula, M., Jank(, J., Casta, M., Ku€era, A. (2021): On the macrofinancial determinants of life and non-
life insurance premiums. The Geneva Papers on Risk and Insurance - Issues and Practice, November 2021. Pro poji§téni Ié¢ebnych vyloh je navic
v obou scénafich uvazovan navrat aktivity v tomto odvétvi na predpandemickou uroven, ¢ehoz je dosazeno zahrnutim dodateéného narGstu pojistného
i nakladd na pojistna pInéni od prvniho &tvrtleti 2022 oproti hodnotam za 2021.
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vyplata dividend (Graf IV.7). VétSina testovanych pojistoven se dle vysledku testu bude nachazet vysoko nad regulatornim
limitem 100 %. Dopad scénafe na jednotlivé pojisStovny se nicméné liSi v zavislosti na jejich obchodnim modelu, slozeni
investi¢niho portfolia a citlivosti aktiv a zavazkl na zménu urokovych sazeb. V pfipadé jedné pojistovny poklesne ke konci
druhého roku scénare solventnostni kapitalovy pomér pod regulatorni hranici vyznamnéji a u dalsi pojistovny se dostane
v pribéhu posledniho roku tésné pod tuto hranici. Objem kapitalového nedostatku dle vysledku testu ke konci scénare
dosahne 170 mil. K¢, tj. 0,16 % agregatniho pouzitelného kapitalu k 31. 12. 2021.

Graf IV.6 Graf IV.7
Solventnostni kapitalovy pomér Rozklad meziroénich zmén solventnostniho
(v %) kapitalového poméru
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Poznamka: Kategorie ,Ostatni“ zahrnuje dané, vynosy a dividendy z inves-
tic a fixni naklady. UL = Zivotni pojisténi vazané na hodnotu investi¢niho
indexu nebo fondu, u kterého je nositelem investi¢niho rizika pojistnik.
Obecné urokové riziko v sobé odrazi kromé vlivu posunu bezrizikovych
urokovych sazeb i pfipadné vyuziti koeficientu volatility.

e P0ozorované hodnoty e==Z3jkladni scénai == Nepfiznivy scénar

Poznamka: Pojistovny jsou povinny udrzovat solventnostni kapitalovy po-
mér nad urovni 100 %.

... v pfipadé Nepriznivého scénare vysledky testu rovnéz nenaznacuji vyznamna rizika pro finan€ni stabilitu
Naplnénim Nepfriznivého scénare by solventnostni kapitalovy pomér klesl na hodnotu 198 % v prvnim roce a po zbytek
scénare by zlstaval pobliz této urovné. | v tomto scénafi by tedy agregatni kapitalovy pomér zlstal dostate¢né vysoko
nad regulatorni hranici. Domaci pojistovaci sektor by proto nemél pfedstavovat vyznamny zdroj rizik pro stabilitu domaciho
finanéniho sektoru. K poklesu solventnostniho kapitalového poméru v prvnim roce testu by vyrazné pfispéla trzni rizika
(Graf IV.7). Nejvyssi dopad by mélo setrvani vynos( statnich dluhopist na zvySenych urovnich, které by bez ocisténi o vliv
pfenosu €asti ztrat na klienty vedlo k poklesu solventnostniho poméru o 30 p. b. Déle by se nepfiznivé projevil zejména
propad hodnoty drzenych akcii (neocistény prispévek 27 p. b.) a narlst uvérového rozpéti korporatnich dluhopist (neo-
gistény prispévek 17 p. b.). Cast uvedeného poklesu by nicméné byla kompenzovana shizenim hodnoty pojistnych
zavazk( u produktl Zivotniho pojisténi vazanych na hodnotu investiéniho indexu nebo fondu, u kterého je nositelem in-
vestiéniho rizika pojistnik (Graf V.7, fada Pfenos ztrat na klienty u UL). Pfiznivé by rovnéz pusobila ziskovost v neZivotnim
pojisténi. Na urovni jednotlivych pojistoven by pfi napinéni Nepriznivého scénare dle vysledku testu doslo k neplnéni ka-
pitalového pozadavku u totoZznych pojistoven jako v pfipadé Zakladniho scénafe. Pokles kapitdlového poméru
pod regulatorni hranici by v tomto pfipadé nicméné nastal jiz ve druhé poloviné prvniho roku scénare a byl by vyznamnéjsi.
Objem kapitalového nedostatku by ke konci roku 2024 cinil 2,6 mld. K& (2,39 % pocatecniho agregatniho pouzitelného
kapitalu).®®

Pojist'ovny by v Zzadném z uvaZzovanych scénart necelily materialnimu nedostatku likvidity

Vysledky testu ukazaly, Zze pojiStovny by pfi naplnéni Zakladniho i Nepfiznivého scénare pokryly znacnou vétsinu penéz-
nich odtokl (vyplacena pojistna plnéni, vyplaty dividend, platba dani) ze svych penéznich pfitokl (pfijaté vynosy a splatky
jistin z aktiv, pfijaté pojistné). Celkovy objem nedostatku penézZnich pfitokd by ¢&inil 1,5 mid. KE v Zakladnim scénari
a 2 mld. K& v Nepriznivém scénari (Graf IV.1 CB). Ani v pfipadé, ze by pojistovny ziskaly dodate€nou likviditu pouze pro-
stfednictvim prodeji Ceskych statnich dluhopist, by objem téchto prodeji nevedl k naruSeni rovnovahy na jejich trhu.
PFispévek pojiStoven k riziku nakazy prostfednictvim nepfimé propojenosti domaciho finan¢niho sektoru v podobé hro-
madnych vyprodeji Ceskych statnich dluhopist (Cast I11.4) proto neni dle vysledkl testu materialni.

90 U obou pojistoven je v testu nedostatek kapitalu spojen zejména se zvySenou citlivosti pojistovny na znacné zmény Urokovych mér v obou scénafich
(Graf 11.21D), dodate¢ny vliv na pokles pouzitelného kapitalu mély rovnéz ztraty z dluhopisovych portfolii a dale snizeni ziskovosti, resp. prohloubeni
ztratovosti v nezZivotnim pojisténi. Uvedené vysledky predstavuji vzhledem k pfedpokladim testu horni hranici moznych ztrat. Zejména Ize o¢ekavat, ze
narlst hodnoty zavazku by byl mirnéj$i vlivem v testu neuvazované absorpéni schopnosti technickych rezerv. V pfipadé nepfiznivého vyvoje by navic
zasazené pojistovny pristoupily k dodateénému zajisténi kliCovych rizik ¢i Upravé svych portfolii.
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IV.2.2 Zatézovy test penzijnich spoleCnosti

Test posuzuje odolnost sektoru penzijnich spoleénosti na jednoletém horizontu

Provedeny zatézovy test penzijnich spole¢nosti (PS) se zaméfuje na hodnoceni rizik jimi spravovanych transformovanych
fondu (TF). Testovana byla portfolia TF a jako parametry Zakladniho a Nepriznivého scénare byly pouzity projekce sazeb
a rizikovych parametr(i ke konci roku 2022 (¢ast I1.1.2 a Tab. IV.1). Zakladni scénar je charakteristicky pokracujicim zpfis-
flovanim ménoveé politiky, zatimco Nepfiznivy scénar prezentuje situaci hospodarské recese spojenou s narGistem globalni
averze k riziku, ktera je korigovana podplrnou ménovou politikou centralni banky.

U aktiv ocefiovanych nabéhlou hodnotou se posuzuje uvérové riziko

Od pocatku roku 2021 probiha u TF proces navySovani podilu aktiv ocefiovanych v nab&hlé hodnoté (pfevazné statnich
dluhopisti CR)®1, pficemz ke konci roku dosahl 58 % (Graf 111.5 CB). V ramci zatéZového testu proto bylo doplnéno hodno-
ceni®? vlivu Gvérového rizika portfolii ocefiovanych nabéhlou hodnotou a redlnou hodnotou do ostatniho Uplného
vysledku®3. Mira kryti aktiv opravnymi polozkami na konci roku 2021 ¢inila 0,015 %°*, coz reflektovalo nizkou rizikovost
jejich hlavni slozky, statnich dluhopisti CR (&ast IV.5).

Transformované fondy jsou nadale citlivé na obecné urokové riziko...

V obou scénéfich je dopad posunt bezrizikovych sazeb ovliviujicich obecné urokové riziko zmirfiovan derivatovym zaijisté-
nim a zvySenym podilem expozic ocenovanych nabéhlou hodnotou, jez se nepfecenuji. V Zakladnim scénari dochazi vlivem
zprisnovani ménové politiky k rdstu jak korunové, tak eurové vynosoveé kfivky, a to na kratkém koncio 2,4 p. b. resp. 1,1 p. b.
Celkovy dopad vede k poklesu hodnoty aktiv TF 0 1,0 % (Tab. IV.3). V Nepriznivém scénari by naopak uvolnéna ménova
politika snizovala korunové a eurové bezrizikové sazby (Graf 11.23C), coz by vedlo k nardstu hodnoty aktivo 1,1 % (Tab. IV.3).

... rist tvérového rozpéti by vsak pozitivni efekt poklesu bezrizikovych sazeb v Nepriznivém scénari prevazil
Statni dluhopisy tvofi 80 % hodnoty drzenych dluhovych cennych papirQ, z toho vétsina (63 %) byla ke konci roku 2021
ocefovana nabéhlou hodnotou®. Zbyvajici ¢ast reaguje nejen na posuny bezrizikovych sazeb, ale i Uvérového rozpéti
(rizikovych prémii). To v Zakladnim scénafi mirné roste kvuli pfevazujicim portfoliovym a likviditnim efektm u €eskych
statnich dluhopist®, a hodnota aktiv TF tak klesa o 0,3 %. V Nepfiznivém scénaii by rast rizikovych prémii statnich dlu-
hopist ved! k poklesu aktiv TF 0 1,7 % (Tab. IV.3). Riziko tUvérového rozpéti u korporatnich dluhopisu sniZuje v Zakladnim
scénari aktiva o0 0,1 %, zatimco v Nepriznivém scénari o 0,8 % (Tab. IV.3). Dopady posun( Urokovych sazeb jsou v obou
scénarich ¢aste¢né vyvazovany derivatovym zajisténim (+0,2 % aktiv v Zakladnim, resp. -0,2 % v Nepriznivém scénari),
které v8ak neni TF ve vétsi mife vyuzivano.

Citlivost transformovanych fondti na dalsi sledovana rizika je minimalni

Ackoliv aktiva v nabéhlé hodnoté tvofi vyznamnou &ast portfolia, oCekavané ztraty z Gvérovych rizik jsou nizké. V Zaklad-
nim scénafi dochazi k naristu opravnych polozek o 49 mil. K&, coz vede k poklesu aktiv TF 0 0,01 % a v Nepfiznivém
scénari 0 294 mil. K& (Graf IV.8), coz odpovida 0,1 %. Divodem je stale nizka pravdépodobnost selhani, a to jak u stat-
nich, tak korporatnich dluhopisd. Podil cizoménovych aktiv vrozvahach TF ¢&ini 7,2 %. Ménové riziko (Graf IV.8)
v8§ak nema zasadni dopad kvuli dlouhodobé kvalitnimu derivatovému zajisténi. Mirné prezajisténi vede v Zakladnim scé-
nafi k narlistu aktiv o 0,01 % a v Nepriznivém scénari k poklesu o 0,2 %. Majetkové cenné papiry tvofi pouze 0,3 % aktiv
TF%, a tak by dopad akciového rizika byl i pfes uvazovany pokles ceny akcii v Nepfiznivém scénéari (o 29,1 %) omezeny.
Obdobné nematerialni dopad nemovitostnich rizik by vyvolal pokles cen nemovitosti (o 11,9 %) v Nepfiznivém scénari,
nebot nemovitostni investice predstavuji pouze 0,4 % aktiv TF.

Potiebu doplnéni prostiedkt do transformovanych fonda ukazuji oba scénare...

PS ze zakona garantuji u¢astnikim TF nezaporné zhodnoceni. V pfipadé, ze by doslo k poklesu aktiv v TF pod uroven
jeho zavazki, byla by pfislu§na PS povinna doplnit do TF prostiedky v objemu daného rozdilu aktiv a zavazku. Tato situ-
ace v Zakladnim scénarinastava u sedmi TF, pfi¢emz potfeba dopInéni prostfedkd se odhaduje na 5,7 mid. K¢ (Tab. IV.3).
Nepriznivy scénar by vedl k potfebé doplnit prostfedky u vSech osmi TF ve vysi 5,9 mid. K& (Tab. 1V.3). Pokud by byl
soucasny Nepriznivy scénar aplikovan na data na zacatku roku 2021, prostfedky by muselo doplfiovat sedm TF v celko-
vém objemu 3,1 mld. K&.

91 Zavedenim IFRS 9 v roce 2021 byl zru$en regulatorni limit objemu statnich dluhopist drzenych do splatnosti (max. 35 % aktiv TF), které |ze ocerovat
jinak nez trzné.
92 Metodika odhadu dopadu Gvérového rizika na portfoliich TF je popsana v metodice zat&Zovych test(i zvefejnéné na webu CNB.

93 Uveérové riziko u aktiv ocefiovanych realnou hodnotou do ostatniho Gplného vysledku nicmén& nema v ramci zatéZového testovani dopad na vysledek,
jelikoz vySe opravnych polozek nesmi snizit hodnotu aktiva (5.5.2 IFRS9).

94 Pricemz pro portfolio ocefiované nabéhlou hodnotou dosahovala mira kryti 0,008 % a pro portfolio oceriované realnou hodnotou do ostatniho Uplného
vysledku 0,025 %.

95 Z tohoto ddvodu se oproti minulym letim dopad scénare snizil.

96 RdUst Uvérového rozpéti u zahrani¢nich statnich dluhopist nema na vysledky vyznamny dopad s ohledem na pouze mirny rust Gvérového rizika; aktiva
snizuje pouze o 0,02 %.
97 Oproti po¢atku roku 2021 doslo k poklesu 0 0,6 p. b.
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... avSak toto doplnéni nepredstavuje pro PS z hlediska finan¢ni stability vyznamnou zatéz

V Zakladnim scénari vede doplfiovani prostfedkd do TF ze strany PS k poklesu kapitalové pfimérenosti pod poZzadovanou
zakonnou udroven u tfi PS (Tab. IV.3). Akcionafi téchto PS proto musi poskytnout PS kapitalovou injekci v celkové vysi
0,9 mld. K&. V Nepriznivém scénéii potfebna kapitalova injekce dosahuje 1,1 mid. K& u dvou PS (Tab. 1V.3).98 Pfi aplikaci
Nepriznivého scénare na stav sektoru na zacatku roku 2021 by nebylo potfeba kapitalové injekce PS poskytovat. Pfi€inou
vyznamnéjsich dopadu rizik na stav sektoru ke konci roku 2021 oproti po¢atku roku 2021 je rGst drokovych sazeb v pri-
béhu roku 2021 a vyplata dividend. Velikost predikovanych kapitalovych injekci vSak nepfedstavuje z hlediska finan¢ni
stability vyznamnou zatéz a sektor je i pfes silné rlsty sazeb v Zakladnim scénafri a rust rizikovych prémii v Nepfiznivém
scénari relativné stabilni®.

Graf IV.8
Zména hodnoty aktiv transformovanych fondut vlivem
testovanych rizik v Zakladnim a Nepfiznivém scénari

Tab. IV.3
Vysledky zatézového testu penzijnich spole¢nosti

Pocatek testu: mld. K&
Prebytek aktiv TF nad zavazky 2,1 (v mld. K&)
Vlastni kapital PS 12,7 480 - Zakladni scénéar
Kapitalovy pozadavek PS 5,0
Zakladni Nepriznivy 475 |
scénar scénar
mid. K % aktiv | mld. K % aktiv 00 -01 00 0,0
[ TF ¢ TF ]
. 470

Aktiva TF na poéatku testu 471,6 4716 -05 -1,6 +8,2
Zména aktiv TF z diivodu materializace —t— 473
rizika celkem 6.6 14 79 L7 465 | L

obecné urokové riziko -4,5 -1,0 53 11

riziko Uvérového rozpéti pro KCP -0,5 -0,1 -3,6 -0,8 260

riziko Uvérového rozpéti pro SCP -1,6 -0,3 -8,2 -1,7

Gvéroveé riziko 0,0 0,0 -0,3 -0,1 L

meénové riziko 0,0 0,0 -0,7 -0,2 480 1 Nepfiznivy scénar

akciové riziko -0,1 0,0 -0,2 0,0

nemovitostni riziko 0,0 0,0 -0,2 0,0 475 4
Zména aktiv z dliivodu nabéhlé hodnoty, + .
uplat a ostatnich vliva* 82 L7 83 18 03 -02 02 -07 5,3
Aktiva TF na konci testu 4732 1003 | 4720 1001 470 A —
Zavazky TF na poéatku testu 469,5 469,5 +8,3
Zména hodnoty zavazk( TF z davodu 93 63 465 IR 472
rozdéleni ziskud ! ’
Zavazky TF na konci testu 478,8 477,9
Konec testu: mid. K& mid. K& 460 - S 2 9 ¢ 2 ¢ %a 20 .% 3
Prebytek aktiv TF nad zavazky -5,7 -5,9 w ‘qm: N N N N N @ (i @ O g £ '-,_'- E”:
Potfebné doplnéni aktiv do TF 57 59 K2 S 5 £ 0L 5 85 8 A £E ¢35
Pocet TF vyzadujicich doplnit zdroje 7 8 é % 3 3 ,z 2 é ;g s ,g s 8 g 28

) 5 S c S Do

Vlastni kapital PS 77 75 <g 2 5 S 8 2 9% 9% =° <g
(po uplaté od TF a doplnéni aktiv do TF) ’ ’ N D g :g NN NN 8 g
Kapitalovy pozadavek PS 4,9 5,0 g § = = s ©
Kapitalova injekce do PS 0,9 11 2 s
Pocet PS vyzadujicich injekci kapitalu 3 2 o

Poznamka: KCP = korporatni cenné papiry, SCP = statni cenné papiry.
Ostatni vlivy pfedstavuji kupony inkasované z dluhopist, vynosy z divi-
dend a vkladi. Zména hodnoty cizoménovych pasiv (cross-currency repo
operace) je u ménového rizika zohlednéna.

Poznamka: TF = transformované fondy, PS = penzijni spoleénosti, KP =
kapitalovy poZzadavek, KCP = korporatni cenné papiry, SCP = statni cenné
papiry. *Ostatni vlivy pfedstavuji kupony inkasované z dluhopist, vynosy
z dividend a vkladu.

IV.2.3 Zatézovy test fondl kolektivniho investovani a u¢astnickych fondu penzijnich spole¢nosti

CNB testuje prispévek fondového investovani k systémovému riziku prostiednictvim pfispévku k napéti na trhu
¢eskych statnich dluhopist

CNB vyuziva zatézovy test fond(i kolektivniho investovani a ugastnickych fond(i penzijnich spole¢nostil® (dale jen fondd)
ke zhodnoceni jejich pfispévku k systémovému riziku v domacim finan¢nim sektoru. Zdrojem tohoto pfispévku je nesoulad
likvidity aktiv a zavazka fondd.20! Test je postaven na predpokladu, ze v pfipadé pfecenéni aktiv na finan¢nich trzich dojde
k zesilenému odprodavani podild, resp. ukonéovani sporeni v jednotlivych fondech, coz povede ke skokovému zvySeni
likvidni potfeby fondd. Fondy odkupem podil(, resp. vyplatou Géasti postupné vy&erpaji svou likvidni rezervu a v pfipadé

98 V prezentovanych vysledcich se z obezfetnostnich divodu PS nezapocitavaji Uplaty za obhospodarovani TF, diky kterym by PS v Zakladnim scénari
ziskaly dodate¢nych 2,9 mld. K& a v Nepriznivém 2,5 mld. K& do vlastniho kapitalu. Pokud by byly Uplaty za obhospodarfovani TF pfipsany PS, tak by
PS plnily kapitalové poZadavky i bez kapitalovych injekci.

99 Planovany objem vyplacenych dividend ve vysi 1 mid. K& v roce 2022 nema na stabilitu sektoru vyznamny vliv.

100 Pro tento rok byl test roz§ifen o sektor ti¢astnickych fondu penzijnich spolecnosti, které jsou obchodnim modelem a regulatorni Upravou obdobné fondtiim
kolektivniho investovani. Pojem ,fond” déle v textu zahrnuje fondy kolektivniho investovani i i¢astnické fondy, zatimco pojem ,investor” zahrnuje inves-
tory v investi¢nich fondech i U¢astniky v penzijnich fondech.

101 Likvidni aktiva jsou tvofena vklady jednotlivych fond na bankovnich tGcétech se splatnosti do jednoho roku, dale jsou uvazovany vklady u fondd penéz-
niho trhu a Gvérové linky. Zavazky fondl jsou tvoreny zejména vklady jednotlivych investord/uéastniku.
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jejiho nedostatku za¢nou vyprodavat drzena aktiva. Pfipadny zvySeny objem vyprodeji a nasledny pokles cen téch aktiv,
ktera ve svych portfoliich drzi rovnéz dal§i domaci finanéni instituce, muze vytvofit dodatecny zdroj nakazy v domacim
finan¢nim systému.19? V testu se uvazuje vyprodej a nasledny pokles cen ¢eskych statnich dluhopist, nebot ty jsou drzeny
napti¢ domacimi finanénimi institucemi.

Test je proveden dynamicky na vyznamné ¢asti sektoru fondii kolektivniho investovani a na véech téastnickych
fondech penzijnich spoleénosti

Pfecenéni aktiv jednotlivych fondl nasleduje Zakladni a Nepfiznivy scénar (€ast 11.2), na ktery navazuji dodatecna kola
nasobeni zatéZze zplUsobené odchody investor, resp. U€astnikl. Test vychazi zrozvahy a podrozvahy fondu
k 31.12. 2021. Do testu bylo zahrnuto 149 otevienych fondu kolektivniho investovani, které spravovaly ke konci roku 2021
aktiva ve vysi 467 mld. K¢, tj. 95 % celkovych aktiv sektoru fondl kolektivniho investovani. Dale bylo zahrnuto 30 ucast-
nickych fondd penzijnich spole€nosti s aktivy v objemu 101,4 mlid. K&, tj. 96 % segmentu UGc€astnickych fond( a 18 %
celého sektoru penzijnich fondu. 103

Zakladni scénar indikuje vyznamny pokles objemu aktiv drzenych jednotlivymi fondy kolektivniho investovani...
V pfipadé Zakladniho scénare ovliviiuje agregatni vysledek testu nejvice vzestup ménovépolitickych sazeb a s nim souvi-
sejici posun vynosovych kfivek (Graf 11.21D a Graf 11.21E). Ten se projevi zejména v prvnim roce testu a povede k poklesu
ceny fondy drzenych dluhopisu. Pokles cen dluhopisti dopadne pfedevSim na dluhopisové fondy kolektivniho investovani,
které nasledné celi odlivu prostfedkd. Hodnota jejich aktiv ke konci prvniho roku testu klesne na 73,3 mid. K¢ (-24 %,
Tab. 1V.4). Celkova potieba likvidity u téchto fondd zplsobena marzovymi pozadavky a odchodem investor( €ini v prvnim
roce testu 14,9 mid. K&. Narast ménovépolitickych sazeb dopada i na ceny akcii.'%* Akciové a smi§ené fondy proto zazna-
menaji pokles hodnoty aktiv vlivem poklest cen a odchodu investort na 88,3 mid. K& (-20 %), respektive 148,8 mld. K&
(-23 %) ke konci prvniho roku testu a souvisejici potfebu likvidity v objemu 7 mld. K&, resp. 22,9 mld. K&. Aktiva nemovi-
tostnich fondl se v souladu se scénafem vyvoje cen nemovitosti (Graf 11.17) téméf nezméni (-0,2 %) a ke konci prvniho
roku testu dosahnou hodnoty 68,4 mid. KE. V dalSich letech Zakladni scénar pfedpoklada, Zze aktiva vétSiny segmentd
porostou a potfeba likvidity jiz bude fadové nizsi. Na urovni celého sektoru fondd kolektivniho investovani za vSechny tfi
roky dojde k poklesu aktiv 0 82 mld. K&, tj. 17 % oproti pocatku testu, na hodnotu 384,8 mid. K& ke konci roku 2024
(Tab. IV.4) a celkovy objem potfebné likvidity bude €init 47,4 mld. K&.

... v pripadé ucastnickych fondu je objem potiebné likvidity v Zakladnim scéndfi podstatné nizsi

U ucastnickych fondu dojde k poklesu aktiv o 10,7 mld. K& v prvnim roce testu a o 8,6 mld. K& na horizontu testu na hod-
notu 92,7 mld. K&. Tento pokles je zejména dusledkem prechodného snizeni cen ¢eskych statnich dluhopisti uvazovany
Vv prvnim roce scénare, které predstavuji vyznamny podil aktiv u¢astnickych fondU. Vliv odchazejicich ucastnikt se projevi
pouze v prvnim roce testu, souvisejici potieba likvidity je v pfipadé ucastnickych fond nevyznamna (0,9 mid. K¢&).

Dopad Nepfiznivého scénare nafondy kolektivniho investovani je ovlivnén zejména vyraznym narastem
rizikovych prémii na finanénich trzich...

Naplnéni Nepfiznivého scénare by nejvice dopadlo na akciové fondy kolektivniho investovani vlivem silné korekce na ak-
ciovych trzich (Graf I1.21F). Hodnota aktiv akciovych fondd by v prvnim roce testu poklesla o 34,3 mld. K& na 75,7 mid. K¢&.
Z toho davodu by u téchto fond doslo k vyznamnym odchodlm investort, které by svym objemem v prvnim roce testu
prispély k celkové potiebé likvidity ve vySi 14,8 mld. K& (Tab. IV.4). Vyrazné zasazeny by byly také smiSené fondy, u nichz
by hodnota aktiv ke konci prvniho roku dosahla 129,9 mid. K& (pokles o 62,1 mld. K&). Dluhopisové fondy by byly zasazeny
rustem Uvérové rizikové prémie, ktera by v8ak byla zejména u statnich dluhopist prakticky piné kompenzovana poklesem
domacich urokovych sazeb (Graf 11.21D a Graf I1.21E). Pokles aktiv spravovanych dluhopisovymi fondy kolektivniho in-
vestovani na hodnotu 71,8 mld. K& ke konci prvniho roku by proto pfiblizné odpovidal vysledkim Zakladniho scénare.
Podle Nepriznivého scénare by dale dochazelo ke korekci cen nemovitosti (Graf 11.17), pficemz ke konci roku 2024 by se
hodnota aktiv nemovitostnich fondd propadla o 13 % (Tab. IV.4). Na urovni celého sektoru fondu kolektivniho investovani
by hodnota podilovych listl ke konci prvniho roku testu primérné poklesla na 72 % jejich vychozi hodnoty. V pribéhu
druhého a tfetiho roku by zejména vlivem predpokladané korekce plvodniho poklesu cen jednotlivych aktiv doslo ke zmir-
néni ztrat a hodnota podilovych listd ke konci roku 2024 by tak v priméru dosahla 81 % jejich vychozi hodnoty (Graf 1V.9).

102 Predpoklady a metodu vypoctu testu predstavuje metodika. V kazdém c¢tvrtleti dochazi k precenéni aktiv dle scénare, od ¢ehoz je odvozena likviditni
zatéz z divodu odchodu investor( a U€astnikd. 10% pokles hodnoty aktiv fondu povede k odchodu investord drzicich 4 % aktiv v pfipadé akciovych
fondl, 8 % v pfipadé smiSenych a ostatnich fond a 12 % v pfipadé dluhopisovych fondu. V pfipadé nemovitostnich fondu byl reflektovan fakt, ze tyto
fondy maji az jeden rok na odkoupeni podilt investor(. Stejné tak v pfipadé ucastnickych fondu je zohlednén fakt ztraty statni podpory a dodate¢ného
dodanéni pfi predéasném odchodu. Test zohledrfiuje vynosy a souvisejici penézni toky z drzenych dluhopist a vliv ménového zajisténi véetné dopadu
pripadnych zmén v marZovych pozadavcich k derivatim na likviditni pozici fondu. V testu se na druhou stranu neuvazuji vynosy a penézni toky z jinych
aktiv nez dluhopist, pfichody novych investord ani nakupy novych aktiv do majetku fondd (pfedpoklad tzv. statické rozvahy).

103 Zbyvaijici 8ast sektoru penzijnich spole&nosti predstavuji transformované fondy, které CNB vzhledem k jejich odlinostem v obchodnim modelu a povaze
souvisejicich rizik testuje oddélené (¢ast IV.2.2).

104 V dusledku rastu (bezrizikovych) sazeb dojde ke zvySeni diskontniho faktoru. To ma za nasledek pokles soucasné hodnoty budoucich dividend, a tedy
i poklesu cen akcii. Podrobnéji viz Casta, M. (2022): ,Deriving equity risk premium using dividend futures”. The North American Journal of Economics
and Finance 60.

Ceska narodni banka

Zprava o finanéni stabilit¢ ——— jaro 2022


https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/zatezove_testy/download/zatezovy_test_sektoru_investicnich_fondu.pdf

IV. —— ZatéZove testy 50

Agregatné by doslo k poklesu aktiv celého sektoru fondu kolektivniho investovani (pokles o 94,7 mid. K¢, tj. 20 % oproti
pocatku testu) na hodnotu 372 mid. K¢ (Tab. IV.4). Celkova potieba likvidity by agregatné cinila 74,7 mld. K& v prvnim roce
testu a za celé obdobi scénare pak 78,5 mid. K&.

... v pripadé ucastnickych fondu proti vyznamnému poklesu cen aktiv plisobi pokles bezrizikovych vynost

V pfipadé uc¢astnickych fondl by Nepfiznivy scénar implikoval pokles aktiv o 11 mid. K& v prvnim roce testu, na horizontu
scénare by pak ucastnické fondy poklesly o 8,7 mid. KE na hodnotu 98,3 mid. K&. Tento pokles by byl zplsoben zejména
nartstem rizikovych prémii na dluhopisovych a akciovych trzich. Mirnéj$i dopad oproti fondiim kolektivniho investovani je
zplUsoben zejména vysSi podilem (Ceskych) statnich dluhopisu v portfoliu U€astnickych fondl, kde by byl narist rizikové
prémie vyrazné kompenzovan poklesem ménovépolitickych sazeb. Stejné jako v pfipadé Zakladniho scénare je vliv od-
chazejicich u€astnikd a souvisejici potfeba likvidity nematerialni a projevi se pouze v prvnim roce testu (1,2 mid. K¢).

Fondy dle vysledkli testu vyznamné nepfispivaji k systémovému riziku v podobé pfipadného nasobeni
nepfiznivého vyvoje na trzich

Z vysledkl zatéZového testu vyplynulo, Ze testované fondy by vyznamné nepfispély k systémovému riziku v podobé pfi-
padného nasobeni nepfiznivého vyvoje na trzich. Fondy kolektivniho investovani drzely ke konci roku 2021 ve svych
bilancich ¢eské statni dluhopisy v celkovém objemu 66,7 mld. K& (tj. 2,9 % celkového viadniho dluhu, resp. 4 % celkového
portfolia eskych statnich dluhopisti drzenych domacimi finanénimi institucemi). U&astnické fondy penzijnich spoleénosti
ve svém portfoliu drzely ¢eské statni dluhopisy v objemu 44,3 mid. K& (2 % celkového viladniho dluhu a 2,6 % ceskych
statnich dluhopist drzenych domacimi finanénimi institucemi). V pfipadé naplnéni Zakladniho scénare bude celkova hod-
nota Geskych statnich dluhopist prodanych fondy relativné nizka okolo 8,5 mld. K&. To by dle odhadu provedeného v testu
vedlo k poklesu jejich cen nejvySe o 1,7 %. Ani v pfipadé naplnéni Nepfiznivého scénare by fondy vzhledem k relativné
vysokému objemu drzenych likvidnich aktiv oproti objemu drzenych €eskych statnich dluhopisd nebyly nuceny prodat
materialni objem ¢eskych statnich dluhopist. Ten by €inil celkem 14,9 mld. K&, coz by v podminkach snizené trzni likvidity
dle provedeného odhadu v testu vedlo k poklesu jejich cen o 3,1 % (Tab. IV.4).

Tab. IV.4 Graf IV.9
Vysledky zatézového testu fondu kolektivniho investo-  Agregatni vyvoj hodnoty aktiv a podilovych lista,
vani a ucastnickych fondu penzijnich spoleénosti resp. Ucasti fondti v Nepriznivém scénari
(v mld. K¢) (horni panel: v mld. K¢&; dolni panel: v % relativhé oproti poc¢atku)
Skuteénost  Zakladni scénar Nepriznivy scénar
2021 2022 2023 2024 2022 2023 2024  Aktiva fondu
Aktiva fondii zahrnutych v testu 200 -
Fondy kolektivniho invest. 466,7 | 378,8 380,5 384,8(340,9 369,6 372,0
Akciové fondy 110,0| 88,3 86,1 854| 757 851 858 160 4
Dluhopisové fondy 96,1 733 750 775| 733 774 780
Nemovitostni fondy 685| 684 700 71,8| 621 596 59,6 120 4
Smisené a ostatni fondy | 192,0 [ 148,8 149,3 150,1 | 129,9 147,4 148,6
Ucastnické fondy PS 101,4| 90,6 91,7 927| 91,1 979 983 80
Hodnota podilového listu (v % pocate¢ni hodnoty) 40 4
Fondy kolektivniho invest. 100 823 827 849| 71,8 795 811
Akciové fondy 100| 80,1 79,0 806| 653 757 771 0
Dluhopisové fondy 100| 87,0 89,3 928| 823 880 90,1 12/21 06/22 12/22 06/23 12/23 06/24 12/24
Nemovitostni fondy 100 | 101,5 103,99 106,9| 84,9 808 817
_ SmiSené aostatnifondy | 100 86,1 858 886| 688 787 8Ll  Priméma relativni hodnota podilového listu, resp. ucasti
Ucastnické fondy PS 100| 90,2 91,7 92,7| 91,3 979 983 110 -
Potreba likvidity
Fondy kolektivniho invest. 45,0 1,8 06| 74,7 3,0 0,8 100 ~
Akciové fondy 70 05 02| 148 07 02 g0 A
Dluhopisové fondy 14,9 0,2 00| 18,2 0,4 0,3 —
Nemovitostni fondy 00 00 00| 20 07 o1 807
Smisené a ostatni fondy 22,9 11 04| 398 1,2 0,3 70
Ugastnické fondy PS 0,9 0,0 0,0 1,2 0,0 0,0 60
Dopad na trh ¢eskych statnich dluhopisti (SD)
Objem prodanych ¢eskych SD 8,3 0,2 00| 14,7 0,2 0,0 50
. 12/21 06/22 12/22 06/23 12/23 06/24 12/24
Pokles ceny dluhopist (v %) 1,7 0,0 0,0 3,1 0,0 0,0
e Ak ciové fondy == D|uhopisové fondy
Poznamka: Potfeba likvidity je tvofena hodnotou podilu odchazejicich inves- Nemovitostni fondy Smi8ené a ostatni fondy
torll amarzovymi pozadavky zderivatovych transakci. Je vyuZita ———Ugastnické fondy PS

tzv. metoda vodopad pro vyprodej portfolia.
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IV.3 ZATEZOVY TEST NEFINANCNICH PODNIKU

CNB provadi makrozatézovy test nefinanénich podnikd s cilem identifikovat ta odvétvi ekonomiky, ktera by byla v Zaklad-
nim nebo Nepriznivém scénarii (Cast11.1.2) nejsiingji zasazena.'®® Z pohledu financni stability je klicova analyza
nepfiznivych dopadd na odvétvi s nejvyssim podilem Uvér(, coz jsou v eské ekonomice dlouhodobé zpracovatelsky pra-
mysl, obchod a €innosti v oblasti nemovitosti (dale v textu také ,developefi®). Expozice bank vici témto odvétvim tvori
priblizné dvé tretiny vSech vykonnych avéru v sektoru nefinanénich podnikl (pfiblizné 750 mid. K¢&). Vystupem tohoto za-
tézového testu je mimo jiné odhad miry selhani Gvérd poskytnutych jednotlivym odvétvim, ktera predstavuje jednu
z klicovych vstupnich proménnych pro zatézoveé testy bank (€ast IV.1, Tab. IV.1).

Sektor nefinancénich podnika vstoupil do zatézového testu v dobré kondici

Ekonomické oziveni v roce 2021 velmi pfiznivé ovlivnilo sektor nefinanénich podnikd (&ast 11.2). | pfes nékteré potize
na nabidkové strané ekonomiky (¢ast I1.1) se rentabilita kapitalu u nefinan¢nich podnikd vratila na pfedpandemické hod-
noty (v praméru okolo 10 %, Graf 11.27). Pfiznivé podminky v sektoru dokumentuje rovnéz agregatni mira selhani
podnikovych uveérd, ktera se v prubéhu roku 2021 nachazela na velmi nizkych urovnich (1,2 %, Graf 11.33).

V Zakladnim scéndri se mirné zvysi mira selhani avért poskytnutych odvétvi obchodu, stavebnictvi a developert
V prvnim roce Zakladniho scénare se do financni situace podnikl propiSou rostouci naklady na energie, dalSi suroviny
a materidly (Graf I1.21C), narast trznich Urokovych sazeb (Graf 11.21D), propad spotfeby domacnosti vlivem klesajicich
realnych pfijmu (Graf 11.28) &i pretrvavajici potize na nabidkové strané. Vyrazné utlumeny rist ekonomické aktivity v prv-
nim roce scénare a jeho zrychleni od druhého roku (Graf I1.21A) se zrcadli ve vyvoji produkce (Graf IV.10). Velmi dobry
vyvoj bilance zahraniéniho obchodu predpokladany od druhého roku scénare povede k nadprimérnému rastu realné pro-
dukce ve zpracovatelském pramyslu. Vyvoj produkce kopiruje mira zisku, ktera ve druhém roce scénare vyrazné zrychluje
ve zpracovatelském pramyslu. Ve tfetim roce mira zisku klesa, a to v disledku zrychlujici mzdové dynamiky (Graf IV.11).
V podminkach Zakladniho scénare dochazi k narustu miry selhani podnikovych uvérd, coz je zplsobeno zejména vySSimi
naklady na dluhovou sluzbu. V agregatnim vyjadfeni selze v prabéhu roku 2022 a 2023 pfiblizné 2,7 %, resp. 2,6 % uveérl
(Graf IV.12), pficemz s poklesem uUrokovych sazeb v roce 2024 mira selhani klesa na 1,9 %. Z hlediska jednotlivych od-
vétvi se na nadprimérné hodnoty zvy$i mira selhani Gvérd poskytnutych zejména odvétvi obchodu, stavebnictvi
a developeru. Naopak v prvnich dvou letech dosahne velmi nizkych hodnot mira selhani u uvéra poskytnutych zpracova-
telskému pramyslu.10®

Graf IV.10

Narodohospodaiska produkce v odvétvich v Zakladnim a Nepfiznivém scénari
(index realnych veli¢in, 12/21 = 100)

Zakladni scénar Nepfiznivy scénar
120 - 105 ~
o ¢ o
115 A <® 100
L 4
110 A ¢ 95
105 1 ¢ 90
L 4
100 + 85
95 80
12/21 06/22 12/22 06/23 12/23 06/24 12/24 12/21 06/22 12/22 06/23 12/23 06/24 12/24
C—Mezikvartilové rozpéti = Ekonomika — celkem & Zpracovatelsky primysl ¢ Developefi ® Obchod

Poznamka: Vzhledem ke zpozdéni v dostupnosti narodohospodarskych dat jsou hodnoty za 12/21 odhadnuté.

105 Bliz§i informace o zatéZovém testu nefinanénich podnikd Ize nalézt v metodickém dokumentu na webu CNB (odkaz), pfipadné v &lanku Siuda, V. (2020):
A Top-down Stress-testing Framework for the Nonfinancial Corporate Sector. CNB Working Paper 12/2020. Aktualni zatéZovy test vychazel ze struktury
poptavky po produkci jednotlivych odvétvi a vztahd mezi nimi pozorovanymi v roce 2020. Pro rok 2021 byl proveden odhad této struktury, a to na zakladé
pozorovaného vyvoje ekonomiky a uvérovych expozic bankovniho sektoru.

106 Metodika zatéZového testu nepracuje s aktualnimi rozvahami nefinanénich podniki (data jsou pro CR dostupné s vyraznym zpozdénim). Z reportova-
nych firemnich vysledk( v zapadni Evropé nebo Spojenych statech za prvni Ctvrtleti 2022 Ize usuzovat, Ze podnikové rozvahy jsou velice silné a zdravé
a sektor dokaze generovat velmi solidni zisk i v souasnych podminkach rostoucich nakladd. Za predpokladu obdobné situace v CR tak mohou byt
odhadované miry selhani nadhodnocené.
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Graf IV.11
Vyvoj miry zisku v odvétvich v Zakladnim a Nepriznivém scénari
(zménav p. b.)
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C—Mezikvartilové rozpéti e Ekonomika — celkem ® Zpracovatelsky pramysl ¢ Developefi ® Obchod

Poznamka: Mira zisku je pomér mezi hrubym provoznim pfebytkem a hrubou pfidanou hodnotou. Vzhledem ke zpozdéni v dostupnosti narodohospodar-
skych dat jsou hodnoty za 12/21 odhadnuté.

V Nepriznivém scénari by vyrazné narostla mira selhani Gvéri poskytnutych zpracovatelskému primysiu

PFi naplnéni Nepriznivého scénare, ktery na vrcholu krize na prelomu prvniho a druhého roku scénare predpoklada propad
ekonomické aktivity az o 11 % (Graf 11.21A), by doslo k poklesu agregatni produkce v redlném vyjadfeni az pod 90 % vy-
chozi hodnoty pozorované na konci roku 2021 (Graf 1V.10). Propad bilance zahrani¢niho obchodu az do zapornych hodnot
by se dotkl pfedevsim zpracovatelského priimyslu, zatimco snizeni investi¢ni aktivity az o 24 % by vyrazné zasahlo pro-
dukci pfedevsim v odvétvi stavebnictvi. Celkova mira ziskovosti by se navzdory silné ekonomické kontrakci snizila pouze
mirné (Graf IV.11), a to v dusledku zaporného tempa rlstu realnych mezd (-11 % na vrcholu krize) v prvnich dvou letech
scénare. Vyraznéjsi propady v mife ziskovosti Ize sledovat opét u zpracovatelského primyslu a stavebnictvi. Agregatni
12mési¢ni mira selhani by vzrostla v prvnim roce scénafe nad 5 % (Graf IV.12) a i v poslednim roce by presahla 3 %,
celkoveé by za tfi roky scénare selhalo pfiblizné 13,9 % avérl nefinanénich podnikl. Ve zpracovatelském primyslu, ktery
by byl v Nepfiznivém scénari zasazen nejsilngji, by mira selhani v prvnim roce pfesahla 9% hranici. Vysokou miru selhani
by zaznamenalo rovnéz stavebnictvi a obchod (maximum pfes 7, resp. 6 %), ktery by reagoval prfedevsim na dozvuky
zvySenych urokovych sazeb v kombinaci s propadem spotfeby domacnosti.

Graf IV.12
12M mira selhani ve vybranych odvétvich v Zakladnim a Nepfiznivém scénari
(v %)
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IV.4 ZATEZOVY TEST DOMACNOSTI07

Zatézovy test domacnosti se zamétuje na Gvérové riziko sektoru domacnosti s hypotednim Gvérem, které CNB mé&Fi po-
moci 12mésiéni miry selhani hypote€nich avérd. Vyvoj miry selhani je sledovan na tfiletém horizontu s vyuzitim
Zakladniho a Nepriznivého scénare (Cast 11.1.2) a vysledny odhad slouzi mimo jiné jako jedna z hlavnim vstupnich pro-
meénnych pro zatézovy test bank (CastIV.1l). V poslednim roce nabylo zatézové testovani navyznamu zejména
v souvislosti s narGstem inflace a nakladi na dluhové financovani (€ast 11.1), coz se postupné promita do rozpoc¢tu ¢eskych
domacnosti.

Podle zatézového testu domacnosti ztistane v Zakladnim scénafi riziko Uvérového selhani nizké...

Mira selhani u hypote¢nich Gvérld domacnosti se v Zakladnim scénari zvysi jen velmi mirné, kdyz z historicky rekordné
nizkych hodnot vystoupa na 1,3 % a kumulativné za celé obdobi scénare na 3,2 % (Graf IV.13). Stane se tak zejména
z diivodu zesileného pfitoku novych nevykonnych Gvéra v pribéhu roku 2022 a ¢aste¢né i 2023 zplsobeného zvySenou
mirou nezaméstnanosti a poklesem realnych pfijmi (Graf 11.28). V poslednim roce testu se vSak situace stabilizuje a mira
selhani se zane pozvolna sniZovat.

riziku uvérového selhani jsou vystaveny predevsSim nizkopfijmové domacnosti a domacnosti s vysokou
dluhovou sluzbou
Podle vysledkll zatéZového testu hrozi riziko nesplaceni hypote¢niho Uvéru zejména nizkopfijmovym domacnostem, nebot
ty jsou nejcitlivéjsi na rust naklad(i a na pokles ¢i do€asny vypadek pfijma. U skupiny doméacnosti s ¢istym mési¢nim pfi-
jmem hlavniho Zadatele o hypotec¢ni uvér do 25 tis. K& dosahuje primérna mira selhani v Zakladnim scénan az 12,4 %
(Graf IV.14). Uvérové expozice bank vigi této skupingé domacnosti jsou véak dlouhodobé nizké (do 10 % celkovych expo-
zic) a jejich pfipadné selhani tak nema zasadni dopad na celkovou kvalitu portfolii bank (€ast IV.1). Z pohledu finanéni
stability bankovniho sektoru je rozhodujici mira selhani u stfedné a vysokopfijmovych domacnosti, vic¢i kterym banky drzi
vice nez 90 % hypotecnich expozic. PfestoZe skupina domacnosti s Cistymi mésicnimi pfijmy hlavniho Zadatele v rozmezi
od 25 do 30 tis. K¢ vykazuje mirné nadprdmeérnou Uroven selhani (2,4 %), celkova mira selhani u skupiny stfedné a vyso-
kopfijmovych domacnosti zlstava nizka. Vysledky testu dale opétovné potvrdily, Ze zvySené riziko selhani hrozi
u hypotecnich uvérd s hodnotou DSTI nad 40 % Cistych mési¢nich pfijmd a DTI nad 8 Gistych ro¢nich pfijma, kdy v obou
pripadech dosahla mira selhani nadprimérnych hodnot (Graf IV.2 CB). Za velmi bezpe¢né se pak podle zatézového testu
domacnosti jevi uvéry s hodnotou DSTI do 30 % ¢&istych mésinich pfijmd a DTI do 6 Cistych ro€nich pfFijml
(Graf IV.2 CB). Uvedené vysledky zatézového testu domacnosti potvrzuje i komplementarni analyza (BOX 4).

Graf IV.13 Graf IV.14
12M mira selhani u hypotec¢nich avérii domacnosti Primérna 12M mira selhani podle pfijmovych skupin
(v %) (v % objemu uvérh dané pfijmové kategorie; osa x: Cisty pfijem dluznika
v tis. K&)
5 -
30
41 25 -
3 20 A
15
2 4
10 -
1 ‘\—__’—/-\
5 4
0 0 - 4‘

12/18 12/19 12/20 12/21 12/22 12/23 do25 25-30 30-35 35-40 nad 40 Celkem
e P0ZOrované hodnoty e=Zzkladni scénaf == Nepfiznivy scénar mZakladni scénaf = Nepfiznivy scénaf
Poznamka: 12mési¢ni mira selhani je vpredhledici ukazatel, ktery je defi- Poznamka: Graf znazorfiuje primérnou 12M miru selhani pocitanou pres
novan jako podil toku nevykonnych aveér v nasledujicich 12 mésicich jednotlivé roky scénafe. 12mésicni mira selhani je vpredhledici ukazatel,
vzhledem k celkovému stavu vykonnych Gvérd ve vychozim obdobi. ktery je definovan jako podil toku nevykonnych Gvérd v nasledujicich

12 mésicich vzhledem k celkovému stavu vykonnych Gvért ve vychozim
obdobi. Vyse Cistych pfijmi udava uroven Cistych mésicnich pfijma hlav-
niho Zadatele o hypotecni Uvér. Interval je uzavfen zprava.

107 Metodika zatéZového testu je popsana na webu CNB (viz Zat&Zové testy: sektor doméacnosti).
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Rust cen energii nebude mit zasadni dopad na finanéni stabilitu domacnosti s hypoteénim Gvérem...
Predpokladany rist nakladd na bydleni, jenz reflektuje vyvoj cen energii, se postupné silné promitne do celkového hospo-
darfeni domacnosti (Cast 11.2), ale na miru selhani hypote¢nich uvéri bude mit jen omezeny dopad. Zna¢na cCast
domacnosti s hypote¢nim Uvérem zafinancuje zvySené naklady na bydleni z naakumulovanych Uspor z pfedchozich let,
pfipadné omezi svou zbytnou spotfebu.'%® V souvislosti s vyvojem cen energii byla pomoci citlivostni analyzy testovana
situace, kdy ceny energii vyrazné rostou nejen v roce 2022 v souladu se Zakladnim scénafem, ale i v letech 2023 a 2024,
takze namisto rychlého poklesu cenové dynamiky v téchto dvou letech je uvazovano o poklesu pomalejSim o 5, 10
a 15 p. b. Vysledky analyzy ukazaly, Ze mira selhani hypote¢nich uvérl by se ani pfes to pFiliS nezménila a i v pfipadé
nejsilnéjSiho Soku do cen energii by doslo k navySeni miry selhani v priméru jen o0 0,3 p. b. (Graf IV.15). Pokud by se
ovSem opustil pfisny predpoklad jinak neménnych okolnosti a pfipustilo by se promitnuti nartst cen energii i do cen zbozi
a sluzeb, mira selhani by se zvysila o dal$ich zhruba 0,15 p. b.10°

Graf IV.15 Graf IV.16
12M mira selhani u hypote¢nich uvérti domacnosti Zména medianové splatky a prijmu pfri refixaci
pfi pokracujicim silném rastu cen energii v roce 2022
(v %) (v tis. K&; prava osa: v p. b.)
2,0 4 50 - - 30
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1,5 4
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e Pozorované hodnoty Splatka Cisty prijem | Rozdil pfijmu | Rozdil v DSTI
= Mira selhani podle Zakladniho scénare a splatky v p.b.

== ira selhani pfi nardstu cen energii 0 5 p. b.

. e . B Zména pfi refixaci v roce 2022 u Stav pfi pofizeni Uvéru
Mira selhani pfi narastu cen energii o 10 p. b.

Mira selhani pfi nardstu cen energii o 15 p. b. Zména pfi refixaci v roce 2022
Poznamka: 12mésiéni mira selhani je vpredhledici ukazatel, ktery je defi- ~ Poznamka: Udaj na ose x znazorfiuje rok poskytnuti hypote¢niho Gvéru.
novan jako podil toku nevykonnych uvérd v nasledujicich 12 mésicich UvaZovana zména nomindlniho pfijmu odpovida primérné zméné pfijmu
vzhledem k celkovému stavu vykonnych Gvért ve vychozim obdobi. ke 2. ¢tvrtleti 2022 vici 2. ¢tvrtleti roku poskytnuti.

... nepfiznivé dusledky by mél nadmérny rast miry nezaméstnanosti, riist irokovych sazeb nikoli

Nad ramec Zakladniho scénare byly pomoci citlivostni analyzy testovany domacnosti i na pfipadné navysSeni miry neza-
méstnanosti a urokovych sazeb. PFizvySené nezaméstnanosti by za jinak neménnych okolnosti mira selhani
u hypotecnich uvérd domacnosti vyznamné narostla. V krajnim pfipadé by se mohla vySplhat az k 3 % (Graf IV.17). Na-
proti tomu vliv zmény urokovych sazeb na miru selhani se ukazal jako spiSe nevyznamny (Graf IV.17). Je to zejména
z toho davodu, Ze navy$eni Urokovych sazeb a tedy i splatek u refixovanych Gvéru je z velké ¢asti kompenzovano rtstem
nominalnich pfijmu v minulosti (Graf 1V.16).1° V poslednich letech navic prevlada trend delSich fixaci, kdy vice nez 90 %
novych hypote¢nich uvéra bylo poskytnuto s pevnou sazbou na 3 a vice let a necelych 50 % hypote¢nich uvérl dokonce
s pevnou sazbou na 5 a vice let. Zminény narust Urokovych sazeb se tak dotkne jen omezené ¢asti hypotecniho portfolia
bank a dopad na celkovou miru selhani bude okrajovy. Vysledky citlivostnich analyz jednoznacné potvrdily, Ze solventnost
zadluZenych domacnosti je z velké miry determinovana urovni miry nezaméstnanosti.

108 Zprava o ménové politice — jaro 2022.

109 Pri uvaze o pfenosu Soku u cen energii do obecného rastu cen v ekonomice se podle spotfebniho koSe pro vypocet indexu spotfebitelskych cen od ledna
2022 (CSU) uvazuje vaha 7,85 %.

110 Pro ilustraci si Ize predstavit dva hypotecni Gveéry, jeden poskytnuty v roce 2017 s pevnou sazbou na 5 let a druhy poskytnuty v roce 2019 s pevnou
sazbou na 3 roky. Pokud by se vzala v ivahu medianova vyse uvéra (1,55 mil. K¢ a 1,8 mil. K&) a urokovych sazeb (1,99 % a 2,79 %) a medianova
délka splatnosti (314 a 342 mésicu) platna v daném obdobi, tak by splatka u Uvéru poskytnutého v roce 2017 ¢inila zhruba 6 300 K& a u Uvéru poskyt-
nutého v roce 2019 zhruba 7 600 K¢&. Refixace urokovych sazeb v roce 2022 za primérnych 4,3 % by pak zvysila dluhovou sluzbu o 1 500 K&, respektive
0 1 400 K¢&. Nicméné prameérny rast nominalnich pfijmd z minulosti by mél uvedené navyseni plné pokryt a u Uvéru poskytnutého v roce 2017 by dokonce
doslo i k poklesu hodnoty DSTI vzhledem k hodnoté pfi pofizeni ivéru (Graf IV.16).
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Vyvoj podle Nepfiznivého scénare by ved| k vyrazné materializaci uvérového rizika v sektoru domacnosti
Vyznamny vliv vyvoje miry nezaméstnanosti na miru selhani domacnosti s hypote¢nim uvérem ukazaly také vysledky
pfi testovani Nepfiznivého scénare, v némz se pfedpoklada mira nezameéstnanosti az 11 % (Graf 11.21B). V pfipadé jeho
naplnéni by se mira selhani hypotec¢nich uvérl rychle zvysila a ke konci testovaného obdobi by dosahovala vrcholu nece-
lych 4,5 % a kumulativné za celé obdobi scénare 9 % (Graf 1V.13). Za této situace by vyssi miru selhani vykazovaly nejen
nizkopfijmové, ale i stfednépfijmové domacnosti (Graf 1V.14). Silné nepfiznivy vyvoj by se rovnéz dotkl hypotecnich uvéra
s hodnotou DSTI nad 40 % ozna&enych CNB za rizikové (Graf V.2 CB).

Graf V.17
12M mira selhani u hypoteénich tvérti domacnosti pfi dodate€ném narastu miry nezaméstnanosti a trokovych
sazeb nad ramec Zakladniho scénare

v %
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Pozorované hodnoty

= Pozorované hodnoty

= ira selhani podle Zakladniho scénare == Mira selhani podle Zakladniho scénare

== Mira selhani pfi nartstu miry nezameéstnanosti o 1 p. b. = Mira selhani pfi nardstu trokovych sazeb o 1 p. b.
Mira selhani pfi nartstu miry nezaméstnanosti o 3 p. b. Mira selhani pfi narGstu Grokovych sazeb o 3 p. b.
Mira selhani pfi narGstu miry nezaméstnanosti o 5 p. b. Mira selhani pfi narGstu urokovych sazeb o 5 p. b.

Poznamka: 12mési¢ni mira selhani je vpredhledici ukazatel, ktery je definovan jako podil toku nevykonnych uvéra v nasledujicich 12 mésicich vzhledem
k celkovému stavu vykonnych Gvérd ve vychozim obdobi.

BOX 4 Vliv DSTI a dalSich faktort na selhani hypotec¢nich tvéra poskytnutych
domacnostem v CR

Box prezentuje vysledky analyzy!!' zamérené na posouzeni vlivu Uvérového ukazatele DSTI a dal$ich faktor('!? na prav-
dépodobnost selhani hypote¢niho Uvéru. Analyza napomaha urcit, jak vysoké hodnoty ukazatele DSTI jiz predstavuji
zvysSené riziko pro finanéni stabilitu, umoznuje ovéfit vysledky zalozené na zatéZzovém testu domacnosti ¢i prispét k rea-
které zohledriuji jinou miru selhani u jednotlivych bank, rozdily v metodice vykazovani Gvéra v prodleni, rozdilné makroe-
konomické podminky v dobé poskytnuti ivéru i odliSny horizont, ve kterém uvér selhal.'*3

Model odhadnuty na hypotecnich Uvérech poskytnutych v letech 2018 az 2021 ma pomeérné velkou schopnost vysvétlit
pozorovana selhani.'4 Ziskané vysledky poukazuji na skutecnost, Ze hodnota ukazatele DSTI ma v ramci makroobeziet-
nostnich nastrojii zamérenych na dluznika na selhani hypoteénich uvérd nejvétsi vliv (Graf 1). Odhadnuta mira selhani
rychle nartsta pii hodnoté DSTI okolo 40 % (Graf 2), coZ odpovida vysledkim ze zatéZovych testi domacnosti.'*® Tento

111 Analyza vyuziva data ze Setfeni o spottebitelskych tvérech zajisténych obytnymi nemovitostmi provadéného CNB dvakrat roéné, které zahrnuje Gdaje
o jednotlivych bankami nové poskytnutych Gvérech.

112 Mezi dal$i faktory patfi: DTI, LTV, kraj zastavené nemovitosti, po¢et dluznikl, dodate¢né zadluzeni, vék hlavniho dluznika, novy nezajistény uvér na spo-
tfebu poskytnuty v poslednich 6 mésicich, zdroj pfijma a vySe Gvéru.

113 Pouziti stejného horizontu selhani u véech uvért by znamenalo, Ze by model byl odhadovan na velice nizkém poctu uvéru se selhanim. Vzhledem
k dostupnym datdm byl vztah mezi skute¢nymi selhanimi Uvérd a ostatnimi faktory jako ukazatel DSTI prozkouman zejména na pocatku existence hy-
potecniho Uveéru. Lze vSak predpokladat, Ze odhadnuté vztahy plati obdobné i v jinych fazich splaceni tveérd.

114 McFadden's R-squared = 13,3 %, Giniho koeficient = 74,1 %, cross-validovany Giniho koeficient = 72,8 %. V modelu nebyly ponechany proménné, které
nebyly statisticky vyznamné alespori na 5% hladiné vyznamnosti.

115 Zatézovy test sektoru domacnosti.

Ceska narodni banka

Zprava o finanéni stabilit¢ ——— jaro 2022


https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/zatezove_testy/download/zatezovy_test_sektoru_domacnosti.pdf

IV. —— ZatéZove testy 56

zavér plati jak pro vékovou skupinu, kde relevantni (spolu)dluznik'® nedosahl véku 36 let, tak i pro ostatni dluzniky.”
Z vysledku je zaroven patrné, Ze vySe miry selhani pro hodnoty DSTI mezi 25 % az 40 % zustava pomérné stabilni. To
bylo empiricky pozorovano i v jinych zemich.'8 Znatelné niz$i vliv ma na selhani hypotecnich Gvért ukazatel DTI a jesté
mensi pak ukazatel LTV.'1° Z dal$ich faktord ma vysokou predikéni silu pro selhani hypoteénich Gvéru kraj, kde se zasta-
vena nemovitost nachazi, pocet Zadatell a jejich dodate¢né zadluzeni nad ramec daného hypote¢niho Gvéru.

Empirické vysledky v souhrnu potvrdily realistické nastaveni parametr( v zatéZovém testu domacnosti i rozumnost mode-
lovych predpokladd, na nichz je tento test zaloZen. Zarover provedena analyza znamena dodateénou podporu pro aktualni
nastaveni horniho limitu pro ukazatel DSTI.1?° Pfestoze pfi jeho nastavovani nelze postupovat ¢isté mechanicky a je treba
zohlednit i nékteré nedostatky provedené analyzy (mozna reakce Zadatel( o Uvér — napf. snizeni pozadované vyse Uvéru
pfi zpfisnéni limitu DSTI, absence informace o neschvalenych hypotecnich Uvérech ¢&i sporné hodnoty ukazatele DSTI
v pfipadé nékterych dariové optimalizujicich OSVC), Ize v kontextu ziskanych vysledk( povaZovat uplatfiovani horniho
limitu v rozmezi 40-50 % za opodstatnéné.

Graf 1 (BOX 4) Graf 2 (BOX 4)
Predikcni sila vysvétlujicich proménnych DSTI a odhadnuta mira selhani hypotecnich avérua
(velikost standardizovaného regresniho koeficientu) V CR
9 - (odhadnuta mira selhani, primér celého vzorku = 100; osa x: DSTI v %)
350 -
300 -
61 250 1
200 -
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0 - - . 0
Kraj PD Dz DSTI VHD NUS ZzZP DTI VU LTV EEIQIRIQI??%%?SISI%??%
=V modelu Samostatné w2 v g L8 82 L 3 8 8
Poznamka: Vysvétlujici proménné byly pred odhadnutim modelu diskreti- —V/¢&k do 36 let —\/&k 36 let nebo vice

zovany. Kraj je kraj zastavené nemovitosti, PD = pocet dluznikt, DZ =
dodateéné zadluzeni, VHD = vék hlavniho dluznika, NUS = novy nezajis-
tény Uvér na spotfebu, ZP = zdroj pfijma, VU = vySe tvéru. Fixni efekty
nejsou uvedeny.

Poznamka: Jedna se o modelem odhadnuté hodnoty vyhlazené metodou
LOWESS. Vékem se rozumi vék toho Zadatele o uvér, ktery je relevantni
pro uplatn&ni limitu DSTI dle novely zakona o CNB. Intervaly zleva uza-
vieny, zprava otevieny.

116 Relevantnim (spolu)diuznikem je minén ten (spolu)dluznik, jehoz vék je rozhodujici pro pfipadné uplatnéni mirngjsi horni hranice Gvérovych ukazatel
dle zakona o CNB.

117 Tyto skupiny Zadateli maji dle zakona o CNB odli§n& nastaveny horni hranice Gvérovych ukazatel(i, a proto odhadnuté miry selhani jsou pro tyto skupiny
uvedeny oddélené.

118 IMF (2018): Calibration of a Debt-Serivce-to-Income limit in Romania: Evidence from Microdata, nebo de Haan, L., Mastrogiacomo, M. (2019): Loan to
value caps and government-backed mortgage insurance: Loan-level evidence from Dutch residential mortgages. DNB Working Paper No. 655.

119 V souladu s ekonomickou teorii by mél ukazatel LTV souviset spiSe se ztratou pfi selhani (LGD) nez s parametrem PD.
120 Opatfeni obecné povahy ze dne 25. listopadu 2021 ke stanoveni horni hranice tvérovych ukazatell &. 1/2021.
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IV.5 ZATEZOVY TEST VEREJNYCH FINANCI

CNB prezkoumava a vyhodnocuje rizika koncentrace svrchovanych expozic

CNB na zékladé své interni metodiky2! od roku 2015 kazdoro&né prezkoumava a vyhodnocuije rizika koncentrace expozic
viigi svrchovanym emitentdim v bilancich uvérovych instituci se sidlem v CR (dale jen banky). Prostfednictvim Zpravy o fi-
nancni stabilité informuje trh o tom, které svrchované expozice identifikovala jako systémové vyznamné a zda bude
na horizontu tfi let vyzadovat po relevantnich bankach dodate¢ny kapitalovy pozadavek k pokryti rizika koncentrace téchto
expozic. Vyznamna svrchovana expozice je v metodice definovana jako expozice vici svrchovanému emitentu s minimal-
nim podilem 100 % na pouzitelném kapitalu dané banky. Systémovou se pak stava za podminky, ze podil aktiv bank
s vyznamnou svrchovanou expozici pfevysuje 5 % bilan&ni sumy vSech bank piisobicich v CR véetn& poboéek zahranié-
nich bank. K indikaci tvorby kapitadlového poZadavku dochazi tehdy, pokud tfilety vyhled indikatoru svrchovaného rizika
(ISR) v Nepriznivém scénéfi prekrogi nékterou ze svych prahovych hodnot.*22 CNB dodate¢nou tvorbu kapitalu pozaduje
za predpokladu, ze banka drzi identifikované expozice v objemu prekracujicim stanoveny limit a zaroven tato nadlimitni
expozice dosud neni kapitalem dostate¢né kryta.1?3

CNB pokraéuje ve zkvalitiovani svého modelového aparatu

Za ucelem zkvalitnéni interpretace kritérii vstupujicich do zatézového testu vefejnych financi doslo u fiskalnich promén-
nych k nahrazeni primarniho salda vladnich instituci (v % HDP) saldem strukturalnim (v % HDP). Na zakladé stanovené
metodiky byla kritickd mez strukturalniho salda vladnich instituci odhadnuta na -3,11 % HDP. Strukturalni saldo vhodné&ji
zachycuje nastaveni fiskalni politiky, nebot je oci§téno o vliv hospodarského cyklu a mimofadné jednorazové operace.
Pudvodné uvazované primarni saldo bylo v pfipadé Nepfiznivého scénare ovliviiovano samotnym propadem ekonomické
aktivity, a proto bylo problematické vyhodnocovat pfipadné prekroceni jeho kritické meze. Pfi uvedené zméné byla zaroven
provedena rekalibrace vah pro ostatni sledované proménné. Nize prezentovany zatézovy test vefejnych financi je zalozen
na aktualizované verzi metodiky.

Expozice vléi dluhu éeskych vladnich instituci byly vyhodnoceny jako systémové vyznamné...

Jako systémové vyznamné svrchované expozice vyhodnotila CNB investice bank se sidlem v CR do &eskych statnich
dluhopist. Hodnota téchto svrchovanych expozic ke konci roku 2021 meziro¢né vzrostla 0 204 mid. K& na 994 mid. K&
a predstavovala 12,7 % celkovych aktiv uvedenych bank. Aktiva bank s nadlimitni expozici Cinila 73 % celkové bilan¢ni
sumy bankovniho sektoru oproti lofiskym 66 %. Expozice vici viddam jinych statd, EU &i EIB nebyly vyhodnoceny jako
systémove vyznamné.

... jejich rizikovost i pres aktualni vyhled neprekroéila stanovené prahové hodnoty

Pro systémové vyznamné expozice byl odhadnut indikator svrchovaného rizika (ISR). Jeho hodnota v tfiletém horizontu
Nepfiznivého scénare dosahuje nejvysSich hodnot 0,94 % v roce 2022 a v roce 2023 klesa na 0,58 %, kde pretrvava
ivroce 2024 (Graf IV.18). V testovaném horizontu se ISR stale nachazi vyrazné pod dohledové stanovenou prahovou
hodnotou 5 %, resp. 8 %. Z toho ddvodu CNB nebude vyZadovat po bankach se sidlem v CR v nejblizsich tfech letech
tvorbu dodate¢ného kapitalového pozadavku ke kryti rizika koncentrace expozic vici Ceské viadé.

V Nepriznivém scénari by svou kritickou mez nékolik proménnych determinujicich ISR prekro€ilo...

Nepriznivy scénar (Casti 11.1.2 a 11.2.1) oCekava v prvnim roce scénare vyrazny mezirocni propad realného ristu HDP.
Prvni diference meziro¢nich rustll HDP vstupujici do ISR by tak v prvnim roce scénare presahla kritickou mez a pfispéla
do ISR (Graf IV.18). Na celém horizontu zatéze by prekrocilo svou kritickou mez strukturalni saldo viadnich instituci
v % HDP (Tab. IV.5), nebot jiZ ve vychozim roce 2021 dosahlo vysokych hodnot (-5,9 % HDP). Z diivodu uvaZzované pa-
sivni fiskalni politiky v Nepfiznivém scénafi by strukturalni saldo setrvalo na podobnych zapornych hodnotach na celém
horizontu zatéZe. Vyrazné by do hodnoty ISR ve vSech tfech letech pfispélo i saldo béZného uctu platebni bilance, které je
dle scénare zaporné. Jiz tradi¢né do ISR pfispiva podil nerezidentl na drzbé dluhu (Tab. IV.5). Ten v8ak v poslednich letech
relativné klesa (¢ast 11.2.1, Graf 11.25) a aktualné se nachazi na hodnoté 26,5 %, coz je velmi mirné nad kritickou mezi 25,9 %.

... rada klicovych proménnych vsak stale setrvava pod kritickou mezi

V Nepfiznivému scénari se neuvazuje s proticyklickou fiskalni politikou, u dluhu viadnich instituci v % HDP by proto nedo-
chazelo k prekroceni kritické meze (Graf IV.19), i pfesto by se ji velmi pfiblizil. Meziroéni zména 10letych vynosl
v Nepriznivém scénari (Graf 11.21E) by také neprekrocila svou kritickou mez, protoze vyvoj téchto vynosi nasleduje ve scénafi
uvolnénou ménovou politiku a rdst vynost se proto oproti hodnotam ke konci roku 2021 pfedpoklada relativné mirny. Rozdil

121 Interni metodika CNB uréena pro Ggely pfezkumu a vyhodnocovani rizika koncentrace svrchované expozice.

122 CNB sleduje primarné dvé prahové hodnoty pro ISR: m&kkou prahovou hodnotu ve vysi 5 %, jejiz prekrogeni indikuje tvorbu dodatedného kapitalového
pozadavku za podminky, Ze jeji nezbytnost potvrdi vysledky dodate¢né expertni analyzy, a tvrdou prahovou hodnotu ve vysi 8 %, jejiz prekroceni indikuje
tvorbu dodate¢ného kapitalového pozadavku nepodminéné.

123 Nadlimitni ¢ast svrchované expozice se stanovuje pomoci ISR, pokud prekracuje své prahové hodnoty. ISR zjednodu$ené hodnoti riziko selhani posu-
zované svrchované expozice. S rustem tohoto indikatoru postupné klesa limit oddélujici limitni a nadlimitni ¢ast svrchované expozice. V dusledku toho
roste nadlimitni ¢ast, pficemz nejvyssi efektivni limit je 222 % a nejnizsi 0 %.
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realnych Urokovych sazeb a realného rastu HDP by dle Nepfiznivého scénare velmi pozvolné opustil pfiznivé zaporné hod-
noty az v roce 2023, a proto by také zdaleka neprekrodil kritickou mez. Dllezita kritéria reflektujici potencialni likviditni riziko,
tj. zastoupeni kratkodobého dluhu a cizoménového dluhu, by také zustala vyznamné pod kritickou mezi.

Narust ISR nad prahovou hodnotu 8 % by mohlo zptsobit prudké zhorseni trzniho sentimentu

Pro vyslednou hodnotu ISR je klicovy vyvoj proménnych sledujicich objem dluhu se splatnosti do jednoho roku v % HDP
av % celkového dluhu viadnich instituci. Splatnostni struktura novych emisi vychazi v metodice CNB z emisni historie
v poslednich letech a ohlagené emisni strategie MF CR pro nasledujici roky. V realité je do zna&né miry zavisla na mire
nejistoty a napéti na financnich trzich. Zejména v nepfiznivém obdobi byva vztah mezi fiskalni potfebou zemé (s méné
likvidnimi trhy, vnimanou jako pFili§ zadluZzenou ¢&i se zhorSenym ratingem — Tab. 11.1) a nabidkou zdrojd z finan&nich trhl
nestabilni. Pivodniho pfedpokladu o splatnostni struktufe novych emisi v metodice by nemuselo byt dosaZeno a cela nova
emise vypUjéni potfeby na daném horizontu by mohla byt realizovana pouze s kratkou splatnosti. Citlivostni analyza spo-
Civajici v teoretickém prekro€eni kritickych mezi pro tyto proménné, tj. podil vy3Si nez 15,1 % a 33,2 % (Tab. IV.5),
ukazuje skokovy nardst hodnoty ISR az k 3,3 % (Graf 1V.20). Pokud by zaroveri doslo k prudkému nardstu 10letych vyno-
sovych sazeb, ktery by svym meziro¢nim rdstem také prekrogil kritickou mez 0,5 p. b. (Tab. IV.5), pak by hodnota ISR
dodateéné vzrostla k 8 % (Graf IV.20). CNB by tak vyzadovala tvorbu dodateéného kapitalu dle metodiky. Vyvoj odpovi-
dajici této citlivostni analyze, kdy by vlada v Nepfiznivém scénafi byla nucena refinancovat svdj dluh pouze na kratké
splatnosti a za mnohem vysSi sazby, se vSak jevi jako extrémné nepfiznivy a svou kriticnosti vyznamné presahuje schop-
nost vladnich instituci refinancovat svuj dluh.

Tab. IV.5 Graf IV.18
Zatézovy test ceskych verejnych financi Dekompozice ISR v Nepfiznivém scénari
Skute¢nost  Nepfiznivy scéndr Kriticka (V%)
2021 2022 2023 2024 mez 1,0
Makroekonomické proménné 0,8 -
Mezirocni diference realného rastu R } 0.6
HDP (v p. b.) 9,1 7,6 1,7 2,3 < 1,0 f - -
! A . 04
Bilance bézného Gétu platebni 08 46 30 32 |< -14 N
bilance (v % HDP) 0,2 - - -
. . 0,0
Hrubé narodni uspory (v % HDP)* 28,4 284 284 284 |< 193 2022 2023 2024

m Strukturalni saldo

73,1 731 731 731 |> 1135 Vynutitelnost prava

Podil nerezidentt na drzbé dluhu

Rozdil realného vynosu 10letého SD 65 | 65 03 14 |> 64 m Meziro¢ni diference realného ristu HDP

a redlného rastu HDP (v p. b.) ’ ’ ’ ! : m Bilance béZného uctu platebni bilance (v % HDP)

Zdroj: CNB, Svétova banka

Vnéjsi zadluzeni ekonomiky
(v % HDP)*

Fiskalni proménné
(DVIL;/: fg(g;ru vladnich instituci 419 | 457 537 603 |> 614 Graf IV.19

Srovnani vyvoje dluhu vladnich instituci v zatézovych

testech verejnych financi

00 |> o5 (v % HDP)

Strukturalni saldo sektoru viadnich
Instituci (v % HDP) 59 | 44 56 60 1< 31
Meziro€ni diference vynosu

10letého SD (v p. b.) L5 | 04 02

65
Vladni dluh splatny do 1 roku
(v % HDP) 4.4 42 30 53 [> 151 s /,
,/
Podil viadniho dluhu splatného do ’
1 roku (v %) 104 | 91 56 87 |> 332 45 g
Podil cizoménového diuhu (v %) 73 40 32 28 |> 290 35 - /
Podil nerezidentd na drzbé diuhu 25
(v %)* 265 | 265 265 265> 259 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24
e Skutenost - = = Zat6Zovy test 2019
Institucionalni proménné Zatézovy test 2020 Zatézovy test 2021
Efektivita viady (skére WGI)* 10 | 10 10 10 |< o1 == =-ZatéZovy test 2022
Politicka stabilita (skore WGI)* 09 | 0e o9 oo |< os Crafiv.20
Vynutitelnost prava (skére WGI)* 11 11 1,1 11 | < 1,2 Citlivostni analyza ISR
(v %)
Bankovni krize 0 0 0 0 = 0,0 9
Drivéjsi selhani viady 0 0 0 0 = 0,0
6
Indikator svrchovaného rizika
(ISR, v %) 094 058 0,58
Zdroj: CNB, CSU, ECB, Svétova banka 3
Poznamka: Znaménka > (resp. < nebo =) indikuji, Ze vys$$i (resp. nizsi o
neb‘o roY?a) hodnc.)tfd proménné z’namena pr.ekrocem kritické m'ez-e § indi- 2022 2023 2024
kaci zvySeného rizika. Uvedené hodnoty jsou zaokrouhlené, indikace ISR dle nepFiznivého scénafe
prekroc¢eni kritické meze vychazi z hodnot nezaokrouhlenych. Pfekroceni ISR pii prekrogen kritérii kratkodobého dluhu

meze je u pfislu§nych proménnych dale vyznaceno ¢ervené. * Proménna

H SR pfi pfekroceni kritérii kratkodobého dluhu a rustu vynosu
neni modelovana, v projekci je pfedpokladana posledni znama hodnota.
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V. MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA

CNB dle § 2 zakona o CNB peéuje o finanéni stabilitu a o bezpeéné fungovani finanéniho systému v CR. K dosahovani
téchto cilu provadi makroobezietnostni politiku. Za timto U¢elem vyuziva sadu makroobezietnostnich nastroju zamérenych
prfevazné na bankovni sektor, ktery tvofi rozhodujici ¢ast domaciho finanéniho systému. Tato ¢ast V obsahuje vyhodno-
ceni, v jaké fazi finanéniho cyklu se domaci ekonomika nachazi, jak je domaci finanéni sektor vic&i identifikovanym rizik(im
odolny a jaké ze ziskanych analyz vyplyvaji tikoly a doporugeni pro nastaveni nastrojti makroobezietnostni politiky CNB.

V.1 CILE A NASTROJE MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKY CNB

Makroobezretnostni politika prabézné reaguje na vyvoj systémovych rizik

CNB nastavuje nastroje makroobezietnostni politiky na zakladé vyhodnoceni intenzity systémovych rizik.124 Zaméfuje se
pfi tom v souladu s doporu¢enim ESRB na plnéni pribé&znych cild (Tab. V.1), které odrazi existenci rliznych zdroju systé-
mového rizika a jejich vlastnich transmisnich mechanisml. K nejvyznamnéjSim makroobezfetnostnim nastrojum
soucasného regulatorniho ramce patfi kapitalové rezervy, které se fadi nad 8% minimalni kapitalovy pozadavek (Pilif 1)
a pozadavky stanovené v Pilifi 2 (¢ast 111.2.1). CNB v soudasné dobé& vyuziva tfi z kapitalovych rezerv s cilem posilit odol-
nost bankovniho sektoru (Tab.V.2) a jeho schopnost poskytovat uvéry. Nastaveni sazeb zohledriuje aktualni stav
a ocekavany vyvoj cyklickych i strukturalnich charakteristik domaciho bankovniho sektoru.'?> S ohledem na systémova
rizika identifikovana v oblasti poskytovani Gvéril na bydleni CNB vyuZiva od 1. dubna své zakonné pravomoci stanovenim

hornich hranic Gvérovych ukazatel(i (Cast V.4).

Tab. V.1
Prehled prabéznych cilti, makroobezietnostnich nastroju a vyvoj specifickych rizik
Existence . Podrobné
Prubézné cile Specifické riziko specifického Kli¢ové nastroje Vyuziti v CR P —
rizikav CR
v T Ty g n Ano, 0,5 % od 1.7.2020;
Vyraznéj$i oziveni Uvérd doprova- 2vvdent na 1.0 % od 1.7.2022
zené uvolhovanim ut]vérovych Ano Proticyklicka kapitalova rezerva na :{5 % od li10.2022‘.né 20 % V.3
Slancany 0d 1.1.2023 a na 2,5 % od 1.4.2023
Rostoucll fmancm FEVEY, (esiize] Potencialni Makroobezretnostni pakovy pomér Ne -
riziko podrozvahy
) L g S e ¢ Makroobezfetnostni nastroj k ome-
Zmirnit nadmérny NI urc’:)vher) n.ZIKOYyﬁh V?tp ;’y- Potencialni zeni systémového rizika na Grovni Ne -
rist Gvérd a finangni ~ ZNA@mnych uverovyeh portiolii &lenského statu (&1. 458 CRR)
paky
ZwvEeny rist Gvard a rizik Kapitalové poZadavky podle sektord  Prozatim ne, na rizika nemovitost-
{, korz,krétnl’m S Potencialni (sektorova a plosna rezerva ke kryti nich expozic CNB reaguje jinymi -
systémového rizika) nastroji
R'Z'k(? sp}rally mezl cenami nemovi- Ano Limity na pomér LTV Ano, zpfisnéni od 1.4.2022 V.4
tosti a uvéry k jejich financovani
Riziko nadmérné zadluzenosti At o Ano, DTl a DSTI znovu zavedeny
a dluhové sluzby domacnosti Ano Wi o @t (L, U, (LT, DI od 1.4.2022 v
Zmirnit nadmérny Dlouhodoba likviditni rizika Potencialni Makroobezfetnostni NSFR Ne 1.2
splatnostni nesoulad
a nedostatek likvidity Kratkodoba likviditni rizika Ne Makroobezretnostni LCR Ne 1.2
TS RETaiesiE Prozatim ne, na rizika nemovitost-
expozic Potencialni Rezerva ke kryti systémového rizika nich expozic CNB reaguje jinymi -
Omezit koncentraci nastroji
expozic Ano, moznost dodateénych kapita-
Koncentrace svrchovanych expozic Ano Zatézovy test vefejnych financi lovych pozZadavku pfi zvy$eném S
svrchovaném riziku, od r. 2015
Omesit nezadouci Potencialni dopad potiZi systémové Kapitélové rezervy podle systémové Anpv,.J-S\ﬁl regerva0 V.2
oAt vyznamnych instituci na stabilitu fi- Ano vyznamnosti (G-SVI a J-SVI rezerva) ve vy$i 0,5 % az 2,5 %
nanéniho trhu a realnou ekonomiku Rezerva ke kryti systémového rizika Ne V.2
PoZadavky na marze a srazky pfi zu- Ne ~
Posilit odolnost . L X L. ) Stovani prostrednictvim protistran
I Riziko neplnéni protistran, vzajemna
finan€nich . . A Ne it .
infrastruktur provazanost finanénich infrastruktur Vys$8i mira vykazovani Ne -
Rezerva ke kryti systémového rizika Ne -

Poznamka: Hlavnim cilem zminénych nastrojl je posileni odolnosti bankovniho sektoru, nikoliv omezeni systémového rizika. Kategorizace pribéznych

cill a nastroji vychazi z Doporu¢eni ESRB ze dne 4. dubna 2013 o pribéznych cilech a nastrojich makroobezietnostni politiky (ESRB/2013/1).

124 Blize viz https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financnistabilita/.galleries/makroobezretnostni_politika/strategie_makroobezretnostni_politiky cnb.pdf.
125 Vyjimkou je bezpecénostni kapitalova rezerva, jejiz sazba je v Case neménna.
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Vytvoreny makroobezietnostni prostor posiluje schopnost bank poskytovat uvéry realné ekonomice béhem
nepfriznivého obdobi...

Strategie makroobezietnostni politiky CNB klade ddraz na véasné a preventivni vyuZiti dostupnych nastroji. Makroobe-
zfetnostni prostor vyznamné posiluji kapitalové rezervy (kombinovana kapitalova rezerva), jejichz sazby dosahovaly
ke konci roku 2021 pro jednotlivé banky 3 % az 5,5 % v zavislosti na jejich systémové vyznamnosti. Do dubna 2023 by
mél tento prostor vzrist o 2 p. b. vlivem jizZ ozndameného navysSeni proticyklické kapitalové rezervy (Tab. V.2 a ¢ast V.3).
Uvérovy potencial kapitalovych rezerv (pfi jejich rozpusténi nebo vyuZiti) &inil ke konci roku 2021 za jinak stejnych podmi-
nek 2,3 bil. K&.1%6 Jeho Uroven je podminéna nejen vys$i kapitalovych rezerv, ale také urovni rizikovych vah. V pfipadé
rustu rizikovych vah avérovy potencial rezerv klesa (k rizikim zmény trendu vyvoje rizikovych vah ¢ast 111.2).

... a CNB povazuje za pfirozené, ze ho banky v pfipadé potreby vyuziji

CNB dlouhodobé zd(irazfiuje, Ze v pfipadé nepfiznivého ekonomického vyvoje povazuje vyuziti kapitalu kombinované ka-
pitalové rezervy bank ke kryti uvérovych ztrat a k poskytovani uvér za pfirozené. Tento postup je plné v souladu se
sou€asnym regulatornim rdmcem. Pokud banka vyuZije kombinovanou kapitélovou rezervu, vztahuji se na ni omezeni
na rozdéleni ziskd.*?” Nejvy$si mozna Gastka zisku k rozdéleni, oznacovana jako MDA (Maximum Distributable Amount,
resp. dividenda) je odstupriovana podle miry neplnéni kombinované kapitalové rezervy. Mozna vyse dividendy muize Cinit
0, 20 %, 40 % nebo 60 % zisku, nerozdélena ¢ast zisku umoznuje postupné obnoveni kapitalovych rezerv vyuzitych k ab-
sorpci ztrat nebo Gvérovani ekonomiky.

Tab. V.2

Prehled makroobezfetnostnich kapitalovych rezerv v CR

(v %)

Kapitalova rezerva Nastaveni Datum ucinnosti od

Bezpecnostni kapitalova rezerva (CCoB) 2,50 2014

Proticyklicka kapitalova rezerva (CCyB) 0,50 1.7.2020 - 30. 6. 2022
1,00 1.7.2022
1,50 1. 10. 2022
2,00 1.1.2023
2,50 1. 4.2023

Rezerva ke kryti systémového rizika (KSR) - -

Rezerva pro jiné systémové vyznamné instituce (J-SVI) 0,50 — 2,50 1.10. 2021

Existence prekryvi paralelnich kapitalovych pozadavki mize omezovat vyuzitelnost kapitalovych rezerv...
Stavajici regulace umozfiuje vyuziti kapitalu kapitalovych rezerv k naplnéni pozadavku na pakovy pomér nebo MREL
(tzv. paralelni kapitalové pozadavky). Mohou tak vznikat pfekryvy mezi kapitalovymi pozadavky, které omezuji vyuzitelnost
kapitalovych rezerv.??® Banka muZe vyuzit k absorpci ztrat a Gvérovani ekonomiky pouze tu ¢ast kapitalovych rezerv, ktera
neni vazana paralelnimi kapitalovymi poZzadavky (jinak by doslo k jejich nepInéni). V pfipadé pozadavku na pakovy pomér
nost vzniku prekryv(1.1?° V pfipadé MRELu je Uroven prekryva zavisla vedle souhrnné rizikové vahy banky také na poméru
kapitalu a zpUsobilych zavazku pfi plnéni rekapitaliza¢ni slozky MREL. S rostoucim podilem kapitalu se rozsah prekryvi
zvysuje.

... toto riziko vSak prozatim nema v domacim bankovnim sektoru systémovy charakter

Nékteré domaci banky vyuzivaji kapital ur€eny k plnéni kapitalovych rezerv také k plnéni paralelnich kapitalovych poza-
davkl. Jeho objem dosahoval ke konci roku 2021 vySe 27 mid. K¢ (tj. 24 % kombinované kapitalové rezervy, Graf V.1)
a tykal se $esti bank, z nichZ jedna patfi mezi systémové vyznamné instituce. Uv&rovy potencidl kapitalovych rezerv se
vlivem prekryv( za jinak stejnych podminek sniZzuje o 630 mlid. K& na 1,6 bil. K&. Pfekryvy paralelnich kapitalovych poza-
davk( prozatim nenabyvaji Grovné, kdy by systémové omezovaly ucinnost kapitalovych nastroji makroobezietnostni
politiky. Pfipadna systémova povaha prekryvl by znamenala riziko omezeni nabidky uvérovych sluzeb bankovniho sektoru

126 Pro vypodet Gvérového potencialu z kapitalovych rezerv blize Holub, L., Koneény, T., Pfeifer, L., BroZ, V. (2020): Pristup CNB k rozpousténi proticyklické
kapitalové rezervy, Tematicky ¢lanek o finanéni stabilité 3/2020.
127 Clanek 141 CRR, Omezeni tykajici se rozd&lovani zisku.

128 Blize k problematice pfekryva kapitalovych rezerv a paralelnich kapitalovych pozadavki ESRB (2021): Report of the Analytical Task Force on the overlap
between capital buffers and minimum requirements, December 2021, nebo Pfeifer, L. (2020): VyuZitelnost kapitalovych rezerv v prostredi zavazného
pozadavku na pakovy pomér. CNB, tematicky ¢lanek o finanéni stabilité 6/2020.

129 Blize viz Pfeifer, L., Hodula, M., Holub, L., Pikhart, Z. (2018): The Leverage Ratio and Its Impact on Capital Regulation. CNB WP 15/2018.
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v obdobi nepfiznivého ekonomického vyvoje. CNB proto bude jejich Grovefi trvale sledovat a na vyvoj situace pfipadné
reagovat opatfenimi mikroobezfetnostniho i makroobezietnostniho dohledu a v oblasti feSeni krizi tak, aby byla dosta-
te€na ucinnost kapitalovych rezerv zachovana.

Znovuzavedeni limita pfijmovych Gvérovych ukazateld omezuje riziko zhorseni rizikového profilu hypote€¢niho
portfolia z hlediska udrzitelnosti dluhu domacnosti

Dlouhodobé aktivni makroobezfetnostni politika CNB v oblasti Gvérd na bydleni postupné vedla ke zlep$ovani rizikového
profilu hypote&niho portfolia nejvétsich doméacich bank z hlediska tvérovych ukazatelli (Graf V.2). Béhem pandemie CNB
uvolnila &i zrusila limity Gvérovych ukazateld.*3° Disledkem bylo, Ze podil nové poskytnutych hypotec¢nich uvéru s riziko-
vymi hodnotami pfijmovych Uvérovych ukazatell se béhem roku 2021 navracel &i pfesahl urovné pozorované pred
stanovenim limitd DTl a DSTI v roce 2018 (Cast V.4). V portfoliu nejvétSich domacich bank se tento vyvoj projevil zasta-
venim tendence zlepSovani jeho rizikového profilu méfeného ukazatelem LSTI, u kterého podil s hodnotami nad 40 %
vzrostl meziroéné o 1 p. b. na 32 %.13! Opétovné zavedeni limitd pfijmovych Uvérovych ukazatel s u¢innosti od 1. dubna
2022 by mélo mit na rizikovy profil portfolia pfiznivy vliv. | pfes uvolnéni uvérového limitu LTV v letech 2020 a 2021 nebyl
pozorovan posun k rizikovéjSimu profilu tvérd z hlediska zajisténi, protoze banky pravdépodobné postupuiji relativné obe-
zietn& s ohledem na zvySujici se nadhodnoceni cen nemovitosti (Casti 1.1 a V.4).

Graf V.1 Graf V.2
Kapitalové rezervy a jejich prekryv s pozadavkem Podil hypotecniho portfolia s obezietnymi hodnotami
na pakovy pomér uvérovych ukazateld (hodnoty pfi poskytnuti tivéru)
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Cast prebytku zajistujici pInéni pozadavku na pakovy pomér
m2016 ®=2017 m2018 ®=2020 m™2021

m Kombinovana kapitalova rezerva (vyuzitelna ¢ast) .

Poznamka: Udaje se tykaji Sesti nejvétSich domacich bank, které na kon-

solidované urovni tvofi dohromady 83 % bilanéni sumy domaciho

Poznamka: Svétle ervena ¢ast grafu ilustruje vysi rezerv, které by slouzily bankovniho sektoru.

k pInéni poZzadavku na pakovy pomér v pfipadé jeho zavaznosti pfed ter-

minem 28. Cervna 2021. Graf nezobrazuje prekryvy s pozadavkem

na kapital a zpUsobilé zavazky (MREL), jehoz pribézny cil je platny

od 1. ledna 2022.

Cast CBR zajistujici pinéni pozadavku na pakovy pomér

130 V reakci na pandemii doslo 1. dubna 2020 k uvolnéni limitu LTV na 90 % a zruSeni limitu DTI. Nasledné 1. €ervence 2020 doslo i ke zruSeni limitu DSTI.
131 Ukazatele LTI/LSTI sleduji pouze nové vzniklé hypoteéni zadluzeni klienta, zatimco DTI/DSTI jeho celkové zadluzeni.
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V.2 STRUKTURALNI KAPITALOVE REZERVY

Rizika souvisejici se systémovou vyznamnosti instituci omezuje rezerva J-SVI

VV domacim finanénim sektoru pusobi v roce 2022 pét jinych systémové vyznamnych instituci (J-SVI), které jsou bankov-
nimi skupinami.*3? Bilan¢ni suma téchto instituci pfedstavovala ke konci roku 2021 téméf 80 % domaciho bankovniho
sektoru. Jejich odolnost je tak pro finanéni stabilitu zasadni. CNB pro né stanovila sazbu rezervy J-SVI v rozsahu
0,5-2,5 % z rizikové vazenych aktiv podle Urovné systémové vyznamnosti (Graf V.3).133 Aktualizace seznamu J-SVI a sa-
zeb rezervy pro rok 2023 budou provedeny na podzim 2022 a jejich vysledky zvefejnény ve Zpravé o financni stabilité —
podzim 2022.

Graf V.3 Graf V.4
Skore systémové vyznamnosti a rezervy J-SVI Koncentrace bankovnich tuvért do oblasti nemovitosti
(skore v %; prava osa: sazba v %) (v mld. K&; prava osa: v %)
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Poznamka: Sedé jsou oznaéeny instituce, které nejsou pro rok 2022 zara-

s i .. ST Koncentrace do nemovitosti (prava osa)
zeny na seznam jinych systémové vyznamnych instituci.

NejvyznamnéjSim strukturalnim rizikem domaciho bankovniho sektoru je riziko koncentrace portfolia avéru
na bydleni...

Koncentrace Uvérd spojenych s financovanim nemovitosti v domacim bankovnim sektoru dlouhodobé roste. Jejich podil
na uvérech soukromému nefinanénimu sektoru ke konci roku 2021 dosahl 62,8 %, pfiéemz za poslednich pét let vzrostl
03,5p.b. (Graf V.4). Ztoho podil Gvérld na bydleni na Uvérech soukromému nefinanénimu sektoru dosahl 49 %
a za stejné obdobi narostl 0 5,0 p. b. Implicitni rizikové vahy portfolii dvért na bydleni odvozované z internich modelt bank
roobezfetnostni systémova rizika souvisejici s pfisluSnym portfoliem (East 111.2). Vyznamny podil Gvérd na bydleni
v bilancich bank spolu s jejich dlouhodobé klesajici rizikovou vahou predstavuje zvySena rizika pro pfipad nepfiznivého
ekonomického vyvoje.

. vysledky Nepriznivého scéndre zatézového testu bank vSak neindikuji neoéekavané ztraty portfolia aveérd
na bydleni
Dle vysledkl Nepriznivého scénare makrozatéZového testu solventnosti (¢ast IV.1) by primérna ¢&tvrtletni tvorba oprav-
nych polozek ¢inila na sektorové urovni pfiblizné 3,9 mld. K&, naproti tomu cCista urokova marze z ivérG na bydleni by
dosahovala zhruba 8,7 mid. K&. V pribéhu testu tak nové vytvarené opravné polozky souhrnné neprevysuji vynosy tohoto
portfolia a nevedou ke ztraté, ktera by mohla spole¢né s priibéZznym rlistem rizikovych vah oslabit kapitalovou pozici sek-
toru. Pfiznivy vysledek je vSak pozitivné ovlivnén dosavadnim trendem vyvoje cen nemovitosti a jejich relativné omezenou
korekci v Nepriznivém scénari.

132 Blize internetové stranky CNB: https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/seznam-jinych-systemove-vyznamnych-instituci/

133 CNB vyuziva pro kalibraci rezervy J-SVI intervalovy pfistup, blize Pfeifer, L. (2021). Pistup CNB ke stanoveni kapitalové rezervy pro jiné systémové
vyznamné instituce: historie a sou¢asnost. Tematicky ¢lanek o finanéni stabilité 2/2021. Ceska narodni banka.
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Akumulaci rizik omezuje zpfisnéni makroobezietnostni a ménové politiky...

Zpfisnéni horni hranice LTV a znovuzavedeni hornich hranic pfijmovych ukazatelt DTl a DSTI (€ast V.4) by mély akumu-
laci rizik omezit a vést obdobné jako v minulosti (¢astV.1) k pozitivnimu posunu v rizikovém profilu portfolii Gvéru
na bydleni domacich bank. Rizika spojena s cyklickym poklesem rizikovych vah Gvérl na bydleni jsou mimo jiné zohled-
néna v nastaveni sazby CCyB, ktera bude postupné zvySena az na 2,5 % s platnosti od 1. 4. 2023. Trend akumulace rizik
muZze zpomalit i zpFisnovani ménové politiky, které ovliviiuje dynamiku Gvérového ristu v diisledku postupného zvysSovani
Urokové sazby uvért na bydleni.'3* V sougasné situaci tak makroobezietnostni i ménova politika plUsobi stejnym
smérem. 135

... pfipadné lIze zvysit odolnost portfolia Gvéri na bydleni vyuzitim dalSich makroobezietnostnich nastroji
podobné jako v nékterych zemich EU

Evropské zemé, které identifikovaly zvySena systémova rizika uvérd na bydleni, reagovaly vedle zpfisnéni tvérovych limitd
(pro CR ¢&ast V.4) stanovenim minimalni hranice rizikovych vah prostfednictvim procesné sloZitého vyuZiti ¢lanku 458 na-
Fizeni CRR nebo vyuzitim sektorové rezervy ke kryti systémového rizika.:3¢ Clanek 458 CRR vyuzilo v roce 2021 Norsko,
Svédsko a Estonsko. Po transpozici smé&rnice CRD V237 je k dispozici pro G&ely zvy$eni odolnosti portfolia Gvéri na bydleni
také sektorova rezerva ke kryti systémového rizika (SKSR). Tuto rezervu v roce 2021 uplatnily makroobezfetnostni organy
v Litvé, Belgii, Némecku a Slovinsku. ESRB doporucila néktera ze zminénych opatreni pfijatych v zemich EU recipro¢né
uplatnit. CNB v8ak vyhodnotila, Ze domaci bankovni sektor neméa materialni aktivity ve vztahu k témto zemim, a proto
prozatim Zzadné z opatieni nereciprokovala.38

Vécnou a operaéni Géinnost téchto nastroju by mohly zvysit Gpravy navrhované CNB v konzultaci EK k revizi
makroobezietnostniho ramce v EU

Prednosti rezervy sKSR je, Ze pfi jejim vyuziti Ize omezovat specificka rizika a cilit na slozky bilanci konkrétnich bank.
Prekazkou pro aplikaci rezervy sKSR je ale horni hranice souétu sazeb strukturalnich rezerv v legislativé EU, jejiz prekro-
geni si vyzaduje souhlas EK. CNB proto podobné jako Fada dal$ich narodnich makroobezietnostnich organt doporuéuje,
aby v ramci probihajici revize makroobezietnostnich pravidel EU byla vySe uvedena prekazka odstranéna nebo alespori
vyrazné zredukovana. Zaroven navrhuje vyrazné zjednodusit proces aktivace ¢lanku 458 nafizeni CRR pro stanoveni
minimalni hranice rizikovych vah pro portfolio Uvéra na bydleni (blize BOX 5).

BOX 5 Revize ramce makroobezietnostni politiky v bankovnim sektoru v EU
v roce 2022

V reakci na globalni finanéni krizi se soucasti EU legislativy stala makroobezietnostni politika'®?, jejimz cilem je snizovat
systémova rizika a zvySovat odolnost finan¢niho systému vaci nepfiznivému ekonomickému vyvoji. Evropska komise (dale
jen EK) ramec makroobezietnostni politiky pravidelné prezkoumava tak, aby jeji nastroje umoznovaly G¢inné omezovat
potencialni i existujici systémova rizika. K prvnimu prezkumu mélo dojit do 30. cervna 2022 a poté kazdych pét let.

EK proto uverejnila dne 30. listopadu 2021 konzultaci k pFiprave revize makroobezretnostniho ramce v bankovnim sektoru
EU, aby ziskala na zakladé zkuSenosti zainteresovanych stran reflexi jeho sou¢asného fungovani a naméty na dalSi roz-
voj. Vysledky konzultace maji byt vyuzity pfi pfipravé legislativnich navrhd moznych zmén, jejichz cilem by mélo byt
zvyseni ucinnosti a pfipadné i zjiednoduSeni souc¢asného ramce makroobezretnostni politiky. Konzultaéni material byl ¢le-
nén do Gtyr ¢asti. Prvni ¢ast se zabyvala efektivitou kapitalovych rezerv z pohledu pokryti jednotlivych typ systémového
rizika. Druha ¢ast se tykala zejména problematiky zavedeni nastroji zamérenych na dluzniky (LTV, DTI, DSTI) do evrop-
ské legislativy, pfistupu k omezovani rozdélovani ziski nebo zjednoduSeni a zefektivnéni stavajicich nastroju. Treti
¢ast zahrnovala otazky k vlivu nastroju makroobezietnostni politiky na fungovani vnitfniho trhu. Posledni ¢ast se vénovala
problematice nové akcentovanych globalnich rizik, zejména finanénich inovaci, kybernetickych a klimatickych rizik.

134 Prumérna Urokova sazba hypoteénich avérl vzrostla k prvnimu ¢&tvrtleti 2022 mezirocné o 1,8 p. b. na 3,8 %, pficemz jesté nezohlednuje posledni zvy-
$eni ménoveépolitické sazby o celkem 2,5 p. b. na 7 % (posledni z 22. ¢ervna 2022).

135 Blize k interakci ménové a makroobezietnostni politiky: Malovana, S., Frait, J. (2017): Monetary policy and macroprudential policy: Rivals or teammates?.
Journal of Financial Stability 32 (2017): 1-16.

136 Blize viz: https://www.esrb.europa.eu/national_policy/html/index.en.html
137 V CR od fijna 2021.
138 Blize viz: https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/vzajemne-uznavani-makroobezretnostnich-opatreni-reciprocita/

139 Blize smérnice CRD V, nafizeni CRR Il nebo The ESRB handbook on operationalising macroprudential policy in the banking sector,
viz https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.handbook_mp180115.en.pdf
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CNB se v reakci na konzultaci4® zaméfila pfedevsim na prvni dvé &asti materialu. Vymezila se vigi horni hranici sazby
J-SVI rezervy pro dcefiné instituce odvozené z vySe sazby rezervy J-SVI/G-SVI matefské spolecnosti. Toto omezeni totiz
muze naru$ovat rovné trzni podminky domacich J-SVI a sniZzovat predvidatelnost nastaveni sazby rezervy J-SVI.24 Dale
podpofila zmény posilujici moznost proaktivniho pouziti rezervy CCyB odpovidajici dosavadni praxi CNB.142 Zaroveri do-
porucila zavést moznost do¢asného omezeni vyplaty dividend béhem nepfiznivého obdobi v rozsahu, ktery by odpovidal
vysSi uvolnéné kapitalové rezervy tak, aby nemohlo dojit k jejimu nezamyslenému vyuziti napf. ve formé vyplaty dividend.
Dale navrhla zménit nastaveni horni hranice sou¢tu sazeb strukturalnich rezerv s cilem zvysit vyuZitelnost zejména sek-
torové rezervy ke kryti systémového rizika.243 CNB taktéZ podporuje vyloudeni expozic vii&i centralni bance ze jmenovatele
pakového poméru. Jedna se totiz o bezrizikové expozice vznikajici primarné v disledku ménovépolitickych rozhodnuti,
které ovSem dle stavajici regulace zvySuji pozadavek na minimalni vysi kapitalu dle pakového poméru. V této oblasti také
podporila zrcadleni kapitalovych rezerv v pakovém pomeéru s cilem omezit existenci prekryvi kapitalovych pozadavki,
které mohou snizovat u¢innost kapitalovych rezerv (k prekryvim blize ¢ast V.1).

CNB dale doporugila zjednodugeni procesu vyuZiti lanku 458 CRR pro stanoveni minimalni hranice rizikovych vah a moz-
nost jeho vyuziti i na jiné expozice nez zajisténé nemovitostmi. Podpofila zavedeni minimalniho harmonizovaného souboru
opatreni pro hypotecni dluzniky a zaroven ponechani rozhodnuti o jejich nastaveni plné v rukou narodnich makroobeziet-
nostnich organti. CNB zaujala opatrnou pozici k otdzkam vlivu makroobezfetnostniho ramce na fungovani vnitfniho trhu
a zejména k realnym moznostem makroobezretnostni politiky ve vztahu k omezeni klimatickych a kybernetickych rizik.
CNB bude déle aktivné vystupovat s cilem prosadit zmény posilujici efektivitu ramce makroobezfetnostni politiky v EU
do legislativy.

Pravdépodobnost zahrnuti navrhti CNB do legislativy mtZe signalizovat to, jakou pozici zde zaujima ESRB a ECB. Roz-
dilna pozice (Tab. 1) v nékterych oblastech vyplyva zejména z jejich vychoziho tzv. kapitalové neutralniho® pfistupu
ke zménam ramce — tedy ze zmény by nemély zvySovat sou¢asné kapitalové pozadavky. Pravdépodobnost promitnuti
navrht CNB do legislativni podoby je tak v nékterych oblastech nizka.

Tab. 1 (BOX 5)
Srovnani reakce CNB, ESRB a ECB na konzultaci EK k revizi makroobezietnostniho ramce bankovniho sektoru
v EU

(x znamena, Ze prislusna instituce podporuje Upravu)

CNB ESRB ECB

Odstranéni horni hranice sazby J-SVI rezervy pro dcefiné instituce X

Zmény podporujici proaktivnéjsi vyuziti rezervy CCyB X X X
Moznost do¢asného a podminéného omezeni vyplaty dividend X X

Zména nastaveni horni hranice souctu sazeb strukturalnich rezerv X X X
Vylouéeni expozic vlcéi centralni bance ze jmenovatele pakového poméru X

Zrcadleni kapitalovych rezerv v pakovém poméru X

Zjednodus$eni procesu vyuziti ¢l. 458 CRR X X X
Minimalni harmonizovany soubor opatfeni pro hypote¢ni dluzniky v EU X X

140 Viz Reakce CNB na Targeted Consultation on Improving the EU’s Macroprudential Framework for the Banking Sector.

141 Blize Pfeifer, L. (2021). Pfistup CNB ke stanoveni kapitalové rezervy pro jiné systémové vyznamné instituce: historie a sou¢asnost. Tematicky &lanek
o finan€ni stabilité 2/2021. Ceska narodni banka.

142 Viz Pristup CNB k nastavovani proticyklické kapitalové rezervy.

143 Stavajici znéni regulace pfi vypoctu prahové hodnoty, od které je nutné ziskat stanovisko EK pro rozhodnuti o nastaveni rezervy, zachazi se sazbami
SyRB uplatfiovanymi na vS8echny expozice stejné jako se sektorovymi sazbami SyRB, které se vztahuji pouze na uréitou podmnoZzinu expozic. To mlze
procesné komplikovat pouZiti sektorové SyRB, zejména pro portfolia s nizkou rizikovou vahou s ohledem na potfebu souhlasu EK pfi sazbach sKSR
vysSich nez 5 %.
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V.3 PROTICYKLICKA KAPITALOVA REZERVA

CNB stanovuje sazbu proticyklické kapitalové rezervy (CCyB) od roku 2014 s cilem omezit negativni dopady finanéniho
cyklu na domaci bankovni sektor a zabranit tak pfenosu nepfiznivych financnich Sokd do realné ekonomiky. Vzhledem
k Siroké $kale projev(i finanéniho cyklu v redlné ekonomice a finanénim sektoru stanovuje CNB vysi sazby CCyB na za-
kladé komplexniho posouzeni sady makrofinanénich indikatort a ukazatelt specifickych pro bankovni sektor. CNB
povaZzuje za adekvatni takovou vysi sazby CCyB, ktera dostacuje k pokryti potencialnich ztrat pramenicich z materializace
cyklickych rizik pfi zachovani dostatecné kapitalové kapacity bank k Gvérovani.'44

CNB ponechava sazbu CCyB na 2,5 %

Bankovni rada CNB rozhodla na svém jednani 16. &ervna 2022 ponechat sazbu CCyB na trovni 2,5 % (Graf V.5). Pfi svém
rozhodovani vzala v Uvahu indikatory a analyzy zaméfené na vyhodnoceni pozice domaci ekonomiky ve finanénim cyklu
a miru zranitelnosti bankovniho sektoru. Bankovni rada se shodla, Ze s ohledem na dosavadni velmi nizkou materializaci
drive pfijatych cyklickych rizik zGstava jejich celkovy objem v bilanci bankovniho sektoru znaény. Pfi minulém jednani o na-
staveni sazby CCyB v bfeznu 2022 rovnéz pfihlédla k vyraznému narlstu geopolitickych nejistot a zvySenému potencialu
pro nahlou a rozsahlou materializaci uvérovych rizik. Tyto podminky nadale pfetrvavaji a vyZzaduji obezfetné&jsi pfistup
pfi nastaveni sazby CCyB. V pfipadé zhorSeni ekonomické situace a vzniku vyznamnych neocekavanych uvérovych ztrat
v domécim bankovnim sektoru je CNB pfipravena sazbu rezervy sniZit, pfipadné rezervu zcela rozpustit s cilem podpofit
schopnost bank plynule uvérovat realnou ekonomiku.

Graf V.5 Graf V.6
Uplatiiovana a ohlasena vyse sazby CCyB v CR Indikator finanéniho cyklu
(v % celkového objemu rizikové expozice) (0 minimum, 1 maximum)
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Poznamka: Urokové rozpéti je rozdil mezi klientskou sazbou na nové tvéry
a 3mésicni sazbou PRIBOR. Negativni pfispévek korelacni struktury k hod-
noté indikatoru (ztrata vlivem nedokonalé korelace subindikatori) je dan
rozdilem mezi jeho aktudlni hodnotou a horni mezi, ktera pfedpoklada per-
fektni korelaci mezi vS§emi indikatory. Slaba korelace mezi subindikatory se
projevuje narustem negativniho pispévku k celkové hodnoté indikatoru.

Ekonomika se ke konci lonského roku pohybovala pobliz vrcholu finanéniho cyklu

Vychozim nastrojem pro hodnoceni pozice ve finanénim cyklu je indikator finanéniho cyklu (IFC, Graf V.6). Ve ¢tvrtém
Ctvrtleti 2021 se meziroéné zvysil zejména vlivem siliciho dluhového financovani rezidenénich nemovitosti a s tim spoje-
nym vysokym tempem rustu jejich cen a nachazel se blizko lokalniho maxima zaznamenaného ve druhém ¢&tvrtleti 2021.
V historickém srovnani byl pfispévek k hodnoté indikatoru vyrazné nadprimérny rovnéz u urokového rozpéti u tvéra do-
macnostem a nefinanénim podnikl a u vyvoje domaciho akciového trhu. Teoreticka hodnota indikatoru odhlizejici od sily
korelace mezi jednotlivymi projevy financniho cyklu dosahovala nejvy$Sich hodnot od roku 2009. Orientacni pfevod hod-
noty IFC (0,17) implikuje sazbu CCyB 1,25 %.

Dynamika bankovnich uvérd vyrazné rostla ve vSech uvérovych segmentech

Tempo rlstu bankovnich Gvérd soukromému nefinanénimu sektoru zac¢alo od druhého ¢&tvrtleti 2021 vyrazné rust zejména
diky uvérové aktivité v sektoru domacnosti (Graf V.7). V druhé poloviné roku se pfidaly rovnéz uvéry v sektoru nefinan¢-
nich podnikl, byt ¢ast jejich oZiveni jde na vrub technickym vlivim, jako je snizena srovnavaci zakladna a odeznéni

144 Blize k nastavovani sazby CCyB v metodickém dokumentu PFistup CNB k nastavovani proticyklické kapitalové rezervy, ktery je dostupny na webovych
strankach CNB.
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kurzového precenéni Gvérl v cizich ménach.45 Uvérova dynamika v hlavnich Gvérovych segmentech v prvnim &tvrtleti
2022 vyrazné prevySovala historické praméry (Graf V.8).

Graf V.7 Graf V.8
Meziro¢ni tempo ristu bankovnich avéra Pramérna a aktualni tempa ristu bankovnich avéra
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Skutecné nové bankovni tivéry vyrazné rostly zejména v sektoru domacnosti

Uhrn skute&n& novych Gvérd poskytnutych doméacnostem v roce 2021 se oproti roku 2020 zvysil 0 51 % (536 mld. K& oproti
354 mld. K&, Graf V.9). Nejvyraznéji rostly skute¢né nové Gvéry na bydleni, jejichz objem za rok 2021 mezironé vzrostl
0 63 %. V prvnim Gtvrtleti 2022 vSak skute¢né nové Uvéry domacnostem vykazaly v meziro€nim srovnani pokles (-8 %),
ktery se s ohledem na rostouci Urokové sazby bude nejspiSe dale prohlubovat (¢ast V.4.1). Vyvoj skute¢né novych avéra
nefinanénim podnikdm byl v roce 2021 volatilni, kdyZ negativni dynamiku v prvni poloviné roku vystfidal strmy dvérovy
rust v jeho druhé poloviné. Volatilni miru rlstu bylo mozné pozorovat rovnéz v prvnim &tvrtleti 2022. Celkovy Uhrn novych
podnikovych Uvéra v roce 2021 viceméné stagnoval (+2,3 % oproti roku 2020).

Objem cyklickych rizik pfijimanych do bilance bankovniho sektoru dale rostl...

| pfes narust urokovych sazeb probihajici od tfetiho ¢tvrtleti 2021 (Graf 11.13) dale zesilovala Uvérova dynamika zejména
v sektoru domacnosti. Objem rizik a potencialnich cyklickych ztrat se tak dale zvysil. Sou¢asné projekce nejpravdépodob-
néjsiho vyvoje Uvérové dynamiky naznacuji uobou sektorl jeji kulminaci v pribéhu roku 2022 a postupny navrat
k primérnym hodnotam v dalSich dvou letech (Graf .31 a Graf 11.32). Obezfetnostni odhad neocekavanych uvérovych
ztrat vychazejici z podminéného rozdéleni uvérovych ztrat indikuje potfebu kapitalu k jejich pokryti ve vysi 22,4 mid. K¢.
Tomu by odpovidala sazba CCyB ve vySi 1 %.

... soucasné prostredi vytvari prostor pro nahlou a silnou materializaci dfive pfrijatych rizik

Prohlubujici se potize v globalnich dodavatelskych fetézcich spoleéné s vyraznym zdrazenim cen energii, dalSich surovin
¢i material( a silnou domaci poptavkou vedly k vyraznému zrychleni miry inflace (¢ast I1.1.1), ktera ztizila finan¢ni situaci
domacnosti a podnikl. Tu mize dale negativné ovlivnit postupny nartst dluhové sluzby v dusledku zvySovani urokovych
sazeb (Graf 11.21D a Graf I1.21E). VySSi finanéni zatéZ mohou pocitit zejména domacnosti, které vynakladaji na dluhovou
sluzbu relativné vysoky podil svych pfijmU (¢ast V.4.1), ale také podniky pod tlakem nedostatku vyrobnich vstup(, pfipadné
podniky operujici s nizkou marzi a vysokou finanéni pakou. Miru nejistoty ohledné budouciho makroekonomického vyvoje
umocriuje valka na Ukrajing, ktera vedle silného rustu geopolitického napéti dale prohlubuje problémy tykajici se vyse
zminénych nabidkovych faktoru.

Tvorba opravnych polozek zlistava mimoradné nizka

Vzhledem k absenci Uvérovych ztrat pretrvava velmi nizka tvorba opravnych polozek (ztraty ze znehodnoceni, Graf I11.11),
coz mize v pfipadé narlGstu materializace rizik ¢init bankovni sektor zranitelnym. V souladu s nizkou tvorbou opravnych
poloZek pokracuje pokles poméru opravnych poloZek tvofenych k Gvérdm a hrubych uvér(. ZvysSujici se miru zranitelnosti
naznacuje rovnéz opétovny rlst indikatoru BPI, ktery vyjadfuje pomér marze ze stavu Uvér( a opravnych polozek na jed-
notku Gvéra (Graf V.10).

145 Uvéry v cizich m&nach tvofi vice neZ tretinu bankovnich Gvérd nefinanénim podnikam. PFi vyrazném oslabeni kurzu koruny po vypuknuti koronavirové
pandemie se pfi vyjadreni cizoménovych Gvéru v korunach jejich stav celkové zvysil a tempa rastu byla nadhodnocenda. Po opétovném posileni koruny
byla tempa ristu naopak podhodnocena a tento vliv odeznél v druhé poloviné roku 2021.
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Graf V.9

Skutec¢né nové bankovni tvéry soukromému
nefinanénimu sektoru

(tfimésicni uhrny v mid. K¢&; prava osa: v %)

Graf V.10
Indikatory BPI a IFC
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Poznamka: Indikator BPI vyjadfuje pomér mezi marzi ze stavu uvérd
a opravnymi polozkami na jednotku Uvéru. Marze ze stavu UvérQ je dana
rozdilem mezi zapUjéni klientskou sazbou a depozitni klientskou sazbou.

Poznamka: Skute¢né nové uvéry zahrnuji i navySeni stavajicich Gvéru
a jsou ocistény o refinancované a refixované Uvéry. Tempo rastu je poci-
tano z tfimésicnich uhrnd. OA znaci obé&zna aktiva.

Rizikové vahy hlavnich uvérovych portfolii zGistavaji snizené zejména v sektoru domacnosti...

Vyvoj rizikovych vah uvérovych portfolii s pfistupem IRB (déle jen rizikové vahy) je dlleZitym indikatorem zranitelnosti
bankovniho sektoru v prabéhu finanéniho cyklu. Jejich pokles vede ke sniZeni rizikové vazenych aktiv a zprostfedkované
k poklesu kapitalového pozadavku v absolutnim vyjadreni. Rizikové vahy se od konce roku 2015, kdy podle analyz CNB
domaci ekonomika vstoupila do silné ristové faze finanéniho cyklu, pribézné snizovaly, a to zejména v sektoru domac-
nosti (Graf V.11): na konci roku 2021 byly ve srovnani s rokem 2015 niz$i o 8,9 p. b. u Uvérd domacnostem zajisténych
nemovitosti, 0 18,4 p. b. u ostatnich Uvérd domacnostem a o 7 p. b. u Uvérd nefinanénim podnikdm.

... cyklické zhorseni rizikovych parametri by vedlo k narastu kapitalového pozadavku

Cast pozorovaného poklesu rizikovych vah je zaptiginéna cyklicky pFiznivymi hodnotami rizikovych parametrti — miry se-
Ihani (PD) a velikosti ztraty pfi selhani (LGD) — vstupujicich do modell pro odvozovani rizikovych vah. Proticyklicka
kapitalova rezerva by méla pokryt potencidlni nardst rizikovych vah v disledku cyklického zhorSeni rizikovych parametr(.
Pro odhad tohoto narlstu jsou vyuZity zatéZzové hodnoty rizikovych parametrd ziskané pfi vypocétu podminéného rozdéleni
uvérovych ztrat. Tento odhad ukazuje, Ze narust rizikovych vah by vedl ke zvy$eni kapitalového poZadavku v absolutnim
vyjadreni o 30,9 mld. K&, coz implikuje potfebu vytvaret pro tento ucel CCyB ve vySi 1,25 % (Graf V.12).

Graf V.11
Zména rizikovych vah oproti po¢atku silné rostouci
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Poznamka: Jedna se o kapitalovy pozadavek pro nasledujici IRB portfolia
vykdzana v daném obdobi: expozice vudi retailu — zajisténé nemovitostmi
non-SME, expozice vU¢i retailu — ostatni non-SME a podnikové expozice.
Skute¢ny kapitalovy pozadavek je zaloZen na realnych pozorovanich rizi-
kovych vah a expozic. Hypoteticky kapitalovy pozadavek je kalkulovan
na zakladé rizikovych vah pozorovanych na zacatku expanzivni faze fi-
nanéniho cyklu (12/2015) a skute¢né pozorovanych expozic.
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Vzhledem k vyvoji cyklickych rizik v bankovnim sektoru a zvySenému riziku jejich nahlé a silné materializace se
bankovni rada rozhodla ponechat sazbu CCyB na 2,5 %

Obezietnostni odhad neocekavanych ztrat'¢ (Graf V.13, sloupec ,Podminéné rozdéleni tvérovych ztrat“) ve vysi zhruba
22,4 mld. K& spole¢né s odhadovanou potfebou kapitalu pfi narlstu rizikovych vah ve vysi 30,9 mld. K& (Graf V.13, slou-
pec ,Narlst rizikovych vah cyklickym zhorSenim rizikovych parametr() tvofi kvantitativni zaklad pro stanoveni sazby
CCyB. Potfebny dodate¢ny kapital k pokryti potencialniho rozsahu neoekavanych ztrat i mozného narlstu kapitalového
pozadavku pfi zvy$eni rizikovych vah v disledku zhor§eni rizikovych proménnych tak dosahuje vy$e 53,3 mid. K&'47 a im-
plikuje sazbu CCyB 2 % (Graf V.13, sloupec ,Kombinace pozorovanych rizik“). Bankovni rada pfi stanoveni sazby CCyB
zaroven prihlédla k sou¢asnym makroekonomickym a geopolitickym nejistotam (¢ast I1.1.1), které mohou vést k potenci-
alné vyssi materializaci rizik, a ponechala vysi sazby na stavajici urovni 2,5 %. Toto rozhodnuti neovlivni negativnim
zpUsobem uvérovani realné ekonomiky, nebot Uvérovy potencial kapitalového prebytku €inil ke konci roku 2021 pfiblizné
3,8 bil. K&, coz by znamenalo zhruba zdvojnasobeni stavajiciho portfolia Uvért soukromému nefinanénimu sektoru.

Graf V.13 Graf V.14
Sazba CCyB pokryvajici sledované projevy finanéniho Sazba CCyB ve vybranych evropskych zemich
cyklu (v % celkové rizikové expozice)
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Sazby CCyB dale zvysuji i ostatni evropské zemé

Na narust cyklickych rizik reaguji prostrednictvim sazby CCyB rovnéz ostatni evropské zemeé (Graf V.14). Stejnou uroven
jako CR oznamilo Norsko. Vy$§i sazby CCyB a rychlejéi reakci na projevy rlistové faze finanéniho cyklu tradiéné vykazuji
také ostatni severské ekonomiky, ale ke stanoveni nenulové sazby CCyB se pfipojuji i tradi¢né zdrzenlivéjSi zemé jako
napf. Irsko, Némecko nebo Francie.

Odchylky poméru uvért k HDP od trendu neposkytuji v ¢eskych podminkach vhodné voditko pro zvySovani ani
rozpousténi CCyB

Podle doporugeni ESRB8 by CNB pFi uréeni pozice ve finanénim cyklu a rozhodovani o vysi sazby CCyB méla pFihléd-
nout k vyvoji poméru celkovych uvéri k HDP ajeho odchylce od dlouhodobého trendu. Uvedeny indikator dosahl
ve &tvrtém &tvrtleti 2021 vy$e 86,2 % a piisludna odchylka inila -6,1 p. b. CNB dlouhodobé zastava nazor, Ze tento pfistup
neni vhodnym nastrojem pro vyhodnoceni cyklickych rizik v éeské ekonomice a je zatizen fadou nedostatkd, které snizuji
jeho spolehlivost.’*® Dodate¢na odchylka (expanzivni Uvérova mezera), ktera vyuziva alternativni pfistup k uréeni dlouho-
dobého trendu a Castecné odstranuje problémy spojené s doporu¢ovanou metodikou, dosahla ve Ctvrtém Ctvrtleti 2021
vyse 4,4 p. b. a implikuje sazbu 0,75 % (Graf V.1 CB). Také tento indikator je vSak nutné chapat jen jako zjednoduseny
zplUsob vyhodnoceni pozice ve finanénim cyklu, jehoZ pfima vyuZzitelnost pfi rozhodovani o vysi sazby CCyB je znac¢né
omezena.

146 Odhad potencialnich neoCekavanych ztrat provadi CNB pomoci podminé&ného pravdépodobnostniho rozd&leni Gvérovych ztrat. Jde o jeden z kvantita-
tivnich pristup pouzivanych CNB ke stanoveni orientacni vySe sazby CCyB. DetailnéjSi informace ke konstrukci lze nalézt v pfiloze 3 dokumentu Pristup
CNB k nastavovani proticyklické kapitalové rezervy.

147 Prosty soucet potencialnich ztrat implikovanych podminénym rozdélenim a dodate¢nym kapitalem v disledku zvyseni rizikovych vah je ocistén o objem
nové selhavsich expozic, které jsou uz zapogitany ve ztratach a u kterych se rizikova vaha nebude vracet k ptivodnim hodnotam.

148 Evropska rada pro systémova rizika (ESRB, 2014): Doporuéeni (ESRB/2014/1) o pokynech ke stanoveni sazeb proticyklickych kapitalovych rezerv.
149 Pristup CNB k nastavovani proticyklické kapitalové rezervy (Pfiloha 1).
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V.4 RIZIKA SPOJENA S TRHY NEMOVITOSTI

V.4.1 Rizika spojena s trhy obytnych nemovitosti

CNB dukladné vyhodnocuije rizika spojena s trhem obytnych nemovitosti

CNB dlouhodobé detailné sleduje a pravidelné vyhodnocuije rizika vznikajici na hypote&nim a nemovitostnim trhu. Hlavnim
zdrojem informaci pro provadéni souhrnnych analyz v této oblasti je plosné pololetni Setfeni spotfebitelskych Gvérd zajis-
ténych obytnymi nemovitostmi (dale ,Setfeni*). V této Zpravé jsou obsaZzena data o vysledcich Setfeni do konce Gnora
2022. Data, ktera budou zachycovat vysledky Setfeni od dubna 2022, kdy vstoupily v Uginnost nové limity pro poskytovani
hypotecnich uvérli, budou obsaZena v podzimni Zpravé o finanéni stabilité. Vychodiskem pro posouzeni miry rizik spoje-
nych s nové poskytovanymi Gvéry na bydleni’® je mimo jiné také pravidelné provadéni zatézového testu domacnosti
(¢ast 1V.4). Vysledky testu se spole¢né s dalSimi podrobnymi analyzami promitaji do nastaveni limitG pro uvérové ukazatele.

Objem nové poskytnutych uvéra na bydleni v roce 2021 silné rostl, v prvnich mésicich roku 2022 zastal i pres
zpomaleni dynamiky zvySeny

V prabéhu lofiského roku vykazoval hypoteéni trh zfetelné znamky prehfivani. Objemy skuteéné novych Gvértd v roce 2021
poloviny roku. Poté dynamika mirné zpomalila, avSak celkové objemy zustaly i nadale velmi vysoké (Graf V.16). Silna
dynamika odrazela prekotny rust cen reziden¢nich nemovitosti (¢ast I1.1.1), ktery se promital do rostouci primérné vyse
hypotec¢niho Gveéru, ale i zvySujici se poéty nové uzavienych Gvérovych smluv (Graf V.16). K rastu poc¢tu poskytnutych
uvéra pfispéla snaha ¢asti domacnosti uchovat hodnotu svych finanénich rezerv v prostredi zvySujici se nejistoty a inflace
(¢ast 11.1.1). Spole¢né s narGstem skutec¢né novych uvér se v priibéhu pandemie zvySoval také zajem o refinancovani
stavajicich uvérld (Graf V.16). Od druhé poloviny loriského roku se zejména v souvislosti s ristem urokovych sazeb po-
ptavka po refinancovani snizovala. V prvnich mésicich roku 2022 zistavaly objemy skuteéné novych Gvéra z historického
pohledu nadale dosti vysoké, jakkoli se v porovnani s lofiskym rokem vyrazné propadly.

Graf V.15 Graf V.16
Vyvoj bankovnich Gvért na bydleni a hypoteénich Gvérti  Ctvrtletni ihrny slozek novych Gvéra na bydleni
(v mld. K&) (v mld. K&; prava osa: v tis. ks; klouzavé tfimésicni soucty)
420 - 120 4 r 40
350 A
r 30
280 + 80 -
210 - F 20
140 40 -
- 10
70 1
0 - 0 0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 12/16 04/18 08/19 12/20 04/22
m Skuteéné nové uvéry na bydleni e Skutecné nové uvéry véetné navyseni (objem)
m Skute¢né nové hypotecéni Uvéry = Refinancované Gvéry (objem)
Skute€né nové Uvéry na bydleni (leden—duben) Skute&né nové uvéry veetné navyseni (pocet, prava osa)
Skute¢né nové hypotecni tvéry (leden—duben) Refinancované (podet, prava osa)
Poznamka: VS8echny uvedené fady zahrnuji i navySeni stavajicich uverd. Poznamka: Pocty skute¢né novych i refinancovanych Gvér( za bfezen

a duben 2022 jsou odhadnuté.

Na napjatou situaci na trhu rezidenénich nemovitosti domacnosti reagovaly ¢erpanim vyssich tvérovych éastek
Tempo ristu medianové vySe hypotecniho Uvéru (ke konci roku 2021 meziroéné 16 %) podobné jako meziro¢ni tempo
rdstu realizovanych cen nemovitosti (témér 26 %) vyznamné predcilo rychlost ristu pfijm0. V obdobi pandemie, kdy byly
doporucené limity pro ukazatele DSTI a DTI zruSeny, se ¢ast domacnosti pfizplsobovala situaci na trhu zejména prostred-
nictvim nardstu celkové vySe dluhu. Ve druhém pololeti 2021 dosahla medianova vyse celkového dluhu Zadatele o Uvér
zhruba hodnoty 3,2 mil. K& (Graf V.3 CB a Graf V.4 CB).'5! Klienti s medianovou velikosti dluhu patfili jak mezi domacnosti

150 Ackoliv pojmy uvéry na bydleni, hypotecni Uvéry a (spotFebitQIské) uvéry zajisténé obytnymi nemovitostmi nejsou zcela totozné, v této kapitole je témito
pojmy myslena stejna skupina uvérd obsazena v uvedeném Setieni.

151 Prumérna vyse celkového dluhu klienta €inila 4,1 mil. KE a nejCastéjSi vySe (modus) po zaokrouhleni dluhu na celé tisice dosahla 3 mil. K&. Celkové
zadluzeni zohledrnuje kromé samotného hypote€niho Uvéru rovnéz Uvéry na spotfebu, dfive nacerpané hypotecni uvéry, pfipadné dalsi revolvingové
avéry a uvérové ramce.
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s vysokymi, tak i relativné nizkymi pfijmy (Graf V.4 CB). P¥iblizné polovina zadatelt deklarovala Cisty mési¢ni pfijem do-
macnosti do 50 tis. K& Zaroven se obnovil kanal pfizplsobeni v podobé CetnéjSich zadosti o uvér s vice nez jednim
(spolu)zadatelem (Graf V.17).

Prostor pro pokles mésicnich splatek prostrednictvim naristu doby splatnosti Gvéri na bydleni se jiz zfejmé
vycerpal

Na rozdil od minulych let se domacnosti rostouci vysi ¢erpanych Gvér( jiz pfilis nepfizpisobovaly prostfednictvim prodlu-
Zovani doby splatnosti uvéru, které diive umoziovalo nizSi mésicni splatky dluhu (Graf V.18). Toto chovani jiz ziejmé
narazilo na svuj strop, nebot medidnova doba splatnosti u skute¢né novych avérl €ini jiz vice nez dva roky témér 30 let,
pficemz 60 % skute¢né& novych Uvérd ma splatnost mezi 25 a 30 lety (Graf V.19). Jesté prfed nékolika lety nejcetnéjsi
kategorie splatnosti mezi 20 a 25 lety se v sougasnosti vyskytuje zfidka. Cast skute¢né novych uvérd je poskytovano se
splatnosti pfevysujici 30 let (Graf V.19). U téchto Gvért vSak splatnost nepfesahuje 32 let, pfi¢emz skutecna predpokla-
dana splatnost uvéru je 30 let a Zadatelé maji dvouletou Ihdtu na nacerpani schvalenych prostfedkd. Banky poskytuji tyto
uveéry relativné mladym Zadateldm (Graf V.20).

Graf V.17 Graf V.18
Vyvoj priimérné vyse hypotecniho tvéru a poctu Splatnost uvéra zajisténych obytnymi nemovitostmi
klientd uvedenych v zadosti o uvér (v letech; priméry vazeny objemem Gvéru)
(v mil. K&; prava osa: v jednotkach osob) 30 -
3,2 1 r 1,52 /w
28 A
2.9 1 _FMN—W—
1,49 26 -
2,6
L 1,46 241
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20 r 1,43
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17 140 = Primér — skute¢né nové  ===Median — skute¢né nové
2H/16 2H/17 2H/18 2H/19 2H/20 2H/21
PrimBa Ve Gy Prmer — refinancované Median — refinancované
rumema vyse averu Poznamka: Hodnota za 1. ¢tvrtleti 2022 vychazi jen z Gdaju za mésice le-
= Primérny pocet klientd (prava osa) den a unor.
Graf V.19 Graf V.20
Rozdéleni novych avért dle splatnosti Rozdéleni novych uvéru dle véku hlavniho dluznika
(podil Gv&rt na poskytnutém objemu v %; osa x: splatnost v letech) pro rizné splatnosti aveéru
70 - (podil uvéru na poskytnutém objemu v %; osa x: vék hlavniho dluznika
v letech)
60 - 8 +
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do 10 10-20 20-25 25-30 30-32 nad 32
e Splatnost do 30 let véetné

Splatnost nad 30 let
u Skute¢né nové H Refinancované

Poznamka: Data za obdobi bfezen 2021 — anor 2022. Kfivky byly vyhla-

Poznamka: Interval uzavien zprava. Data za obdobi bfezen 2021 — anor zeny

2022.
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Doporuéeny limit LTV banky dodrzovaly

V roce 2021 méli poskytovatelé hypotednich Gvérd podle Doporuéeni CNB dodrzovat limit LTV ve vysi 90 %, ktery mohl
byt pfekroen u uvért nepresahujicich 5 % referenéniho objemu (prdmér dvou piedeslych ctvrtleti).15? Tuto objemovou
vyjimku dodrzely vSechny dotéené financni instituce a Uvéry s LTV nad 90 % v souhrnu tvofily méné nez 2 % poskytnutého
objemu (Graf V.21). Mirné se snizil rovnéz podil avért s LTV nad 80 % a avér v pasmu LTV 80 az 90 %, ke kterému se
vztahuji omezeni G€inna od dubna roku 2022. V rozdéleni LTV (Graf V.5 CB) doslo k nardstu podilu Gvérd s nizkou urovni
LTV, coz mize odrazet zvySeny zajem o pofizeni obytné nemovitosti jako investice u vysokopfijmovych domacnosti s aku-
mulovanymi Usporami. Stabilita rozdéleni LTV pfispiva k odolnosti Ceského bankovniho systému zejména
prostfednictvim omezeni velikosti ztrat v pfipadé selhani Gvérd (nizky rizikovy parametr LGD), nebot vztah mezi vysi LTV
a pravdépodobnosti selhani (PD) se v Setfeni ukazuje jako spise slaby (BOX 4 v &asti IV.4).

Obchazeni limitu LTV ¢erpanim dodateénych nezajisténych tvéra k financovani nemovitosti ziistava omezené
CNB v souvislosti s dodrzovanim limitt LTV nadale monitoruje pfipadné snahy o jejich obchazeni prostfednictvim doda-
te¢ného poskytnuti nezajisténého spotrebitelského Uvéru. Signalem pro takové chovani muze byt Cerpani nezajisténého
uvéru klientem béhem Sesti mésicl pred poskytnutim dvéru na bydleni i Sesti mésict po ném. Pfestoze rozsah soubéz-
ného poskytovani zajisténych a nezajisténych avérl se vroce 2021 ve srovnani srokem 2020 téméf ztrojnasobil
(Graf V.22), zlstavaji celkové tyto objemy relativné nizké a tento jev z hlediska dopadl na finan¢ni stabilitu nevyznamny.
Poskytovatelé jsou si potencialnich rizik spojenych s poklesem hodnoty zastav v sou¢asnych podminkach dobfe védomi,
0 ¢emz sv&dci rovnéz neuplné vyCerpani povolené objemové vyjimky u ukazatele LTV.

Graf V.21 Graf V.22
Uvéry s LTV ve vybranych pasmech Soubézné poskytnuti nezajisténého a hypotecniho
(podil Gvért na poskytnutém objemu v %) uvéru
20 - (nezajisténé uvéry v mld. K&; osa x: pololeti, kdy byl poskytnut hypoteéni
avér)
5 -
15 -

J.Il

O _
M P ° 1H 2020 2H 2020 1H 2021 2H 2021

- @

0 H Poskytnuti: 0-6 mésict pred ® Poskytnuti: 0-6 mésicl po
03/19 03/20 03/21 03/22 0-6 mésict po — dopocet
—0—| TV 80-90 % =—@=LTV nad 90 % LTV nad 80 % Poznamka: Oznaceni ,pfed” a ,po” se vztahuje k dobé poskytnuti hypotec-

niho Uvéru. Pro prvni a posledni sledované obdobi jsou Udaje dopogitany
na celek, nebot znama data nepokryvaiji celych 6 mésicl. Data pro ¢asové
rozmezi 1 rok pfed poskytnutim hypote¢niho GUvéru a 1 rok po ném posky-
tuji obdobny obrazek.

Poznamka: Hodnota za 1. ¢tvrtleti 2022 vychazi jen z udaja za mésice le-
den a unor.

Poskytovatelé nadale akceptuji zvySena rizika z hlediska ukazatelti DSTI a DTI

Od druhého pololeti roku 2020 nebyla ze strany CNB uplatfiovana aZ do dubna 2022 24adna omezeni pro ukazatele DSTI
a DTI. Toto uvolnéni se v reakci na nastup pandemie za¢alo postupné odrazet ve stale méné prisnych uvérovych standar-
dech a v nartstu podilu Gvérd, které CNB povazuje s ohledem na zavéry analyz a zatéZovych testll za zpravidla znaéné
rizikové (viz opét BOX 4 v ¢asti IV.4). Jedna se o Uvéry s ukazatelem DSTI vy$Sim nez 40 % Cistého pfijmu a DTI prevy-
Sujicim 8nasobek ro¢nich cistych pfijmu. Podil avérd s vysokymi hodnotami DSTI v lofiském roce a v prvnich mésicich
roku 2022 narUstal. V lednu a unoru 2022 banky poskytly 50 % nového objemu Gvérd s DSTI vétSim nez 40 %, 26 % uvérl
s DSTI vétSim nez 45 % a 12 % avéra s DSTI nad 50 % (Graf V.23). Objemové vyjimky u dfive uplatfiovanych doporuce-
nych limitl by tak byly vyrazné prekraCovany. Tento trend postupné zesiloval (Graf V.6 CB) také z ddvodu rostoucich
urokovych sazeb z novych uvérl. To plati obzvlasté pro druhé a dal$i hypotecni Uveéry, jejichz podil na skute¢né novych
uvérech se v minulych letech pohyboval stabilné kolem jedné tfetiny, nicméné& v unoru tohoto roku dosahl jiz 38 %
(Graf V.8 CB). V pfipadé ukazatele DTI (Graf V.24 a Graf V.7 CB) doS$lo naopak od loriského &tvrtého Ctvrtleti k obratu.
Zatimco v loriském druhém a tfetim Ctvrtleti bylo s DTI vétSim nez 8 poskytnuto skoro 30 % uveérd, letos v lednu a Uunoru
jen 22 % uveéru. S DTI vétSim nez 8,5 pak bylo letos v lednu a unoru poskytnuto 15 % uvérd a s DTI nad 9,5 pak jen 6 %
uvéra. Za odlisnymi trendy podilu rizikovych Gvért podle DSTI a DTI stoji zejména znaény rlst klientskych urokovych
sazeb ovliviujicich pouze ukazatel DSTI.

152 Formalné platil limit LTV ve vysi 90 % pouze do 10. prosince 2021. Nové Doporucéeni platné od tohoto data poskytovatelim doporucuje, aby u ukazatele
LTV neprekracovali hranici 100 % u zadného Uvéru. Zavazné limity LTV stanovené prostrednictvim opatifeni obecné povahy jsou uplatiiovany az
od 1. dubna 2022.
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Graf V.23

Uvéry s DSTI ve vybranych pasmech
(podil ivérd na poskytnutém objemu v %)

Graf V.24
Uvéry s DTI ve vybranych pasmech
(podil uvérd na poskytnutém objemu v %)
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Poznamka: Hodnota za 1. ¢tvrtleti 2022 vychazi jen z udaji za mésice le-
den a unor.

Poznamka: Hodnota za 1. ¢tvrtleti 2022 vychazi jen z Gdaju za mésice le-
den a unor.

Poskytovatelé pri nastaveni irokovych sazeb primérené zohlediiovali vysi podstupovanych rizik

K narustu podilu Gvéra s vysokymi hodnotami DSTI pfispély vS§echny typy bank (Graf V.25). Banky se pfi poskytovani
uvéra snazily o diferenciaci vySe urokovych sazeb podle urovné uvérovych ukazatell, pficemz vySe pfijimanych rizik byla
do sazeb promitana pfedevSim u Gvért s hodnotami LTV nad 80 % (Graf V.26, Graf V.9 CB). Vedle zvy$ené rizikovosti
uvéru mohou vysSsi Urokové sazby v této kategorii odrazet také vysokou poptavku klientd po tomto typu Gvéra pfi jejich
omezené nabidce ze strany poskytovateld. U kategorie Uvért s LTV mezi 80—90 % neméla na dodate¢nou Urokovou pfi-
razku prilis velky vliv skute¢nost, zda Uvér soubézné vykazoval hodnoty ukazatelt DTl nad 8 nebo DSTI nad 40 %. U uvér(
s LTV nad 90 % (Uvéry s LTV nad 100 % nebyly v uvedeném obdobi vibec poskytnuty) naopak banky promitly rizikovéjsi
hodnoty DSTI nebo DTI do trokové pfirazky o to vyraznéji. To opét odrazi snahu promitnout vy$si trover uvérového rizika
do vySe urokovych sazeb.

Graf V.25
Podily uvérl prekracujicich rizikové hodnoty
ukazateld LTV, DSTI a DTI dle skupin bank

(v % portfolia uvért na bydleni dané instituce; druhé pololeti 2021)

Graf V.26
Primérna vyse urokovych sazeb podle uvérovych
charakteristik

(primérna urokova sazba v %; osa x: DSTI v %)
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LTV nad 90 % DSTI nad 40 % DTl nad 8

B Primérna urokova sazba — Gvéry celkem
B Primérna trokova sazba pro uvéry s LTV > 80%
L Meziro¢ni zména urokovych sazeb

—Minimum dosazené v dané skupiné bank
—Maximum dosazené v dané skupiné bank

Poznamka: Udaje za 2H 2021. VaZeny praimér trokovych sazeb, kde jako
vahy vystupuje vyse jednotlivych Gvéra. Interval uzavien zprava.

Poznamka: MSB je skupina malych a stfednich bank, VB je skupina vel-
kych bank a StSp je skupina stavebnich spofitelen.

Nékteri zadatelé o hypotecni uvér si porizuji nemovitost v jiném kraji, nez ve kterém maji trvaly pobyt

Data ze Setfeni dokumentuji, Ze v posledni dobé& zhruba 18 % z po&tu nové poskytnutych Uvér( je zajisténo nemovitosti
nachazejici se v jiném kraji, nez ve kterém ma hlavni zadatel trvaly pobyt. Ve zvySené mife se to tyka zadatell s trvalym
pobytem v hlavnim mésté Praze, StfredoCeském a Jihomoravském kraji (Graf V.27). Jedna se ¢asto o osoby ve vékové
skupiné pres 45 let se spiSe vy$Simi pfijmy, které financuji rekreaéni nemovitost ¢i druhou nemovitost k obéasnému bydleni
apod. Cetné jsou v&ak i pfipady, kdy naopak osoby s trvalym pobytem mimo uvedené kraje prostfednictvim dluhové finan-
covaného nakupu nemovitosti do téchto krajl migruji. V tomto pfipadé se ¢asto jedna o bezdétné Zadatele ve véku mezi
25 a 36 lety s vysokoSkolskym vzdélanim, ktefi si uvér berou za u€elem pofizeni nemovitosti (nikoliv tedy za ucelem re-
konstrukce, vystavby apod.). Tyto charakteristiky zfejmé odpovidaji migraci za lepSimi pracovnimi pfilezitostmi — nejcastgji
do hlavniho mésta. Data v8ak neukazuji, Ze by osoby financujici Uvérem nemovitost mimo kraj svého trvalého pobytu jako
celek mohly predstavovat zdroj zvySeného rizika nesplaceni uvéra.
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Graf V.27

Kraj trvalého pobytu hlavniho zadatele o uvér vs. kraj
umisténi zastavené nemovitosti
(pocet skute¢né novych Gvérd zajisténych obytnou nemovitosti)

73

Graf V.28

Rozdéleni novych tvéra podle véku hlavniho dluznika

(podil uvérd na poskytnutém objemu v %; osa x: vék hlavniho dluznika
v letech)
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Poznamka: Tmavsi odstiny barvy ukazuji buriky s vy§§im poctem uvéra.
Radky uréuiji kraj zastavené nemovitosti, sloupce kraj trvalého pobytu hlav-
niho Zadatele. Data za zafi 2021 az unor 2022, refinancované Uvéry
nejsou zahrnuty. Podil Gavérd mimo hlavni diagonalu matice ¢ini zhruba
18 %. JHM = Jihomoravsky kraj, PHA = Hlavni mésto Praha, STC = Stfe-
doCesky  kraj, PLK=Plzefisky kraj, OLK = Olomoucky kraj,
JHC = Jihogesky kraj, LBK = Liberecky kraj, HKK = Kralovéhradecky kraj,
PAK = Pardubicky kraj, ZLK =Zlinsky kraj, ULK =Ustecky kraj,
KVK = Karlovarsky kraj, VYS = Vysocina, MSZ = Moravskoslezsky kraj.
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Poznamka: Hodnota za rok 2022 vychazi jen z Gdaju za mésice leden
a unor.

Pravidla pro poskytovani hypoteénich Gvéra se v lofiském roce zménila v navaznosti na novelu zakona o CNB
CNB omezuje od roku 2015 systémova rizika spojena s poskytovanim hypoteénich Gvéri a vyvojem na trhu obytnych ne-
movitosti na zakladé vySe uvedenych makroobezfetnostnich analyz a informaci ziskanych z dohledu nad finan¢nim trhem.
Za timto Géelem CNB postupné zavedla a upravovala pozadavky na horni hranice (nebo také limity) ukazatelt LTV, LTI,
DTI nebo DSTI. Az do lofiského prosince tyto pozadavky stanovovala prostfednictvim Doporuceni k fizeni rizik spojenych
s poskytovanim spotiebitelskych tUvéru zajisténych obytnou nemovitosti'>3 (dale jen Doporuéeni), jehoz soucasti byla také
sada dal$ich pravidel obezietného chovani pti poskytovani daného typu Gvérd. Ke konci lofiského roku zagala CNB pod-
minky pro poskytovani téchto Uvérl stanovovat také zavaznymi opatfenimi na zékladé novely zékona ¢. 6/1993 Sb.,
o Ceské narodni bance, ve znéni zakona &. 219/2021 Sb. (dale ,zakon o CNB®). Jeji souéasti je § 45b, ktery umozfiuje
CNB stanovit pro véechny poskytovatele hypote&nich tvérl zavazné horni hranice Uvérovych ukazatelt LTV, DTl a DSTI
v navaznosti na rozpoznani systémovych rizik souvisejicich s poskytovanim uvedenych avérd. Pro kazdy z ukazatell plati
dvé hodnoty pfislusného limitu — prvni Ize oznadit za zakladni &i vychozi a druhou za mirngéjSi pro zadatele mladsi 36 let
k nakupu vlastniho bydleni. Poskytovatelé tak maji moznost u Zadateld mlad$ich 36 let uplatnit u ukazatele LTV limit vy$si
0 10 p. b., u ukazatele DSTI limit vy8Si 0 5 p. b. a u ukazatele DTI limit vy$Si o jeden ro¢ni Cisty pFijem. U Gvérd poskytnutych
v poslednich letech se vék hlavniho Zadatele do 36 let vyskytoval zhruba u poloviny v8ech uvért (Graf V.28).1%4

Limity avérovych ukazatell jsou nyni stanovovany prostiednictvim opatieni obecné povahy...

Konkrétni arovn& hornich hranic Gvérovych ukazateld CNB stanovi prostfednictvim vydani opatfeni obecné povahy
(dale ,O0P"), které se vydava bez fizeni o navrhu OOP. Stanovené horni hranice nabyvaji uc¢innosti nejdfive 4 mésice
po rozhodnuti bankovni rady a vydani OOP.155 CNB nejméné jedenkrat za 6 mésict prezkoumava divody pro vydani
OOP, ato s ohledem na existenci a predpokladany dal$i vyvoj faktort zakladajicich systémova rizika. Pokud CNB pro-
stfednictvim OOP stanovi horni hranici jednoho nebo vice Uvérovych ukazatel(, poskytovatelé nesmi poskytnout Uvér, ktery
by tuto hranici pfekragoval. Zakon o CNB respektuje skuteénost, Ze mala &ast Uvérovych pFipad ma specifické charakteris-
tiky a striktni trvani na uplatnéni stanovenych hornich hranic by mohlo vést k nadmérné regulatorni tvrdosti. Konkrétni
poskytovatel proto miize s ohledem na tyto specifické pfipady aplikovat v béZzném kalendarnim &tvrtleti vyjimku neprekracujici
5 % celkového objemu hypoteénich uvérd, ktery poskytl v pfedchazejicim kalendarnim &tvrtleti.

153 Star$i nazev byl Doporuceni k Fizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych uvéra zajisténych rezidenéni nemovitosti.

154 Zakon o CNB nicméné umozriuje uplatnit mirn&jsi horni hranice Uvérovych ukazatelll i v pfipadech, kdy hlavni Zadatel je starsi 36 let, ale spoluzadatel —
manzel(ka) Ci registrovany(a) partner(ka) — je mladsi 36 let. CNB odhaduje, Ze po zapogitani téchto pfipadu budou mirnéjsi limity uplatiiovany asi u 60 %
novych uvérd.

155 Pokud CNB prostfednictvim OOP horni hranici stanoveného Gvérového ukazatele zvy$uje nebo ji rusi, nabyva zména Gginnosti dnem nasledujicim
po dni zvefejnéni, nestanovi-li se v OOP pozdéjsi den.
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... jehoz prvni vydani — Géinné od dubna 2022 — CNB zvefejnila v listopadu 2021

Bankovni rada na svém jednani 25. listopadu 2021 vzhledem k rozvolfiovani tvérovych standardd u hypote€nich avérd v prd-
béhu lorfiského roku rozhodla o prvnim nastaveni limitd Gvérovych ukazatelt LTV, DTl a DSTI v souladu s novou pravné
zavaznou Upravou. V pfislusném OOP byla zakladni hodnota limitu LTV stanovena na urovni 80 % (90 % pro zadatele
mlads$i 36 let). Horni hranice pro ukazatel DTI je stanovena na urovni 8,5nasobku Cistych ro€nich pfijma a pro ukazatel
DSTI na 45 % Cistych mési¢nich pfijma Zadatele (9,5nasobku, resp. 50 % pro Zadatele mladsi 36 let). Nadale pfitom plati,
Ze i zadosti o uvér s DTI ve vysi 8nasobku a DSTI ve vysi 40 % by mély byt posuzovany se zvySenou mirou obezietnosti.
Vzhledem ke étyfmésiénimu intervalu mezi stanovenim limitll ukazatell a jejich Uc¢innosti postupuji poskytovatelé podle
novych pravidel az od dubna 2022.

Cilem hornich hranic ivérovych ukazatell je branit nartistu zranitelnosti bankovniho sektoru...

Uvérové ukazatele patfi mezi makroobezietnostni nastroje, jejichz cilem je zajistit dostatednou odolnost poskytovatel(i
uvéru vuci nepriznivym Sokum. Stanoveni hornich hranic pro Uvérové ukazatele zajisti, aby v bilancich poskytovatell ne-
umérné nenarlstal podil uvérl s vysoce rizikovymi charakteristikami, které by mohly v pfipadé silné nepfiznivého
ekonomického vyvoje vést k porucham v domacim finanénim systému. Zavedené horni hranice ukazatelt spolu s norma-
lizaci ménové politiky CNB omezi riziko dal$iho rozvijeni spirdly mezi rastem cen bydleni a zvySovanim Gvérii uréenych
k financovani jejich nakupu.

... a prispivat k omezovani pfijimani nadmérnych rizik ze strany domacnosti

DalSim pozitivnim efektem zavedeni hornich hranic ukazatel( je snizeni zranitelnosti pfijemct novych hypote¢nich Gvérd
vUci nepfiznivym Sokim. Ukazatel DTI je uréen primarné k tlumeni rizik spojenych s nadmérnym zadluzovanim domac-
nosti, zatimco ukazatel DSTI cili na rizika spojena s nadmérnou vy$i dluhové sluzby. Podle analyz CNB provedenych
na zakladé dat o ukazatelich DTl a DSTI fada klientl s Uvérem ziskanym v poslednich dvou letech Uvérem vynaklada
na dluhovou sluzbu relativné vysoky podil svych pfijm0. NepFiznivy Sok do jejich pfijmové situace a Zivotnich nakladd
muZze vést k vyraznému omezeni zbytnych vydani, coz mize mit citelny dopad do domaci agregatni poptavky. V krajnim
pfipadé muze dochazet i k ohroZeni schopnosti splacet tvér. Podobné dopady mlze mit také vyraznéjsi zvySeni troko-
vych sazeb pfi refixaci Grokovych sazeb Gvéra, jakkoli poskytovatelé podle Doporuéeni CNB jiz fadu let odolnost Zzadatel
o uveér vaci Soku tohoto typu testuji. Vzhledem k tomu, Ze tyto Soky v poslednich mésicich nastaly a mohou jesté zesilit,
vénuje CNB odolnosti drzitelti hypoteénich Gvér v soudasnosti zvy$enou pozornost (viz &ast IV.4).

Samotné stanoveni hornich hranic tvérovych ukazatelii omezi jen malou ¢ast hypoteénich tvért, v kombinaci
s dalSimi faktory vSak bude jejich mezirocni pokles v roce 2022 znaény

Pfi stanoveni hornich hranic Gvérovych ukazatel( v listopadu 2021 CNB uvedla, Ze nebudou znamenat omezeni objemu nové
poskytnutych Gvéru o vice nez desetinu Gvérd hypoteticky poskytnutych bez jejich existence. Tento odhad vychazel ze struk-
tury nové poskytovanych uvérd z hlediska Uvérovych ukazatell LTV (Graf V.5 CB), DSTI (Graf V.6 CB) a DTI (Graf V.7 CB),
mirnéjSiho nastaveni pro Zadatele mladsi 36 let, 5% objemové vyjimky pocitané ze skute¢né novych i refinancovanych tveérl
i ze zkusenosti s aplikaci dfive doporu¢enych hornich hranic Gvérovych ukazatell. Meziro¢ni pokles objemu nové poskytnu-
tych aveért vSak bude v roce 2022 zcela jisté vyrazné vyssi diky spolupisobeni dalSich faktort. Podilet se na ném bude slabsi
poptavka po uvérech vlivem narustu urokovych sazeb i zhorsena ekonomicka situace, zejména pak prudky narust cen energii
a dalSich Zivotnich naklad(. Do¢asné bude také plsobit urcité predzasobeni ¢asti domacnosti hypotecnimi ivéry v lofiském
roce, ke kterému dochazelo i v disledku o¢ekavaného zvySovani urokovych sazeb. Tomu nasvédcuje mimo jiné skutecnost,
Ze bankam se v loriském roce u Uvérd domacnostem znacéné zvysil objem Gvérovych pfislibli v podrozvaze, tj. primarné uvéra
sjednanych, avSak neCerpanych nebo Cerpanych jen z€asti (Graf V.10 CB).

Pretrvavajici rizika v oblasti zranitelnosti dluznikGi v souéasné dobé neumoziuji zmirnit limity pro avérové
ukazatele

Setrvaly predstih tempa rlistu cen bydleni v CR v relaci k disponibilnim pfijm(im domacnosti v poslednich letech se promi-
tal do zvySovani vySe Uvérd nezbytné k pofizeni bydleni a tim i relativni zadluzenosti domacnosti s tvérem. V bilancich
poskytovateld tak nartstal poc€et zranitelnych dluznikl. To v kombinaci s nepfiznivymi Soky z readlné ekonomiky zvysilo
makrofinanéni rizika. S ohledem na tuto situaci bankovni rada CNB v listopadu 2021 rozhodla o nastaveni limitd Gvérovych
ukazatell. Tato situace nadale pretrvava, coz dokladuje zjisténi, ze u vyznamného podilu nové poskytovanych uvéru uka-
zatel DSTI prevysuje rizikovou Uroven 40 %. Za této situace se jevi jako velmi pravdépodobné, Ze vlivem konkurenéniho
boje mezi poskytovateli by v obdobi rdstu Urokovych sazeb podil vysoce rizikovych uvéra bez stanoveni limitl pfijmovych
ukazatelll dale narlstal. Bankovni rada proto na svém ¢ervnovém jednani o otazkach finanéni stability rozhodla, Ze nasta-
veni limitd aveérovych ukazatelt prostrednictvim pfisluSného OOP zistane beze zmény. Presnéjsi obrazek o vyvoji rizik
bude mozno ucinit az na zakladé dat o charakteristikach Uvértd poskytnutych v mésicich nasledujicich po dubnové ucin-
nosti dfive stanovenych limitd. Prislu$nou analyzu zvefejni CNB v prosinci v publikaci Zprava o finanéni stabilité — podzim
2022.
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Financovani reziden¢nich nemovitosti a rychly rast jejich cen vytvari systémové riziko v fadé evropskych zemi
Ke konci lonského roku se zranitelnosti bankovnich sektord spojenou s vyvojem na trhu reziden¢nich nemovitosti zabyvala
opét ESRB. V navaznosti na to zverejnila letos v tinoru zpravu ,Vulnerabilities in the residential real estate sectors of the
EEA countries”. Péti zemim (Bulharsku, Chorvatsku, Madarsku, Lichtenstejnsku a Slovensku) bylo zaslano varovani, ze
na prisludna rizika dostatecné nereaguji. Rakousku a Némecku, které podle ESRB nedostatecné reagovaly na rizika iden-
tifikovana ve zpravé z roku 2019, pak bylo adresovano doporuceni adekvatné upravit makroobezietnostni politiku. ESRB
pripravovala doporugeni také pro Ceskou republiku, po pfijeti zavaznych limitd pro Uvérové ukazatele ke konci listopadu
vSak od tohoto kroku ustoupila. Kromé toho ESRB upozornila, Ze ve vybranych zemich (Dansku, Finsku, Lucembursku,
Nizozemsku a Svédsku) zlistavaiji rizika pres pfijata opatieni vyrazné zvysena.

Nékteré podminky pro poskytovani hypoteénich tvéri jsou nadale stanovovany prostfednictvim Doporuceni
Vybrané podminky souvisejici s poskytovanim hypote&nich Gvérd, které nejsou upraveny zakonem o CNB a konkretizo-
vany v OOP, CNB nadale upravuje prostfednictvim Doporugeni. Ukazatel LTV by podle platné verze Doporugeni
z 10. prosince 2021 nemél pfekroc€it 100 % u zadného uvéru. Délka splatnosti hypotecniho uvéru by neméla pfesahovat
horizont ekonomické aktivity klienta ¢i Zivotnosti nemovitosti (zpravidla by méla ¢init maximalné 30 let) a splatnost neza-
jist&ného spotfebitelského uvéru 8 let. CNB dale poskytovateldm doporuéuje, aby u nové poskytovanych hypoteénich
uvérud ke koupi obytné nemovitosti k pronajmu nebo ke koupi dal$i obytné nemovitosti daného dluznika Gvérové ukazatele
LTV, DTl a DSTI u zadného pfipadu nepfesahly horni hranice stanovené v OOP platném v dobé jeho poskytnuti (tj. aby
v téchto pfipadech neuplatiiovali obdobu tzv. objemovych vyjimek). Poskytovatelé by rovnéz neméli pfi refinancovani spo-
tfebitelského uvéru zajisténého obytnou nemovitosti, u néhoz nejsou podle zakonné Upravy povinni posuzovat uroven
uvérovych ukazatell, pfistupovat k prodluzovani data konec¢né splatnosti tohoto Uvéru nad Uroven sjednanou s pavodnim
poskytovatelem. Mezi kvalitativni parametry uvedené v Doporuceni pak patfi zejména to, ze poskytovatelé by méli zaté-
zové testovat schopnost Zadatele splacet Uvér pfi narlistu Urokovych sazeb a za zhor§enych ekonomickych podminek,
a naopak by neméli poskytovat uvéry s nestandardnim prabéhem splaceni vedoucim k pfesunu zatizeni Zadatele na poz-
déjsi obdobi.

V.4.2 Rizika spojena s trhy komerénich nemovitosti

Objem nové poskytnutych bankovnich uvérl zajisténych komeréni nemovitosti se ve druhém pololeti 2021
nachazel na obvyklych drovnich...

Objem nové poskytnutych aveért zajisténych komeréni nemovitosti ve druhém pololeti 2021 dosahl 40 mid. K&, coz zhruba
odpovida pramérné hodnoté za poslednich 5 let (Graf V.29).156 Oproti prvni poloviné lofiského roku se citelné snizil objem
uvéra k financovani rezidenéni vystavby a naopak narostl objem uvérl k financovani logistickych nemovitosti.

Graf V.29 Graf V.30
Objem novych avéri zajisténych komeréni Rozdéleni novych avért podle LTV ve druhém pololeti
nemovitosti 2021
(v mld. K&) (v mld. K&; osa x: LTV v %)
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156 Vysledky jsou zaloZeny na pravidelném pololetnim Setfeni v oblasti Uvérl zajisténych komeréni nemovitosti, kterého se ucastni 8 bank pokryvajicich
priblizné 70 % daného trhu.
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... rizika spojena s trhy komerénich nemovitosti jsou nadale z velké ¢asti exportovana

Celkova vyse expozic zajisténych komeréni nemovitosti v rozvahach ¢eskych bank zUstava dlouhodobé spiSe okrajova
a pfi rychlém rdstu Gvérd na bydleni se jeji relativni vyznam dale snizil. Rozhodujici roli pfi financovani vystavby a nakupu
komerénich nemovitosti maji zahrani¢ni investofi. Pozorované aktualni napéti na trhu (€ast 11.1) by proto ani v pfipadé
dalSiho vyznamného zhorSeni situace nemélo znamenat systémové ohroZeni stability domaciho bankovniho sektoru. Trh
komerc€nich nemovitosti by vSak mohl byt pfitézujicim faktorem v situaci dalSiho ekonomického propadu a nasledné vy-
znamné materializace naakumulovanych rizik. | v takovém scénafi by ale byla vétSi ¢ast rizik pfenesena na zahrani¢ni
investory.

Banky zvysily svou obezietnost viici financovani komerénich nemovitosti

Poskytovatelé uvérl si jsou dobfe védomi zvySené miry nejistoty spojené s budoucim vyvojem na trhu komerénich nemo-
vitosti a v prabéhu pandemie vyznamné zvysili pozadavky na zajisténi uvéru. Zatimco dfive byla vétSina novych uvéra
poskytnuta s LTV v rozmezi 60-70 %, od druhého pololeti 2020 jsou nejsilngji zastoupeny Uvéry poskytnuté v rozmezi
50-60 % (Graf V.30 a Graf V.11 CB). Pokles miry nejistoty ohledné budoucich pfijm0 z nemovitosti se promitl do dil¢iho
snizeni podilu nové poskytnutych avéru s niz§imi hodnotami ukazatele DSCR (Graf V.31), resp. do narGstu podilu uvért
zajisténi a celkovy objem rizikovych Gvérd s nizkymi hodnotami DSCR a vysokymi hodnotami LTV tak setrvava na dosti
nizké urovni (Graf V.32).

Graf V.31 Graf V.32
Rozdéleni novych avért podle DSCR ve druhém Objem novych uvérti s LTV nad 70 % a DSCR pod 1,2
pololeti 2021 (v mid. Ké&)
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Graf 1.3 CB
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Graf 1.2 CB
Ceny vybranych komodit

(ropa v USD za barel; komoditni index v USD za bod indexu; zemni plyn
a elektfina v EUR za MWh)
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Graf 11.4 CB
Mira nezaméstnanosti a zména miry zaméstnanosti
vybranych zemi EU
(v %; prava osa: v p. b.)
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Mira zaméstnanosti (prava osa)
Zdroj: Eurostat

Poznamka: Mira nezaméstnanosti k 31. 3. 2022. Zména miry zaméstna-
nosti je vyjadfena jako rozdil mezi stavem k 31. 12. 2021 a 31. 12. 2019.

Graf 1.6 CB
Podil Ruska na procesech jaderné energetiky EU
(v %)
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Poznamka: Pfi vyrobé jaderného paliva prochazi uran procesy konverze
a obohaceni. Pfi procesu konverze je oxid uranu preveden na hexafluorid,
ktery je nasledné obohacen o izotop U-235. Obohaceny uran je pouZit
k vyrobé jaderného paliva, které je specifické pro jednotlivé typy reaktord,
coz je pri¢inou vysoké zavislosti byvalych zemi vychodniho bloku na jader-
ném palivu z Ruska. Udaje k roku 2020. N/A znaé&i nespecifikované zemé.
Z davodu zaokrouhlovani nemusi byt vysledny soucet hodnot roven
100 %.
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Graf 1.7 CB

Zména miry zadluzenosti ekonomickych subjektt

ve vybranych zemich EU

(vp.b.)
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Zdroj: ECB

Poznamka: Udaje k31.12.2021. Jedna se orozdil vi&i stavu

k 31. 12. 2019. ZadluzZenost je vyjadifena v poméru k HDP.

Graf 1.9 CB

Vybrané ménové kurzy

(v CZK; prava osa: index v bodech)
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Zdroj: Refinitiv
Graf 11.11 CB
Podil expozic bank viéi Rusku na celkovych aktivech
(v %)
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Poznamka: Udaje k 31. 12. 2021.
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Graf 1.8 CB
Indexy VIX, VSTOXX a CISS
(v bodech)
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Zdroj: Refinitiv, CNB
Graf 11.10 CB
Globalni indexy vynositi korporatnich dluhopist
dle ratingového pasma
(v %)
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Zdroj: Bank of Amercia Merrill Lynch

Graf 11.12 CB

Rozklad vynosu pétiletého ¢eského statniho
dluhopisu

(vynos v %; slozky v p. b.)
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Zdroj: Refinitiv, CNB
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Graf 11.13 CB

Realizované ceny nemovitosti podle typu

(meziro¢ni rist v %)
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Zdroj: CSU, HB index, CUZK
Poznamka: Tempa ristu cen poéitané z dat CUZK maji v souéasnosti ex-
perimentalni povahu.
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Graf 11.15 CB

Nabidkové ceny byti nemovitosti podle regionu
(meziroéni rist v %)
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Zdroj: CSU, Spole&nost pro Cenové mapy CR s.r.o.

Poznamka: Z divodu publikovani Develop Indexu ve dvoumésiéni frek-
venci jsou Udaje za bfezen a zafi ziskany jako prGmér meziro¢niho ristu
v Unoru a dubnu, resp. v srpnu a fijnu.

Graf I11.17 CB

Domacnosti bezpecné dosahujici na dluhové

financovani primérného bytu

(v %)
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Poznamka: Procento domacnosti, kterym Groven pfijmG umoziiuje bez-
pecné splatit uvér na pofizeni bydleni o primérné cené a vyméfe 68 m?.
Regionalni rozdily v urovni pfijmi acen bydleni nejsou zohlednény.
Je uvazovan hypotecni Uvér s dobou splatnosti 25 let a parametrem LTV

80 %.
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Graf 11.14 CB
Realizované ceny byt podle regionu
(meziroéni rist v %)
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Zdroj: CSU
Graf 11.16 CB
Vybrané ukazatele cenové dostupnosti koupé bytu
(PTI v letech; vynosy v %; prava osa: v %)
14 - r 70
12 A r 60
10 A + 50
8 - r 40
6 - r 30
A — F 20
\
2 A r 10
0 0
12/15 12/17 12/19 12/21
e PT| e \/YNOS Z prondjmu bytu LSTI (prava osa)

Zdroj: CSU, CNB, Institut regionalnich informaci, Spole&nost pro cenové
mapy CR, s.r.o.

Poznamka: PTI znaci ukazatel ceny bytu k pfijmdm (,price-to-income®),
ukazatel LSTI vyjadfuje velikost mési¢ni splatky dluhu vzhledem k pfijmum
(,loan service-to-income®). Cena bytu je stanovena jako primérna cena
bytu o rozloze 68 m?. Pfijem je definovan jako klouzavy ro¢ni Ghrn pri-
mérné hrubé mzdy. Pro vypocet vySe dluhové sluzby je uvazovan Gvér
na bydleni s parametrem LTV 80 % a dobou splatnosti 25 let.

Graf 11.18 CB

Pravdépodobnost poklesu primérnych cen bytt
0 vice nez 10 %

(v %,; Ctvrté Ctvrtleti daného roku)
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Poznamka: Jedna se o pravdépodobnost, Ze primérné ceny byt pokles-
nou béhem nasledujicich dvou let o vice nez 10 %. Regionalni rozdily
nejsou zohlednény.
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Graf 11.19 CB

Prevody nemovitosti a jejich inzertni nabidka
(v tis. ks)
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Nabidka chat a chalup
Zdroj: CNB, CUZK, sreality.cz
Poznamka: Jedna se o prevody nemovitosti za trzni ceny. Transakce
na hypotéku odpovidaji pouze hypote¢nim tvérim s tcelem ,pofizeni ne-
movitosti, nezahrnuji tedy cely jejich objem. Data za rok 2021 neobsahuji
transakce z druhé pulky mésice prosince. Nabidkou jsou minény nové in-
zeraty v daném obdobi. Nemusi se v8ak jednat o unikatni inzeraty.

Rodinné domy na hypotéku

Byty za hotové

Chaty a chalupy za hotové
u Nabidka rod. dom0

Graf 11.21 CB

Alternativni scénare: zména realného HDP
(meziro€né v %)
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Graf 11.23 CB

Hruba potieba financovani vladnich instituci v roce
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Graf 11.20 CB

Rizikova prémie u vynost z komerénich nemovitosti

(vp.b)
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Poznamka: Rizikova prémie je pocitana jako rozdil mezi pozorovanou vysi
vynosU u komerénich nemovitosti na prémiovém trhu (Jones Lang
LaSalle) a hodnotou implikovanou modelem zahrnujicim vyvoj v jednotli-
vych segmentech trhu, vyvoj vynosti komerénich nemovitosti v okolnich
zemich avysi domaciho a zahrani¢niho bezrizikového vynosu (10leté
IRS).

Graf 11.22 CB

Dluh viladnich instituci
(v % nominalniho HDP)
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Graf 11.24 CB
Rentabilita kapitalu po zdanéni ve vybranych odvétvich
(v %)
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Zdroj: CSU

Poznamka: Energetika zahrnuje odvétvi elektfiny, plynu, tepla a klimatizo-
vaného vzduchu. Automobilovy primysl je zahrnut ve zpracovatelském
pramyslu. Segment developerskych projektl je zahrnut do vysledku staveb-
nictvi. Vysledky jsou zaloZzeny na vybérovém souboru nefinan¢nich podnika.
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Graf 11.25 CB

Mira zisku a investic v sektoru nefinan¢nich podniku
(v % hrubé pfidané hodnoty)
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Zdroj: CSU
Poznamka: Zisk vyjadfen rocnim klouzavym uhrnem hrubého provozniho pfe-
bytku a investice ro¢nim klouzavym uhrnem tvorby hrubého fixniho kapitalu.

Graf 11.27 CB

Ukazatel zadluzenosti a disponibilnich pfijm{ domacnosti

(podil v %; prava osa: meziro¢né v %)
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Zdroj: CNB, CSU
Poznamka: Nebankovni Gvéry predstavuji Uvéry poskytnuté ostatnimi financ-
nimi institucemi. HDD zna¢i hruby disponibilni ddchod. Sektor domacnosti
zahrnuje rovnéz Udaje za neziskové instituce slouzici domacnostem.

Graf 11.28 CB
Podil neudrzitelného hypoteéniho dluhu podle

Zakladniho scéndre
(v % celkového hypoteéniho dluhu)
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Poznamka: Podil neudrzitelného dluhu oznaduje tu ¢ast hypoteénich tuvéra
v portfoliu, u nichz je mozné potencialné o¢ekavat problémy se splacenim.
Rozklad na jednotlivé faktory znazorfiuje, co mélo rozhodujici vliv pro pre-
chod Uvéru zudrzitelného do neudrzitelného stavu. Faktory splatek
a nezaméstnanosti odrazi cyklicky vyvoj ekonomiky, a jejich plisobeni je tak
do znaéné miry pfirozené. Naopak faktor pfijmG a vydaju odrazi neade-
kvatni vyhodnoceni pfijmové a vydajové stranky rozpoctu domacnosti
pfi pofizeni hypotec¢niho tvéru. Pro dlouhodobé udrzitelny rust zadluZzenosti
by mira vlivu tohoto faktoru méla byt minimaini.
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Graf 11.26 CB

Podil poskytnutych hypotecnich Gvéra podle odvétvi
hlavniho zadatele

(podil na celkovém objemu v %)
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Poznamka: V grafu jsou znazornéna pouze odveétvi, u kterych podil poskyt-
nutych Gvérd za dané obdobi pfesahuje 5 % z celkového objemu. Udaje
za 1Q 2022 zohledriuji pouze data za leden a Unor (oznaceno *).

Tab. 1.1 CB

Medianové hodnoty proménnych popisujicich charak-
teristiky domacnosti pfi porizeni hypote€niho uvéru

2020 | 2020 | 2021 | 2021 | 2022

H1 H2 H1 H2 H1*

Cisty mésiéni pFijem (v tis. K&) 45,9 46,8 50,2 54,0 57,5
Meziro¢ni zména (v %) 8,0 6,0 9,2 15,4 17,3
Kupni cena nem. (v tis. K¢) 2900 | 3200 | 3570 | 3700 | 3750
Meziro¢ni zména (v %) 16,0 231 23,1 15,6 12,0
Vyse avéru (v tis. KE) 2200 | 2400 | 2700 | 2800 | 2800
Meziro¢ni zména (v %) 13,6 20,0 22,7 16,7 10,8
Splatka hyp. uvéru (v tis. K&) 9,5 9,9 11,3 12,3 14,2
Meziro¢ni zména (v %) 15,0 21,4 18,6 24,3 355
Ostatni dluhy klienta (v tis. K&) 50,0 30,0 31,0 50,0 60,0
Meziro¢ni zména (v %) -12,3 | -50,0 | -38,0 66,7 100

Poznamka: Uvedené hodnoty jsou ziskany z databaze cisté novych hypo-
tenich Gvérd a vztahuji se k datu potizeni Gvéru. Cisty mésiéni prijem
predstavuje deklarovany Cisty pfijem v zadosti o Gvér a zahrnuje pfijem
v8ech osob uvedenych ve smlouvé o hypote¢nim Uvéru. Posledni pllrok je
oznacen symbolem * a obsahuje pouze data zaleden a Unor roku 2022.
Meziro€ni zmény tak u posledniho pulroku porovnavaji medianové hodnoty
jen za leden a anor.

Graf 11.29 CB

Podil poskytnutych hypotecnich tuvéra podle
pfijmovych kvintili hlavniho Zadatele

(v % celkového objemu hypotecnich uvérl)
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Poznamka: PFijmové kvintily jsou vypoéitany na zakladé dat ze Setfeni Zi-
votnich podminek (SILC). Zarok 2022 se jedna o odhad, protoZe Udaj

o pfijmu hlavniho Zadatele neni pro tento rok dostupny. Podil ivéru v roce
2022 je vypocitan na zakladé dostupnych dat za leden a unor (oznaéeno *).

3. kvintil 4. kvintil 5. kvintil
2019 ®2020 ®™2021 ™2022*
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CAST Il
Tab. lll.1 CB
Objemy expozic, opravnych polozek a miry kryti dle miry rizika a portfolia
Domacnosti Expozice Opravné polozky Mira kryti
5 Objem Zména Objem Zména Podil Zména
Stupen Datum (v mid. K&) v %) (v mid. Kg) (v %) (v %) Wp.b)
12/2020 1889 31,9 1,69
Celkem 12/2021 2124 12,5 30,0 -6,0 1,41 -0.28
03/2022 2205 29,9 1,36
12/2020 1716 4,1 0,24
S1 12/2021 1904 10,9 4,1 01 0,21 -0,02
03/2022 1971 4,2 0,21
12/2020 138 9,0 6,51
S2 12/2021 187 35,4 8,3 79 4,43 -2,08
03/2022 203 8,7 4,30
12/2020 34 18,9 54,73
s3 1212021 33 43 17.6 6.5 53.48 1,25
03/2022 32 17,0 53,81
NFC Expozice Opravné polozky Mira kryti
- Objem Zména Objem Zména Podil Zména
Stupen Datum (v mid. K&) v %) (v mid. K&) v %) v %) (v p. b))
12/2020 1333 443 3,32
Celkem 12/2021 1386 40 40,4 838 2,91 041
03/2022 1412 39,5 2,80
12/2020 1070 51 0,47
s1 1212021 1138 6.4 44 134 0.39 -0.09
03/2022 1130 45 0,40
12/2020 207 10,2 4,93
S2 12/2021 196 51 8,0 22,1 4,05 -0.88
03/2022 230 8,1 3,53
12/2020 56 29,0 51,41
S3 12/2021 52 81 28,1 -3,3 54,12 2,12
03/2022 53 26,9 51,23

Poznamka: S1 a S2 zahrnuje vykonné uvéry, S3 Ize ztotoznit s nevykonnymi Gveéry.

Graf lll.1 CB
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Poznamka: Uvedena hodnota predstavuje podil daného typu vynosu ¢&i na-

kladu k drovni aktiv.
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Struktura a vySe polozek zajistujicich stabilni
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Graf 111.3 CB

Plan financovani domacich instituci
(v bil. K&; prava osa: v %)
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Poznamka: Zahrnuty jsou uvéry a vklady soukromému sektoru definova-
ného jako domacnosti, nefinan¢ni a finanéni spole¢nosti. Dale jsou
zahrnuty vydané dluhové cenné papiry se splatnosti rovnou nebo vyssi
nez tfi roky. CP = cenné papiry. Data na konsolidovaném zakladé a za vy-
brané subjekty, pro které jsou plany dostupné k 17. 5. 2022.

Graf I11.5 CB

Vyvoj podilu neprecenovanych dluhopisti v drzeni
transformovanych fondt

(v % celkové hodnoty dluhopisti drzenych transformovanymi fondy)
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Poznamka: Nepfeceriovanymi dluhopisy jsou mysleny dluhopisy v na-
béhlé hodnoté, resp. pred rokem 2021 dluhopisy klasifikované jako drzené
do splatnosti. PferuSované ¢ary znac¢i minimalni a maximalni hodnoty na-
pfFi¢ transformovanymi fondy.

Graf IIl.7 CB
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Graf I11.4 CB
Rozklad zmény hodnoty aktiv investi¢nich fond

dle investi¢niho zaméfeni v pribéhu roku 2021
(v mld. K¢&; osa x: jednotlivé mésice roku 2021)
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Graf 111.6 CB
Vyvoj v pojistovacim sektoru
(v mid. Kg&)
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Poznamka: Graf pfedstavuje klouzavy soudet hodnot za &tyfi Ctvrtleti, vy-
jadrené v hrubé vysi, tj. neocisténé o podil zajistitelt.

Graf 111.8 CB

Podil expozic vi¢i domacim finanénim protistranam

(v % finan¢nich aktiv a pasiv segmentu)
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Poznamka: A = aktiva, P = pasiva. IPFS = Investi¢ni a penzijni fondy
a spole¢nosti. Segment ostatnich finan¢nich zprostfedkovatelt (OFZ) za-
hrnuje zejména NPFA anebankovni obchodniky s cennymi papiry.
Hodnoty jsou vzdy ke konci daného roku.
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CAST IV
Tab. IV.1 CB

Scénar zatézového testu likvidity

Odtokové polozky, mira odtoku v %:
Stabilni retailové vklady

Ostatni retailové vklady

Provozni vklady

Neprovozni vklady od uvérovych instituci
Neprovozni vklady jinych finan¢nich zakaznikd
Neprovozni vklady od centralnich bank
Neprovozni vklady od nefinan¢nich podniki
Neprovozni vklady od ostatnich protistran
Zavazky ze zajisténych uvérl

Zavazky z vydanych cenné papiry
Splatnost derivatt

Ostatni odtoky

Navyseni uvérd NFC

Uvérové linky retailu

Uvérové linky NFC

Pritokové polozky, srazka v pfitoku v %:

Retailové Gvéry (z divodi moratoria)

Podnikové uveéry (z divod( moratoria)

Uvéry ostatnich nefin. protistran jinych nez NFC a retail
Uvéry a pohledavky vaci Ul a finanénim zakaznikam
Ostatni pfitoky

Pfitoky ze zajisténych operaci

Likvidni aktiva, srazka z hodnoty likvid. aktiv v %:
Korporatni dluhopisy

Kryté dluhopisy

Akcie

UstFedni viadni instituce

Hotovost, pokladni¢ni poukazky, statni dluhopisy

M
2%
3%
10 %
100 %
25 %
0%
10 %
15 %

2a3M
1%
2%
7%
100 %
25%
0%
7%
10 %
100 %
100 %
100 %
100 %

nad 3M
1%
1%
5%
100 %
25 %
0%
5%
5%

10 % za 6M (1,6 za M)

5%
15%

5%
15%

5%
15%

pro kazdy mésic

50 %
50 %
50 %
0%
100 %
0%

pro kazdy mésic
dle kvality 10 - 100 %
dle kvality 10 - 100 %
dle kvality 40 - 100 %
dle kvality 10 - 20 %

0%

Graf IV.2 CB
12M mira selhani u hypoteénich avérii domacnosti podle ukazatele DSTI a DTI
(v % objemu uvérd dané DSTI/DTI kategorie; osa x: DSTI v %, DTI v poctu &istych ro€nich pFijma)

DSTI

12

10

| 12mésicni mira selhani podle Zakladniho scénare

® Dodate¢né navySeni 12mési¢ni miry selhani podle Nepfiznivého scénare

Graf IV.1 CB
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Sladénost penéznich pritokl a odtokl pojistoven

(v mld. K&, resp. pocet pojistoven)

4 4

u Celkovy objem nedostatku pfitokd — Zakladni scénar

H Celkovy objem nedostatku pfitokdl — Nepfiznivy scénar
OPocet pojistoven s nedostatkem pfitokl — Zakladni scénar
X Pocet pojistoven s nedostatkem pfitokd — Nepfiznivy scénar

Poznamka: Objem nedostatku pfitok(l pfedstavuje celkovou hodnotu roz-
dilu mezi penéznim odtokem a penéznim pfitokem u pojistoven, u nichz
odtoky v daném c¢tvrtleti prevysily pFitoky.

12 ~

DTI

Poznamka: 12mésicni mira selhani je vpredhledici ukazatel, ktery je definovan jako podil toku nevykonnych Gvérd v nasledujicich 12 mésicich vzhledem
k celkovému stavu vykonnych uvérd ve vychozim obdobi. Intervaly DSTI a DTI jsou uzavieny zprava. Kategorie DSTI/DTI jsou dany podle hodnoty

ukazatele k datu pofizeni hypote¢niho Gvéru.
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CASTV

Tab.V.1CB
Prevodni tabulka hodnot IFC na sazbu proticyklické
kapitalové rezervy

Rozsah hodnot IFC
Sazba CCyB

od do

0,00 0,09 0,00 %
0,09 0,10 0,25 %
0,10 0,12 0,50 %
0,12 0,14 0,75 %
0,14 0,16 1,00 %
0,16 0,19 1,25 %
0,19 0,21 1,50 %
0,21 0,24 1,75 %
0,24 0,27 2,00 %
0,27 0,31 2,25%
0,31 1,00 2,50 %

Poznamka: Cervené je oznaden interval, ve kterém se nachazi aktualni
hodnota IFC.

Graf V.2 CB
Vyvoj Gvérovych standardi v CR
(Cisty trzni podil v %)

100

50

\%4

-50 4

-100 -
03/17 03/18 03/19
=== Domacnosti — Uvéry na bydleni
== Domacnosti — Uvéry na spotfebu a jiné uvéry
Domacnosti — tvéry Zivnostnikim
Uvéry nefinanénim podniktim

03/20 03/21 03/22

Zdroj: Setfeni ivérovych podminek bank, CNB
Poznamka: Udaje reprezentuji rozdil mezi trznim podilem bank, které
uvedly zpfisnéni uvérovych podminek, a bank, které uvedly jejich uvolnéni
v uplynulych tfech mésicich. Bliz8i informace o metodice tohoto indikatoru
je mozné nalézt na webovych strankach CNB.

Graf V.4 CB

Distribuce celkového zadluzeni dle deklarovaného
prijmu

(v % dané kategorie; osa x: v mil. K&)

100
80
60
40

20

0 2 4 6 8 10 12 14 16
mdo 15tis. m 15 tis. az 25 tis. 25 tis. az 35 tis.
m35tis. az 50 tis. m50 tis. az 75 tis. mnad 75tis.

Poznamka: Svisla ¢ara predstavuje medianovou vysi zadluZeni. Data
za obdobi od 1. €ervence 2021 do 28. unora 2022.
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Graf V.1 CB
Standardizovana odchylka poméru avéra k HDP
od trendu a dodate¢na odchylka
(vp.b.)
6 .

3<

3

-6 -
12/15 12/16 12/17 12/18 12/19

== (Qdchylka poméru uvért k HDP od trendu

= Dodate¢na odchylka poméru bankovnich avért k HPH

12/20 12/21

Poznamka: U standardizované odchylky je trend odhadnut pomoci HP fil-
tru (lambda = 400 000) aplikovaného na celou ¢asovou fadu. Dodate¢na
odchylka — expanzivni Uvérova mezera — je spoctena jako rozdil poméru
bankovnich uvért k hrubé pfidané hodnoté (HPH) soukromého sektoru
od svého minima za poslednich 8 ¢&tvrtleti.

Graf V.3 CB

Distribuce celkového zadluzeni dle deklarovaného
pfijmu

(v % celkového zadluzeni; osa x: v mil. K&)

0 2 4 6 8 10 12 14 16

35 tis. az 50 tis.
mdo 15 tis.

m 50 tis. az 75 tis.
m 15 tis. az 25 tis.

mnad 75 tis.
m 25 tis. az 35 tis.

Poznamka: Svisla ¢ara predstavuje medianovou vysi zadluZeni. Data
za obdobi od 1. ¢ervence 2021 do 28. Unora 2022. Vyrazny skok u nej-
vysSi kategorie zadluzeni je dan tim, Ze nejvySSi kategorie pfijmu
a zadluZeni jsou omezeny pouze zleva.
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Graf V.5 CB

Rozdéleni novych uvéra podle LTV
(podil ivérd na poskytnutém objemu v %; osa x: LTV v %)

50 -
40
30
20
10

0

<50 50-60 60-70 70-80 80-90 90-100 >100 | <50 50-60 60-70 70-80 80-90 90-100 >100 | <50 50-60 60-70 70-80 80-90 90-100 > 100
CELKEM DLUZNICI DO 36 LET DLUZNICI STARSI 36 LET
m1H 2018 m2H 2018 = 1H 2019 #2H 2019 = 1H 2020 2H 2020 m1H 2021 = 2H 2021 = 1M/2M 2022

Poznamka: Interval uzavien zprava.

Graf V.6 CB

Rozdéleni novych uvéra podle DSTI
(podil tvérl na poskytnutém objemu v %; osa x: DSTI v %)
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0
<10 10-20 20-30 30-40 40-45 45-50 >50 | <10 10-20 20-30 30-40 40-45 45-50 >50 | <10 10-20 20-30 30-40 40-45 45-50 >50
CELKEM DLUZNICI DO 36 LET DLUZNICI STARSI 36 LET
m1Q 2020 m2Q 2020 #3Q 2020 " 4Q 2020 #1Q 2021 m2Q 2021 m3Q 2021 "4Q 2021 u1M/2M 2022

Poznamka: Interval uzavien zprava.

Graf V.7 CB

Rozdéleni novych uvéra podle DTI
(podil vérl na poskytnutém objemu v %; osa x: DTI v letech)
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<3 3-6 6-85 8595  >95 <3 3-6 6-85 8595 >95 <3 3-6 6-85 8595 >95
CELKEM DLUZNICI DO 36 LET DLUZNICI STARSI 36 LET
"1Q 2020 "2Q 2020 #3Q 2020 #4Q 2020 #1Q 2021 "2Q 2021 "3Q 2021 #4Q 2021 = 1M/2M 2022

Poznamka: Interval uzavien zprava.
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Graf V.8 CB

Podil druhych a dalSich hypoteénich uvért
(v % mésicniho objemu)

40 -

30 A

25 A

20
08/19

02/20 08/20 02/21 08/21 02/22

e Skute¢né nové = Refinancované

Poznamka: Odhad na zakladé vykazané hodnoty celkového dodateéného
zadluzeni.

Graf V.10 CB
Uvérové prisliby domacnostem
(v mld. K¢&; prava osa: meziro¢ni zmény v %)

400 4 r 50
300 -
r 30
200 -
r 10
100 A
0 -10
03/16 03/17 03/18 03/19 03/20 03/21 03/22

Stav podrozvahy == Meziro¢ni zména (prava osa)
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Graf V.9 CB

Pramérna vyse urokovych sazeb podle uvérovych
charakteristik

(primérna urokova sazba v %; osa x: LTV v %)

3,1 -
2,7 A
2,3 A T
19
do 50 50-60 60-70 70-80 80-90 | 90-100

B Pramérna Urokovéa sazba — Gvéry celkem
B Pramérna urokova sazba pro tvéry s DTI > 8 nebo DSTI > 40%
L Meziro¢ni zména urokovych sazeb

Poznamka: Udaje za 2H 2021. VaZeny pramér trokovych sazeb, kde jako
vahy vystupuje vySe jednotlivych uUvérd. Interval uzavien zprava.
V 2H 2021 nebyly poskytnuty Zadné avéry s LTV nad 100 %.

Graf V.11 CB

Distribuce novych uvéra podle LTV v ¢ase
(v mld. K&; osa x: LTV v %)

40 +
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20 A
10 A
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2H/20 1H/21 2H/21|2H/20 1H/21 2H/21|2H/20 1H/21 2H/21
pod 70% 70-90% nad 90%

H Rezidenéni — vystavba

= Maloobchodni — investice
Logistické, primysl. — investice

m Kancelafské — investice

® Maloobchodni — vystavba
Logistické, primysl. — vystavba
® Kancelarské — vystavba
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Slovnicek pojmu

Basel Ill: Regulatorni koncept vydany Basilejskym vyborem pro bankovni dohled v roce 2010, ktery stanovuje standardy
pro kapitalovou pfimérenost bank a nové i jejich likviditu. Basel Il obecné zavadi pfisnéj$i pravidla nez jeho predchldce
a vznikl zejména jako reakce na probé&hlou finanéni krizi.

Debt service-to-income (DSTI): Pomér celkové dluhové sluzby a Cistého pfijmu zadatele o uver.
Debt-to-income (DTI): Pomér vySe dluhu a Cistého pfijmu zadatele o uvér.

Developerské spolec¢nosti — developerské projekty: Spolecnosti, resp. projekty, jejichz cilem je komplexni vystavba
rezidenénich i komer&nich nemovitosti. Cinnost developerskych spole¢nosti zahrnuje predevsim vytipovani vhodného
Uzemi, zajisténi tvorby projektu, ziskani vSech potfebnych povoleni, vytvofeni inzenyrskych siti, viastni vystavbu a prodej
nemovitosti. Developerské spole¢nosti ¢asto rovnéz klientim zprostfedkovavaji financovani nakupu nemovitosti, nezfidka
se podileji na pronajimani ¢i spravé nemovitosti po ukonceni vystavby (pfedev§im u komerénich nemovitosti). Vzhledem
ke kombinaci stavebni ¢innosti a spekulacénich nakupl nemovitosti jsou vysledky developerskych spole¢nosti silné zavislé
na vyvoji cen nemovitosti.

Finanéni paka: Viz Pakovy pomeér.

Fondy kolektivniho investovani (FKI): FKI zahrnuji podilové a investi¢ni fondy, jejichz vyhradnim pfedmétem &innosti je
kolektivni investovani, tzn. shromazdovani penéznich prostfedk( od investor( a jejich investovani. FKI se déli jednak dle
typu investort na fondy uré¢ené vefejnosti (kde dominuji oteviené podilové fondy) a fondy kvalifikovanych investor( a dle
rizika aktiv, do kterych investuji, na fondy penézniho trhu, dluhopisové, akciové, smiSené a nemovitostni fondy a fondy
fondd. Skupina fondy fondd v nékterych pfipadech nebyva uvadéna separatné, nybrz je vélenéna mezi zbyvajici skupiny
fondu podle typu fond(, do kterych investu;ji.

Honba za vynosem (Search for yield): Jev, kdy se ekonomické subjekty béhem obdobi vS§eobecné nizké vynosnosti

prémii za toto zvySené riziko. Toto chovani mize do budoucna zvySovat rizika pro finanéni systém.
Hypoteéni Gvér: Uvér, ktery je alespon astedné zajistén zastavnim pravem k nemovité véci.

IFRS 9: Ugetni standard IFRS 9 Finanéni nastroje, jehoZ finaini verze byla predstavena v ervenci 2014 Radou pro me-
zinarodni ucetni standardy (IASB), vstoupil v u¢innost 1. ledna 2018 dle nafizeni komise (EU) 2016/2067 a nahradil
tak do té doby platny standard IAS 39. Standard IFRS 9 stanovuje pozadavky na uctovani, oceriovani, znehodnoceni
a odugtovani finanénich aktiv a finanénich zavazkil a obecné zajistovaci ugetnictvi. Uetni standard si klade za cil pfinést
uzivatelim Gcetnich zavérek relevantni informace k posouzeni ¢astek, termind a nejistoty budoucich penéznich tokl
ucetni jednotky.

Institucionalni investor: Je a) banka provadéjici obchody na vlastni ucet s investi€nimi nastroji na kapitalovém trhu, in-
vestiéni spolecnost, investicni fond, penzijni fond a pojiStovna a b) zahrani¢ni osoba opravnéna podnikat ve stejnych
oborech na tzemi Ceské republiky jako osoby uvedené pod pismenem a).

Kapitalovy pozadavek: Kapitalovy pozadavek vyjadfuje, jakym kapitalem ma banka disponovat, aby byla kryta vSechna
bankou podstupovana rizika.

Kapitalovy pomeér: Podil regulatorniho kapitalu a celkovych rizikové vazenych aktiv. Kapitalovy pomér Tier 1 vyjadfuje
podil kapitalu Tier 1 a celkovych rizikové vazenych aktiv (viz téz Tier 1).

Loan-to-income (LTI): Pomér vySe Uvéru a Cistého pfijmu zadatele o uvér.
Loan-to-value ratio (LTV): Pomér vySe uvéru a hodnoty zajisténi.

Loss Given Default (LGD): Ztratovost ze selhani — jedna se o pomér ztraty z expozice pfi selhani protistrany k castce
dluzné v okamziku selhani. Lze se také setkat s pojmem mira ztraty pfi (ze) selhani (téz defaultu).

Loan service-to-income (LSTI): Pomér dluhové sluzby spojené s uvérem a Cistého pfijmu Zadatele o uvér.
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Makroobezretnostni politika: Klicova soucast politiky finan¢ni stability. Je zaméfena na stabilitu finan¢niho systému jako
celku. Jejim hlavnim cilem je pfispét k prevenci vzniku systémovych rizik.

Minimum Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities (MREL): Minimalni poZadavek na kapital a zpGsobilé
zavazky. Dostatek téchto zpUsobilych pasiv je nutny k tomu, aby byla proveditelna rekapitalizace banky v selhani z vnit-
nich zdrojd (tzv. bail-in). V pFipadé krize CNB tato pasiva odepi$e nebo zkonvertuje. Dostate¢na vyse MREL spolu
s aplikaci vhodné kombinace nastroju pro feSeni krize tak umoznuje vyfesit selhani instituce bez pouziti vefejnych pro-
stfedkd.

Nabidkové ceny nemovitosti: Ceny nabidek prodeje nemovitosti v realitnich kancelafich. Nabidkové ceny by mély byt
vy$8i neZ ceny prevodd nemovitosti. V CR jsou nabidkové ceny nemovitosti publikovany napt. CSU &i Institutem regional-
nich informaci (IRI), ktery publikuje i nabidkové trzni najemné.

Nebankovni poskytovatelé financovani aktiv (NPFA): Zahrnuji spole¢nosti finanéniho leasingu, spole¢nosti ostatniho
uvérovani, které se zabyvaji poskytovanim avéru nebo pujcek, v€etné spotfebitelskych uvérl, avérd z kreditnich karet
a splatkovych prodejl, a faktoringové a forfaitingové spole¢nosti.

Nevykonné Gvéry: Uvér Ize oznagit jako nevykonny, pokud nastane alespoii jedna z nasledujicich situaci: a) dluznik prav-
dépodobné v plném rozsahu nesplati své Uvérové zavazky, aniz by bylo nutné pfistoupit ke krokiim, jako je realizace
zajisténi, b) Uvérovy zavazek dluznika je vice nez 90 dni po splatnosti. Vice viz ¢lanek 178 nafizeni Evropského parla-
mentu a Rady EU ¢&. 575/2013. Dfive uvéry se selhanim.

Pakovy pomér (leverage ratio): Regulace CRD IV / CRR definuje pakovy pomér (leverage ratio) jako kapital k rizikové
nevazenym aktiviim. Ve finanéni ekonomii se ¢asto uziva i termin finanéni paka (leverage), kde je vSak kapital ve jmeno-
vateli tohoto ukazatele (napf. aktiva/kapital, dluh/kapital). Pokud se konstatuje, ze banka ma vysokou finanéni paku
(leverage), je tim obecné myslena definice ve smyslu ukazatele aktiva/kapital. Takova banka ma vSak zaroven nizky pa-
kovy pomér (leverage ratio).

Penzijni fondy: V ¢eském prostredi jde o transformované a Gcastnické fondy, které jsou spravovany penzijnimi spolec-
nostmi. U&astnické fondy se dale déli na povinné konzervativni a ostatni. Povinné konzervativni fondy maji vyznamné
omezeny okruh aktiv, do kterych mohou investovat.

Pilif 1: Prvni ¢ast smérnice CRD zaméfena na stanoveni minimalniho kapitalového pozadavku vSem uvérovym institucim
na kryti uvérového, trzniho a operacniho rizika.

Pilif 2: Druha ¢ast smérnice CRD pozadujici, aby Uvérova instituce posoudila, zda kapitalovy pozadavek v ramci Pilife 1
je dostate¢ny na pokryti vSech rizik, kterym je vystavena. Tento proces posouzeni je pfezkoumavan organem dohledu
v ramci tzv. provérky SREP. Dohledovy organ ma nasledné moznost aplikovat Sirokou Skalu nastroju, véetné stanoveni
dodate¢ného kapitalového pozadavku, napfiklad ke kryti rizika koncentrace.

Pomeér likvidniho kryti (LCR): Pozadavek na pokryti €istého odtoku likvidity na horizontu 30 dni likvidnimi aktivy. Je vy-
pocitan jako pomér likviditni rezervy a Cistého odtoku likvidity.

Prague InterBank Offered Rate (PRIBOR): Referenéni hodnota uUrokovych sazeb na trhu mezibankovnich vkladd
pro prodej vkladu, pfi¢emz referenéni banky kotujici PRIBOR musi byt vyznamnymi u¢astniky mezibankovniho trhu.

Price-to-income (PTI): Ukazatel cenové dostupnosti bydleni vypocteny jako podil ceny nemovitosti a ro¢niho pfijmu do-
macnosti nebo zadatele o uvér.

Price-to-rent (PR): Podil ceny bytu a roéniho najemného. Ukazatel price-to-rent je pfevracenou hodnotou vynosu z na-
jemného.

Proticyklicka kapitalova rezerva: Makroobezretnostni nastroj, jehoz cilem je zvysit odolnost finanéniho sektoru viéi cyk-
lickym rizikdm spojenym s vykyvy v Uvérové aktivité.
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Realizované ceny nemovitosti: Ceny skute¢né realizovanych transakci na trhu nemovitosti, které by mély byt nejblize
skutednym trznim cenam. Od roku 2011 CSU publikuje dva typy dat o realizagnich cenach nemovitosti. Historicky starsim
zdrojem jsou ceny pochazejici ze statistik dafiovych pfiznani pro darfi z pfevodu nemovitosti MF CR, které jsou publikovany
CSU. Tato data obsahuiji ¢asové Fady od roku 1998 a jsou dostupna v pomé&rmé podrobném &lenéni (regionalni &lenéni,
dle rozsahu opotfebeni, dle typu nemovitosti). Na druhou stranu zde v8ak nejsou zahrnuty transakce, které nejsou pred-
métem dané z pfevodu nemovitosti (tedy pfedevS§im transakce s novymi nemovitostmi) aindex je publikovan se
zpozdé&nim minimaing pal roku. Druhym novym zdrojem (dajtl o realizaénich cenach nemovitosti jsou data z etfeni CSU
v realitnich kancelarich. Ta pokryvaji i nové nemovitosti, na druhou stranu nejsou dostupna v tak dlouhé Casové fadé
a v tak podrobném ¢&lenéni.

Refinancovani hypote¢niho uvéru: Proces, v némz hypotecni dluznik pfijme novy hypote¢ni tvér u jiného subjektu, nez
u kterého mél aveér do té doby, a z néj splati svljj plvodni hypotec¢ni tvér. Stava se tak dluznikem jiného subjektu, zpravidla
v§ak za vyhodnéjsich podminek. Tento postup je obvykle mozny pouze na konci obdobi fixace puvodniho Uveéru.

Refixace hypote€niho uvéru: Proces, v némz na konci obdobi fixace hypote¢niho uvéru dluznik zvoli délku nového ob-
dobi fixace a vyjedna s veéfitelskym subjektem nové podminky pro toto obdobi. Osoba véfitele se v tomto pfipadé neméni.

Rehypotekace: Rehypotekaci se oznaCuje opétovné vyuZiti aktiva pfijatého jako kolateral v zajisténém uvéru.

Return on Equity (RoE): Ukazatel rentability vlastniho kapitalu, ktery se pocita jako pomér ¢istého zisku a vlastniho ka-
pitalu podniku.

Return on Assets (RoA): Ukazatel rentability celkovych aktiv, ktery se pocita jako pomér zisku pfed zdanénim a uroky
a aktiv podniku.

Rizikova prémie: Rizikovou prémii investor pozaduje u investic do riskantnéjSich finan¢nich investic.

Rozdéleni bank podle bilanéni sumy: V nékterych grafech a tabulkach ZFS je pouzito tfidéni podle skupin bank, které
je zalozeno na velikosti bilanéni sumy. Rozdéleni bank do skupin je revidovano vzdy na zacatku kazdého kalendainiho
roku. V letech 2007 a 2008 byly za velké banky povazovany banky s bilanéni sumou nad 150 mld. K&, za stfedni banky
s bilanéni sumou mezi 50 a 150 mid. K& a za malé banky s bilanéni sumou niz§i nez 50 mid. K&. Od roku 2009 doslo
ke zvy$eni objemu bilanéni sumy potfebné pro zafazeni do skupiny velkych bank na 200 mid. K&, stfedni banky byly v roz-
mezi 50 az 200 mld. K&, hraniéni hodnoty pro malé banky se nezménily. Rozdéleni bank podle bilanéni sumy je od roku
2012 nasleduijici: velké banky s bilanéni sumou nad 250 mid. K¢&, stfedni banky s bilanéni sumou 50 az 250 mid. K& a malé
banky s bilanéni sumou nizsi nez 50 mld. K&.

Selhani: Udalost selhani dluznika je definovana jako poruseni platebni moralky dluznika. V regulatorni terminologii (nafi-
zeni (EU) 575/2013) se obvykle pouziva pojem selhani dluznika pro situaci, kdy je pravdépodobné, ze nesplati své zavazky
fadné a v€as, aniz by véfitel pfistoupil k uspokojeni pohledavky ze zajiSténi, nebo alespon jedna splatka (jejiz vyse je
veéfitelem povazovana za vyznamnou) je po splatnosti déle nez 90 dnu.

Solventnost pojist'ovny: Solventnost v pojistovnictvi je schopnost pojistitele plnit pfijaté pojistné zavazky, tj. uhradit
opravnéné pojistné naroky z realizovanych pojistnych udalosti.

Solventnost II: Evropsky regulatorni ramec (smérnice) pro evropské pojiStovny a zajistovny obsahujici kvantitativni a kva-
litativni poZadavky a obezfetnostni postupy vcetné pozadavkl na dodrzovani trzni discipliny a informacni povinnosti.
Vstoupil v platnost v roce 2016, kdy nahradil regulatorni ramec Solventnost I.

Svrchované riziko (sovereign risk): Jedna se o riziko selhani viady, pfi némz vliada neni schopna dostat svym zavazkim,
¢imz dojde ke statnimu bankrotu ¢i restrukturalizaci viadniho dluhu.

Systémoveé riziko: Riziko kolapsu celého finan€niho systému nebo trhu.

Setieni o vyvoji Gvérovych podminek (SVUP): Setieni monitorujici vyvoj trhu bankovniho Gvé&rovani nefinanénich pod-
nikt a domacnosti v CR. Pilotni kolo prob&hlo v prvnim &tvrtleti roku 2012. Cilem $etfeni je ziskat kvalitativni informace
ohledné aktualniho vnimani situace na nabidkové i poptavkové strané uvérového trhu.

Tier 1: Nejkvalitngj$i a u bank v CR sougasné nejvyznamnéjsi &ast regulatorniho kapitalu. Dominantnimi slozkami Tier 1
jsou zakladni kapital, nerozdéleny zisk a povinné rezervni fondy.

Trzni likvidita: Mira schopnosti G¢astnik( trhu realizovat finanéni transakce s aktivy daného objemu bez toho, Ze by zp(-
sobili vyraznou zménu v jejich cenéach.

Ceska narodni banka
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Ukazatel cistého stabilniho financovani (NSFR): Strukturalni pozadavek na likviditu sledovany na horizontu jednoho
roku. Je definovan jako pomérovy ukazatel dostupnych zdroju stabilniho financovani a pozadavkl na stabilni financovani.

Urokova marze: Predstavuje rozdil mezi irokem, kterym banka Gro&i ivéry, a tirokem, kterym aro&i vklady.

Urokové rozpéti: TéZ Urokovy diferencial, rozpéti mezi Grokovou sazbou uréitého kontraktu (vkladu, cenného papiru)
a referen¢ni Urokovou sazbou.

Uvér na bydleni: Spottebitelsky Gvér a) zajistény nemovitou véci nebo vécnym pravem k nemovité véci, b) idelové uréeny
k 1. nabyti, vyporadani nebo zachovani prav k nemovité véci nebo soucasti nemovité véci, 2. vystavbé nemovité véci nebo
soucasti nemovité véci, 3. uhradé za pfevod druzstevniho podilu v bytovém druZstvu nebo nabyti Ucasti v jiné pravnické
0sobé za ucelem ziskani prava uzivani bytu nebo rodinného domu, 4. zméné stavby podle stavebniho zakona nebo jejimu
pripojeni k vefejnym sitim, 5. thradé nakladi spojenych se ziskanim penézité zapujcky, uvéru nebo jiné obdobné finanéni
sluzby s u€elem uvedenym v bodech 1 az 4, nebo 6. splaceni Uvéru, penézité zapujcky nebo jiné obdobné financni sluzby
poskytnuté k u€elim uvedenym v bodech 1 az 6, nebo c) poskytnuty stavebni spofitelnou podle zakona upravujiciho
stavebni spofeni.

Uvér na spotiebu: Uvér slouzici k financovani spotfeby domacnosti. Zahrnuje rovnéz kontokorentni a debetni zlistatky
na bankovnich uctech a uvéry z kreditnich karet.

Uvérovy potencial kapitalového prebytku: Poskytuje informaci o dodateéném objemu Gvér, jez mohou banky za jinak
stejnych podminek poskytnout z kapitalu nad ramec Pilife 1, Pilife 2 a kapitalovych rezerv.

Uvérovy potencial kapitalovych rezerv: Poskytuje informaci o dodate¢ném objemu Gvérd, jeZ mohou banky za jinak
stejnych podminek poskytnout z kapitalovych rezerv pfi jejich rozpusténi nebo vyuziti.

VIX: Index oekavané 30denni volatility americkych akcii (index S&P 500) odvozeny z trznich cen opci obchodovanych
na Chicago Board Options Exchange. Vyssi hodnota predstavuje vy$si oCekavanou volatilitu akciového indexu, a tedy
vySSi nejistotu na trhu.

Vystupni prah: Vystupni prah stanovuje spodni hranici agregatnich rizikové vazenych expozic pro banky vyuzivajici pfi-
stup IRB, ktery odpovida 72,5 % objemu agregatnich rizikové vazenych expozic stanovenych dle pfistupu STA. Dle
stavajicich predpokladd by mél byt vystupni prah implementovan postupné od ledna 2023 do ledna 2028, pficemz by se
mél kazdoro¢né zvySovat, z 50 % az na cilovych 72,5 %.

Ceska narodni banka

Zprava o finanéni stabilit¢ ——— jaro 2022



Seznam zkratek

AEs advanced economies (rozvinuté ekonomiky)
b. b. bazicky bod
BEA Bureau of economic analysis
(U.S. Department of commerce)
BCBS Basel Committee on Banking Supervision (Basi-
lejsky vybor pro bankovni dohled)
BIS Bank for International Settlements
(Banka pro mezinarodni platby)
BRKI Bankovni registr klientskych informaci provozo-
vany Czech Banking Credit Bureau, a.s.
CB chartbook
CBCB Czech Banking Credit Bureau
CCyB Countercyclical capital buffer
(proticyklicka kapitalova rezerva)
CCoB Capital conservation buffer
(bezpecnostni kapitalova rezerva)
CDSs credit default swap (swap Uvérového selhani)
CEE Region stfedni a vychodni Evropy (Central and
Eastern Europe)
CF Consensus Forecast
CISs Composite indicator of systemic risk
(kompozitni indikator systémového rizika)
CLO Collateralized Loan Obligation
CNCB Czech Non-Banking Credit Bureau
COREP Common Reporting Framework
CP cenné papiry
CPI Consumer price index
(index spotfebitelskych cen)
CRD Capital Requirements Directive
(smérnice o kapitalovych pozadavcich)
CRR Capital Requirements Regulation
(nafizeni o kapitalovych pozadavcich)
CsDB Centralised Securities Database
CzK Ceska koruna
CEB Ceska exportni banka
CET1 Common Equity Tier 1
CMZRB Ceskomoravska zaruéni a rozvojova banka
CNB Ceska narodni banka
CR Ceska republika
CsoB Ceskoslovenska obchodni banka
Ccsu Cesky statisticky urad
DSCR debt service coverage ratio (ukazatel kryti dluhu)
DSTI debt service-to-income (pomeér celkové dluhové
sluzby a Cistého pfijmu Zadatele o uveér)
DTI debt-to-income (pomér vySe dluhu a &istého pfi-
jmu Zadatele o Uvér)
EA eurozona
EAD exposure at default
EBA European Banking Authority
(Evropsky organ pro bankovnictvi)
ECB Evropska centralni banka
ECL Expected Credit Loss
(oCekavané uveérové ztraty)
EGAP Exportni garan¢ni a pojistovaci spole¢nost
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EIB

EIOPA

EK

EL
EMs

EMIR

EMU

ESA

ESFS

ESMA

ESRB

EU
EUR
EURIBOR

Fed

Fl
FINREP
FO

G20
GFSR
G-Sll

H
HDD
HDP
HND
HPH
HZL

IAS

IFC
IFRS

ILO

IPCC

IPFS

IRB

IRI
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European Investment Bank
(Evropska investi¢ni banka)

European Insurance and Occupational Pensions
Authority (Evropsky organ pro pojistovnictvi

a zameéstnanecké penzijni pojisténi)

Evropska komise

expected loss (oekavana ztrata)

emerging market economies
(rozvojové a rozvijejici se ekonomiky)

Nafizeni o OTC derivatech, Ustfednich protistra-
nach a registrech obchodnich udaju

Evropska ménova unie

Joint Committee of European Supervisory
Authorities
(Spole¢ny vybor evropskych organt dohledu)

European System of Financial Supervision
(Evropsky systém finan€niho dohledu)

European Securities and Markets Authority
(Evropsky organ pro cenné papiry a trhy)
European Systemic Risk Board

(Evropska rada pro systémoveé riziko)

Evropska unie
euro

Euro interbank offered rate
(referenéni Urokova sazba mezibankovniho trhu)

Federal Reserve System
(Federalni rezervni systém)

finanéni instituce

Financial Reporting

fyzicka osoba

Group of Twenty

Global Financial Stability Report

Global systemically important institutions
(globalni systémové vyznamné instituce)

pololeti

hruby disponibilni dichod
hruby doméci produkt
hruby narodni diichod
hruba pfidana hodnota
hypotecni zastavni listy
investice

International Accounting Standards
(mezinarodni ucetni standardy)

Indikator finanéniho cyklu

International Financial Reporting Standards (me-
zinarodni standardy ucetniho vykaznictvi)

International Labour Organization
(Mezinarodni organizace prace)

Intergovernmental Panel on Climate Change
(Mezivladni panel pro zménu klimatu)

investi¢ni a penzijni fondy a spole¢nosti

internal rating based approach, pfistup v ramci
konceptu Basel Il pro kapitalovou pfiméfenost
bank

Institut regionalnich informaci, s.r.o.



IRS

ISR
J-SVI
KD
Ké
KSR
LCR
LGD
LAA
LR
LSTI

LTI
LTV

M
MF CR
MMF (IMF)
MPO
MPU
MREL

MRELtrea

MREL+em

MSCI
mazr.
MZTS
NACE
NBER
NFC
NISD
NPFA
NPL
NRKI

NSFR

O-sll

OCl
OCR
OECD

OFZ

Ceska narodni banka

interest rate swap

informacni technologie

Indikator svrchovaného rizika

jiné systémové vyznamné instituce
korporatni dluhopis

Eeska koruna

kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika
Liquidity coverage ratio (pomeér likvidniho kryti)
Loss given default (ztratovost ze selhani)
sloZka pro absorpci ztrat

likvidni rezerva

Loan service-to-income
(pomér dluhové sluzby spojené s Uveérem a Cis-
tého pfijmu zadatele o uveér)

Loan-to-income (pomér vyse Uvéru a Cistého pii-

jmu Zadatele o uvér)

Loan-to-value ratio

(pomeér vyse Uvéru a hodnoty zajisténi)
mésic

Ministerstvo financi CR

Mezinarodni ménovy fond

Ministerstvo primyslu a obchodu
Moravsky penézni ustav

Minimum requirement for own funds and eligible
liabilities (minimalni pozadavek na kapital a zpU-
sobilé zavazky)

Minimum requirement for own funds and eligible
liabilities-total risk exposure amount

(minimalni pozadavek na kapital a zpusobilé za-
vazky vyjadfeny v rizikové vazenych expozicich)
Minimum requirement for own funds and eligible
liabilities-total exposure measure

(minimalni poZzadavek na kapital a zpusobilé za-
vazky vyjadieny v celkovych expozicich)

Morgan Stanley Capital International
mezirocni, mezirocné

makrozatézovy test solventnosti

klasifikace ekonomickych ¢innosti

The National Bureau of Economic Research
non-financial corporation (nefinan¢ni podnik)
neziskové instituce slouzici domacnostem
nebankovni poskytovatelé financovani aktiv
non-performing loans (nevykonné uvéry)

Nebankovni registr klientskych informaci provo-
zovany Czech Non-Banking Credit Bureau,
z.8.p.0.

Net stable funding ratio
(pomeér Eistého stabilniho financovani)

Other systemically important institutions
(jiné systémové vyznamné instituce)

ostatni uplny vysledek hospodareni
celkovy kapitalovy pozadavek

Organisation for Economic Cooperation
and Development (Organizace pro ekonomickou
spolupraci a rozvoj)

ostatni finan¢ni zprostfedkovatelé

Zprava o finanéni stabilit¢ ——— jaro 2022

oP
osve
p. b.
PD
PMI

PRIBOR

PS
PT
PTI
Q
RCA
RLA
RoOA
RoE
RPN
S&P
Sh.
SCR

SD
SME

SOLUS
STA

SVA
SZP

TEM
TF
TLTRO

TR
TREA
TSCR

TTC

U
uL

VIX
WGI
WP

Zol
ZoMP
ZFS
Z/Z
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opravna polozka

osoba samostatné vydéle¢né ¢inna

procentni bod

Probability of default (pravdépodobnost selhani)

Purchasing Managers’ Index
(index nakupnich manazeru)

Prague interbank offered rate
(referencni urokova sazba mezibankovniho trhu)

penzijni spole¢nost

penézni trh

Price-to-income (podil ceny bytu a roéni mzdy)
Ctvrtleti

slozka pro rekapitalizaci

rychle likvidni aktiva

Return on assets (rentabilita aktiv)

Return on equity (rentabilita vlastniho jméni)
Research and Policy Notes

Standard & Poor’s

sbirka

Solvency Capital Requirement
(solventnostni kapitalovy pozadavek)

statni dluhopisy

small and medium enterprises
(malé a stfedni podniky)

Sdruzeni na ochranu leasingu a Gveért
spotfebitelim, z.s.p.o.

standardizovany pfistup k fizeni
uvéroveho rizika

stock flow adjustments

socialni a zdravotni pojisténi
tyden

Viz MRELrgm

transformované fondy

Targeted long-term refinancing operations
(cilené dlouhodobé refinanéni operace)

technické rezervy
viz M RELTREA

Celkovy kapitalovy pozadavek procesu
prezkumu a vyhodnoceni

Through the cycle
(pfistup bez vlivu ekonomického cyklu)

uvérova instituce

Unit Linked Insurance (zivotni pojisténi vazané
na hodnotu investi¢niho indexu nebo fondu)
vystavba

volatility index

Worldwide governance indicators

Working Paper

rok

Zprava o inflaci

Zprava o ménové politice

Zprava o finan¢ni stabilité

Zisk/ztrata



Mezinarodni zkratky zemi

AT

AU

BE

BG

BR

CA

CL

CN

CY

Ccz

DE

DK

EA

EE

ES

Fl

FR

GR

HK

HR

HU

CH

Rakousko
Australie
Belgie
Bulharsko
Brazilie
Kanada
Chile

Cina

Kypr
Cesko
Némecko
Dansko
eurozéna
Estonsko
Spanélsko
Finsko
Francie
Recko
Hongkong
Chorvatsko
Madarsko
Svycarsko
Indonésie
Irsko

Indie
Island

Italie

1z

JP

KR

KZ

LT

LU

LV

MT

MX

MY

NG

NL

NO

NZ

PL

PT

RO

RU

SE

SI

SK

TH

TR

UK

us

ZA
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Izrael
Japonsko
Jizni Korea
Kazachstan
Litva
Lucembursko
LotySsko
Malta
Mexiko
Malajsie
Nigérie
Nizozemsko
Norsko
Novy Zéland
Polsko
Portugalsko
Rumunsko
Rusko
Svédsko
Slovinsko
Slovensko
Thajsko
Turecko
Velka Britanie

Spojené staty

Jihoafricka republika
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Prehled vybranych indikatoru

TABULKA INDIKATORU - CAST 1

Makroekonomické prostredi

MP.1 RUst rediného HDP (meziro¢né, v %) 2,4 54 3,2 3,0 -58 3,3
MP.2 Rust spotiebitelskych cen (pfirtstek pruimérného ro¢niho indexu, v %) 0,7 2,5 2,1 2,8 3,2 3,8 45 52 6,1
MP.3 Saldo vladniho sektoru / HDP (v %) 0,7 15 0,9 0,3 -5,8 -5,9
MP.4  Dluh vladniho sektoru / HDP (v %) 36,6 34,2 32,1 30,1 37,7 41,9
MP.5 Obchodni bilance / HDP (v %) 54 51 3,7 4,1 4,9 1,2
MP.6 Zahrani¢ni dluh v % zahrani¢nich aktiv bankovniho sektoru 120,3 1140 113,8 108,7 1032 1023
MP.7 Bézny Ucet platebni bilance / HDP (v %) 18 15 0,4 0,3 2,0 -0,8
MP.8 Ménoveépoliticka 2T repo sazba (konec obdobi, v %) 0,05 0,50 1,75 2,00 0,25 3,75 3,75 4,50 4,50
Nefinancni podniky
NP.1  Rentabilita kapitalu (v %) 11,3 10,7 9,8 10,4 72 10,5
NP.2  Zadluzenost (v % celkovych pasiv) 50,2 49,7 49,3 48,4 46,2 41,5
NP.3  Uvérova zadluzenost (v % HDP) 50,0 50,3 53,1 48,2 49,9 47,3
NP.4 — Gvéry od bank v CR (v % HDP) 20,3 20,0 20,0 19,3 19,7 19,4
NP.5 — Uvéry od nebankovnich zprostfedkovateld v CR (v % HDP) 4,4 4,5 4,5 4,3 4,4 4,2
NP.6 — ostatni (véetné financovani ze zahranici, v % HDP) 25,3 25,8 28,6 24,5 25,7 23,7
NP.7  Urokové kryti ((zisk pfed zdan&nim + placené troky) / placené uroky, v %) 22,1 26,8 25,2 15,0 16,6 18,7
NP.8 12M mira selhani bankovnich Gvért (v %) 1,1 1,2 1,0 1,9 11 2,8
Domacnosti (véetné zivnostniku a NISD)
D.1 Celkova zadluzenost k hrubym disponibilnim pfijmiam (v %) 58,6 58,8 59,1 58,8 59,1 61,1
D.2  Celkova zadluzenost k finan¢nim aktiviim (v %) 25,9 26,3 24,6 24,2 23,0 24,0
D.3  Cista finanéni aktiva (v % HDP) 83,9 80,8 90,5 92,2 1055 1014
D.4  Dluh k HDP (v %) 30,9 31,2 31,6 31,3 33,7 34,5
D.5 — Gvéry od bank v CR obyvatelstvu (v % HDP) 27,7 28,1 28,7 28,5 31,0 31,8
D.6 — Uvéry od nebankovnich zprostfedkovateltl v CR obyvatelstvu (v % HDP) 13 1.2 1,2 1,2 11 1,0
D.7 — Gvéry od bank v CR Zivnostnikim (v % HDP) 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
D.8 — tvéry od NPFA v CR Zivnostnikim (v % HDP) 0,2 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2
D.9 — ostatni (v€etné financovani ze zahraniéi, v % HDP) 1,1 1,0 0,9 0,8 0,8 0,8
D.10  Podil &istych placenych trokd na hrubém disponibilnim dichodu (v %) 2,6 2,3 2,2 2,1 2,0 1,9
D.11  12M mira selhani (v %, bez Zivnostnikl) 2,2 1,8 15 1,3 1,0
Finanéni trhy
FT.1 3M PRIBOR (pramér za obdobi, v %) 0,3 0,4 13 2,1 0,9 11 4,2 4,7 4,9
FT.2 1Y PRIBOR (primér za obdobi, v %) 05 0,6 15 2,2 0,9 1,4 4,6 4,9 51
FT.3 10Y vynos statniho dluhopisu (prumeér za obdobi, v %) 0,4 1,0 2,0 1,5 11 1,9 3,1 3,0 3,5
FT.4 Ménovy kurz CZK/EUR (primeér za obdobi) 27,0 26,3 25,6 25,7 26,5 25,6 245 24,4 25,0
FT.5 Zména akciového indexu PX (meziroéné v %, konec obdobi) -3,6 17,0 -8,5 9,8 -5,2 38,8 39,2 28,0 25,4
Trh nemovitosti
TN.1 Zména realizovanych cen reziden¢nich nemovitosti (meziro¢né v %, konec obdobi) 11,0 8,4 9,8 8,9 9,0 25,8
TN.2 Zména realizovanych cen bytl (meziro¢né v %, konec obdobi) 15,1 11,6 6,5 10,8 16,4 18,8
TN.3 Pomér cena bytu / primérna ro¢ni mzda 9,8 10,3 10,1 10,4 11,7 13,1
TN.4  Pomér cena bytu / roéni ndjemné (dle IRI) 26,9 27,8 26,1 25,9 31,3 37,3
Financni sektor
FS.1 Podil aktiv finanéniho sektoru na HDP (v %) 160,3 175,4 173,0 181,5 178,6 177,3
FS.2  Podil jednotlivych segmentt na aktivech finanéniho sektoru (v %)
FS.3 banky 77,4 78,7 78,7 78,4 78,6 78,2
FS.4 druzstevni zalozny 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
FS.5 pojistovny 6,4 57 5,6 51 4,9 4.8
FS.6 penzijni spole¢nosti a fondy 52 5,0 51 53 54 53
FS.7 investi¢ni fondy 53 5,4 55 6,3 6,7 7.4
FS.8 nebankovni zprostiedkovatelé financovani aktiv 5,0 4,6 4,6 4,6 4,1 3,9
FS.9 obchodnici s cennymi papiry 0,4 0,3 0,2 0,1 0,1 0,1
Nebankovni finanéni instituce
NI.1  Podil na aktivech finanéniho sektoru (v %) 22,0 20,9 20,9 21,3 21,1 21,4
Pojistovny
NI.2  Predepsané pojistné / HDP (v %) 31 3,0 2,9 2,9 3,0 29
NI.3  Pomér pouzitelného kapitalu k solventnostnimu kapitalovému pozadavku (v %) 238,1 230,0 2436 2024 251,3 2305
NI.4  Zména vy$e finanénich investic pojistoven (mezironé v %) 0,9 4,2 1,4 -6,7 0,6 4,0
NI.5  Rentabilita kapitalu pojistoven (v %) 15,7 14,7 15,8 241 18,4 36,5
NI.6  Naklady na pojistna pInéni / isté technické rezervy (Zivotni, v %) 15,1 14,4 15,3 16,6 14,2 14,4
NIL.7  Naklady na pojistna pInéni / isté technické rezervy (nezivotni, v %) 58,1 59,4 57,8 62,7 58,4 55,1
Penzijni spole¢nosti a fondy penzijnich spole¢nosti
NI.8  Zména aktiv fondli spravovanych penzijnimi spole¢nostmi (v %) 7,8 10,8 5,6 8,0 6,8 6,0
NI.9  Nominalni mira zhodnocovani majetku fondy penzijnich spole¢nosti 0,3 3,6 -1,7 0,9 0,3 -0,4
Investi¢ni fondy
NI.10 Rust Gistych aktiv (= vlastniho kapitélu; mezirocné v %) 17,7 20,9 6,4 215 10,6 19,4

Nebankovni poskytovatelé financovani aktiv
NI.11 Rust pujéek nebankovnich poskytovatelli financovani aktiv (v %)

NI.12 celkem 8,9 8,2 4,7 4,3 -2,3 0,9
NI.13 domacnosti 7,0 0,7 -1,6 -1,2 -9,1 -2,0
NI.14 nefinanéni podniky 10,1 10,0 6,3 2,6 0,0 1,4

Ceska narodni banka
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TABULKA INDIKATORU — CAST 2

Bankovni sektor
BS.1 Podil aktiv bank na HDP (v %) 123,0 135,7 133,5 129,6 139,0 139,3 149,1
BS.2  Struktura aktiv (v %, konec obdobi)

BS.3 Gvery u centralni banky 215 32,8 31,8 32,0 29,0 27,6

BS.4 mezibankovni Uvéry 3,7 3,6 34 2,9 2,8 2,3

BS.5 klientské Gvery 50,6 45,2 46,5 46,8 46,1 46,5

BS.6 drzené dluhopisy 18,4 13,7 13,7 13,0 16,1 17,6

BS.7 — statni dluhopisy 115 79 8,2 7,6 11,0 12,3

BS.8 — Ceské statni dluhopisy 10,0 7,0 74 6,9 10,3 11,8

BS.9 ostatni 58 4,8 4,7 54 59 6,0

BS.10 Struktura pasiv (v %, konec obdobi)

BS.11 zavazky vici centralni bance 0,2 0,3 0,2 0,1 0,5 0,5

BS.12 mezibankovni vklady 10,1 16,0 15,0 12,7 8,0 7,7

BS.13 klientské vklady 65,4 61,5 63,0 64,5 66,7 66,4

BS.14 emitované dluhopisy 11,4 11,0 10,7 11,2 12,5 12,7

BS.15 ostatni 12,9 11,2 11,0 11,6 12,4 12,7

BS.16 Podil klientskych tvér na klientskych vkladech (v %) 77,3 73,5 73,8 72,5 69,2 70,1

BS.17 Sektorové rozlozeni uvérd na Uvérech celkem (v %)

BS.18 nefinanéni podniky 33,1 33,1 32,7 32,5 30,2 30,9 30,9 31,7
BS.19 obyvatelstvo 45,1 46,6 46,9 47,8 47,7 50,6 51,0 50,5
BS.20 zivnostnici 1,2 13 1,3 1,3 1,2 1,2 1,2 1,2
BS.21 ostatni (véetné nerezident() 20,6 19,0 19,1 18,4 20,9 17,2 16,8 16,6
BS.22 Rst uvérd (v %, konec obdobi, meziroéné):

BS.23 celkem 6,0 4,6 72 4,4 4,2 7,0 6,1 72
BS.24 nefinanéni podniky 59 4,8 57 3,7 0,3 58 53 91
BS.25 — ¢innosti v oblasti nemovitosti (NACE L) 12,1 -1,7 52 7,5 4.8 0,9 1,2 0,0
BS.26 obyvatelstvo 7,7 8,0 7,9 6,4 6,9 10,5 10,8 10,9
BS.27 — na bydleni 84 9,0 8,5 6,7 8,0 111 11,4 11,2
BS.28 — na spotfebu 45 4,1 6,4 7,2 0,8 6,5 7,7 8,2
BS.29 Zivnostnici 4,4 10,1 5,6 8,1 2,2 13 5,0 15
BS.30 Podil nevykonnych avérd na Gvérech (v %):

BS.31 celkem 4,8 4,0 3,3 2,5 2,7 2,4 2,4 2,3
BS.32 nefinanéni podniky 52 4,2 3,6 3,2 4,2 3.8 3,8 37
BS.33 obyvatelstvo 3,2 2,5 21 1,6 17 1,4 14 14
BS.34 — na bydleni 2,0 1,8 15 12 11 0,9 0,9 0,8
BS.35 — na spotfebu 8,9 6,0 51 4,0 51 4,7 4,7 4,5
BS.36 Zivnostnici 8,6 6,7 5,0 4,3 6,1 6,4 6,3 6,1
BS.37 Kryti nevykonnych tvért opravnymi polozkami (v %) 57,2 54,8 58,2 57,8 52,0 53,8 53,6 52,7
BS.38 Kapitalova pfimérenost (v %) 18,5 19,3 19,7 21,3 24,4 235

BS.39 Kapitalova pfiméfenost Tier 1 (%) 17,9 18,7 19,1 20,8 23,7 22,8

BS.40 Finanéni paka (leverage, aktiva jako nasobek Tier 1 kapitalu) 13,9 15,2 15,1 14,3 13,0 13,7

BS.41 Pakovy pomér (leverage ratio, Tier 1 kapital / celkové expozice) 7,1 6,6 6,6 7,0 7,7 7,3

BS.42 Rentabilita aktiv (v %) 13 11 11 12 0,6 0,8

BS.43 Rentabilita kapitalu Tier 1 (v %) 17,8 17,0 17,5 18,1 8,2 11,3

BS.44 Rychle likvidni aktiva na celkovych aktivech (v %) 34,4 42,0 41,2 40,7 41,2 40,9 44,4 44,3
BS.45 Rychle likvidni aktiva na vkladech klientd (v %) 52,1 68,0 65,1 62,8 61,5 61,7 66,0 66,3
BS.46 Cista externi pozice bankovniho sektoru (v % HDP) -7,8 -21,4 -20,2 -18,2 -15,8 -16,8

BS.47 Zahrani¢ni dluh bankovniho sektoru na bilan¢ni sumé bankovniho sektoru (%) 19,1 26,1 25,0 23,3 20,6 20,9

DODATECNE INFORMACE K INDIKATORUM

Z davodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazatel( srovnatelné s hodnotami uvedenymi v pfedchozich publikacich. Rovnéz nemusi hodnoty v tabulce souhlasit
s hodnotami v textu této ZFS vzhledem k odliSnému datu aktualizace. Chybéjici hodnoty nebyly v dobé vytvareni tabulky dostupné.

MP.6

TN.1

TN.2

FS.7

BS.25

BS.37

BS.44-45

NI.2-7

NI.2

NL.9

Ceska narodni banka

Celkové zahraniéni zadluZenost v procentech zahraniénich aktiv v drzeni MFl a CNB.
Ceny nemovitosti vychazeji z House price indexu, pramen CSU
Ceny bytli vychazeji z dat Spoleénost pro cenové mapy, s.r.o., velikost bytu 68 m?.

V roce 2013 byl pfijat zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolenostech a investi¢nich fondech, ktery zaved! pojem investi¢ni fondy. Investi¢ni fondy zahrnuji
fondy kolektivniho investovani a fondy kvalifikovanych investort.

Cinnosti v oblasti nemovitosti (NACE L) zahrnuji pfedev&im ¢innosti pronajimateld, agentt nebo makléri v oblastech prodeje nebo nakupu nemovitosti, pronajmu
nemovitosti a poskytovani ostatnich sluzeb v souvislosti s nemovitostmi.

Do vypodtu nebyly zahrnuty avéry Ceské exportni banky a Ceskomoravské zaruéni a rozvojové banky

Aktiva, ktera jsou pohotové k dispozici ke kryti zavazkd. Zahrnuji pokladni hotovost a pohledavky vici centralnim bankam, pohledavky vici Gvérovym institucim
a ostatnim klientim splatné na pozadani a dluhopisy vydané centralnimi bankami a vliadnimi institucemi.

Indikatory zahrnuji tuzemskeé pojistovny (kromé EGAP) a pobocky zahrani¢nich pojistoven.

Predepsané pojistné zahrnuje celkové hrubé pojistné predepsané za 12 mésicti domacimi pojistovnami véetné pobocek zahrani¢nich pojistoven (bez pojistovny
EGAP).

Zména aktiv penzijnich fondu ocisténa o pfijaté a vyplacené prostiedky.
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