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Zprava o finanéni stabilité — jaro 2023 byla projednana bankovni radou CNB na jejim pravidelném jednani o otazkach finan&ni stability
1. ¢ervna 2023 a zvefejnéna 19. ¢ervna 2023. Obsahuje — az na dil¢i vyjimky — informace dostupné k 31. prosinci 2022. V elektronické
verzi je dostupna na webovych strankach CNB, kde jsou uvefejnéna také podkladova data k tabulkam a grafim pouZitym v textu této
publikace.
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Mandat CNB

Péée o finanéni stabilitu je definovana v zakoné o Ceské narodni bance (CNB) &. 6/1993 Sb., ve znéni pozdé&jsich pred-
pist, jako jeden z jejich klicovych cilh:

§2

(2) Ceska narodni banka plni tyto tkoly:

e) rozpoznava, sleduje a posuzuje rizika ohrozeni stability finan€niho systému a v zajmu predchazeni vzniku nebo
snizovani téchto rizik prispiva prostirednictvim svych pravomoci k odolnosti finanéniho systému a udrzeni finanéni
stability a vytvari tak makroobezretnostni politiku; v pripadé potieby spolupracuje na tvorbé makroobeziretnostni
politiky s organy statu, jejichz pisobnosti se tato politika tyka

CNB definuje finanéni stabilitu jako situaci, kdy finanéni systém pini své funkce bez zavaznych poruch a nezadoucich
disledkd pro soucasny i budouci vyvoj ekonomiky jako celku a zarover vykazuje vysokou miru odolnosti vici Sokdm.
Definice CNB vychazi z toho, Ze k naru$eni finanéni stability dochazi v disledku procesl uvnitf finanéniho sektoru, které
vedou ke vzniku zranitelnych mist, jakoz i vlivem silnych Soku, jejichz zdrojem mohou byt vnéjsi okoli, domaci makroeko-
nomicky vyvoj, velci dluznici a véfitelé, hospodarskeé politiky nebo zmény v institucionalnim prostredi. Pfipadna interakce
zranitelnych mist a SokU pfitom muze vést ke kolapsu systémové vyznamnych finanénich instituci a k naruseni funkci fi-
nancniho systému pfi zajisténi financniho zprostfedkovani a platebniho styku.

Cilem CNB z hlediska finanéni stability je zaji§téni takové miry odolnosti systému, aby byla minimalizovana rizika vzniku
finanéni nestability. K pInéni tohoto cile CNB jako centralni banka i dohledovy organ vyuziva nastroj, které ji dava k dis-
pozici 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 institucemi. CNB se pfi pInéni cile finanéni stability snaZi ptsobit predevsim pre-
ventivné a Siroce komunikovat s vefejnosti potencialni rizika a faktory vedouci k ohrozeni finanéni stability. Nedilnou
soucasti komunikace je i tato Zprava o finanéni stabilité.

V reakci na globalni financni krizi doSlo v centralnich bankach k posileni vyznamu cile finanéni stability. Prostrednictvim
novely zakona o CNB &. 227/2013 Sb. do$lo v roce 2013 k formalnimu zavedeni makroobezietnostni politiky, ktera ma
k udrzovani finanéni stability pfispivat. Hlavnim cilem makroobezretnostni politiky je v souladu se Strategii CNB omezeni
systémového rizika, tedy rizika nestability finan¢niho systému jako celku. Na mezinarodni Urovni je vedena diskuse o na-
strojich makroobezretnostni regulace, které predstavuji sadu preventivnich opatfeni k zabranéni vzniku finanéni
nestability. Na trovni Evropské unie pusobi od roku 2011 spolecna instituce pro identifikaci systémovych rizik a makroo-
bezfetnostni politiku — Evropska rada pro systémova rizika (European Systemic Risk Board, ESRB), ktera spolu se tfemi
celoevropskymi sektorovymi dohledovymi organy (EBA, ESMA a EIOPA) tvofi Evropsky systém finanéniho dohledu (Eu-
ropean System of Financial Supervision, ESFS). V pfipadé identifikace zvySenych rizik systémového charakteru ESRB
vydava varovani a doporudeni vedouci k jejich zmirnéni. Predstavitelé CNB se na ginnosti ESRB piimo podileji, a to jak
na urovni guvernéra CNB a dal$iho ¢lena bankovni rady v Generalni radé ESRB, tak i formou G&asti expertti CNB v pra-
covnich skupinach. CNB je od roku 2011 zastoupena rovnéz v Regionalni poradni skupin& Rady pro finanéni stabilitu
(Financial Stability Board) zfizené skupinou G20.

CNB vyvoj ve véech oblastech relevantnich pro finanéni stabilitu pravideln& sleduje a podrobné& analyzuje. Clenové ban-
kovni rady CNB se schazeji s experty klidovych utvartl na pravidelnych jednénich o otadzkach finanéni stability. Na téchto
setkanich je prezentovano Siroké spektrum informaci o vyvoji rizik v domacim finanénim systému i v zahranici, je vyhod-
nocena pozice ¢eské ekonomiky v ramci finanéniho cyklu a v pfipadé identifikace rizik pro finanéni stabilitu je diskutovana
moznost pouZiti nastroju regulace, dohledu nebo jinych sloZek hospodarské politiky s cilem potlac¢eni téchto rizik &i jejich
potencialnich dusledka.
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Uvodni slovo

Vazeni étenari,

dovolte mi predstavit jarni vydani Zpravy o finan¢ni stabilité. Tato zprava slouzi
jako jeden z hlavnich podkladd pro bankovni radu pfi hodnoceni rizik v domacim
finanénim sektoru a pro rozhodovani ohledné nastavovani nastroju
makroobezietnostni politiky CNB. Na &ervnovém jednani o otazkach finanéni
stability bankovni rada rozhodla o sniZeni sazby proticyklické kapitalové rezervy,
ponechani horni hranice Gvérovych ukazateld LTV a DTl a deaktivaci horni
hranice uvérového ukazatele DSTI. Pfijata rozhodnuti se opirala o analyzy
cyklickych a strukturalnich rizik nejen v domacim finanénim systému, pficemz
reagovala primarné na zmirmnéni cyklickych zdroji rizik. Nastaveni
makroobezietnostni politiky nicméné zlstava spiSe pfisné, nebot pretrvavaji
nejistoty ohledné dalSiho ekonomického a geopolitického vyvoje.

Ceska ekonomika se v prostfedi zpfisnénych finanénich podminek jiz zietelné nachazi za vrcholem finanéniho cyklu.
Dynamika nové sjednanych bankovnich Gvérl i stavu Uvérd domacnostem i podnikiim je zna¢né utlumena, pficemz se
snizila i mira zadluzeni téchto sektorl. Zpomalil rlst cen rezidencnich nemovitosti a v nékterych segmentech
nemovitostniho trhu byl zaznamenan dokonce pokles cen. Podle projekci makrofinanénich proménnych provedenych CNB
by se situace neméla vyrazngji zménit ani na horizontu nasi jarni prognézy. V blizké budoucnosti proto neoCekavame
narGst podilu vysoce rizikovych Gvéra v bilancich domacich bank ani jinych systémovych rizik ohrozujicich stabilitu
domaciho finanéniho sektoru.

PFi zohlednéni pozorovaného ekonomického vyvoje v zahrani€i vSak zlstavaji rizika zakladniho scénare jarni
makroekonomické prognézy CNB vyrazna a jdouci obéma sméry. Zpfisfiovani globalnich finanénich podminek na pozadi
obav z pouze pozvolného snizovani inflace mlze pokraCovat a nejisty zistava i globalni hospodarsky vyvoj. Domacnosti
i podniky v Ceské republice jiZ pocitily ve svych rozpod&tech nepfiznivé dopady vy$$i inflace a slab$i hospodéarské aktivity,
coz je patrné i z jejich zhor§eného sentimentu a z klesajici realné spotfeby domacnosti. Schopnost podnikd a domacnosti
obsluhovat své dluhy se prozatim zhorSila jen nepatrné. Situace by se vSak mohla relativné rychle zménit, nebot
pretrvavajici ekonomické a geopolitické nejistoty mohou mit ur€ity potencial pro nahlou nepfiznivou zménu
v hospodarském vyvoji.

V této zpravé se doctete o tom, Ze domaci finan¢ni sektor je na dopad potencialniho nepfiznivého vyvoje velmi dobfe
pfipraven a i v souasnych nelehkych podminkach si zachovava silnou kapitalovou i likviditni pozici. Tak tomu je i diky
véasnému a vpredhledicimu vyuzivani makroobezietnostnich nastrojd CNB. Ty pfispivaji k udrzeni dostate¢né miry
obezfetnosti financniho sektoru napfi¢ finanénim cyklem a také jeho odolnosti zejména v dobé& zvySeného finanéniho
napéti. Vysokou odolnost finanéniho sektoru potvrdily i jarni zatéZové testy, kterym byly jiz tradi€né podrobeny vSechny
klicové sektory domaciho finanéniho systému.

Chtéla bych vefejnost ujistit, Ze kroky pfijaté bankovni radou jsou pfiméfené soucasné ekonomické situaci a v souladu
s dlouhodobym cilem zajiStovat vysokou odolnost domaciho finanéniho systému pfi zachovani principu udrzitelného
rozvoje nasi zemé&. CNB bude i nadale bedlivé sledovat a vyhodnocovat dopady ztizenych hospodaiskych a finanénich
podminek na jednotlivé domaci ekonomické sektory a na stabilitu celého finanéniho systému. Bankovni rada je zaroven
pfipravena neprodlené reagovat pomoci makroobezretnostnich nastroji na pfipadna rizika, ktera by mohla odolnost
domaciho finan¢niho sektoru ohrozovat.

Jménem Ceské narodni banky

lwa W

Karina Kubelkova
¢lenka bankovni rady

Ceska narodni banka jaro 2023
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|. ROZHODNUTi A HODNOCENI RIZIK PRO FINANCNI STABILITU

Bankovni rada CNB na svém jednéni o otdzkéch finanéni stability dne 1. Servna 2023 rozhodla
na zakladé vyhodnoceni vyvoje cyklickych systémovych rizik snizit sazbu proticyklické kapitalové
rezervy (CCyB) o 0,25 p. b. na drover 2,25 %. Bankovni rada dale rozhodla na zakladé vyhodnoceni
vyvoje systémovych rizik spojenych s poskytovanim spotrebitelskych uvért zajisténych obytnou
nemovitosti a trhem rezidenc¢nich nemovitosti ponechat horni hranice uvérovych ukazateld LTV
na drovni 80 % (90 % pro Zadatele mladsi 36 let porizujici si vlastni bydleni) a DTI na 8,5nasobku
(resp. 9,6nasobku) cistych roc¢nich prijma a deaktivovat horni hranici uvérového ukazatele DSTI.
VSechny uvedené zmény nabyvaji uc¢innosti 1. ¢ervence 2023.

Rust svétové i domaci ekonomiky v prostiedi vysoké inflace a zvysujicich se Grokovych sazeb zpomalil. Rada
evropskych ekonomik vstoupila do sestupné faze finanéniho cyklu a €eli zvySenym rizikdm pro cenovou stabilitu a hospo-
darsky rust. Zpfisriovani finanénich podminek jiz zac¢alo dopadat na soukromy nefinanéni sektor. Rust nakladd na obsluhu
dluhu spole¢né s rastem cen vstupd postupné vytvofil citelny tlak na nefinan¢ni podniky v EU, z nichZ cela fada vykazuje
vysokou miru zadluZenosti a ¢ast z nich uz také zhor§enou Uvérovou kvalitu. Rizikim v souvislosti s narlistem dluhové
sluzby mohou byt vystaveny rovnéz domacnosti, které v drivéjSim prostfedi nizkych urokovych sazeb znaéné zvysily svou
zadluzenost skrze dluhové financovani rezidenénich nemovitosti, a to zejména v zemich, ve kterych jsou poskytovany
prevazné uvéry s variabilni Grokovou sazbou. V CR, kde u Gvé&rii domacnostem dlouhodobé previada preference dlouho-
dobych fixaci Urokovych sazeb, zUstala navzdory rlstu zivotnich nakladl a urokovych sazeb mira selhani uvéra
heterogenita v hospodarskych vysledcich napfi¢ odvétvimi, kombinace rostoucich cen vstupl a nakladd na obsluhu dluhu
dosud nevedla k podstatnému zhor$eni finanéniho zdravi sektoru.

Finanéni sektor v CR se v prubé&hu roku 2022 vyvijel pFiznivé. Vétsina jeho hlavnich segmentt vykazala nar(ist aktiv
a ziskovosti. Kapitalova pozice jeho klic¢ové ¢asti — bankovniho sektoru — zUstala i diky kapitalovym rezervam a prebytku
kapitalu nad regulatornimi pozadavky robustni a pfiznivé se vyvijela i jeho ziskovost a likvidita. Odolnost bankovniho sek-
toru pro pripad krize posiluje postupné naplfiovani pozadavku na kapital a zpUsobilé zavazky (MREL). Klic¢ovym rizikem
zUstava dalsi vyvoj kvality ivérového portfolia, kde Ize pozorovat signaly stabilizace po del$im obdobi jeho postupného
zhor$ovani. Prozatim se také nezvy$uji odekavani tvérovych ztrat. CNB proto pfiklada zasadni vyznam obezietnému
pristupu bank k ivérovému riziku a v€asné a konzervativni identifikaci o¢ekavanych uvérovych ztrat. Domaci nebankovni
finanéni instituce nadale zlstavaji na agregatni trovni odolné a nejsou bezprostfednim zdrojem vyznamnych systémovych
rizik.

Provedeny makrozatéZzovy test vSech segmentti domaciho finanéniho sektoru potvrdil jeho odolnost v Zakladnim
scénari, ale i v pfipadé hypotetického Nepfiznivého scénare spojeného s déletrvajicim prostfedim zvySené inflace
a vysSich urokovych sazeb. KliCovy bankovni sektor by jako celek plnil regulatorni limit kapitalového i pakového poméru
v obou scénafich a ani Nepriznivy scénar by kapitédlové vybaveni bank vyrazné nesnizil. Pfetrvavajici nejistoty jdouci nad
ramec Nepriznivého scénare viak nadale vytvareji potencial pro vyrazny propad ziskovosti bank a vyzaduji zvySenou miru
obezfetnosti pfi fizeni bilanci bank, jednotlivych rizik i kapitalu v&etné dividendové politiky.

Rizika spojena s koncentraci expozic domacich finanénich instituci do €eskych statnich dluhopist zistavaji na
triletém vyhledu nizka, pfestoZe pretrvava strukturalné deficitni hospodareni sektoru vladnich instituci. Strukturalni saldo
domacich vladnich instituci odhadované CNB skondilo v roce 2022 v deficitu 3,9 % HDP, pficemz na celém horizontu
Zakladniho scénare sektor vladnich instituci redukuje strukturalni deficit jen pozvolna. Pfi naplnéni Nepfiznivého scénare
by dokonce doslo k prudkému narlistu zadluZeni viadnich instituci k témér 63 % HDP, tj. nad urover zakonem stanovené
dluhové brzdy. Prostfednictvim Nepfiznivého scénére vyhodnocuje CNB rizika koncentrace systémové vyznamnych ex-
pozic vi¢i domacimu sektoru vladnich instituci v bilancich domacich bank. | pfes vyrazné zhorSeni hospodareni sektoru
vladnich instituci pfedpokladané v tomto scénafi neindikuji vysledky zatézového testu vefejnych financi nutnost vyzadovat
po bankach tvorbu dodate¢ného kapitalového pozadavku k pokryti rizika koncentrace téchto expozic (Pilif 2). Ddvodem je
predevSim stale relativné nizké celkové zadluzeni vladnich instituci, relativné vysoky rating a pfiznivy splatnostni profil
dluhu vliadnich instituci podpofeny vysokou poptavkou po emisich statnich dluhopisu.

Ceska narodni banka
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Bankovni rada CNB rozhodla snizit sazbu CCyB 0 0,25 p. b. na 2,25 % s ug&innosti od 1. &ervence 2023. Vy$e sazby
odrazi rozsah cyklickych rizik v bilanci bankovniho sektoru, ktera od sestupu ekonomiky z lokalniho maxima dosazeného
na konci roku 2021 postupné odeznivaji. Nova cyklicka rizika vstupuji do bilanci bank v omezené mife zejména v oblasti
spotfebitelskych Gvéri zajisténych obytnou nemovitosti, pfi¢emz odhady CNB ohledné budouciho vyvoje omezenou miru
rizik pfedpokladaji i v segmentu Gvérd nefinanénim podnikdm. V pfipadé pokraovani pfirozeného odeznivani cyklickych
rizik z Gvérovych portfolii je CNB pfipravena sazbu CCyB dale pozvolné snizovat. V pfipadé vyrazného zhorgeni ekono-
mické situace a vzniku vyznamnych neodekavanych Gvérovych ztrat v doméacim bankovnim sektoru je CNB pfipravena
sazbu rezervy sniZit vyraznéji, pfipadné tuto rezervu zcela uvolnit s cilem podpofit plynulé Gvérovani realné ekonomiky

Cenova dostupnost bydleni se prestala dale zhorSovat v disledku zastaveni riistu cen rezidenénich nemovitosti
a pokraéujiciho riistu nominalnich pfijmu. Meziro&ni rist cen rezidenénich nemovitosti v CR se na zagatku roku 2023
zastavil &i v nékterych segmentech dosahoval i zapornych hodnot. CNB odhaduje, Ze pravdépodobnost vyrazného poklesu
primérnych cen nemovitosti se ve stfednédobém horizontu snizila a po ¢astecné korekci v prabéhu roku 2023 by se mohla
jejich dynamika v nasledujicim roce mirné ozivit. Spolu se zastavenim trendu zhorSovani cenové dostupnosti bydleni kle-
salo od konce roku 2022 rovnéz odhadované nadhodnoceni cen bytl. Jeho urovné vSak zlstavaji nadale zvySené.
Pro medianovou domacnost pofizujici si vlastni bydleni byly ceny byt v prvnim &tvrtleti 2023 o 57 % vys$$i, nez by odpo-
vidalo jejich urovni pfijml a pozadovanym Urokovym sazbam, pro drobné investory z fad domacnosti pak nadhodnoceni
dosahlo 23 %.

Uvérové standardy pfi poskytovani tvéri na bydleni se v roce 2022 zpfisnily v disledku nepfiznivych trznich oée-
kavani a zavedeni hornich hranic tvérovych ukazatell. Od jara 2022 platila horni hranice ukazatele LTV 80 % (90 %
pro Zadatele mladsi 36 let), horni hranice DTI 8,5nasobek (resp. 9,5 nasobek) Cistych ro¢nich pfijmi a DSTI 45 % (resp.
50 %) ¢istych mésicnich pfijmd Zadatele. Tyto hranice byly poskytovateli Uvérd v pfevazné mife dodrzovany. Zavedeni
hornich hranic a pfedevSim relativné vysoké urokové sazby vyrazné prispély ke snizeni objemu poskytnutych Gvéra zajis-
ténych obytnou nemovitosti a ke zméné jejich uvérovych charakteristik. Z pohledu DSTI dos$lo v roce 2022 k narGstu
medianové hodnoty z 34 % na 38 %, pfi¢emz objem poskytnutych uvér s hodnotami DSTI nad 45 % vyrazné klesl. U roz-
déleni novych uvérh podle DTl a LTV byl patrny pokles jak na medianové Urovni, tak i v objemu poskytnutych rizikovych
uvérd. Vysoké urokové sazby pfirozené zvySily pomér dluhové sluzby vzhledem k pfijmim spotrebitel(i, ale sou¢asné
utlumily poptavku po Uvérech a tim i objem poskytovanych Gvér se znac¢né rizikovymi charakteristikami.

Systémovy potencial kumulace rizik z nové poskytnutych tvéra na bydleni v portfoliich bank by mél byt spise
nizky. CNB neogekava na horizontu dvou let vyrazny narst t&chto rizik. Dle projekci CNB se objem novych Gvérii na byd-
leni v roce 2023 mezirocné dale snizi, pfi¢emz ani v pfipadé zruSeni nastaveni hornich hranic uvérovych ukazatell by
nemélo dojit k jejich vyraznéjSimu oZiveni. Navrat k dlouhodobym primérdm se o€ekava koncem roku 2024. Vysoce rizi-
kové Uvéry by tak mély pfedstavovat v prabéhu téchto dvou let spiSe nizky podil bankovnich portfolii. Rizika zakladniho
scénare jarni makroekonomické prognézy CNB jsou v&ak vyrazna a jdouci ob&ma sméry. Stale pretrvava vyznamné nad-
hodnoceni cen obytnych nemovitosti a s tim spojené riziko cenové korekce. V tomto cenovém prostfedi a s ohledem
na vyvoj vySe pfijmu domacnosti pretrvava i urcité riziko jejich predluzeni, nebot bezpecné dluhové financovat byt s pru-
mérnou cenou miize méné nez 10 % doméacnosti. Z téchto divodt bankovni rada CNB rozhodla ponechat horni hranice
uvérovych ukazatelt LTV na 80 % (resp. 90 % pro Zadatele mladsi 36 let) a DTI na 8,5nasobku (resp. 9,5nasobku) Cistych
roénich pFijma. Vzhledem k vysoké trovni a vyhledu trokovych sazeb na horizontu prognézy CNB rozhodla bankovni rada
deaktivovat horni hranici ukazatele DSTI. CNB ov§em poskytovatelim doporuéuje, aby byly spotiebitelské Uvéry zajisténé
obytnou nemovitosti s DSTI nad 40 % poskytovany s vysokou mirou obezfetnosti.

Dal$i podrobné analyzy rizik pro finanéni stabilitu a informace o nastaveni makroobezietnostni politiky zvefejni CNB v pro-
sinci 2023 v publikaci Zprava o financni stabilité — podzim 2023, ktera bude podkladem pro podzimni jednani bankovni
rady o otazkach finan¢ni stability.

Ceska narodni banka
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. REALNA EKONOMIKA A FINANCNi TRHY

1.1 MAKROEKONOMICKE A FINANCNI PROSTREDI

Svétova ekonomika je nadale vystavena zvysenym inflaénim tlakiim pfi utlumeném hospodarském rustu...
Inflace v hlavnich rozvinutych svétovych ekonomikach zustava i pres postupné odeznivani inflacnich tlak( znaéné zvySena
(Graf 11.1). Nejistota ohledné dostupnosti a cen energii, kulminujici inflace a nartst urokovych sazeb byly zarover hlavnimi
faktory zpomalujiciho hospodarského ristu v evropskych ekonomikach na prelomu let 2022 a 2023 (Graf 1.1 CB). Nabid-
kové inflacni tlaky ve svétové ekonomice zacaly na konci roku 2022 a v prvnich mésicich 2023 postupné slabnout
v souvislosti s normalizaci situace v globalnich dodavatelskych fetézcich (Graf 11.2 CB). K tomu se zejména v ekonomi-
kach stfedni a vychodni Evropy pfidal pokles cen energetickych komodit v disledku prozatim uspéSného nahrazeni jejich
dodavek z Ruska a Ukrajiny jinymi zdroji (Graf 11.2). K poklesu cen komodit pfispélo také urcité zklidnéni situace spojené
s valkou na Ukrajiné, které dokumentuje i pokles indexu geopolitického rizika (Graf 11.3 CB). Nabidkové inflacni faktory
byly v fadé ekonomik postupné vystfidany poptavkovymi tlaky v dusledku napjatého trhu prace (Graf 1.4 CB) a realizace
odloZené spotfeby z obdobi pandemie. Do zna¢né miry jde také o pozustatek rozvolnénych fiskalnich politik a jejich sta-
biliza¢nich a podpurnych opatfeni v reakci na pandemii a energetickou krizi.t

Graf 1.1 Graf 1.2

Vyvoj miry inflace ve vybranych regionech Vyvoj cen vybranych komodit

(ro€ni mira inflace v %) (ropa v USD za barel; zemni plyn a elektfina v EUR za MWh)
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Poznamka: Pismeno f oznaduje prognézu. Prognéza pro CR vychazi z jarni Zemni plyn — roéni kontrakt

prognézy CNB (ZoMP — jaro 2023) a pro ostatni ekonomiky vychazi z dub-

. . PR ) Elektfina — ro¢ni kontrakt (prava osa)
nové prognézy MMF zvefejnéné ve World Economic Outlook, duben 2023.

Zdroj: Refinitiv

... prognézy ocekavaji jejich postupné odeznivani, riziko nepfiznivého hospodarského vyvoje vSak zistava
vysoké

Predpovédi analytik( i mezinarodnich organizaci oCekavaji vyrazné zpomaleni inflace ke konci roku 2023 (Graf I1.1).
K tomu pfispéje jak efekt vysoké srovnavaci zakladny pro vypocet indext spotfebitelskych cen pfi snizujicich se nabidko-
vych tlacich, tak i postupné odeznivani poptavkovych inflac¢nich tlakl z divodu globalné zpfisnéné ménové politiky.
Pro rok 2023 se nadale ocekava utlumeny hospodarsky rast (Graf 11.3), nicméné se prozatim nepotvrdily obavy z globalni
recese zplUsobené zpfisfiovanim ménovych politik a komoditnimi Soky. V prabéhu roku 2024 by se pak tempo rastu ev-
ropskych ekonomik mélo postupné navracet na svou potencialni uroven. Rizikem pro budouci vyvoj jsou nejistoty ohledné
perzistence inflace v kliovych svétovych ekonomikach i v CR (Graf 11.4) souvisejici s pretrvavajicim napétim na trhu prace
a tlaky na mzdovy rust, potencialnim odkotvenim inflaénich ocekavani a snizenim kredibility centralnich bank. Navrat k in-
flaénimu cili a dlouhodobé setrvani vjeho blizkosti by pak vyZzadovaly mnohem agresivnéj§i ménovou politiku
s potencialné vyrazné negativnim dopadem na ekonomiku. K opétovnému propadu spotfebitelské a podnikatelské divéry
a pretrvavajicimu utlumu ekonomickeé aktivity by mohlo vést rovnéz dalsi zvySeni geopolitického napéti.

1  Prispévku uvolnénych fiskalnich politik k inflaci se vénuje zprava Federal Reserve Bank of New York: Quantifying the Inflationary Impact of Fiscal Sti-
mulus under Supply Constraints.
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Graf 1.3 Graf 1.4
Prognéza ekonomického riistu ve vybranych Inflaéni oéekavani analytik( v prvnim cétvrtleti 2023
regionech (osa x: oCekavana rocni mira inflace v %, hustota pravdépodobnosti)
(meziro¢ni rist rediného HDP v %) 5
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2023 - prognoza zima  ®2023 — progndza jaro Zdroj: CNB, ECB, Federal Reserve Bank of Philadelphia
2024 - prognéza zima 2024 — progndza jaro Poznamka: Graf zobrazuje hustotu pravdépodobnosti inflanich o&ekéa-
Zdroj: MMF, CNB vani ro¢ni miry inflace. Ta byla sestavena z bodovych predikci jednotlivych

analytiki a upravena pomoci jadrového vyhlazovani. Data pro EU a US
pochazi z dotaznikového Setfeni analytikii provedenych v prvnim Ctvrtleti
roku 2023. Pro CR data pochazi z Inflaénich oéekavani finanéniho trhu
k prosinci 2022 a k bfeznu 2023. Graf zobrazuje inflaéni o¢ekavani k pro-
sinci 2023 s vyjimkou CZ — brezen, ktery ukazuje ocekavani k bfeznu
2024.

Poznamka: Prognéza pro CR vychazi ze zimni ajarni prognézy CNB
(ZoMP _— zima 2023, ZoMP — jaro 2023) a pro ostatni ekonomiky vychazi
z lednové a dubnové prognézy MMF zvefejnéné ve World Economic Out-
look, leden 2023 a World Economic Outlook, duben 2023.

K narastu cenové hladiny rovnéz prispéla rozvolnéna fiskalni disciplina

Podptirné vladni programy zmirriujici dopad koronavirové pandemie a energetické krize? vedly k rozvolnéni fiskalni discipliny
u mnoha evropskych statl. Deficitni financovani (Graf I.5) vyustilo ve vyrazny narast viadniho dluhu v fadé ekonomik
(Graf 1.5 CB) a pfispélo ke vzniku dodate¢nych poptavkovych inflacnich tlakd. Ty vedou k potfebé zpfisfiovani ménové poli-
tiky a v kone¢ném dlsledku také ke zpfisnéni podminek pro financovani viad. Narustajici naklady na refinancovani dluhu
potom predstavuji vyzvu pro dalSi sméfovani fiskalni politiky, v jehoz ramci bude nutné najit kompromis mezi dalsim pokra-
¢ovanim podpurnych politik a udrzitelnosti vefejnych financi, a to zejména v pfipadé vysoce zadluzenych zemi (Graf I1.6).

Graf 1.5 Graf 1.6
Deficity sektoru vladnich instituci vybranych zemi EU  Mira zadluzenosti ekonomickych subjektt
(v % HDP; tdaje k 31. 12. 2022) ve vybranych zemich EU
9 - (v % HDP k 31. 12. 2022)
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Zdroj: Eurostat, MMF m VIadni instituce ® Domacnosti Nefinanéni podniky

Poznamka: Projekce pro rok 2023 vychéazi z publikace Fiscal Monitor, du- Zdroj: ECB

ben 2023. Projekce pro Madarsko a Polsko neni dostupna. Poznamka: Udaje v pfipadé nefinanénich podniké v Italii a domacnosti
i nefinan¢nich podnikud v Polsku jsou k 30. 6. 2022.

Inflaénim tlakiim a utlumenému ristu ekonomiky celi i domaci ekonomika

Vyvoj v domaci ekonomice byl obdobny jako v té globalni. Prostfedi zvySenych nejistot se promitlo do sentimentu spotre-
bitell a nasledné také podnikatelského sektoru (Graf I1.7). K nastupu odeznivani inflacnich tlaki béhem prvnich mésicu
roku 2023 pfispélo vedle globalnich faktort také postupné vyCerpani uspor nahromadénych v priibéhu pandemie
(Graf 11.6 CB) a zpFistiovani ménovych politik u nejvétsich obchodnich partnertt CR (Graf 1.7 CB). Ve sméru snizovani
inflace v domaci ekonomice rovnéz plisobil relativné silny kurz eské koruny. Dle jarni prognézy CNB v doméaci ekonomice

2 Stabiliza¢ni politiky maji nej¢astéji podobu jednorazového prispévku domacnostem a podnikiim, pfipadné snizeni dani ¢i zastropovani cen energetickych
komodit.
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odezni v prvni poloviné roku 2023 mélka recese, nasledné by se méla zaporna mezera vystupu zacit uzavirat a v roce
2024 by se ekonomika méla vratit na svdj potencial. Se Zakladnim scénarfem je konzistentni navrat inflace do blizkosti 2%
cile CNB v prvnim &tvrtleti roku 2024. Rizikem prognézy, obdobné jako v pFipadé globalni ekonomiky, zlistava perzistence
inflace a vznik mzdové-cenové spirdly. Rizika vyvoje HDP celkové zUstavaji vychylena smérem dolli a posun smérem
k nepfiznivému scénafi by znamenal citelny propad ekonomické aktivity (Graf 11.8).

Graf 1.7 Graf 11.8
Indikator ekonomického sentimentu v CR Riziko nepfiznivého ekonomického vyvoje v CR
(bazicky index k dlouhodobému praméru) (osa x: meziro¢ni rast v % k 31. 12. 2023, hustota pravdépodobnosti)
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Spotfebitelsky indikator Poznamka: Graf znazorfiuje pravdépodobnostni rozdéleni meziro&niho

Zdroj: CSU ristu redlného HDP ke konci roku 2023.

Vroce 2022 a v prvnim ¢Etvrtleti roku 2023 doslo k vyraznému zprisnéni ménovych podminek v hlavnich svétovych
ekonomikach...

Politika vétSiny centralnich bank v kliCovych ekonomikach se v roce 2022 vyznacovala zvySovanim meénoveépolitickych
sazeb v reakci na zvySenou inflaci (Graf 11.9). To bylo doprovazeno i ukonéenim nebo alespori omezenim dalSich nestan-
dardnich nastroji ménové politiky (ukonéeni novych nakupl v ramci programu PEPP, APP a zmény v TLTRO Il u ECB,
snizovani rozvahy Fedu). Zpfisfiovani ménovych podminek bylo v prvnim ¢tvrtleti 2023 pfibrzdéno bfeznovymi problémy
finan¢nich instituci.® ObtiZze v bankovnim sektoru USA zacaly v dusledku odlivu likvidity z nékolika stfedné velkych bank
a jejich nasledného selhani, pfi€emz napéti se ¢astecné prelilo i do Evropy a vyustilo v nucené prevzeti a zachranu banky
Credit Suisse. V disledku narGstu trzniho napéti doslo k pfehodnoceni terminalnich ménovépolitickych sazeb Fedu smé-
rem dolli, zatimco v pfipadé ECB se terminalni uUroven sazeb ocekavana trhem vratila na hodnoty pozorované pred
problémy finanénich instituci (Graf 11.10).

Graf 11.9 Graf 11.10
Ménovépolitické sazby vybranych centralnich bank Trzné implikovana trajektorie vyvoje sazeb
(v %; posledni pozorovani k 17. 4. 2023) (v %)
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Zdroj: Refinitiv eeeeee«ECB -k 7. listopadu ececee+ECB -k 7. bfeznu 23
Poznamka: V piipadé EA se jedna o depozitni sazbu. V pfipadé US se ECB -k 21. bfeznu 23 ECB -k 17. dubnu 23

jedna o stfed pasma.
Zdroj: Refinitiv

3 Americky Fed sice pristoupil v bfeznu 2023 k jiz nékolikatému zvySeni svého cilového pasma v fadé — ovSem oproti plvodnim o¢ekavanim, ktera pred-
pokladala zvyseni o 50 b. b., pfistoupil ke zvy$eni sazeb pouze o 25 b. b. Naopak ECB na bfeznovém zasedani zvedla depozitni sazbu 0 50 b. b. ECB
ve zvySovani sazeb rovnéz planuje pokracovat i na dalSich zasedanich. Ke zvySovani sazeb pfistoupily na svych poslednich zasedanich rovnéz dalsi
vyznamné centralni banky: UK, AU, CA a CH. V dubnu 2023 se tak pohybovaly ménovépolitické sazby v USA (Fed funds rate) v rozmezi 4,75 az 5 %
a terminalni sazba k 31.12. 2023 je ocekavana ve vysi 4,5 %. V eurozéné byla na konci dubna diskontni sazba na 3% udrovni a oekavana sazba
k 31.12. 2023 je 3,6 % (Graf 11.10).
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... coz se projevilo obratem ve finanénim cyklu v evropskych ekonomikach...

Rist ménovépolitickych sazeb se promitl do urokovych sazeb z dvérd domacnostem a nefinanénim podnikim a obecné
do zpfisnéni uvérovych standardl napfi¢ evropskymi zemémi (Graf 11.7 CB, Graf 11.8 CB). Vys$si urokové sazby pak zna-
menaly vyrazny pokles poptavky po uvérech (Graf 11.11), a to zejména v pfipadé Uvérd na bydleni. Obrat ve financnim
cyklu v evropskych ekonomikéach potvrzuje také vyvoj na nemovitostnich trzich. Ceny komercnich nemovitosti v evrop-
skych zemich jiz obecné klesaji, i kdyZz mira jejich meziroéniho poklesu se dle riznych zdrojl lisi. Ceny rezidencénich
nemovitosti reaguji o néco pomaleji, pfesto i jejich tempa rlstu postupné zvolfiuji ¢i jiz jsou v nékterych zemich zaporna
(Graf 11.12).

Graf 1.11 Graf 11.12
Poptavka po uvérech na bydleni ve vybranych zemich  Rist cen rezidenénich nemovitosti ve vybranych
eurozoéony zemich EU
(Cisty trzni podil v %; ro¢ni klouzavé praméry) (v %; osa x: tfilety riist; osa y: ro¢ni rust)
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Zdroj: Bank Lending Survey ECB, January 2023 Poznamka: Udaje k 31. 12. 2022. Z divodu rozdilnych metodik se uve-
Poznamka: Jedna se o vysledky z Bank Lending Survey ECB zledna dené udaje pro SK li$i od udaja zverejiiovanych NBS.

2023. Udaje reprezentuji rozdil mezi trznim podilem bank, které uvedly

zvySeni poptavky po Uvérech na bydleni, a bank, které uvedly pokles po-

nalézt na strankach ECB nebo CNB.

... korekci cen na financnich trzich...

Zpfisnovani ménovych podminek i jestrabi rétorika centralnich bank vedly k naristu vynosl podél celé vynosové kfivky.
Zatimco zvySovani urokovych sazeb se promitlo hlavné do vynosu kratSich splatnosti, vynosy delSich splatnosti byly ta-
Zeny zejména pfehodnocenim o¢ekavani finanénich trhd ohledné dlouhodobych bezrizikovych sazeb a ukonceni prostredi
nizkych urokovych sazeb, tzv. ,low for long“. V souladu s timto vyvojem se vynosy statnich dluhopist nejvyznamnéjsich
svétovych ekonomik v roce 2022 zvySily na sva mnohaletd maxima a v prvnich mésicich roku 2023 se na téchto hodno-
tach prozatim stabilizovaly (Graf I1.13).5 Ex ante reélné Urokové sazby se vlivem narlstu vynosu a v roce 2023 také
v disledku poklesu inflacnich ocekavani dostaly po nékolika letech opét do kladnych hodnot (Graf 11.14). Narust pozado-
vanych vynosu ze strany investor( pak vedl ke korekci cen na dluhopisovych a akciovych trzich. Ty se tak v prvnim &tvrtleti
2023 ve vétsiné pfipadu nachazely oproti hodnotam pozorovanym na prelomu let 2021 a 2022 pfiblizné o 15-20 % nize
(Graf 11.9 CB). Naopak spready korporatnich dluhopist ¢i indexy implikované akciové volatility vyrazné nevybocuji z hod-
not, kterych dosahovaly v poslednim desetileti (Graf11.10 CB, Graf I.15).6 Stejné tak implikovana rizikova prémie
na akciovych trzich naznacuje, Ze vnimani rizika’ se nachazi na svych dekadnich minimech (Graf 11.11 CB). To nicméné
ostfe kontrastuje se stale vysokou realizovanou volatilitou pozorovanou na téchto trzich (Graf 11.16, Graf 11.12 CB). Nahla
zména trzniho sentimentu tak nadale maze vyvolat vyraznou korekci cen.®

4 Problematikou ,low for long" se zabyva napfiklad dokument ESRB: Lower for longer — macroprudential policy issues arising from the low interest rate
environment.

5 Narust vynosU s del$i splatnosti se projevil i na dostupnosti Uvérového financovani (Graf 1.7 CB).

6 V pfipadé indexu VIX vS8ak mohou mit vliv na jeho hodnoty zmény v trzni mikrostrukture, kdy vyrazné vzrostlo obchodovani s opcemi s velmi kratkou
splatnosti, které do vypoctu VIX nevstupuji. Vysoka implikovana volatilita indexu MOVE reflektuje zejména nejistotu ohledné nastaveni ménové politiky.

7  Pozadovana rizikova prémie, resp. pozadovany dodate¢ny vynos za podstoupené riziko. Rizikova prémie byla spoctena na zakladé dividendového dis-
kontniho modelu. K predikci oekavanych dividend byly pouzity dividendové futures, diskontni faktory jsou spocteny na zakladé swapové kiivky.
Podrobnéji viz Casta, M. (2022): ,Deriving equity risk premium using dividend futures“. The North American Journal of Economics and Finance 60.

8  Nizké hodnoty implikované volatility a zaZené spready korporatnich dluhopisti a CDS kontrakt( naznacuji obecné pozitivni sentiment na trzich. ZvySené
hodnoty realizované volatility vSak naznacuji, Ze nadale existuje vysoka nejistota ohledné budouciho vyvoje.
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Graf 11.13 Graf I.14
Vynosy pétiletych statnich dluhopisti vybranych zemi  Realné sazby ve vybranych regionech
(v %) (v %)
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Zdroj: Refinitiv
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niho trhu pro dané obdobi. Pro americky a evropsky trh se pak jedna
o rozdil mezi sazbou Urokového swapu a inflaéniho swapu.

Zdroj: Refinitiv

... a u soukromého nefinanéniho sektoru se zvysil potencial pro narist Gvérového rizika

Zpfisnéné ménové politiky centralnich bank oslabuji finanéni pozici domacnosti, nefinanénich podnikl i viad prostfednic-
tvim zvySenych nakladu financovani. Tento vyvoj se vSak zatim nestacil piné projevit v mirach selhani u tvéru. V nékterych
zemich vs$ak Ize jiz nyni oznacit Uvérové riziko v oblasti Uvér na spotfebu, Uvérl malym a stfednim a podnikim a Gvéru
zajisténych komerénimi nemovitostmi za zvysené (zejména v podobé vyssiho podilu Gvért klasifikovanych ve stupni 29).
Dopad soucasné situace bude v tomto ohledu heterogenni napfi¢ zemémi a sektory. O¢ekava se, ze dosud relativné nizka
mira selhani nefinan¢nich podnikt bude rlist, méla by nicméné zUstat znatelné pod hodnotami béhem globalni finanéni
krize. V pripadé domacnosti mohou byt vedle nezajisténych spotrebitelskych tvérd vystaveny zvySenym tvérovym rizikim
uvéry zajisténé nemovitostmi v zemich s pfevazujicimi variabilnimi sazbami a pfipadné v zemich, v nichz by doslo k vy-
raznéjSimu narGstu miry nezaméstnanosti. Velikost likviditnich pol$tafi domacnosti a nefinanénich podnikd, které byly
akumulovany v obdobi pandemie, je v nékterych pfipadech téZko odhadnutelna, pficemz omezovani fiskalni podpory maze
vést k jejich rychlému vyCerpani a zvySené viné selhani. Vzhledem k heterogenité pusobeni téchto vlivd je mozné, Ze mira
selhani mGze v nékterych zemich ¢&i sektorech rust i v situaci budouciho v§eobecného mirného ekonomického oziveni
a snizujici se miry inflace.

Graf 11.15 Graf 11.16
Ukazatele trzni nejistoty Kompozitni indikator systémového rizika
(v bodech) na finan€nich trzich (CISS)
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Zdroj: Refinitiv

9 Kreflektovani aktualnich i budoucich Uvérovych rizik maji banky povinnost od roku 2018 rozdélovat expozice do tii Uvérovych stuprid, sefazenych

Zdroj: ECB, CNB, Refinitiv

dle kvality ivérového porfolia. Stupen 2 obsahuje expozice se zvySenym dvérovym rizikem (ast 111.2.2).
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V druhé poloviné roku 2022 doslo v CR ke stabilizaci ménovépolitickych sazeb i dlouhodobych vynos...

Od ¢ervna 2022, kdy hlavni ménovépoliticka sazba CNB dosahla trovné 7 %, doslo ke stabilizaci celé vynosové kfivky.
NejvysSi volatilitu v druhé poloviné roku 2022 a v prvnich mésicich 2023 vykazovaly kratkodobé vynosy, coz doklada ne-
jistotu trznich ucastnik ohledné budouciho sméfovani ménové politiky. Dlouhy konec vynosové kfivky pak z velké Casti
reflektoval pohyby dlouhodobych vynost na zahrani€nich trzich a byl primarné ovlivnén nardstem bezrizikovych vynosu
v prvni poloviné roku 2022 a jejich naslednou stabilizaci (Graf 11.13 CB). Narlst vynost Eeskych statnich dluhopist
na dlouhodoba maxima tak odpovida globalnimu vyvoji a prozatim neni ovlivnén pfipadnymi obavami o udrzitelnost verej-
ného dluhu. Investory pozadovana rizikova prémie zUstava relativné nizka.° Vynosova kfivka ¢eskych statnich dluhopist
zlstala inverzni, nicméné k 31. 3. 2023 se tato inverze projevovala zejména na kratkém konci a na delSich splatnostech
jiz byla minimalni (Graf 11.17). Narust sazeb podél celé vynosové kfivky se promitl do uvérového financovani a finan¢nich
podminek v redlné ekonomice. K nejvyraznéjSimu narlstu sazeb doslo u podnikovych Uvért vzhledem k prevazné velmi
kratké dobé fixace urokovych sazeb u téchto uvérd. Rlst sazeb u Uvérd domacnostem na bydleni pak v souladu s pru-
mérnou délkou fixace odpovidal vyvoji pétiletého Urokového swapu (Graf .14 CB). Na rist sazeb s urcitym zpozdénim
reagovaly také urokové sazby z vkladu, pfi¢emz Ize pozorovat presun ¢asti vkladl z béZnych Gétd na terminované vklady
(Cast 111.2.3, Graf 111.15).

Graf I1.17 Graf 11.18
Vynosova kfivka ¢eskych statnich dluhopisti Cross Currency Basis Spread — CZK/EUR
(v %; osa x: doba do splatnosti v letech) (v bazickych bodech)
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Zdroj: Refinitiv, CNB nové swapy riznych splatnosti. Ménové swapy jsou derivatové kontrakty,

ve kterych si jedna strana puUjcuje jednu ménu a protistrané zaroven puj-
Cuje jinou ménu. V ¢eskych podminkach FX swapy predstavuji jednu
z moznosti pro ziskani eurové likvidity.

... a kurz ¢eské koruny nadale posiloval

Ménovy kurz Ceské koruny v roce 2022 i v roce 2023 prevazné posiloval. Tomu i nadale napomahal kladny urokovy dife-
rencial vG¢i klicovym svétovym ekonomikam i deklarovana ochota CNB i nadale branit nadmérnym vykyviim kurzu koruny.
Dle odhadu BIS*! (BIS Quarterly Review, prosinec 2022) vSak probiha pfiblizné 80 % vSech obchodu s ¢eskou korunou
v zahrani¢i bez Ucasti Ceskych subjektl a vyjma urokového diferencialu tak zalezi i na vnimani rizik ceské koruny zahra-
niénimi subjekty. To, Ze vnimani rizik je v souéasnosti pro CR pfiznivé, naznaduje vyvoj cross-currency basis spreadu’?
pro CZK/EUR ménové swapy (Graf 11.18), které jsou nadale ziZzené. To znadi relativni dostupnost eurového financovani
pro domaci bankovni sektor. Rizikovy scénaf by pak predstavovala kombinace rozSifeni cross-currency basis spreadl
a zhor$ena dostupnost cizoménovych zdrojl financovani od matefskych spole¢nosti, coz by v koneéném disledku mohlo
vést k vyrazné vys$§im nakladim eurového financovani pro nefinanéni podniky (viz také ¢ast 111.2.3).

Nové udaje potvrzuji vSeobecny pokles realizovanych cen rezidenénich nemovitosti...

Meziro€ni dynamika transak&nich cen domacich rezidencnich nemovitosti po dosazeni svého cyklického vrcholu mezi
druhym a tfetim &tvrtletim 2022 postupné zvolfiovala (Graf 11.19). Uroveri realizovanych cen bytd niz&i kvality jiz ke konci
roku 2022 klesala, zatimco ceny bytu vyssi kvality (at uz nové developerské projekty, €i jiz existujici novostavby) cenové
zhruba stagnovaly. Dostupna trzni data®® naznaduji, Ze ceny byt( v prvnim &tvrtleti roku 2023 v mnoha krajich pokracovaly
v poklesu (Graf 11.15 CB). CNB v navaznosti na svou jarni progndézu v Zakladnim scénafi oSekava prekmit meziroéniho

10 Popis metodologie dekompozice vynosové kfivky nabizi ¢lanek Kucera, A. a Szabo, M. (2019): Odhad neutralni vynosové krivky ¢eskych statnich dlu-
hopist, tematicky ¢lanek o finanéni stabilité 3/2019.

11 Data vychazi z tfiletého prizkumu centralnich bank o aktivité na devizovém trhu a trhu finan€nich derivatd.

12 Cross-currency basis swap je podmnozina ménovych swapu s variabilnimi Urokovymi sazbami v obou nohach derivatového kontraktu. Variabilni sazby
jsou uréeny na zakladé referenénich sazeb, ¢i swapovych sazeb. Cena tohoto kontraktu je vyjadfena jako pfirazka na variabilni urokové sazbé vedlejsi
mény (v pfipadé kontraktd CZK/EUR je to PRIBOR).

13 Jedna se o data spole¢nosti Dataligence.
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tempa rlistu transakénich cen rezidenénich nemovitosti do mirné zapornych hodnot v poloviné roku 2023 a jeho setrvani
v zapornych hodnotach po dvé ¢tvrtleti (Graf 11.20). Riziko vyrazné cenové korekce ve strednédobém vyhledu se nicméné
znatelné snizilo (Graf 11.16 CB). Od konce roku 2023 by cenova dynamika méla opét mirné ozivit, v Zakladnim scénari se
v§ak bude drzet vyrazné pod urovnémi pozorovanymi v pfedeslych letech.

Graf 11.19 Graf 11.20
Realizované ceny rezidenénich nemovitosti v CR Projekce ristu cen nemovitosti v CR
(2010 = 100; prava osa: v %) (meziroéni rist v %)
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Zdroj: CSU 7z jarni prognézy CNB (ZoMP — jaro 2023).

... dal$i korekce cen muze nastat zejména u starsich bytti v méné lukrativnich lokalitach, av$ak rizika pro finanéni
stabilitu zGstavaji zatim omezena

Zvolnujici tempo rustu &i jiz pfimo pokles cen zaznamenaly ke konci roku byty, rodinné domy i pozemky (Graf 11.15 CB).
Vyvoj vS§ak byl do zna¢né miry heterogenni napfi¢ kraji (Graf 11.17 CB) i segmenty trhu a mimo jiné odrazel slozeni nemo-
vitostniho fondu v daném regionu. Nejvétsi cenova korekce byla zaznamenana zejména u panelovych byt ¢i nemovitosti
v niz8im standardu a v krajich s pfedchozim nejsilnéj$im cenovym rustem4 (Graf 11.21). Podil poskytnutych Gvérd na byd-
leni v krajich s nejvyrazné&jSimi cenovymi poklesy vsak byl v nedavné minulosti relativné nizky, a tak pfedpokladany vyvoj
nezaklada vyznamna rizika pro finan¢ni stabilitu plynouci z pfipadného poklesu cen zastav (Graf 11.22). Tendenci k vyraz-
nému zvolhovani dynamiky cen bylo mozné pozorovat také z pohledu nabidkovych cen byt, byt jejich tempo rdstu mirné
zaostalo za tempem realizovanych cen (Graf 11.18 CB). Strnula, ackoli zvysSujici se vystavba a mnozstvi nové dokoncenych
bytd (Graf 11.19 CB) se promita do pomérné omezené nabidky novostaveb, cozZ sniZuje riziko vyznamnéjsiho poklesu cen
v tomto segmentu v nadchéazejicim obdobi. Riziko poklesu cen novych bytd mize byt tlumeno také diky sou¢asnému
prostifedi vysoké inflace, kterd bezprostfedné zdrazuje naklady developerskych projektu.

Graf I1.21 Graf 11.22
Cenovy vyvoj bytt dle kraju Podil kraji na dluhovém financovani nemovitosti
(v %) (v %; podil kraje na celkovém poctu Cistych novych hypote¢nich tuvért
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s nejvy$Sim poklesem cen nemovitosti v obdobi 2Q 2022 — 1Q 2023.

14 Zaroven se jedna o regiony s nejvyS$Sim hrubym vynosem z pronajmu.
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Snizujici se nadhodnoceni cen prozatim podstatné nezlepsilo cenovou dostupnost vlastniho bydleni

Z pohledu ukazatelt cenové dostupnosti bydleni dochazelo od konce roku 2022 k obratu. Vyvoj cen nemovitosti v druhé
poloviné roku 2022 vedl| pfi zhruba stagnujicich urokovych sazbach z hypoteénich uvérd a rostoucich nominalnich pfi-
jmech domacnosti k mirnému zlepSeni sledovanych ukazatelt (Graf 11.23). Po zhruba 6 letech rovnéz zacala ve étvrtém
Stvrtleti 2022 klesat mira odhadovaného nadhodnoceni cen bytl. Podle makroobezietnostniho pfistupu byly ceny byt
pro medianovou domacnost pofizujici si vlastni bydleni ke konci prvniho &tvrtleti 2023 v priméru nadhodnocené o 57 %
(Graf 11.24). To znamend, Ze vzhledem k aktualni Grovni pfijm0, pozadovanym Urokovym sazbam z hypotecnich avérl
a pfedpokladanému vyvoji ekonomiky je medidnova domacnost schopna pfi dluhovém financovani dosahnout na pra-
mérny byt jen pfi podstupovani zna¢ného rizika budouciho nesplaceni pfijatého dluhu. Bezpecné dosazitelné tak jsou
soucasné ceny bytl jen pro Uzkou skupinu vysokopfijmovych domacnosti (Graf 11.20 CB). Rovnéz u investi¢nich byt slou-
zZicich k dalSimu pronajmu se jejich mira nadhodnoceni snizila, avSak i pfes to dosahovala ke konci prvniho &tvrtleti 2023
zvysenych hodnot nad hranici 23 %. Vysoka mira nadhodnoceni pohledem investorského (valua¢niho) pfistupu poukazuje
na zvySenou ochotu domacnosti akceptovat nizky vynos z pronajmu ¢i jejich pfili§ optimisticka ocekavani ohledné dalSiho
ristu cen bytd a najm0. Pfipadné nenaplnéni téchto oGekavani pak muaze pfispét k tlaku na dal$i pokles cen v budoucnu.
| pfes obrat ve vyvoji a ¢aste¢né zlepSeni vSech sledovanych ukazatell tak zistava cenova dostupnost bydleni zhorSena
a rizika spojena s trhem nemovitosti navzdory polevovani pretrvavaji.

Graf 11.23 Graf 11.24
Vybrané ukazatele cenové dostupnosti koupé bytu Odhadované nadhodnoceni cen bytu
(PTI v letech; vynosy v %; prava osa: v %) (v %)
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Zdroj: CSU, CNB, IRI, Spole¢nost pro cenové mapy CR, s.r.o. Obezfetnostni pfistup Valuagni pfistup
Poznamka: PTI znaéi ukazatel ceny bytu k pfijmam (,price-to-income*), Poznamka: Metodika pouZivanych ukazatelll je pfedstavena v ¢lanku Pla-
ukazatel LSTI vyjadfuje velikost mésiéni splatky dluhu vzhledem k pfijmim Sil, M., Andrle, M. (2019): Hodnoceni udrZitelnosti cen rezidencnich
(,loan service-to-income®). Cena bytu je stanovena jako primérna cena nemovitosti, tematicky ¢lanek o finanéni stabilité 1/2019, CNB. Odhad

bytu o rozloze 68 m2. Pfijem je definovan jako klouzavy roéni dhrn pri- nadhodnoceni vychazi z jarni progn6zy CNB (ZoMP — jaro 2023).
meérné hrubé mzdy. Pro vypocet vySe dluhové sluzby je uvazovan uvér
na bydleni s parametrem LTV 80 % a dobou splatnosti 25 let.

V regionech s vétsim podilem investicnich bytd se mulze projevovat jejich zvySena cenova citlivost
na hospodarsky a finanéni cyklus

Dynamicky rist cen obytnych nemovitosti v pfedchozich letech je ¢asto spojovan s pofizovanim tzv. investi¢nich byt(,
které jsou zpravidla cenové citlivéjSi viic¢i zménam v hospodaiském ¢i finanénim cyklu nez byty, ve kterych jejich vlastnici
bydli. Pfes nejistoty spojené s pfesnym vymezenim investi¢niho bytu Ize jejich podil a krajové Elenéni pfiblizné odhadnout
na zékladé dat o viceetném vlastnictvi bytovych jednotek jednou osobou. Tato forma viastnictvi neni v CR kvantitativné
zanedbatelna (Graf 11.25), a podil investi¢nich bytl se tak v zavislosti na pfijatych pfedpokladech mize pohybovat nad hra-
nici 10 %.1% Z dostupnych dat Ize dale usuzovat, Ze nejvy$s$i podil téchto byt se nachazi v Praze, Karlovarském,
Usteckém, Libereckém a Moravskoslezském kraji (Graf 11.26). P¥ipadny dal$i narast podilu investi¢nich byt tak m(iZze
ve vybranych regionech do budoucna pfispivat k vyssi rozkolisanosti cen napfi¢ cyklem.

Aktivita natrhu komerénich nemovitosti v druhé poloviné roku 2022 klesla a historicky je stale vyznamné
utlumena

V roce 2021 a v prvnim pololeti roku 2022 se na trhu komerénich nemovitosti v CR postupné zvy$oval objem transakci
(Graf 11.27) a v aktualné nejatraktivnéjSim segmentu logistickych a priamyslovych nemovitosti se po obdobi pandemie za-
Cala obnovovat celkova vystavba novych ploch. V druhé poloviné roku 2022 vsak transakéni aktivita vyrazné oslabila a také
objem nové dokoncenych ploch opét klesl (Graf 11.28). Aktivita na trhu je tak v porovnani se situaci pfed pandemii vyrazné
nizsi. Do vyvoje se ve druhé poloviné roku 2022 promitala nejistota spojena na jedné strané s vyvojem najmu a rostoucimi
naklady na provoz nemovitosti, na druhé strané se zdrazenim externiho financovani a ristem cen stavebnich praci. Tyto
faktory se do aktivity na trhu budou zfejmé promitat také béhem celého roku 2023.

15 Napfiiklad v pfipadé vlastnictvi dvou bytd neni zfejmé, zda jsou vyuzivany pro viastni bydleni, jde o pofizeni za u¢elem stéhovani s naslednym prodejem
star$iho bytu, nebo se skute¢né jedna o investi¢ni byt uréeny k pronajmu.
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Koncem roku 2022 zacalo na trhu komerénich nemovitosti dochazet ke korekci, ktera se promitla jak do zvySeni
pozadovanych vynost, tak do poklesu jejich cen

Vynosy z komercnich nemovitosti zaznamenaly ke konci roku 2022 po dlouhém obdobi poklesu rust (Graf 11.27), a ceny
ve vSech segmentem komerc¢nich nemovitosti tak zacaly klesat. Nacasovani i rozsah pozorované korekce nicméné za-
ostaval za vyvojem v eurozoné. Dosavadni nardst vynost pozadovanych investory na domacim prémiovém trhu byl zatim
vzhledem k nartistu domécich i zahrani¢nich dlouhych urokovych sazeb a existujicim nejistotdm pomérné mirny. CNB tak
hodnoti Uroven poZadovanych vynosut vici fundamentalnim faktordm nadale jako dosti nizkou (Graf 11.21 CB), coz mize
vyvolavat obavy z jejich dal$iho vyraznéjSiho rlstu a tim i pokracovani cenové korekce. Ta by znamenala dal$i pokles
hodnot zastav pouzivanych pro ziskani bankovniho financovani (viz ¢ast V.4.2), a to zejména v pfipadé maloobchodnich
a ¢aste¢né kancelarskych ploch. Naopak pfi sou¢asné viné zajmu o logistické a pradmyslové nemovitosti, ktera se proje-
vuje rekordné nizkou mirou neobsazenosti (Graf 11.28), se tento segment jevi v blizké budoucnosti jako nejméné nachyliny
k riziku neusporadaného cenového vyvoje.

Graf I1.25 Graf 11.26
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Poznamka: Vymezena bytova jednotka je takto zapsana v katastru nemo-

vitosti a jedna se o samostatnou nemovitost. V kategorii fyzickych osob je ® Fyzické osoby

H Pravnické osoby

zahrnuto i spoleéné jméni manzell. V udajich o vlastnictvi dvou &i vice by-
tovych jednotek jednou osobou nejsou zahrnuty druzstevni byty, byty
vlastnéné statem, vlastnictvi pouze podilu na bytu apod. Podil bytd vlast-
nénych osobami vlastnicimi pouze jednu bytovou jednotku tak muze byt
nadhodnocen.
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(v %; prava osa: v mld. EUR)

8 1 r5
[ J
L4
F3
L J
HAJV i
[ J

44 L1
3 0
03/15 03/17 03/19 03/21 03/23

=\/ynosy — kancelarské
= \/ynosy — logistické a primyslové
Vynosy — maloobchodni
® Objemy transakci celkem (prava osa)

Zdroj: Jones Lang LaSalle

Poznamka: Jedna se o vynos pozZadovany investory v prémiovém seg-
mentu komerénich nemovitosti. Objemy transakci jsou uvedeny jako ro¢ni
klouzavé uhrny v pololetni frekvenci.
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Zdroj: Dataligence, CSU

Poznamka: Jedna se o vlastnictvi 2 ¢i vice vymezenych bytovych jednotek
stejnou osobou. Vymezena bytova jednotka je takto zapsana v katastru
nemovitosti a jedna se o samostatnou nemovitost. Nezahrnuje druzstevni
byty, byty vlastnéné statem, viastnictvi pouze podilu na bytu, byty v rodin-
nych domech abyty v bytovych domech, které nejsou zapsany jako
samostatné bytové jednotky v katastru nemovitosti. V kategorii fyzickych
osob je zahrnuto i spole¢né jméni manzeld.

Graf 11.28
Mira neobsazenosti a dokon¢ené plochy komerénich

nemovitosti
(neobsazenost v %; prava osa: plocha v tisicich m?)

18 900

15 750

12 600
9 450
6 300
3 150
0 ° ¢ 0
12/14 12/16 12/18 12/20 1222

- Neobsazenost kancelarské
= Neobsazenost logistické a primyslové
® Dokoncéené plochy kancelafské (prava osa)
® Dokonéené plochy logistické a prdmyslové (prava osa)
Dokonéené plochy maloobchodni (prava osa)
Zdroj: Jones Lang LaSalle

Poznamka: Udaje o objemech dokongenych ploch jsou uvedeny jako
klouzavé ro¢ni uhrny v pololetni frekvenci.
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1.2 NEFINANCNIi SEKTOR

11.2.1 Sektor vladnich instituci

16

Hospodareni sektoru vladnich instituci bude nadale deficitni...

Hospodareni sektoru vladnich instituci skoncilo v roce 2022 deficitem ve vysi 3,6 % HDP (Graf 11.29). Pfi napInéni Zaklad-
niho scénare dojde v roce 2023 k dalsimu zhor$eni salda hospodareni na -3,9 % HDP. Divodem jsou vedle pokracujiciho
narlstu vydaji na socialni davky také vydaje spojené s energetickou krizi. V nasledujicim roce predpoklada scénar ode-
znéni do¢asnych podplrnych opatfeni spojenych s krizi a snizeni deficitu na 2,5 % HDP. Deficitni hospodareni se projevi
v nominalnim rastu dluhu viadnich instituci, v poméru k pfedpokladanému vyvoji HDP vSak setrvava po oba roky pobliz
aktualni hodnoty, tj. okolo 44 % HDP (Graf 11.30).

Graf 11.29
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... pri€emz ziistava ve stavu strukturalni nerovnovahy
Strukturalni saldo® odhadované CNB bylo v roce 2022 ve vyrazném deficitu (3,9 % HDP). Na strané vydajt do$lo k vy-
znamnému narUstu socialnich davek (mezirocné o 9 %, za poslednich 5 let narlst 0 42 %), dalS§im silné rostoucim
mandatornim vydajem byly placené uroky (meziro€ni narust o 70 %). Strukturalnimi obtizemi muaze byt fiskalni politika
zatizena iv dalSich letech. Pfi naplnéni Zakladniho scénare dosahne strukturalni saldo vroce 2023 podobné hod-
noty -3,7 % HDP, pfi¢emz i v roce 2024 pretrva na urovni vyznamné prevySujici stfednédoby rozpoctovy cil (stanoven
na -0,75 % HDP, Graf 11.31).Y7

Graf 11.31

Vyvoj strukturalniho salda sektoru vladnich instituci
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Graf 11.30

Vyvoj zadluzeni sektoru vladnich instituci
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Graf 11.32
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16 Strukturalni saldo je saldo hospodareni sektoru viadnich instituci ocisténé o vliv ekonomického vyvoje a o mimoradna jednorazova opatreni.

17 Projekce nepocitaji s viadou predstavenym konsolidaénim bali¢kem z 11. 5. 2023.
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PFima propojenost bankovniho sektoru a sektoru vladnich instituci roste

Vysoka emisni aktivita na primarnim trhu statnich dluhopist (Graf 11.32) zptsobena zvySenou vypujcni potfebou statu se
v dosavadnim prabéhu roku 2023 i v minulych letech (Graf .22 CB) setkala s vysokou poptavkou'®. Poptavku tvofily pre-
devsim domaci banky (Graf 11.33), jejichZ podil na drzbé &eskych statnich dluhopist dle udaji MF CR dosahl ke konci roku
2022 zhruba 40 %, pfi zapocitani statnich dluhopis zastavenych bankami v zajis§ténych operacich pak 48 %. Domaci
banky proto zustavaji hlavnim pfimym véfitelem?® (Graf 11.23 CB), coz dale zesiluje potencialni rizika pro financni stabilitu
ve smyslu vzajemného pfenosu nepfiznivého Soku mezi bankovnim sektorem a sektorem vladnich instituci (¢ast IV.5).
Relativné vysoka koncentrace v poptavce po statnich dluhopisech by mohla predstavovat riziko pro absorpéni kapacitu
nabidky emise statnich dluhopisd, ktera dle strategie MF CR zistane zvySena i v nasledujicich letech (Graf 11.22 CB).
Dle udajd ziskanych od domécich bank uplatiiuje interni objemovy limit na expozice vagi centralnim viadnim institucim CR
osm z patnacti dotazanych domacich bank. Téchto osm bank zaroven drzi 83 % celkového objemu expozic domacich
bank vigi centralnim vladnim institucim CR. Jejich volny nevy&erpany limit byl v lednu 2023 350 mld. K&, pficéemZ plano-
vany deficit statniho rozpoctu pro roky 2023 a 2024 je v souhrnu 575 mld. K&.

Struktura expozic nerezidentt vaéi statnim dluhopistim CR se od roku 2022 méni

Podil nerezidentd na drzbé eskych statnich dluhopist od druhé poloviny roku 2022 zastavil pfedchozi pokles. Ke konci
roku 2022 dosahl hodnoty 27 % (Graf 11.34). Nerezidenti se postupné vice orientuji na drzbu statnich dluhopist formou
prijatych zastav (napf. v repo operacich s domacimi bankami) nez na pfimé bilanéni expozice. V pfipadé pfimé drzby pre-
feruji nerezidenti spiSe kratkodobé dluhopisy. Proménlivost v chovani nerezidentt zplsobena nahlou zménou vynosnosti
alternativnich aktiv ¢i averze k riziku je relativné vysokd, ¢imz se podil nerezidentt na drzbé domacich statnich dluhopist
muZe i zna¢né menit. NarUst rizikové averze zahrani¢nich investor( by se tak mohl projevit propadem podilt nerezident(
z dGivodu postupné splatnosti pfimych drzeb a neobnovenim zajisténych korunovych vkladu. Riziko nahlého nardstu rizi-
kové averze na trhu ¢eskych statnich dluhopist plynouci z pfipadnych obav ohledné refinanéni a likviditni pozice statu
snizuje relativné dlouha primérna doba do splatnosti statniho dluhu dosahujici na konci roku 2022 Grovné 6,2 let.?° Rov-
néz ratingové hodnoceni CR zlstava nezménéno s negativnim vyhledem od &tyF ratingovych agentur (Tab. I1.1 CB).

Graf 11.33 Graf 11.34
Podil dluhovych cennych papirG vladnich instituci Drzba ¢eskych statnich dluhopisti nerezidenty
v bilancich domacich bank (v mld. K&; prava osa v %)
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Zdroj: MF CR, CNB
Poznamka: Odhad CNB na zékladé dat MF CR a custody dat.

Vyvoj dle Nepfiznivého scénare ukazuje potencialné omezeny prostor pro aktivni fiskalni politiku v pripadé
hluboké recese

Vyvoj salda sektoru vladnich instituci by v pfipadé Nepfiznivého scénarfe vedl k vyznamné hlubSimu deficitu hospodareni
sektoru vladnich instituci a narlistu jeho zadluzeni v poméru k HDP (Graf 11.29, Graf 11.30). Propad salda je v scénafi tazen
poklesem pfijma vzhledem k pfepokladanému vyraznému hospodaiskému propadu (pro rok 2024 pokles pfijmu meziro¢né
-1,6 % oproti rastu 5,3 % v Zakladnim scénari). Dale by narostly placené uroky z duvodu rustu sazeb a rlstu rizikové

18 Poptavany objem v aukcich SD nékolikanasobné presahuje vyhlaseny objem aukci. Vazeny primér tohoto poméru (vahy jsou vyhlaseny objem) pies
jednotlivé aukce korunovych SD v prvnim ¢tvrtleti roku 2023 dosahl 2,5.

19 Prumérna durace drzenych statnich dluhopist v bilancich domacich bank ¢ini 5,8 let.
20 V pr|pade ukazatelu prumerne doby do splatnosu po zohlednem peneznlch prostredku z kratkodobych rezervmch operaC| na penezmm trhu resp. pfi za-

6,5 roku, resp. 7,4 roku.
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prémie (Graf IV.1E).?* Nepfiznivy scénar nepredpoklada aktivni proticyklickou fiskalni politiku ve smyslu diskre¢nich opat-
feni s cilem pfispét ke stabilizaci ekonomiky a tlumeni dopadl hluboké recese. | tak by narust dluhu sektoru vladnich
instituci prorazil dluhovou brzdu 55 % v roce 2024.22 Naplnéni Nepriznivého scénare poukazuje na to, Zze vychozi stav
hospodareni sektoru vladnich instituci a jeho aktualni nerovnovaha jiz omezuji moznost fiskalni politiky pusobit pro-
ticyklicky v pfipadé vyznamného hospodarského zpomaleni.

Riziko pro finanéni stabilitu by snizil program navratu ke strukturalni rovnovaze a vytvoreni dostatecného
fiskalniho prostoru

Odkladani fiskalni konsolidace postupné zvysuje rizika pro finanéni stabilitu na stfednédobém horizontu v dusledku ros-
touci propojenosti bankovniho sektoru a sektoru vladnich instituci. Fiskalni sili viady obsazené v prognéze CNB (ZoMP —
jaro 2023), resp. projekci MF CR23 je pfevazné vysledkem postupného vyprchani v poslednich letech pijatych podprnych
fiskalnich opatfeni a nelze jej hodnotit jako aktivni fiskalni konsolidaci. Ze strany MF CR komunikovana trajektorie navratu
k stfednédobému cili strukturalniho salda ve vysi -0,75 % HDP se nejevi jako dostateéné ambiciézni. NefeSenou otazkou
nadale zlstava dlouhodoba udrzitelnost ceskych vefejnych financi. V oblasti penzijniho systému pfitom byla v poslednich
letech schvalena legislativni opatieni, ktera vedou k vyraznému zhor$eni deficitu dichodového uctu.?* Nedavno predsta-
veny vladni konsolidaéni bali¢ek!” predstavuje naznak nastoleni pozitivniho rozpoctového trendu do budoucnosti.
Pro obnoveni stfednédobé udrzitelnosti vefejnych financi a snizeni rizika nakazy mezi bankovnim sektorem a sektorem
vladnich instituci je vSak nutné v téchto snahach pokracovat.

[1.2.2 Soukromy nefinan¢ni sektor

Ziskovost podnikl i pfes vysoké naklady nadale rostla a mira nezaméstnanosti zlstala na nizké arovni

Vyrazny rist nakladd a zna¢na nejistota ohledné hospodarského a geopolitického vyvoje se v pribéhu roku 2022 nega-
tivné propsaly do sentimentu nefinan¢nich podnikd i domacnosti (Graf I.7). Podniky byly nicméné schopny zvy$ené
naklady pfenést na spotfebitele a v druhé poloviné roku udrzet rist mezd na relativné nizsich hodnotach v porovnani s rds-
tem jejich hrubého provozniho pfebytku (Graf 11.24 CB). Ziskovost nefinanénich podniki méfena ukazatelem rentability
kapitalu proto predcila hodnoty z predeslych let a podil podniklu ve ztraté dale klesal (Graf 11.35). Vyrazny rUst ziskovosti
zaznamenalo pfedev$im odvétvi energii a obchodu, naopak ziskovost v odvétvi automobilového priimysiu se disledkem
nizsi zahrani¢ni poptavky a pretrvavajicich problémud s dodavkami komponent snizila (Graf .25 CB). Pfiznivé hospoda-
feni podnik( odrazela i mira nezaméstnanosti, ktera po cely rok 2022 zustala pod 2,5 % (Graf 11.36). Nominalni mzdy se
v poslednim Ctvrtleti 2022 meziro€né zvySily o necelych 9 %. V realném vyjadreni vSak mzdy v roce 2022 vyrazné poklesly
k arovni roku 2018.

Graf 11.35 Graf 11.36
Rentabilita kapitalu po zdanéni a podil nefinanénich Ukazatele trhu prace podle Zakladniho scénare
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Poznamka: Vysledky jsou zaloZeny na vybéru zhruba 1700 nefinanénich
podniku, které maji dohromady vice nez 40% podil na hrubé pfidané hod-
noté sektoru.

Poznamka: Hodnoty v Sedé ploSe vychazeji ze Zakladniho scénare, ktery
je v prvnich dvou letech konzistentni s jarni prognézou CNB (ZoMP — jaro
2023).

21 Podil urokovych plateb vystoupa az k 2,4 % HDP, aktualné v roce 2022 predstavoval 1,2 % HDP.

22 Jeji prekroc¢eni by mimo obdobi ekonomického poklesu do znaéné miry omezilo moznosti aktivniho vyuzivani fiskalni politiky. Blize viz § 14 zakona
€. 23/2017 Sb., o pravidlech rozpoctové odpovédnosti.

23 Podle odhadt MF CR predloZenych v Konvergenénim programu (2023) piredpoklada prohloubeni strukturalniho deficitu v roce 2024 na 2,6 % HDP
(z 1,6 % HDP odhadovanych pro leto$ni rok), poté by mél schodek klesat pouze velmi mirné (v priméru o 0,2 p. b. roéné).

24 Pro rok 2023 se pocita opétovné se zapornym rozdilem pfijmu z pojistného na dichodové pojisténi a vydaja na davky diichodového pojisténi v rekordni
vysi cca -62,5 mld. K¢ (téméf 1 % HDP).
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Mira zadluZzenosti domacnosti i nefinan¢nich podniki ke konci roku 2022 klesla

Znacny pokles dynamiky stavu bankovnich uvérd domacnostem na bydleni (Graf 11.37) se promitl do miry jejich zadluze-
nosti, ktera vroce 2022 setrvale klesala az k 57 % hrubého disponibilniho pfijmu, coz odpovida drovni roku 2016
(Graf 11.38, Graf 11.26 CB). Primérna urokova sazba stavajicich Gvérl domacnosti za¢ala v roce 2022 nar(stat. Z dlivodu
upfednostriovani dlouhych fixaci Urokovych sazeb ze strany domacnosti v pfedchozich letech v§ak byl tento nartst pouze
mirny a prameérné placené uroky k nominalnimu disponibilnimu pfijmu domacnosti tak zlstaly na rekordné nizkych hod-
notach okolo 2 %. U nefinanénich podnik( mira zadluZzenosti diky vy$Simu riastu podnikovych zisk( klesla na nejnizsi
uroveni od roku 2009 (Graf 11.39), a to i navzdory silné dynamice stavu bankovnich avér( (Graf I1.40) v disledku rastu
v oblasti provoznich nakladt a podnikovych investic v nominalnim vyjadieni (Graf .24 CB).?> ZvySovani ménovépolitic-
kych sazeb se vzhledem k dro€eni podnikovych Uvérd prevazné variabilni sazbou &i sazbou s fixaci do tfi mésicl
(Graf 11.27 CB) rychle projevilo v jejich urokovych nakladech, po stabilizaci ménovépolitickych sazeb v druhé poloviné roku
2022 rlst urokovych sazeb u korunovych Gvért zpomalil. ZvySovani sazeb ECB vedlo v druhé poloviné roku 2022 k postup-
nému snizovani urokového diferencialu, presto ke konci roku 2022 zlstala primérna Urokova sazba u eurovych Gveér(
o necelé 4 p. b. nizsi. V prvnim &tvrtleti 2023 se rozdil mezi trokovou sazbou u korunovych a eurovych tvérd dale snizil.

Graf 11.37 Graf 11.38
Projekce tempa rastu bankovnich Gvérti domacnostem  Mira zadluZzenosti a Uroky placené domacnostmi
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Poznamka: Hodnoty v $edé plose vychazeji ze Zakladniho scénare, ktery Poznamka: Sektor domacnosti zahrnuje rovnéz tdaje za neziskové insti-
je v prvnich dvou letech konzistentni s jarni progn6zou CNB (ZoMP —jaro  tyce slouzici domacnostem. Urokova sazba je pogitana jako primérna
2023). Urokova sazba bankovnich Uvérd domacnosti ze stavu obchodu.
Graf 11.39 Graf 11.40
Mira zadluzenosti a uroky placené nefinanénimi Projekce tempa ristu stavu bankovnich avéra
podniky v sektoru nefinanénich podniku
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Celkova zadluzenost k HPP (prava osa)
Zdroj: CNB, CSU
Poznamka: Urokova sazba je poéitana jako priimérna trokova sazba ko-

runovych/eurovych bankovnich avérd nefinanénich podnikl ze stavu
obchodl. HPP znaci hruby provozni prebytek.

25 Ostatni slozky podnikového zadluzeni rostly rovnéz dynamicky. Meziroéni rast mezipodnikového dluhu ke konci roku 2022 €inil 17 %. V absolutnim
vyjadfeni byl v8ak na urovni hodnot z let 2018 a 2019. Na konci roku 2022 vzrostl také dluh vi¢i sektoru vliadnich instituci, meziro¢né o 217 % z divodu
poskytnuti Uvérd vyrobcim plsobicim na trhu s energiemi.
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V sektoru nefinanénich podnikt rostl podil cizoménovych tvért

Ke konci roku 2022 vzrostly meziro€né stavy eurovych avéra o 39 %, zatimco u korunovych uvért doslo k poklesu o 13 %.
Tento vyvoj vedl ke zvySeni podilu eurovych Gvérl na celkovém stavu Uvérl na 44 %, coz predstavuje meziro€ni navyseni
0 11 p. b. V prvnim ¢tvrtleti roku 2023 se podil eurovych Gvért nadale zvysil a ¢inil 46,5 % (Graf 11l.1 CB). Dle odvétvového
¢lenéni byl pfekro¢en 50% podil cizoménovych Uvérl ve zpracovatelském prdmyslu a u developerd, pfi¢emz souhrnny
objem u téchto dvou odvétvi tvofi 66 % z celkového objemu cizoménovych Gvérl nefinanénich podnikt (Graf 11.29 CB).?5

Vysoka ziskovost se promitla do nizsi miry selhani podniki...

| pfes vyrazny rust provoznich a urokovych nakladi dosahovala mira selhani uvért nefinanénim podnikim relativné niz-
kych urovni (Graf I1.41) a dvanactimési¢ni mira selhani byla ke konci roku 2022 na historicky nejnizSi urovni 0,86 %
(Graf 11.30 CB). V prvni poloviné roku 2022 byl zaznamenan rist tfimési¢ni miry selhani nad desetiletym primérem pouze
u odvétvi zpracovatelského priimyslu, a to zejména v navaznosti na prudky riist cen energii. V druhé poloviné roku 2022
vzrostla vlivem niz8i spotfeby domacnosti nadprimérné tfimési¢ni mira selhani u odvétvi obchodu. Nepfiznivy vyvoj
na trhu s energiemi vedl k navySeni podilu tvérd energeticky naroénych podnikd ve stupni 2 (Graf 11.42, Graf 111.8). Tfimé-
siéni mira selhani u cizoménovych Uvérl dosahovala nizSich hodnot nez u korunovych (Graf 11.31 CB) a podil avérd
ve druhém ¢i tfetim avérovém stupni byl u téchto Uvérd rovnéz nizsi (Graf 11.32 CB). Hlavnim dlvodem je, Ze podniky
Cerpajici eurové Uvéry spadaji prevazné do kategorie velkych podnik(?’.

... @ nizka mira nezaméstnanosti do nizSi miry selhani domacnosti

PFiznivy vyvoj zaméstnanosti ovlivnil miru selhani u uvérd domacnosti, ktera nadale klesala a dosahla tak historicky nej-
nizSich hodnot 0,5 % u Uvérl na bydleni a 2,7 % u Gvérd na spotfebu (Graf 11.30 CB). Riziko platebni neschopnosti
domacnosti spojené s refixaci uvérl pfi vysSich urokovych sazbach a rlstem Zivotnich nakladl se tak doposud nemateri-
alizovalo. Obdobny vyvoj jako mira selhani zobrazuje i ukazatel podilu nevykonnych Gvérd na celkovém stavu uvéra, ktery
u uvérd na bydleni dosahuje 0,7 % a u Gvérd na spotfebu 3,9 % (Graf 11.33 CB).

Graf 11.41 Graf 11.42
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Poznamka: 3mési¢ni mira selhani je vpredhledici ukazatel, ktery je defi-
novan jako podil toku nevykonnych avéru v nasledujicich 3 mésicich
vzhledem k celkovému stavu Uvérl ve vychozim obdobi.

Dle Zakladniho scénare bude Uvérova aktivita nefinanénich podnikl i domacnosti spiSe utlumena

Nizka investi¢ni aktivita nefinanénich podnikl pfedpokladana v Zakladnim scénari se promitne do tempa rlstu stavu Gvérud
nefinanénim podnikdm, které z tohoto divodu v prabé&hu roku 2023 klesne i do zapornych hodnot a ke konci roku 2023
dosahne urovné 1,7 % (Graf 11.40). V nasledujicich dvou letech vlivem rdstu podnikovych investic v nominalnim vyjadfeni
tempo rlstu Uvért pozvolna vzroste ke 4 %. Po dobu trvani Zakladniho scénare tak dosahne podpramérnych hodnot.?®
V Nepriznivém scénafi by naopak doslo ke znaénému ristu ivérd nefinanénim podniklim po celou dobu scénare primarné

26 O vyvoji cizoménovych tGveérd nefinanénim podnikim pojednava také BOX 3 v publikaci ZFS — podzim 2022.

27 Velké podniky (podniky, které maji vice nez 250 osob a jejich ro¢ni obrat pfesahuje hodnotu 50 mil. EUR nebo jejich bilanéni suma roéni rozvahy pfesa-
huje hodnotu 43 mil. EUR) maji zpravidla mens$i miru selhani.

28 Prumérné tempo meziro¢niho ristu avérd v letech 2013-2022 ¢inilo 4 %.
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v dusledku precenéni cizoménovych uvérl vyrazné slabsim nominalnim kurzem koruny. Kurzovy efekt pretlaci i do polo-
viny roku 2024 vyrazné klesajici nominalni investice, které nasledné naberou do konce obdobi scénare rlistovy trend.
Tempo rastu stavu Uvérd v sektoru domacnosti bude podle Zakladniho scénare v roce 2023 spiSe konstantni. Zhruba
od poloviny roku 2024 bude diky postupnému snizovani urokovych sazeb a ristu realnych mezd dochazet k velmi pozvol-
nému zvySovani Uvérové aktivity ulavérl nabydleni (Graf1l.37). Nicméné u Gvérl na spotfebu se v souladu
s prognézovanou spotfebou domacnosti (ZoMP — jaro 2023) ocekava postupny pokles dynamiky az ke 2 %. Mira zadlu-
Zenosti domacnosti se v roce 2023 snizi az k hodnotam okolo 55 % v dlsledku utlumené Gvérové aktivity v kombinaci
s ristem nominalnich disponibilnich pfijmd domacnosti. Pfi napinéni Nepfiznivého scénare by kvili snizené ekonomické
aktivité mélo tempo rustu u Uvérd na bydleni i na spotfebu klesnout ke 2 % a na této Urovni setrvat az do konce roku 2025.

Mira selhani v Zakladnim scénari u Gvérd domacnostem i nefinanénim podnikiim pozvolna roste

Pfi naplnéni Zakladniho scénare se v pribéhu roku 2023 zvysi objem nevykonnych Uvéra u sektoru domacnosti a mira
selhani se odrazi od svého dna a bude postupné narlstat k 1,3 % u Uvérd na bydleni a 3,4 % u Uvérl na spotfebu
(Graf 11.43). Za zvySenim miry selhani bude stat zejména vyvoj miry nezaméstnanosti (Graf 11.36) a mensi mérou také
prispéje prostfedi vySSich urokovych sazeb a obecné vy3si cenové hladiny. Pfi naplnéni Nepfiznivého scénére by doslo
k rychlejsi a silnéjSi materializaci uvérovych rizik z ddvodu znaéného rdstu miry nezaméstnanosti. Mira selhani by u avérl
na bydleni dosahla témér 3 %, u uvérl na spotifebu 5 % (Cast IV.4). Se Zakladnim scénarem je konzistentni postupny na-
rist dvanactimési¢ni miry selhani i u Gvérd nefinanénim podnikim. Ta bude na konci horizontu scénare dosahovat
urovné 2,4 % (Graf 11.44), coz je vS8ak vyrazné pod Urovni z dob svétové finanéni krize (Graf 11.30 CB). Narlst mér selhani
je vyznamny zejména u odvétvi obchodu, stavebnictvi a developert, coz odrazi dopad vysSich Urokovych sazeb a nizsi
poptavky po nemovitostech na tato odvétvi. V Nepfiznivém scénafi by doslo vlivem obdobnych faktor navic v kombinaci
s propadem zahrani¢niho obchodu k zvy$eni miry selhani avérd nefinanénim podnikiim nad 6 % (¢ast IV.3).

Graf 11.43 Graf 1.44
12M mira selhani u uvérid domacnosti podle scénari 12M mira selhani u avéra nefinanénim podnikiim
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vzhledem k celkovému stavu uvérl ve vychozim obdobi.
Poznamka: 12mési¢ni mira selhani je vpfedhledici ukazatel, ktery je defi-

novan jako podil toku nevykonnych uvért v nasledujicich 12 mésicich
vzhledem k celkovému stavu Gvérl ve vychozim obdobi.
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lIl. FINANCNi SEKTOR

.1 VYVOJ VE FINANCNIM SEKTORU

Financni sektor dale rost!

Bilan¢ni suma finan¢niho sektoru na konci roku 2022 dosahla 11,4 bil. K¢ (168 % HDP) a meziro¢né se zvysila 0 4,9 %
(Graf 111.1). Klicovy bankovni sektor predstavujici ke konci roku 2022 témér 80 % aktiv domaciho finan¢niho sektoru za-
znamenal meziro¢ni rast 04,5 % (384 mld. K&) na 8,9 bil. K& (€ast 11.2). Nejdynamictéji se dlouhodobé rozviji sektor
investi¢nich fondl s bilanéni sumou blizici se 1 bilionu K& (¢ast I11.3, Graf I1.21), ktery ke konci roku 2022 mezirocné
vzrostl 0 15,8 % (133 mid. K¢&). Meziro¢ni pokles bilanéni sumy pojistovaciho sektoru (o 33 mld. K&, ¢ast 111.3) byl spojeny
zejména s pfecenénim aktiv vlivem narlstu urokovych sazeb, v€etné mirného snizeni hodnoty dluhovych cennych papir(,
které jsou nejvyznamnéjsi soucasti aktiv sektoru pojistoven.

Graf lll.1 Graf IIl.2
Dynamika ristu jednotlivych segmentt finanéniho Struktura kapitalu a kapitalovych pozadavku
sektoru v domacim bankovnim sektoru
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Poznamka: NPFA = nebankovni poskytovatelé financovani aktiv. Velikost vah, rizikové expozice jsou spocteny na zakladé predpokladd bank o bu-

kruhti pomérové znazorriuje hodnotu aktiv jednotlivych segmentt v mid. KE  doucich tvérech, které banky uvadéji do vykazu ,Plany financovani banky*

k 4Q 2022. Bankovni sektor zahrnuje i druZstevni zalozny. (FPSIFE10). Dale zohledruje emise zpusobilych zavazkl bank s nenulo-
vou rekapitalizaéni slozkou MRELu.

1.2 BANKOVNI INSTITUCE?®

[11.2.1 Kapital a zpUsobilé zavazky

Banky udrzovaly kapital nad rizikové vazenym kapitalovym pozadavkem s vyznamnou rezervou

Kapitalova vybavenost domaciho bankovniho sektoru ke konci roku 2022 ukazala robustni odolnost sektoru. Objem kapi-
talu mezirocné vzrostl o0 9 mld. K& na 626 mld. K&, pficemz nejkvalitnéjSi kmenovy Tier 1 kapital tvofil vétSinu (93 %).
Celkovy kapitalovy pomér (podil celkového kapitalu na rizikové vazenych expozicich) se meziro¢né snizil 0 1,4 p. b.
na 22,1 % (Graf lll.1). To bylo zplsobeno predev§im rastem souhrnné rizikové vahy (-1,3 p. b. kapitédlového poméru)
a zvy$enim celkovych expozic (-0,4 p. b.), v opaéném sméru plsobil rist objemu kapitalu (+0,3 p. b.). Prebytek kapitalu
¢inil na konci roku 2022 176 mid. K&, banky tak plnily regulatorni rizikové vazeny pozadavek na kapital®® s vyznamnou
rezervou (6,2 p. b. kapitalového poméru). Mezirocné tento prebytek klesl o 61,8 mid. K&. To bylo ¢asteéné zplsobeno
navySovanim sazby CCyB, ktera se dale zvySovala i v lednu a dubnu roku 2023 celkem o 1 p. b. Vliv méla rovnéz vyplata
dividend souvisejici s ukonéenim omezeni rozdélovani zisku po odeznéni koronavirové pandemie.3!

29 Z analyzy kapitalu bankovniho sektoru jako celku v celé &asti I11.2 byly vyriaty Ceska exportni banka (CEB) a Narodni rozvojova banka (NRB). Ddvodem
je jejich 100% vlastnictvi Ceskym statem (a s tim souvisejici implicitni statni zaruky za jejich zavazky), odliSny obchodni model a volatilita jejich ivérového
portfolia.

30 Rizikové vazeny kapitalovy pozadavek vyjadfeny jako podil kapitalu na rizikové vazenych expozicich je sloZzeny z minimalni regulatorné stanovené
urovné v Pilifi 1 (8 %), pozadavkl na zakladé vyhodnoceni rizik dohledovym organem v Pilifi 2 (ke konci roku 2022 v praméru za sektor 2,5 %) a kapi-
talovych rezerv (v priméru za sektor 5,3 %). Jeho cilem je zajistit dostate€nou odolnost bankovniho sektoru vici nepfiznivému ekonomickému vyvoji.

31 Dividendy vyplacené v roce 2022 hrazené ze zisku z pfedchozich obdobi €inily 23,6 mld. K&, dividendy hrazené ze zisku z roku 2021 predstavovaly
48,5 mld. K¢&. Vyse vyplacenych dividend byla ovlivnéna zadrzenim vyplaty dividend ze ziskl let 2019 a 2020, které bylo soucasti protikrizovych opatfeni.
Primérna dividenda v letech 2019 az 2021 ¢inila 30 mid. K&, kdezto pétilety primér v predchozich letech 2014 az 2018 predstavoval 54 mld. K&.
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Prebytek kapitalu domacich bank se miize dale postupné snizovat...

Soucasna vySe kapitalového prebytku posiluje odolnost bankovniho sektoru vuéi rizikim, ktera se mohou nahle a vyrazné
materializovat zejména v dobé nejistot ohledné dal§iho ekonomického vyvoje, a plni tak stabilizacni roli pfi Fizeni kapita-
lové pozice bank. Podle planu bank Ize nicméné ocekavat, Ze rast klientskych Gvérd, riziko nizsi ziskovosti a dividendova
politika povedou spiSe k dalSimu snizovani kapitalového pfebytku (Graf 111.2, Seda plocha). V opaéném sméru bude pre-
bytek kapitalu ovliviiovat ohlasené snizeni sazby CCyB na uroven 2,25 % (Cast V.3). Nékteré banky vyuzivaji pfebytek
kapitalu k piInéni MRELu, a to v celkoveé vysi 11 mld. K&, ¢imz se ke konci roku 2022 snizila vyuzitelnost pfebytku kapitalu
k vyplaté dividend i k absorpci ztrat ¢i Gvérovani na 165 mid. K¢ (6,0 % rizikové vazenych expozic).3?

Graf 111.3 Graf 1ll.4
Pramérné rizikové vahy dle nejvyznamnéjsich Struktura pakového poméru podle zdroju kapitalu
kategorii expozic s pristupem IRB (v %; prava osa: v bil. K&)
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Poznamka: TSCR = soucet pozadavk Pilite 1 a Pilife 2. Upraveny pakovy
pomeér = Tier 1/ celkové expozice bez CB.

... ovliviiovat ho bude dalsi vyvoj rizikovych vah...

Trend plo$ného poklesu rizikovych vah expozic bank, které pouzivaji interni modely k jejich stanoveni, se v prabéhu roku
2022 zastavil (tzv. pfistup IRB, Graf I11.3).3 Primémé rizikové vahy ke konci roku 2022 meziro¢né vzrostly o 1,2 p. b.
na 28,2 %. Obecné rust rizikovych vah vede za jinak nezménénych podminek k narlstu kapitalového pozadavku v abso-
lutnim vyjadfeni a ke sniZeni kapitalového poméru. Nejvyraznéjsi nardst rizikovych vah byl pozorovan u nezajisténych
uvért domacnostem (0 5,6 p. b. na 41,8 %), mirny narust u podnikovych expozic (0 0,8 p. b. na 58,0 %). Naopak pokra-
Coval pokles rizikovych vah u objemové nejvétSiho Uvérového portfolia expozic zajisténych rezidenéni nemovitosti
(0-0,6 p. b. na 17,3 %).34

zejména v zavislosti na dopadech stale vysoké inflace azprisnénych finanénich podminek na kvalitu
uvérovych portfolii
Dal$i vyvoj rizikovych vah bude zaviset na rozsahu a délce trvani nepfiznivych ekonomickych dasledkl vysoké inflace
a s ni spojenych zptisnénych finanénich podminek. Pfipadny narust rizikovych vah souvisejici s materializaci Uvérovych
rizik by nebyl zpo€atku intenzivni, nebot parametry internich model( zohlednuji vyvoj Gvérového rizika za delSi asové
obdobi (zhruba 9 let). V pfipadé neocekavaného vyvoje ekonomiky smérem k Nepriznivému scénari by vSak rast riziko-
vych vah mohl zrychlit a negativn& ovlivnit kapitalovou pozici bank vyuZivajicich pfistup IRB. CNB bere toto riziko v Gvahu
pfi stanovovani sazby CCyB (Cast V.3) a také ho posuzuje v ramci pravidelnych makrozatéZovych testll bank (¢ast IV.1).
Vysledky naznacily, ze riziko pfi naplnéni Zakladniho scénare je ve vztahu ke kapitalové odolnosti sektoru omezené,
zejména pak diky obezfetnému a preventivnimu vyuzivani mikroobezretnostnich (Pilif 2) a makroobezretnostnich nastrojl
(Cast V).

32 Pri velmi ziednoduseném odhadu by tato vySe kapitalového prebytku méla byt za jinak nezménénych podminek dostate¢na k pokryti Gvérového rizika
novych expozic ve vysi zhruba 2,3 bil. K& bez toho, aby doslo k poklesu kapitalu pod regulatorni roveri.

33 Expozice, jejichz rizikové vahy jsou stanovovany pomoci pfistupu IRB, ¢inily 5,8 bil. K& ke konci roku 2022, coz odpovidalo 71 % expozic doméaciho
bankovniho sektoru.

34 K rizikim cyklického vyvoje rizikovych vah stanovenych dle pfistupu IRB blize viz Malovand, S. (2021): The pro-cyclicality of risk weights for credit
exposures: Driven by the retail segment, Economic Systems, Elsevier, vol. 45(1)., nebo 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).
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Kapital bank s dostateénou rezervou prevysSoval i rizikové nevazeny kapitalovy pozadavek

Robustni kapitalovou vybavenost domaciho bankovniho sektoru prokazuje i hodnota pakového pomérus®, ktera ke konci
roku 2022 dosahla agregatni hodnoty 7,1 %. Pfestoze meziro¢né tento pomér klesl 0 0,2 p. b., stale se pohyboval vyrazné
nad 3% regulatornim minimem (Graf 111.4). Jeho hodnota je v podminkach domaciho bankovniho sektoru vyznamné ovliv-
néna vysokym objemem expozic bank vi&i CNB (2,3 p. b). Ten ve druhé poloviné roku 2022 vlivem devizovych intervenci
CNB vyuzivanych k omezeni volatility kurzu koruny klesl o cca 0,8 p. b. na 2,1 bil. K& (tj. na zhruba 24 % bilan&ni sumy
bankovniho sektoru). Po ocisténi o tyto expozice dosahl pakovy pomér ke konci roku relativné vysoké hodnoty 9,4 %.
Kapitalova vybavenost vyjadfena v rizikoveé vazeném i nevazeném pomeéru se v mezinarodnim srovnani pohybuje na spise
vysSich hodnotach (Graf 111.5).

Graf 1.5 Graf 1.6
Kapitalova vybavenost v domacim a evropském Rekapitalizacni slozka MRELu a struktura jejiho pInéni
bankovnim sektoru (v mid. K&)
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ZpUsobilé zavazky celkem

Poznamka: CR = kapitalovy pomér, CET 1 = kapitalovy pomér nejkvalit- Zptisobilé zévazky die plant emise

néjSiho kmenového Tier 1 kapitau, LR = pakovy pomér. Hodnoty uvedené
v grafu vychazeji z dat EBA a nemusi se vzhledem k odliSnému zdroji sho-
dovat s hodnotami v ¢asti I1.2.1. Pro domaci bankovni sektor je uveden
i pakovy pomér ocistény o expozice vici CB vzhledem k jejich vyznam-
nému podilu na bilanéni sumé (24 %).

Schopnost feseni krizi bankovniho sektoru se posiluje naplihovanim MRELu...

Vys$e prabézného pozadavku na MREL3® ke konci roku 2022 ¢inila 424 mid. K&, pficemz slozka pro absorpci ztrat tvorena
kapitalem predstavovala 307 mid. K¢ a rekapitalizacni slozka 116 mld. K&. Rekapitalizacni sloZka je zasadni pro efektivni
feSeni krize bank s kritickymi funkcemi, které obhospodaruji témér 90 % z celkovych aktiv v domacim bankovnim sektoru.
Banky plnily ke konci roku 2022 rekapitalizacni slozku vedle zpusobilych zavazk( (105 mld. K¢&) i kapitalem (11 mid. K¢).
Oproti planim bank byla vySe zpUsobilych zavazkd ke konci roku 2022 nizsi o 15,4 mld. K& (Graf 111.6, levy sloupec), coz
mohlo souviset s rdstem trznich Urokovych sazeb a vypujénich nakladl spojenych s emisi tohoto typu finanéniho nastroje
v prubéhu roku 2022 a 2023 ¢i zménou strategie bank ohledné struktury pinéni MRELu.

... od zaéatku roku 2024 se stane kone¢na vySe MRELu zavaznou a dojde k navySeni rekapitalizacni slozky

S platnosti kone¢né vySe MRELu od zacatku roku 2024 dojde ke skokovému navys$eni rekapitaliza¢ni slozky (Graf 111.6,
pravy sloupec). Struktura jejiho plnéni pak bude zaviset na objemu emise zpUsobilych zavazkl bank v roce 2023. K pl-
nému kryti rekapitalizacni slozky zpUsobilymi zavazky by jich banky musely vydat pfiblizné 157 mlid. K& Banky ovSem
planuji v roce 2023 emitovat 100 mid. K& zpUsobilych zavazkd, zbyvajici ¢ast (57 mlid. K&) tedy planuji zacatkem roku 2024
plnit kapitalem (Graf 111.6, pravy sloupec). Struktura plnéni rekapitaliza¢ni slozky MRELu ovliviiuje vyuZitelnost kapitalo-
vého prebytku a pfipadné i kapitalovych rezerv k absorpci ztrat (€ast V.1).37 Proto CNB prilb&Zné analyzuje a posuzuje
pfistupy bank k naplriovani MRELu.

35 Pozadavek na pakovy pomér vyjadieny jako podil kapitalu Tier 1 na celkovych expozicich je v EU zavazny od €ervna 2021. Jeho cilem je omezit rizika
nadmérné financni paky zejména u instituci s relativné nizsi urovni agregatni rizikové vahy. Blize Pfeifer, L., Hodula, M., Holub, L., Pikhart, Z. (2018):
The Leverage Ratio and Its Impact on Capital Regulation. CNB WP 15/2018.

36 Prubézny cil plati od 1. ledna 2022. Smyslem MRELu je vytvofit na strané bank dostatecné zdroje pro absorbovani ztrat ajejich naslednou rekapitalizaci
v pripadé feSeni krize. Kahoun, T. (2019): Minimalni poZadavek na kapital a zpusobilé zavazky (MREL): obecny pfistup Ceské narodni banky. CNB,
Tematicky ¢lanek o financ¢ni stabilité 4/2019.

37 PInéni MRELu kapitalem snizuje vysi kapitalového prebytku kapitalu a pfipadné i vyuZitelnost kapitalovych rezerv. Blize Pfeifer, L. a Holub, L. (2022):
Vztah MRELu a makroobezretnostnich kapitalovych rezerv. CNB, Tematicky ¢lanek o finan¢ni stabilité 2/2022.
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N.2.2 Uvérové riziko

Uvérova aktivita bank pokraéovala v roce 2022 napf¥i¢ véemi Gvérovymi segmenty

Celkovy objem poskytnutych Gvéra®® vzrostl za rok 2022 meziroc¢né o 8 % (+293 mid. K&) na 3 968 mlid. K& (Tab. IIl.1).
Béhem roku 2022 doslo k ristu expozic v segmentu domacnosti 0 8,5 % (+178 mld. K&) na 2 266 mld. K& (Tab. Ill.1 CB),
predevsSim vlivem meziro¢niho rlstu uvérd zajisténych obytnou nemovitosti (+7,2 %, +118 mid. K&), ale také vlivem silngj-
Siho relativniho ristu Uvérd na spotfebu (+16 %, +44 mld. K&). Na pocatku roku 2023 se rlst uvérd domacnostem
vzhledem k zpfisnénym finanénim podminkam témér zastavil (+0,3 % na 2 273 mid. K& k 28. 2. 2023). Podobny vyvoj Ize
pozorovat také vsegmentu uvérl nefinanénim podnikim, ktery vzrostl béhem roku 2022 07,2 % (+98 mld. K¢&)
na 1 457 mld. K& a za prvni dva mésice roku 2023 0 0,7 % na 1 468 mld. K&. Vyznamnou roli v rdstu avérd nefinanénim
podnikdim hraly v roce 2022 eurové Uvéry, které vzrostly meziroéné o 39 % (+153 mld. K&) na 543 mld. K&, zatimco koru-
nové uvéry meziro¢né poklesly (Graf lll.1 CB a ¢ast 11.2.2).

Tab. Ill.1
Objemy expozic, opravnych polozek a miry kryti dle miry rizika a portfolia
Klientské Expozice Opravné polozky Mira kryti
Objem Zména Objem Zména Podil Zména
Stupen Datum (v mld. K¢&) (V%) (v mid. K¢&) (v %) (v %) (vp.b)
12/19 3268 54,4 1,66
12/20 3399 4,0 74,5 37,0 2,19 0,53
Celkem 12/21 3675 8,1 68,8 7,7 1,87 -0,32
12/22 3968 8,0 71,1 34 1,79 -0,08
02/23 4043 1,9 70,5 -0,8 1,74 -0,05
12/19 2989 5,9 0,20
12/20 2969 -0,7 8,7 46,4 0,29 0,09
S1 12/21 3201 7,8 8,1 -6,1 0,25 -0,04
12/22 3284 2,6 9,3 13,8 0,28 0,03
02/23 3362 24 9,3 0,1 0,28 -0,01
12/19 207 6,7 3,24
12/20 339 63,8 18,7 179,3 5,52 2,28
S2 12/21 391 15,3 15,7 -15,9 4,02 -1,49
12/22 607 55,5 20,3 29,2 3,34 -0,68
02/23 604 -0,5 20,0 -1,3 3,31 -0,03
12/19 72 41,8 57,88
12/20 91 26,1 47,2 12,8 51,78 -6,10
S3 12/21 84 -8,2 44,9 4.7 53,74 1,96
12/22 7 -8,1 41,5 -7,5 54,09 0,35
02/23 77 0,0 41,2 -0,8 53,65 -0,44

Poznamka: Klientskymi se rozumi expozice vuci nefinanénim podnikiim, domacnostem a Uvérovym institucim. S1 a S2 zahrnuje vykonné Uvéry, S3 Ize
ztotozZnit s nevykonnymi tvéry.

Vlivem nejistot ohledné budouciho ekonomického vyvoje rostl podil avéri se zvySenym Gvérovym rizikem...

V roce 2022 se dale zvySovala intenzita pfesunu Uvért do kategorie se zvySenym tvérovym rizikem (stuperi 2). Objem
avérd, ktery byl béhem roku 2022 presunut ze stupné 1 do stupné 2, dosahl celkem 375 mid. K&. (v letech 2020 a 2021
zhruba 200 mld. K& ro¢né, v letech 2018 a 2019 100 mld. K& ro¢né, Graf 111.7). Meziro¢né narostl objem Gvéru se zvyse-
nym uvérovym rizikem o 56 % a jeho podil na celkovych Uvérech dosahl historického maxima 15,3 %.

... S vysSi intenzitou v segmentu domacnosti...

V souvislosti s vyraznym narGstem Zivotnich naklad a o€ekavanym utlumem ekonomiky reflektovaly banky zvyseni uvé-
rového rizika zejména v segmentu domacnosti (€ast 11.2.2), kdyZ v prabéhu roku 2022 presunuly ze stupné 1 do stupné 2
uvéry domacnostem o objemu 231 mid. K& (65 % z celkovych pfesunt, Graf 111.7). Meziro€¢né se v tomto segmentu zvysil
objem uvérl ve stupni 2 o0 81,4 % na vysledny podil 14,6 % (Graf 111.8). Pfesuny zintenzivnily zejména ve 3. ¢tvrtleti roku
2022, kdy se zacaly projevovat zhorSené aktualni i o€ekavané ekonomické podminky.

... nez u nefinanénich podniku

Intenzita pfesunu v segmentu podnikovych Uvérd byla béhem roku 2022 nizsi (130 mid. K&, 35 % z celkovych presuna),
coz muze souviset s relativné dobrou ekonomickou situaci nefinan€nich podniku (€ast 11.2.2 a ¢ast 1V.3). DalSim ddvodem
muze byt zvySeny objem presunu realizovanych v roce 2020 jako reakce na koronavirovou pandemii (125 mld. K&, 60 %
vSech presunu v roce 2020). Meziro¢né se v segmentu podnikd zvysil objem Gvéru ve stupni 2 0 40,6 % na vysledny podil
18,6 %.

38 Poskytnuté uvéry v sobé zahrnuji nové a refinancované uveéry.
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Graf 1.7 Graf 111.8
Presuny uvérovych expozic ze stupné 1 do stupné 2 Struktura auvérovych expozic dle kvality portfolii
(v mld. Kg&) (v %)
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Poznamka: Nevykonnym uvérim (NPL) odpovidaji uvéry klasifikované
ve stupni 3 — uvéry se znehodnocenim.

Pfes sniZeni kvality ivérovych portfolii neocekavaji banky vyrazny narist tvérovych ztrat...

PFi zhorSovani makroekonomickych predikci a s tim souvisejicim oekavanim zvysenych uvérovych ztrat by meély banky
podle ucetniho standardu IFRS 9 klasifikovat Gvéry podle vyvoje jejich tvérové kvality (stupné 1-3) a v navaznosti na iden-
tifikovana rizika tvofit opravné polozky. Béhem roku 2022 v souhrnu vzrostl objem opravnych polozek mezirocné
0 2,3 mld. K¢ (+2,3 %), predevsim kvdli tvorbé ve stupni 2 (+4,6 mld. K&), ktera byla rovnomérné rozlozena napfi¢ seg-
menty. Situace se vyznamné nezménila ani béhem prvnich dvou mésicl roku 2023. Objemové relativné nizka tvorba
opravnych poloZek k Gvéram ve stupni 2 v obou segmentech naznacuje, Zze banky vnimaji zvySena uvérova rizika, avSak
ocekavani ohledné realnych ztrat zdstavaji nizka (blize viz BOX 1).

Graf 111.9 Graf 111.10
Mira kryti tvérovych expozic opravnymi polozkami Podil nevykonnych klientskych uvéri ve vybranych
(v %) zemich EU
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vodu rozdilného datového zdroje.

... coz vede k poklesu miry kryti ivérovych expozic opravnymi polozkami

Celkova mira kryti uvérovych klientskych expozic opravnymi polozkami ke konci 2022 meziro¢né poklesla o 0,08 p. b.
na 1,79 % (Graf I11.9), pfi€emz pokles pokracoval i v prvnich dvou mésicich roku 2023 (1,74 %). Stal za nim predevsim
vyvoj miry kryti v segmentu domacnosti (mezirocné z 1,41 % na 1,29 %), v segmentu podnikd poklesla mira kryti relativné
nevyznamneé o 0,1 p. b. Posuzovani vSech aspektu tvorby opravnych polozek si v této situaci vyzaduje trvalou pozornost
mikroobezietnostniho dohledu a obezietngjsi vyuziti makroobezfetnostnich nastroju, zejména CCyB, vzhledem k poten-
cialnimu riziku tzv. Utesového efektus® (ZFS 2018/2019, BOX 3.2).

39 Utesovym efektem se mysli tvorba opravnych polozek ve velmi kratké dobé v relativné znadném objemu zplisobena zejména nahlym a vyznamnym
prehodnocenim modelového odhadu potfebné miry kryti smérem nahoru.
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Podil nevykonnych tGvéra v roce 2022 klesl

Nevykonné uveéry (avéry ve stupni 3) vykazuji od roku 2020 pfiznivy klesajici trend, a to v pfipadé obou segmentl. Zatimco
v roce 2020 ¢inil jejich podil na celkovych Uvérech 2,3 %, ke konci roku 2022 to bylo 1,9 %, cozZ je nizka hodnota i v mezi-
narodnim srovnani (Graf 111.10). Souc¢asné pak mira kryti nevykonnych avér( byla ve stejném obdobi nad pramérem zemi
EU (Graf Ill.2 CB). Meziro¢né se objem nevykonnych uvérl snizil o 6,8 mld. K& (-8,1 %), s vy$§i intenzitou pak v segmentu
uvért domacnostem (-13,4 %) nez v segmentu Uvérd podnikim (-7,4 %). Jejich pokles umoznil snizeni opravnych polozek
v celkovém objemu 3,4 mid. K& (domacnostem o 2,2 mid., u podnik o 1,5 mid.).

BOX 1: Analyza faktor(, které mohou ovliviiovat miru kryti Gvér se zvySenym Gvérovym rizikem (stuperi 2)

Od pocatku pandemie koronaviru v roce 2020 nartista podil tvérd, u nichz banky identifikuji zvySeni GUvérového rizika
(narust uvéru prefazenych do stupné 2, Graf 1). NarGst tohoto podilu nicméné nevede k vyznamnéjSimu narutstu tvorby
opravnych polozek k témto ivérdm. To mlze signalizovat, ze prestoze banky identifikuji zvySeni rizika budouciho selhani
téchto uvérl (PD), jeho dusledky pro uvérové ztraty mohou omezovat nékteré kvalitativni charakteristiky dluznik hodno-
cené napr.:

1) podilem aveérd, které jsou 30 az 90 dni po splatnosti, na celkovych Uvérech zafazenych ve stupni 2 (dale
uvéry po splatnosti ve stupni 2). Niz§i podil mGze naznacovat potencialné nizsi PD u tvérh ve stupni 2,

2) vyvojem zajisSténi stanovenym jako pfijaty kolateral k vykonnym expozicim (dale zajisténi). Vyssi droven za-
jisténi mize naznacCovat nizsi ztratovost spojenou se selhanim (LGD).*°

Uvérové riziko u ivért domacnostem ve stupni 2

V souvislosti s ristem Zivotnich nakladt a urokové dluhové sluzby v prostiedi zvy$ené inflace a utlumeného rastu ekono-
miky (Cast 11.1) se zvysilo riziko selhani nékterych dluznikd. Na to banky reagovaly ristem podilu Gvéra ve stupni 2 zejména
u uveérd na bydleni (Graf 1, podily S1-S3). Ke konci roku 2022 dos$lo v tomto portfoliu k meziroénimu ristu podilu Gvéra
prefazenych do stupné 2 0 6,1 p. b. na 13,9 %, v portfoliu Gvérd na spotfebu to bylo 0 5,5 p. b. na 18,5 %. Uvedeny vyvoj
ov§em nebyl doprovazen stejné vyraznym narlstem opravnych polozek. Proto béhem roku 2022 poklesla mira kryti port-
folia Uvérd na bydleni ve stupni 2 0 0,6 p. b. na 1,5 %, v portfoliu Uvérd na spotfebu se snizila o 1,1 p. b. na 8,1 % (Graf 2).

Graf 1 (BOX 1) Graf 2 (BOX 1)
Podil expozic v jednotlivych stupnich na portfoliové Mira kryti v jednotlivych stupnich na portfoliové
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nosti na celkovych expozicich ve stupni 2 znac¢i obezfetnéjsi chovani bank pfi rozhodovani o pfesunu expozic do stupné 2.
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Kvalitativni charakteristiky portfolia Uvérd domacnostem ve stupni 2 mérené podilem Gvért po splatnosti (Graf 3, modry
sloupec) a mirou zajisténi (Graf 3, Cerveny sloupec) vSak vykazuji pfiznivy trendovy vyvoj. Zejména nizky a snizujici se
podil ivéra po splatnosti ve stupni 2 u Uvérd na bydleni (0,7 %) a u Uvérd na spotfebu (1,5 %) mize do urcité miry vysvét-
lovat pozorovany vyvoj miry kryti (Graf 2, Zluté body).

Uvérové riziko podnikovych tvérh ve stupni 2

muze byt dano tim, Ze podniky byly prozatim schopné ¢ast zvySenych nakladi prenést na zakazniky a navysit svoiji
ziskovost (€ast 11.2). U portfolia malych a stfednich podnikd doslo k rdstu podilu tvért prefazenych do stupné 2 o0 2,4 p. b.
na 19,2 %, u podnikovych uvérG zajisténych obchodni nemovitosti to bylo 02,2 p. b. na 18,9 % (Graf 1). Mira kryti
podnikovych Uvérud zajisténych obchodni nemovitosti mira kryti meziroéné stagnovala, u portfolia ivért malym a stfednim
podnikdm mirné vzrostla o 0,3 p. b. na 4,6 % (Graf 2). Materializace rizika se u segmentu podnikovych Gveérd, stejné jako
v pfipadé domacnosti, drzi na velmi nizkych trovnich (¢ast I1.2.2). Jednim z diivodd muze byt pfiznivy vyvoj podilu Gvérd
po splatnosti ve stupni 2 (Graf 3) v segmentu Uvérd malym a stfednim podnikim (0,8 %) a uvérd zajisténych komeréni
nemovitosti (0,4 %).

Graf 3 (BOX 1) Graf 4 (BOX 1)
Vybrané ukazatele indikujici miru ivérového rizika Heterogenita miry kryti expozic ve stupni 2 napfic
na portfoliové arovni institucemi
(v %) (v %)
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nemovitosti Malé a stredni Zajisténé  Uveéry na bydleni  Uvéry na
m Podil uvérh po splatnosti v S2 podniky n(eﬂ:::\z?onslti spotrebu

= Podil zajisténi vykonnych uvérd (prava osa .
. e Y P ) Poznamka: Cervené body oznacuji median u daného portfolia.

Poznamka: Podil Gvérd po splatnosti v S2 byl vypocten jako podil avérd
30-90 dnu po splatnosti a objem uvérd ve stupni 2. Podil zajisténi vykon-
nych uvérl byl vypocten jako kolateral pfijaty k vykonnym Gvérim a objem
vykonnych Gvéra.

V mife kryti ve stupni 2 existuje napfi¢ bankami pomérné znacna heterogenita, pficemz nejvétsi rozptyl hodnot Ize pozo-
rovat u portfolia Uvérd na spotfebu (Graf 4). Naopak nizkou heterogenitu miry kryti vykazovaly Gvéry zajisténé rezidencni
nemovitosti. U nékterych bank byla pozorovana nizka mira kryti napfi¢ vS§emi portfolii, aniz by bylo mozné tuto skutec¢nost
vysvétlit vy§e zminénymi kvalitativnimi faktory. Mira kryti proto nemusi u nékterych bank dostatecné zohledriovat systé-
mova rizika souvisejici s pfisluSnym portfoliem Gvér(, ato zejména v souvislosti s riziky a nejistotami ekonomického
vyhledu na horizontu prognézy CNB.4* CNB bude proto nadéle peélivé monitorovat vyvoj miry kryti a s nim souvisejici
rizika na urovni mikroobezretnostniho i makroobezfetnostniho dohledu.

41 Zprava o ménoveé politice — jaro 2023
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111.2.3 Ziskovost a likvidita

Ziskovost bankovniho sektoru vyrazné vzrostla

Za rok 2022 dosahl zisk bankovniho sektoru 102,6 mid. K&, coz byl meziro¢ni narlst o 33,1 mld. K& (+48 %). Rentabilita
aktiv (ROA) domacich bank v prosinci 2022 meziro¢né vzrostla 0 0,3 p. b. na 1,1 % (Graf I11.11).#> Odrazela predevsim
prispévek urokového zisku v dusledku uvérového rustu a pomalejsi transmise ménové politiky do Urokovych sazeb béz-
nych a terminovanych U¢td a relativné nizkych ztrat ze znehodnoceni (Graf I11.12, blize viz ¢ast 111.2.2).

Graf IIl.11 Graf 111.12

Rentabilita aktiv a zisk Ztraty ze znehodnoceni

(v %; prava osa: mld. K&) (v b. b.; prava osa: v mld. K¢&)
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- Ztraty ze znehodnoceni k aktivim celkem

Rentabilita aktiv Zisk (prava osa) Ztraty ze znehodnoceni celkem (prava osa)

Pokracujici transmise ménové politiky ovliviiuje vyvoj urokového zisku...

Rlst ménoveépolitickych Urokovych sazeb zahajeny v zavéru roku 2021 vedl| v prvni fazi transmise ménové politiky k rych-
lejSimu rdstu Grokovych vynosl oproti Urokovym nakladim (Graf I11.13). To vedlo k rastu Grokového zisku a urokového
zisku k aktivim. V situaci stability ménovépolitickych sazeb vyprchal vliv faktor( relativné kratkodobé pFiznivé ovliviujicich
ziskovost bankovniho sektoru. Toto je patrné z obratu ristového trendu Urokové marze z novych klientskych uvérd v sek-
toru domacnosti i nefinan¢nich podnikd (Graf Ill.14). Intenzivnéji nyni zfejmé pusobi faktory trzni konkurence tlagici
na snizovani urokovych marzi zvySovanim vkladovych sazeb s naslednym dopadem na ziskovost bankovniho sektoru.

Graf I11.13 Graf IIl.14
Dekompozice urokového zisku Urokové marze z novych klientskych tvéru
(mésicni pfispévek v mld. K¢&; prava osa: v %) (sazby v %, marze v p. b.)
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( 8 - 16
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Domacnosti na bydleni
mmm Urokovy zisk Nefinanéni podniky
Urokové vynosy Celkem
——Urokové ndklady ~ amaa Sazba na vkladech (vazeny pramér)
Urokovy zisk k aktivam (pravaosa) ~ eeea. 2T repo sazba

Domacnosti na spotfebu (prava osa)

Poznamka: MarzZe jsou spocitany jako Uvérové sazby pro dané sektory mi-
nus prumérna vkladova sazba. PoloZzka nefinanéni podniky nezahrnuje
revolvingové Uveéry a kreditni karty.

42 Piinezahrnuti CEB a NRB dosahla ROA 1,15 %. Rentabilita aktiv v EU vykazovana &tvrtletné se pohybovala od poloviny roku 2022 do prosince 2022
kolem 0,5 % (EBA Dashboard 4Q 2022).
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... nyni zejména prostiednictvim Grokovych sazeb vkladu

Graf 111.15 dokumentuje postupny prisak ménovépolitickych sazeb do sazeb klientskych vkladl i postupny proces rustu
podilu vySe uroCenych terminovanych vkladu na celkovych vkladech. Od druhé poloviny roku 2022 je pak zfejmé, Ze rlst
urokovych sazeb vkladl ved| ke stabilizaci Cistého urokového vynosu a jeho postupnému snizovani v prostfedi utlumené
uvérové aktivity. Podil stavu terminovanych vkladd na celkovych vkladech na konci roku 2022 meziro¢né vzrostl 0 9,2 p. b.
na 24,2 %. Trend pfechodu k terminovanym G¢&tam i intenzita rlistu prdmérnych trokovych sazeb pfislusnych druhd vklada
zpomaluje. Vyznamny rozdil v Groceni*® véak i nadale vytvari podnéty k pfesunu finanénich prostiedku z neterminovanych
do terminovanych vkladu véetné 1épe uroCenych spoficich vkladu. Zakladnim scénarfem predpokladané snizovani méno-
vépolitickych sazeb muze za urcitych pfedpokladi vést vkladatele ke snaze fixovat vy$si vkladovou urokovou sazbu
na delSi dobu s dusledky pro urokové naklady bankovniho sektoru a potencialné i irokové marze Uvérd. Kromé rdstu sa-
zeb u klientskych vkladt je rizikem pro Urokovy zisk bank i to, Ze ¢ast volné likvidity vkladateld muze byt umistovana mimo
bankovni sektor (¢ast 111.3).

Graf 111.15 Graf 11.16
Urokové sazby na terminovanych a neterminovanych Srovnani vybranych ukazatell bilanéni likvidity bank
uctech (v % k 31. 12. 2022)
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m Podil vklad(i na terminovanych uctech na celkovych vkladech

® Podil vklad(i na neterminovanych uétech na celkovych vkladech
2T repo sazba (prava osa)
Sazba vkladl na neterminovaném uétu (prava osa)

Poznamka: LCR je pomér likvidni rezervy vici Cistému odtoku likvidity
bank na horizontu zatéze 30 dni dle nafizeni Evropské komise 2015/61.
NSFR je pomér dostupnych a pozadovanych zdroji stabilniho financovani
bank dle Basel lll. Vysledky zohledruji likviditni podskupiny a nezahrnuji

® Sazba vkladil na terminovaném uétu (prava osa) banky se statni ucasti.

Likviditni pozice bankovniho sektoru méfena hodnotami ukazateli LCR a NSFR zustala robustni...

Agregatni hodnota ukazatele LCR na konci roku 2022 byla za cely bankovni sektor 193 %. Hodnota v jednotlivych mési-
cich druhého pololeti 2022 byla stabilné nad limitem a dosahovala v prdméru 181 %, pfi¢emz po celé toto obdobi plnily
regulatorni limit 100 % vSechny banky (Graf 111.16). Domaci banky tradicné pIni regulatorni hodnoty vysoko nad limitem
diky znaénému objemu vysoce likvidnich aktiv tvofenych z 97 % rezervami u CNB a vysoce likvidnimi pohledavkami vigi
ustrednim vladam.

... a uroven vysoce likvidnich aktiv ziistava stabilni

Objem vysoce likvidnich aktiv bank se ke konci roku 2022 snizil o cca 250 mld. K&, a to zejména v souvislosti s devizovymi
intervencemi CNB k omezeni volatility kurzu koruny. Tento pokles v&ak byl z vyznamné &asti kompenzovan poklesem
Cistych potencialnich odtok (o 220 mld. K&). Pomér LCR u sledovanych bank proto pfetrval na svych vysokych hodno-
tach. Také hodnota ukazatele NSFR dosazena ke konci roku 2022 potvrdila silnou likvidni pozici domacich bank
a pfevazuijici vyuzivani stabilniho financovani. Primérna hodnota ukazatele NSFR za jednotlivé banky dosahla v prosinci
219 %*, pficemz tradiéné nejvy$si hodnoty dosahly malé banky diky vysokému objemu stabilnich retailovych vkladl
(Graf I11.16, Graf 111.17).

Rust cizoménovych uvéra poskytovanych domacimi bankami by mohl zakladat riziko financovani v cizi méné

Ukazatele LCR a NSFR v eurech za vybrané banky, které spole¢né tvofi témér 90 % eurového uvérovani nefinanénich
podnikd, dosahovaly na konci roku 2022 na agregatni trovni 68 %.4° Podil Cistych potencialnich odtokd v eurech a dola-
rech je vyznamny, pfedstavuje vice jak 15 % z celkovych potencialnich Cistych odtokd likvidity bankovniho sektoru
bez ohledu na ménu. Hlavnim zdrojem financovani eurového Uvérovani jsou z velké ¢asti velkoobchodni zdroje, {j. rela-
tivné méné stabilni zdroje financovani ziskané od jinych protistran nez retailovych vkladatell (Tab. I11.2). Pro domaci banky
predstavuji relativné vyznamny zdroj eurového financovani jejich matefské spolecnosti (37 % pro aktivni banky na euro-
vém trhu uvérd). Metoda vypoctu u ukazatele LCR predpoklada 100% odtok finanénich zdroji poskytovanych od jinych

43 Sazby novych vkladl na terminovanych Gétech k bfeznu 2023 meziro¢né vzrostly 0 2,4 p. b. na 5,06 %, zatimco sazby novych vklad( na béZnych uce-
tech 0 1,06 p. b. na 1,59 %.

44 Agregovana hodnota NSFR za sektor je pak 168 %.
45 LCR a NSFR minimalné ve vysi 100 % neni regulatorné vyZadovano v jednotlivych ménach.
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finanénich instituci véetné matefskych bank. Jinymi slovy pracuje s témito zdroji jako relativné nestabilnimi zejména v ase
trzniho napéti. Za predpokladu nulového odtokového faktoru pro splatné operace s matefskou bankou a tedy za predpo-
kladu moznosti tento odtok refinancovat v plné mife opétovnou operaci s matefskou bankou i v dobé likviditniho napéti
na trhu s eurem se LCR u nékterych bank vyznamné zvysi. Vyrazny narust likviditniho napéti na eurovych trzich spojeny
s odtokem nestabilnich &i i relativné stabilnich eurovych zdroji*® by mohl ze strany domacich bank vyzadovat dodate¢né
zdroje od matefskych bank ve velmi kratké dobé&, ¢imz by se u nékterych domacich bank zvysila zavislosti na tomto zdroji.
Takova udalost by mohla byt doprovazena volatilitou domaci mény a moznym narastem srazek na korunovych kolatera-
lech vedouci k ristu nakladd cizomé&nového financovani. |z téchto divodd CNB detailné monitoruje rizika spojena
s financovanim domacich bank v cizi méné a je pfipravena pfipadné reagovat pomoci vhodného mikroobezfetnostniho
a/nebo makroobezietnostniho nastroje pro omezeni téchto rizik.

Systémovou odolnost vii€i likviditnim Sokim posiluje struktura bilance domaciho bankovniho systému

Hlavni dGvody vysoké odolnosti domacich bank vuéi likviditnim Sokim pretrvavaji. Jedna se zejména o vysoky podil likvid-
nich aktiv a prebytek klientskych vkladd nad poskytnutymi klientskymi Gvéry (Graflll.18, ¢astIV.1.2). Pohledavky
bankovniho sektoru vagi CNB tvofi téméF 24 % jeho bilanéni sumy (Graf I11.18). Zarover v minulém roce poklesl podil
méné stabilnich zdroja financovani od nerezidentskych Gvérovych instituci na celkovych zavazcich, ktery ze svého histo-
rického maxima na uUrovni téméf 20 % z roku 2017 obnovil svij pokles a ke konci roku 2022 dosahoval 6,8 % celkové
bilanéni sumy, coZ odpovida primérné hodnoté pred rokem 2013. Kryti Gvéra primarnimi zdroji by mélo dle pland bank
zlstat vysoké i v budoucnu (Graf 111.19).

Graf IIl.17 Tab. 111.2
Struktura a vySe polozek zajisSt'ujicich stabilni Vybrané ukazatele eurového financovani vybranych
financovani bank
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40 Podil financovani od matefskych spole¢nosti na celko- 37
vém eurovém velkoobchodnim financovani
N — l
- Poznamka: Udaje k 31. 12. 2022 pro vybrané banky, které spole¢né tvofi
0- témér 90 % eurového uvérovani nefinanénim podniktm.
Velké banky  Stfedni banky  Malé banky Stavebni
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= Kapital Retailové vklady
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Graf I11.18 Graf I11.19
Vybrané polozky bilanci domaciho bankovniho sektoru  Plan financovani domacich bankovnich instituci
(v % bilan¢ni sumy) (v bil. K&; prava osa: v %)
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mmmm Celkové Uveéry dle planu bank
0 ,
Aktiva 12/22 Zavazky 12/22 mmm \/klady a emise dluhovych CP dle planu bank
m Pohl. za klienty a neobch. CP  mKlienti rezidenti Pomér vkladl a emise CP na celkovych Uvérech dle
. . 14 k 3
Pohledavky za Ul Ul rezidenti planu bank (prava osa)
= Obchodovatelné CP m Klienti nerezidenti Poznamka: Zahrnuty jsou uvéry a vklady soukromému sektoru definova-
# Pokladna a pohl. za GNB Ul nerezidenti ného jako domacnosti, nefinan¢ni a financéni spole¢nosti. Dale jsou

] zahrnuty vydané dluhové cenné papiry se splatnosti rovnou nebo vyssi
Poznamka: CP = cenné papiry, Ul = uvérové instituce. neZ tfi roky. CP = cenné papiry. Data na konsolidovaném zakladé a za vy-
brané subjekty, pro které byly plany dostupné k 11. 5. 2023.

46 V situacich vyrazného likviditniho napéti na trzich se ¢asto spousti ,mechanismus samopojisténi*, kdy trzni u€astnici maji tendenci akumulovat likviditu.
Penézni ¢i uvérové trhy v téchto krajnich situacich zamrzaji.
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1.3 NEBANKOVNI FINANCNI INSTITUCE

Hodnota aktiv se zvysila témér ve vSech segmentech nebankovnich finanénich instituci

Celkova aktiva domacich nebankovnich financnich instituci se v roce 2022 zvysila (Graf 111.1). NejvyS$Si narlist zazname-
naly investi¢ni fondy (narlst pfiblizné o 131 mld. K¢ na 973 mld. K&). Tento narlst byl tazen pfilivem novych prostfedki
klientt (Graf 111.20), naopak pfispévek samotné vykonnosti aktiv byl vzhledem ke korekci cen na finan¢nich trzich v roce
2022 negativni. Pokles hodnoty aktiv byl vS8ak znalné heterogenni v zavislosti na zvolené investicni strategii
(Graf 1.3 CB), pficemz nejvyznamnéjsi slozkou portfolia investi¢nich fondd na agregatni dUrovni zlstavaly majetkové
cenné papiry (Graf I11.21). V roce 2022 se zvysSila i celkova aktiva v penzijnich fondech (o 25 mid. K& na 600 mld. K&).
Tomu napomohl zejména pfiliv novych prostfedkd do u¢astnickych fondt (Graf 111.4 CB). Hodnota aktiv spravovana pen-
zijnimi fondy byla dale ovlivnéna vyvojem cen Ceskych statnich dluhopist a v nékterych pfipadech také zménami
ve vyuzivani syntetického zaji$téni.#” Naopak pojistovaci sektor zaznamenal v roce 2022 pokles aktiv (o 33 mid. K¢&
na 493 mid. K&), a to zejména diky pfecenéni aktiv z ddvodu nardstu Urokovych sazeb. Z hlediska sloZeni portfolia aktiv
sektoru pojiStoven zustavaji nejvyznamné;jsi polozkou dluhové cenné papiry (Graf 111.21), jejichz hodnota se vS§ak mirné
snizila z dlivodu pfecenéni. Sektor nebankovnich poskytovatell financovani aktiv v roce 2022 zvysil objem poskytnutych
Gvérd o 23 mid. K& na 339 mid. K&. Vyvoj v prvnim ¢&tvrtleti roku 2023 naznacuje, Ze rdst aktiv bude ve vétsiné nebankov-
nich finanénich segmentd pokracovat i v tomto roce.

Graf I11.20 Graf Ill.21
Rozklad zmény hodnoty aktiv investi¢nich Vyvoj hlavnich slozek investi¢nich aktiv domacich
a penzijnich fondt nebankovnich institucionalnich investoru
(v % aktiv ke konci pfedchoziho ¢tvrtleti) (v mld. K&)
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mmmm Zména ceny aktiv a ostatni viivy = Nemovitosti = Vklady u bank

mmmm Rozdil pfijatych a vyplacenych prostfedkd
——2Zména hodnoty aktiv celkem

Poznéamka: Rozdil mezi investi¢nimi aktivy a celkovymi aktivy sektori
(Graf 111.1) je materidlni v pfipadé pojistoven a investi¢nich fondl. U pojis-

Poznamka: U penzijnich fondl zména hodnoty aktiv a ostatni vlivy neza- toven do neinvesti¢nich aktiv patfi napfiklad pohledavky z pojisténi &
hrnuje aktiva souvisejici s vyuzivanim syntetického zajisténi. Ostatni vlivy ¢astky vymahatelné ze zajisténi, u investi¢nich fondd pak Uvéry a pohle-
zahrnuji vliv derivatovych transakci a vlivy souvisejici se zménami financni davky. V pfipadé pojisStoven navic tento graf nezahrnuje pobocky
paky. zahrani¢nich pojiStoven, Exportni garanéni a pojiStovaci spole¢nost

a Ceskou kancelar pojistitelt.

Podil likvidnich aktiv u dluhopisovych fondu klesal, u ostatnich typt fonda stagnoval

Rizika pro finan¢ni stabilitu spojena se sektorem investi¢nich fondl vyplyvaji predevs§im z pfipadného splatnostniho ne-
souladu mezi aktivy a zavazky fondl. Tato rizika se projevuji zejména v obdobich poklesu cen finan¢nich aktiv a zesileni
trzni nejistoty, kdy roste pocet investort nachylnych k odchodu z fondu. Investi¢ni fondy jsou pfi zvySeném odlivu pro-
stfedkl nuceny vyplacet odchazejici klienty ze svého likviditniho polStafe a v pfipadé jeho nedostatec¢né vysSe pak
odprodavat méné likvidni aktiva.*® To v podminkach zhor§ené trzni likvidity zvySuje tlak na pokles cen a zesiluje tak poca-
tecni nepfiznivy Sok. Solidni likviditni pozici investi¢nich fondl v roce 2022 vSak korekce cen aktiv vyvolana riistem
globalnich Urokovych sazeb, ani dopady ruské agrese na Ukrajinu zasadnéji neovlivnily. Podil likvidnich aktiv zUstava
i pfes pokles 0 10 p. b. nejvy$si u dluhopisovych fond(*°, u ostatnich typ( fond( stagnoval (Graf 111.22).5°

47 Syntetické zajisténi vyuzivaji subjekty, které drzi cizoménova aktiva a chtéji se zajistit proti posileni koruny, pfi¢emz zajisténi prostfednictvim ménovych
derivatl povaZzuji za nepfimérené drahé. Zajistovany subjekt pfijme cizoménovy uvér, ktery prevede do korun a napft. 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.

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

49 Tento pokles byl zpisoben zejména zvySenim podilu terminovanych vkladu na celkovych aktivech dluhopisovych fonda. Zaroven v$ak diky nému dlu-
hopisové fondy agregatné dosahly vy$siho zhodnoceni spravovanych aktiv (Graf 11l.2 CB).

50 Do segmentu fondl kolektivniho investovani nespadaji fondy kvalifikovanych investor. Pro né neni podil likvidnich aktiv zobrazen z divodu vysoké
heterogenity tohoto segmentu, a tedy obtizné interpretace vyvoje agregatniho ukazatele.
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Graf 111.22 Graf 111.23

Podil likvidnich aktiv v bilancich fonda kolektivniho Prebytek aktiv transformovanych fondii nad zavazky
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Poznamka: Likvidni aktiva zahrnuji pokladni hotovost, dluhové cenné pa-
piry vydané vladnimi institucemi a vklady u bank a jiné pohledavky splatné
na pozadani. Do segmentu fondu kolektivniho investovani nespadaji
fondy kvalifikovanych investora.

Poznamka: PferuSované ¢ary znaci minimalni a maximalni hodnoty napfi¢
transformovanymi fondy.

Sektor investi¢nich fond( v sou¢asnosti nevytvafri rizika ohrozujici finanéni stabilitu

CNB hodnoti rizika spojena s fondy kolektivniho investovani prostfednictvim makrozatéZového testu s tfiletym horizontem.
(¢ast 1V.2.3). Jeho vysledky potvrdily nevyznamny pfispévek téchto fondd k domacimu systémovému riziku prostfednic-
tvim pFipadnych hromadnych vyprodeju. Vzhledem ke sviznému ristu aktiv v sektoru investi¢nich fondd vSak Ize
v budoucnosti predpokladat silici potencial pro vznik ¢i zesileni nepfiznivych Soku, a tedy i pro vyS$Si pfispévek investi¢nich
fondu k systémovému riziku. Ten je vSak ¢astecné tlumen umisténim vyznamné &asti finan¢nich prostfedk( do zahranic-
nich aktiv. CNB rovn&Z provadi pravidelné &tvrtletni hodnoceni tzv. alternativnich investiénich fondd, které zahrnuji
specialni fondy kolektivniho investovanis! a fondy kvalifikovanych investorti. CNB sleduje zejména piispévek alternativnich
fondu se zvySenou pakou k rizikim spojenym s hromadnymi vyprodeji, poskytovanim tGvérd ze strany fondl a propojenim
fondl a ostatnich doméacich finanénich instituci. Vysledky tohoto hodnoceni v sou¢asnosti bezprostfedné nenaznaduji
existenci nadmérnych rizik pro domaci finanéni stabilitu.5?

Narust urokovych sazeb negativné ovlivnil vykonnost fondl spravovanych penzijnimi spoleénostmi v roce 2022
Ceské statni dluhopisy tvofi nejvyznamnéjsi &ast aktiv penzijnich fondd (Graf 111.21), a to zejména v pfipadé transformo-
vanych fondl. Pfecenéni Gasti portfolia statnich dluhopist (dluhopisy uréené k obchodovani®®) v pribéhu roku 2022
(¢ast 11.1, Graf 11.17) vedlo k poklesu hodnoty aktiv nékolika transformovanych fond pod hodnotu jejich zavazkd. To vy-
volalo potfebu doplnit do téchto fondd i do nékterych penzijnich spole¢nosti kapital (Graf 111.23). Diky doplnéni kapitalu
do nékterych penzijnich spole¢nosti ale jejich kapitalova pfimérenost na agregatni Urovni zlstala i pfes doplfiovani pro-
stfedkd do transformovanych fond( dostate¢na. Na konci roku 2022 vykazovaly v8echny penzijni spoleénosti kombinovany
kapitalovy prebytek minimalné ve vysi 2 % aktiv (Graf 111.24). Potfebu vysSich kapitalovych injekci vyrazné snizil vysoky
podil dluhopist drzenych v nabéhlé hodnoté, které neni nutné v pfipadé narlstu Urokovych sazeb precernovat dle vyvoje
trznich cen (Graf 111.5 CB). | pfes jednorazové negativni dopad na hodnotu aktiv jsou vysSi urokové sazby pro transformo-
vané fondy z dlouhodobého pohledu spiSe pozitivni, nebot zvySuji vynosnost drzenych aktiv. Na druhou stranu vSak
mohou také zvySovat atraktivitu konzervativnich bankovnich produkt a motivovat klienty k jednordzovym vyplatdm svych
prostfedkud z transformovanych fond. Ekonomicky vyvoj uvazovany v Zakladnim scénari (€ast IV.2.2) by dle vysledku za-
téZzového testu sektoru penzijnich spole¢nosti vedl k potfebé doplriovat prostfedky do transformovanych fondd ve vysi
0,3 mld. K&. Narust ménoveépolitickych sazeb a rizikovych prémii v Nepfiznivém scénari by ved| k potfebé& doplnéni
7,0 mld. K& do transformovanych fondud, a v navaznosti nato i k doplnéni kapitalu do nékterych penzijnich spolecnosti
ve vySi 1,9 mld. KE. Velikost potfebnych kapitalovych injekci by v8ak byla z hlediska velikosti segmentu nevyznamna
a sektor by zlstaval na agregatni Grovni relativné stabilni (¢ast IV.2.2).

51 Specialnim fondem je fond kolektivniho investovani, ktery nesplriuje pozadavky smérnice 2009/65/ES (smérnice UCITS IV), a nejedna se tedy o stan-
dardni fond.

52 CNB ma zakonnou povinnost provadét toto hodnoceni dle &lanku 25 smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. Cervna 2011
o spravcich alternativnich investi¢nich fond(. Pravidelné ¢tvrtletni hodnoceni CNB provadi od druhé poloviny roku 2021, kdy vstoupily v platnost nava-
zujici pokyny Evropského organu pro cenné papiry a trhy.

53 Dluhopisy ocefiované v realné hodnoté proti u¢tum vlastniho kapitalu (FVOCI), pfipadné v realné hodnoté do zisku nebo ztraty (FVTPL).
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Graf 111.24
Kombinovany kapitalovy prebytek a kapitalova
pfimérenost sektoru penzijnich fondu
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= Kombinovany kapitalovy prebytek

- Kapitalova pfimérenost penzijnich spolecnosti (prava osa)
Poznamka: PreruSované ¢ary znaci minimalni a maximalni hodnoty kom-
binovaného kapitalového prebytku napfi¢ transformovanymi fondy.
Kombinovany kapitalovy pfebytek predstavuje pomér souctu (1) kapitalo-
vého piebytku penzijnich spolecnosti a (2) rozdilu aktiv a zavazkul
transformovanych fond( vi¢i aktivim transformovanych fondu.

Dlouhodobym rizikem pro sektor penzijnich spolec¢nosti zlistava koncentrace portfolia do domacich statnich
dluhopisii...

Transformované fondy jsou vzhledem k vysoké koncentraci ¢eskych statnich dluhopist citlivé na volatilitu jejich cen. Zvy-
$ena uroven volatility pak mize do¢asné ohrozit schopnost penzijnich spole¢nosti plnit zakonné pozadavky. Toto riziko je
spojeno zejména s pfipadnym zasadnim zhorSenim hodnoceni ohledné svrchovaného Uvérového rizika ¢eského statu,
resp. narlstem rizikové prémie statnich dluhopist, které by vyvolalo nutnost vytvaret opravné polozky k dluhopisim ne-
precefiovanym na redlnou hodnotu. Dle vysledku zatéZového testu verejnych financi (¢ast IV.5) je vSak pravdépodobnost
tohoto vyvoje v nejblizSich letech spiSe nizka. Na delSim horizontu nicméné rizika spojena s udrzitelnosti domacich vefej-
nych financi mohou narGstat (¢ast 11.2.1).

Sektor pojistoven zlstava odolny

Hodnota investi¢niho portfolia domaciho pojisStovaciho sektoru se v roce 2022 snizila, a to zejména vlivem snizeni hodnoty
drzenych dluhopistl (Graf Il1.21). Vyrazné vzrostlo pfedepsané pojistné u nezivotniho pojisténi (meziro¢né o 15,7 %,
Graf 111.6 CB a Graf lll.7 CB) i zivotniho pojisténi (meziroéné o0 5,3 %). Vyznamnym faktorem pro nardst pojistného
zejména v oblasti neZivotniho pojisténi bylo navySovani pojistnych ¢astek v dusledku vysoké inflace. Naklady na pojistna
plnéni rostly pomaleji nez pojistné, coz pusobilo pozitivné na ziskovost tohoto sektoru.>* VV dlouhodobém srovnani ztstala
agregatni ziskovost v roce 2022 nadprimérna, byt rentabilita aktiv se mezirocné snizila o 2 p. b. na 3,4 % (Graf 111.8 CB).
Tento pokles byl nicméné dan vysokou srovnavaci zakladnou v roce 2021, ktera odrazela jednorazove vlivy souvisejici se
zménami majetkové struktury u nékterych pojistoven. Agregatni solventnostni pomér zlstal nad Urovni 200 %, tj. vysoko
nad regulatorni hranici 100 % (Graf 111.25). K tomuto vyvoji pfispéla zejména stabilizace urokovych sazeb ve druhé polo-
viné roku 2022. Pojistny sektor tak zlstava odolny a v sou€asnosti neni zdrojem rizik, kterd by mohla ohrozit stabilitu
finan¢éniho systému.

Zvysena inflace a neusporadana cenova korekce na finanénich trzich zistavaji pro sektor pojistoven hlavnimi
riziky

| pfes stabilizaci situace na finanénich trzich ve druhé poloviné roku 2022 (¢ast 11.1) zUstava jednim z hlavnich rizik pro po-
jistovny vyvoj vynosovych kFivek a Gvérovych rozpéti. Uvérova rozpéti se i pfes narast trzni nejistoty v prabéhu roku 2022
nachazela blizko primérd posledniho desetileti a dosazeni vrcholu Urokovych sazeb pro pojistovny v sou¢asné dobé ne-
predstavuje vyrazné nepfiznivé prostfedi. V pfipadé neusporadané korekce cen na financnich trzich v disledku vyrazného
precenéni rizika by se nicméné& mohly do problému dostat zejména pojistovny podnikajici pfevazné v oblasti zivotniho
pojisténi. V oblasti nezivotniho pojisténi pretrvava riziko postacitelnosti pfedepsaného pojistného vlivem zvysené inflace
(Cast 11.1), ktera mlze citelné zvysit naklady na pojistna plnéni. Rizikem zUstava také vyvoj zajisténi, kde maze dojit k pro-
mitnuti nedavné pandemie, agrese na Ukrajiné a projevd klimatickych zmén do jeho cen.®®> Kombinace navyS$ovani
pojistnych Castek a vysokych cen zajisténi by mohla vést k vyraznému dopadu do ziskovosti pojiStoven a snizeni jejich

54 To plati jak v hrubém vyjadreni, tak i po ocisténi o zajisténi.
55 To se jiz ¢aste€né promitlo do zajistnych programu na rok 2023.
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kapitalové odolnosti. CNB uvedena rizika hodnoti mimo jiné prostfednictvim makrozat&Zovych testtl pojistovaciho sektoru.
Vysledky letoSniho testu potvrdily, Ze domaci pojiStovaci sektor zUstal dle dat ke konci roku 2022 na agregatni trovni vici
potencialnim nepfiznivy Sokim odolny (¢ast IV.2.1).

Uvéry poskytnuté nebankovnimi poskytovateli financovani aktiv se zvysily

Celkovy objem uvért poskytnutych nebankovnimi poskytovateli financovani aktiv (NPFA) v roce 2022 vzrostl 0 23 mid. K&
na 338 mld. K& a zaznamenal tak nejvys$si dynamiku za poslednich 5 let (Graf I11.26). K tomu, podobné jako v pfipadé
uvérové aktivity bank, pfispél zejména vyvoj uvérl poskytnutych sektoru nefinanénich podnikd, které se zvysily pfiblizné
0 20 mld. K&. Z hlediska trzniho podilu nedochazelo k vyznamnym pohybdm, kdyz pomér uvéri poskytnutych NPFA
a bankami stagnoval v pfipadé nefinan¢nich podnik(i okolo 18 %, v pfipadé Uvérl domacnostem okolo 3 %. Vzhledem
ke své soucasné velikosti, charakteru podnikani®® a minimalni propojenosti nepredstavuje segment NPFA vyznamny zdroj
systémovych rizik.

Graf 111.25 Graf 111.26
Pomér pouzitelného kapitalu k solventnostnimu Financovani ze strany nebankovnich poskytovatelti
kapitalovému pozadavku pojiStoven finanénich aktiv
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Poznamka: Hodnoty nezahrnuji Exportni garan¢ni a pojistovaci spolec- Pomér financovani NPFA a bank — doméacnosti (pr. osa)

nost a Ceskou kancelaF pojistitel(.

.4 PROPOJENOST FINANCNIHO SYSTEMU

Mira propojenosti jednotlivych sektord domaciho finanéniho systému na agregatni urovni prevazné klesala
Propojenost mezi sektory v domacim finanénim systému v poslednich letech vyznamnéji neroste.>” Klicové postaveni v siti
pfimych vazeb mezi domacimi finanénimi institucemi maiji tradicné domaci banky. Ty predstavuji dllezZitou protistranu
pro ostatni financ¢ni instituce, které potrebuji drzet ¢ast aktiv v likvidni podobé na bankovnich uétech. Rlst urokovych sa-
zeb z bankovnich vkladd zvysil jejich atraktivitu a vroce 2022 se jejich podil na celkovych aktivech nebankovnich
finan¢€nich instituci zvysil (Graf 111.9 CB). Banky nadale byly rovnéz dulezitym zdrojem financovani pro nékteré spole¢nosti
v ramci svych domacich finanénich skupin, coz je patrné zejména u NPFA (z vétSiny leasingové spole¢nosti). V oblasti
neprimych vazeb nadale pfevazovaly spole¢né expozice v podobé Ceskych statnich dluhopisu. Jejich pfipadny vyprodej
nékterymi z vyznamnych drziteld (Graf 111.21) by mohl vést k naristu napéti na trhu €eskych statnich dluhopist a tim se
prenést i do bilanci ostatnich finan¢nich instituci. Pravdépodobnost tohoto vyvoje je v sou¢asné dobé relativné nizka a pfi-
padné napéti by mélo nejspiSe kratkodoby charakter, jak ukazala i zkuSenost s nartstem trzniho napéti v prvnim Ctvrtleti
v letech 2020, 2022 i 2023. Citlivost cen ¢eskych statnich dluhopistd a mira nakazy jejich prostfednictvim by se nicméné
mohla zvysit v pfipadé zhorSovani vnimaného domaciho svrchovaného rizika (¢ast 11.2.1).

56 Pres 70 % tohoto sektoru tvofi leasingové spolecnosti.

a nakaza ve finanénim systému CR, tematicky ¢lanek o finanéni stabilité 5/2020.
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Mimobilan¢ni propojenost jednotlivych sektorti domaciho finanéniho systému ziistava stabilni

Mira mimobilan¢ni propojenosti je monitorovana zejména skrze nominalni hodnotu derivatovych operaci (Graf 111.10 CB).
Z tohoto hlediska zUstava propojenost mezi jednotlivymi sektory domaciho finan¢niho systému prevazné stabilni a vzhle-
dem k jeho velikosti neindikuje rizika pro finanéni stabilitu.5® Vyznamné zUstavaji zejména expozice bankovniho sektoru
vuci zahranici, z nichz v$ak pfiblizné polovinu tvofi expozice v ramci majetkovych skupin. Oproti stabilnimu vyvoji propo-
jenosti vramci Ceského financniho systému naopak vroce 2022 vyrazné narostla mira propojenosti mezi domacimi
bankami a nefinanénimi podniky a propojenost nefinanénich podnikl se zahrani¢im. Toto navySeni odrazi zejména kur-
zové zajistovaci operace nefinan¢nich podnikG a v mensi mife téz uUrokové zajiStovaci operace a derivatové operace
tykajici se komodit a nepfedstavuje tak riziko pro stabilitu finan¢niho systému.

Banky zlstavaji ve svych majetkovych skupinach v pozici cistého véfitele, jejich dluhova pozice viéi
nerezidentiim se snizila

V poslednich tfech letech Cista véfitelska pozice u sledovanych bank rostla a na konci roku 2022 dosahovala 49,1 % cel-
kového regulatorniho kapitalu (Graf 111.27). Cista vy$e pohledavek za ovladanymi subjekty meziro&né vzrostla o 24 mid. K&
na 208 mid. K&. Zaroven s tim doslo k meziro€nimu poklesu absolutni vySe zavazkud vici ovladanym osobam o 9,3 mld. K&
na hodnotu 22,4 mld. K&. Na aktivni strané bilance bank zUstavaji nejvyznamnéjsim dluznikem v rdmci bankovnich skupin
vlastni NPFA. Vysoka koncentrace pohledavek vici NPFA je vSak dlouhodobé stabilni a vzhledem k povaze obchodi
ovladanych spolecnosti (leasing, faktoring) nezaklada zvysené riziko. Obdobné jako v pfechozich letech pak tvofi na pa-
sivni strané bilance bank nejvyznamné;j$i &ast pfijata likvidita od stavebnich spotitelen. Cista dluhova pozice péti nejvétsich
domacich bank vuci zahraniénim matefskym bankam se ke konci roku 2022 meziro¢né snizila z -163,9 % na -135,6 %
jejich regulatorniho kapitalu (Graf 111.28), pfi¢emz hlavnim zdrojem sniZeni dluhové pozice byl pokles zavazk( ze strany
domécich bank. Cista dluhova pozice &eskych bank viigi zahraniénim subjektiim zdstava vyrazné zaporna, ale meziroéné
doslo Kk jejimu snizeni z -1 031 mid. K& na -732 mld. K&. S ohledem na vysokou uroveri volné likvidity bankovniho sektoru
u CNB (Graf 111.29, Zluta ara) vSak tato pozice nezaklada riziko pro finanéni stabilitu.

Graf IIl.27 Graf I11.28
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 uvefejnéni podie vyhlagky 123/2007 a vyhlasky Vklady tuzemskych bank u CNB (pr.osa)
163/2014 Zdroj: Povinné informace k uvefejnéni podle vyhlasky 123/2007 a vyhlasky
Poznamka: Graf znazorfiuje agregatni propojenost nejvétsich doméacich 163/2014, vyro¢ni zpravy bank, CNB
bank, tj. Ceské spotitelny, CSOB, Komer&ni banky, Raiffeisenbank Poznamka: Graf znazorriuje agregatni uvérovou propojenost péti nejvét-
a UniCredit Bank. gich domaécich bank ve vztahu k jejich matkam. Cistad dluhova pozice

bankovniho sektoru predstavuje Cistou celkovou pozici vSéech bank vici
v8em nerezidentim bez zapocteni Ucasti.

58 Z hlediska bankovniho sektoru graf ukazuje nominalni hodnoty derivatovych transakci, které se nachazi na bankovnich i obchodnich knihach jednotlivych
bank. Hodnoty tedy odrazi jak zajiStovaci operace, tak uzavirani otevienych pozic v rdmci obchodni knihy. Z hlediska nebankovnich finan¢nich instituci
propojenost odrazi zejména zajiStovaci operace.
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IV. ZATEZOVE TESTY

IV.1 ZATEZOVE TESTY BANKOVNICH INSTITUCI

IV.1.1 Makrozatézovy test solventnosti bank

Makrozatézovy test solventnosti (MZTS) je nastrojem pro hodnoceni odolnosti doméaciho bankovniho sektoru. Test ma
tiilety Casovy horizont (2023-2025) vychazejici z dat ke konci roku 2022 a posuzuje dva scénafe ekonomického vyvoje.
Zéakladni scénar®® zachycuje oekavany vyvoj a vychazi z makroekonomické prognoézy publikované ve Zpravé o ménové
politice — jaro 2023. Nepfiznivy scénar popisuje hypotetickou situaci, kdy by inflacni tlaky neodeznivaly, pfetrvavaly by
po del8i dobu a ménova politika by na novou situaci reagovala dodate€nym zvySenim sazeb (o zatézovosti a dopadech
nepfiznivych scénarl blize BOX 2). Projekce klicovych proménnych v obou pouZzitych scénafich zachycuji Grafy IV.1A-F
a Tab. IV.1 a slouzi rovnéz jako vychodisko pro zatézové testovani ostatnich segmentd finanéniho sektoru i realné eko-
nomiky.%° Vysledky zatéZzového testovani ceského bankovniho sektoru potvrdily jeho robustni kapitalizaci, ktera je
dostate¢na k absorbci nepfiznivych Sokud zplsobenych vysokou inflaci. Zaroven vysledky potvrzuji, Ze banky postoupily
v pfipravé na zavazné plnéni minimalniho pozadavku na kapital a zpUsobilé zavazky (MREL), ktery za¢ne v pIné vysi platit
od roku 2024.

Graf IV.1A Graf IV.1B
Alternativni scénare: realny HDP Alternativni scénare: mira nezaméstnanosti
(v mld. K¢; ¢tvrtletni data) (v %)
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Graf IV.1C Graf IV.1D
Alternativni scénare: inflace Alternativni scénare: tfimési¢ni PRIBOR
(meziro€né v %) (v %)
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59 Casové fady proménnych pro teti rok Zakladniho a véechny roky Nepfiznivého scénére byly vytvofeny vyhradné pro potfeby zatéZového testovani.
Z toho dGvodu neni Zakladni scénaf za horizontem prognézy ani Nepfiznivy scénar oficialni prognézou CNB. V testu vyuzity Nepfiznivy scénar vychazi
z nepriznivého scénare, ktery byl pouzit v ramci EBA — evropskych zatéZovych testl bank 2023.

60 Projekce dalSich proménnych, jako je rist cen nemovitosti, Gvérovy rast ¢i miry selhani, je mozné nalézt v €asti Il.
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Graf IV.1E Graf IV.1F
Alternativni scénare: vynos desetiletého ceského Alternativni scénare: akciové indexy
statniho dluhopisu (v bodech)
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= Nepfiznivy scénaf Zdroj: CNB, Refinitiv
Poznamka: PIna ¢ara predstavuje index S&P 500; pferusovana ¢ara index
Zdroj: CNB, Refinitiv EURO STOXX 50.

Zakladni scénar predpoklada postupné obnoveni ekonomického ruistu...

Zakladni scénar predpoklada béhem prvniho roku umirnény riist ekonomické aktivity (okolo 0,5 %), a to z ddvodu nizké
spotfeby domacnosti v dusledku poklesu jejich redlnych piijmi a zvy$ené miry Uspor. Pozitivné na rlist bude pusobit Cisty
export, ktery bude podpofen odeznivanim problému v dodavatelsko-odbératelskych fetézcich, zlevnénim energii a po-
stupnym oZivenim zahrani¢ni poptavky. V druhém a tfetim roce hospodarsky rust zrychli, ato az ke 3 % (Tab. IV.1).
K tomu pfispéje pokles inflace, ktera by se méla dostat na konci roku 2023 na jednociferné hodnoty a v pribéhu nasledu-
jiciho roku klesnout az k 2% cili. V souladu s tim zacnou klesat rovnéz urokové sazby. Napéti na trhu prace bude pretrvavat
a mira nezaméstnanosti v nasledujicich letech vzroste pouze mirné. Béhem roku 2024 se navrati k rdstu realné mzdy, coz
dale podpofi pozitivni sentiment a rist spotfeby domacnosti a pfispéji k vétSimu ekonomickému oziveni. Ocekavany efekt
fiskalni politiky bude zpocatku neutralni, pozdéji mirné proticyklicky. Vynosy statnich dluhopist budou pozvolné klesat
a na horizontu scénare se dostanou ke hranici 4 %. Kurz v druhém roce scénare mirné oslabi na 24,50 CZK/EUR
a na téchto urovnich setrva az do jeho konce.

... doprovazené pouze mirnym nartstem uvérovych rizik

Se Zakladnim scénarem je konzistentni pozvolny narlst Uvérové aktivity, ktera je na pocatku scénare z dlivodu vysokych
urokovych sazeb a negativniho ekonomického sentimentu utlumena u Gvérd nefinanénim podnikim i domacnostem
na bydleni. K mirnému zvySeni miry selhani dochazi na po¢atku scénare, pfi¢emz narlst je o néco silngjsi u nefinancénich
podnikl nez u domacnosti, v dal$ich letech pak obé& miry stagnuji (Tab. 1V.1). U nefinanénich podnik( pfispiva k nardstu
miry selhani rast nakladd na dluhovou sluzbu a niZ$i rdst cen nemovitosti projevujici se pfedevsim v odvétvi obchodu,
stavebnictvi a developer. U domacnosti je mirny narlst miry selhani spojen pfedevsim s pozvolnym narlistem miry ne-
zaméstnanosti. Ztratovost ze selhani by u nefinanénich podnikd vzrostla mirné v prvnich dvou letech scénare a pak by
stagnovala, zatimco u doméacnosti by pozvolna déle rostla az do konce scénére.

V Nepfiznivém scéndfi by se ekonomika dostala do recese, ménova politika by nicméné zlstala restriktivni...
Hypoteticky nepfiznivy globalni vyvoj spojeny s valkou na Ukrajing, ristem cen komodit a pokracujicimi problémy s fungo-
vanim dodavatelsko-odbératelskych fetézcl by vedl k setrvavani inflace na zvySenych drovnich po del$i dobu. Inflace
(v prvnim roce okolo 11 %, druhém roce 5 % a ve tfetim roce 3 %) by tak nadale omezovala spotfebu doméacnosti a in-
vestiéni aktivitu firem. Negativné by na domaci ekonomiku dopadal také pokles zahrani¢ni poptavky doprovazeny
poklesem divéry domacnosti i firem. HDP by tak v prvnim a druhém roce scénare klesl okolo 5 %, nezaméstnanost by
postupné vzrostla az k 7,5 % ve tfetim roce scénare a tempo ristu mezd by zpomalovalo. OZiveni ekonomiky by pfislo az
ve tfetim roce vlivem narGstu zahraniéni poptavky a investic. Hospodareni vlady by bylo znaéné deficitni, ale fiskalni poli-
tika by nebyla aktivné proticyklicka ve smyslu diskre¢nich opatfeni s cilem pfispét ke stabilizaci ekonomiky a tlumeni
dopadu hlubokeé recese. Nepfiznivy ekonomicky vyvoj by vedl k naristu miry selhani u domacnosti i nefinanénich podnikd.
Vyrazny utlum by zaznamenala také uvérova dynamika, a to pfedevsim u domacnosti. K silné korekci a propadu meziro¢ni
dynamiky do zapornych hodnot pfetrvavajicich do konce horizontu testu by doSlo u cen reziden&nich nemovitosti. Ménova
politika by vzhledem k pfetrvavajicim inflacnim tlakim puUsobila restriktivné a snizovani ménovépolitickych sazeb ze zvy-
Senych urovni by bylo pouze pozvolné. Vynosy ¢eskych statnich dluhopisli by v navaznosti na nastaveni ménové politiky
v roce 2023 vzrostly a v dalSich letech by u kratSich splatnosti postupné klesaly, zatimco u del$ich splatnosti by stagnovaly
na zvySenych udrovnich kvali narGstu Uvérové rizikové prémie. Kurz by ve scénafi postupné oslaboval az k drovni
30 CZK/EUR.
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... coz by vedlo k materializaci avérovych rizik

Nepfiznivy ekonomicky vyvoj by se projevil ve zhorSujicich se parametrech tUvérového rizika u nefinanénich podnikd i do-
macnosti. Ekonomicky propad doprovazeny ristem nakladd na dluhovou sluzbu by vedl v kombinaci s poklesem ziskovosti
u nefinanénich podnikl v roce 2023 ke skokovému rastu miry selhani v prvnich dvou letech a mirnému poklesu v posled-
nim roce. Postupny rlst by vykazaly z divodu zvySeni nezaméstnanosti a poklesu realnych mezd i domacnosti. Ztratovost
ze selhani na pocatku Nepriznivého scénafe rovnéz skokové vzroste a v nasledujicich letech pokracuje v pozvolném ristu
jak u nefinan&nich podniku, tak domacnosti. Uv&rova dynamika u nefinanénich podnik( v nominainim vyjadreni zesili. P¥i-
¢inou je na jedné strané rlist cen vstupd, ktery implikuje robustni rdst nominalnich investic, a na druhé strané se do ristu
uvérd promita slabsi kurz koruny. U Uvérd domacnostem na bydleni poklesne tempo rlstu vyrazné na pocatku, pficemz
i v dal$ich letech dale mirné zvolfiuje. U Uvéri domacnostem na spotfebu by byl pokles dynamiky obdobné silny, nicméné
je rozlozen do vice let.

Zatézovy test zohlednuje souéasnou fiskalni politiku statu, véetné dopadi dané z neo¢ekavanych ziskt

Oba scénare berou v Uvahu soucasny stav podpory ekonomiky fiskalni politikou, ktera je financovana emisi statnich dlu-
hopisli. Projevuje se pokracujicim rustem podilu statnich dluhopist v bilancich bank, ato jak v Zakladnim, tak
i Nepfiznivém scénari, které oba predpokladaji jen pozvolné utahovani fiskalni politiky. ZvySeni podilu statnich dluhopist
v bilancich bank pfiznivé ovlivni prostfednictvim zvySenych trokovych vynosu jejich hospodarské vysledky. Rust koncen-
trace by vSak sou¢asné mohl zvySovat rizika spojena s vazbou mezi bankami a statem (blize ¢ast 11.2.1). V obou scénafich
jsou rovnéz zohlednény dopady mimoradné dané z neocekavanych zisku.

Tab. IV.1
Vyvoj kliCovych proménnych v alternativnich scénarich a jejich dopad na bankovni sektor
Skuteénost Zakladni scénar Nepfriznivy scénar Skute¢nost Zakladni scénar Nepriznivy scénar
2022 2023 2024 2025 2023 2024 2025 2022 | 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Makroekonomicky vyvoj (primérné hodnoty za dané obdobi v %) Polozky vykazu Z/Z a OCI (v mld. K¢&)
Rust redlného HDP (mzr.) 2,5 0,5 3,0 33 -4,9 -5,5 23 Zisk ke kryti ztrat* 114,6 | 119,7 1334 141,8| 1493 1854 201,5
Mira inflace (mzr.) 151 11,2 2,1 14| 111 5,0 33 Uvérové ztraty* -66| -155 -26,4 -233| -59,6 -634 -485
Mira nezaméstnanosti* 2,4 25 2,8 2,9 4,1 6,8 75 ve stupnila?2 -0,2 0,4 -3,2 26| -34,0 -7,8 159
Eﬁzsrt.)”omi"é'"'bh mezd 72| 96 85 62| 77 50 40 ve stupni 3 06| -159 -232 -259| -257 -555 -64,4
Ei‘zsfl)mé'"ém HDP EMU 20| 05 14 18| -32 36 16  Ziskztrznichrizik (Z/2) 146| 03 03 00| -31 16 05
Rust uvéra (meziro€né, primérné hodnoty za dané obdobi v %) Zisk pred zdanénim 118,1 | 1046 107,3 1185| 86,6 123,6 1535
Nefinanéni podniky 6,8 1,6 2,1 31 6,1 3,5 6,7 Zisk z trznich rizik (OCI) -7,0 0,4 1,6 0,3 -7.9 2,8 0,7
Domécnosti na bydleni 7,9 34 4,1 59 2,4 2,1 1,7 Mezibankovni nakaza 0,0 0,0 0,0 00| -01 0,0 0,0
Domécnosti na spotiebu 7,3 6,0 3,7 19 55 2,0 1,7 Polozky bilance (v bil. K¢ ke konci obdobi)
Rust cennych papirt (meziroéné, primérné hodnoty za dané obdobi v %) Aktiva 8,10 953 9,87 10,20 9,65 10,03 10,54
Rust drzenych dluhovych CP | 15,1 | 6,9 8.4 53 92 111 9,0 Klientské uvéry (netto) 413| 423 436 455| 426 430 4,50
Miry selhani (PD)* Drzené dluhové CP 163| 1,81 194 202| 1,87 204 222
Nefinanéni podniky 0,8 15 2,4 2,3 3,0 6,3 6,0 Regulatorni kapital 0,63( 060 061 063| 062 067 0,71
Doméacnosti na bydleni 0,5 0,8 11 1,3 1,2 2,2 3,0 TREA 284 291 305 320| 310 337 3,68
Doméacnosti na spotfebu 2,6 2,9 3,2 34 34 4,4 52 TEM 8,51| 9,79 10,06 10,34| 9,92 10,18 10,58
Ztratovost ze selhani (LGD) (primérné hodnoty za dané obdobi v %) Regulatorni ukazatele (v % ke konci obdobi)
Nefinanéni podniky 319| 351 355 354 376 40,7 422 Celkovy CAR (% TREA) 22,1 205 20,0 19,7 201 19,8 194
Domécnosti na bydleni 14,0 159 166 17,8( 182 195 20,7 CET 1 CAR (% TREA) 205( 190 185 183 186 184 181
Domécnosti na spotiebu 425 42,4 431 443| 450 46,0 472 Pakovy pomér (% TEM) 7,1 59 58 59 6,1 6,3 6,5
Trhy aktiv (primérné hodnoty za dané obdobi v %) MREL ukazatel* (% TREA) 26,9 294 287 281| 284 276 267
3M PRIBOR 6,3 6,8 4,6 3,7 8,1 7,6 7,1 MREL ukazatel* (% TEM) 9,0 8,7 8,7 8,7 8,9 9,1 9,3
5Y IRS CzK 5,0 4,9 3,8 3,6 6,1 59 58 Ostatni
5Y vynos CZ SD 48| 49 38 36| 64 64 63 (Dvi‘:::s_”ﬂg)za dany rok* 1025| 76,2 631 71,6| 27,9 499 636
3M EURIBOR 0,3 3,2 3,1 2,7 4,7 4,4 3,8 Mira ztratovosti* (v %) -0,2 -0,4 -0,6 -0,5 -1,4 -1,4 -1,1
5Y IRS EUR 1,8 2,8 2,8 2,9 16 23 2,2 ROA* (v %) 11 0,8 0,8 0,9 0,7 1,0 1,0
Rezidenéni nemovitosti (mzr.) [ 17,3 -0,7 5,0 2,3 96 -125 -7,1
Akcie (mzr.) -11,3 7,0 -5,2 -0,6| -12,0 78 8,6

Zdroj: CNB, BRKI

Poznamka: * Zisk ke kryti ztrat predstavuje zisk pfed zdanénim bez vlivu Uvérovych ztrat a ztrat z trzniho rizika. Hodnoty PD predstavuji o¢ekavanou
miru selhani v daném roce. Uvérové ztraty (uvadéné se zapornym znaménkem) predstavuji ztraty ze znehodnoceni z divodu tvérového rizika. V pFi-
padé, Ze dochazi k rozpousténi opravnych polozek, uvadi se hodnota s kladnym znaménkem. MREL predstavuje soucet kapitalu a zpGsobilych zavazku.
Mira ztratovosti je vypocitana jako podil Uvérovych ztrat na hrubych primérnych klientskych tvérech. RoA je vypocitana jako podil zisku po zdanéni
na prameérnych aktivech ke konci obdobi.
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V Zakladnim scénari dochazi k ristu provozniho zisku...

Zisk pred zdanénim se ve vSech letech scénafe drzi nad drovni 100 mld. K& a postupné roste. PFicinou je rlst zisku ke kryti
ztrat pfevysujici narlst ivérovych ztrat v druhém a tfetim roce scénare. Zisk ke kryti ztrat roste az na 141,8 mld. K¢ ve tre-
tim roce, ato predevS§im diky pokracujicimu intenzivnimu nakupu statnich dluhopisi bankami (nardst portfolia
0 300 mld. K& na horizontu scénére), které navysuji urokové vynosy bank. Narust ziskd ke kryti ztrat je vSak limitovan
ristem naklad( na vklady.5! Narust Uvérovych ztrat ze souc¢asnych nizkych hodnot az na hodnoty okolo 25 mld. K& ro¢né
ve druhém a tfetim roce scénafe ma negativni, ale postupem €asu slabnouci dopad do zisku pfed zdanénim. Ziskovost
bank méfena rentabilitou aktiv (ROA) klesa predevsim kvali nardstu objemu celkovych aktiv. Z dekompozice zmény cel-
kového kapitédlového poméru (Graf IV.2) vyplyva, ze zisk ke kryti ztrat (+13,1 p. b.) po zohlednéni uvérovych ztrat
(-2,2 p. b.), ztrat z trzniho rizika (0,1 p. b.) a dani (-2,6 p. b.) pfispiva ke zvySeni kapitalového poméru o 8,4 p. b. Negativni
vliv (-2,5 p. b.) na vysledny kapitalovy pomér ma vSak narust celkového objemu rizikové expozice (TREA), ktery odrazi
narustajici rizikové vahy (-0,6 p. b.) a zvySeni expozic (-1,9 p. b.). Vysledny celkovy kapitalovy pomér pfed zohlednénim
dividend tak vzroste z po¢atec¢nich 21,5 % na 27,5 %.

Graf 1V.2
Dekompozice zmény celkového kapitalového poméru bankovniho sektoru v alternativnich scénarich
(vp.b.)
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Poznamka: CAR = celkovy kapitalovy pomér. Polozky zvysujici kapitalovy pomér jsou vyznaceny zelené&, polozky snizujici kapitalovy pomér cervené.

... ai po zohlednéni dividend kapitalovy pomér zGstava vysoko nad regulatorni hranici

Vyplata dividend v modelovém ramci®? (ve vy$i 210,9 mld. K¢) snizuje vysledny kapitalovy pomér z 27,5 % na 19,7 %,
ktery se tak s dostatednou rezervou pohybuje nad celkovym kapitalovym pozadavkem (OCR). Zadna ze systémové vy-
znamnych bank®® by v Zakladnim scénarii neprolomila rezervu pro J-SVI (Graf IV.4), zatimco u ostatnich bank by doslo
k prolomeni kapitalového pozadavku SREP (TSCR) v jednom ptipadé, pfi¢emz by nebyla vyuzita konverze zpUsobilych za-
vazk(.54 Doplnéni kapitalu na hranici TSCR by pak vyZadovalo kapitalovou injekci v celkové vysi 5,0 mid. K&. Bankovni sektor
se jako celek pohybuje s dostate¢nou rezervou také nad zavaznym 3% pozadavkem na pakovy pomér, individualné by vSak
v pripadé jedné banky bylo nutné doplinit kapital ve vySi 4,5 mid. K&. Zavedeni mimofadné dané z neoCekavanych ziskt odol-
nost sektoru zasadné neovlivni.

V Nepriznivém scénari by vyssSi ménovépolitické sazby vedly k dodate€nému riistu ziskovosti...

Nartst ménovépolitickych sazeb v prvnim roce Nepriznivého scénare a jejich pouze pozvolny pokles v druhém a tfetim
roce by bankam umoznil dodatec¢né navySeni zisku ke kryti ztrat. V roce 2023 by ¢inil 149,3 mld. K& a postupné by rostl
az na urovert 201,5 mld. K& v roce 2025. Celkové oproti Zakladnimu scénari dochazi na horizontu scénare k narlstu

61 Hodnota reflektuje situaci, kdy vlivem pfechodu na spofici a terminované produkty a vétsi konkurenci dojde na vkladech domacnosti k dodateénému
navySeni sazeb 0 1 p. b.

62 Podrobnéji Metodika makrozatézového testu solventnosti domaciho bankovniho sektoru

63 Za systémové vyznamné banky je povazovano pét bank se stanovenou hodnotou J-SVI rezervy pro rok 2023.

64 Banka se do situace nedostate¢ného kapitalového poméru mize dostat i z toho divodu, Ze metodika zatéZovych testt hodnoti jeji obchodni model
z dlouhodobéjsiho hlediska jako neudrZitelny, i kdyZ tomu tak byt nemusi. Divodem je, Ze tato metodika vychazi z modelu univerzalni banky a pro banky
se specifickym obchodnim modelem nemusi byt zcela pfesna. CNB proto u jednotlivych instituci hodnoti vysledky testu s ohledem na jejich specifické
charakteristiky
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0 141,3 mid. K& Kromé vynosl z nové nakoupenych vladnich cennych papirt (narast portfolia celkové o 588,0 mlid. K&)
ma na zisk ke kryti ztrat pozitivni vliv zvySeny rozdil mezi urokovymi sazbami na aktivech a pasivech (Cista urokova marze).

ovliviiovaly zisk pfed zdanénim. V prvnich dvou letech Uvérové ztraty dosahuji irovné okolo 60 mld. K& a v nasledujicim
roce se snizi na 48,5 mid. K&. Rlst urokovych sazeb a zhor§end makroekonomicka situace by dale zapficinily snizeni
hodnoty trzné pfecenovanych aktiv, nicméné z hlediska zisku by byl jeho dopad do hospodafeni pomérné nizky. Ziskovost
méfena pomoci ukazatele ROA by po po¢ate¢nim poklesu diky rastu zisku po zdanéni rostla a ve tfetim roce scénare se
dostava na uroven 1,05 %. Dekompozice zmény celkového kapitalového poméru (Graf 1V.2) ukazuje, Ze zisk ke kryti ztrat
(+16,6 p. b.) by dostate€né pokryval zvySené uvérové ztraty (-5,3 p. b.), mirné ztraty z trznich rizik (-0,2 p. b.), nevyznamné
ztraty z mezibankovni nakazy (-0,002 p. b.) i placené dané (-2,9 p. b.) a pfispival by ke zvySeni kapitalového poméru
0 8,2 p. b. Vzhledem k materializaci uvérového rizika a nartstu objemu Gvérd by doslo k sniZzeni kapitélové vybavenosti
(0 -5,3 p. b.) vlivem rlstu celkového objemu rizikové expozice (TREA). Dopad narustu rizikovych vah v Nepfiznivém scé-

kapitalového poméru na 24,4 % (oproti Zakladnimu scénarinizsi o 3,1 p. b.).

... nicméné hodnota celkového kapitalového poméru by skonéila nize nez v Zakladnim scénari

V dusledku vyplaty dividend (ve vySi 141,4 mld. K€) by klesl vysledny celkovy kapitalovy pomér na 19,4 %. Vysledek by
byl pouze 0 0,3 p. b. hor§i nez v Zakladnim scénari, kde vSak byla vyplacena o cca 70 mid. K¢ vy$Si dividenda. U jedné
systémové nevyznamné banky (Graf IV.4) by bylo zapotiebi kapitalové injekce z divodu prolomeni TSCR. Ta by ¢inila
6,6 mld. KE.%4 Pakovy pomér bankovniho sektoru v Nepriznivém scénéari by vzrostl na hodnotu 6,5 %, tedy vysoko nad 3%
hranici. Tu by vSak individualné nesplfiovala jedna systémové nevyznamna banka, pfi€emz k jejimu spInéni by byla vyza-
dovéana kapitalova injekce ve vysi 5,9 mid. K&, a to bez vyuZiti rekapitalizace pomoci zpusobilych zavazkd. Vysledna
hodnota celkového kapitalového poméru ukazuje, Ze bankovni sektor jako celek by byl dostate¢né odolny vici nepfizni-
vému vyvoji predpokladanému v Nepriznivém scénafi.

Rist urokovych sazeb z vkladili domacnosti nad ramec NeprFiznivého scéndre nepredstavuje stabilitni riziko

Nad ramec Nepriznivého scénare byla dale analyzovana citlivost vysledkd zatéZzového testu na nejistoty s nim spojené.
V soucasnosti vysoka inflace vede vkladatele k optimalizaci vynosu na depozitnich vkladech. Proto dochazi k pfesunu
z vkladll na béZnych uétech do vkladl na spoficich a terminovanych Gétech, coz vede u bank k ristu naklad(i na vklady.
Zvyseni urokovych nakladd na vkladech o 1 p. b. znamena pokles zisku ke kryti ztrat zhruba o 36 mld. K¢ roéné.%® Vzhle-
dem k stale vysokym dividendam vyplacenym v Nepfiznivém scénari 1ze nicméné ocekavat pouze mirny dopad
do celkového kapitalového poméru. Pokud by nicméné banky na situaci nereagovaly snizenim vyplacenych dividend,
mohlo by dojit k poklesu celkového kapitalového poméru o 1,5 p. b.%6 Bankovni sektor by nicméné stale zustaval vy-
znamné nad minimalnimi pozadavky.

Zvysena materializace ztrat u spotrebitelskych uvéri by mohla snizit kapitalovou vybavenost jen mirné
Soucasny vyvoj na spotrebitelském Gveérovém portfoliu domacnosti vykazuje silny rast avér u klientd, ktefi jiz v minulosti
obdrzeli hypote¢ni uvér. Pokud by dochazelo v Nepfiznivém scénari k vy$si mife selhani na spotfebitelském portfoliu,
ktera by byla spojena i s vy$§Simi ztratami ze selhani, bankovni sektor by byl dodate¢né zatizen Gvérovymi ztratami ve vysi
16,5 mid. K& na horizontu testu.®” Pokud by banky na situaci nereagovaly snizenim vyplacenych dividend, mohlo by dojit
k poklesu celkového kapitalového poméru 0 0,4 p. b.

ZvysSena obezietnost vi€i uvérim spojenym s trhem komerénich nemovitosti by snizila kapitalovou vybavenost
minimalné

V pribéhu nepfiznivého vyvoje ekonomiky miZze také dochazet k vyssi obezfetnosti bank pfi stanoveni tzv. vyznamného
narlstu Uvérového rizika (SICR) u Uvérl spojenych s investicemi do komerénich nemovitosti. Pokud by tyto uvéry byly
pfesunuty ze stupné rizikovosti 1 do stupné 2, doSlo by k jednordzovému zvySeni uvérovych ztrat o 1,4 mld. K&. Materiali-
zace tohoto rizika by méla jen velmi mirny dopad na vysi celkového kapitalového poméru.

65 Hodnota reflektuje situaci, kdy vlivem prechodu na terminované produkty a vét$i konkurenci dojde na vkladech domacnosti k dodate¢nému navyseni
sazebo 1p.b.

66 Hodnota vychazi z pfedpokladu, Ze by po celou dobu zatéZového testu banky platily o 0,5 p. b. vy33i sazby na vkladech domacnosti, nez jaky je jejich
ocekavany vyvoj.

67 V této situaci by v Nepfiznivém scénafi u spotrebitelskych uvérd domacnosti dochazelo k dodateénému zvyseni miry selhani o 3,3 p. b. a nartstu ztrat
ze selhani o 10 p. b. na horizontu scénare.
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Z divodu vysokych nakladil na zplisobilé zavazky pini banky MREL pomoci kapitalu

Béhem roku 2023 dokoncCuje bankovni sektor pfipravu na rok 2024, kdy zavazné vstoupi v platnost poZzadavky spojené
s MREL. Jejich ucelem je zajistit dostatek vhodnych zavazk, které by v pfipadé krize mohly byt vyuzity pro rekapitalizaci
bank. Emise zpUsobilych zavazk( jsou nicméné v sou€asné chvili relativné nakladné, a tak banky v ¢eském bankovnim
sektoru zatim planuji poZzadavky pinit pomoci prebytku kapitalu. Banky této situaci pfizplsobuji dividendovou politiku, coz
stantni drovni pakového poméru (Graf IV.3). Jak v Zakladnim, tak Nepriznivém scénari i pfesto dochazi k mirnému
neplnéni pozadavka MREL®, v Zakladnim scénari 0,24 % TREA (Graf IV.5) a v Nepriznivém scénari 0,56 % TREA, pfi-
¢emz vétSinu je potfeba doplnit kapitalem.

Graf IV.3
PInéni vybranych regulatornich pozadavk bankovnim sektorem v alternativnich scénarich
25 Celkovy CAR (v % TREA) 8 - Pakovy pomér (v % TEM)
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Graf IV.4 Graf IV.5
Potireba a zplUsob doplnéni kapitalu pfi riznych Nedostatek MREL a jeho struktura
urovnich kapitalovych pozadavku (v % TREA)
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m Kapitalové injekce — objem
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68 Nedostatek MREL je vypocitan jako hodnota zpUsobilych zavazk( a kapitalu, ktera je zapotfebi ke splnéni vyssiho z pozadavkid MREL TREA navyse-
ného o kombinovanou kapitalovou rezervu a MREL TEM ze strany jednotlivych bank. Nasledné je tato hodnota agregovana pro cely bankovni sektor
a normalizovana hodnotou TREA. Struktura nedostatku MREL je vypocitana tak, aby byly pfi doplnéni odpovidajici vy$e CET 1 kapitalu, Tier 1 kapitalu
a zpusobilych zavazkd splnény nejen pozadavky plynouci z MREL TREA a MREL TEM, ale také CET 1 kapitalovy pomér, celkovy kapitalovy pomér
a zavazny pozadavek na pakovy pomér. Mezi AT 1 kapitdlem a Tier 2 kapitalem pro ucely doplnéni na celkovy kapitédlovy pomér neni rozliSovano.
Predpoklada se, Ze banky budou pinit rekapitalizaéni slozku MREL pomoci emise zpusobilych zavazka.
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BOX 2: Srovnani zatézovosti a dopadl nepfiznivych scénar

Zatézové testovani je standardnim nastrojem pro hodnoceni odolnosti finanéniho systému a podplrnym nastrojem
pro rozhodovani v oblasti makroobezietnostni politiky. Vstupnim podkladem pro testovani je konzistentni scénar popisujici
vyvoj klicovych makroekonomickych a finanénich proménnych. Vedle Zakladniho scénare, ktery vychazi z oficialnich pro-
gnéz CNB publikovanych ve Zpravé o ménové politice a zachycuje nejpravdépodobnéj§i budouci vyvoj, je tradiéné
sestavovan rovnéz Nepriznivy scénar. Ten ma za ukol proveéfit miru odolnosti finanéniho systému v hypotetické situaci
krajné& nepfiznivého makrofinanéniho vyvoje. Tento box predstavuje pfistup CNB k sestavovani nepfiznivych scénaiti a do-
kumentuje jejich dopady na bankovni sektor napfi¢ asem. Zaroven se zabyva otazkou, nakolik vysledky zatézoveho testu
zavisi na povaze Nepriznivého scénare.

Zatézové testovani bankovniho sektoru s vyuZitim vnitfné konzistentnich Nepfiznivych scénéfii CNB provadi od roku
2010.%° Vychozim bodem pro jejich sestaveni je identifikace existujicich makrofinan¢nich rizik a nejistot. Na jejich zakladé
je s pFihlédnutim k historickym pozorovanim nasledné stanovena velikost ekonomickych Sokd odpovidajicich materializaci
identifikovanych rizik a ur¢eno jejich rozlozeni v ¢ase. Konstrukce Nepriznivého scénare tak prihlizi k aktualni situaci i nej-
blizS§im vyhledim a zohledriuje pozici ekonomiky v ramci hospodarského i finanéniho cyklu. To umoZzriuje na jedné strané
analyzovat dopad materializace konkrétnich rizik pro finanéni stabilitu v daném ¢ase, na strané druhé dovoluje napfi¢ ¢a-
sem provéfit odolnost bankovniho sektoru vuci SirSi sadé charakterové odliSnych makrofinanénich scénari. Spoleénym
pozadavkem na vS8echny typy scénaiti nicméné zustava dodrZeni principu vysoké, avSak vzhledem k aktualnim podmin-
kam mozné miry zatéze (,severe but plausible®).

Graf 2 (BOX 2)
Srovnani Nepfiznivych scénaiti CNB s historickym
vyvojem v zemich OECD

Graf 1 (BOX 2)

Rust HDP v jednotlivych historickych scénarich
(prumérné tempo ristu béhem scénare v %)

8 - (v % na celkovém poctu; osa x: primérné tempo rustu béhem scénare v %)
4] 35 4
L D TN [T
4
-8 4
-12 4
-16 -
2008 2012 2016 20207 20227
e Z4kladni scénare -6 -4 -2 0 2 4 6 8 10 12

== Nepfiznivé scénare

Maximalni propad (v Nepfiznivém scénafi)

Poznamka: Maximalni propad udava nejvys§i meziro¢ni pokles HDP v pri-

mmmm Nepfiznivé scénare CNB

mmmm Zemé OECD(1991-2021)
= = =« Primérny rust 2008-2010 (zemé& OECD)

béhu scénare. Do roku 2009 mély testované scénafe pouze jednolety
horizont, proto se maximaini propad HDP shoduje s primérnym tempem
rustu za cely scénar. Od roku 2020 jsou provadéna dvé kola zatéZzovych
testd roéné (s oznacenim ,J jaro, ,P“: podzim).

Zdroj: World Bank, CNB

Poznamka: Na horizontalni ose je klouzavy pramérny rust HDP za tfi roky.
Na vertikalni ose je podil na celkovém poétu pozorovani. Carkovana verti-
kalni pfimka znazorfiuje primérnou hodnotu kumulativniho rastu v zemich
OECD v dobé GFC, ktera byla -0,05 %.

Zakladnim ukazatelem velikosti zatéZe v Nepriznivém scénari je mira zpomaleni ekonomické vykonosti. Primérné tempo
rdstu HDP dosahované v prubéhu Nepriznivého scénare je zpravidla ve srovnani se Zakladnim scénarfem zhruba o 4 p. b.
nizsi, maximalné dosahovany meziro¢ni pokles v Nepfiznivém scénafi se pak pohybuje okolo hodnoty -4 %. V krizovych
obdobich v8ak muaze byt pokles i vyrazné hlub$i (Graf 1). Tvrdost, avSak stale realistickou pravdépodobnost naplnéni po-
uzitych Nepfiznivych scénaril Ize dolozit prostfednictvim jejich srovnani s rozdélenim historicky pozorovanych primérnych
meziroénich temp riistu HDP v zemich OECD (Graf 2). Toto tempo se v Nepfiznivych scénéfich CNB nachazi na levém
konci rozdéleni a az na vyjimky se pohybuje pod prGmérnou hodnotou, kterou zemé OECD zaznamenaly v dobé globalni
finanéni krize.

69 V predchozich letech byla zatéZ na financni systém testovana pouze formou jednorazového $oku k jednotlivym proménnym.
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Graf 3 (BOX 2)
Zména kapitalového poméru v riiznych scénarich
(jadrovy odhad hustoty pravdépodobnosti; osa x: zména v p. b.)
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Poznamka: Graf zachycuje scénare sestavované od roku 2010. Poptavko-
vymi, resp. nabidkovymi $oky je v Nepfiznivém scénaii oznacovan druh
ekonomického vyvoje, pfi kterém klesa rust produktu a zaroven klesa, resp.
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Graf 4 (BOX 2)

Zisk ke kryti ztrat v riznych scénarich
(jadrovy odhad hustoty pravdépodobnosti; osa x: primérny roéni zisk k ak-
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== Nepliznivé scénare (NS)
® NS - prevaha poptavkovych Sokl
® NS - pfevaha nabidkovych Soku
Poznamka: Graf zachycuje scénare sestavované od roku 2010. Poptavko-
vymi, resp. nabidkovymi Soky je v Nepfiznivém scénari oznacovan druh
ekonomického vyvoje, pii kterém klesa rust produktu a zaroveri kles3, resp.
roste cenova hladina.

roste cenova hladina.

Klicovym vysledkem zatéZového testovani bankovniho sektoru je dopad zvoleného scénafe na zménu kapitalového po-
méru na horizontu testu (Graf 3). U kapitalového pomeéru v Nepfiznivych scénafich dochazi ve srovnani s vychozim
stavem k citelnému poklesu, ktery dosahuje v priméru kolem 6 p. b., tedy vyrazné vice nez v Zakladnim scénari.’® \VVy-
sledky v8ak vykazuji napfi¢ scénafi variabilitu. Ta se vedle velikosti ekonomického zpomaleni, ktera se mize vyrazné lisit
v krizovych a klidnéjsich obdobich (Graf 3, Cervena ¢ara, rozdéleni se dvéma vrcholy), odviji od dalSich pfijatych predpo-
kladu (napt. ohledné dividendové politiky) a specifik Nepriznivého scénare.™

Jednim z dulezitych znakl Nepfiznivého scénare je prevazujici charakter uvazovanych negativnich Sokl. Ve scénafich
s pfevahou poptavkovych Sokl je hospodaisky pokles doprovazen nizkou inflaci (jejim poklesem pod inflaci v Zakladnim
scénarn), nizkymi urokovymi sazbami a stlacenymi dlouhodobymi vynosy. Naopak ve scénafich, kde hraji vyznamnou roli
nabidkové Soky, je ekonomické zpomaleni doprovazeno inflaci nad Urovni v Zakladnim scénari, na kterou reaguji nards-
tem urokové sazby i dlouhodobé vynosy. Jejich zvySena uroveri ma na bankami generovany zisk pozitivni vliv, a jeho vySe
tak je u scénart s prevahou nabidkovych Soku ¢etnéji zastoupena v pravé ¢asti rozdéleni (Graf 4). Na druhou stranu vSak
muze rychly rist Zivotnich nakladl v prostiedi zvySené inflace vést — pokud neni doprovazen odpovidajicim rastem pfi-
jm0 — k narUstu obtizi s obsluhou dluhu. Ty se dale znasobuiji vlivem rastu placenych trokt odrazejiciho zptisnéni ménové
politiky a rast Urokovych sazeb, coz se muze projevit v citelné zvySené mire Uvérovych selhani. V této situaci pak zalezi
na konkrétni charakteristice Nepfiznivého scénare v dané fazi hospodarského a finanéniho cyklu a na sile jednotlivych
kanalu, které v jeho ramci nakonec prevazi. Nezanedbatelnou roli ve scénafi hraji rovnéz predpoklady ohledné reakce
fiskalni politiky. Pokud na ekonomické zpomaleni vladni instituce reaguji zesilenou podporou realného nefinanéniho sek-
toru, mize dochazet k relativné omezené materializaci Uvérového rizika a minimalizaci Uvérovych ztrat bankovniho
sektoru. Soucasné s tim mize dochazet vzhledem k deficitnimu financovani fiskalni podpory a relativné vyznamnému po-
dilu statnich cennych papirt (v nabéhlé hodnoté) v rozvahach bank k dodate€nému navyseni ziskd bankovniho sektoru —
a to zvlasté v prostiedi zvySenych vynosu.”?

V souhrnu je tak mozné tvrdit, Ze mira testované zatéze se muze napfi¢ ¢asem liSit v zavislosti na prevladajicich ekono-
mickych podminkach. Vysledky testu vSak do zna&né miry zavisi rovnéz na mife odolnosti bankovniho sektoru a jeho
schopnosti v daném Case ustat nepfiznivé Soky. Konkrétni pfibéh stojici za scénafem pak napomaha Iépe pochopit zvo-
lené pfedpoklady testu a zprostfedkovat srozumitelngjSi formou vysledky zatéZového testovani odborné vefejnosti.

prebytek kapitalu je hned na pocatku testu ve formé dividend vyplacen vlastnikiim.

71 Jistd mira variability je rovnéz zpisobena technickymi zmé&nami vyplyvajicimi z postupného zdokonalovani a rozsifovani metodiky zatéZzového testovani.
Prikladem je prabézné zdokonalovani satelitnich modelt pro ziskani projekci kliCovych finanénich proménnych (vynosové kfivky, ceny nemovitosti,
avérové rasty, miry selhani a dalsi).

72 Zatimco scénar s vyrazné rostoucimi a dluhové financovanymi vliadnimi vydaji mGze mit do jistého okamziku pozitivni vliv na ziskovost bankovniho
sektoru, v del§im horizontu implikuje takovy scénar prohlubovani rizik pro udrzitelnost vliadnich financi a nardst svrchovaného rizika. Rovnéz u ostatnich
nebankovnich finan¢nich instituci se nemusi nartst vynosu statnich cennych papirti nutné promitnout do vysledku jen pozitivné.
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IV.1.2 Zatézovy test likvidity bank

CNB vyhodnotila odolnost bankovniho sektoru vugéi likviditnimu riziku pomoci zatézového testu

CNB vyhodnotila odolnost bank pomoci zatéZového testu likvidity, ktery ma idiosynkraticky”® a staticky charakter. Test
sleduje, nakolik a jakym zpUsobem jednotlivé banky vyrovnavaji oCekavané odtoky likvidity pomoci o€ekavanych pfitokd
likvidity a své vychozi vyrovnavaci kapacity (tzv. mezera likvidity), a to po dobu Sesti mésicl. Vysledky testu davaji infor-
maci, zda by se nékteré banky mohly po aplikaci zatéZzového scénare dostat do likviditniho nedostatku (zaporna mezera
likvidity), kdy dojde k upInému vy€erpani vyrovnavaci kapacity v podobé likvidnich aktiv. Test se zaméfuje vyhradné na li-
kviditni Soky, jejichz zdrojem jsou poruchy mezibankovnich trhli a trha s finanénim kolateralem spolu s vy§$im odtokem
nestabilnich vkladd. Na celém horizontu testu se taktéZ nepredpoklada reakce bank na vznikly potencialni likviditni nedo-
statek. Hlavnim cilem testu je ovéfit, zda banka pfili§ nespoléha na nestabilni zdroje financovani a ma dostate¢nou rezervu
likvidnich aktiv. Parametry scénare vychazejici z platné metodiky (Tab. V.1 CB). Riziko zaporné mezery likvidity bylo tes-
tovano na datech k prosinci roku 2022 u vSech 19 domacich bank s vyjimkou bank se statni ucasti. Po zohlednéni
likviditnich podskupin” se jedna celkem o 16 subjektd.”®

Test potvrdil robustni likviditni pozici domacich bank

Domaéaci bankovni sektor Ize dlouhodobé charakterizovat jako vysoce likvidni (€ast I11.2.3), coz potvrzuji i letosni vysledky
provedeného zatéZového testu. VSechny testované banky by pfi naplnéni scénafe vykazaly pozitivni mezeru likvidity
na celém Sestimésiénim horizontu zatéze (Graf 1V.6). K robustni likvidni pozici pfispéla zejména dostate¢na vyse likvidnich
aktiv’® v celkovém objemu 2,5 bil. K& (pfiblizné tretina celkovych aktiv) spolu s vysokym objemem stabilnich retailovych
vkladl (pfiblizné 55 % celkovych zavazk( tvofi vklady domacnosti). Hlavni slozku o¢ekavanych odtokl nadale tvofi retai-
lové vklady (60 % z celkovych odtok). Likvidni aktiva domacich bank jsou pak tvofena pfiblizné z 55 % pohledavkami
za CNB, coz reflektuje zejména objem provedenych repo operaci. Ze 40 % jsou likvidni aktiva tvofena statnimi cennymi
papiry, které se pro potieby testu a vypoctu likviditnich ukazatel( pfeceriuji na trzni hodnotu.

Odolnost vuéi likviditnimu riziku potvrzuji i indikatory systémové likvidity

Ke zhodnoceni systémové likvidity bankovniho sektoru jsou dale pouzivany vybrané pomeérové ukazatele, které sleduji
hlavni zdroje rizika (Tab. 1V.2). Jedna se zejména o ukazatele, které méfi zavislost domaciho bankovniho sektoru na krat-
kodobych, resp. méné stabilnich, zdrojich financovani a na nadmérné propojenosti ve zdrojich financovani. Domaci banky
se nadale vyznacuji velmi nizkym podilem zatizenych aktiv k celkovym aktivim (v€etné pfijatych kolaterall) a nizkym
stupném vicenasobného vyuziti pfijatych kolaterall (rehypotekace) pro ucely ziskani likvidity (podil zatizenych pfijatych
kolateralti na celkovych aktivech). Zdrojem zatiZeni jsou pak zpravidla repo operace s centralni bankou, coz spolu s niz-
kym podilem kratkodobého velkoobchodniho financovani a robustniho poméru Gvérd a vklada signalizuje omezené riziko
plynouci z propojenosti a spoléhani na nestabilni zdroje financovani.

Graf IV.6 Tab. IV.2
Vysledky idiosynkratického testu likvidity jednotlivych Vybrané indikatory systémové likvidity
likviditnich podskupin (v %; k 31. 12. 2022)
(likvidni mezera v % bilanéni sumy; osa x: likviditni podskupina) Velké Stredni Malé Stavebni
banky banky banky spofitelny
100 1 Podil zatiZzenych aktiv k celkovym
i o R, oo 20 17 0 0
A aktivim vcetné pfijatych kolateral
] - Podil operaci s CNB na zdrojich
[ERE. ° ° zatizenych aktiv % 100 100 100
8 S Podil zatizenych pfijatych kolate-
50 | ral( na celkovych aktivech véetné 14 14 2 0
) pfijatych kolateralt
® Podil likvidnich aktiv zpGsobilych
e VI p Y
25 ® a 8 @] e o ® 8 k pfijeti CNB k celkovym aktiviim 34 44 57 5
7 @)
Q - Podil odtokl dle LCR k likvidnim
e P e 58 39 26 46
aktivim zpUsobilych k pfijeti CNB
8 Ol S .,
0 ] Velkoobchodni zdroje financovani 15 1 3 16
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 k celkovym aktivim
®\Vychozi stav OPo 1 mésici ©Po 3 mésicich ©Po 6 mésicich Pomér Gvéra a vkladl 73 58 45 112
Poznamka: Vychozi stav pfedstavuje podil vysoce likvidnich aktiv na cel- Poznamka: Vazené priméry hodnot s vahami dle velikosti bilance dané
kové bilanci k 31. 12. 2022. banky.

73 Vzhledem k charakteru testu je sledovana likviditni pozice na urovni individualnich bank (likviditnich skupin). Test tedy nepfedpoklada odtok likvidity u vSech

74 Viz nafizeni Capital Requirements Regulation (CRR), ¢lanek 8.
75 Na individualni bazi by test zahrnoval 19 subjektu.
76 Naprostou vétsinu likvidnich aktiv tvofi aktiva urovné 1 dle nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) ¢. 61/2015.
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IV.2 MAKROZATEZOVE TESTY NEBANKOVNICH FINANCNICH INSTITUCI

IV.2.1 Zatézovy test pojiStovaciho sektoru

Makrozatézovy test hodnoti agregatni odolnost pojiStovaciho sektoru...

Makrozatézovy test domaciho pojistovaciho sektoru zahrnuje 20 domacich pojistoven, které svym podilem na Cistém pre-
depsaném pojistném v roce 2022 predstavovaly 91 % domaciho trhu, resp. 85 % domaciho trhu zZivotniho pojisténi a 93 %
trhu nezivotniho pojisténi.”” Test je spocten na zakladé dat k 31. 12. 2022, ktera vychazi z legislativniho rémce Solvent-
nost Il. Test je proveden na Ctvrtletni frekvenci, kde je po dobu tfi let uvazovan vyvoj vybranych pojistnych a trznich
proménnych a jejich vliv na hodnotu solventnostniho kapitalového poméru, hospodarského vysledku a likviditni pozice tes-
tovanych pojistoven. Odolnost pojistného sektoru je primarné hodnocena prostfednictvim vyvoje solventnostniho
kapitalového poméru, tj. poméru pouzitelného kapitalu a solventnostniho kapitalového pozadavku, ktery jsou pojistovny
povinny udrzovat nad urovni 100 %. V testu je dale sledovan i vyvoj Cistych penéznich toku (cash-flow), které souvisi s in-
vestiénimi aktivy drzenymi pojiStovnou a pojistnymi produkty. To umoznuje vyhodnotit rozsah pfipadnych nucenych
vyprodeju investi¢nich aktiv ze strany pojistoven v pfipadé vycerpani likviditniho polStare. V testu je stejné jako v minulych
letech pouzita fada metodickych predpokladu.” ZatéZovy test uvazuje vyvoj relevantnich trznich proménnych dle Zaklad-
niho a Nepfiznivého scénare (Cast IV.1).

... vysledky vyznamné ovliviiuje scénar vyvoje bezrizikovych arokovych sazeb...

Pro pojistovny je kli€ovy vyvoj bezrizikovych sazeb, ktery primarné odrazi vyvoj domacich swapovych sazeb, ovliviiova-
nych uvazovanymi ménoveépolitickymi sazbami (Graf IV.D). V Zakladnim scénafi domaci bezrizikové sazby nejprve
stagnuji a nasledné klesaji, zatimco v Nepriznivém scénari by doslo v dusledku dodate¢nych inflacnich tlakd k mirnému
narlGstu domacich sazeb a vyraznému narlstu zahrani¢nich sazeb. Vyvoj bezrizikovych swapovych sazeb ovliviiuje hod-
notu zavazkl pojistoven prostfednictvim zmén diskontnich sazeb, ktery je vSak u nékterych pojiStoven vyrazné ovlivnén
moznosti aplikace koeficientu volatility.

... cen finanénich aktiv...

Odolnost pojistoven je dale ovlivnéna vyvojem cen finan¢nich aktiv — akcii, dluhopist, nemovitosti, podilll v investi¢nich
fondech a finanénich derivatu. V Zakladnim scénari dochazi od druhé poloviny roku 2023 k ristu cen ¢eskych statnich
dluhopist doprovazejicimu pokles jejich vynosu (Graf IV.E), spready korporatnich dluhopist i ceny akcii pak zGstavaji
viceméné stabilni. V Nepfiznivém scénari by doslo v prvnim roce k vyraznému poklesu cen ¢eskych statnich dluhopisu,
coz odrazi jak narlst bezrizikovych sazeb, tak zvySeni rizikovych prémii, zejména u dluhopist s del$i dobou splatnosti.
Dale v Nepriznivém scénari dochazi ke znaénému poklesu cen akcii na globalnich akciovych trzich (maximalni pokles je
priblizné 40 % pro americké akcie, 30 % pro evropské akcie a 50 % pro ostatni zemé) a zvyseni rizikovych prémii korpo-
ratnich dluhopisti (az o vice nez500 b. b. prodluhopisy se spekulativnim ratingem), narGstu rizikovych prémii
u zahrani¢nich statnich dluhopist a poklesu cen nemovitosti (pfiblizné o 30 % na horizontu scénare). V dalSich letech by
pak doslo pouze k neuplné korekci tohoto vyvoje (East IV.1).

... a pojistného a nakladd na pojistna plnéni

Pro makrozatézovy test je kromé uvedenych trznich proménnych relevantni i vyvoj pojistného a naklad na pojistna plnéni
v nezivotnim pojisténi. V Zakladnim scénari se predpoklada, ze vySe pojistného i naklady na pojistna plnéni odrazeji vyvoj
inflace (Graf IV.C). V Nepriznivém scénéri se jako dodatecna zatéz predpoklada, ze pojistovny by z konkurencénich ddvodu
neprenesly zvySenou inflaci piné na zakazniky, ale ¢ast nakladd na inflaci by kryly na tkor svého zisku. Inflace by se tak plné
projevila ve vysi nakladil na pojistna plnéni, ale jiz ne ve vysi pojistného.”® Vyvoj pojistného je proto v Nepiiznivém scénari
upraven oproti inflaci o pokles realného HDP (Graf IV.A), ¢imz je zohlednén uvazovany vliv poklesu poptavky po pojistnych
produktech v diisledku ekonomického zpomaleni.t® Nepriznivy scénar rovnéz predpoklada mirny nardst miry storen ze smluv

77 Do testu nebyly zahrnuty pobocky 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 klicovy tzv. minimalni kapitalovy pozadavek;
(i) V testu jsou pojistné-technické rezervy pocitany zjednodusené prostiednictvim diskontovani ptivodné 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 zavazkl z téchto produktu.
(iv) Test zohledriuje moZnost pojistoven aplikovat tzv. koeficient volatility.
(v) Dopad dodate¢nych vypovédi smluv Zivotniho pojisténi byl vyhodnocovan pouze z pohledu likviditni pozice pojitoven, vliv tohoto $oku na kapitalovou
pozici pojistoven nebyl uvazovan.
79 V tfetim roce testu se pak predpoklada, Zze vyvoj pojistného i nakladl na pojistna pInéni znovu odrazeji vyvoj inflace, coz odrazi zachovani urcité zisko-
vosti nezivotniho pojisténi vzhledem k vysoce inflaénimu charakteru Nepfiznivého scénare.
80 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., Jankd, J., Casta, M., Kucera, 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.
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zivotniho poijisténi proporcialni k poklesu realného HDP. Primérné by dodate¢na roéni mira vypovédi v zivotnim pojisténi
nad uroven vypovédi plivodné oekavanych pojistovnami €inila 2 %.

Zakladni scéndr indikuje narist agregatniho kapitalového poméru pojistovaciho sektoru na tfiletém horizontu
PFi naplnéni Zakladniho scénare solventnostni kapitalovy pomér vzroste z vychozi hodnoty 218 % az na hodnotu 248 %
k 31. prosinci 2025. Pojistovaci sektor tak zlistane na agregatni Urovni dostate¢né odolny (Graf IV.7). Hlavnim divodem
pro narust kapitalového poméru je predpokladana pokracujici vysoka agregatni ziskovost v nezivotnim pojisténi, kde se
nicméné predpoklada, Ze pojistovny budou nadale schopny pIné prenaset narlst pojistnych nakladd do cen pojisténi.
V opaéném sméru pak na agregatni pomér pUsobi vyplata dividend (Graf IV.8), kde se pfedpoklada stabilni vyplatni pomér
odpovidajici priméru poslednich ¢tyr let. VétSina testovanych pojistoven se dle vysledkul testu v zakladnim scénafi bude
nachazet vysoko nad regulatornim limitem 100 % a ani v jednom pfipadé pak nedojde k prolomeni kapitalovych poza-
davkt. Dopad scénafe na jednotlivé pojiStovny se nicméné liSi v zavislosti na jejich obchodnim modelu, slozeni
investi¢niho portfolia a citlivosti aktiv a zavazkd na zménu urokovych sazeb.

Graf IV.7 Graf IV.8
Solventnostni kapitalovy pomér Rozklad meziroénich zmén solventnostniho
(v %) kapitalového poméru
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e Skuteéné hodnoty Vysledek z nezivotniho pojisténi Pfenos ztrat na klienty u UL
Poznamka: Pojistovny jsou povinny udrZovat solventnostni kapitalovy po- IO-bntacne uro'ko’ve T'Z'ko . Nler.nowtcfstr'n riziko .
mér nad drovni 100 %. Riziko domécich invest. fondu u Riziko statnich dluhopist
m Riziko korporatnich dluhopist u Akciové riziko

+ Celkova zména poméru

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.

| pfi naplnéni Nepfiznivého scénare zistane pojiStovaci sektor na agregatni trovni odoiny

Agregatni solventnostni kapitalovy pomér by v Nepfiznivém scénari klesl v prvnim roce na hodnotu 215 %, v dalSim roce
pak na hodnotu 210 % a po zbyly rok scénare by zlstaval pobliz této Urovné (Graf IV.7). Kapitalovy pomér by se tak na-
chazel dostate€né vysoko nad regulatorni urovni. K poklesu solventnostniho kapitalového poméru v prvnim roce testu by
nejvyraznéji pfispéla trzni rizika skrze snizeni hodnoty drzenych akcii, dluhopisd a podilt v investi¢nich fondech
(Graf IV.8). Nejvyssi dopad by v prvnim roce mélo setrvani vynosu statnich dluhopist na zvy$enych urovnich, které by
bez ocisténi o vliv pfenosu ¢asti ztrat na klienty vedlo k poklesu solventnostniho poméru o 10,5 p. b. z divodu narlstu
spreadu a dal$imu poklesu o 13 p. b. z divodu pohybu bezrizikovych sazeb.8! Dale by se nepfiznivé projevil zejména
propad hodnoty drzenych akcii (neocistény prispévek 18 p. b.) a narlist Uvérového rozpéti korporatnich dluhopist (neo-
Cistény prispévek 16 p. b.). Vyznamna ¢ast (38 p. b.) uvedeného poklesu by nicméné byla kompenzovana snizenim
hodnoty pojistnych zavazkud u produktl Zivotniho pojisténi vazanych na hodnotu investi¢niho indexu nebo fondu, u kterého
je nositelem investi¢niho rizika pojistnik (Graf V.8, Pfenos ztrat na klienty u UL). PFiznivé by v prvnim roce rovnéz pusobila
ziskovost v nezivotnim pojisténi. V dalSich letech pak dochazi agregatné k realizaci ziskd z trzné pfecenovanych aktiv,
ktera je vSak kompenzovana poklesem ziskovosti nezivotniho pojisténi. Na urovni jednotlivych pojistoven by ani pfi napl-
néni Nepriznivého scénare u zadné z nich nedoslo k neplnéni kapitalového pozadavku. V pfipadé jedné pojistovny vSak
ke konci tfetiho roku scénafe klesne solventnostni kapitalovy pomér tésné k regulatorni hranici. U dalSich dvou pojistoven
se dostane v prubéhu posledniho roku pod uroven 130 % solventnostniho kapitalového poméru.

81 Tento ukazatel v8ak v sobé zahrnuje i pfecenéni technickych rezerv, a to véetné vyuziti koeficientu volatility.
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Likviditni pozice pojistoven by zlstala i v Neprfiznivém scénari dostatec¢na

Pojistovny v Zakladnim i Nepfiznivém scénafi v plné mife nepokryji penézni odtoky (vyplacena pojistna plnéni, vyplaty
dividend, platba dani) penéznimi pfitoky v podobé pfijatého pojistného, splatnych kupont a jistin dluhopist a dalSich pe-
néznich pFijma z investiénich aktiv. Celkovy objem likviditniho nedostatku by ¢&inil 10 mld. K& v Zakladnim scénari
Cistych pfijm0 z produktt nezivotniho pojisténi a z investiénich aktiv a dodatec¢nymi likvidnimi poZadavky zptsobenymi
nardstem vypovédi smluv Zivotniho pojisténi (v prvnim roce ma vsak v obou scénafich nejvétsi vahu vyplata dividend).
Nejvyssi agregatni objem likviditniho nedostatku ve vySi pfiblizné 8 mid. K& by se projevil v druhém Ctvrtleti roku 2023.
Uvedeny objem by pro pojistovny nepredstavoval vyznamné likviditni riziko, nebot by mohly ziskat dodate¢nou likviditu
mimo jiné prostfednictvim prodeja &i repo operaci s vyuzitim ¢eskych statnich dluhopist, pfi¢emz ani v pfipadé pfimych
prodejl by tento objem neved| k naruSeni rovnovahy na trhu. Pfispévek pojistoven k riziku nakazy prostfednictvim nepfimé
propojenosti domaciho finan¢niho sektoru v podobé hromadnych vyprodeju €eskych statnich dluhopist (€ast 111.3) proto
neni dle vysledkd testu v souasnosti vyznamny.

IV.2.2 Zatézovy test penzijnich spoleCnosti

Zatézovy test penzijnich spoleénosti hodnoti odolnost sektoru na jednoletém horizontu

Provedeny zatézovy test penzijnich spolec¢nosti (PS) se zaméfuje na hodnoceni rizik jimi spravovanych transformovanych
fondu (TF) na datech ke konci roku 2022.82 Portfolia TF byla testovana pomoci parametrd Zakladniho a Nepriznivého
scénare (Tab. VI.1). Zakladni scénar je charakteristicky mirnym ozivenim ekonomiky a poklesem urokovych sazeb
(Graf VI.1D). Nepfiznivy scénar predpoklada negativni vyvoj svétové ekonomiky spojeny s pretrvavajicimi vy$Simi vynosy
statnich dluhopisu a rostoucimi Gvérovymi rizikovymi prémiemi (Graf IV.1E).

Aktiva transformovanych fondu jsou tvofena zejména statnimi dluhopisy

Transformované fondy investuji pfevazné do domacich statnich dluhopist, které k zacatku testu tvofily 91,6 % hodnoty
drzenych dluhovych cennych papirl. Rist vynosu se odrazi ve vyssi ziskovosti TF. V roce 2022 dosahla ROA 2,9 %, coz
je 0 1,4 p. b. vice nez v predchazejicim roce. TF ocefiuji statni dluhopisy z velké ¢asti (64,2 %) nabéhlou hodnotou, coz
znamena, Ze tyto dluhopisy neni nutné ani pfi rGstu Urokovych sazeb trzné preceriovat a TF tak nejsou vystaveny rizikim
spojenym s volatilitou na finan¢nich trzich (Graf IIl.5 CB). Pokud by byly TF nuceny at jiz z regulatorniho &i likviditniho
davodu portfolio ocefiované nab&hlou hodnotou pfecenit nebo dokonce ¢ast odprodat, pak by to vedlo k vykazani ztraty.
V pfipadé&, ze by TF pfecenily 5 % portfolia drzeného do splatnosti, tak by jim poklesla hodnota aktiv a doslo ke ztraté
z pfecenéni ve vysi 2 mld. K¢ (¢ast 111.3).

Transformované fondy ziistavaji citlivé na obecné urokové riziko...

Rizikem pro TF pfirozené zlstava zejména urokové riziko (Tab. IV.3). V Zakladnim scénari dochazi k poklesu swapové ko-
runové vynosové kfivky u splatnosti jeden rok o 1,6 p. b. a u splatnosti pét let 0 0,7 p. b. V pfipadé eurové kfivky je pokles
mirnéjsi: u splatnosti jeden rok klesa v Zakladnim scénafi o 0,3 p. b. a na delSim konci dochazi k mirnému rdstu. Dopad uro-
kového Soku je tlumen derivatovym zajisténim. Pokles vynosovych kfivek by vedl k narGstu aktiv TF 0 0,7 %. V pfipadé
Nepfiznivého scénare, kde se predpoklada riist sazeb, v§ak zaznamenaji TF ztraty v podobé poklesu aktiv TF 0 0,8 %.

... arustrizikové prémie

Nejvyznamnéjsi riziko pro TF pfedstavuje riziko Uvérového rozpéti jak u statnich, tak podnikovych dluhopist. Narlst uvé-
rového rozpéti odrazi délku splatnosti dluhopisu a uvérovy rating emitenta. Riziko Uvérového rozpéti vede u TF ke ztratam
jak v Zakladnim, tak v Nepfiznivém scénari. Narust rizikovych pfirazek u dluhovych cennych papira vede v Zakladnim
scénari k poklesu hodnoty aktiv 0 0,2 % v pfipadé statnich dluhopisu, resp. 0 0,1 % u korporatnich dluhopisu (Tab. 1V.3).
V Nepriznivém scénafi by pak pokles €inil 0,5 %, resp. 0,6 % aktiv.

Ostatni rizika jsou pro TF méné vyznamna

Uveérové riziko portfolii ocefiovanych nab&hlou hodnotou je nizké. Mira kryti aktiv opravnymi polozkami na konci roku 2022
ginila 0,012 %, coZ reflektovalo nizkou rizikovost jejich hlavni sloZky, statnich dluhopisti CR. V Zakladnim scénéfi nevznikly
vlivem uvérového rizika TF ztraty a v Nepriznivém scénari poklesla hodnota aktiv o 0,1 mid. K&. Vliv akciového rizika je
pro TF omezeny, coz odrazi skute¢nost, Ze TF v roce 2022 dale omezily své investice do akcii i podilovych listd. Rovnéz
nemovitostni riziko zGstava v pfipadé ¢eskych TF zanedbatelné, nebot investice do nemovitosti jsou u TF ojedinélé. Ob-
dobné ani ménové riziko neimplikuje pro TF vyraznéjSi ztraty, protoze podil cizoménovych rozvahovych expozic €inil
ke konci roku 2022 pouze 5,2 % aktiv. V Zakladnim scénari nemaji TF zadné ztraty z cizoménovych investic (Graf IV.9).
V Nepriznivém scénari, kde dochazi ke zhodnoceni koruny 0 10 %, by TF zaznamenaly ztratu 0,5 mid. K¢.

82 Metodika makrozatéZovych testl sektoru penzijnich spoleénosti
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Kapitalova pfimérenost by u nékterych penzijnich spolec¢nosti klesla pod minimalni hodnotu v obou scénafrich...
PS ze zakona garantuji klientim svych TF nezaporné zhodnoceni. V pfipadé, ze dojde k poklesu aktiv TF pod uroveri jeho
zavazkd, je pfislusna PS povinna doplnit do TF kapital v objemu chybéjicich aktiv. V Zakladnim scénari potfeba doplnit
kapital nastava u ¢tyf z osmi TF, pficemz by bylo potieba doplnit 0,3 mid. K& (Tab. 1V.3).83 V Nepfiznivém scénaii predpo-
kladajicim rust urokovych sazeb a rostouci rizikovou prémii by TF zaznamenaly nezanedbatelné ztraty, které by si
vyzadaly doplnéni kapitalu u sedmi z osmi TF v celkové vysi 7,0 mid. K&.84

Tab. IV.3 Graf IV.9
Vysledky zatézovych testd penzijnich spole¢nosti Zména hodnoty aktiv transformovanych fonda vlivem
Pocatek testu: mid. K& testovanych rizik v Zakladnim a Nepfiznivém scénari
PFebytek aktiv TF nad zavazky 8,2 (v mld. K¢&)
Vlastni kapital PS 10,8 Zakladni scénar
Kapitalovy pozadavek PS 4,0 490 -
Zdkladni scénar | Nepfiznivy scénar 485 -
% aktiv . % aktiv +8,1
mid. K¢ TF mid. K¢ TF 480 0,5 -0, 3
7 I
Aktiva TF na pogatku testu 4774 4774 00 00 00 00 [31
Zména aktiv TF z divodu materializace 17 04 10,3 22 475 487
rizika celkem
obecné urokové riziko 31 0,7 -39 -0,8 470 A 477
riziko Uvérového rozpéti pro KCP -0,5 -0,1 -2,8 -0,6 465
riziko Uvérového rozpéti pro SCP -0,8 -0,2 -2,4 -0,5
uveérové riziko 0,0 0,0 0,1 0,0 460 -
ménové riziko 0,0 0,0 -0,5 -0,1 Nepriznivy scénar
akciové riziko 0,0 0,0 -0,2 -0,1 490 4
nemovitostni riziko 0,0 0,0 -0,3 -0,1
. . o s 485 +
Zména aktiv z diivodu nabéhlé hod-
. B ok 8,1 1,7 8,4 1,8
noty, Uplat a ostatnich vlivd 480
Aktiva TF na konci testu 4872  1021| 4755 996 01 -02 -03 -05
Zavazky TF na pocatku testu 469,2 469,2 475 1 -
Zména hodnoty zavazkd TF z davodu 157 131 470 A 2,8 +8,4
rozdéleni zisku ' ! 477 - 476
Zavazky TF na konci testu 484,8 482,2 465 -
Konec testu: mld. K¢ mid. K¢ 460 -
Prebytek aktiv TF nad zavazky 2,4 6,7 z 2 g2 L2 ¢ e 8 B N
N7} N N N N N Q Qo = =@
Pottebné doplnéni aktiv do TF 0,3 7,0 : L GEJ g = g g N N ‘_g_ )
RN | - . . (S <4 K So
Pocet TF vyzadujicich doplnit zdroje 4 7 Z2s 3 3 = 3 2 2a 2a 23 EC
=8 & S ie] < £ 90 90 &85 <o¢o
Vlastni kapital PS (po uplaté od TF 14 a4 <’g > é S g ~9 33X 20 ez 53
a doplnéni aktiv do TF) ’ ' N D e 2 &9 8¢ 55
Kapitalovy pozadavek PS 4,0 38 g 5 3% 3% £3
z 2 o o m©°
Kapitalova injekce do PS 0,0 19 8 E ﬁ 5
Poéet PS vyzadujicich injekci kapi- 0 3 [v4 © 8
talu z
Poznamka: TF = transformované fondy, PS = penzijni spole¢nosti, KCP = Poznamka: KCP = korporatni cenné papiry, SCP = statni cenné papiry.
korporatni cenné papiry, SCP = statni cenné papiry. * Ostatni vlivy pred- Ostatni vlivy predstavuji kupony inkasované z dluhopist a vynosy z dividend
stavuji kupony inkasované z dluhopist, vynosy z dividend a vkladu. a vkladu. Zmeéna hodnoty cizoménovych pasiv (cross-currency repo operace)

je u ménového rizika zohlednéna.

... doplnéni kapitalu vSak nepredstavuje pro penzijni spoleénosti zasadni riziko

Hospodareni TF ma pfimou vazbu na PS. Je-li po provedeni zatéZového testu celkova hodnota aktiv drzenych TF nizsi
nez hodnota jeho zavazkd, je rozdil odecten od kapitalu PS, nebot PS ma povinnost doplnit zdroje do ji spravovaného TF.
V pfipadé, Ze dojde k poklesu disponibilniho kapitalu PS pod hodnotu minimalniho kapitalového pozadavku, je nutné kapital
PS doplnit. V Zakladnim scénafi nedos$lo k poklesu kapitalové pfiméfenosti pod pozadovanou zakonnou uroven u zadné PS.
Velikost kapitalové injekce, kterou by museli vlastnici penzijnich spole¢nosti vlozit pro spinéni kapitalové pfimérenosti PS, by
v Nepriznivém scénari Cinila 1,9 mid. K¢ a tykala by se tfi penzijnich spole¢nosti.8> Jak v minulosti, tak v prab&hu roku 2022,
nékteré PS kapital do svych TF jiz bez problémU doplriovaly. V prezentovanych vysledcich se z obezietnostnich diivoda PS
nezapocitavaji Uplaty za obhospodarfovani TF, diky kterym by PS v Zakladnim scénéfi ziskaly dodatecnych 3,5 mld. K&
a v Nepfiznivém scénari 3,4 mld. K¢ do vlastniho kapitalu. Pfipsani uplaty za obhospodafovani TF ve prospéch PS by zna-
menalo, Ze v Nepfiznivém scénafi by bylo potfeba doplnit kapital pouze u jedné PS ve vysSi 0,2 mid. K¢&.

83 Tento vysledek je nicméné ovlivnén metodikou testu, kde se vzhledem ke statické podstaté testu z obezretnostnich divodu zapocitava do zavazku
i podil u€astnikl na zisku roku 2023. Ve skute¢nosti k pfipsani tohoto podilu dochazi az v pribéhu nasledujiciho kalendarniho roku, béhem kterého TF
vygeneruji dal$i zisk, kterym vyrovnavaji aktiva a zavazky. Pokud by v zatéZovém testu nedochazelo k pfipsani téchto zavazku, TF by v Zakladnim
scénari nemusely dopliiovat zadny kapital, v Nepriznivém scénari pak 4 TF o celkovém objemu 3,0 mid. K&.

84 V loriském kole zatézovych testt PS bylo v Zakladnim scénari nutné doplnit prostfedky u sedmi TF ve vysi 5,7 mld. K& a v Nepfiznivém scénari u vSech
osmi TF ve vysi 5,9 mid. K&.

85 V loriském zatéZovém testu PS byla v Zakladnim scénari potfeba doplnit kapital u 3 PS v celkové vysi 0,9 mid. KE a v Nepfiznivém scénari u 2 PS
v celkové vysi 1,1 mld. K&.
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IV.2.3 Zatézovy test fondl kolektivniho investovani a u¢astnickych fondd 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( kolektivniho investovani a uéastnickych fondtl penzijnich spoleénosti® (dale jen fondd)
ke zhodnoceni jejich pfispévku k systémovému riziku v domacim finanénim sektoru. Zdrojem tohoto pfispévku je nesoulad
likvidity aktiv a zavazki fond(.8” Test je postaven na predpokladu, Ze v pfipadé pfecenéni aktiv na finan¢nich trzich dojde
k zesilenému odprodavani podill, resp. k odchodu investort z jednotlivych fondd, coz povede ke skokovému zvysSeni li-
kviditni potfeby fond(. Fondy vyplatou odchazejicich investor postupné vycerpaji svou likviditni rezervu a v pfipadé jejiho
nedostatku za¢nou odprodavat drzena aktiva. Pfipadny zvy$eny objem vyprodejl a nasledny pokles cen téchto aktiv, ktera
ve svych portfoliich drzi rovnéz dal$i domaci finan¢ni instituce, mize vytvofit dodateény zdroj nakazy v domacim finanénim
systému.®8 V testu se uvazuje vyprodej a nasledny pokles cen Ceskych statnich dluhopist, nebot ty jsou drZzeny napfi¢
domacimi finan€nimi institucemi.

Test je proveden dynamicky na vyznamné ¢asti sektoru fondtl kolektivniho investovani a na vSech ucastnickych
fondech penzijnich spoleénosti

Precenéni aktiv jednotlivych fondl nasleduje Zakladni a Nepriznivy scénar (Cast 11.2), na ktery navazuji dodate¢na kola
nasobeni zatéZe zplsobené odchody investorl, resp. UcCastniki. Test vychazi zrozvahy a podrozvahy fondl
k 31. 12. 2022. Do testu bylo zahrnuto 151 otevfenych fondu kolektivniho investovani, které spravovaly ke konci roku 2022
aktiva ve vysi 500 mid. K¢, tj. pfiblizné 95 % celkovych aktiv sektoru fondu kolektivniho investovani. Dale bylo zahrnuto
30 ucastnickych fondl penzijnich spole¢nosti s aktivy v objemu 116,8 mid. K&, tj. pfiblizné 17 % celého sektoru penzijnich
fondu.8

Zakladni scénar indikuje mirny pokles objemu aktiv v prvnim roce nasledovany zrychlujicim ristem v dalSich letech
V pfipadé Zakladniho scénare ovliviiuje agregatni vysledek testu nejvice pokles ménovépolitickych sazeb, jehoz nejvétsi
¢ast se odehraje ve druhém roce scénare, a s nim souvisejici posun vynosovych kfivek (Graf 11.21D a Graf 11.21E). Cel-
kova aktiva fond( kolektivniho investovani se v prvnim roce scénafe mirné snizi (o0 1,2 %), ale na horizontu zatézového
testu jsou vySe 0 6 % na 533,4 mid. K¢&. Vyvoj v jednotlivych typech fondl dle tfidy investi¢nich aktiv je heterogenni. V sou-
ladu s poklesem vynosovych kfivek a rdstem hodnoty dluhopistd dosahuji nejvy$Siho narlistu aktiv v Zakladnim scénari
dluhopisové fondy (12,5 % na horizontu scénare, Tab. I1V.4). Naopak nejslabsi vykonnost vykazuji akciové fondy, jejichz
hodnota klesa v prvnim roce scénare o 7,4 % a i na horizontu testu zastavaji pod svou vychozi trovni (o 6,3 %). Dlvodem
tohoto poklesu je rovnéz pokracujici narist urokovych sazeb v zahrani¢nich ekonomikach v prvnim roce scénare a po-
stupny navrat rizikové prémie akcii k dlouhodobym primérim. U akciovych fondud jako jedinych rovnéz dochazi v prvnim
roce k nezanedbatelnému odchodu investor( a potfeba likvidity pro jejich uspokojeni dosahuje 4,7 mid. K&. Aktiva nemo-
vitostnich fondl v souladu se scénarem vyvoje cen nemovitosti (Graf 11.17) mirné rostou a na horizontu scénare jsou vySe
0 4,3 % (resp. rGst 0 3,5 mld. K& na 85 mld. K¢). | pfes mirny pokles v prvnim roce (o 1,3 %) zaznamenaji na horizontu
Zakladniho scénare celkovy narust aktiv rovnéz smisené a ostatni fondy (o 8,5 % na 184,8 mld. K&). Vzhledem k vyznam-
nému podilu ¢eskych statnich dluhopist v bilanci u¢astnickych fondd penzijnich spole¢nosti dojde u téchto fondl k rdstu
aktiv ve vSech letech scénare, pficemz na jeho horizontu je hodnota aktiv vy$si 0 16,4 % (nardst o 19,1 mid. K¢).

Dopad Nepfiznivého scénare nafondy kolektivniho investovani je ovlivnén zejména vyraznym narastem
rizikovych prémii na finan€nich trzich

Naplnéni Nepriznivého scénare implikuje vyrazné zvySeni nervozity na finan¢nich trzich a pozadovanych prémii za pod-
stoupené riziko. Propad cen finan¢nich nastrojii by znamenal pokles hodnoty ve fondech kolektivniho investovani
0 118,9 mid. K& na 384,1 mld. K& (sniZzeni 0 23,6 %) v prvnim roce scénare. Nepfiznivy vyvoj by nejsilnéji dopadl na akci-
ové trhy (Graf IV.1F) a hodnota aktiv akciovych fond( kolektivniho investovani by tak v prvnim roce testu poklesla
0 41 mld. K& (40,7 %) na 59,7 mid. K& (Graf IV.10). Vyrazné by byly zasaZzeny také smiSené fondy, u nichZ by hodnota

86 Pro tento rok byl test rozSifen o sektor G€astnickych fondd penzijnich spole¢nosti, které jsou obchodnim modelem a regulatorni Gpravou obdobné fondim
kolektivniho investovani. Pojem ,fond” déle v textu zahrnuje fondy kolektivniho investovani i ¢astnické fondy, zatimco pojem ,investor” zahrnuje inves-
tory v investi¢nich fondech i U¢astniky v penzijnich fondech.

87 Likvidni aktiva jsou tvofena vklady jednotlivych fond na bankovnich Uctech se splatnosti do jednoho roku, dale jsou uvazovany vklady u fond penéz-
niho trhu a avérové linky. Zavazky fondl jsou tvofeny zejména vklady jednotlivych investorG/a¢astniku.

88 Predpoklady a metodu vypoctu testu predstavuje metodika. V kazdém ctvrtleti dochazi k pfecenéni aktiv dle scénare, od ¢ehoz je odvozena likviditni
zatéZ z dlvodu 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 fondl a 12 % v pfipadé dluhopisovych fondud. 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 zohledriuje 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 fondl (pfedpoklad tzv. statické rozvahy).

89 Zbyvajici &ast sektoru penzijnich spole&nosti predstavuji transformované fondy, které CNB vzhledem k jejich odli§nostem v obchodnim modelu a povaze
souvisejicich rizik testuje oddélené (ast IV.2.2).
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aktiv ke konci prvniho roku dosahla 114,5 mid. K¢ (pokles o 55,9 mld. K&, resp. 0 32,8 %). Dluhopisové fondy by byly
Vv prvnim roce zasazeny kombinaci rustu uvérové rizikové prémie a ménovépolitickych sazeb (Graf IV.1D a Graf IV.1E)
a jejich hodnota by se snizila 0 12,7 mld. K& na 137,8 mld. K¢ (pokles o 8,5 %). Podle Nepfiznivého scénare by doslo
ke korekci cen nemovitosti (Graf 11.20), pficemz ke konci roku 2024 by se hodnota aktiv nemovitostnich fond propadla
0 9,3 mld. K¢ (11,4 %) na 72,2 mld. K¢ (Tab. IV.4). V néasledujicich letech by doslo na finan¢nich trzich k urcitému uvol-
néni napéti a ceny aktiv by korigovaly sv(j propad z prvniho roku (s vyjimkou nemovitosti, jejichz ceny klesaji na celém
horizontu scénare). Na horizontu scénare by tak celkova hodnota aktiv fondd kolektivniho investovani byla nizsi oproti
stavu pozorovanému k 31. 12. 2022 pouze o 18,5 mid. K¢ (3,7 %). Celkova potreba likvidity by v prvnim roce testu agre-
gatné cinila 57,3 mld. K& a za celé obdobi scénare pak 69,4 mld. KE. Dopad Nepriznivého scénafe na ucastnické fondy
penzijnich spolec¢nosti by byl relativné slabsi oproti fondlim kolektivniho investovani vzhledem k dominantnimu podilu
statnich dluhopis( v bilancich. Celkova hodnota aktiv u¢astnickych fondd by v prvnim roce scénare klesla 0 9,4 mid. K&
na 107,4 mld. K& (pokles o 8 %), pokles urokovych sazeb v dalSich letech by vSak vedl k silné pozitivni vykonnosti na ho-
rizontu scénare (rGst o 28,9 % oproti vychozi hodnoté). V souladu s timto vyvojem by potfeba likvidity u€astnickych fonda
byla zanedbatelna (pouze 1,2 mid. K& v prvnim roce Nepriznivého scénare).

Fondy dle vysledk(i testu vyznamné neprispivaji k systémovému riziku v podobé ptipadného zesilovani
nepfiznivého vyvoje na trzich prostrednictvim vyprodejt

Z vysledk( zatéZzového testu vyplynulo, Ze testované fondy by vyznamné nepfispély k systémovému riziku v podobé pfi-
padného zesilovani nepfiznivého vyvoje na trzich. Fondy kolektivniho investovani drzely ke konci roku 2022 ve svych
bilancich Ceské statni dluhopisy v celkovém objemu 88,7 mid. K¢ (tj. 3,4 % celkového vladniho dluhu, resp. 5,1 % celko-
vého portfolia &eskych statnich dluhopisti drzenych domécimi finanénimi institucemi). U&astnické fondy penzijnich
spolecnosti ve svém portfoliu drzely Ceské statni dluhopisy v objemu 46,6 mid. KE (1,8 % celkového vladniho dluhu
a 2,7 % Ceskych statnich dluhopisti drzenych domacimi finanénimi institucemi). V pfipadé naplnéni Zakladniho scénare
by vzhledem k relativné pozitivnimu vyvoji hodnoty aktiv investi¢nich fondl nedoslo k nucenému odprodeji statnich dluho-
pistl. V pfipadé naplnéni Nepfiznivého scénare by jiz nékteré fondy byly nuceny prodavat statni dluhopisy pro zajisténi
dodate¢né likvidity. Hodnota prodanych dluhopist (12,1 mid. K&, Tab. IV.4) by vSak vzhledem k relativné vysokému ob-
jemu drzenych likvidnich aktiv nebyla materialni a dopad do ceny statnich dluhopist by byl relativné mirny (pokles
v praméru o 1,7 %).

Tab. V.4 Graf IV.10
Vysledky zatéZzového testu fondi kolektivniho investo- Agregatni vyvoj hodnoty aktiv a podilovych listu,
vani a Gcéastnickych fondu penzijnich spoleénosti resp. ucasti fondti v Nepriznivém scénari
Skuteénost Zikladni scéndaF Nepfiznivy scéndr (horni panel: v mld. K&; dolni panel: v % relativné oproti pocatku)
2022 2023 2024 2025 2023 2024 2025 Aktiva fondd

Aktiva fond zahrnutych v testu (v mid. K¢&) 200 -

Fondy kolektivniho

investovani 503,0 | 497,1 519,8 5334 | 384,1 4598 4845

Akciové fondy 100,6 93,2 94,4 94,3 59,7 87,2 98,6

L 160 - —_——
Dluhopisové fondy 150,5 | 154,2 165,3 169,3 | 137,8 1555 147,6
Nemovitostni fondy 815 81,6 84,0 85,0 72,2 68,1 63,5 \
s::j';e”e aostatni 170,3 | 1681 1762 1848 | 1145 1490 1748 120
Ugastnické fondy PS 116,8 | 118,9 126,8 1359 | 107,4 128,2 150,6 _\ ///
Hodnota podilového listu (v % pocatecni hodnoty) 80 1

Fondy kolektivniho

100 954 983 1022 | 744 908 995

investovani
Akciove fondy 100} 903 908 914 582  BLE 913 4(12/22 06/23  12/23  06/24  12/24 0625  12/25
Dluhopisové fondy 100 | 1039 1117 1176 | 903 1054 1133
Nemovitostni fondy 100 | 1010 1032 1048 | 8L9 745 643
isené i Primérna relativni hodnota podilového listu, resp. ucasti
SmiSené a ostatni 100 | 990 988 101,6| 723 898 976 P P
fondy 150 ~
Ucastnické fondy PS | 100 | 102,2 1099 1182 | 920 1122 1320
Potfeba likvidity (v mld. K¢) 125
Fondy kolektivniho
Fondy kel 61 15 12| 573 28 92
Akciové fondy 42 08 01| 125 03 05 100 -

Dluhopisové fondy 0,2 0,2 1,0 12,4 1,0 4,6 N
Nemovitostni fondy 0,2 0,2 0,0 2,2 0,9 1,6 /

e A 75 4
Smisené a ostatni 1.6 03 01 30,2 06 25

fondy

Ugastnické fondy PS 0,3 0,0 0,0 1,2 0,0 0,0 50

Dopad na trh ¢eskych statnich dluhopist (SD, v mld. K¢) 12/22 06/23 12/23 06/24 12/24 06/25 12/25
9bjﬁf" ﬁgganwh 0.0 0.0 00| 120 0.0 0.0 e AkciOVE fondy == D|uhopisové fondy

Geskycl ! ! ! ! ! ! . . P B

Pokles ceny diuhopist 00 00 00 1 00 00 Nemowtostm fondy SmiSené a ostatni fondy

(v %) ! ’ ’ ’ i i Ucastnické fondy PS

Poznamka: Potieba likvidity je tvofena hodnotou podilu odchazejicich in-
vestord a marzovymi pozadavky z derivatovych transakci. Je vyuzZita
tzv. metoda vodopadu pro vyprodej portfolia.
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IV.3 ZATEZOVY TEST NEFINANCNICH PODNIKU

CNB provadi makrozatéZovy test nefinanénich podnikil s cilem identifikovat ta odvétvi ekonomiky, ktera by mohla byt
pfi naplnéni Zakladniho nebo Nepfiznivého scénare (Cast IV.1) nejsilnéji zasazena.®® Z pohledu finanéni stability je kliova
analyza nepfiznivych dopadl na odvétvi s nejvySSim podilem Uvérd poskytnutych domacim bankovnim sektorem, coz jsou
v ¢eské ekonomice dlouhodobé zpracovatelsky primysl, obchod a €innosti v oblasti nemovitosti (dale v textu také ,deve-
lopefi®). Vystupem tohoto zatézového testu je mimo jiné odhad miry selhani avérd poskytnutych jednotlivym odvétvim,
ktera predstavuje jednu z kliGovych vstupnich proménnych pro zatézoveé testy bank (€ast IV.1, Tab. IV.1).

V Zakladnim scéndfi se mirné zvysi mira selhani avért poskytnutych odvétvi obchodu, stavebnictvi a developeru
Po dobu trvani Zakladniho scénare je hospodareni nefinanénich podnikd nadale ovlivnéno rdstem nékterych vstupnich
nakladu (Graf IV.1C), zvy$enou urovni Urokovych sazeb (Graf IV.1D) a pozitivnim vyvojem obchodni bilance®:. | pies
mirny meziro€ni pokles realné ekonomické aktivity v prvnim roce scénare (Graf IV.1A) se nominalni objem produkce zvy-
Suje v prubéhu celého scénare (Graf IV.11). V prvnim roce scénare je to dano rlstem cenové hladiny a v dalSich letech
rdstem ekonomické aktivity tazenym zejména zahrani¢énim obchodem. Dasledkem tohoto vyvoje je vyS$Si produkce v ex-
portné orientovaném zpracovatelském pramyslu oproti agregatni produkci. Pfiznivy vyvoj Ize ve vSech letech scénare
sledovat i u miry zisku zpracovatelského primyslu (Graf 1V.12), pfestoze u vétSiny odvétvi pfed¢i rist nominalnich mezd
rust hrubého provozniho prebytku. Agregatni mira selhani avérd nefinanénim podnikim v Zakladnim scénari mirné vzroste
na uroven 1,7 % v roce 2023 a na 2,4 % v letech 2024 a 2025 (Graf 1V.13). Vzhledem k relativné vysoké ziskovosti zpra-
covatelského primyslu dosahne mira selhani Gvér tohoto odvétvi velmi nizkych hodnot na celém horizontu scénare.
Naopak vyraznéji vzroste mira selhani v odvétvich obchodu, stavebnictvi a developeru. To je dano vy$$imi naklady na dlu-
hovou sluzbu i niz§im rastem cen nemovitosti nez v predeslych letech (Graf 11.20).

V Nepriznivém scéndri by vyrazné narostla mira selhani napfi¢ odvétvimi

Vyvoj dle Nepriznivého scénare by vedl k intenzivnimu poklesu realné ekonomické aktivity (Graf IV.1A) v proinflacnim
ekonomickém prostfedi (Graf IV.1C), coz by zapficinilo pokles narodohospodaiské produkce v nominalnim vyjadfeni
pod uroven konce roku 2022 (Graf 1V.11) s naslednym obnovenim ristu az po¢atkem roku 2025. Propad obchodni bilance
a investi¢ni aktivity by zapficinil snizeni produkce zejména v odvétvi zpracovatelského primyslu a stavebnictvi. To by se
projevilo i ve vyvoji miry zisku, jenz by byl v porovnani s koncem roku 2022 niz$i ve vSech letech scénare (Graf 1V.12).
PFisné finan¢ni podminky (Graf IV.1D) spole¢né s rostoucim zadluzenim podnikového sektoru (Graf 11.40) by vedly k vy-
raznému rustu nakladd dluhové sluzby. Odvétvi stavebnictvi a developerd by byla navic zatizena poklesem cen
nemovitosti (Graf 11.20). Mira selhani by se v dusledku téchto faktorli zvysila zejména v odvétvi zpracovatelského pra-
myslu, obchodu, stavebnictvi a developer (Graf IV.13). V agregatnim vyjadieni by se mira selhani plynule zvySovala
na uaroven 3 % v roce 2023 a dosdhla maxima 6,5 % v roce 2024.

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 2021. Pro rok 2022 byl proveden odhad této struktury, a to na zakladé
pozorovaného vyvoje ekonomiky a Uvérovych expozic bankovniho sektoru.

91 Zékladni scénér je v prvnich dvou letech konzistentni s jarni prognézou CNB (ZoMP — jaro 2023), ktera predpoklada rist gistého vyvozu v dusledku
oziveni zahraniéni poptavky a odeznéni problému( v dodavatelskych fetézcich.
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Graf V.11
Narodohospodaiska produkce v odvétvich v Zakladnim a Nepfiznivém scénari
(index nominalnich veli¢in, 12/22 = 100)

Zakladni scénar Nepfiznivy scénar
125 + PN 115 -
L 2

120 - PS 110 -

115 A V'S 105 4

105 4 95 1 * 4

® o o

100 90

12/22 06/23 12/23 06/24 12/24 06/25 12/25 12/22 06/23 12/23 06/24 12/24 06/25 12/25

C——Mezikvartilové rozpéti e Ekonomika — celkem ® Zpracovatelsky primysl ¢ Developefi

Poznamka: Vzhledem ke zpozdéni v dostupnosti narodohospodarskych dat jsou hodnoty za 12/22 odhadnuté.

Graf IV.12
Vyvoj miry zisku v odvétvich v Zakladnim a Nepfiznivém scénari
(zménav p. b.)

Zakladni scénar Nepfiznivy scénar
8 4 5 -
L 2 L 2
. . ® o4 0 0
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4 0 A
0 5 .
L
4 -10 4 . R *
V'S L 4
-8 - -15 - L 2
12/22 06/23 12/23 06/24 12/24 06/25 12/25 12/22 06/23 12/23 06/24 12/24 06/25 12/25
C—Mezikvartilové rozpéti e Ekonomika — celkem & Zpracovatelsky pramysl ¢ Developefi

Poznamka: Mira zisku je pomér mezi hrubym provoznim pfebytkem a hrubou pfidanou hodnotou. Vzhledem ke zpozdéni v dostupnosti narodohospodar-
skych dat jsou hodnoty za 12/22 odhadnuté.

Graf IV.13
12M mira selhani ve vybranych odvétvich v Zakladnim a Nepfiznivém scénari
(v %)
Zakladni scénar Nepfiznivy scénar
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IV.4 ZATEZOVY TEST DOMACNOSTI¢92

ZatéZovy test domacnosti se zaméfuje na uvérove riziko sektoru domacnosti se spotfebitelskym uvérem zajisténym obyt-
nou nemovitosti (dale v &asti IV.4 jen ,hypotedni Gvér), které CNB méfi pomoci 12mésiéni miry selhani.%3 Vyvoj miry
selhani je sledovan na tfiletém horizontu s vyuzitim Zakladniho a Nepriznivého scénare (Cast IV.1) a vysledny odhad
slouzi mimo jiné jako jedna z hlavnich vstupnich proménnych pro zatézovy test bank (¢ast IV.1). V poslednich letech na-
bylo zatézové testovani na vyznamu zejména v souvislosti s naristem inflace a nakladd na dluhové financovani (¢ast 11.1),
ktery se promitl do rozpoc¢tu ¢eskych domacnosti.

Mira selhani bude podle Zakladniho scénare pozvolna narustat

Zatézovy test domacnosti ukazuje, Ze podle Zakladniho scénare se bude 12mési¢ni mira selhani mirné zvySovat jiz na po-
¢atku projekce (Graf IV.14). Tento trend pfetrva az do konce roku 2024, kdy se mira selhani na 12meési¢nim horizontu
vySplha tésné pod 1,4 % a dostane se tak k urovnim z roku 2017 (Graf 11.30 CB). P¥i rozlozeni miry selhani podle kategorii
DSTI se v souladu s Doporu¢enim® CNB potvrzuje zvy$ené riziko selhani u Gvéri s hodnotou DSTI nad 40 %, pficemz
vyrazné riziko je patrné u uvérd s hodnotou DSTI nad 55 % (Graf 1V.15). Za nizkorizikové Uvéry pak Ize v tomto kontextu
povazovat Uvéry s hodnotou DSTI do 30 %.

Graf 1V.14 Graf 1V.15
12M mira selhani u hypotecnich avéri Mira selhani na horizontu scénare podle DSTI
(v %) kategorii
35 (v %)
3,0 1 8 -
2,5 A 6 -
2,0 1 4 4
1,5 A 2
1,0 0 4
0,5 4 24
0,0 4 4
12/18 12/19 12/20 12/21 12/22 12/23 12/24 o 0 =} [te} o [T} o 0 o [T} )
. w19 9 2 2@ y I o% % R
e P0zorované hodnoty = ===Zakladni scénar =) 0 o Te) o o) o 0 o
— - N N (3] [32] < < [Tel
Nepfiznivy scénat ® Mira selhani Odchylka miry selhani od prdméru (v p.b.)

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

Poznamka: Graf znazorfiuje souhrnnou 36M miru selhani podle Zaklad-
niho scénare. Mira selhani je vpfedhledici ukazatel, ktery je definovan jako
podil toku nevykonnych Gvérut v nasledujicich mésicich vzhledem k celko-
vému stavu vykonnych Gvért ve vychozim obdobi. Interval je uzavien
zprava.

Refixace urokovych sazeb u stavajicich hypotecnich tvéra bude mit na narist miry selhani maly vliv...

Vysoké urokové sazby se postupné propisuji do celkového portfolia hypotecnich tvérl domacnostem. Diky dlouhodobé
preferenci dlouhych fixaci je v§ak tempo obmeény urokovych sazeb u stavu poskytnutych Gvéra stale relativné nizké, coz
je patrné z primérné urokové sazby ze stavu Uvérad domacnosti, kterd zacala jen pozvolna nartstat (Graf 11.38). V roce
2023 se oc¢ekava refixace zhruba u 11 % stavajiciho objemu hypoteénich uvért (183 mlid. K&). Podle odhadll ze zatézo-
vého testu domacnosti se u refixovanych Uvérd v roce 2023 v prdméru zvysi Urokova sazba o 3-3,5 p. b. (Graf IV.2 CB),
coz bude mit u téchto tvérd dopad na hodnotu DSTI, ktera v priméru vzhledem k vysi nesplacené jistiny vzroste o 10 p. b.
(Graf IV.3 CB). Presto bude primérna hodnota DSTI nadale na relativné nizkych urovnich okolo 33 % a na mife selhani
se vliv refixace pfi vy§Sich urokovych sazbach projevi jen velmi malo. To je patrné iz citlivostni analyzy, podle niz by
za jinak neménnych okolnosti mira selhani vyznamnéji vzrostla az pfi nardstu drokovych sazeb u hypote€nich uvérd
0 5 p. b. oproti Zakladnimu scénafi (Graf V.16, Graf IV.4 CB).

92 Metodika zatéZového testu je popsana na webu CNB (viz ZatéZové testy: sektor domacnosti).

93 12mési¢ni mira selhani je vpredhledici ukazatel, ktery je definovan jako podil toku nevykonnych uvérl v nasledujicich 12 mésicich vzhledem k celko-
vému stavu vykonnych uvérd ve vychozim obdobi.

94 Doporuceni k Fizeni rizik spojenych s poskytovanim spotfebitelskych Uvéru zajisténych obytnou nemovitosti.
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... kli¢ovou proménnou ovliviujici miru selhani je mira nezaméstnanosti...

Pozvolny narlst miry selhani podle Zakladniho scénare do jisté miry reflektuje scénafem uvazované zvySeni miry neza-
oproti vyvoji uvazovanému dle Zakladniho scénare zhorsil solventnost eskych domacnosti a i mirny narast miry neza-
méstnanosti by vedl k vyraznéjSimu zvySeni miry selhani. Pfi hypotetickém narlstu miry nezaméstnanosti 05 p. b.
nad ramec Zakladniho scénare by se mira selhani pfiblizila k 4% urovni, ktera byla naposledy pozorovana v krizovych
letech 2008 a 2009 (Graf 1V.16, Graf V.4 CB). NarGst miry nezaméstnanosti o 10 p. b. nad hodnoty ze Zakladniho scénare
by posunul miru selhani az k 7 %. Z citlivostni analyzy je patrné, Ze vyvoj miry nezaméstnanosti zadsadné formuje Uroven
miry selhani u hypotecnich avéra.

... coz potvrzuji i vysledky v pripadé naplnéni Nepriznivého scénare

Materializace uvérovych rizik by se v pfipadé naplnéni Nepfiznivého scénafe znacné zvysila. 12mésicni mira selhani by
oproti Zakladnimu scénéri rostla dvojnasobnym tempem a na horizontu scénare by prekroCila 3 % (Graf 1V.14). Na této
situaci by se vyznamné podilel vyvoj na trhu prace, jelikoz mira nezaméstnanosti by v Nepfiznivém scénari vzrostla
az k 7,5 % a realné mzdy by pfevazné stagnovaly.

Graf IV.16
12M mira selhani u hypoteénich avért domacnosti pfi dodateéném naristu miry nezaméstnanosti a urokovych
sazeb nad ramec Zakladniho scénare

(v %)
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Mira selhani pfi nardstu drokovych sazeb o 3 p. b. Mira selhani pfi narGstu miry nezaméstnanosti o 5 p. b.
Mira selhani pfi narastu urokovych sazeb o 5 p. b. Mira selhani pfi narGstu miry nezaméstnanosti o 10 p. b.

Poznamka: 12mési¢ni mira selhani je vpredhledici ukazatel, ktery je definovan jako podil toku nevykonnych Gvéra v nasledujicich 12 mésicich vzhledem
k celkovému stavu vykonnych tvérl ve vychozim obdobi.
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IV.5 ZATEZOVY TEST VEREJNYCH FINANCI

CNB piezkoumava a vyhodnocuje rizika koncentrace svrchovanych expozic

CNB na zakladé& své interni metodiky® od roku 2015 kazdoroéné prezkoumava a vyhodnocuije rizika koncentrace expozic
vUgi svrchovanym emitentdm v bilancich Gvé&rovych instituci se sidlem v CR (déle jen banky). Prostfednictvim Zpravy o fi-
nanc¢ni 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 plisobicich v CR véetné pobodek zahranig-
nich bank. K indikaci tvorby kapitalového pozadavku dochazi tehdy, pokud tfilety vyhled indikatoru svrchovaného rizika
(ISR) v Nepfiznivém scénafi prekrodi nékterou ze svych prahovych hodnot.?¢ CNB dodate&nou tvorbu kapitalu poZaduje
za predpokladu, Zze banka drzi identifikované expozice v objemu prekracujicim stanoveny limit a zaroven tato nadlimitni
expozice dosud neni kapitalem dostate¢né kryta.®”

Expozice vici dluhu ¢eskych vladnich instituci byly vyhodnoceny jako systémové vyznamné...

Za systémové vyznamnou svrchovanou expozici vyhodnotila CNB investice bank se sidlem v CR do 8eskych statnich
dluhopisd. Hodnota téchto svrchovanych expozic u sledovanych bank ke konci roku 2022 meziroéné vzrostla
0 155 mld. K& na 1150 mld. K& a predstavovala 14,1 % celkovych aktiv uvedenych bank. Aktiva bank s nadlimitni expozici
¢inila 72 % celkové bilanéni sumy bankovniho sektoru (v roce 2021 tvofila 73 %). Expozice vi¢i viadnim institucim jinych
statd, EU ¢i EIB nebyly vyhodnoceny jako systémové vyznamné.

... CNB nebude na horizontu tfi let nastavovat pro tyto expozice dodateény kapitalovy pozadavek

Pro systémové vyznamné expozici byl odhadnut indikator svrchovaného rizika (ISR). Jeho hodnota by v tfiletém horizontu
Nepriznivého scénare dosahla nejvysSich hodnot 0,52 % v roce 2023. Ve zbyvajicich letech zatéze ISR klesa, v roce 2024
na 0,2 % av roce 2025 na 0,14 % (Graf 1V.17). V testovaném horizontu se ISR stale nachazel vyrazné pod dohledové
stanovenou prahovou hodnotou 5 %, resp. 8 %. Z toho diivodu CNB nebude vyZadovat po bankach se sidlem v CR v nej-
blizSich tfech letech tvorbu dodateéného kapitalového pozadavku ke kryti rizika koncentrace expozic vic¢i ¢eskym viadnim
institucim.

V Nepriznivém scénari by svou kritickou mez prekrocilo Sest proménnych determinujicich ISR...

Nepriznivy scénar (€asti IV.1.1 a Graf IV.1A) o€ekava v prvnim roce vyrazny meziro€ni propad realného rastu HDP nasle-
dovany v dal$ich letech jeho stagnaci a naristem. Rozdil meziro¢nich ristd HDP vstupujici do ISR by tak dle scénare
presahl kritickou mez a zvysil hodnotu ISR jen v prvnim roce (Graf IV.17). NarGst vynost 10letych statnich dluhopisu a je-
jich nasledna stagnace v Nepfiznivém scénari by vedly k rastu hodnoty ISR také pouze v prvnim roce. Rozdil realného
vynosu 10letého SD a realného rtstu HDP by k ristu ISR pfispél ve druhém roce, kdy by dle scénare doslo ke kombinaci
kladnych realnych sazeb a poklesu realného HDP (Tab. IV.1). Na celém horizontu zatézZe by pfekroc€ilo svou kritickou mez
strukturalni saldo vladnich instituci v % HDP, a to vzhledem k vyznamné strukturalni nerovnovaze v hospodaieni sektoru
vladnich instituci v samotném vychozim roce 2022 (¢ast 11.2.1). V roce 2025 by dle Nepriznivého scénare prekrocil kritic-
kou mez dluh vladnich instituci (v % HDP), ktery by pfi uvazované prudké dynamice vzrostl o témér 20 p. b. na 62,5 %
HDP.

... rada klicovych proménnych vsSak setrvala na horizontu Nepfiznivého scénare pod kritickou mezi

Nové se pod kritickou mez dostal podil nerezident( na drzbé dluhu. Drzba nerezident se na konci roku 2022 nachazela
velmi mirné pod kritickou mezi na hodnoté 25,3 %, pfi¢emz v minulych zatéZovych testech svou kritickou mez prekraco-
vala. Ve scénafi, ktery by prfedpokladal oslabenou domaci poptavku z diivodu napfiklad prekro€eni stanovenych internich
limitd bank na svrchované expozice (Cast 11.2.1) a potfebu absorbovat Cistou emisi dluhu ze strany nerezidentd, by jejich
podil opétovné prekrocil svou kritickou mez 25,9 %, ¢imz by se ISR v roce 2023 zvedI na 1,04 %. V pfipadé dodatec¢ného
tlaku na rizikovou prémii a vysledného vy$siho nardstu vynosl na statnich dluhopisech, nez je pfedpokladano v Nepfizni-
vém scénari, by tento pribéh zvysil ISR v roce 2024 na 1,06 % (v roce 2023 je kriticka mez jiz prekro¢ena). Pro ISR jsou
vyznamné proménné odrazejici potencialni likviditni riziko financovani dluhu viadnich instituci, tj. zastoupeni kratkodobého
dluhu. Tyto proménné zUstaly na celém horizontu Nepriznivého scénare pod kritickou mezi. Pro jejich pfekroCeni by muselo
dojit k pfesunu veSkeré budouci emise dluhu vladnich instituci na celém tfiletém horizontu pouze do splatnosti do 1 roku.

95 Interni metodika CNB ur&ena pro Géely pfezkumu a vyhodnocovani rizika koncentrace svrchované expozice.

96 CNB sleduje primarné dvé prahové hodnoty pro ISR: mékkou prahovou hodnotu ve vysi 5 %, jejiz prekrogeni indikuje tvorbu dodate&ného kapitalového
pozadavku za podminky, Ze jeji nezbytnost potvrdi vysledky dodatecné expertni analyzy, a tvrdou prahovou hodnotu ve vysi 8 %, jejiz prekroCeni indikuje
tvorbu dodatecného kapitalového pozadavku nepodminéné.

97 Nadlimitni ¢ast svrchované expozice se stanovuje pomoci ISR, pokud prekracuje své prahové hodnoty. ISR zjednodu$ené hodnoti riziko selhani posu-
zované svrchované expozice. S ristem tohoto indikatoru postupné klesa limit oddélujici limitni a nadlimitni ¢ast svrchované expozice. V dusledku toho
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Divodem nepfekroceni téchto mezi je vychozi refinanéni a likviditni pozice statu s nizkym objemem kratkodobého dluhu
a stabilni primérnou dobou splatnosti dluhu (€ast 11.2.1). K vyznamnému naristu ISR by také vedlo dosazeni kritické meze
vahové vyznamné proménné salda bézného uc¢tu (Graf 1V.18). Deficit salda bézného Uctu platebni bilance vSak zudstal na tfi-
letém horizontu Nepfiznivého scénare pod kritickou mezi.

Tab. IV.5 Graf IV.17
Zatézovy test ceskych verejnych financi (v p. b.) Dekompozice indikatoru svrchovaného rizika
Skutenost  Nepriznivy scéndé . o v Nepfriznivém scénari
0,
2022 2023 2024 2025 mez (V%)
L . 0,6 -
Makroekonomické proménné
Meziroéni diference realného rastu 0,5 1

HDP (v p. b.) -1,0 -7.4  -0,7 79 | < -1,0

Bilance bézného uctu platebni
bilance (v % HDP)

Hrubé narodni dspory (v % HDP)* 27,9 279 279 279 |< 193 0,3 A

Vnéjsi zadluzeni ekonomiky
(v % HDP)*

Rozdil redlného vynosu 10letého SD
a redlného rustu HDP (v p. b.) 31130 70 01> 64 01 - . .

-6,1 05 02 09 |< -14 0,4 4

65,5 655 655 655 |> 1135 0,2

0,0
Fiskalni proménné 2023 2024 2025

- -
Diuh viadnich instituci (v % HDP) 430 | 487 577 625 |> 614 Strukturélni saldo

m Vynutitelnost prava
Strukturaint saldo (v % HDP) 40 |52 53 65 1< 31 Rozdil reélného vynosu 10letého SD a rediného ristu HDP
Meziro€ni diference vynosu L e
10letého SD (v p. b.) 22 3 -01 01 |> 05 Dluh viadnich instituci (v % HDP)
Dluh splatny do 1 roku (v % HDP) 33 32 52 56 |> 151 ® Meziro¢ni diference vynosu desetiletého statniho dluhopisu

. . ® Meziro¢ni diference realného riistu HDP
Podil dluhu splatného do 1 roku (v %) 7,7 6,6 9,1 89 | > 332

Zdroj: CNB, Svétova banka

Podil cizoménového dluhu (v %) 11,1 3,9 2,8 23 | > 290
:/ogol;*neremdentu na drzbé diuhu 253 | 253 253 253 |> 259 Graf IV.18
Citlivostni analyza ISR
(v %)
Institucionalni proménné
10 4
Efektivita viady (skére WGI)* 11 11 11 11 [ < 0,1
Politicka stabilita (skére WGI)* 1,0 1,0 1,0 10 | < 0,8 8 1
Vynutitelnost prava (skére WGI)* 1,1 1,1 1,1 1,1 [ < 1,2 6
Bankovni krize Ne Ne Ne Ne [= Ano
DFivejsi selhani viady Ne Ne Ne Ne | = Ano 41
Indikator svrchovaného rizika
(ISR, v %) - 0,52 0,20 0,14 2
Zdroj: CNB, CSU, ECB, Svétova banka
PJ'k'Z inka > = indikuii. 3 v 0 —
oznam a: naménka (Eespl. < nebo ‘—)u|nd| E”I' ’ze.\(ysg (resp. h|z§| 2022 2023 2024
nebo rovna) hodnota proménné znamena prekroCeni kritické meze a indi- L .
kaci zvySeného rizika. Uvedené hodnoty jsou zaokrouhlené, indikace ® Prekrogeni kritéria bilance BU
prekroceni kritické meze vychazi z hodnot nezaokrouhlenych. Prekroceni m PFekroCeni kritérii kratkodobého dluhu
meze je u pfisluSnych proménnych déle vyznaceno Cervené. * Proménna Prekroeni kritéria rustu vynosti

neni modelovana, v projekci je pfedpokladana posledni znama hodnota.
Nepfiznivy scénar byl vypracovan pred notifikaci dluhu a hospodareni
vladnich instituci za rok 2022, z téchto divodl skute¢nost pro dluh a saldo
odpovida vychozim hodnotam v Nepfiznivém scénari a neodpovida notifi-
kovanym hodnotam dle CSU.

Prekro&eni kritéria podilu nerezidentu

® Hodnota dle Nepfiznivého scénare
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V. MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA

CNB dle § 2 zakona o CNB peduje o finanéni stabilitu a 0 bezpe&né fungovani finanéniho systému v CR.%8 Zamétuje se
pfi tom v souladu s doporu¢enim ESRB na pInéni priibéznych cilt (Tab. V.1 CB), které odrazi existenci rdznych zdroju
systémového rizika a jejich vlastnich transmisnich mechanismd. K dosahovani téchto cild provadi makroobezfetnostni
politiku. Za timto u€elem vyuziva sadu makroobezretnostnich nastroji zaméfenych prevazné na bankovni sektor, ktery
tvori rozhodujici ¢ast domaciho finanéniho systému. Tato ¢ast Zpravy obsahuje vyhodnoceni, v jaké fazi finanéniho cyklu
se domaci ekonomika nachazi, jak je domaci finanéni sektor vici identifikovanym rizikim odolny a jaké ukoly a doporuceni
pro nastaveni nastroji makroobezfetnostni politiky CNB vyplyvaji z provedenych analyz.

V.1 NASTROJE MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKY CNB

Pouzivanymi makroobezfetnostnimi nastroji CNB jsou kapitalové rezervy a horni hranice pro tvérové ukazatele
K nejvyznamné&j$im makroobezietnostnim nastrojim regulatorniho ramce CNB patii kapitalové rezervy. K ervnu 2023
byly nastaveny tfi sazby kapitalovych rezerv (Tab. V.1) s cilem posilit odolnost domaciho bankovniho sektoru vuéi poten-
cialnim Sokim souvisejicim se systémovou vyznamnosti domacich bank (€astV.2) &i pretrvavajicimi ekonomickymi
a geopolitickymi nejistotami (¢ast 1.1). Soucet kapitalovych rezerv (tj. kombinovana kapitalova rezerva) dosahuje k Cer-
venci 2023 vysi 4,75 % az 7,25 % (Tab. V.1).%° Nastavené sazby kapitalovych rezerv zohledriuji rozsah a o¢ekavany vyvoj
strukturalnich (€ast V.2) a cyklickych rizik (€ast V.3), jimz domaci bankovni sektor primarné ¢eli. K omezeni systémovych
rizik pramenicich z vyvoje na trhu s bydlenim vyuziva CNB mimo jiné i horni hranice Gvé&rovych ukazatelt LTV, DTl a DSTI.
Ty jsou k 1. Servenci 2023 nastaveny CNB pro Gvé&rové ukazatele LTV a DTI (8ast V.4).

Tab. V.1
Prehled makroobezfetnostnich nastrojii aktualné aktivovanych v CR
(v %, k Cervenci 2023)

Nastroje | Nastaveni Datum ucinnosti od
Bezpecnostni kapitalova rezerva (CCoB) | 2,50 2014
Proticyklicka kapitalova rezerva (CCyB) | 2,25 1.7.2023
Rezerva pro jiné systémové vyznamné instituce (J-SVI) | 0,5-2,50 1. 10. 2021
Horni hranice uvérového ukazatele LTV | 80 % (resp. 90 %) 1. 4. 2022
Horni hranice uvérového ukazatele DTI | 8,5nasobek (resp. 9,5) 1. 4.2022

CNB pfi nastaveni makroobezietnostnich nastroji zohlediiuje jejich vzajemnou interakci

Nastroje makroobezretnostni politiky voli CNB tak, aby se vzajemné doplfiovaly a posilovaly svou uginnost. Zatimco tde-
lem stanoveni hornich hranic tvérovych ukazatell je zvysSit odolnost bankovniho sektoru zabranénim poskytovani uvér(
na bydleni s pfilis rizikovymi charakteristikami v systémové nezadoucim rozsahu, kapitalové rezervy se nastavuji za uce-
lem zvySeni odolnosti bankovniho sektoru vuci rizikim spojenym s potencialné nepfiznivym vyvojem ekonomiky.
VVzajemné se mohou doplfovat kapitalové rezervy CCyB a KSR. Zatimco CCyB plo$né zvySuje odolnost bankovniho sek-
toru vuéi cyklickym systémovym rizikim napfi¢ Gvérovymi portfolii, KSR muze byt v pfipadé potfeby zacilena
i na specificka rizika. Nékteré makroobezretnostni nastroje mohou mit podobny G€inek, co se tyka jejich ucelu. Pfikladem
muZze byt zavedeni sektorové KSR na portfolio uvérl na bydleni a zavedeni minimalni hranice rizikovych vah dle &l. 458
CRR. CNB se zabyva problematikou vzajemné interakce nastrojii dlouhodobg, aby pfi vyuZivani makroobezietnostnich
nastroji zamezila neefektivnosti jejich pusobeni ve formé vzniku negativnich vedlejSich Gc&inka.

CNB rovnéz sleduje prekryvy paralelnich kapitalovych pozadavka...

Podle stavajicich regulatornich pravidel mohou banky vyuzit kapital kombinované kapitalové rezervy k napinéni pozadavku
na pakovy pomér a za urcitych okolnosti i k naplnéni MRELu (tzv. paralelni kapitalové pozadavky). K absorpci ztrat i k po-
kryti rizik nové uvérové produkce pak ovSem banky mohou vyuzit pfi uvolnéni kapitalovych rezerv pouze tu ¢ast, ktera
neni paralelnimi kapitalovymi poZadavky vazana. V opa¢ném piipadé by doslo k neplnéni téchto poZadavku.%© Objem

98 Makroobezfetnostni nastroje uréené pro omezovani specifickych systémovych rizik jsou uvedeny ve Strategii makroobezretnostni politiky CNB.

99 Odhad Gvérového potencialu kapitalovych rezerv ke konci roku 2022 ¢inil 2,6 bil. K&. Uroveri iv&rového potencialu je podmin&na nejen vysi kapitalovych
rezerv a vyvojem Uvéroveé aktivity v jednotlivych sektorech, ale také Grovni rizikovych vah. V pfipadé rstu rizikovych vah Gvérovy potencial rezerv klesa
(k rizikim zmény trendu vyvoje rizikovych vah viz &ast 1I1.2).

100 Blize k problematice prekryvl kapitalovych rezerv a pozadavku na pakovy pomeér viz Pfeifer, L. (2020): Vyuzitelnost kapitalovych rezerv v prostredi za-
vazného pozadavku na pakovy pomér. CNB, Tematicky &lanek o finanéni stabilité 6/2020, a blize k prekryviim kapitalovych rezerv a MRELu viz Pfeifer,
L. a Holub, L. (2022) Vztah MRELu a makroobezFetnostnich kapitalovych rezerv. CNB, Tematicky &lanek o finanéni stabilité 2/2022.
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prekryvu kapitalovych rezerv s paralelnimi kapitalovymi pozadavky dosahl ke konci roku 2022 vySe 16 mid. K& (tj. 11 %
kombinované kapitalové rezervy, Graf V.1). Pfekryvy paralelnich kapitalovych pozadavku prozatim nenabyvaji drovné,
pfi niz by systémové omezovaly Gc¢innost kapitalovych nastroji makroobezietnostni politiky.

... U nékterych instituci by prekryvy mohly omezit potencialni vyuzitelnost kapitalovych rezerv ke kryti ztrat
Prekryvy paralelnich kapitalovych pozadavku se ke konci roku 2022 tykaly Sesti instituci. Tyto instituce vykazaly snizenou
vyuzitelnost kapitalovych rezerv ke kryti ztrat vlivem jejich pfekryvu s pozadavkem na pakovy pomeér (Graf V.2). U tfi z nich
byla pIn& omezena i vyuZitelnost CCyB. CNB bude piekryvy trvale sledovat a na vyvoj situace pfipadné zareaguje opatte-
nimi mikroobezietnostniho nebo makroobezietnostniho dohledu &i opatfenimi v oblasti feSeni krize tak, aby nebyla
ucinnost kapitalovych rezerv systémové oslabovana.

Graf V.1 Graf V.2
Vyuzitelnost kombinované kapitalové rezervy Vyuzitelnost kombinované kapitalové rezervy
na sektorové urovni u jednotlivych instituci
(v mld. K&; prava osa: v % CBR) (v %; osa x: souhrnna rizikova vaha v %)
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mmmm Kombinovana kapitalova rezerva (vyuzitelna ¢ast)
mmmm Cast CBR zajistujici pinéni paralelnich kapitalovych pozadavkd 01— o e
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V zemich EU nabyva na sile diskuse o systémovém riziku v nebankovnich finanénich institucich

Narast vyznamu nebankovnich finanénich instituci (NBFI) v poslednich letech vede k tomu, Ze dohledové a makroobeziet-
nostni organy se zamérfuji rovnéz na systémova rizika mimo bankovni sektor. V reakci na to jsou na evropské urovni patrné
snahy o vy$Si miru standardizace, a to jak pro monitorovani a vyhodnocovani rizik, tak pro pfipadné zavadéni makroobe-
zietnostnich nastroji pro NBFI. Nékteré evropské zemé v roce 2022 reagovaly na zvySenou uroven systémového rizika
v sektoru alternativnich investiénich fondl a zavedly makroobezietnostni nastroje, kterymi omezuji splatnostni nesoulad
aktiv a pasiv a rizika nadmérného vyuzivani finanéni paky (blize BOX 3).

BOX 3: Makroobezietnostni nastroje pro tlumeni rizik u nebankovnich finan€nich instituci

Celkova aktiva nebankovnich finanénich instituci'®* (NBFI) v eurozoné se od globalni finanéni krize témér zdvojnasobila
(Graf 1), a to zejména v disledku dynamického rustu aktiv v investi¢nich fondech, ktery odrazi zvySujici se investice do-
macnosti do podilovych list(.1°? S ristem vyznamu tohoto sektoru v ramci finanénich instituci se pfirozené zvysuje rovnéz
jeho potencialni pfispévek k rizikim pro finanéni stabilitu. K t€m mulze sektor pfispivat zejména skrze vyrazny splatnostni
nesoulad mezi aktivy a zavazky a vysoky podil dluhového financovani (finanéni paka). Box blize popisuje uvedena rizika
a uvadi makroobezretnostni nastroje, které byly v roce 2022 zavedeny k jejich tlumeni v sektoru investi¢nich fondl ve vy-
branych zemich.

Systémové riziko spojené se splatnostnim nesouladem se obvykle naplfiuje v obdobich vysoké trzni nejistoty, kdy se klienti
citlivi na kolisani hodnoty svych prostfedkd chtéji vyhnout dalSimu potencialnimu snizovani hodnoty své investice. Aby
dotéené instituce dostaly zvySenym pozadavkim na vyplaceni klientl ve stanovené |haté, museji ¢asto pristoupit k hro-
madnym odprodejum drzenych aktiv. V nékterych pfipadech je trzni likvidita aktiv potfebna k vyplaceni klientll natolik
omezena, Ze jejich rychlé zpenézeni je mozné pouze pfi vyrazné snizené cené. Pokles cen pak vede k dalSimu odchodu

101 Pod nebankovni finanéni instituce se fadi zejména investi¢ni fondy, penzijni fondy, pojistovny a nebankovni poskytovatelé financovani aktiv.

102 Zarover dochazelo ke zvySeni provazanosti s redlnou ekonomikou: podil NBFI na celkovych Gvérech nefinanénim podnikdm vzrostl z 11 % na 20 %
a podil na financovani podnikovych dluhopist z 10 % na 19 %.
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klient(, ale také ke ztratam vSech finanénich instituci, které tato aktiva rovnéz drzi. Riziko hromadnych vyprodeji a zesileni
nepriznivych Sokl v prostfedi zvySené trzni volatility nardsta zejména v situaci, kdy vyznamna &ast instituci pracuje s nad-
meérnym pakovym efektem. Rizika mohou byt zvlast zavazna, pokud je kombinace vySe uvedenych rizik v bilancich NBFI
(nejCast§ji v pfipadé nemovitostnich fondt) doprovazena prisnéjSimi pozadavky na marze a srazky pfi vyuzivani aktiv jako
kolaterald.

Graf 1 (BOX 3)

Vyvoj aktiv finan€éniho sektoru v eurozéné
(v bil. EUR)
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Penzijni fondy Ostatni finanéni instituce
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Zdroj: ECB.

Poznamka: Pro banky a ostatni finanéni instituce nejsou dostupna data
k 31. 12. 2022, byly pouzity posledni hodnoty k 30. 9. 2022.

V pfipadé vyznamného narustu systémovych rizik je nutné k jejich tlumeni vyuzit dostupnych makroobezietnostnich na-
stroju. U investi¢nich fondl identifikovaly v roce 2022 zvySena rizika dvé evropské zemé a zareagovaly na né aktivaci
nastrojl. Irska centralni banka reagovala na vyraznou zadluzenost alternativnich investiénich nemovitostnich fondu.
Z analyzovanych fond jich 22 % vyuzivalo pakového poméru ve zna¢ném rozsahu®3, pficemz medianova hodnota pako-
vého poméru u téchto fondl Cinila 677 %. Tato hodnota vyrazné prekracovala pramér v EU, kde pouze 5 % fondu vyuzivalo
pakového poméru ve znaéném rozsahu a primérna medianova hodnota pakového poméru u téchto fondll dosahovala
433 %. Divodem k reakci byl také vysoky trzni podil irskych alternativnich investi¢nich fondt na trhu komerénich nemovi-
tosti (pfiblizné 35 % investic do nemovitosti v Irsku probiha skrze tyto fondy). K omezeni systémovych rizik irska centralni
banka zavedla u téchto fond, které maiji zaroven vice nez 50 % svych fyzickych investic na tzemi Irska, limit pro pakovy
pomér ve vysi 250 % s ucinnosti od roku 2027 (tj. maximalni pomér mezi celkovym dluhem fondu a celkovymi aktivy je
60 %). Vedle regulace pakového pomeéru zaroveri predstavila také nastroj na omezeni splatnostniho nesouladu aktiv a pa-
siv u nemovitostnich fondl. Irské alternativni nemovitostni fondy museji prodlouzit horni limit doby vypofadani odkupu
na minimalné 12 mésicu, coz Iépe odpovida profilu likvidity jejich aktiv. Likviditni nesoulad mezi aktivy a zavazky investi¢-
nich fondd se rozhodlo omezit rovnéz Rakousko. S platnosti od roku 2027 stanovi rakousky zakon o nemovitostnich
fondech minimalni dobu investice 12 mésicl. Teprve po uplynuti této doby mize byt proveden odkup v ramci 12mési¢niho
obdobi.

Dlouhodoby rist podilu NBFI na celkovych aktivech finanéniho sektoru (v sou¢asnosti pfiblizné 22 %) Ize pozorovati v CR,
pric¢emz obdobné jako v EU vykazuji nejintenzivngj$i rast investiéni fondy (Graf 111.1). CNB jednotlivé segmenty NBFI i je-
jich vzajemné vazby detailné analyzuje, provadi u nich zatézové testovani (¢ast IV.2) a o vysledcich pravidelné informuje
(¢ast 111.3). Dle soucasnych vysledkl nezaklada vyvoj zadného segmentu NBFI systémova rizika ohrozujici finan¢ni stabi-
litu v CR. Vzhledem k rostouci systémové vyznamnosti segmentu alternativnich investiénich fond v8ak bude CNB
i nadale pozorné posuzovat jejich potencialni systémova rizika a dale sledovat aktivitu zahrani¢nich organu pfi aplikaci
makroobezretnostnich nastrojl v pfipadé tohoto segmentu.

103 Podle ¢lanku 111 nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) €. 231/2013 se ma za to, Ze pakovy efekt je vyuzivan ve znaéném rozsahu, pokud
expozice fondu vypocétena podle zavazkové metody prekroci trojnasobek jeho cisté hodnoty aktiv.
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V.2 STRUKTURALNI KAPITALOVE REZERVY

Rizika souvisejici se systémovou vyznamnosti instituci omezuje rezerva J-SVI

Na zakladé prezkumu provedeného v zafi 2022 pusobi v domacim finanénim sektoru pro rok 2023 Sest bankovnich skupin,
které byly oznaceny jako jiné systémové vyznamné instituce (J-SVI).1%* Bilan¢ni suma téchto instituci pfedstavovala
ke konci roku 2022 80 % domaciho bankovniho sektoru. Zejména z tohoto divodu je odolnost téchto instituci pro finan¢ni
stabilitu klitova. CNB pro tyto instituce stanovuje sazbu rezervy J-SVI, a to v rozsahu 0,5-2,5 % z rizikové vazenych ex-
pozic podle Urovné jejich systémové vyznamnosti (Graf V.3).1% Pro dvé instituce je sazba niz$i, nez by odpovidalo jejich
skore systémové vyznamnosti, ato z divodu regulatorné stanovené horni hranice sazby pro dcefiné spolecnosti
(Graf V.3).196 Toto omezeni do urgité miry naruguje princip rovnych trznich podminek v CR a implikuje potencialni volatilitu
v pfipadé zmén nastaveni této kapitalové rezervy ze strany makroobezietnostnich organti v mateiské zemi.*°’

Graf V.3 Graf V.4
Skore systémové vyznamnosti a rezervy J-SVI Koncentrace bankovnich avért do oblasti nemovitosti
(skére v %; prava osa: sazba v %) (v mld. K&; prava osa: v %)
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Poznamka: Sedé jsou oznaceny instituce, které nejsou pro rok 2023 zara-

P . - o Koncentrace do nemovitosti (prava osa)
zeny na seznam jinych systémové vyznamnych instituci.

Koncentrace portfolia vérti spojenych s financovanim nemovitosti ziistava zvysena...

Strukturalni systémova rizika maji potencial zesilovat nepfiznivé ekonomické Soky a prohlubovat tak materializaci cyklic-
kych rizik béhem nepfiznivého ekonomického vyvoje. V podminkach domaciho bankovniho sektoru Ize mezi tato rizika
zafadit dlouhodobé nartstajici koncentraci Uvérl spojenych s financovanim nemovitosti. Koncem roku 2022 predstavoval
podil expozice vici nemovitostem na Uvérech soukromému nefinanénimu sektoru 63,3 %, pficemz za poslednich pét let
vzrostl 0 4,2 p. b. Z toho uvéry na bydleni tvofily 49,5 % a za stejné obdobi vzrostly 0 4,5 p. b. Vzhledem k vyraznému
poklesu dynamiky nové poskytnutych Uvérd na bydleni v roce 2022 se nicméné trend koncentrace zastavil, pficemz
dle projekce téchto uvéra (Graf 11.37) by se situace na kratkodobém horizontu neméla ménit (¢ast 11.2.2).

... stavajici prisné finanéni podminky dalSi kumulaci téchto rizik vyrazné omezuji

Relativné vysoké urokové sazby, stanovena horni hranice uvérového ukazatele LTV (Cast V.4), projektovana velmi nizka
poptavka po Uvérech na bydleni (Graf 11.37), rekordné nizké objemy novych Gvéra k financovani komerénich nemovitosti
(Cast V.4.2) stejné jako utlumena poptavka po Uvérech ze strany nefinanénich podnikl (Graf 11.40, Graf V.2 CB) na hori-
zontu jarni prognézy CNB av neposledni fadé nastavena sazba CCyB (&ast V.3) rizika spojena s koncentraci Gvérd
na financovani nemovitosti zna¢né tlumi.

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

105 CNB vyuziva pro kalibraci rezervy J-SVI intervalovy pfistup, 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.

106 Horni hranice sazby J-SVI rezervy ¢ini 3 %. V pfipadé domacich instituci, které jsou dcefinymi spolecnostmi zahrani¢nich instituci oznacenych jejich
domacimi dohledovymi organy jako J-SVI nebo G-SVI, mize byt horni hranice sazby rezervy J-SVI nejvySe 1 p. b. nad vysi stanovené sazby J-SVI,
resp. G-SVI matefskeé instituce. Pét z Sesti domacich J-SVI je dcefinymi spole€nostmi zahraniénich instituci oznacovanych svymi domacimi dohledovymi
organy jako J-SVI ¢i G-SVI a muze se tak na né vztahovat specificka horni hranice sazby rezervy pro dcefiné instituce.

107 CNB se VUi této regulatorni ipravé dlouhodobé& vymezuje, blize Reakce CNB na Targeted Consultation on Improving the EU’s Macroprudential Frame-
work for the Banking Sector.
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Kapitalova naroc¢nost klicového portfolia tivéri na bydleni dale klesa...
Implicitni rizikové vahy portfolia Uvérd na bydleni odvozované z internich model( domacich bank dosahly ke konci roku

nostni systémova rizika souvisejici s pfislusSnym portfoliem v sou¢asnych ekonomickych podminkach (&ast 111.2).

... vysledky Nepriznivého scénare zatézového testu bank nicméné neindikuji potirebu nastaveni sazby KSR

PFi naplnéni Nepfiznivého scénare makrozatéZového testu solventnosti bank (¢ast 1V.1) by se primérna &tvrtletni tvorba
opravnych polozek portfolia tvérd na bydleni pohybovala pfiblizné kolem 2,6 mld. K&, zatimco Cisty Urokovy vynos z avért
na bydleni by dosahoval zhruba 4,4 mid. K. V pribéhu testu by tak nové vytvarené opravné polozky souhrnné nemeély
prevysit vynosy tohoto portfolia a vést ke ztraté, ktera by mohla spole¢né s pribéznym rastem rizikovych vah oslabit kapi-
talovou pozici bankovniho sektoru. Vyuziti sektorové kapitalové rezervy ke kryti systémového rizika u Gvérl na bydleni se
tak prozatim nejevi jako nezbytné.

Riziko cizoménovych avéra nebylo identifikovano jako systémové vyznamné...

U cizoménovych uvérl se tradiéni uvérové riziko mize pojit s kurzovym rizikem dluznika (v pfipadé nesouladu mény pe-
néznich tokd nezajisténych dalsimi finanénimi nastroji). Vysledky citlivostni analyzy provedené CNB (blize BOX 5, ZFS
podzim 2022) na datech dostupnych pro Uvéry nefinanénim podnikim ke konci dubna 2023 ukazaly, Ze ve scénafi s nej-
silngjSim Sokem danym soubé&znym oslabenim kurzu koruny o 30 % a sniZzenim vytéZnosti vécného zajisténi o 30 % by
hypoteticka dodatecna ztrata pfi selhani dluznik(i s cizoménovymi Uvéry dosahla hodnoty zhruba 10 mid. K&.1%8 Tato hod-
nota by i pfi ur€itém zjednodu$eni odhadu neméla predstavovat vyznamné systémové riziko mj. i s ohledem na celkovou
vysi kapitalovych rezerv (Graf 111.2), pfi¢emz cyklicka sloZka rizika spojena s poskytovanim cizoménovych Gvért je zohled-
flovana pfi nastavovani sazby CCyB (Cast V.3).

... ale bude nadale monitorovano zejména s ohledem na nezajisténé uvéry

Prestoze portfolio cizoménovych Uvérd v sou€asnosti nepfedstavuje systémové riziko, za urcitych krajné nepfiznivych
okolnosti (napf. omezeni dostupnosti ¢i nahlé a vyrazné zdrazeni zdroje financovani v cizi méné!®®, ¢ast 111.2.3) by mohlo
nartstat. CNB na zakladé vysledkil dohledového Setfeni jiz podnikla dil&i kroky pro zajisténi vétsi stability portfolia cizo-
ménovych Uvérd v domacim bankovnim sektoru zejména v oblasti kvality systému fizeni rizik plynoucich z cizoménovych
uvért a bude nadale v této ¢innosti pokracovat.'1® Potencidlni riziko pro finanéni stabilitu by mohlo vzniknout v pfipadé
poskytovani znaéného rozsahu nezajisténych cizomé&novych Gvérd.l Dle dohledového Setfeni CNB tvofily tyto Gvéry
ke konci zafi 2022 zhruba 2 % cizoménové Uvérové angazovanosti bankovniho sektoru. Z celkového objemu
32,2 mld. EUR uaveérd poskytnutych v eurech se jednalo o zhruba 750 mil. EUR ménové nezajisténé cizoménové Uvérové
angazovanosti. Podil nezajisténych cizoménovych Uvérd tedy predstavoval zanedbatelny objem. Riziko spojené s neza-
jisténymi cizomé&novymi Gvéry je dle provedeného Setfeni CNB také obvykle sniZzovano nastavenim prisnéj$ich parametrd
ze strany bank ve srovnani s korunovymi uvéry. Banky napfiklad testuji u zadatell o cizoménovy uvér podhodnoceni jejich
prijmu v cizi méné &i pozaduji vysSi kryti dluhové sluzby, pfi€emz vyhodnocuji i schopnost klienta splacet cizoménovy tvér
pfi nepfiznivém pohybu sménného kurzu.

Systémové kybernetické riziko je nadale nevyznamné, avSak miize mit potencial riistu

Kybernetické riziko |ze povazovat za potencidlni zdroj systémového rizika strukturalniho charakteru, ato i s ohledem
na rast podvodného jednani v kybernetickém prostoru v roce 2022. Potencialni finanéni dopady systémového kybernetic-
kého incidentu by mohly v podminkach bankovniho sektoru v CR k prosinci 2022 dosahnout aZ vy$e 21,3 mid. K&
(meziro¢ni narast o 1,3 mid. K¢, blize BOX 3, ZFS jaro 2022), pficemz kapitalovy pozadavek k operaénimu riziku &inil
30 mid. K&. Finanéni instituce na tento vyvoj reaguji vytvarenim informacnich kampani upozorfiujicich vefejnost na aktu-
alni hrozby a také dal§im zvySovanim kybernetické odolnosti s dlirazem na technologie zajiStujici elektronickou obsluhu
klientd.

108 Oproti datiim z podzimu 2022 doslo ke zvySeni pouze o 3 %, a to zejména vlivem snizené pravdépodobnosti selhani i ztratovosti ze selhani.
109 Kratkodoba likvidita i financovani tuzemskych bank v EUR jsou feSeny zejména pres matefské spole¢nosti.

110 80 % objemu cizoménové Uvérové angazovanosti vici nefinanénim podnikdm bylo poskytnuto ¢tyfmi nejvétSimi institucemi, coZ sice predstavuje urcité
koncentra¢ni riziko, ale zaroven zuZuje rozsah instituci, kterym je potfeba vénovat zvySenou pozornost.

111 Nezajistény dluznik je dluznik bez dostate¢ného pfirozeného nebo finanéniho zajisténi.
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Na nebezpeci kybernetického rizika reaguje i Evropska rada pro systémova rizika

ESRB v Unoru 2023 vydala zpravu''?, ktera v ramci testovani odolnosti jednotlivych instituci jiz zohlednuje nafizeni
DORAM3, V této zpravé se ESRB zaméfuje na tfi kliCové oblasti kybernetického rizika a jejich omezeni. Zaprvé ESRB
nabada kompetentni narodni organy k testovani kybernetického rizika!'4, pficemz bude sledovat uskuteénény pokrok
v této oblasti a bude prostfednikem k vyméné informaci a sdileni nejlepSich postupl, na jejichz zakladé pfipravi revizi
koncepéniho pfistupu k zatézovému testovani v této oblasti. Zadruhé ESRB doporuéuje vyuzivani prahovych hodnot
pro stanoveni systémové vyznamnosti kybernetického rizika (tzv. SITOS), pficemz v rdmci naslednych krok navrhne
vhodné prahové hodnoty na Urovni EU. Za tfeti se ESRB vénuje vyhodnoceni pouzitelnosti sou¢asnych nastroji (véetné
makroobezfetnostnich) pro Fizeni kybernetického rizika. Zaméfuje se zde zejména na kapitalové rezervy, pojisténi vkladu,
ramec pro ozdravné postupy a feSeni krize, moratoria a poskytovani likvidity centralnimi bankami. Z makroobezfetnost-
niho hlediska je zasadni rychlost vyuZiti dostupnych nastroji s cilem omezit Sifeni kybernetického utoku a jeho dusledku.
DalSim klicovym aspektem je efektivni koordinace a komunikace mezi kompetentnimi organy, a to i napfi¢ EU. Za timto
ucelem ESRB v roce 2021 vydala doporuceni, ve kterém navrhuje zfizeni panevropského ramce pro Fizeni kybernetické
krize.116

BOX 4: Strukturalni rizika bankovniho sektoru a moznosti reakce makroobezietnostni politiky

Definice i vycet strukturalnich rizik nejsou zcela ustaleny a v zavislosti na rznych odbornych zdrojich se mirné lisi.*1”
Shoda ovSem panuje na tom, ze spolec¢nym charakteristickym rysem strukturalnich rizik je potencial zesilovat nepfiznivé
ekonomické Soky, zintenzivnit materializaci cyklickych rizik a prohlubovat hospodarsky propad ekonomiky. Strukturalni
rizika se mohou navzajem zesilovat, vytvaret shluky a tim zvétSovat potencial pro vznik zavazné poruchy ve finanénim
systému s nezadoucimi dusledky pro vyvoj realné ekonomiky.

Na zakladé mezinarodniho srovnani indikator( strukturalniho rizika mezi 30 zemémi OECD lze fici, ze v domacim ban-
kovnim sektoru existuje potencialné zvysSené riziko vysoké koncentrace uvérd spojenych s financovanim nemovitosti,
vysoké koncentrace svrchovanych expozic v bilancich bank, vysoké a dlouhotrvajici zavislosti domaci ekonomiky na za-
hrani¢nim obchodg, relativné vyznamného podilu cizoménovych uvért pro nefinan¢ni podniky a také podilu zahrani¢niho
vlastnictvi v domacim bankovnim sektoru.

Pro zvySeni odolnosti domaciho bankovniho sektoru vici projevim strukturalnich rizik Ize vyuzit rezervu ke kryti systémo-
vého rizika (KSR). Nékteré zemé vyuzivaji jeji ploSnou verzi, po transpozici smérnice CRD V pak také sektorovou verzi
(Graf 1). Davody pro zavedeni plo$né rezervy jsou velmi riznorodé, nejcastéji jsou uvadéna rizika malé oteviené ekono-
miky vystavené externim Sokim nebo rizika koncentrace expozic. Sektorova verze KSR je predevSim vyuzivana
k omezeni rizik spojenych s portfoliem Uvér na bydleni zajisténych rezidenénimi nemovitostmi. Pfikladem zemé omezujici
rizika portfolia Uvérd na bydleni je Belgie, ve které doSlo po transpozici CRD V k zavedeni sektorové KSR. Tou nahradila
do té doby pouzivany ¢l. 458 nafizeni CRR, jehoz prostfednictvim nastavovala minimalni droven rizikovych vah u téchto
averd.

Hranice sazby KSR v gesci domaciho makroobezretnostniho organu je shora omezena. Strop pro s€itatelnost struktural-
nich kapitalovych rezerv J-SVI a KSR je 5 % rizikové vazenych expozic.'*® Hodnoty sazeb rezerv se sditaji absolutné,
nikoliv jako vazeny primér celého portfolia.**° V ptipadé domaciho bankovniho sektoru toto regulatorni omezeni indikuje
(vzhledem k nastaveni rezervy J-SVI) maximalni sazbu KSR ve vysi zhruba 2,5 % rizikové vazenych expozic. To by v sou-
¢asnych podminkach odpovidalo objemu kapitalu ploSné KSR zhruba ve vysi 70 mld. K¢&, i sektorové KSR zamérené
napriklad na portfolio uvérd na bydleni bank vyuZzivajici IRB pfistup zhruba 6,6 mid. K& (Tab. 1).

112 Advancing macroprudential tools for cyber resilience, ESRB 2023.

113 Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2022/2554 ze dne 14. prosince 2022 o digitalni provozni odolnosti finanéniho sektoru.
114 Blize Mitigating Systemic Cyber Risk, ESRB 2022.

115 Toleranéni hranice systémového dopadu kybernetickych incidentt (z angl. Systemic Impact Tolerance Objective). Jde o to, Ze nelze pfesné urcit jeden
okamzik, kdy se z kybernetického incidentu stava systémové vyznamné kybernetické riziko. Je tedy potfeba stanovit, jaka je u jednotlivych kliCovych
ekonomickych funkci maximalni kumulativni hranice, pfi jejiz pfekroceni jde o systémovou udalost (tzv. systemic event).

116 Doporuceni ESRB o celoevropském ramci pro koordinaci pfisluSnych organu v pfipadé systémovych kybernetickych bezpe€nostnich incidentu.
117 Hodula, M., Jankd, J., Pfeifer, L. (2022). The effect of structural risks on financial downturns.ESRB Worknig Paper Series No 138 / September 2022.
118 Jakmile soucet sazeb strukturalnich rezerv (J-SVI a KSR) pfesahne prahovou hodnotu 5 %, podléha nastaveni rezervy autorizaci ze strany EK.

119 V ,macroprudential review* CNB (Targeted Consultation on Improving the EU’s Macroprudential Framework for the Banking Sector) signalizovala potfebu
prehodnoceni stropu tak, aby se strop vztahoval k 5 % celkovych rizikové vazenych expozic a tento pfistup upfednostriuje i vstup ESRB do konzultace
(Review of the EU Macroprudential Framework for the Banking Sector).
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Graf 1 (BOX 4)
Sazba plosSné a sektorové KSR ve vybranych

evropskych zemich
(v % rizikové vazené expozice)
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Poznamka: Tmava barva znazorfiuje pevné danou vysi sazby KSR platnou
v dané zemi pro vSechny instituce. Svétla barva indikuje, Ze sazba KSR se
v uvedeném intervalu napfi¢ institucemi li§i v zavislosti na Urovni systémo-
vého rizika.

Vyuziti sektorové KSR ma své prednosti i sva omezeni. Pfednosti je bezesporu jeji mozné zacileni na konkrétni typ sys-
témoveého rizika. Po dosazeni urcité urovné rizikovych vah podkladového portfolia se vSak mohou objevovat urcita omezeni
sektorové KSR. V situaci dosazeni urcité drovné rizikovych vah maze byt pro dostate¢né navysSeni kapitalovych rezerv
nutné kalibrovat sazbu sektorové KSR na jiz relativné vysokou Uroven, v pfipadé domaciho bankovniho sektoru pak vyssi
nez 2,5 % rizikové vazenych expozic. Nastaveni takto vysoké sazby je spojeno s autorizaci ze strany EK a makroobezret-
nostni organ je tim vystaven Casové zdlouhavéjSimu procesu. Pro omezeni napf. rizik spojenych s portfoliem uvérQ
na bydleni v CR by mohlo byt efektivngjsi vyuziti &l. 458 CRR, ktery stanovuje minimalni trovefi rizikovych vah pro toto
portfolio (Tab. 1). Dodate¢ny kapitalovy pozadavek nastavenim minimalni Urovné rizikovych vah je vyssi pro banky apli-
kujici nizSi rizikové vahy, které nemusi dostateéné zohledriovat makroobezretnostni rizika. Navic by pfi vyuziti sektorové
KSR bylo nutné pfi kazdém pohybu rizikovych vahu sazbu KSR rekalibrovat.

Tab. 1 (BOX 4)
Porovnani dodate¢ného kapitalového pozadavku pfri vyuziti ¢l. 458 CRR nebo plosné/sektorové KSR

L . . L . o
o 450 Dm0y | g angn oo RES
20 % 6,6 mid. K¢

22,5% 12,7 mid. Ké cca 70 mld. K& cca 6,6 mld. K&

25 % 18,8 mld. K¢

Poznamka: VySe dodate¢ného kapitdlového pozadavku je vypocitana na zakladé hodnot platnych ke konci roku 2022. IRB Uvéry na bydleni zahrnuji
portfolio ivérl na bydleni bank vyuzivajicich IRB pfistup.

CNB pravidelné& hodnoti strukturalni rizika domaciho bankovniho sektoru a postupné zpresriuje metodiky jejich identifikace
a kalibrace KSR a dalSich potencidlnich nastroja vyuzitelnych k omezeni strukturalnich rizik s potencialem zesilovat ne-
priznivé ekonomické Soky.
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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 finanénich Soku 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 indikator(i a indikatorti 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 Uvérovani.*?0

CNB snizuje sazbu CCyB na 2,25 %

Bankovni rada CNB rozhodla na svém jednani 1. dervna 2023 sniZit sazbu CCyB na Grovefi 2,25 % (Graf V.5), pfic¢emz
tuto Uroven maji banky a spofitelni a avérni druzstva povinnost pouzivat od 1. ¢ervence 2023. S ohledem na o¢ekavany
dalSi vyvoj finanéniho cyklu v nejblizsich Ctvrtletich a s tim souvisejici o¢ekavany pretrvavajici utlum v rozsahu cyklickych
rizik nové pfijimanych do bilanci domaciho bankovniho sektoru ke zvySeni sazby proticyklické kapitalové rezervy s vysokou
pravdépodobnosti nedojde dfive nez za 12 mésicl.

PFi svém rozhodovani vzala bankovni rada v Uvahu indikatory a analyzy zaméfené na vyhodnoceni pozice domaci ekono-
miky ve financnim cyklu a miru zranitelnosti bankovniho sektoru. Bankovni rada se shodla na tom, ze velikost novych
cyklickych rizik pfijimanych bankovnim sektorem do jeho bilance klesa a rovnéz cyklicka rizika jiz nakumulovana v bilanci
bankovniho sektoru zacala pozvolné odeznivat i bez jejich vyraznéjsi materializace formou tvorby opravnych polozek
k avérim. Tento vyvoj odpovida pozici ekonomiky jiz zfetelné za vrcholem finanéniho cyklu (Graf V.7). Nové stanovenou
uroven sazby CCyB ponechala bankovni rada nadale nad urovnémi indikovanymi kvantitativnimi pfistupy (Graf V.6), a to
z dlivodu pretrvavajici ekonomické a geopolitické nejistoty (Graf 11.3 CB) vytvarejici potencial pro nahlou a rozsahlou ma-
terializaci uvérovych rizik na kratkodobém horizontu. V pfipadé pokracovani pfirozeného odeznivani cyklickych rizik
z bilanci bankovniho sektoru je CNB pfipravena sazbu CCyB déle sniZovat. PFi napliiovani scénare vyrazného zhoréeni
ekonomické situace a vzniku neocekavanych Gvérovych ztrat v domacim bankovnim sektoru je pfipravena CCyB zcela
uvolnit k pokryti téchto ztrat pfi sou¢asném zaijisténi dostatecné kapitalové kapacity bank k uvérovani realné ekonomiky.

Graf V.5 Graf V.6
Ohlasena a uplatiiovana vyse sazby CCyB v CR Sazba CCyB pokryvajici sledované projevy finanéniho
(v % celkového objemu rizikové expozice) cyklu
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Rozhodnuti 0 snizeni sazby odrazi vyvoj finanéniho cyklu...

Souhrnny indikator finan¢niho cyklu (IFC) ve druhé poloviné roku 2022 pokracoval v poklesu (Graf V.7) a doSlo tak jiz
ke zfetelnému sestupu ekonomiky z lokalniho vrcholu dosazeného na konci roku 2021. Pokles IFC byl zapfi€inén zejména
zvolnénim dynamiky nové sjednanych uvéri domacnostem, zpomalenim rlstu cen nemovitosti a poklesem miry zadluzeni
domacnosti a podniki. Pouze mirné zpomalujici ¢erpani bankovnich tvérd nefinanénim podnikim??! a sniZeni Grokového
rozpéti u ivérd domacnostem pak rychlost poklesu indikatoru tlumily (Graf V.1 CB). Dle pfedbézného odhadu tento pokles

120 Blize k nastavovani sazby CCyB v CR: Ptistup CNB k nastavovani proticyklické kapitalové rezervy. CNB provedla revizi metod a datové zakladny pou-
zivanych pro nastavovani sazby CCyB. Zmény budou do oficialniho dokumentu CNB zaneseny a publikovany ve druhé poloviné roku 2023.

121 IFC zahrnuje v pfipadé ukazatelt nové sjednanych, resp. nové €erpanych Gvéra pouze bankovni Uvéry, které k 31. 12. 2022 pfedstavovaly v pfipadé
nefinan¢nich podnikt 36 % jejich celkového zadluZzeni. Finanéni cyklus hypoteticky uvazovany v Sir§im pojeti — tj. zahrnujici i korporatni dluhopisy,
mezipodnikové Uvéry a pohledavky, zavazky vuci ostatnim sektorim realné ekonomiky a vuci nebankovnim finanénim institucim — by tak mohl mit
do urcité miry odliSny pribéh. Ve vyvoji jednotlivych sloZzek podnikového zadluzeni Ize nicméné ocekavat spise kladnou korelaci. Vzhledem k vyuziti IFC
pro ucely stanovovani CCyB ve vztahu k bankovnimu sektoru je pfijato uzsi pojeti finanéniho cyklu.

Ceska narodni banka

Zprava o finanéni stabilit¢ ——— jaro 2023


https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/makroobezretnostni_politika/proticyklicka_kapitalova_rezerva/ccyb_metodika.pdf

V. —— Makroobezietnostni politika 66

pokragoval i v prvnim é&tvrtleti 2023. Pfi naplnéni projekce konzistentni s jarni prognézou CNB dojde k obratu sestupného
trendu az v poloviné roku 2024. To plati i v pfipadé simulace déletrvajici stability sazeb (ZoMP — jaro 2023). Uvedeny vyvoj
naznacuje, ze rozsah cyklickych rizik nové pfijimanych do bilanci domaciho bankovniho sektoru je vyrazné utlumeny a v nej-
blizSich Ctvrtletich se neoCekava jejich nartst v rozsahu vyznamném z pohledu finanéni stability. K pokryti nové pfijatych rizik
je dle orientaniho prevodu hodnoty IFC (0,11) na sazbu CCyB potieba jeji vySe 0,5 %. (Graf V.6 a Tab. V.2 CB).

Graf V.7
Indikator finanéniho cyklu
(0 minimum, 1 maximum)

Puavodni indikator Revidovany indikator
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e |FC Projekce — Zakladni scénar Projekce — simulace déletrvajici stability sazeb ® Predbézna hodnota k 31. 3. 2023

Zdroj: CNB, CSU
Poznamka: Zakladni scénar je v prvnich dvou letech konzistentni s jarni prognézou CNB publikovanou v ZoMP — jaro 2023, kde je rovnéz popséana
simulace déletrvajici stability sazeb s ukotvenymi inflanimi ocekavanimi.

... pficemz utlum ve finanénim cyklu naznacuje i revidovany indikator

CNB pristoupila k revizi metodického pfistupu k vypostu IFC2° a nové sestavuije i revidovany IFC. Ten se oproti plivod-
nimu IFC [i§i vrevidovaném souboru vstupnich proménnych, jejichz vybér vhodnéji odrazi vyvoj ekonomickych
a finan¢nich podminek v prostfedi vy$Si inflace a rovnéz vyuziva nové dostupné datové zdroje. Revidovany IFC ukazuje
posun ekonomiky do utlumenégjsi faze finanéniho cyklu nez pavodni IFC (Graf V.7). PFi¢inou je zejména zahrnuti objemu
noveé sjednanych Uvérd domacnostem a nového ¢erpani uvérda nefinanénim podnikm v poméru k hrubému disponibilnimu
pFijmu, resp. hrubému provoznimu prebytku, namisto pdvodniho nominalniho objemu novych avérd. To vede k ocisténi
IFC o cenovy vyvoj v ekonomice.'??

Dynamika stavu tvéri soukromému nefinanénimu sektoru byla od konce roku 2022 utlumena napfi¢ hlavnimi
segmenty...

Tempo rastu stavu Gvérd domacnostem na bydleni dosahlo svého vrcholu na pocatku roku 2022 a poté zacalo klesat
(Graf V.8). V pfipadé uvéra nefinanénim podnikim bylo nejvyssi tempo rlstu stavd v srpnu 2022 zejména v disledku
vyvoje na trhu energetickych komodit a potfeby financovani marzi v komoditnich derivatech. Poté tempo zacalo rovnéz
klesat. Od posledniho Gtvrtleti roku 2022 tak byl pokles tempa rlistu stavu Gvéru plogny napfi¢ sledovanymi segmenty.123
P¥i naplnéni projekce tempa rlistu stavu Gvéri konzistentni s jarni prognézou CNB (ZoMP — jaro 2023) bude Gvérova
dynamika v nejblizSich ¢tvrtletich nadale utlumena a v pfipadé Gvérd nefinanénim podnikim dojde k prfekmitu do docas-
ného poklesu absolutniho stavl avérd (Graf 11.37, Graf 11.40).

... zpomaleni Givérové aktivity se projevilo i v nové sjednanych uvérech, €erpani avért a uvérovych standardech
Utlum Gvé&rové dynamiky v prib&hu roku 2022 a prvniho &tvrtleti roku 2023 byl patrny pohledem gistych nové sjednanych
korunovych uvérli domacnostem na bydleni (za bfezen 2023 objem 11,2 mld. K&, meziro¢né -56 %; Graf V.9) a nefinan¢-
nim podnikim (za bfezen 2023 objem 27,6 mld. K&, meziro¢né -50 %), ¢imz sou¢asné doslo k narlstu podilu financovani
nefinanénich podnik( v eurech (Graf V.10). Od posledniho &tvrtleti roku 2022 zpomalila rovnéz dynamika eurovych uvérQ
nefinanénim podnikim a v disledku toho se i stabilizoval podil eurovych bankovnich Gvér( pfi jejich sjednavani (za bfezen
2023 objem 21 mld. K&, mezirocné -22 %; Graf V.10) i Cerpani (Graf V.2 CB). Popsanému vyvoji odpovida plosné zpfis-
flovani uveérovych podminek napfic¢ sledovanymi segmenty v roce 2022 a jejich stagnace v prvnim &tvrtleti 2023, pficemz
zpfisfovani pokracuje v segmentu Uvérd na spotfebu (Graf V.11).

122 Jinymi slovy, upraveny IFC neni zkresleny rlistem nominalnich hodnot UvérG v prostiedi zvySené inflace. Kromé Upravy zahrnuti novych uvért doslo
v upravené metodice ke zpfesnéni vypoctu ¢erpani tuvérd nefinanénim podnikim a jeho navazani na datovy zdroj Anacredit a rovnéz zahrnuti eurovych
sazeb do vypoctu ukazatele Urokového rozpéti u tvérd nefinanénim podnikim poskytovanych v eurech.

123 Narlst tempa rastu stavu Gvért domacnostem na spotrebu v listopadu 2022 byl zptisobem technickymi faktory — reklasifikaci Uvért — po ocisténi o tento
vliv by u tohoto segmentu rovnéz v druhé poloviné roku 2022 tempo rustu klesalo.
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Graf V.9
Cisté nové sjednané bankovni ivéry domacnostem
(mésicni objem v mld. K&; prava osa: v %)

Graf V.8
Meziro¢ni tempo rastu stavu bankovnich avéra
soukromému nefinanénimu sektoru
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Poznamka: Data ocisténa o ivérove portfolio Sberbank. smlouvy bez ohledu na jejich éerpani. Nezahrnuty tivéry revolvingového typu.

Graf V.10 Graf V.11
Cisté nové sjednané bankovni Gvéry nefinanénim Vyvoj Gvérovych standardi v CR
podnikim (Gisty trzni podil v %)
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Zdroj: Setfeni ivérovych podminek bank, CNB

Meziro€ni zména (prava osa)

Podil avért v EUR (pr. osa)

Poznamka: Cisté nové uvéry zahrnuji i navySeni stavajicich Gvérd ajsou
ocistény o refinancované a refixované uvéry. Hodnoty zahrnuji podepsané
smlouvy bez ohledu na jejich ¢erpani. Nezahrnuty Gvéry revolvingového typu.

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

Snizeni sazby CCyB nebude bezprostfedné plsobit ve sméru posileni ivérové aktivity

Pokles sazby CCyB 0 0,25 p. b. pfedstavuje na zakladé dat k 31. 12. 2022 za jinak nezménénych podminek uvolnéni
kapitalu v objemu pfiblizné 7 mid. K&. Uvérovy potencial uvolnéné CCyB miiZe pFi zachovani poméru v hlavnich segmen-
tech Gvérového trhu hypoteticky kryt Uvérovou aktivitu v nasledujicich dvou letech. Uvérova aktivita se dle Zakladniho
scénare otekava utlumena (¢ast I, Graf 11.37, Graf 11.40) a dle orientacniho odhadu®?* by ke kryti rizik vyZzadovala kapital
v objemu zhruba 11 mid. K&. Dynamika uvéra dle uvazovaného Zakladniho scénare je prevazné brzdéna ze strany po-
ptavky po uvérech, ato vzhledem k urokovému prostifedi a pfetrvavajicim nejistotam ohledné ekonomického vyvoje
(¢ast Il). Dlsledek snizeni CCyB v podobé podpory kapacity bank uvérovat ekonomiku, tj. potencialni rozsifeni nabidky
uvéra, bude velmi omezeny.

Vyvoj finanéniho cyklu a uvérového trhu ukazuji snizovani rychlosti pfijimani novych cyklickych rizik
Z poklesu IFC a utlumu dynamiky Uuvért soukromému nefinanénimu sektoru vyplyva, Ze tempo pfijimani novych cyklickych
rizik v druhé poloviné roku 2022 a z pocatku roku 2023 zpomalilo. V disledku toho doslo oproti pfedchozim vyhodnocenim
k dalSimu poklesu odhadovaného objemu neocekavanych Gvérovych ztrat vychazejicich z podminéného rozdéleni avéro-
vych ztrat na hodnotu 6,8 mld. K&'2%, coz odpovida sazbé& CCyB potiebné k jejich pokryti rizik ve vysi 0,25 %.

Nova metoda odhadu neoc¢ekavanych uvérovych ztrat umoziuje kvantifikovat naakumulovana cyklicka rizika
Doposud vyuzivana metoda odhadu neocekavanych Gvérovych ztrat vychazejici z jejich podminéného rozdéleni je posta-
vena na aktualni dynamice pfijimani cyklickych rizik a pomérné rychle reaguje na pfipadny obrat ve finan¢nim a uvérovém

124 V orientaénim odhadu je na zakladé rizikovych vah portfolia IRB k 31. 12. 2022 a celkového ocekavaného nardstu stavu uvéra v hlavnich segmentech
dle Zakladniho scénare aproximovan narlst rizikovych expozic (na dvouletém horizontu nejvice o 65 mid. K¢). Nasledné je s vyuzitim vychoziho kapita-
lového pozadavku k 31. 12. 2022 v relativnim vyjadfeni upraveného o aktualni sazbu CCyB odhadnut potfebny dodatecny kapital ke kryti narastu stavu
aveéra.

125 Jde o odhad velikosti kumulativnich Uvérovych ztrat na dvouletém horizontu.
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cyklu smérem k Gtlumu. Jak jiz CNB ve svém oficialnim metodickém dokumentu??® d¥ive uvedla, pouZiti této metody je
vhodné zejména v silné ristové fazi cyklu. Z obezfetnostniho divodu zastava CNB dlouhodoby nazor, Ze igelem CCyB
neni jen kryti cyklickych rizik aktualné pfijimanych do bilanci bank, ale rovnéz jejich rozsah naakumulovany v bilancich
z predchozich obdobi, ktery se sniZuje materializaci rizik nebo postupnym odezn&nim. CNB proto rozhodla o zafazeni
dal$i metody pro odhad neocekavanych ztrat, ktera zachyti jak postupnou akumulaci rizik v prabéhu silné rdstové faze
finanéniho cyklu, tak i jejich nasledné pozvolné odeznivani v sestupné fazi. Novy pfistup je zalozen na odhadu pravdépo-
dobnostniho rozdéleni mér selhani nefinanénich podniki a domacnosti. Stejné jako v dosavadnim pfistupu se sleduje
rozdil tvérovych ztrat dle mér selhani na chvostu odhadnutého rozdéleni oproti Gvérovym ztratam implikovanym dle Za-
kladniho scénare. Tvar rozdéleni je podminén dosavadni kumulaci rizik z povahy pohybu ekonomiky ve finanénim cyklu,
vyvojem klicovych makroekonomickych proménnych a samotnou Urovni mér selhani na horizontu prognézy dle Zaklad-
niho scénare. Novy pristup pouziva oproti dosavadnimu pfistupu odli$nou metodu!?®, zahrnuje dodate¢né proménné
a zajistuje vétsi provazanost s projekcemi dle Zakladniho scénare.

Nova metoda naznacuje zna€ny rozsah cyklickych rizik v bilancich bank a potfebu sazby CCyB ve vysi 1 %...

Dle nové metody dosahuje odhadovany rozsah neo€ekavanych cyklickych uvérovych ztrat hodnoty 26,7 mid. K&, coz od-
povida sazbé CCyB ve vysi 1 %. Tento odhad je v souladu s pretrvavajici zranitelnosti bankovniho sektoru vzhledem
k doposud nizkym objemdm nové selhanych avéra (Graf 11.30 CB) a s tim spojenou relativné nizkou tvorbou opravnych
polozek (€ast 111.2.2, Graf I11.9). Nadale zvySena uroven geopolitickych nejistot a makroekonomickych rizik (Graf 11.3 CB)
v8ak udrzuji zvySenou moznost rozsahlejSi materializace naakumulovanych cyklickych rizik v blizké budoucnosti, coZ by
se mohlo mimo jiné projevit pravé nahlym nardstem objemu selhanych uvérl a zrychlenim tvorby vétsiho objemu oprav-
nych polozek. Dodateénym zdrojem uUvérovych cyklickych rizik mize byt i relativné velky vyznam eurového financovani
nefinan¢nich podnik (BOX 5, ZFS podzim 2022).

... dle hodnoceni CNB jiz nicméné zaéalo dochazet u téchto rizik k jejich pozvolnému odeznivani

Dosavadni silna ziskovost nefinanénich podnikd (Graf 11.35), setrvale nizka mira nezaméstnanosti (Graf 11.36) a rovnéz
i platnost zavaznych hornich hranic uvérovych ukazateld LTV, DTl a DSTI v prabéhu pfedchozi rdstové faze tvérového
a finan¢niho cyklu (€ast V.4) napomahaji postupnému odplyvani naakumulovanych cyklickych rizik z bilanci bank. V pfi-
padé setrvale utlumené dynamiky indikatoru finanéniho cyklu v prostiedi zklidhovani geopolitickych nejistot Ize oCekavat
dalSi postupné odeznivani zminénych rizik a s tim spojeny pokles signalizované potfeby CCyB i dle nového pfistupu k od-
hadu neocekavanych cyklickych uvérovych ztrat.

Trend poklesu rizikovych vah se v roce 2022 zastavil...

Vyvoj rizikovych vah uvérovych portfolii s pfistupem IRB (dale jen ,rizikové vahy*) je jednim z klicovych indikator( zrani-
telnosti bankovniho sektoru v prdbéhu finanéniho cyklu. Jejich pokles sniZzuje kapitdlovy poZadavek v absolutnim
vyjadreni. Vyvoj rizikovych vah u hlavnich avérovych portfolii v prib&hu roku 2022 znamenal zastaveni pfedchoziho tren-
dového poklesu. Zatimco u Uvérd domacnostem na bydleni se rizikové vahy stabilizovaly, u vérd nefinanénim podnikim
a domacnostem na spotfebu se primérna rizikova vaha zvysila (Graf V.12). Oproti poc¢atku silné rostouci faze finan¢niho
cyklu, do které dle analyz CNB domaci ekonomika vstoupila na konci roku 2015, byly nicméné rizikové vahy k 31. 12. 2022
nadale vyznamné nizSi ve v8ech hlavnich uvérovych portfoliich.

. cyklické zhorSeni rizikovych parametrii by vedlo k jejich nardstu azvySeni kapitalového pozadavku
v absolutnim vyjadreni
Sazba CCyB by méla vedle projevt finanéniho cyklu v realné ekonomice (Uvérové ztraty) pokryvat také nardst absolutniho
kapitalového poZadavku v dusledku pasobeni finanéniho cyklu na rizikové vahy. Vysi sazby CNB odvozuje pomoci cyklicky
zhor§enych rizikovych parametrd pravdépodobnosti selhani (PD) a ztratovosti ze selhani (LGD) vstupujicich do modeld
pro vypocet rizikovych vah. Dle aktualniho odhadu by nar(st rizikovych vah ved| ke zvySeni kapitalového poZzadavku v ab-
solutnim vyjadreni o 25 mid. K& (Graf V.13), coz by pokryla sazba CCyB ve vysi 1 % (Graf V.6).

Nové stanovena sazba CCyB zohlediuje nad ramec kvantitativnich pristupti i pretrvavajici rizika plynouci
z makroekonomickych a geopolitickych podminek

Obezretny pfistup pozvolného snizovani sazby CCyB povazuje CNB za zadouci i vzhledem k hodnoceni rizik jarni mak-
roekonomické prognézy CNB jako vyraznych a jdoucich ob&ma sméry (&ast Il a ZoMP — jaro 2023). CNB povazuje sazbu
ve vySi 2,25 % za postacujici ke kryti neoCekavanych cyklickych Uvérovych ztrat a dopadu cyklického naristu rizikovych
vah dle kvantitativnich pfistupu — jejich sou¢asna materializace by byla v pfipadé vyuziti aktualizovaného modelu odhadu
ztrat pokryta kapitalem ve vysi 52 mld. K&, ¢emuz odpovida nastaveni sazby CCyB na urovni 2 % (Graf V.6). Stanovena
sazba CCyB mirné nad urovni indikovanou kvantitativnimi pfistupy rovnéz zahrnuje i dodatecny polStar zohledriujici moznou
nestandardni a obtizné modelovatelnou povahu budoucich nepfiznivych Soki &i zplsobl jejich pusobeni ve sméru materia-
lizace cyklickych rizik, obdobné jako v pfipadé nepfiznivych udalosti z minulych let (pandemie i agrese Ruska na Ukrajing).

126 Pristup vychazi z metody kvantilové regrese dle M. Szabo (2022): Growth-at-Risk: Bayesian Approach. Jednotlivé kvantily rozdéleni jsou modelovany
pfi sou¢asném provazani predikovaného medianu odhadovaného rozdéleni na vyvoj mér selhani dle Zakladniho scénare.
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Graf V.12 Graf V.13
Zmeéna rizikovych vah oproti poc¢atku silné rostouci Vliv pohybu rizikovych vah na kapitalovy pozadavek
faze finan€niho cyklu (v mid. K&)
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. R I . . rizikovych proménnych
== Domécnosti — Uvéry zaji$téné nemovitostmi

Poznamka: Jedna se o kapitalovy poZzadavek pro nasledujici IRB portfolia
vykazana v daném obdobi: expozice viéi retailu — zajisténé nemovitostmi
Nefinanéni podniky non-SME, expozice v(&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.

=== Domacnosti — ostatni Gvéry

Poznamka: Silné rostouci faze finanéniho cyklu zacala dle analyz CNB
ve Ctvrtém Ctvrtleti 2015.

Nékteré zemé EU jsou stale ve fazi tvorby proticyklické kapitalové rezervy

Véasny vpredhledici pristup CNB pii zvy$ovani sazby CCyB (Graf V.5) umozZfiuje pfistoupit ke sniZeni sazby v souladu
s postupnym snizovanim cyklickych rizik v sestupné fazi finan¢niho cyklu, v niz se nyni ¢eska ekonomika nachazi. Vzhle-
dem k tomu, Ze se zemé EU nachazi v riznych fazich svého finanéniho cyklu a pouzivaji rizné metody ke stanoveni sazby
CCyB, fada z nich sazbu CCyB nestanovila &i ji ménila v jiném obdobi nez CR. Nékteré zemé& EU reagovaly tvorbou CCyB
az na varovani ESRB?7 ohledné zvy$enych cyklickych rizik, pfestoze zptisiiovani finanénich podminek a Utlum Uvérové
dynamiky v téchto zemich jiz signalizovaly bliZici se obrat ve finanénim cyklu. Pozdéjsi aktivace nastroje tak nékteré z nich
nuti zvySovat sazbu i v pomérné vétsim rozsahu anebo i z doposud relativné nizkych drovni (Graf V.14).

Odchylky poméru avért k HDP od trendu neposkytuji v éeskych podminkach vhodné voditko stanovovani CCyB
Podle doporugeni ESRB!28 by CNB pFi uréeni pozice ve finanénim cyklu a rozhodovani o vysi sazby CCyB méla piihlédnout
k vyvoji poméru celkovych uvéra k HDP a jeho odchylce od dlouhodobého trendu. Uvedeny indikator dosahl ve ¢tvrtém &tvrt-
leti 2022 vy$e 83,1 % a pfislusna odchylka éinila -8,6 p. b. CNB dlouhodobé zastava nazor, Ze tento piistup neni vhodnym
nastrojem pro vyhodnoceni cyklickych rizik v Ceské ekonomice a je zatizen fadou nedostatku, které snizuji jeho spolehli-
vost.'? Dodate¢na odchylka (expanzivni Gvérova mezera), ktera vyuziva alternativni pfistup k uréeni dlouhodobého trendu
a CasteCné odstrariuje problémy spojené s doporu¢ovanou metodikou, dosahla ve ¢tvrtém ctvrtleti 2022 vyse 0 p. b. a impli-
kuje nulovou sazbu CCyB (Graf V.3 CB). Také tento indikator je vSak nutné chéapat jen jako velmi zjednoduseny zplsob
vyhodnoceni pozice ve finanénim cyklu, jehoz pfima vyuzitelnost pfi rozhodovani o vysi sazby CCyB je znacné omezena.

Graf V.14
Sazba CCyB ve vybranych evropskych zemich

(v % celkové rizikové expozice)
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B Sazba pouzivana k 2. 6. 2023 ® Sazba ohlaSena k 2. 6. 2023
Zdroj: ESRB

127 Varovani ESRB ke zranitelnym mistim finan€niho systému Unie (ESRB/2022/7)
128 Evropska rada pro systémova rizika (ESRB, 2014): doporu¢eni (ESRB/2014/1) o pokynech ke stanoveni sazeb proticyklickych kapitalovych rezerv

129 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 reaguje na systémova rizika spojena s financovanim obytnych nemovitosti prostfednictvim hornich hranic
uvérovych ukazateld...

CNB je opravnéna v navaznosti na rozpoznani systémovych rizik souvisejicich s poskytovanim spotfebitelskych Gvérd
zajisténych obytnou nemovitosti (dale v ¢asti V.4.1 jen ,hypotecni uvéry“) stanovit prostfednictvim opatfeni obecné povahy
horni hranici jednoho nebo vice Gv&rovych ukazatelt LTV, DTl a DSTI.1® V souladu se zakonnym ustanovenim CNB
minimalné jednou za Sest mésicli pfezkoumava duvody pro nastaveni hornich hranic a je opravnéna vydat nové opatieni
obecné povahy, popfipadé platné opatfeni zménit nebo zrusit. Pfi pfezkumu posuzuje, zda doslo k podstatné zméné fak-
tort zakladajici systémova rizika, ktera souvisi s poskytovanim hypotecnich uvért (BOX 5).

... a dikladné monitoruje kvalitu portfolia hypotecnich uvéri a dodrzovani hornich hranic

CNB v reakci na nartist systémovych rizik spojenych s trhem hypoteénich Gvérd vydala v prosinci 2021 opatfeni obecné
povahy, ve kterém byly s G¢innosti od 1. dubna 2022 stanoveny horni hranice uvérovych ukazatell ve vysi 80 % u LTV
(resp. 90 % u zadatel mladsSich 36 let financujicich viastni bydleni), 45 % u DSTI (resp. 50 %) a 8,5nasobku Cistych ro¢-
nich pfijma u DTl (resp. 9,5nasobku).’3! Neékteré dodate¢né parametry apozadavky omezujici rizika spojena
s poskytovanim hypoteé&nich Gvérti CNB dale upravuije prostfednictvim Doporudeni k Fizeni rizik spojenych s poskytovanim
spotiebitelskych uvérl zajisténych obytnou nemovitosti*®? (dale jen ,Doporuéeni). Hlavnim zdrojem informaci pro prova-
dé&ni souhrnnych analyz jsou Gdaje ziskané z plodného Setfeni spotfebitelskych Gvér(i zajisténych obytnou nemovitosti
(dale jen ,Setteni*), které je provadéno &tvrtletn&. Kromé& posuzovani rozsahu Gvérovych rizik pFijimanych do bilanci bank
CNB pomoci Udaju ze Setfeni ovéFuje v&cné pinéni vydaného opatteni obecné povahy a Doporuéeni. K vyhodnoceni miry
rizik spojenych s poskytovanim novych hypote¢nich uvérl je rovnéz vyuzivan i pravidelné provadény zatézovy test do-
macnosti (8ast IV.4), jehoZ vysledky se spole¢né s dalsimi podrobnymi analyzami CNB (&asti Il-1V) promitaji do pfezkumu
nastaveni hornich hranic Uvérovych ukazateld.

Trh hypoteénich Gvért zistal v atlumu...

Relativné pfisné finanéni podminky, které pretrvavaji od poloviny roku 2022, vedly ke znaénému utlumu aktivity na trhu
hypotecnich uvérl. Objem ¢&istych novych hypotec¢nich Gvérd se z rekordnich 368 mid. K& poskytnutych za rok 2021 pro-
padl na 148,7 mld. K& poskytnutych v roce 2022 (Graf V.5 CB). Na velmi nizké Urovni zUstal i v po¢atku roku 2023, kdy byl
objem poskytnutych Uvérl za leden az bfezen nejnizsi od roku 2014. Bfeznové Udaje naznacuji velmi mirné oZiveni trhu
hypote¢nich Gvérd, kdyZ objem Gvérd vzrostl na 9,2 mld. K& z Gnorovych 5,9 mld. K& (Graf V.15).133 Urovefi mé&novépoli-
tickych Urokovych sazeb tak pUlsobila v zamySleném sméru a na hypote¢nim trhu vyrazné ztlumila silnou aktivitu
z pfedchozich let, coz vedlo i ke snizovani tlaku na ceny nemovitosti (¢ast 11.1). V souladu s vyvojem uvérové aktivity po-
klesl odhadovany podil pfevodl bytli a domu financovanych hypote¢nim tvérem (Graf V.16).

... klesla primérna vysSe uvéru i cena porizované nemovitosti a vzrostl priimérny pocet zadateli o uvér

VySe pramérného hypotecniho Uvéru se od 1. étvrtleti 2022 pozvolna snizovala a za leden a unor 2023 dosahla hodnoty
2,84 mil. K& (Graf V.17). Medianova hodnota za stejné obdobi byla 2,39 mil. K& (Tab. V.3 CB). Domacnosti si tak v reakci
na narlst urokovych sazeb a tedy i splatek, které se na medianu meziro¢né zvysily o 6,2 % na 14,9 tis. K&, pofizovaly
nemovitosti za niz§i ceny a soucasné zadaly o nizsi uvéry. Dal$im zpusobem sniZzovani splatek bylo prodlouzeni délky
splatnosti, ktera se v priméru navratila k hranici 27 let a na medianu zlstala na 30 letech. U refinancovanych avéru byla
délka splatnosti pfirozené nizsi a za unor 2023 dosahla na medianu i priméru 24 let (Graf V.18). Prostor pro snizovani
splatek prodlouzenim splatnosti Uvéru je tak ziejmé vy€erpan i s ohledem na ustanoveni v Doporu&eni ,zpravidla nepo-
skytovat uvéry se splatnosti pfesahujici 30 let*. Hypote€ni uvéry s krat3i splatnosti si pofizovali téméf vyluéné starsi
Zadatelé, ktefi obvykle narazi na omezeni splatnosti kvudli horizontu své ekonomické aktivity. Rostl také pramérny pocet
zadatelU o hypotec¢ni uvér, ktery dosahl pozorované hodnoty 1,6 Zadatel(, a dale rovnéz pocet zastav slouzicich k zajisténi
daného uvéru (Graf V.17). V obou pfipadech se ovéem jednalo o mirny narGst. Lze se v8ak domnivat, Ze hranice LTV,
DSTI a DTI byly z ¢asti plnény pomoci spoluzadatelstvi o Gvér a pomoci dozajisténi dalsi nemovitosti.

130 Jedna se o uvérové ukazatele: pomér celkové vySe dluhl spotfebitele ze spotrebitelskych uvért zajisténych stejnou obytnou nemovitosti k hodnoté
téchto nemovitosti (dale jen ,ukazatel LTV"), pomér vydaju spotfebitele vyplyvajicich z celkové vyse dluhi spotrebitele k jeho Cistym pFijmim (dale jen
Lukazatel DSTI“) a pomér celkové vyse dluht spotrebitele k jeho Cistym pFijmam (dale jen ,ukazatel DTI).

131 Opatreni obecné povahy ke stanoveni horni hranice Uvérovych ukazatelu €. 1/2021

132 Doporuceni k fizeni rizik spojenych s poskytovanim spottebitelskych uvérl zajisténych obytnou nemovitosti
133 Mezimésic¢ni narust je do urcité miry spojeny se sezénnosti na hypotecnim trhu.
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Graf V.15

Cisté nové hypoteéni tuvéry na nakup bytovych

nemovitosti
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= Cisté nové Gvéry v&. navyseni

= Refinancované Gvéry
Poznamka: Hypotecni Uvér spada do kategorie uvért na bydleni a pro
tento graf je definovan jako uvér poskytnuty domacnosti, ktery je alespon
Castecné zajistén zastavnim pravem k nemovité véci.
Graf V.17
Vybrané charakteristiky novych hypoteénich tvérua
(v mil. K&; prava osa: pocet osob/nemovitosti)
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Pramérny pocet nemovitosti zajistujicich jeden Uvér (prava osa)
Poznamka: Primérny pocet nemovitosti zajistujicich jeden uvér a pocet
klientd je vaZen vysi ivéru. V Gvérech jsou zahrnuty jen Cisté nové spotre-
bitelské avéry zajisténé obytnou nemovitosti. Data mohou obsahovat
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Graf V.16

Podil prevodu bytli a rodinnych domt financovanych

hypote€nim Gvérem

(v % z celkového poctu, pulro¢ni klouzavé priméry)
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Graf V.18
Délka splatnosti hypotecniho uvéru
(v letech; priméry vazeny vysi tvéru)
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Poznamka: Udaje vychazi ze Setteni a zahrnuji hypoteéni Gvéry a stan-
dardni a preklenovaci uvéry ze stavebniho sporfeni zajiSténé obytnou
nemovitosti. Data mohou obsahovat i nenacerpané uveéry.

i nenagerpané uvéry. Udaje za prvni &tvrtleti 2023 (03/23) obsahuiji data
pouze za leden a unor.

Nové hypotecni tivéry se poskytovaly spise dluznikiim ve véku 36 let a vyse

Situace na trhu nemovitosti v kombinaci s vyssi Urovni klientskych urokovych sazeb (€ast 11.1) se promitla do rozdéleni
novych uvér podle véku ve prospéch dluznikd vysSich vékovych kategorii. | pfes nastaveni mirnéjSich hornich hranic
uvérovych ukazatell pro Zadatele mladsi 36 let dochazelo k poklesu podilt uvérli v této kategorii (Graf V.19). Zakonna
objemova vyjimka z hornich hranic Uvérovych ukazatell byla vyuzivana pfedevsim zadateli ve véku 36 let a vySe, coz bylo
u poskytnutych hypotec¢nich uvérl ve tretim a ¢tvrtém Ctvrtleti 2022 patrné zejména u Uvérového ukazatele DSTI, ktery byl
pfi danych urokovych sazbach pro zadatele o hypotecni Uvér nejrestriktivnéjSim ze stanovenych ukazatelt (Graf V.7 CB).

Banky ocenuji rizikovéjsi uvéry prirazkou u urokovych sazeb

Primérna urokova sazba se napfi¢ riznymi hodnotami ukazatelt DSTI a LTV vyrazné neliSila s vyjimkou nejrizikovéjSich
uveért s hodnotou LTV nad 80 % a soucasné s DSTI nad 50 %, respektive nad 60 %, u kterych byla urokova sazba vyssi
v priméru o 1 p. b., respektive 0 1,3 p. b. (Graf V.20). Celkovy objem téchto uvérli vSak predstavoval v prvnich dvou mé-
sicich roku 2023 zanedbatelnou ¢ast nové poskytnutych hypotecnich uveért nepfesahujici 10 mil. KE. Relativné vysoka
uroven urokovych sazeb také méni preferenci spotfebitelll ohledné délky fixace urokovych sazeb, ktera v primeéru klesla
k 5 letdm (Graf V.21).
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Graf V.19

Rozdéleni ¢istych novych hypoteénich avéri podle
véku hlavniho dluznika

(podil na celkovém objemu v %; osa x: vék hlavniho dluznika v letech)
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Graf V.20

Primérna vyse urokovych sazeb podle tvérovych
charakteristik

(primérna urokova sazba v %; osa x: DSTI v %)
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Poznamka: V uvérech jsou zahrnuty jen Cisté nové spotfebitelské uvéry
zajisténé obytnou nemovitosti. Data mohou obsahovat inenacerpané
avéry. Udaje za rok 2023 obsahuji data pouze za leden a tnor.

Poznamka: V Uvérech jsou zahrnuty jen Cisté nové spotiebitelské Gvéry
zajisténé obytnou nemovitosti. Data mohou obsahovat i nenacerpané
Gvéry. Udaje jsou za leden a Gnor 2023. Priimé&rné Grokové sazby jsou va-
Zeny vysi hypotecniho Uvéru. Interval uzavien zprava.

Graf V.21 Graf V.22
Délka fixace hypotecnich uvéru Cisté nové hypoteéni tivéry s DSTI ve vybranych
(v letech; pruméry vazeny objemem Uvéru) pésmech
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Refinancovane avéry (pramér) Poznamka: V Gvérech jsou zahrnuty jen &isté nové spottebitelské tvéry

zajisténé obytnou nemovitosti. Data mohou obsahovat i nenacerpané
Gvéry. Udaje za prvni &tvrtleti 2023 (03/23) obsahuiji data pouze za leden
a unor. Graf poskytuje informaci o aktualnim vyvoji pfijimanych rizik z po-
hledu ukazatele DSTI, nikoli o formalnim pInéni ¢&i neplnéni zavaznych
hornich hranic ukazatele DSTI.

Refinancované uvéry (median)

Poznamka: Udaje vychazi ze Setfeni a zahrnuji hypoteéni tvéry a stan-
dardni a preklenovaci Uvéry ze stavebniho spofeni zajisténé obytnou
nemovitosti. Data mohou obsahovat i nenac¢erpané Uvéry.

Stanoveni hornich hranic uvérovych ukazatelti LTV, DTI a DSTI pfrispélo k omezeni poskytovani uvérl s vyrazné
rizikovymi charakteristikami...

Stanoveni hornich hranic Uvérovych ukazatel LTV, DTl a DSTI pfispélo spolu s ristem ménovépolitickych urokovych
sazeb k omezeni kumulace systémovych rizik souvisejicich s poskytovanim hypote¢nich Gvéra s rizikovéjSimi charakte-
ristikami v bilancich bank. Az na dil&i vyjimky pfevazné technického charakteru banky stanovené horni hranice ve tfetim
i Stvrtém Gtvrtleti 2022 plnily. Utlum poskytovani Gvéril posilil odolnost nejzranitelngjsi &asti hypotednich portfolii bank
(avéry do 5 let od poskytnuti) vici v té dobé ocekavanému narustu rizika v podobé vyssi miry selhani domacnosti spojené
s energetickou krizi a prognézovanou recesi.*3*

... mirné zvysena rizika spojena s dluhovou sluzbou se tykala relativné nizkého objemu hypoteénich avért...

CNB povazuje Gvéry s hodnotou DSTI nad 40 % za znaéné rizikové a odekava, Ze pfi poskytovani t&chto Gvéril budou
poskytovatelé postupovat nanejvys obezietné.*3? Podil poskytnutych hypoteénich ivért nad 40% hodnotou DSTI je od po-
¢atku roku 2022 pomérné vysoky, byt za leden a unor 2023 klesl ke 48 % (Graf V.22). V objemu se jednalo o 84 mid. K&
za cely rok 2022, resp. 6 mld. K& v souctu za leden a unor 2023. ZvySené riziko selhani u téchto Uvért opakované potvr-
zuje zat&%ovy test domacnosti (&ast IV.4) a dal$i dili analyzy provadé&né CNB (Graf V.11 CB). Vysoce rizikové Gvéry
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s hodnotou DSTI nad 50 % se i diky nastaveni horni hranice DSTI poskytovaly spiSe vyjimec¢né a jejich objem za leden
a unor 2023 nepresahl 220 mil. K&. Zavedeni hornich hranic ukazatele DSTI také vyrazné pfispélo pfi sou¢asnych vyso-
kych arokovych sazbach k rychlému snizovani uvérl s rizikovymi hodnotami DTI (Graf V.23). Cela distribuce poskytnutych
hypotecnich uvérl dle DTI se diky tomu posunula smérem doleva k niz§im hodnotam (Graf V.10 CB) a podil uvérd s DTI
nad 8 dosahl za prvni dva mésice roku 2023 pouze 2,3 % (289 mil. K&).

... zpohledu LTV a pripadnych ztrat ze znehodnoceni bylo vnimané riziko nizké

Od poloviny roku 2022 se postupné zvySoval podil hypote¢nich Uvérd s hodnotou LTV nad 80 %, pfesto zUstal relativné
nizky a nepredstavuje riziko pro financni stabilitu (Graf V.24). Za prvni dva mésice roku 2023 Cinil tento podil 11 % z cel-
kového objemu €istych novych hypotec¢nich avérd (1,38 mld. K&). Objem poskytnutych hypotecnich Gvéra s hodnotou LTV
nad 90 % se blizil nule. Objemova vyjimka u ukazatele LTV byla vyuzivana pfevazné pro hypote¢ni uvéry s hodnotou LTV
v rozmezi od 80 do 90 %. V roce 2022 také klesla medianova hodnota ukazatele LTV, ktera se u novych hypotecnich
uvérlt pohybovala okolo 66 % (Tab. V.3 CB). Celkoveé tak vyvoj poskytnutych novych uvéra podle ukazatele LTV naznacuje
pomérné vysokou odolnost bankovniho sektoru viici nepfiznivym Sokim do cen nemovitosti (¢ast 11.1, Graf 11.16 CB).

Graf V.23 Graf V.24
Cisté nové hypoteéni tvéry s DTI ve vybranych Cisté nové hypoteéni ivéry s LTV ve vybranych
pasmech pasmech

(podil ivérd na poskytnutém objemu v daném ctvrtleti v %) (podil ivérl na poskytnutém objemu v daném ctvrtleti v %)
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Poznamka: V uvérech jsou zahrnuty jen Cisté nové spotrebitelské uvéry
zajisténé obytnou nemovitosti. Data mohou obsahovat inenacerpané
avéry. Udaje za prvni &tvrtleti 2023 (03/23) obsahuiji data pouze za leden
a unor. Graf poskytuje informaci o aktualnim vyvoji pfijimanych rizik z po-
hledu ukazatele DTI, nikoli o formalnim pInéni & neplnéni zavaznych
hornich hranic ukazatele DTI.

—@—|_TV nad 90 % TV nad 80 %

Poznamka: V uvérech jsou zahrnuty jen Cisté nové spotiebitelské uvéry
zajisténé obytnou nemovitosti. Data mohou obsahovat i nenacerpané
Gvéry. Udaje za prvni &tvrtleti 2023 (03/23) obsahuiji data pouze za leden
a unor. Graf poskytuje informaci o aktualnim vyvoji pfijimanych rizik z po-
hledu ukazatele LTV, nikoli o formalnim pinéni ¢&i neplnéni zavaznych
hornich hranic ukazatele LTV.

Bankovni rada rozhodla o ponechani nastaveni horni hranice uvérovych ukazatelii LTV a DTI a zruSila nastaveni
horni hranice DSTI

Bankovni rada na svém jednani 1. Cervna 2023 rozhodla 0 zméné opatfeni obecné povahy stanovujiciho horni hranice
uvérovych ukazateld LTV, DSTI a DTl s u€innosti od 1. dubna 2022. Zrusila nastaveni horni hranice uvérového ukazatele
DSTI, avSak ponechala horni hranice Uvérovych ukazatelt LTV na trovni 80 % (resp. 90 %) a DTI na urovni 8,5 nasobku
gistého pfijmu (resp. 9,5nasobku). Bankovni rada se shodla na tom, Ze agkoliv CNB neo&ekava na horizontu dvou let
vyrazny nardst systémovych rizik plynouci z hypote&niho & nemovitostniho trhu, rizika makroekonomické prognézy CNB
jsou vyrazna a jdou obéma sméry.*35 Bankovni rada prostiednictvim ufedniho sdéleni i nadale doporucuje poskytovateltim
uvéra, aby horni hranice ukazatele LTV Zadného hypoteéniho uvéru nepfesahla 100 % a aby Zzadosti o hypotecni Guvér
s hodnotou LTV nad 80 %, DSTI nad 40 % anebo DTI nad 8 Cistych ro¢nich pfijm{ byly posuzovany se zvy§enou mirou
obezfetnosti.

Rizika pro finan€ni stabilitu plynouci z hypoteéniho a nemovitostniho trhu klesaji...

Dle hodnoceni CNB rozsah potencialnich rizik souvisejicich s poskytovanim hypoteé&nich Gvér(i poklesl a podle Zékladniho
scénare se na horizontu dvou let neoekava jejich vyrazny narast (Graf 2 v BOXu 5). Vétsina faktort definovanych v za-
koné& o CNB se v sou¢asnosti nachazi na svém dlouhodobém priiméru nebo k nému na horizontu scénare smétuje (Graf 1
v BOXu 5). Na zaklad& makroekonomické prognézy CNB bude domaci hospodarska aktivita v roce 2023 utlumena a vrati
se k vy8§§imu rustu az v roce 2024 (Graf IV.1A). Ackoliv vyvoj na trhu prace ukazuje na zvySovani miry nezaméstnanosti
a pokles rGstu nominalni mezd na horizontu prognézy, ofekava se spiSe navrat k jejich rovnovaznym hodnotam
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(Graf 11.36). Souc€asné se predpoklada, Zze urokové sazby zUstanou po del$i dobu zvySené (Graf IV.1D). PFfitomnost vy-
razné zvyseného systémového rizika nenaznacuji ani zatézové testy domacnosti (¢ast IV.4) a zatézové testy bankovniho
sektoru (€ast IV.1). Doslo tak k podstatné zméné faktord, které staly za vydanim opatfeni obecné povahy ze dne 25. listo-
padu 2021, a CNB proto pfistupuje k jeho zméné.

... CNB neoéekava na horizontu své prognézy jejich vyrazny narist

Soucasna kombinace stale relativné vysokych cen nemovitosti z hlediska pfijmové dostupnosti, vysokych urokovych sa-
zeb aobecného spotfebitelského sentimentu znacné omezuje poptavku po novych hypote€nich uvérech a podle
Zakladniho scénére se na horizontu progndzy neocekava vyrazna zmeéna tohoto trendu. Pfi hypotetické zméné uvérovych
charakteristik smérem k rizikovéj$im hodnotam DSTI, DTl a LTV nepredstavuje objem novych potencialné rizikovych uvérl
riziko pro finan¢ni stabilitu. Projektovany pFitok novych uvérd bude dle Zakladniho scénare ke konci dvouletého horizontu
¢init zhruba 13 % uvérového portfolia, tj. 213 mld. K& (Graf 3 v BOXu 5).

Pretrvava riziko korekce cen nemovitosti vzhledem k jejich nadhodnoceni...

Rizikem z(stava stale relativné vysoké nadhodnoceni cen rezidenénich nemovitosti (Graf 11.24). V poméru k pfijmim spo-
trebiteld a k najmim se ceny rezidenénich nemovitosti odchyluji od svych dlouhodobych primért. Podle Zakladniho
scénare by v nasledujicich letech mélo diky rychlejSimu ristu pfijm a najma dochazet k postupnému snizovani zminéné
odchylky (Graf 1 v BOXu 5, indikatory Pomér cen nemovitosti a prijmi a Pomér cen nemovitosti a najmu). Sou€asna situ-
ace na trhu rezidenénich nemovitosti by presto v prostfedi vyznamnych makrofinanénich nejistot a rizik jejich dal$iho
prohlubovani mohla vyustit i v razantnéj$i pokles cen obytnych nemovitosti, byt pravdépodobnost vyssi cenové korekce
se podle analyz CNB na konci roku 2022 snizila (Graf 11.16 CB). Potencidlni vyrazny pokles hodnoty zastav by mohl u nové
poskytnutych Uvérd pfi sou¢asném narlstu jejich selhani vést k vy§§im dvérovym ztratam. Z tohoto divodu ponechava
CNB nastavenou horni hranici ukazatele LTV ve vy&i 80 % (resp. 90 %). V tomto cenovém prostfedi a s ohledem na vyvoj
vySe pFijmi domacnosti pfetrvava i urcité riziko jejich predluzeni, nebot méné nez 10 % domacnosti mize bezpetné
dluhové financovat byt s priimérnou cenou. Proto CNB ponechala nastavenou horni hranici Gv&rového ukazatele DTI na
urovni 8,5 nasobku Cistého pfijmu zadatele (resp. 9,5 nasobku).

... CNB bude vyvoj rizik monitorovat a v pfipadé potreby je pfipravena upravit Doporuéeni éi vydat nové opatreni
obecné povahy

CNB ¢&tvrtletn& monitoruje a vyhodnocuje dé&ni na trhu hypoteénich Gv&r(i mimo jiné prostfednictvim udajt ziskanych
ze SetFeni, resp. statistického vykaznictvi, které nabizi detailni vhled do Gvé&rovych charakteristik poskytovanych hypoted-
nich Gvérd. V pfipadé zmény rizikovych charakteristik zakladajicich potencialni systémova rizika u novych uvért je CNB
pfipravena rychle reagovat a zménit podminky pro poskytovani novych hypotecnich avérd prostfednictvim opatfeni
obecné povahy stanovujiciho horni hranice Uvérovych ukazateld.
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BOX 5: Uvod do pfistupu CNB k nastavovani hornich hranic Gvérovych ukazatelt LTV, DTl a DSTI6

CNB pii nastavovani hornich hranic uvérovych ukazatelti LTV, DTl a DSTI vychazi ze zakona o CNB a pravidelné vyhod-
nocuje naplnéni davodu pro stanoveni, ponechani, zménu ¢i zruSeni hornich hranic. Hranice ukazatel( slouzi k tlumeni
systémovych rizik, ktera souvisi s poskytovanim hypotec€nich tvérd. Kazdy z uvedenych Gvérovych ukazatell tlumi jiny
typ rizika. Ke stanoveni horni hranice ukazatele LTV pfistupuje CNB se zamérem predchazet vzniku nadmérnych ztrat
u nevykonnych uveérd, v pfipadé DTl se omezuje riziko priliSné zadluzenosti sektoru domacnosti a v pfipadé DSTI se brani
nadmérnému riziku platebni neschopnosti domacnosti.

CNB vychazi pii nastavovani hornich hranic uvérovych ukazatelil ze t¥i zakladnich pfistup: indikatorového, simulaé-
niho a expertniho.

Indikatorovy pfistup zohledfuje sougasny i oéekavany budouci vyvoj navazany na makroekonomickou prognézu CNB
u indikatort definovanych v zédkoné o CNB a u dalich klidovych indikatord slouzicich k rozpoznani systémovych rizik
pro finanéni stabilitu doporu¢ovanych BIS*3” a MMF1%. Cilem indikatorového pfistupu je véas rozpoznat, zda se na hypo-
te€nim a nemovitostnim trhu vytvareji podminky pro vznik ¢i kumulaci potencialnich systémovych rizik. Mezi jednotlivé
indikatory patfi celkovy objem stavu spotfebitelskych Gvérd, objem nové poskytnutych spotfebitelskych tuvéra zajisténych
obytnou nemovitosti, realizované ceny obytnych nemovitosti, pomér celkového objemu spotfebitelskych avérd k prijmim
spotrebitelt, pomér cen obytnych nemovitosti k prijmim spotrebitelt, pomér cen obytnych nemovitosti k najmam, pomér
primeérné vySe Uvéra k primérnému pfijmu spotfebiteld a pomér pramérné vySe Uvéru k primérné cené nemovitosti
(Graf 1). V ramci zjednodu$eni je vyvoj jednotlivych indikatord slou¢en do sloZenych indikatort vnimani rizik postavenych
na zakladé prfesahu smérodatnych odchylek a odchylky od dlouhodobého prdméru (Graf 2).

Z historického porovnani je patrné, Ze k narGstu slozeného indikatoru vnimani rizika doslo v roce 2014 (Graf 2), kdy Ceska
ekonomika vstupovala do siln& riistové faze finanéniho cyklu (8ast V.3, Graf V.7). Na to CNB reagovala doporugenim po-
skytovatelti udrZovat horni hranice Gvérového ukazatele LTV, kterou CNB nasledn& postupné& snizovala.’®® K Gtlumu
vnimani systémového rizika dochazelo nejprve pozvolna. V navaznosti na zvySovani urokovych sazeb vroce 2017
a po nastaveni hornich hranic u ukazatelt DTl a DSTI ve 4. Ctvrtleti 2018 doSlo k rychlému poklesu indikatoru. Opétovné
se zacal zvySovat pocatkem roku 2020 a jeho hodnota vyvrcholila v prvnim &tvrtleti roku 2021, kdy se ekonomika nacha-
zela blizko svého lokalniho vrcholu finanéniho cyklu (€ast V.3, Graf V.7). PfedevSim s narlstem ménovépolitickych
urokovych sazeb a s pfispénim znovunastaveni hornich hranic Uvérovych ukazatelt se slozeny indikator koncem roku
2022 propadl k hodnotam z roku 2019 a dle projekce CNB dojde k jeho dal$imu poklesu.

Simulaéni pfistup pomaha kvantifikovat, zda potencialni rizika indikovana vySe zminénymi indikatory mohou nabyvat
systémovych rozmérl. Pristup vychazi ze simulaci v ramci zatéZzového testu domacnosti pfi rozdilném nastaveni hornich
hranic Gvérovych ukazatelu.'*° Tento pfistup zohlediiuje souc¢asnou velikost a kvalitu Gvérového portfolia a simuluje jeho
budouci vyvoj na zakladé kombinace projekce CNB konzistentni s makroekonomickou prognézou (prvni dva roky simu-
lace) akrajné nepfiznivého scénare!*! (nasledujici 3 roky). Simulace jsou tedy provadény na 5letém horizontu
(Tab. V.4 CB), pficemz vystupem simulace jsou hodnoty ukazatelt miry selhani, miry ztrat v selhani a vy$e ocekavanych
absolutnich ztrat pfi rozdilném nastaveni hornich hranic Gvérovych ukazatell.1#? Vysledky simulace jsou do zna¢né miry
zavislé na pribéhu scénare a rizikovosti vychoziho hypotecniho portfolia.

Vysledky simulace provedené na realnych udajich dostupnych ke konci Unora 2023 ukazaly, ze pfi zvoleném scénafi by
rozdil v mife selhani a ve ztratach byl pfi rizném nastaveni hornich hranic Uvérovych ukazatell relativné maly (Tab. 1).
S ohledem na miru selhani naznacily simulace témér totozny vyvoj. Vétsi rozdily byly patrné u oekavanych ztrat z avérd,
11,5 mld. K&. S ohledem na vyvoj ziskt bankovniho sektoru a vySi kapitalovych rezerv &i prebytkl (Graf 111.2) se by se
jednalo o spiSe nizkou hodnotu. Provedené simulace potvrdily, Ze rozmér potencialnich rizik plynoucich z hypote¢niho
trhu v sou€asnosti nedosahuje systémového charakteru.

136 Pristup CNB k nastavovani hornich hranic uvérovych ukazatelt LTV, DTl a DSTI bude v¢etné vyuzivanych metod a datovych zdroju vydan v samostatné
publikaci ve druhé poloviné roku 2023 na webu CNB.

137 BIS (2012). Operationalising the selection and application of macroprudential instruments. CGFS Papers. No 48.
138 MMF (2014). Staff guidance note on macroprudential policy.
139 Viz struény prehled hlavnich zmén ve vydanych Doporuéenich.

140 Z Siroké mnoziny moznych kombinaci nastaveni hornich hranic uvérovych ukazatelG je vzdy vybrana uzsi skupina kombinaci, ktera by méla odrazet
sméfovani diskuse ohledné nastavéni hornich hranic uvérovych ukazateld.

141 Zvoleny nepfiznivy scénaf v simulacich je definovan pouze pro Ucely této simulace, pfiemz jeho podstata ma deflacni charakter. Pfibéh scénare je
odli$ny od Nepfiznivého scénare vyuzivaného pro Ucely zatéZzového testovani (€ast IV).

142 V ramci simulaci je zohledriovan i potencialni dopad na urokové vynosy, aby vysledné ztraty ze simulace nebyly hodnoceny izolované.
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Graf 1 (BOX 5)
Indikatory systémovych rizik souvisejicich s poskytovanim hypotecnich tvéru

(v %; pomér cen nemovitosti, resp. vySe Uvéru a prijma v hrubych roénich pfijmech; pomeér cen nemovitosti a najma v nasobcich roénich najmu)
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Graf vychazi z celkového stavu spotfebitelskych uvérd domacnosti. Graf znazorniuje vyvoj Cistych novych hypote¢nich uvérli na nakup byto-

vych nemovitosti véetné navyseni.
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Graf znazorfiuje vyvoj indexu cen nakupu obydli véetné pozemka. Graf znazoriuje souhrnnou vy$e stavu Gvérd domacnosti vzhledem

k hrubym disponibilnim pfijmim domacnosti.
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Graf znazorfiuje realizovanou cenu bytd o rozloze 68 m? vzhledem k pri- Graf znazorfiuje realizovanou cenu byt za 1 m? vzhledem k vysi roéniho
mérnym hrubym ro€nim pFijmam. najmu za 1 m2,
Pomér vyse Gvéru a pfijmu Pomér vySe Gvérd a cen nemovitosti
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Graf znazorfiuje primérnou vySe Uvéru vzhledem k primérnym hrubym Graf znazorfiuje primérnou vyse Gvéru vzhledem k realizované cené bytu
roénim pFjmam. o rozloze 68 m?.

Poznamka: Preru$ované &erné &ary ukazuji rozpéti jedné, dvou a tfi smérodatnych odchylek od priméru za poslednich dvacet &tvrtleti. Cerna plna ¢ara
ukazuje dlouhodoby priimér pogitany na Sasové fadé s poéatkem v letech 2006 az 2010 (dle konkrétniho indikatoru). Seda plocha zobrazuje projektované
hodnoty konzistentni s vyvojem dle jarni prognézy (ZoMP — jaro 2023).
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Expertni pristup zohlednuje vSechny ostatni faktory v€etné nejistot na trhu. Vychazi z analytického pohledu, expertniho
usudku bankovni rady a doporuc¢eni sekce finanéni stability, sekce ménové a sekce dohledu nad finanénim trhem. Umoz-
fluje zahrnout do rozhodnuti S$irSi makroekonomické podminky, interakci ménové a makroobezietnostni politiky,
specifickou povahu minulych ¢i pfedpokladanych budoucich nepfiznivych Soku, strukturalnich zmén v ekonomice apod.
Ohled je bran napfiklad i na rychlost obmény stavajiciho portfolia (Graf 3), ktera udava tempo, s jakym se pfi urcitém na-
staveni Uvérovych ukazateld méni kvalita Gvérového portfolia méfena ukazateli LTV, DTl a DSTI. Vyznamnym parametrem
u obmeény portfolia je objem nové poskytnutych hypotec¢nich tvérd. Obecné ovSem plati, ze zmény v nastaveni hornich
hranic avérovych ukazatel pro nové Uvéry, at uz smérem ke zvySovani i snizovani, se v celkovych stavech uvérl proje-
vuji relativné pozvolna. Pfi zohlednéni soucasné projekce uvért (Graf 11.37) by na dvouletém horizontu nové uvéry
zasazené zmeénou Vv nastaveni hornich hranic Uvérovych ukazatelt predstavovaly zhruba 13 % celkového portfolia
(213 mld. K&). V hypotetickém pfipadé extrémniho riistu objemu novych avérd, ktery by odpovidal poctu sjednanych tve-
rovych smluv z roku 202143, by nové Uvéry predstavovaly zhruba 30 % Uvérového portfolia. Tento relativné pozvolny
dopad zmén u Gvérovych ukazatelt dava CNB dostateény Sasovy prostor na reakci v pripadé neoéekavaného vyvoje.

Graf 2 (BOX 5) Graf 3 (BOX 5)
Slozené indikatory vnimani rizik podle presahu Podil pritoku novych uvéra na 2letém horizontu
smérodatnych odchylek a odchylky od priiméru (v %; osa x: podet ¢tvrtleti)
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Poznamka: V odhadu se pocita s objemem novych Gvért a s urokovou sa-
zbou u novych uvér konzistentni se Zakladnim scénarem. UvaZovana
splatnost u novych avérd je 30 let a zbytkova splatnost u stavu Gvérd je
Poznamka: Indikatory jsou vyhlazeny klouzavym pramérem. 16,9 roku. Urokova sazba na stavu Gvérti je 3 %. U novych tvérd se poéita
s 2% mirou selhani a u stavu pavodnich uvérd s 0,6% mirou selhani.

= Pfesah smérodatnych odchylek
== Qdchylka od dlouhodobého priiméru

Tab. 1 (BOX 5)
Mira selhani a mira ztrat pfi rizném nastaveni hranic tvérovych ukazatela

12M mira selhani Ztrata ze selhani Ocekavané ztraty
(v %) (v %) (v mld. K&)

1 2 g 4 5 pramér 1 2 8 4 5 prameér 1 2 3 4 5 soucet
000 (09 11 18 34 47 24 (116 12,4 152 21,3 19,3 159 | 1,9 25 53 150 19,3 44,0
80-0-0 | 09 11 18 34 46 24 (11,4 10,8 125 17,9 16,6 138 | 1,7 22 44 125 159 36,8
90-0-0 | 09 11 17 34 46 2,4 1119 12,2 14,7 20,9 19,0 157 (19 26 50 145 184 42,4
80-0-8 | 09 10 16 32 45 2,2 |11,6 10,8 11,5 17,0 155 133 |19 20 36 10,9 141 32,5
80-0-9 | 08 11 17 32 45 2,3 |11,1 10,2 114 17,4 16,0 132 | 1,6 20 3,7 11,4 146 33,3
90-0-8 | 08 11 16 32 45 2,2 |11,1 12,6 13,2 19,4 18,2 149 | 1,6 25 42 126 16,7 37,6
90-0-9 | 09 11 17 33 45 2,3 (11,8 12,0 13,8 20,1 18,2 152 | 1,9 24 4,7 134 17,1 39,4
80459 | 09 10 1,7 32 47 2,3 (11,0 10,9 11,7 16,8 15,7 132 | 1,7 20 3,8 11,0 149 33,4
90-50-9 [ 09 11 18 33 47 2,3 |11,2 11,2 14,7 20,0 189 152 | 1,8 23 51 14,0 185 41,7

Poznamka: Treti fadek udava hodnoty v jednotlivych letech scénare a podle ukazatele primérné nebo souhrnné hodnoty za celé obdobi scénare.

143 V tomto obdobi v§ak byly nizké ménovépolitické sazby a v dobé pandemie pravdépodobné dominovaly odlisné pohnutky pro investovani do rezidencnich
nemovitosti nez v sougasnosti.
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V.4.2 Rizika spojena s trhy komer&nich nemovitosti

Uvérova aktivita u uvéra zajisténych komeréni nemovitosti v druhém pololeti 2022 citelné poklesla

Objem nové poskytnutych avéru zajisténych komeréni nemovitosti dosahl v druhém pololeti 2022 pfiblizné 27 mld. K&
podstatny utlum uvérové aktivity v tomto segmentu. Zchlazeni je dano zejména nejistotou ohledné budouciho vyvoje a zvy-
Senou Urovni Urokovych sazeb (€ast 11.1). Z hlediska struktury novych uvérd se ve druhém pololeti 2022 znaéné snizil podil
kancelarskych nemovitosti a vzrostl podil financovani logistickych a primyslovych ploch ¢i rezidenéni vystavby. Rozlozeni
novych Uvérd napfi¢ riznymi segmenty vSak vykazuje v ¢ase znac¢nou variabilitu a u nemovitosti se smiSenym uc¢elem mize
byt obtizné pIné rozlisit rozsah financovani podle jednotlivych typ.

Graf V.25

Objem novych uvéra zajisténych komeréni
nemovitosti

(v mid. K&)

Graf V.26

Stav uvértl zajisténych komerénimi nemovitostmi
poskytnutych bankami nefinanénim podnikiim

(v mid. Kg&)
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= Maloobchodni — |
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Poznamka: Pismeno | znaci investice do jiz existujicich nemovitosti, pis-

meno V oznacuje vystavbu. CRE je komeréni nemovitost.

Poznamka: Pismeno | znaéi investice do jiz existujicich nemovitosti, pis-
meno V oznacuje vystavbu. Vysledky jsou zaloZzeny na datech vybranych
bank.

Rizika spojena s trhy komerénich nemovitosti jsou nadale z velké ¢asti exportovana...

Dilezitou roli na trhu komer¢nich nemovitosti dlouhodobé hraji zahrani¢ni investofi ziskavajici financovani od zahrani¢-
niho finanéniho sektoru. Nepfiznivy vyvoj doprovazeny narlistem miry selhani u vérd financujicich tento segment by proto
byl z pfevazujici ¢asti pfenesen na zahranicni subjekty a pro domaci finan¢ni sektor neni bezprostfednim zdrojem systé-
movych rizik. Trh komerénich nemovitosti se vS8ak mlze stat v pfipadé silné nepfiznivych finanénich podminek vyznamnym
pfitézujicim faktorem, ktery by pfispival k prohlubovani domacich $okl a del$i dobé jejich trvani.

. nicméné i presto uvéry zajisténé komerénimi nemovitostmi tvori nezanedbatelnou ¢ast uvérového portfolia
domacich bank
Expozice zajisténé komercni nemovitosti v rozvahach €eskych bank tvofi pfiblizné polovinu Gvérd poskytnutych nefinanc-
nim podnikam (Graf V.26), pfi¢emz zhruba 82 % z téchto uvérl bylo ke konci roku 2022 uréeno k investicim ¢i k vystavbé
komerénich nemovitosti.**> V obdobi nejistoty a obratu ve finanénim cyklu, kdy dochéazi k narlistu poZzadovanych vynost
a cenovym poklestim (¢ast 11.1), mohou tyto expozice vzhledem ke snizujici se hodnoté zastav nést zvySené riziko. Jiz
bé&hem pandemie domaci banky ¢ast z téchto Uvérl prefadily z prvniho stupné (Stage 1) do druhého stupné znehodnoceni
(Stage 2) a vétSina dosud nebyla pfefazena zpét. Podil Uvérl zajisténych komerénimi nemovitostmi ve druhém stupni
znehodnoceni pak ve druhém pololeti 2022 opét mirné vzrostl (Graf V.27), ale zatim vyznamné nevybocuje z hodnot po-
zorovanych u ostatnich Gvér( poskytnutych nefinanénim podnikim. Obdobné také plati, Ze Uvérové riziko u Uvérd
poskytnutych v cizich ménach (nejcastéji v eurech) je mirné nizsi. Prestoze podil Uvérl ve tfetim stupni znehodnoceni se
dosud nijak nevymyka dlouhodobym pramérim, sou¢asna situace a zvySeny podil Uvérd ve stupni druhém s sebou mohou
nést zvySené riziko uvérovych selhani.

144 Vysledky jsou zaloZeny na pravidelném pololetnim Setfeni uvér(i zajisténych komerénimi nemovitostmi, kterého se zpravidla u¢astni sedm bank pokry-
vajicich pfiblizné 70 % daného trhu.

145 Jedna se pouze o odhad, pfesna kategorizace je na zakladné dostupnych dat obtizna.
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Graf V.27 Graf V.28
Uvéry nefinanénim podnikiim na investici ¢i vystavbu  Rozdéleni novych tvéra zajisténych komeréni
komeréni nemovitosti dle stupné znehodnoceni nemovitosti podle LTV ve druhém pololeti 2022
a mény (v mld. K&; osa x: LTV v %)
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Poznamka: Stage 2 a 3 jsou druhy a tfeti stuperi znehodnoceni Gvéru B Rezidenéni — V

dle mezinarodniho U€etniho standardu IFRS9. i . o ) L o
Poznamka: Pismeno | znaci investice do jiz existujicich nemovitosti, pis-

meno V oznacuje vystavbu. Vysledky jsou zaloZeny na datech vybranych
bank. Interval je uzavfen zprava.

Banky pfi poskytovani novych uvéru zajisténych komeréni nemovitosti uplatiiovaly obezietny pfistup

Banky vzhledem k existujicim nejistotam pokracovaly v roce 2022 (zejména pak v jeho druhé poloving) v obezfetném pfi-
stupu a omezily poskytovani Gvért spadajicich do nejrizikovéjSich kategorii. V ramci zpfisfujicich se poZzadavki
na zajisténi nebyly v druhém pololeti 2022 poskytnuty téméF zadné avéry s LTV nad 80 % (Graf V.28) a oproti prvnimu
pololeti 2022 pfevazovaly Uvéry s LTV mezi 50 a 60 % (v prvnim pololeti pfevliadaly Uvéry s LTV mezi 60 a 70 %). BEéhem
poslednich dvou let tak bylo silné omezeno poskytovani novych avérd s LTV pfevySujicim 70 % (Graf V.14 CB). Rovnéz
z pohledu ukazatele DSCR doslo k dal§$imu mirnému sniZeni nové poskytnutych uvért v nejrizikovéjsi kategorii, ktera je
vymezena hodnotou DSCR pod 1,2, a pomérné vyraznému rastu Gvérd v nejméné rizikové kategorii s DSCR nad 1,6
(Graf V.29). Obezfetnost bank dokumentuje i skute¢nost, Ze u Uvéra spadajicich z pohledu ukazatele DSCR do rizikovéj-
Sich kategorii je striktné vyZzadovana vysoka mira zajisténi. Objem novych Uvérd s ukazatelem DSCR pod hodnotou 1,2
a zaroven s LTV nad 70 % byl v druhém pololeti 2022 i nadale velmi nizky (Graf V.30).

Graf V.29 Graf V.30
Rozdéleni novych avért zajisténych komeréni Objem novych uvéri zajisténych komeréni
nemovitosti podle DSCR ve druhém pololeti 2022 nemovitosti s LTV nad 70 % a DSCR pod 1,2
(v mld. K¢&; osa x: DSCR v %) (v mld. K¢&)
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Poznamka: Pismeno | znaci investice do jiz existujicich nemovitosti, pis-

meno V oznaduje vystavbu. Vysledky jsou zaloZeny na datech vybranych

bank. Interval je uzavfen zprava. Poznamka: Pismeno | znaci investice do jiz existujicich nemovitosti, pis-
meno V oznaduje vystavbu. Vysledky jsou zaloZeny na datech vybranych
bank. Interval je uzavfen zprava.
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Poznamka: Udaje GPR pro CR nejsou k dispozici. GPR i EPU jsou posta-
veny na vyskytu kli¢ovych slov v novinovych €lancich. Indikatory normovany:
urover 100 odpovida pro GPR hodnoté za leden 2019 pro EPU primérné
hodnoté za 1997 az 2015. Index GPR dostupny 2z matteoiaco-
viello.com/gpr.htm, globalni EPU dostupny z policyuncertainty.com.
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Poznamka: Jedna se o rozdil oproti stavu k 31. 12. 2019. ZadluZenost je
vyjadrena v pomeéru k HDP.
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Graf 1.2 CB
Ceny kontejnerové dopravy
(v USD)
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Zdroj: Freightos, Refinitiv Datastream
Poznamka: Graf zobrazuje Freightos Baltic Index: Global Container Fre-
ight Index.

Graf 1.4 CB
Ukazatele trhu prace ve vybranych ekonomikach
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Graf 1.6 CB
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Graf 1.7 CB

Urokové sazby a vynosy v eurozéné
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Zdroj: Refinitiv, ECB

Poznamka: Hodnoty jsou ke konci mésice s vyjimkou Urokovych sazeb no-
vych avérl, u kterych jsou vyuzity mési¢ni pramery.

Graf 1.9 CB

Klicové globalni indexy cen aktiv
(index: 31. 12. 2021 = 100)
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Graf 11.11 CB
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Zdroj: ECB, Fed, Refinitiv

Poznamka: Rizikova prémie je pocitdna pomoci dividendového diskont-
niho modelu. Odhady budoucich dividend pochazi z dividendovych
futures. Diskontni faktory jsou spoéteny na zékladé US swapové kiivky.
Podrobngji viz Casta, M. (2022): ,Deriving equity risk premium using divi-
dend futures®. The North American Journal of Economics and Finance 60.
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Graf 1.8 CB

Zmény uvérovych standardd v eurozoné
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Zdroj: Bank Lending Survey ECB, January 2023

Poznamka: Jedna se o vysledky z Bank Lending Survey ECB z ledna
2023. Udaje reprezentuji rozdil mezi trznim podilem bank, které uvedly
zpfisnéni uvérovych standardll, a bank, které uvedly jejich uvolnéni v da-

na strankach ECB nebo CNB.

Graf 11.10 CB

Rizikové prémie korporatnich dluhopist
dle ratingového pasma
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Zdroj: Bank of America Merrill Lynch, Refinitiv
Poznamka: Rizikové prémie jsou vyjadieny jako rozpéti vynost korporat-
nich dluhopisti nad vynosy statnich dluhopisu.

Graf 11.12 CB

Realizovana volatilita indexu S&P 500
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Zdroj: Refinitiv
Poznamka: Realizovana volatilita byla ziskana z dennich dat skrze expo-

nencialné vazeny klouzavy pramér slambdou nastavenou na hodnotu
0,97.
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Graf 11.13 CB Graf 11.14 CB
Rozklad vynosu pétiletého ¢eského statniho Vyvoj vybranych trokovych sazeb a vynost v CR
dluhopisu (v %)
(vynos v %; sloZky vynosu v p. b.) 10
7 8
6
5 6
4 4
3 2 -
P ‘m -~
1 0 &
o 03/17 03/18 03/19 03/20 03/21 03/22 03/23
1 —— Dvoutydenni ménovépoliticka sazba CNB
03/19 09/19 03/20 09/20 03/21 09/21 03/22 09/22 03/23 —\/ynos pétiletého ¢eského statniho diuhopisu
Portfqllova’l r!Z{kova} prcfmlle Uverpya r@lkc?va premie Sazba pétiletého korunového Grokového swapu
= Terminova rizikova prémie mmmm Bezrizikovy vynos
Trzni vynos Urokova sazba novych korunovych tvérti domacnostem na bydleni
Zdroj: Refinitiv, CNB ~—Urokova sazba novych korunovych Gvérd nefinanénim podnikiim
Zdroj: Refinitiv, CNB
Poznamka: Hodnoty jsou ke konci mésice s vyjimkou urokovych sazeb no-
vych uvérd, u kterych jsou vyuzity mésicni priméry.
Graf I11.15 CB Graf 11.16 CB
Realizované ceny nemovitosti podle typu Pravdépodobnost poklesu primérnych cen bytt
(meziroéni rast v %) o vice nez 10 % v pribéhu dalSich dvou let
30 - (v %)
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e Celkem (House Price Index) === Byty — Deloitte/Dataligence
Rodinné domy — HB index Pozemky — HB index

Zdroj: CSU, Deloitte, Dataligence, HB index

Graf I11.17 CB Graf 11.18 CB
Realizované ceny bytti podle regionu Nabidkové ceny bytl podle regionu
(meziroéni rist v %) (meziroéni rist v %)
35 - 35 4
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Realizované: Praha (starsi byty)

Nabidkové: Praha (CSU)
Nabidkové: zbytek CR (CSU)
= = = - Realizované: Praha (nové byty) = = =« Nabidkové: Praha (nové byty, Develop Index)
zdroj: CSU Zdroj: CSU, Spole&nost pro Cenové mapy CR s.r.o. / Dataligence
Poznamka: Z dGvodu publikovani Develop Indexu ve dvoumésicni frek-

venci jsou Udaje za bfezen a zafi ziskany jako primér meziro¢niho rustu
v Unoru a dubnu, resp. v srpnu a fijnu.

Realizované: zbytek CR (star$i byty)
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Graf 11.19 CB

Velikost bytové vystavby

(ro¢ni klouzavé uhrny v tis. bytl)
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Zdroj: CSU

Poznamka: Pocet bytt v bytovych domech.

Graf 11.21 CB

Rizikova prémie u vynosu z komerénich nemovitosti

(vp.b)
1 .

N < SN

\/

24
12/06 12/10

Poznamka: Rizikova prémie je pocitana jako rozdil mezi pozorovanou vysi

12/14 12/18 12/22

vynosu a hodnotou implikovanou modelem.

Graf 11.23 CB

Drzba €eskych korunovych statnich cennych papira

(v mld. K&)
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Zdroj: MF CR

Ceska narodni banka

03/21 03/22 03/23

u Pojistovny
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Graf 11.20 CB

Podil domacnosti s dostate€nymi pfijmy pro bezpeéné

splaceni uvéru na pofizeni bydleni

(v %)
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Poznamka: Procento domacnosti, kterym droven pfijmd umozriuje splatit
uvér na porizeni bydleni o primérné cené a vymére v daném roce. Regi-
ondlni rozdily v drovni pfijmi acen bydleni nejsou zohlednény. Je
uvazovan hypotec¢ni Gvér s dobou splatnosti 25 let a parametrem LTV =
80 %.

Graf 11.22 CB
Potieba financovani MF CR
(v mid. K&)
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Zdroj: MF CR

Tab. 1.1 CB

Rating Ceské republiky

Ratingova agentura Rating Vyhled
Moody’s Aa3 Negativni
S&P Global Ratings AA Stabilni
Fitch Ratings AA- Negativni
JCR AA Stabilni
R&l AA- Negativni
Scope Ratings AA Negativni
Dagong Global Credit Rating A+ Stabilni
ACRA Europe AA Stabilni
ACRA AA Stabilni

Zdroj: MF CR
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Graf 11.24 CB

Nahrady zaméstnancim a mira zisku a investic
v sektoru nefinanénich podnik

(v % hrubé pfidané hodnoty)
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e Mira zisku
Mira investic (prava osa)

e N&hrady zaméstnancim

Zdroj: CSU

Poznamka: Zisk je definovan jako roéni klouzavy uhrn hrubého provozniho
prebytku a investice jako ro¢ni klouzavy uhrn tvorby hrubého fixniho kapi-
talu.

Graf 11.26 CB

Ukazatele zadluzenosti a disponibilniho pFijmu

domacnosti

(podil v %; prava osa: meziroéné v %)
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Nebankovni uvéry / HDD

Ostatni bankovni uvéry / HDD
mmm Uvéry na spotfebu / HDD
mmmm Uvéry na bydleni / HDD
Tempo ristu uvért celkem (prava osa)

e Tempo ristu nominalniho HDD (prava osa)

Zdroj: CNB, CSU
Poznamka: Nebankovni Gvéry pfedstavuji Gvéry poskytnuté ostatnimi fi-
nanénimi institucemi. HDD znaé&i hruby disponibilni dichod. Sektor
domacnosti zahrnuje rovnéz udaje za neziskové instituce slouzici domac-
nostem.
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Graf 11.25 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. Vysledky jsou zaloZzeny na vybérovém souboru
nefinan¢énich podnika.

Graf 11.27 CB

Zbytkova doba fixace urokové sazby dle mény a ucelu
u avéra nefinanénim podnikiim

(podil na objemu uveérh k 31. 3. 2023 v %)
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Graf 11.28 CB
Zbytkova doba splatnosti dle mény a ucelu u avéra
nefinanénim podnikiim
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Graf 11.30 CB

12M mira selhani u Gvérd v soukromém nefinanénim

sektoru

(v %)
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== Mira selhani u uvérl na bydleni
=== Mira selhani u Uvérd na spotiebu

Mira selhani u avérd nefinanénim podnikdm
Poznamka: 12mési¢ni mira selhani je vpredhledici ukazatel, ktery je defi-
novan jako podil toku nevykonnych uvért v nasledujicich 12 mésicich
vzhledem k celkovému stavu uvérd ve vychozim obdobi.

Graf 11.32 CB
Struktura avéra nefinanénim podnikiim dle mény
(v %)
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Graf 11.29 CB
Podil cizoménovych avéra na celkovém objemu aveért

odvétvi

(v %)
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Poznamka: V zavorce je uveden podil cizoménovych uvérli daného od-
vétvi na celkovém objemu cizoménovych tvérd k 31.12.2022.

Graf 11.31 CB

3M mira selhani tvéri nefinanénim podnikim
dle mény

(v %)
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Poznamka: 3mési¢ni mira selhani je vpfedhledici ukazatel, ktery je defi-
novan jako podil toku nevykonnych avérd v nasledujicich 3 mésicich
vzhledem k celkovému stavu uvérl ve vychozim obdobi.

Graf 11.33 CB
Podil nevykonnych Gvéra v soukromém nefinanénim

sektoru
(v %)
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CAST 1l

Tab. Ill.L1 CB

Objemy expozic, opravnych polozek a miry kryti dle miry rizika a portfolia

Domacnosti Expozice Opravné polozky Mira kryti
Objem Zména Objem Zména Podil Zména
Stupen Datum (v mld. K¢&) (v %) (v mid. K¢&) (v %) (v %) (vp.b)
12/19 1734 24,8 1,43
12/20 1854 7,0 31,4 26,3 1,69 0,26
Celkem 12/21 2 089 12,7 29,5 -6,2 1,41 -0,28
12/22 2 266 8,5 29,3 -0,4 1,29 -0,12
02/23 2273 0,3 29,6 1,0 1,30 0,01
12/19 1601 2,8 0,18
12/20 1687 5,3 3,9 37,8 0,23 0,05
S1 12/21 1873 11,0 3,9 -0,1 0,21 -0,02
12/22 1906 1,8 3,9 -0,5 0,20 0,00
02/23 1911 0,2 3,9 0,5 0,20 0,00
12/19 102 4,1 4,01
12/20 133 30,2 8,8 114,7 6,61 2,60
S2 12/21 183 37,4 8,1 -7,5 4,45 -2,16
12/22 332 81,4 10,3 26,1 3,09 -1,36
02/23 333 0,5 10,4 1,0 3,11 0,02
12/19 30 17,9 59,61
12/20 34 13,4 18,7 4,4 54,83 -4,78
S3 12/21 33 -4,3 17,4 -6,8 53,43 -1,40
12/22 28 -13,4 15,2 -12,7 53,89 0,46
02/23 29 1,0 15,4 1,1 53,94 0,05
NFC Expozice Opravné polozky Mira kryti
Objem Zména Objem Zména Podil Zména
Stupen Datum (v mid. K¢&) (v %) (v mid. K¢&) (v %) (v %) (vp.b)
12/19 1298 29,4 2,27
12/20 1304 0,4 43,0 45,9 3,30 1,03
Celkem 12/21 1359 4,2 39,1 -9,0 2,88 -0,42
12/22 1457 7,2 40,9 4,7 2,81 -0,07
02/23 1468 0,7 39,8 -2,8 2,71 -0,10
12/19 1155 3,1 0,26
12/20 1 046 -9,4 4,7 54,5 0,45 0,19
S1 12/21 1116 6,6 4,2 -11,1 0,38 -0,07
12/22 1139 2,1 54 27,7 0,47 0,09
02/23 1155 1,3 54 0,0 0,46 -0,01
12/19 101 2,6 2,54
12/20 202 100,4 9,8 283,7 4,86 2,32
S2 12/21 193 -4,8 7.4 -24,3 3,87 -1,00
12/22 271 40,6 9,6 29,0 3,55 -0,32
02/23 267 -1,2 9,6 -0,1 3,59 0,04
12/19 42 23,8 56,64
12/20 55 31,7 28,4 19,2 51,27 -5,37
S3 12/21 51 -8,4 27,4 -3,4 54,08 2,81
12/22 a7 -7.4 26,0 -5,4 55,28 1,20
02/23 46 -2,5 24,8 -4,4 54,18 -1,11

Poznamka: Klientskymi se rozumi expozice vuci nefinanénim podnikim, domacnostem a Gvérovym institucim. S1 a S2 zahrnuje vykonné
uveéry, S3 Ize ztotoznit s nevykonnymi Gvéry.
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Graf Ill.1 CB
Stavy uvérl nefinanénim podnikiim dle mény a tcelu
(v mld. K&; prava osa: v %)
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Graf I11.3 CB

Rozklad zmény hodnoty aktiv investi€nich fondu
dle investiéniho zaméreni v pribéhu roku 2022
(v mld. K&; osa x: jednotlivé mésice roku 2022)
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Graf IIl.5 CB
Vyvoj podilu neprecenovanych dluhopist v drzeni
transformovanych fondt
(v % celkové hodnoty dluhopisti drzenych transformovanymi fondy)
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Poznamka: Nepreceriovanymi dluhopisy jsou mysleny dluhopisy v na-
béhlé hodnoté, resp. pred rokem 2021 dluhopisy klasifikované jako drzené
do splatnosti. PferuSované ¢ary znaci minimalni a maximalni hodnoty na-
pfi¢ transformovanymi fondy.
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Graf I11.2 CB

Mira kryti nevykonnych klientskych tvért opravnymi
polozkami ve vybranych zemich EU

(v % k 31. 12. 2022)
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Graf 111.4 CB

Rozklad zmény hodnoty aktiv penzijnich fondt
(v mid. Kg&)
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Graf I1l.6 CB
Vyvoj v pojistovacim sektoru
(Uhrn hodnot za Ctyfi Etvrtleti v mld. K&)
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Predepsané pojistné v Zivotnim pojisténi

= = =« Pfedepsané pojistné v nezivotnim pojisténi
e Naklady na pojistné plnéni v Zivotnim pojisténi

= = =« Naklady na pojistné plnéni v nezivotnim pojisténi

Poznamka: Hodnoty jsou vyjadfené v hrubé vysi, tj. neocisténé o podil za-
jistitell.
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Graf 111.7 CB
Pojistné a pojistné plnéni v nezivotnim pojisténi
(v mid. K&)
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Graf I11.9 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 spo-
le¢nosti. Segment ostatnich finanénich zprostfedkovatelt (OFZ) zahrnuje
zejména NPFA a nebankovni obchodniky s cennymi papiry. Hodnoty jsou
vzdy ke konci daného roku.
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Graf 111.8 CB
Ziskovost pojiStovaciho sektoru
(v %)
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Graf 111.10 CB

Propojenost skrze derivatové transakce
(v mid. Kg&)
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Poznamka: MFI = banky, IC = pojistovny, IPFS = investi¢ni a penzijni
fondy a spole¢nosti, FX = zahrani¢ni subjekty. Segment ostatnich finan¢-
nich zprostfedkovateld (OFZ) zahrnuje zejména NPFA a nebankovni
obchodniky s cennymi papiry. Graf zobrazuje nominalni hodnotu derivato-
vych transakci mezi jednotlivymi sektory. Graf je ocistén o zrcadlové
zaznamy. Udaje v grafu jsou za jednotliva &tvrtleti od prvniho &tvrtleti 2021
po unor 2023.



VI. —— Chartbook

CAST IV

Tab. V.1 CB

Scénar zatézového testu likvidity
Odtokové polozky, mira odtoku v %: M 2a3M nad3M
Stabilni retailové vklady 2% 1% 1%
Ostatni retailové vklady 3% 2% 1%
Provozni vklady 10 % 7% 5%
Neprovozni vklady od tvérovych instituci 100 % 100 % 100 %
Neprovozni vklady jinych finan¢nich zakaznikd 25 % 25 % 25%
Neprovozni vklady od centralnich bank 0% 0% 0%
Neprovozni vklady od nefinan¢nich podnikt 10 % 7% 5%
Neprovozni vklady od ostatnich protistran 15 % 10 % 5%
Zavazky ze zajisténych uvérl 100 %
Zavazky z vydanych cenné papiry 100 %
Splatnost derivatu 100 %
Ostatni odtoky 100 %
Navyseni tvérd NFC 10 % za 6M (1,6 za M)
Uvérové linky retailu 5% 5% 5%
Uvérové linky NFC 15 % 15 % 15 %
Pritokové polozky, srazka v pfitoku v %: pro kazdy mésic
Retailové uvery 50 %
Podnikové tvéry 50 %
Uveéry ostatnich nefin. protistran jinych nez NFC a retail 50 %
Uvéry a pohledavky vaci Ul a finanénim zakaznikam 0%
Ostatni pritoky 100 %
PFitoky ze zajisténych operaci 0%

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

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

Akcie dle kvality 40 - 100 %
Usttedni vladni instituce dle kvality 10 - 20 %
Hotovost, pokladni¢ni poukazky, statni dluhopisy 0 %

Graf IV.2 CB

Odhad zmény urokovych sazeb hypotecnich tvérua
pfi jejich refixaci
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Graf IV.1 CB
Sladénost penéznich pritoki a odtokl pojistoven
(v mld. K&, resp. pocet pojistoven)
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m Celkovy objem nedostatku pfitokt — Zakladni scénar

® Celkovy objem nedostatku pfitok( — Nepfiznivy scénar

OPocet pojistoven s nedostatkem pritok(l — Zakladni scénar

X Pocet pojistoven s nedostatkem pfitokt — 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.

Graf IV.3 CB
Odhad vyse DSTI u refixovanych hypoteénich avéru
(v %)
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Poznamka: Hodnoty v grafu zobrazuji vaZzeny primér ukazatele DSTI u re-
fixovanych Gvérd, pficemz vahou je vySe nesplacené jistiny.

Dodatecny nartst miry nezaméstnanosti a urokovych sazeb hypote¢nich uvéri nad ramec Zakladniho scénare
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Graf IV.4 CB
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e P0ozorované hodnoty

Urokova sazba hyp. Gvérd podle Zakladniho scénare
Urokova sazba hyp. Gvérd pFi narist o 1 p. b.
Urokova sazba hyp. Gvérd pFi nartist o 3 p. b.
Urokova sazba hyp. Gvérd pFi nartst o 5 p. b.

Dodatec¢ny narlist miry nezaméstnanosti
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e Pozorované hodnoty
= \lira nezaméstnanosti podle Zakladniho scénare
= \ira nezaméstnanosti pfi nardst o 3 p. b.

Mira nezaméstnanosti pfi narist o 5 p. b.

Mira nezaméstnanosti pfi narist o 10 p. b.

Poznamka: V prvnim roce scénare dochazi k pfizpusobeni naristu na danou Uroven a od druhého roku scénére je jiz udrzovano konstantni rozpéti mezi

hodnotami podle Zakladniho scénare a modelového narudstu.
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CAST V
Tab.V.1CB
Prehled prabéznych cill, makroobezietnostnich nastroju a specifickych rizik
Existence Podrobné
Pribézné cile Specifické riziko specifického  Kli€ové nastroje Vyuziti v CR )
A x informace
rizikav CR
Vyraznéjsi oziveni Gvérd
doprovazené uvolfiovanim Ano Proticyklicka kapitalova rezerva Ano, od roku 2015 V.3
uvérovych standardu
Rostouci finanéni paka, i . P -
Ao Potencialni Makroobezretnostni pakovy pomér Ne -
rostouci riziko podrozvahy
oy o A Ty ? 7 Makroobezretnostni nastroj k ome-
Nizka uroveri rizikovych vah vy- P q 2 a o o .
Zmimit nadmémy  znamnych Gvérovych portfolii Potencialni zeni systémového rizika na drovni Ne -
rast uverd ¢lenského statu (¢l. 458 CRR)
a finanéni paky e ) Kapitalové poZzadavky podle sektorli  Prozatim ne, na rizika nemovitost-
Zvyseny rust uveru a rizik v konkrét- o . . s . . X L
., Potencialni (sektorova a plo$na rezerva ke kryti  nich expozic CNB reaguje jinymi =
nim sektoru . . . . "
systémového rizika) nastroji
Riziko spiraly mezi cenami nemovi- . . Ano, od roku 2015 dle doporuceni,
Al Limity na LTV V.4
tosti a uvery k jejich financovani no MY s (Pl od 2021 dle zakona
Riziko nadmérné zadluzenosti . . Ano, od roku 2018 dle doporuceni,
Al Li LTI, DTI, LSTI, DSTI V.4
a dluhové sluzby doméacnosti no I S EEeTF LUk LU od roku 2021 dle zakona
Zmirnit nadmérny Dlouhodoba likviditni rizika Potencialni Makroobezietnostni NSFR Ne 1.2
splatnostni nesou-
lad a nedostatek  Kratkodoba likviditni rizika Ne Makroobezfetnostni LCR Ne 1.2
likvidity
. . Prozatim ne, na rizika nemovitost-
Koncentrace nemovitostnich e q 2 a hon . X L
expozic Potencialni Rezerva ke kryti systémového rizika  nich expozic CNB reaguije jinymi -
P nastroji
Omezit koncentraci
expozic ) Ang, lmoi’nost d?dateér:ych
Koncgntrace svrchovanych Ano G s v et el k?pna’l?vyclh pozadavkl ) )
expozic pfi zvy$eném svrchovaném
riziku, od r. 2015
L . Potencialni dopad potizi systémové Kapitalové rezervy podle systémové  Ano, J-SVI rezerva ve vysi V.2
221?\,2:(;923(10“‘:' vyznamnych instituci na stabilitu fi- ~ Ano vyznamnosti (G-SVI a J-SVI rezerva) 0,5 % az2,5 % ’
nancniho trhu a realnou ekonomiku Rezerva ke kryti systémového rizika Ne V.2
Pozadavky na marze a srazky pfi zu- Ne )
Posilit odolnost - " . - . Stovani prostrednictvim protistran
I Riziko neplnéni protistran, vzajemna
finan€nich . - e fo A Ne s o -
. provazanost finanénich infrastruktur Vy$8i mira vykazovani Ne -
infrastruktur
Rezerva ke kryti systémového rizika  Ne -

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

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

Graf V.1 CB

Rozklad indikatoru finanéniho cyklu
(podily jednotlivych subindikatord)
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Tab. V.2 CB

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 0,18 1,25%
0,18 0,20 1,50%
0,20 0,23 1,75%
0,23 0,26 2,00%
0,26 0,29 2,25%
0,29 1,00 2,50%

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

hodnota IFC. Udaje se tykaji ptivodniho, nikoliv revidovaného IFC.

Poznamka: Urokové rozpéti je definovano jako rozdil mezi klientskou saz-
bou na nové Gvéry a 3mésicni sazbou PRIBOR.

Ceska narodni banka
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Graf V.2 CB
Cerpani tuvérd nefinanénim podnikiim
(mésicni objem v mld. K&)

40 -

30

20 AN !
Q‘h%/\xﬁw\%ﬁﬂ

10 "\,./\,v\‘ X w-\/ﬂ\

Y2119 02/20 02/21 02/22 02/23

=== Qstatni — CZK
Ostatni — EUR

=== Provozni — CZK

=== Provozni — EUR
Poznamka: Graf zobrazuje odhad celkového mezimésic¢niho narustu cer-
paného objemu Uvéru u téch aveérd, které (1) v pfedchozim mésici nebyly
&erpany nebo (2) u nichz doslo k naristu derpané ¢astky. Cerpani Gvér(,
které byly v pribéhu jednoho mésice nacerpany i splaceny, neni zahrnuto.
U cizoménovych Uvéra o¢isténo o vliv zmén ménového kurzu.

Graf V.4 CB
Indikatory BPI a IFC

(v %; prava osa: 0 minimum, 1 maximum)
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Poznamka: Indikator BPI vyjadfuje pomér mezi marzi ze stavu Gvérd
a opravnymi poloZzkami na jednotku Gvéru. Marze ze stavu uveérl je dana
rozdilem mezi zapUGjéni a vkladovou klientskou sazbou.

Graf V.6 CB
Spotiebitelské Uvéry zajiSténé obytnou nemovitosti
(v mld. K&; prava osa: v tis. ks)
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Poznamka: Udaje vychazi ze Setfeni a zahrnuji hypoteéni tvéry a stan-
dardni a preklenovaci uUvéry ze stavebniho spofeni zajisténé obytnou
nemovitosti. Data mohou obsahovat i nenac¢erpané Uvéry.
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Graf V.3 CB
Standardizovana odchylka poméru avéra k HDP
od trendu a dodate¢na odchylka
(vp.b)
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== Qdchylka poméru uvéra k HDP od trendu

== Dodate¢na odchylka poméru bankovnich avérd k HPH
Zdroj: CNB, CSU
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 ctvrtleti.
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Graf V.5 CB
Vyvoj ¢istych novych bankovnich avéri na bydleni
(v mid. Kg&)
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Poznamka: V8echny uvedené fady zahrnuji i navy$eni stavajicich Gvérd.
Hypote€ni uvér spada do kategorie uvér(i na bydleni a pro tento graf je
definovan jako Uvér poskytnuty domacnosti, ktery je alespor ¢aste¢né za-
jistén zastavnim pravem k nemovité véci.

Graf V.7 CB

Podil hypoteénich tvérti v objemové vyjimce podle

naroku na mirnéj$i horni hranice tvérovych ukazatell

(v %)
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Poznamka: Udaje za 1. &tvrtleti 2023 obsahuiji data pouze za leden a tinor.
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Tab. V.3 CB
Medianové hodnoty proménnych popisujicich charakteristiky domacnosti pfi porizeni hypoteéniho uvéru
2019 H2 2020 H1 2020 H2 2021 H1 2021 H2 2022 H1 2022 H2 2023 H1
Cisty mésiéni prijem (v tis. K&) 43,3 47,2 458 49,5 52,9 57,6 61,7 63,8
Meziro¢ni zména (v %) 9,9 13,2 5,6 4.8 15,7 16,5 16,6 13,5
Vyse uvéru (v tis. KE) 2 000 2168 2 355 2700 2820 2750 2387 2 385
Meziroéni zména (v %) 4,2 15,0 17,8 24,5 19,7 1,9 -15,4 -17,5
Kupni cena nem. (v tis. K&) 2580 2 850 3100 3512 3690 3900 3700 3650
Meziroéni zména (v %) 9,5 14,2 20,2 23,2 19,0 11,1 0,3 -5,3
Splatka hyp. tvéru (v tis. K¢) 8,2 9,5 9,9 11,2 12,4 14,5 14,9 14,9
Meziro€ni zména (v %) 6,7 15,0 19,8 17,9 25,3 29,1 20,6 6,2
LTV (v %) 72,4 71,9 73,8 71,4 70,0 67,6 66,0 66,4
DTI (v €istych ro€nich pfijmech) 5,0 5,3 5,5 5,8 59 55 4,8 4,5
DSTI (v %) 32,8 32,8 32,8 33,6 35,3 38,4 38,7 37,3

Poznamka: Uvedené hodnoty se vztahuji k datu pofizeni nového spotfebitelského tvéru zajisténého obytnou nemovitosti. Cisty mésiéni prijem predsta-
vuje deklarovany cisty pfijem v Zadosti o Uvér a zahrnuje prijmy vSech osob uvedenych ve smlouvé o daném avéru. Posledni pllrok obsahuje data pouze
za leden a Unor roku 2023. Uvedené meziro¢ni zmény v poslednim pullroce tak porovnavaji stav za leden a tnor roku 2022 a 2023.

Graf V.8 CB

Rozdéleni hypotecnich uvéra podle LTV
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Poznamka: Zahrnuty jsou jen Cisté nové spotfebitelské Uvéry zajisténé
obytnou nemovitosti. Data mohou obsahovat i nenagerpané Gvéry. Udaje

za 1. Ctvrtleti 2023 obsahuji data pouze za leden a tnor.

Graf V.10 CB
Rozdéleni hypotecnich tvéra podle DTI
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Graf V.9 CB

Rozdéleni hypotecnich uvéra podle DSTI
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Poznamka: Zahrnuty jsou jen Cisté nové spotiebitelské Uvéry zajisténé
obytnou nemovitosti. Data mohou obsahovat i nenagerpané tvéry. Udaje
za 1. Ctvrtleti 2023 obsahuji data pouze za leden a tnor.

Graf V.11 CB
DSTI a odhadnuta mira selhani hypotecnich avért
(odhadnuta mira selhani, primér celého vzorku = 100; osa x: DSTI v %)
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Poznamka: Zahrnuty jsou jen Cisté nové spotiebitelské uvéry zajisténé
obytnou nemovitosti. Data mohou obsahovat i nenagerpané Gvéry. Udaje

za 1. Ctvrtleti 2023 obsahuji data pouze za leden a tnor.
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Poznamka: Jedna se o modelem odhadnuté hodnoty vyhlazené metodou
LOWESS. Vékem se rozumi vék toho Zadatele o Uvér, ktery je relevantni
pro uplatnéni limitu DSTI dle novely zékona o CNB. Intervaly zleva uza-

vieny, zprava otevieny.
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Graf V.12 CB

DTI a odhadnuta mira selhani hypoteénich avéru
(odhadnuta mira selhani, primér celého vzorku = 100; osa x: DTl v ¢istych
ro¢nich pfijmech)
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Poznamka: Jedna se o spotfebitelské Uvéry zajisténé obytnou nemovitosti,
dale pak o modelem odhadnuté hodnoty vyhlazené metodou LOWESS.
Vékem se rozumi vék toho Zadatele o uvér, ktery je relevantni pro uplat-
néni limitu DTI dle novely zakona o CNB. Intervaly zleva uzavieny, zprava
otevieny.
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Graf V.14 CB

Distribuce novych uvéri zajisténych komeréni
nemovitosti podle LTV v ¢ase

(v mld. K¢&; osa x: LTV v %)
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Odhad dostupnosti hypote€niho tivéru u domacnosti s medianovym prijmem z pohledu DSTI podle kraje
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Poznamka: Vypodet za rok 2023 je konzistentni s jarni prognézou CNB (ZoMP — jaro 2023). V odhadu se predpoklada, Ze hodnota LTV je ve vy&i 80 %

a Ze kupni cena se rovna hodnoté zajisténi.

Tab. V.4 CB

Vyvoj klicovych proménnych v 5letém scénafi pro potreby simulaéni analyzy

Urokovéa sazba
Mira Meziro€ni zména novych hypote¢nich Meziro€ni zména Pocet
nezaméstnanosti mezd aveért cen nemovitosti Mira inflace poskytnutych avérd
1. rok 25 9.6 5.9 -0.7 11.2 35388
2. rok 2.8 8.5 5.2 5.0 2.1 44 810
3. rok 4.2 -0.3 4.3 0.7 1.4 43 442
4. rok 7.4 2.8 3.2 -16.6 0.4 35 064
5. rok 9.2 2.3 2.7 15 0.3 41 622

Poznamka: Prvni dva roky scénare jsou postaveny na zakladné Zakladniho scénare. Pro nasledujici 3 roky je definovan deflaéni nepfiznivy scénar.
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Slovnicek pojmu

Basel Ill: Regulatorni koncept vydany Basilejskym vyborem pro bankovni dohled v roce 2010, ktery stanovuje standardy
pro kapitalovou pfiméfenost bank a nové i jejich likviditu. Basel Il obecné zavadi pfisnéjsi pravidla nez jeho pfedchidce
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 spolecnosti (developer) — developerské projekty: Spole¢nosti, resp. projekty, jejichz cilem je komplexni
vystavba rezidenénich i komerénich nemovitosti. Cinnost developerskych spolecnosti zahrnuje predevsim vytipovani
vhodného uzemi, zajisténi tvorby projektu, ziskani vSech potfebnych povoleni, vytvoreni inzenyrskych siti, vlastni vystavbu
a prodej nemovitosti. Developerské spole¢nosti asto rovnéz klientm zprostfedkovavaiji financovani nakupu nemovitosti,
nezfidka se podileji na pronajimani i spravé nemovitosti po ukon&eni vystavby (pfedev8im u komer€nich nemovitosti).
Vzhledem ke kombinaci stavebni ¢innosti a spekulacnich nakupd 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 prostfedkl od investorl a jejich investovani. FKI se déli jednak
dle typu investord na fondy uréené 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 v€lenéna mezi zbyvajici
skupiny fondt podle typu fond, do kterych investuiji.

Hypotecni uveér: Spotrebitelsky uvér zajistény obytnou nemovitosti.

IFRS 9: Ugetni standard IFRS 9 Finanéni nastroje, jehoZ finalni verze byla predstavena v ervenci 2014 Radou pro me-
zinarodni ucetni standardy (IASB), vstoupil v ucinnost 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 Uc&tovani, ocefovani, znehodnoceni
a odugtovani finanénich aktiv a finanénich zavazkil a obecné zajistovaci ugetnictvi. Uetni standard si klade za cil pfinést
uzivatelim Ucetnich 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 spole¢nost, investi¢ni fond, penzijni spoleCnost a pojiStovna ab) 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 pomér: 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).

Koeficient volatility: Opatfeni v ramci Solvency Il, které pojistovnam (zajiStovnam) umoznuje upravit bezrizikové urokové
sazby, aby byl zohlednén vliv kratkodobé volatility dluhopisovych spreadu.

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 ¢astce
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 ivérem a Cistého pfijmu zadatele o uveér.

Makroobezietnostni politika: Klicova soucast politiky financni stability. Je zaméfena na stabilitu finanéniho 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 zpUsobilé za-
vazky. Dostatek téchto zplsobilych pasiv je nutny k tomu, aby byla proveditelna rekapitalizace banky v selhani z vnitfnich
zdrojil (tzv. bail-in). V pfipadé krize CNB tato pasiva odepiSe nebo zkonvertuje. Dostateéna vy$e MREL spolu s aplikaci
vhodné kombinace nastrojl pro feseni krize tak umoznuje vyfesit selhani instituce bez pouziti vefejnych prostredku.
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Nabidkové ceny nemovitosti: Ceny nabidek prodeje nemovitosti v realitnich kancelafich. Nabidkové ceny by mély byt
vy$i 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 uvért nebo puljcek, véetné spotrebitelskych Gvérh, uvérd z kreditnich karet
a splatkovych prodejl, a faktoringové a forfaitingové spole¢nosti.

Nevykonné tGvéry: Uvér Ize oznagdit 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. Drfive Uvéry se selhanim.

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

Penzijni fondy: V ¢eském prostfedi jde o transformované a Gcastnické fondy, které jsou spravovany penzijnimi spole¢-
nostmi. Ugastnické fondy se dale dé&li na povinn& konzervativni a ostatni. Povinn& konzervativni fondy maji vyznamné
omezeny okruh aktiv, do kterych mohou investovat.

Pili¥ 1: Prvni ¢ast smérnice CRD zaméfena na stanoveni minimalniho kapitalového pozadavku v§em uvérovym institucim
na kryti uvérového, trzniho a operacniho rizika.

Pilif 2: Druha ¢ast smérnice CRD pozaduijici, aby Uvérova instituce posoudila, zda kapitalovy pozadavek v ramci Pilite 1
je dostate¢ny na pokryti v8ech rizik, kterym je vystavena. Tento proces posouzeni je pfezkoumavan organem dohledu
v ramci tzv. provérky SREP. Dohledovy organ ma nasledné moznost aplikovat Sirokou $kalu nastrojd, véetné stanoveni
dodatec¢ného kapitalového pozadavku, napfiklad ke kryti rizika koncentrace.

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

Prague InterBank Offered Rate (PRIBOR): Referen¢ni hodnota uUrokovych sazeb na trhu mezibankovnich vklada
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 (PTR): Podil ceny bytu a roéniho najemného. Ukazatel price-to-rent je prfevracenou hodnotou vynosu z na-
jemného.

Proticyklicka kapitalova rezerva: Makroobezietnostni nastroj, jehoz cilem je zvysit odolnost finanéniho sektoru vuéi cyk-
lickym rizikim spojenym s vykyvy v Uvérové aktivité.

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 pochézejici ze statistik dafiovych pfiznani pro dafi z prevodu nemovitosti MF CR, které jsou publikovany
CSU. Tato data obsahuiji ¢asové Fady od roku 1998 a jsou dostupna v pomé&mé podrobném &lenéni (regionalni &lenéni,
dle rozsahu opotfebeni, dle typu nemovitosti). Na druhou stranu zde v3ak nejsou zahrnuty transakce, které nejsou pred-
métem dané z prevodu nemovitosti (tedy pfedev§im transakce s novymi nemovitostmi) aindex je publikovan se
zpozdé&nim minimaln& pal roku. Druhym novym zdrojem tdajti o realizaénich cenach nemovitosti jsou data z $etfeni CSU
v realitnich kancelafich. Ta pokryvaji i nové nemovitosti, na druhou stranu nejsou dostupna v tak dlouhé ¢asové fadé
a v tak podrobném c&lenéni.

Refinancovani hypote¢niho Gvéru: Proces, v némz hypotecni dluznik pfijme novy hypotecni Gvér u jiného veéritelského
subjektu a z néj splati svlj hypote€ni uvér u puvodniho véfitelského subjektu. Stava se tak dluznikem jiného subjektu.
Tento postup je obvykle mozny pouze na konci obdobi fixace ptvodniho Gvéru.

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

Return on Assets (RoA): Ukazatel rentability celkovych aktiv, ktery se pocita jako pomér zisku pfed zdanénim a uroky
a aktiv podniku.
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Rizikova prémie: Rizikovou prémii investor pozaduje u riskantnéjSich finan¢nich investic.

Rozdéleni bank podle bilan¢éni 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. Rozdéleni bank podle bilan¢ni sumy je od roku 2016 nasledujici: velké banky s podilem nad 10 % aktiv bankovniho
sektoru, stfedni banky s podilem 2 % az 10 % aktiv bankovniho sektoru a malé banky s podilem do 2 % aktiv bankovniho
sektoru.

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 vcas, aniz by véfitel pristoupil k uspokojeni pohledavky ze zajisténi, nebo alespon jedna splatka (jejiz vySe je
véfitelem povaZovana za vyznamnou) je po splatnosti déle nez 90 dnu.

Spotiebitelsky Gvér: OdloZzena platba, penézita zapljcka, uvér nebo obdobna finanéni sluzba poskytovana nebo zpro-
stfedkovana spotfebiteli (viz § 2 odst. 1 zakona €. 257/2016 Sb., o spotfebitelském uveéru).

Spotiebitelsky uvér zajiStény obytnou nemovitosti: Spotfebitelsky uvér, ktery je zajiStény obytnou nemovitosti ve
smyslu pfimo pouzitelného pfedpisu EU upravujiciho obezfetnostni pozadavky nebo je zajiStény vécnym pravem k této
obytné nemovitosti (viz § 45a odst. 2 zakona &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance).

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

Systémové riziko: Riziko ohrozZeni stability finanéniho systému, resp. vzniku finanéni nestability.

Setieni tvérovych podminek: Setfeni monitorujici vyvoj trhu bankovniho Gvé&rovani nefinanénich podnik(i a doméacnosti
v CR. Pilotni kolo probé&hlo v prvnim &tvrtleti roku 2012. Cilem Setfeni je ziskat kvalitativni informace ohledné& aktualniho
vnimani situace na nabidkové i poptavkové strané Gvérového trhu.

Tempo rastu stavu avérd: Meziro¢ni zména hodnoty stavu Gvérd vyuzivana v analyzach finanéni stability. Zpravidla neni
ocistovano o vliv reklasifikaci, odpist ¢i ménového kurzu, k ocisténi se pfistupuje pouze v pfipadé vzniku ¢i zaniku instituci.
Tempo rastu se tim li§i od ukazatele miry rastu Gvér, ktery CNB vyuziva v kontextu ménové politiky a je plné ogistovan
v souladu s pfistupem ECB harmonizovanym napfi¢ EU.

Tier 1: Nejkvalitngj$i a u bank v CR soudasné nejvyznamné;jsi ¢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 zpU-
sobili vyraznou zmeénu v jejich cenach.

Ukazatel Cistého stabilniho financovani (NSFR): Strukturalni pozadavek na likviditu sledovany na horizontu jednoho
roku. Je definovan jako pomérovy ukazatel dostupnych zdroju stabilniho financovani a pozadavk( na stabilni financovani.

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

Urokové rozpéti: Téz Urokovy diferencial, rozpéti mezi Urokovou sazbou uréitého kontraktu (vkladu, cenného papiru)
a referenéni Urokovou sazbou.

Uvér na bydleni: Spottebitelsky Gvér a) zajistény nemovitou v&ci nebo vécnym pravem k nemovité véci, b) tdelové urdeny
k 1. nabyti, vypofadani nebo zachovani prav k nemovité véci nebo sou¢asti nemovité véci, 2. vystavbé nemovité véci nebo
soucasti nemovité véci, 3. uhradé za pfevod druzstevniho podilu v bytovém druzstvu nebo nabyti u€asti v jiné pravnické
0sobé za Uc€elem ziskani prava uzivani bytu nebo rodinného domu, 4. zméné stavby podle stavebniho zakona nebo jejimu
pripojeni k vefejnym sitim, 5. thradé nakladl spojenych se ziskanim penézité zapuljcky, uvéru nebo jiné obdobné finanéni
sluzby s u¢elem uvedenym v bodech 1 az 4, nebo 6. splaceni Uvéru, penézité zapljcky nebo jiné obdobné financéni sluzby
poskytnuté k u¢elim uvedenym v bodech 1 az 6, nebo c) poskytnuty stavebni spofitelnou podle zakona upravujiciho sta-
vebni spofeni.

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

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

CET1 Common Equity Tier 1

CF Consensus Forecast

CISs Composite indicator of systemic risk
(kompozitni indikator systémového rizika)

CLO Collateralized Loan Obligation

CcmMU cizoménoveé uvery

CNCB Czech Non-Banking Credit Bureau

COREP Common Reporting Framework

CP cenné papiry

CPI Consumer price index
(index spottebitelskych cen)

CRD Capital Requirements Directive
(smérnice o kapitalovych pozadavcich)

CRR Capital Requirements Regulation
(nafizeni o kapitalovych pozadavcich)

CsSDB Centralised Securities Database

CzK Ceska koruna

CEB Ceska exportni 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 (oCekavana ztrata)

emerging market economies
(rozvojové a rozvijejici se ekonomiky)

nafizeni o OTC derivatech, ustfednich protistra-
nach a registrech obchodnich udaja

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 pfimérenost
bank

Institut regionalnich informaci, s.r.o.



IRS

ISR
J-SVI
Ké
KSR
LCR
LGD
LAA
LR
LSTI

LTI
LTV

M
MF CR
MMF (IMF)
MPO
MPU
MREL

MRELrrea

MREL+em

MSCI
mazr.
MZTS
NACE
NBER
NFC
NISD
NPFA
NPL
NRB
NRKI

NSFR

O-sll

OCl
OCR
OECD
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interest rate swap

informacni technologie

Indikator svrchovaného rizika

jiné systémové vyznamné instituce

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

(pomér 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 vyjadreny v rizikové vazenych expozicich)
Minimum requirement for own funds and eligible
liabilities — total exposure measure

(minimalni pozadavek na kapital a zpusobilé za-
vazky vyjadfeny v celkovych expozicich)
Morgan Stanley Capital International

meziroéni, mezirocné

makrozatézovy test solventnosti

klasifikace ekonomickych ¢innosti

The National Bureau of Economic Research
non-financial corporation (nefinanéni podnik)
neziskové instituce slouzici domacnostem
nebankovni poskytovatelé financovani aktiv
non-performing loans (nevykonné Gveéry)
Narodni rozvojova banka

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)
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OFz
OoP
osve
p. b.
PD
PMI

PRIBOR

PS
PT
PTI
Q
RCA
RLA
ROA
RPN
S&P
Sb.
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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ostatni finan¢ni zprostredkovatelé

opravna polozka

osoba samostatné vydélecné ¢inna

procentni bod

Probability of default (pravdépodobnost selhani)

Purchasing Managers’ Index
(index nakupnich manazer()

Prague interbank offered rate
(referencni Urokova sazba mezibankovniho trhu)

penzijni spole¢nost

penézni trh

Price-to-income (podil ceny bytu a ro€ni mzdy)
Ctvrtleti

slozka pro rekapitalizaci

rychle likvidni aktiva
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Prehled vybranych indikatoru

TABULKA INDIKATORU - CAST 1

Makroekonomické prostredi

MP.1  RUst redlného HDP (meziro¢né, v %) 52 3,2 3,0 -5,5 3,6 2,5
MP.2 Rust spotiebitelskych cen (pfirtstek pruimérného roéniho indexu, v %) 2,5 2,1 2,8 3,2 3,8 15,1 15,7 16,2 16,4
MP.3 Saldo sektoru vladnich instituci / HDP (v %) 1,5 0,9 0,3 -5,8 -5,1 -3,6
MP.4  Dluh sektoru vliadnich instituci / HDP (v %) 34,2 32,1 30,1 37,7 42 44,1
MP.5  Obchodni bilance / HDP (v %) 51 3,7 4,1 4,9 11 -15
MP.6 Zahrani¢ni dluh v % zahrani¢nich aktiv bankovniho sektoru 1140 1138 108,7 1032 1023 1171
MP.7 Bézny Ucet platebni bilance / HDP (v %) 15 0,4 0,3 2,0 -2,8 -6,1
MP.8 Ménoveépoliticka 2T repo sazba (konec obdobi, v %) 0,50 1,75 2,00 0,25 3,75 7,00 7,00 7,00 7,00
Nefinancni podniky
NP.1  Rentabilita kapitalu (v %) 10,7 10,2 10,7 73 10,2 14,1
NP.2  Zadluzenost (v % celkovych pasiv) 49,7 49,3 48,4 46,6 41,9 42,1
NP.3  Uvérova zadluZzenost (v % HDP) 50,3 53,1 48,2 49,9 47,6 46,4
NP.4 — Gvéry od bank v CR (v % HDP) 20,0 20,0 19,3 19,7 19,5 18,2
NP.5 — Gvéry od nebankovnich zprostfedkovatelt v CR (v % HDP) 4,5 4,5 4,3 4,4 4,1 4,0
NP.6 — ostatni (véetné financovani ze zahranici, v % HDP) 25,8 28,6 24,5 25,5 24,0 24,2
NP.7  Urokové kryti ((zisk pfed zdan&nim + placené droky) / placené troky, v %) 26,8 25,2 15,0 14,7 18,4 12,6
NP.8 12M mira selhani bankovnich Gvért (v %) 1,0 1,2 1,0 1,9 1,1 0,9
Domacnosti (véetné zivnostnikd a NISD)
D.1  Celkova zadluzenost k hrubym disponibilnim pfijmam (v %) 58,8 59,1 59,0 60,8 62,3 57,9
D.2  Celkova zadluzenost k finan¢nim aktiviim (v %) 26,3 24,6 24,3 23,2 24,0 23,8
D.3  Cista finanéni aktiva (v % HDP) 80,8 90,5 92,1 1052 1035 98,9
D.4 Dluh k HDP (v %) 31,2 31,6 314 33,7 34,6 32,5
D.5 — Gvéry od bank v CR obyvatelstvu (v % HDP) 28,1 28,7 28,5 30,9 31,9 30,1
D.6 — Gvéry od nebankovnich zprostfedkovatelti v CR obyvatelstvu (v % HDP) 1,2 1,2 1,2 1,1 1,0 1,0
D.7 — Gvéry od bank v CR Zivnostnikim (v % HDP) 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,7
D.8 — tvéry od NPFA v CR Zivnostnikiim (v % HDP) 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3
D.9 — ostatni (v€etné financovani ze zahranici, v % HDP) 1,0 0,9 0,9 0,9 0,8 0,7
D.10  Podil &istych placenych trokd na hrubém disponibilnim diichodu (v %) 2,3 2,2 2,1 2,1 2,0 2,0
D.11  12M mira selhani (v %, bez Zivnostnika) 1,8 1,5 1,3 1,0 0,8
Finanéni trhy
FT.1 3M PRIBOR (pramér za obdobi, v %) 0,4 13 2,1 0,9 11 6,3 7.2 7.2 72
FT.2 1Y PRIBOR (primér za obdobi, v %) 0,6 15 2,2 0,9 1,4 6,5 73 72 7,2
FT.3 10Y vynos statniho dluhopisu (prameér za obdobi, v %) 1,0 2,0 1,5 1,1 1,9 4,3 4,5 4,6 4,7
FT.4 Ménovy kurz CZK/EUR (primeér za obdobi) 26,3 25,6 25,7 26,5 25,6 24,6 24,0 23,7 23,7
FT.5 Zména akciového indexu PX (meziroéné v %, konec obdobi) 17,0 -8,5 9,8 -5,2 38,8 -10,0 -7,2 -0,8 0,4
Trh nemovitosti
TN.1 Zména realizovanych cen reziden¢nich nemovitosti (meziro¢né v %, konec obdobi) 8,4 9,8 8,9 9,0 25,8 6,9
TN.2 Zména realizovanych cen bytl (meziro¢né v %, konec obdobi) 11,6 6,5 10,8 16,4 18,8 6,4
TN.3 Pomér cena bytu / primérna ro¢ni mzda 10,3 10,1 10,4 11,6 13,1 13,1
TN.4  Pomér cena bytu / roéni najemné (dle IRI) 27,8 26,1 25,9 31,3 37,3 35,9
Financni sektor
FS.1 Podil aktiv finanéniho sektoru na HDP (v %) 173,2 170,2 165,8 176,9 178,2 168,0
FS.2  Podil jednotlivych segmentt na aktivech finanéniho sektoru (v %)
FS.3 banky 78,7 78,7 78,5 78,6 78,1 77,8
FS.4 druzstevni zalozny 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,2
FS.5 pojistovny 57 5,6 51 4,9 4,8 4,3
FS.6 penzijni spole¢nosti a fondy 5,0 51 53 53 53 52
FS.7 investi¢ni fondy 54 55 6,3 6,7 7,7 8,5
FS.8 nebankovni zprostfedkovatelé financovani aktiv 4,6 4,6 4,5 4,1 3,9 3,8
FS.9 obchodnici s cennymi papiry 0,3 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Nebankovni finanéni instituce
NI.1  Podil na aktivech finanéniho sektoru (v %) 20,9 21,0 21,2 21,1 21,7 22,0
Pojistovny
NI.2  Predepsané pojistné / HDP (v %) 3,0 2,9 2,9 3,0 29 3,0
NI.3  Pomér pouzitelného kapitalu k solventnostnimu kapitalovému pozadavku (v %) 230,0 2436 2024 251,3 2305 224,00
NI.4  Zména vy$e finanénich investic pojistoven (mezironé v %) 4,2 1,4 -6,7 0,6 4,0 -10,2
NL5  Rentabilita kapitalu pojistoven (v %) 14,7 15,8 24,1 18,4 36,6 23,1
NI.6  Naklady na pojistna pinéni / Cisté technické rezervy (Zivotni, v %) 14,4 15,3 16,6 14,2 14,4 19,3
NIL.7  Naklady na pojistna pInéni / Cisté technické rezervy (nezivotni, v %) 59,4 57,8 62,7 58,4 55,1 58,7
Penzijni spoleénosti a fondy ¢ ijnich spoleénosti
NI.8  Zména aktiv fondli spravovanych penzijnimi spole¢nostmi (v %) 10,8 5,6 8,0 6,8 6,0 4,4
NI.9  Nominalni mira zhodnocovani majetku fondy penzijnich spole¢nosti 3,6 -1,7 0,9 0,3 -0,3 1,0
Investicni fondy
NI.10 Rust Gistych aktiv (= vlastniho kapitélu; mezirocné v %) 20,9 6,4 21,5 10,6 23,7 16,0 24,0 23,2

Nebankovni poskytovatelé financovani aktiv
NI.11 Rust pujcek nebankovnich poskytovatell financovani aktiv (v %)

NI.12 celkem 7,8 4,6 2,9 -2,2 0,9 7.2
NI.13 domacnosti 0,1 -0,4 6,9 -8,5 2,6 4,9
NI.14 nefinanéni podniky 10,0 6,3 2,6 0,1 0,6 7.9
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TABULKA INDIKATORU — CAST 2

Bankovni sektor

BS.1 Podil aktiv bank na HDP (v %) 132,7 130,6 126,9 135,5 136,7 1311

BS.2  Struktura aktiv (v %, konec obdobi)

BS.3 uvery u centralni banky 32,9 32,0 32,2 29,0 27,7 26,5 23,5
BS.4 mezibankovni Uvéry 3,6 3,3 2,9 2,8 2,3 3,4 3,0
BS.5 klientské Gvery 44,7 46,0 46,2 45,8 46,1 44,6 473
BS.6 drzené dluhopisy 13,9 13,9 13,3 16,4 17,8 18,4 18,8
BS.7 — statni dluhopisy 8,1 8,3 7,7 11,2 12,5 13,2 13,5
BS.8 — Ceské statni dluhopisy 7,2 7,5 7,1 10,5 12,0 12,9 131
BS.9 ostatni 4,9 4,8 54 6,0 6,1 7,2 74
BS.10 Struktura pasiv (v %, konec obdobi)

BS.11 zavazky vici centralni bance 0,3 0,3 0,1 0,5 0,5 0,4 0,4
BS.12 mezibankovni vklady 16,2 15,3 12,9 8,2 78 9,0 8,3
BS.13 klientské vklady 61,0 62,5 64,0 66,1 66,0 69,8 67,7
BS.14 emitované dluhopisy 11,2 10,9 11,4 12,7 13,0 7,7 9,6
BS.15 ostatni 11,3 11,0 11,6 12,4 12,7 13,1 14,0
BS.16 Podil klientskych tvérd na klientskych vkladech (v %) 73,3 73,6 72,3 69,2 69,9 63,8 69,8
BS.17 Sektorové rozlozeni uvérd na uvérech celkem (v %)

BS.18 nefinanéni podniky 33,1 32,7 32,5 30,2 30,9 30,4

BS.19 obyvatelstvo 46,6 46,9 47,8 47,7 50,6 50,1

BS.20 Zivnostnici 13 13 13 12 1,2 11

BS.21 ostatni (véetné nerezident() 19,0 19,1 18,4 20,9 17,2 18,3

BS.22 Rst uvérd (v %, konec obdobi, meziroéné):

BS.23 celkem 4,6 7,2 4,4 4,2 7,0 58 4,9
BS.24 nefinanéni podniky 4,8 57 3,7 0,3 58 4,1 25
BS.25 — ¢innosti v oblasti nemovitosti (NACE L) -1,7 5,2 7,5 4.8 0,9 7,1 9,0
BS.26 obyvatelstvo 8,0 79 6,4 6,9 10,5 51 3,9
BS.27 — na bydleni 9,0 8,5 6,7 8,0 11,1 4,8 3,4
BS.28 — na spotfebu 4,1 6.4 7.2 0,8 6,5 73 7,0
BS.29 Zivnostnici 10,1 56 8,1 2,2 13 -2,2 -2,8
BS.30 Podil nevykonnych avérd na uvérech (v %):

BS.31 celkem 4,0 3,3 2,5 2,7 2,4 1,9 19
BS.32 nefinanéni podniky 4,2 3,6 3,2 4,2 3.8 34 33
BS.33 obyvatelstvo 25 2,1 1,6 1,7 1,4 1,2 1,2
BS.34 — na bydleni 1,8 15 12 11 0,9 0,7 0,7
BS.35 — na spotfebu 6,0 51 4,0 51 4,7 3,9 3,9
BS.36 Zivnostnici 6,7 5,0 4,3 6,1 6,4 51 4,9
BS.37 Kryti nevykonnych Gvért opravnymi polozkami (v %) 54,8 58,2 57,8 52,0 53,8 54,4 53,6
BS.38 Kapitalova piimérenost (v %) 19,4 19,8 215 24,7 23,7 21,8 223
BS.39 Kapitalova pfiméfenost Tier 1 (%) 18,8 19,3 21,0 23,9 23,0 21,1 21,5
BS.40 Finanéni paka (leverage, aktiva jako nasobek Tier 1 kapitalu) 15,3 15,2 14,4 13,0 13,7 15,7 14,5
BS.41 Pakovy pomér (leverage ratio, Tier 1 kapital / celkové expozice) 6,6 6,6 7,0 7,7 73 71

BS.42 Rentabilita aktiv (v %) 11 11 12 0,6 0,8 11 11
BS.43 Rentabilita kapitalu Tier 1 (v %) 17,2 17,8 18,4 8,4 11,5 18,2 16,9
BS.44 Rychle likvidni aktiva na celkovych aktivech (v %) 42,0 41,2 40,7 41,2 40,9 38,5 41,8 42,3 42,5
BS.45 Rychle likvidni aktiva na vkladech klient (v %) 68,0 65,1 62,8 61,5 61,7 57,0 60,4 60,5 61,5
BS.46 Cista externi pozice bankovniho sektoru (v % HDP) -21,4 -20,2 -18,2 -15,8 -16,8 -10,8

BS.47 Zahrani¢ni dluh bankovniho sektoru na bilanéni sumé bankovniho sektoru (%) 26,1 25,0 23,3 20,6 20,9 18,9

DODATECNE INFORMACE K INDIKATORUM

Z dlvodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazatelt srovnatelné s hodnotami uvedenymi v predchozich 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 Celkové zahraniéni zadluZenost v procentech zahraniénich aktiv v drzeni MFI a CNB.

TN.1 Ceny nemovitosti vychazeji z House price indexu, pramen CSU.

TN.2 Ceny bytli vychazeji z dat Spole¢nosti pro cenové mapy, s.r.o., velikost bytu 68 m?.

FS.7 V roce 2013 byl pfijat zakon ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech, ktery zaved| pojem investi¢ni fondy. Investi¢ni fondy zahrnuji

fondy kolektivniho investovani a fondy kvalifikovanych investoru.

BS.25 Cinnosti v oblasti nemovitosti (NACE L) zahrnuji pfedevsim &innosti pronajimateld, agentt nebo maklérd v oblastech prodeje nebo nakupu nemovitosti, pronajmu
nemovitosti a poskytovani ostatnich sluzeb v souvislosti s nemovitostmi.

BS.37 Do vypodtu nebyly zahrnuty avéry Ceské exportni banky a Narodni rozvojové banky.

BS.44-45  Aktiva, ktera jsou pohotové k dispozici ke kryti zavazkud. Zahrnuji pokladni hotovost a pohledavky vici centralnim bankam, pohledavky vaci tvérovym institucim
a ostatnim klientim splatné na pozadani a dluhopisy vydané centralnimi bankami a vliadnimi institucemi.

NI.2-7 Indikatory zahrnuji tuzemskeé pojistovny (kromé EGAP) a pobocky zahrani¢nich pojistoven.

NI.2 Predepsané pojistné zahrnuje celkové hrubé pojistné predepsané za 12 mésicti domacimi pojistovnami véetné pobocek zahrani¢nich pojistoven (bez pojistovny
EGAP).

NI.9 Zména aktiv penzijnich fondu ocisténa o pfijaté a vyplacené prostredky.
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