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Péce o financni stabilitu je definovana v zakoné o Ceské narodni bance (CNB) ¢ 6/1993 Sb., ve znéni pozdéjsich
predpisl, jako jeden z jejich klicovych cill:

§2
(2) Ceska narodni banka pInf tyto tkoly:

e) rozpoznava, sleduje a posuzuje rizika ohrozZeni stability financniho systému a v zajmu predchazeni vzni-
ku nebo snizovani téchto rizik prispiva prostiednictvim svych pravomoci k odolnosti financniho systému a

udrzeni financni stability a vytvari tak makroobezretnostni politiku; v pfipadé potieby spolupracuje na
tvorbé makroobezietnostni politiky s organy statu, jejichz ptsobnosti se tato politika tyka,

CNB definuje finan¢ni stabilitu jako situaci, kdy finan¢ni systém pini své funkce bez zavaznych poruch a nezadoucich
dusledkl pro soucasny i budouci vyvoj ekonomiky jako celku a zaroven vykazuje vysokou miru odolnosti vici Sokdm.
Definice CNB vychazi z toho, Ze k narugeni finan¢nf stability dochazi v dtsledku procest uvnitt finan¢niho sektoru,
které vedou ke vzniku zranitelnych mist, jakoz i vlivem silnych Sokd, jejichz zdrojem mohou byt vnéjsi okoli, domaci
makroekonomicky vyvoj, velci dluznici a véfitelé, hospodarské politiky nebo zmény v institucionalnim prostredi. Pri-
padnd interakce zranitelnych mist a Sokl pritom mUze vést ke kolapsu systémové vyznamnych financ¢nich instituci
a k narusenf funkci finan¢niho systému pfi zajisténi financniho zprostredkovani a platebniho styku.

Cilem CNB z hlediska finan¢nf stability je zajisténi takové miry odolnosti systému, aby byla minimalizovana rizika vzni-
ku finaneni nestability. K pinéni tohoto cile CNB jako ménové i dohledovd autorita vyuziva nastrojtl, které ji dava
k dispozici zékon o CNB, zdkon o bankéch a piipadné i dalsf legislativni akty. Velky vyznam ma v této oblasti i spolu-
prace s ostatnimi narodnimi i mezinarodnimi autoritami. CNB se pfi plnénf cile finanéni stability snazi pdsobit prede-
vsim preventivné a Siroce komunikovat s vefejnosti potencialni rizika a faktory vedouci k ohrozeni finan¢ni stability.
Nedilnou soucasti komunikace je i tato Zprava o finan¢ni stabilité.

V reakci na globalni finan¢ni krizi doslo v centrdlnich bankach k posileni vyznamu cile finan¢ni stability. Prostrednic-
tvim novely zdkona o CNB ¢& 227/2013 Sb. doslo v roce 2013 k formalnimu zavedeni makroobezietnostni politiky,
kterd ma k udrzovani financni stability prispivat. Hlavnim cilem makroobezretnostni politiky je omezeni systémového
rizika, tedy rizika nestability finan¢niho systému jako celku. Na mezinarodni Urovni je vedena diskuze o nastrojich
makroobezretnostni regulace, které predstavuji sadu preventivnich opatfeni k zabranéni vzniku financni nestability. Na
Urovni Evropské unie plsobi od roku 2011 spolec¢na instituce pro identifikaci systémovych rizik a makroobezretnostni
politiku — Evropska rada pro systémova rizika (European Systemic Risk Board, ESRB), ktera spolu se tfemi celoevrop-
skymi sektorovymi dohledovymi organy (EBA, ESMA a EIOPA) tvori Evropsky systém finan¢niho dohledu (European
System of Financial Supervision, ESFS). V pfipadé identifikace zvysenych rizik systémového charakteru ESRB vydava va-
rovani a doporuceni vedoud k jejich zmirnéni. Predstavitelé CNB se na ¢innosti ESRB pifmo podileji, a to jak na Grovni
guvernéra CNB a dal3tho ¢lena bankovni rady v Generalni radé ESRB, tak i formou Gcasti expertt CNB v pracovnich
skupinach. CNB je od roku 2011 zastoupena rovnéz v Regionalni poradni skupiné Rady pro finanéni stabilitu (Financial
Stability Board) zfizené skupinou G20.

CNB vyvoj ve viech oblastech relevantnich pro finanéni stabilitu pravidelné sleduje a podrobné analyzuje. Clenové
bankovni rady CNB se schézeji s experty kli¢ovych Utvard na pravidelnych jednénich o otazkach finan¢ni stability. Na
téchto setkanich je prezentovano 3iroké spektrum informaci o vyvoji rizik v domacim financnim systému i v zahranici,
je vyhodnocena pozice ceské ekonomiky v ramci financniho cyklu a v pripadé identifikace rizik pro finan¢nf stabilitu je
diskutovana moznost pouziti nastroji regulace, dohledu nebo jinych sloZzek hospodarské politiky s cilem potlaceni
téchto rizik ¢i jejich potencialnich dlsledkd.
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Vazeni ¢tenari,

Zprava o financni stabilité je nasi hlavni publikaci v oblasti financni stability
a makroobezretnostni politiky. Publikujeme ji od roku 2005 vzdy v ¢ervnu. Zprava
je zakladnim podkladovym dokumentem pro pravidelné jarni jednani bankovni rady
o otazkach finan¢ni stability. V poradi jiz 14. Zpravu s oznacenim 2017/2018 mate
nyni k dispozici. Jsem si jist, Ze pfivitdte moznost opét se seznamit s informacemi
0 vyvoji v této dnes velmi dlleZité oblasti dohledu a regulace. V letoSnim roce se Zpra-
va zaméfuje zejména na rizika, kterd mohou vznikat v souvislosti s vyvojem cen riziko-
vych aktiv na svétovych trzich, s prostfedim nizkych drokovych sazeb a s financovanim
nakupu nemovitosti. Vyznamny prostor je vénovan makroobezretnostnim kapitalovym
rezervdm a nastrojim zameéfenym na omezovani systémovych rizik vznikajicich
v souvislosti s poskytovanim hypotecnich Gvérd.

Podle zakona o CNB je péce o finanéni stabilitu jednim z nasich kli¢ovych cild.
Podle zakona CNB rozpoznava, sleduje a posuzuije rizika ohrozeni stability finan¢niho
systému a v zajmu predchazeni vzniku nebo snizovani téchto rizik prispiva prostfednic-
tvim svych pravomoci k odolnosti finan¢niho systému a udrzeni finan¢ni stability.
Pouziva k tomu predevsim nastroje makroobezretnostni politiky.

CNB definuje finanéni stabilitu jako situaci, kdy finanéni systém plni své funk-
ce bez zavainych poruch anezadoucich disledkii pro soucasny i budouci
vyvoj ekonomiky jako celku a zarovef vykazuje vysokou miru odolnosti vi¢i sokdm. Definice CNB vychézi z
toho, Ze k naruseni finan¢ni stability dochazi v dsledku procest uvnitf financniho sektoru, které vedou ke vzniku
zranitelnych mist, jakoz i vlivem silnych 3ok, jejichz zdrojem mohou byt vnéjsi okoli, domaci makroekonomicky
vyvoj, velci dluznici a véfitelé, hospodarské politiky nebo zmény v institucionalnim prostredi. Pfipadna interakce
zranitelnych mist a SokU pritom mUze vést ke kolapsu systémové vyznamnych financnich instituci a k naruseni
funkcf finan¢niho systému pfi zajisténi financniho zprostredkovani a platebniho styku.

Cilem CNB z hlediska finanéni stability je zajisténi takové miry odolnosti systému, aby byla minimali-
zovana rizika vzniku finanéni nestability. K plnéni tohoto cile CNB jako integrovana dohledova a ménova
autorita vyuziva nastrojl, které ji dava k dispozici zadkon o CNB, zakon o bankach a p¥ipadné i daldi legislativni
akty. Velky vyznam mé v této oblasti i spoluprace s ostatnimi narodnimi i mezinarodnimi autoritami. CNB se pfi
plnéni cile financni stability snazi plsobit prfedevsim preventivné a Siroce komunikovat s vefejnosti potencialni
rizika a faktory vedouci k ohrozeni finan¢nf stability.

CNB pravidelné sleduje a podrobné analyzuje vyvoj ve viech oblastech relevantnich pro finanéni stabi-
litu. Clenové bankovni rady CNB se schazeji s experty klicovych Utvard na pravidelnych jednénich o otazkach
finan¢ni stability. Na téchto setkanich je prezentovano Siroké spektrum informaci o vyvoji rizik v domacim financ-
nim systému i v zahranici a je vwhodnocena pozice Ceské ekonomiky v ramci finan¢niho cyklu. V pripadé identifi-
kace rizik pro finan¢ni stabilitu je diskutovdna moznost pouziti nastrojl regulace, dohledu nebo jinych slozek
hospodarské politiky s cilem potlaceni téchto rizik ¢i jejich potencidlnich dasledkd.

CNB je ¢élenem spoleéného organu EU pro identifikaci systémovych rizik a makroobezretnostni politiku
- Evropské rady pro systémova rizika (European Systemic Risk Board, ESRB). Ta spolu se tfemi celoev-
ropskymi sektorovymi dohledovymi organy (EBA, ESMA a EIOPA) a organy na narodni Urovni tvofi Evropsky sys-
tém finan¢niho dohledu (European System of Financial Supervision, ESFS). Predstavitelé CNB se na ¢innosti ESRB
p¥imo podileji, a to jak na drovni guvernéra CNB a daldtho ¢lena bankovni rady v Generalni radé ESRB, tak i for-
mou Ucasti expertt CNB v pracovnich skupinach. Makroobezfetnostni politika se v souladu s doporu¢enim ESRB
orientuje na pInéni nékolika prabéznych cill. Témi jsou (a) zmirnit a vyloucit nadmérny rdst averd a finan¢ni paky;
(b) zmirnit a vyloucit nadmérny nesoulad splatnosti a nedostatek likvidity na trhu; (c) omezit koncentraci pfimych
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a nepfimych expozic; (d) omezit rizika spojena s nezadouci motivaci finan¢nich instituci a moralnim hazardem;
(e) posilit odolnost financni infrastruktury. PFi vyuzivani makroobezietnostnich ndastrojl na narodni Urovni patfi
CNB podle hodnoceni ESRB mezi nejaktivnéjsi organy v zemich EU.

Mezi nami vyuzivané nastroje makroobezietnostni politiky patfi zejména sada kapitalovych rezerv
predepisovanych Gvérovym institucim. V pravidelnych intervalech nastavujeme proticyklickou kapitalovou
rezervu a kapitalovou rezervu ke kryti systémového rizika pro systémové vyznamné banky. V poslednich letech se
intenzivné zabyvame riziky spojenymi s vyvojem na trhu nemovitosti a poskytovanim hypotec¢nich tveérd. K jejich
omezeni pouzivdme skupinu doporuceni tykajicich se poskytovani hypotecnich Uvérd. V této oblasti se snazime
prosazovat i zménu legislativy k ucinnému predchazenf pfislusnym rizikam.

Zprava vychazi z pokrocilého analytického a modelového ramce a jeji nedilnou soucasti je skupina
zatézovych testi jednotlivych segmenti financéniho sektoru nebo sektord realné ekonomiky. Odolnost
finan¢niho sektoru je testovana na zakladé scénare nepfiznivého makroekonomického vyvoje s ndzvem Nepriznivy
scéndr. Tento scénaf, jehoz pravdépodobnost je velmi nizka, zachycuje riziko vyrazného a dlouhotrvajiciho pokle-
su domaci ekonomické aktivity. Nepfizniva ekonomicka situace se projevi vycerpanim financnich rezerv jak do-
macnosti, tak nefinancnich podnikd a zapficini vyrazné zhorseni jejich schopnosti splacet dfive pfijaté zavazky. To
zpUsobi bankovnimu sektoru znacné Gvérové ztraty. Nepriznivy scénar rovnéz predpoklada vyrazny narlst dlou-
hodobych vynosl dluhopisd, v jehoz disledku vzniknou u financnich instituci ztraty z titulu trzniho rizika. Vysled-
ky testd provedenych na zakladé tohoto zatéZzového scénare jsou porovnany s vysledky testl se Zakladnim scéna-
fem, ktery vychazi z oficiaini lednové prognézy CNB. Dopady obou scénai(l jsou hodnoceny nejen z pohledu
finan¢niho sektoru, ale také s ohledem na trh nemovitosti ¢i sektor nefinan¢nich podnik a domacnosti.

Publikace je rozdélena do péti kapitol, které jsou nasledovany tematickymi ¢lanky reagujicimi na vy-
brané aktudlni otazky tykajici se problematiky financni stability. Kapitola Rea/na ekonomika a financni
trhy se vénuje makroekonomickému prostfedi, trhdm nemovitosti, podnikdm a doméacnostem a analyzuje
celkovy vyvoj na financnich trzich. Kapitola s ndzvem Financni sektor diskutuje vyvoj v bankovnim i nebankov-
nim finan¢nim sektoru. Kapitola ZdtéZové testy hodnoti odolnost rliznych sektorll na zakladé zatéZzovych test
a citlivostnich analyz. Obsahem kapitoly Makroobezietnostni politika je celkové vyhodnoceni rizik, informace
o makroobezretostnich nastrojich k tlumenf identifikovanych rizik a analyza rizik souvisejicich s vyvojem regula-
torniho prostredi.

Jménem Ceské narodni banky

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

CELKOVE HODNOCENI

oy - -

ZFS 2015/2016 === ZFS 2016/2017 ZFS 2017/2018

Finanéni sektor v CR prochdzel v obdobi od jara 2017 vysoce ptiznivym
vyvojem.  Podle  souhrnného  hodnoceni CNB  prezentovaného
v makroobezretnostnim barometru’ si zachovava vysokou odolnost vaci
moZnym nepfiznivym 3Sokim. K tomu pfispivd zejména udrZovani
dostatecné  kapitalové vybavenosti,  stabilnich  zdrojG  financovani
a rozsahlého polstare ve formé rychle dostupné likvidity. Pokud jde
o potencidlni  zdroje rizik pro finan¢ni stabilitu v budoucnost,
makroobezietnostni barometr indikuje, ze CNB v souhrnu shledavé mirné
zvySeni cyklickych rizik a nezménénou droveri strukturalnich rizik. Domaci
rizika cyklického charakteru vznikaji vlivem zvySeného investicniho
optimizmu charakteristického pro dlouhodobéjsi dobré casy a jejich
dusledkem je zvysovani zranitelnosti bankovniho sektoru. Souvisi
ve vyznamné mife s pretrvavanim priznivych podminek pro rozvoj spiraly
mezi cenami nemovitosti a Gvéry na jejich pofizeni. CNB na nérist
cyklickych  rizik  prabézné  reaguje  nastavovanim  pfrislusnych
makroobezietnostnich  nastrojd, konkrétné proticyklické  kapitalové
rezervy a podminek pro poskytovéni hypotecnich Gvéra. Ke zmirnéni
téchto rizik nyni pfispivéd také ménovd politika CNB. Vyznamnym
potencialnim rizikem, jehoZ zdroj vsak lezi mimo doméci ekonomiku,
je ndhlé a neusporadané zvyseni rizikovych prémii  na globalnich
financnich trzich, které by mohlo vést k vysoké volatilité na trzich aktiv
s dopadem do realné ekonomiky.

VYVOJ V ROCE 2017 A V PRVNiM CTVRTLETi ROKU 2018

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

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

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

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

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

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

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

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

Ceny reziden¢nich i komercnich nemovitosti
pokracovaly v ristu

Vyvoj domaciho financniho sektoru byl v roce
2017 pfiznivy

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

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

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

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

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

RIZIKA PRO FINANCNi STABILITU A HODNOCENi ODOLNOSTI
FINANCNIHO SEKTORU

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

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

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

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

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

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

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

Vyvoj domaciho bankovniho sektoru zistal
priznivy

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

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

Propojenost mezi finan¢nimi institucemi se
nezvysila, strukturalni slozka systémového rizika
zlistava stabilni

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

Bankami vytvofené opravné polozky se na agregatni Urovni jevi jako
dostatecné pro kryti stavajici Urovné ocekavané ztratovosti ze selhani.
Uvérové riziko méfené 12mési¢ni mirou defaultu u domacnosti meziro¢né
stagnovalo, v sektoru nefinan¢nich podnikl se mirné snizilo a dosahlo
nového historického minima. Dal3f pokles Uvérového rizika v nefinan¢nim
soukromém sektoru vsak podle Zakladniho scénare makrozatézového
testu jiz neni pravdépodobny a je ocekavan jeho pozvolny lehky nardst
(nefinan¢ni podniky), resp. dalsi stagnace (domacnosti).

Mirny narGst Urokovych sazeb v roce 2017 prerusil déletrvajici trend
poklesu urokovych marzi z novych Gvérl a pozitivné ovliviiuje zisk
bankovniho sektoru. K jeho zvySeni pfispél i rlst zisku z cizoménovych
operaci a také pokracujici pokles ztrat ze znehodnoceni. Hospodareni
bank mU0Zze negativné ovlivnit zejména obrat v rdstové fazi
hospodarského a finan¢niho cyklu.

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

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

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

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

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

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

v0¢i nepfiznivému vyvoji na finan¢nich trzich.

MAKROOBEZRETNOSTNi POLITIKA

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

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

Banky jsou dle provedenych zatéZzovych testu
solventnosti a likvidity vysoce odolné

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

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

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

kymi ztratami ze znehodnoceni aktiv, které nemusi byt z dlouhodobého
hlediska udrzitelné. To plati také pro rizikovou pfirdzku v Urokovych mar-
Zich z 4vérd nebo pro Urover rizikovych vah u nékterych typd Uvérd. Ban-
ky vykazuji v soucasném pfiznivém prostredi vysokou ziskovost, zarover
viak nardsta jejich zranitelnost vaci nepfiznivému obratu v cyklu. Potenci-
alné ji zvysuje jeden z efektl prechodu na novy Gcetni standard IFRS 9.
Ten by mél byt z dlouhodobého hlediska pro finan¢ni stabilitu pfinosnym,
nebot diky konceptu ocekavanych Uvérovych ztrat vytvari podminky pro
tvorbu opravnych poloZek ke kryti ztrat v¢as a v dostate¢né mite. IFRS 9
vsak maze mit i vyznamny procyklicky efekt, na ktery upozornuje zprava
ESRB zvefejnéna v cervenci 2017.2 Provedeny makrozatézovy test CNB
dokumentuje, Ze v Nepfiznivém scénari vede uplatnéni konceptu oceka-
vanych Uvérovych ztrat k docasné vyraznéjsim dopaddm na kapital
nez podle predchozi metodiky IAS 39. V ndvaznosti na néhlou zménu
ekonomickych podminek, ktera vede k vyznamnému prehodnoceni mak-
roekonomickych fundamentu, potrebuji banky nové vytvofit velké mnoz-
stvi opravnych polozek. Jejich skokovy narlist potom mUze vést ke znac-
nym ztratdm, poklesu kapitalu a prispét k Gvérové kontrakci. Cast tohoto
efektu mUze byt omezena kompenzaci narlstu opravnych polozek ve vy3i
regulatorniho kapitalu. Bankovni rada dostupné informace celkové vy-
hodnotila tak, ze s aktudlnim cyklickym vyvojem a moznymi zdroji zrani-
telnosti bankovniho sektoru uvedenymi vy3e je konzistentni dal3i zvyseni
sazby CCyB na 1,50 % s ucinnosti od 1. cervence 2019.

VétSina bank splhuje souhrnny kapitdlovy pozadavek  skladajici
se zminimalni regulatorné stanovené Uurovné v Pilifi 1, pozadavkd
na zakladé vyhodnoceni rizik dohledovym organem v  Pilifi 2
a kapitalovych rezerv. Banky maji za predpokladu primérené dividendové
politiky na agregatni Urovni dostate¢ny prostor na pfipadné navy3eni
CCyB a riist svych Gvérovych portfolii. Rozhodnuti CNB o nastaveni sazby
CCyB vychazi ze skupiny kvantitativnich pfistupl. Je viak vzdy zaloZzeno
na komplexnim posouzeni systémovych rizik, nikoli na mechanické
aplikaci vysledku téchto pfistupd. V pripadé pokracovani rychlé Gvérové
dynamiky, zvySovani rizik spojenych s financovanim nakupu nemovitostf,
zesilovani  dalsich cyklickych zdrojG systémového rizika a narlstu
zranitelnosti bankovniho sektoru je CNB pfipravena sazbu proticyklické
rezervy dale zvySovat. Naopak v pripadé obratu v hospodaiském
a financnim cyklu a pfi rostoucim napéti na financnich trzich, které
by ohroZovalo plynulé poskytovani Gvérd zdravé &asti ekonomiky, je CNB
pfipravena rezervu neprodlené snizit ¢i zcela rozpustit a umoznit jeji
vyuziti jako kapitalového polstare ke kryti ztrat. Vedle samotné dynamiky
novych Gvérd bude CNB pouzivat k posuzovani nutnosti rozpoutét
proticyklickou kapitalovou rezervu indikatory napéti na financnich trzich
a indikatory vieobecné dostupnosti (nezajisténého) financovani. Tyto
ukazatele jsou schopny bez prodleni indikovat vyraznou zménu trznich
podminek.

2 Viz ,Financial stability implications of IFRS 9, ESRB, ¢ervenec 2017.


https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/20170717_fin_stab_imp_IFRS_9.en.pdf
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CNB vénuje soustavnou pozornost pakovému poméru. CNB reaguje
na zavéry diskuze v BCBS ohledné narodni diskrece, kterd ma umoznit
za vyjime¢nych makroekonomickych okolnosti vyloucit docasné rezervy
v centralni bance ze jmenovatele pdkového poméru. Pfi tom by méla
pfistoupit k soucasné rekalibraci minimalni poZadované hodnoty
pakového pomeéru smérem vzhlru. Zminovana diskrece souvisi s vysokymi
expozicemi bank v0¢& centrdlni bance, které v nékterych zemich
vznikly v souvislosti s ménovou politikou, konkrétné s kvantitativnim
uvolfovanim nebo s wvyuzitim kurzového zavazku jako dalsiho
ménovépolitického néstroje. Rozsah téchto expozic by u ¢asti bank mohl
vést k neplnéni pozadavku na minimalni pakovy pomér. Toto téma
je vzhledem k vyuziti kurzového zavazku jako dalsiho ménovépolitického
nastroje CNB v letech 2013-2017 relevantni i pro CR, kde rovnéz doslo
k rozsahlému navy$eni expozic bank va¢i CNB. Ta v souladu se zavéry
diskuze v BCBS docasné povazuje za relevantni takovy ukazatel pakového
poméru, ktery vylu¢uje expozice viici CNB ze jmenovatele pakového po-
méru. To doprovazi docasné zvyseni minimalni poZzadované hodnoty pa-
kového poméru z 3 % na 3,75 %. CNB bude pravideln& vyhodnocovat,
zda pretrvavaji dlvody pro tuto Upravu a bude o tom instituce informovat
ve svych publikacich.

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

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

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

Rizika spojena s poskytovanim hypotecnich
uveéra pretrvavaji

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

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

Potencialni rizika v oblasti zranitelnosti dluznikt
vyzaduji rozsireni zabéru Doporuéeni CNB

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

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

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

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

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

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

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

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

na urovni 9nasobku a ukazatele dluhové sluzby
na 45 % cistych rocnich p¥ijma zadatele

CNB doporucuje poskytovateltim,

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

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

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

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

ke kryti rizika koncentrace svrchovanych expozic

CNB vénuje pozornost rizikim spojenym
s pusobenim systémové vyznamnych instituci

vramci SREP. CNB se za¢ne zaméfovat také na zjistovani praxe bank
ohledné sledovani ukazateld DTl a DSTI a na to, jak jsou zvy3ené hodnoty
téchto ukazatell u Uvérl promitnuty do hodnoceni jejich rizikovosti.

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

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

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

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

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

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

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

Na urovni EU nabyva na intenzité diskuze

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

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

a makroobezfetnostnich organti na narodni
urovni
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GRAF L1

Hospodafsky rast ve vybranych zemich
(meziro¢ni realny rist HDP v %)
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Pramen: MMF (World Economic Outlook, April 2018), CNB
Pozn.: f = pfedpovéd; *Predpovéd pro CR vychazi z prognzy CNB zvefejnéné ve Zpravé
o inflaci 11/2018.

GRAF 1.2

Zadluzenost soukromého sektoru a vlady ve vybranych
evropskych zemich v roce 2017

(v % HDP; osa x: zadluZenost soukromého sektoru; osa y: zadluzenost vlady; velikost
bublin primérny realny rist HDP v obdobi 2015-2017)
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Pramen: BIS, CNB

Pozn.:  Dluh je sou¢tem veskerych Gvérd poskytnutych domacimi bankami, nebankovni-
mi institucemi a nerezidenty. Soukromy sektor zahrnuje nefinan¢ni podniky, do-
mécnosti a NISD. Metodika BIS pro vypocet zadluzenosti se mize liit od metodi-
ky pouzité narodnimi autoritami. Z toho dlvodu nemusi tdaje v grafu souhlasit
s Gdaji reportovanymi jinymi institucemi. Udaj o zadluzenosti za rok 2017
je ke tietimu Ctvrtleti 2017.

GRAFIL.3

Rust cen nemovitosti a zadluzenost domacnosti ve vybranych
zemich EU v roce 2017
(osa x: zadluzenost domacnosti v % HDP; osa y: mezirocni rlist cen nemovitosti v %)

12 4 @
10 | @ PT
g | oz @ NL
®. ® s
6 - LJNS
@ K
4 1 or. g OW
Dt BE ® st
2 4
@ ¥
0 @ 7
2
0 20 40 60 80 100 120

Pramen: Eurostat, BIS
Pozn.: ROst cen nemovitosti ke c¢tvrtému c¢tvrtleti 2017, zadluZenost doméacnosti
ke tfetimu ctvrtleti 2017.
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2.1 MAKROEKONOMICKE A FINANCNi PROSTREDI

Svétova ekonomika pokraluje v rdstu a optimisticky vyznivaji i jeho vyhle-
dy. Globalné rostouci optimizmus a pretrvavajici uvolnéné financni pod-
minky podnécuji prijiméani zvysenych rizik pri investicich do financnich
aktiv a nemovitosti, jejichZ ceny dale rostou. Ty v pfipadé mnoha zemi jiz
prekonaly urovné, které jsou konzistentni se zlepSenym hospodarskym
vyvojem. | z téchto ddvoda zdstava riziko nahlého globélniho poklesu cen
aktiv vysoké. Solidnim tempem rostla také ekonomika eurozdny, napric
Clenskymi zemémi pretrvaly rozdily. Zatimco silné uvolnéné finanéni pod-
minky posouvaji nékteré zemé eurozény dale v rastové fazi financ¢niho
cyklu, v jinych zemich stale odkladaji disledky vysoké zadluzenosti a pri-
padné i nizké kvality uvérovych portfolii. Ménova politika ECB i z toho
davodu zUstava vysoce uvolnéna.

Ceskd ekonomika v roce 2017 zrychlila svij rediny rist na 4,6 % a pohy-
buje se nad svym potencidlem. Od srpna 2017 zvysila CNB trikrét svou
hlavni ménovépolitickou sazbu na 0,75 %. Klientské urokové sazby ji vsak
nasledovaly pouze caste¢né a se zpozdénim. Financni podminky zdstavaji
v Ceské ekonomice uvolnéné, zadluZeni soukromého sektoru se zvysilo,
dale vzrostly ceny korunovych financnich aktiv. Vysledky citlivostni analyzy
zamérené na riziko jejich precenéni vsak prozatim neindikovaly systémovy
rozmer.

2.1.1  Vnéjsi prostiedi

Svétova ekonomika se vyviji pfiznivé...

Svétova ekonomika zaznamenala v roce 2017 robustni ekonomicky rlst
(Graf 11.1). Vyhledy dal3iho vyvoje zUstavaji rovnéz optimistické. Podle do-
stupnych prognéz by mélo meziro¢ni tempo reélného rlstu svétového
HDP zrychlit az ke 4 % a u vyspélych ekonomik setrvat nad 2% Urovni.
V eurozéné dosahl v roce 2017 rast HDP 2,3 %, coz je oproti pfedchaze-
jicimu roku o 0,5 p.b. vice. Obdobné dynamika je predpoklddana také
v roce 2018.

... oz pIné plati jen pro ¢ast zemi EU

Hospodarsky vyvoj napfic¢ jednotlivymi zemémi EU zlstava rozdilny.! Eko-
nomické oziveni je slabé zejména v zemich s vysokou mirou zadluzeni
vlddnich instituci a soukromého sektoru (Graf 11.2). Rozdilnd ekonomickéa
dynamika se promita do odlisné povahy rizik pro financni stabilitu jednot-
livych zemi (Tab. II.1). Stale silné uvolnéné finan¢ni podminky odkladaji
u nékterych zemi dusledky vysoké zadluZenosti, pripadné i nizké kvality

1V roce 2017 doséhla nejvétsi ekonomika eurozény Némecko redlného rlstu 2,2 %. Mezi
tfi nejrychleji rostouci ekonomiky eurozény patfilo Irsko (7,8 %), Malta (6,6 %) a Slovinsko
(5 %). Naopak nejpomalej$i meziro¢ni rlist zaznamenaly Recko (1,4 %), Italie (1,5 %)
a Belgie (1,7 %). Eurostat: Euro-indicators. News Release, 7 March 2018. http://ec.europa.
eu/eurostat/documents/2995521/8718257/2-07032018-AP-EN.pdf/99862cd5-dba6-49fa-
bb2a-aa5395fa8b1b


http://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/8718257/2-07032018-AP-EN.pdf/99862cd5-dba6-49fa-bb2a-aa5395fa8b1b
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/8718257/2-07032018-AP-EN.pdf/99862cd5-dba6-49fa-bb2a-aa5395fa8b1b
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/2995521/8718257/2-07032018-AP-EN.pdf/99862cd5-dba6-49fa-bb2a-aa5395fa8b1b
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TABULKA 1.1

Potencialni zdroje rizik pro financni stabilitu ve vybranych zemich z pohledu narodnich autorit

Kvalita tvérového portfolia bank iiiiii ii”
Stabilita sektoru penzijnich fond

Stabilita sektoru pojistoven

Makroekonomické prostredi

Zadluzenost nefinan¢nich podnikd

Ziskovost bank

Svrchované riziko

Nadmérny rast Gvérd

Ceny reziden¢nich nemovitostf
Zadluzenost domacnosti

Mira rizika: -Vysoka’ -‘ Strednf ‘!‘ Nizka

Pramen: CNB

Pozn.:  Hodnoceni vychazi z kvalitativniho posouzeni poslednich zvefejnénych zprav o finan¢ni stabilité pfislusnych zemi. V pfipadé, Ze dané riziko neni ve zpravé zmifiovano, je hodnoceni zalozené na indikatorech pouziva-
nych v ESRB Risk Dashboard. Informace o nastaveni makroobeztietnostnich nastrojli v evropskych zemich je prezentovana v Tab. V.4 této Zpravy. Pofadi stati a rizik v tabulce je ziskano pomoci algoritmu optimali-
zujiciho vizualni kontrast.

Uvérového portfolia bank. U jinych zemi pfispivaji uvolnéné podminky
k posunu do rlistové faze finan¢niho cyklu charakterizované rychlym ris-
tem avérl a cen nemovitosti (Graf II.3). Potencialni negativni makrofi- Hlavni ménovépolitické sazby vybranych centralnich bank
nancni Sok by pro prvni skupinu zemi mohl znamenat preruseni ozdrav- (V%z)o

ného procesu, u druhé skupiny zemi by pak mohl vést k naplnénf rizik o
naakumulovanych v rlstové fazi finan¢niho cyklu.

1,0 4—\
Ménové podminky zlstavaji velmi uvolnéné... 05 1 S ,—C
Ménovépolitické sazby setrvavaji v Evropé na velmi nizkych drovnich, 0,0 A\

v nékterych zemich veetné eurozény (depozitni sazba) jsou nadale zapor- 05 ] —

né. ECB s odkazem na vyhled inflace viditelné pod Urovni infla¢niho cile '
oznamila v fijnu 2017 pokracovani programu na odkup aktiv v meésicni K 005,13 06/14 09/15 1216 03/18
vysi 30 mld. EUR do konce zafi 2018. V dlsledku realizace tohoto pro- cz A S UK us
gramu bylo k bfeznu 2018 v bilancich ESCB drZeno jiz 24 % eurovych
dluhopisti vefejného sektoru statl eurozoény. Poptavka eurosystému

GRAF 1.4

1,5 4

Pramen: Thomson Reuters

po statnich dluhopisech udrzuje jejich vynosy na nizkych hodnotach, coz GRAFIL5
se odraZi i v nizké urovni Urokovych sazeb z Gvér. Ani v zemich, v nichz Dlouhodobé a kratkodobé sazby u vybranych mén
byla normalizace ménové politiky jiz zahdjena (Graf 11.4), se rQst kratko- (v %)
dobych sazeb penézniho trhu pIné nepromitl do odpovidajicitho rdstu 30
dlouhodobych vynost a Urokovych sazeb (Graf I1.5). 25
2,0

. pfispivaji ke globalnimu rastu cen aktiv... 1,5
Nizké urokové sazby snizuji emitentdm dluhovou sluzbu, zarover vsak 10
u nefinanc¢nich podnik a domacnosti vytvareji podnéty k pfijimani vyssich 05
rizik. V prostfedi charakterizovaném investi¢nim optimismem se u nékte- 00
rych tfid aktiv snizily rizikové prémie, coz se odrazilo v rlstu jejich cen. Ty ' J BRI oot
jiz vpfipadé fady zemi pfekonaly Urovné, ktere jsou konzistentni e 1014 oans 1015 0ans 1016 0417 1017 04ns
s vyvojem fundamentdlnich faktord. U rizikovych korporatnich dluhopisG ~ ——---- EUR-3M =====- USD - 3M =====- GBP -3M
doslo k dalsimu snizeni rizikovych prémii az k Urovnim pozorovanym — EUR-5Y usb - 5v GBP - 5Y
v letech pFed financni krizi (Graf ”'6)' Ceny akcil jSOU VySOké nejen :ET.?”: ?;xgs?g?'sgg?nost vychazi ze sazby penézniho trhu. Pétiletd sazba vychazi
v historickém srovnani, ale i v poméru k ocekavanym zisktm firem. z trokovjch swapd.

Ceska narodni banka / Zprava o finan¢ni stabilité 2017/2018
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GRAFI1.6

Ukazatele pfiméfenosti cen akcii a dluhopisu a trzni volatilita
(trzni cena akdii v jednotkach ro¢nich ziska)
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Pramen: Bloomberg, CNB

Pozn.:  Akcie — pro US pouzit index SP500, pro EA Euro Stoxx 50 a MSCI Emerging
pro EM. Dluhopisy — poutzita rozpéti vynosii dluhopist s ratingem ve spekulativ-
nim pasmu (BB+ a niz3i) oproti vynostim statnich dluhopisti korigovana o pi-
padné opcionality (option-adjusted spread). Hodnoty vyhlazeny 20dennim
klouzavym primérem.

GRAFIL.7

Nadhodnoceni vybranych aktiv v EU oproti dlouhodobym

urovnim

(v %)
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Pramen: Bloomberg, ECB, Eurostat, ¢NB

Pozn.:  Rizikové korporatni dluhopisy jsou dluhopisy s ratingem ve spekulativnim pasmu
(BB+ a nizsi). Nadhodnoceni cen dluhopisti ziskano porovnanim vynosi s dlou-
hodobym primérem od roku 2000 pro dluhopis s duraci 5 let. Nadhodnoceni
ostatnich typli aktiv ziskano z jejich cen pomoci HP filtru s parametrem
lambda = 10/7. Posledni dostupny tdaj pro reziden¢ni a komer¢ni nemovitosti
jez12117.

... a proto riziko nahlého poklesu cen aktiv zlistava vysoké

Nahlé a neusporadané precenéni rizikové prémie na finan¢nich trzich pat-
i v EU mezi hlavni rizika pro finan¢ni stabilitu v poslednich nékolika le-
tech.? Ke kratkodobému, avsak relativné vyraznému propadu jiz doslo
na poc¢atku Unora letosniho roku, kdy akciové trhy poklesly mezi
26. lednem a 8. unorem 0 10,2 % v USA a 7,4 % v eurozéné. Pokles byl
vyvolan obavou z rychlejsiho a razantnéjsiho utahovani ménovych politik
Fedu a Bank of England.? Hodnota indexu VIX se v tomto obdobi ztrojna-
sobila. Rostouci obavu trhu z dalsiho skokového pfizpGsobeni trznich cen
indikuje vyvoj indexu SKEW. Ten odrazi aktivitu investor( pfi zajistovani
svych portfolii  proti mimoradné nepfiznivym udalostem (tail risk)
a dosahuje vysokych urovni. Nahlé a neusporadané prizplsobeni trznich
cen mUze byt vedle ocekavani ohledné normalizace ménové politiky inici-
ovano i fadou jinych podnétd, napf. geopolitickymi nepfiznivymi uda-
lostmi ¢ zménami v americké obchodni politice.# Pokud by doslo
k dalsimu poklesu hodnoty globélnich aktiv napfiklad na jejich dlouhodo-
bé primérné hodnoty, mohl by byt dopad vyrazny a pravdépodobné
i globalni (Graf 11.7). Nepfiznivé ovlivnit by mohl i cesky finan¢ni systém
(Graf 11.19) a domaci ekonomickou aktivitu.

2.1.2 Domaci prostiedi

Ceska ekonomika se pohybuje nad svym potencidlem

Meziro¢ni rdst HDP ceské ekonomiky zarok 2017 dosahl 4,6 %
(Graf II.1). K tomu prispéla zejména robustni spotfeba domacnosti a fixni
investice. Podle dostupnych odhadd rostla ceskd ekonomika priblizné
00,5 az 1,5 p.b. rychleji, neZz by odpovidalo jejimu potencidlnimu rlstu.
To se promitlo zejména do situace na trhu prace, kde previs poptavky
po praci nad jeji nabidkou vytvérel tlak na mzdovy rst a ziskovost firem
(blize ¢ast 2.3). V souladu s tim se zvy3oval disponibilni p¥ijem domacnos-
ti, pficemz zlepsenf jejich financ¢ni situace se nejsingji odrazilo v nardstu
cen nemovitosti (¢asti 2.2 a 2.4).

Optimismus domacich ekonomickych subjekti se zvysuje

Prehfivajici se domaci ekonomika povzbuzuje dlvéru domacich ekono-
mickych subjektl v dlouhodobou udrZitelnost soucasného vyvoje
(Graf 11.8). Optimisticka oc¢ekavani by viak mohla pfispivat k rizikovéjsimu
chovani ekonomickych subjektd a podnécovat k neuvazené zadluzenosti
& realizaci rizikovéjgich projektd. Makroekonomickd prognéza CNB®
z kvétna 2018 predpoklada, Ze se rlst doméaci ekonomiky zmirni.
V letoSnim i pfiStim roce by vsak mél i nadale presahovat 3 %.

2 ESRB Risk Dashboard. https://www.esrb.europa.eu/pub/rd/html/index.en.html.

3 Béhem roku 2017 americky Fed zvy3il ménovépolitickou sazbu tfikrat, k dalsSimu zpfisnéni
prikrocil v bfeznu 2018. Trhy ocekévaji, Ze do konce roku dojde jesté ke dvéma zvysenim
az na 2,1 %. Bank of England zvysila v roce 2017 svou hlavni ménovépolitickou sazbu
na uroveri 0,50 %, objem nakoupenych vlddnich a korporatnich dluhopist ponechala beze
zmény.

4 ECB: Financial Stability Review, listopad 2017.

5 CNB: Zprava o inflaci 112018, kvéten 2018.


https://www.esrb.europa.eu/pub/rd/html/index.en.html
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Realna konvergence domaci ekonomiky zrychluje, rostouci
zadluzeni zlistava v relaci k HDP nizké...

V domaci ekonomice se z hlediska HDP na obyvatele ve standardu kupni
sily po vyraznéjsim propadu v letech 2009 az 2012 opét nastartoval pro-
ces priblizovani k ekonomické urovni Némecka (Graf 11.9). Readlnou kon-
vergenci domaci ekonomiky doprovazela také konvergence k , evropské”
Urovni zadluzenosti soukromého nefinancniho sektoru (Grafy 1110 a I1.2).
V roce 2017 dosahla mira zadluzenosti soukromého nefinancniho sektoru
v CR téméF 90 % HDP, co? predstavuje od roku 2007 narlist o 20 p.b.
Tato mira zadluzenosti ve srovnani s pridmérem EA (160 %) stale setrvava
na velmi nizké Udrovni. To plati i pfi srovndni s mirou zadluze-
ni soukromého nefinanc¢niho sektoru ve vybranych zemich eurozény
v dobé, kdy dosahovaly podobné Grovné ekonomické vyspélosti jako CR
v soucasnosti (Graf 11.11).

... v relaci k narodnim pfijmdm je vsak vyssi

Ve srovnani s fadou jinych vyspélych zemi ma domaci ekonomika dlou-
hodobé zaporné saldo prvotnich ddchodl s nerezidenty. Jinymi slovy ¢ast
generovanych pfijm0 v domaci ekonomice nezlstava. Pomér hrubého
narodniho dlchodu k HDP patfi mezi nejnizsi v rdmci EU (Graf I1.12). Mira
celkové zadluzenosti v poméru k narodnim pfijmdm je tak vy3si nez vici
HDP, jakkoli v poslednich letech nedochazi k nardstu tohoto rozdilu. Po-
kud by rist zadluZenosti v CR nebyl v budoucnu doprovéazen adekvatnim
rstem narodnich pfijmd, mohla by se ekonomika stat zranitelnéjsi vici
cenovym, dlchodovym nebo Grokovym sokdm.

Zpfisfovani ménové politiky CNB se do klientskych sazeb promitlo
jen z casti

V roce 2017 zwysila CNB dvakrat svou hlavni ménovépolitickou sazbu.
Na zacatku roku 2018 v normalizaci ménové politiky dale pokracovala,
kdyz svou hlavni sazbu zvysila dne 2. 2. 2018 na 0,75 % (Graf 11.4). Pro-
gnéza CNB ze Zpravy o inflaci 1112018 ptedpoklada, ze ménovépoliticka
sazba od prelomu let 2018/2019 dale poroste, jeji zpfisfiovani vsak mize
brzdit pokracujici velmi uvolnéna politika ECB. Klientské urokové sazby
a vynosové miry cennych papirli viak setrvavaji v ceské ekonomice na niz-
kych Urovnich (Graf 11.13) a rast hlavni ménovépolitické sazby nasledovaly
pouze Castecné a se zpozdénim (Graf 11.14). Na zmény ménovépolitickych
sazeb (narlst o 70 b.b.) v obdobi 30. 6. 2017-31. 3. 2018 nejvice zarea-
govaly vynosy Ceskych statnich dluhopist (vynos pétiletého statniho dlu-
hopisu vzrostl o 90 b.b.). Naopak zména sazeb Uvérl domacnostem
na bydleni a nefinan¢nim podnikdim byla v tomto obdobi pouze mirna
(nardst 0 26 b.b., resp. 30 b.b.).

GRAF 1.8

Indikatory davéry spotiebitelt a nefinanénich podniku
(bazicky index k priiméru roku 2005)
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GRAFIL.9

Realna konvergence vybranych zemi EU k Némecku
(HDP na obyvatele v parité kupni sily; DE = 100)
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Pramen: Eurostat, CNB
Pozn.:  Udaj pro 2017 je odhadnuty pomoci jednotky parity kupni sily za rok 2016.

GRAFI1.10

Zadluzenost soukromého nefinanéniho sektoru v €R
(v %; prava osa: v mld. K¢)
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Pramen: ¢NB, ¢SU, ¢NB

Pozn.:  Soukromy nefinan¢ni sektor zahrnuje domacnosti, nefinan¢ni podniky a nezisko-
vé instituce slouzici doméacnostem.
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GRAFIL11 GRAF11.12
Zadluzenost soukromého nefinancniho sektoru k HDP Podil HND na HDP ve vybranych evropskych zemich v roce
pro obdobnou urover ekonomické vyspélosti 2016
(v %) (v %)
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Pramen: Eurostat, BIS, CNB Pramen: Eurostat, CNB
Pozn.: Graf ukazuje miru zadluZenosti soukromého nefinancniho sektoru v roce,

ve kterém uvedené staty poprvé dosahly HDP na obyvatele jako CR v roce 2016

(25 600 PPS pc). Rok dosazeni této urovné je uveden pod zkratkou statu.

GRAFIL.13 GRAFIL.14
Urokové sazby v CR Vyvoj vybranych arokovych sazeb a vynosovych mér
(mésicni priméry v %) v obdobich ristu ménovépolitické sazby CNB
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6 A
54
4 4
34 4
2 4
N il a
0 e 4
-1 4
07/07 11/08 03/10 07/11 11/12 03/14 07/15 11/16 03/18 0
il s s ' 04/04  08/05  05/06 04/07 06/17
Petilety statni diuhopis 1004 12/05  11/06 04/08 03/18

Pétilety urokovy swap
Sazby z novych Gvérd domacnostem na bydleni
Sazby z novych Gvérd nefinan¢nim podnikam

Dvoutydenni ménovépoliticka sazba CNB
Trimésicni PRIBOR

Pétilety statni dluhopis

Pétilety korunovy drokovy swap

Nové tvéry domacnostem na bydleni
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Pramen: Bloomberg, CNB

Pramen: Bloomberg, CNB

Pozn.:  Osa x zachycuje obdobsi, ve kterych dolo ke zméné ménovépolitické sazby CNB.
Za (celem zohlednéni ocekavani ¢i postupného priisaku zmény sazby jsou kromé
mésice, ve kterém doslo ke zméné sazby, zobrazeny i dva mésice pred a dva mé-
sice po zméné sazby. Céry predstavuji trendové proloZeni hodnot vynost a sazeb
(tecky). Hodnoty jsou ke konci mésice s vyjimkou klientskych sazeb, kde jsou vy-
uZity mésicni primeéry.
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Vynosy ceskych statnich dluhopist vsech splatnosti se vratily

do kladnych hodnot

Vyvoj vynost Ceskych statnich cennych papird v roce 2017 ovlivnila vedle
zmin&né zmény ménovépolitickych sazeb CNB zejména ocekavani ohled-
né opusténi kurzového zavazku. VIadni vynosova kfivka se v prabéhu ro-
ku 2017 posunula vzharu o 97-180 b.b. V prvnich mésicich roku 2018
se viak dalsi rlst zastavil a vynosy ke konci bfezna 2018 dosahovaly
0,44 % (jednolety vynos) az 2,33 % (patnactilety vynos). Nastoupeni pro-
cesu normalizace ménové politiky se projevilo v rlstu rizikové neutralniho
vynosu a terminové prémie® vynosd vsech splatnosti. Vyvoj portfoliové
slozky odrazel presun zajmu zahrani¢nich investorl od kratkodobych
ke stfednédobym dluhopisim. Z toho ddvodu rostl vynos jednoletého
statniho cenného papiru ze viech splatnosti nejrychleji (Graf .15
a Graf 11.16).

Potencialni dopady zmény vynosii vyhodnocuje CNB pomoci
zatézovych testi

Podle Zakladniho scénafe CNB (viz ¢ast 2.1.3) by mél vsouladu
s makroekonomickou prognézou zverejnénou ve Zpravé o inflaci 112018
pokracovat rlist ménovépolitické sazby a trznich sazeb v daldich tfech le-
tech (Graf 11.23). V souladu s tim se predpoklada narlst pétileté sazby
Urokovych swapl a vynost Ceskych statnich dluhopist (Graf 11.17). Ne-
priznivy scénar pro Ceskou ekonomiku predpokladd nédvrat do recese
a pokles ménovépolitickych sazeb doprovazeny poklesem sazeb Uroko-
vych swapl. U vynosd Ceskych statnich dluhopist je vsak s Nepfiznivym
scénarem konzistentni jejich narlst, nebot se predpoklada odchod zahra-
ni¢nich drziteld ceskych statnich dluhopist a s tim spojené znac¢né prece-
néni rizikovych prémii. Pfredpokladany pokles rizikové neutralniho vynosu,
ktery odrazi pokles ménovépolitickych sazeb, by byl prevazen rlistem zby-
vajicich slozek celkového vynosu.

Domaci finanéni instituce jsou vystaveny riziku korekce cen

na financnich trzich...

V souladu s globalnim vyvojem mély vroce 2017 uvolnéné domaci fi-
nancni podminky a optimismus na financnich trzich za nasledek dalsi rlist
cen aktiv (viz také ¢ast 2.1.1). Prostfedi nizkych sazeb zarover vedlo do-
maci financni instituce k realokaci ¢asti financnich prostredkd ze statnich
dluhopisti do rizikovéjsich aktiv v podobé korporatnich dluhopisd, akcif
a nemovitosti (Graf 11.18). Kombinace téchto dvou vlivd tak i v ¢eském
prostredi zaklada rizika korekce cen finan¢nich aktiv v disledku prehod-
noceni rizikovych prémif.

6 Metoda rozkladu vynosu Ceského statniho dluhopisu je podrobné popséna v ¢lanku: Roz-
klad vynosové krivky Ceskych statnich dluhopist ve Zpravé o finan¢ni stabilité 2016/2017.
Vynos je rozlozen na Ctyfi slozky. (1) Rizikové neutrdlni vynos (risk-neutral expectations
of yields) odrazi ocekavani ohledné budouci ménové politiky a ekonomického vyvoje.
(2) Terminova prémie se vztahuje k délce splatnosti a je odménou za Grokové riziko.
(3) Kreditni prémie odrazi riziko nesplaceni kupdnl a jistiny vcas a/nebo v plné vysi.
(4) Portfoliova slozka je reziduum (vynos po odecteni tfi predchozich slozek) a odrazi pre-
devsim vyvoj poptavky po dluhopisu jako specifickém investi¢nim aktivu.
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GRAF11.18

Investi¢ni aktiva domacich financnich instituci
(v mld. K&)
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Pozn.:  SD = statni dluhopisy. KD = korporatni dluhopisy vcetné hypotecnich zastavnich
listd. Pfi vypoctu investicnich aktiv byl u tcasti v investicnich fondech aplikovan
primo ¢ pomoci aproximace tzv. look-through pfistup. To znamena, Ze tyto Gcas-
ti byly pfifazeny ke kategoriim financnich aktiv (dluhopisy, akcie a Ucasti, nemo-
vitosti) v zavislosti na slozeni aktiv daného investi¢niho fondu nebo jeho inves-
ticnim zaméfeni.

= Zahrani¢ni SD
= Zahrani¢ni KD
= Zahrani¢ni akcie a Ucasti

Tas. 11.2

Parametry citlivostni analyzy

Citlivostni |Analyza ECB
analyza CNB (2017)

Ostatni | DE/
cz zemé EU us
Akcie (pokles cen v %) 23 23 30 23

Vynos jednoletého SD (narlst v b.b.) 85 31 68 22
Vynos desetiletého SD (narlst v b.b.) 159 113 89 162

Kreditni prémie KD (narast v b.b.) 59 59 80 -
Nemovitosti (pokles cen v %) 14 14 12 -

Pramen: CNB, ECB

Pozn.: SD = statni dluhopis, KD = korporatni dluhopis. Hodnoty parametri vyuzitych
v citlivostni analyze ECB (Financial Stability Review, listopad 2017) jsou uvedeny
pro srovnani.

GRAF11.19

Dopad potencialniho precenéni
(v % celkovych investicnich aktiv; prava osa: v mld. K¢)
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Pozn.:  SD = statni dluhopisy. KD = korporatni dluhopisy vcetné hypotecnich zastavnich
listd. Pfi vypoctu investicnich aktiv byl u tcasti v investi¢nich fondech aplikovan
look-through pristup pfimo ¢i pomoci aproximace.

... které se tyka vsech segmentti a kategorii investi¢nich aktiv
Nejvétsimi domacimi institucionalnimi investory jsou banky. Podil drze-
nych cennych papirG a Gcasti na bilan¢ni sumé bankovniho sektoru viak
¢ini 15 %. V pfipadé ostatnich institucionalnich investor( predstavuji
cenné papiry a dalsi investi¢ni aktiva prevaznou cast jejich bilanci (okolo
80 %). U bank, pojistoven a penzijnich fondd jsou investi¢ni aktiva tvore-
na zejména statnimi a korporatnimi dluhopisy, v pfipadé investi¢nich fon-
dd maji podstatnou roli i akcie, dal3i Ucasti a nemovitostni expozice
(Graf 11.18). Obchodovatelna akciova portfolia jsou tvofena prevazné za-
hrani¢nimi nastroji, které jsou povazované za nadhodnocené (Graf I1.7).
V pfipadé statnich dluhopist prevazuji v bilancich domaci cenné papiry.
PfestoZe vroce 2017 doslo k narlstu vynosd ceskych statnich cennych
papird (Graf I1.115 a Graf 11.16), riziko precenéni jejich rizikové prémie,
a s tim spojeny propad jejich cen, zlstava vyznamné. Hlavnim divodem je
i nadale relativné vysoky podil nerezidentl v drzbé ceského statniho dlu-
hu (k 31. 3. 2018 tento podil dle statistik MF CR ¢&inil 35 %). Riziko pre-
cenéni rizikovych prémii se tyka i korporatnich dluhopist, jejichz vyznam
v investi¢nich portfoliich v prdbéhu roku 2017 dale narostl (Graf 11.18).

Dopady nahlého pfecenéni hodnotila CNB pomouci citlivostni
analyzy

Za Ucelem kvantifikace mozného dopadu korekce cen na financnich tr-
zich byla provedena citlivostni analyza. Ta jde nad rdmec tradi¢nich zate-
zovych testd vybranych financnich instituci (viz kapitola 4) a tyka se cen
dluhopist, akcif, investic vinvesti¢cnich fondech a nemovitosti drzenych
vsemi domacimi institucionalnimi investory (Tab. 11.2).7 UvaZovany pokles
cen akcif v analyze odpovidal 1,5nasobku odhadovaného globélniho nad-
hodnoceni (Graf 11.7). Pfedpoklada se tedy navrat cen ke svym rovnovaz-
nym hodnotdm a nésledné dalsi propad vlivem vysoké rizikové averze
na trzich. U vynost dluhopist byl v citlivostni analyze pfedpokladan mirny
nardst pramérnych ocekavanych ménovépolitickych sazeb, navrat termi-
nové prémie k primérnym hodnotdm a ndrlst prémie za kreditni riziko.
U Ceskych statnich dluhopist byl navic uvazovan narlst portfoliové slozky
vynosd vlivem ¢aste¢ného odchodu zahranicnich investorl. U nemovitosti
byl v citlivostni analyze uvazovan propad jejich cen odpovidajici odhado-
vané Urovni nadhodnoceni (viz ¢ast 2.2).

Korekce cen by nevyvolala vznik systémovych rizik

Podle vysledkd citlivostni analyzy by se dopad precenéni na bilance jed-
notlivych subsektorl domactho finan¢niho trhu ke konci roku 2017 po-
hyboval v rozmezi 26 mld. K¢ (penzijni fondy) az 47 mid. K¢ (banky).
To by znamenalo relativni pokles hodnoty investi¢nich aktiv bank

7 Vpfipadé bank byla do analyzy zahrnuta pouze aktiva precenovana trzni hodnotou,
s vyjimkou nemovitostnich expozic, které byly zahrnuty bez ohledu na jejich obchodovatel-
nost. V pfipadé ostatnich segmentl byla zahrnuta viechna investi¢ni aktiva. Pfi vypoctu in-
vesti¢nich aktiv byl u Gcasti v investi¢nich fondech aplikovan piimo & pomoci aproximace
tzv. look-through pfistup. To znamend, Ze tyto Ucasti byly pfifazeny ke kategoriim financ-
nich aktiv (dluhopisy, akcie a Ucasti, nemovitosti) v zavislosti na slozeni aktiv daného inves-
ti¢niho fondu nebo jeho investi¢nim zaméreni. V analyze nebyla uvazovana zména méno-
vého kurzu, vliv zajisténi a Upravy technickych rezerv pojistoven. Cilem citlivostni analyzy
nebylo presné vycisleni dopadd potencialnich 3ok, ale spise identifikace nejvice zranitel-
nych segmentd a kategorif aktiv.
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04,3 %, penzijnich fondl 07,2 %, pojistoven 09,8 % a investi¢nich
fondl 0 12,3 % (Graf 11.19). Z pohledu dopadu na individualni instituce
by samotny pokles cen testovanych aktiv nepfedstavoval zasadni naruseni
finan¢ni stability. Tento pokles by v3ak v pfipadé znacné nejistoty na tr-
zich a omezené trznf likvidity mohl ¢astecné pfispét ke vzniku ¢ ndsobeni
systémového rizika v podobé hromadnych vyprodejd aktiv (viz ¢ast 3.4).

Pfecenéni by nejvyznamnéji ovlivnilo hodnotu portfolii akcii

a Ceskych statnich dluhopist

Propad akciovych trhd by mél nejvyssi dopad na aktiva investi¢nich fond(
(pokles o 34 mld. K¢), které jsou nejvyznamnéjsimi domacimi investory
do akcif (Graf 11.18). Pfecenénim akcii by byly vyznamné zasazeny také
domadci pojistovny. Narlst vynost Ceskych statnich dluhopisd by relativné
nejvyznamnéji dopadl na pojistovny a penzijni fondy, k cemuz pfispéla
deldi prdmérnad doba do splatnosti portfolii ¢eskych statnich dluhopist
pojistoven a penzijnich fondd (vice nez 7 let, Graf 11.20) oproti investi¢nim
fondlm a bankam (4-5 let).® Pfecenéni domacich korporatnich dluhopisd
by vzhledem k vysokému drzenému objemu a relativné dlouhé primeérné
splatnosti nejvice dopadlo na banky, pfecenéni zahrani¢nich korporatnich
dluhopist by obdobné dopadlo na pojistovny a penzijni fondy. Pfecenéni
cen nemovitosti by mélo materidlni dopad na investi¢ni fondy, u nichz by
Sok vedl k poklesu hodnoty investic do nemovitosti o 7,1 mid. K¢.
V meziro¢nim srovnani se relativni dopad zvysil pro investi¢ni a penzijni
fondy. V pfipadé investi¢nich fondd byl vyssi dopad zpUsoben dalsim rds-
tem vyznamu akcii v jejich portfoliich. U penzijnich fond byl meziro¢né
vy38i dopad precenéni spojen s vy33i citlivosti portfolia Ceskych statnich
dluhopistl z d@vodu nérdstu jeho primeérné doby do splatnosti.

2.1.3  Alternativni scénare vyvoje ekonomiky

V Zakladnim scénari pokracuje rist ekonomické aktivity...

Pro z&téZové testy obsaZené v této Zpravé byl zpracovan Zakladni scénar,
ktery vychazi z makroekonomické prognézy CNB zvefejnéné ve Zpravé
oinflaci 1/2018.° Tato progndza predpoklada v letodnim roce rdst
ekonomické aktivity 0 3,6 %. V pfistich dvou letech si rlst HDP udrzi me-
ziro¢ni dynamiku nad 3 %. S narlstem investic a pokracujicim rlstem
ekonomiky se zvysi mzdy a obecnd nezaméstnanost setrva na soucasnych
nizkych hodnotéach na celém horizontu scénare. Inflace se bude pohybo-
vat okolo 2% infla¢niho cile. S progndzou je konzistentni narlst trznich
Urokovych sazeb.

8 Rozlozeni primémé doby do splatnosti vramci finan¢niho sektoru odpovida rozlozeni
durace, ktera byla pfi vypoctu dopadd precenéni dluhopisovych portfolii vyuzita.

9 Zékladni scénar zatézovych testd bank vychazi v prvnich dvou letech z oficidlni prognozy
CNB zvefejnéné ve Zpravé o inflaci 1/2018 schvélené bankovni radou CNB 8. 2. 2018. Z&-
kladni scénar pro treti rok a Nepriznivy scénar byly vytvoreny vyhradné pro potieby zatézo-
vého testovani bankovniho sektoru. Zakladni scénai za horizontem prognozy ze Zpravy
o inflaci 1/2018 ani Nepfiznivy scéndf proto nejsou oficialni prognézou CNB.

GRAF
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Primérna doba do splatnosti dluhopisovych portfolii
(v letech)

10

Prame
Pozn.:

S>> S>> > S>> > > S>>
X C T T X C T T X C T T X C T O
5555 | 55 | 5555 | 5555
8285 | 3808 | 8888 | §g8s
=X SN e N SN
£8g £8g £8g £8g
g = £ g
Ceské SD | Zahrani¢ni SD | Domaci KD | Zahrani¢ni KD
m31.12.2017 -31.12. 2016
n: CNB
SD = statni dluhopisy. KD = korporatni dluhopisy vcetné hypotecnich zastavnich

listd (HZL). Vysoka priméma doba do splatnosti domacich KD v drzeni bank
je ovlivnéna vysokym objemem HZL s dlouhou splatnosti drzenych bankami
v ramci domécich finan¢nich skupin.
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GRAF 11.23

Alternativni scénare: vyvoj 3M PRIBOR
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... zatimco v Nepriznivém scénari se ceska ekonomika dostava

do recese ve tvaru V"

Nepriznivy scénar predpokladd vyrazny pokles ekonomické aktivity
v Evropé. Z dlvodu poklesu zahrani¢ni poptavky se ceska exportné orien-
tovana ekonomika dostane do recese, coz vyvold pesimisticka ocekavani
ohledné dalsiho ekonomického vyvoje, omezeni spotfeby doméacnosti
a odkladani investic u nefinan¢nich podnikd. Kombinace Gtlumu zahra-
ni¢ni a posléze i domaci poptavky zapficini vyrazny a déle trvajici propad
ekonomické aktivity v CR a zplisobi recesi ve tvaru ,V". Recese trvajici
celkem 9 Cctvrtleti zplsobi propad meziro¢niho rdstu redlného HDP
z aktualnich 5 % az na -5 %. Soucasné se naplini scénar dluhové deflace,
kdy z ddvodu poklesu ekonomické aktivity, narlstu nezaméstnanosti
a poklesu mezd dochazi vlivem cenové deflace k redlnému narlstu dluhu
soukromého sektoru. Domdcnosti i nefinan¢ni podniky v této nepfiznivé
ekonomické situaci postupné vycerpaji finan¢ni zdroje, coz v kombinaci
s rGstem redlného zadluzeni zapficini vyrazné zhorseni schopnosti splacet
zavazky. Potize v redlné ekonomice dopadnou také na financni sektor,
ktery zaznamena znacné Uvérové ztraty doprovazené citelnym poklesem
zisk(. Ménova politika zlstane uvolnénd, tfimésicni sazba PRIBOR setrva
na velmi nizké Urovni na celém horizontu testd a ménovy kurz razantné
oslabi. Dlouhodobé vynosy dluhopist vsak skokové vzrostou z dlvodu
nardstu globalni averze vidi riziku a pfehodnoceni kvality nékterych aktiv.
Banky soucasné zpfisni pohled na Uvérové riziko a zvysi rizikové pfirazky
k Urokovym sazbam na nové Uvéry, které i vlivem narlstu dlouhodobych
Urokovych sazeb prejdou na vyrazné vyssi Uroven. Rast dluhové sluzby
spolu s dalsimi dopady recese zvysi miru defaultu Uvérl domacnostem
i nefinan¢nim podnikdm.

Vyvoj hlavnich makroekonomickych ukazatelll Zakladniho scénare
i Nepfiznivého scénare zachycuji Grafy 1.21-24. Zvoleny zatézovy scénar
mé& charakter velmi tvrdého, aviak stdle mozného nepfiznivého vyvoje.
Piistupu CNB a nékterych zahrani¢nich centralnich bank ke stanovovani
hlavnich parametrd nepfiznivého scénafe a mife zatéze se blize vénuje
Box 4.1.



2 REALNA EKONOMIKA A FINANCNI TRHY | 31

2.2 VYVOJ NA TRHU NEMOVITOSTI

RUst cen rezidencnich nemovitosti ke konci roku 2017 mirné zpomalil.
Tempo rastu cen bytd v pribéhu roku ale nadale prevysovalo tempo
rastu mezd, a pfijmova dostupnost bydleni se tak dale zhorSovala.
V souladu s tim vzrostl také odhad nadhodnoceni cen bytd. Budouci ce-
novy vyvoj bude zaviset zejména na olekdvani domdécnosti ohledné dalsi-
ho zhodnoceni nemovitosti, vyvoji uvérovych podminek a mife nové vy-
stavby. U komercnich nemovitosti doslo k dalsimu mirnému poklesu
vynos( ocCekavanych investory v prémiovém segmentu. Objem transakci
zustal na zvysenych trovnich pozorovanych v predchozim roce.

Rust cen rezidenénich nemovitosti ke konci roku mirné zpomalil,
jeho tempo vsak zGstava pomérné vysoké

Realizované ceny bydleni ve Ctvrtém ctvrtleti 2017 vzrostly meziro¢né
0 8,4 % a dale se posouvaji vyrazné nad predkrizové Urovné z roku 2008
(Graf 11.25). Tempo rlstu téchto cen, které bylo v prvnich tfech Ctvrtletich
roku 2017 nejvyssi v zemich EU, ¢astecné zpomalilo. Nejrychleji se zvyso-
valy ceny byt0, které dlouhodobé vykazuji nejsilngjsi reakci na cyklicky
vyvoj. SniZzeni tempa jejich rlstu ke konci roku 2017 bylo doprovazeno
také snizenim, resp. stagnaci tempa rlstu realizovanych cen pozemkd
a rodinnych domu. Dynamika realizovanych cen byt v Praze a ve zbytku
CR byla zhruba shodné (Graf 11.26). Nabidkové ceny byt, které mohou
predznamenavat dalsi vyvoj realizovanych cen, svij rdst v Praze v prvnim
Ctvrtleti 2018 zmirnily, naopak ve zbytku CR dynamika téchto cen
po predchozich zpomalenich znovu zrychlila.

Podle odhadii CNB se nadhodnoceni cen byt zvysuje...

Pfes pozorovany robustni rlst pfijm0 domacnosti a pretrvavajici nizkou
Uroven Urokovych sazeb z Gvérl na bydleni indikuje model CNB rostouci
odchyleni realizovanych cen bytd od vyvoje makroekonomickych funda-
mentd. Modelovy odhad rovnovazné dUrovné cen bytd zohledriujici mak-
roekonomickou prognézu CNB indikuje, ze ceny bytd v CR byly ke konci
Ctvrtého Ctvrtleti 2017 nadhodnoceny pfiblizné o 14 % (Graf 11.27). Ob-
dobnou vy3i nadhodnoceni vykazovaly rovnéz ceny bytd v hlavnim mésté.
Vyrazné nad ekonomickymi fundamenty se v Praze nachdazeji aktudlni
nabidkové ceny bytl. Pokud by se realizované ceny v hlavnim mésté zaca-
ly rychle pfiblizovat k soucasné vysi nabidkovych cen, mira nadhodnoceni
by dale vyrazné vzrostla.

... a snizuje se dostupnost koupé byta na avér

Pozorovany vyvoj nadhodnoceni cen bytl se odrdzi rovnéz v hodnotach
ukazatell dostupnosti bydleni. Ke konci ¢tvrtého ctvrtleti 2017 doslo me-
ziro¢né ke snizeni dostupnosti bytd o 5 % z pohledu poméru cen byt
a prijmd (podle ukazatele price-to-income, PTI) a 0 7 % z hlediska pomé-
ru splatky Gvéru a pfijma (podle ukazatele loan service-to-income, LSTI;
Graf 11.28). Zhorsovani cenové dostupnosti byt maze ¢ast domacnosti
odradit od dluhového financovani nakupu nemovitosti a zprostredkované
prispét ke zpomalovani jejich sou¢asného cenového rlstu. Obdobny uci-
nek by mohlo mit rovnéz odmitani klientl s nadmeérné rizikovymi hodno-
tami vy3e uvedenych ukazatell dostupnosti ze strany bank. Celkova ce-
nova dynamika viak bude zaviset i na vyvoji dalsich faktord.

GRAFI1.25
Realizované ceny rezidencnich nemovitosti
(Q1 1999 = 100)
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Pozn.:  Udaje za 2017 dopotteny z alternativnich zdrojii dat o realizovanych cenach
(realizované ceny starsich byt(i z vybérového etfeni CSU, HB index, index cen by-
tovych nemovitosti CSU).

GRAF 11.26

Rust realizovanych a nabidkovych cen bytu
(mezirocni zmény v %)
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Pozn.:  Realizované ceny podle vybérového Setieni CSU.
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GRAF 11.27

Odhadované nadhodnoceni cen byt
(v %)
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GRAF 11.28

Ukazatele dostupnosti koupé bytu
(PTI v letech; vynosy v %; prava osa: v %)
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Pozn.:  Ukazatele PTI a LSTI ziskany jako pomér ceny bytu o velikosti 68 m?, resp. mési¢-
ni splatky tvéru na jeho koupi a klouzavého priméru ro¢ni, resp. mésicni mzdy.
Pro vypocet LSTI uvazovan tvér na bydleni s fixnimi parametry LTV 77 % a splat-
nosti 20 let.



32 | 2 REALNA EKONOMIKA A FINANCNI TRHY

GRAF11.29

Bytova vystavba a pfirastek obyvatelstva v krajich v roce 2017

(osa x: kraje; osa y: v tisicich)
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Pramen: CSU, Eurostat, CNB
Pozn.:  PrirGistek poctu domacnosti odhadnut jako podil pfiristku obyvatel a primérné
velikosti domécnosti v CR v pfislusném roce podle Eurostatu.

GRAF 11.30

Vyvoj bytové vystavby a pfiristek obyvatelstva v Praze
(v tisicich)
8

6
4

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
m Dokoncené byty
mZahéjené byty
PrirGstek poctu domécnosti — odhad
Pramen: CSU, Eurostat, CNB

Pozn.:  PfirGstek po¢tu domacnosti odhadnut jako podil pfiristku obyvatel a primérné
velikosti domécnosti v CR v pisluiném roce podle Eurostatu.

GRAF 11.31

Meziroéni tempo riistu cen nemovitosti
(v %)
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GRAF 11.32

Vynosy a objemy transakci s komerénimi nemovitostmi
(v %; prava osa: 2007 = 100)
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Pozn.: Jednd se o vynos pozadovany investory v prime segmentu. Udaje o objemech
transakci s komer¢nimi nemovitostmi jsou v rocni frekvenci.

Logistické a primyslové
Objemy (prava osa)

Vyznamnym faktorem dalsiho cenového vyvoje z(stava vystavba
novych bytovych jednotek...

Nové vystavba by méla vzhledem k dlouhé Zivotnosti nemovitosti zaviset
pfedevsim na demografickém vyvoji a dalSich stabilnich poptavkovych
faktorech (napf. docasné stéhovani za praci nebo studiem). Do urcité miry
je ale urcovana také cyklickym vyvojem cen bytl, pficemz rlst cen vytvari
motivaci pro developery vystavbu bytd realizovat (Graf 11.29 a Graf 11.30).
V porovnani s mimoprazskymi regiony nedoslo v Praze v letech 2016
a 2017 ke zvySovani vystavby bytovych jednotek, které by odpovidalo pfi-
rlstku poctu domacnosti’® (Graf 11.29). Tento vyvoj poukazuje na omezeni
vystavby v hlavnim mésté, které je dano aktudlné platnou regulaci a praxi
pfi udélovani stavebnich povoleni. Zaroven byl v poslednich dvou letech
v Praze zaznamenan Ubytek zahdjenych bytd v porovnani s byty dokon-
Cenymi (Graf 11.30). Tento vyvoj signalizuje omezeni na strané nabidky
byt i v pfistich letech, coz vytvafi tlak na dal3i rdst cen bytd.

... v dalsich letech se u cen nemovitosti presto ocekava zpomaleni
jejich rastu

Budoucdi vyvoj cen nemovitosti bude kromé vyse uvedenych faktorl zavi-
set i na oCekavanich domacnosti ohledné vyse jejich budouciho zhodno-
ceni a na zahrani¢ni poptavce. Podle Zakladniho scénare zatézového testu
by mélo tempo rlstu cen nemovitosti pozvolna oslabovat a na horizontu
testu klesnout pod Uroven 5 % (Graf 11.31). V tom se bude odrézet mimo
jiné i aktivni ptsobeni prijatych makroobezietnostnich opatfeni. V pfipadé
vyvoje makroekonomickych podminek podle Nepriznivého scénare
by doslo u cen nemovitosti k vyrazné korekci a propadu meziro¢ni dyna-
miky do silné zapornych hodnot, kde by pretrvala az do konce tfiletého
horizontu testu (rizika spojena s Uvéry zajisténymi rezidencni nemovitosti
jsou blize popséna v ¢asti 5.3.1).

Na trhu komerénich nemovitosti prevladaji optimisticka
ocekavani...

Ve druhé poloviné roku 2017 dale mirné poklesly vynosy kancelarskych
a maloobchodnich nemovitosti v prémiovém segmentu a stejné jako
u logistickych a pramyslovych nemovitosti se nachazely pod Grovnémi
pfed posledni krizi (Graf 11.32)."" | vzhledem k soucasnému rdstu najem-
ného' byl zaznamenan rdst cen u viech typl komercnich nemovitosti
prémiového segmentu. Pozorovana dynamika cen byla doprovazena vy-
sokym objemem transakci uskutecnénych vroce 2017, ktery se témér
vyrovnal predchozimu rekordnimu roku (Graf 11.32). Ke konci roku 2017
naznacoval model CNB mirné nadhodnoceni prémiovych komer¢nich

10 Prirastek po¢tu domacnosti odhadnut jako podil pfirdstku obyvatel a primérné velikosti
domacnosti v CR v pifslusném roce podle Eurostatu. Prlimérna velikost domacnosti v kra-
v Praze je niz3i nez v CR, byl by skute¢ny nartist poc¢tu doméacnosti v Praze v letech 2010-
2017 vy3si.

Ceny prémiovych komerc¢nich nemovitosti jsou ziskavany jako tzv. capital values od spolec-
nosti Jones Lang LaSalle. Jedna se o ceny dopocitané z ndjemného a vynosl pozadovanych
investory.

12 Ve Ctvrtém cCtrtleti 2017 nadjemné vzrostlo meziro¢né o 5 % u kanceladfskych nemovitosti

a o vice nez 10 % u nemovitosti logistickych a prlimyslovych i maloobchodnich.
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nemovitosti (Graf 11.33). Nadhodnoceni se meziro¢né zvysilo u logistickych
a primyslovych nemovitosti, zatimco u maloobchodnich nemovitosti
stagnovalo a u kancelarskych nemovitosti pokleslo.

... ktera mohou byt ¢astec¢né zmiriiovana nizsi mirou vystavby
Oproti predchozimu roku, ktery zaznamenal jen velmi nizkou miru vy-
stavby, se v roce 2017 vyrazné zvysil objem dokoncenych ploch. U kance-
larskych nemovitosti se priblizil maximu pfed posledni krizi (pfedstavoval
80 % objemu dokoncenych ploch v roce 2008). Neobsazenost kancelar-
skych nemovitosti se ve druhé poloviné roku dale snizovala, stejné jako
neobsazenost logistickych a prlimyslovych nemovitosti, kterd se pohybo-
vala na velmi nizkych Grovnich (Graf 11.34; rizika spojend s Uvéry zajiste-
nymi komer¢ni nemovitosti viz ¢ast 5.3.2).

GRAFI1.33

Odhadované nadhodnoceni cen komerénich nemovitosti
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Pozn.:  Nadhodnoceni odhadnuto pomoci panelové regrese na vzorku zemi stredni
a vychodni Evropy (CZ, SK, PL, HU, RO) a dale DE.

GRAF 11.34

Dokoncené plochy a miry neobsazenosti komer¢nich
nemovitosti
(v %,; prava osa: v tisicich m?)

20 800

15 600

10 400
5 200
0 0
12/09 12/11 12/13 12/15 12/17

Neobsazenost kancelafské

Neobsazenost logistické a primyslové

e Dokoncené plochy kancelarské (prava osa)

e  Dokoncené plochy logistické a pramyslové (prava osa)
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Pozn.:  Udaje o objemech dokonéenych ploch jsou v roéni frekvenci.
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GRAF I1.35

Mira rentability a mira investic
(v % hrubé pidané hodnoty; rocni klouzavé thrny)
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Pozn.:  Miru rentability predstavuje podil hrubého provozniho piebytku k hrubé pridané
hodnoté sektoru. Mira investic odpovida podilu tvorby hrubého fixniho kapitalu
k hrubé pfidané hodnoté sektoru.
GRAF11.36

Vyvoj RoE po zdanéni podle velikosti podniku a procento
nefinanénich podnika ve ztraté

(v %)
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Pozn.:  Vysledky jsou zaloZeny na vybérovém souboru nefinanénich podnikd. Soubor
obsahuje zhruba 1500 podnik( majicich dohromady vice nez 40% podil na hrubé
pridané hodnoté sektoru.
GRAFI1.37

Vyvoj RoE po zdanéni ve vybranych odvétvich
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Energetika zahrnuje odvétvi elektfiny, plynu, tepla a klimatizovaného vzduchu.
Vysledky jsou zaloZeny na vybérovém souboru nefinancnich podnikd, segment
developerskych projekti je zahrnut do vysledkd stavebnictvi.

2.3 NEFINANCNi PODNIKY

| pres priznivy hospodarsky vyvoj v roce 2017 pokracoval v sektoru nefi-
nancnich podnikG tlak na pokles ziskovosti v dusledku rychlého rdstu
mzdovych nakladd. Pro financni kondici sektoru by vyznamnym ohroze-
nim byla situace, kdy by mzdovy rist v kombinaci s posilujici korunou ne-
byl dlouhodobé doprovdzen odpovidajicim vyvojem produktivity prace.
Rizikovost GvérlG poskytovanych nefinancnim podnikGm mérfend mirou
defaultu poklesla, ale pravdépodobné jiz dosahla svého dna. V souladu
s vyvojem Gvérového rizika poklesla i jeho materializace mérena podilem
uvérG se selhanim na celkovych Gvérech. Dynamika bankovnich Gvérd
nefinan¢nim podnikGm mirné zvolnila, Gvéry v cizich ménéch rostly rych-
lejsim tempem neZ celkové bankovni uvéry. Tento vyvoj souvisi zejména
s pfirozenym zajistovanim podnik( proti kurzovému riziku, a nepredstavu-
je tak zdroj systémového rizika. V souvislosti s ukoncenim kurzového za-
vazku se mira zajisténi obecné zvysila, k CemuZ prispélo i zajisténi pro-
stfednictvim terminovych operaci.

Rychly riist mezd znamenal pro sektor pokles ziskovosti

Celkovéa produkce sektoru nefinan¢nich podnikd ve ¢tvrtém ctvrtleti 2017
meziro¢né vzrostla o 7,5 %. Rlst produkce se viak neodrazil v ziskovosti
sektoru, ktera v zavislosti na zplsobu jejiho méreni pokracovala v poklesu
¢i stagnovala (Graf 11.35 a Graf 11.36). Podniky zaplfiuji pracovni mista sta-
le obtiznéji, ato i pres pfetrvavajici solidni rlst po¢tu zaméstnancd, coz
se spolu s dalsim narlstem minimalnich mezd odrdzi ive zrychlujici
mzdové dynamice. Proto zrychluje i rist celkovych nadhrad zaméstnancim
(mezirong& 8,5 %). Makroekonomickd prognéza CNB v souladu
s pozorovanym napétim na trhu prace predpoklada udrzeni silné dynami-
ky mezd také pro rok 20183, coz mize zvy3ovat tlak na dal3i pokles zis-
kovosti sektoru. Vyvoj rentability kapitalu byl v roce 2017 z pohledu veli-
kosti podniku smiseny: mirny rlst zaznamenaly velké a malé podniky,
naopak pomérné vyznamny pokles nastal u stfednich podnikt (Graf 11.36).
Z pohledu odvétvi se rentabilita kapitalu vyvijela prevazné pfiznivé, pfi-
¢em?z zlepseni finan¢ni kondice se nejvyraznéji projevilo v odvétvi staveb-
nictvi a nemovitosti, kde k ziskovosti prispél vysoky rlst prodejnich cen
(Graf 11.37). Tradi¢né nejvy3si miru rentability si vak udrzuje zpracovatel-
sky a v jeho ramci automobilovy pramysl.

Investice v sektoru by mély pokracovat v rdstu

Mira investic se zacala v poslednich dvou letech opét pomalu zvy3ovat
a dokumentuje silici optimizmus nefinan¢nich podnik. Dle vysledkd
Statistického $etfeni CNB a Svazu pramyslu CR v nefinan¢nich podnicich
za prvni ¢tvrtleti 2018 vyplyva, Ze priblizné tretina firem ocekava cisty
narlst investi¢nich vydajd v pfistich 12 mésicich. Obdobné také z vysledkd
Setteni Gv&rovych podminek by méla poptavka po investi¢nich Gvérech
rlst i nadale, a to i zdlvodu nezbytného rlstu produktivity pfi ome-
zenych zdrojich na trhu préace.

13 CNB: Zprava o inflaci 11/2018.
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Snizeni konkurenceschopnosti a vyvoj zahrani¢ni poptavky muize
znamenat zhorseni finanéni kondice sektoru

Vzhledem k silné zavislosti sektoru na vykonnosti proexportné orientova-
nych odvétvi zlstava klicovym faktorem pro udrzeni dobré finan¢ni kon-
dice nefinancnich podnikd pfiznivy vyvoj ve vnéjsim prostiedi. Zrychleny
hospodarsky rlst u nasich nejvétsich obchodnich partnerli zaznamenany
v roce 2017 by mél podle prognézy CNB pretrvavat i v roce 2018." Pozi-
tivni vyvoj vnéjsiho prostiedi potvrzuje celkovy rdst objemu exportu
05,9 %, nicméné export ke konci roku 2017 a v prvnich mésicich roku
2018 zpomaloval (meziro¢ni pokles v Unoru o 1,0 %). Hlavnim rizikovym
scénafem pro sektor nefinan¢nich podnikd je kombinace pokracujiciho
rychlého rlstu mezd a posilovani ménového kurzu, které by nebylo do-
provazeno odpovidajicim rdstem produktivity prace. V takovém pripadé
budou exportni podniky postupné ztracet svou konkurenceschopnost.
Pokud by se ke zhor3ujici konkurenceschopnosti pridal také vypadek za-
hrani¢ni poptavky, doslo by k silnému negativnimu Soku do ziskovosti
a celkového rizikového profilu nefinancnich podnik(, ktery by se postup-
né rozsifil do celé ekonomiky. Pravdépodobnost silné negativniho scénare
viak zUstava i vzhledem k pfiznivym vyhleddm pro zemé hlavnich ob-
chodnich partnerd nizka.

Dynamika bankovnich avéra mirné zeslabla, Zakladni scénar vsak
predpoklada jeji opétovné zrychlovani

Meziro¢ni tempo rlstu bankovnich Gvérd nefinanénim podnikdm
v prdbéhu roku 2017 kolisalo a celkové mirné zpomalilo. V prosinci 2017
dosahl rast avérd 4,8 % (Graf 11.38). Pres urcité zvolnéni dynamiky zlstalo
tempo rdstu Uvérd v kontextu stfednédobych tendenci a v mezinarodnim
srovnani relativné vysoké (blize viz ¢ast 5.2). Nejrychleji rostly Gvéry pod-
nikim v odvétvich ubytovani, stravovani a pohostinstvi a v dopravé.
V odvétvi nemovitosti se silnd dynamika mirné ochladila, objemy poskyt-
nutych uvérl presto zUstaly stale vysoké. Do vyvoje celkové zadluzenosti
sektoru se promitla také dynamika emitovanych dluhovych cennych papi-
r(. Jejich objem v roce 2017 meziro¢né vrostl o 7,1 %, a po dvou letech
tak opét dosahl kladné dynamiky. Podil dluhopist na celkovych zdrojich
financovani se pfi vyssi dynamice ve srovnani s bankovnimi Gvéry mirné
zwysil (0,2 p.b.). Podle Zakladniho scéndre aktualniho kola zatézovych tes-
td by se méla dynamika bankovnich Gvérl nefinancnim podnikim
v pristich Ctvrtletich zvySovat a na tfiletém horizontu testu by mezirocni
tempo rdstu Uvérl mélo dosahovat kolem 9 %. V pripadé naplnéni pod-
minek Nepriznivého scénare by naopak tempo rlstu Uvérl vykazovalo
kladné hodnoty pouze v prvnim roce a v dalSich letech by doslo k vyrazné
Uvérové kontrakai.

Snizil se objem nové poskytnutych bankovnich tvérq, trokova
sazba z novych Gvéra stabilné rostla

Objem nové cerpanych bankovnich korunovych Gvérl v roce 2017 klesl
ve srovnani s predeslym rokem o 7,5 %. Na zacatku roku 2018 se pokles
zacal dale prohlubovat (meziro¢ni zména v bfeznu 2018 byla -10,1 %,

14 Blize viz Zprava o inflaci 1112018, kapitola II.1.

GRAF 11.38

Meziroéni tempo rastu bankovnich Gvéra nefinanénim
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GRAF11.39

Tempo rdstu novych korunovych Gvérd a primérna urokova
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Pozn.:  Meziro¢ni tempa rlstu jsou vyhlazena 3mési¢nim klouzavym pridmérem.

GRAF 11.40

Vybrané charakteristiky uvéri v cizich ménach a ménové
zajisténi vyvozu
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Pozn.:  Uvéry v cizich ménéch jsou vyhlazeny 3mési¢nim klouzavym préimérem. Mésiéni
hodnoty zajisténi vyvozu pomoci terminovych operaci jsou ziskany linearni inter-
polaci ¢tvrtletnich dat.
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GRAF 11.41

Vyvoj 12M miry defaultu bankovnich tvéra nefinanénim
podnikim
(v %)

6

4 /—\‘
2\/\4_/_

0
12114 12/15 12/16 12117 12/18 12/19 12/20

Zéakladni scénar Nepfiznivy scénar

Pramen: CNB
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Pozn.:  Pocatecni sklon kiivky poskytuje relativné spolehlivy signal o dalsim vyvoji
rizikovosti Gvérd poskytnutych v daném obdobi.

GRAF 11.43

Podil bankovnich uvéra se selhanim v sektoru nefinanénich
podnikt
(v %)
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GRAF 11.44

Podil bankovnich uvéra se selhanim ve vybranych odvétvich
(v % z celkového stavu Gvérl v daném odvétvi)
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Pozn.:  Skupina developerii je tvofena kody NACE 411 (Developerska cCinnost)
a 68 (Cinnost v oblasti nemovitosti).

Graf 11.39). Prmérna urokova sazba z novych Gvérd v roce 2017 stabilné
rostla a v bfeznu 2018 dosahla 2,3 %. Dluhova sluzba sektoru se presto
vyvijela pozitivng, kdyz se Cisté placené droky zbankovnich avérd
v souhrnu snizily pfiblizné o 400 mil. CZK (relativné -1,59 %).

Bankovni Gvéry v cizich ménach si drzi sv(j podil na celkovych
uvérech, roste podil zajisténi

Tempo rlstu GveérQ v cizich ménach se mezirocné vyznamné snizilo, stale
je vdak mirné vyssi nez u Gvérl v domaci méné (5,4 % v bfeznu 2018,
Graf 11.40). Podil cizoménovych Gvérd na celkovych bankovnich Gvérech
sektoru se béhem roku stabilizoval pfiblizné na 30 %. Podil Gvérd v cizi
méné u 1000 nejvétsich exportérd dosahuje tradicné vyssich hodnot
a predstavuje vice nez polovinu jejich Uvérového portfolia. Uvéry v cizi
méneé jsou exportéry vyuzivany jako prostfedek pfirozeného zajisténi kur-
zového rizika. Kromé pfirozeného zajisténi vyuZzivaly nefinan¢ni podniky
stale Castgji také terminovych operaci. Podle statistického 3etfeni CNB
dosadhla mira zajisténi na horizontu jednoho roku 46 % objemu vyvozu,
a je tak nejvyssi od pocatku jejiho sledovani. K omezeni kurzového rizika
prispélo také zvyseni kryti vyvozu dovozem pfiblizné o 2 p.b.

Uvérové riziko se snizilo, podle Zikladniho scénare je blizko svého
dna

Uvérové riziko méfené vpredhledicim ukazatelem 12mési¢ni miry defaultu
se v roce 2017 snizilo a dosahlo nového historického minima (Graf 11.41).
Priznivy pribéh Uvérového rizika doklada i nizka Uroven rizikovosti tveér
poskytnutych v poslednim obdobi, kdyz mira defaultu Gvérd poskytnutych
v Cervnu 2017 byla ve srovnani s Gvéry poskytnutymi v ¢ervnu 2015 pfi-
blizné o polovinu nizsi (Graf 11.42). Snizeni nastalo rovnéz u vzadhlediciho
ukazatele podilu Uvérd se selhanim na celkovych Gvérech sektoru, ktery
odrazi materializaci Uvérovych rizik pfijatych v minulosti (Graf 11.43). Za-
kladni scénar predpoklada stagnaci miry defaultu pro rok 2018 a jeji vel-
mi pozvolny narlst v pfistich letech. S tim koresponduje i dalsi snizeni
podilu uvérl se selhdnim v prvnich dvou letech a dosazeni dna v roce
2020. Pri naplnéni podminek Nepfiznivého scénafe a propadu ekonomiky
do recese by mira defaultu v prvnich dvou letech zaznamenala strmy na-
rlst az k 5 % a nasledné velmi pozvolny pokles. Vyrazné by rostl i podil
avérd se selhanim (Grafy 11.41 a 11.43).

Uvérové riziko u nefinanénich podniki se ve vétsiné odvétvi
snizilo, ve stavebnictvi a energetice ale pretrvava na zvysenych
urovnich

Materializace Gvérového rizika se snizila ve vétsiné odvétvi (Graf 11.44).
Nejvyssi podil Gvérd se selhanim v roce 2017 byl vykazan v odvétvi ener-
getiky. Pozitivni vyvoj u Uvérd se selhanim zaznamenalo odvétvi staveb-
nictvi, kde se tento podil sniZil od ledna 2017 o 11,5 p.b., podil Gvérd
se selhanim v3ak i v tomto odvétvi zlstava stale vysoky. U skupiny 1000
nejvétsich exportérd tento podil vzrostl kvlli Upadku nékolika strojiren-
skych subjektd v roce 2016 a ¢inil na zacatku roku 2017 5,1 %. Béhem
roku 2017 se podil Gvérd se selhanim u nejvétsich exportérd snizil
na 2,6 %, a navracel se tak k dlouhodobému trendu.
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2.4 DOMACNOSTI

Piijmova situace domacnosti se diky pokracujicimu hospodarskému rdstu
a rekordné nizké mire nezaméstnanosti déle zlepsovala. Nérast prijmu
se spolecné s nizkymi drokovymi sazbami z uvérG promitl do robustniho
rdstu spotreby a vysokych investic do pofizeni nemovitosti. To vytvari
podminky pro silné optimisticka oCekavani domdacnosti a zvysuje jejich
ochotu financovat vydaje prostrednictvim dluhu. Hlavnim rizikem pro sek-
tor domdacnosti je tak scénar, kdy cast domacnosti zacne povaZovat sou-
Casny vyvoj prijmG a droveri Grokovych sazeb za dlouhodobé udrzitelné
a podlehne dojmu snadné obsluhy stale se zvysujiciho objemu pFijatych
avéra. Uvérové riziko méfené mirou defaultu v souladu s pozorovanym
ekonomickym vyvojem zdstalo nizké, avsak posun k jesté nizsim Grovnim
je nepravdépodobny. RovnéZ materializace Gvérového rizika mérena podi-
lem GvérG se selhanim na celkovych uvérech zaznamenala ve sledovaném
obdobi pfiznivy vyvoj.

Hospodafrsky rist pfispél ke zlepseni pfijmové situace domacnosti
Situace na trhu prace se z pohledu domacnosti v prbé&hu roku 2017
a na zacatku roku 2018 dale zlepSovala. Obecna mira nezaméstnanosti
dosahla v uUnoru 2,4 % a nachazi se na Urovni historického minima.
V souladu s tim se pfiznivé vyvijela rovnéz celkova zaméstnanost, pficemz
pocet zaméstnanych osob se v Uinoru mezirocné zvysil o 73 tis. osob. Pre-
vis poptavky po praci nad jeji nabidkou se promité do zrychlujictho mzdo-
vého rlstu (Graf 11.45), ktery ma rozhodujici podil na pozitivnim vyvoji
celkovych pfijm0 doméacnosti (Graf 11.46). Aktualni meziro¢ni rist hrubych
nomindlnich mezd se pohybuje na drovni 8 %, pficemz mzdy by si podle
oficialni makroekonomické prognézy CNB'™ mély v roce 2018 i nadéle
udrzet sviznou, byt postupné zvolfiujici dynamiku. Obdobné jako
v pfechozim roce se zvySovaly rychleji mzdy domacnosti s relativné nizsimi
prijmy, kdyz rdst medidnové mzdy predstihl rdst prdmérné mzdy.

Rostouci pfijmy a pfiznivy ekonomicky vyvoj podnécuji vznik
optimistickych ocekavani

PFizniva finan¢ni situace domdcnosti se odrazi v jejich optimistickém vni-
mani stavu ekonomiky (Graf I1.8 v &asti 2.1.2) a zvysujicich se vydajich.
Spotfeba doméacnosti v redlném vyjadreni vykazovala robustni rdst (mezi-
rocni tempo pres 4 %), vysokych Urovni dosahovaly ve sledovaném ob-
dobi rovnéz investice do pofizeni nemovitosti (Graf 11.47). Tento vyvoj byl
doprovézen zvysujici se ochotou financovat vydaje prostfednictvim dluhu.
Celkova mira zadluZenosti presto diky zrychlujici dynamice pfijmd vzrostla
pouze mirné (Graf 11.46). Rizikovym scénafem pro budouci obdobi je situ-
ace, kdy by ¢ast domacnosti zacala povazovat sou¢asnou dynamiku pfi-
jm0 za permanentni a vlivem nadmérné optimistickych o¢ekavani podleh-
la iluzi snadného splaceni stale vétsi vyse dluhu.

15 Viz Zpréva o inflaci 11/2018.

GRAF I1.45

Vyvoj ukazatell trhu prace
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Pozn.:  Obecna mira nezaméstnanosti je sezonné ocisténa. Svisla ¢ara oddéluje pozoro-
vané hodnoty od oficialni makroekonomické prognézy publikované ve Zpravé
o inflaci 112018.

GRAF I1.46

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

HDD je zkratka pro hruby disponibilni diichod. Sektor doméacnosti zahruje rov-
néz (daje za neziskové instituce slouzici domacnostem.

GRAF 11.47

Tvorba hrubého kapitalu - sektor domacnosti
(v mld. K¢)
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Pozn.:  Tvorba hrubého kapitalu zahrnuje téméF vylucné investice domacnosti do pofize-
ni bydleni.
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GRAF 11.48

Urokové sazby z novych bankovnich tvéri domacnostem
(v %)
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Pramen: CNB

GRAF 11.49

Rozdil mezi aktualni sazbou na novy (refixovany) uvér na
bydleni a stejnou sazbou pred péti lety
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Pozn.:  UvaZovéna je sazba na nakup bytové nemovitosti s fixaci 5-10 let. Svisla cara
oddéluje pozorované hodnoty od hodnot zaloZenych na oficialni makroekono-
mické prognéze publikované ve Zpravé o inflaci 1/2018.

GRAF 11.50

Nové poskytnuté korunové bankovni uvéry domacnostem
(v mld. K¢ za mésic; prava osa: mezirotné v %)
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Pozn.: Udaje jsou vyhlazeny pomoci tfimésicnich klouzavych primérd. Nové uvéry
obsahuiji rovnéz refinancované a refixované Gvéry.

Vedle vyvoje pfijmi podporuje dojem snadného splaceni dluhu
nizka uroven urokovych sazeb

Urokové sazby u nové poskytnutych Gvérd pres postupné zvysovani mé-
novépolitickych sazeb vzrostly pouze mirné nebo v pfipadé spotrebitel-
skych Gvérl vlivem zostfené konkurence dokonce dale klesaly (Graf 11.48).
Pri zohlednéni mzdové inflace se readlné sazby pohybuiji ve vyrazné zapor-
nych hodnotach, coZz mize u nékterych domacnosti optimisticka oceka-
vani ohledné dlouhodobé snadné obsluhy dluhu déle zesilovat. Za téchto
podminek je hlavnim rizikem cerpani takovych uvérQ, jejichz splaceni
by se stalo po ndvratu Urokovych sazeb a rlstu pfijm0 k dlouhodobé
normalnim Grovnim problematické (viz také cast 4.3). Materializace téch-
to rizik nepredstavuje pro ekonomiku bezprostfedni nebezpeci, nebot
domaéacnosti jsou aktudlné stale schopny ziskat pri refixaci Gvérd
v prdméru o 2 p.b. vwhodnéjsi urokovou sazbu, nez za jakou probihala
fixace pred péti lety.’® Obrat k rlstu sazeb ve srovnéani s minulou refixaci
Ize pfi naplnéni makroekonomické prognézy CNB ocekavat ve druhé po-
loviné roku 2019 (Graf 11.49).

Uvérova dynamika v prostiedi nizkych sazeb a zrychluijici pfijmové
dynamiky zistava silna...

Pres urcité zvolnéni v poslednich mésicich zUstava Gvérova dynamika sil-
na, a to zejména diky pretrvavajicimu zajmu o Cerpani hypotecnich avérd.
Objem nové poskytnutych bankovnich Gvérl na bydlenf v poslednim roce
zUstaval na zvysenych urovnich blizko historickych maxim, obdobnou
tendenci zaznamenaly vroce 2017 rovnéz nové bankovni Uvéry
na spotfebu (Graf 11.50)."” Snazsi dostupnost bankovnich Gvérd na spo-
tfebu mulze stat zanizdim zajmem o nebankovni pujcky, které
v poslednim roce naopak stagnovaly a nepfispivaly k zesilovani dynamiky
Cerpanych Gveéra.

... robustni rist je ocekavan také v nejblizsich letech

Podle Zakladniho scéndre by objem bankovnich Gvér( obyvatelstvu mél
i v nejblizsich letech vykazovat robustni rdst (Graf 11.51). Na tfiletém hori-
zontu zatézového testu se Uvérovy rlst dostane tésné pod hranici 7 %,
kdyz se do jeho mirného oslabovani postupné promita efekt rostouci
srovnavaci zakladny. Pokud by nastaly podminky odpovidajici Nepfizni-
vému  scénafi, doslo by vsouladu sekonomickym  Utlumem
k vyznamnému omezeni Uvérového financovani a propadu Uvérové dy-
namiky do zapornych hodnot.

Zvysujici se ¢ast aktiv v rozvahach domacnosti podléha riziku
korekce cen smérem dolt

Zajem domacnosti o nakup nemovitosti pfispiva k jejich vysokému podilu
na celkovych aktivech sektoru (zhruba 40 %). Domaéacnosti zarover
ve vétsim rozsahu realizuji investice do podilovych listl fondd kolektivniho

16 Fixace kolem 5 let pfedstavuje nejcastéjsi délku fixace u Gvérd na bydleni.

17 Nové Gvéry zahrnuji rovnéz refixované a refinancované Gvéry. U Gvérl na spotfebu jde
v pfipadé refinancovani napf. o konsolidaci dfivéjsich Gvérd. Nové Gvéry ocisténé o refinan-
cované a refixované Uvéry dosahovaly nizsich Urovni, hlavni rysy jejich vyvoje jsou viak ob-
dobné.
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investovani a pfiklangji se k investicnim produktlim s pfevazné negaran-
tovanym vynosem (blize ¢ast 3.3). Jak v pfipadé nemovitosti (¢ast 2.2), tak
v pfipadé uvedenych finan¢nich aktiv povazuje CNB aktudlni ceny
z dlouhodobého hlediska za nadhodnocené. To vytvari rizika, kterd jsou
spojena s pfipadnou korekci cen zpét krovnovaznym hodnotdm
(Cast 2.1). Snizeni bohatstvi v disledku nédhlého poklesu trzni hodnoty
drzenych aktiv pfi zachované vy3i nominalnich dluht by mohlo ¢ast do-
macnosti pfimét k omezovani spotfeby. Riziko vzniku scénare bilancni
recese, kdy se subjekty v reakci na nepfiznivy 3ok do bohatstvi snazi umo-
fovat své dluhy na Ukor spotreby, se tak zvySuje a milze prispét
k budoucimu zmirnéni hospodarské vykonnosti.

Uvérové riziko domacnosti zlistava v soudasnosti nizké...

VySe Uvérového rizika méfeného pomoci vpredhlediciho ukazatele
12meésicni miry defaultu bankovnich Uvérd obyvatelstvu se v mezirocnim
srovnani témér nezménila (Graf 11.52). Ke konci roku 2017 dosahla mira
defaultu hodnoty 2,2 %, coz odrazelo nepatrny pokles rizikovosti Gvérd
na bydleni pfi soucasném mirném zvySeni miry defaultu u avérd
na spotfebu. Udrzeni pfiznivého prdbéhu Gvérového rizika bylo opét
ovlivnéno zlepsuijici se prijmovou situaci domacnosti a aktualné nizkymi
naklady na obsluhu dluhu. V souladu s pozorovanym hospodarskym vyvo-
jem a robustnim Gvérovym rdstem klesal rovnéz podil bankovnich Gvérd
se selhanim na celkovych Gvérech, ktery méri materializaci Uvérovych rizik
pfijatych v minulosti. Ke konci roku 2017 se uvedeny podil sniZil
02,5 p.b. u Gvérl na spotrebu, resp. 0 0,25 p.b. u Gvérl na bydleni.

... jeho dalsi pokles vsak neni pravdépodobny

Se Zédkladnim scénarem zatézového testu je konzistentni dalsi stagnace
Uvérového rizika doméacnosti, a to pri obdobném vyvoji rizik u Gvérd
na bydleni i spotfebu. PFi naplnéni pfedpokladl Nepfiznivého scénare
naopak Uvérové riziko zacne prudce rlst a na horizontu scénare dosahne
12mési¢ni mira defaultu ve srovnani se soucasnou Urovni zhruba trojna-
sobnych hodnot.

GRAF I1.51

Meziroéni tempo rastu bankovnich avéra obyvatelstvu
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GRAF11.52

Vyvoj 12M miry defaultu bankovnich Gvéra obyvatelstvu
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GRAF lII1

Dynamika rastu jednotlivych segmentu finanéniho sektoru
(v %; k 31.12.2017)
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Pozn.:  NPFA = nebankovni poskytovatelé financovani aktiv. Cislo u svislé zakladny
udava celkovy objem aktiv ke konci roku 2017 v mld. K¢&.

3 FINANCNi SEKTOR
3.1 VYVOJ VE FINANCNiM SEKTORU

Domadci finan¢ni sektor v roce 2017 navazal na priznivy vyvoj z predcho-
zich let. Bankovni sektor vykazuje historicky nejvyssi Groven kapitalové
vybavenosti, ziskovosti a likvidity. Priblizuje se i svym historicky nejnizsim
hodnotam podilu uvéra se selhanim na celkovych Gvérech. Pojistovaci
sektor pokracoval v ristu a uchoval si dobrou ziskovost. Pretrvavajici dy-
namicky rozvoj penzijnich a investicnich fondd je podporovan zvySovanim
redlnych prijma.

Hlavnim rizikovymi scénafem pro financni sektor zastava pokles ekono-
mické aktivity doprovazeny rdstem Gvérového a trzniho rizika. Predpokla-
dany postupny nardst ménovépolitickych Grokovych sazeb bude snizovat
rizika spojend s prostredim mimorddné nizkych drokovych sazeb. Ze stra-
ny financnich instituci vsak bude vyZadovat kvalitni fizeni trznich rizik ve
vSech segmentech financniho sektoru. Pokracovani snizovani rizikovych
vah stanovovanych bankami pomoci internich modelG u Gvéra zajisténych
rezidencnimi nemovitostmi mdZe v budoucnosti umocriovat rizika souvi-
sejici se soucasnym vyvojem na trhu nemovitosti. Vysledky provedenych
zatézovych testl vsak dokladaji, Ze stavajici uroveri kapitalové vybavenos-
ti, likvidity a ziskovosti rozhodujicich asti financniho sektoru zajistuji vy-
sokou miru odolnosti vaci predpokladanym sokdam.

Aktiva finan¢niho sektoru nadale rostou, nejrychleji v segmentu
investi¢nich fondi

VSechny segmenty finan¢niho sektoru vyjma druzstevnich zélozen vykaza-
ly ve Ctvrtém Ctvrtleti 2017 mezirocni nardst bilancni sumy (Graf 1IIl.1).
Celkova aktiva finan¢niho sektoru mezirocné vzrostla o 15,7 % na
8,9 bil. K¢, coz predstavuje 176,2 % HDP. Bankovni sektor, ktery pred-
stavuje témeér 80 % aktiv financniho sektoru, zaznamenal nejvy3si nardst
bilan¢ni sumy v absolutnim vyjadfeni i velmi vysoké tempo ristu
(0 1048 mld. K¢, resp. 0 17,6 %). To bylo ddno zejména zvysenim koru-
novych vkladd nerezidentl u domacich bank v prvnim cCtvrtleti 2017
v souvislosti s oCekavanim ukonceni kurzového zavazku. Bilan¢ni suma
bankovniho sektoru v3ak rostla vysokym tempem i po ocisténi vlivu expo-
zic vici CNB (o 545 mid. K¢, resp. o 13,0 %). Nejvy3&i tempo rlistu bi-
lan¢ni sumy vykazaly jiz patym rokem investi¢ni fondy (o 78 mld. K¢, resp.
0 19,3 %) a jeji velikost tak predcila velikost bilan¢ni sumy penzijnich
fondU, rostouci také vysokym tempem (o 43 mld. K¢, resp. o 10,8 %).
Bilancni suma druzstevnich zalozen mezirotné vyznamné klesla
(0 11 mld. K¢, resp. 0 32,5 %), coz je ddno zejména pfeménou nejvétsiho
subjektu v segmentu na banku.
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3.2 BANKOVNi SEKTOR A DRUZSTEVNi ZALOZNY
3.2.1 Kapital

Kapitalova vybavenost bank v roce 2017 vzrostla...

V prabéhu roku 2017 vzrostl celkovy regulatorni kapital v domacim ban-
kovnim sektoru o 30,7 mid. K¢ a dosahl Grovné 460,6 mid. K¢." Celkovy
kapitalovy pomeér se zvysil 0 0,8 p.b. na 19 % (Graf IIl.2) a kapitalovy po-
mér Tier 1 se zvysil 0 0,8 p.b. na 18,5 %. Znac¢ny Gvérovy rast zpusobujici
snizovani kapitalového poméru (-2,9 p.b.) byl vyvazen posilenim kapitalu
ze zisku? (1,3 p.b.) a zejména opétovnym poklesem agregatnich riziko-
vych vah (2,4 p.b). Kapital Tier 1 je pro domaci bankovni sektor dlouho-
dobé témér shodny s kmenovym kapitdlem Tier 1 (Common Equity
Tier 1), tedy nejkvalitnéjsi kapitalovou slozkou.

... jeji uroven i nadale umoziuje rist bilanci bank...

Souhrnny kapitalovy pozadavek se sklada z minimalni regulatorné stano-
vené Urovné v Pilifi 1 (8 %), pozadavkd na zakladé vyhodnoceni rizik do-
hledovym organem v Pilifi 2 (agregatné v prdméru 1,7 %) a kapitalovych
rezerv. Kapital vétsiny bank v dostate¢né mife prevysuje souhrnny kapita-
lovy pozadavek. Prebytek kapitdlu dosahuje 55,4 mld. K¢ (3,2 p.b.)
u systémové vyznamnych a 45,8 mld. K¢ (6,8 p.b.) u ostatnich bank
(Tab. Ill.1). Spolu s dosahovanou ziskovosti vytvari dobré podminky pro
Uvérovani redlné ekonomiky.

... tento prostor se vsak muize snizovat...

Za konzervativnich predpoklad( konstantni Grovné rizikovych vah a poza-
davkd stanovenych v Piliti 2 a pfi zohlednéni jiz zndmych rozhodnuti
o vysi proticyklické kapitalové rezervy, by se dle plant bank o budoucim
vyvoji kapitalu a objemu UvérG3 (nardst tvéra primérné o 6,4 % za rok)
snizil kapitalovy prebytek ze 101,1 mld. K¢ (4,2 p.b.) ke konci roku 2017
na zhruba 92,7 mid. K¢ (3,4 p.b) ke konci roku 2018 (Graf II.2).
U systémové vyznamnych bank by doslo k poklesu o 7,6 mld. K¢ na
47,8 mld. K¢ (2,4 p.b.), zatimco u ostatnich bank o 0,8 mld. K¢ na
45 mid. K¢ (5,9 p.b.). Za této modelové situace by banky mély mit agre-
gatné dostatecny prostor na pfipadné dal3i navyseni proticyklické kapita-
lové rezervy (blize viz ¢ast 5.2.2) a Uvérovy rist za predpokladu primérené
dividendové politiky. Tento prostor by se vsak snizil, pokud by doslo
k poklesu ziskovosti.

... a nemusel by u nékterych bank postacovat v nepfiznivé fazi
finan¢niho cyklu

Souhrnny dopad Nepfiznivého scénére zatézovych testd CNB (blize viz
¢ast 4.1) na bankovni sektor ukazuje, ze celkovy kapitalovy pomér nekle-

1 Z analyzy kapitalu bankovniho sektoru jako celku v celé ¢asti 3.2.1 byly vyfazeny Ceska
exportni banka (CEB) a Ceskomoravskd zaru¢ni a rozvojova banka (CMZRB). Dévodem je
jejich 100% vlastnictvi ceskym statem (a s tim souvisejici implicitni statni zaruky za jejich
zavazky), jejich odlisny obchodni model a volatilita jejich uvérového portfolia.

2 Zisk po zdanéni za rok 2017 dosahl 75,9 mid. K¢, z ¢ehoz by bylo pfi zachovani loriského
vyplatniho poméru vyplaceno 46,4 mid. K¢ na dividendach.

3 Data z vykazu ,Plany financovani banky” (FPSIFE10).

GRAF 1.2

Struktura kapitalovych pozadavki v ¢eském bankovnim
sektoru
(v %)
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Pramen: CNB

Pozn.: Z divodu caste¢ného prekryvu pozadavkid bezpecnostni kapitalové rezervy
s pozadavkem Pilife 2 jsou od Cervence 2014 pozadavky Pilife 2 ocistény o poza-
davky vyplyvajici ze zatéZovych testi provadénych pro Gcely dohledu. Predikce
prebytku kapitalu (vzorkova vyplii) predpoklada konstantni urovei rizikovych
vah, rizikové expozice jsou spocteny na zakladé predpokladd bank o budoucich
uvérech, které banky reportuiji do vykazu , Plany financovani banky” (FPSIFE10).

Tas. lll.1

Prebytek kapitalu oproti riznym kapitalovym pozadavkiam ke
konci roku 2017
(v mld. K¢, p.b. v zavorce)

Banky Domaci Ostatni

celkem  systémové banky (bez CEB +

(bez CEB  vyznamné VCEB a CMZRB
a CMZRB) banky CMZRB)
268,1 184,6 83,5 8,8

Pozadavky Pilite 1
(11,1) (10,6) (12,3) (29,9)

Pozadavky Pilite 1 + 2 220.3 154.2 661 o7
9,1 (8,8) (9,8) (22,8)

Pozadavky Pilife 1+ 2 173,7 107,7 66,1 6.7

+ rezerva ke kryti syst.

rizika 7.2) (6,2) 9,8) (22,8)

Pozadavky Pilife 1+ 2 101,1 55,4 45,8 58

+ rezerva ke krytf syst.

rizika + bezp. kap.

rezerva (4,2) (3.2) (6,8) (19,8)

Pocet bank 22 5 7 2

Pramen: CNB
Pozn.: Za domaci systémové vyznamné banky povazujeme instituce, které maji
k 1. 1. 2018 stanovenou rezervu ke kryti systémového rizika.
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GRAF I3

Rozdil mezi kapitadlovym pomérem bank v €R a v zemich EU
(v p.b.; u EU priimér hodnot v jednotlivych zemich)
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m Kapitalovy pomér na urovni celkového kapitalu

m Kapitalovy pomér na Grovni Tier 1

Pramen: MMF

Pozn.: Data tykajici se kapitalu jsou pro BE, RO a UK dostupna jen k 30. 9. 2017,
v pfipadé FR a IT pouze k 30. 6. 2016. Vzhledem k odliSnému zdroji dat se hod-
noty kapitalového poméru za domaci bankovni sektor mirné lisi od hodnot dle
zdroje CNB.

GRAF L4

Pakovy pomér a vyse rizikové vahy u domacich bank ke konci
2017
(osa x: rizikova vaha v %; osa y: pakovy pomér v %)
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Pozn.: Cern horizontalni linie zna&i minimalni pakovy pomér ve vysi 3 %. Cervena
horizontalni linie pfedstavuje primérnou vysi pakového poméru v domacim ban-
kovnim sektoru ke konci roku 2017. Cervené te¢ky znézorfiuji domaci systémové
vyznamné banky. Na ose x jsou znazornény tzv. implicitni rizikové vahy. Ty jsou
vypocteny jako vazena hodnota expozice / hodnota expozice dle evropského vy-
kazovaciho rémce COREP.

sa pod uroven kapitdlového pozadavku podle Pilite 1 a Pilite 2. V indivi-
duédlnich pfipadech v3ak naznacuje, ze nékteré banky by jeho pozadova-
nou vy3i nemusely byt schopny pfi daném scénafi udrzet. Pod jeho hranici
by se dostalo celkem 14 bank. CNB bere vysledky z&téZovych testl v Gva-
hu pfi posuzovani dostatecnosti kapitalu v procesu SREP.

Pristup CNB k zavadéni nékterych kapitalovych rezerv historicky
ovliviioval mezinarodni srovnani kapitalového poméru na Grovni
celkového kapitalu

CNB zavedla bezpe¢nostni kapitalovou rezervu i rezervu ke kryti systémo-
vého rizika béhem roku 2014 v plné vysi (blize ¢ast 5.2.1) bez vyuziti
moznosti postupného navysovani (tzv. phase-in). Domaci banky vykazova-
ly dostate¢ny prebytek kapitdlu nad kapitalovymi pozadavky Pilife 1 a 2,
pficemz ekonomika prechazela do pfiznivé faze finan¢niho cyklu. Makro-
obezretnostni a dohledové autority nékterych ¢lenskych zemi EU uplatrio-
valy s ohledem na slabsi kapitélovou pozici po krizi pfechodna ustanoveni
umoznujici postupné navysovani téchto kapitalovych rezerv.* ZvySovani
souhrnného kapitalového pozadavku v domacim bankovnim sektoru rea-
govalo v poslednich letech jiz pouze na aktualni vyvoj systémového rizika,
zejména jeho cyklické slozky (zvySovani sazby CCyB), pfipadné rizik Pili-
fe 2. Vyuziti kapitalovych prebytkd ke kryti kapitdlovych pozadavk( Pili-
¥e 1 spojenych s vy3&i Gvérovou aktivitou v CR potom vedlo k pouze mir-
nému narlistu kapitalového poméru v CR oproti vyvoji v zahranid.
Zatimco kapitélovy pomér Tier 1 domacich bank zlstdva mirné nad prd-
mérem EU, celkovy kapitalovy pomér se jiz pohybuje pod nim (Graf Ill.3).

Pakovy pomér se mirné zhorsil

Pakovy pomér bankovniho sektoru definovany jako podil kapitalu Tier 1
na celkovych expozicich v roce 2017 meziro¢né klesl 0 0,5 p.b. na 6,6 %
(Graf 111.6). Priznivy vliv ndrGstu kapitalu (+0,5 p.b.) byl pfevazen narlistem
celkovych expozic (-1,0 p.b.) pfevazné vaci CNB. Pakovy pomér je u viech
bank vy3si nez 3 % s vyjimkou jedné, u niz je nizsi hodnota odrazem spe-
cifického obchodniho modelu (Graf 111.4).

V pfipadé pakového poméru ocisténého o expozice vici centralni
bance plni upraveny limit na arovni 3,75 % vsechny banky
Vypovidaci hodnota pakového poméru muze byt ovlivnéna vysokymi ex-
pozicemi bankovniho sektoru vic¢i centralni bance v ddsledku pouziti né-
kterych ménovépolitickych nastrojd, napf. kvantitativniho uvolfiovani ne-
bo kurzového zavazku, pfi dosahovani cile cenové stability. Rozsah téchto
expozic by u ¢asti bank v nékterych zemich mohl vést k neplnéni poza-
davku na minimalni pakovy pomér. Navrhy Basilejského vyboru (BCBS,
balik reforem Basel Ill, ¢ast 5.4.2) z konce roku 2017 proto obsahuji na-
rodni diskreci, podle niz by bylo mozné za vyjimecnych makroekonomic-
kych okolnostf rezervy bank v centraini bance docasné vyloucit ze jmeno-
vatele pro vypocet pakového pomeéru pfi soucasné rekalibraci minimalni

4 Vetné rezervy pro jiné systémové vyznamné instituce (J-SVI).
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pozadované hodnoty pakového poméru smérem vzhlru.> Takova diskre-
ce je vzhledem k vyuziti kurzového zavazku v letech 2013-2017 relevant-
ni i pro CR. Politika kurzového zavazku se prosttednictvim intervenci na
devizovém trhu odrazila ve vyrazném zvyeni devizovych rezerv CNB. Je-
jich protistranou je rozsahly narGst expozic bank vaci CNB. Ty v soucas-
nosti dosahuji témé&r jedné tretiny aktiv bank. CNB v souladu se zavéry
diskuze v BCBS docasné povazuje za vice relevantni ukazatel pakového
poméru ten, ktery vylucuje expozice vii¢i CNB ze jmenovatele vzorce pro
vypocet pakového poméru. Zaroven docasné povazuje za relevantni mi-
nimalni poZadovanou hodnotu péakového poméru 3,75 %. CNB bude
pravidelné vyhodnocovat, zda pretrvavaji ddvody k této Upravé a bude
o tom instituce informovat ve svych publikacich. Hodnota pakového po-
méru po vylouceni expozic vUc¢i centralni bance meziro¢né vzrostla
00,8 p.b. a cinila 10,0 % (Graf II.7). Na zvy3eni pakového poméru
v tomto pripadé pdsobil pokles ocisténych celkovych expozic (+0,2 p.b.)
spole¢né s narlistem kapitalu sektoru (+0,6 p.b.). V3echny banky se po-
hybuji vysoko nad 3,75% limitem (Graf III.5).

Agregatni rizikové vahy u expozic s pfistupem IRB i STA klesly
z¢asti v dusledku devizovych intervenci pfed ukonéenim
kurzového zavazku CNB

V roce 2017 klesly agregéatni rizikové vahy® u expozic se standardizova-
nym pfistupem pro stanovovani rizikovych vah (STA, 2,0 bil. K¢) o 7,9 p.b.
na 29,1 %. U expozic, jejichz rizikové vahy jsou stanovovany pomoci in-
ternich modell (IRB, 4,8 bil. K¢&), klesly agregatni rizikové vahy ve stejném
obdobi 0 5,4 p.b. na 29,4 % (Graf Il.6). Tento pokles byl u expozic
s pfistupem IRB pfiblizné z poloviny a u expozic s pfistupem STA prakticky
vyhradné zapficinén zménou vzdjemného poméru kategorii expozic
v aktivech bank. Nejvyznamnéjsi zménu struktury predstavoval v obou
pFipadech nardst expozic viici CNB, jeZ v souhrnu za cely sektor dosahl za
rok 2017 témér 1 bil. K& Pricinou tohoto narlstu byly zejména specifické
podminky na trhu v obdobi okolo ukonceni kurzového zavazku CNB?
a nasledné také zvyseni dvoutydenni repo sazby CNB. O divodech, pro¢
rizikové vahy nelze mezi pfistupy STA a IRB pfimo porovnavat, pojednava
Box 3.1.

U bank s pfistupem IRB poklesly primérné rizikové vahy u vsech
hlavnich kategorii expozic

Pokles priimérnych rizikovych vah byl pozorovan napfi¢ vsemi nejvyznam-
néjsimi kategoriemi expozic. U expozic vidi institucim o 4,3 p.b. na
16,8 %, u expozic vi¢i centralnim vidddam a centrdlnim bankam

5 Velka Britanie jiz v minulém roce z téchto dvodl vyloucila z vypoctu pakového poméru
vybrané expozice vici centralni bance. Tuto zménu zaroven promitla do zvy3eni minimalni-
ho limitu na pakovy pomér z 3 % na 3,25 %. Viz PRA. 2017. Policy Statement 21/17: Con-
sultations by the FPC and PRA on changes to the UK leverage ratio framework relating to
the treatment of claims on central banks.

6 V analyze rizikovych vah jsou pouzita data o tzv. implicitnich rizikovych vahach. Ty jsou
vypocteny jako vazena hodnota expozice / hodnota expozice dle evropského vykazovaciho
ramce COREP.

7 Za prvni ¢turtleti roku 2017 ¢inil nartist expozic vi¢i CNB 915 mid. K. Pro srovnani, nardist
devizovych rezerv CNB za stejné obdobi ¢inil 1 125 mld. K¢.

GRAF LS

Pakovy pomér ocistény o expozice viici CNB a vyse rizikové
vahy u domacich bank ke konci 2017
(osa x: rizikova vaha v %; osa y: pakovy pomér v %)
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Pozn.:  Cernd horizontélni linie zna&i miniméIni o&iStény pakovy pomér ve vysi 3,75 %.
Cervené horizontalni linie predstavuje primérnou vysi oisténého pakového po-
méru v domacim bankovnim sektoru ke konci roku 2017. Cervené tetky znézor-
fiuji domaci systémoveé vyznamné banky. Na ose x jsou znazornény tzv. implicitni
rizikové vahy. Ty jsou vypocteny jako vazena hodnota expozice / hodnota expozi-
ce dle evropského vykazovaciho ramce COREP.

GRAF 1.6

Agregatni rizikové vahy, pakovy pomér a velikost uvérovych
expozic
(v %; prava osa: v bil. K¢)
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Pozn.:  Pro pakovy pomér dle Basel Ill jsou dostupna data az od zacatku roku 2014. Do
roku 2013 (vcetné) je pakovy pomér aproximovan zjednodusenym pakovym po-
mérem vypoctenym jako Tier 1 kapital / Aktiva celkem. V porovnani s pakovym
pomérem dle Basel Ill nebere zjednoduseny pakovy pomér v tvahu podrozvahové
polozky.
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GRAF L7

Primérné rizikové vahy a velikost nejvyznamnéjsich kategorii
expozic s pfistupem IRB
(v %; prava osa: v bil. K¢)
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Pozn.:  Znacky spojené ¢arami udavaji velikost rizikovych vah pro jednotlivé kategorie
expozic (leva osa). Vyska sloupcl udava velikost expozice (prava osa). Barevné
oznaceni znacek odpovida barevnému oznaceni sloupci.

01,0p.b. na 2,4 %, u ostatnich expozic vic¢i retailu (mimo SME)?
05,1 p.b. na 48,6 %, u expozic vidi retailu zajisténych nemovitosti (mi-
mo SME)° o0 2,3 p.b. na 22,9 % a u podnikovych expozic o 4,5 p.b. na
60,0 % (Graf 1.7). | pfes pokracujici rlst cen nemovitosti a Gvérl na je-
jich pofizeni'® doslo k dalsimu poklesu jejich rizikovych vah. Koncentrace
Uvérovych expozic spojenych s trhem nemovitosti pfitom zUstava vysoka
na drovni 58 % celkovych avérl soukromému nefinancnimu sektoru. Vy-
voj rizikovych vah bank s pfistupem IRB je spjat s dlouhodobé pfiznivym
ekonomickym vyvojem spojenym s nizkou Cetnosti selhani, kdy ve vstup-
nich datech internich modell bank zacinaji prevlddat hodnoty
z pokrizového obdobi.”" To mlze vést k nizsimu kapitalovému poZzadavku
a do jisté miry zvySovat zranitelnost bankovniho sektoru v pripadé materi-
alizace rizika v dobé ekonomického poklesu.' S cilem toto riziko omezit
byla v nékterych zemich jiz stanovena minimalni hranice rizikovych vah
hypote¢nich Gvérd. Kratkou analyzu moznych dopadl na kapitdl
v pFipadé vyuziti tohoto piistupu v podminkach CR predstavuje Box 3.2.

BOX 3.1 ROZDILY V KAPITALOVE NAROCNOSTI PRiSTUPU
STA A IRB NEREFLEKTOVANE VE VYSI RIZIKOVYCH VAH

Agregatni rizikové vahy vypoctené implicitné jako podil rizikové
vazenych expozic a celkovych expozic vykazuji napfi¢ sektorem
zna¢nou heterogenitu. Jejich hodnoty se pohybuji mezi 10 %
a 80 % pro jednotlivé STA banky a mezi 15 % a 45 % pro jednot-
livé IRB banky. Takto vypoctené rizikové vahy jsou v praxi ¢asto jak
analytiky, tak i samotnymi bankami navzajem porovnavany. Cilem
prvni ¢asti tohoto boxu je vysvétlit, pro¢ takovéto primé porovnani
neni ve skutecnosti mozné a pro¢ pomér rizikovych vah
v pristupech STA a IRB nemusi pfimo odpovidat poméru kapitalo-
vé naroc¢nosti vztazené k jinak stejné plvodni hrubé ucetni hodno-
té& Uvérové expozice (plvodni hodnota expozice). Ve druhé &asti je
poté navrzen alternativni ukazatel kapitalové narocnosti, jehoz
cilem je eliminovat co nejvice rozdild plynoucich z pfistupd STA
a IRB nezachycenych ve vysi rizikovych vah.

Tato kategorie expozic je tvofena prevazné Uvéry na spotrebu.

Tato kategorie expozic je tvofena prevazné hypotecnimi Gvéry.
0 Rizika spojena s trhem nemovitosti a Uvéry na bydlenf jsou podrobné popséana v kapitole 2
a ¢asti 5.3.
PFistup IRB predpoklada, Zze banky pouzivaji tzv. TTC (through-the-cycle) hodnoty parame-
trd, tedy zohlednujici cely ekonomicky cyklus. Na vyse zminéné prodluzovani pozitivni faze
ekonomického cyklu zareagovaly regulatorni organy (Basilejsky vybor i EBA). Do budoucna
(od roku 2020) bude pozadovano pfimérené zastoupeni dat z doby ekonomického poklesu
v datovych souborech pouzitych pro kalibraci parametrl IRB, viz
https://www.eba.europa.eu/regulation-and-policy/model-validation/guidelines-on-pd-lgd-
estimation-and-treatment-of-defaulted-assets.
12 Ocekévané Uvérové ztraty by mély byt ve skutecnosti kryty primarné opravnymi polozkami.
Z hlediska obezfetnostni regulace je potom podstatny soucet kapitalového pozadavku a vy-
3e opravnych polozek, které by mély zabezpecit kryti ocekavanych i neocekavanych Gvéro-
vych ztrat (viz alternativni ukazatel kapitalové naro¢nosti, Box 3.1).

— ©


https://www.eba.europa.eu/regulation-and-policy/model-validation/guidelines-on-pd-lgd-estimation-and-treatment-of-defaulted-assets
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PROCES URCOVANI KAPITALOVYCH POZADAVKU A ROLE
RIZIKOVYCH VAH

Agregatni rizikové vahy mezi jednotlivymi bankami (bez ohledu na
aplikovany pfistup) neni mozné piimo porovnavat kvali rozdilnym
rizikovym profilim a z nich plynoucimu rozdilnému slozeni Gvéro-
vych portfolii jednotlivych bank. Srovnani rizikovych vah na trovni
jednotlivych kategorii Gvérovych expozic je pak omezeno rozdil-
nymi definicemi téchto kategorii v obou pfistupech.'> Kromé téch-
to prekazek existuji daldi technické rozdily mezi pfistupy STA a IRB,
které nejsou pfimo zachyceny ve vysi rizikovych vah, ackoli maji
vliv na vysi poZzadovaného kapitalu k dané plvodni hodnoté expo-
zice (Graf IIl.1 Box).

Proces stanoveni kapitalového pozadavku k plvodni hodnoté ex-
pozice (podle pravidel STA nebo IRB) se skldda z nékolika krokd,
pricemz pouze ¢ast z nich je reflektovana ve vysi rizikovych vah
(Graf .1 Box, oznaceno zelenou Sipkou). Nicméné také ostatni
kroky v tomto procesu maji v ramci pfistup STA a IRB sva specifi-
ka. Fakticka kapitalova narocnost vztazena k plvodni hodnoté
expozice plynouci z pouzivaného pfistupu pro stanovovani riziko-
vych vah tak neni urcena pouze aplikovanymi rizikovymi vahami
a prislusnym kapitalovym pozadavkem (v procentech rizikové va-
zenych expozic), ale také dalsimi Upravami, k nimz patii Gpravy
o opravné polozky ¢i rezervy, techniky snizovani GUvérového rizika
(credit risk mitigation techniques, CRMT) ¢i konverzni faktory pro
podrozvahové expozice.

V pfistupu STA je nejprve plvodni hodnota expozice sniZena
o opravné polozky k Uv€rovym expozicim na rozvaze a rezervy
k podrozvahovym UGvérovym expozicim. V pfipadé Uveér( zajisté-
nych nemovitosti je navic z celkové plvodni hodnoty expozice
vyjmuta jeji ¢ast prekracujici regulatorné stanovenou hodnotu
LTV, '# ktera je nasledné prefazena do pfislusné kategorie nezajis-
té&nych expozic (Graf Ill.1 Box, krok ¢&islo 1). Zadna z téchto Uprav
neni v pfistupu IRB aplikovana.

V dalsim kroku je hodnota expozice upravena o CRMT
(Graf Il.1 Box, krok ¢islo 2). Ty se déli na CRMT se substitu¢nim
vlivem, CRMT s vlivem na hodnotu expozice a CRMT v odhadech
LGD. CRMT se substitu¢nim vlivem jsou aplikovany v obou pristu-

Napfiklad kategorie podnikovych expozic v pfistupu IRB obsahuje vSechny expozice vici
podnikdm, zatimco v pfistupu STA jsou z této kategorie vyclenény expozice zajisténé ne-
movitostmi, které jsou vykazovany v samostatné kategorii. Jako dalsi priklad Ize uvést kate-
gorii expozice se selhanim, jez jsou v pfistupu IRB vykazovany spolu s expozicemi dané ka-
tegorie bez selhani, zatimco v pfistupu STA jsou opét vykazovany v samostatné kategorii.

Pro Gvéry zajisténé obytnymi nemovitostmi se jednd o LTV 80 %, pro Gvéry zajisténé ko-

mercnimi nemovitostmi 50 % nebo 60 %.

GRAF II1.1 Box

Diagram procesu vypoctu kapitalovych pozadavka k pavodni
hodnoté expozice v pfistupech STA a IRB

Uvéry zajisténé nemovitosti: pFefazeni ¢asti
expozice prekracujici regulatorné stanovenou
hodnotu LTV

SME: aplikace podptrného koeficientu ve vysi
0,7619

I Avlikovano pouze v pistupu STA

I Aplikovano pouze v pfistupu IRB

I Aplikovano v obou pfistupech
Upravy zachyceny ve vy3i rizikovych vah
Upravy nezachyceny ve vy3i rizikovych vah

Pramen: CNB

Pozn.:  Svétlejsi odstiny podbarveni Gprav v prvnim a ¢tvrtém kroku diagramu znadi, ze
tyto Upravy se tykaji jen urcité kategorie expozic (expozic zajisténych nemovi-
tostmi, resp. expozic vici SME).
" Metoda vypoctu konverznich faktorti se mezi pristupy STA a IRB lisi.
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pech a slouzi k presunu ¢asti Uvérovych expozic mezi jednotlivymi
kategoriemi expozic tak, aby konecné riziko odpovidalo spravné
kategorii.”> CRMT s vlivem na vysi expozice jsou aplikovany pouze
v pfistupu STA a CRMT v odhadech LGD pouze v pfistupu IRB.

Na podrozvahové expozice jsou dale v obou pfistupech aplikovany
konverzni faktory, které by mély reflektovat pravdépodobnost,
s jakou podrozvahova expozice prejde do rozvahy (Graf Ill.1 Box,
krok ¢islo 3). V pristupech STA a FIRB je tato pravdépodobnost
aproximovana regulatorné stanovenymi fixnimi koeficienty, zatim-
co v pfistupu AIRB je odhadovana pomoci internich modell
bank.'®

Po provedeni vyse popsanych Uprav se na hodnotu expozice
(Graf .1 Box, oznaceno *) aplikuje v pfistupu STA regulatorné
stanovena rizikova vaha odpovidajici dané kategorii a v pfistupu
IRB pak rizikova vaha vychazejici z odhadt PD a odhadt ¢i regula-
torné stanovenych hodnot LGD", které jsou dosazeny do regula-
torné stanoveného vzorce odvozeného z ASRF modelu.'®
V pfipadé expozic vici malym a stfednim podnikdm (SME) je dale
aplikovan podptrny koeficient ve vysi 0,7619 (Graf Ill.1 Box, krok
Cislo 4). Pouze tato ¢ast procesu stanoveni vyse kapitalového po-
Zzadavku k dané uvérové expozici je tedy zachycena ve velikos-
ti rizikovych vah.

Vysledna absolutni hodnota kapitélového pozadavku pro danou
Uvérovou expozici je pak stanovena aplikaci prislusného procent-
niho kapitalového pozadavku banky na rizikové vazenou hodnotu
expozice po Upravé SME podplrnym koeficientem. V pfipadé pfi-
stupu IRB je navic porovnavana celkova vySe natvorenych oprav-
nych polozek s celkovou vysi ocekavané Uvérové ztraty. Pokud je
vysledny rozdil mezi opravnymi polozkami a o¢ekavanou Gvérovou
ztratou kladny, je pric¢ten ke kapitalu Tier 2 banky aZz do vyse 0,6
% rizikové vazenych expozic banky. Pokud je zaporny, je odecten
od kapitalu CET1 banky (Graf Ill.1 Box, krok ¢islo 5).1°

Pokud je napfiklad ¢ast expozice zajisténa osobni zarukou, banka na ni mdze aplikovat
v pfistupu STA rizikovou vahu odpovidajici ruciteli a v pfistupu IRB pak rizikové parametry
odpovidajici ruciteli.

Pristupy AIRB a FIRB se lisi zejména v odhadovani parametru LGD a konverznich faktord.
V pfistupu FIRB se pouzivaji regulatorni hodnoty LGD a konverznich faktor( (u bank, které
nedisponuiji vlastnimi vérohodnymi odhady). V pfistupu AIRB jsou parametry LGD a z¢asti
i konverzni faktory odhadovany na zakladé internich modeld.

Pficemz LGD v sobé zachycuje pfislusné CRMT.

Asymptotic Single Risk Factor model, viz Gordy, M. B. (2003): A Risk-Factor Model Foun-
dation for Ratings-Based Bank Capital Rules, Journal of Financial Intermediation 12(3),
s. 199-232.

V pfipadé pfistupu STA Ize urcitou ¢ast natvorenych opravnych polozek (tzv. obecné tpravy
0 Uvérové riziko) zahrnout do kapitalu Tier 2 az do vy3e 1,25 % rizikové vazenych expozic
banky. Od zavedeni nového Ucetniho standardu IFRS 9 v3ak byly k 1. 1. 2018 tyto obecné
Upravy o Uvérové riziko dle pozice EBA prakticky zruseny, viz
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Popsané Upravy nezachycené ve vysi rizikovych vah potom mohou
vést k odlisSnému poméru pozadovaného kapitalu k plvodni hod-
noté expozice, nez naznacuji rizikové vahy. Pomér rizikovych vah
mezi pfistupy STA a IRB tak nemusi odpovidat poméru kapitalové
naroc¢nosti obou pristupl.

ALTERNATIVNi UKAZATEL UMOZNUJE LEPSi SROVNANI
KAPITALOVE NAROCNOSTI PRISTUPU STA A IRB PRO
EXPOZICE ZAJISTENE NEMOVITOSTMI

Cilem ukazatele predstaveného nize je eliminovat co nejvice
z vySe popsanych rozdild pro kategorii STA ,expozice zajisténé
nemovitostmi” a kategorii IRB , expozice vUci retailu zajisténé ne-
movitostmi (mimo SME)”. Pro Ucely srovnani byly vybrany pouze
uvery bez selhani, tedy Uvéry, u nichz se pripadné riziko selhani
jesté nematerializovalo. Pro porovnatelnost kategorii bylo nutné
expozice STA nejprve ocistit o expozice mimo retail a dale pak
o retailové expozice vici SME. Expozice IRB bylo nutné ocistit
o Uvéry se selhanim. Néasledné byl po vzoru (Arroyo et al., 2012)%°
navrzen alternativni ukazatel kapitdlové naro¢nosti (AUKN). Jeho
cilem je poskytnout presnéjsi srovnani pomeéru pozadovaného ka-
pitalu k dané Uvérové expozici mezi pfistupy STA a IRB. Z hodnoty
expozice (Graf Ill.1 Box, oznaceno *) byly v obou pfistupech od-
stranény zmény plynouci z CRMT se substitu¢nim vlivem.
V pfipadé pristupu STA byly déale odstranény zmény plynouci
z CRMT s vlivem na hodnotu expozice, a pficteny opravné polozky
a rezervy (upravené o konverzni faktory). Takto vypoctend srovna-
telnd hodnota expozice (SHE) byla porovnana se souctem rizikoveé
vazené hodnoty expozice (RVHE, Graf Ill.1 Box, oznaceno **)
a prislusnych opravnych polozek vytvofenych k Gvérdm bez selhani
(OP) vynasobenych koeficientem 1 / procentni kapitalovy pozada-
vek dané banky (KPB). Tento koeficient pro kazdou banku vyjadiu-
je, o kolik je dopad tvorby opravnych polozek do kapitalu vy3si nez
dopad rizikové vazené hodnoty expozice. AUKN?' je tedy pro kaz-
dou banku definovana jako:

RVHE + OP x (KL)

AUKN = PBJ.
SHE

https://Awww.eba.europa.eu/-/eba-publishes-opinion-on-transitional-arrangements-and-
credit-risk-adjustments-due-to-the-introduction-of-ifrs-9.

Arroyo J., Colomer I., Garcia-Baena R. a Gonzélez-Mosquera L. (2012): Comparing Risk-
weighted Assets: The Importance of Supervisory Validation Processes, Estabilidad Financie-

ra22,s.9-29.

Ani navrhovany alternativni ukazatel kapitdlové naro¢nosti nesmazava vsechny rozdily mezi
pfistupy STA a IRB nezachycené ve vysi rizikovych vah. Rozdily plynouci z vyfazeni ¢asti ex-
pozice nad regulatorné stanovenou hodnotou LTV v pfistupu STA z kategorie expozic zajis-
ténych nemovitostmi, z rozdilného pfistupu ke konverznim faktordm a z navyseni a odpoc-
0 regulatorniho kapitalu plynoucich z rozdilného zachazeni s opravnymi polozkami v obou
pristupech nadale zUstavaji i v AUKN. Na zékladé dostupnych dat tyto rozdily nebylo moz-

né eliminovat.


https://www.eba.europa.eu/-/eba-publishes-opinion-on-transitional-arrangements-and-credit-risk-adjustments-due-to-the-introduction-of-ifrs-9
https://www.eba.europa.eu/-/eba-publishes-opinion-on-transitional-arrangements-and-credit-risk-adjustments-due-to-the-introduction-of-ifrs-9
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GRAF 1.2 Box

Agregatni AUKN v ramci pfistupd STA a IRB pro kategorii
expozic vudi retailu zajisténych nemovitostmi (mimo SME)
(v %)

40 -
35 d -/_/\_\
30 -
25 \
20
12/15  04/16  08/16 12/16  04/17  08/17 12/17
AUKN - STA AUKN - IRB
Pramen: CNB
Pozn.:  AUKN = Alternativni ukazatel kapitalové naro¢nosti.

GRAF 111.3 Box

PInéni alternativnich Urovni minimalni arovné rizikovych vah
u hypoteénich avéra k 31. 12. 2017
(trzni podily)

m Dana minimalni droveri spinéna

m Dana minimalni Urover nesplnéna

Pramen: CNB

Pozn.: RV = rizikova vaha. Graf ukazuje trzni podily bank, které ke konci roku 2017
spliiovaly uvedenou minimalni troven rizikovych vah, a téch, pro které by se
uvedeny limit stal omezujicim.
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Srovnani Casovych fad agregatnich AUKN pro vyse definovanou
kategorii expozic v pfistupech STA a IRB ukazuje, ze kapitalova
naro¢nost v pfistupu IRB (stejné jako samotné rizikové vahy) dlou-
hodobé klesa, zatimco v pfistupu STA se udrzuje stabilné na vy-
razné vyssi Urovni (Graf Ill.2 Box). Rozdil mezi kapitalovou naroc-
nosti obou pfistupl se tak dlouhodobé zvysuje.?? Podil kapitalové
naroc¢nosti obou pristupl je ve skutecnosti jesté vice naklonén
v neprospéch pristupu STA, protoze v pfistupu STA se na cast ex-
pozice nad regulatorné stanovenou hodnotou LTV aplikuijf rizikové
vahy odpovidajici nezajisténému uvéru (v pripadé retailovych tvérd
ve W3 75 %).?* Tyto skutecnosti mohly hrat roli pfi stanoveni
spodni hranice pro rizikové vahy v pfistupu IRB, tzv. ,output flo-
or”, ktera byla v predchazejicich letech pfedmétem rozsahlé dis-
kuze v Basilejském vyboru (viz Box 5.3 v ¢asti 5.4.2).

BOX 3.2: ANALYZA DOPADU REGULATORNIHO NASTAVENI
RIZIKOVYCH VAH U HYPOTECNiICH UVERU

Ucelem této analyzy je odhadnout, jaky dopad na kapitalovy pre-
bytek bank, které vyuZzivaji pfistup IRB ke stanovovani rizikovych
vah, by mélo nastaveni minimalni Grovné rizikovych vah u hypo-
te¢nich Gvérd ve vysi 25 %.2* Tato hodnota by za soucasnych pra-
videl pro pfistup STA a z pohledu pouze hypotec¢nich Gvérl byla
zhruba v souladu s navrhem spodni hranice pro rizikové vahy
v pfistupu IRB, tzv. ,output floor”, obsazeném v baliku reforem
Basel Ill, ktery byl predstaven na konci roku 2017.%> Reformy
Basel Ill navrhuji nastaveni této spodni hranice pro celkové rizikové
vazené expozice v pristupu IRB na urovni 72,5 % urovné impliko-
vané aplikaci pristupu STA na dané Uvérové portfolio.?® Ze zemi
EU je limit na rizikovou vahu hypotecnich Gvérd ve vysi 25 % sta-
noven jiz od roku 2014 ve Svédsku?’, Finsko?® jej stanovilo v roce
2017 ve vy3i 15 %.

Pristup IRB na druhou stranu implikuje vy33i regulatorni naroky na fizenf rizik a vykazovaci
povinnosti.

Odhadovany podil existujicich Gvérd zajisténych rezidenénimi (resp. komerénimi) nemovi-
tostmi s LTV vy3sim nez 80 % (resp. 50 %) je v pfistupu STA velmi nizky. To naznacuje, ze
chyba ucinéna nezahrnutim uvedeného specifika pfistupu STA do vypoctu AUKN je zane-
dbatelna.

Jako docasné makroobezietnostni opatieni jej za urcitych podminek umoziuje pouzit
¢lanek 458 CRR.

Vice o reformach Basel Il viz kapitola 5.4.2.

Balik reforem Basel Ill predstavuje i ndvrh zmén v ur¢ovani rizikovych vah v pfistupu STA,
ktery je blize popsan v Boxu 5.3. Dle tohoto navrhu budou rizikové vahy u hypotecnich
Uvérd s pristupem STA nové stanovovany prevazné v zavislosti na hodnoté LTV.

Pavodni $védské opatreni bylo nastrojem Pilife 2:
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Ze sedmi bank, které vyuzivaji pfistup IRB ke stanovovani riziko-
vych vah u hypotecnich Gvérd, by limit ve vysi 25 % byl omezujici
pro Ctyri, jejichz podil na trhu hypotecnich GUvérd presahuje 45 %
(Graf lll.3 Box). Vradmci citlivostni analyzy byly zkoumany
i alternativni limity minimalnich rizikovych vah. Limit ve w3i 15 %
by nebyl omezujici pro Zadnou banku a limit ve vysi 20 % by byl
omezujici pro dvé banky s trznim podilem nizSim nez 15 %.

V analyze dopadu regulatorniho nastaveni rizikovych vah u hypo-
tecnich Uvérd na 25 % je uvazovano, Ze i interni modely bank
vyuzivajicich pfistup IRB, jejichz rizikové vahy jsou nyni vy3si nez
25 %, mohou v pokracujici pfiznivé ekonomické situaci vést
k nizsim rizikovym vaham, které tak mohou dosahnout uvazované
hranice. Dopad regulatorniho nastaveni na kapital domaciho ban-
kovniho sektoru by byl omezeny (Graf Ill.4 Box). Na agregatni
Urovni by vlivem navyseni kapitalovych pozadavk( doslo ke snizeni
kapitalového prebytku bankovniho sektoru 02,9 mid. K& (ij.
0,6 % celkového kapitalu bankovniho sektoru).?® Kapitalové pre-
bytky, které banky ke konci roku 2017 drzely nad ramec svych
souhrnnych kapitalovych pozadavkd, by byly dostatecné k pokryti
této zmény.

3.2.2  Uvérové riziko

Od konce roku 2016 dale klesl podil avéri se selhanim a jejich
struktura se zlepsila

Podil avérl se selhanim (NPL) na celkovych uvérech bank klesl v roce
2017 o dalsich 0,6 p.b. a v prosinci ¢inil 3,1 % (Graf 111.8).3° Podil NPL se
tak opét priblizil svym historicky nejnizsim hodnotdm zroku 2007
(2,6 %). Snizeni podilu NPL bylo dosazeno kombinaci ristu objemu cel-
kovych Gvérl (z 30 %) a poklesu objemu NPL, ktery byl vyznamnéjsim
faktorem (ze 70 %). V rédmci sektorového clenéni klesl podil NPL
u nefinan¢nich podniki 00,9 p.b. na 4,2 %, u Uvérl na spotfebu
02,4p.b. nab’,3 % au hypotecnich tvérli 0 0,2 p.b. na 1,4 %. V pfipa-
dé nerezidentskych Gvér podil NPL vzrostl, a to o 0,6 p.b. na 6,2 %.
Zlepsila se také struktura NPL, kdyz podil Gvérad se selhanim3
v nejrizikovési kategorii ,ztratové” mirné poklesl ve prospéch Gvéra
v obou méné rizikovych kategoriich (Graf I1.9).

http://www.fi.se/en/published/news/2014/capital-requirements-for-swedish-banks/.
S platnosti od 31. 12. 2018 bude plvodni opatfeni nahrazeno novym vyuzivajicim ¢lanek
458 CRR: https://www.fi.se/contentassets/11fa1b82c138409b8a0d6c66e954b17¢/
remisspromemoria-artikel458-hela-eng2.pdf.

28 http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.notification_other170627_Finland.en.pdf.

29 V pfipadé, Ze by u bank prekracujici tento limit nedoslo ke snizeni rizikovych vah na uroven
25 % a doslo by pouze k navyseni rizikovych vah u Ctyr bank, které limit nesplruji, by ag-
regatni dopad na kapitalovy prebytek sektoru cinil 3,2 mid. K¢.

30 Udaj zahruje rezidentské i nerezidentské Gvéry. Z analyzy Gvérového rizika v celé &asti
3.2.2 byly vyfazeny Ceska exportni banka (CEB) a Ceskomoravska zaru¢ni a rozvojova ban-
ka (CMZRB).

31 Uvéry se selhanim zahrnuji Gvéry v kategoriich ,nestandardni”, , pochybné” a , ztratové".

GRAF 111.4 Box

Dopad plosného nastaveni rizikovych vah u hypotecnich avéra
ve vysi 25 % na kapitalovy prebytek bank

(v mld. K¢)
50 7 banky s primérnymi banky s préimérnymi
45 RV nad 25 % RV pod 25 %
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Pavodni stav Zména Pavodni stav Zména
mZména kapitalového prebytku
m Prebytek kapitalu nad souhrnnym kapitalovym
pozadavkem (12/2017)
Pramen: CNB

Pozn.: RV =rizikova vaha.

GRAF I8

Klientské uvéry se selhanim v domacim bankovnim sektoru
(v mld. K¢ prava osa: v %)
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s Ctrtletni zména stavu Gvérd se selhdnim

Podil uvérl se selhanim k celkovym Gvértim — celkem
(prava osa)

Podil Gvérd se selhdanim k celkovym Gvérdm u hypotecnich
Uverd zajisténych obytnymi nemovitostmi (prava osa)

Podil Gvérd se selhanim k celkovym Gvérdm u Gvérd na
spotfebu (prava osa)

Podil Gvérd se selhanim k celkovym Gvérdm u nefinané¢nich
podnikd (pravé osa)

Pramen: CNB
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https://www.fi.se/contentassets/11fa1b82c138409b8a0d6c66e954b17c/%20remisspromemoria-artikel458-hela-eng2.pdf
https://www.fi.se/contentassets/11fa1b82c138409b8a0d6c66e954b17c/%20remisspromemoria-artikel458-hela-eng2.pdf
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.notification_other170627_Finland.en.pdf
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GRAF 1.9

Struktura avéra dle kategorizace
(v %)
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Pozn.:  Standardni Uvéry predstavuji pohledavky banky, u nichz aktualné nejsou pochy-
by, Ze budou splaceny (tvéry zpravidla nejdéle do 30 dni po splatnosti). Sledova-
né Uvéry predstavuji pohledavky banky, u nichz je vysoka pravdépodobnost spla-
ceni (Gvéry zpravidla 30 az 90 dni po splatnosti). Nestandardni avéry predstavuji
pohledavky, u kterych je splaceni v plné vy3i nejisté (avéry zpravidla 91 az 180
dni po splatnosti). Pochybné tvéry predstavuji pohledavky, u kterych je splaceni
vysoce nepravdépodobné ((véry zpravidla 181 az 360 dni po splatnosti). Ztratové
Uvéry predstavuji pohledavky s nejvyssi mirou rizika, u kterych je splaceni pohle-
davky prakticky nemozné (Gvéry zpravidla vice nez 360 dni po splatnosti). Kate-
gorie stuperi 1, stupefi 2 a stupei 3 odpovidaji klasifikaci expozic dle standardu
IFRS 9.

GRAF lI.5 Box

Zmény kategorizace tuvérovych expozic a pfislusnych
opravnych polozek z titulu zavedeni IFRS 9

(v %)
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Pozn.:  UaP = (véry a pohledévky; OP = opravné polozky. Zmény mezi 12/2017 a 1/2018
dle IFRS 9. Bez pobocek zahranicnich bank. Hodnoty v textovych polich vyjadfuji
agregatni objemy UaP a OP domécich bank v jednotlivych kategoriich k 1/2018.
Cést zmén mize byt zplisobena zménou v Gvérovych portfoliich bank nesouvise-
jici s IFRS 9. Z vysledkd byly vyfazeny extrémni hodnoty plynouci z toho, ze né-
které banky nemély k 12/2017 dle IAS 39 natvoreny zadné/témér zadné opravné
polozky pro své portfolio standardnich a/nebo sledovanych avérd.

IFRS 9 pfinasi nové pojmy v kategorizaci uvért dle uvérového
rizika

K 1.1.2018 byly uvéry dle nového Ucetniho standardu IFRS 9 rozfazeny
do tfi kategorifi dle miry Gvérového rizika: ,stupeft 1" — bez vyznamného
zvyseni, ,stupen 2" — vyznamné zvyseni a ,stupen 3" — vznikla Gvérova
ztrata ¢i znehodnoceni. Do ,stupné 1” bylo ke konci ledna 2018 zafaze-
no 91,4 % uveérl, do ,stupné 2” 5,5 % Gvérl a do ,stupné 3” 3,1 %
aveérd.3? Podil Gvérd ve ,stupni 3" tak zhruba odpovida dfive pouZivané
kategorii Uvér( se selhanim, tj. NPL (Graf II.9, odstiny cervené barvy).

BOX 3.3: JEDNORAZOVY EFEKT ZAVEDENI IFRS 9 NA
TVORBU OPRAVNYCH POLOZEK

IFRS 9 je novy mezinarodni Ucetni standard platny od 1. ledna
2018, ktery upravuje Uctovani a oductovani financ¢nich nastrojd,
jejich klasifikaci a ocenovani a také zajistovaci Ucetnictvi. Oproti
drive pouzivanému Ucetnimu standardu IAS 39 pfinasi vyznamné
zmény v oblasti znehodnoceni finan¢nich aktiv a opravnych polo-
Zek. S jeho zavedenim doslo k prechodu od konceptu vzniklych
ztrat ke konceptu ocekdvanych ztrat. Neméla by se tak opakovat
situace z obdobi finan¢ni krize, kdy byly Gvérové ztraty vykazovany
prilis pozdé a v nedostatecné mire. Novy koncept ocekavanych
ztrat rozdéluje finan¢ni aktiva do tii stupriti podle miry Gvérového
rizika, pficemz banky by mély vyhodnocovat vSechny relevantni
indikatory pro Ucely zafazeni finan¢niho aktiva do jednoho
z téchto stupnd. Do ,stupné 1” by méla byt zarazovana aktiva,
u nichz nedoslo od prvniho zalctovani k vyznamnému zvyseni
uvérového rizika, do ,stupné 2" aktiva, u nichz rizika byla vy-
znamné zvysena, a do ,stupné 3" aktiva, u nichz vznikla Uvérova
ztrata, nebo doslo k jejich znehodnoceni.

Zavedeni konceptu ocekdvanych ztrat bylo spojeno s ocekavanim
jednorazového narlstu opravnych polozek (blize viz ZFS
2016/2017, ¢ast 5.4.2). CNB na toto téma provedla v zaff 2017
Setfeni k dopaddm zavedeni IFRS 9, kterého se zUcastnily vsechny
domaci banky (mimo pobocek zahrani¢nich bank). Dle vysledk
Setfenf instituce predpokladaly, Zze do ,,stupné 3” budou zarazovat
expozice se selhanim, pro zahrnuti expozic do ,stupné 2" budou
vyuzivat fadu ukazatell (nejcastéji presun expozice mezi sledova-
né — vice nez 30 dnd po splatnosti) a ,,stupen 1“ bude zahrnovat
zbylé expozice. Oslovené instituce dale odhadovaly, Ze zavedeni
IFRS 9 zplsobi zménu celkové vySe opravnych polozek
v rozmezi -0,6 % az 49,6 %, v prdméru o 13,7 %. Hlavnim ddvo-
dem bylo ocekavani dotvoreni opravnych polozek k Gvérdm nové
zafazenym do ,,stupné 2.

32 Vice informaci o standardu IFRS 9 a vazbach mezi dfivéjsi a novou kategorizaci Uvérl pfi-
nasi Box 3.3.
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Skutecné vykazana data za leden 2018 potvrzuji vysledky Setfenti.
U domacich bank se opravné polozky zménily od zavedeni IFRS 9
vrozmezi -3,0 % az 45,0 %, v prdméru potom o 12,9 %, tj.
0,3 mld. K¢ (Graf Ill.5 Box). Data zarover dokladaji, Ze vy3e oprav-
nych polozek k Gvérllm nové zafazenym do ,stupné 3” se ve
srovnani s vysi opravnych polozek k tvérim se selhanim ke konci
roku 2017 zménila marginalné. Hlavnim ddvodem zmén je dle
ocekavani dotvoreni opravnych polozek k Uvérlm bez selhani,
konkrétné Gvérdim ve ,stupni 2”. U nich existuje také nejvétsi he-
terogenita mezi jednotlivymi institucemi, a to jak ve velikosti zmé-
ny vyse Uvérl nové zarazenych do tohoto stupné oproti plvodni
kategorii sledovanych Gvérd, tak ve velikosti zmény vyse prislus-
nych opravnych polozek (Graf IIl.5 Box).

Mirné rozdily ve zménach vyse opravnych polozek z titulu IFRS 9
existuji i napfi¢ jednotlivymi typy expozic. Na urovni domaciho
bankovniho sektoru doslo v pfipadé expozic vaci nefinan¢nim
podnikm k narstu opravnych poloZek k Gvérlim bez selhani
038 % na 6,9 mld. K¢ v pripadé expozic vac¢i domacnostem
079 % na 7,0 mld. K&. Kryti Uvérd bez selhani opravnymi poloz-
kami tak vzrostlo v pfipadé expozic vici nefinanénim podnikdim
20,42 % na 0,58 %, v pfipadé domacnosti z 0,25 % na 0,45 %
(Graf .6 Box). Zatimco u expozic vici nefinan¢nim podnikdm
mirné prevazuji opravné polozky k Uvérdm bez selhani ve ,stup-
ni 1“ (53 % celkovych opravnych polozek k Uvérlim bez selhani),
v pripadé domacnosti jsou to opravné polozky k Gvérdm bez se-
[hani ve ,,stupni 2 (59 % celkovych opravnych polozek k Gvériim
bez selhdni). To mlze byt dano obecné delsi splatnosti expozic
vic¢i doméacnostem, coz v pfipadé ,stupné 2“, kde se Uvérové
ztraty pocitaji do splatnosti, implikuje relativné vyssi opravné po-
lozky.

Kryti NPL opravnymi polozkami se jevi jako dostatecné
Celkové kryti uvérl se selhanim opravnymi poloZzkami dosahlo v prosinci
2017 drovné 55,0 % a od konce roku 2016 tak pokleslo o 2,2 p.b.
(Graf 11.10). Ve vztahu k celkovym Gvértm klesl podil opravnych polozek
ve stejném obdobi 0 0,5 p.b na 2,0 % (Graf Ill.11). Provedena sektorova
analyza ukazala, ze k 31. 12. 2017 byla prmérna mira kryti NPL pro Gvé-
ry nefinan¢nim podnikdm 53,3 %, pro hypote¢ni Gvéry 38,1 % a pro
Uvéry na spotfebu pak 70,0 %. Ve v3ech pripadech se mira kryti NPL jevi

jako dostatecna pro stavajici Uroven ztrat z Uvérl se selhanim,33 kterd cini

33 Stévajici Uroven ztrat z Uvérd se selhanim je vypoctena na zakladé vysledkl Setfeni o mi-
rach vytéznosti provedeného mezi 9 nejvyznamnéjsimi bankami a stavebnimi spofitelnami
v bfeznu 2017. Banky v tomto Setfeni uvadi skutecné realizované a ocekavané miry vytéz-
nosti u NPL v ¢lenéni na nékolik kategorii Gvérd nefinan¢nim podnikim a domacnostem.
Pro Ucely sektorové analyzy miry kryti NPL opravnymi polozkami je pak Uroven ztrat z Gvér

se selhanim vypoctena jako (1 - mira vytéznosti).

GRAF 111.6 Box

Zmény opravnych polozek a kryti Gvéra bez selhani
(v mld. K& prava osa v %)
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Pramen: CNB
Pozn.: Agregatni data za doméci bankovni sektor. Cast zmén méize byt zplisobena
zménami v Gvérovych portfoliich bank nesouvisejicimi s IFRS 9.

GRAF 11110
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Pozn.:  Pro sektorové clenéni kryti NPL opravnymi polozkami jsou dostupna data az od
prvniho ¢tvrtleti roku 2016.
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GRAF .11

Podil opravnych polozek k celkovym Gvéram
(v %)
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Pramen: CNB
Pozn.:  Pro sektorové clenéni podilu opravnych polozek k hrubym tvérim jsou dostupna
data az od prvniho Ctvrtleti roku 2016.

GRAF l11.12
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Pozn.: Klasifikace bank dle velikosti aktiv odpovida metodice CNB platné od roku 2016.
Horizontalni ¢ara znazorfiuje hodnotu RoA pro bankovni sektor jako celek za ko-
nec roku 2017.

pro Uvéry nefinan¢nim podnikdm 25,9 %, pro hypotecni tvéry 21,4 %
a pro Uvéry na spotiebu 54,0 %. V pfipadé napInéni Nepriznivého scéna-
fe makroobezretnostnich zatézovych testll, kde Uroven ztrat ze selhdni
(LGD, viz ¢ast 4.1) dosahuje v pfipadé nefinan¢nich podnik( az 58 %,
v pfipadé hypotec¢nich Gvérl az 55 % a v pfipadé Uvérd na spotiebu az
67 %, by mira kryti postacovala pouze v pfipadé uvérl na spotfebu.

Zavedeni IFRS 9 vedlo k mirnému ristu kryti na konci ledna 2018

S prechodem na novy Ucetni standard IFRS 9 doslo v lednu 2018 k na-
rlstu kryti avérl se selhanim opravnymi polozkami o 0,6 p.b. na 55,6 %
a k narlstu podilu opravnych polozek k celkovym Gvérlim 00,2 p.b. na
2,2 %.3* Absolutni narlst opravnych polozek v sektoru cinil 5,2 mid. K¢.
Tento relativné nizky narlist mize naznacovat, ze IFRS 9 nemusi v urcitych
fazich hospodarského a financniho cyklu vést k vyrazné vyssi tvorbé
opravnych poloZek oproti dosud pouzivanym pfistupdim. Urcitad ocekavani
spojena s proticyklickym pdsobenim IFRS 9 (v¢asnd a dostatecnd tvorba
opravnych polozek) se tak nemusi v plné mife vcas naplnit. Nékteré pro-
vedené studie®® naopak poukazuji na mozné riziko procykli¢nosti IFRS 9.
Hlavni aspekt tohoto rizika spociva v mozné restrikci Uvérové aktivity bank
v souvislosti s potfebou vytvorit velké mnozstvi opravnych polozek po ob-
drzeni neocekavanych informaci ukazujicich na oslabeni agregatnich eko-
nomickych podminek (tzv. ,Utesovy efekt”). To by v dlsledku vedlo
k jesté vyraznéjsimu zhordeni ekonomického vyvoje. VySe uvedené tak
zvysuje vyznam vcasné aplikace proticyklické kapitalové rezervy, aby bylo
dosazeno odolnosti bankovniho sektoru proti nepfiznivému ekonomic-
kému vyvoji v dostate¢ném predstihu pfed tim, nez modely ocekavanych
ztrat pouzivané v ramci IFRS 9 povedou k vy3si tvorbé opravnych polozek.

3.2.3 Ziskovost

Ziskovost bankovniho sektoru zlstava vysoka...

Zisk bankovniho sektoru ke konci roku 2017 ¢inil 75,9 mid. K¢ a oproti
pfedchozimu roku vzrostl o 2,7 %. Rentabilita aktiv sice meziro¢né po-
klesla 0 0,2 p.b. na 1,1 %, po ocisténi vlivu vyrazného nardstu expozic
vici CNB se ovdem dale zvysila. Mezi skupinami bank nadéle zdstavaji
znacné rozdily (Graf 1ll.12). Nejvyssi rentabilitu aktiv vykazuji dlouhodobé
velké banky.

... hlavni sloZzkou je dlouhodobé urokovy zisk, ktery zacina rust...

Rozhodujicim zdrojem ziskovosti zlstava urokovy zisk (Graf 11.13). Po
dvouletém poklesu doslo k meziro¢nimu rlstu drokovych vynost
(0 2,8 %). Priznivy vliv mél vyvoj objemu klientskych Gvérd, ktery mezi-
rocné narostl 0 5,7 %. V opatném sméru pUsobily rostouci drokové na-
klady (05,2 %), na ¢emz se podilel rast objemu klientskych vklad
09,2 %. Urokovy zisk meziro¢né vzrostl 0 2,0 % (Graf lll.14). Jiz $estym

34 Podrobngjsi analyzu efektu prechodu na Ucetni standard IFRS 9 pro vybrané kategorie
expozic predstavuje Box 3.3 a mozné pusobeni IFRS 9 v pfipadé nepfiznivého ekonomické-
ho vyvoje popisuje kapitola 4.1.

35 Napf. ESRB (2017): Financial Stability Implications of IFRS 9, European Systemic Risk Board,
Cervenec 2017, dostupné z
https:/Awww.esrb.europa.eu/news/pr/date/2017/html/esrb.pr170717.en.html.
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rokem pokracuje meziro¢ni pokles zisku z poplatkl a provizi (0 1,2 %),
coz odrazi pretrvavajici konkuren¢ni tlak na domacim bankovnim trhu.
Dlouhodobégjsim pfrispévkem ke zvyseni ziskovosti mohou byt zisky
z cizoménovych operaci (meziro¢ni rlst o 44,6 %), kde se po ukonceni
kurzového zavazku oteviraji bankam obchodni pfileZitosti v oblasti zajis-
téni ménovych rizik nefinancnich podnikd (Srafovana vzorkova vypln
v Grafu lll.13, zisk z finan¢niho precenéni, blize Box 3.4).

... i vlivem rostouci urokové marze z novych avért

Marze z novych Uvérd ke konci roku 2017 mezirocné vzrostly o 0,08 na
3,1p.b. a doslo tak k preruseni trendu jejich osmiletého poklesu
(Graf llI.15). V roce 2017 marze klesaly jiz pouze u novych Uvérd na spo-
tfebu, a to meziro¢né o 1,36 p.b. Marze z novych hypotecnich Gvérd me-
ziro¢né vzrostly 0 0,24 p.b. a u novych Gvérd nefinanc¢nim podnikdm do-
konce 0 0,33 p.b. Pfipadné dal3i zvy3ovani ménovépolitickych sazeb mdize
podpofit rast urokovych marzi. Vzhledem k dostatku likvidity
v bankovnim systému bude reakce marzi podminéna zejména tim, jak se
rlst ménovépolitickych sazeb bude promitat do urokovych sazeb klient-
skych vkladl a avérd. Rast ménovépolitickych sazeb zvySuje i Urokové
vynosy z expozic v0¢i centralni bance. Ty mohou alespon ¢aste¢né kom-
penzovat stadle nizké Grokové vynosy z drzby statnich dluhopist
(Graf lll.16).

BOX 3.4: VYVOJ ZISKU Z CIZOMENOVYCH OPERACi BANK
(FX ZISK)

V letech 2007-2016 se podil FX zisku na celkovém zisku z finan¢ni
a provozni ¢innosti pred zdanénim pohyboval obvykle mezi 5-7 %
(Graf IIl.7 Box). FX zisk tak tvofil pomérné stabilni ¢ast celkového
zisku pred zdanénim pro vétSinu bank az na urcité vyjimky
u stfednich a malych bank. Vzhledem k nizkému ménovému rizi-
ku a nizké volatilitt FX zisku v letech kurzového zavazku
(Graf IIl.8 Box) Ize predpokladat, ze prevazna ¢ast pochazela z kli-
entskych operaci (zisk z rozdilné nakupni a prodejni ceny), a jen
mensi ¢ast z obchodd na vlastni Gcet banky.

PODIL FX ZISKU V SOUVISLOSTI S UKONCENiIM KURZOVEHO
ZAVAZKU VZROSTL

Jiz od pocatku roku 2017 vykazoval FX zisk vyssi hodnoty nez his-
torické prlimeéry z poslednich let. Tento vyvoj se udrzel i po zbytek
roku po ukonceni kurzového zavazku (Graf Ill.7 Box). Nejvétsi me-

36 Signalizovanému relativné nizkou Grovni kapitalovych pozadavkl k ménovému riziku ve
vy3i 0,5 mld. K&k 31.12.2017.
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Pozn.: Uvedend hodnota predstavuje podil daného typu vynosu ¢i nakladu k trovni
aktiv. Cervend vzorkovd vyplii predstavuje vyii ztrat ze znehodnoceni
k 31.12. 2009 (nejvyssi trover ztrat ze znehodnoceni za sledované obdobi) a jeji
piipadny dopad na rentabilitu aktiv ve ¢tvrtém Ctvrtleti 2017. Zelena vzorkova
vyplii znadi podil zisku z cizoménovych operaci k celkovym aktivim.

GRAF .14
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Pozn.: Marze jsou spocitany jako Uvérové sazby pro dané sektory minus priméma

depozitni sazba. Polozka nefinan¢ni podniky nezahrnuje revolvingové avéry
a kreditni karty.
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GRAF lIl.7 Box

Podil FX zisku na zisku z financni a provozni ¢innosti
(v %)

Vsechny banky Velké banky Stfedni banky  Malé banky
2007 = 2008 m2009 m2010 m2011 m2012

m2013 w2014 m2015 m2016 m2017

Pramen: CNB
Pozn.:  Modrou barvou je vyznacen vyvoj pied kurzovym zavazkem, zelenou barvou
v pribéhu kurzového zavazku, ¢ervenou po kurzovém zavazku.

GRAF 111.8 Box

FX zisk kumulativné za dany rok
(v mld. K&)

20 1
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m Malé banky m Stiedni banky
mVelké banky  mV3echny banky

Pramen: CNB

zimésicni nardst byl zaznamenan v dubnu, kdy nékteré velké ban-
ky vykazaly mési¢ni FX zisk tfi az pétkrat vyssi, nez byl jeho mésicni
pramér v dobé kurzového zavazku (2014-2016).37 V nasledujicich
mésicich se hodnoty navratily k prdmérnym Grovnim pozorovanym
v prvnim ctvrtleti 2017, nicméné setrvavaly na zvysenych Grovnich
oproti prdméru v obdobi kurzového zavazku. Pokracovani tohoto
trendu i ve zbytku roku znamenalo meziro¢ni zvyseni FX zisku
pred zdanénim za cely sektor 0 5,7 mld. K& na 18,6 mld. K¢ a na-
rist podilu FX zisku na celkovém zisku pred zdanénim o 3,3 p.b.
na 10,4 p.b. FX zisk tak vyrazné prispél k vylepseni ziskovosti ban-
kovniho sektoru, jak je uvedeno v ¢asti 3.2.3. Pozitivni trend u FX
ziskl se projevoval u velkych a stfednich bank (meziro¢ni rist FX
zisku 0 61 % resp. 35 %), zatimco malé banky se na tomto tren-
du nepodilely, kdyz jejich FX zisky meziro¢né poklesly 0 43 %.

VOLNY KURZOVY REZIM PRIROZENE VYTVARI PRILEZITOSTI,
ALE ROVNEZ ZVYSUJE RIZIKA PRO ZISKOVOST
A KAPITALIZACI BANK

Ukonceni kurzového zavazku znamena navrat k dfivéjSi Grovni
rizik spojenych s vétsi volatilitou kurzu jak pro bankovni sektor, tak
pro nefinan¢ni podniky. Soucasné zvysuje vyznam cizoménovych
operaci pro ziskovost bank. To s sebou pfinasi otazky ohledné kva-
lity fizeni ménového rizika bankami a udrzitelnosti vy3si Grovné FX
zisk. Dostupné Udaje o kapitdlovych pozadavcich k ménovému
riziku (proxy pro velikost rizika) na agregatni bazi jsou srovnatelné
s historickymi. K jejich zasadni zméné nedoslo ani pfi aktivaci kur-
zového zavazku, ani v jeho prlbéhu a ani po jeho ukonceni. To
znamena, Ze kurzovy zavazek a jeho ukonceni prozatim nevedl
k vyznamné zméné ve vnimani a pfijimani velikosti ménového rizi-
ka bankami. Vétsi zisky jsou v souladu se zvySenou aktivitou na
finan¢nich trzich. Vzhledem k velkym korunovym pozicim, které
byly vybudovéany zahrani¢nimi kapitdlem v prabéhu kurzového
zavazku, je mozné predpokladat, ze FX zisk bank muaze i v blizké
budoucnosti setrvavat na zvysenych Urovnich pozorovanych v roce
2017.

Riziko predstavuje zejména zména faze hospodarského

a financniho cyklu...

Ziskovost bank ovliviiuje pfiznivé rovnéz pokracujici snizovani ztrat ze
znehodnoceni (Graf I1.18), které souvisi s cyklickym vyvojem ekonomiky,
respektive s klesajicim podilem Gvérd se selhanim (Graf IIl.8) a opravnych
polozek (Graf ll.17). Soucasné ztraty ze znehodnoceni aktiv se tak nacha-
zi na velmi nizkych trovnich (Graf 11.118), které nemusi odpovidat real-
nym dlouhodobym rizikdim. Obrat v hospodarském a finan¢nim cyklu by

37 Ukonceni kurzového zavazku 6. 4. 2017.
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ved| ke zvy3eni ztrat ze znehodnoceni aktiv, i kdyZ ne nezbytné v takovém
rozsahu, jako tomu bylo po roce 2008. CNB reaguje na rizika spojena
s rlstovou fazi hospodarského a finan¢niho cyklu postupnym zvy3ovanim
sazby proticyklické kapitalové rezervy (blize ¢ast 5.2.2).

... ktera by vedla k rlstu ztrat ze znehodnoceni a poklesu
ziskovosti

Ke konci roku 2017 predstavovaly ztraty ze znehodnoceni pouze 0,1 %
aktiv bankovniho sektoru.3® Ve stejném obdobi roku 2009 pfitom dosa-
hovala tato polozka 0,7 % aktiv. Pokud by Uroven ztrat ze znehodnoceni
dosahovala v relaci k aktivim stejnych hodnot jako ve Ctvrtém Ctvrtleti
roku 2009, rentabilita aktiv by poklesla ze stavajici trovné 1,1 % na
0,3 % (Graf ll.13). Vyvoj ztrat ze znehodnoceni v prlibéhu cyklu ovlivni
i novy Ucetni standard IFRS 9. S jeho zavedenim doslo dle predpokladu
k jednorazovému zvySeni opravnych polozek (blize Box 3.3). Stavajici Uro-
veri Uvérového rizika a vysledky promitnuti IFRS 9 do metodiky makroza-
tézovych testd solventnosti bank (blize ¢ast 4.1) v3ak naznacuji, ze
v pfipadé nepfiznivého ekonomického vyvoje Ize ocekdvat vyraznéjsi rast
opravnych poloZek oproti dfivéjsimu Ucetnimu rdmci. Tento skok (,, Uteso-
vy efekt”, viz ¢ast 3.2.2) se tak stava novym faktorem, ktery by mél byt
zvazovan pfi nastavovani proticyklické kapitalové rezervy (viz ¢ast 5.2.2).

3.2.4 Likvidita

Likviditni pozice se dale zlepsila

Podil rychle likvidnich aktiv k celkovym aktivim vzrostl ke konci roku
2017 meziro¢né 07,2 p.b. na 41,6 % (Graf 11.19), a to zejména vlivem
nardstu expozic vi¢i CNB. Doméci banky ukladaly korunové vklady nere-
zidentd u CNB, objem expozic vici centralni bance vyznamné narostl.
Tato situace mlze pretrvavat dlouhodobé. Odklon od statnich dluhopist
v dUsledku jejich zapornych vynost v lofiském roce a rlst expozic vici
centralni bance vyznamné zménil strukturu rychle likvidnich aktiv ban-
kovniho sektoru. Zatimco koncem roku 2016 ¢inil podil vliadnich dluhopi-
sU na rychle likvidnich aktivech 33 %, o rok pozdéji to bylo uz jen 19 %.
Naopak podil expozic vi¢i CNB na rychle likvidnich aktivech narostl za
stejné obdobi z 62 % na 81 %. Pomér klientskych vkladd a avérl mezi-
rocné narostl o 7,4 p.b. na 135,1 %. Dobrou likviditni pozici dokresluje
i ukazatel krytf likvidity (LCR). Ten sice ke konci roku 2017 meziro¢né po-
klesl 0 6,5 p.b. na 182,8 %, ale nadale vyznamné prevy3uje regulatorné
pozadovanou urover 100 % (blize ¢ast 4.2).

3.2.5 Druzstevni zalozny

Podminky v segmentu zaloZen se stabilizovaly a jeho vyznam dale
klesa

Bilan¢ni suma meziro¢né vyznamné klesla pfiblizné o tretinu a na konci
roku 2017 ¢inila 23,1 mld. K¢ (Tab. 111.2). Bylo to dUsledkem transformace
nejvétsi zalozny CREDITAS na banku. Aktiva zbyvajicich zalozen meziro¢-
né mirné vzrostla (+0,7 mld. K¢). Snizil se podil Gvérd se selhanim

38 Po ocisténi celkovych aktiv o expozice viici CNB ¢ini podil ztrat ze znehodnoceni k aktiviim
0,2 %.

GRAF .16

Podil Grokovych vynost z expozic vii¢i viadé a vici CNB na
celkovych urokovych vynosech
(v %)
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GRAF111.17
Opravné polozky a ztraty ze znehodnoceni
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Pramen: CNB

Pozn.:  Udaje jsou ociStény o subjekty Ceska exportni banka (CEB) a Ceskomoravska
zéruéni a rozvojova banka (CMZRB).

GRAF 11118

Ztraty ze znehodnoceni aktiv
(b.b.)

140 -
120 A
100 A
80 A
60
40

20 A

0
12/07 12/09 1211 12/13 12/15 1217

Ztraty ze znehodnoceni ke klientskym tvérim

Ztraty ze znehodnoceni k aktivim celkem

Pramen: CNB



3 FINANCNI SEKTOR

56
GRAF 119 05,1 p.b., zvysil se podil likvidnich aktiv na celkovych aktivech (+2,6 p.b.)
— . a kapitalova pfimérenost Tier 1 (+1,2 p.b.). Zhorsilo se kryti Uvérd se se-

Ukazatele likvidity v bankovnim sektoru ., L. . . LS .

(v %) lhanim opravnymi polozkami (-1,9 p.b.). Segment zéaloZen stejné jako
90 - - 220 vroce 2016 vykazal ztratu, ukazatel rentability kapitalu (RoE) meziro¢né
80 - stagnoval na Urovni -0,4 %. | pres dil¢i zlepSeni zaostava segment zalozen

L 200 . y . ] S
70 4 za bankami ve vsech sledovanych ukazatelich. Vzhledem k Uc¢innosti za-
60 | L 180 kona ¢. 333/2014, ktery mimo jiné omezuje bilan¢ni sumu druzstevni za-
50 lozny na 5 mld. K¢, dojde v segmentu zéaloZzen k dalsim zménam. Nejvétsi
40 | - 160 subjekt, ktery predstavuje pfiblizné 44 % (10,2 mid. K¢&) celkovych aktiv
30 NWM\f 0 segmentu, bude muset projit transformaci na banku anebo snizit sva ak-
- M tiva pod hodnotu 5 mld. K& To dale snizuje vyznam segmentu, ktery
0 - 120 v soucasné podobé nemdze byt zdrojem systémového rizika.
0 100
1210 1211 1212 1213 1214 1215 1216 12/17
Rychle likvidni aktiva / celkova aktiva
Zavazky splatné na pozadani / celkové zavazky
Rychle likvidni aktiva / klientské vklady
Klientské vklady / klientské Gvéry (prava osa)
Pramen: CNB
Pozn.:  Rychle likvidni aktiva zahrnuji obézivo, pohledavky splatné na pozadani (véetné
bankovnich vkladii) a statni dluhopisy.

Tas. 111.2

Vybrané ukazatele druzstevnich zaloZen ve srovnani s banka-

mi

(v %)

12/2016 12/2017
Druzstevnf zélozny
Druzstevni
Banky 1 Banky
véetné bez zalozny
CREDITAS CREDITAS

Aktiva (v mid. K&) | 34,2 22,4 5960,2| 23,1 70096

Podi klientskych | 5,5 304 49 253 4,0

avérh se selhanim

Podil likvidnich

aktiv na aktivech 14,9 14,3 25,3 16,9 30,3

celkem

Kryti avérl se

selhanim oprav- 19,5 14,7 49,1 12,8 49,1

nymi polozkami

Kapitdlova pfimé- | 4o 475 479 | 187 187

fenost Tier 1

RoE 0,8 04 173 0,4 16,6

Pramen: CNB

Pozn.:  Ucetni obdobi v rémci segmentu druzstevnich zalozen neni pro viechny subjekty

sjednocené, proto byly pro nékteré subjekty piislusné udaje anualizovany. Pfi-
padny nesoulad s hodnotami v ostatnich Castech kapitoly souvisi s odliSnym pfi-

stupem k zahruti hodnot pro CEB a CMZRB.
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3.3 NEBANKOVNi FINANCNi SEKTOR

Vyznam nebankovnich investi¢nich produktu roste...

V pribéhu roku 2017 rostl zdjem o domaci i zahrani¢ni nebankovni fi-
nanc¢ni produkty. V disledku toho se zvysil vyznam nebankovnich seg-
mentl domaciho finan¢niho sektoru (Graf Ill.1). Celkova hodnota podill
domécnosti v investi¢nich fondech presahla 400 mid. K¢ Podily
v investi¢nich fondech se tak staly po bankovnich vkladech a pfimo drze-
nych finan¢nich nastrojich tieti nejvyznamnéjsi kategorii finan¢nich aktiv
v bilancich ¢eskych domacnosti. Narlst vyznamu podild investi¢nich fon-
dd v bilancich ¢eskych domacnosti se zvy3uje od roku 2012 (Graf 111.20).
To Castecné odrazi narlst bohatstvi domacnosti, od roku 2014 pak pokles
hodnoty pojistnych produktl drzenych domacnostmi. Dochazi tak
k postupnému nahrazovani investi¢ni slozky pojistnych produktd produk-
ty kolektivniho investovani. V roce 2017 také pokracoval stabilni rdst ob-
jemu prostfedk( uloZzenych v penzijnich fondech.

... €0z muze vést ke vzniku novych kanali Sifeni systémového
rizika

Zvydeny zajem o investi¢ni produkty pfevazné bez garantovaného zhod-
noceni s sebou pfinasi presun investi¢niho rizika z finan¢nich instituci na
domacnosti. Doméacnosti mohou na pfipadnou korekci na finan¢nich tr-
zich a nardst rizikové averze zareagovat vystupem z investi¢nich a penzij-
nich fondl, vypovédi pojistnych produktl s investi¢ni slozkou ¢i vyprode-
jem primych investic. V pfipadé ndrdstu poctu vypovédi nemusi byt fondy
a pojistovny schopny uspokojit pohledavky klientd z existujicich likvidit-
nich rezerv (obézivo a vklady u bank) a mohou byt proto nuceny pfistou-
pit k vyprodeji investi¢nich aktiv. To by v zavislosti na likvidité trh( dale
prohloubilo pdvodni pokles cen aktiv a vedlo ke vzniku spiraly vypovédi
a poklesti cen aktiv s potencialné systémovym rozmérem. K akumulaci
obdobnych rizik dochazi v fadé zemi EU. Proto se ESRB intenzivné zabyva
makroobezretnostnimi nastroji v této oblasti (viz ¢ast 5.4.5).

Zajem o neinvesti¢ni pojistné produkty dale roste

V roce 2017 pokracoval rlst objemu hrubého predepsaného pojistného
produktd nezivotniho pojisténi, meziro¢né o 5,4 mld. K¢ na 95,3 mid. K¢
(Graf 11.21). V pripadé Zivotniho pojisténi naopak hrubé predepsané po-
jistné dale pokleslo (0 2,2 mld. K& na 56,1 mld. K¢). To bylo odrazem pre-
trvavajici nizké atraktivity Zivotniho pojisténi s investicni  slozkou
(s garantovanym vynosem i je-li nositelem investicntho rizika pojistnik) pro
klienty i pojistovny. Zajem o rizikovou slozku zivotniho pojisténi nicméné
v roce 2017 mirné vzrostl.

Na systémové riziko vyprodeju aktiv pojistoven pusobi
protichiidné faktory

Z pohledu systémového rizika se mohou i pojistovny podilet na Sifeni
a prohlubovani vyprodejd finan¢nich aktiv (tzv. ,fire sales”) v pfipadé na-
rlstu nejistoty na finan¢nich trzich (viz ¢ast 5.4.5). V pfipadé doméaciho
finan¢niho sektoru je toto riziko spojeno zejména s Ceskymi statnimi dlu-

GRAF 111.20

Struktura financnich aktiv domacnosti
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Pramen: CNB
Pozn.:  Hodnoty zahrnuji expozice viici domacim i zahrani¢nim subjektiim.

GRAF 111.21

Vyvoj v pojistovacim sektoru
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Pozn.: Do vypoctu neni zahruta Exportni garancni a pojistovaci spolecnost.
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GRAF 111.22

Ziskovost pojistovaciho sektoru
(v %)

7 A
6
5 4

2009 2011 2013 2015 2017
ROA

Vysledek technického Gctu NP (v % aktiv)

Vysledek technického Gctu ZP (v % aktiv)

Pramen: CNB
Pozn.: ZP = Zivotni pojiéténi, NP = neZivotni pojisténi. Do vypoctu neni zahmuta
Exportni garancni a pojistovaci spolecnost.

GRAF111.23

Pomér pouzitelného kapitalu k solventnostnimu kapitalovému
pozadavku pojistoven
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Pozn.: Do vypoctu neni zahrnuta Exportni garancni a pojistovaci spolecnost.

hopisy (viz ¢ast 3.4). Jejich objem se v3ak v bilancich pojistoven3® snizil
(v roce 2017 meziro¢né o 12 mld. K¢ na 151,7 mld. K¢, Graf 11.118 v ¢asti
2.1.2). Systémové riziko spojené s jejich pfipadnym vyprodejem tak po-
kleslo. V roce 2017 naopak pokracoval trend rlistu objemu drzenych kor-
poratnich dluhopist (meziro¢né o 20,4 mld. K¢ na 147,1 mid. K¢). Dopad
pfipadného narlstu vynosd korporatnich dluhopist na pojistovny by vsak
prozatim nebyl zasadni vzhledem k jejich relativné nizké primérné dobé
splatnosti (viz ¢ast 2.1.2).

Schopnost domaciho pojistovaciho sektoru poskytovat klicové
pojistné produkty neni ohrozena

Systémové riziko pojistovaciho sektoru je také spojeno s klicovymi pojist-
nymi funkcemi (viz ¢ast 5.4.5). Domaci pojistovaci sektor nadale zlstava
schopny napliiovat klicové pojistné funkce a je dostatecné odolny vici
pfipadnym nepfiznivym vlivim. V roce 2017 udrzel dobrou ziskovost
(Graf 1.22). Nepfiznivy trend vysledku technického Uc¢tu neZivotniho po-
jisténi je ovlivnén konkurenci v pojisténi odpovédnosti z provozu motoro-
vych vozidel, kterd s sebou prinasi riziko nedostatecnosti pojistného. Toto
riziko nicméné v soucasnosti nema systémovy rozmeér. Pojistovaci sektor
jako celek zlstal v roce 2017 dostate¢né kapitalové vybaven, vétsina sub-
jektd udrzovala pouzitelny kapital dostatec¢né vysoko nad solventnostnim
kapitalovym pozadavkem (Graf l1.23).

Odolnost domaciho pojistovaciho sektoru potvrdily i zatézové
testy

V roce 2017 probéhl spole¢ny zatézovy test CNB a pojistoven v CR.40 Vy-
sledky prokazaly, ze domaci pojistovaci sektor by zUstal dostatecné kapi-
talové vybaven i po dopadu relativné vyznamnych 3okd. Spole¢ny zatézo-
vy test bude proveden i v roce 2018. Jeho vysledky CNB zvefejni ve druhé
poloviné letosniho roku prostrednictvim samostatné zpravy. Nékteré do-
maci pojistovny se prostiednictvim svych financnich skupin zaroven v roce
2018 zucastni i zatéZzového testu organizovaného Evropskym organem
pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pfipojisténi (EIOPA).4!

Investi¢ni fondy pokracuji v dynamickém ristu

Objem aktiv spravovanych domacimi investi¢nimi fondy vzrostl v roce
2017 0 19,3 % na 479,5 mld. K¢. Z toho 314 mld. K¢ predstavovala akti-
va umisténd ve fondech kolektivniho investovani (meziro¢ni narUst
022 %) a 166 mld. K¢ aktiva fondd kvalifikovanych investor (meziro¢ni
nardst o 13 %). Stejné jako v predchozich letech tak investi¢ni fondy
predstavovaly nejrychleji rostouci segment domaciho finan¢niho sektoru
(Graf lll.1). V mezindrodnim srovnani jsou domdaci investi¢ni fondy nadale
relativné méné vyznamnym segmentem financniho zprostfedkovani, po-
tencial pro rdst tak existuje i do dalSich let (Graf lll.24). Agregatni portfo-

39 Hodnoty investi¢nich portfolii pojistoven jsou vztazeny pouze k domacim subjekttm, tj.
nezahrnuji pobocky zahrani¢nich pojistoven.

40 Detailni vysledky jsou publikovany na webovych strankach CNB:
http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/zatezove_testy/.

41 Prlbéh a vysledky zatézového testu EIOPA budou publikovany na webovych strankach
EIOPA:  https:/eiopa.europa.eu/Pages/Financial-stability-and-crisis-prevention/Stress-test-
2018.aspx.


http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/zatezove_testy/%20ml
https://eiopa.europa.eu/Pages/Financial-stability-and-crisis-prevention/Stress-test-2018.aspx
https://eiopa.europa.eu/Pages/Financial-stability-and-crisis-prevention/Stress-test-2018.aspx
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lio investi¢nich fondl je dlouhodobé tvofeno zejména akciemi, podily
v investi¢nich fondech a korporatnimi bondy, ke konci roku 2017 tento
podil ¢inil 70 % (Graf .18 v ¢asti 2.1.2). Pro tyto nastroje je v citlivostni
analyze (viz ¢ast 2.1.2) uvazovano znacné nadhodnoceni cen, potencialni
dopad pfipadné korekce na financnich trzich na investi¢ni fondy a jejich
investory by proto mohl byt relativné vyznamny.

Jejich prispévek k systémovému riziku zlistava nizky

Korekce na financnich trzich mdze vyvolat odchod investor( z otevienych
investi¢nich fond{4?, vycerpani likviditnich rezerv a nasledny vyprodej ak-
tiv. Domaci investi¢ni fondy drzi prevazné zahranicni aktiva (64 % aktiv
k 31.12. 2017, Graf .18 v ¢asti 2.1.2), jejichZ ceny jsou na pfipadny vy-
prodej domdcich investi¢nich fondd malo citlivé vzhledem k vysoké likvidi-
té a hloubce zahrani¢nich trhd. Mira multiplikace nepfiznivého trzniho
Soku prostfednictvim vyprodeje aktiv domacich investi¢nich fondd je tedy
na agregdtni Urovni nizka. Meziro¢né se likviditni rezerva investi¢nich
fondd déle snizila (0 3 p.b. na 27 %) a doslo k rdstu podilu jejich Gvéro-
vého financovani na 5,3 % k 31. 12. 2017 (Graf 111.25). Pfipadné pokra-
Covani téchto trendl by systémové riziko investi¢nich fondl zvySovalo.
CNB se proto podstatou systémového rizika investi¢nich fondd a moz-
nostmi jeho fizeni aktivné zabyva (viz ¢ast 5.4.5).

Aktiva penzijnich fondu dale rostou i pies klesajici pocet tcastnika
Celkova aktiva spravovand penzijnimi spole¢nostmi (PS) ke konci roku
2017 meziro¢né vzrostla o 10,8 % na 445 mid. K¢ i pres meziro¢ni pokles
poctu Ucastnikd o 1,5 % na 4,5 mil. Rast hodnoty aktiv byl dan i vy33im
pritokem prostfedkd do fondl, nez byl objem vyplacenych davek (rozdil
¢ini 29 mld. K¢). Vyuzivani cross-currency repo operaci k zajistovani mé-
nového rizika fondd od bfezna 2017 zvysilo bilanci fondl o dalsich
19 mld. K¢. Po ocisténi o oba tyto vlivy by hodnota aktiv fondd poklesla
01 %. Vyvoj na trzich — rlst vynost dluhopist — proto v daném obdobf
nebyl pfiznivy pro transformované fondy (TF) a povinné konzervativni
fondy, které drzi prevaznou cast portfolia v ¢eskych statnich dluhopisech.
Opousténi prostfedi mimoradné nizkych vynost z bezpecnych koruno-
vych aktiv a moznost dosazeni kladnych vynost ze statnich dluhopist by
meélo mit do budoucna na vysledky hospodareni penzijnich fondd pfiznivy
vliv.

Zmény v ménové politice se zacinaji promitat v mirném preskupeni
TF se pfirozené orientuji na dluhopisy s nizkym Gvérovym a ménovym rizi-
kem. Objem korunovych statnich dluhopist v jejich portfoliich byl i pres
nakupy v poslednim ctvrtleti roku 2017 o0 1,9 % nizsi neZ na konci roku
2016. Ke konci roku 2017 ¢inil 273,5 mld. K¢, coz predstavuje 66,1 %
celkovych aktiv. Prodlouzila se jejich primérna durace ze 4,6 na 4,9 let.
TF, které v prostfedi nizkych vynosd pred koncem kurzového zavazku
umistovaly ¢ast svych aktiv do bankovnich vkladl, vyuzivaji poklesu cen

42 Otevrené investi¢ni fondy (v¢etné fondd v pravni formé SICAV) ke konci roku 2017 spravo-
valy 88 % aktiv segmentu. Oteviené investi¢ni fondy jsou povinny vyplatit investorovi na
pozadani ¢astku odpovidajici aktualni hodnoté jeho podilu.

GRAF 11l.24

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

GRAF l11.25

Likviditni nesoulad a podil ivérovych zdroju investi¢nich
fonda
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Podil rychle likvidnich aktiv

Podil Gvérovych zdroju (prava osa)

Pramen: CNB

Pozn.:  Rychle likvidni aktiva zahrnuji obéZivo, pohledavky splatné na pozadani (vcetné
bankovnich vkladd) a statni dluhopisy. Podil rychle likvidnich aktiv je vztazen
k fondiim kolektivniho investovani, podil Gvérovych zdroji je vztazen ke viem in-
vesti¢nim fonddm.
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GRAF 11126

Vyvoj kapitalového poméru penzijnich spole¢nosti
(v %)
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Pozn.:  Kapitalovy pomér je vypocten jako podil kapitalu a kapitalového pozadavku.

GRAF 111.27

Kombinovany kapitalovy prebytek penzijnich spole¢nosti
(v % celkovych aktiv transformovanych fondd)
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Pozn.: Pismena znaéi jednotlivé penzijni spole¢nosti. Soucet kapitalového prebytku
(tj. rozdilu kapitalu a kapitalového pozadavku) penzijnich spolecnosti a kapitalu
(t. rozdilu mezi aktivy a zavazky) transformovanych fondd. Kladné hodnoty znaci
prebytek, zaporné hodnoty schodek. Kladnou hodnotu Ize interpretovat jako pro-
centni velikost Soku do aktiv transformovanych fondd, ktery by vedl k poklesu
kapitalu penzijni spolecnosti az na trove kapitalového pozadavku.

k opétovnému nakupu dlouhodobéjsich dluhopist. Drzba majetkovych
nastrojd a korporatnich dluhopist v portfoliich TF poklesla na 12,8 %
celkovych aktiv, jejich primérny rating se nezhorsil. Podil cizoménovych
cennych papirt poklesl na 14,5 % celkovych aktiv. V Gcastnickych fon-
dech maji Ceské statni dluhopisy podstatné nizsi objem i podil na bilanci
avyrazné kratsi duraci (1,2 let u povinné konzervativnich a 3,4 let
u ostatnich Ucastnickych fond(). Ostatni Gcastnické fondy jsou tradi¢né
vice vystaveny ménovému riziku, protoZe jen v cizoménovych zahranic-
nich podilovych listech a akciich jiz drZi pfes 23 % svych aktiv.

Kapitalovy pomér penzijnich spole¢nosti po zaniku 2. penzijniho
pilife vzrostl...

Zanik 2. pilite vedl u PS k celkovému poklesu kapitalového pozadavku
0 1,25 mld. K¢&. Pozadavek na kapital penzijni spole¢nosti, kterd se ucast-
nila 2. pilife, byl totiz stanoven o 250 mil. K& vy3e nez u ostatnich PS.
Celkovy kapitélovy pozadavek tak ke konci roku poklesl o 13,5 % i pres
7.7% narUst rizikové vazenych aktiv TF. Zejména proto vzrostl kapitalovy
pomér PS (podil kapitalu a kapitalovych pozadavkd) meziro¢né z 119,9 %
na 139,7 % ke konci roku 2017 (Graf 1l.26).

... nicméné odolnost penzijnich spolec¢nosti se meziro¢né snizila

Pfi hodnoceni odolnosti PS je nutné sledovat nejen kapitalovy pomér, ale
i rozdil hodnoty aktiv a zavazka TF (zjednodusené , kapital” TF). , Kapital”
TF slouZi jako prvni linie obrany PS proti trznim ztratdm TF. Pokud hodno-
ta aktiv TF i po realizaci trznich ztrat stale prevySuje hodnotu zavazkd TF,
nedochazi k poklesu kapitalu PS, sniZi se vSak ,kapital” TF. Proto je Za-
douci sledovat tzv. kombinovany kapitalovy prebytek PS. Kombinovany
kapitalovy prebytek zahrnuje kapitalovy prebytek PS (rozdil mezi kapita-
lem a kapitalovymi pozadavky PS) a kapital spravovaného TF (rozdil mezi
celkovymi aktivy a zavazky TF).** Pomérenim ,kombinovanych kapitélo-
vych prebytk(” s hodnotou aktiv TF Ize ziskat hodnotu relativniho pokle-
su aktiv TF, kterd by vedla k vycerpani obou kapitalovych prebytkd a po-
klesu kapitdlové pfiméfenosti PS pod minimalni mez. Vyvoj
~kombinovanych kapitélovych prebytkl” v case ukazuje jejich Cerpani,
a s tim snizujici se odolnost penzijnich spolecnosti (Graf 11.27).

Trend ristu aktiv penzijnich fondd bude pokracovat

Podil klientl s pfispévkem zaméstnavatele pokracoval v trendovém rlstu
a ke konci roku 2017 ¢inil 30,4 % ve srovnani s 22,8 % v bfeznu 2013.
Rostly i primérné prispévky Ucastnikd a zaméstnavatell, stale viak zlsta-
vaji v poméru ke mzdam velmi nizké. Vcetné statni podpory cinily pri-
spévky 4,4 % prlimérné cisté mzdy v roce 2017 a tento pomér meziro¢né
stagnoval. S ohledem na zrychleny rdst mezd a velky rozdil mezi prlimér-
nou mzdou a dlchodem z 1. penzijniho pilite Ize ocekavat, Ze pfispévky
i aktiva sektoru porostou vysokym tempem i nadale. Trzni podil transfor-
movanych fondd, do kterych od roku 2013 nemohou vstupovat novi
Ucastnici, je stale dominantni (92 %) a rizika PS spojena s rostoucim ob-
jemem aktiv TF, ke kterym je garantovano nenulové zhodnoceni, tak na-
dale pretrvavaji.

43 Kapitalovy prebytek PS tvofi pouze 20,2 % kombinovaného prebytku ke konci roku 2017.
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Trzni podil a rizikovost uvért nebankovnich poskytovatell se
vyznamné neméni

Celkovy objem uvérd poskytnutych nebankovnimi poskytovateli financo-
vani aktiv (NPFA) vzrostl na konci roku 2017 o 7,2 % na 293 mld. K¢
(Graf 11.28). Hlavnim zdrojem rastu byly Gvéry nefinancnim podnikdm,
které se mezirocné zvysily o 20 mld. K¢ (+ 9,7 %) a diky této dynamice
vzrostl i trzni podil NPFA na Uvérech poskytnutych nefinan¢nim podnikim
00,7 p.b. na 18,4 %. Pljcky domacnostem na spotfebu vykazuji opac-
nou dynamiku a klesly o 1,4 mld. K& na 52 mld., coz vedlo i k meziro¢ni-
mu poklesu trzniho podilu NPFA o 1,1 p.b. na 19,7 %. Rizikovost Uvér(
vyjadfend 3 mési¢ni mirou selhani klesla ke konci roku 2017 u Gvér( do-
macnostem o 15 b.b. na 3,21 % (Graf I11.29), v porovnani s bankami vsak
zGstava dlouhodobé vyrazné vyssi. Rizikovost Uvérd poskytnutych nefi-
nanc¢nim podniklm vzrostla o 20 b.b. na 0,52 %, coz je hodnota srovna-
telna s bankovnim sektorem. Nizka mira rizika u Gvérl nefinan¢nim pod-
nikdm je dana tim, Ze priblizné 87 % dcini zajisténé Uvéry leasingové
povahy.

Nebankovni poskytovatelé spotiebitelskych avéri budou
poskytovat své sluzby na zakladé povoleni CNB

Zakon o spotrebitelském Gvéru 257/2016 Sh. v § 169 odst. 1 stanovil je-
jich poskytovatel@im povinnost ziskat od CNB povoleni k ¢innosti neban-
kovniho poskytovatele spotfebitelského Gvéru. V této souvislosti CNB
k 30. 4. 2018 evidovala sto osm zadosti jiz dfive aktivnich nebankovnich
poskytovatell.** V pfechodném obdobi do doby ziskani povoleni jsou tito
Zadatelé opravnéni poskytovat spotfebitelské Uvéry na zakladé stavajiciho
ivnostenského opravnéni az do doby, nez CNB rozhodne o Zadosti,
nejdéle viak do 1. 6. 2018. Dale CNB posuzovala $est zadosti nebankov-
nich poskytovatelll, ktefi doposud spotfebitelské Gvéry neposkytovali.
CNB posuzuje napln&ni zakonnych povinnosti Zadateli, pficemz vyznam-
nou roli v procesu posuzovani ma kvalita predpisové zakladny zadatell
zejména s ohledem na fizenf rizik. Nedostatky se tykaly zejména predpist
posuzovani Uvéruschopnosti, odménovani a pravidel jednani se spotfebi-
teli v prodleni. Dokonceni povolovaciho procesu je vyznamnym krokem
k transparentnimu trznimu prostfedi spotfebitelskych Gvérl a zkvalitnéni
fizeni s nimi souvisejicich Gvérovych rizik.

44 K 30. 4. 2018 je u téchto zadosti vydano 37 opravnéni.

GRAF 111.28

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

Pozn.:  Trzni podil NPFA je vztazen k celkovym Gvériim rezidentim poskytnutym dohro-
mady bankami a nebankovnimi zprostredkovateli. Trzni podil nezavislych NPFA je
vztazen pouze k Gvérim rezidentlim poskytnutym viemi NPFA.

GRAF I11.29

3M mira defaultu avéri poskytnutych avérovymi institucemi
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Pozn.:  Mira defaultu vérd poskytnutych NPFA domacnostem je spoctena jako priimér
zdat zNRKI a SOLUS. Pro nebankovni avéry nefinan¢nim podnikim je vyuzit
pouze NRKI. U domacnosti se jednd o tvéry na spotiebu.
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GRAF 111.30

Podil expozic vi¢i domacim finanénim protistranam
(v % finan¢nich aktiv a pasiv jednotlivych segmentt)
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Pozn.: A = aktiva, P = pasiva. IPFS = Investi¢ni a penzijni fondy a spolecnosti. Segment
ostatnich finan¢nich zprostiedkovatelti (OFZ) zahrnuje zejména NPFA a neban-
kovni obchodniky s cennymi papiry. Hodnoty jsou vzdy ke konci daného roku.

GRAF 11131

Propojenost domaciho finan¢niho sektoru a realné ekonomiky
(ifka Sipek a velikost bublin v mld. K¢)
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Pozn.: Pozn.: Graf znazorfiuje propojeni mezi segmenty s hodnotou presahujici
100 mlid. Ke. Sipky prekracujici kruznici naznacuji vztah k zahranici. Velikost 3i-
pek odpovida rozmezi 100 mld. K¢ (nejmensi Sipky) az 3 534 mld. K¢ (nejvétsi
sipka z nefinan¢nich podnikid a domécnosti do bank). Velikost bublin odpovida
velikosti financnich aktiv segmentd, ktera se pohybuje mezi 400 mld. K¢ (inves-
ti¢ni fondy a spolecnosti) a 6 923 mld. K¢ (banky). OFZ* predstavuje ostatni fi-
nancni zprostredkovatele v 3irsim pojeti, ktefi vedle NPFA a nebankovnich ob-
chodnikdi s cennymi papiry zahrnuji i pomocné finanéni instituce.

3.4 PROPOJENOST FINANCNiHO SEKTORU

P¥ima bilan¢ni provazanost zlstava stabilni

Nejvyznamnéjsi slozkou bilan¢ni propojenosti*> domaciho finan¢niho sek-
toru jsou pohledavky domacich finan¢nich subjektt za domacimi bankami
véetné vztaht mezi bankami navzajem (Graf 111.30). Tyto pohledavky maiji
prevazné povahu bankovnich vkladl a dlouhodobych dluhovych cennych
papir(. Jejich hodnota ke konci roku 2017 ¢inila 673 mid. K¢, z toho
65 % tvofil mezibankovni trh. Jedna se o pfirozeny ¢lanek propojenosti,
ktery odpovida transakénim a likviditnim potfebam financnich instituci.
Banky jsou nadale nejvyznamnéjsi protistranou také pro redlnou ekono-
miku a ve vztahu k zahranici (Graf lll.31). Banky zaroveri predstavuji vy-
znamného poskytovatele dluhového i majetkového financovani zejména
v ramci domacich bankovnich skupin. Toto propojeni je vyznamné ve
vztahu k ostatnim finan¢nim zprostfedkovatelm (OFZ, pfevazné se jedna
o NPFA), ke kterym mély domaéci banky ke konci roku 2017 pohledavky
ve formé Uvérd a dluhopisti v hodnoté 164 mld. K¢. Navic domaci banky
drzely 31,8 mld. K& v akciich a Gc¢astech v OFZ, celkem tak expozice
k domacim bankam predstavovaly 47 % celkovych pasiv OFZ. Podil bank
na financovani ostatnich segmentd finan¢niho trhu (pojistovny, investi¢ni
a penzijni fondy) je nizsi, ke konci roku 2017 agregatné nepresahoval
5 % pasiv téchto segmentd. Vzhledem k nerostouci agregatni bilancni
propojenosti zlstava strukturalni slozka systémového rizika a riziko vzniku
a prenosu finan¢niho napéti mezi jednotlivymi segmenty stabilni.

Neprima propojenost prostrednictvim spoleé¢nych expozic na trhu
Ceskych statnich dluhopisu se snizila

Riziko hromadného vyprodeje finan¢nich aktiv drzenych vétsim mnoz-
stvim domacich subjektl a nasledny pokles jejich cen predstavuje nepfimy
kanal Sifeni systémového rizika. Z domacich aktiv jsou nejvyznamnéjsi
slozkou portfolii ¢eské statni dluhopisy. Jejich nahlé precenéni spojené
s odchodem jejich zahrani¢nich drzitel( a pfecenénim rizikovych prémif by
mohlo vést ke ztratdm domécich finan¢nich instituci (viz ¢ast 2.1.2). Ty
mohou na ztraty a nardst vypovédi klientl reagovat dal3im prodejem ces-
kych statnich dluhopisl, coz by vedlo k nasobeni plvodniho poklesu cen.
Vyznam ceskych statnich dluhopist v portfoliich domacich finan¢nich in-
stituci nicméné v roce 2017 poklesl (Graf 11.118 v ¢asti 2.1.2). Systémové
riziko spojené s nepfimou propojenosti se tak mirné snizilo.

Banky jsou ve svych majetkovych skupinach v pozici ¢istého
véfitele...

Vyvoj bilanéni provazanosti domécich bankovnich skupin pokracoval
v trendu z minulych let (Graf I11.32). Banky zvy3ily svou pozici Cistého véfi-
tele, ¢ista vyse pohledavky za ovladanymi subjekty vzrostla o 39,4 mid. K¢
na 119,8 mld. K¢ (+10,8 % celkového regulatorniho kapitalu na 27,5 %).

45 Analyza propojenosti zahrnuje banky, pojistovny, investi¢ni a penzijni fondy a spole¢nosti
a ostatni finan¢ni zprostiedkovatele (témi jsou zejména NPFA a nebankovni obchodnici
s cennymi papiry). Ostatni segmenty domaciho finan¢niho sektoru (centréini banka, kap-
tivni @ pomocné finan¢ni instituce) nejsou zahrnuty. Svoji povahou totiz nepredstavuji sub-
jekty, jejichz prostrednictvim by mohl probihat pripadny pfenos finan¢niho oku.
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Zdrojem byl jak rist samotnych pohledavek o 14,2 mld. K¢, tak pokles GRaF 11132
zavazkd o 25,1 mid. K¢. Nejvyznamnéjsim dluznikem v rdmci bankovnich

Provazanost v ramci domacich bankovnich skupin

skupin jsou NPFA (pfiblizné 69,1 % v3ech pohledavek, -3,8 p.b. meziroc¢- (v % regulatorniho kapitalu domécich matefskjch bank)

né). Naopak zavazky jsou prevazné (z 80 %, -3 p.b. mezirocné) tvoreny 70 +

pfijatou likviditou od stavebnich spofitelen. Celkova véfitelskd pozice 50 |

bank v rdmci svych skupin mirné vzrostla, pfi¢emz se mirné snizila kon- 20 | '
centrace expozic smérem k NPFA. Vysoka koncentrace pohledavek vici l l

NPFA v3ak vzhledem k povaze obchodd (vétSinou zajisténé leasingové 10 +

a faktoringové obchody) nezaklada zvysené riziko. 10 4

... Cista dluznicka pozice bank vici nerezidentiim se dale 20

prohloubila -50 -

Cista dluznickd pozice bank ve vztahu k zahrani¢nim mate¥skym institu- 70

cim se vroce 2017 mezirotné zvysila o 104 mld. K¢ na 204 mld. K& 2007 2009 2011 2013 2015 2017
(Graf 111.33). Céaste¢né se tak podilela na prohloubeni celkové dluznické Zaruky pfijaté od ovladanych osob

pozice bankovniho sektor.u. ve vztahu k zahrani¢i, kterd se zvysila na g:&:gy\/ﬁ?gvﬁ d(;‘:sdmagy;“g;r?bami

1082 mld. K¢. Tento vyvoj je zplsoben vyraznym rastem vkladd nerezi- mmmmm Pohledavky za oviddanymi osobami

dentd v prvnim Ctvrtleti roku 2017 spojenym s ocekavanim ukonceni kur- Cista dluhova pozice

zového zavazku. Situace viak nezakladd zvysena rizika pro bankovni sek- Pramen: E‘;;“f“';:;’Z‘Z‘:;’L‘;‘ea';r‘;‘;‘;’g{fg‘:{)’;‘;‘j’;gﬁ"ffe'j{;éifngr:a‘gch}:azkayn]fi’f‘)’c‘;ke
tor ¢i redlnou ekonomiku, nebot banky pf"ebyteﬁnou likviditu, spojenou spofitelny, CSOB, Komeréni banky a Raiffeisenbank. Unicredit Bank je zahrnuta

v bdobich, kdy ovladala subjekty.
s vklady nerezident, ukladaji u CNB (viz ¢ast 4.2., Graf IV.13) pouse v ORI Ky ariacala Sbiekty
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Vklady tuzemskych bank u CNB (pr. osa)

Pramen: Povinné informace k uvefejnéni podle vyhlasky 123/2007 a vyhlasky 163/2014,
vyroeni zprévy bank, CNB

Pozn.:  Graf znazoriiuje agregatni propojenost péti nejvétsich domacich bank ve vztahu
k jejich matkam. Cisté dluhové pozice bankovniho sektoru predstavuje Cistou
celkovou pozici viech bank viici viem nerezidentim bez zapocteni Ucasti.
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4.1 ZATEZOVE TESTY SOLVENTNOSTI BANK A PENZIJNICH
SPOLECNOSTI

Vysledky zatéZovych test( potvrzuji, Ze i v pfipadé nepfiznivého Soku z(-
stava domaci bankovni sektor jako celek odolny. Banky i pfes dopady im-
plementace vpredhlediciho konceptu tvorby opravnych poloZek dle nové-
ho ucetniho standardu IFRS 9 disponuji dostate¢nym kapitalovym
polstarem, ktery umoZriuje absorbovat nepfriznivé Soky a udrzet celkovy
kapitalovy pomér nad 8% requlatorni hranici i v pfipadé velmi zatéZového
scénafe. Spolu se zménou koncepce spolecnych zatéZovych testi CNB
a vybranych bank (dohledové zatéZové testy) byl posunut harmonogram
Jjejich provedeni. Vysledky tak letos poprvé nejsou soucasti této kapitoly,
ale budou samostatné zverejnény ve druhé poloviné roku 2018. Sektor
penzijnich spolec¢nosti je dlouhodobé citlivy na volatilitu drokovych sazeb.
Pokles cen Ceskych statnich dluhopisG by se mohl nepriznivé odrazit
na jeho ziskovosti a solventnosti.

4.1.1 Zatézové testy solventnosti bank

Pro zhodnoceni odolnosti bank byly provedeny makrozatézové testy sol-
ventnosti, které vyuZivaji pravdépodobny Zakladni scéndr a hypoteticky
Nepfiznivy scénar (¢ast 2.1)." Pristupdim CNB a nékterych zahrani¢nich
centralnich bank ke stanovovani hlavnich parametrd nepfiznivych scénard
a mire jejich zatéze se blize vénuje Box 4.1. Vyvoj reprezentovany Nepriz-
nivym scénarem nerozsifuji tento rok dodatecné citlivostni analyzy. Mezi-
rocné totiz nepozorujeme podstatnou zménu Urovné dfive analyzovanych
rizik? a potencialu jejich dopadu na kapitélovou vybavenost sektoru. Vétsi
prostor je vénovan vysledkdm promitnuti principd Ucetniho standardu
IFRS 9 do metodiky zatéZového testu.

Metodika zatézovych testd solventnosti bank byla rozsifena

o dopady ucetniho standardu IFRS 9

K 1. lednu 2018 doslo k zavedeni nového Ucetniho standardu IFRS 9 (dale
také jen ,standard”). Zdmérem tohoto standardu vychazejiciho z koncep-
tu ocekavanych ztrat bylo podpofit stabilitu financnich instituci v¢asnou
a dostatec¢nou tvorbou opravnych poloZek (vice o této problematice po-
jednava Box 3.3 v této ZFS a ¢ast 5.4.2 v ZFS 2016/2017).

1 Zakladni scénar zatézovych testd bank vychazi v prvnich dvou letech z oficidlni prognézy
CNB zverejnéné ve Zpréavé o inflaci — 112018 schvalené bankovni radou CNB 8. 2. 2018. Z5-
kladni scénar pro teti rok a Nepriznivy scénar byly vytvoreny vyhradné pro potfeby zatézo-
vého testovani. Zakladni scénar za horizontem progndzy ze Zpravy o inflaci — 1/2018
ani Nepriznivy scénar nejsou oficidlni prognézou CNB.

2 Citlivostni analyzy v ZFS 2016/2017 zahrnovaly oblast ztrat z operacnich rizik a rizika kon-
centrace.
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Metodika zatézovych testd solventnosti standardem definovany rémec
zohlednila.®> Modelové byl nejprve odhadnut vyvoj objemu uavérd
ve ,stupni 1” ave ,stupni 2" charakterizujici strukturu Gvérd z pohledu
Urovné Uvérového rizika.* Dale byla prostfednictvim nové vyvinutého mo-
delu provedena kalibrace rizikovych parametri zohledriujicich 12mésic¢nf
oCekdvané Uvérové ztraty pro Uvéry ve ,stupni 1" a ocekavané Uvérové
ztraty do splatnosti pro Gvéry ve ,stupni 2”. S vyuzitim odhadnutého ob-
jemu avérd a prislusnych rizikovych parametrd bylo nasledné pro oba
stupné v zavislosti na Zakladnim a Nepriznivém scénari modelovano zne-
hodnoceni Gvérd, které se promitlo do vysledkd zatézovych testd. K jinym
podstatnym metodickym zménam nedoslo. Ostatni parametry testu byly
tradicné odhadnuty prostrednictvim satelitnich modeld, jez byly kalibro-
vany na casovych fadach aktualizovanych ke konci roku 2017.

BOX 4.1: SROVNANI SCENARU NEPRiZNIVEHO
EKONOMICKEHO VYVOJE V MAKROZATEZOVYCH TESTECH
BANK V CR, UK A USA

Zatézové testy provadi vétsina instituci zodpovédnych za stabilitu
doméciho bankovniho sektoru. Klicovym prvkem testl je vzdy
scénar nepiiznivého ekonomického vyvoje (nepfiznivy scénar), kte-
ry se obvykle nelisi modelovanymi ekonomickymi velicinami,
ale hloubkou a délkou pUsobeni nepfiznivého scénare (Soku)
a intenzitou jeho primétu do hospodareni bank.>
V ZFS 2016/2017 (Box 2) jsme ukéazali, Ze intenzita a délka 3oku
mérena poklesem HDP, ktery vyznamné ovliviiuje trajektorii dal-
&ich proménnych, v zatéZovych testech CNB vyrazné nevybocu-
je z pozorovaného vyvoje v obdobf bankovnich krizi
(Graf IV.2 Box v ZFS 2016/2017). Nyni tuto analyzu rozsifujeme
o pfimé srovnani dalsich vyznamnych proménnych Nepriznivého
scéndre CNB pouzitého v rdmci ZFS 2017/2018 a letosnich nepfiz-
nivych scénarll Bank of England (BoE, ,,Annual cyclical scenario”)
a Federal Reserve System (Fed, ,Severely adverse scenario”).
V druhé casti pak srovnavame vyvoj HDP v analyzovanych nepfiz-
nivych scénarich z hlediska hloubky a délky trvani krize. Porovnani
provadime v Sirsim kontextu krizi zemi OECD.

CNB v zat&7ovém testu predpoklada preliti externiho $oku plynou-
ciho z poklesu ekonomické aktivity v zemich EU do doméci eko-
nomiky, coz vede k poklesu realného HDP a rdstu nezaméstnanos-
ti. Scéna¥ CNB pokryva obdobi 12 ¢tvrtleti od prvniho ctvrtleti
2018 do ctvrtého ctvrtleti 2020 s celkovou délkou krize 9 ctvrtleti.

3 Pristup CNB k zahrnuti IFRS 9 do modelt makrozatéZového testovani CNB vychazi
z obecného rdmce tohoto standardu. V budoucnu bude déle rozvijen a zpfesriovan na za-
kladé vyzkumu a analyzy praktické aplikace pfistupl a metod pouzivanych bankami a do-
stupnymi (daji ze statistickych a jinych Setfeni CNB.

Terminologické vysvétleni pojmd ,stupert 1 a "stuperi 2“ obsahuje Box 3.3.

Scénai se obvykle promita prevazné tvorbou opravnych polozek a rdstem kapitalovych
pozadavkl k Uvérovému riziku.

(G0N

GRAF IV.1 Box
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GRAF IV.4 Box

Srovnani OECD - regresni analyza BoE predpoklada hlubokou recesi probihajici simultanné v UK

(osax: délka krize; osa y: hloubka krize) a v globélni ekonomice, jeZ je doprovdzend vyraznym poklesem

28 1 ceny financnich aktiv a nemovitosti. Scénar pokryva obdobi
® 20 ctvrtleti od prvniho Ctvrtleti 2018 do ctvrtého cCtvrtleti 2022

24

s celkovou délkou krize 6 ctvrtleti (BoE, 2018).° Fed predpoklada
vyraznou globalni  recesi doprovéazenou globalni averzi
k dlouhodobym aktiviim s fixnim vynosem, coz vede k zestrméni
vynosové krivky. Scénar pokryva obdobi 13 ctvrtleti od prvniho
Ctvrtleti 2018 do prvniho ctvrtleti 2021 s celkovou délkou krize
7 Cturtleti (Fed, 2018).7

Pocatecni vyvoj redlného HDP je ve viech scénarich charakterizo-
van jeho prudkym poklesem. V pripadé BoE a Fedu krize kulminu-
je ve Ctvrtém ctvrtleti 2018 mezirocnim poklesem 4,7 % v UK
a6,3 % v USA. V pripadé CNB m4 krize i vlivem robustniho rdistu
v druhé poloviné roku 2017 o néco pomalejsi ndbéh a kulminuje

Krize OECD {inedmf) = = = - 95% interval spoleh. az v poloviné roku 2019 meziro¢nim poklesem 5,1 %. Scénar CNB
X Krize OECD O Odlehla pozorovani dale charakterizuje mimé pomalejsi oZiveni ekonomiky, a tedy
® CNB ® BoE ve scéndfich BoE a Fedu krize kondi jiz pred koncem roku
e Fed 2019, zatimco ve scénafi CNB pokracuje az téméf do konce mo-

] delovaného obdobi (Graf IV.1 Box).

Pramen: CNB, BoE, Fed, OECD

GRAF IV.5 Box Vyvoj inflace (CPI) vykazuje velké odlisnosti. CNB predpoklad
Srovnani OECD - analyza hlavnich komponent i pres oslabeni ceské koruny propad do deflace s névratem
{osa x: komponenta 1; osa y: komponenta 2) do hodnot v okolf nuly az na samém konci modelovaného obdobi.
BoE naopak predpoklada vyrazny nérGst inflace az k hodnotam
okolo 5 %. Tento nardst je zplsobeny silnym oslabenim britské
libry, kdy se vy33i ceny importu projevi rlistem inflace i infla¢nich
ocekavani (BoE, 2018). Nasledné ve scénéfi dochazi k navratu
k inflacnimu cili shora. Fed ve svém scénafi modeluje relativné
pevny americky dolar a malo volatilni inflaci, kterd se po mirném
pocatecnim poklesu stabilizuje v okoli hodnoty 1,5 % pro cely
zbytek zatézového scénare (Graf IV.2 Box).

NarGst miry nezaméstnanosti ¢ini v absolutnim vyjadreni ve scénari
CNB 4 p.b., ve scénafi BoE 5,2 p.b. a ve scénafi Fedu 5,9 p.b. Dal-
3 rozdily Ize identifikovat zejména v pribéhu 3oku, ktery odrazi
— = — - 95% oblast spoleh. % Krize OECD vyvoj realného HDP a navic v piipadé CR vychazi z velmi nizké po-
¢atecni hodnoty. Ve scénafich BoE a Fedu tak nezaméstnanost
kulminuje spolu s koncem krize pfed koncem roku 2019, zatimco

® Bot ® Fed ve scénafi CNB az na konci modelovaného obdobi (Graf IV.3 Box).
Pramen: CNB, BoE, Fed, OECD

5 4 -3 02

O  Odlehla pozorovani ® CNB

6 BOE (2018): Stress testing the UK banking system: key elements of the 2018 stress test,
Bank of England, Bfezen 2018, dostupné z https://www.bankofengland.co.uk/news/2018/
marchkey-elements-of-the-2018-stress-test.

7 Fed (2018): 2018 Supervisory Scenarios for Annual Stress Tests Required under the Dodd-
Frank Act Stress Testing Rules and the Capital Plan Rule, Federal Reserve System, Unor
2018, dostupné z https://www.federalreserve.gov/publications/2018-february-supervisory-
scenarios-for-annual-stress-tests.htm.
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S vyuzitim dat o vyvoji redlného HDP z databaze OECD Ize vyhod
notit, jakou pozici z hlediska délky a hloubky (zavaznosti) krize
srovnavané scénare zaujimaji v porovnani s krizemi zemi OECD
v letech 1993-2017. Délku krize méfime poctem po sobé jdoucich
Ctvrtleti, ve kterych doslo k meziro¢nimu poklesu realného HDP.
Hloubku krize méfime obsahem plochy ohrani¢ené osou x
a krivkou vyvoje redlného HDP v pfislusnych mésicich.® Primérna
délka krize v datovém souboru OECD je priblizné 4 ctvrtleti
a primérna hloubka cini 3,1. Hloubka krize ve scénafich cini
uCNB 6,0, u BoE 4,1 au Fedu 6,5. Ve viech pripadech je tedy
krize o néco hlubsi, nez je pridmér OECD, coZ je v souladu
s obezretnym pfistupem k zatéZzovému testovani.

K analyze datového souboru Ize kupfikladu vyuzit nastrojd linearnf
regrese (Graf IV.4 Box). Analyticky odvozené 95% intervaly spo-
lehlivosti pro hodnoty okolo regresni pfimky prochazejici pocat-
kem naznacuji, Zze ani jeden z analyzovanych scénari nelze pova-
Zovat vramci krizi zemi OECD za mimoradny. Jiny pohled
na data nabizi pouziti analyzy hlavnich komponent (Graf IV.5 Box).
Vyhodou tohoto pfistupu je, Ze takto vhodné transformovana po-
zorovani maji fadu pfriznivych statistickych vlastnosti, které Ize vyu-
Zit ke snadné identifikaci statisticky odlehlych pozorovani. Vybéro-
va 95% oblast spolehlivosti potvrzuje zavéry regresni analyzy.

Krize uvazovana CNB v ramci ZFS 2017/2018 se od krizi uvazova-
nych BoE a Fedem svoji zavaznosti, délkou ani prdbéhem vyrazné
nelisi. Vsechny analyzované hypotetické krize svoji hloubkou sice
prekracuji vyse uvedeny pridmér zemi OECD, nicméné ani jedna
z aplikovanych statistickych metod nenaznacuje, ze by se jednalo
o krize mimoradné nepravdépodobné. Vyse popsané je v souladu
s filozofii hledani ,tvrdych, avsak stale moznych” (,severe, but
plausible”) scéndrl pro zatézové testovani.® OdliSnost mezi scéna-
fi navzajem je naopak v pristupu k modelovani vyvoje inflace.
Hlavni otevienou otadzkou tak zUstava precizni a rigorézni identifi-
kace klicovych fundamentalnich faktord, jez v realité ridi vysledny
tvar, zavaznost a dobu trvani pozorované krize, coz by nasledné
napomohlo k dalsimu zkvalithiovani modelovanych scénard.

74dna ztrata = 0; ¢im vy3$i hodnota, tim vy$si ztrata; k numerické aproximaci obsahu plo-

chy byl vyuzit stfedni Riemannuv soucet.

Breuer, T., Jandacka, M., Rheinberger, K. a Summer, M. (2009): How to Find Plausible,
Severe and Useful Stress Scenarios, International Journal of Central Banking, 5(3),

s. 205-224.

Tas. IV.1

Vyvoj klicovych proménnych v jednotlivych scénarich

(primérné hodnoty pro uvedené roky)

Zakladni Nepfriznivy
scénar scénar

2017 2018 2019 2020 2018 2019 2020

Skutecnost

Makroekonomicky

Vyvoj
HDP (mzr. %) 45 | 36 32 32 07 -41 -1,0
Inflace (mzr. %) 2,5 2,3 1,9 2,2 1,9 -02 -03

Nezaméstnanost (%) | 3,0 2,3 2,2 2,1 2,7 4,3 6,0

Rlst nominalnich
mezd (mzr. %)

Efektivni rast HDP
eurozoény (mzr. %)

6,7 7.2 51 4,5 58 0,7 21

2,7 2,4 2,1 1.8 00 -33 -07

Rust avéra (%)

Celkem 6,3 6,2 6,4 6,8 34 -1,8 -28
Nefinan¢ni podniky 49 6,1 7.0 8,4 4,0 -45 54
Domacnosti 8,4 7.3 7.0 6,8 36 -01 -15
Miry selhani

(PD, %)

Nefinan¢ni podniky 0,9 0,7 0,9 1,0 41 5,0 4,8
Uvéry na bydleni 15115 16 18 | 41 49 53

Uvéry na spotfebu 47 | 49 51 5,1 85 95 94

Ztratovost ze
selhani (LGD, %)

Nefinan¢ni podniky 45 45 45 45 51 60 53

Uvéry na bydleni 22 22 22 22 30 48 59
Uvéry na spottebu 55 55 55 55 56 62 69
Trhy aktiv (%)

3M PRIBOR 0,4 0,9 1,7 2,9 0,4 0,3 0,3
5Y vynos SD 0,3 1.3 2,3 3,6 1.7 2,7 3,1
3M EURIBOR -03 | -03 -01 03 | -03 -01 0,3
5Y EUR vynos SD -0,3 | -0,1 0,4 09 | -05 -04 02
Zména cen rezid.

. 163 | 11,7 7.7 53 35 -136 -12,8
nemovitosti

Vynosy bank
Upraveny provozni
zisk (mzr., %)

Pramen: CNB, BRKI
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TaB. IV.2
Dopad alternativnich scénafri na bankovni sektor
Zakladni scénar Nepriznivy scénar
2018 2019 2020 2018 2019 2020
Opravné polozky k avéram
se selhanim (Uvérové ztraty)
v mid. K¢ -17,2 -196  -232 | -59,8 -926  -933
v % aktiv -0,2 -0,3 -0,3 -0,8 -1,3 -1,4
Opravné polozky k avéram
bez selhani
v mid. K¢ -7,2 -3,0 -8,5 -69,8 -1,8 -24,6
v % aktiv -0,1 0,0 -0,1 -1,0 0,0 0,4
Zisky/ztraty z trznich rizik
v mid. K¢ -3,5 -7,9 -4,4 -4,7 -3,2 -1,4
Vv % aktiv 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0
Vynosy ke kryti ztrat
(upraveny provozni zisk)
v mid. K¢ 73,7 73,9 73,3 68,1 55,8 42,6
v % aktiv 1,0 1,0 0,9 1,0 0,8 0,6
Zisk/ztrata pred zdanénim
v mid. K¢ 45,8 43,3 37,2 -66,2 -42,6 -27,5
v % aktiv 0,6 0,6 0,5 -0,9 -0,6 -0,4
Kapitalovy pomér
ke konci obdobi v %
celkovy 19,8 18,7 17,9 15,8 12,0 10,9
Tier 1 19,2 18,2 17,4 15,3 11,6 10,5
Kapitalové injekce
v mid. K¢ 0,4 26,9
v % HDP 0,0 0,5
Pocet bank s kapitalovym 1 12

pomérem pod 8 %

Pramen: CNB

Pozn.:  Ztraty jsou v tabulce uvedeny se znaménkem minus.

V Zakladnim scénari stagnuji ivérova rizika a zisk, klesa rentabilita
aktiv sektoru

Pokracujici hospodarsky rlst se v Zakladnim scéndfi projevuje rostouci
schopnosti nefinan¢nich podnik i domacnosti splacet své drive pfijaté
zavazky (viz ¢asti 2.3 a 2.4). Mira selhani, klicovy ukazatel Uvérového rizi-
ka, dosahuje v soucasnosti z pohledu CNB svého dna. Na horizontu Z3-
kladniho scénare tak nepatrné roste jak v sektoru nefinancnich podnik,
tak domacnosti (Tab. IV.1) a v situaci pokracujictho Gvérového rdstu zpd-
sobuje narlst Uvérovych ztrat. Predpokladané zvyseni vynosd vladnich
dluhopist CR i daldich zemi EU vede k trznim ztratdm z titulu poklesu
hodnoty téchto dluhovych nastroji (Tab. IV.2). Konkurence v bankovnim
sektoru zpUsobuje stagnaci tradi¢nich urokovych vynost bank navzdory
rostoucim ménové-politickym  drokovym sazbédm. Zakladni scénar
tak z dlvodu rlstu aktiv bankovniho sektoru predpokladad na horizontu
testovani pokles RoA z 1,0 % na 0,9 %.'°

Bankovni sektor ziistava v Zakladnim scénafi velmi dobie
kapitalové vybaven

Bankovni sektor zlstava odolny a disponuje dostate¢nymi kapitalovymi
rezervami (Tab. IV.2). Celkovy kapitalovy pomér sektoru na tfiletém hori-
zontu testu klesne k Urovni 17,9 %, z0stava tedy vyrazné nad 8% regula-
tornim limitem. Kapitalovy pomér Tier 1 se pohybuje rfadové jen 0,5 p.b.
pod celkovym kapitadlovym pomérem, coz ilustruje kvalitu kapitalové vy-
bavenosti sektoru. | pfesto se v Zdkladnim scénafi dostava jedna banka
(reprezentuijici jen nepatrny podil na aktivech sektoru) do situace nedosta-
te¢ného kapitalového poméru, coz mlze znamenat potfebu Upravy jejiho
obchodniho modelu nebo navy3eni kapitalu.

Zavedeni ucetniho standardu IFRS 9 vysledky v Zakladnim scénafri
zasadné neovliviiuje

Se zavedenim Ucetniho standardu IFRS 9 dochazi u Uvérd bez selhdni
k obecné vyssi tvorbé opravnych polozek oproti dfive pouzivanému ucet-
nimu standardu 1AS 39 (viz Box 3.3). Dle modelu CNB by banky z ddivodu
pfechodu na novy standard k 1. lednu 2018 wvytvofily 5,4 mid. K¢'?
opravnych polozek k jiz existujicim Gvérdm bez selhani — tzv. , jednorédzo-
vy efekt” (Graf IV.1).13

10 Upraveny provozni zisk, slouzici pro vypocet RoA, je tvoren cistym Urokovym ziskem
a ziskem z poplatkl a provizi, od kterych jsou odecteny spravni néklady a odpisy. Upraveny
provozni zisk do zna¢né miry odpovidd provoznimu zisku pfed zapoctenim ztrat ze zne-
hodnoceni (tzv. pre-provision profit), na rozdil od néj viak nezahrnuje dopady trznich (dro-
kovych a ménovych) ziskd/ztrat.
Banky se do situace nedostate¢ného kapitdlového poméru mohou dostat i z toho dlvodu,
ze metodika zatézovych testd hodnoti jejich obchodni model z dlouhodobéjsiho hlediska
jako neudrzitelny, i kdyz tomu tak byt nemusi. Divodem je, Ze tato metodika vychazi
z modelu univerzalni banky a u specializovanych bankovnich instituci nemusi byt zcela
presna. CNB proto u jednotlivych instituci hodnoti vysledky testu s ohledem na jejich speci-
fické charakteristiky.
12 Skute¢né pozorovany jednorazovy narlist opravnych polozek v bankovnim sektoru je témér
identicky, viz ¢ast 3.2.2.
13 Dopad IFRS 9 v makrozatézovych testech nepracuje s pfechodnym obdobim k promitnuti
do kapitdlu (nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2017/2395, https://eur-
lex.europa.eu/eli/reg/2017/2395/0)).


https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2017/2395/oj
https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2017/2395/oj
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Nepfiznivy scénarF by mél za nasledek vyrazné ztraty bankovniho
sektoru...

Nepriznivy scénar predpokladd, Ze vyrazné negativni vyvoj v zemich EU
povede k silnému propadu ekonomické aktivity CR, strmému riistu neza-
meéstnanosti a turbulencim na finan¢nich trzich vedoucim k rstu vynos(
vladnich dluhopist zemi EU. Vzhledem k tomu, Ze tento negativni ok by
mél za nasledek pokles tuzemské ekonomiky na témér celém horizontu
testu (viz také Graf IV.1 Box), doslo by ke zhorsenému splaceni dfive pfija-
tych zavazkd redlného sektoru. Uvedeny vyvoj by se odrazil v podstatném
rdstu miry selhani a ztratovosti ze selhani. Uvérové a trzni ztraty by vedly
spole¢né s poklesem provozniho zisku a tvorbou opravnych polozek
k vyraznym ztratdam bank (Tab. IV.2).

... které by byly ¢astecné zesileny zavedenim IFRS 9...

Model zatéZzového testu pracuje s predpokladem ,dokonalé” predvida-
telnosti (,perfect foresight”), tedy, Zze na zacatku testu je pfesné znam
prabéh celého ekonomického vyvoje, coz se promitne ve tvorbé oprav-
nych polozek dle IFRS 9. V dlsledku toho je v prvnim roce Nepriznivého
scéndre  vytvofen vysoky objem opravnych poloZzek  souvisejici
s o¢ekavanou vyssi pravdépodobnosti selhani a ztrat spojenych se selha-
nim.'* Oproti Zakladnimu scénari predpokladd model v Nepriznivém scé-
nafi k1. lednu 2018 dodatecny skokovy ndrlst opravnych polozek
k avérim bez selhani o 40,3 mid. K¢ Tento skokovy narlst oznacovany
za tzv. ,Utesovy efekt” (Graf IV.1) ukazuje, jak novy Ucetni standard ménf
Casovy pribéh tvorby opravnych polozek. Intenzita pUsobeni je vsak
podminéna pristupy bank k modelovani budouciho vyvoje a mize byt
v praxi oslabovana adaptivnim chovanim bank v case (Ize ocekavat spise
.nedokonalou” predvidatelnost).”™ V poslednim roce testu diky zlep3e-
ni ekonomické situace a vyhledu plsobi opravné polozky k Uvérdm
bez selhani na vysledek bankovniho sektoru kladné (dochazi k rozpousté-
ni opravnych polozek k Gvérdim bez selhani ve vysi 24,6 mid. K¢).

... ale celkovy kapitalovy pomér sektoru by ziistal nad regulatorni

hranici.

Ackoli se hodnota agregatniho kapitalového poméru bankovniho sektoru
i pfes vysoké ztraty v Nepfiznivém scénafi udrzuje dostate¢né nad 8%
hranici (Graf IV.5), 12 bankdm (reprezentujicim zhruba 16 % aktiv sekto-
ru) klesa kapitalovy pomér pod regulatorni 8% minimum a tyto banky by
kapital musely doplnit. Celkova potfebna vyse kapitlovych injekci je rov-
na 26,9 mld. K¢, coz predstavuje 0,5 % HDP (Tab. IV.2, druhy sloupec).
Z hlediska velikosti bankovniho sektoru se nejedna o hodnotu, kterd by
mohla ohrozit jeho stabilitu.'® Zakladem stability bankovniho sektoru je
jeho vysoky kapitadlovy pomér'” a schopnost generovat vynosy ke kryti

14 Praktické uplatriovani predpokladu dokonalé predvidatelnosti mlze vést k vyrazné odlis-
nym vysledkim mezi jednotlivymi institucemi, coZz signalizuji i pozorované udaje,
viz Box 3.3.

15 Zpfisnovani parametrl podle skute¢né pozorovaného vyvoje bude vzdy z principu ¢asové
opozdéno. Mezera mezi opravnymi polozkami vykazovanymi institucemi a opravnymi po-
lozkami za predpokladu dokonalé predvidatelnosti mdze slouzit jako voditko potencidlni
mezery vystupu” rdznych modelovych predpovédi budoucnosti.

16 Banky za rok 2017 vykazaly po zdanéni zisk vice nez dvojnasobny, viz ¢ast 3.2.

17 Kapitalovy pomér ke konci roku 2017 vzrostl 0 0,8 p.b. na 19,3 %.

GRAF IV.1

Ctvrtletni tvorba celkovych opravnych polozek
(v mld. K&)
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Pozn.:  Pro 1AS39 model predpoklada konstantni kryti Gvérd bez selhani opravnymi
polozkami. Pro IFRS 9 i IAS 39 vy3e opravnych polozek k Gvérim se selhanim je
shodna s vysi Uvérovych ztrat. Jednorazovy a Utesovy efekt zachycuji zménu mezi
31.12.2017a1.1.2018.

GRAF IV.2

Dekompozice zmény kapitalového poméru bankovniho
sektoru v Zakladnim scénari
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GRAF IV.3

Dekompozice zmény kapitalového poméru bankovniho
sektoru v Nepfiznivém scénari
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ztrat i v pfipadé silné nepfiznivého vyvoje. Nicméné silnéjsi dopad zatéze
oproti testlm zvefejnénym v predchazejicich Zpravach o financni stabilité
dokladuje dulezitost tvorby proticyklické kapitalové rezervy v soucasné
rostouci fazi hospodarského a financniho cyklu.

Kapitalovy pomér se v Zakladnim scénafi snizuje jen mirné...
Dekompozice zmény kapitalového poméru prehledné ilustruje dopady
hlavnich faktord (Graf IV.2). V Zédkladnim scéndri by vynosy zvysily kapita-
lovy pomér na horizontu testd az o 10,7 p.b.' Pfevazna cast vynost by
vsak byla pouzita ke kryti predpokladanych Gvérovych a trznich
ztrat (-3,8 p.b.) a kvyplaté dividend a dani (-5,3 p.b.). NarUst expozic
bank (-2,3 p.b) a zména rizikovych vah z dlvodu pozvolného zvy3ovani
miry selhani (-0,7 p.b.) by pak kapitdlovy pomér snizily na konec¢nych
17,9 %.

... ale v Nepfiznivém scénari vyrazné, zejména kvuli vysokym
ztratam a vyraznému nardstu rizikovych vah

V souhrnu by vytvarené vynosy (umoznujici zvyseni kapitalového poméru
0 10,1 p.b.) nedostacovaly na horizontu testd k plnému pokryti veskerych
ztrdt (-11,9 p.b.). NarGst miry selhani a LGD by vedly spole¢né
s uplatnénim IFRS 9 k nardstu opravnych polozek, coz by zvySovalo ztraty
a tim i naroky na kapital.’® Model naznacuje, Ze tvorba opravnych polo-
Zek dle samotného IFRS 9 se na tomto snizeni kapitalového poméru podili
0,9 p.b. U bank s pfistupem IRB mlze byt tento dopad ¢aste¢né zmirnén
az 0 0,6 p.b. vlivem soucasného regulatorniho pfistupu k opravnym po-
lozkdm (viz Box 3.1). Dividendy a dané vyplacené zejména ze ziskd za rok
2017 by stale jesté prispivaly ke snizeni kapitdlového poméru o 1,0 p.b.2°
Banky by kromé snizeni dividend reagovaly na zhorseni situace snizenim
objemu Gvérd, ktery zmirfuje pokles kapitdlového pomeéru o 0,5 p.b.
Zhorseni ekonomického prostfedi a materializace Uvérového rizika by zvy-
Sovalo Uroven rizikovych vah, coz by pfispivalo k vyraznému snizeni kapi-
talového poméru bankovniho sektoru o 6,0 p.b. na uroveri 10,9 %
na konci testu (Graf IV.3). Ani pouziti ziskd predchozich let k absorpci
dopadl ocekdvaného nepfiznivého ekonomického vyvoje v prvnim roce
testu, vyvolané modelovym uplatnénim konceptu ocekavanych uvérovych
ztrat dleIFRS 9, by tak nepomohlo zmirnit dopad zatéZzového testu
v porovnani s pfedchozi metodikou IAS 39. To by mohlo potvrzovat né-
které zavéry o procyklicnosti IFRS 9 (viz ¢ast 3.2.2).

18 Vynosy ke kryti ztradt zahrnuji zisk z roku 2017 a ocCekavané vynosy z let 2018, 2019
a 2020.

19 Opét abstrahujeme od moznosti rozlozit dopady IFRS 9 na kapitél v ¢ase, pouzivdme tedy
tzv. fully loaded pfistup, tzn., jak bude vypadat kapitalovy pomér po uplynuti viech pre-
chodnych obdobi.

20 Bez efektu IFRS 9 by v3ak banky mohly v roce 2018 vyplatit téméf trojnasobnou dividendu
(1,6 p.b.).
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Ramec CRR/CRD kapitalové regulace zvysuje hranici minimalniho
kapitalového poméru pro hodnoceni vysledkii zatézovych testa

a vysi potiebné kapitalové injekce

V souvislosti se zavadénim?2' nového ramce kapitalové regulace bank v EU
je nutno v zatézovych testech zvazovat i vy$si nez 8% hranici minimalniho
kapitalového poméru, kterou by nemél prolomit dopad zatézového testu.
Ta bere v Gvahu i interakci dodate¢nych pozadavkl Pilite 2
a kombinovanych kapitalovych rezerv (viz ZFS 2015/2016 ¢ast 4.2.4). Do-
date¢né kapitdlové pozadavky se mohou v budoucich letech zménit,
v zatézovych testech ale zlstavajf konstantni.

Vliv vysledki zatézovych testi na kapitalové pozadavky

Banka musi za kazdé situace splhovat celkovy kapitadlovy poZzadavek
(TSCR) dany souctem pozadavk( Pilite 1 a pozadavkl dle Pilife 2. Pokud
organ dohledu rozhodne, Ze nékterou z kapitalovych rezerv banka nemda-
Ze pouzit na absorpci Soku zatézového testu, je celkovy pozadavek o tuto
rezervu navysen. V této formé je oznacovan za jiny relevantni kapitalovy
pozadavek (ORCR). CNB povaZzuje za jiny relevantni kapitalovy pozadavek
soucet TSCR a rezervy ke kryti systémového rizika. Dlvod spociva v tom,
Ze Ucelem rezervy ke kryti systémového rizika je pfedchazet dlouhodobym
necyklickym systémovym rizikim, nikoli absorbovat ztraty jednotlivych
bank v nepfiznivych fazich hospodarského cyklu.

Graf IV.4 prezentuje, jak by plnéni relevantniho kapitalového pozadavku
vypadalo v pfipadé promitnuti dopadu Nepfiznivého scénare makrozate-
zového testu na bankovni sektor jako celek. Kapitalovy prebytek, pro-
ticyklicka kapitalova rezerva a bezpec¢nostni kapitalova rezerva souhrnné
k pokryti poklesu kapitalu v Nepriznivém scénari nedostacuji. Tato situace
na makrourovni signalizuje, Ze v rdmci procesu SREP bude tfeba obezret-
né posuzovat, zda maji jednotlivé banky dostatek kapitalu pro plnénf re-
levantniho kapitédlového pozadavku. Ktomu je na Urovni jednotlivych
bank pouzivano dohledové zatéZové testovani v ramci procesu SREP.

Vyvoj kapitalového poméru (Graf IV.5) je v Nepfiznivém scéndri zatézové-
ho testu ovlivnén novym pfistupem v rdmci IFRS 9 zpUsobujicim vyse zmi-
novany ,Utesovy efekt”. Za predpokladu dokonalé predvidatelnosti ne-
priznivého Soku model predpokladéd tvorbu velkého objemu opravnych
polozek na zacatku testu, coz vede k poklesu kapitalu. Naopak na konci
testovaného obdobi, kdy krize odezniva, se zlepSuji modelové rizikové
parametry a snizuje se tedy i o¢ekavana Uvérova ztrata. Bankovnimu sek-
toru tak diky rozpousténi opravnych poloZzek dale neklesa kapitalovy po-
mér. Vysledky pfi uplatnéni IFRS 9 v metodice zatéZovych testd naznacuji
znac¢nou citlivost na vcasnou identifikaci a odhad prabéhu krize (délku
a hloubku), a proto bude CNB pozorné vyhodnocovat implementa¢ni
praxi standardu IFRS 9 u bank. Ziskané poznatky se pak mohou uplatnit
i v dalsim rozvoji metodiky zatézového testovani.

21 Stanoveni pfisnéjsi hranice projiti testy v této ¢asti vychazi z implementace pokyn( EBA
pro SREP, kterd v soucasnosti probiha v dohledovych strukturach EU.

GRAF. IV.4

Struktura kapitalovych pozadavkii bank v €R a dopad
makrozatézovych test
(prdmér za sektor ke konci 2017)
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Pramen: CNB
Pozn.: llustrace predpoklada plnou vysi proticyklické rezervy, ac je platna az od poloviny
roku 2018.
GRAFIV.5

Dopad alternativnich scénafa na kapitalovy pomér
bankovniho sektoru
(v %)
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Pozn.:  Cera horizontélni linie znézorfiuje 8% hranici minimélniho kapitélového pomé-
ru.
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Tas. IV.4

Vysledky zatézovych testd penzijnich spoleénosti
Zakladni  Nepfriznivy

scénar scénar
Vlastni kapitél penzijnich spo- .
le¢nosti (k pocatku testu) mid. K¢ 9.0 9.0
Kapitalovy pomér % 1396 1396
(k pocatku testu) ! !
Zména hodnoty aktiv mld. K¢ 0.4 2,6
- obecné Urokové riziko % aktiv TF 0,1 0,6
Zména hodnoty aktiv mld. K¢ -0,5 -1,4
- riziko Uvérového rozpéti pro )
korporatni cenné papiry % aktiv TF -0.1 -0.3
Zména hodnoty aktiv mld. K¢ 4.2 -15.2
- riziko Uvérového rozpéti pro
statni cenné papiry % aktiv TF -1,0 -3,7
Zména hodnoty aktiv mid. K¢ 0,0 0,0
- ménove riziko % aktivTF | 0,0 0,0
Zména hodnoty aktiv mild. K¢ -0,6 -2,8
- akciove riziko % aktivTF | -0,1 -0,7
Zména hodnoty aktiv mld. K¢ 0.2 0.1
- nemovitostni riziko % aktiv TF 0,0 0,0
Celkovy dopad rizik na[hodno— mid. Ke 5,6 16,8
tu aktiv transformovanych
fondl % aktiv TF -1,3 -4,1
Zisk transformovanych fondu mld. K¢ 3,3 1,6
Vlastni kapitél penzijnich spo- .
le¢nosti (ke konci testu) mid. K¢ 85 26
Kapitalovy pomér o
(ke konci testu) % 1331 42,2
Kapitalova injekce mid. K¢ 0,4 4,2

Pramen: CNB
Pozn.:  Pocatkem testu je konec roku 2017, koncem testu konec roku 2018. TF predsta-
vuje transformované fondy.

GRAF IV.6

Zména hodnoty aktiv transformovanych fondu vlivem
jednotlivych typt rizik v Zakladnim scénéari
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Pozn.:  *Predpokladany nardst hodnoty, ke kterému by doslo i bez trzniho precenéni
aktiv v Zdkladnim scénari. Predstavuje dividendové vynosy, kupény inkasované
z dluhopisti a zhodnoceni portfolia drzeného do splatnosti. Bézné zhodnoceni je
pro viechny TF uvaZovano ve vy3i 1% Gcetni hodnoty aktiv k pocatku testu
a dpovida primérnému zhodnoceni (isty zisk/aktiva TF) za posledni roky. Zmé-
na hodnoty cizoménovych pasiv (cross-currency repo operace) je u ménového ri-
zika zohlednéna.

4.1.2 Zatézové testy penzijnich spolecnosti

Provedené zatézové testy penzijnich spolecnosti (PS) se zaméruji
na hodnoceni rizik jimi spravovanych transformovanych fond (TF)
na horizontu jednoho roku.?? Vedle zhodnoceni dopadu Zékladniho
scénare byla testovana odolnost sektoru vici Nepriznivému scénafi, ktery
zachycuje nepfiznivy ekonomicky vyvoj spojeny s poklesem cen aktiv
na finan¢nich trzich (viz ¢ast 2.1).

Metodika zatézovych testd penzijnich spole¢nosti doznala dalsich
zmeén...

Metodika zatézovych testl PS doznala v roce 2018 tfi hlavnich zmén. Za-
prvé, pocinaje letodnim zatézovym testem se kvali zvySeni realisticnosti
testu povazuje portfolio drzené do splatnosti za necitlivé vaci riziku tveé-
rového rozpéti. V predchazejicich kolech zatéZzového testovani se na toto
portfolio aplikovala 20% velikost Soku. Vétsinu portfolia TF drzeného
do splatnosti predstavuji ¢eské statni dluhopisy, u kterych se nepredpo-
klada ani v Nepriznivém scéndri selhani na jednoletém horizontu?3, které
by bylo spojeno s Ucetnim odpisem ¢asti expozice. Z dlvodu udrzeni obe-
zfetnosti testu bude mozny dopad trzniho pfecenéni na hodnotu tohoto
portfolia sledovan v ramci citlivostni analyzy. Dopad této zmény Ize po-
soudit z Tab. IV.5. Zadruhé, byl zohlednén zanik 2. penzijniho pilife ve-
douci ke snizeni kapitalového pozadavku tém PS, které se jej dfive Ucast-
nily. Zatfeti, metodika zohledriuje zajistovani ménového rizika
prostfednictvim cross-currency repo operaci, které zacalo nékolik TF pou-
Zivat pocinaje bfeznem 2017.

... a penzijni spole¢nosti byly s vysledky testli seznameny

V letoSnim kole zatéZovych testd byly PS poprvé seznameny se svymi vy-
sledky testl pred zvefejnénim této Zpravy. CNB tim vychazi vstiic poptév-
ce ze strany testovanych spole¢nosti a naplfiuje obecné zasady predvida-
telnosti a informacni otevienosti. Navic tim dochéazi k dalSimu posileni
kontroly v procesech zatézového testovani.

Transformované fondy jsou citlivé predevsim na urokové riziko...

Dopad uvazovanych rizik do vysledkd TF spravovanych PS shrnuje
Tab. V.4, Grafy IV.6 a IV.7. Vzhledem k tomu, Ze TF investuji prevazné
do kvalitnich statnich dluhopisti, ma nejvyznamnéjsi vliv obecné drokové
riziko a riziko Uvérového rozpéti statnich dluhopisd. Nardst swapovych
kfivek vedl k poklesu hodnoty celkovych aktiv o 0,1 % v Zakladnim
scénari, zatimco pokles swapovych kfivek v Nepriznivém scénari vedl
k rdstu hodnoty aktiv 00,6 %. Narlst Uvérového rozpéti statnich
dluhopist vedl k poklesu hodnoty aktiv o 1,0 % v Zdkladnim scénari
a 03,7 % v Nepfiznivém scénari. Riziko Uvérového rozpéti korporatnich
dluhopist vedlo v obou scénafich k poklesu aktiv nepfesahujicimu 0,3 %.
Materializaci rizik Uvérového rozpéti byly nejvice zasazeny TF s velkou
¢asti aktiv v pevné urocenych korunovych dluhopisech s delsi duraci. TF

zmirfuji  dopad potencidlniho Urokového 3oku drzenim dluhopist

22 Ucastnické fondy nejsou testovany, nebot jejich trzni ztraty dopadaji na klienty fondd
a nikoli na PS. U&astnické fondy predstavuji 7 % celkovych aktiv sektoru k prosinci 2017.
23 Viz téz priznivy vysledek zatézového testu verejnych financi v ¢asti 4.4.
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do splatnosti* (36 %  dluhopisového  portfolia) a  investicemi
do proménlivé  urocenych dluhopist (dalSich 25 % dluhopisového
portfolia®). Naopak derivatové zajisténi Urokového rizika je TF aplikovano
v minimalni mife.

... ostatni druhy rizik maji omezeny dopad

Ztraty z akciového a nemovitostniho rizika zUstavaji objemové nevyznam-
né podobné jako v pfechozich kolech zatézovych testl. Akcie a podilové
listy predstavuji pouze 1,7 % aktiv TF, jejich drZzba navic meziro¢né po-
klesla o 6,5 %. Nevyznamnymi zUOstdvaji rovnéz zisky nebo ztraty
z ménového rizika, nebot TF cizoménové investice proti ménovému riziku
zajiStuji. TF drzi v cizi méné 12,9 % svych celkovych aktiv, tento podil me-
zirocné poklesl z lofiskych 16,1 %.

V Nepfiznivém scénafi by €asti penzijnich spolecnosti klesla
kapitalova primérenost pod minimalni hodnotu

PS ze zadkona garantuji klientdm svych TF nezdporné zhodnoceni.
V pfipadé, Ze by doslo k poklesu aktiv v TF pod Uroven jeho zévazkd, bu-
de pfislusnd PS nucena TF chybégjici aktiva doplnit. Tento pfipad nastal
v Zakladnim scéndri u tfi PS. Doplnénim aktiv do TF klesla jedné PS kapita-
lova primérenost?® pod pozadovanou Uroven. Velikost kapitalové injekce,
kterou by museli vlastnici PS vloZit pro spinéni kapitalové primérenosti
této PS, byla 0,4 mld. K& V Nepriznivém scénari muselo aktiva TF doplnit
sedm z osmi PS. U péti PS doplnénim poklesla kapitalova primérenost
pod poZadovanou Uroven a u Ctyf z nich toto doplnéni vedlo k zaporné
hodnoté kapitalu. Velikost kapitalové injekce, kterou by museli vlastnici
spolecnosti vlozit pro splnéni kapitalové pfiméfenosti téchto PS, byla
4,2 mid. K¢.

Rizika pro penzijni spole¢nosti se meziroéné snizila, zistavaji vsak
zranitelné vi¢i mimofadné nepfiznivému vyvoji na trzich

Dopad Nepriznivého scénare na PS byl v letosnim kole nizsi nez loni.
Za tim stoji soubéh metodickych zmén, odlisSnost zatéZzového scénére,
vyvoj kapitalové vybavenosti PS i vyvoj portfolii TF. Pfi pfedpokladu totoz-
nych expozic jako v lofiském kole by vedla aplikace letosniho scénare
k nizsimu poklesu celkovych aktiv TF o 1,5 p.b. (Tab. IV.5). Rovnéz zména
portfolii pfispéla k nizsimu poklesu celkovych aktiv o 1,0 p.b. Naproti to-
mu letos nizsi kapitalova vybavenost (viz kombinovany kapitalovy preby-
tek popsany v casti 3.3.) by si vyzadala pfi relativné nizsim poklesu hod-
noty aktiv v letosnim testu o 1 mld. K¢ vy3si kapitalové injekce ze strany
vlastnik( PS. Vysledky testl Ize hodnotit tak, Ze ackoliv se rizika pro PS
mezironé snizila, jejich zranitelnost vici mimoradné nepfiznivému vyvoji
zGstava zvysena.

24 Pfi trznim precenéni viech dluhopisti bez ohledu na jejich Ucetni zatfidéni doslo
v Nepfiznivém scéndii k poklesu hodnoty celkovych aktiv 24,1 % o dalsich 2,8 %
a velikost kapitalové injekce vlastnikll PS vzrostla o 10,1 mid. K¢.

25 Proménlivé Urocené dluhopisy drzené do splatnosti nejsou v téchto 25 % zahrnuty.

26 Kapitalova pfimérenost penzijni spolecnosti se hodnoti jako pomér kapitalu oproti kapita-
lovému pozadavku. Kapitdlovy pozadavek roste s velikosti aktiv ve viech obhospodarova-
nych fondech, s rostoucim zastoupenim rizikovéjsich typd aktiv v transformovaném fondu
a s rezijnimi naklady. Ke konci roku 2017 tvoril kapitalovy pozadavek k rizikim transfor-
movaného fondu 86 % celkového kapitalového pozadavku PS.

TaB IV.5

Meziro¢ni srovnani vysledkl zatézovych testl penzijnich
spolecnosti v Nepriznivém scénari

Metodika Lonska (ZFS

testu 2016/2017) Leto3ni Leto3ni Letosni

Lonsky (ZFS  Lonsky (ZFS

2016/2017) 2016/2017) €St Letosni

Scénar

Data o kapi-
talu a expo- 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2017
zicich k

Pokles hod-

noty aktiv TF

vlivem uva- 7.1 6,6 5.1 4,1
zovanych

Sokd (v %)

Injekce
vlastnik( ke
splnéni kapi-
talové pfi-
méfenosti PS
(v mld. K&)

9,9 6,5 3,2 4,2

Pocet PS s
nutnosti
injekce kapi-
talu ke spl-
néni kapita-
lové
pfimérenosti
PS

Pramen: CNB

GRAF IV.7

Zména hodnoty aktiv transformovanych fondu vlivem
jednotlivych typu rizik v Nepfiznivém scénéari
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Pramen: CNB

Pozn.:  *Predpokladany nardst hodnoty, ke kterému by doslo i bez trzniho pfecenéni
aktiv v Nepriznivém scénari. Predstavuje dividendové vynosy, kupdny inkasované
z dluhopisti a zhodnoceni portfolia drzeného do splatnosti. Bézné zhodnoceni je
pro vSechny TF uvazovano ve vysi 1 % ucetni hodnoty aktiv k pocatku testu
a odpovida primérému zhodnoceni (Cisty zisk/aktiva TF) za posledni roky. Zmé-
na hodnoty cizoménovych pasiv (cross-currency repooperace) je u ménového ri-
zika zohlednéna.
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Rizika penzijnich fondt jsou pfedmétem zajmu mezinarodnich
instituci, v CR ale zatim nepredstavuji nebezpeéi pro finanéni
stabilitu

Na penzijni fondy v EU stejné jako na Zivotni pojistovny negativné doléha
delsi dobu trvajici prostredi nizkych Grokovych sazeb. | proto jsou soucasti
analyz mezinarodnich instituci.?” Vysledky zatézového testu 130 penzij-
nich fondl s definovanou davkou a hybridnich fondd2® z 16 zemi prove-
deny EIOPA v roce 20172° ukazaly, ze témto fondim chybi 3 % celkovych
aktiv na pokryti zavazkUl jiz na pocatku testu. Vlivem nepfiznivého scénéare
pak nedostatek vzroste na 21 % celkovych aktiv, coz predstavuje
301 mld. eur. Dopady testd se ale vyrazné lisi podle zemi. Penzijni fondy
z CR se testd EIOPA neucastnily. Rizika penzijnich fond(l pro finan¢ni sta-
bilitu jsou v CR v evropském srovnani nizka ze tif divodd. Zaprvé, penzijni
fondy v CR nemaji podobu schématu s definovanou davkou, a tedy nega-
rantuji klientim zhodnoceni piispévkl. Zadruhé, v CR dnes dominantni
typy penzijnich fondU investuji prfevazné do bezpecnych a likvidnich aktiv,
u kterych jsou vysoké ztraty nepravdépodobné. Zatreti, sektor penzijnich
fondd v CR je stale relativné maly, aby byl zdrojem vyznamnych rizik pro
finan¢ni stabilitu.

27 Napftiklad Report on European Private Pension Schemes evropské skupiny FSB:
http://www.fsb.org/2017/10/report-on-european-private-pension-schemes-functioning-
vulnerabilities-and-future-challenges/.

28 Hybridni penzijni plan podle vymezeni EIOPA sestava jak ze slozky s definovanou davkou,
tak ze slozky s definovanym pfispévkem. Tyto fondy tedy skrze slozku s definovanym pfi-
spévkem nabizeji ur¢itou garanci investi¢niho zhodnoceni viozenych pfispévkd.

29 https://eiopa.europa.eu/Publications/Reports/2017 % 20l0RP%20Stress %
20Test%20Report.pdf.
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4.2 ZATEZOVE TESTY LIKVIDITY BANK A REGULACE LIKVIDITY

Banky se sidlem v CR v testech likvidity obstély. Jak makrozatézovy test
CNB, tak ukazatele kryti likvidity a cistého stabilniho financovani indikuji
vysokou odolnost domacich bank vaci likviditnim Sokam. To je dédno
silnou zékladnou klientskych vkladd, vysokou kapitalovou vybavenosti
na strané pasiv a vyznamnym podilem expozic vii¢i CNB na strané aktiv.
Expozice via¢i CNB v roce 2017 déle narostly, a to zejména v souvislosti
s vysokym zdjmem nerezident( o korunova aktiva vCetné kratkodobych
vkladi u domdacich bank. | pres zmény ve strukture bilance domacich
bank zdstala jejich likviditni pozice stabilni a silna.

Ukazatel kryti likvidity potvrzuje vysokou odolnost bankovniho
sektoru vuci kratkodobému likviditnimu riziku...

Odolnost vi¢i kratkodobému likviditnimu Soku je pravidelné testovana
pomoci ukazatele kryti likvidity (tzv. LCR). Agregatni hodnota LCR
ke konci roku 2017 ¢inila za cely sektor 181 %,3° pficemz vSechny doma-
ci banky plnily regulatorni limit 100 % pozadovany od roku 2018
(Graf IV.8). Navzdory rlstu objemu likvidni rezervy se agregatni hodnota
LCR meziro¢né snizila o 8 p.b., a to vlivem rlstu ocekavanych odtokd.
Vzhledem k mési¢nimu horizontu uvazované zatéze dosahly jiz standard-
né nejvyssi agregatni hodnoty LCR stavebni spofitelny, které mély ve
srovnani s ostatnimi skupinami vyrazné niz3i podil vkladt zahrnutych do
ocekavanych odtokl (Tab. IV.6). Domaci banky drzely inadale témér
viechna aktiva z likvidni rezervy LCR ve formé pohledavek za CNB a stat-
nich dluhopist (cca 96 % rezervy), na néz nejsou uplatiiovany srazky
z tr#ni hodnoty. Podil pohledavek vi¢i CNB vyznamné narstal v priib&hu
roku 2017. Zatimco ke konci roku 2016 ¢inil podil pohledavek za CNB
58 % likvidni rezervy, ke konci roku 2017 to bylo jiz 76 %. Ze zmény
struktury likvidni rezervy aktualné neplyne zvy3ené riziko bilan¢ni likvidity.

... a ukazatel cistého stabilniho financovani dostatek stabilnich
zdroju

Agregatni hodnota ukazatele ¢istého stabilniho financovani (tzv. NSFR3')
ke konci roku 2017 ¢inila za domaci bankovni sektor 126 % (Graf IV.8).
Tato hodnota odrazi dostatek dostupnych stabilnich zdroji financovani,
ktery vyplyva ze silné zakladny klientskych vklad a solidni kapitalové vy-
bavenosti (Graf IV.9). Na plnéni NSFR nad 100% hranici pUsobi rovnéz
sloZeni aktiv. Vyznamny podil na bilan¢ni sumé domacich bank maiji po-
hledavky va¢i CNB s nulovou potfebou kryti stabilnimi zdroji. Mezi poloz-
kami s vy3si véhou pozadovaného kryti stabilnimi zdroji prevazuji Gvéry
va¢i fyzickym osobdm a nefinan¢nim podnikam (Graf IV.10). Nejvy3si po-

30 Hodnota ukazatele LCR v jinych ménach meziro¢né poklesla vlivem klesajici likvidni rezervy
v eurech ze 75 % ke konci roku 2016 na 31 % ke konci roku 2017; hodnota v dolarech
za stejné obdobi klesla z 41 % na 19 %. Regulatornf limit LCR v zahrani¢nich ménach neni
nyni pro domdaci banky stanoven.

31 Od roku 2016 je v EU U¢inny obecny pozadavek na stabilni financovani (¢lanek 413.1
CRR). Minimalni standard konkretizujici vypocet NSFR v EU by méla zavést projednavana
novela CRR, tzv. CRR2, stim, Ze nelze ocekavat, Ze novela vstoupi v Ucinnost dfive nez
v roce 2020.

TaB. IV.6

LCR pro jednotlivé skupiny bank
(v % bilan¢ni sumy jednotlivych skupin bank; miry v %; k 31.12. 2017)

Banky Stavebni
Velké Stredni Male | SPOFitelny | celkem

Likvidni rezerva 36 28 44 22 32
Likvidnf aktiva 36 28 44 22 33
Vazend prdmérna mira

uznatelnosti po aplikaci 100 100 100 99 100
srazek*

Ocekéavané odtoky 26 18 14 4 21
ZUstatky odtokl 96 81 93 25 85
Vazena pramérna mira

odtoku® 27 22 15 14 25
Ocekavané pritoky 4 4 3 1 3
ZUstatky pfitokl 27 26 37 4 25
Véiena’*prumérna’ mira 13 13 8 17 25
pritoku

LCR 161 192 408 738 181
Pramen: CNB

Pozn.:  *Miry, v jaké jsou v bilancich zastoupeny polozky podléhajici srazkam, odtokim
nebo piitokim v dobé zatéze. Vysledky zohlediuji likviditni podskupiny
a nezahrnuji banky se statni casti.

GRAF IV.8

Regulatorni ukazatele bilan¢ni likvidity bank
(v %; k 31.12.2017)
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Celkem Velké Strednf Malé Stavebni

banky banky banky | spofitelny
mNSFR 126 122 120 180 142
mlCR 181 161 192 408 738

Pramen: CNB

Pozn.:  LCR je pomér likvidni rezervy a cistého odtoku likvidity bank na horizontu zatéze
30 dni dle nafizeni EK 2015/61. NSFR je pomér dostupnych a pozadovanych
zdrojii stabilniho financovani bank dle Basel Ill. Vysledky zohledruji likviditni
podskupiny a nezahrnuji banky se statni tcasti.

GRAFIV.9

Struktura a vyse polozek zajistujicich stabilni financovani

(v % bilancni sumy k 31. 12. 2017)
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m Retailové vklady do 12M
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m Vklady NFC do 6M
m Zavazky vici Fl nad 6M

Zavazky z krytych dluhopist nad 6M

Pramen: CNB

Pozn.:  Graf zahmuje polozky, jejichz vaha prekracuje u nékteré ze skupin vybranych
bank alespori 2 %. M jako mésic, Fl jako finan¢ni instituce, NFC jako nefinancni
podniky.
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GRAFIV.10

Struktura a vyse polozek vyzadujicich stabilni financovani
(v % bilancni sumy; k 31.12.2017)
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Pramen: CNB

Pozn.:  Graf zahrnuje polozky, jejichz vaha prekracuje u nékteré ze skupin vybranych
bank alespon 2 %. HZL hypote¢ni zastavni listy, FO fyzické osoby, NFC nefinan¢-
ni podniky, PT penézni trh, Fl finan¢ni instituce, SME malé a stfedni podniky.

Tas. IV.7

Typ scénare a velikost Soku v zatéZzovém testu likvidity
(v %)

Polozka bilance / splatnostni do 3az 6az 9az
pasma 3M 6M IM 12M

1. Likvidni rezerva Urokovy a akciovy $ok
1.1 Zména vynosové kfivky v procentnich bodech*

1Y PRIBOR 0,2 -0,1 -0,1 0,0
5Y vynos SD 0,4 0,4 0,2 0,3
1Y EURIBOR 0,3 0,0 0,0 0,0
5Y EUR vynos SD 0,0 -0,2 -0,2 0,0
1.2 Srazka z hodnoty akcii 39,0 - - -

Velikost srazky z ocekavané-

2. Pritoky ho pfitoku likvidity
2.1 Zajisténé pohledavky 0,2 0,3 0,3 0,4
2.2 Nezajisténé pohledavky splatné**

vaci FO 1.1 1,2 0,3 1,3

v0ci NFC a retailovym SME 0,4 0,4 0,5 0,7

Velikost ocekavaného odto-

3. Odtoky ku likvidity
3.1 Cerpani z Gvérovych linek 5,0 5,0 5,0 5,0
32 Emi'gované dluhové cenné 1000 1000 100,0 100,0
papiry
3.3 Retailové vklady
pojisténé 48 33 37 31
ostatni 9,5 6,3 7.4 6,3
3.4 Zavazky vici NFC
zajisténé 19,0 12,6 149 125
ostatni 47,5 31,6 37,2 25,0
3.5 Zavazky vuci FI
zajisténé 19,0 12,5 14,9 12,5
ostatni 47,5 31,6 372 313
3.6 RUst novych Uvérd, z toho***
zajisténé pohledavky 0,0 2,1 1,3 0,6
splatné vuci FO 0,0 1,8 0,1 0,7
splatné vici NFC a retailo-
wm SME 3,3 1,3 1,7 0,0
Pramen: CNB

Pozn.:  Hodnoty parametrdi jsou primérem hodnot parametrd aplikovanych na jednotlivé
banky. M jako mésic, Y jako rok, FO fyzicka osoba, NFC nefinan¢ni podniky, FI
jako finan¢ni instituce, SME malé a stfedni podniky.

*Srazka se stanovi vynasobenim zmény vynosové kiivky duraci dluhového CP.
**Splatné pohledavky vici finan¢nim institucim nepodléhaly vtomto scénafi
srazkam.

***Pfedpoklad o ristu Gvérd je vypolten pomodi satelitnich modeld v ramci
makrozatézovych testli solventnosti bank.

dil stabilnich zdroji financovani na bilan¢ni sumé mély tradi¢né stavebni
spofitelny. Podil vkladd se smluvni splatnosti nad 1 rok, které jsou pova-
Zovany za 100% stabilni, u nich dosahl 37 % bilance. U ostatnich skupin
bank maji mezi stabilnimi zdroji dominantni podil klientské vklady s kratsi
splatnosti. Skupiné malé banky vzrostly v roce 2017 klientské i korporatni
vklady, coz pfispélo k meziro¢nimu zvy3eni podilu stabilnich zdroji o pfi-
blizné 15 p.b. U velkych a stfednich bank zlstal podil stabilnich zdrojl
financovani standardné kolem 60 %.

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

Vedle hodnoceni kratkodobé bilaneni likvidity provadi CNB sv(j viastni
makrozatézovy test32. Pomoci néj je na ro¢nim horizontu (Ctyfi splatnostni
pasma) testovana dostatecnost rezervy likvidnich aktiv bank vici cistému
odtoku likvidity, tj. rozdilu mezi ocekdvanymi odtoky a pfitoky likvidity.32
Jejich vyse se odviji od stability zdrojd banky a splatnostniho nesouladu
v jeji bilanci. V modelu jsou tak zakomponovany hlavni prvky regulator-
nich pozadavkd LCR a NSFR. Model je dvoukolovy se zohlednénim vazby
mezi bilan¢ni a trzni likviditou a zpétné reakce bankovniho sektoru. Ban-
kovni sektor nejdfive zasdhnou exogenni Soky definované scénarem,
na které banky za urcitych predpokladd reaguji. Tyto reakce nasledné
zmeéni reputacni riziko kazdé reagujici banky a systémové riziko v celém
bankovnim sektoru (endogenni Soky). Na celém horizontu testu plati
omezena moznost bank navysit celkovou bilanci. Oproti LCR ¢ NSFR
umoznuje makrozatézovy test likvidity lépe testovat dopad scénarl se
zpozdénym prenosem nepfiznivé situace v ekonomice na kvalitu Gvéro-
vych portfolii bank a na financni trhy.

Zatézovy test byl aplikovan za pouZiti Nepfiznivého scénare (Cast 2.1,
Tab. IV.1) a dat ke konci roku 2017 na 21 bank se sidlem v CR34. V rdmci
prvniho kola dopadu byl pro pfislusné splatnostni pasmo generovan od-
tok likvidity pres rGst avérl (Tab. IV.7, fadek 3.1 a 3.6) a pokles zdroju
financovani (fadky 3.2 az 3.5). Zaroven byl pro pfislusné splatnostni
pasmo snizen pfitok ocekavané likvidity (fadky 2.1 a 2.2) a snizena hod-
nota nékterych aktiv v likvidni rezervé3> (fadky 1.1 a 1.2). Druhé kolo za-
téze postihuje nasledky zvyseni reputacniho a systémového rizika zpUso-
beného reakcemi bank snazicich se pokryt vygenerovany cisty odtok a je
vyjadreno prostfednictvim dodatec¢nych ztrat z realizace aktiv z rezervy.

32 Podrobnéji viz tematicky ¢lanek ve Zpravé o finan¢ni stabilité 2015/2016: Vztah likviditniho
a uvérového rizika v ztézovych testech likvidity CNB.

33 Ocekavané pritoky likvidity jsou shora omezeny tak, aby minimalni vy3e cistého odtoku
dosahla 30 % ocekavaného odtoku likvidity.

34 Banky se statni Ucasti, které maji specificky obchodni model, nebyly zahrnuty
do zatéZového testu. Test zohledriuje likviditni podskupiny.

35 V zatézovém testu jsou sledovany dvé Urovné likvidni rezervy. Likvidni rezerva Urovné 1 je
dana souc¢tem pokladni hotovosti, pohledavek za CNB (bez zapocteni povinnych minimal-
nich rezerv) a statnich dluhopist. Do likvidni rezervy Urovné 2 jsou navic zahrnuty korpo-
ratni obchodovatelné cenné papiry mimo zatizenych.
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.. ten potvrdil jejich vysokou odolnost i na del$im horizontu
zatéze

Z vysledkl testu vyplyvd, Ze bankovni sektor jako celek by simulovanou
zatéz prestdl a byl by schopen pokryt ¢isty odtok likvidity i v délce trvani
jednoho roku (Graf IV.11). Dopady negativnich 30okd do bilanci
sledovanych skupin bank byly rozdilné. Pfi méfeni dopadu pomoci
agregovaného poklesu celkové likvidni rezervy byly nejvice zasazeny velké
banky (pokles pfes 80 %, Graf IV.11) s relativné vy3sim Cistym odtokem
vaci svym drzenym likvidnim rezervdm. Relativné vysoky dopad byl le-
tos i v pripadé stavebnich spofitelen (okolo 65 %). Jiz tradi¢né se u nich
projevila zatéZ v podobé vyssich odtokd likvidity az od druhého splatnost-
niho pasma (3 az 6 mésicd), avsak skladba likvidni rezervy sektoru je rizi-
kovéjsi a po celou dobu zatéze podléhala vy3sim srazkdm z hodnoty. Tri
banky by vycerpaly celou svoji rezervu jiz v pribéhu testu, a to jiz ve dru-
hém Ctvrtleti testu. Hlavni pficina byla jejich relativné nizka ¢i rizikovéjsi
likvidni rezerva, kterd nedosahovala ve vztahu k jejich splatnostnimu ne-
souladu v bilancich a stabilité zdroji dostate¢né Urovné a ve vysledku ne-
byla schopna pokryt vygenerované odtoky. Toto riziko bilan¢ni likvidity
viak nema systémovy rozmér, nebot podil aktiv bank s vycerpanou likvid-
ni rezervou predstavoval 3 % bilan¢ni sumy vsech testovanych bank.

Struktura bilance doméacich bank se ¢astecné zmeénila...

V souvislosti s provadénou ménovou politikou CNB narostl objem ménové
korunové likvidity3¢, do znacné miry drzené nerezidentskymi bankami.
Zajem nerezidentl se vyznamné zvysil od pocatku roku 2017, kdy zesililo
oc¢ekavani o ukonéeni kurzového zavazku CNB (Graf I1.33, ¢ast 3.4). Ne-
rezidentské banky bez piistupu k facilitdam CNB ukladaly koruny zpravidla
do ceskych statnich cennych papirl (v casti 4.4 Tab. IV.9 a Graf IV.24)
nebo formou kratkodobého vkladu u domacich bank (Graf IV.12 a IV.13).
Vysoky zajem nerezidentskych bank o korunovd aktiva se promitl
do narlstu jejich podilu na financovani domacich bank a do narlstu jejich
podilu na drzenf ¢eskych korunovych statnich dluhopisG. Tento vyvoj vedl
ke zméné struktury likvidnich aktiv v drzeni domacich bank. Domacim
bankam se postupné snizila drzba nezatizenych Ceskych statnich cennych
papird a zvysilo se zatizeni téchto aktiv (Graf IV.12). NarUstajici volnou
korunovou likviditu ukladaly doméaci banky do CNB (Graf IV.13).

36 Od pocatku listopadu 2013 do pocatku dubna 2017 pouzivala CNB ménovy kurz jako
nastroj ménové politiky (viz http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/br_zapisy_z_jednani/
2017/170406_prohlaseni.html).

GRAF IV.11

Vysledky testu likvidity bank

(v % bilan¢ni sumy jednotlivych skupin bank; k 31.12.2017)
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spofitelny

Stfedni banky | Malé banky

m Likvidni rezerva Grovné 1 Likvidni rezerva Urovné 2

Pramen: CNB

Pozn.:  Sloupec ,Pfed” vzdy vyjadiuje velikost nezatizené likvidni rezervy, sloupec ,Po”
velikost likvidni rezervy po zatéZi. Sloupec , Cisty odtok” vyjaduje odtok likvidity
na horizontu jednoho roku pii zohlednéni pfitoku likvidity. Pfitoky jsou shora
omezeny, resp. min. vyse Cistého odtoku se predpoklada 30 % ocekavaného od-
toku likvidity.

GRAF IV.12

Podil statnich cennych papird a uvéry od nerezidentskych
bank
(v % bilan¢ni sumy domacich bank)
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Pozn.: Ul jako Gvérova instituce.

GRAF IV.13

Vybrané poloiky bilanci domaciho bankovniho sektoru
(v % bilan¢ni sumy)
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Pozn.:  CP jako cenné papiry, Ul jako tvérové instituce.
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GRAFIV.14

Plan financovani domacich bank
(v bil. K¢&; prava osa v %)
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Pramen: CNB
Pozn.: Zahrnuty jsou avéry a vklady soukromému sektoru definovaného jako domacnosti,
nefinan¢ni a financni spole¢nosti. Dale jsou zahrnuty vydané dluhové cenné papi-
ry se splatnosti rovnou nebo vy3si nez tii roky. CP jako cennych papir, ZS jako za-
kladni scénaf. Zelené sloupce ukazuiji stav k 2017Q4; kladné hodnoty jsou vklady
a emise CP a zaporné jsou Gvery.

GRAF IV.15

Srovnani planovanych a zatizenych klientskych vkladi a avéra
(v bil. K¢ prava osa: v %)
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Pozn.:  Za klienty jsou povazovany domacnosti a nefinanéni podniky. Simulace zahrnuje
10% mezirocni rlist Gvér( a stagnaci vkladd. Zelené sloupce ukazuji stav
k 2017Q4; kladné hodnoty jsou vklady a zaporné Gvéry.

GRAF IV.16

Planované a skute¢né kryti uvért primarnimi zdroji
(v %)
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... coz mélo dopad na nékteré ukazatele systémového rizika likvi-
dity...

Zmény ve strukture bilanci bank se projevily v mirném zhorseni nékterych
ukazatell rizika systémové likvidity. V pfipadé bankovniho sektoru patfi
mezi tyto systémové ukazatele napfiklad mira systémového zatizeni aktiv,
mira ¢istého odtoku likvidity, podil kratkodobého komercniho financovani
¢i podil financovani v cizi méné. Mira zatizenych aktiv v bankovnim sekto-
ru méfend podilem souctu zatizenych aktiv a pfijatych kolaterdll vici
souctu celkovych aktiv a kolaterald vhodnych k zatizeni k 31. 12. 2017
dosédhla 10 % (7 % k 31. 12. 2016). Obdobny mezirocni narlst (ze 7 %
na 10 %) zaznamenal také podil kratkodobého komerc¢niho financovani
k celkovym aktivim. Podil cistého odtoku likvidity definovaného podle
LCR k aktivim celkem a podil financovani v cizi méné na cizich zavazcich
celkem se ve stejném sledovaném obdobi zvysily shodné o cca 1 p.b. na
11 %, resp. na 3 %.

... likviditni pozice bank zUstala celkové stabilni a silna

| pfes zmény ve strukture bilance zUstala likviditni pozice doméaciho ban-
kovniho sektoru stabilni a silna. Hlavnimi divody byly rostouci podil li-
kvidnich aktiv na bilancich a vysoky prebytek klientskych vkladd
nad poskytnutymi klientskymi Gvéry (bez finan¢nich instituci, Graf IV.13).
Pajcky od nerezidentskych Gvérovych instituci vzrostly z5 % celkovych
aktiv (leden 2013) na témér 17 % (Gnor 2018). Tento typ zdroje doma-
cich bank viak byl uklddan do CNB, v které vzrostly pohledavky
z10% zhruba na 33 % bilanéni sumy bankovniho sektoru.
Pred zavedenim kurzového zavazku CNB dosahovaly klientské Gvéry pfi-
blizné 49 % bilanc¢ni sumy (leden 2013) a klientské vklady zhruba 64 %.
Ke konci Unora 2018 dosahly klientské avéry 43 % bilance a klientské
vklady pres 56 %. Pomér klientskych vkladd a Gvérd vsak zUstal vysoky
na Urovni presahujici 130 % (¢ast 3.2.4, Graf lll. 19) a nad primeérem EU
(okolo 104 %).

Kryti avéra primarnimi zdroji by mélo dle plani bank zGstat
vysoké i v budoucnu

Domaci banky predpokladaji ve svych planech financovani z konce roku
2017 na triletém horizontu nardst Gvérd soukromému sektoru mezirocné
v priméru 0 5,9 % ze 3 bil. K& na zhruba 3,6 bil. K¢ (Graf IV.14). NarUst
vkladl soukromého sektoru a emisi dluhovych cennych papirt se splat-
nosti nad tfi roky pak planuji mezirocné v priméru  témeér
02,8 % z 4,4 bil. K¢ na 4,8 bil. K¢ Planované zdroje bank by dostatecné
prevySovaly jejich planované Uvéry a na celém triletém horizontu by po-
kryly i rOst uvérd v Zakladnim scénari (¢ast 2.1, Tab. IV.1, Graf IV.14).
Na vysoké hodnoté zlstava i trilety vyhled ukazatele kryti avérQ primar-
nimi zdroji, tj. pomér klientskych vklad( a uvért (Graf IV.15), i kdyz banky
sttednédobé planuji jeho snizeni (Graf IV.16). Pod 100 % by klesl tento
ukazatel za predpokladu mirné vyssiho nez planovaného rdstu klientskych
avért (10 %) a stagnace klientskych vkladt (viz simulace v grafu IV.15).
Banky by aZ za tohoto vyvoje byly nuceny kryt vy3si nardst avérd jinymi,
pfipadné méné stabilnimi, zdroji.
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4.3 ZATEZOVY TEST DOMACNOSTI

Podil predluzenych domacnosti v Zakladnim i Nepfiznivém scénari
se oproti minulému roku sniZil diky pfiznivému ekonomickému vyvoji.
Rizikem | nadéle zistava vyssi citlivost nizkoprijmovych domdécnosti
a dluznikG s DSTI nad 40 % vaci nepriznivému ekonomickému vyvoji
a narustu trokovych sazeb z uvéra.

Zatézovy test domacnosti je zaloZzen na Nepriznivém scénari, ktery
napodobuje vyvoj z let 2008-2009

Zatézovy test domdcnosti®” se zaméfuje na riziko predluzenosti domac-
nosti, jejichz potencialni potize se splacenim dfive pfijatych zavazkd se
mohou transformovat do Uvérového rizika finan¢niho sektoru. Predluze-
nosti domacnosti se zde rozumi zvysena pravdépodobnost, ze se domac-
nost dostane do jakéhokoliv prodleni se splacenim svych zavazkd. Je defi-
novana pomoci tzv. finan¢niho prebytku, ktery predstavuje Cisté mésicni
pfijmy domacnosti po odecteni nezbytnych vydaji a splatky Uvéru. Do-
méacnost je oznacena jako predluzend, pokud je jeji finan¢ni prebytek
po aplikaci zvoleného scénare zaporny. Podil predluzenych doméacnosti
pred a po aplikaci 3okd je vypocten pro jednotlivé piijmové skupiny.3®

Zatézovy test domacnosti je jednolety a staticky. Z toho dlvodu je uvazo-
van mirné odliSny Nepfiznivy scénar, nez jaky vstupuje do zatéZového tes-
tu bankovniho sektoru provadéného na tfiletém horizontu. Na zakladé
historickych hodnot byl zkonstruovan Nepriznivy scénar analogicky vyvoiji
z let 2008-2009, kdy doslo na horizontu jednoho roku k narlstu obecné
miry nezaméstnanosti o 3 p.b. (ze 4,3 % v3Q 2008 na 7,4 % v 3Q
2009), poklesu meziro¢niho rlstu nominalnich mezd o0 8,5 p.b. (z 10,7 %
v 1Q 2008 na 2,2 % v 1Q 2009) a propadu meziro¢niho rlstu spotrebi-
telskych cen k nule (0,2 % v 3Q 2009). V Nepfiznivém i Zakladnim scénari
je uvazovana stabilita Urokovych sazeb; citlivost domacnosti na Grokovy
30k je analyzovana samostatné nize (Tab. IV.8).

Podil predluzenych domacnosti v Zakladnim i Nepfiznivém scénari
je diky pfiznivému ekonomickému vyvoji a vyhledu relativné nizky
Ve srovnani s vysledky zatézového testu domacnosti z loriského roku (viz
ZFS 2016/2017) je podil predluzenych domacnosti nizsi napfi¢ viemi pfi-
jmovymi skupinami. Na relativné nizkych hodnotach se pohybuje také
podil predluzenych domacnosti v Nepriznivém scénéii (Graf IV.17). Tento

37 Zatézovy test domacnosti je proveden na datech za jednotlivé domacnosti ze Statistiky
rodinnych aetd (SRU) CSU. Metodika je detailné popsana v CNB WP 2/2014. Priklady prak-
tické aplikace zatéZového testu domacnosti CNB pfi rozhodovani o nastaveni makroobe-
zfetnostni politiky jsou uvedeny v IFC Bulletinu No 46, BIS, prosinec 2017.

38 Udaje ze Statistiky rodinnych Gctu, které predstavuji hlavni datovy zdroj zatézového testu
domaécnosti, maji v dobé publikace Zpravy o finan¢ni stabilité zpozdéni témér jeden a pul
roku. Proto je potfeba zohlednit zmény v pfedluzenosti domacnosti, které nastaly od konce
roku 2016 do konce roku 2017, k némuz je vztazen dopad scénafli pro rok 2018. K tomu
je vyuZito verejné dostupnych makroekonomickych Gdajti (blize viz CNB WP 2/2014).
Vzhledem k ,dob&hu” stavajiciho systému zjistovani v rdmci SRU byl zpravodajsky soubor
v roce 2016 vyznamné redukovan (z pfiblizné 3 000 domécnosti na 1 600). Z toho ddvodu
je analyza provedena na slou¢eném souboru dat z let 2015 a 2016, ve kterém jsou zmény
v predluzenosti doméacnosti mezi lety 2015 a 2016 zohlednény stejnym zplsobem, jako
mezi lety 2016 a 2017.

Tas. IV.8

Vyvoj klicovych proménnych v jednotlivych scénarich
zatézovych testi domacnosti
(v %, hodnota ke konci obdobi)

2017 2018 2018
Zakladni  Nepriznivy
scénar scénar

Obecna mira nezaméstnanosti 2,5 2,2 5,6
Rast nominalnich mezd (mzr.) 7.8 6,2 -0,6
Inflace (mzr.) 2,6 2,2 0,2
Qr?kpvé sazba z hypotecnich 2,5 2,5 2,5
avéra
Ufokové sazba z Gvérd na spo- 10,9 10,9 10,9
trebu
Urokova sazba z ostatnich Gvérd 3,6 3,6 3,6
Eosﬂlﬂreﬂxovanych hypotecnich 35 35 35
avéra

Pramen: CNB

Pozn.:  35% refixace odpovida pfiblizné podilu hypotecnich avéri se zbytkovou fixaci
do 1 roku véetné. Urokové sazby odpovidaiji sazbdm korunovych Gvér(i poskytnu-
tych bankami rezidenttm CR na stavech obchodd.

GRAF IV.17

Podil predluzenych domacnosti podle pfijmovych skupin
(v %, priimérna hodnota v jednotlivych pfijmovych skupinach)
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Pramen: CNB, Statistika rodinnych Gétd CSU 2015 a 2016

Pozn.: Jedna se o podily domacnosti s Gvérem. Plna cast sloupce predstavuje podil
predluzenych domacnosti s hypotecnim Uvérem, vzorkovana cast poté podil
predluzenych domacnosti s jinym nez hypotecnim Gvérem.

GRAF IV.18

Podil predluzenych domacnosti s cistymi pfijmy do 25 tis. K¢
podle DSTI
(v %)
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Pramen: Statistika rodinnych u¢téi CSU 2015 a 2016, CNB
Pozn.:  Jedna se o podily domacnosti s Gvérem.
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GRAF IV.19

Podil pfedluzenych domacnosti s ¢istymi pfijmy nad 25 tis. K¢
podle DSTI
(v %)
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Pramen: Statistika rodinnych Gétéi CSU 2015 a 2016, CNB
Pozn.:  Jedna se o podily domacnosti s Gvérem.

GRAFIV.20

Uvéry zajisténé rezidenéni nemovitosti podle pfijmovych
skupin
(v mld. K¢ prava osa: v %; k 31.12.2016 )
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Pramen: CNB, Gdaje ze $etfeni mezi jednotlivymi bankami

GRAF V.21

Rizikové vahy uvéru zajisténych rezidenéni nemovitosti podle
pfijmovych skupin a bank
(v %; k 31.12.2016)
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Pramen: CNB, daje ze Setfeni mezi jednotlivymi bankami

Pozn.:  Rizikové vahy jsou vypocteny jako vazeny primér, kde vahou je objem Gvérd
v jednotlivych skupinach. StSp (stavebni spofitelny): CMSS, MPSS, SSCS; velké
banky: S, KB, UCB; stiedni banky: HB, MMB, RBCZ.

rozdil je zplsoben pfiznivym makroekonomickym vyvojem v roce 2017
i pfiznivym vyhledem na rok 2018. Domacnosti s hypotecnim Uvérem tvo-
F|’ takfka polovinu pFedIuienych domécnosti pFiéemZ tento pod|'| se zvy-
macnosti s hypote¢nim Gvérem cca 35 % predluZzenych domacnosti,
v nejvy3si pfijmové skupiné to je cca 75 %. | presto je v nejnizsi pfijmové
skupiné podil predluzenych domacnosti s hypotecnim Gvérem ve srovnani
s ostatnimi prijmovymi skupinami relativné vysoky (cca 3 % vs. cca 0,5-
1,5 % ve viech ostatnich pfijmovych skupinach). To znamena,
Ze domacnosti s nizsSimi prijmy se mnohem castéji dostavaji do predluze-
nosti v disledku problémd se splacenim Uvérl na spotrebu a jinych Gvérd,
tzn. Gvérl hodnotové nizsich, nez jsou hypotecni UGvéry. Vysoky podil
predluzenych domdcnosti v nejnizsi prijmové skupiné je zpUsoben prede-
vsim nizkym ¢& nulovym finan¢nim prebytkem pred aplikaci zatéze.

Rizikem i nadale zGstava vyssi citlivost nizkopfijmovych
domacnosti na narust urokovych sazeb z tvéru

Jak bylo uvedeno ve Zpravé o finan¢ni stabilité 2016/20173°, doméacnosti
s DSTI vy33im nez 40 % jsou vysoce citlivé na finan¢ni zatéz, a to napfic
pFijmovymi skupinami. Z toho dlvodu je i v této Zpravé vénovan prostor
analyze citlivosti eskych domacnosti na Urokovy Sok. Tato analyza je pro-
vedena za predpokladu platnosti Zakladniho scéndre, coZz umozfiuje
zkoumat dopad zvySovani Urokovych sazeb pfi naplnéni optimistického
vyhledu rlstu mezd a nizké nezaméstnanosti. Citlivost domacnosti je tes-
tovana vUci tfem alternativam, ve kterych dochazi k narlstu sazeb z avéra
0 3 p.b. nebo 5 p.b. a k refixaci hypote¢niho portfolia ve vy3i 35 % nebo
75 %.40

Vysledky analyzy potvrzuji vysokou citlivost doméacnosti s DSTI nad 40 %
na zvysenou financni zatéz (Grafy IV.18 a IV.19). Zaroven se také ukazuje,
Ze v nejnizsi pfijmové skupiné (do 25 tis. K& mésicné) se podil predluze-
nych domacnosti vyznamné zvysuje uz pfi DSTI mezi 30 a 40 %. Podil
této pfijmové skupiny na celkovém objemu poskytnutych hypotecnich
Uvérl nenf zcela zanedbatelny. Priblizné 21 % z celkového objemu uvérl
zajisténych rezidencni nemovitosti bylo poskytnuto domacnostem
s Cistymi mési¢nimi pFijmy do 25 tis. K& a dal3ich pfiblizné 12 % domac-
nostem s Cistymi mési¢nimi p¥ijmy mezi 25 a 30 tis. K¢ (Graf IV.20).

| presto, Ze jsou domaéacnosti s nizsimi prijmy vyrazné citlivéjsi
na nepfiznivy ekonomicky vyvoj a nérdst Urokovych sazeb, ma vyse Cis-
tych pfijm0 omezeny dopad na nastaveni Urovné rizikovych vah ze strany
bank (Graf IV.21). To je dano skute¢nosti, Ze urcita vyse minimalniho pfi-
jmu je obecnym méfitkem Gvéruschopnosti klienta, ale nevstupuje
do samotného vypoctu kapitalovych pozadavka.

39 Zprava o financni stabilité 2016/2017, kapitola 4.3, strany 69-70.

40 35% refixace odpovida priblizné podilu hypote¢nich uvérd se zbytkovou fixaci do 1 roku
veetné; 75% refixace poté odpovida pfiblizné podilu hypotecnich Gvérd se zbytkovou fixaci
do 5 let véetné. U ostatnich typl uvérd dochazi ke 100% refixaci.
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CNB vyhodnotila expozice tvérovych instituci vici Ceské viddé jako systé-
mové vyznamné. S ohledem na priznivé vysledky provedeného zatéZzové-
ho testu Eeskych vefejnych financi viak CNB nebude na horizontu tfi let
vyZadovat po uvérovych institucich tvorbu dodatecného kapitalového po-
Zadavku k pokryti rizika koncentrace téchto expozic.

CNB piezkoumava a vyhodnocuje rizika koncentrace svrchovanych
expozic

Od roku 2015 CNB na zikladé své interni metodiky kaZdoro¢né
prezkoumava a vyhodnocuje rizika koncentrace expozic vi¢i svrchovanym
emitentim v bilancich Gvérovych instituci se sidlem v CR#
Prostfednictvim Zpravy o financni stabilité informuje trh o tom, které
svrchované expozice identifikovala jako systémové vyznamné a zda bude
na horizontu tfi let vyzadovat po relevantnich Gvérovych institucich
dodatecny kapitdlovy pozadavek k pokryti rizika koncentrace téchto
expozic. Vyznamna svrchovana expozice je v metodice definovana jako
expozice vU¢i svrchovanému emitentu s minimalnim podilem 100 %
na pouzitelném kapitalu dané Uvérové instituce. Systémovou se pak stava
za podminky, Ze podil aktiv Uvérovych instituci s vyznamnou svrchovanou
expozici prevySuje 5 % bilan¢ni sumy vsech zahrnutych uUvérovych
instituci  vCetné pobocek zahrani¢nich bank. K indikaci tvorby
kapitalového pozadavku dochazi tehdy, pokud tfilety vyhled indikatoru
Gvérového rizika svrchovaného emitenta (indikator svrchovaného rizika,
ISR) prekro¢i nékterou ze svych prahovych hodnot.#2 CNB dodate¢nou
tvorbu kapitdlu pozaduje za predpokladu, Ze Uvérova instituce drzi
identifikované expozice v objemu prekracujicim stanoveny limit a zaroveri
tato nadlimitni expozice dosud neni dostate¢né kryta kapitalem. 43

Expozice vuci éeskému statnimu dluhu byly vyhodnoceny jako
systémové vyznamné...

Za systémové vyznamnou svrchovanou expozici vyhodnotila CNB investice
domacich Gvérovych instituci do Ceskych statnich cennych papirli. Pfesto-
7e hodnota téchto expozic poklesla meziro¢né ke konci roku 2017
0 102 mld. K¢, stle tvorila ve vysi cca 485 mld. K¢ 7,7 % celkovych aktiv
uvedenych instituci a pfiblizné 102 % jejich celkového kapitalu. Aktiva
instituci s nadlimitnimi expozicemi predstavovala 47 % celkové bilan¢ni
sumy Uvérovych instituci a pobocek oproti loriskym 59,8 %. Expozice vici
vlddam jinych statd, EU ¢i EIB nedosahovaly systémové vyznamnosti.

41 Interni metodika je popsana na webu CNB a ve ZFS 2014/2015.

42 CNB sleduje primarné dvé prahové hodnoty pro indikator svrchovaného rizika: mékkou
prahovou hodnotu ve vy3i 5 %, jejiz prekroceni indikuje tvorbu dodate¢ného kapitalového
pozadavku za podminky, Ze jeji nezbytnost potvrdi vysledky dodatec¢né expertni analyzy,
a tvrdou prahovou hodnotu ve vysi 8 %, jejiz prekrocenf indikuje tvorbu dodate¢ného kapi-
talového pozadavku nepodminéné.

43 Nadlimitni ¢ast svrchované expozice se stanovuje pomoci ISR, pokud ISR prekracuje své
prahové hodnoty. ISR zjednodu3ené hodnoti riziko selhani posuzované svrchované expozi-
ce. S rlistem tohoto indikatoru postupné klesa limit oddélujici limitni a nadlimitni ¢ast svr-
chované expozice. V dlsledku toho roste nadlimitni ¢ast, pficemz nejvyssi efektivni limit je
222 % a nejniz3i 0 %.
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TAB. IV.9

Zatézovy test verejnych financi

... jejich rizikovost neprekrocila stanovené prahové hodnoty
Pro systémové vyznamné expozice byl odhadnut ISR. Jeho tfilety vyhled

Nepfiznivy scéndf doséhl hodnoty 0,3 % (Tab. IV.9) a neprekrocil stanovené prahové hod-
Kt k, o) 0, o M ~
5017 zo1s|zo19‘2020 ritcks noty 5 /0’, re’spv. 8,/0. ‘Z ‘toho ddvodu CNB Vne?bude v.yzlado’vat
po dotéenych Uvérovych institucich tvorbu dodate¢ného kapitdlového
Makroekonomické proménné pozadavku ke kryti rizika koncentrace expozic vaci ceské viade.
Redlny rastHDP (v %) | 45 | 07 -41 -10|< -23
Bilance bézného uct cen . ver - v . . ,
olatebni bilance | 11 | 03 36 50 |< -8 Kritickou mez prekrocilo jen nékolik malo sledovanych
(v % HDP) proménnych...
(F\‘/’j/bigir)‘id”" Uspory | 5750 275 275 275 | < 19,3 Z proménnych zahrnutych v ISR prekrocily v roce 2019 kritickou mez
0
Vngjéi zadluzent eko- kromé ukazatele vynutitelnosti prava a podilu zahrani¢nich drzitell
. ) 86,5 | 86,5 865 86,5 99,6 o o , VR S
nomiky (v % HDP) g statniho dluhu i redlny rGst HDP, bilance bézného Gctu platebni bilance
ggzd” f?‘é'?ﬁhoyﬁnosu ss | 05 73 a7 . a rozdil mezi redlnym vynosem statnich dluhopist a tempem rdstu HDP
a realneno rustu =D, -0, B . > B . s . 0 .
HDP (v p.b.) (Graf IV.22). Kombinace poklesu domaci ekonomiky a nardstu vynoso-
Fiskalni proménné vych mér statnich dluhopist vedla v roce 2019 ke kulminaci odhadu ISR
. . o o o) &
Viadnidiuh (v % HDP) | 34,7 | 341 384 440 | > 647 na urovni 0,9 %. Zmirnéni poklesu HDP v roce 2020 na -1 % v3ak zna-
p—— menalo navrat odhadu tohoto ukazatele i ukazatele rozdilu vynosu a HDP
Primarni saldo 24 | 14 08 27 ]< 32
(v % HDP) ' ' ' pod kritickou mez. Hodnota odhadu ISR se v roce 2020 sniZila na Uroveri
Vynos desetiletého o, Y AbihliSAs 44 W Xl A 448N °
stétniho dluhopist 15 |21 20 34> 108 0,3 /o c'oz prlbllzne odpovida \fysledku' I?nskeho kolla zate,zov,ych testy.
(v %) Na tfiletém horizontu testu doslo k narlstu celkového vladniho dluhu
Viadnf diuh splatny na Urovenn 44 % HDP. Toto zhorSeni v hospodareni vlddy odrazelo
do 1 roku 6,5 6,8 6,6 6,6 | > 19,0 P vye N v v O fy s
(v % HDP) zejména nizsi danové prijmy bé&hem silného hospodarského poklesu
Podil viadniho diuhu predpokladaného v Nepfiznivém scéndri (Cast 2.1.3 a Tab. IV.9).
(Spl(;t;wéhodoﬂoku 881200 17,1 150> 217 Ke zhorSeni stavu vefejnych financi pfispéla i reakce financ¢nich trh
\ v o s . o v , P . o L,
Pod?l romenouého v podobé rdstu nominalnich vynost z ¢eskych statnich dluhopist zejména
dluhu (v %) W5 18 113 94 > 270 na deldim konci korunové vynosové kfivky. Vynos desetiletého statniho
ngélén;LehZLd(evn;:>ga 458 | 458 458 458 |> 349 dluhopisu se na triletém horizontu testu zvyS||. na hodnotu 3,4 %. VySSi
naklady na dluhovou sluzbu vsak mély relativné omezeny vliv na rlst
Institucionaini proménné celkového vladniho dluhu z ddvodu jeho relativné nizké pocatecni
Efe@vna vlady 11 11 11 11 | < 10 drovnd
(skore WGI)* .
Politicka stabilita 10 10 10 10l < o8
! . . . } . . C e g L
(skdre W‘G” ... nizka hodnota ISR souvisela i s pFiznivéjsim vyvojem
Vynutitelnost prava v o . . .
(skbre WG | < 12 hospodafeni ¢eského vladniho sektoru
Bankovni krize* Ne | Ne Ne Ne | = Ano Vladni dluh CR ke konci roku 2017 meziro¢né poklesl. V relativnim
DFivéfsi selhani viady* Ne | Ne Ne Ne |= Ano vyjadreni klesd jiz od roku 2013 ze 44,9 % HDP na necelych 35 % v roce
indikator svichovaného | _ | 00 000 030 2017. Vyznamné k tomu pfispél ekonomicky rlst trvajici od roku 2014
rizika (ISR, v %) ' ' ) a rovnéz dalsi snizeni néklad na dluhovou sluzbu v roce 2017. Pfiznivy

Pramen: CNB, ¢SU, ECB, Svétova banka

Pozn.:  Znaménka > (resp. < nebo =) indikuji, Ze vyssi (resp. nizsi nebo rovnd) hodnota
proménné znamena prekroceni kritické meze a indikaci zvy3eného rizika. Uvede-
né hodnoty jsou zaokrouhlené, indikace prekroceni kritické meze vychazi
z hodnot nezaokrouhlenych. Piekroceni meze je u pfislusnych proménnych dale
vyznaceno Cervené.
* Proménna neni modelovana, v projekci je predpokladana posledni znama
hodnota.

vyvoj téchto proménnych mirnil dopady zatézovych scénard (Graf IV.23)
a odrazil se ve vyvoji hodnoty tfiletého vyhledu ISR. V letosnim kole zaté-
zovych testll nedoslo poprvé od roku 2014 k poklesu primarniho salda
verejnych financi ani v zatéZovém scénari pod hodnotu -3,2 % HDP, kte-
rou CNB povazuje za rizikovou®. K historicky nejnizsim Grovnim poklesly
i hodnoty rozpéti CDS Ceské vlady, které by mély odrézet vnimani trhl
ohledné jejiho Uvérového rizika.

44 To je dano i vysokou hodnotou deflatoru HDP v zatézovém scénafi. Nepriznivy scénar je tak
pro verejné finance méné zatézovy, nez tomu bylo v minulych letech.
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Podil nerezidenti na drzbé dluhu je jedina fiskalni proménna

s hodnotami v kritickém pasmu

Optikou indikatoru ISR predstavuje pro udrzitelnost vefejnych financi
v soucasné dobé relativné nejvy33i riziko pfipadny dlouhodoby mimorad-
né nepfiznivy makrooekonomicky vyvoj a politické riziko. Fiskalni pro-
ménné — vefejny dluh, jeho struktura a salda vefejnych rozpoctl — riziko
pfilis neindikuji. Oproti minulym kolim zatézového testu je jedina fiskalni
proménnd prekracujici kritickou mez drzba dluhu nerezidenty. Drzba
vzrostla v obdobi kurzového zavazku a navrat k predkrizovym Grovnim
tlumi zejména pretrvavajici kladny urokovy diferencial oproti eurozéné.
Nerezidenti drZi vétSinu korunovych statnich cennych papir( v kratsich
splatnostech (Graf IV.24). Pripadna materializace rizik na svétovych trzich
(viz kapitola 2.1), kterd by vedla k neuspofddanému odchodu zahranic-
nich kratkodobych investor(, by se mohla nepfiznivé odrazit na skokovém
nardstu nakladd vliddy na obsluhu dluhu. Z vysledkl zatéZzového testu
vefejnych financi v3ak vyplynulo, Ze tento scéndr by nepredstavoval
v soucasné dobé riziko neudrzitelnych vefejnych financi.

Statni sektor je odolny i pres vysoky podil kratkodobého dluhu

V ptedchozich Zprdvach o finanéni stabilitd si CNB viimala postupného
zkracovani primeérné splatnosti korunového statniho dluhu. Primérna
splatnost korunovych statnich cennych papir dosahla svého minima
4,4 roku v srpnu 2017. Ke konci roku 2017 vzrostla na 5,1 roku, coz od-
povidalo stavu z po¢atku tohoto roku. CR patfila k dubnu 2018 me-
zi zemé EU% s nejkratsi primérnou splatnosti vliadniho dluhu, nebot se
nachézela 2,5 roku pod primérem zemi EU. Korunovy statni dluh splatny
do 1 roku predstavoval na konci roku 2017 18,8 % celkového statniho
dluhu. Podil kratkodobého dluhu presahujici 21,7 % je v ISR vniman jako
rizikovy. Ministerstvo financi CR mé& pfitom ve své strategii financovanf
a fizeni Ceského statnitho dluhu stanovenou limitni hranici platnou
pro stfednédoby horizont na 20 %.% Kratkd splatnost dluhu zvy3uje
zranitelnost sektoru vici rdstu drokovych nakladd pfi emisi statnich cen-
nych papirl za nepfiznivych trznich podminek. V kratkodobém horizontu
by viak nemél byt statni sektor vystaven vyznamnéjsimu refinancnimu
riziku, nebot v roce 2017 byl proti tomuto riziku posilen polStar navyse-
nim zGstatku statni pokladny na 240 mid. K¢.

Regulace expozic vici svrchovanym emitentliim zGstava soucasti
mezinarodnich diskuzi

V roce 2017 pokracovala mezinarodni diskuze na p0dé BIS ohledné
regulace expozic bank vici svrchovanym emitentlm. V prosinci 2017 zve-
Fejnil BCBS diskusni materidl, ve kterém se zabyvd moznymi zménami
v Pilifi 1, 2 a 3 ve vztahu k témto expozicim. NejzasadnéjSimi navrhy
na zmény byly (i) odstranéni narodni diskrece pro uplatfiovani preferencni
(v praxi nulové) rizikové vahy pro expozice za domacim svrchovanym emi-
tentem, (i) Uprava rizikovych vah ve standardizovaném pfistupu,
aby i nejbezpecnéjsi svrchovany emitent podléhal kladné rizikové vaze,

45 Jedna se o vladni dluh pro 27 zemi EU, Udaj pro Estonsko neni v databazi ECB evidovan.
46 https://www.mfcr.cz/assets/cs/media/Statni-dluh_2018_Strategie-financovani-a-rizeni-
statniho-dluhu-CR-na-rok-2018.pdf.

GRAF IV.22

Dekompozice indikatoru svrchovaného rizika v Nepfiznivém
scénafri
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Pramen: CNB, Svétova banka

GRAF IV.23

Srovnani vyvoje vladniho dluhu v zatézovych testech
verejnych financi
(leva osa: v % HDP; prava osa: v b. b.)

70 A r 300
’ s
60 - i
e '1' . F 250
S0 ’,
4 ’
50 - d e
, /,’ L L 200
40 - _ .-~
F 150
30 A
- 100
20 A
10 4 F 50
0 0
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Sleté CDS (prava osa) Skute¢nost
------ Zatézovy test 2015 -====-73té70vy test 2016
------ Zatézovy test 2017 Zatézovy test 2018

Pramen: Thomson Datastream, vypocty CNB
Pozn.:  Hodnoty jsou ke konci roku.
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GRAF IV.24

Drzba ceskych statnich cennych papirt nerezidenty

(v % korunové emise prislusné zbytkové splatnosti)
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Pramen: ECB, BCPP, MFCR, CNB
Pozn.: Udaje ke konci roku.

(iii) nemoznost bank pouzivat interni modely pro stanoveni kapitalového
pozadavku s ohledem na obtiznost robustniho modelovani svrchovanych
selhani a (iv) pfirdzka k rizikové vaze pfi vysoké koncentraci expozic banky
va& konkrétnimu svrchovanému emitentovi. CNB tyto Gvahy obecné
podporuje, zejména pak pfirdzku k rizikovym vaham na riziko koncentra-
ce.*” Napfi¢ zemémi nepanuje ohledné regulace svrchovanych expozic
jednota a neni prozatim ziejmé, jaké navrhy bude BCBS nésledné prosa-
zovat.

Pracovni skupina pod ESRB, vniz byla zastoupena i CNB, zvefejnila
v lednu 2018 studii proveditelnosti navrhu na vznik cennych papird zajis-
ténych statnimi dluhopisy ¢lenskych zemi EU emitovanych v eurech
(,sovereign bond-backed securities”, SBBS*8), svou povahou spadajici
pod kategorii strukturovana aktiva. Ve studii je konstatovano, Ze soucas-
na regulace bank v oblasti kapitalu a likvidity je vic¢i navrhovanému pro-
duktu SBBS méné pfizniva nez k jednotlivym narodnim statnim dluhopi-
stim, aniz by brala v Gvahu specifika produktu a s nim spojend redlna
rizika. To je dle studie hlavni prekazka vzniku SBBS a poptavky po nich.
Ve druhém cCtvrtleti 2018 by méla Evropska komise navrhnout legislativni
zménu, kterd by rizikovost nového produktu vice reflektovala. CNB je
stejné jako rfada dalSich statd vaci vzniku SBBS skeptickd, nebot zde spat-
fuje tfi hlavni rizika. Prvnim je potencidlni hrozba pokfiveni nejen dluhopi-
sového trhu, pokud by regulace neopodstatnéné zachazela se SBBS
pfiznivéji nez s narodnimi statnimi dluhopisy ¢lenskych zemi. Druhym jsou
vysoké ndaklady spojené se zménou stavajici regulace financniho sektoru
a vznikem samotného trhu (udrzeni trvale vysoké likvidity pfi zajisténi ne-
ustalé a hojné simultanni poptavky ze strany rdznych typ( investor(). Tre-
tim je potencidlni nepfiznivy dopad na emitenty a spravce statniho dluhu.
Ti by byli nuceni do zna¢né miry zménit strategii své emisni politiky, coz
by mohlo vést k dodatecnym nakladdm na spravu dluhu.

47 Odpovéd CNB na diskuzni materiél je k dispozici na strankach CNB
http://www.cnb.cz/cs/dohled_financni_trh/legislativni_zakladna/stanoviska_cnb/download/
bcbs_regulatory_treatment_of_sovereign_exposures_cnb_odpovedi.pdf.

48 https://www.esrb.europa.eu/pub/task_force_safe_assets/html/index.en.html.
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5 MAKROOBEZRETNOSTNIi POLITIKA

Cilem této kapitoly je popsat hlavni rizika pro financ¢ni stabilitu
a informovat o nastrojich k jejich omezeni. Za timto ucelem je vyhodno-
ceno, v jaké fazi financniho cyklu se nachdzi domaci ekonomika, jak je
Cesky financni sektor vaci identifikovanym rizikim odolny a jaké ze ziska-
nych analyz vyplyvaji ukoly a doporuceni pro nastaveni nastroji makroo-
bezfetnostni politiky CNB. Kapitola ve své prvni ¢asti kratce pfedstavuje
prabézné cile makroobezietnostni politiky a nastroje, které ma k jejich
plnéni k dispozici, ddva do kontextu se zavéry hodnoceni prislusnych rizik.
Ve druhé &asti je popsano nastaveni kapitalovych rezerv slouZicich ke zvy-
seni odolnosti ¢eského bankovniho sektoru. Ve treti casti jsou podany
podrobné informace o rizicich souvisejicich s nemovitostnimi expozicemi
a popsany stavajici i potencialné vyuZitelné nastroje, které maji za cil tato
rizika tlumit. Zavére¢na Ctvrta &ast popisuje vyvoj makroobezretnostni
politiky v EU a requlatorniho prostredi na narodni i mezinarodni drovni.

TaB. V.1

Piehled prabéznych cili, makroobezietnostnich nastroji a vyvoj specifickych rizik

Existence

Meziro¢ni zména

Pribézné cile Klicové néstroje Specifické riziko specifického intenzity Vyuziti v CR lPodrobne
. P . informace
rizikav CR  specifického rizika
Vyraznéjsi oziveni uvér( dopro- Ano, 0,5 % odr. 2017,
Proticyklicka kapitalova rezerva vazené uvoliiovanim Uvérovych Ano 2 1% odr. 2018, 1,25 % ¢ast 5.2.2
standardd al5%odr. 2019
Makroobezietnostni pakovy Rostovxxcw f|narlwcn,\ pal_(a_, n|zlka oo Mikroobezietnostni limit "
N Uroven agregatnich rizikovych Potencialni ¢ast 3.1
pomér e zaveden od r. 2018
. vah, rostouci riziko podrozvahy
Zmirnit nadmérny Kapitalové poZadavky pod — ik
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Pramen: CNB
Pozn.:  Kategorizace pribéznych cilii a nastrojii vychazi z Doporuceni ESRB ze dne 4. dubna 2013 o pribéznych cilech a néstrojich makroobezietnostni politiky (ESRB/2013/1). Makroobezietnostni slozka nékte-

rych nastrojii dosud neni v legislativé pevné ukotvena. Mikroobezfetnostni slozka téchto nastroj je aktivovana.
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GRAF V.1

Vyvoj rizikovych vah a kapitalového poméru
(v %)
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Pozn.:

Cerna svisla ¢ara znazorfiuje zahjeni obdobi prechodu bank na pfistup IRB.

GRAF V.2

Podil kapitalového pozadavku k uvérovému riziku (véetné
kapitalovych rezerv) a rizikové nevazenych klientskych avérua
(v %)
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Pozn.:

Cerné svisla ¢ara znazorfiuje zahéjeni obdobi prechodu bank na pfistup IRB.

5.1 CiLE A NASTROJE MAKROOBEZRETNOSTNIi POLITIKY ¢NB

CNB dle § 2 zakona o CNB pecuje o finanéni stabilitu a o bezpe¢né fun-
govani finan¢niho systému v CR. K dosahovani téchto cilti provadi mak-
roobezfetnostni politiku. Za timto Ucelem vyuzivéd fadu makroobezret-
nostnich nastrojd zamérenych prevazné na bankovni sektor, ktery je
rozhoduijici ¢asti Ceského finan¢niho systému. Stavajici nastaveni téchto
nastroju v bankovnim sektoru a jejich cile shrnuje Tab. V.1. Rostouci vy-
znam zejména investi¢nich a penzijnich fondd soucasné zvyrazfiuje vy-
znam formovani vychodisek pro provadéni makroobezietnostni politiky
mimo bankovnictvi (blize ¢ast 5.4.4).

5.2 MAKROOBEZRETNOSTNi KAPITALOVE REZERVY
5.2.1 Prehled kapitalovych rezerv

Soucasti rdmce pro regulaci bank definovaného v CRD IV / CRR jsou kapi-
talové rezervy, které jsou ,fazeny” nad pozadovanym 8% minimem,
a pozadavky stanovenymi v Pilifi 2. Kapitalovy pozadavek je rizikové vaze-
ny a minimalni vyse kapitalu je tedy odvozena od Urovné podstupovanych
rizik. Ta jsou ur¢ena dle Urovné rizikové vazenych expozic, tedy dle obje-
mu expozic a vyse rizikové vahy. Vyvoj kapitalového poméru tak pfimo
Uumérné zavisi na vyvoji kapitalu a nepfimo Umérné na vyvoji objemu ex-
pozic a rizikovych vah (Graf V.1).

Rozhodujicim zdrojem systémového rizika pro domaci bankovni sektor je
Uvérové riziko. Banky s pfistupem IRB (blize ¢ast 3.2.1) pouzivaji ke stano-
vovani kapitdlovych pozadavkd (resp. implicitnich rizikovych vah)
k uvérovému riziku interni modely. Velké domaci banky zacaly prechazet
na pfistup IRB v prvnim Ctvrtleti 2007. Od té doby je patrny pokles riziko-
vych vah a s tim spojeny rlst kapitdlového poméru v celém bankovnim
sektoru (Graf V.1). Na druhou stranu s tim jak klesaly rizikové vahy, do-
chézelo i k poklesu kapitalového pozadavku k Gvérovému riziku (Graf V.2)
vyjadreného k vy3i rizikové nevazenych klientskych Gvérd (rizikova ¢ast
expozic). Tento ukazatel predstavuje modifikovanou verzi pakového po-
méru. Po ukonceni prechodu velkych bank na pfistup IRB se pokles riziko-
vych vah a podilu kapitdlového pozadavku (bez kapitélovych rezerv)
k avérovému riziku ke klientskym Gvérdm zpomalil, trva vSak dodnes.
Zpocatku za nim stal vliv pfechodu daldich subjektl (pfipadné jen casti
portfolif) na pfistup IRB, ktery obecné prispiva ke snizeni Gvérového rizika,
nebot predstavuje nastroj pro lepsi fizeni individualnich i portfoliovych
rizik. V poslednich letech maze pokles rizikovych vah souviset i s rostouci
fazi hospodarského a finan¢nitho cyklu, v niz interni modely umoZznuji
vzhledem k aktualné nizkym rizikm kapitalové pozadavky snizovat.! Po-
kles rizikovych vah na vyrazné nizké Urovné se mdze stat zdrojem systé-
mového rizika, zejména jeho cyklické slozky. Déletrvajici soubéh téchto
faktor by tak mohl nepfiznivé ovliviiovat odolnost bankovniho sektoru.

1 Krizikdm cyklického vyvoje rizikovych vah stanovenych dle pfistupu IRB blize viz Broz, V.,
Pfeifer, L., Kolcunova, D. (2017): Are the Risk Weights of Banks in the Czech Republic Pro-
cyclical? Evidence from Wavelet Analysis, CNB WP 15/2017.



5 MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA | s7

Kapitalové rezervy — zejména proticyklicka rezerva — umoziuji makroobe-
zfetnostnimu organu na tato rizika reagovat.

CNB v soucasné dobé vyuziva tFi z kapitalovych rezerv (Tab. V.2) s cilem
zvysit odolnost jednotlivych bank i bankovniho sektoru jako celku vici
pfipadnému nepfiznivému vyvoji. Nastaveni kapitalovych rezerv? zohled-
fuje cyklické i strukturdIni charakteristiky domaciho bankovniho sektoru.

Bezpecnostni kapitalova rezerva slouzi k absorpci ztrat v nepfiznivych fa-
zich cyklu. V CR je od roku 2014 uplatnéna na viechny banky ve vy
2,5 %.3 Jeji sazba se nebude v case ménit. Proticyklicka kapitalova rezer-
va ma za cil omezit rizika spojend s nadmérnym rlstem Gvérd a financni
paky. Koncem roku 2015 CNB stanovila sazbu proticyklické kapitalové
rezervy ve vysi 0,5 % a od té doby ji tfikrat zvysila. V dobé vydani této ZFS
je uplatiovana vyse proticyklické kapitalové rezervy na expozice v CR
0,5 %, od Ccervence 2018 to bude 1,0 %, od ledna 2019 1,25 %
a od Cervence 2019 1,5 % (blize o nastaveni sazby v ¢asti 5.2.2). Kapita-
lova rezerva ke kryti systémového rizika mze byt pouzita k omezeni rliz-
nych zdrojd necyklickych rizik pro stabilitu bankovniho sektoru. CNB vyu-
Zivd tuto rezervu k omezeni rizik spojenych s existenci systémové
vyznamnych bank. Od roku 2017 je povinno udrZovat nenulovou sazbu
této rezervy pét systémové vyznamnych bank, a to v rozsahu 1-3 % (blize
0 nastaveni sazby v ¢asti 5.2.3). Legislativa uprednostiiuje pro omezeni
rizik spojenych se systémovou vyznamnosti bank vyuzit rezervu pro jiné
systémové vyznamné instituce (J-SVI). Tu Ize ovsem nastavit maximalné
na drovni 2 %, coZ nemusi byt v podminkach CR dostacujici.* CNB tedy
rezervu J-SVI aktivné nevyuziva, kazdoroc¢né oviem aktualizuje seznam
jinych systémové vyznamnych instituci (blizsi informace v ¢asti 5.2.3).

Aktivace makroobezretnostnich kapitalovych rezerv plsobi ve sméru zvy-
Sovani celkového kapitdlového pozadavku k uUvérovému riziku. Ten
ve vyjadreni ke klientskym Gvérdm dosahl koncem roku 2017 Urovné pfi-
blizné odpovidajici konci roku 2006, tedy obdobi pfed zavedenim pfistu-
pu IRB (Graf V.2).

5.2.2 Proticyklicka kapitalova rezerva

Smyslem proticyklické kapitadlové rezervy (dale CCyB) je ochrana
bankovniho sektoru viaci rizikim plynoucim z jeho chovani v pribéhu
finan¢niho cyklu; zejména z nadmérného rlstu Gvérl, ktery vytvari
systémova rizika a zvySuje potencidl pro prudké vykyvy ekonomické
aktivity. Stanovovani sazby CCyB probiha ve ¢tvrtletni frekvenci (Graf V.3)
na zakladé pristupu zaloZeného na nékolika postupnych krocich (Sché-
ma V.1). Prdvné zdvaznou se sazba pro dotCené instituce stava vydanim

2 Podrobnéjsi informace ohledné nastaveni kapitalovych rezerv i ostatnich nastrojd makroo-
bezfetnostni politiky v CR Ize nalézt na webu CNB:
http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/.

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

4 Viz Skorepa, M., Seidler, J. (2013): Dodatecny kapitélovy pozadavek vézany na stuperi
doméci systémové vyznamnosti banky, tematicky ¢lanek, ZFS 2012/2013.

TaB. V.2

Piehled kapitalovych rezerv v CR

(v %)

Sazba uplat-
P . Rok - L
Kapitalova rezerva Nastaveni .. . Aovana pri
ucinnosti -
vydani ZFS
Bezpecnostni kapitalova 25 2014 25
rezerva
Proticyklicka kapitalova 15 2019 05
rezerva
Rezerva ke kryti systémového 1-3 2014 1-3

rizika
Rezerva pro jiné systémové
vyznamné instituce

Pramen: CNB



88

5 MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA

GRAFV.3

Aktualné platna a ohlasena sazba CCyB v CR
(v % celkového objemu rizikové expozice)
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GRAFV.4

Odchylka poméru Gvéra k HDP od trendu a dodateéna
odchylka
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Pozn.:

CNB
U standardni odchylky je trend odhadnut na zakladé HP filtru
(lambda = 400 000) na celé casové fadé. Dodatecna odchylka — expanzivni Gvé-
rova mezera — je spoctena jako rozdil poméru bankovnich Gvérd k hrubé pridané
hodnoté (HPH) soukromého sektoru od klouzavého minima za poslednich 8 ¢tvrt-
leti.

opatfeni obecné povahy. Metodické informace shrnujici piistup CNB
ke stanovovani sazby rezervy byly detailné predstaveny v tematickém
¢lanku publikovaném ve Zpravé o financni stabilité 2016/2017°. Nize je
provedeno vyhodnoceni relevantnich indikatord, na jejichz zékladé ban-
kovni rada pfijala v kvétnu 2018 dal3i rozhodnuti o nastaveni sazby CCyB.

Posun ve finan¢nim cyklu smérem vzhiru a narist zranitelnosti
domaciho bankovniho sektoru v pribéhu loiiského roku vedly ke
zvyseni sazby CCyB

Bankovni rada CNB na svém prosincovém jednani o otazkach finanéni
stability rozhodla zvysit sazbu CCyB na 1,25 % s Gcinnosti od 1. ledna
2019. Ucinila tak nejen s ohledem na posun ekonomiky v rlstové fazi
finan¢niho cyklu smérem vy3e, ale i na zakladé nékterych indikatord zra-
nitelnosti bankovniho sektoru. V bfeznu 2018 bankovni rada CNB sazbu
CCyB na urovni 1,25 % potvrdila s konstatovanim, Ze v pfipadé pokraco-
vani rychlé Gvérové dynamiky, zvySovani rizik spojenych s financovanim
nakupu nemovitosti, zesilovani dalsich cyklickych zdrojd systémového rizi-
ka a narlistu zranitelnosti bankovniho sektoru je CNB pfipravena sazbu
CCyB dale zvy3ovat.

Odchylka poméru Gvérd a HDP od trendu zGstava pro CR
nespolehlivym ukazatelem finanéniho cyklu

Na zékladé doporuceni ESRB® publikuje CNB pravidelné pomér celkovych
uvérl nefinan¢nimu soukromému sektoru k HDP a odpovidajici odchylku
tohoto ukazatele od dlouhodobého trendu. Ke konci roku 2017 dosahl
uvedeny pomér vyse 89,5 % a souvisejici odchylka cinila -1,3 p.b. Tato
hodnota by naznacovala, Ze ekonomika se v ramci finan¢niho cyklu na-
chazi v sestupné fazi (Graf V.4). CNB viak povazuje uvedeny ukazatel
za nevhodny pro konvergujici ekonomiky s kratkymi ¢asovymi fadami ob-
sahujicimi strukturdini zlomy. Dodate¢nad odchylka (expanzivni Uvérova
mezera) indikovala pozvolny rdst cyklickych rizik v prdbéhu roku 2017,
v poslednim cCtvrtleti ale poklesla na Uroveri 1,8 p.b. Také tento ukazatel
je nutné chdpat pouze jako velmi hruby zplsob vyhodnoceni pozice
v ramci financ¢niho cyklu. Obrazek poskytovany obéma typy odchylek je
navic do zna¢né miry ovlivnén zrychlenim rdstu ekonomické aktivity
v poslednich letech, které ma ve vyznamné mire cyklicky charakter. Uve-
dené indikatory tak neposkytuji spolehlivé voditko pro rozhodnuti
0 nastaveni sazby CCyB.

5 Hajek, J., Frait, J., Plagil, M. (2017): Proticyklickd kapitdlovd rezerva v CR, tematicky ¢lanek,
ZFS 2016/2017.

6 Blize viz Recommendation (ESRB/2014/1) on guidance to EU Member States for setting
countercyclical capital buffer rates.
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SCHEMA V.1

Pristup CNB ke stanovovani sazby CCyB
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Souhrnny indikator finanéniho cyklu v roce 2017 mirné rostl
Souhrnny indikator finan¢niho cyklu (IFC) kombinujici signaly o vyvoji cyk-
lickych rizik z rdznych segmentd ekonomiky vykazal v roce 2017 mirny
nardst (Graf V.5). Za timto vyvojem stoji zejména situace na trhu rezi-
den¢nich nemovitosti, kde ceny bydleni dale rostly zrychlenym tempem
avyse novych uvér slouzicich k jeho nakupu zdstavala v historickém
kontextu na zvySenych drovnich. Krdstu indikatoru prispéla také vyssi
korelace mezi jednotlivymi subindikatory. To znamena, Ze stale vice sub-
indikatord spole¢né ukazuje smérem k narlstu cyklickych rizik. Naopak
ve sméru poklesu indikatoru oproti roku 2016 pusobila slabsi dynamika
nové poskytnutych Gvérd nefinan¢nim podnikim.

Bankovni Guvéry soukromému sektoru rostly rychleji nez celkové
uvéry

Dynamika celkovych Gvérd poskytnutych soukromému nefinan¢nimu sek-
toru (zahrnujicich veskeré Uvéry navysené o emitované dluhopisy) mezi-
rocné zrychlila a ve Ctvrtém Ctvrtleti 2017 tempo rlstu dosahlo 6,0 %.
Dynamika bankovnich Gvérd se nachazela mirné nad touto Urovni a cinila
6,5 % (Graf V.6). Tento vyvoj byl obdobné jako v minulych letech tazen
zejména poptavkou po dluhovém financovani ze strany doméacnosti
(Graf V.7). K nejvy38im néartstlim dochazi v pfipadé Gvérl domacnostem
na bydleni (8,6 % v breznu 2018), solidni dynamiku si rovnéz udrzely
Uvéry domacnostem na spotiebu (4,6 % v bfeznu 2018). U obou seg-

GRAF V.5

Rozklad indikatoru finanéniho cyklu (IFC)
(0 minimum, 1 maximum)
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Pozn.:  HDD piedstavuje disponibilni diichod domacnosti, HPP je hruby provozni pieby-
tek nefinan¢nich podnik. Urokové rozpéti odpovida rozdilu mezi zapijéni klient-
skou sazbou a 3M PRIBOR. Negativni prispévek korelacni struktury k hodnoté in-
dikatoru IFC (ztrata vlivem nedokonalé korelace subindikatort) je dan rozdilem
mezi jeho aktualni hodnotou a horni mezi, ktera predpoklada perfektni korelaci
mezi véemi indikatory. Slaba korelace mezi subindikatory se projevuje nardstem
negativniho prispévku k celkové hodnoté IFC.
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GRAF V.6

Absolutni meziroéni rozdily a tempa rastu bankovnich avéra
soukromému nefinan¢nimu sektoru
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GRAF V.7

Meziro¢ni tempo rdstu bankovnich Gvéri soukromému
sektoru
(v %)
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GRAF V.8

Primérna a aktualni tempa rdstu bankovnich avéra
soukromému nefinan¢nimu sektoru
(v %)

10 A
A
8 4
6
A

4 4
i L '
0 B

Domdacnosti — Domacnosti — Nefinanéni

Uvéry na bydleni  Gvéry na spotfebu podniky

mRUst Uvérl — desetilety primér mRUst Uvérd — pétilety primér

RUst tvéra — tiilety primér A Meziro¢ni rist 03/18

Pramen: CNB

mentl se Uvérovy rdst pohyboval nad pfislusnym tfiletym i pétiletym
pramérem (Graf V.8). Uvérova dynamika v sektoru nefinan¢nich podnikd
naopak mirné zvolnila. Meziro¢ni tempo rlstu Gvérd nefinan¢nim podni-
kdm se na konci roku 2017 sice stdle pohybovalo nad pétiletym
a desetiletym prdmérem (4,8 % na konci roku 2017), v prvnim Ctvrtleti
2018 vsak pokleslo na 2,5 %. To mlze byt ¢astecné vysvétleno priklonem
¢asti nefinancnich podnikd k financovani formou dluhopist. Ve Statistic-
kém 3etteni CNB a Svazu priimyslu CR nefinanéni podniky indikujf vy3si
miru investi¢nich vydajl, v souladu s tim jsou také ocekavani bankovniho
sektoru ohledné rlstu poptavky po investi¢nich Gvérech. V prlibéhu roku
2018 se tak da predpokladat opétovné zrychleni tempa rdstu bankovnich
uvérl nefinancnim podnikdm.

Dynamiku novych bankovnich uvéri tahl sektor domacnosti
Zvy3enou Uvérovou aktivitu dokumentuje rovnéz vyvoj nové poskytnutych
bankovnich korunovych avérd (Graf V.9). Skute¢né nové Uvéry domac-
nostem ocisténé o refinancované a refixované Gvéry v breznu 2018 mezi-
ro¢né stagnovaly, coz bylo dano smiSenym vyvojem segmentd na bydleni
a na spotfebu (méfeno 3mési¢nim klouzavym priimérem z temp rdstu).
Skute¢né nové Uvéry na bydleni domacnostem v bieznu 2018 rostly mezi-
rocné o 1,9 %, kdezto skutecné nové Uvéry na spotiebu klesaly 0 2,6 %.
Silna dynamika se tak postupné ochlazovala, objemy poskytovanych Gveé-
r0 vsak zlstavaji stale vysoké. Skutecné nové Uvéry nefinan¢nim podni-
kdm zaznamenaly pokles 05,5 %. Ten Ize do znacné miry vysvétlit pfi-
klonem ¢asti nefinan¢nich podnikd k Cerpani cizoménovych a vnitro-
podnikovych uvér(, které nejsou do statistiky novych bankovnich koruno-
vych Gvérl zahrnuty. Obdobny efekt ma rovnéz zvysena mira dluhopiso-
vého financovani nefinancnich podnikd.

Domaci ekonomika zaznamenala dalsi posun v ristové fazi
hospodarského a finanéniho cyklu

Cyklické indikatory prezentované vyse Ize v souhrnu hodnotit tak, Ze do-
maci ekonomika se v rlstové fazi cyklu dale posouvala smérem vyse,
i kdyZ relativné pomalejSim tempem. | pfes ¢astecné se zpfisfiujici Uvérové
standardy (Graf V.13) je v fadé Uvérovych segmentl pozorovana zvysena
Uvérova aktivita. Ta se koncentruje zejména do segmentu Uvérd
na bydleni. Optimisticka ocekavani ohledné pfijma i budouciho vyvoje cen
bydleni, zaporné redlné drokové sazby znovych Uvérd na bydleni
(pfi zohlednéni mzdové inflace) a nedostate¢na nabidka novych bytd
ve velkych méstech se odrazi vrdstu cen reziden¢nich nemovitosti.
Ty CNB v soucasné dobé povazuje za nadhodnocené, pri¢emz rozsah od-
hadovaného nadhodnoceni v pribéhu roku 2017 postupné rostl
(Cast 2.2). | pres aktivni vyuZiti makroobezfetnostnich opatfeni cilenych
na zmirnéni rizik spojenych s vyvojem na trhu rezidencnich nemovitosti
(¢ast 5.3) stale existuji podminky pro roztaceni spiraly mezi cenami nemo-
vitosti a Uvérld na jejich pofizeni. Potencidlni systémova rizika spojena
s plsobenim rlstové faze hospodarského a finan¢niho cyklu se tak dale
zvysuji vlivem kumulativnich efektd rdstu zadluzeni, zvySovani cen aktiv
a vysoké miry investi¢niho optimizmu.
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Kvantitativni pfistupy potvrzuji potfebu vytvaret CCyB na domaci
expozice

GRAFV.9

Objemy skuteéné novych uvéri soukromému nefinanénimu

Uvedeny vyvoj v souhrnu implikuje potfebu vytvaret CCyB pro expozice sektoru
umisténé v CR. Pro orienta¢ni stanoveni vyse sazby CCyB vyuzivd CNB (VT:' k9
skupinu analytickych pfistupl.” Prvni z nich je zaloZzen na hodnotach indi- 20
katoru IFC. Jeho aktudlni hodnoté tésné nad 0,16 odpovidéd podle prevo- 35 |
du pouzivaného CNB sazba CCyB ve wy&i 1,0 % (Graf V.10 a Tab. V.3). 30 4
Dle analyz CNB se ¢esk& ekonomika nachazi ve tfetim roce expanzivni 25 -
faze finan¢niho cyklu, ¢emuz podle jednoduchého pravidla zvySovat saz- 20
bu CCyB 00,5 p.b. v kazdém roce expanzivni faze zhruba odpovida saz- 15
ba CCyB ve wysi 1,5 %.8 Pfistup vychazejici z podminéného rozdéleni 10
ztrdt v makrozatézovém testu bank, ktery dava do souladu modelované Z

(neocekdvané) budouci Uvérové ztraty s kapitalovou rezervou postacuijici
k jejich pokryti, indikuje potfebu vytvaret CCyB ve vy3i 0,75 %. Pro ko-
ne¢né stanoveni sazby CCyB je vedle doporucenich ziskanych
z kvantitativnich pfistupd nutné zohlednit také indikatory zranitelnosti
bankovniho sektoru (Schéma V.1).

, Domacnosti
mUvéry na bydlenf

Spotiebitelské uvéry

Ostatni Uvéry

Nefinan¢ni podniky
| Investi¢ni Uvéry
m Provozni Uvéry
Uvéry na obézna aktiva
Ostatni Gvéry

. o vt s o . . . f Pramen: CRU, CNB
Mimofadné nizka urovefi ztrat ze znehodnoceni aktiv nemusi byt Pozn.:  Skute¢né nové Gvéry zahrnuji i navyseni stavajicich tvérd.

dlouhodobé udrzitelna

Ztraty ze znehodnoceni aktiv setrvavaji na mimofadné nizkych drovnich
(Graf V.12). Na velmi nizkych hodnotéach pretrvava rovnéz rizikova priraz-
ka v urokovych marzich. Pomér primérné Urokové marze a vytvarenych

GRAF V.10

IFC a implikovana sazba CCyB
(0 minimum, 1 maximum; prava osa: v % celkového objemu rizikové expozice)

opravnych polozek na jednotku Uvéru, ktery spolehlivé zachycuje cyklicky 051 30
vyvoj v bankovnim sektoru, se od roku 2014 rovnéz zvysuje (Graf V.11). 04 | 25
V souvislosti s dobrou kondici ekonomiky a pfiznivym vyvojem materiali- '

zace Uvérového rizika pokracuje rovnéz pokles agregatnich rizikovych 03 - 20
vah. U bank s pfistupem STA je tento pokles dan zménou struktury port- 15
folia (rast expozic vici centralni bance), u bank s pfistupem IRB je vsak do 0.2 A

jisté miry také odrazem pozitivniho ekonomického vyvoje, ktery se aktu- 1.0
alné promita do vysledkd pouzivanych rizikovych modeld (Graf V.12).° 0.1 05
Zranitelnost bank zvysuji potencialné procyklické dopady 0'01 205 1207 12009 1241 12413 1215 1241 70'0

pfechodu na ucetni standard IRFS 9

V materidlu Rizika pro financni stabilitu a jejich indikatory — leden 2018
zvefejnéném 31. ledna 2018 CNB upozornila na skute¢nost, ze vnimani
a oceflovani rizik ze strany bank se mize v aktudlni pfiznivé fazi hospo-
darského a financniho cyklu stat nadmérné optimistickym. Mimofadné
nizké ztraty ze znehodnoceni aktiv umoznuji bankam vykazovat ve stava-

s Souhrnny IFC
—e— Implikovana sazba CCyB (prava osa)

Pramen: CNB

GRAF V.11

Pomér urokové marze a vytvarenych opravnych polozek
(v %)

jicim Grokovém prostfedi vyssi ziskovost. Pokud by banky velmi nizkou 250 -
Urovenl ztrat ze znehodnoceni aktiv interpretovaly jako zcela necyklicky
jev, mohlo by u nich v delSim obdobi dochéazet k podhodnocovani vy3e 210 +
kapitalu konzistentni se systémovou slozkou rizik. Dodate¢nym zdrojem
. . v . Lo . . Ly sy . 170 A
zranitelnosti se v soucasnosti stava jedna z implikaci pfechodu na ucetni
130 A
7 Hajek, J., Frait, J., Plagil, M. (2017): Proticyklickd kapitdlovd rezerva v CR, tematicky ¢lanek, 90 -
ZFS 2016/2017.
8 Do expanzivni faze domaci ekonomika vstoupila ve 4. Ctvrtleti 2015 (viz Opatieni obecné 50
povahy ke stanoveni sazby proticyklické kapitdlové rezervy ¢ IV/2015 ze dne 6/05 12/07 6/10 12/12 6/15 12/17
3. prosince 2015). V pfipadé pokracovani rychlé Gvérové dynamiky se do Ctvrtého roku ex- Marse ze stavu QVéra/OP na iednotku Gvéru
panzivni faze dostane jiz koncem roku 2018. )
9 Blize viz ¢ast 3.2.1. Pramen: CNB

Pozn.:  Marze ze stavu Gvérd je dana rozdilem mezi zapUijcni klientskou sazbou a depo-
zitni klientskou sazbou.
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GRAF V.12

Agregatni rizikové vahy a ztraty ze znehodnoceni aktiv
(v %; prava osa: v b.b.)
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Ztraty ze znehodnoceni aktiv (prava osa)

Pramen: CNB

GRAF V.13

Vyvoj uvérovych standard? v CR
(Cisty trzni podil v %)
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Domécnosti — Gvéry na bydlenf

Domacnosti — Gvéry na spotfebu a jiné Gvéry

Zivnostnici

Nefinan¢ni podniky

Pramen: Setfeni Gvérovych podminek bank, CNB
Pozn.: Udaje reprezentuji rozdil mezi trznim podilem bank, které uvedly zpFisnéni
uvérovych podminek, a bank, které uvedly jejich uvolnéni v uplynulych tfech mé-

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

standard IFRS 9. Ten by mél byt z dlouhodobého hlediska pro financni
stabilitu pfinosnym, nebot ve srovnani s pfedchozim standardem IAS 39
vytvari podminky pro to, aby opravné polozky ke kryti ztrat byly vytvareny
v¢as a v dostatecné mife. Vysledky aktualniho kola makrozatéZzovych tes-
td bank vsak podporuji ndzory, ze IFRS 9 mdze mit za urcitych podminek
procyklicky efekt (¢ast 4.1). Na ten upozornuje mimo jiné také zprava
ESRB.' V Nepriznivém scénari vede uplatnéni konceptu ocekdvanych
Uvérovych ztrat dle IFRS 9 k docasné vyraznéjsim dopadim na kapital nez
podle predchozi metodiky IAS 39. Tyto dopady jsou koncentrovany do
pocatec¢niho obdobi nepfiznivého Soku. V navaznosti na nahlou zménu
ekonomickych podminek, ktera vede k vyznamnému prehodnoceni mak-
roekonomickych fundamentd, potfebuji banky nové vytvorit velké mnoz-
stvi opravnych polozek. Jejich skokovy narlist potom mUze vést ke znac-
nym ztratdm, poklesu kapitdlu a prispét k Gvérové kontrakci.' Cést
tohoto efektu mdze byt omezena kompenzaci narlistu opravnych polozek
ve wai regulatorniho kapitalu. 12

Tento zdroj zranitelnosti zesiluje vyznam vpredhledici reakce CNB
Prechod na novy vykazovaci standard IFRS 9 tak zvySuje potfebu makroo-
bezfetnostniho organu reagovat na cyklicka rizika vcas, aby bylo dosaze-
no dostatecné odolnosti bankovniho sektoru vici nepfiznivym ekonomic-
kym 3Sokdm. Konkrétné je z makroobezietnostniho hlediska nutné
vybudovat dostate¢ny kapitalovy pol3tar dfive, nez modely ocekavanych
ztrat pouzivané v rdmci IFRS 9 povedou ke zvysené tvorbé opravnych po-
loZek, kterd by se mohla v konecném disledku odrazit v omezovani Gvé-
rového financovani zdravé casti redlné ekonomiky. ™ S ohledem na nejis-
totu ohledné nékterych aspekt implementace IFRS 9 v deldim horizontu
je zadouci pfistoupit k promitnuti vyse uvedeného efektu do kapitalovych
rezerv opatrné a pozvolna. Na zédkladé zkusenosti s implementaci IFRS 9
CNB v dalsich letech zvaZi, zda je nezbytné rozsah kryti pfizplisobit, a to
obéma sméry.

CNB rozhodla o zvyseni sazby proticyklické kapitalové rezervy na
1,5 % s platnosti od cervence 2019

V souvislosti s vy$e uvedenym hodnocenim se bankovnf rada CNB rozhod-
la na svém jednani dne 17. kvétna 2018 zvysit sazbu CCyB s platnosti od
1.7.2019 na 1,5 %. V pfipadé pokracovani rychlé Gvérové dynamiky,
zvySovani rizik spojenych s financovanim nakupu nemovitosti, zesilovani
dalsich cyklickych zdroji systémového rizika a nardstu zranitelnosti ban-
kovniho sektoru je CNB pfipravena sazbu CCyB déle zvySovat. Naopak
v pripadé obratu v hospodarském a finan¢nim cyklu a pfi rostoucim napé-
ti na financnich trzich, které by ohrozovalo plynulé poskytovani Gvérd
zdravé &asti ekonomiky, je CNB pripravena rezervu neprodlené snizit ¢i
zcela rozpustit a umoznit jeji vyuziti jako kapitdlového polstare ke kryti
ztrét. Vedle samotné dynamiky novych Gvérd bude CNB pouzivat

10 Viz ESRB: Financial stability implications of IFRS 9, ¢ervenec 2017.

11 Blize viz ¢ast 3.2.2.

12 U bank s pfistupem IRB az o 0,6 p.b. vlvem soucasného regulatorniho pfistupu
k opravnym polozkam (viz Box 3.1).

13 Ve zpravé ESRB: Financial stability implications of IFRS 9 se na str. 6 a str. 47 uvadi, ze
CCyB muze byt jednim z nastroji na tlumeni rizik spojenymi s témito efekty.
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k posuzovani nutnosti rozpoustét CCyB indikatory napéti na financ¢nich
trzich a indikatory vSeobecné dostupnosti (nezajisténého) financovani (vy-
voj sazeb OIS, PRIBOR, resp. rozpéti PRIBOR-OIS). Tyto ukazatele jsou
schopny bez prodleni indikovat vyraznou zménu trznich podminek.

CNB povazuje neutralni uroven sazby CCyB za vy$$i nez nulovou
Jiz od zavedeni CCyB diskutuji makroobezretnostni organy, jak koncepc-
né k tomuto nastroji pristupovat a jak vysokd sazba CCyB by méla byt
uplatiiovana v jednotlivych fazich finan¢niho cyklu. Nékteré makroobe-
zfetnostni organy chapou CCyB jako néastroj, ktery by mél byt vyuZzit pou-
ze v silné expanzivni fazi finan¢niho cyklu, kdyZ jsou jiz systémova rizika
zjevné viditeln. Jiné makroobezfetnostni organy, mezi které patii i CNB,
preferuji vice opatrnostni pfistup. V jeho ramci by mél makroobezfetnost-
ni organ zacit s vytvafenim CCyB jiz na zacatku Uvérového oZiveni odpo-
vidajicimu ,,normalnim” podminkam. Tim se mysli situace, kdy ve financ-
nim sektoru neni vidét ani zvysené napéti ani vy3si sklon k pfijimani rizika.
Koncepci nenulové sazby CCyB za neutrdlnich podminek aplikuje napr.
britsky vybor pro financni stabilitu (Financial Policy Committee, FPC).'
CNB se bude touto otazkou zabyvat a pfi stanoveni vhodné vyse neutralni
sazby zohledni celou fadu faktord vcetné dopadd zavedeni standardu
IFRS 9 v domacim bankovnim sektoru.

Na posuny ve finan¢nim cyklu reagovaly zménami sazby CCyB

i dalsi evropské zemé...

K dubnu 2018 ohlasilo nenulovou sazbu CCyB celkem 8 evropskych zemi
(Graf V.14), pfitemz v péti znich je jiz nenulovd sazba uplatfiovana.
V 5 zemich je rovnéz ohlaseno jeji zvySeni v horizontu jednoho roku.
Hlavnimi argumenty pro zvy3eni sazby CCyB byly dalsi posun do expan-
zivni faze finan¢niho cyklu, silny rdst averl soukromému nefinan¢nimu
sektoru, vysoka Uroven jeho zadluZzenosti a rist cen nemovitosti.

... vyse sazby CCyB na domaci expozice odpovida urovni sazeb

v zemich s obdobnou urovni cyklickych rizik

CNB pFi stanovovani sazby CCyB nevybocuje z b&Zné praxe aplikované
ve v&t3iné evropskych zemi (Graf V.15). Ohlasend sazba v CR neni
ve srovnani s ostatnimi zemémi pfehnané pfisna. Z hlediska stfednédobé-
ho vyvoje Uvérové dynamiky a tempa rlistu cen nemovitostf je ¢eska eko-
nomika na podobné urovni s Norskem, které aplikuje sazbu proticyklické
kapitalové rezervy ve vy3i 2 %.'> Na druhou stranu je vsak mozné napfi¢
Evropou pozorovat i rozdily ve stanovovani sazby CCyB. Jako pfiklad obe-
zfetnéjsi a razantnéjsi autority se da uvést Dansko. Naopak v Polsku i
v Belgii zUstava sazba CCyB na nulové Urovni pres silny a plosny rdst Gvé-
rt celému soukromému nefinan¢nimu sektoru.

14 FPC doporucuje udrzovat po odeznéni dopadl nadmérného napéti sazbu CCyB na Urovni
1 %, i pokud jsou systémova rizika na standardni drovni, tj. nejsou ani zvysena ani nizka.
Sazba CCyB na této Urovni (vedle dalsich ¢asti kapitdlového pozadavku) poskytuje dle FPC
dostate¢nou Uroven kapitalové vybavenosti umoziujici odolat zvysené Urovni napéti.

15 V Norsku je sazba CCyB ve vy3i 2 % Ucinna od konce roku 2017.

Tas. V.3

Implikovana sazba CCyB dle riznych pfistupu
(v % rizikové vazenych aktiv)

ke
Prevod podle hodnot IFC 1,00 %
Podminéné rozdéleni budoucich Gvérovych ztrat 0,75 %
Délka trvani expanzivni faze cyklu 1,50 %
Pramen: CNB

GRAF V.14

Nastaveni vysSe sazby CCyB ve vybranych evropskych zemich
(v % celkového objemu rizikové expozice)
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GRAF V.15

Cyklicka rizika v Evropé

(osa x: tfilety narlist stavu avérd u domacnosti v %; osa y: tfilety nardist stavu avérd

u nefinancnich podnikd v %; velikost bublin: odchylka cen nemovitosti od 3letého primé-
ru)

30
25 | .|s ®sK
20 |
15 | DE BE - PL <k
[ J
10dn FROUK LIE
AT o0
51 @z
fal
ES
GR &5 4. m
HU PT_10 i
1516 DK
,20 J
-20 -10 0 10 20 30 40

Pramen: BIS, Eurostat, NBS, NBI
Pozn.:  Cervenou barvou jsou oznaleny staty s nenulovou ohlésenou sazbou CCyB.
Pramen pro index cen nemovitosti EUROSTAT s vyjimkou Recka (BIS).
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GRAFV.16 5.2.3 Kapitalové rezervy systémové vyznamnych instituci

Srovnani skére J-SVI k pololeti 2016 a 2017
(v %)
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2016 m2017  eSazba kapitalové rezervy

Sazba kapitalové rezervy ke kryti systémového rizika bude

I ) L3 CRD IV umoziiuje ¢lenskym zemim EU vyuZivat kapitadlovou rezervu
ke kryti systémového rizika (dale jen ,rezerva KSR") jako pomérné pruzny
nastroj k predchazeni primarné necyklickych rizik.’® CNB pouzivd KSR
k prfedchazeni systémového rizika plynouciho z potencidlni destabilizace
1.5 systémové vyznamnych bank. Destabilizace kterékoliv z téchto bank by
- mohla poskodit schopnost bankovniho sektoru poskytovat efektivné své

sluzby, coz by mohlo mit zavazné nepfiznivé dopady na financni systém

FOSN &3’7’ Zakladem pro rozhodnuti CNB o tom, u kterych bank bude poZadavek
& & & ' @&O\/\ W na udrZzovani této rezervy vyhlasen a v jaké vysi, je odhad systémové vy-

¥ ¥ znamnosti jednotlivych bank pomoci fady indikatora popisujicich ctyfi
klicové parametry banky: velikost, slozitost, nenahraditelnost pro ekono-

ke kryti systémového rizika miku a propojenost s dalsimi finan¢nimi institucemi. '’

Pramen: CNB

Pozn.:  Cema svisla ¢ara oddéluje instituce zatazené do seznamu J-SVI. CNB zavedla nenulovou rezervu KSR pOpI’Vé v roce 2014, a to konkrétné
pro Ctyfi systémové vyznamné banky. Zakonna povinnost CNB vyzaduje
alespon jednou za dva roky prezkoumat dvody pro stanoveni KSR.'®
Prvni revize probéhla v roce 2016 na datech ke konci roku 2015. Na za-
kladé ni CNB rozsfila okruh bank podléhajici rezervé ke kryti systémové-
ho rizika na pét, pficemz dvéma bankam byla rezerva zvysena. S Ucinnosti
od 1.ledna 2017 ¢inf rezerva KSR pro Ceskou spofitelnu, CSOB a Ko-
mercni banku 3 %, pro UniCredit Bank 2 % a pro Raiffeisenbank 1 %.
Druha revize bude provedena v roce 2018 s vyuzitim Udajd ke konci roku
2017. Na zékladé vysledkd tohoto posouzeni bude v pribéhu roku 2018
CNB informovat pFisluiné banky a relevantni orgény o potvrzenf stavajici
sazby KSR, o Upravé této sazby nebo o stanoveni sazby KSR pro banky,
které dosud nemély povinnost tuto rezervu udrzovat.

Seznam jinych systémové vyznamnych instituci se neméni

Dle vyhodnoceni CNB zlstdvd v domacim finanénim sektoru sedm
tzv. jinych systémové vyznamnych instituci (J-SVI) a jejich seznam se tak
pro rok 2018 neméni (Graf V.16). Metodickym vychodiskem jsou od prv-
niho  vyhodnoceni

16 Clanek 133 smérnice 2013/36/EU Fika, Ze ¢lenské staty by mély mit moznost vyzadovat,
aby urcité instituce vedle bezpec¢nostni kapitalové rezervy a proticyklické kapitalové rezervy
drzely také kapitalovou rezervu ke kryti systémového rizika za Uc¢elem predchézeni dlouho-
dobym necyklickym systémovym nebo makroobezietnostnim rizikdm, a jejich zmirnéni,
pokud existuje riziko narudeni kontinuity finan¢niho systému, které mdze mit zavazné ne-
gativni dusledky pro finan¢ni systém a redlnou ekonomiku v konkrétnim ¢lenském staté.

17 Viz Skofepa, M., Seidler, J. (2013): Dodate¢ny kapitdlovy poZadavek vdzany na stuperi
doméci systémové vyznamnosti banky, tématicky ¢lanek, ZFS 2012/2013.

18 V piipadé potencialné vyznamnych zmén ve struktuie bankovniho sektoru je CNB pfipra-
vena provést pfehodnoceni neprodlené.
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(EBA/GL/2014/10, dale jen ,Pokyny”).' Zamérem CNB je zachovat vedle
o mozna nejvyssi homogenity skupiny J-SVI také urcitou stabilitu v pfi-
padé instituci s hodnotami pohybujicimi se okolo prahové hranice. Proto
nedoslo k vyfazeni jedné z J-SVI ze seznamu ihned po poklesu skére pod
prahovou hodnotu stanovenou CNB (4,25 %). K jejimu vyfazeni by mohlo
dojit az ve chvili, kdy by byl pokles systémové vyznamnosti déletrvajici,
a skére by pokleslo pod zakladni Urover prahové hodnoty (3,5 %) stano-
venou Pokyny. Vysledek vyhodnoceni byl notifikovan dne 28. listopadu
2017 organtm EBA, EK a ESRB.

CNB i nadale nepovazuje za nezbytné stanovovat z titulu zafazeni mezi
J-SVI dodatecny kapitalovy pozadavek bankam, které jsou soucasti pfi-
sludnych regulovanych konsolida¢nich celkd. CNB pokracuje v pouzivani
kapitalové rezervy ke kryti systémového rizika (KSR) s cilem omezit struk-
turdlni slozku systémového rizika spojenou s existenci systémové vyznam-
nych instituci, ackoliv primdrné by méla k témto uceldm slouzit rezerva
J-SVI. CNB na mezinarodnich férech dlouhodobé upozorfiuje, e pouzi-
vani KSR jako alternativy rezervy J-SVI je dano jejim legislativnim omeze-
nim. Rezerva J-SVI v soucasné dobé mUze cinit maximalné 2 % (obecny
strop). Pokud je banka soucasti zahrani¢nich skupin oznacenych jako
J-SVI nebo G-SVI, nesmi vyse této rezervy presdhnout vysi rezervy mater-
ské banky, pripadné 1 % (subsidiary strop). Vzhledem k tomu, Zze mater-
ské instituce v3ech systémové vyznamnych domacich bank jsou J-SVI ne-
bo G-SVI, subsidiary strop predstavuje podstatné omezeni pfi provadéni
makroobezFetnostni politiky v CR. Pripravovana revize evropského ramce
pro makroobezietnostni politiku obsahuje mj. zménu nastaveni stropu
rezervy J-SVI. CR spolu s fadou dalsich statd navrhovala zvysit obecny
strop na Uroven alesporl 3 % a subsidiary strop zrusit, pfipadné jako na-
prosté minimum zvysit alespofi na 1,5 % nad Uroven rezervy matky.
Ve vyjednavacim procesu existuje silny tlak na nastaveni subsidiary stropu
na hodnoté kolem 1 % nad Grovni rezervy matky, coz CR usilovné a kon-
zistentné rozporuje. Takova Urover by nedokazala pokryt systémové rizi-
ko, které nékteré velké banky predstavuji pro domaci ekonomiku.

19 Bliz&i informace k metodice vyhodnoceni viz webové stranky CNB > Financni stabili-
ta > Makroobezretnostni politika > Seznam jinych systémové vyznamnych instituci. Hlavni
metodicky rozdil (vedle mirné odlidné prahové hodnoty) je v tom, Zze metodika EBA pro
J-SVI pracuje s Udaji za konsolidované celky obsahujici bankovni i (vybrané) nebankovni en-
tity véetn& zahrani¢nich Gcasti, zatimco metodika CNB vyuZivana pro stanoveni sazby KSR
pracuje s Udaji za jednotlivé banky na individualnim zakladé.
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GRAF V.17

Tempo rudstu cen byta
(meziro¢ni zmény v %)
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Jedna se o primérny rist realizovanych cen byti v jednotlivych Ctvrtletich roku
podle datovych priznani (CSU). *Pro rok 2017 dopotteno z mezictrtletnich
zg1én realizovanych cen starSich byt z vybérového 3etfeni a nabidkovych cen
(Cs0).

GRAF V.18
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GRAF V.19

RUst cen bytd, méFitko objemu novych uvéra na bydleni
v relaci k vysi mezd a nadhodnoceni cen bytu
(osa x: meziro¢ni rdst realizovanych cen bytii v %; osa y: nové Gvéry v relaci ke mzdam)
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Pozn.:  Spirala je odvozena na zakladé riistu cen byt a méfitka objemu novych Gvérd na

bydleni v relaci k vysi mezd.

5.3 RIZIKA SPOJENA S TRHY NEMOVITOSTI
5.3.1 Rizika spojena s trhy rezidencnich nemovitosti

Nadhodnoceni cen bydleni se dale zvysilo

Realizované ceny bydleni v CR rostly po vétdinu roku 2017 nejrychleji
v celé EU. Primérné meziro¢ni tempo rlstu cen bytd v jednotlivych ¢tvrt-
letich 2017 doséhlo témér 16 % (Graf V.17).2° V poslednim ctvrtleti 2017
zacalo meziro¢ni tempo rlstu cen ¢astecné zpomalovat, zlstalo viak na-
dale pomérné vysoké. Modelovy pFistup CNB naznacuje, ze ke konci
2017 byly ceny bydleni nadhodnoceny o zhruba 14 % (¢ast 2.2). Mira
nadhodnoceni cen nemovitosti tak mize byt v nékterych pfipadech vyssi
nez mira prezajisténi, kterou implikuji soucasné limity LTV.

Objem novych uvéri na bydleni dosahl nového rekordu

V roce 2017 banky poskytly téméF 350 mld. K& novych Gvérd na bydlent,
coz predstavovalo novy historicky rekord (Graf V.18). Varovani trznich
ucastnikdl  zaznivajici loni na jate, ze kvali opatfenim CNB dojde
k vyraznému poklesu trhu, se tak nenaplnila. V poloviné loriského roku
doslo k zastaveni meziro¢niho rdstu nové poskytnutych Gvérd na bydleni.
Mési¢ni objemy téchto uveérl viak zlstavaji na velmi vysokych Urovnich
(v prvnim ctvrtleti 2018 kolem 28 mld. K¢). Celkovy stav bankovnich Gve-
r( na bydleni se v loriském roce zvysil o témér 10 % (zhruba 100 mld. K<)
a v breznu 2018 dosahl 1 150 mld. K¢&. Za prvni Ctvrtleti letosniho roku se
stav avérl na bydleni mezirocné zvysil o 8,6 % (u hypotecnich Uvérd
09,4 %).%

Spirala mezi cenami nemovitosti a ivéry na jejich pofizeni se
prestala roztacet...

V lofiské ZFS 2016/2017 oznacila CNB za nejvyznamnéjsi domaci riziko
pokracovani roztaceni spirdly mezi cenami nemovitosti a Uvéry na jejich
pofizeni. Graf V.19 a Graf V.20 zobrazuji pozici ekonomiky ve spirdle
na pololetnich datech od roku 2004 do konce roku 2017. Z hlediska cen
byt se ekonomika prozatim nenachéazi ve spirale tak daleko jako v letech
pfed zacatkem krize, nicméné z hlediska objemu novych Gvér na bydleni
je vyrazné vyse. Ve druhé poloviné 2017 se i diky zrychlenému tempu
rlstu pfijm0 zacaly indikatory v obou grafech vracet zpét k méné riziko-
vym Urovnim. Souhrnné Ize tyto indikatory hodnotit tak, Ze charakter
soucasného vzestupu na trhu nemovitosti je oproti minulé epizodé odlis-
ny v silngjsi Gvérové dynamice. V Grafu V.20 je z barevného oznaceni
jednotlivych bodl dobfe vidét paradox financni stability: v dobach nejsil-
néjsiho vzestupu je podil avér se selhanim velmi nizky. To byva interpre-
tovano jako dikaz o tom, Ze rizika jsou nizkd. Ve skute¢nosti se v takové
situaci zpravidla rizika skryté v pozadi zvy3uiji.

20 Graf V.17 ukazuje, ze pred krizi se vroce 2008 ceny bytd oproti roku 2007 zvysily
o vyraznych 17 %. Pak ale pfislo nékolik let, kdy se ceny byt oproti pfedchozimu roku sni-
zovaly. Meziro¢ni rast cen se obnovil az v roce 2014 a postupné zrychloval.

Zaznivaji nazory, ze 9% tempo rdstu neni nijak vysoké, nebot v poloviné predchazejici
dekédy krizi presahovalo tempo rlstu Uvérd na bydleni 30 %. Je si v3ak tfeba uvédomit
efekt pocatecni nizké zakladny: 9% rast by znamenal v roce 2018 vice nez 100 mld. K¢
celkového stavu Gvérd navic, v roce 2011 65 mld. K¢, v roce 2007 33 mld. K¢ a v roce
2004 jen 14 mld. K¢.

2
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... podminky pro roztaceni vsak pretrvavaji

Systémova rizika souvisejici se vzestupem trhu nemovitosti CNB omezuje
nastroji makroobezietnostni politiky i mikroobezietnostniho dohledu.
Vychodiskem k tomu je Ufedni sdéleni Doporuceni k fizeni rizik spojenych
s poskytovanim retailovych uvéra zajisténych rezidenéni nemovitosti (dale
jen ,Doporuceni”). To stanovuje kvantitativni limity ukazatele LTV i kvali-
tativni kritéria pro obezfetné poskytovani téchto uvérd, zejména v oblasti
posuzovani schopnosti klienta Gvér splacet. Rizika spojend s poskytovanim
hypotec¢nich Gvérd a dodrzovani Doporuceni ze strany bank posuzuje
CNB dvakrat ro¢né. Z posouzeni provedeného na zéakladé Udajll
o poskytovanych Uvérech za cely rok 2017 vyplyva, Ze i pfes pozitivni
Ucinky zpfisnéni limitd ukazatele LTV platného od dubna 2017 je Uvérové
financovani nadale zdrojem systémovych rizik. Podminky pro financovani
nakupu bydleni na uvér zGstavaji atraktivni. Urokové sazby u GvérQ
na bydleni se pohybuji vyrazné pod dlouhodobym préimérem a pfi zo-
hlednéni mzdové inflace jsou v redlném vyjadreni stale zaporné. Zpfisnéni
ménové politiky prostfednictvim tfi zvyseni ménovépolitické sazby a ko-
munikace ve sméru jejiho dalstho zvySovani prozatim vedly pouze k dil&i-
mu narGstu sazeb z klientskych Gvérd (Graf 11.14). Pfi pozorovaném rdstu
prijmG doméacnosti mlze u casti z nich stale pretrvavat zesilend motivace
k Uvérovému financovani. Zaroven pretrvava optimizmus doméacnosti oh-

,,,,,

Sovani rlistu cen kupovanych nemovitosti.

Rust cen rezidencnich nemovitosti byl doprovazen navysovanim
pramérné vyse nové poskytovanych Gvéra na bydleni

Ve druhé poloving 2017 se podle Udajli ze Setfeni novych Gvérd zajisté-
nych rezidencni nemovitosti (nize jen ,Setfeni” a ,avér”) dale zvysila
primérna vyse poskytovanych Gvérd (Graf V.21). Tento vyvoj korespon-
duje s pokracujicim rlstem cen bydleni a ochotou domacnosti financovat
jeho ndkup prostfednictvim dluhu. Prestoze celkovy objem nové poskyt-
nutych Gvér ve druhém pololeti mirné zvolnil, nadéle se pohybuje na
Urovnich, které Ize z historického hlediska oznacit za velmi vysoké
(Graf V.21).

Na vyvoj rizik spojenych s trhem nemovitosti CNB priibé&zné
reagovala

Existence podminek pro rozvijeni spirdly mezi cenami nemovitosti a Uvéry
na jejich pofizeni identifikovana v ZFS 2016/2017 vyzadovala ze strany
CNB adekvatni reakci. Od za¢atku druhého ctvrtleti 2017 proto zacaly
platit zpfisnéné doporucené limity pro ukazatel LTV. Ty zamezuji poskyto-
vani individualnich avérd s LTV nad 90 % (individudini limit) a dovoluji
poskytovat Uvéry s LTV 80-90 % maximalné do vySe 15 % z nové po-
skytnutych Gvéri v daném ctvrtleti (agregatni limit). V cervnu 2017 CNB
doporucila poskytovatelim sledovat ukazatele DTI a DSTI, stanovovat si
pro né interni limity a obezfetné na jejich zakladé posuzovat Zadosti
o Uvér. Zaroven uvedla hodnoty pro ukazatele DTl (pomér vyse
hu a cistych pfijm0, debt-to-income) a DSTI (pomér celkové dluhové
sluzby a Cistych prijmd, debt-service-to-income), jejichZ prekroceni by mé-
lo vést k obzvlasté obezietnému posouzeni Zadosti o poskytnuti Gvéru.
CNB také rozsitila plsobnost Doporuceni ina dalsi Gvéry poskytované
klientdm, ktefi jiz maji sjednan avér zajistény rezidencni nemovitosti,

GRAF V.20

Nadhodnoceni cen byt, mezera méfitka objemu novych
uvért na bydleni v relaci k vysi mezd a podil uvéri se
selhanim

(osa x: nadhodnoceni v %; osa y: nové tvéry v relaci ke mzdam, odchylka od priméru
v %)
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Pozn.: Spirdla je odvozena na zakladé indikatoru nadhodnoceni cen byti a mezera
méfitka objemu novych Gvérd na bydleni v relaci k vy3i mezd. Nadhodnoceni je
ziskano z ukazatele price to income.

GRAF V.21

Vyvoj objemu a primérné vyse novych uvéru
(v mld. K¢ prava osa: v mil. K¢)
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GRAF V.22

PInéni doporuéenych limita LTV
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GRAF V.23

Rozdéleni novych uvérd podle LTV
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GRAF V.24

Primérna vyse arokovych sazeb podle avérovych

charakteristik
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a také na viechny poskytovatele Gvér(. V listopadu 2017 pak CNB zvefej-
nila ,,Dohledové sdéleni k poskytovani Gvérli domacnostem Uvérovymi
institucemi (dohledovy benchmark) shrnujici zasady, jak by mély banky pfi
poskytovani Uvéru zhlediska zachovavani obezietnosti postupovat.
Na odli$ny rizikovy profil vzhledem k Doporu¢eni CNB (objem rizika)
a/nebo nedostatecné procesy fizeni rizik vzhledem k Dohledovému sdéle-
ni mikroobezfetnostni dohled CNB reaguje prostfednictvim dodate¢ného
kapitalového pozadavku v rdmci SREP.

Dodrzovani zpfisnénych doporucenych limiti LTV institucemi se
zlepsilo...

Data ze Setfeni za druhé pololeti 2017 potvrdila postupné sblizovani Gvé-
rové praxe bank s nastavenim prisnéjsich doporucenych limitl pro ukaza-
tel LTV. Pres opozdény nabéh tak dotcené instituce ke konci roku 2017
postupovaly z pohledu limitd LTV prevazné v souladu s platnym Doporu-
cenim. Uvéry s LTV 80-90 % predstavovaly ve tretim a Ctvrtém ctvrtleti
roku 2017 15 %, resp. 12 % Uvérové produkce, ¢imz byl na agregované
arovni splnén jejich maximalni doporuceny podil 15 % (Graf V.22). Uvéry
s LTV nad 90 %, které by podle Doporuceni nemély byt poskytovany vi-
bec, predstavovaly v obou Ctvrtletich zhruba 4 % Uvérové produkce. Pres-
toze prekracovani individuainiho limitu bylo u instituci pomérné casté,
u prevazné vétsiny z nich podil nadlimitnich Gvér( nepresadhl 5 % Uvérové
produkce.

... zmény v distribuci novych tvéri podle LTV se promitly do vyse
urokovych sazeb

PrizpUsobeni instituci doporu¢enym limitdm vedlo k vyznamnému néardstu
podild uvérl poskytovanych sLTV 70-80 % na ukor uvérd sLTV
80-90 %, u nichz je uplatfiovan agregatni limit (Graf V.23). Rozdéleni
novych Gvérd v ostatnich kategoriich LTV se oproti prvnimu pololeti 2017
témér nezmeénilo. Platnost agregatniho limitu pro Gvéry s LTV 80-90 %
instituce promitly do wvyssich urokovych sazeb vdané kategorii
(Graf V.24). Ty také zaznamenaly napfic viemi kategoriemi LTV nejvy3si
mezirocni narlst (Graf VV.25). V prdbéhu roku 2017 dochazelo k relativné
vy$8imu narlstu sazeb rovnéZz u Uveérl s rizikovéjsSimi charakteristikami
z hlediska  ukazateld LTI (pomér vySe Uvéru a Cistych pfijma,
loan-to-income) a LSTI (pomér dluhové sluzby spojené s Gvérem
a Cistych pfijmd, loan service-to-income). V meziro¢nim srovnani tak po-
skytovatelé Gvér( zacali pfi stanovovani Urokovych sazeb vyraznéji zo-
hledrovat rizikové charakteristiky klientd.

Formalni pInéni doporuéenych limiti nemusi ve viech pfipadech
znamenat absenci rizika

Posun smérem k nizSim hodnotam LTV vreakci na pfisngjsi limit LTV
(Graf V.23) Ize obecné interpretovat jako sniZeni rizik na strané poskyto-
vatell. U¢innost limiti LTV pFi omezovani systémovych rizik je ale zavisla
také na zplsobu stanovovani zastavnich hodnot nemovitosti a dodrzovani
principu jejich konzervativniho ocefiovani ze strany poskytovateld.
Ti mohou mit v nékterych pfipadech motivaci snizZit prostfednictvim opti-
mistického ocenéni nemovitosti hodnotu LTV s cilem dostat se tésné pod
individualni ¢i agregatni limit. Data prezentovand v Boxu 5.1 naznacuji, ze
k tomu muze v nékterych p¥ipadech dochéazet. CNB proto bude monito-
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rovat dodrzovani principu konzervativniho ocenovani zastav a bude vyza-
dovat dlsledné vykazovani udajd o kupnich cenach a odhadnich hodno-
tach kupovanych nemovitosti ze strany poskytovateld.

... nékteré praktiky mohou byt v rozporu s platnym Doporucenim
Obdobné je pro uc¢innost doporucenych limitd LTV nutné zajistit, aby ne-
dochéazelo k jejich obchazeni prostfednictvim soubézného poskytnuti ne-
zajisténych (spotrebitelskych) Uvérd slouzicich k dofinancovani nakupova-
né nemovitosti, které by nebylo v souladu s vydanym Doporu¢enim. CNB
méa nové k dispozici data o hypotecnich Gvérech, u nichz klienti rok pred
jejich poskytnutim nebo rok po ném soucasné Cerpali nezajistény uvér
u libovolné finan¢ni instituce (Graf V.26). Data neumoznuji urcit, zda cer-
pani nezajisténého Uvéru bezprostfedné souvisi s dofinancovanim nemo-
vitosti. | pfes relativné nizky objem soubézné poskytnutych nezajisténych
uvérl viak jejich narlst v dobé zahdjeni platnosti zpfisnénych limitl LTV
vyvolava potrebu se touto problematikou zabyvat a ucinit kroky, které by
zamezily pfipadnému obchazeni Doporuceni touto cestou.

BOX 5.1: VYHODNOCENI VALUACE CEN NEMOVITOSTI
BANKAMI

Horni hranice ukazatele LTV obsazené v Doporuceni?? jsou dulezi-
tym nastrojem pro snizovani systémovych rizik spojenych
s tvérovym financovanim bydleni a vyvoje na trhu nemovitosti. Pro
hodnoceni Ucinnosti tohoto néstroje i jeho nastaveni je ddlezité
sledovat, jakym zplsobem banky v rdmci vypoctu ukazatele LTV
pristupuji ~ k uréeni  hodnoty  podkladovych  nemovitosti®
ve jmenovateli tohoto ukazatele (value, odhadni hodnota, valuace)
a zda nedochazi k oslabovani Gcinnosti limitd LTV prostfednictvim
Uprav metod valuace. Dle Doporuceni by poskytovatelé Gvérd
.-..-méli pristupovat ke stanoveni hodnoty zajisténi pro ucely vypo-
Ctu ukazatele LTV konzervativné a brat v Gvahu riziko nadhodno-
ceni cen nemovitosti” (¢lanek IV, odst. 4 ,Doporuceni”).
V obdobi nadmérného rdstu cen nemovitosti by tak méli reagovat
relativnim snizenim odhadni hodnoty podkladové nemovitosti
v porovnani s kupni cenou.

Jednim z datovych zdrojd, které CNB vyuziva pfi posuzovani pii-
stupu bank k nastavovani odhadni hodnoty, jsou Udaje ze

22 Doporuceni publikované jako utedni sdéleni Ceské narodni banky ze dne 16. ¢ervna 2015,
14. ¢ervna 2016 a 13. Cervna 2017. Limitdm LTV se vénuje ,,Doporuceni A: Dodrzovani li-
mitl pro hodnoty LTV u nové poskytovanych retailovych Gvérd zajisténych rezidencni ne-
movitosti” (¢lanek 1V). K nastaveni limitl LTV viz také Hejlova, H., Holub, L., Plasil, M.
(2018): Zavadéni a kalibrace makroobezretnostnich nastroju cilenych na expozice zajisténé
reziden¢ni nemovitosti v CR, tematicky ¢lanek v této Zpravé.

23 Jedna ¢i vice nemovitosti pouzitych k zajisténi Gvéru.

24 Hodnotou zajisténi se rozumi odhadni hodnota nemovitosti stanovend obezfetnym posou-
zenim budouci prodejnosti nemovitosti s ohledem na jeji trvalé a dlouhodobé vlastnosti,
obvyklé a mistni podminky trhu, stavajici vyuZiti a jind mozna vhodna vyuziti. Clanek Iil.
Bod 8 Doporuceni.

GRAF V.25

Meziroéni zmény pramérnych drokovych sazeb podle

uvérovych charakteristik
(0sa x: LTV v %; osa y: zmény v p.b.; 2H 2017)
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GRAF V.26

Soubézné poskytnuti nezajisténého a hypotecniho tvéru
(osa x: pololeti, kdy byl poskytnut hypotecni tvér; osa y: nezajisténé Gvéry v mld. K¢)
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Pozn.:  Oznaceni ,pfed” a ,po” se vztahuje k dobé poskytnuti hypotecniho avéru. Pro
prvni a posledni sledované obdobi jsou tdaje dopocitany na celek, nebot znama
data nepokryvaji celych 6 mésici. Data pro ¢asové rozmezi 1 rok pred poskytnu-
tim hypotecniho Gvéru a 1 rok po ném poskytuji obdobny obrazek.
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GRAF V.1 Box

Srovnani medianu kupni ceny, vyse uvéru a odhadni hodnoty
podkladové nemovitosti

(v mil. K&
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Pozn.:  Pro nové avéry bez refinancovanych Gvérdi s dostupnou nenulovou kupni cenou.

Cerné svislé &ary oddéluji obdobi s platnosti rdznych vysi limitd LTV.

GRAF V.2 Box

Srovnani vztahu ukazatele LTV a poméru odhadni hodnoty a
kupni ceny
(osa x: LTV v %; osa y: odhadni hodnota ke kupni cené nemovitosti v %)
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Pozn.:  Pro nové Gvéry bez refinancovanych Gvér(i s dostupnou nenulovou kupni cenou.

Barvy podle obdobi platnosti riznych limitd LTV.

Setfeni. Vedle ukazatele LTV a odhadni hodnoty zajisténi banky
uvadi u priblizné jedné tretiny Uvért rovnéz kupni cenu kupované
nemovitosti.?> Z téchto udajl vyplyva, ze odhadni hodnotu
v priméru stanovuji vy3e, nez je kupni cena (Graf V.1 Box).
U velké casti nové poskytnutych Gvérd pritom zlstava odhadni
hodnota nemovitosti nastavena na Grovni kupni ceny (od dubna
2017 do konce roku 2017 celkem 44 % uvérQ, u kterych byla
uvedena kupni cena). V obdobi mezi tfetim ctvrtletim 2015
a Ctvrtym Ctvrtletim 2017 zarovernt median odhadni hodnoty naros-
tl 0 3,8 p.b. vice, nez ¢inilo zvySeni medianu kupni ceny. Rychlejsi
rlst medianu odhadni hodnoty oproti medianu kupni ceny muze
znamenat, ze u ¢asti Uvérd mohlo byt plnéni limitl LTV dosazeno
zvySenim odhadni hodnoty. Vzhledem k tomu, Ze nardst medianu
kupni ceny odpovidal nardstu oficialnich indexd cen nemovitostt,
pak pristup nékterych bank k valuacim cen zastavovanych nemovi-
tosti nemusi byt v nékterych pripadech v souladu s prislusSnym
ustanovenim Doporuceni. Pokud by se takovy pfistup ukazal byt
dominantnim, makroobezretnostni organy by mély zvazit, zda
nereagovat snizenim horni hranice LTV.

Z hlediska omezovani systémovych rizik je dllezité, aby v rlstové
fazi financniho cyklu charakterizované zvysovanim cen nemovitosti
az nad Urovné dané fundamentdlnimi faktory nedochdzelo
ke stejné rychlému ndrdstu vyse jednotlivych hypotecnich Gvér(.
Z Udaju vyplyva, ze v obdobi mezi tretim ctvrtletim 2015 a Ctvrtym
Ctvrtletim 2017 se median kupni ceny zwysil o 10 p.b. vice nez
median vyse poskytnutého Uvéru. Narlst rozdilu mezi medianem
odhadni hodnoty a vyse Gvéru mlze byt reakci bank na postupné
snizovani hornf hranice LTV.

Pro posouzeni toho, jak se na zplsobu valuace cen nemovitosti
bankami projevilo zavadénf limitd LTV, je pro jednotlivé nové po-
skytnuté Uveéry zobrazen v grafu (Graf V.2 Box)2® vztah LTV (hori-
zontalni osa) a poméru odhadni hodnoty a kupni ceny (vertikalni
osa). Barevné jsou odliseny body pro jednotliva obdobi platnosti
limitl LTV. Z grafu je mozné vypozorovat postupné snizovani LTV
u nové poskytnutych Gvérl. Zarover jsou v ném patrné koncen-
trace jednotlivych bodd (Gvérd) kolem rovnobéznych linii odrazeji-
cich rGizné typy chovani Zadatel& o hypotecni Gvér a jejich posky-
tovatell. Jak bylo uvedeno vyse, ve vétsiné pfipadl je odhadni
hodnota nemovitosti nastavena na Urovni kupni ceny nebo v jeji
blizkosti, tzn. kupni cena nemovitosti je vnimana jako urcita vy-

25 Cena nemovitosti nebyva uvedena napfiklad v pfipadech, kdy je Uvér urcen na vystavbu
nové nemovitosti a nikoli na jeji koupi. Podobné neni cena obvykle dostupna v pfipadé re-
financovani jiz existujiciho Gvéru. Refinancované Uvéry se pfitom na celkovém poctu Gvérd
z Setieni podileji z 23 %. U novych Gvér je podil poctu Gvérd s cenou roven 39 %.

26 Pro vizualizaci byla zvolena metoda drobného nahodného rozkmitani bodt z divodu pre-
kryvu velké vétsiny pozorovani.
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chozi hodnota. Tato skutecnost je vyjadiena vodorovnou linif
na hodnoté 100 %. Po zméné osoby platce dané z prevodu ne-
movitosti (platné od 1. listopadu 2016%7) je mozné vypozorovat
v grafu také slabou vodorovnou linii na drovni 104 %, coz by
mohlo implikovat, Ze v nékterych pfipadech dochazi k navyseni
odhadni hodnoty nemovitosti o tuto 4% dar.

DalSim patrnym vztahem je nepfima Uméra mezi LTV a pomérem
odhadni hodnoty a kupni ceny nemovitosti (klesajici kfivky). MUze
se jednat o dUsledek toho, Ze Zadatel pfi sjednavani Uvéru jesté
nezna odhadni hodnotu nemovitosti, ale pouze jeji kupni cenu,
a zada tak o uvér vyjadreny jako procento této kupni ceny. Pokud
jiz neni vy3e Gvéru po zhotoveni odhadu dale upravovana, vznika
mezi LTV a pomérem odhadni hodnoty a kupni ceny nemovitosti
neprima umeérnost. 28

Posledni z identifikovanych vztahG nastava v situacich, kdy vyse
Gvéru zavisi primarné na odhadni hodnoté nemovitosti (svislé li-
nie). Tato situace mUZze nastat z rGznych ddvodu, jejichz spolec-
nym rysem je snaha zadatelt ,,docerpat” Gvér az na hranici dané-
ho maximalniho LTV. MUze se jednat o pfipady, kdy se Zadatelé
snazi ziskat dodate¢nou hotovost pfi pro né nepfiznivém odhadu
hodnoty nemovitosti (napf. pomoci UGvéru na spotrebu), nebo
o snahu Zadatel vyuzit moznosti ziskani relativné levnych penéz
napr. na vybaveni domacnosti popr. dalsi vydaje nepfimo souvise-
jici s koupi nemovitosti. Spolec¢nym rysem téchto Gvér( je, ze jejich
vy3e nezalezi na kupni cené nemovitosti, ale na odhadni hodnoté
a platném limitu LTV. V grafu je tak tento typ chovani reprezento-
van svislymi liniemi na hodnotach limitu LTV platného v daném
¢asovém obdobi (tedy 80 %; 85 %; 90 % a 100 %).%°

Casti vertikalnich linif s pomé&rem odhadni hodnoty a kupni ceny
vy$sim nez 100 % mohou byt interpretovany z hlediska finanéni
stability priznivé jako situace, kdy banky po Zadateli o Gvér
v pfipadé, Ze narazi na limit LTV, vyzaduji dodatecné zajistént,
¢imz snizuji své ztraty v pfipadé selhani dluznika (LGD).
Za pomérem odhadni hodnoty a kupni ceny vyssim nez 100 %

Dle zékona 357/1992 Sb. je , poplatnikem dané z nabyti nemovitych véci nabyvatel vlast-
nického prava k nemovité véci” (§1 odst. (1)). Do 31. 10. 2016 byl pfitom poplatnikem té-
to dané obvykle pfevodce vlastnického prava k nemovité véci.

Pokud je vyse Gvéru nastavena proporcionalné ke kupni cené, tedy jako U = LTVim*P, kde
U oznacuje vy3i Gvéru, LTVime platny horni limit pro LTV (tedy v jednotlivych letech 80 %;
85 %; 90 % ¢i 100 %) a P kupni cenu nemovitosti, pak pro vysledné LTV ex post plati:
LTV = LTViet*PV = LTVimi/(V/P). Vztah mezi pomérem odhadni hodnoty a kupni ceny V/P
a LTV je pak nepiimd umérnost. Pokud se tedy napfiklad podkladové nemovitost ukaze ja-
ko hodnotnéjsi, nez byla kupni cena, nebo pokud dluznik dolozi dodate¢nou zastavu zvy-
Sujici zastavni hodnotu, dochazi k poklesu vykazovaného LTV.

Tedy zelena linie odpovidajici 80% LTV pro obdobi od dubna 2017, ¢ervena linie odpovida-
jici limitu 85 % pro obdobi od fijna 2016 do bfezna 2017 a modra linie odpovidajici limitu
platnému do zafi 2016. Céste¢né jsou patrné rovnéz linie pro absolutni limity LTV (90 %,
95 % a 100 %).
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muUZe byt také situace, kdy kupni cena neodpovida skute¢né hod-
noté nemovitosti, napfiklad pfi prodejich mezi pfibuznymi
v ndvaznosti na dédické fizeni, nebo v situaci, kdy bude poskytnut
kombinovany Gvér na koupi starsi nemovitosti a na jeji rekonstruk-
ci. Vy3e poméru odhadni hodnoty a kupni ceny nad 100 % ale
mohou odrazet také obchazeni pInéni limitu LTV takovym stano-
venim odhadni hodnoty nemovitosti, aby dany Gvér spadal do ka-
tegorie s nizsi LTV.

Vysledky provedené analyzy nelze interpretovat tak, ze by banky
reagovaly na postupné snizovani horni hranice LTV snizenim miry
obezretnosti pfi poskytovani hypotecnich Gvérd. Vétsina uvérd je
sjednavana na 80 % kupni ceny a odhadni hodnota nemovitosti
se nejcastéji shoduje s touto kupnf cenou. Nicméné uverl, u nichz
odhadni hodnota prevysuje kupni cenu, je i po zpfisnéni pravidel
pro poskytovani Gvérl zajisténych rezidencni nemovitosti CNB
od dubna 2017 nezanedbatelny podil. Podil Uvérd s odhadni hod-
notou nemovitosti vy33f nez 110 % kupni ceny dosahuje cca 11 %
z Gv&rl s LTV nad 70 %. Cast dat obsahuje také informaci, zda se
u daného uvéru jednalo pouze o odhadni hodnotu kupované ne-
movitosti, tj. neovlivnénou pfipadnym dodatec¢nym zajisténim.3°
| z téchto Uvér( dosahoval podil Gvérl s odhadni hodnotou vy3si
nez 110 % kupni ceny také cca 11 % z Gvérd s LTV nad 70 %.

CNB reagovala na riziko roztaéeni cenové spiraly zpfisiiovanim
limitd LTV

Na rostouci nadhodnoceni cen nemovitosti, vysoka tempa rlistu nové po-
skytovanych Gvérd a vyznamny podil nové poskytovanych uvér se sou-
b&hem vy3sich hodnot LTV, LTI a LSTI reagovala CNB pr(ib&Zné postup-
nym snizovanim limitG LTV v Doporuceni. Plsobeni pfisnéjsich limitl LTV
a nékterych dalsich parametrd Doporuceni hodnoti CNB pozitivné. Vedly
k zastaveni meziro¢niho rlstu novych hypotecnich Gvér( a ke zdrazeni
avérl s vysokymi hodnotami LTV. Dosavadni zpfisriovani limitl LTV bylo
v souladu s narGstem odhadovaného nadhodnoceni cen byt(, které vede
ke zvySeni rizikovosti hypote¢nich Uvérl pro jejich poskytovatele.
PFi sou¢asném odhadovaném nadhodnoceni cen bydleni predstavuji sta-
vajici limity LTV z hlediska obezfetného pokryti potencidlnich rizik hrani¢ni
hodnotu. S ohledem na signély o zpomalujicim rlstu cen bydleni a pfizni-
vy vyvoj piijm& domacnosti viak CNB v tuto chvili nepovazuje za nezbytné
doporucené limity LTV déle zpfisnit.

30 Dle dostupnych dat byla vyuzita dalsi nemovitost k zajisténi Uvéru v méné nez 20 % uveér
s uvedenou odhadni hodnotou pouze kupované nemovitosti.
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CNB neméni doporuceni tykajici se Gvérd pro dalsi pronajem,

za vhodné feseni povazuje standardizaci tohoto produktu

ze strany poskytovatell

Jedno ze stavajicich doporuceni uvadi, aby u urcitych kategorii uvérl
k financovani reziden¢ni nemovitosti pro dalsi prondjem ukazatel LTV ne-
presahoval 60 %. Uvéry tohoto typu ¢inily v druhém pololeti 2017 necel
4 % z novych Uvérl a na relativng nizké Grovni jsou dle Setfeni vykazova-
ny dlouhodobé. Z trhu ¢asto zazniva informace, Ze skute¢ny podil je vy-
znamné vyssi. Jejich poskytovani za podminek doporucenych pro financo-
vani rezidenc¢nich nemovitosti k vlastnimu bydleni pfitom miZze vést
k netipinému ¢&i zkreslenému hodnoceni souvisejicich rizik. CNB je proto
nazoru, Ze zvyseni transparence Uvérového trhu a zlepseni systému fizeni
pfislusnych rizik by prospélo rozsifeni produktové nabidky bank
o specifické Gvéry k nadkupu bydleni pro dalsi prondjem, jejiz soucasti by
byly téz podrobné definované ramcové Uvérové standardy. Dlouhodobym
cilem by méla byt kultivace Gvérového trhu, kdy by se k financovani avérd
pro dal3i pronajem vyuZzivaly prevazné takové Uvérové produkty, které
plné odrazi povahu téchto Uvérd a jejich rizika.

Instituce poskytuji vyznamny objem hypotecnich avéra

s rizikovymi charakteristikami z hlediska schopnosti Zadatela
splacet dluhy

CNB v ZFS 2016/2017 oznatila za rizikové Gvéry s DSTI nad 40 % a DTI
nad 8. Poskytovatelé by Zadosti o Uvér s témito nebo horsimi hodnota-
mi méli posuzovat obzvlasté obezietné. To plati zejména v pripadé, kdy
jsou u daného Uvéru zaroven prekroceny také doporucené limity pro uka-
zatel LTV. Vysledky Setfeni indikuji, Ze Gvéry, které dosahuiji rizikovych
hodnot soucasné podle ukazatell LTV, LTI i LSTI jsou poskytovany ve vy-
znamné mife nadale. Podil Gvér( s LSTI nad 40 % a/nebo LTI nad 8 setr-
vaval v prabéhu roku 2017 na viceméné stabilnich Urovnich (Graf V.27
a Graf V.28). V ramci snizovani objemu Gvérd s LTV 80-90 % instituce
vyrazné nesnizily objem uvérQ, které mély zaroven LSTI nad 40 % nebo
LTI nad 8. Nedoslo tak k eliminaci uvérd s vysokou pravdépodobnosti se-
lhanf a s potencialné znacnou ztratovosti pfi selhani. Témér desetina Uvé-
rd méla oba indikatory soubézné nad uvedenymi hodnotami. Procentni
zastoupenf rizikovych Gvérl v kategorii Gvérl s LTV nad 80 % a u Uvérd
celkem zUstalo zhruba shodné. Z tohoto pohledu tak vysledky nenazna-
Cuji, ze by ze strany poskytovatell dochézelo k prisnéjsimu schvalovani
rizikovych Uvérd u vyssich hodnot LTV.

U Zadateld o nové Gvéry mize dochazet ke snizovani finanéni
rezervy

Rozdéleni uvérl podle ukazatele LTI a LSTI zGstdva v case stabilni
(Graf V.30) i pres postupny narlst primérné vyse novych Uvérd také diky
tomu, Ze s rostouci vysi Uvéru se soucasné zvysuje vyse Cistych pfijma de-
klarovanych v Zadosti o uvér. | kdyZ je tento vyvoj Castecné vysvétlitelny
zlep3ujici se pfijmovou situaci domacnosti, z¢asti za vyssim deklarovanym
pfijmem stoji rovnéz rostouci prdmeérny pocet Zadatell zapocitanych
v doloZenych pfijmech (Graf V.29). Tato tendence muze indikovat, Ze ros-
toucimu poctu klientl nestaci dolozit k ziskani Gvéru v poZzadované vysi
pouze jeden z pfijma.

GRAF V.27

Rozdéleni novych uvéri podle LTI
(osa x: LTI v letech; osa y: podil tvéri v %)
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GRAF V.28

Rozdéleni novych uvéra podle LSTI
(osa x: LSTI v %; osa y: podil tvérdi v %)
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GRAF V.29

Vyvoj pramérné vyse dolozenych pfijmi a poétu zapoéitanych
klienta
(v tis. K¢; prava osa: v jednotkach)
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GRAF V.30

Clenéni rizikovosti uvéra podle kategorii LTV z Doporuceni

(osa x: LTV v %; osa y: podil Gvérd v %)
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GRAF V.31

Vyvoj indikatoru potencialnich ztrat z novych Gvéra a jeho
slozek
(v %; v %; v mld. K& v mld. K¢)
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GRAF V.32

Rozdéleni novych uvéri podle LTI
(osa x: LTI v letech; osa y: podil avérd v %; 2H 2017)
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Uvéry s DSTI nad 40 % a DTI nad 8 CNB nadale povazuje

za rizikové

CNB rizikovost Uvért podle hodnot ukazateld LSTI a LTI pravidelng vy-
hodnocuje s vyuzitim udaj o individualnich Gvérech ze Setteni (blize viz
tematicky clanek Zavadéni a kalibrace makroobezietnostnich nastrojl
cilenych na expozice zajisténé rezideneni nemovitosti v CR v této Zpravé).
Vysledky analyz pro Gvéry poskytnuté ve druhé poloviné 2017 a také pro-
vedené zatézové testy domadacnosti (Cast 4.3) potvrzuji, Ze Uvéry
s hodnotami LSTI nad 40 % a LTI nad 8 Ize naddle oznacovat za rizikové.
Z4atézové testy zarover ukazuji, Zze pro domacnosti s relativné nizkymi pfi-
jmy mohou predstavovat znacné riziko jiz Uvéry s DSTI na drovni 30 %.
Prekroceni uvedenych hranic vyrazné zvy3uje pravdépodobnost, Ze Zada-
telé o Uvér budou v budoucnu vystaveni zvysenému riziku jeho nesplacenf
(Graf 3 a Graf 4 ve vyse uvedeném tematickém clanku).

Rizika spojena s poskytovanim novych Gvéra v druhé poloviné
roku 2017 se v souhrnu mirné zvysila

Souhrnny indikator potencidlnich ztrat z novych Uvérd, ktery hodnoti rizi-
ka spojend s poskytovanim Uvérd na bydleni z pohledu financni stability,
se oproti minulym kol@im Setfeni mimé zvysil (Graf V.31).3" Za timto vyvo-
jem stoji zejména rostouci odhad prlmeérné ztratovosti Gvérl pfi selhani,
ktery odrazi zvysujici se rozsah nadhodnoceni cen bydleni v relaci
k platnym limitdm pro ukazatel LTV. Mirné rostouci je vsak i slozka indi-
katoru posuzuijici rizika spojena se schopnosti dluznikl splacet Gvér. Nao-
pak mirny pokles celkového objemu nové poskytnutych avérd nérdst ab-
solutni hodnoty potencidlnich ztrat pro bankovni sektor zmirnoval.

Potencialni rizika v oblasti zranitelnosti dluznik( vyZzaduji rozsifeni
zabéru Doporuceni CNB

Ceny bydleni v CR maji tendenci rdst rychleji nez disponibilni pfijmy do-
macnosti. To se odrazi ve zvySovani ¢astek Uvérd nezbytnych k pofizovani
bydleni a tim i relativni zadluzenosti zadatel( o Uvér. Dluznici se tak stava-
ji zraniteln&jsimi. Zarover pfi soucasnych cenach bydleni a optimistickych
prijmovych ocekavanich roste pravdépodobnost, Ze o Uvér budou v ros-
touci mife usilovat problematictéjsi zadatelé s nizsi averzi vaci riziku.
Na zakladé vyhodnocentf rizik povazuje CNB za nezbytné dale rozsi¥it Do-
poruceni v této oblasti o nastroje, které mifi na rizika, kterym jsou posky-
tovatelé jako celek vystaveni nepfimo pres bilance dluznikl a jejich pfi-
padnou reakci na zhorseni ekonomickych podminek.

Vzhledem k rostoucim rizikim v oblasti zadluzenosti a dluhové
sluzby domacnosti se Doporuceni rozsifuje o horni hranice
ukazatelt DTI a DSTI...

CNB na zékladé zjisténi, e nezanedbatelné procento Gvérdl vykazuije rizi-
kové charakteristiky z hlediska pfijm0 Zadatell (Graf V.32 a Graf V.33),
rozsifuje Doporuceni o stanoveni horni hranice ukazatell DTl a DSTI. Oba
doporucené ukazatele maji svlij nezastupitelny vyznam. Ukazatel DTI je

31 Metodika souvisejici s konstrukci a logikou indikatoru je popsana v Hejlova, H., Holub, L.,
Plasil, M. (2018): Zavadéni a kalibrace makroobezretnostnich nastroju cilenych na expozice
zajisténé rezidencni nemovitosti v CR, tematicky ¢lanek v této Zpravé.
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uréen primarné k tlumeni rizik spojenych s nadmérnym zadluzovanim
domdcnosti, zatimco ukazatel DSTI cili na rizika spojena s nadmeérnou vysi
dluhové sluzby. Dulezitost stanoveni limitd téchto ukazatelll doklada
i indikator potencialnich ztrat z novych avérd (Graf V.31). Ten ukazuje
na to, Ze rizika spojena se schopnosti dluznikl splacet Uvéry jsou zvy3ena
a podil potencidlné ohrozenych Gvérd, u nichZ se mohou objevit pro-
blémy se splacenim, je vysoky.

... které mohou pf¥iznivé spoluputsobit i na pInéni limiti LTV
Dodrzovani stanovenych limitl DTl a DSTI ze strany poskytovateld mdze
vést k omezeni rizik spojenych s Uvéry s vysokymi hodnotami LTV, kdy
7adatelé o Gvér zmensuji své finan¢ni rezervy tak, aby ,dostali” LTV
u svych Gvérd pod doporucené limity. Uvéry s vysokou Grovni LTV zéroven
nesou nejvyssi Urokové sazby, coz u téchto zadateld zvySuje dluhovou
sluzbu. Stanoveni hornich hranic DTI a DSTI sniZi riziko obchazeni limitd
LTV soubéznym poskytovanim jinych spotfebitelskych avérd (Graf V.26).
Pokud byly dodatecné Gvéry poskytované mimo banku poskytujici hypo-
tecni Uvér, poskytovatel dodatecného Uvéru dosud formalné pravidla da-
n& Doporucenim neporusoval. Nové viak bude takovy poskytovatel vazan
doporucenymi limity DTl nebo DSTI. Pokud by dodatecny uUvér ved|
k narGstu jednoho ¢i obou z téchto ukazatel nad doporucené Urovné,
avér by nemél byt poskytnut.

Horni hranice ukazatele DTI se stanovuje s platnosti od 1. fijna
2018 na urovni 9nasobku a ukazatele dluhové sluzby na 45 %
Cistych rocnich pfijma zadatele

Podle analyz CNB provedenych na zakladé dat o ukazatelich LTI a LSTI
rada klientd nedisponuje dostatecnou finan¢ni rezervou, ktera je dilezita
pro zachovani schopnosti splacet Uvér v pfipadé nepfiznivych zmén
v jejich pfijmové situaci nebo v Urovni Urokovych sazeb. S cilem omezit
tato rizika, ale zaroven vyrazné& nesnizit dostupnost Gvér(, dopliuje CNB
varovani o rizikovosti Gvérd s DTl ve vy3i 8 a DSTI ve vy3i 40 % nové sta-
novenim horni hranice ukazatele DTl na Urovni 9nasobku a ukazatele
dluhové sluzby na 45 % cistych rocnich pFijmd Zadatele. Nadale viak pla-
ti, Ze i Zadosti o Uvér s DTI ve vysi 8 a DSTI ve vysi 40 % by mély byt po-
suzovany se zvysenou mirou obezfetnosti. V zemich, které limity pro uka-
zatele DTl a/nebo DSTI aplikuji, jsou pfislusné hranice stanoveny
na podobnych & prisnéjsich Urovnich. 32

Je pfipustné prekrocit hodnoty obou ukazateld nejvyse u 5 %
celkového objemu poskytnutych avéri

CNB respektuje skute¢nost, ze mala ¢ast Gvérovych pripadd méa specifické
charakteristiky a striktni trvani na uplatnéni stanovenych hornich hranic
by mohlo vést k nadmérné regulatorni tvrdosti. Poskytovatelim je proto
umoznéno pokryt tyto specifické pfipady v rezimu 5% vyjimky. Graf V.32
a Graf V.33 ukazuji, ze i za predpokladu, Ze ukazatele DTl a DSTI pFevysu-
ji vykazované hodnoty LTI a LSTI, by mély stanovené limity obou ukazate-
10 v kombinaci s 5% vyjimkou pokryt vétSinu dosud poskytovanych Gvérd.

32 Ukazatel DTl je napf. stanoven v Norsku na uUrovni 6 az 7 podle vyse pfijmu zadatele
o Gvér. Omezeni limitu DSTI existuje i ve Svycarsku, a to formou samoregulace stanovené
Svycarskou bankovni asociaci. Maximalni DSTI je zde nastaven na drovni 33 % hrubych pfi-
jma (mirné pod 45 % v prepoctu na Cisté pfijmy).

GRAF V.33

Rozdéleni novych uvéri podle LSTI
(osa x: LSTI v %; osa y: podil Gvér(i v %; 2H 2017)
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GRAF V.34

LSTI pfi poskytnuti a pfi refixaci ivéru v zavislosti na vysi
pfijmua a vyvoji urokovych sazeb (p¥i rostoucich pfijmech)
(0sa x: Cisty mésicni prijem; osa y: v %)
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Pozn.:  Urokova mira pfi poskytnuti Gvéru odpovida Grokovym sazbéam z novych Gvérdi
domacnostem na bydleni ve 4Q 2017 (2,37 %). Za splatnost Gvéru uvazovano
25 let. Za pét let uvazovan narst piijmd 0 15 %.

GRAF V.35

LSTI pfi poskytnuti a pfi refixaci ivéru v zavislosti na vysi
pfijmu a vyvoji urokovych sazeb (pfi konstantnich pfijmech)
(0sa x: Cisty mésicni prijem; osa y: v %)
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Pramen: CNB

Pozn.:  Urokové mira pi poskytnuti Gvéru odpovida Grokovym sazbam z novych Gveérd
domécnostem na bydleni ve 4Q 2017 (2,37 %). Za splatnost Gvéru uvazovano
25 let.
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GRAF V.36 Poskytovatelé by méli vyhodnocovat schopnost klienta splacet
Objem novych Gvérd zajisténych komeréni nemovitosti uveér pfi zvyvéenl' zapujcnich drokovych sazeb 0 2 p.b.
(v mld. k&) Doporuceni CNB jiz od roku 2015 obsahuje ustanoveni o vyhodnocovani
50 4 schopnosti klienta splacet Gvér z vlastnich zdrojd pfi zhor3enych podmin-
kach (tj. zatéZzové testovat schopnost klienta splacet uvér). Standardnim
401 rizikem, které by mélo byt predmétem testu, je narlst Urokovych sazeb,
30 | ke kterému maze dojit pfi refivxaci nebo refinancovani Gvéru. S ohledem
na potfebu rovného pfistupu CNB nové nastavuje pravidlo pro tento test
20 | tak, Ze poskytovatelé pouziji zamyslenou smluvni Urokovou sazbu zvy3e-
nou nejméné o 2 p.b. Toto pravidlo reaguje i na zjisténi, Ze pretrvava vy-
10 4 / znamny podil Uvérd s vysokym LSTI. Néktefi dluznici se i pfi relativné ma-
l[ém narlstu Urokovych sazeb mohou dostat do rizikovych drovni DSTI
0 - (Graf V.34), obzvlasté pfi nepfiznivém vyvoji pfijma (Graf V.35).
2H/14 1H/AS  2H/15  1H/16  2H/16 1HAT7  2H/7
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mLogistické, pramyslové — Iz Logistické, pramyslové —V CNB bude opét usilovat o zakonnou pravomoc stanovovat horni
® Maloobchodni — | «Maloobchodni -V hranice ukazatelt hypoteénich avéria LTV, DTl a DSTI
Pramen: CNB Novela zakona o CNB obsahuijici tyto pravomoci prochazela legislativnim

Pozn.:

| znadi investice do komer¢nich nemovitosti, V jejich vystavbu.

GRAF V.37

Distribuce novych Gvéri podle LTV v 2H 2017
(0sa x: LTV v %; osa y: v mld. K¢)
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Pozn.: | znaciinvestice do komercnich nemovitosti, V jejich vystavbu.
GRAF V.38

Distribuce novych uvéra podle DSCR ve 2H 2017
(osa x: DSCR v %; osa y: v mld. K¢)
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Pozn.:

CNB
| znaci investice do komercnich nemovitosti, V jejich vystavbu.

procesem v roce 2017. Jeji projednavani vsak nebylo s ohledem na konec
funkcniho obdobi Poslanecké snémovny finalizovano. Novy navrh, ktery
CNB spolu s MF CR do legislativniho procesu predlozi v letosnim roce,
bude vychadzet z kompromisniho znéni zahrnujictho pozménovaci navrhy
schvalené v loriském roce v Rozpoctovém vyboru Poslanecké snémovny.
Cilem je mj. zajisténi rovnych podminek na trhu a zabranéni nekalé kon-
kurenci mezi poskytovateli. Banky se dnes obavaji, Ze ztrati trzni podily
na ukor jinych instituci, které doporuceni dodrzuji v mensi mife. Banky
a stavebni spofitelny podezrivaji nebankovni instituce, ze poskytuji dofi-
nancovani Uvérl a klienty predluzuji ¢i zatézuji vysokymi droky. Nelze vy-
loucit, Ze v budoucnosti za¢nou poskytovat hypotecni Uvéry v mnohem
VEtsi mife i zahrani¢ni instituce, které nebudou spadat pod obezretnostni
dohled CNB. Za této situace je jedinou cestou k zajisténf rovného posta-
veni na trhu stanoveni podminek pro viechny poskytovatele na zakladé
zékona. To by zajistilo p¥imou a rychlou reakci CNB na nedodrzovani pra-
videl prostfednictvim napravnych opatfeni u vsech typld poskytovatel(.
DdleZité rovnéz je, aby CNB méla pfistup k datim o poskytovanych Gvé-
rech, ktery zajisti G¢innou kontrolu dodrzovani pFislugnych pravidel. CNB
bude pfi nastavovani hornich hranic ukazateld LTV, DTl a DSTI vychazet
z vyhodnocenf vyvoje Uvérd na bydleni, indikatord potencidlniho nadhod-
noceni cen bydleni a indikator( zranitelnosti bankovniho sektoru i sektoru
domdcnosti vici nepfiznivym ekonomickym sokdm.

Zakonné pravomoci v oblasti uvérovych ukazateli ma

v evropskych zemich fada narodnich organu

Limity pro Uvérové ukazatele jsou aplikovany v rizné formé v fadé zemi
EU. V soucasné dobé je napf. v ur¢ité formé omezen ukazatel LTV
v 15 zemich EU. V fadé zemi je moZnost omezit Gvérové ukazatele jiz
soucasti legislativy. Na Slovensku mudze centralni banka ze zékona omezit
LTV, DSTI a splatnost Uvéru. V nékterych zemich EU ma makroobezret-
nostni organ pravo ukazatele stanovit, ale prozatim ho s ohledem na niz-
ka rizika nevyuziva. V Rakousku byl pfijat v roce 2017 zakon umoznujici
omezit LTV, DTI, DSTI, maximalni splatnost a zpdsob splaceni Gvéru.
V daldich zemich EU legislativni proces probiha. V Lucembursku je napf.
projednavan navrh obsahujici pravomoc omezit LTV, LTI, DTI, DSTI a sta-
noven{ pocatecni pravidelné splatky Gvéru.
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5.3.2 Rizika spojena s trhy komerénich nemovitosti

Objem novych uvéri zajisténych komeréni nemovitosti
poskytnutych bankami v CR se nezvysil

Objem Uvérd zajisténych komercni nemovitosti poskytnutych bankami
v CR33 predstavoval ve druhém pololeti 2017 asi 35 mld. K¢, tj. necelych
30 % objemu novych averl zajisténych rezidencni nemovitosti, a zUstal
tak mirné pod Urovnémi z prvni poloviny roku 2017 a druhé poloviny ro-
ku 2016 (Graf V.36). Ve financovani byly pomérné rovnomérné zastou-
peny vsechny typy komercnich nemovitosti.

Uvérové standardy se v pribéhu roku 2017 uvolnily...

VétSina objemu novych avérl byla poskytnuta s LTV 70-80 % a DSCR
1,2-1,4 (Graf V.37 a Graf V.38). Ve srovnani s prfedchozimi pololetimi se
aktualni objem novych avérl s hodnotami ukazateld LTV nad 70 % pfi-
bliZil objemu z prvni poloviny roku 2016, ktery byl zatim z hlediska Uvéro-
vych standardd nejuvolnénégjsi (Graf V.39 a Graf V.40). Objem Uvéra se
soubéhem velmi rizikovych charakteristik z hlediska zajisténi Gvéra
a schopnosti generovat pfijem pro kryti dluhu byl ve druhé poloviné roku
2017 omezeny: objem Gvérd s hodnotami LTV nad 70 % a zarovers DSCR
pod 1,2 predstavoval neceld 3 % novych avérd (Graf V.41). Stanovovani
hodnot ukazatele DSCR vSak v sobé zahrnuje odhad budouciho pfijmu
z vystavby nebo drzby nemovitosti, a podléha tedy subjektivnimu posou-
zeni poskytovatele. Vnimani vyvoje na trhu nemovitosti byva dosti procy-
klické, kdy mohou byt napf. ocekavané pfijmy z prondjmu nemovitosti
nebo budouci mira obsazenosti stanovovany na zakladé aktualné vyso-
kych hodnot.

... a rizikovost novych uvéri se zvysila

Vzhledem k tomu, Ze béhem sledovaného obdobi prevliddal na trhu ko-
mercnich nemovitosti (¢ast 2.2) rostouci optimizmus34, mohou byt Gvéry
poskytnuté se stejnymi hodnotami Uvérovych ukazatell v soucasnosti rizi-
kovéjsi nez Uvéry poskytnuté v pfedchozich pololetich. Pfi zapocitani od-
hadované miry nadhodnoceni cen (Graf 11.33 v ¢asti 2.2) byla rizikovost
novych Gvérd poskytnutych ve druhé poloviné 2017 nejvyssi za sledované
obdobi u viech typl nemovitosti vyjma kancelarskych. Naznacuji to oba
indikatory rizikovosti novych Gvérl zajisténych komer¢ni nemovitosti
(Graf V.42). Rizika téchto Gvérl ve srovnani s pfedchozimi pololetimi ¢as-
te¢né snizuje nizsi objem poskytnutych Gvérl (vyjma Gvérl na vystavbu
reziden¢nich nemovitosti, Graf V.42).

CR rizika spojena s trhy komerénich nemovitosti pfevazné
exportuje

Omezeny podil expozic zajisténych komeréni nemovitosti v bilancich bank
v CR je jednim z davodd, pro¢ rizika spojend s trhy komer¢nich nemovi-
tosti nepredstavuji bezprostfedni ohroZeni finan¢ni stability bankovniho
systému v CR. Jako zanedbatelnd vyhodnotila rizika spojené se systémo-
vou  vyznamnosti  expozic  zajisténych  komercni  nemovitosti

33 Podle Udaju z jiz pravidelného vybérového 3etreni, které se tyka osmi bank a k 30. 6. 2015
pokryvalo zhruba 70 % trhu.

34 Viz napf. ARTN (2018): Trend report 2018, dostupné na http://artn.cz/trend-report/tr-
2018/.

GRAF V.39

Distribuce novych uvéra podle LTV v ¢ase
(osa x: LTV v %; osa y: v mld. K¢)
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GRAF V.40

Distribuce novych tGvért podle DSCR v ¢ase
(v mld. K¢)
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GRAF V.41

Objem novych uvéri s LTV nad 70 % a DSCR pod 1,2 ve 2H

2017

(v mld. K&)
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GRAF V.42 a potencialnimi prelivy negativniho vyvoje na trhu komercnich nemovitos-
Indikator rizikovosti a rizikové véZeného objemu novych tf do jinych ¢asti ekonomiky v CR v roce 2018 také ESRB. Ta provedla
Gvéra v roce 2018 na datech dostupnych ke konci roku 2017, resp. 2016 o ko-
{prémér napfic druhy nemovitosti v 2H 2015 = 100) merc¢nich nemovitostech statistické vyhodnoceni sérii indikatord napfic
175 1 staty EU pro ¢tyfi kategorie rizik. V kategorii stfedné vysokych rizik vy3la
150 CR vsouvislosti s hodnotami zajisténi, v kategorii nizkych rizik pak
125 v souvislosti s dluhovym financovanim a schopnosti generovat pfijem pro
100 splaceni Gvérd.
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Pozn.: K znati kancelaiské nemovitosti, L, P logistické a primyslové, M maloobchodni
a R reziden¢ni. Indikator rizikovosti novych tvéri zajisténych komercni nemovi-
tosti vznikl za pouZiti udajii o vysi odhadovaného nadhodnoceni cen u jednotli-
vych druhli nemovitosti, LTV a DSCR avérd v jednotlivych kategoriich hodnot, va-
Zzenych podilem Gvérd v téchto kategoriich. Indikator rizikové vazeného objemu
novych Gvérd vznikl vynasobenim predchoziho indikatoru objemem novych Gveé-
i,
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5.4 MAKROOBEZRETNOSTNIi POLITIKA A REGULATORNI
PROSTREDI V EU

5.4.1 Prehled makroobezietnostnich opatreni v EU

Makroobezietnostni autority zemi EU vyuZivaji prevazné nastroje s cilem
zabranit nezadouci motivaci, omezit nadmeérny rlst Uvérl a rizika na trhu
nemovitosti. V aplikaci makroobezrfetnostnich nastroji jsou aktivnéjsi ze-
mé stojici mimo eurozénu. CNB patfi mezi nejaktivn&jsi makroobezret-
nostni autority v EU. Tab. V.4 shrnuje uplatiiovani nastroj ke konci roku
2017 a pfipadné zpfisnéni nastaveni makroobezfetnostni politiky ve sle-
dovanych evropskych zemich (EU plus Norsko). V roce 2017 bylo v rdmci
celé EU notifikovdno méné opatreni (celkem 38) oproti roku 2016 (cel-
kem 54) vétSinou smérem k zpfisnéni makroobezretnostni politiky. Nizsi
pocet opatfeni byl dan zejména tim, Ze ESRB nevydala v roce 2017 Zadné
doporuceni k reciprokaci. Obecné nizsi pocet opatreni pfijaly staty zapad-
ni a jizni Evropy. To mdze byt dano vyskytem nizsich rizik v téchto zemich
nebo vyssi toleranci tamni makroobezfetnostni politiky vici jejich rizikové
Urovni, ¢i tendenci k odkladani potrebnych opatreni (inaction bias). Blize
k rizikdm ve vybranych ¢lenskych zemich Tab. II. 1 ve 2. kapitole.

Bezpecnostni kapitalovou rezervu zavedla vétsina ¢lenskych zemi v¢etné
CR na nejvwyssi pifpustné Urovni. Zbyvajici staty ji budou naplfiovat
do konce roku 2018. Sazba proticyklické kapitalové rezervy byla zvysena
u Ctyf zemi (CZ, SK, UK, LT), coz naznacuje vnimani posunu faze finan¢-
niho cyklu smérem vzhdru v nékterych ekonomikach. Nenulovou sazbu
CCyB mé nastavenu také Svédsko, Norsko nebo Island. Makroobeztet-
nostni organy pfijimaji narodni metodiky pro rozhodovani o nastaveni
CCyB, které jsou zaloZeny na fadé jinych indikatorl, nez je
credit-to-GDP. 3

V oblasti omezeni neZzaddouci motivace je mozné vyuzit rezervu pro J-SVI,
pfipadné KSR. V3echny ¢lenské zemé dokoncily proces identifikace systé-
moveé vyznamnych instituci jiz v roce 2016. Pro rok 2017 ¢inil jejich pocet
celkem 202, z toho 12 je globalné systémové vyznamnych instituci
(G=SVI), z nichZ dvé jsou matefskymi bankovnimi skupinami domaécich
systémové vyznamnych bank.36 CNB seznam J-SVI stanovila jiz v roce
2015, jeho slozeni pravidelné vyhodnocuje (viz ¢ast 5.2.3) a k omezeni
rizik spojenych s pasobenim domdcich systémové vyznamnych bank vyu-
Zivd KSR, obdobné postupuje i nékolik dalSich zemi EU. Sazba rezervy
ve sledovanych zemich ¢ini maximalné 3 %. Dal3i ¢lenské zemé omezily
rizika spojena s domacimi systémové vyznamnymi bankami pomoci kapi-
talové rezervy pro J-SVI, kterd& mlze dosahovat maximalné 2 %.
V nékterych zemich je vyuzivdna kombinace KSR arezervy pro J-SVI.
Identifikované G-SVI zacaly naplnovat kapitalovou rezervu v prdbéhu ro-
ku 2016. PIné vySe odpovidajici jejich systémové vyznamnosti by méla
rezerva dosahnout do roku 2019. Postupné naplfiovani kapitalovych re-

35 Blize se problematikou pfistupu ke stanoveni CCyB zabyva pfiloha 2 Review of Macropru-
dential policy in EU 2017. CNB popisuje stavajici raAmec pro nastaveni proticyklické kapita-
lové rezervy v Hajek, J., Frait, )., Plasil, M. (2017): Proticyklicka kapitdlova rezerva v Ceské
republice, tematicky ¢lanek, ZFS 2016/2017.

36 Societe General jako matefska bankovni skupina Komer¢ni banky a UniCredit Group jako
matefska bankovni skupina UniCredit Bank CZ/SK.
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zerv v jinych clenskych zemich je i jednim z dvodd, pro¢ kapitalova pfi-
mérenost zahrani¢nich bank EU v poslednim obdobi prevysila urover
v doméacim bankovnim sektoru (blize ¢ast 3.1).

Sektor reziden¢nich nemovitosti je nadale zdrojem rizik pro finan¢ni stabi-
litu mnoha ¢lenskych zemi. Zhruba 70 % clenskych zemfi vyuziva nejméné
jedno opatfeni cilené na rizika vznikajici v sektoru reziden¢nich nemovi-
tosti. Nej¢astéjsim opatfenim je nastaveni horni hranice LTV v kombinaci
s limitem LTI p¥ipadné DTI nebo LSTI pfipadné DSTI. Vyuzivané je i stano-
veni minimalni rizikové vahy zvysujici kapitalové pozadavky poskytovatele
hypotecniho Uvéru. Sektor reziden¢nich nemovitosti tak predstavuje ob-
last, kde jsou nejcastéji uplatiiovany nastroje makroobezietnostni politiky
(10 opatreni v roce 2017), z nichZ nékteré viak nejsou upraveny v ramci
CRD/CRR. Vznikaji proto narodnf legislativni rdmce nezbytné pro vyuziva-
ni téchto opatfeni. Jako pfiklad podobnych iniciativ z roku 2017 Ize uvést
Rakousko nebo Lucembursko, coz mlze byt i reakci na varovani, které
v roce 2016 témto i dalsim zemim adresovala ESRB.

CNB sleduje ¢innost zahrani¢nich makroobezfetnostnich autorit, pristup
k posuzovani rizik a pfijimana opatfeni. Zabyva se i jejich moznymi pre-
shrani¢nimi dopady v souvislosti s rdmcem vzajemného uznavani makro-
obezfetnostnich opatfeni. Na zakladé dobrovolné reciprocity®” ¢lenské
zemé v roce 2017 nerozhodovaly o reciprokaci zadného z makroobezret-
nostnich opatfent.

37 Blize viz ZFS 2015/2016, ¢ast 4.4.2.
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TaB. V.4

Prehled aktivnich makroobezietnostnich nastrojui v EU a Norsku

ka

uvérd a pa

t

ny rus

Prilis|

Riziko Opatreni

Bezpecnostni kapitalova
rezerva

Proticyklicka kapitalova
rezerva (CCyB)

Pakovy pomér

Pomér vyse Uvéru a hodnoty zajis-

téni (LTV)

Pomér dluhové sluzby a ¢istého
piijmu Zadatele (DSTI)nebo po-
mérdluhové suzby spojené s Gvé-
rem a Cistého piijmu zadatele o

Gvér (LSTI)

Pomér vyse Uvéru a Cistého piijmu
Zadatele (LTIl) nebo pomér vyse
celkového zadluzeni a ¢istého

piijm0 Zadatele (DTI)

Ztratovost ze selhani (LGD)

Rizikové vahy

AT BE BG CY CZ DE DK

ES

FI

FR GR HR HU

IT

LT LU LV MT NL NO PL

PT

RO SE

SI SK UK

Nezadouci
motivace

Rezerva ke kryti systémového

rizika (KSR)

Rezerva pro globalné systémové
vyznamné banky (G-SVI)
Rezerva pro jiné systémoveé vy-

znamné instituce (J-SVI)

itni

Likvi

Likviditni pomér

Pomér Gvérd a vkladd (LTD)

Pramen:
Pozn.:

Ostatni

Pilfr 11

Odpisy Uvéru
Splatnost Uvéru
Zatézové testovani

Jind opatrent

ESRB, upraveno CNB
Tabulka je odvozena ze seznamu makroobezfetnostnich opatfeni publikovanych na internetovych strankach ESRB. Jedna se o zjednoduseny vycet opatieni. Cervené tecky znaci zpfisnéni opatfeni v roce
2017.
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5.4.2 Basilejsky vybor pro bankovni dohled dokoncil balik reforem
Basel IlI

Na konci roku 2017 Basilejsky vybor pro bankovni dohled (BCBS) predsta-
vil balik ndvrhd zamérenych na posileni rizikového kapitadlového ramce
Basel lll. Tyto navrhy navazuji na prvni fazi Basel lll, kterd byla zahajena
v roce 2010. 38 Proto jsou nékdy oznacovany za Basel IV. Zatimco se viak
Uvodni reformy Basel Ill soustfedily pfevazné na kapitdlovou stranu vypo-
¢tu kapitalového poméru, soubor navrhl z roku 2017 upravuje predevsim
vypocet rizikovych vah. Spole¢nym jmenovatelem navrhovanych opatreni
je posileni stability a ddvéryhodnosti konceptu Basel Ill zejména v oblasti
kapitalu k Gvérovym rizikdm a usnadnéni srovnani kapitalovych ukazatell

bank.

Jednim z klicovych nastrojl je nové predstavend sada minimalnich limitQ
pro Uroven rizikovych vah a parametrd v internich modelech bank (pfistup
IRB). Funkci zakladni pojistky z hlediska obezietného posuzovani rizik bu-
de plnit spodni hranice pro rizikové vahy v pfistupu IRB (output floor),
kterd by méla odpovidat 72,5% rizikové vazenych aktiv dle standardizo-
vaného pfistupu (pfistup STA). Tato hodnota zarover nové vymezuje
vztah mezi obéma pfistupy.3® Druhou pojistku potom predstavuje zave-
deni minimalni Urovné na odhady parametrd pravdépodobnosti selhanf
a ztratovosti pfi selhani. V pfipadé parametrd pravdépodobnosti selhani
odpovidaji minimalni hodnoty 0,05 % pro podnikové a vétsinu retailo-
vych expozic v¢etné hypoték, u parametrll ztratovosti pfi selhani se spod-
ni hranice pohybuje v intervalu 0 az 50 % v zavislosti na kategorii expozic
a typu zajisténi.

DUraz na vétsi stabilitu a srovnatelnost rizikovych vah se projevuje
i v priklonu k robustnéjsim pfistupdm pfi vypoctu rizikovych vah. Balik
reforem tak u vybranych expozic*®omezuje aplikaci internich modeld pro
vypocet kapitalovych pozadavk(. Zatimco u expozic vici finan¢nim insti-
tucim a velkym podnikm jiz nebude mozné pouzit pokrocily pfistup IRB,
v pfipadé akciovych expozic bude pfistup IRB zcela opustén ve prospéch
pristupu STA.

Podstatnou zménu predstavuje i snaha o vérnéjsi zohlednéni rizik v pfi-
stupu STA k Uvérovému riziku, ktery ve svété pouzivd vétSina bank.*!
V pfipadé pristupu STA bude nové mozné aplikovat rozdilné vahy i na
expozice, které dosud podléhaly stejné rizikové vaze. Rizikové vahy pro
Uvéry na bydleni a komer¢ni nemovitosti tak budou zaviset na hodnoté
poméru vyse Uvéru a zajisténi (loan-to-value ratio).*? Pro ostatni typy ex-
pozic v pfistupu STA nové aplikuje Basel Il vét3i diferenciaci a pfifazuje
rizikové vahy v podrobnéjsim ¢lenéni.

38 BCBS zaroven posunul finalizaci reforem v oblasti trzniho rizika (Fundamental Review of
the Trading Book, FRTB) na rok 2022 a odlozil dal3i prace na regulatornim pfistupu ke svr-
chovanému riziku.

39 Podrobnéji se rozdily mezi pfistupy STA a IRB zabyva Box 5.2.

40 Napf. expozice s nizkym vyskytem selhani.

41 V ramci Ceské republiky se jedna o 29,2 % expozic domaciho bankovniho sektoru.

42 Mozné dopady vyuziti nového pfistupu na budouci Uroven rizikovych vah jsou predstaveny
v Boxu 3.2.
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BOX 5.2: REVIDOVANA PRAVIDLA BASEL Il A KAPITALOVA
NAROCNOST U EXPOZIC VUCI RETAILU ZAJISTENYCH
OBYTNYMI NEMOVITOSTMI

Tento box predstavuje upraveny pristup ke stanovovani rizikovych
vah pro Uvéry vidi retailu zajisténé obytnymi nemovitostmi dle
ndvrh BCBS z prosince 2017, které by mély byt implementovany
do roku 2022. Nova pravidla by méla vyznamnym zplsobem
upravovat oba pfistupy ke stanovovani rizikovych vah. Déle je
v tomto boxu ukazano, jaky vliv by tato revidovana pravidla méla
na prdmérnou rizikovou vahu v kategorii expozic vici retailu zajis-
ténych obytnymi nemovitostmi na datech k 31. 12. 2017.

Pristup STA

Dle soucasnych pravidel Basel lll ¢ini rizikova vaha STA v této kate-
gorii expozic 35 % do hodnoty LTV 80 %. Ta cast expozice, jez
prevysuje tuto hodnotu LTV, je pfesunuta mezi nezajisténé Gvéry
a je ji prifazena rizikova vaha 75 %. Odhad vysledné prdmeérné
rizikové véhy v této kategorii expozic tak dle kalkulace CNB ¢ini
35,9 %.

Dle revidovanych pravidel Basel Ill by expozice v této kategorii,
u nichz schopnost dluznika splacet neni materialné zavisla na pri-
jmech generovanych obytnou nemovitosti pouzitou k zajisténf
Gvéru, mély obdrzet rizikové vahy na zakladé hodnot LTV podle
klice v Tab. V.1 Box.

Hodnota LTV pro tento pfistup bude muset byt stanovena obe-
zfetnym zplsobem a hodnota zajisténi vstupujici do jmenovatele
vypoctu LTV bude shora omezena pocatecni hodnotou pfi poskyt-
nuti Gvéru (podrobnéjsi informace Ize nalézt v (Basel Commitee
on Banking Supervision, 2017).%® Alternativné bude mozné apli-
kovat pristup, kdy ¢asti expozice do hodnoty LTV 55 % bude pfi-
fazena rizikova vaha 20 % a té casti expozice, jez prevysuje tuto
hodnotu, bude pfifazena rizikova véaha 75 %.4 ypocty provedené
na datech k 31. 12. 2017 ukazuji, Ze aplikace revidovanych pravi-
del by vedla ke snizeni prdmérné rizikové vahy v této kategorii
017,5 % (6,3 p.b.) na 29,6 % v pripadé vyuziti pfistupu dle
Tab. V.1 Box a 0 20,3 % (7,3 p.b.) na 28,6 % v pripadé vyuziti
alternativniho pristupu.

Revidovana pravidla Basel Ill implikuji nizsi rizikové vahy u starsich
uveérovych portfolii, jejichz pramérné LTV je nizsi. Hypotec¢ni port-
folio bank v CR je viak stale relativné mladé, a proto nelze vylou-
Cit, ze dojde k vyraznéjsimu poklesu rizikovych vah oproti soucas-
nému regulatornimu pfistupu, nez jaky byl odhadnut na datech
ke konci roku 2017.

Basel Comittee on Banking Supervision (2017): Finalising post-crisis reform, Bank for Inter-

national Settlements, https://www.bis.org/bcbs/publ/d424.htm.

Rozhodnuti o tom, jaky pfistup bude aplikovan, by mél dle revidovanych pravidel Basel Il

¢init odpovédny regulator.

Tas. V.1 Box

Rizikové vahy pro uvéry vicéi retailu zajisténé obytnymi

nemovitostmi

LTV Rizikova vaha
LTV <50 % 20 %
50 % < LTV <60 % 25 %
60 % < LTV <80 % 30 %
80 % < LTV <90 % 40 %
90 % < LTV <100 % 50 %
LTV > 100 % 70 %

Pramen: BCBS
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Pristup IRB

Jednou z nejvyznamnéjSich zmén pro banky s pfistupem IRB dle
revidovanych pravidel Basel Ill je spodni hranice pro rizikové vahy
(output floor) s navrhovanou postupnou implementaci od
1.1.2022 do 1.1.2027. Podle ného bude objem agregatnich
rizikové vazenych expozic bank s pfistupem IRB zdola omezen
hodnotou 72,5 % objemu agregatnich rizikové vazenych expozic
vypoctenych dle pristupu STA. Na datech k 31. 12. 2017 by prQ-
mérnd hodnota této spodni hranice pro banky s pristupem IRB
a kategorii expozic vidi retailu zajisténych obytnymi nemovitostmi
pfi vyuziti pfistupu dle Tab. V.1 Box ¢inila 21,7 %. Pro srovnani,
soucasna prdmeérna rizikova vaha v této kategorii expozic cinf
22,6 %.

Reformni balik se vénuje také oblasti pakového poméru, kde navrhuje
zavedeni dodatecné kapitalové rezervy z titulu pakového poméru pro
globalni systémové vyznamné banky (leverage ratio buffer). Mezi dalsi
oblasti, kterym se balik reforem vénuje, patfi také regulace operac¢niho
rizika nebo rizik CVA (Credit Valuation Adjustment). Vsechny zmény by
mély byt implementovany k 1. lednu 2022. Vyjimku tvofi pfechodné ob-
dobi pro zdvaznou minimalni Uroven rizikovych vah z internich modeld,
které by mélo skoncit 1. ledna 2027. V prlbéhu prechodného obdobi
mohou navic ndrodni organy dohledu stanovit strop pro skokovy narst
rizikovych vah bank na uroven 25 %.

5.4.3 ESRB upresnila obecny ramec pro dobrovolnou reciprocitu
makroobezietnostnich opatreni

Institut dobrovolné reciprocity (tj. vzajemného uznavani opatfeni) je ddle-
zitym  prostfedkem  k zachovani rovnych regulatornich  podminek
a omezeni nezadoucich preshrani¢nich prasakd makroobezietnostnich
opatfeni ¢lenskych zemi EU. Makroobezretnostni organy clenského statu,
ktery opatfeni aktivoval, mohou na zakladé Doporuceni ESRB/2015/24°
pozadat prostfednictvim ESRB o jeho reciprocni uplatnéni v ostatnich ze-
mich EU. Zadost ESRB posoudi a shleda-li ji opravnénou, vyda doporuceni
makroobezfetnostnim orgadntim EU, aby opatfeni aktivujiciho statu uzna-
ly.

Prislusné organy ¢lenskych statl nemusi uznat makroobezretnostni poZa-
davky aktivujici zemé plosné. V souladu se zasadou de minimis mize byt
uznané makroobezietnostni opatfeni uplatfovano pouze na finan¢ni in-
stituce s vyznamnymi expozicemi v(ci aktivujici zemi. Prahova hodnota,
kterd by definovala vyznamné expozice, vsak v ramci institutu dobrovolné
reciprocity ESRB nebyla vymezena. Prvni zkuSenosti s aplikaci rémce pro
dobrovolnou reciprocitu v EU navic ukazaly na potfebu upresnéni podmi-
nek, za jakych Ize zdsadu de minimis pouZit.

45 Doporuceni ESRB/2015/2 o hodnoceni preshrani¢nich U¢inkd opatfeni makroobezretnostni
politiky a o jejich dobrovolné reciprocité
(https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2015/ESRB_2015_2.cs.pdf).
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Vroce 2017 proto ESRB upfesnil rdmec pro dobrovolnou reciprocitu
a aplikaci zasady de minimis. Dle Doporuceni ESRB/2017/4% by nové
¢lensky stat usilujici o reciprocitu mél stanovit maximalni hranici prahu
podstatnosti expozic na Urovni poskytovatele financnich sluzeb. Tuto
kvantitativni hodnotu navrhnutou aktivujicim ¢lenskym statem poté po-
soudi staly hodnotici tym ESRB, ktery mUze doporucit jinou prahovou
hodnotu, povazuje-li to za nezbytné. Prislusné organy clenskych statl
mohou pro svou jurisdikci pouZit vyslednou maximalni prahovou uroven,
stanovit podle potfeby nizsi hodnotu nebo opatfeni uplatnit bez jakého-
koli prahu podstatnosti.

Z ¢lenskych statd EU vyuzily do konce roku 2017 institut dobrovolné reci-
procity makroobezfetnostni organy Belgie a Estonska. V obou pfipadech
se CNB rozhodla opatieni recipro¢né neuplatfiovat®’ vzhledem k mini-
malnim expozicim domécich bank v0c¢i aktivujicim zemim. Pozice
k navrzenym reciprokacim CNB zvefejfiuje na svych webovych stran-
kach.4®

Koncept reciprocity je zasadni pro vykon makroobezietnostni politiky
v piipadé pobocek zahrani¢nich bank, na které nelze aplikovat nékteré
nastroje makroobezretnostni politiky pfimo, ale pouze prostfednictvim
institutu reciprocity, blize Box 5.3.

BOX 5.3: PREMENA DCERINE BANKY NA POBOCKU A JEJi
DUSLEDKY PRO UCINNOST MAKROOBEZRETNOSTNI
POLITIKY

Nizka ziskovost evropskych bank, ktera je ddna mimo jiné prostre-
dim nizkych Urokovych sazeb, podnécuje hledani zplsobd jejiho
zvyseni. Jednou z cest vedoucich pres snizeni nakladl ¢i volnéjsi
regulatorni pozadavky muaze byt pfeména banky s pravni subjekti-
vitou v dané zemi (dcefind banka) na pobocku zahrani¢ni banky
(pobocka). Tato transformace se v minulosti tykala obvykle men-
Sich dcefinych bank bez vétsiho vlivu na ucinnost regulacnich me-
chanismt finan¢niho systému hostitelskych zemi. V nedavné dobé
vsak doslo i k prfeméndm na pobocku u finanéni instituce
s vyraznym trznim podilem v hostitelské zemi. Napfiklad Svédska
banka Nordea na zac¢atku roku 2017 ozndmila transformaci
na pobocky u svych dcefinych bank v severni Evropé, jejichZ podily
na celkovych aktivech bankovniho sektoru k datu oznameni odpo-
vidaly 40 % (Finsko), 10 % (Déansko) a 9 % (Norsko). Dcefiné
banky zaroveri v danych zemich patfi mezi jiné systémové vy-

46 Amending Recommendation ESRB/2015/2 on the assessment of cross-border effects of
and voluntary reciprocity for macroprudential policy measures (OJ C 431 of 15.12.2017),
viz https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2017/ESRB_2017_4.cs.pdf.

47 74dost estonské makroobezietnostni autority o aplikaci rezervy ke kryti systémového rizika
ve Wsi 1 % bylo reciprokovano nepfimo v rdmci nastaveni sazby rezervy ke kryti systémo-
vého rizika v CR, kterd se vztahuje na viechny expozice, tj. véetné preshrani¢nich expozic.

48 Viz
http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/vzajemene_uznavani_
makroobezr_opatreni.html.
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TaB. V.2 Box

Makroobezietnostni opatfeni a pobocky zahrani¢nich bank

Makrogbe’zretr’wsFm Moznost aplikace| Reciprocita dle prava
opatfeni (pravni na pobock EU
zaklad) P y
J-SVI rezerva
(@131 CRD) Nelze Nelze
Rezerva pro kryti Nepfimo Dobrovolna

systémového rizika
(¢1.133-134 CRD)

(reciprocita)

(viz. ¢1.134 CRD)

Proticyklicka
kapitalova rezerva

Nepfimo
(reciprocita)

Povinna do vyse 2,5%,
dobrovolnéd nad 2.5 %

(¢1.130, 135-140 CRD) (¢1.140 CRD)
Vnitrostatni opatrent
makroobezietnostni Neptimo Dobrovolna
povahy (reciprocita) (¢1.458 CRR)
(¢1.458 CRR)

. Primo
L.TV/LTI,/DS,TI ajina . |(z narodni legislativy) Dobrovolna*/
vnitrostatni opatreni Nepfimo Neni nutna
(nédrodni legislativa) (recisrtl)cita)
Regulace rizikovych NepFimo Povinna
vah pro STA banky o .

(¢1.124 CRR) (reciprocita) (¢1.124 CRR)
Regulace rizikovych NepFimo Povinna
vah pro IRB banky o .

(c1.164 CRR) (reciprocita) (¢1.164 CRR)

Opatfeni Pilite Il Nepfima -

(¢l.103 CRD) (reciprocita) Dobrovolna

Pramen: CNB

Pozn.:

v ramci CRDIV / CRR

*Dobrovolna reciprocita se na zakladé Doporuceni ESRB/2015/2 vztahuje i na
nastroje, které explicitné nespadaji pod institut dobrovolné reciprocity vymezeny

49

50
51

52

znamné banky (J-SVI). Pfedpoklada se, ze ke konci letosniho roku
bude centrala banky presunuta do Finska. O transformaci systé-
mové vyznamnych dcefinych bank na pobocky uvazuiji i dalsi ban-
kovni skupiny v tomto regionu.4® VV domacim bankovnim sektoru
tvofi zahrani¢ni dcefiné banky pét ze sedmi J-SVI s podilem
64,1 % na celkové bilan¢ni sumé.*° Pokud by néktera ze skupin
zamyslela pfeménu domécich dcefinych bank na pobocku, byly by
pripadné dasledky pro uc¢innost makroobezretnostni politiky velmi
dalezitym tématem i z pohledu CNB.

Pfeména dcefinych bank na pobocky nemusi mit jednoznacné
dopady na finan¢ni stabilitu hostitelské zemé. Na rozdil od dcefi-
nych bank pobocky nejsou samostatnymi pravnickymi osobami
a tvofi nedilnou soucast materské spolecnosti. Vyvoj v ostatnich
Castech spolecnosti ¢i celé skupiny tak ma na jejich cinnost bez-
prostifednéjsi dopad, ktery se miZze projevit napr. zvysenou citli-
vosti Uvérové nabidky na vnéjsi ekonomicky vyvoj a prohloubenim
Uvérového cyklu hostitelské zemé. Dopady na finan¢ni stabilitu
viak spise nez pravni forma vyraznéji ovliviiuje solventnost a anga-
zovanost matefské spole¢nosti.>' Ta zavisi v nemalé mife na pozici
pobocky v strategickém planu, jeji ziskovosti ¢i reputac¢nim riziku
pro matefskou skupinu jako celek.

Z hlediska makroobezietnostni politiky by transformace dcefinych
bank na pobocky mohla vyrazné ovlivnit volbu a Gc¢innost plsobe-
ni nastrojd, které maji domaci makroobezietnostni organy
k dispozici pro zajisténi financni stability. Vétsinu makroobezret-
nostnich opatreni Ize totiz uplatnit pfimo pouze na instituce zalo-
Zzené podle narodniho prava, nikoli vdak na pobocky. Makroobe-
zfetnostni nastroje jsou na pobocky v daném pripadé aplikovany
pouze nepfimo prostrednictvim institutu reciprocity
(tj. vzajemného uznavani opatreni). Evropska legislativa rozlisuje
mezi povinnou a dobrovolnou reciprocitou. Zatimco povinna reci-
procita se vztahuje pouze na nékolik vybranych nastroji v ramci
CRDIV / CRR, v ramci tzv. dobrovolné reciprocity mohou makroo-
bezfetnostni organy pozadat o reciprokaci opatreni i v pfipadé,
kdy nebyly harmonizovany v rdmci EU (viz Tab. V.2 Box). >

Nepfima aplikace makroobezienostni politiky formou reciprocity
se vsak potykd s fadou omezeni. Prikladem mohou byt opatfent

Prikladem muZze byt banka Luminor, kterd vznikla sloucenim aktivit bank Nordea a DNB
v pobaltskych zemich. Transformace na pobocky by méla byt zahajena vyhledové v letech

2019-2020.
Podil zahrani¢nich pobocek na bilan¢ni sumé bankovniho sektoru ¢ini 9,5 %.

Blize viz napf.: Cerutti, E. a Claessens, S. (2014): The Great Cross-Border Bank Delevera-
ging, Supply Constraints and Intra-Group Frictions, IMF Working Papers 14/180, Internati-

onal Monetary Fund.

Viz Doporuceni ESRB/2015/2 o hodnoceni preshrani¢nich u¢inkd opatfeni makroobezret-

nostni politiky a o jejich dobrovolné reciprocité
(https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2015/ESRB_2015_2.cs.pdf).
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vztahujici se na konkrétni instituci, které nelze reciprokovat
(napt. J-SVI rezerva). V jinych piipadech aplikace nastroji aktivuiji-
ciho makroobezretnostniho organu vzhledem k institutu dobro-
volnosti nemusi byt uznana, ¢i jejich Ucinnost mize byt omezena
absenci rovnocenného nastroje v zemi se sidlem materské spolec-
nosti. CNB proto v rdmci svych pozic prosazuje posfleni institutu
povinné reciprocity i rozsifeni makroobezietnostnich pravomoci
(v¢. LTV, DTI, DSTI) v pravnim ramci EU, které by umoznily snazsi
reciprokaci v celoevropském kontextu. Na narodni Urovni bude
pro uc¢innost makroobezretnostni politiky vzdy obecné prospésné
legislativni zakotveni klicovych makroobezfetnostnich nastrojd
neupravenych evropskou legislativou tak, aby byly platné i pro
poboc¢ky zahrani¢nich bank.>* To omezuje moznost regulatorni
arbitrédze a zaklada redlnou vynutitelnost pInéni pfijimanych mak-
roobezretnostnich opatrenti.

V neposledni fadé je otdzka premény systémové vyznamnych dce-
finych bank na pobocky spojena s otdzkou dostupnosti spolehli-
vych a v¢asnych informaci pro potreby makroobezietnostni politi-
ky. Ve srovnani s dcefinymi bankami maji pobocky vici
dohledovym organtim v hostitelské zemi pouze omezené infor-
macni povinnosti. Uzka spoluprace a sdilenf informaci mezi dohle-
dovymi a makroobezfetnostnostnimi organy mezinarodnich bank
jsou proto dllezitym predpokladem pro kvalitni analyzy systémo-
vych rizik a formulaci G¢inné makroobezretnostni politiky. Tomu
by mély napomoci i Obecné pokyny EBA pro dohled nad vyznam-
nymi pobockami,>* které zohlednuji vyznam velmi vyznamnych
(tzv. significant-plus) pobocek z pohledu mozného vlivu na fi-
nanc¢ni stabilitu hostitelské zemé a vyrazné rozsifuji spolupraci
a vyménu informaci v ramci kolegia organu dohledu. V pfipadé
podstatné pozice zahrani¢nich pobocek v narodnim bankovnim
systému potom nabyva na vyznamu i G¢inna spoluprace dohledo-
vych a makroobezretnostnich organd.

53 To plati i pro navrhovanou novelu zékona o CNB, kterd upravuje moznost vyuziti Gvérovych
ukazatell v pfipadé materializace systémového rizika v oblasti spotfebitelskych Gvérd zajis-
ténych reziden¢ni nemovitosti (LTV/DTI/DSTI).

54 Tyto pokyny vstoupily v platnost dne 1. ledna 2018. Vice viz
https://Awww.eba.europa.eu/documents/10180/2126653/Guidelines+on+supervision+of+si
gnificant+branches+%28EBA-GL-2017-14%29_CS.pdf.
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5.4.4 CNB jako organ Feseni krize na finanénim trhu

CNB se spole¢né s G¢innosti zakona ¢. 374/2015 Sb., o ozdravnych po-
stupech a feseni krize na finan¢nim trhu (ZOPRK) od 1. ledna 2016 stala
organem Fedeni krize v CR pro Gvérové instituce a nékteré obchodniky
s cennymi papiry a jejich skupiny.

Hlavnim Ucelem celoevropského®> ramce pro Fedeni krizi je vytvoreni ta-
kového systému, ktery by pfislusnym organm poskytl dlvéryhodny sou-
bor nastroji k dostate¢né vcasnému a rychlému zasahu do nezdravé insti-
tuce ¢ instituce v selhani tak, aby bylo zajisténo pokracovani jejich
zasadnich finan¢nich a ekonomickych funkci a zaroven se minimalizovaly
dopady pfipadného selhani instituce na hospodafrstvi a finan¢ni systém.

Jako souddst ptipravy a prevence proto CNB pro instituce a skupiny
v ramci své odpovédnosti vypracovava prislusné plany pro feseni krize
nebo se vramci kolegii u preshrani¢nich subjektd na jejich vypracovani
podili.

Planovani a hodnoceni zplsobilosti k feseni krize

S cillem zabranit moralnimu hazardu by méla mit instituce v selhani moz-
nost trh opustit bez ohledu na svou velikost a provazanost na ostatni sub-
jekty a bez narusenf systému. Instituce v selhani by v zasadé méla byt li-
kvidovana v bé&zném Upadkovém fizeni. V nékterych pfipadech by vsak
likvidace instituce v bézném Upadkovém Fizeni mohla ohrozit finan¢ni
stabilitu, prerusit poskytovani zasadnich cinnosti (critical functions)
a ovlivnit ochranu vkladatell. V téchto pfipadech tak existuje verejny za-
jem®® na zavedeni rezimu feseni krize a pouZiti nastroji k fesenf krize.

Dospéje-li tedy CNB k zavéru, ze likvidace instituce ¢i subjektl skupiny
v bézném Upadkovém fizeni nemusi byt proveditelna ¢i vérohodna anebo
Ze mUZe byt nezbytné pfijmout ve vefejném zajmu opatfeni k feseni krize,
nebot likvidace v bézném Upadkovém fizeni by Ucel Feseni krize®” neplnila
stejnou mérou, ur¢i pro danou instituci ¢ skupinu vhodnou strategii
k FeSenf krize.

Proveditelnost a vérohodnost likvidace v béZzném Upadkovém fizeni je tak,
mimo jiné, soucasti pravidelného posuzovani zpusobilosti®® instituci
a skupin k feseni krize, které CNB provadi jak v procesu pripravy pland,

‘o

tak i pred samotnym rozhodnutim o pfipadném pouziti nastrojd
a pravomoci pro feseni krize.

55 Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/59/EU, ze dne 15. kvétna 2014, kterou se
stanovi ramec pro ozdravné postupy a feseni krize Uvérovych instituci a investi¢nich podni-
kd a kterou se méni smérnice Rady 82/891/EHS, smérnice Evropského parlamentu a Rady
2001/24/ES, 2002/47/ES, 2004/25/ES, 2005/56/ES, 2007/36/ES, 2011/35/EU, 2012/30/EU
a2013/36/EU a nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢ 1093/2010 a (EU)
¢. 648/2012.

56 Viz § 80 ZOPRK.

57 Viz § 75 ZOPRK.

58 Zejm. s odkazem na § 22 a nasl. ZOPRK a souvisejici nafizeni Komise v pfenesené pravo-
moci (EU) 2016/1075.
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Orientacni prahové hodnoty pro uréeni zakladniho pfistupu

a strategie reseni krize

S ohledem na rozdilnou povahu podnikani, vlastnickou strukturu, pravni
formu, rizikovy profil, velikost, propojenost s ostatnimi institucemi
a rozsah a slozitost ¢innosti je zfejmé, Ze rlzné instituce ¢&i skupiny vyza-
duji rGzné pfistupy.

Ptipadné selhani instituci a skupin v CR bude proto pravdé&podobné pro-
bihat v rdmci jednoho ze tfi zakladnich strategickych pfistupl k feseni
krize: (i) likvidaci ¢i postupy podle insolven¢niho zakona, (i) vyuzitim na-
stroje pro (Castecny) prechod cinnosti na soukromého nabyvatele®, ¢i
(iii) odpisem nebo konverzi odepisovatelnych nastroja (bail-in).°

Z tohoto divodu CNB stanovila obecné ramcové prahové hodnoty, které
by ji slouzily jako voditko pro vybér preferovaného pfistupu (Tab. V.5).
Jelikoz je vsak kazdé takové rozhodnuti specifické pro danou situaci, insti-
tuci ¢ skupinu, jsou interné stanovené prahové hodnoty pouze orientac-

ni.
TAB. V.5

Ramcové prahové hodnoty pro urceni zakladniho pfistupu a strategie feseni krize

Kategorie

Ramcové prahové hodnoty, kritéria

Zakladni strategicky pfistup

Malé a systémové nevyznamné instituce ¢i
skupiny, které nebyly CNB identifikovany
jako vyznamni poskytovatelé zasadnich ¢in-
nosti.

Nepredpoklada se pfitomnost verejného zajmu
pro uplatnéni opatieni k feseni krize, zejména

s ohledem na systémovou nevyznamnost a fakt,
Ze nejsou vyznamnym poskytovatelem zadné
zasadni ¢innosti.

Likvidace v bézném Upadkovém fizeni vyhodno-
cena ze strany CNB jako vérohodna a proveditel-
na.

Vadi instituci ¢ skupiné Ize aplikovat zjednoduse-
né povinnosti (§ 8 ZOPRK).

Likvidace instituce &i subjektt skupiny v béz-
ném upadkovém fizeni.

V pfipadé selhani instituce, je Garan¢nim systé-
mem finan¢niho trhu vkladateldm poskytnuta
nahrada za pojisténé pohledavky z vkladt do vyse
stanovené zakonem (¢. 21/1992 Sb.).

Instituce ¢i skupiny, které byly ze strany CNB
identifikovany jako vyznamni poskytovatelé
jedné, ¢i velmi omezeného poctu zasadnich
¢innosti, zejména v oblasti pfijimani vkladi a
souvisejiciho platebniho styku.

Predpoklada se pfitomnost vefejného zajmu pro
uplatnéni opatfeni k feeni krize, zejména

s ohledem na identifikované zasadnf ¢innosti.
Likvidace v bézném Upadkovém fizeni vyhodno-
cena CNB jako nevérohodnd a souc¢asné nelze
v0di instituci ¢i skupiné aplikovat zjednodugené
povinnosti.

Pocet transak¢nich actd* > 50 000 — 70 000
Kryté vklady > 30 — 40 mld. K¢

Celkové aktiva < 150 — 200 mld. K¢

Strategie feseni krize s vyuzitim nastroje pro
prechod (¢asti) ¢Cinnosti na soukromého na-
byvatele.

S ohledem na specifika lokalniho trhu a velikost
instituce existuje stale vysoka pravdépodobnost,
Ze piipadny soukromy nabyvatel bude nalezen
relativné rychle. Alternativné Ize vyuzit nastroje
prechodu (¢asti) ¢innosti na preklenovaci instituci
(§ 102 a nasl. ZOPRK).

Komplexni a systémové vyznamné instituce
¢i skupiny, které byly ze strany CNB identifi-
kovany jako vyznamni poskytovatelé vétsiho
poctu zasadnich ¢innosti a jejichz pfipadné
selhani by mohlo vést k zavaznému ohrozeni
nebo naruseni finanéni stability.

Predpoklada se pfitomnost vefejného zajmu pro
uplatnéni opatfeni k feeni krize, zejména

s ohledem na vét3i pocet a komplexni charakter
poskytovanych zasadnich ¢innosti a vysoké riziko
ohrozeni ¢i narudeni finan¢ni stability v pfipadé
selhani.

Likvidace v bézném Upadkovém fizeni vyhodno-
cena CNB jako nevérohodnd a soucasné nelze
VUi instituci ¢i skupiné aplikovat zjednodugené
povinnosti.

Celkova aktiva > 150 — 200 mld. K¢

Strategie feseni krize s vyuzitim nastroje ve
formé odpisu nebo konverze odepisovatel-
nych zavazka (bail-in).

Pramen: CNB

Pozn.: * Viz ¢lanek 24 narizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2015/61. Kritérium poctu transakcnich G¢td souvisi s hodnocenim zasadni ¢innosti prijimani vkladd
a predpokladanym vyznamnym negativnim dopadem jejiho pfipadného preruseni na treti strany. Obdobné plati pro objemové kritérium vyjadrené ve vztahu

k celkovym néhradam za pojisténé vklady a souvisejici pripadny vyznamny negativni dopad selhani a likvidace instituce v bézném Upadkovém fizeni na teti strany,
trzni davéru ¢ riziko nakazy.

59 Viz § 96 a nasl. ZOPRK.

60 Zasah do majetkovych prav vyuzitim opatfeni pro feseni krize (namisto bézného Upadkové-
ho fizeni) by nemél byt nepfiméreny. Dot¢enym akcionafim a véfitelim by nemély vznik-
nout veétsi ztraty, nez které by jim vznikly, pokud by v dobé pfijeti rozhodnuti o fesenf krize
doslo k likvidaci instituce.
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5.4.5 Makroobezretnostni politika mimo bankovnictvi

Diskuze o systémovém riziku v pojistovnictvi nabyva na trovni EU

na intenzité

Spole¢né s nardstem vyznamu nebankovnich segmentl finan¢niho sekto-
ru se zacinaji makroobezrfetnostni a dohledové organy zamérovat také
na systémové riziko mimo bankovnictvi.®' Evropsky organ pro pojistovnic-
tvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi (EIOPA) publikoval v prvnim ctrtleti
roku 2018 dva dokumenty zabyvajici se systémovym rizikem v pojistov-
nictvi. Prvni dokument predstavuje zdroje a kandly Sifeni systémového
rizika v pojistovnictvi a roli makroobezietnostni politiky.%? Druhy doku-
ment shrnuje existujici nastroje v regulaci Solventnost Il, které maji mak-
roobezfetnostni rozmér. V pribéhu roku 2018 bude dokoncen i treti
dokument, ktery bude predstavovat potencialné vhodné nové makroobe-
zfetnostni nastroje. Z mirné odlisné perspektivy se na systémové riziko
v pojistovnictvi diva ESRB. Ta v pfipravovaném dokumentu vychazi ze sys-
témového vyznamu pojistoven v ramci finan¢niho sektoru i realné eko-
nomiky. Z toho dale odvozuje hlavni typy systémovych rizik a pfedstavuje
existujici i potencialné nové makroobezretnostni nastroje vhodné pro
omezeni téchto rizik.

Systémoveé riziko v pojistovnictvi ma oproti bankovnictvi ¢astecné

odlisné zdroje

EIOPA identifikovala v pojistovnictvi tfi hlavni zdroje, resp. transmisni ka-
naly a mechanismy pUsobeni systémového rizika.®? Prvni je kanal hro-
madnych vyprodejd (fire sales), ktery plsobi skrze pokles trznich cen in-
vesti¢nich aktiv. Precenéni produktl pojistoven s investi¢ni slozkou
dopadd na jejich klienty, pokud jsou nositeli investi¢niho rizika. Klienti
v reakci na pokles hodnoty podilovych jednotek investi¢niho Zivotniho
pojisténi mohou pojistovnam vypovidat smlouvy. Za Gcelem vyplaceni od-
kupného pak pojistovny mohou byt nuceny k vyprodeji investi¢nich aktiv.
Tim se plvodni pokles cen aktiv mize prohloubit a nabyvat systémového
rozméru. Druhy kanal systémového rizika mdze vzniknout v pfipadé, ze
pojistovaci sektor jako celek cell jemu nepfiznivym podminkam (napf.
prostfedi nizkych vynost) ¢i zvySenym konkurencnim tlakdm. To mdze
mit za nasledek sniZenf ziskovosti nékterych pojistnych produktd a snizeni
disponibilniho kapitalu. Dlsledkem mdze byt ukonceni poskytovani eko-
nomicky klicovych pojistnych produktd ¢i selhanf jedné ¢i vice pojistoven
s potencidlné systémovymi dopady. Propojenost pojistoven se zbytkem
finan¢niho sektoru predstavuje treti kanal systémového rizika. Pojistovny
mohou skrze pfimé bilan¢ni propojeni, postaveni ve finan¢nf skupiné, po-
skytovani sluzeb a produktl nad rdmec tradi¢niho pojistovnictvi ¢i skrze
spolecné expozice rozsifit plvodni lokalni Sok napfi¢ celym finan¢nim sek-
torem.

61 Evropska rada pro systémova rizika (ESRB) publikovala v roce 2016 strategicky dokument,
ktery vymezuje systémové riziko a makroobezfetnostni politiku mimo bankovnictvi (Macro-
prudential policy beyond banking, an ESRB strategy paper. ESRB, July 2016). Zavérem do-
kumentu je, Ze urcita systémova rizika z nebankovniho sektoru vyplyvaji. Jejich vyznam je
viak nizéi a jejich podstata, vznik a pGsobeni je odli$né neZ v pripadé bankovnictvi. Uvod
do problematiky systémového rizika pro cesky pojistovaci sektor predstavuje Dvorfak, M.,
Gronychova, M. Hausenblas, V., Komarkova, Z. (2016): Mdze byt Cesky pojistovaci sektor
zdrojem systémového rizika?, tematicky ¢lanek, ZFS 2015/2016.

62 Systemic risk and macroprudential policy in insurance. EIOPA, 2018.

63 Solvency Il tools with macroprudential impact. EIOPA, 2018.
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Soucasna legislativa pojistovnictvi jiz nastroje

s makroobezietnostnimi prvky nabizi...

Soucasna legislativa Solventnost Il nabizi nékteré nastroje s makroobe-
zfetnostnimi prvky. Mezi hlavni patfi tzv. koeficient volatility. Jedna se
o plvodné mikroobezfetnostni nastroj, jehoz cilem je snizit kolisavost
hospodarského vysledku pojistoven v navaznosti na prilis vysoké zmény
cen dluhopist. Obdobné tzv. symetrickd Uprava zavadi proticyklicky kapi-
talovy pozadavek ve vztahu k akciovym expozicim. Oba tyto nastroje by
mély vést ke snizeni procykli¢nosti v investi¢nim rozhodovani pojistoven,
a tim tlumit transmisi a dopady rizik spojenych s hromadnymi vyprodeji.
Soucasna legislativa pojistovnictvi také posiluje vyznam kvalitativnich na-
strojd (napf. v podobé ORSA®%4) a dava organu dohledu pravomoc omezit
urcité financni aktivity ¢i poskytovani investi¢nich produktl pojistoven.
Tyto typy nastroji mohou mit potencialné i makroobezretnostni vyuziti.

... na urovni EU se vede diskuze ohledné pfipadnych novych
makroobezietnostnich nastroju

V navaznosti na jiz existujici moznosti v soucasné regulaci byly na evrop-
ské pUudeés> predstaveny nastroje, které by mohly omezit dopad doposud
nefesenych systémovych rizik v pojistovnictvi (Tab. V.6). Jejich konkrétni
podoba, efektivnost a operacionalizace je teprve na pocatku diskuze.
Soucasné navrhy na zavadéni a kalibraci nastrojd zdlraziuji potrebu za-
chovat vyznamnou roli ndrodnich makroobezietnostnich autorit. Mezi
nejdllezitéjsi uvazované nastroje patfi dodatecné makroobezietnostni
kapitalové pozadavky, které by obdobné jako v pfipadé bankovnictvi pa-
sobily ve vztahu k riziku procyklicnosti a zohledriovaly rizika spojena
s existenci systémové vyznamnych pojistoven. Déle jsou uvazovany na-
stroje ve vztahu k riziku likvidity. Nastroje, které by umoznily pojistovnam
zpomalit ¢i odlozit vyplaceni odchodného v pfipadé zvyseného narlstu
vypovédi u investi¢nich produktd, maji za cil zabranit Sifeni hromadnych
vyprodejd aktiv. Limity nadmérné koncentrace jsou zaméfeny na riziko
koncentrace ve vztahu k jednotlivym protistrandm & sektorlm (zejm.
statni a podnikové dluhopisy, nemovitostni expozice, poskytnuté Gvéry ci
expozice ve vztahu k jednotlivym bankam). Navrhy uvazuji také vytvoreni
ramce pro feseni krize pojistoven.

64 Uprava ORSA (Own Risk and Solvency Assessment, vlastni posouzeni rizik a solventnosti)
v legislativé Solventnost Il uklada pojistovndm povinnost vytvofit vnitfni procesni rémec, na
jehoz zakladé budou pravidelné posuzovat své solventnostni potieby, rizikovy profil,
skladbu kapitdlu, metodologii vypoctu technicky rezerv apod. Hodnoceni by mélo byt
v souladu se stfednédobym az dlouhodobym strategickym planovanim pojistovny. Soucasti
ramce by mélo byt i vlastni zatézové testovani a citlivostni analyzy. Vysledné zpravy
o vysledcich provedenych ORSA pojistovny zasilaji organu dohledu.

65 Viz vySe zminéné iniciativy EIOPA a ESRB.
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TAB. V.6

Pfehled moznych makroobezietnostnich nastroju v pojistovnictvi

NASTROJ POPIS, UVAZOVANE NASTAVEN|
Kapitalové nastroje

Pakovy pomér Podil kapitalu Tier | ve vztahu k expozicim.

Dodate¢nad minimalni hodnota solventnostniho kapitalového pozadavku nastavena

Dolni hranice solventnostniho kapitalového pozadavku ve vztahu k minimalnimu kapitalovému poZadavku.

Promeénlivy kapitalovy pozadavek obdobny CCyB Zaméfeny na cyklicka rizika.

Jeho plsobnost by méla pokryvat pozadavky na systémové vyznamné instituce

a pozadavek ve vztahu k nékterym aktivitdm ¢i produkttim.

Napf. ve formé stanoveni zavazné hodnoty nékterych parametri vstupujicich do vypoctu
technickych rezerv.

Dodatecny kapitalovy pozadavek k systémovému riziku

Opatfeni zabranujici nedostate¢né tvorbé rezerv

Likviditni nastroje

Posfleni vykazovacich a monitorovacich povinnosti ve vztahu k riziku likvidity

Ukazatel kryti likvidity Pozadavek na pokryti likviditnich potfeb pomoci dostupnych likviditnich zdrojd.

Povinnost drzet dostatecny objem hotovosti ¢i jinych vysoce likvidnich aktiv, nastaveno na zakladé

Pozadavek na likviditni pol3tar 5 . N frxs .
Ozadavek na fikviditni poltar uvazovanych potieb v zatéZovych situacich.

Limity koncentraci a omezeni nékterych aktivit

Napf. zohlednéni rizik souvisejicich s nadmérnou koncentraci v zatézovych testech

Mékka" opatfeni proti vzniku nadmérné koncentrace a vlastnim hodnoceni rizik (ORSA).

Limity koncentrace Explicitné stanovené limity.

Zejména omezeni vyplaceni odchodného v piipadé, Ze by objem zadosti mohl vést

Docasna omezeni nékterych typt transakci ¢i aktivit veéetné vyplaceni odchodného K nértstu systémoveho rizika (v pipadé fire sales).

Preventivni planovani

Pozadavek na vytvoreni ozdravnych plant (recovery planning) S cilem snizit pravdépodobnost selhani systémové vyznamné pojistovny.

PoZadavek na vytvoreni pland fesenf krize (resolution planning) S cilem snizit dopady selhani systémové vyznamné pojistovny.

Vlastni plany pojistoven pro omezeni systémovych rizik v ramci finan¢ni skupiny;

PoZadavek na vytvoreni pland fizeni systémového rizika . S . lx . . . P
v soucasnosti vyzadovano pouze po globalné systémové vyznamnych pojistovnach.

PoZzadavek na vytvoreni pland fizenf likviditniho rizika Vlastni plany pojistoven pro omezeni likviditnich rizik v ramci finan¢ni skupiny.

Pramen: EIOPA, ESRB, tprava CNB

Systémové riziko v segmentu investi¢nich fondd vyplyva

z likviditni transformace a pakového efektu...

ESRB v roce 2016 predstavila analyzu systémového rizika v segmentu in-
vesti¢nich fondd. Prvnim zdrojem systémového rizika je likviditni trans-
formace otevienych fondd, kdy jsou vysoce likvidni vklady investord umis-
tovany do méné likvidnich aktiv. Druhym zdrojem systémového rizika je
piitomnost pakového efektu. Alternativni investi¢ni fondy mohou byt ¢as-
te¢né financovany prostfednictvim Gvérd. Pritomnost paky prohlubuje
riziko nedostatku likvidity v pfipadé nejistoty na finan¢nich trzich. Uvérové
financovani propojuje investi¢ni fondy s dalsimi segmenty finan¢niho trhu
a prispiva tak ke strukturainf slozce systémového rizika.




5 MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA

123

... ESRB vydala doporuceni zamérena na rizika v tomto segmentu
V navaznosti na identifikovana rizika vydala ESRB v roce 2017 pét kon-
krétnich doporuceni pro Evropskou komisi a ESMA.%¢ Cilem téchto dopo-
ruceni je snizit potencidlni systémové dUsledky likviditni transformace
a paky investi¢nich fondd. Jejich obsahem je (1) rozsifeni portfolia nastro-
jG pro fizeni likvidity otevienych investi¢nich fondd pfi nardstu objemu
zadosti o vystup z fondu, (2) rozdifeni vykazovaci povinnosti za Ucelem
omezeni likviditniho nesouladu na urovni aktiv, (3) pokyny k vlastnimu
zatézovému testovani investi¢nich fondl, (4) rozsiteni informacni povin-
nosti standardnich fondd na Uroven odpovidajici alternativnim fonddm
a (5) zpresnéni metodologie hodnoceni a fizeni systémového rizika vyply-
vajictho z finan¢ni paky alternativnich fondd. Navrhy zachovavaji vyznam-
nou roli narodnich organd a jsou na evropské Urovni pfijimany vseobecné
kladn&. CNB tyto iniciativy podporuje.

66 Recommendation of the European Systemic Risk Board of 7 December 2017 on liquidity
and leverage risks in investment funds, ESRB 2017/6.
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ZAVADENI A KALIBRACE MAKROOBEZRETNOSTNICH NASTROJU CILENYCH NA EXPOZICE ZAJISTENE

REZIDENCNi NEMOVITOSTI V CR

Hana Hejlova, Libor Holub, Miroslav Plasil

Cilem tohoto ¢ldnku je popsat zplsob rozhodovéni CNB o zavaddédni a kalibraci makroobezfetnostnich nastroji cilenych
na rizika spojend s expozicemi zajisténymi rezidencni nemovitosti. Cldnek poskytuje odpovédi na nésledujici otazky: Jakym
zptisobem CNB rizika spojend s expozicemi zajisténymi rezidencni nemovitosti vyhodnocuje? Kdy a jaké makroobezretnostni
nastroje cilené na tyto expozice je mozné a vhodné pouZit? Na jaké typy rizik jsou zaméreny horni hranice ukazatelG DTI
a DSTI? Jakym zptisobem CNB posuzuje, které Grovné ukazatel LTV, DTl a DSTI jsou jiZ rizikové? V jakych situacich je Zadouci

makroobezietnostni nastroje kombinovat?

1. UvoD

V rostouci fazi hospodarského a finan¢niho cyklu doprova-
zené nadhodnocovanim cen nemovitosti, uvolfovanim Gvé-
rovych standard a rlstem objemu Gvér( zajisténych rezi-
denéni nemovitosti (dale jen ,uvéry”, pfip. ,hypotecni
avéry”) mohou vznikat rizika pro financ¢ni stabilitu. Tato
rizika spocivaji v Uvérovych ztratach pro financ¢ni sektor sys-
témového rozsahu, které mohou vést k finan¢ni krizi.
Na takovy vyvoj musi CNB vzhledem ke svému mandéatu
vCas reagovat prostfednictvim nastroj makroobezretnostni
politiky.

Nékteré makroobezfetnostni néstroje, které ma CNB k ome-
zovani takovych rizik k dispozici, jsou obsazeny v bankovni
regulaci CRR/CRD IV. K nim patfi zejména kapitalové poZza-
davky a kapitalové rezervy. Dalsi nastroje jsou uvedeny
v Doporuceni Evropské rady pro systémova rizika (ESRB)T,
jejich legislativni Uprava na Urovni EU v3ak doposud chybi.?
Mezi takové patfi horni hranice (limity) pro pomér vy-
Se Uvéru a hodnoty zajisténi (loan-to-value, LTV), pomér vyse
avéru, resp. celkového zadluzeni, a pfijm0 (loan-to-income,
resp. debt-to-income, LTl a DTI) a pomér vy3e dluhové sluz-
by plynouci z Gvérd, resp. celkového zadluzeni, a pfijmu
(loan service-to-income, resp. debt service-to-income, LSTI
a DSTI).3

1 Doporuceni ESRB o prlbéznych cilech a nastrojich makroobezfetnostni
politiky ESRB/2013/1.

2 Rada zemi ji ale doporuceni pravné zévaznou formou do svého pravniho
ramce zahrnula, napf. AT, BE, LU nebo SK.

3 Bliz3i definice téchto ukazatell se do urcité miry lisi nap¥i¢ zemémi, které
horni hranice téchto ukazatell vyuzivaji (napf. v zahrnuti hrubych, resp.
gistych prijma). Definice ukazatelC tak, jak je v soucasnosti vyuzivd CNB,
jsou dostupné v Doporuceni CNB k fizent rizik spojenych s poskytovanim
Uvérd zajisténych rezidencni nemovitosti ze dne 13. ¢ervna 2017.
(http://www.cnb.cz/miranda2/m2/cs/legislativa/vestnik/2017/download/ve
stnik_2017_07_20717180.pdf).

Vzhledem k pocinajicimu vzniku rizik souvisejicich s trhem
reziden¢nich nemovitosti vydala CNB v ¢ervnu 2015 Dopo-
ruceni k fizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych
aveérl zajisténych reziden¢ni nemovitosti (dale jen ,Doporu-
Ceni”). Jeho cilem je pUsobit preventivné proti moznému
narlstu téchto rizik, tak aby neohrozila bezpec¢né fungovani
finan¢niho sektoru. S ohledem na vyvoj na trhu nemovitosti
a Gvéra CNB toto Doporuceni v ¢ervnu 2016 a 2017 zpfisni-
la a rozsifila. Doporuceni mimo jiné stanovuje limity ukaza-
tele LTV. Uvadi také hodnoty ukazateld DTl a DSTI, od kte-
rych by poskytovatelé méli Zadosti o Uvér posuzovat
obzvlasté obezretné.

| kdyZ je pouziti limitd pro ukazatele LTV, LTI/DTI a LSTI/DSTI
mezi staty EU casté, rigorézni pristupy k jejich kalibraci jsou
relativné vzacné a Casto se opiraji pouze o rozdéleni novych
uvérl podle hodnot jednotlivych ukazatel(.* Nejcastéjsim
ddvodem je nedostupnost potfebnych udajd o novych Gvé-
rech. CNB mUze pii podobnych analyzach vychéazet z ano-
nymizovanych tdajl o novych Gvérech, které ziskava v ramci
Setfeni od bankovnich poskytovateld avérd (dale jen , Setre-
ni”) od zac¢atku platnosti Doporuceni.>® Tyto Udaje obsahujf
kromé informaci potfebnych pro vypocet ukazatelt LTV, LTI
a LSTI také demografické, socidlni a geografické udaje, které
umoznuji presnéjsi vyhodnocenti rizikovosti téchto Uvérd.

Cilem ¢lanku je popsat zptisob rozhodovani CNB o zavadéni
a kalibraci makroobezretnostnich nastrojt cilenych na rizika
spojend s expozicemi zajisténymi rezidencni nemovitosti
(dale jen ,rizika”). Kapitola 2 nejprve predstavuje clenéni

4 Viz https://www.esrb.europa.eu/national_policy/other/ntml/index.en.html,
Overview of measures.

5 Prvni nastaveni Doporuceni z ¢ervna 2015 vychézelo jesté z agregovanych
Udaju ze Setfeni mezi nejvétsimi poskytovateli Gvérd.

6 Doporuceni z cervna 2017 rozsifuje pUsobnost vedle bank, pobocek
zahrani¢nich bank a druzstevnich zaloZen také na dal3i poskytovatele spo-
trebitelskych avérl v souvislosti s pfijetim Zakona o spotrebitelském uvéru
¢.257/2016 Sb.


https://www.esrb.europa.eu/national_policy/other/html/index.en.html
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TaB. 1

FAKTORY OVLIVNUJiCi UVEROVE STANDARDY A POPTAVKU PO UVERECH A JEJICH KATEGORIZACE

Rizika spojena s hodnotami zajisténi, resp. s

Rizika spojena se schopnosti dluzniku splacet

Rizika spojena s vybavenosti poskytovatelt

-*ﬁ‘ cenami nemovitosti uvér uvérd kapitalem
=
2 Rizika spojena s zadateli o Gvér Rizika spojena s poskytovateli Uvérl
(7}
v I 1

- pfima : - nepfima - pfima : - nepfima
N nadhodnocovani cen nemovitosti nadmérné zadluzovani domacnosti nedostatecna vybavenost kapitalem
2 moznost jejich poklesu moznost ztraty nebo poklesu prijma vzhledem k rizikim spojenym s
[ . P . ‘o . . . — A
5 zpUsob stanovovani zastavnich hodnot a nardstu Urokovych sazeb cenami nemovitosti a schopnosti splacet
N

1 selhani hypotecnich Gvérd
| ceny nemovitosti

Zpusoby
materializace
rizik

Ipijmy
1 nezameéstnanost
1 Urokové sazby

1 ztraty
z hypotecnich Gvérl
>

1 ztraty
z ostatnich Gvérd

- % 1 ztraty z hypotecnich avérd 1 selhanf | 1 selhani | kapital bank
E % = z toho: 1 mira selhani Gvérd hypote¢nich Gvérl | ostatnich Gvérd | omezeni poskytovani Gvérd
cg-.é < 1 ztratovost pfi selhani Gvérd | spotfeba domécnosti vyuziti mechanismd pro feseni krizi
g 1 Gvérové ztraty napf. z uvérd nefin.
podnikdm
I
° G 5 ﬁ limity LTV limity LTI/DTI, LSTI/DSTI proticyklickd kapitalova rezerva
o E § _'c_' kapitalova rezerva pro kryti syst. rizik
E 3 g 5 zvy3eni rizikovych vah
z ,§ f‘ 3 stanoveni minimalni hodnoty LGD
=]
Pramen: CNB

Pozn.:

Sipky oznatuji provézanost zplisob(i a dopaddi materializace jednotlivych rizik. K selhani Gvérd méze dochazet v situaci nadmémého zadluzeni domécnosti pki poklesu piijmd, naristu nezaméstnanosti

nebo zvyseni trokovych sazeb. To mize vést ke snizeni spotfeby domacnosti a Gvérovym ztratam napf. z Gvérd nefinanénich podnikd (rizika spojena se schopnosti dluznikd splacet Gvér). Pokud jsou se-
lhani Gvért doprovazena poklesem cen nemovitosti, méize dochazet ke ztratam z hypotecnich Gvérd (rizika spojena s cenami nemovitosti). Ztraty z hypotecnich Gvérd nebo napf. z Gvérd nefinancnim pod-
nikiim mohou prevysit prostfedky poskytovatelli avérd, které jsou potiebné ke kryti téchto ztrat (rizika spojena s vybavenosti poskytovateli kapitalem).

téchto rizik. Kapitola 3 popisuje existujici makroobezret-
nostni nastroje k jejich omezovani (dale jen ,nastroje”).
Kapitola 4 se zabyva pfistupem k vyhodnocovani pfimych
rizik spojenych s Zadateli o Gvér, ktery CNB v soucasnosti
vyuziva. V kapitole 5 je nastinén zplsob pouZiti nastrojd.
Jejich ilustrativni kalibrace je ukdzdna v kapitole 6, kde
je také uveden priklad vhodného vyuziti vice ndstroji sou-
Casne.

2. RIZIKA SPOJENA S EXPOZICEMI ZAJISTENYMI
REZIDENCNi NEMOVITOSTI

Soucasna mezinarodni praxe rozliSuje rizika souvisejici
i) s hodnotami zajisténi, tj. s cenami nemovitosti, ii) s pfijmy
a schopnosti spotfebiteld Gvéry splacet a iii) s Uvérovymi
portfolii instituci a jejich vybavenosti kapitdlem (ESRB, 2016;
Tab. 1).

i) Nemovitosti pfedstavuji prevazujici typ zajisténi hypotec-
nich avérd, které zarover obvykle slouzi k jejich pofizeni.
Riziko mlze vznikat pfi zvySovani cen nemovitosti nad rov-
novaznou uroven (dale jen ,nadhodnocovani cen”), kdy
narlstd mira potencidlnich ztrat z Gvérd v selhani pfi nasled-
ném poklesu cen nemovitosti na rovnovaznou uroven nebo
pod ni. Riziko spociva v tom, ze poskytovatelé Uvérd nebe-
rou nadhodnoceni cen nemovitosti v Uvahu pfi stanovovani
hodnoty nemovitosti slouzici jako zajisténi.” Stejné hodnoty
ukazatele LTV pak pfi vy33im nadhodnoceni cen nemovitosti
znamenaji, ze poskytovatelé uavérl prijimaji vy3si rizika.
K nadhodnocovani cen nemovitosti obvykle dochazi v ob-
dobi pfiznivého ekonomického vyvoje spojeného s rlstem

7 K posuzovani zastavnich hodnot nemovitosti viz Box 5.1 ,Vyhodnoceni
valuace cen nemovitosti bankami” v této Zpravé.
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pfijmd a Gvérd a uvolfiovanim Gvérovych podminek. Tento
vyvoj podnécuje rdst poptavky po nemovitostech, kterd
obvykle nardzi na jejich méné pruznou nabidku. Vyznam-
nym faktorem zesilujicim zvySovani poptavky jsou ocekavani
domdacnosti ohledné dalsiho rdstu cen nemovitosti a vyvoje
urokovych sazeb, kterd mohou vést ke zrychleni rozhodova-
ni ohledné koupé nemovitosti. Materializace rizik m(ze
nastat pfi nepfiznivém ekonomickém vyvoji doprovdzeném
zvy3ovanim objemu Uvérl v selhani. Pokles cen nemovitosti
mdlze v takové situaci vést k Gvérovym ztradtdm pfi prodeji
nemovitosti slouzicich jako zastavy téchto tveérd.

i) Prijmy jsou obvykle rozhodujicim zdrojem splaceni hypo-
tecnich uvérG. Vzhledem k délce splatnosti hypotecnich
Uvérd a moznosti ztraty zaméstnani nebo jiného zdroje pfi-
im0 je pro schopnost splacet dllezitd predevsim dlouhodo-
ba udrzitelnost prijm0 Zadatell. Riziko mlze vznikat pfi
nadmeérném zadluzovani doméacnosti, pfi kterém se zvysuje
pravdépodobnost selhani Gvérl pri obratu v ekonomickém
vyvoji. Materializace rizik mlze nastat pfi ztratach ¢i pokle-
sech prijm0 dluznikd nebo narlstu Urokovych sazeb. Dluho-
va sluzba mlze v takové situaci prevysit ¢ast prijm0 zbyvaiji-
cich po odecteni dalsich nutnych vydajd a vést k selhani
uvérl. Pokud zaroveri poklesnou ceny nemovitosti, mize
dojit k vySe popsanym Uvérovym ztratdm. Vedle toho muze
zvysend financni zatéz domacnosti vést ke snizeni jejich
spotreby a k ohroZeni financni stability nepfimo, napf. skrze
Uvérové ztraty z uvérl nefinancnich podnik(. Ty mohou byt
dasledkem ekonomickych problém0 vyvolanych omezova-
nim vyroby nebo poskytovanych sluzeb v reakci na snizeni
spotieby domacnosti.

iii) Uv&rova portfolia poskytovateld se skladaji z Gvérd s urdi-
tymi rizikovymi charakteristikami, které v souhrnu obvykle
tvofi vyznamnou &ast Uvérovych standard(.® Na zakladé
téchto charakteristik poskytovatelé Gvérd stanovuji rizikovou
slozku Urokové miry, kterd je do velké miry funkci rizik. Tato
Urokova mira by méla (kromé jinych komponent jako nékla-
dd na likviditu apod.) kryt ocekavané ztraty z téchto avérd,
ale také naklady kapitalu drzeného ke kryti ztrat neocekava-
nych. Riziko m0ze vznikat v situacich, kdy Urokové sazby
z Uvérl a vyde kapitalu drzeného poskytovateli téchto uvérl
nezohlednuji rizika spojend s hodnotami zajisténi (i) a s pfi-
jmy a schopnosti spotfebiteld tyto Uvéry splacet (ii). Uvolro-
vani Uvérovych standard( je obvyklé zejména v obdobich

8 Vedle Doporuceni je predpoklddd i Dohledovy benchmark 2017
(https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/dohled_financ
ni_trh/vykon_dohledu/dohledove_benchmarky/download/dohledove_sdel
eni_2017_01.pdf).

TAB. 2

ZADOUCI ROVNOVAHA MEZI RIZIKY SPOJENYMI S PRISLUSNYM
UVEROVYM PORTFOLIEM A ODOLNOSTi POSKYTOVATELU UVERU

Potencialni
neocekavané ztraty
z (verd spojené s: Vlybavenost instituct
cenami nemovitosti kapitalem
schopnosti spotfebiteld

splacet

Pramen: CNB

pfiznivého ekonomického vyvoje, kdy je vedeno optimistic-
kymi ocekavanimi a zvysenou konkurenci na GUvérovém trhu.
Materializace rizik mdze nastat pfi vyrazném zvyseni objemu
Gvéra v selhani doprovazeném poklesem cen nemovitosti.
Uvérové ztraty mohou v takové situaci snizit kapital pod
minimalni regulatorné pozadovanou hodnotu, a vést tak
k omezeni Uvérovani redlné ekonomiky nebo dokonce
k nutnosti vyuzit mechanismd pro feseni krizi v bankovnim
systému.®

Prvni dvé skupiny rizik jsou souhrnné oznacovany jako rizika
spojena se Zadateli o Gvér (Tab. 1) a mohou vést k roztaceni
spiradly mezi cenami nemovitosti a Uvéry na jejich pofizeni.
V takovém pripadé se nadhodnocovéni cen nemovitosti
a rlst objemu poskytnutych Gvér postupné vzajemné posi-
luji. Treti skupina rizik je oznaCovana jako rizika spojend
s poskytovateli UvérQ. Tato rizika vznikaji tehdy, pokud po-
tencidlni ztraty z Gvérd nejsou adekvatné vyvazeny odolnosti
poskytovatell téchto Gvérl (Tab. 2).

9 Viz ¢&innost  SAREB  ve  Spanélsku  (https://www.bde.es/bde/
en/secciones/prensa/infointeres/reestructuracion/) nebo pouceni z financ-
nikrize v Irsku  (https//www.imf.org/  exteral/pubs/ft/  dp/2015/
eur1501.pdf), veetné opatfeni uzakonujicich zvlastni rezim pro hypotecni
dluzniky s prodlenim se splatkami: Mortgage Arrears Resolution (Family
Home) Bill 2017 (https://www.oireachtas.ie/  viewdoc.asp?DoclD
=36550&&CatID=59).


https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/dohled_financni_trh/vykon_dohledu/dohledove_benchmarky/download/dohledove_sdeleni_2017_01.pdf
https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/dohled_financni_trh/vykon_dohledu/dohledove_benchmarky/download/dohledove_sdeleni_2017_01.pdf
https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/dohled_financni_trh/vykon_dohledu/dohledove_benchmarky/download/dohledove_sdeleni_2017_01.pdf
https://www.bde.es/bde/%20en/secciones/prensa/infointeres/reestructuracion/
https://www.bde.es/bde/%20en/secciones/prensa/infointeres/reestructuracion/
https://www.imf.org/%20exteral/pubs/ft/%20dp/2015/%20eur1501.pdf
https://www.imf.org/%20exteral/pubs/ft/%20dp/2015/%20eur1501.pdf
https://www.oireachtas.ie/%20viewdoc.asp?DocID%20=36550&&CatID=59
https://www.oireachtas.ie/%20viewdoc.asp?DocID%20=36550&&CatID=59
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3. MAKROOBEZRETNOSTNi NASTROJE K OMEZOVANI
RIZIK SPOJENYCH S UVERY ZAJISTENYMI
REZIDENCNi NEMOVITOSTI

Nastroje mohou byt pouZity k omezovani rizik spojenych jak
se zadateli, tak s poskytovateli UvérQ.

Nastroje cilené na rizika spojena se zadateli o Uvér omezuji
pfimo objem poskytovanych Gvérl v zavislosti na jejich rizi-
kovosti. Makroobezretnostni autority v fadé zemi stanovuji
limity ukazatele LTV, které maji za cil sniZit ztratu poskytova-
telG uvér pfi selhani dluznikl a soucasném poklesu cen
nemovitosti, a ukazatel LTI/DTI nebo LSTI/DSTI, které maji
za cil snizit pravdépodobnost, Ze k selhanim dluznikd pfi
nepfiznivém ekonomickém vyvoji dojde (ESRB, 2014)."°
Limity ukazatel jsou uplatfiovdany na nové poskytované
Gvéry a mohou byt definovany bud jako tvrdé (neprekroci-
telné) limity, anebo jako mékké limity, které dovoluji po-
skytnuti urc¢itého podilu Uvérl nad stanoveny limit. Omezuiji
objem Gvérl, které by jinak byly poskytnuty s rizikovéjSimi
charakteristikami (tj. s hodnotami ukazateld nad stanove-
nymi limity) a pfi v¢asném vyuziti tak mohou pfispét k ome-
zeni roztaceni spirdly mezi rlstem cen nemovitosti a Uvéry
na jejich pofizeni.

Nastroje zamérené na poskytovatele Uvérd maji za cil zvysit
odolnost poskytovatell v pripadé nepfiznivého ekonomic-
kého vyvoje a ovliviuji proto vysi jimi drzeného kapitalu.
Mohou pUsobit pfimo, a to stanovenim vy3sich kapitalovych
pozadavkl na zakladé celé fady faktor, mezi kterymi jsou
i rizika souvisejici s nemovitostnimi expozicemi. K takovym
nastrojim patfi proticyklicka kapitalova rezerva nebo kapita-
lova rezerva ke kryti systémového rizika. Jiné mohou pUsobit
nepfimo, a to stanovenim proménnych ovliviiujicich kapita-
lové pozadavky v souvislosti s expozicemi zajisténymi rezi-
dencni nemovitosti. K nim patfi zvySeni rizikovych vah
u bank pouzivajicich pfistup STA ke stanoveni kapitalovych
pozadavkd k uvérovému riziku (podle ¢lanku 124 CRR),
zvyseni parametru ztratovosti pfi selhani u bank pouZivaji-
cich pfistup zaloZzeny na internim ratingu (podle ¢lanku 164
CRR) nebo docasné zvyseni rizikovych vah v odvétvi obyt-
nych nebo obchodnich nemovitosti (podle ¢lanku 458/2/d/vi)
CRR). Vysledkem uplatnéni téchto nastrojd je vy3si Uroveri
kapitalu bank v poméru k rizikové vazenym expozicim, ktera
umoznuje lépe absorbovat neocekdvané ztraty z existujicich
avérl zajisténych rezidenc¢ni nemovitosti. Vedlejsim efektem
mUze byt opét omezeni roztaceni spirdly v dlsledku promit-

10 Tyto nastroje nejsou upraveny v CRR/CRD IV a nérodni autority je proto
vyuzivaji bud' jako doporuceni, nebo iniciuji doplnéni narodni legislativy
tak, aby byly soucasti jejich pravniho ramce.

nuti vyssich pozadavkd na vlastni zdroje bank do urokovych
sazeb, a tim i omezeni ¢i zpomaleni hospodarského rdstu.

Pouziti vy3e uvedenych nastrojll je zavislé na aktualné pozo-
rované vysi a dynamice rizik. Jako preventivni opatfeni
(v pfipadé rostoucich, ale nikoli jesté zvysenych rizik) mize
byt obzvlasté vhodné vyuZzit nastroje cilené na Zadatele
o uvér. Ty mohou efektivnéji plsobit proti daldimu narlstu
téchto rizik tim, Ze pfimo omezuji poskytovani novych Gvér
s rizikovéjsimi charakteristikami. V pfipadé, Ze jsou rizika jiz
zvysena, mlze byt vhodnéjsi vyuzit nastroje posilujici kapita-
lovou vybavenost poskytovatell Gvér. Ty je mozné doplnit
0 nastroje zaméfené na zadatele o Uvér s nastavenim, které
zamezi dalsimu zvySovani existujicich rizik.”" Kombinace
obou skupin nastroji mize byt v urcitych situacich zadouci,
protoZe nastroje zaméfené na poskytovatele Uvérd mohou
byt uplatfiovany na v3echny jiz existujici Uvéry, zatimco na-
stroje zamérené na Zadatele o Uvér se v soucasné mezina-
rodni praxi tykaji pouze Uvérl nové poskytovanych. V této
souvislosti plati, Ze vyuZiti nastrojd zamérenych na poskyto-
vatele Gvérd je vice univerzalni — tyto nastroje mohou byt
pouzity preventivné i v pfipadé rostoucich, ale jesté ne zvy-
senych rizik.

4. PRISTUP K VYHODNOCOVANI RIZIK SPOJENYCH
S UVERY ZAJISTENYMI REZIDENCNi NEMOVITOSTI

Vzhledem k aktuainimu charakteru rizik, kterd jsou rostouci,
ale jesté ne zvysend, se dale vénujeme riziklm a nastrojim
souvisejicim se zadateli o Uvér. Konkrétné se zabyvame situ-
aci, kdy dochazi k soubéhu rizik spojenych s hodnotami
zajisténi a pfijmy a schopnosti zadateld Gvéry splacet. Sou-
stfedime se pfitom na pfima rizika spojend s expozicemi
zajisténymi reziden¢ni nemovitosti a abstrahujeme od ne-
pfimého rizika ohroZeni finan¢ni stability v ddsledku vyraz-
ného snizeni spotfeby domacnosti z dlvodu nadmérné za-
dluzenosti doméacnosti (Tab. 2).

CNB vyhodnocuje vy$e popsand rizika jako funkci tif pro-
ménnych, a to nadhodnoceni cen nemovitosti, Uvérovych
standard( a objemu Gvérl (viz rovnice 1). Nadhodnoceni
cen nemovitosti v kombinaci s Gvérovymi standardy urcujf
potencialni ztraty z primérné jednotky objemu Gvérd a jsou
tak indikatory rizikovosti Gvér(. PFi zohlednéni objemu Gvér(
naznacuji celkové potencidlni ztraty z téchto Gvér( a jsou

11 Prikladem takového vyuziti makroobezretnostnich néstrojl je Nizozemsko,
kde doslo vroce 2012 k zavedeni horni hranice ukazatele LTV ve vysi
106 % a jejimu snizovani o 1 p.b. ro¢né na 100 % v roce 2018.
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tak indikatory celkového objemu rizik spojenych s témito
Uvéry. Pro co nejvCasnéjsi zachyceni vyvoje rizik vztahuje
CNB tyto proménné k nové poskytovanym Gvéram:

rizika=f(nadhodnoceni cen,ivérové standardy,objem uvért) (1)
\ )
|
indikator rizikovostijednotlivych avéra

| J

indikator rizik spojenych s celkovym objemem avért

Pro Ucely vyhodnoceni jsou za rozhodujici kvantitativni me-
fitka Uvérovych standard( povazovany jednak hodnoty LTV,
které spolu s nadhodnocenim cen nemovitosti urcuji ztrato-
vost pfi selhdni Gvéru a nasledném prodeji zastavy (loss-
given default, LGD), ale také podil Gvérd s nadmérnymi
hodnotami dluhové sluzby nebo vySe Uvéru (resp. podil
uvérl ohroZenych pfi zatézi selhanim), které indikuji prav-
dépodobnost tohoto selhani (probability of default, PD):

MIPZ = M - ¥ min [(100 % — LTV;) — nadhodnoceni; 0] - objem tvérd,
objem uvéri

S . ) (2)

podil uvéri ohrozenych ztratovost pti selhani téchto
pti zatézi selhanim avéra

kde MIPZ oznacuje makroobezfetnostni indikator potencial-
nich ztrat z novych Gvérl, i oznacuje jednotlivé Uvéry ohro-
Zené pfi zatézi selhanim, zavorka (100 % — LTV) oznaluje
podil prezajisténi, resp. nedozajisténi Uvéru nemovitosti,
vztah (100 % - LTV) — nadhodnoceni oznacCuje vytézek
z prodeje zastavy v pfipadé poklesu cen nemovitosti a vyraz
min [(100 % — LTV) — nadhodnoceni; 0] omezuje tento vyté-
Zek na zaporné hodnoty nebo nulu, tj. na Gvérové ztraty.

Pro lepsi pochopeni vztahu (2) Ize uvést jednoduché prikla-
dy. Pokud je LTV Uvéru 80 %, prezajisténi je rovno 20 %
a v pfipadé poklesu cen nemovitosti o 15 % nedojde
ke ztraté pfi prodeji zastavy (min [(100 % — 80 %) — 15 %;
0] = 0).'? Pokud by ale ceny nemovitosti poklesly o 25 %,
doslo by ke ztraté pfi prodeji zastavy ve vysi 5 % objemu
avéru (min [(100 % — 80 %) — 25 %; O] = — 5 %)."> Pokud
by LTV Uvéru dosahovalo 110 %, nedozajisténi by bylo rov-
no 10 % a v pfipadé poklesu cen nemovitosti 0 15 % by pfi
prodeji zastavy doslo ke ztraté ve vysi 25 % objemu Uvéru
(min [(100 % — 110 %) — 15 %; 0] = — 25 %). Nadhodno-
ceni cen nemovitosti je odhadovano pomoci pfistupt po-

12 Abstrahujeme od transak¢nich nakladd pfi prodeji nemovitosti a ukoncenf
Gvérového vztahu.
13 V tomto piikladu neuvazujeme, ze ¢ast Gvéru jiz mohla byt splacena.

psanych v Casti 2.2 této Zpravy. Za Gvéry, které jsou pfi zate-
Zi ohrozeny selhanim, jsou povazovany Gvéry s nadmérnymi
hodnotami dluhové sluzby nebo vyse Gvéru podle metodiky
popsané v Castech 6.2 a 6.3 tohoto clanku (tj. jednotlivé
avéry, u kterych je financni rezerva pfi splaceni v zatézi nizsi
nez stanovené minimum nebo u kterych je vyse Gvéru vyssi
nez objem hypoteticky splatitelného dluhu v zatézi). Moz-
nost selhani Uvérl je posuzovédna na horizontu péti let
od poskytnuti Uvérd a z toho dlvodu se i LTV a vyse Gvérd
pro vypocet indikatoru vztahuji k tomuto okamziku.

MIPZ neni pfesnym odhadem Uvérovych ztrat z novych Gvé-
ri v pfipadé nepfiznivého vyvoje, ale indikatorem téchto
ztrat pro makroobezretnostni Ucely, ktery k vyjadreni téchto
ztrdt vyuzivd nékterych obezfetnych predpokladd. Miru
ztratovosti pfi selhani mlze priznivé ovliviiovat schopnost
poskytovatell Uvérd vyckat s realizaci zastav do faze opé-
tovného rlstu cen nemovitosti', nepfiznivé ji mdze ovliviio-
vat skute¢na situace na trhu nemovitosti a doba jejiho trvani
v pfipadé vyznamné korekce cen systémového charakteru
po dlouhém obdobi rdstu cen nad rovnovaznou uroveri.

ZvySovani hodnot MIPZ v ¢ase nicméné naznacuje rust rizik,
na ktery mdze byt vhodné reagovat makroobezfetnostni
politikou (Graf V.31 v ¢asti 5.3.1 této Zpravy). Vyvoj jednot-
livych slozek tohoto indikatoru mize pfitom napomoci urcit,
ktery z makroobezietnotnich nastrojd pouZit. SniZzovani
hodnot MIPZ po zavedeni makroobezfetnostnich nastrojd
potom mize ukazovat miru Ucinnost plsobeni téchto na-
strojQ.

5. ZPUSOB VYUZITi NASTROJU

V pripadé identifikace rizik spojenych s hodnotami zajisténi
jsou primarnim nastrojem k jejich omezeni limity ukazatele
LTV. Predstavuji pozadavek na prezajisténi'> Gvért a umoz-
nuji tak pfimo nebo preventivné omezit Uvérové ztraty
v pfipadé selhani Uvérd a poklesu cen nemovitosti. V sou-
Casnosti jsou limity LTV zdaleka nejvyuZivanéjsim makroobe-

14 Tato schopnost je pfitom dana kapitdlovou vybavenosti poskytovatell
aveéra.

15 Prezajisténi se vztahuje k hodnoté zajisténi uvéru, kterd muize byt podle
v soucasnosti platné regulace stanovena jako odhadovana trzni cena ne-
movitosti slouzici jako zastava Uvéru. V zavislosti na mife nadhodnoceni
cen nemovitosti mze byt Gvér vzhledem k rovnovazné hodnoté zastavy
i nedozajistén.
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zfetnostnim nastrojem cilenym na nemovitostni expozice
v mezindrodni praxi (Tab. V.4 v ¢asti 5.4.1 této Zpravy).'®

Pokud jsou hlavni identifikovana rizika spojena se schopnosti
dluznikd splacet Uvéry, jsou primarnim nastrojem k jejich
omezeni limity ukazateld LTI/DTI nebo LSTI/DSTI. Kromé
toho mohou byt tyto limity vyuzity také ke zvyseni efektivity
limitd LTV. Kombinace hornich hranic ukazatele LTV a uka-
zatelU LTI/DTI nebo LSTI/DSTI vede k omezeni objemu Gvér(
s vysokymi hodnotami PD a LGD zaroven. V pfipadé, Ze jsou
horni hranice ukazateld definovany ve formé mékkého limi-
tu, nemusi navic zavedeni hornich hranic ukazateld LTI/DTI
nebo LSTI/DSTI vést ani k vyznamnému dodate¢nému ome-
zeni celkového objemu novych Gvérl nad rdmec omezeni
danych limity LTV. Poskytovatelé se totiz pravdépodobné
rozhodnou omezit nejprve ty Gvéry, které prekracuji horni
hranice vsech zvolenych Uvérovych ukazateld najednou
(ilustrativni priklad takového nastaveni je uveden v ¢asti 6.5),
¢imz dojde k minimalizaci dopadd dodatecnych opatreni.
Ve srovnani se zpfisnénim limitld LTV se tak mU(ze jednat
o efektivnéjsi pristup k omezovani rizik. Ddlezitou otazkou
v takové situaci je, ktery z prijmovych ukazateld vyuzit.

Limity LSTI/DSTI umoziuji snizit pravdépodobnost neschop-
nosti prlibézné splacet Uvér podle spotrebitelem zvoleného
splatkového kalendare. Limity LTI/DTI pak mohou sniZit
pravdépodobnost, Zze Uvér nebude plné splacen za dobu
trvani zbyvajici ekonomické aktivity dluznika, tj. ani v pfipa-
dé restrukturalizace Uvéru spojeného s Upravou splatkového
kalendare. Stanoveni limitd LTI/DTI maze byt vhodné v situa-
ci, kdy jsou omezeni dana limitem ukazatele LSTI/DSTI
zmékcovana prodluzovanim doby splatnosti Gvérd nebo
nizkymi Urokovymi sazbami. Vzhledem ktomu, Ze limity
LTI/DTI nepracuji s prvky, které mohou kratkodobé vytvaret
dojem udrZitelné drovné dluhové sluzby (LSTI/DSTI), mohou
fungovat jako néastroje brzdici realné predluzovani spotrebi-
telQ.

CNB upFednostiiuje pouZiti ukazatele DTI pted LTI. Uplatné-
ni ukazatele DTI |épe postihuje rizika spojena se schopnosti
dluznikd splacet Gvér, protoze bere v Gvahu jejich celkové
zadluZeni. Kromé toho zamezuje obchazeni hornich hranic
ukazatele LTI i LTV poskytovanim nezajisténych avérl, a tim
mliZze rovnéz prispét k wyssi efektivitd limitd LTV. CNB

16 Ke konci roku 2017 vyuzivalo néktery z makroobezietnostnich nastrojl
cilenych na nemovitostni expozice 16 ze zemi EU. 15 z nich pfitom vyuzi-
valo horni hranice ukazatele LTV. Poprvé ze zemi EU byly limity LTV zave-
deny v Litvé v roce 2007. Jesté pfedtim byly tyto limity vyuZity v roce 1997
v Hong Kongu. Efektivitu tohoto nastroje pfi omezovani systémovych rizik
spojenych s cyklickym vyvojem cen nemovitosti doklada napf. Wong, E.,
etal. (2011).

nicméné disponuje pouze informacemi o novych UGvérech,
a nikoli o celkovém zadluzeni Zzadatell o tyto Uvéry. Z toho
ddvodu je stanoveni rizikovych hodnot v kapitole 6 prove-
deno na zakladé Udajl o ukazateli LTI. Ukazatel DTI je pfi-
tom u jednotlivych Zadatelll o Gvér vzdy roven nebo vyssi
nez ukazatel LTI. Dal3i Gvéry nad rdmec zajisténych avérd
obsazenych v ukazateli LTI, tj. vy3si hodnoty ukazatele DT,
znamenaji pfi stejné Urovni pijmda vyssi dluhovou sluzbu
a vyssi riziko nesplaceni v pfipadé obratu v ekonomickém
vyvoji. Obvykle navic plati, Ze stejné hodnoty ukazatele DTI
u jednéch Zadatell jsou stejné nebo vice rizikové nez stejné
hodnoty ukazatele LTI u jinych Zadatelt s podobnymi pfijmy.
Celkovy dluh, ze kterého se pocita ukazatel DTI, mize mit
totiz jinou skladbu Gvérd, nez jaké jsou uvazovany u ukaza-
tele LTI. Konkrétné mize obsahovat nezajisténé Uvéry na-
misto Casti zajisténych Gvérd. Nezajisténé Gvéry maji pfitom
typicky vyssi Urokovou sazbu a kratsi splatnost nez Gvéry
zajisténé. Celkové zadluzeni proto mlze pro zadatele o Gvér
znamenat vyssi dluhovou sluzbu nez zajistény Uvér o stej-
ném objemu. Vyssi dluhova sluzba pak znamena pfi stejné
Urovni pfijm0 Zadatele o Gvér wvy3si riziko nesplaceni.
Za rizikové hodnoty DTI je tak moZno povazovat stejné nebo
nizsi hodnoty, nez jaké jsou stanoveny na zakladé udajd
o ukazateli LTI. Stejné tak CNB dava prednost ukazateli DSTI
pred LSTI, pficemz i zde plati, Ze ukazatel DSTI je u jednotli-
vych zadatell o Gvér vzdy roven nebo vy3si nez ukazatel
LSTI.

Pfi rozhodovani o zavadéni a kalibraci makroobezretnost-
nich nastrojdi bere CNB v Gvahu cyklickou pozici i struktural-
ni charakteristiky finan¢niho sektoru a realné ekonomiky.
Cyklickd pozice vyznamné podmiriuje nacasovani zavadéni
a opousténi téchto nastrojd a jejich kalibraci. Uzite¢nym
méfitkem pro odhad cyklické pozice ceské ekonomiky
je mimo jiné indikator finan¢niho cyklu (Plasil et al., 2014;
Graf 1). Strukturdini charakteristiky — predevdim vyznam
expozic zajisténych rezidencni nemovitosti v bilancich posky-
tovatell Gvérd — jsou urcujici pro rozhodnuti, zda existujici
nebo vznikajici rizika mohou nabyt pro financ¢ni sektor sys-
témového rozsahu a zda je tedy nutné uplatnéni pravomoci
CNB k zajisténf finan¢ni stability.
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GRAF 1

GRAF 2

SLOZKY INDIKATORU FINANCNIHO CYKLU SOUVISEJICi S TRHY

NEMOVITOSTi A UVERY DOMACNOSTEM
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Pramen: CNB
Pozn.: HDD oznacuje hruby disponibilni déichod. Uvérové podminky tykajici se domécnosti jsou
kvantifikovany jako rozpéti mezi drokovymi sazbami z tvérd domacnostem a PRIBOREM.

ROZDIL MEZI NARUSTEM CEN BYTU A PRiIJMU A LIMITY LTV
STANOVENE DOPORUCENIM ¢NB
(nadhodnoceni v %; prava osa: LTV v %)
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Pozn.:  Rozdil mezi naristem cen byt a piijmd od 1Q 2013, kdy ceny byt dosahly posledniho
cenového dna. Jedna se o indikator nadhodnoceni cen bytd, ktery predpoklada, ze ceny byly
v okamziku svého dna na rovnovaznych drovnich. Jedna se o obezietny predpoklad, protoze
ceny mohly byt v dany moment podhodnoceny a nemusi tedy v pfipadé nepfiznivého vyvoje
poklesnout o cely svilj narlst. Seda pole oznacuii faze za¢atku platnosti, resp. zpFisnéni do-
porucenych limitdi LTV CNB z Doporugeni CNB k Fizeni rizik spojenych s poskytovanim retai-
lovych Gvérd zajisténych rezidencni nemovitosti z Cervna 2015, resp. cervna 2016.

6. ILUSTRATIVNi NASTAVENi NASTROJU

Cilem kalibrace nastrojli je omezit Uvéry s takovymi hodno-
tami ukazateld LTV, DSTI a DTI, které by mohly vést k Gvéro-
vym ztrdtdm v rozsahu, ve kterém by nebyly absorbovany
kapitdlem poskytovatell Uvér. Potencialni vySe ztrat vyvo-
lana dlouhodobym roztac¢enim spirdly mezi cenami nemovi-
tosti a Uvéry na jejich pofizeni je ale obtizné odhadnutelna.
Z toho diivodu CNB stanovuje rizikové hodnoty Gvérovych
ukazatell na relativni bazi. Tento pfistup spociva v hledani
takovych Urovni ukazatell, jejichz prekroceni znamend ve
srovnani s nizsimi Urovnémi vyrazny narlst rizika selhani
nebo miry ztratovosti. Zatimco vy3si hodnoty LTV (tj. nizsi
mira zajisténi) témér vidy znamenaji vy33i ztratovost pfi
selhani, u ukazatelll DSTI a DTI pravdépodobnost selhani
Gvérl zavisi na celé radé faktorll. Mezi né patfi napf. vyse
pfijm0 dluznika, vék, charakter jeho domacnosti ¢i pravdé-
podobnost ztraty jeho pfijmd. Ukazkové stanoveni riziko-
vych hodnot ukazatell LTV, DSTI a DTl v &astech 6.1 az 6.3
je provedeno na individualnich Udajich o Uvérech zajisténych
rezidenéni nemovitosti poskytnutych bankami ve druhé
poloviné roku 2017.

6.1 LTV

Urcovani rizikovych hodnot LTV se odviji od zplsobu stano-
vovani zastavnich hodnot nemovitosti poskytovateli GvérQ.
Podle v soucasnosti platné regulace mohou byt hodnoty
zajisténi urceny jako odhad trzni ceny nemovitosti'” a mo-
hou tak v sobé obsahovat cyklickou slozku téchto cen.'® Za
U¢elem stanoveni rizikovych hodnot LTV proto CNB sleduje
predevsim odhadované nadhodnoceni cen nemovitosti
(Graf 2). To urtuje miru prezajisténi uvérd, kterd je potrebna
k omezeni Uvérovych ztrat v pfipadé selhani Uvérd a poklesu
cen nemovitosti. Plati pfitom, Zze mira prezajisténi je rovna
vyrazu (100 % — LTV). Rizikové hodnoty LTV (LTVg) jsou
proto dany vyrazem:

LTVg = 100% — nadhodnoceni (3)

17 Viz ¢l 124/1 CRR a 229/1 CRR.

18 CNB proto v Doporuceni uvadi v ¢l. IV odst. 4: ,Poskytovatelé by méli
pfistupovat ke stanoveni hodnoty zajisténi pro Ucely vypoctu ukazatele
LTV konzervativné a brat v Gvahu riziko nadhodnoceni cen nemovitosti”.
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GRAF 3

GRAF 4

ROZDELENi UVERU PODLE LSTI A FINANCNi REZERVY V ZATEZI
(osa x: LSTI v %; osa y: podil vérii v %; rezerva v % Cistych piijmd; 2H 2017)
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Pozn.:  Rizikové hodnoty LSTI jsou stanovovany pomoci finanéni rezervy pii splaceni v zatézi
u jednotlivych novych Gvérii ze Setfeni. Rizikové hodnoty LSTI jsou takové, u kterych ma vy-
znamny podil novych Gvérd rezervu nizsi nez stanovené minimum. Takové Gvéry jsou ozna-
Ceny rameckem.

ROZDELENI UVERU PODLE LTI A POMERU POSKYTNUTEHO
A HYPOTETICKY SPLATITELNEHO UVERU V ZATEZI
(osa x: LTI v %; osa y: podil Gvérdi v %; pomér v %; 2H 2017)
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Pozn.:  Rizikové hodnoty LTI jsou stanovovany pomoci hypoteticky splatitelné vyse Gvéru v zatézi
u jednotlivych novjch Gvérii ze Setfeni (vySe Gvéru pfi maximalni povolené dobé splaceni
a odilu splatek na piijmech), ktera je porovnavana se skutecnou vysi Gvérd. Rizikové hodno-
ty LTI jsou takové, u kterych ma vyznamny podil novych Gvérdi vy$si objem, nez je hypotetic-
ky splatitelny.

6.2 DSTI

Rizikové hodnoty DSTI stanovuje CNB pomoci konceptu
finan¢ni rezervy spotfebitele pfi splaceni v zatézi (financial
reserve under stress, FRs):

FRg = Cisty pfijem g - ost.ziv.naklady - splatky Gvérug - naklady udrzby nemov.

)

Tato rezerva oznacuje Cisté prijmy, které spotiebiteli zbydou
po odecteni nakladt Zivotniho minima, splatek Gvéru a na-
kladd na udrzbu pofizované nemovitosti pfi simulované
zatézi (index ,S” znaci proménné v rovnici (4), které jsou
predmétem zatéze). Naklady Zivotniho minima vychazeji
z hodnot stanovenych Ministerstvem sociélnich véci CR pro
prvni a dalsf osobu v domacnosti a zohlednuji pocet Zadate-
[0 o avér a jimi vyZivovanych osob u Uvérd vykazanych
v Setteni. Jako splatky GUv&r( jsou pouzity skutecné splatky
téchto uvérd. Jako naklady na udrzbu nemovitosti je uvazo-
vano 1,5 % hodnoty zajisténi téchto Gvérd za rok. Zatéz
spociva v 10% snizeni pfijmd, které vyjadfuje pravdépodob-
nost ztraty zaméstnani nebo poklesu pfijma po urditou do-
bu, a v postupném narlstu Urokovych sazeb o 0,6 p.b. ro¢-
né na horizontu péti let (tj. o 3 p.b. kumulované). Dopad
zatéze pro Urokové sazby pritom respektuje fixace a splat-
nosti individualnich Gvé&ra vykazanych v Set¥eni. Pokud mé
tedy Uvér fixaci pét let, projevi se zvyseni Urokovych sazeb
skokové az v patém roce a ovlivni dalsi splatky GUvéru pouze
do vySe nesplacené casti jistiny. Pokud ma takovy uvér

splatnost pravé pét let, neprojevi se u néj nardst Urokovych
sazeb vlbec.

Za rizikové jsou oznaceny hodnoty FRs nizsi nez je minimalni
pozadovana rezerva (financial reserve threshold, FRm).
Za tu povazuje CNB 10 % distych piijma'® nebo 5 000 K¢.
PoZadavek na minimalni absolutni vysi FRs slouzi k pokryti
nenadalych nutnych vydajd, které jsou do urcité miry neza-

vislé na vysi pfijmud. Tento test je vzdy provadén na vzorku
nové poskytnutych Gvérd vykazanych v Setfeni na zakladé
vypoctu LSTI u jednotlivych Gvér(.2° Podil Uvérd poskytnu-
tych v prvni poloviné 2017, u kterych FRs klesé pod pozado-
vané hodnoty (a tyto Uvéry tak maji nadmérné hodnoty
LSTI), se vyrazné zvy3uje u Gvérl s LSTI nad 40 % (Graf 3).
Tyto Uvéry jsou aktualné povazovany za rizikové.?" 22

19 Uvedenych 10 % je zhruba priimérna dlouhodobé pozorovana mira tspor
domaécnosti v CR. 5000 K¢ je 10 % z primérnych pifjm@ dokladanych
7adateli 0 nové Gvéry (podle Setreni).

20 CNB disponuje pouze informacemi o novych Gvérech, a nikoli o celkovém
zadluzeni Zadatell o tyto Uvéry. Z toho dlvodu je stanoveni rizikovych
hodnot provedeno na zékladé udajd o ukazateli LSTI, ne DSTI.

21 K obdobnym hodnotam dochézeji i ostatni makroobezfetnostni autority,
viz napf. https://www.esrb.europa.eu/national_policy/shared/pdf/ over-
view_macroprudential_measures.xlsx.

22 Vzhledem k rozdilnym Urovnim cen nemovitosti ve vztahu k pfijmdm
v rliznych regionech CR se mira rizikovosti Gvérd s danou hodnotou LSTI —
podobné jako v ¢asti 6.3 s danou hodnotou LTI — napfi¢ témito regiony
mirné lisi. Plati ovdem, Ze tyto Gvéry jsou podle zde uvedené metodiky po-
vazovany za rizikové ve viech regionech.
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6.3 DTI

Rizikové hodnoty ukazatele DTI ur¢uje CNB s vyuZitim kon-
ceptu hypoteticky splatitelného Gvéru spotrebitele v zatézi
(hypothetical repayable loan under stress, HRLs):

HRLg = (1 — FRypy) * (pifjems - naklady udrzby nemov. - ost. nezbytné naklady)

max splatnost (5)

Jedna se o maximalni vy3i Uvéru, kterou by byl spotrebitel
schopen splatit za dobu nejdelsi mozné splatnosti Uvéru,
pokud by jeho mési¢ni splatky dosahovaly maximalni mozné
vySe. To jsou takové splatky, po jejichZz zaplaceni zlstane
spotrebiteli pravé minimalni pozadovana rezerva (FRs = FRh).
Jako nejdelsi mozna splatnost Uvéru je uvaZovana zbyvajici
doba ekonomické aktivity spotiebitele do 65 let véku,
nejdéle viak 30 let.

HRLs jednotlivych spotfebitell jsou porovnavany s vysi avérd,
které jim byly skute¢n& poskytnuty. CNB tak sleduje podil
avérd (L), které jsou vyssi nez ty, které by spotrebitelé mohli
v zatéZi po dobu své ekonomické aktivity splatit (L > HRLs
nebo také L/HRLs> 100 %). Tento test je opét provadén
navzorku nové poskytnutych Gvérd vykadzanych v Setteni
na zékladé vypoctu LTI u jednotlivych Gvér. Podil uvérl
poskytnutych v prvni poloviné 2017 sL > HRLs se vyrazné
zvysuje u Uvérl s LTI nad 8 (Graf 4). Tyto Uvéry jsou proto
aktualné povazovany za rizikové.

6.4 Vztah mezi limity DSTI a DTI

Z vyrazu HRLs je patrné, Ze stanoveni limitl DTl je kvantita-
tivné totozné se stanovenim urcitych limitl DSTI a maximalni
doby splatnosti. Limity DSTI totiz ve vyrazu HRLs pIni funkci
regulatorné stanovenych maximalnich splatek uvérd v po-
méru k prijmam:

HRLgs = max splatnost -
(1 — FRyy) - (ptijemg - naklady Gdrzby nemov. - ost. nezbytné naklady) (6)

\ J
Y

maximalni vyse dluhové sluzby

Stanoveni rizikovych hodnot DTI s vyuzitim zavér( o riziko-
vych hodnotach DSTI zarucuje, Ze vysledné rizikové hodnoty
DTI berou v Gvahu i vysi Urokl a moznost jejich zvyseni,
tfebaZe ukazatel DTI v sobé tento Udaj pfimo neobsahuje.

6.5 Priklad soucasného vyuziti vice nastrojt

Doporuceni CNB z ¢ervna 2015 stanovilo kvantitativni limity
ukazatele LTV, které byly Doporucenim z cervna 2016
s postupnym nabéhem zpfistovany. Od druhého cCtvrtleti
2017 se tak poskytovatellim doporucuje, aby objem Gvérd
SLTV 80-90 % predstavoval nejvyse 15 % objemu nové
poskytnutych Gvérl v kazdém ctvrtleti. V prvnim  Ctvrtleti

GRAF 5

ROZDELENi NOVYCH UVERU PODLE LTV, LTI A LSTI V 1Q 2017
(osa x: LTV v %; osa y: podil Gvérd v %)
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2017 (j. pred zacatkem platnosti posledniho zpfisnéni limitd
LTV) pfitom objem takovych Gvér predstavoval 30 % Uve-
rové produkce. Doporuceni z ¢ervna 2017 nasledné uvedlo,
Ze poskytovatelé by méli byt obzvlasté obezfetni pfi posky-
tovani Gvérl s DSTI nad 40 % nebo DTl nad 8, a to zejména
v ramci povoleného 15% objemu uGvérd s LTV 80-90 %.
Podil Gvérd, které presahuji zminéné hodnoty alespon
u jednoho z ukazatell, pfitom predstavuje od doby prova-
déni Setreni kolem 15 % Gvérové produkce. V prvnim ¢tvrt-
leti 2017 méla zhruba polovina téchto Gvérd LTV nad 80 %
(Graf 5).

Na tomto prikladu Ize ilustrovat, ze ani zavedeni limitd DSTI
nebo DTI nad rdmec limitl LTV by nemuselo znamenat dal3i
vyznamné omezeni celkového objemu poskytovanych uveér(,
ale pouze jejich zkvalitnéni z hlediska Uvérovych charakteris-
tik. Prikladem takového nastaveni by bylo dopInéni stavajici-
ho meékkého limitu ukazatele LTV (tj. horniho limitu LTV
na urovni 90 % a agregatniho limitu LTV ve vysi 80 %
s povolenym 15% objemem Uvérové produkce s vyssimi
hodnotami tohoto ukazatele) o limity DSTI nebo DTI. Pokud
by byly limity stanoveny napf. na drovni 40 %, resp. 8
s povolenym objemem Gvérl s vy3simi hodnotami téchto
ukazatell ve vy3i 5 % Uvérové produkce, byla by pravdépo-
dobna reakce instituci pfi poslednim zpfisnénf limitd LTV
nasledujici. Nejprve by mohly snizit podil avérd s LTV 80—
90 % o 7 p.b. tim, Ze by omezily poskytovani avérl s vys3si-
mi hodnotami DSTI nebo DTI. DGvodem je, Ze v rdmci snizo-
vani objemu uvérd, které by bylo dasledkem zpfisnéni limitQ
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LTV, by tak rovnou splnily tyto hypotetické limity ukazateld
DSTI nebo DTI. Povoleny 5% objem Uvérové produkce by
pak z vetsi casti pokryval zbyvajicich 8 % objemu Gvérd
SLTV pod 80 %, které byly poskytnuty s LSTI nad 40 %
nebo LTI nad 8.23

7. ZAVER

CNB vyhodnocuje rizika spojend s expozicemi zajist&nymi
rezidenéni nemovitosti na zakladé posouzeni miry nadhod-
noceni cen nemovitosti, uvolnénosti Uvérovych standard
a vyvoje objemu novych uvérd. Nadhodnoceni cen a uvol-
néné Uvérové standardy jsou indikatory rizikovosti novych
avérd. Spolu s objemem novych Gvérl naznacuji celkovy
rozsah rizik, ktera s poskytovanim novych Gvérd souviseji.

Zatimco vyuziti limith ukazatele LTV mdze omezit ztratovost
instituci pri selhani dluznikd, vyuziti limitd ukazateld DTI
nebo DSTI mlze omezit pravdépodobnost, Ze k selhanim
dluznikd dojde. Limity ukazatele DSTI mohou omezit prav-
dépodobnost selhani dluznikl s ohledem na zvoleny splat-
kovy kalendar. Limity ukazatele DTl pak mohou omezit
pravdépodobnost, Ze Uvéry nebudou splaceny za dobu trva-
ni ekonomické aktivity dluznikl (tj. ani po restrukturalizaci
Gvérl). Limity samy o sobé nicméné nemohou nahradit
(@ ani to nenf jejich smyslem) interni systém fizeni rizik fi-
nancnich instituci ani individualni dohledovou praci. Stejné
tak limity nemohou nahradit vlastni odpovédnost dluznikd
a jejich realisticky odhad budouci schopnosti splacet.

Rizikové hodnoty LTV ur¢uje CNB na zakladé odhadu nad-
hodnoceni cen nemovitosti, pficemz pfihlizi k podilu Gvérd
se soucasné rizikovymi hodnotami DSTI a DTI. Rizikové hod-
noty ukazateld DSTI a DTI CNB uréuje pomoci konceptu
finan¢ni rezervy pfi splaceni v zatézi, resp. hypoteticky splati-
telného dluhu v zatéZi. K tomu vyuzivd anonymizované
Udaje o v3ech nové poskytovanych Gvérech. S cilem reago-
vat na vznikajici rizika preventivng a véas CNB sleduje, pro
které hodnoty ukazateld DSTI a DTl je pravdépodobnost
selhani avér vyrazné vyssi. Vysledky této analyzy by mohly
byt vyuzity pfi stanoveni hornich hranic obou ukazatel(.

23 Je potfeba upozornit, Zze z dlvodu nedostupnosti dat zde (stejné jako
v pfedchozich podkapitolach) uvadime hodnoty ukazatell vztazenych
k nové poskytnutému tvéru (LTI/LSTI), ne celkové zadluzenosti (DTI/DSTI).
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Simona Malovana, Dominika Kolcunova, Vaclav Broz

Clédnek se zabyvé vlivem uvolnéné ménové politiky na vnimani a méfeni rizik ze strany domécich bank pouZivajicich viastni
interni modely k odhadu rizikovych parametri vstupujicich do vypoctu kapitalovych poZadavkd. Nizké drokové sazby mohou
odhady rizikovych parametrG oviivnit bud’ pfimo, nebo neprimo skrze svij vliv na rist cen aktiv a pokles jejich volatility, oce-
néni, firemni cash flow apod. Zaroveri mohou nizké trokové sazby plsobit na vnimanou rizikovost stavajicich dluznikd i no-
vych ZadatelG o avér, a tim odhady rizikovych parametrG déle snizovat. Viysledky empirické analyzy ukazuji na existenci kanalu
prijimani rizik u bank pouZivajicich IRB pristup alespori pro ast expozic, resp. na pozitivni statisticky vyznamny vztah mezi
implicitnimi rizikovymi vahami téchto bank a nékolika vybranymi ménoveépolitickymi proménnymi.

1. UvoD

V poslednich pfiblizné deseti letech je stale vétsi pozornost
vénovana dopadu dlouhodobé uvolnénych ménovych pod-
minek na rizikové chovani bank prostrednictvim tzv. kanélu
prijimani rizik (risk-taking channel). Obecné plati, Ze v krat-
kém obdobi prispiva uvolnénd ménova politika ke stabilité
bank, nebot nizké Urokové sazby zlepsuji celkovou kvalitu
jejich avérovych portfolii. Dlouhodobé nizké Urokové sazby
vsak mohou banky podnécovat ke zvySovani bilan¢ni sumy
i rizikovosti aktiv ve snaze dosdhnout plvodni cilové vyse
vynosl (tzv. search for yield neboli honba za vynosem’;
Gambacorta, 2009; Diamond a Rajan, 2012). Ke zvySovani
rizik maze dochazet také na strané pasiv — dlouhodobé
nizké meénovépolitické sazby mohou vést k narlstu cen
aktiv, ktery mlze banky podnécovat ke kratkodobému fi-
nancovani zajisténému témito aktivy, coz se mlze nasledné
projevit ve zvySovani splatnostni transformace (Adrian
a Liang, 2014). Mimo to se mohou uvolnéné ménové pod-
minky promitnout do odhadl rizikovych parametrd, jako
jsou pravdépodobnost selhani protistrany (probability
of default, PD) nebo ztrata pfi selhani (loss given default,
LGD), které nasledné vstupuji do vypoctd kapitalovych po-
Zadavkl bank pouzivajicich vlastni interni modely a implicit-
nich rizikovych vah? (Gambacorta, 2009).

Cilem tohoto ¢lanku je empiricky ovéfit vztah mezi nastave-
nim ménovych podminek a implicitnimi rizikovymi vahami,
které charakterizuji hodnoceni rizikovosti aktiv ze strany

1 Honba za vynosem predstavuje jev, kdy se ekonomické subjekty béhem
obdobi vieobecné nizké vynosnosti aktiv snazi tento fakt kompenzovat
tim, ze vyhledavaji rizikovéjsi investi¢ni pfilezitosti nez obvykle, které s se-
bou nesou prémii za toto zvy3ené riziko. Toto chovani mize do budoucna
zvysovat rizika pro finan¢ni systém.

2 Pro zjednodudeni zde hovofime o rizikovych vahach, jakkoli v pfipadé
pristupu zalozeném na internim ratingu (internal rating-based approach,
IRB) je stanovovan kapitalovy pozadavek k danému aktivu a vysledna rizi-
kova véha je tak implicitni (podil rizikové-vazenych a celkovych expozic
bank).

banky. Banka kvantifikuje k aktiviim, ktera hodnoti jako vice
rizikova, vétsi kapitdlovy pozadavek, coz se odrazi ve vyssi
implicitni rizikové vaze. Pokud se implicitni rizikova vaha
snizf, banka mUze rozsifovat své Uvérové portfolio bez navy-
Sovani svého kapitalu. JelikoZ je empirickd analyza provede-
na na datech za obdobi, kdy dochazelo pfevazné k uvolro-
vani ménovych podminek, neni mozné jeji vysledky zcela
automaticky interpretovat ve smyslu zpfisfovani ménovych
podminek. Z toho ddvodu se i v ¢lanku primarné zaméruje-
me na diskuzi vlivu uvolnéné ménové politiky.

Struktura ¢lanku je nasledujici. Kapitola 2 je vénovana pri-
stuplm ke stanoveni kapitalovych pozadavk( k Uvérovému
riziku. V kapitole 3 je diskutovan mechanismus transmise
ménové politiky prostfednictvim kandlu pfijimani  rizik.
V kapitole 4 je predstavena metodologie a pouzitd data.
Kapitola 5 uvadi vysledky empirické analyzy. V kapitole 6
jsou diskutovany jejich implikace pro finan¢ni stabilitu
a nastaveni politik centralni banky. Zavére¢na kapitola pfina-
8 kratké shrnuti.

2. PRiISTUPY KE STANOVENi KAPITALOVYCH
POZADAVKU K UVEROVEMU RIZIKU

Soucasny regulatorni rédmec CRD IV/CRR® umoziiuje pfi
stanoveni kapitalovych pozadavk( k uvérovému riziku pouzi-
ti standardizovaného pfistupu (STA) a/nebo pfistupu zaloze-
ného na internich modelech (IRB). STA pfistup zohledriuje
typ expozice, pfipadné jeji externi rating a kvalitu zajisténi.
IRB pfistup je zaloZen na internim ratingu stanoveném ban-

3 CRD IV (Capital Requirements Directive) je smérnice Evropského parla-
mentu a Rady 2013/36/EU ze dne 26. Cervna 2013 o pfistupu k ¢innosti
Uvérovych instituci a o obezfetnostnim dohledu nad Gvérovymi institucemi
a investi¢nimi podniky; CRR (Capital Requirements Regulation) je nafizenf
Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 575/2013 ze dne 26. Cervna 2013
0 obezfetnostnich pozadavcich na Gvérové instituce a investi¢ni podniky,
bylo uvefejnéno v Urednim véstniku 27. ¢ervna 2013 a je platné od 28.
Cervna 2013. Blize viz https://www.cnb.cz/cs/fag/caste_otazky_a
_odpovedi_smernice.html.


https://www.cnb.cz/cs/faq/caste_otazky_a%20_odpovedi_smernice.html
https://www.cnb.cz/cs/faq/caste_otazky_a%20_odpovedi_smernice.html
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kou a zohledriuje vnimanou rizikovost jednotlivych tfid aktiv
v daném ekonomickém prostfedi. Pfi jeho pouzivani banka
kapitalové pozadavky odvozuje z vlastniho posouzeni riziko-
vosti portfolia, tj. na zékladé vlastnich modelovych odhadu
pravdépodobnosti selhani protistrany (PD) a ztraty spojené
se selhanim (LGD). Spolec¢né s objemem expozice v selhani
(exposure at default, EAD) a splatnosti expozice (maturity,
M) vstupuji tyto rizikové parametry do vypoctu objemu rizi-
kové vazenych expozic a regulatornich kapitdlovych poza-
davk( dle vzorch danych CRD IV/CRR. IRB pfistup se dale
¢leni na zékladni (Foundation IRB, F-IRB) a pokrocily (Advan-
ced IRB, A-IRB) podle rozsahu vlastnich odhadt rizikovych
parametrd. V ramci F-IRB pfistupu banky odhaduji pouze
vlastni hodnotu PD, zatimco ostatni rizikové parametry jsou
dany reguldtorem. V ramci A-IRB pfistupu banky odhaduiji
vlastni hodnoty PD, LGD i EAD.

Rizikové parametry mohou byt odhadovany za pomoci riiz-
nych modelovych pfistupd a zahrnuji zpravidla Sirokou mno-
zinu makroekonomickych a financnich ukazatel (napf. rdst
HDP, inflace, Udaje z trhu prace, Urokové sazby a jejich roz-
péti, indexy volatility, rlst cen aktiv, trzni ceny akcii a dluho-
pist apod.) i individualnich charakteristik dluznika (ukazatele
zdravi podnikl, typ a hodnota zajisténi apod.). V literatufe
se metodami odhadu rizikovych parametr( i analyzou vzta-
hu vysvétlujicich proménnych a vyslednych rizikovych para-
metr( zabyva fada studii. Z naseho pohledu jsou relevantni
studie vénuijici se vztahu mezi odhady rizikovych parametrd
a urokovymi sazbami (jako aproximaci pro nastaveni méno-
vé politiky). Lze jmenovat napf. prace Drehmann et al.
(2008), ktefi nachéazeji statisticky vyznamny kladny vztah
mezi redlnou Urokovou sazbou a PD pro podnikové expozi-
ce, nebo prace Volk (2013) a Bonfin (2009), ktefi nachazeji
statisticky vyznamny kladny vztah mezi Grokovymi sazbami
na Uvérech podnikm a PD pro podnikové expozice. Jimé-
nez a Saurina (2006) zjistili podobny vztah mezi Urokovymi
sazbami a nesplacenymi Uvéry, které jsou Uzce navazany
na PD. Méné pozornosti je v literatufe vénovano odhadim
LGD. Zatimco Altman etal. (2002) odhadli statisticky vy-
znamnou pozitivni korelaci mezi LGD a PD, Jiménez a Sauri-
na (2006) poukazuji na to, ze béhem recese (kdy se PD ob-
vykle zvySuje) mohou banky poZzadovat po klientech vyssi
hodnotu zajisténi, kterd by snizovala LGD; v takovém pfipa-
dé by LGD a PD byly zaporné korelované.

3. VLIV UVOLNENE MENOVE POLITIKY NA IMPLICITNi
RIZIKOVE VAHY APLIKOVANE BANKAMI

Jak bylo naznaceno jiz v ivodu, kanal pfijimani rizik odkazu-
je na celou fadu zplsobd, jakymi mize ménova politika
ovliviiovat rizikové chovani bank i jinych financnich instituci.
Tento ¢lanek se vénuje pouze jednomu z téchto zplsobd,
ktery je blize zndzornén v Obrazku 1. Tento obrazek popisu-
je proces, ve kterém nizké Urokové sazby ovliviuji odhady
rizikovych parametrl vstupujicich do vypoctu kapitalovych
pozadavkl bank pouZivajicich IRB pfistup. Nizké Grokové
sazby mohou odhady rizikovych parametrl ovlivnit bud
pfimo (vstupuji do odhadu jako jedna z proménnych), nebo
nepfimo skrze svdj vliv na rdst cen aktiv a pokles jejich vola-
tility, ocenén, firemni cash flow apod. Zarovers mohou nizké
Urokové sazby plsobit na vnimanou rizikovost stavajicich
dluznik@ i novych Zadatell o Uvér, a tim odhady rizikovych
parametrd dale snizovat. V pfipadé stavajicich dluznika
se nizsi Urokové sazby projevuji v poklesu jejich dluhové
sluzby, a tudiz i pravdépodobnosti selhani.* U novych Zada-
teld o Uvér mohou nizké Urokové sazby vést k jejich nizsi
rizikovosti (coz se mlze odrazit v lepsim Gvérovém ratingu),
resp. jako vhodny Zadatel o uvér mlze byt vniman i ten, kdo
by pfi vysSich Urokovych sazbach na Uvér nedosadhl. Nizsi
odhady rizikovych parametrl se nasledné projevi v nizsich
rizikové vazenych expozicich, resp. nizsich implicitnich rizi-
kovych vahach, coz za jinak neménnych okolnosti vede
k vyssimu kapitdlovému poméru.

V literatufe je empirické analyze tohoto vztahu vénovén
pouze omezeny prostor. Jednou z praci na pfibuzné téma je
¢lanek Gambacorta (2009), ktery nachazi statisticky vy-
znamnou zavislost mezi prodluzovanim obdobi nizkych
urokovych sazeb a vyssim pfijimanim rizik ze strany bank.
Jako proxy proménna pro rizikovost bank je pouZita oceka-
vana cetnost selhani (expected default frequencies, EDF),
proxy proménnou pro prodluzovani obdobi nizkych Groko-
vych sazeb je pocet po sobé jdoucich ¢tvrtleti, kdy se Uroko-
vé sazby nachézely pod svou pfirozenou Grovni® i Urovni
podle Taylorova pravidla. Dalsi z ¢lankd De Nicold et al.
(2010) doklada existenci kandlu pfijimani rizik za pomoci
odhadu vlivu Urokovych sazeb na rizikové vahy bank na
datech pro Spojené staty americké. Ukazuje, Ze nizZsi Uroko-
vé sazby jsou vieobecné spojeny s vyssim pfijimanim rizik ze
strany bank (skrze ,,honbu za vynosem” a vliv na ceny ak-
tiv).

4 Rychlost transmise skrze tento kanal bude zaviset na zbytkové fixaci
Urokovych sazeb na stavajicim Gvérovém portfoliu; ¢im vyssi je zbytkova
fixace, tim pomalejsi bude transmise.

5 Gambacorta (2009) definuje pfirozenou Urokovou sazbu jako soucet
prdmérné redlné Urokové sazby v letech 1985-2000 (pro Japonsko
v letech 1985-95; pro Svycarsko v letech 2000-05) a réistu potencialniho
produktu v poslednich ¢tyfech c¢tvrtletich po odecteni dlouhodobého
praméru produktu (viz Graf 1, s. 46).
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OBRAZEK 1

ZJEDNODUSENE SCHEMA VLIVU UVOLNENE MENOVE POLITIKY NA IMPLICITNI RIZIKOVE VAHY BANK POUZIVAJICi IRB PRISTUP

Zména struktury a

T velikosti bilance banky /T

Niz$i vnimana

™ rizikovost

: klientd
Un:gll_ln(ir;a | Ni2si sazby
politika penézniho trhu

Vy&si ceny

I aktiv a nizsi

volatilita

v
. NiZ&i odhady s
Vy&5i hodnota N NiZ&i implicitni
kolateralu ;’;,ZDIRL g@,rfo'l?:;g | rizikové vahy
\;ﬁ':,', *;°f;s°;|a | ) VyEsi kag:talow
rmy & vysst pomér
pakovy pomér (CARFIWA')

Pramen: Autofi
Pozn.:  * CAR/RWA - regulatorni kapital v poméru k rizikové vazenym aktivim.

Jak je naznaceno v Obrazku 1, droven implicitnich rizikovych
vah je ovlivilovdna nejen zvolenym regulatornim pfistupem
a internimi odhady rizikovych parametrd, ale i strukturou
aktiv banky, na kterou mdze nastaveni ménovych podminek
také plsobit (napf. skrze uvérovy kanal). Aby bylo mozné
tento efekt ,odfiltrovat”, jsou v empirické specifikaci navic
pouzivany kontrolni proménné pro strukturu aktiv bank
(blize viz kapitola 4). Vysledny odhad vztahu mezi nastave-
nim meénovych podminek a implicitnimi rizikovymi vahami
bank by tak nemél odrazet zménu ve strukture aktiv bank.

4. EMPIRICKY MODEL A POUZITA DATA

Vliv nastaveni ménové politiky na implicitni rizikové vahy
bank je analyzovan za pomoci empirického modelu a dohle-
dovych panelovych dat na Urovni jednotlivych bank. Obecné
plati, Ze implicitn rizikové vahy ovliviuji tfi zakladni faktory
— regulatorni pfistup (STA vs. IRB), struktura aktiv banky
a hospodarsky cyklus. Aby bylo mozné zachytit vliv nastave-
ni ménovych podminek, je potfeba pouzit v empirické speci-
fikaci kontrolni proménné pro vsechny tyto faktory; mimo to
je vsak pouzita i fada jinych kontrolnich proménnych:

RI/i,t = alRVi't_l + azMPt + a3Xi't_1 +
a, Y AHDP, + asVIX, + agReg;, + v; + &4, (1)

kde RV;, oznacuje implicitni rizikové vahy (pomér rizikové
vazenych expozic k celkovym aktiviim®) pro banku i v ¢ase t,
MP, je proxy proménnd pro ménovou politiku, X;, ;1 je
vektor kontrolnich proménnych, %AHDP, je meziro¢ni rlist
redlného hrubého domaciho produktu a VIX, je index volati-
lity na finan¢nich trzich konstruovany Chicago Board Opti-
ons Exchange.”

RUst redlného HDP slouZi k zachyceni hospodarského cyklu
v domaci ekonomice, zatimco index VIX k zachyceni volatili-
ty na svétovych finan¢nich trzich. Reg;, je dummy promén-
na nabyvajici hodnoty 1, pokud se celkovy regulatorni kapi-
tédlovy pomér banky nachazi méné nez 1,5 procentniho
bodu nad 8% regulatornim minimem, a hodnoty 0O
v ostatnich pfipadech. Tato proménna slouzi pro zachyceni
potencidlnich tlakl vyplyvajicich z nizké Urovné kapitalizace
banky (resp. Urovné blizko regulatornimu minimu), které
mohou pfichdzet jak ze strany regulatora, tak ze strany
investord a véfiteld. Velicina v; zachycuje fixni efekty
na drovni bank a ¢;, je ndhodna chyba.

6 Pro vypocet implicitnich rizikovych vah uvazujeme pouze rizikové vazené
expozice vUc¢i Uvérovému riziku, které tvofily asi 90 % vsech rizikové va-
Zenych expozic ke Ctvrtému Ctvrtleti roku 2016. Dale uvaZujeme pouze
rozvahové polozky a data na nekonsolidované bazi.

7 Index VIX je méfitkem implicitni volatility pro put a call opce na index S&P
500 (SPX), s nimiz se obchoduje na Chicago Board Options Exchange.
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Vektor kontrolnich proménnych X;,_; zahrnuje proxy pro-
ménnou pro velikost banky (pfirozeny logaritmus celkovych
aktiv), pro UGvérové riziko (podil opravnych poloZek
k celkovym aktivim) a pro kapitadlovou vybavenost (podil
regulatorniho kapitalu k celkovym aktivim), a proménné
zachycujici strukturu aktiv banky (rlzné kategorie uvér(
soukromému sektoru, Uvéry na mezibankovnim trhu, statni
dluhopisy a pohledavky u centrdlni banky, vzdy v podilu
k celkovym aktivdim banky).®

Proxy proménnd pro velikost banky slouzi k zachyceni sku-
tecnosti, ze vétsi banky byvaji obvykle méné rizikové nez
mensi banky (Berger et al., 2008; Flannery a Rangan, 2008;
Brei a Gambacorta, 2014). Zahrnuti této proménné je rele-
vantni také z pohledu tzv. ,too-big-to-fail” hypotézy: vétsi
banky mohou mit tendenci chovat se méné obezietné, ne-
bot mohou implicitné spoléhat na statni pomoc v pfipadé
zavaznych problém( (Afonso et al., 2014).

Podil opravnych polozek k celkovym aktivim slouzi jako
indikator rizikovosti Uvérovych portfolii bank (Brei a Gamba-
corta, 2014). Banky vytvafi vy3si opravné polozky v pfipadé
identifikace vy3sitho Uvérového rizika (Frait a Koméarkova,
2013). Vy33i uvérové riziko by mélo byt reflektovano
i v odhadech rizikovych parametrli pro vypocet kapitalovych
pozadavkl bank pouZivajicich IRB pfistup, tzn. mezi obéma
proménnymi Ize ocekavat kladny vztah (Cummings a Durra-
ni, 2016).

Podil regulatorniho kapitalu k celkovym aktivim banky slou-
Zi k zachyceni pfipadné tendence bank s vy3si Urovni kapita-
lu pfijimat vy3si rizika (Flannery a Rangan, 2008). Tuto pro-
ménnou tak |ze povazovat za proxy pro schopnost banky
kryt pfipadné ztraty.

Proménné pro strukturu aktiv slouzi k zachyceni r(izné Grov-
né rizika, které je s nimi spojeno. Napriklad Gvéry jsou ob-
vykle povazovany za rizikovéjsi nez dluhopisy vydané zeme-
mi s vysokym Uvérovym ratingem?®; nezajisténé Gvéry jsou
obvykle povazovany za rizikovéjsi nez zajisténé uvéry apod.

Vysledny datovy soubor zahrnuje 20 domacich bank mezi
prvnim Ctvrtletim 2003 a Ctvrtym Ctvrtletim 2016 (celkem 56
Ctvrtleti), ' coz dava v souhrnu 963 pozorovani. Dynamicky

8 Kontrolni proménné na Urovni bank jsou zahrnuty se zpozdénim jednoho
Ctvrtleti, podobné jako napf. v Brei a Gambacorta (2014).

9 Napf. Gvérovému ratingu dvou A a vy$simu (¢i jejimu ekvivalentu pfi jiném
znaceni externi ratingovou agenturou) odpovida stupen Uvérové kvality 1,
kterému je podle ¢lanku 114 CRR pfifazena rizikové véha 0 %. Blize
viz ¢lanek 136 CRR a pfiloha Il Provadéciho nafizeni Komise (EU)
2016/1799 ze dne 7. fijna 2016.

10 Pouzivame data na nekonsolidované bazi. Z analyzy byly vyfazeny Ceska
exportni banka (CEB) a Ceskomoravska zaru¢ni a rozvojovd banka
(CMZRB). Divodem je jejich 100% vlastnictvi ¢eskym statem (a s tim sou-
visejici statni zaruky za jejich zavazky, v ptipadé CEB v¢etné zavazk( z de-

panelovy model v rovnici (1) je odhadnut za pomoci metody
bootstrap vychazejici z prace De Vos et al. (2015).™

4.1 Implicitni rizikové vahy a regulatorni pristup

V Ceské republice vyuZivaji IRB piistup viechny velké a né-
které stfedni banky a jejich stavebni spofitelny (s celkovym
podilem na trhu pfiblizné 80 % ke konci 2016); srovnani
vyvoje implicitnich rizikovych vah pro IRB a STA banky je
uvedeno v Grafu 1.'2 Prvni vina prechodu na IRB pfistup
probéhla ve tfetim Ctvrtleti roku 2007. Z Grafu 1a) je patrné,
Ze implicitni rizikové vahy IRB bank vyrazné klesly bezpro-
stfedné po prechodu na IRB pfistup, coZ je v kontrastu
s vyvojem u STA pfistupu, u néhoz zacaly rizikové vahy kle-
sat az se zpozdénim nékolika Ctvrtleti. U STA pfistupu byl
pokles dan snizenim podilu Uvérl na celkovych aktivech
(CNB, 2016, str. 144) a zvy$enim podilu méné rizikovych
expozic vUci centralnim vlddam a centralni bance (Graf 3b).
Pokles implicitnich rizikovych vah u IRB bank nemuze byt
vysvétlen pouze zménou struktury aktiv, z ¢ehoz vyplyva, Ze
samotny prechod na IRB pfistup hral roli.

Graf 2 srovnava implicitni rizikové vahy v rozdéleni podle
Ctyr zakladnich tfid aktiv: (i) expozice vaci centralnim viadam
a centralnim bankam, (ii) expozice vaci institucim, (iii) expo-
zice vaci podnikovému sektoru a (iv) retailové expozice.'?
Urover implicitnich rizikovych vah u bank pouZivajicich STA
a IRB pristup se pro hlavni tfidy aktiv lisi, pficemz dany rozdil
roste s rizikovosti tfidy aktiv. OdliSnost je dana povahou IRB
pfistupu, pfi jehoZ pouzivani banka rizikové vahy implicitné
odvozuje na zakladé vlastniho posouzeni rizikovosti portfo-
lia, tj. na zakladé vlastnich modelovych odhadd PD a LGD.
AZ na expozice vici centralnim vladam a centralnim bankam
jsou implicitnf rizikové vahy IRB bank niz3i nez rizikové vahy
STA bank. Patrné je to zejména u retailovych expozic.

rivatd), jejich odlisny obchodni model a volatilita jejich Gvérového portfo-
lia. Z ddvodu insolvence byla vyfazena také ERB bank.

11 Tato metoda je vyuzita z nasledujicich dGvodd. Pii odhadu modelu (1) je
nutné brat v potaz zahrnuti zpozdéné zavisle proménné mezi nezavisle
proménnymi na pravé strané regresni rovnice (pracujeme s tzv. dynamic-
kymi panelovymi daty), jinak by odhady byly vychylené. V literature
se k tomuto problému typicky pfistupuje pouzitim tzv. GMM (generalized
method of moments) odhadd. Jejich pouziti je ale opodstatnéné pouze
v pfipadé, kdy panel dat obsahuje pouze maly pocet pozorovani v ¢asové
dimenzi (De Vos et al., 2015). To neni v pfipadé naseho panelu splnéno.
Proto pouzivame dynamicky panelovy model odhadnuty s vyuzitim meto-
dy bootstrap podle De Vos et al. (2015), ktery se v literatufe uvadi jako al-
ternativa k GMM odhadtm, pokud je ¢asové dimenze panelu relativné vy-
sokd. Detailngjsi diskuze k metodé odhadu je uvedena v Malovana et al.
(2017).

12 IRB banky definujeme jako banky, které pouzivaly IRB pfistup alespon pro
¢ast svych expozic ke konci roku 2016. STA banky definujeme jako banky,
které pouzivaly pouze STA pfistup ke konci roku 2016.

13 Ostatni expozice u STA bank fadime do kategorie ,jiné”. Ta zahrnuje
celou fadu expozic, které u IRB pfistupu rozlideny nejsou, napf. expozice
zajisténé nemovitostmi ¢i expozice v selhani.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/PDF/?uri=uriserv:OJ.L_.2016.275.01.0003.01.CES
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/PDF/?uri=uriserv:OJ.L_.2016.275.01.0003.01.CES
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GRAF 1a)

GRAF 1b)
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Pozn.:  Implicitni rizikové vahy jsou urceny jako pomér rizikové vazenych expozic k celkovym aktiviim. IRB banky — banky pouZivajici IRB pfistup alespon pro ¢ast svych expozic ke ¢tvrtému Cturtleti 2016; STA
banky — banky pouzivajici pouze STA pfistup. Kazda IRB banka pouziva zaroveni IRB pfistup (IRB expozice) a STA pfistup pro urcitou (obvykle relativné malou) ¢ast svych expozic (STA expozice). Svislé
cary oznacuji 4 viny prechodu domécich bank na IRB pristup — 3Q 2007, 1Q 2008, 4Q 2008 a 1Q 2011.
GRAF 2a) GRAF 2b)
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Implicitni rizikové vahy jsou ureny jako pomér rizikové vazenych expozic k celkovym aktiviim. IRB banky — banky pouZivajici IRB pfistup alespoi pro ¢ast svych expozic ke ¢tvrtému Cturtleti 2016; STA
banky — banky pouzivajici pouze STA pfistup. Kazda IRB banka pouziva zaroveri IRB pfistup (plné cary) a STA piistup pro urcitou (obvykle relativné malou) ¢ast svych expozic (pferusované cary). Podil
STA expozic vidi institucim IRB bank je 0 ¢i téméf 0 pro vétSinu sledovaného obdobi; z toho divodu neni v grafu uvedena primémé rizikové vahy pro tuto kategorii expozic. CV a CB — expozice VUi cen-

Pozn.:

tralnim vladam a centralnim bankam.
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GRAF 3a) GRAF 3b)
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Pozn.:  IRB banky — banky pouzivajici IRB pfistup alespoi pro ¢ast svych expozic ke ¢tvrtému Ctvrtleti 2016; STA banky — banky pouzivajici pouze STA pristup. Kazda IRB banka pouziva zaroven IRB pfistup (plné
¢ary) a STA piistup pro urcitou (obvykle relativné malou) cast svych expozic (prerusované cary). CV a CB — expozice vici centralnim vladam a centralnim bankam.

4.2 Ménovépolitické proménné

Nastaveni ménové politiky je v modelu aproximovano ¢tyrmi
rznymi proménnymi: 3M PRIBOR, indexem ménovych
podminek (MCl) podle Malovana a Frait (2017)'4, indexem
redlnych ménovych podminek (RMCI) podle CNB (2015)'5
a stinovymi sazbami podle Krippner (2012)'¢. Vyvoj méno-
vépolitickych proménnych mezi lety 2003 a 2016 ukazuje
Graf 4. Ménovépolitické indexy a stinové sazby jsou pouZity
ve snaze zachytit vliv konvencni i nekonvenéni ménové poli-
tiky, jakoz i reflektovat problém tzv. dolni meze Grokovych
sazeb. Specifikace s Urokovou sazbou 3M PRIBOR je dopl-
néna o proménnou pro sklon vynosové krivky (rozdil mezi
Urokovou sazbou 3M PRIBOR a vynosem 10letého statniho
dluhopisu), ktera by také méla pomoci s problémem dolniho
limitu Urokovych sazeb a alespori ¢aste¢né zachytit efekt
dlouhodobé uvolnénych ménovych podminek (Borio et al.,
2015; Brei a Gambacorta, 2014).

14 MCI je odhadnuty na zékladé analyzy dynamického faktorového modelu,
ktery v sobé zahrnuje celou fadu proménnych charakterizujicich ménovou
politiku, v¢etné Urokovych sazeb a vynosd rdznych splatnosti nebo smén-
ného kurzu.

15 RMCI je konstruovan jako vazeny prdmeér odchylek domaci ex ante reainé
Urokové miry a redlného smeénného kurzu od jejich rovnovaznych drovni.

16 Stinova sazba je konstruovana jako hypotetickd stinova vynosova kfivka
tak, Zze do standardni vynosové kfivky promitne efekt existence hotovosti,
ktera vytvari dolni mez pro Grokové sazby.

GRAF 4
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Pozn.:  MCI - index ménovych podminek podle Malovana a Frait (2017), kladné hodnoty korespon-
duji se zpfisnénim ménovych podminek, index standardizovany 3mési¢nim Priborem; RMCI —
index realnych ménovych podminek podle CNB (2015a), kladné hodnoty indexu korespondu-
ji s uvolnénim ménovych podminek; stinova sazba podle Krippner (2012). Svislé ¢ary oznacu-
ji 4 viny prechodu domacich bank na IRB pistup — 3Q 2007, 1Q 2008, 4Q 2008 a 1Q 2011.
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5. EMPIRICKE VYSLEDKY

Model v rovnici (1) je odhadnut postupné pro jednotlivé
ménovépolitické proménné a regulatorni pristupy (Tab. 1).
V prvnim sloupci tabulky jsou znazornény vysledky odhadu
s celkovymi implicitnimi  rizikovymi vahami vSech bank,
v druhém sloupci vysledky odhadu s celkovymi implicitnimi
rizikovymi vahami IRB bank (tj. banky, které pouzivaji IRB
pristup v daném ctvrtleti alespon pro ¢ast svych expozic) a ve
tfetim sloupci vysledky odhadu s IRB implicitnimi rizikovymi

vahami (tj. rizikovymi vahami expozic spadajicich pod IRB
pfistup) bank, jejichz alespori 75 % rizikové vazenych expo-
zic spadalo pod A-IRB pfistup ke konci 2016. Z Uspornych
ddvodU jsou v Tab. 1 uvedeny pouze odhady koeficientl pro
vztah mezi ménovépolitickou proménnou a implicitnimi
rizikovymi vahami; kompletni odhady viech koeficientd jsou
k dispozici v ¢lanku Malovana et al. (2017) na webovych
strankach CNB.

TAB. 1
VYSLEDKY ODHADU - ZAKLADNI SPECIFIKACE
(1) ) (3)
Banky: Vsechny IRB banky A-IRB banky
Zavisle proménna: RW RW RW IRB
3meési¢ni Pribor -0,047 0,696** 0,885***
(0,152) (0,269) (0,300)
Stinova sazba 0,074 0,307** 0,382***
(0,085) (0,127) (0,135)
MClI 0,084 0,583*** 0,721***
(0,126) (0,189) (0,190)
RMCI -0,287 -3,469* ** -2,451**
(0,968) (1,189) (1,223)
Pocet pozorovani 963/899 310 204

Pramen: CNB, vypocty autor(i

Pozn.: Tabulka ukazuje vysledky odhadu modelu (1) metodou bootstrap podle De Vos et al, (2015). V zavorkach jsou smérodatné odchylky odhadnuté bootstrap metodou. ***, **, * znazoriuji statistickou
vyznamnost koeficient(i na 1%, 5% a 10% hladiné vyznamnosti. RW — implicitni rizikové vahy vypoctené jako podil rizikové vazenych expozic a celkovych aktiv; RW IRB — IRB rizikové vahy vypoctené ja-
ko podil rizikové vazenych a rizikové nevazenych expozic pod IRB pfistupem. Nizsi pocet pozorovani ve sloupci (1) je dany skutecnosti, Ze Casova fada indexu realnych ménovych podminek (RMCI) je
k dispozici az od prvniho ¢tvrtleti roku 2004.

TAB. 2

VYSLEDKY ODHADU PRO IRB BANKY - SPECIFIKACE S RUZNOU DELKOU DATOVEHO SOUBORU

Q) @) 3) &) (5)
Ukonceni vzorku dat 2012 Q4 2013 Q4 2014 Q4 2015 Q4 2016 Q4
3mésicni Pribor 0,448 1,137%** 1177%** 1,026%** 0,696**
(0,415) (0,409) (0,354) 0,311) (0,269)
Stinova sazba -0,027 0,558** 0,634*** 0,531*** 0,307**
(0,298) (0,278) (0,208) (0,166) (0,127)
MCI 0,589 1,064*** 0,890*** 0,799*** 0,583***
(0,372) (0,308) (0,237) (0,217) (0,189)
RMCI 1,002 -1,072 -3,991** -4,674%** -3,469***
(1,735) (1,819) (1,789) (1,464) (1,189)
Pocet pozorovani 166 202 238 274 310

Pramen: CNB, vypocty autorl
Pozn.:

V zévorkach jsou smérodatné odchylky odhadnuté metodou bootstrap. ***, **, * znazorfiuji statistickou vyznamnost koeficient(i na 1%, 5% a 10% hladiné vyznamnosti.
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Vysledky jsou konzistentni pro viechny Ctyfi ménovépolitické
proménné a obecné hovori ve prospéch hypotézy o existenci
kanélu pfijimani rizik u bank pouzivajicich IRB pfistup ale-
spori pro Cast svych expozic: ukazuje se, Ze existuje silny
a statisticky vyznamny vztah mezi uvolnénymi ménovymi
podminkami a nizsimi implicitnimi rizikovymi vahami IRB
bank (sloupec 2 v Tab. 1). Konkrétng, pokles Urokové sazby
3M PRIBOR, stinové sazby a indexu ménovych podminek
o 1 procentni bod vede v prdméru k poklesu implicitnich
rizikovych vah o 0,3 az 0,7 procentniho bodu. Tento vztah
je jesté silngjsi pro banky pouZivajici pfevazné A-IRB pfistup
(sloupec 3 vTab. 1). Vtomto pfipadé vede pokles Urokové
sazby 3M PRIBOR, stinové sazby a indexu ménovych podmi-
nek o 1 procentni bod v prdméru k poklesu implicitnich
rizikovych vah o 0,4 az 0,9 procentniho bodu. Co se tyce
indexu redlnych ménovych podminek, Ize fici, Ze uvolnénéjsi
ménové podminky (vétsi odchylka od rovnovaznych drovni)
se poji s nizsimi implicitnimi rizikovymi vahami IRB bank
i bank pouZivajicich pfevazné A-IRB pfistup. Pro cely soubor
bank zahrnujici STA i IRB banky je tento vztah statisticky
nevyznamny (sloupec 1 vTab. 1), coz je vsouladu
s transmisnim mechanismem diskutovanym v kapitole 3.8

Nad ramec vysledkd v Tab. 1 byly provedeny odhady na
datovém souboru koncicim v rGznych letech, resp.
z plvodniho datového souboru byly postupné vyjimany roky
2013 az 2016 charakteristické vyrazné uvolnénymi méno-
vymi podminkami (Tab. 2). Datovy soubor koncici Ctvrtym
Ctvrtletim 2012 (sloupec 1) zahrnuje pouze dva mésice ob-
dobi dosazeni dolni meze Urokovych sazeb (které bylo dosa-
Zeno v listopadu 2012) a nezahrnuje obdobi kurzového
zavazku (listopad 2013 az duben 2017)." S postupnym

17 Vysledky zdstanou kvantitativné stejné i v pfipadé, kdy u jednotlivych
bank z analyzy vynechdme prvni dvé Ctvrtleti po pfechodu na IRB pfistup.

18 Odhady koeficientd ostatnich kontrolnich proménnych maji vétsinou
intuitivni smér. Napfiklad vyssi podil opravnych polozek k celkovym akti-
vim je spojen s vy3simi implicitnimi rizikovymi vahami IRB bank, tzn.
s rGstem Gvérového rizika (zhordujici se kvalitou Uvérd) se zvy3uji pramér-
né rizikové vahy bank. Koeficient u proménné VIX je rovnéz kladny a sta-
tisticky vyznamny ve specifikacich s IRB bankami, coz ukazuje, Ze banky
reflektuji zmény ve volatilité na svétovych trzich v odhadech implicitnich
rizikovych parametrd. Koeficient u dummy proménné pro regulatorni tla-
ky je kladny a statisticky vyznamny ve vétsiné specifikaci, tzn. banky po-
hybujici se se svou kapitalizaci blizko 8% regulatorniho minima dosahujf
v prméru vyssich rizikovych vah. S ohledem na strukturu aktiv ukazuji vy-
sledky na zaporny statisticky vyznamny vztah mezi rizikovymi vahami bank
pouzivajicich A-IRB pfistup pro pfevaznou ¢ast svych expozic a podilem
retailovych Gvérl jinych nez hypotecni avéry. JelikoZ je primérna implicit-
ni rizikova vaha u této kategorie Uvérd nizsi nez celkova priimérna impli-
citnf rizikova vaha této skupiny bank, jedna se o vztah ocekavany. Koefi-
cienty u ostatnich proménnych pro tfidy aktiv maji obvykle intuitivni smér
(s vétsim podilem rizikovéjsich aktiv roste implicitni rizikova vaha a nao-
pak), nejsou v3ak statisticky vyznamné na 10% hladiné vyznamnosti.

19 K uvoliovani ménové politiky zacalo dochazet jiz od srpna 2008; mezi
Cervencem 2008 a listopadem 2012 (dosazeni dolni meze Urokovych sa-
zeb; tzv. technickd nula 0,05 %) dodlo k poklesu 2-tydenni repo sazby
03,7 p.b.

prodluzovanim datového souboru je do odhadu zahrnovano
stale delSi obdobi uvolnénych ménovych podminek, coz
ndm umoznuje sledovat postupné se ménici vztah mezi
uvolnénymi ménovymi podminkami a implicitnimi rizikovymi
vahami bank. Ukazuje se, Ze existence kanalu pfijimani rizik
zavisi na zahrnuti let 2013 az 2016. Toto zjisténi interpretu-
jeme tak, Ze obdobi dlouhodobé uvolnénych ménovych
podminek je klicové pro existenci kandlu pfijimani rizik
v Ceské republice.2°

V ¢lanku Malovana et al. (2017) Ize dale najit celou fadu
kontrolnich odhad(, které podporuji prezentovana zjisténi:
zakladni specifikace modelu (1) je odhadnuta pro zemé
Visegradské ¢tyrky (Ceskd republika, Madarsko, Polsko,
Slovensko), jejichz bankovni sektory se v mnoha ohledech
podobajf; i tyto vysledky podporujici hypotézu existence
kandlu pfijimani rizik. Odhady provedené pro rozdilné kapi-
talizované banky ukazuji, Ze identifikovany vztah mezi uvol-
nénymi meénovymi podminkami a poklesem implicitnich
rizikovych vah je silngjsi pro hidre kapitalizované banky.?'
K obdobnému zjisténi dochazeji napf. Berger et al. (2008),
ktefi zkoumaji kapitdlovou vybavenost americkych bank. Ani
zahrnuti dodatecné proménné pro rlst cen rezidencnich
nemovitosti neovlivni identifikovany vztah.

6. IMPLIKACE PRO FINANCNI STABILITU A NASTAVENI
POLITIK CENTRALNi BANKY

Vysledky analyzy ukazuji, Ze dopad ménové politiky na fi-
nancni stabilitu nelze povazovat za neutralni.?? Identifikova-
né vztahy mezi nastavenim ménovych podminek a implicit-
nimi rizikovymi vahami bank pouZivajicich vlastni interni
modely shrnuje Tab. 3; potencidlni rizika pro finan¢ni stabili-

20 Ve stejném obdobi zacalo v domaci ekonomice dochazet k postupnému
ozivovani hospodarského rlistu. Mohla by tak vyvstat otdzka ohledné vy-
znamnosti  pfispévku uvolnénych ménovych podminek ve srovnani
s obnovenym rastem. V empirickém modelu je pouzita kontrolni promén-
na pro meziro¢ni rast readlného HDP, ktery slouzi pravé k zachyceni hos-
podaiského cyklu v domaci ekonomice. Z toho dlvodu povazujeme iden-
tifikovany vztah po zahrnuti let 2013 az 2016 jako dusledek dlouhodobé
uvolnéné ménové politiky, nikoliv hospodarského rdstu. Navic,
k vyraznému meziro¢nimu rdstu HDP zacalo dochazet az vroce 2014
(nominalni HDP vzrostl meziro¢né o 6,3 %, realny HDP o 3,4 %; v roce
2013 to bylo pouze 0,5 %, resp. -0,5 %).

21 Za hire kapitalizované banky povazujeme banky, jejichz celkovy regula-
torni kapitalovy pomér se nachazi v prvnim kvartilu rozdéleni této veliciny.

22 Vliv. ménové politiky na finan¢ni stabilitu doklada i fada dalSich studif.
Na jednu stranu ménova politika ovliviiuje podminky na finan¢nich trzich,
napfiklad v souvislosti s cenami aktiv ¢i rizikovym chovanim bank (Bernan-
ke a Kuttner, 2005; Altunbas et al, 2010). Na druhou stranu mize méno-
va politika v situaci nastupujici finan¢ni krize podpofit finan¢ni stabilitu
(napfiklad skrze poskytovani finan¢nich prostredkd s delsimi splatnostmi),
i kdyz ji nemudze garantovat (Gameiro et al., 2011). Villeroy de Galhau
(2017) dokonce tvrdi, ze ménova politika neni nikdy neutrdlni vzhledem
k finan¢ni stabilité, k interakci dochazi i v normalnich ¢asech.
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TAB. 3

IDENTIFIKOVANY VZTAH NASTAVENi MENOVYCH PODMINEK A UROVNE RIZIKOVYCH VAH IRB BANK V RUZNYCH FAZiCH FINANCNIHO CYKLU

Identifikované vztahy:

Uvolnéni ménowych podminek | Zpfisnéni ménowych podminek

Vysoké di rostouci financni nerovnovahy:

vysoka Uroveri systémového rizika, nadmérny optimismus, vysoké zadluzeni soukromého

sektoru, vysoké nadhodnoceni cen aktiv, apod.

Nizké a stabilni ¢ klesajici finanéni nerovnovahy:

nizka droven systémového rizika, udrzitelna stabilni Groven zadluzenosti soukromého sektoru,

ceny aktiv blizko rovnovahy, apod.

Pramen: Vypocty autor(i

Pozn.:  Cervena pole - riziko podhodnoceni (vlevo nahote) nebo nadhodnoceni (vpravo dole) potfebné vyse kapitélu; zelené pole — riziko podhodnoceni/nadhodnoceni potfebné vy3e kapitalu je nizké.

tu vyplyvajici z téchto vztahl se budou liSit s ohledem na
pozici ekonomiky ve finan¢nim cyklu, resp. Uroven existuji-
cich finan¢nich nerovnovah a jejich ocekavany vyvoj.

Pokud se finan¢ni nerovnovahy nachézeji na nizké drovni,
napfiklad v obdobi po finan¢ni krizi, nemusi uvolnéna mé-
nova politika nutné zpUsobovat zvy3ené pfijimani rizik. Ten-
dence pfijimat zvySené riziko jsou v takové situaci nizké
a uvolnéna ménova politika mize naopak podpofit udrzeni
uvérové nabidky pro zdravou cast redlné ekonomiky. Spo-
le¢né s poklesem rizikovych vah by mohla banka uvolnit
¢ast kapitalu a vyuzit ho ke kryti kapitdlovych pozadavka
vyvolanych rozsifenim svého Uvérového portfolia.

Pokud se v3ak ekonomika nachéazi v expanzivni fazi financ-
niho cyklu, kdy zrychluje Uvérova dynamika, mdze se snizo-
vat schopnost bank i jejich klientd vnimat riziko a mohou se
zacit formovat finan¢ni nerovnovéahy. Dlouhodobé uvolnéné
ménové podminky tak mohou pfispivat ke generovani skry-
tych rizik, které se v budoucnosti mohou projevit ve skoko-
vém zhorsenf kvality Uvérového portfolia. Pokles implicitnich
rizikovych vah, at jiz v disledku pdsobeni uvolnénych méno-
vych podminek nebo rlstové faze cyklu??, tak mlze zakla-
dat rizika podhodnoceni potiebné vyse kapitalu. V takovém
pfipadé by bylo opodstatnéné zohlednit vyvoj rizikovych vah
pfi uplatiovani pfislusnych nastroji makroobezretnostni
politiky, které predstavuji hlavni linii obrany proti akumulaci
systémovych rizik.

Empiricky vztah mezi nastavenim ménové politiky a implicit-
nimi rizikovymi vahami bank pouZivajicich vlastni interni
modely byl odhadnut na datech za obdobi, kdy dochazelo
prevazné k uvolfiovani ménovych podminek. Z tohoto di-

23 V expanzivni fazi finan¢niho a hospodarského cyklu roste kvalita aktiv
a kleséa Uvérové riziko bank. To se odrazi v nizsich odhadech rizikovych pa-
rametrd vstupujicich do vypoctl kapitalovych pozadavkl bank pouzivaji-
cich IRB pfistup, a tak i nizsich implicitnich rizikovych vahach.

vodu nelze automaticky tvrdit, Ze fungoval ¢i bude fungovat
stejné v obdobi zpfisfiovani ménovych podminek. Pokud
bychom to v3ak predpokladali, mohli bychom jej interpreto-
vat v logice Tab. 3. Poté by zpfisnéni ménovych podminek
nemuselo byt z pohledu finan¢ni stability zadouci v situaci,
kdy se ekonomika zacina pozvolna zotavovat z finan¢ni krize
a Uroven systémového rizika je nizka. NarGst implicitnich
rizikovych vah by za takovych podminek mohl zakladat rizi-
ka nadhodnoceni potfebné vyse kapitdlu, coZ by mohlo
pfispét k Utlumu Uvérové nabidky bank a naslednému zpo-
maleni celkového ekonomického oziventi.

Na potencidlni slabiny existujictho regulatorniho ramce
upravujiciho IRB pfistup a s tim spojenou moZznost neade-
kvatniho hodnoceni rizik upozorfiuje i fada mezinarodnich
studif a nadnarodnich regulatornich autorit. Tyto studie
uvadeji, ze v odhadech rizikovych vah — které nasledné slou-
Zi ke stanoveni kapitalovych poZadavkl — prevlada zna¢na
heterogenita, a to jak mezi zemémi, tak i mezi jednotlivymi
bankami (EBA, 2013; BCBS, 2013; BCBS, 2016; Danielsson
et al., 2016). To znamena, Ze stejné riziko maze ve vysledku
kazda banka posuzovat do jisté miry odliSné. Nékteré studie
pak poukazuji i na to, Ze odhady rizikovych vah pfifazenych
jednotlivym aktivim nemusi byt v souladu se skute¢nym
rizikem daného aktiva, tj. Ze mlZze dochazet k jeho podhod-
noceni (Behn et al., 2016a; Mariathasan a Merrouche,
2014).2* Proto je zadouci pravidelné posuzovat, zda vyvoj
a soucasna uroven rizikovych vah nezaklada rizika podhod-
noceni potfebné vyse kapitdlu a potrebu jejich zohlednéni
pfi uplatiiovani pfislusnych nastrojdi makroobezretnostni
politiky.

24 Dalsi potencialné slabou strankou kapitalové regulace citlivé vici riziku
je jeji inherentni procykli¢nost. Ta spociva v tom, Ze v nejnizsi fazi financ-
niho cyklu je vzhledem k vysokému podilu Uvérl se selhanim a zhor3ujici
se kvalité ostatnich aktiv i odhad rizikovych parametri nejvyssi; oproti to-
mu v expanzivni fazi cyklu kvalita aktiv stoupa a odhady rizikovych para-
metrd klesaji (blize viz napf. Borio et al.,, 2001; Rochet, 2008; Re-
pullo et al., 2010; Behn et al., 2016b, Broz et al., 2017; BCBS, 2016).
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7. ZAVER

Uvolnéné ménové podminky mohou na rizikové chovani
bank pdsobit nékolika zplsoby. Mimo jiné se mohou pro-
mitnout do odhadu rizikovych parametr(, jako jsou pravdé-
podobnost selhani protistrany (PD) nebo ztrata pfi selhani
(LGD), které nasledné vstupuji do vypoctl kapitalovych po-
Zadavk{ bank pouZivajicich vlastni interni modely a implicit-
nich rizikovych vah. Nizké drokové sazby mohou odhady
rizikovych parametrl ovlivnit bud pfimo, nebo nepfimo
skrze sv{j vliv na rlst cen aktiv a pokles jejich volatility, oce-
néni, firemni cash flow apod. Zarovert mohou nizké Grokové
sazby pUsobit na vnimanou rizikovost stavajicich dluznikd
i novych Zzadatel( o Uvér, a tim odhady rizikovych parametr
dale snizovat.

Tento ¢lanek se vénuje empirickému odhadu vztahu mezi
uvolnénymi ménovymi podminkami a implicitnimi rizikovymi
vahami domacich bank. Vysledky analyzy ukazuji na existen-
ci kandlu pfijimani rizik u bank pouzivajicich IRB pfistup
alesponi pro cast expozic, resp. na pozitivni statisticky vy-
znamny vztah mezi implicitnimi rizikovymi vahami téchto
bank a nékolika vybranymi ménovépolitickymi proménnymi.
Zaroven se ukazuje, Ze pro existenci tohoto vztahu je klicové
zahrnuti let 2013 az 2016, resp. obdobi dlouhodobé uvol-
nénych ménovych podminek.

Potencidlni rizika pro finan¢ni stabilitu vyplyvajici z téchto
vztahG se budou lidit s ohledem na pozici ekonomiky
ve financnim cyklu, resp. Uroven existujicich finan¢nich ne-
rovnovah a jejich oc¢ekavany vyvoj. V obdobi nizkych financ-
nich nerovnovah, napfiklad v obdobi po finanéni krizi, jsou
tendence pfijimat zvy3ené riziko nizké a uvolnéna ménova
politika tak nemusi nutné zplsobovat zvy3ené pfijimani rizik.
V expanzivni fazi finan¢niho cyklu, kdy se zacinaji formovat
finan¢ni nerovnovahy, mohou dlouhodobé uvolnéné méno-
vé podminky naopak pfispivat ke generovani skrytych rizik
a potencialné zakladat rizika podhodnoceni potfebné vyse
kapitalu. V takovém pfipadé by bylo opodstatnéné zohlednit
vyvoj rizikovych vah pfi uplatiovani pfislusnych nastroja
makroobezfetnostni politiky. Primarnim a preferovanym
zpUsobem zajisténi financni stability by v takové situaci mély
byt nastroje makroobezfetnostni politiky, zatimco nastroje
ménové politiky by mély zlstat zacileny na cenovou stabili-
tU.ZS

25 Blize viz blogovy pfispévek V. Tomsika a J. Fraita ,Pro pInéni dvou cili
pottebuje  CNB  minimalné dva néstroje”,  http://www.cnb.cz/
¢s/o_cnb/blog_cnb/prispevky/tomsik_frait_20160307.html.
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Véclav Broz, Michal Hlavacek

Clének se vénuje analyze strukturalnich zmén ve vyvoji Gvér( na spotfebu s ohledem na réizné typy Gvérd, splatnostni katego-
rie a rozsah jejich refinancovani. V ¢lanku se déle zabyvame zménami v distribuci GvérG na spotfebu podle jejich urokovych
sazeb, kterd ma vicevrcholovy charakter. Zkoumame rovnéz determinanty klientskych Grokovych sazeb GvérG na spotrebu,
pricemz jako hlavni faktory posunu distribuce Grokovych sazeb uvéra na spotfebu smérem k nizsim klientskym sazbam identi-
fikujeme nardstajici Grover konkurence a ¢astecné rovnéz viiv uvolnéné ménové politiky.

1. UvoD

Uvéry na spotfebu’ jsou ddleZitou slozkou portfolif ¢eskych
bank. | kdyZ je vétSina pozornosti v oblasti Uvérové dynami-
ky v posledni dobé upfena na Uvéry domacnostem na byd-
leni, relevanci pro makroobezietnostni politiku ma i obno-
veny rlst Uvérd na spotfebu kombinovany s poklesem jejich
urokovych sazeb. Uvéry na spotfebu zarover predstavujf
vyznamnou ¢&ast celkového objemu Gvérd domacnostem se
selhanim (cca 39 %), a to i pfes svdj relativné nizky podil na
Uvérech doméacnostem (cca 14 %)? a pomérné vyrazny po-
kles podilu Gvér se selhdnim v poslednich dvou letech.?
V priibéhu roku 2017 navic dle Setfeni tv&rovych podminek
bank dochazelo k dalsimu uvolfiovani Uvérovych podminek
pfi schvalovani téchto uvérd a k rdstu poptavky po nich.*

1 Dle zdkona ¢. 257/2016 Sb. o spotfebitelském Uvéru je ,Spotfebitelskym
Gvérem ....odloZena platba, penézitd zapujcka, Uvér nebo obdobna fi-
nancni sluzba poskytovana nebo zprostfedkovana spotfebiteli.” (§ 2 odst.
1). Dle tohoto zékona jsou tedy za spotfebitelské Uvéry povazovany i spo-
tiebitelské Gvéry na nemovitosti, které jsou ale podle statistik CNB zapoci-
tavany do Gvér( na bydleni. Pro Ucely tohoto ¢lanku pracujeme s definici
CNB, takZe spottebitelské Gvéry na nemovitosti v nasich analyzach neuva-
Zujeme. V souladu s definici CNB uvaZujeme jednak uZ3i pojeti Gvérd
na spotfebu jako Ucelovych Uvérd na spotfebu, tj. na zboZi a sluzby pro
osobni spotfebu a netcelovych Uvérl na spotrebu, jednak 3irdi pojeti Uvé-
r0 na spotfebu, které navic obsahuji kontokorentni Uvéry a debetni z0-
statky a Uvéry z kreditnich karet. V ¢lanku se nevénujeme Gvérdm na spo-
tfebu poskytovanym nebankovnimi subjekty.

2 Uvéry na spottebu se ke konci roku 2017 podilely na stavu Gvérd doméc-
nostem z 14 %, po pfipocteni debetnich zlstatk( na béznych Gctech pak
z 16 %. Na novych Uvérech domacnostem za cely rok 2017 se pak podile-
ly z 23 %. Na celkovém stavu Gvérll bank se Uvéry na spotfebu podilej
26,5 %.

3V poloviné roku 2015 dosahoval podil Gvért se selhanim u Gvérd
na spotfebu 12,2 %, ke konci roku 2017 pak 6 % (Graf 7).

4 Viz Setfeni za 1. az 4. Cturtleti 2017 (http://www.cnb.cz/
cs/uverove_setreni/index.html). K uvolnéni uvérovych podminek pfi
schvalovani Gvért na spotfebu doslo ve viech ctyfech Cturtletich, prede-
v8im prostiednictvim snizovani trokovych marzi. Poptavka domdcnosti po
Uvérech na spotfebu rostla s vyjimkou 3. ¢tvrtleti 2017, kdy se neménila.
Za jejim rlstem stéla predevsim rostouci spotfebitelska divéra, snizovani
resp. nizka Uroveri Urokovych sazeb a rdst spotfebnich vydaji doméacnosti.
Uvérové standardy GvérG na spotfebu se viak béhem roku 2017 celkové
vyraznéji nezmeénily, kdyz doslo k jejich zpfisnéni v rozsahu 13 % cistého
procentniho podilu trhu v 1. ¢tvrtleti a uvolnéni ve stejném rozsahu ve
3. Ctvrtleti. Ve zbylych Ctvrtletich roku se pak Uvérové standardy neménily.

Zkoumani vyvoje a determinant Uvérd na spotfebu je
z hlediska finan¢ni stability ddlezité z nékolika dlvodd. Za-
prvé, vzhledem kvyssimu podilu nesplacenych Gvérd
a vzhledem k vy33i volatilité tohoto podilu v rdmci hospodar-
ského cyklu (Graf 7), jsou tyto Uvéry vyznamnym zdrojem
Uvérového rizika pro jejich poskytovatele. Ve srovnani
s Uvéry na bydleni je rozsah Uvérového rizika navic zesilen
tim, Ze pfi dané pravdépodobnosti selhani (PD) vykazuji
Uvéry na spotfebu zpravidla vy3si ztratu pfi selhani (LGD),
nebot nejsou zajisténé zastavou. Zadruhé, vzhledem k vy33i
Urovni Urokovych sazeb v porovnani s jinymi typy uvér( se
Uvéry na spotfebu vyznamné podileji na marzich komer¢nich
bank a pfispivaji tak k tvorbé jejich drokovych vynos(.>
Pokles urokovych sazeb uvérl na spotfebu pfitom v posledni
dobé vyznamné pfispival k poklesim marzi bank. Zatreti,
vzhledem k tomu, Ze si Uvéry na spotfebu berou castéji
domacnosti s relativné nizSimi - pfijmyé, mohou Uvéry
na spotfebu vice ovliviiovat rozvahy samotnych domacnosti,
jejich pripadné predluzeni, platebni schopnost a spotfebitel-
ské chovani. Pripadné komplikace se splacenim se pfitom
v porovnani s Uvéry na bydleni mohou u Uvérd na spotfebu
projevit u jejich poskytovateld rychleji.

| pfes vySe uvedené argumenty nebyly Gvéry na spotiebu
doposud hlavnim tématem ¢lanku ve Zpravé o financni sta-
bilit¢ nebo nékteré z vyzkumnych publikaci CNB. | pfesto
najdeme studie, které se Uvéry na spotfebu a determinanty
jejich Urokovych sazeb alespori ¢astec¢né zabyvaly. Napriklad
v praci Briha (2011), vénujici se vztahu klientské Uvérové
prémie a makroekonomickych ukazatell, bylo konstatova-
no, ze sazby Uvérd na spotfebu zfejmé nejsou navazany

5 Vysoké Urokové miry Gvérl na spotfebu jsou rovnéz ovlivnény vyssimi
ocekavanymi ztratami téchto Uvérd. Vliv vy3sich marzi téchto Gvérd na vysi
provozniho zisku je tak z ¢asti vykompenzovan vyssimi rizikovymi naklady
a tvorbou opravnych polozek.

6 Dle statistiky rodinnych t¢td CSU dosahovaly domécnosti s Gvérem na
spotiebu nebo podobnym Gvérem 91 % prdmeérného pffjmu domécnosti
s hypote¢nim Uvérem. Dle Briha a kol. (2017) pfitom vy3e splatek Gvéru
ovliviuje negativné spotfebu domacnosti.
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na hospodarsky vyvoj ani na vyvoj trznich Urokovych sazeb.
Rovnéz dalsi studie nepfinesly evidenci o prlsaku trznich
Urokovych sazeb do klientskych Grokovych sazeb Gvérd
na spotfebu (napf. Havranek a kol.,, 2016, Horvath
a Podpiera, 2012, ¢i Hainz a kol. 2014). Nékteré studie
nicméné identifikovaly jako potencidlné vyznamné faktory
ovliviujici urokové sazby Gvérd na spotfebu ukazatele kon-
kurence a Uvérového rizika (Horvath a Podpiera, 2012, ktefi
nicméné sami do své analyzy tyto ukazatele nezahrnuiji).

Jednim z ddvodd, pro¢ byly Uvéry na spotfebu prozatim
stranou pozornosti, je jejich zjevna heterogenita. Do katego-
rie Uvérd na spotfebu mohou spadat jednak Ucelové Uvéry
na nakup zboZi a sluzeb (typicky zbozi dlouhodobé spotte-
by, jako je elektronika ¢i nadbytek, Uvéry na nakup automobi-
I0) a neucelové Uvéry, ale také Uvéry z debetnich zUstatk(
na béznych Uctech (kontokorent) ¢i Uvéry z karet, které ale
mohou byt i prvnim projevem nesolventnosti domacnosti
(struktura uvérl viz Graf 1 nize). Po implementaci Doporu-
Ceni k fizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych Gve-
rG  zajisténych rezidencni nemovitosti” se diskutuje také
o tom, zda ¢ast uvérl na spotifebu nemuze byt poskytovana
za Ucelem obchazeni limitu LTV (viz také kapitola 5.3 této
Zpravy). Kazdy z téchto typ avérl se nicméné vyrazné odli-
Suje z hlediska svych rizikovych charakteristik, splatnosti
i klientskych urokovych sazeb.

Vyse uvedeny vyvoj Uvérd na spotfebu otevird fadu otazek,
jejichz zodpovézeni je dllezité pro vyhodnoceni Urovné
jejich uvérového rizika a jeho implikace pro finan¢ni stabili-
tu. Vtomto ¢lanku se zaméfime predevsim na nasledujici
otazky. Odrazi pokles Urokovych sazeb a souvisejici uvolnéni
Uvérovych podminek u Uvérl na spotfebu skute¢né snizeni
jejich uvérového rizika nebo se jednd o dlsledek rostouci
konkurence na trhu? Neni pokles Urokovych sazeb projevem
nadmérného optimizmu na strané bank a jejich nedostatec-
ného ocenéni Uvérového rizika v pfiznivé fazi cyklu? Reflek-
tuje prodluzovani splatnosti Gvérd na spotrebu a zvysujici se
podil refinancovanych avérd Zzadouci konsolidaci Uvér(
na spotfebu vedouci k nizsimu zatizeni domacnosti splatka-
mi, nebo je naopak projevem odsouvani problémovych Gveé-
r do budoucna? Jak se v tomto projevuji uvolnéné domaci
ménové podminky?

Struktura ¢lanku je nasledujici. V druhé kapitole popisujeme
aktualni trendy vyvoje Uvérl na spotiebu s ohledem na jejich
strukturu podle typu, splatnosti a podilu refinancovani

7 Viz http//www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/
doporuceni_k_rizeni_rizik/index.html

s cilem ilustrovat zmény v této oblasti v case. Strukturdlni
zmény pak déle dokladame ve treti kapitole, kde diskutuje-
me vyvoj distribuce Uvérl na spotfebu podle urokovych
sazeb. Ve Ctvrté kapitole prezentujeme odhad faktord kli-
entskych Urokovych sazeb Gvérl na spotiebu zalozeny na
priméru a modu rozdéleni téchto sazeb. Posledni kapitola
pak shrnuje nase zavéry.

2. AKTUALNI TRENDY VYVOJE UVERU NA SPOTREBU

V této kapitole se vénujeme podrobnému popisu struktural-
nich zmén v oblasti Uvérl na spotiebu. Pfedevsim se snazi-
me posoudit, zda je tento vyvoj projevem niZsi rizikovosti
téchto Uvérl a snizeni zatizeni domacnosti splatkami, nebo
zda znamena nespravné ohodnoceni Uvérového rizika ban-
kami a jeho odsouvani do budoucna. V Gvodu kapitoly bu-
deme pracovat s Uvéry na spotfebu v sirsim pojeti (zahrnuji-
cimi také kontokorenty a Uvéry z platebnich karet), v druhé
Casti této kapitoly a poté také v kapitole 3 a 4 v3ak budeme
uvazovat jiz pouze Uvérl na spotfebu v uzsim pojeti (bez
kontokorentl a Uvérd z karet). Hlavnim ddvodem je datové
omezeni.

Struktura Uvérd na spotfebu v SirSim pojeti ukazuje na dlou-
hodobou dominanci nelcelovych Gvérd na spotfebu, které
v minulosti tvofily vice nez 70 % v3ech Uvérd na spotfebu
a v soucasnosti pak tvofi vice nez polovinu téchto Gvérd
(Graf 1). Typem uvérd, ktery dosahuje v posledni dobé nej-
vy33iho rastu, je Ucelovy Uvér na spotfebu.® Jeho objem
narostl mezi lety 2008 a 2017 na pétinasobek a podili se
na celkovém objemu Uvérd na spotiebu (vCetné debetnich
zUstatkd a pohledavek z karet) z vice nez 20 %. V porovnani
s nelcelovymi Gvéry pfitom mohou byt Gcelové Gvéry vni-
many jako méné rizikové.

Z pohledu meziro¢ni dynamiky Gvér( na spotfebu dochézelo
v obdobi pred finan¢ni krizi k silnému rdstu novych Gvér
i jejich stavu (Graf 2). Po propuknuti finan¢ni krize se rdst
stavu Uvérl na spotfebu zastavil a objem nové poskytnutych
uvérl zacal dokonce klesat (mezi lety 2008 a 2010 o vice
nez tretinu). Nasledné doslo k nardstu realizovaného Gvéro-
vého rizika, kdyZz podil nesplacenych Gvérl v letech
2008-2010 narostl o vice nez 5 p.b. (Graf 7), pficemz uvé-
rové riziko bylo v porovnani s rovnovaznou urovni vyssi.

8 Ucelové tvéry na spotiebu jsou Gvéry poskytnuté klientm k financovani
nakupu vybranych spotfebnich pfedmétl a sluzeb, pficemz Gvér je vazan
na nakup konkrétniho zboZi ¢i sluzby. Jedna se napfiklad o bezhotovostni
Uvéry na spotiebu na nakup zboZi a sluzeb, Uvéry na spotfebu na nakup
motorovych vozidel, ¢ Gvéry poskytnuté klientdm na ostatni Ucely (napf.
Uvéry na vzdélani).
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GRAF 1 GRAF 2
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Pramen: CNB
Pozn.: Datovy zlom z Cervna 2015 je zplisoben prevodem nebankovniho poskytovatele pujcek
Cetelem pod BNP Paribas.

Pramen: CNB, Upravy autofi

Pozn.:  Stav Uvérd je ocistén o jednorazové vlivy ze zafi 2010 (vliv prevodu dcery do GE) a z Cervna
2015 (prevod nebankovniho poskytovatele pljcek Cetelem pod BNP Paribas). Odliv uvérd je
dopocten jako rozdil mezi novymi Gvéry a zménou ocisténého stavu Gvérd v daném mésici.
Nové véry i odlivy Gvérd prepocteny na klouzavé sumy za 12 mésicdi pro ocisténi o vliv se-
z6nnosti.

V roce 2013 doslo sice k obnoveni dynamiky rlstu novych
avérd, stav avérd ale pokracoval ve stagnaci. To se odrazilo
v narlstu dopocteného odlivu Uvérd na spotfebu?®, ktery byl
shodny s objemem novych Gvér. Narast odlivu Gvéra pfi-
tom muUze byt projevem narGstu podilu refinancovanych
Gveér'® (Graf 3), nebo projevem zmény splatnostni struktury
uvérd (Graf 4). V letech 2016 a 2017 pokracovalo oZivovani
dynamiky novych Uvérl na spotfebu, pficemZ objemy no-
vych Uvérl se dostaly na sva historickd maxima. Odliv Gvér(
na spotfebu sice také zesilil, byl ale pfevazen pfilivem no-
vych avérd, takze celkové stavy Uvérl rostly v téchto letech
vice nez 4% meziro¢nim tempem.

Zatimco tradi¢né jsou Uvéry na spotiebu vnimany jako Uvéry
kratkodobého charakteru, v poslednich letech jejich rlstu
dominuji Gvéry se splatnosti nad 5 let (Graf 4). V roce 2017

9 Odliv Gvérd je autory dopocteny ukazatel, ktery navazuje na vykazované
ukazatele stavu Uvérd a objemu novych Gvérd. Je pocitan jako rozdil mezi
objemem poskytnutych novych Gvérd a zménou stavu Uvérl v daném mé-
sici, jde tedy o urcité ,reziduum”. Jednordzové zmény odlivu Uvérd mo-
hou byt projevem napf. odepsani ¢asti nesplacenych uvérl nebo jejich
prodeje, vstupu nového subjektu na trh a podobné. Dlouhodobéjsi zmény
odlivu tvérd mohou reflektovat zmény ve splatnostni strukture Gveéra, ¢i
zmény v oblasti refinancovani tveéra.

10 Refinancované Gvéry jsou zahrnuty v novych Gvérech, jejich poskytnuti ale
znamena vedle prilivu novych Gvérl i paralelni odliv starého jiz existujiciho
Gvéru.

se Uvéry s touto splatnosti podilely na objemu novych Gvér(
zZtémér tff Ctvrtin @ na stavu avérd ze 70 % (podil
na Uvérech na spotfebu bez debetnich zlstatkl a pohleda-
vek z karet). | kdyz Ize v minulosti vysledovat nékteré struk-
turdini zlomy (napf. bfezen 2006 pro Uvéry se splatnosti nad
5 let, ¢i leden 2012 pro Uvéry se splatnosti do 1 roku'),
které jsou projevem zmén ve vykaznictvi bank a klasifikaci
nékterych skupin avér, dominance dlouhodobéjsich Gvéra
na spotrebu je zfejma.

Vyssi podil dlouhodobéjsich tverl by se teoreticky mél pro-
jevit v . mensim odlivu Uvérd a v narlstu stavu uvérd'?,
k ¢emuz vsak nedochédzi. Jak je zfejmé z Grafu 2, odliv Uvérd
naopak kontinualné roste. Vysvétlenim mdze byt zvyseny
podil refinancovanych Gvérd, kde obvykle nahrazuje dlou-
hodobéjsi uvér jeden nebo vice Uvérd kratkodobého charak-
teru (konsolidace uvér). Udaje o refinancovanych Gvérech
jsou bohuzel dostupné az od roku 2014 (Graf 4), je z nich
vsak patrné, ze mezi lety 2014 a 2017 skutec¢né podil refi-
nancovanych Uvérl na spotfebu narostl na zhruba trojnaso-

11 Oba dva strukturdini zlomy souvisely stim, Ze nékteré banky zacaly
od ledna 2012 vykazovat ¢ast novych UGvérd na spotiebu jako uUvéry
s dlouhou fixaci.

12 Pri deldi splatnosti Uvérl se ceteris paribus snizuje jejich ,doba obratu”
a tedy i objem Uvérd splacenych za dané obdobi (tj. odliv Gvérd). PFi da-
ném objemu novych Gvérd by pak mél byt vy3si i stav tvérd.
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GRAF 3

GRAF 4

PODIL REFINANCOVANYCH UVERU A OSTATNICH NOVYCH UJEDNANI
NA CELKOVYCH NOVYCH UVERECH
(v %)
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Pozn.:  Uvéry na spotfebu neobsahuji debetni ziistatky a pohledavky z karet.
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bek a priblizil se tak podilu béZznému u Uvérl na bydleni.
Mimo to mlze dochézet i k refinancovani, které neni ve
statistikdch zachyceno - spotfebitel nechd stavajici Gvér
.dobéhnout” a jeho splaceni pak financuje novym dlouho-
dobé&jSim Uvérem na spotiebu. Narlst dopoctenych odlivi
avérl je mozné vysvétlit také zvysenym prodejem nesplace-
nych GvérQ tretim strandm, kdy banky nedrZi nesplacené
avéry na svych knihach, protoZe je to pro né nevyhodné.
Prodluzovani splatnosti Gvérd na spotfebu a zvysujici se
podil refinancovanych Uvérd mohou reflektovat Zzadouci
konsolidaci Uvérd na spotfebu, pfi niz kombinace nizsi Uro-
kové sazby a rozloZzeni splatek do delSiho obdobi vedou
k nizsimu zatizeni domacnosti splatkami. Na druhou stranu
vdak mUze byt tento vyvoj projevem odsouvani potencidlné
problémovych Gvérd do budoucna.

Bankami vnimané Gvérové riziko spolu s naklady financovani
bank se projevuji také ve vyvoji Urokovych sazeb novych
avérd na spotfebu dle jednotlivych splatnostnich kategorii
(Graf 5). V obdobi pfed propuknutim finan¢ni krize je zfej-
my pokles téchto sazeb, ktery Ize vysvétlit soub&znym pokle-
sem podilu nesplacenych Gvérd a poklesem sazeb penézniho
trhu. Nasledny rist sazeb v letech 2008-2009 ziejmé reflek-
tuje zvySeni vnimaného budouciho Uvérového rizika
v prabéhu financni krize (Graf 7). Zarover se zde mohl pro-
jevovat nabéh IRB pfistupu ve velkych bankach.
V nasledujicich péti letech se Urokové sazby napfi¢ splat-
nostnimi kategoriemi pohybovaly na vysokych Urovnich

a zacaly postupné klesat az od roku 2014; v prlbéhu let
2014-2017 se Urokové sazby novych Uvérd na spotrebu
snizily z pfiblizné 14 % na 8,7 % a dosahly tak historickych
minim. Tento vyvoj byl spide nez zménou splatnostni struk-
tury Gvérd tazen poklesem Urokovych sazeb uGvérd s delsi
splatnosti. Pokles klientskych Urokovych sazeb souvisel
s propadem Urokovych sazeb penézniho trhu (v reakci na
uvolfiovani ménové politiky), které vletech 2014-2016
dosahly na své historicky nejnizsi hodnoty. Spolecné s tim se
vsak snizilo i rozpéti mezi klientskymi Urokovymi sazbami
a sazbami penézniho trhu (Graf 6)."> To se pro dominantni
splatnostni kategorie pohybuje rovnéz na Urovni historickych
minim a chova se tak procyklicky — v obdobi vysokého eko-
nomického rlstu, nizké nezaméstnanosti a nizkych Uroko-
vych sazeb dochdzi k uvolnéni Urokové slozky Gvérovych
podminek. Obdobné jako tomu bylo v dobé finan¢ni krize
vsak mohou klientské prémie Gvér( na spotfebu rychle na-
rlst v pfipadé nepfiznivého ekonomického vyvoje a problé-
m0 domacnosti se splacenim.

13 Rozpéti pocitano jako rozdil mezi klientskou sazbou a sazbou 6M Pribor
pro Uvéry do 1 roku, sazbou 3Y IRS pro Uvéry 1-5 let a sazbou 7Y IRS pro
Uvéry nad 5 let.
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GRAF 5 GRAF 6
PRUMERNE UROKOVE SAZBY NOVYCH UVERU NA SPOTREBU PODLE ROZPETi MEZI KLIENTSKYMI UROKOVYMI SAZBAMI UVERU NA
SPLATNOSTI SPOTREBU A SAZBOU PENEZNIHO TRHU

(v %; bez debetnich zistatk( a pohledavek z karet)

17
16
15
14
13
12
1"
10

01/04  01/06  01/08  01/10 01/12 01714 01/16

Uvéry celkem <1 rok 1-5 let >5 let

Pramen: CNB

(v %; bez debetnich zlistatk a pohledavek z karet)

15
14
13

o N 0 v O

01/04  01/06  01/08 01/10 0112 01/14  01/16

<1 rok

1-5 let >5 let

Pramen: CNB, vypocty autor(i
Pozn.:  Rozdil mezi klientskou sabou a sazbou 6M Pribor pro Gvéry do 1 roku, sazbou 3Y IRS pro
Uvéry 1-5 let a sazbou 7Y IRS pro Gvéry nad 5 let.

Vyvoj Urokovych sazeb Uvérd na spotrfebu souvisi rovnéz
s vyvojem realizovaného Uvérového rizika, které mérime
podilem avérl se selhanim na celkové vysi Uvérd na spotre-
bu (Graf 7). Podil Uvérl se selhanim vykazuje podobné jako
Urokové sazby procyklické chovani. V prabéhu financni krize
podil Gvérl se selhanim narostl z drovni pod 7 % az nad
12 %, v poslednich letech se pak vrétil zpét na své predkri-
zové hodnoty a dokonce i mirné pod né. Svou roli zde hrdl
také nérdst podilu Gvérd s dlouhou splatnosti. Soucasna
velmi nizka droveni realizovaného Uvérového rizika se viak
v pfipadé nepfiznivého vyvoje mdize velmi rychle zménit.
Vyvoj Urokovych sazeb z Uvérd na spotfebu souvisel také se
zvysujici se mirou konkurence v tomto segmentu Uvérového
trhu. Jak ukazuje tradi¢ni indikator miry koncentrace Herfin-
dahldv index' (Graf 7), v minulosti konkurence v ramci
bankovniho sektoru narUstala (koncentrace se sniZzovala),
pficemz ke strukturdlnimu zlomu dosdlo na pocatku roku
2012. Oproti ostatnim segmentim UGvérového trhu je pfitom
segment Gvérl na spotfebu ve vétsi mife ovlivnén i konku-
renci nebankovnich poskytovateld Gveérd.

14 HerfindahlGv index (nebo téz Herfindahl — Hirschmanuv index), se pocita
jako soucet druhych mocnin trznich podilG jednotlivych firem ve zkouma-
ném odvétvi. Index nabyvé hodnot od 0 do 100, s rostouci hodnotou in-
dexu roste koncentrace v odvétvi, resp. klesa konkurence. V nasem pfipa-
dé je index pocitan z trznich podill jednotlivych bank na novych Gvérech
na spotrebu, bez debetnich zlstatkd a pohledavek z karet.

GRAF 7

PODIL UVERU SE SELHANIM A MiRA KONCENTRACE UVERU NA
SPOTREBU
(V %)
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3. VYVOIJ DISTRIBUCE UVERU PODLE UROKOVYCH
SAZEB

V predchozi kapitole bylo ilustrovano, Ze Uvéry na spotiebu
prodélaly v minulosti nékolik strukturalnich zlomd. Tyto
zlomy jsou mimo jiné ovlivnény tim, Ze kategorie Gvérl na
spotfebu je do zna¢né miry heterogenni, jelikoz se sklada
zrGznych typl avér( s odlisSnou Urovni Gvérového rizika
i Urokovych sazeb. Pfi zméné struktury Gvér( (napfiklad pfi
nardstu podilu Ucelovych Gvérd) tak mlze dojit ke zméné
parametrd agregatu Uvérl na spotfebu bez zjevnych zmén
jeho jednotlivych sloZek. Dostupné statistiky bohuzel neu-
moznuji rozdélit vyvoj Urokovych sazeb podle jednotlivych
podkategorii a typG Uvérd, takze urokové sazby Gvérd na
spotrebu jsou znacné heterogenni a prdmeérna sazba nemusi
byt dostatecné vypovidajici. K posouzeni a k moznému odfil-
trovani rliznych typd avérd je nicméné mozné vyuZzit infor-
maci o distribuci Uvérl na spotfebu podle urokovych sa-
zeb.?®

Vzhledem ke zménam v rozdéleni GUvérd na spotiebu v case
je dulezité vénovat se kromé pramérnych urokovych sazeb
(které mohou byt ovlivnény odlehlymi pozorovanimi) také
dalsim charakteristikdm rozdéleni. V Grafu 8 je naznacen
vyvoj prdmérné hodnoty, medidnu i modu urokovych sa-
zeb.'® Je zfejmé, Ze zatimco v obdobi po finan¢ni krizi
vsechny tfi charakteristiky polohy rostly v zésadé soubézné,
od pocatku roku 2015 dochazi k strukturalnimu zlomu.
Mezi lety 2015-2017 vsechny tfi charakteristiky prudce
klesaji, zaroven je vsak pokles modu vyrazné vyssi nez pokles
praméru. Tento vyvoj ukazuje na to, Ze se distribuce zeSik-
muje smérem doleva, coz vyplyva i z distribuce klientskych
Urokovych sazeb Uvérd na spotfebu (Grafy 9 a 10).

U avérl na spotfebu ma distribuce Uvérd podle trokovych
sazeb zfetelné vicevrcholovy charakter (Grafy 9 a 10), ¢imz
se lisi od ostatnich typd Uvérd.'” V minulosti se pfitom casto

15 V kapitoldch 3 a 4 pracujeme s Uvéry na spotfebu v uzsim pojeti, tedy
s Uvéry na spotfebu bez debetnich zlstatkl a pohledavek z karet.

16 Median udava takovou urokovou sazbu, pro kterou je presné polovina
objemu Uvérl poskytnuta s nizsi sazbou a polovina se sazbou vyssi. Mo-
dus pak udava nejcastéji poskytovanou Urokovou sazbu. Jde tedy
o soufadnici vrcholu distribuce z graft 9 a 10. Pro normalni rozdéleni jsou
charakteristiky prdméru, medidnu a modu shodné, pokud je viak rozde-
lenf Gvér( podle sazeb zeSikmené nebo vicevrcholové, charakteristiky se
mohou lisit.

17 Abychom odfiltrovali zmény ve splatnostni struktufe Uvér(l na spotfebu
(Graf 4), konstruujeme distribuci pro jednotlivé splatnostni kategorie od-
délené. V analyze jsme se pfitom zaméfili na dominantni splatnostni kate-
gorii nad 5 let. Pro odhad distribu¢ni funkce vyuzivame data z interni da-
tabaze CNB SNOB, ktera obsahuje informaci o objemech Gvér podle
intervalt Urokovych sazeb. Distribu¢ni funkci z téchto dat odhadujeme
s pomoci odhadu jadrové hustoty pravdépodobnosti (kernel density esti-
mation) s parametrem 0,53. K metodologii odhadu podrobnéji Broz
a Hlavacek (2018).

ménila relativni vaha jednotlivych vrcholl i jejich pozice.
V obdobi pfed finan¢ni krizi distribuci dominoval ,levy vr-
chol” s nejnizsimi sazbami, v reakci na finan¢ni krizi pak
v letech 2008-2012 doslo k presunu vahy na vrchol s vyso-
kymi uroky kolem 15 %. Ten v distribuci postupné prevazil,
kdyz poklesla vaha vrcholu s niz8imi uroky a distribuce se
zeSpicatéla. Zaroven dochézelo k posunu pravého vrcholu
smérem k vy$sim sazbam, coz reflektovalo narlst Uvérového
rizika. V letech 2011 a 2012 se obnovil dvojvrcholovy cha-
rakter distribuce, nejprve s dominanci ,pravého vrcholu”.
Postupné pak rostla vaha levého vrcholu, ktery od roku
2015 distribuci opét dominuje. Zaroveri se posouva doleva
a zvysuje se jeho hustota pravdépodobnosti, pficemz pravy
vrchol z distribuce témér vymizel. Tim se celd distribuce
zesikmuje smérem doleva.

GRAF 8

UKAZATELE POLOHY ROZDELENI - UVERY NA SPOTREBU S FIXACI
UROKOVE SAZBY NAD 5 LET
(v %)
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Zmény distribuce v jednotlivych letech pritom ukazuji, ze se
charakter Gvérll na spotfebu v ¢ase pomérné vyrazné ménil.
Zaroven je z téchto zmén zrfejma specifi¢nost soucasné situ-
ace, kdy evidentné doslo ke strukturalnimu zlomu. V ¢lanku
Broz a Hlavacek (2018) jsme na mikrodatech pro jednotlivé
banky za roky 2015-2017 zkoumali, zda agregatni zmény
v distribuci sazeb v poslednim obdobi byly zplsobeny zmé-
nami distribuce sazeb pouze u nékterych bank a zvysenim
jejich trznich podill, nebo zda tento posun zaznamenala
vétsina bank v podobné mife. Z celkem 10 zkoumanych
bank se u 5 bank distribuce sazeb vyrazné posunula smérem
k nizsim hodnotam, u 3 bank byl posun distribuce sazeb
nize relativné méné vyznamny a pouze u 2 bank se distribu-
ce sazeb v zasadé neménila. Posuny v distribuci Urokovych
sazeb smérem k nizSim hodnotdm tak byly mezi ceskymi
bankami prevladajicim trendem.
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GRAF9

GRAF 10

DYNAMIKA DISTRIBUCE KLIENTSKYCH UROKOVYCH SAZEB UVERU NA
SPOTREBU S FIXACi UROKOVE SAZBY NAD 5 LET
(osa x: trokové sazby v %, osa y: hustota rozdéleni)
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Pozn.:  Hustota rozdéleni je aproximovana za pomoci odhadu jadrové hustoty pravdépodobnosti
(kernel density estimation) s parametrem 0,53.
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Pozn.: Hustota rozdéleni je aproximovana za pomoci odhadu jadrové hustoty pravdépodobnosti
(kernel density estimation) s parametrem 0,53.

Zmény charakteru distribuce v ¢ase pfitom mohou zasadnim
zplsobem ovlivnit nejen ocerovani Uvérového rizika ban-
kami, ale i transmisi ménové politiky. Pomérné casté zmény
v distribuci sazeb pfindseji jedno z vysvétleni, pro¢ drivéjsi
studie, které byly vétSinou zaloZeny na predpokladu nor-
malniho rozdéleni sazeb, nebyly schopny identifikovat
transmisi do Urokovych sazeb Gvérd na spotrebu.

4. ODHAD FAKTORU KLIENTSKYCH UROKOVYCH
SAZEB UVERU NA SPOTREBU

V predchozi kapitole bylo ilustrovano, Ze zmény v oblasti
avérl na spotfebu vyplyvaji ze zmén struktury téchto Gvérd.
Abychom tyto efekty alespon ¢aste¢né uchopili, analyzovali
jsme determinanty klientskych sazeb uvérd na spotfebu
s pouzitim dynamického panelového odhadu, podobné jako
Hainz a kol. (2014). V nasi analyze rovnéz nésledujeme do-
poruceni z Briha (2011) a bereme v Uvahu délku splatnosti
daného typu Uvéru a spojujeme klientské sazby s trokovymi
sazbami penézniho trhu s podobnou splatnosti. Zaméfujeme
na uvéry na spotfebu se splatnosti nad 5 let, které
v soucasnosti Uvérlm na spotfebu dominuji a jsou tak do-
state¢né reprezentativni, a zarovefi maji zfetelné vicevrcho-
lovy charakter distribuce. PouZivame podrobna regulatorni
data ohledné empirickych distribuci Gvérd na spotfebu pro

panel deseti bank pro obdobi mezi lety 2007-2017."® Na
téchto datech odhadujeme nasledujici regresni rovnici:

consrate;, = o; + f3; - consrate;.;+ [, - IRS7Y, +f; - defrate;,
+p, -Herfindahl; +¢&;; ; (1

kde consrate oznacCuje prdmér nebo mod Urokovych sazeb
dané banky v daném obdobi, /RS7Y je sazba sedmiletého
Urokového swapu, kterou pouZzivame jako proxy proménou
pro vliv sazeb finan¢niho trhu, defrate méfi Gvérové riziko,
které definujeme jako zménu uvérd v selhani na ro¢nim
horizontu (defrate;: = ANPL;w12), Herfindahl je HerfindahlGv
index trzni koncentrace odrazejici droveri konkurence
a eoznacuje proces bilého Sumu.

Hodnoty trzni koncentrace a sazby Urokového swapu jsou
v daném obdobi stejné pro viechny banky, hodnoty prd-
mérné sazby, modu sazeb a miry defaultu se pro jednotlivé
banky odlisuji. Rovnéz jsme vzali v Gvahu zjevny strukturaini
zlom v indexu koncentrace (Graf 7) a v objemech kratkodo-
bych uvérl na spotfebu (Graf 4) vroce 2012' a rozdélili
jsme datovy soubor na dvé obdobi: leden 2007 az prosinec

18 Jde tedy o 11 let mési¢nich dat, celkem tedy max. 132 pozorovani pro
kazdou banku. Panel nicméné neni balancovany. Casovy rozsah je ome-
zen dostupnosti dat o nesplacenych Uvérech pro splatnostni kategorii nad
5 let, v letech 2004-2006 navic nebyly dlouhodobé Gvéry na spotfebu do-
statecné reprezentativni (viz Graf 4).

19 Oba dva strukturdlni zlomy souvisely s tim, Ze nékteré banky zacaly od
ledna 2012 vykazovat ¢ast novych kratkodobych Gvérd na spotfebu jako
uvéry s dlouhou fixaci.
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TaB. 1

ANALYZA DETERMINANT UROKOVYCH SAZEB UVERU NA SPOTREBU

Zavisla proménna

Primér Modus
Proménna Obdobi 1 Obdobi 2 Obdobi 1 Obdobi 2
01/07-12/11 01/12-12/17 01/07-12/11 01/12-12/17

Primér/ Modus (t-1) 0,801 *** 0,898*** 0,680*** 0,775***
IRS7Y () -0,128 0,161 -0,175 0,292*
Mira defaultu () -0,076 0,113 -0,123 0,19
Herfindahl (t) -0,001 0,0572*** 0,002 0,1466***
Pocet pozorovani 281 505 281 505

Pramen: CNB

Pozn.:  *** ** * oznaduji statistickou vyznamnost na 1%, 5% a 10% urovni. Odhadnuto s pomoci bootstrapem upravené metody nejmensich ctvercti dle De Vos a kol. (2015), zalozené na 800 replikacich.

2011 a leden 2012 az prosinec 2017. Toto rozdéleni dava
smysl také s ohledem na dosazeni dolni meze ménovépoli-
tickych Urokovych sazeb (listopad 2012 az srpen 2017)
a zavedeni kurzového zavazku CNB jako daldiho néstroje
uvolnovani ménové politiky (listopad 2013 az duben 2017).

Vysledky odhadu jsou uvedeny v Tabulce 1 a Ize je shrnout
nasledujicim zplsobem. Zaprvé, v obou testovanych obdo-
bich byly obé charakteristiky polohy urokovych sazeb perzis-
tentni v Case. Nepodafilo se ndm ale ziskat evidenci pro
jednotkovy kofen.

Zadruhé, podafilo se nam ziskat evidenci pro omezeny vliv
trznich sazeb na klientské sazby pro modus v obdobi 2012-
2017. To naznaCuje, ze uvolnéna meénova politika
v poslednich letech mohla prispivat k posundm distribuce
Urokovych sazeb Uvérl na spotfebu na nizsi Urovné. Koefi-
cient veliciny IRS7Y je pfiblizné 0,29, coZ naznaluje, Ze
okamzity vliv trznich sazeb na klientské sazby je pomérné
maly a nedplny. Vzhledem k vysoké perzistenci trokovych
sazeb nicméné muaze byt celkovy vliv v dlouhém obdobi
vyraznéjsi. Tyto vysledky se zdaji byt analogické s vysledky
zahrani¢nich studii zkoumajicich prasak trznich sazeb do
klientskych sazeb (De Graeve a kol., 2007; Egert and Mac
Donald, 2009; Aristei and Gallo, 2014; Gropp a kol,
2014).2°

Zatreti, snizeni trzni koncentrace (tedy narst konkurence)
vedlo pro oba ukazatele Urovné Urokovych sazeb v obdobi
2012-2017 k nizsim klientskym drokovym sazbam. Nardst
konkurence tak spolu s uvolnénou ménovou politikou vy-

20 Vy3e zminéna literatura na rozdil od tohoto ¢lanku pracuje s empirickymi
specifikacemi zalozenymi na principu kointegrace, takze pfimé srovnani
vysledkl nenf zcela korektni.

znamnou meérou pfispival k neddvnym posuntm distribuce
Urokovych sazeb Uvérd na spotfebu smérem k nizsim klient-
skym sazbam.

Zactvrté, v zadném ze Ctyf provedenych odhadl nevysel
statisticky vyznamny ukazatel budouciho Gvérového rizika
(mira defaultu), pro obdobi 2007-2011 mél koeficient navic
opacné nez oCekavané znaménko. To naznacuje, Zze banky
Uvérové riziko ve svych Uvahach o nastaveni klientskych
sazeb nemusi brat v Gvahu, nebo Ze ocekévaly jinou miru
defaultu, neZ ktera se nakonec realizovala.

Zapaté, zadny z uvazovanych faktord klientskych trokovych
sazeb nebyl pro obdobi 2007-2011 shledan jako statisticky
vyznamny. To ukazuje, Ze soucasny vyvoj Urokovych sazeb
uvérl na spotfebu je v porovnani s pfedchozimi obdobimi
specificky. Nejednoznac¢né vysledky pro obdobi 2007-2011
mohou souviset také s nizkymi objemy uvérd, nevyzralosti
portfolia a relativné mensi zkusenost bank s jejich poskyto-
vanim v pocatku zkoumaného obdobi.

Pro potvrzeni vysledkd nasi analyzy pro obdobi 2012-2017
jsme provedli nékolik testd robustnosti (podrobnéji viz Broz
a Hlavacek, 2018). V navaznosti na studii Havranek
a kol. (2016) jsme mezi vysvétlujici proménné zahrnuli rov-
néz Sest dalsich statistik pro jednotlivé banky: podil kapitalo-
vé pfimérenosti, podil nakladld a vynost, podil depozit
a zavazkUl, ukazatel likviditniho rizika (likvidni aktiva k celko-
vym aktiviim), rentabilitu aktiv a velikost banky (logaritmus
aktiv). Vysledky tohoto testu robustnosti ukazuji, ze Uroven
konkurence zlstava vyznamnym faktorem klientskych uro-
kovych sazeb, statistickd vyznamnost IRS7Y se nicméné
ztratila. Z nové pridanych ukazatell se pro nékteré specifi-
kace ukazala jako vyznamna velikost banky — negativni koe-
ficient implikuje, Ze vétsi banky mohly byt mensimi konku-
renty donuceny snizit své sazby Gvér( na spotfebu. Dalsim
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testem robustnosti bylo pouziti metody GMM, kterd
se v podobnych typech analyz v literatufe hojné objevuje
(napf. Hainz a kol., 2014). Obdobné jako v hlavni analyze
se zde projevuje vliv trzni koncentrace resp. konkurence, pro
ukazatel priméru je vyznamnym i ukazatel IRS7Y.

5. ZAVER

Na zakladé zkoumani struktury Gvérl na spotfebu jsme
ilustrovali, Ze jejich soucasny vyvoj je v ramci domaci eko-
nomiky historicky specificky. Vedle propadu urokovych sa-
zeb dochéazi ke zméné struktury Uvérl na spotfebu smérem
k avérdm s dlouhou splatnosti. Zarover dochazi ke zvySova-
ni podilu Ucelovych Gvérd na spotfebu a poklesu podilu
nesplacenych uvérd. Dale jsme identifikovali nardst podilu
refinancovanych Uvérd, a to jednak na zakladé vykazované-
ho narlstu téchto uvérl vroce 2017, jednak na zakladé
nardstu nami dopocteného odlivu Gvérd. Specifitnost sou-
Casné situace jsme dolozili také analyzou distribuce Gvérd na
spotfebu podle Urokovych sazeb, kterd byla v minulosti
vicevrcholova, a ve které v soucasnosti dominuje vrchol
nizkych Urokovych sazeb. S vyuZitim regresni analyzy jsme
ukazali, Ze posun distribuce Uvérl na spotifebu smérem
k nizsim klientskym Grokovym sazbam v poslednich letech
byl determinovan predevsim narGstem miry konkurence
a do urcité miry také uvolnénou ménovou politikou.

Na jednu stranu Ize vnimat soucasnou proménu trhu Gvér(
na spotfebu pozitivné, nebot prodluzovani splatnosti a zvy-
ujici se podil refinancovanych Gvérd pfi nizkych Grokovych
sazbach mohou reflektovat konsolidaci Uvérd na spotrebu.
Ta pfitom standardné vede k nizSimu zatizeni domacnosti
splatkami a nizsi citlivosti jejich bilanci na externi Soky.
Na druhou stranu je vSak soucasny vyvoj zjevné procyklicky.
S ohledem na soucasnou pozici ekonomiky v rlstové fazi
finan¢niho cyklu se mlze prodluzovani splatnosti Gvérl
v budoucnu projevit potencidlnim navysenim problémovych
avérd. V této souvislosti je tak vyznamnym signalem vici
bankam zpfisnéni dohledovych benchmark(, kdy CNB indi-
kuje, ,Ze predevsim v obdobich zrychleni tempa rastu celko-
vé zadluzenosti domécnosti a zvysujicich se makroekono-
mickych rizik (vCetné roztaceni spirdly mezi cenami
nemovitosti a objemy Gvéra na jejich porizeni) zintenzivriuje
svij dohled nad poskytovanim téchto averd.”?!

21 Podrobnéji viz ,,Dohledové sdéleni ¢. 1/2017 k poskytovani Gvérl domac-
nostem Uvérovymi institucemi”.
http://www.cnb.cz/cs/dohled_financni_trh/vykon_dohledu/dohledove_ben
chmarky/
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Basel Il

Bilan¢ni likvidita

Bilan¢ni recese

Novy regulatorni koncept vydany Basilejskym vyborem pro bankovni dohled v roce 2010,
ktery stanovuje standardy pro kapitdlovou pfimérenost bank a nové i jejich likviditu. Basel lll
obecné zavadi prisnéjsi pravidla neZ jeho predchldce a vznikl zejména jako reakce na pro-
béhlou finan¢nf krizi.

Schopnost instituce dostat svym zavazklim v odpovidajici objemové a ¢asové strukture.

Situace zpUsobena snahou trznich subjektd o sniZzeni zadluzenosti, s tim spojenym poklesem
poptavky po Uvérech a omezenymi moznostmi monetarni politiky povzbudit hospodarskou
aktivitu. Nastup bilan¢ni recese obvykle nasleduje po prudkém poklesu cen aktiv, kdy bilance
trznich subjektd mohou vykazovat zapornou Urover vlastniho kapitdlu, tj. hodnota aktiv ne-
dosahne urovné bilancnich zavazkd. Typickym prikladem je obdobi po prasknuti akciové
a realitni bubliny v Japonsku v pribéhu 90. let.

Common Reporting Framework (COREP)

Cista finan¢ni aktiva

Jednotny vykazovaci ramec v EU, ktery byl pfipraven Evropskym organem pro bankovnictvi
(EBA) pro ucely vykazovani dat v souladu s obezfetnostnimi pozadavky (dle CRR). Pokryvéa da-
ta v oblasti kapitalu, kapitalové primérenosti, rizikovych expozic, opera¢niho, trzniho a Uvé-
rového rizika.

Rozdil mezi thrnem finan¢nich aktiv a hrnem zavazkd.

Debt service-to-income (DSTI)

Debt to-income (DTI)

Default

Deleveraging

Pomér celkové dluhové sluzby a Cistého pfijmu Zadatele o Uvér.
Pomér vyse dluhu a ¢istého pfijmu zadatele o Uvér.

Udalost kreditniho defaultu je definovana jako poruseni platebni morélky dluznika. V regula-
torni terminologii (vyhlaska CNB ¢ 163/2014) se obvykle pouzivd pojem selhani dluznika,
ke kterému dochazi v okamziku, kdy je pravdépodobné, Ze nesplati své zavazky radné a vcas,
aniz by véfitel pfistoupil k uspokojeni pohledavky ze zajisténi, nebo alespori jedna splatka (je-
jiz vy3e je véfitelem povazovana za vyznamnou) je po splatnosti déle nez 90 dnd.

Nazev pro proces, ktery znamena snizovani tzv. finan¢ni paky, neboli zmensovani zadluzeni,
CoZ se projevi ve snizené ziskovosti ekonomickych subjektd, zaroven vsak v jejich snizené rizi-
kovosti.

Developerské spolecnosti — developerské projekty

Spole¢nosti, resp. projekty, jejichz cilem je komplexni vystavba rezidencnich i komercnich
nemovitosti. Cinnost developerskych spole¢nosti zahrnuje predevdim vytipovani vhodného
Uzemi, zajisténf tvorby projektu, ziskani vSech potfebnych povoleni, vytvoreni inzenyrskych si-
ti, vlastni vystavbu a prodej nemovitosti. Developerské spolecnosti ¢asto rovnéz klientlim
zprostfedkovavaji financovani nakupu nemovitosti, nezfidka se podileji na pronajimani
¢i spravé nemovitosti po ukoncenf vystavby (pfedevdim u komerenich nemovitostf). Vzhledem
ke kombinaci stavebni ¢innosti a spekulacnich nakup nemovitosti jsou vysledky developer-
skych spole¢nosti silné zavislé na vyvoji cen nemovitosti.
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Dluhova deflace

Eligible kolateral

Jedna se o situaci, kdy v dlsledku poklesu cen a prijm0 roste redlnd hodnota dluhu podnikd
a doméacnosti. Dochazi k ni zejména v situaci, kdy pokles nominalnich drokovych sazeb nenf

schopen kompenzovat rozsah poklesu tempa rdstu pfijmd.

Predstavuje akceptované aktivum zajistujici splnéni zavazku k centralni bance.

Financial Reporting Framework (FINREP)

Finan¢ni paka

Jednotny vykazovaci rdmec v EU, ktery byl pfipraven Evropskym organem pro bankovnictvi
(EBA) pro ucely vykazovani dat v souladu s obezretnostnimi pozadavky (dle CRR). Pokryva ob-
last finan¢nich dat jednotlivych instituci, zejména rozvahu a vykaz zisku a ztrat.

Viz Pakovy pomér.

Fondy kolektivniho investovani (FKI)

FKI zahrnuji podilové a investi¢ni fondy, jejichz vyhradnim pfedmétem cinnosti je kolektivni
investovani, tzn. shromazdovani penéznich prostfedkd od investor( a jejich investovani. FKI
se déli jednak dle typu investorll na fondy urcené verejnosti (kde dominuji oteviené podilové
fondy) a fondy kvalifikovanych investort a dle rizika aktiv, do kterych investuji, na fondy pe-
nézniho trhu, dluhopisové, akciové, smisené a nemovitostni fondy a fondy fondd. Skupina
fondy fondl v nékterych pripadech nebyva uvadéna separatné, nybrz je v¢lenéna mezi zby-
vajici skupiny fondd podle typu fondd, do kterych investuji.

Herfindahltv-Hirschmantv index (HHI)

Soucet druhych mocnin trznich podild subjektl plsobicich na daném trhu. Vyjadfuje Uroven
koncentrace daného trhu. Nabyva hodnot 0-10 000. Cim je HHI nizi, tim méné je trh kon-
centrovan.

Honba za vynosem (Search for yield)

Jev, kdy se ekonomické subjekty béhem obdobi vieobecné nizké vynosnosti aktiv snazi tento
fakt kompenzovat tim, Ze vyhledavaji rizikovéjsi investi¢ni pfilezitosti nez obvykle, které
s sebou nesou prémii za toto zvysené riziko. Toto chovani mdze do budoucna zvySovat rizika
pro financni systém.

Hruba vypujc¢ni potieba vliady

IFRS 9

Insolvence domacnosti

Institucionalni investor

Cistd vypdj¢ni potfeba vlady rozdifenad o splatky a odkupy statnich dluhopisti splatnych
v daném roce, splatky pljcek EIB, zpétné odkupy a vymény statnich dluhopist splatnych
v dalsich letech a precenéni rezerv financovani.

Ucetni standard IFRS 9 Finanéni nastroje, jehoz finalni verze byla pfedstavena v ¢ervenci 2014
Radou pro mezinarodni Ucetni standardy (IASB), vstoupil v Gc¢innost 1. 1. 2018 dle nafizeni
komise (EU) 2016/2067 a nahradil tak do té doby platny standard IAS 39. Standard IFRS 9
stanovuje pozadavky na uctovani, oceniovani, znehodnoceni a oductovani financnich aktiv
a finan¢nich zavazk( a obecné zajistovaci ucetnictvi. Ucetni standard si klade za cil ptinést
uzivateldm Ucetnich zavérek relevantni informace k posouzeni c¢astek, termin( a nejistoty
budoucich penéznich tokl ucetnf jednotky.

Situace, kdy domacnost nenf schopna kryt své bézné naklady svymi béznymi pfijmy a prode-
jem drzenych aktiv. V pravni terminologii je insolvence upravena zakonem ¢. 182/2006 Sb.
o Upadku a zplsobech jeho feseni.

Je za a) banka provadéjici obchody na vlastni Gcet s investi¢nimi instrumenty na kapitalovém
trhu, investi¢ni spole¢nost, investi¢ni fond, penzijni fond a pojistovna a za b) zahrani¢ni oso-
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Kapitalovy pozadavek

Kapitalovy pomér

Kvantitativni uvolnovani

Loan-to-income (LTI)
Loan-to-value ratio (LTV)

Loss Given Default (LGD)

ba opravnéna podnikat ve stejnych oborech na tzemi Ceské republiky jako osoby uvedené
pod pismenem a).

Kapitdlovy pozadavek vyjadfuje, jakym kapitdlem mda banka disponovat, aby byla kryta
vsechna bankou podstupovana rizika.

Podil regulatorniho kapitélu a celkovych rizikové vazenych aktiv. Kapitdlovy pomér Tier 1
vyjadfuje podil kapitalu Tier 1 a celkovych rizikové vazenych aktiv (viz téz Tier 1).

Kvantitativni uvolfiovani (quantitative easing) je zpUsob provadéni ménové politiky v situaci,
kdy centralni banka jiz neni schopna snizovat ménovépolitickou sazbu, nebot ji uz snizila
na hodnotu blizkou nule. Podstatou kvantitativniho uvolfiovani jsou nakupy aktiv od ko-
mercnich bank ze strany centralni banky, které vytvari u komercnich bank pomérné vysokou
zasobu volnych rezerv. Smyslem tohoto typu politik je posilit bilan¢ni i trznf likviditu bankov-
niho systému a minimalizovat riziko narGstu Urokovych sazeb v ddsledku nedostatecné likvi-
dity. Kvantitativni uvolfiovani uplatriovalo v predchazejici dekadé Japonsko ¢&i Spojené staty
americké a v soucasnosti provadi podobnou politiku napf. ECB.

Pomér vyse Uvéru a Cistého prijmu Zadatele o Gvér.
Pomér vySe Uvéru a hodnoty zajisténi.
Ztratovost ze selhani — jedna se o pomér ztraty z expozice pfi selhani protistrany k castce

dluzné v okamziku selhdni. Lze se také setkat s pojmem mira ztraty pfi (ze) selhani (téZ de-
faultu).

Loan service-to-income (LSTI) Pomér dluhové sluzby spojené s Uvérem a Cistého pfijmu Zadatele o Gvér.

Makroobezretnostni politika

Mezera cen nemovitosti

Klicova soucast politiky financni stability. Je zamérena na stabilitu financ¢niho systému jako
celku. Jejim hlavnim cilem je pfispét k prevenci vzniku systémovych rizik.

Odchylka cen nemovitosti od odhadované rovnovazné hodnoty.

Minimum Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities (MREL)

Mira defaultu

Mira uspor (domacnosti)

Minimalni pozadavek na kapitdl a zpUsobilé zavazky. Dostatek téchto zpdsobilych pasiv
je nutny k tomu, aby byla proveditelnd rekapitalizace banky v selhani z vnitfnich zdrojd
(tzv bail-in). V pfipadé krize CNB tato pasiva odepide nebo zkonvertuje. Dostatena vyse
MREL spolu s aplikaci vhodné kombinace nastrojl pro fedeni krize tak umozfiuje vyresit se-
lhanf instituce bez pouZziti vefejnych prostfedkd.

12meésicni mira defaultu je pomér mezi objemem zéavazk( dluznik(, u kterych doslo k defaul-
tu v horizontu 12 mésicd od okamziku sledovani, a objemem zavazk( viech subjektd existu-
jicich na pocatku sledovaného obdobi. Rovnéz je mozné miru defaultu definovat analogicky
na zakladé poctu subjektd, u kterych doslo ve sledovaném obdobi k defaultu.

Tokovy ukazatel vyjadfujici pomér Uspor a hrubého disponibilniho dichodu domacnosti.
Uspory jsou zjednodugené ta ¢ast ddichodu, ktera nebyla v daném obdobi vynalozena na spo-
trebu.
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Nabidkové ceny nemovitosti

Ceny nabidek prodeje nemovitosti v realitnich kancelafich. Nabidkové ceny by mély byt vyssi
neZ ceny prevodd nemovitosti. V CR jsou nabidkové ceny nemovitosti publikovany napt. CSU
¢i Institutem regionalnich informaci (IRI; ten publikuje i nabidkové trzni najemné).

Overnight indexed swap (OIS)

Terminova smlouva mezi ekonomickymi subjekty, kterd spociva ve vzajemné vyméné Uroko-
vych plateb odpovidajicich fixni sazbé a plovouci jednodenni (overnight) referen¢ni sazbé fi-
nan¢niho trhu.

Pakovy pomér (leverage ratio)

Penzijni fondy

PiliF 1

PiliF 2

Pomér likvidniho kryti (LCR)

Pfirozeny pfirastek obyvatel

Nova regulace CRD IV / CRR definuje pakovy pomér (leverage ratio) jako kapital k rizikové
nevazenym aktivim. Ve financni ekonomii se c¢asto uziva i termin finan¢ni paka (leverage),
kde je v3ak kapital ve jmenovateli tohoto ukazatele (napf. aktiva/kapital, dluh/kapitél). Pokud
se konstatuje, Ze banka méa vysokou finan¢ni paku (leverage), je tim obecné myslena definice
ve smyslu ukazatele aktivaskapital. Takova banka ma v3ak zaroven nizky pakovy pomér (le-
verage ratio).

V Ceském prostredi jde o transformované a Ucastnické fondy, které jsou spravovany penzij-
nimi spole¢nostmi. Uc¢astnické fondy se dale déli na povinné konzervativni a ostatni. Povinné
konzervativni maji vyznamné omezeny okruh aktiv, do kterych mohou investovat.

Prvni ¢ast smérnice CRD zamérena na stanoveni minimalniho kapitélového pozadavku viem
Uvérovym institucim na kryti Gvérového, trzniho a operacniho rizika.

Druha ¢ast smérnice CRD pozaduijici, aby Uvérova instituce posoudila, zda kapitalovy pozada-
vek v rdmci Pilite 1 je dostate¢ny na pokryti vSech rizik, kterym je vystavena. Tento proces po-
souzeni je pfezkoumavan organem dohledu v rdmci tzv. provérky SREP. Dohledovy orgdn ma
nasledné moznost aplikovat Sirokou 3kalu nastrojl, vcetné stanoveni dodatecného kapitalo-
vého pozadavku, napfiklad ke kryti rizika koncentrace.

Pozadavek na pokryti ¢istého odtoku likvidity na horizontu 30 dnf likvidnimi aktivy. Je vypoci-
tan jako pomér likviditni rezervy a Cistého odtoku likvidity.

Rozdil poc¢tu zivé narozenych déti a poc¢tu zemrelych obyvatel za stejné obdobi a na stejném
uzemi.

Prague InterBank Offered Rate (PRIBOR)

Price-to-income (PTI)

Price-to-rent (PR)

Referen¢ni hodnota Urokovych sazeb na trhu mezibankovnich depozit pro prodej depozit,
pficemz referencni banky kotujici PRIBOR musi byt vyznamnymi Ucastniky mezibankovniho
trhu.

Podil ceny bytu (68 m?) a souctu ro¢ni mzdy v daném regionu za poslednf Ctyfi Ctvrtleti.

Podil ceny bytu a ro¢niho nadjemného. Ukazatel price-to-rent je prevracenou hodnotou vyno-
su z ndjemného.

Proticyklicka kapitalova rezerva

Makroobezretnostni nastroj, jehoz cilem je zvysit odolnost finan¢niho sektoru vaci cyklickym
rizikm spojenym s vykyvy v Gvérové aktivité.
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Realizované ceny nemovitosti

Refinancovani hypotéky

Refixace hypotéky

Return on Equity (RoE)

Return on Assets (RoA)

Rizikova prémie

Ceny skutecné realizovanych transakci na trhu nemovitosti, které by mély byt nejblize sku-
te¢nym trznim cendm. Od roku 2011 CSU publikuje dva typy dat o realiza¢nich cenach ne-
movitosti. Historicky starsim zdrojem jsou ceny pochazejici ze statistik danfiovych pfiznani pro
daf z prevodu nemovitosti MF CR, které jsou publikovany CSU. Tato data obsahuji ¢asové
fady od roku 1998 a jsou dostupnd v pomérné podrobném ¢lenéni (regionalni ¢lenéni, dle
rozsahu opotrebeni, dle typu nemovitosti). Na druhou stranu zde vsak nejsou zahrnuty trans-
akce, které nejsou predmétem dané z prevodu nemovitosti (tedy predevsim transakce s no-
vymi nemovitostmi) a index je publikovan se zpozdénim minimalné pal roku. Druhym novym
zdrojem Udajli o realiza¢nich cenach nemovitostf jsou data z 3etfeni CSU v realitnich kancela-
fich. Ta pokryvaji i nové nemovitosti, na druhou stranu nejsou dostupna v tak dlouhé ¢asové
fadé a v tak podrobném clenéni.

Proces, v némz hypotecni dluznik pfijme novy hypote¢ni Uvér u jiného subjektu, nez u které-
ho mél avér do té doby, a z néj splati svlj plvodni hypotecni Gvér. Stava se tak dluznikem ji-
ného subjektu, zpravidla viak za vyhodnéjSich podminek. Tento postup je obvykle mozny
pouze na konci obdobi fixace plvodniho Gvéru.

Proces, v némz na konci obdobi fixace hypotecniho Gvéru dluznik zvoli délku nového obdobi
fixace a vyjedna s véfitelskym subjektem nové podminky pro toto obdobi. Osoba véfitele

se v tomto pfipadé nemeénti.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu, ktery se pocita jako pomér Cistého zisku a vlastniho
kapitalu podniku.

Ukazatel rentability celkovych aktiv, ktery se pocita jako pomér zisku pred zdanénim a Uroky
a aktiv podniku.

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

Rozdéleni bank podle bilan¢ni sumy

Sekundarni trh

Svrchované riziko (sovereign

Solventnost pojistovny

V nékterych grafech a tabulkach ZFS je pouzito tfidéni podle skupin bank, které je zalozeno
na velikosti bilan¢ni sumy. Rozdéleni bank do skupin je revidovano vzdy na zac¢atku kazdého
kalendarniho roku. V letech 2007 a 2008 byly za velké banky povazovany banky s bilan¢ni
sumou nad 150 mld. K¢, za stfedni banky s bilan¢ni sumou mezi 50 a 150 mid. K¢ a za malé
banky s bilan¢ni sumou nizsi nez 50 mld. K¢ Od roku 2009 doslo ke zvyseni objemu bilan¢nf
sumy potrfebné pro zarazeni do skupiny velkych bank na 200 mld. K¢, stfedni banky byly
v rozmezi 50 az 200 mld. K¢, hrani¢ni hodnoty pro malé banky se nezménily. Rozdéleni bank
podle bilan¢ni sumy je od roku 2012 nasledujici: velké banky s bilan¢ni sumou nad
250 mld. K¢, stfedni banky s bilan¢ni sumou 50 az 250 mld. K¢ a malé banky s bilancni
sumou nizsi nez 50 mld. K¢.

Trh, na kterém se obchoduiji existujici cenné papiry.
risk)
Jedna se o riziko defaultu vlady, kdy vlada neni schopna dostat svym zavazkdm, ¢imz dojde

ke statnimu bankrotu ¢i restrukturalizaci viadniho dluhu.

Solventnost v pojistovnictvi je schopnost pojistitele plnit prijaté pojistné zavazky, tj. uhradit
opravnéné pojistné naroky z realizovanych pojistnych udalosti.
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Solventnost Il.

Solventnostni pomér (SCR)

Systémové riziko

Evropsky regulatorni rdmec (smérnice) pro evropské pojistovny a zajistovny obsahujici kvanti-
tativni a kvalitativni pozadavky a obezfetnostni postupy vcetné poZzadavkd na dodrzovani
trzni discipliny a informacni povinnosti. Vstoupil v platnost v roce 2016, kdy nahradil regula-
torni rdmec Solventnost I.

Podil mezi vysi vlastnich zdroji pojistovny a minimalnim pozadavkem na kapital, nutnym
k pokryti rizik, kterym je pojistovna vystavena.

Riziko kolapsu celého finan¢niho systému nebo trhu.

Setfeni o vyvoji Gvérovych podminek (SVUP)

SKEW

Technicka urokova mira

Tier 1

Trzni likvidita

Setteni monitorujici vyvoj trhu bankovniho Gvérovani nefinan¢nich podnikd a domacnosti
v CR. Pilotni kolo probéhlo v prvnim ¢tvrtleti roku 2012. Cilem 3etfeni je ziskat kvalitativni in-
formace ohledné aktualniho vnimani situace na nabidkové i poptavkové strané Gvérového tr-
hu.

Index ocekavani mimoradnych udalosti (tzv. krajni riziko) u americkych akcii (index S&P 500)
odvozeny z trznich cen opci obchodovanych na Chicago Board Options Exchange. Pi vypo-
¢tu jsou uzity opce s vyrazné nizdi realiza¢ni hodnotou nez je aktudlni hodnota akciového in-
dexu. Hodnoty indexu SKEW se obecné pohybuji mezi 100 a 150, kdy vy3si hodnota predsta-
vuje vyssi trhem vnimanou pravdépodobnost, Ze dojde k vyraznému propadu akciového trhu
a takovato opce bude realizovana.

Urokova mira, kterou pojistovna pouziva pfi kalkulaci pojistného v Zivotnim pojisténi. Tech-
nickd urokovad mira predstavuje takové zhodnoceni rezervy pojistného Zivotnich pojistént,
na které ma klient smluvni narok (zaru¢eny podil na vynosech z finan¢niho umisténi). Maxi-
malni vy3e technické Urokové miry je stanovena vyhlaskou.

Nejkvalitngjsi a u bank v CR soucasné nejvyznamnéjsi ¢ast regulatorniho kapitalu. Dominant-
nimi slozkami Tier1 jsou zakladni kapital, nerozdéleny zisk a povinné rezervni fondy.

Mira schopnosti Gcastnik( trhu realizovat finan¢ni transakce s aktivy daného objemu bez
toho, Ze by zpUsobili vyraznou zménu v jejich cenach.

Ukazatel cistého stabilniho financovani (NSFR)

Urokova marze

Urokové rozpéti

Urokovy transmisni kanal

Strukturdini poZzadavek na likviditu sledovany na horizontu jednoho roku. Je definovan jako
pomérovy ukazatel dostupnych zdroji stabilniho financovani a pozadavkd na stabilni finan-
covani.

Predstavuje rozdil mezi Urokem, kterym banka uroci Gvéry, a trokem, kterym Uroci vklady.

Téz Urokovy diferencidl, rozpéti mezi Urokovou sazbou urcitého kontraktu (vkladu, cenného
papiru) a referencni Grokovou sazbou.

Jeden z kandld transmisniho mechanismu ménové politiky. Plsobi tak, Ze napf. zvyseni
(resp. snizeni) ménovépolitické Urokové sazby vede nejprve ke zvyseni (resp. snizeni) Uroko-
vych sazeb na mezibankovnim trhu. V disledku toho dojde ke zvySeni (resp. snizeni) Groko-
vych sazeb vyhlasovanych bankami pro poskytovani Gvéra a pfijimani vkladd. Vysledkem
je ochabnuti (resp. oZiveni) investi¢ni aktivity jako soucasti agregatni poptavky a nakonec
oslabeni (resp. posileni) tlak na rdst cenové hladiny.
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Uvér na bydleni

Uvér na spotiebu

Uvéry se selhanim

VIX

Vynos z najemného

Vynosovy spread

Uvér, jehoz ucelem je potizeni obytné nemovitosti.

Uvér slouzici k financovani spotfeby doméacnosti. Zahrnuje rovnéz kontokorentni a debetni
zGstatky na bankovnich Uctech a Gvéry z kreditnich karet.

Uvér Ize oznacit jako se selhanim, pokud nastane alespon jedna z nésledujicich situaci:
a) dluznik pravdépodobné v plném rozsahu nesplati své Gvérové zavazky, aniz by bylo nutné
pristoupit ke krokdm, jako je realizace zajisténi, b) Uvérovy zavazek dluznika je vice nez 90
dni po splatnosti. Vice viz ¢lanek 178 nafizeni Evropského parlamentu a Rady EU
¢. 575/2013. Uvéry v selhani se fadi do kategorii nestandardni, pochybné a ztratové. Drive
téz ohrozené Uvéry, pfipadné nesplacené Gveéry.

Index ocekavané 30denni volatility americkych akcif (index S&P 500) odvozeny z trznich cen
opci obchodovanych na Chicago Board Options Exchange. Vy33i hodnota predstavuje vy3si
ocekavanou volatilitu akciového indexu, a tedy vy33i nejistotu na trhu.

Podil ro¢niho nabidkového najemného a nabidkové ceny bytu. Jde o prevracenou hodnotu
ukazatele price-to-rent.

Téz vynosovy diferencial — jde o rozpéti mezi vynosem urcitého dluhopisu a vynosem refe-
rencniho (tzv. benchmarkového) dluhopisu.
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AFS
AIRB
ASF
ASRF
b.b.
BCBS
BCPP
BIS
BLS
BoE
BRKI
BRRD

CARW
CB
CBR
CCyB
CCoB
CDS
CP
CPI
CRD
CRMT
CRR
CRU
CzZK
CEB
CET1
CMZRB
CNB
CR
¢su
DSCR
DST
DTI
EAD
EBA
ECB
EGAP
EIB
EIOPA

EK

EME

ESA 95/2010
ESCB

ESMA

ESRB

available-for-sale (finan¢ni aktiva v Ucetni kategorii , realizovatelna” — k dispozici pro prodej)
Advanced internal ratings-based approach (pokrocily pfistup zaloZeny na internim ratingu)
dostupné zdroje stabilniho financovani

Asymptotic single risk factor model (jednofaktorovy model Gvérového rizika portfolia)
bazicky bod

Basel Committee on Banking Supervision (Basilejsky vybor pro bankovni dohled)

Burza cennych papiri Praha

Bank for International Settlements (Banka pro mezinarodni platby)

Bank Lending Survey (Setfeni Gvérovych podminek bank)

Bank of England

Bankovni registr klientskych informaci provozovany Czech Banking Credit Bureau, a.s.
Bank Recovery and Resolution Directive (smérnice o ozdraveni a restrukturalizaci Uvérovych instituci a obchod-
nikd s cennymi papiry)

prmeérna kriticka rizikova vaha

centralni banka

Combined buffer requirement (kombinované kapitalové rezervy)

Countercyclical capital buffer (proticyklicka kapitélova rezerva)

Capital conservation buffer (bezpe¢nostni kapitélova rezerva)

credit default swap (swap Uvérového selhani)

cenné papiry

Consumer price index (index spotfebitelskych cen)

Capital Requirements Directive (smérnice o kapitalovych pozadavcich)

Credit risk mitigation techniques (techniky snizovani ivérového rizika)

Capital Requirements Regulation (nafizeni o kapitalovych pozadavcich)

Centralni registr Gvérd provozovany CNB

Ceska koruna

Ceska exportnf banka

Common Equity Tier 1

Ceskomoravska zaruc¢ni a rozvojova banka

Ceska narodni banka

Ceska republika

Cesky statisticky Ufad

debt service coverage ratio (ukazatel kryti dluhu)

debt service-to-income (pomér celkové dluhové sluzby a Cistého pfijmu Zadatele o Gvér)
debt-to-income (pomér vy3e dluhu a Cistého piijmu zadatele o Uvér)EA eurozona
exposure at default (expozice pfi selhani)

European Banking Authority (Evropsky organ pro bankovnictvi)

Evropska centralni banka

Exportni garancni a pojistovaci spole¢nost

European Investment Bank (Evropska investi¢ni banka)

European Insurance and Occupational Pensions Authority (Evropsky organ pro pojistovnictvi a zaméstnanecké
penzijni pojisténi)

Evropska komise

emerging markets (rozvojové a rozvijejici se ekonomiky)

European System of Accounts (Evropsky systém uctd, metodika EUROSTAT)

Evropsky systém centralnich bank (European System of Central Banks)

European Securities and Markets Authority (Evropsky organ pro cenné papiry a trhy)
European Systemic Risk Board (Evropska rada pro systémové riziko)
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EU
EUR
EURIBOR
Fed
FIRB
FOMC
FPS
FSB
G-SVI
B index
HDD
HDP
HHI
HND
HP filtr
HTM
HTFK
HZL
IAS
ICAAP
IFC
IFRS
IL

ILO
IRB
IRF

IRI

IRS
ISR
IZP
J-SVI
K¢
KSR
LCR
LGD
LR
LSTI
LTD
LTI
LTV
MA
MDA
MF CR
MMF (IMF)
MMR
MREL

mazr.
NACE
NBP
NBS
NISD

Evropska une

euro

Euro interbank offered rate (referen¢ni Urokovéa sazba mezibankovniho trhu)
Federal Reserve System (Federaini rezervni systém)

Foundation internal ratings-based approach (zékladni pristup zalozeny na internim ratingu)
Federal Open Market Committee (Federalni vybor pro volny trh)

fondy penzijnich spole¢nosti

Financial Stability Board (Rada pro finan¢ni stabilitu)

globalné systémové vyznamné instituce

index cen nemovitosti Hypotecni banky

hruby disponibilni dichod

hruby domaci produkt

HerfindahlGv-Hirschman(v index

hruby narodni dlichod

Hodrickdv-Prescottlv filtr

held-to-maturity (drzené do splatnosti)

hruba tvorba fixniho kapitalu

hypotecni zastavni listy

International Accounting Standards (mezinarodni Ucetni standardy)

Interni postup pro hodnoceni kapitalové pfimérenosti

Indikator finan¢niho cyklu

International Financial Reporting Standards (mezinarodni standardy Ucetniho vykaznictvi)
Indikator likvidity

International Labour Organization (Mezinarodni organizace prace)

internal rating based approach, pfistup v rdmci konceptu Basel Il pro kapitalovou pfimérenost bank
impulse-response functions (impulzni odezvy)

Institut regionalnich informaci, s.r.o.

interest rate swap

Indikator svrchovaného rizika

investi¢ni zivotni pojisténi

jiné systémové vyznamné instituce

Ceska koruna

kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika

Liquidity coverage ratio (pomér likvidniho kryti)

Loss given default (ztratovost ze selhani)

souhrnny pakovy pomér

Loan service-to-income (pomér dluhové sluzby spojené s Uvérem a cistého pfijmu Zadatele o Gvér)
Loan-to-deposit (pomér objemu Gvérd a vkladd)

Loan-to-income (pomér vyse Gvéru a Cistého prijmu Zadatele o Gvér)
Loan-to-value ratio (pomér vyse Uvéru a hodnoty zajisténi)

matching adjustment (vyrovnavaci Uprava)

nejvyssi Castka pro Ucely rozdélovani zisku a vyplaty dividend

Ministerstvo financi CR

Mezinarodni ménovy fond

Ministerstvo pro mistni rozvoj

Minimum requirement for own funds and eligible liabilities (minimalni poZadavek na kapital a zpUsobilé zavaz-
ky)

meziro¢ni, meziro¢né

klasifikace ekonomickych ¢innostf

Polska narodni banka

Slovenska narodni banka

neziskové instituce slouzici domacnostem



SEZNAM ZKRATEK POUZITYCH V TEXTU | 167

NP
NPFA
NPL
NRKI
NSFR
OCR
OECD
OFz
OIS
OLS
opP
OPEC
ORSA
p.a.
p.b.
p.o.
P2P
PD
PPS
PRIBOR
PS

PTI
QE
RLA
RoA
RoE
RSF
RV (RW)
RWA
RWR
SB
SBBS
SD

Sl
SILC
SME
SMP
SOLUS
SPP
SREP
SRU
SS
SSM
STA
TF
TLTRO
TSCR
UFR
USA
usD
VA
VAR

nezivotni pojisténi

nebankovni poskytovatelé financovani aktiv

non-performing loans (Gvéry se selhanim)

Nebankovni registr klientskych informaci provozovany Czech Non-Banking Credit Bureau, z.s.p.o.
Net stable funding ratio (pomér cistého stabilniho financovani)

overall capital requirement (souhrnny kapitalovy poZadavek)

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

Overnight indexed swap (druh terminové smlouvy)

metoda nejmensich ¢tvrecl

opravna polozka

Organization of the Petroleum Exporting Countries (Organizace zemi vyvazejicich ropu)
Own Risk and Solvency Assessment (vlastni posouzeni rizik a solventnosti)

per annum

procentni bod

prava osa

peer-to-peer

Probability of default (pravdépodobnost selhani)

Purchasing power standard (standard kupnf sily)

Prague interbank offered rate (referencni Urokova sazba mezibankovniho trhu)
penzijni spole¢nost

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

guantitative easing (kvantitativni uvolfiovani)

rychle likvidni aktiva

Return on assets (rentabilita aktiv)

Return on equity (rentabilita vlastniho jméni)

pozadované zdroje stabilniho financovani

rizikova vaha

Risk-weighted assets (rizikové vazena aktiva)

souhrnny kapitalovy pomér

Svétova banka

Sovereign bond-backed securities (cenné papiry zajisténé statnimi dluhopisy)
statni dluhopisy

smérnice EU Solventnost II

Vybérové Setreni pfijmd a zivotnich podminek doméacnosti

small and medium enterprises (malé a stfedni podniky)

Securities Markets Programme (Program pro trhy s cennymi papiry)

SdruZeni na ochranu leasingu a Uvér( spotrebiteldm, z.s.p.o.

statni pokladni¢ni poukazky

Supervisory Review and Evaluation Process (proces pfezkumu a vyhodnocovani organem dohledu)
statistika rodinnych uctd

stavebni spofitelna

Single Supervisory Mechanism (Mechanismus jednoletého dohledu)
standardizovany pfistup k fizeni Gvérového rizika

transformované fondy

Targeted long-term refinancing operations (cilené dlouhodobé refinan¢ni operace)
Total supervisory capital requirement (celkovy kapitalovy pozadavek)

Ultimate forward rate (kone¢néa forwardova sazba)

Spojené staty americké

americky dolar

Volatility adjustment (koeficient volatility)

vektorova autoregrese



168 | SEZNAM ZKRATEK POUZITYCH V TEXTU

WG Worldwide governance indicators

ZOPRK Zakon o ozdravnych postupech a feseni krize na finan¢nim trhu
ZFS Zprava o finan¢ni stabilité

ZpP Zivotni pojisténi

Ceska narodni banka / Zprava o finan¢ni stabilité 2017/2018
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MEZINARODNI ZKRATKY ZEMi

AT Rakousko
AU Austrélie
BE Belgie

BG Bulharsko
BR Brazilie
CA Kanada
CL Chile

CN Cina

cy Kypr

Cz Cesko

DE Némecko
DK Dansko
EA Eurozona
EE Estonsko
ES Spanélsko
FI Finsko

FR Francie
GR Recko

HR Chorvatsko
HU Madarsko
CH Svycarsko
IE Irsko

IN Indie

Island

ltalie
Japonsko
Korea

Litva
Lucembursko
Loty3sko
Mexiko
Malta
Nizozemsko
Norsko

Novy Zéland
Polsko
Portugalsko
Rumunsko
Rusko
Svédsko
Slovinsko
Slovensko
Turecko
Velka Britanie
Spojené staty
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PREHLED VYBRANYCH INDIKATORU FINANCNI STABILITY

o

TABULKA INDIKATORU - CAST 1

Makroekonomické prostiedi

MP.2 RUst spotfebitelskych cen (pfirlstek primérného ro¢niho indexu, v %)

Nl
w
N
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w
o
<
~N
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N
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MP.4 Verejny dluh/HDP (v %) 44,5 449 42,2 40,0 36,8 34,7

MP.6 Zahrani¢ni dluh v % zahrani¢nich aktiv bankovniho sektoru 162,6 149,4 152,7 133,7 120,2 114,1

MP.8 Ménovépoliticka 2T repo sazba (konec obdobi, v %) 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,50 0,50 0,75 0,75

NP.1 Rentabilita kapitalu (v %)

0
~
0
&)
o
o
©

NP.3 Uvérové zadluzenost (v % HDP) 51,7 56,7 538 51,1 51,5

[
°

5 — Gvéry od nebankovnich zprostiedkovateld v CR (v % HDP)
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>
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NP.7 Urokové kryti (zisk pred zdanénim+placené uroky/placené troky, v %) 11,6 11,4 11,5

IS
N
I
o
&

Domacnosti (véetné zivnostniki a NISD)

D.2 Dluh k finan¢nim aktiviim (v %) 29,7 29,5 28,8 28,4 26,4 26,8

D.4  Dluh k HDP (v %) 29,9 30,7 30,3 30,1 31,1 31,4

— Gvéry od nebankovnich zprostiedkovatelti v CR obyvatelstvu

o
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W
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— Gvéry od nebankovnich zprostredkovateld v CR zivnostnikim
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D.10 Podil Cistych placenych trokd na hrubém disponibilnim diichodu (v %)

o
o
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o
o
%

Financni trhy

FT.2 1Y PRIBOR (primér za obdobi, v %)

wn
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©
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°

FT.4 Ménovy kurz CZK/EUR (priimér za obdobi) 25,1 26,0 27,5 27 26,3 255 253 5

w
)
[~
<)
N
S

Trh nemovitosti

(meziro¢né v %, konec obdobi) -1,4 0,8 2,1 4,3 15,4 12,6
TN.4 Pomér cena bytu / ro¢ni najemné (dle IRI) 21,3 21,6 20,7 21,5 21,4 21,1

* Odhad pomoci Gidaji o realizovanych cenach a indexu cen bytovych nemovitosti CSU.

** Odhad pomoci udajti o realizovanych cenach ¢SU.

Pozn.: Z diivodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazatell srovnatelné s hodnotami uvedenymi v pfedchozich publikacich ZFS.
Rovnéz nemusi hodnoty tabulky souhlasit s hodnotami v textu dokumentu Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory vzhledem
k pozdéjsimu datu aktualizace tabulky. Chybéjici hodnoty nebyly v dobé vytvéafeni tabulky dostupné
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TABULKA INDIKATORU - CAST 2

Finan¢ni sektor

FS.2 Podil jednotlivych segmentt na aktivech finan¢niho sektoru (v %)

FS.4 druzstevni zalozn
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S.6 enzijni spole¢nosti a fond
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S.8 ebankovni zprostfedkovatelé financovani aktiv
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Bankovni sektor

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

BS.4 ezibankovni Gvé

3
0
o
R
o
~
>
w
R
0
Ex
=}

BS.6 drzené dluhopis 241 21,7 22,8 21,0 182

BS.8 — Ceské vladni dluhopis 14, 14, 12 10

o
©
o
0
v
°
o
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BS.10 Struktura pasiv (v %, konec obdobi)

BS.12 mezibankovni vklad

0
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o
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o
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BS.14 emitované dluhopis
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BS.16 Podil klientskych uvér na klientskych vkladech (v %) 7

3,1 738 758 780 77,8

BS.18 nefinan¢ni podnik: 354 34,5 33,2 33,1 331 33,1 32,6 32,7

BS.20 Zivnostnici

BS.22 RUst Uvérd (v %, konec obdobi, meziro¢né):

BS.24 nefinanéni podnik:
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BS.26 obyvatelstvo

W
)
>
)
>
[
0
[N
>~
~
0
=)
0
=)
0
=)

BS.28 — Uvéry na spotfebu
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BS.30 Podil Gvérd se selhanim na Gvérech (v %):

BS.32 nefinan¢ni podnik:
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BS.34 — na bydleni
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BS.36 Zivnostnici
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BS.38 Agregatni LTV hypotecnich uvérl k financovani nemovitosti na bydleni 58,7 59,4 54,6 558 55,8

BS.40 Kapitalova priméfenost Tier 1 (%)
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BS.42 Pakovy pomér (leverage ratio, Tier 1 Kapital / aktiva)
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BS.44 Rentabilita kapitalu Tier 1 (v %) 8
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BS.46 Rychle likvidni aktiva na vkladech klientd (v %) 42,5 456 46,4 48,3 52,8 69,8 71,2 69,2

BS.48 Zahrani¢ni dluh bankovniho sektoru na bilan¢ni sumé bankovniho sektoru (%) 10,1 12,2 13,9 153 18,7 25,7

* Vroce 2013 byl pfijat zdkon ¢. 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 investort.
** Do vypoctu nebyly zahrnuty uvéry CEB a CMZRB.
Pozn.: Z dlvodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazatell srovnatelné s hodnotami uvedenymi v pfedchozich publikacich ZFS.
Rovnéz nemusi hodnoty tabulky souhlasit s hodnotami v textu dokumentu Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory vzhledem
k pozdéjsimu datu aktualizace tabulky. Chybégjici hodnoty nebyly v dobé vytvéafeni tabulky dostupné
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PREHLED VYBRANYCH INDIKATORU FINANCNI STABILITY

TABULKA INDIKATORU - CAST 3

Nebankovni finanéni instituce

Pojistovny*

NI.3 Pomér pouzitelného kapitalu k solventnostnimu kapitalovému pozadavku (v %) . . .a.  n.a. 2381 230,1

>
o
>
1)
>
@

NI.5 Rentabilita kapitalu pojistoven (v %) 3 16,7 16,4 17,0

-~
K
©
Sk

NI.7 Naklady na pojistna plnéni/¢isté technické rezervy (nezivotni, v %) 54,6 51,5 556 58 5!

u
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NI.8 Zména aktiv fondd spravovanych penzijnimi spole¢nostmi (v %)

0,4 84

4,1

o
o
~
fos)
o
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Fol kolektivniho investovani

Nebankovni zprostiedkovatelé financovani aktiv

NI.12 celkem -3,6 -4,

w
w

0,8

0
©
-~
W

NI.14 nefinanéni podniky 3,1 4,4 3,7 11,4 101

o
~

* Indikatory zahrnuiji tuzemské pojistovny (kromé EGAP) a pobocky zahrani¢nich pojistoven.
**Zména aktiv penzijnich fondl ocisténa o prijaté a vyplacené prostfedky. Hodnota za 2017 zkreslena narlstem bilance v duslednu pouzivani
cross-currency repo operaci k fizeni ménového rizika.
*** 7ména objemu pljcek poskytnutych nebankovnimi zprostiedkovateli financovani aktiv domacnostem byla v roce 2015 ovlivnéna pfeménou
jednoho ze subjektd poskytujicich tyto Gvéry na pobocku zahrani¢ni banky.
Pozn.: Z dlivodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazatel srovnatelné s hodnotami uvedenymi v predchozich publikacich ZFS.
Rovnéz nemusi hodnoty tabulky souhlasit s hodnotami v textu dokumentu Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory vzhledem
k pozdéjsimu datu aktualizace tabulky. Chybégjici hodnoty nebyly v dobé vytvéafeni tabulky dostupné
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