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|. VYCHODISKA

Cilem makroobezietnostni politiky je pomoci aplikace sady nastroji zajist'ovat finanéni stabilitu. Ta je jednim
z dulezitych predpokladt uspésného dlouhodobého vyvoje realné ekonomiky. Rozumi se ji situace, kdy financni systém
pini své funkce bez zavaznych poruch a nezadoucich disledkd pro sou€asny a budouci vyvoj ekonomiky jako celku
a zaroven vykazuje vysokou miru odolnosti vic¢i nepfiznivym Sokam.

K ohrozeni finanéni stability dochazi v dusledku narlstu systémového rizika ve finanénim systému. Systémoveé riziko
predstavuje riziko, ze v ramci celého finan¢niho systému nebo nékteré jeho ¢asti dojde k zavazné poruse a nezadoucim
disledkdm pro sou€asny a budouci vyvoj ekonomiky jako celku. Ma dvé slozky — cyklickou a strukturalni. Cyklicka
neboli ¢asova slozka vznika v dasledku procyklického chovani financnich instituci i jejich klientd v pribéhu ¢asu.
Zdrojem rizika se stavaji zejména rychle rostouci uvéry citlivé na shodné makroekonomické faktory napfi¢ finanénimi
institucemi. Strukturalni slozka je dana vzajemnou provazanosti jednotlivych finanénich instituci a jejich klienta
vytvarejici riziko fetézové nakazy a také koncentraci riznych druh rizik.

Systémové riziko Casto vznika pozvolna a nepozorované, pficemz situace ve finanénim systému nemusi nutné
vykazovat zjevné znamky nepfiznivého stavu &i vyvoje. Zarodky rizik pro finan€ni stabilitu obvykle vznikaji pravé
v pFiznivych Casech, kdy se finanéni instituce jevi jako nejstabilnéjsi. V této dobé& maji lidé a instituce tendenci podléhat
nepfiméfenému optimismu a pfijimat nadmeérna, prfevazné Uvérova rizika. Nasledny projev takto nakumulovanych rizik ve
formé vzniklé finanéni krize ma silné nepfiznivy dlouhodoby dopad na hospodarsky riist a mize mit i rozsahlé socialni
a spole¢enské dusledky. To dokumentuji pfiklady Velké deprese z 30. let 20. stoleti, globalni finan¢ni krize v letech
2007-2009 nebo dluhoveé krize v eurozéné v letech 2010-2012.

K pfedchazeni akumulace systémového rizika ve finanénich systémech napfi€ zemémi Evropské unie (EU) pfispiva svou
ginnosti Evropska rada pro systémova rizika (ESRB)', jejimZ &lenem je i CNB. ESRB identifikuje vyznamna rizika
v EU a vydava varovani &i doporuéeni uréené jednotlivym statim EU, aby konaly s cilem systémova rizika v EU zmirnit.
Odpovédnost za provadéni makroobezietnostni politiky v jednotlivych zemich EU leZi na narodni urovni’. Pfevaznou
Cast aktivit ve finanénim systému totiz obvykle provadi finan¢ni instituce s pravnim domicilem v daném staté EU
a zaroven maiji tyto aktivity ¢asto lokalni povahu. Narodni organy maiji pfitom o daném finanénim systému véetné s nim
souvisejicich rizik nejdetailngjsi znalosti a mohou tak nejucinnéji preventivné plsobit proti hromadéni systémového rizika
v dané ekonomice.

Za vytvareni politiky v oblasti finanéni stability v CR odpovida CNB. Provadénim makroobezFetnostni politiky usiluje
CNB o trvalé zajisténi odolnosti a stability eského finanéniho systému. Ve své &innosti vychazi z pravnich predpist CR®
a EU*a zohlednuje téz vystupy &innosti ESFS®, Evropského systému centralnich bank (ESCB) a Basilejského vyboru
pro bankovni dohled (BCBS). CNB je &lenem téchto instituci nebo s nimi i aktivné spolupracuje a méa tak moznost podilet
se na spoluutvareni norem.

Vzhledem k preshraniéni propojenosti finanéniho systému CR s dal$imi zejména evropskymi finanénimi systémy bere
CNB pfi dosahovani maximalni uginnosti své makroobezietnostni politiky v Uvahu i nastaveni makroobezietnostnich
a hospodarskych politik jinych zemi, zejména ménové politiky, politiky v oblasti dohledu a licencovani subjektl
finan¢niho trhu a fiskalni politiky. Tyto politiky mohou podstatnym zplsobem ovliviiovat dosahovani cile finanéni stability.
Cile finan¢ni stability jsou svym charakterem multidimenzionalni a transmise vedouci od makroobezfetnostnich nastrojl
ke zménam v chovani financ¢nich instituci a jejich klientll nemusi byt vzdy snadna. Cili makroobezietnostni politiky tak je
v nékterych pfipadech mozné dosahnout efektivnéji za podpory jinych typl politik.

Makroobezfetnostni a ménova politika CNB sleduji odlisné cile — finanéni a cenovou stabilitu — a pouZivaji odli§né
nastroje. V realité Ize vSak cenové stability jen stézi dosahnout za nestability finanéniho systému &i naopak finanéni
stability pfi cenové nestabilité. Tento uzky vztah pfedurCuje nutnost sledovat a vyhodnocovat vliv nastaveni opatfeni

! Nafizeni EP a rady (EU) &. 1092/2010, kapitola I, ¢lanek 3, odst. 1. ESRB je spolu s odvétvovymi organy EBA, ESMA a EIOPA
soucasti Evropského systému finanéniho dohledu (ESFS).

% Bod odtvodnéni 2 doporuéeni ESRB/2011/3 o makroobezietnostnim mandatu vnitrostatnich organd
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/ESRB_Recommendation_on_National Macroprudential Mandates.pdf?87d545ebc9fe76b76b6c54
5b6bad218c.

% Zakon &. 6/1993 Sb., 0 CNB, § 2e), zakon &. 21/1992 Sb., o bankach, § 26bb).

4 Dokumenty ESRB: Flagship report on macro-prudential policy in the banking sector, Macroprudential policy beyond banking,
Handbook on operationalizing macroprudential policy in the banking sector,
https://www.esrb.europa.eu/mppa/framework/html/index.en.html.

® Evropsky systém dohledu nad finanénim trhem (ESFS) dle &lanku 114 a &l. 127 odst. 6 Smlouvy o fungovani Evropské unie zahrnuje
ESRB, tfi evropské organy dohledu (EBA, ESMA, EIOPA) a organy dohledu jednotlivych €lenskych stata.


https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Financni-stabilita-systemove-riziko-a-makroobezretnostni-politika/
http://www.esrb.europa.eu/
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/ESRB_Recommendation_on_National_Macroprudential_Mandates.pdf?87d545ebc9fe76b76b6c545b6bad218c
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/ESRB_Recommendation_on_National_Macroprudential_Mandates.pdf?87d545ebc9fe76b76b6c545b6bad218c
https://www.esrb.europa.eu/mppa/framework/html/index.en.html
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téchto dvou politk na dosaZeni cili kazdé znich a pfipadné je koordinovat. CNB proto pfi uplatfiovani své
makroobezietnostni politiky zohledfiuje také vlastni nastaveni ménové politiky.

Uzké propojeni politik existuje rovnéz mezi makroobezfetnostni politikou a mikroobezfetnostnim dohledem, a to nejen
v souvislosti s dohledem nad stejnymi finanénimi sektory — vyuzivaji totiz stejnou informaéni zakladnu a mnohé
skutecnosti zjiSténé pfi vykonu mikroobezfetnostniho dohledu (pfi kontrolach na misté, na jednani dohledovych kolegii
pro pfeshraniéné pusobici bankovni skupiny apod.) jsou zohlediiovany pfi utvareni makroobezretnostni politiky. Cinnosti
makroobezietnostni politiky i mikroobezfetnostniho dohledu se vzajemné doplfiuji, nebot stabilita jednotlivych instituci
zajiStovana mikroobezietnostni politikou neni postacujicim pfedpokladem k zajisténi stability financniho systému jako
celku, a naopak.

Utvar zodpovédny za oblast finanéni stability sdéluje své poznatky Gtvaru, ktery ma v CNB odpovédnost za pripravu
regulatorniho_ramce®. Pfedava podnéty k pipravé a vyjadiuje se k navrhum vykladovych stanovisek a pravnich
predpisu.

CNB byla zaroven povéfena roli organu pro feseni krizi ve finanénim systému, ¢imz se zvysil vyznam koordinace
¢innosti v oblasti finan¢ni stability a feSeni krizi. Principy a nastroje v oblasti feSeni krizi’ maji vyznamné pfesahy do
oblasti stability finanéniho systému. Nastroje obou politik, zejména ty ovliviujici schopnost bankovniho sektoru odolat
ztratam, omezuji jak rizika vyplyvajici ze vzajemné propojenosti finan¢nich instituci, tak koncentracni rizika.

® Sekce regulace a mezinarodni spoluprace.

" https://www.cnb.cz/cs/reseni-krize-na-ft/.



https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Zakladni-cile-centralni-banky-a-interakce-menove-a-makroobezretnosti-politiky-pri-jejich-dosahovani/
https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/
https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/legislativni-zakladna/
https://www.cnb.cz/cs/reseni-krize-na-ft/
https://www.cnb.cz/cs/reseni-krize-na-ft/
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II. PUSOBNOST, PRAVOMOC, ROZHODOVANI A KOMUNIKACE

1.1  MANDAT

Mandat CNB pro vykon makroobezfetnostni politiky je zakotven v zakonu &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ktery
stanovi, ze CNB mimo jiné peéuje o finanéni stabilitu.® CNB je vyslovné svéfeno ,rozpoznavat, sledovat a posuzovat
rizika ohrozeni stability finanniho systému a v zajmu pfedchéazeni vzniku nebo sniZzovani téchto rizik pfispivat
prostfednictvim svych pravomoci k odolnosti finanéniho systému a udrZeni finanéni stability a vytvafet tak
makroobezfetnostni politiku; v pfipadé potfeby spolupracovat na tvorb& makroobezietnostni politiky s ostatnimi organy
statu, jejichz plsobnosti se tato politika tyka“.

Utvar CNB odpovédny za agendu finanéni stability a makroobezietnostni politiky je souéasti $ifeji pojatého dohledu nad
finanénim trhem. Proto Gzce spolupracuje s dal$imi dohledovymi Gtvary CNB, v jejichZz odpovédnosti je zajisténi
a udrzeni individualni stability subjekt plsobicich na finanénim trhu.

1.2 PUSOBNOST, PRAVOMOCI A PRINCIPY JEJICH UPLATNOVANI

CNB se pri provadéni své makroobezietnostni politiky opira o pravomoci zakotvené v pravnich predpisech platnych
v CR®. Své pravomoci uplatiiuje CNB zejména viiéi finanénim institucim pisobicim na &eském finanénim trhu.
Podporuje rovnéz stabilni a bezchybné fungovani infrastruktury finan¢nich trhi. Pro potfeby zajisténi finanéni stability je
pro CNB dulezité plsobit zprostfedkované i na nefinanéni soukromé subjekty (Zzadatele o Gvéry, investory apod.), coz
provadi pfevazné prostfednictvim pravné nezavaznych a komunikacnich nastroja.

Podstatou makroobezietnostni politky CNB je plisobit preventivné, tj. branit narGistu podminek pro vznik finanéni
nestability v budoucnosti, ale také korektivné, tj. zmirfiovat dopady nepfiznivych Sokd.

Ceska ekonomika je s ohledem na svou velikost a vysokou otevienost vysoce citliva na $oky pFichazejici ze zahraniéi.
Tuto citlivost dale zesiluje vysoky podil zahraniénich investord na vlastnictvi finanénich instituci ptsobicich v CR.
Makroobezfetnostni polittka CNB musi tuto situaci reflektovat prostfednictvim vysoké miry obezietnosti pfi posuzovani

CNB organizuje vykon své makroobezietnostni politiky tak, aby reagovala véas, resp. vprehledicim zpsobem a vyhnula
se tak riziku tzv. sklonu k nekonani (,inaction bias“). Ten mize vznikat v obdobi vysoké miry nejistoty ohledné
vyznamnosti kumulujiciho se systémového rizika v ekonomice. Zejména v rané fazi tohoto obdobi neni systémové riziko
obecné akceptované teorii. CNB vSak k naplnéni své odpovédnosti za finanéni stabilitu musi konat i pfesto, Ze se
pocatecni spoleCenské naklady jejiho konani mohou v takové dobé& zdat vySSi nez jeho budouci pozitivni vysledky
(dlouhodoba udrzitelnost finanéni stability).*°

CNB jako makroobezietnostni organ vzdy peélivé zvaZuje pisobeni uplatiiovanych pravomoci na aktivity dotéenych
subjektt a na jejich regulatorni zatéz. Dba rovnéZ o Udelnost vynakladanych prostfedk(i na strané CNB. Rozhodujici
¢ast zdrojl proto vénuje tém &astem finanéniho systému, které zajistuji kritické funkce pro realnou ekonomiku.

Makroobezfetnostni politika CNB vytvafi pro regulované subjekty i jejich klienty omezeni. Mohou byt nepopularni a stat
se zdrojem kritiky profesni, zajmové, obCanské Ci politické reprezentace, a to i prostfednictvim medialniho natlaku.
Zejména systémové riziko spojené s rychlym Gvérovym rlastem, ktery je doprovazen zvySovanim cen nemovitosti, maze
byt utiumeno pouze razantni aplikaci nastrojl, jeZ se dotkne zajm Fady trznich Ggastniki. CNB nicméné zohledfiuje
spolecenské pfinosy a naklady uplatfiovanych pravomoci a usiluje o jejich transparentni komunikaci. V té se napfiklad
trvale zaméfuje na vysvétlovani toho, ze urcita opatfeni pfinasi pozitivni efekty v dlouhodobém horizontu, které
nemusi byt na prvni pohled viditelné.

CNB zéroveri pravidelné vyhodnocuje Géinnost uplatnénych pravomoci a &ini kroky, které jsou nezbytné k jejimu
zajisténi, pfipadné ukoncuje jejich platnost v pfipadé, Ze dojde k odeznéni rizik.

8 Znéni zakona platné v den schvaleni tohoto dokumentu. Nebude-li uvedeno jinak, budeme v dal3im textu ,ekonomikou* a ,finanénim
systémem® rozumét Ceskou ekonomiku a esky finanéni systém.

® Zejména zakon &. 6/1993 Sb., o CNB, § 2e), 2d), zakon &. 21/1992 Sb., o bankach, § 26bb, smérnice EP a Rady 2013/36/EU (CRD),
nafizeni EP a Rady (EU) €. 575/2013 (CRR).

0 ENB naptiklad pozvolné utlumuje kumulaci systémového rizika spojenou s nadmérnym riistem Gvért domacnosti doprovazenym
zvySovanim cen rezidenénich nemovitosti aplikaci nékolika opatfeni (viz ¢ast 111.2) a kona jiz v dobé, kdy zadluzenost ¢eskych
domacnosti jeSté zdaleka nedosahuje nadmérné miry pozorované v nékterych zemich eurozoény.


https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/seznamy/
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PFi své &innosti CNB navazuje spolupraci také s jinymi slozkami statu, a to v rozsahu, ktery je pfiméfeny pro podporu
zajisténi Ukold v oblasti finanéni stability. Obzvlaété dulezita je legislativni spoluprace s Ministerstvem financi CR,
které odpovida za pfipravu regulatorniho ramce pro fungovani finan¢niho trhu.

CNB pfi utvafeni makroobezietnostni politiky dale komunikuje s oficidlnimi zajmovymi organizacemi jednotlivych &asti
finanéniho sektoru (zejména sektorovymi asociacemi), akademickou sférou i odbornou a laickou vefejnosti. Cilem je
uplatiovat rozvazny a vyvazeny pfistup zalozeny na konstruktivnim dialogu s potencialné dotéenymi trznimi ucastniky.

1.3 ROZHODOVANI A KOMUNIKACE

CNB je pfi rozhodovani o uplatnéni pravomoci v oblasti zajistovani finanéni stability a utvafeni makroobezFfetnostni
politiky nezavisla.™* To pii uplatfovani pravomoci/nastroju k zajiStovani finanéni stability zabezpecuje pfiméfenou miru
volnosti uvazeni.

O uplatnéni makroobezfetnostnich opatfeni rozhoduje zpravidla bankovni rada CNB. Cini tak obvykle na svych
pololetnich jednanich o otazkach finanéni stability, kde jsou ji pfedklddany podrobné analyzy k systémovému riziku
v Seském finanénim systému. O vysledcich jednani pak CNB informuje prostfednictvim tiskové konference guvernéra.
V pfipadé potfeby muaze nicméné bankovni rada pfijimat pfisluSsna rozhodnuti o téchto opatfeni i na svych jinych
pravidelnych & mimofadnych jednanich. Souhrn vSech platnych pravné zavaznych (zejména opatieni obecné povahy)
i pravné nezavaznych aktli makroobezietnostni politiky publikuje CNB v &asti Finan&ni stabilita na webovych
strankach CNB.

V zajmu zajisténi informovanosti, predvidatelnosti svého konani a transparence pfi zajiStovani finanéni stability
a utvafeni své makroobezietnostni politiky vydava CNB dva hlavni analytické dokumenty — Zpravu o finanéni stabilité
a Rizika pro finanéni stabilitu a jejich indikatory.™ Zpravu o finanéni stabilité podava CNB jednou roéné k informaci
Poslanecké snémovné Parlamentu CR. O analytickych metodach a ptistupech k aplikaci makroobezietnostnich nastrojti
informuje prostfednictvim tematickych ¢lankud o finanéni stabilité a vyzkumnych publikaci, které jsou rovnéz zvefejriovany
na webové strance CNB. S vefejnosti komunikuje CNB v pFipadé potfeby vyznamné kroky &i udalosti v oblasti finanéni
stability také operativné (&lanky, rozhovory, blogové pFispévky).*®

11 Zakon &. 6/1993 Sb., o CNB, § 9: ,(1) Ceska narodni banka, bankovni rada ani Zadny ¢&len bankovni rady nesméji pfi vykonu
pravomoci a pInéni ukold a povinnosti svéfenych jim Smlouvou o Evropské unii, Smlouvou o fungovani Evropské unie a Statutem a pfi
vykonu dal$ich &innosti vyZzadovat ani pFijimat pokyny od prezidenta republiky, Parlamentu, vlady a jinych organti Ceské republiky, dale
od organd, instituci nebo jinych subjektl Evropské unie, od vlad ¢lenskych statd Evropské unie nebo od jakéhokoli jiného subjektu. (2)
Ceska narodni banka a vlada se vzajemné informuiji o zasadach a opatienich mé&nové, makroobezfetnostni a hospodaiské politiky*.

12 podkladem pro jarni jednani bankovni rady o finanéni stabilité je ,Zprava o finanéni stabilité”, podkladem pro zimni jednani je material
LRizika pro finané&ni stabilitu a jejich indikatory“. Oba dokumenty jsou dostupné z webu CNB.

3 viz http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/.



https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/zpravy-fs/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/rizika-pro-financni-stabilitu-a-jejich-indikatory/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Zakladni-cile-centralni-banky-a-interakce-menove-a-makroobezretnosti-politiky-pri-jejich-dosahovani/
https://www.cnb.cz/cs/ekonomicky-vyzkum/publikace-vyzkumu/
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/cnblog/
http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/
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I1l. MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA CNB

Makroobezfetnostni politka CNB je v principu vpredhledici. P¥i uplatfiovani své makroobezietnostni politiky aplikuje
CNB takova makroobezfetnostni opatteni, kterd maji schopnost v&as sniZit zranitelnost Seského finanéniho systému
prostfednictvim omezeni systémového rizika a posilit odolnost ¢eského finan¢niho systému pro pfipad, Ze by se toto
riziko materializovalo. Cilem CNB je tedy na jedné strané v&as vytvofit ve finan&nim systému bariéry proti kolektivnimu
prijimani rizik, které uc€astnici finan¢niho trhu v dany okamzik nemusi byt schopni z riznych ddvodu piné identifikovat,
ocenit a pokryt kapitalem &i rezervami. Na strané druhé je vyznamnym prvkem pfi uplatiiovani makroobezietnostni
politiky posuzovani odolnosti financniho systému vaci Sokim. Zvlasté dulezité je to u systémové vyznamnych instituci.
Urover odolnosti vigi nepfiznivému ekonomickému vyvoji CNB zohledriuje jak pfi rozhodovani o vlastnim uplatnéni
makroobezretnostnich nastroju, tak o hranicich ¢&i Urovnich pfisluSnych nastroji. Klicovou roli pfi tom maji vysledky
zatézovych testu €asti finanéniho systému, pfipadné jeho vazeb a propojenosti, a téZz vyznamnych sektor(i realné
ekonomiky.™

Makroobezfetnostni politika CNB musi vychazet z pfedpokladu, Ze nejvétsi systémové riziko se rodi v nejlepsich &asech
(tzv. paradox finanéni stability). Silné krize vznikaji obvykle po déletrvajicich obdobich pfiznivého vyvoje, ktery zacne
byt vniman jako viceméné trvaly. V takovych obdobich se u ekonomickych subjektl projevuje snizena schopnost vnimat
a ocenovat rizika a velky pocet z nich mGze pfijimat finan¢ni a investi¢ni rozhodnuti, ktera maji potencial ohrozit jak jejich
vlastni finanéni stabilitu, tak i stabilitu celého finanéniho sektoru. Makroobezietnostni politika dokaze zuzit prostor pro
masové rozsifeni takovych (Casto iracionalnich) rozhodnuti a ohrani¢it potencialni rozsah rizika uplatnénim
proticyklickych nastroji. Ty vedou k tvorbé rezerv, které nasledné umoziiuji se s pfipadnymi dopady téchto Spatnych
rozhodnuti Iépe vyrovnat.

Cilem makroobezietnostni politiky CNB neni prosazovani Gpiné stability finanéniho systému v kazdém &asovém
okamziku a uplathovani sady nastroju, které by zabranily jakymkoli trznim vykyvim. Takové snahy by sice vedly
k zasadnimu omezeni rizika na strané soukromého sektoru, avSak zaroven by branily v podnikani a tim negativné
ovliviiovaly dlouhodoby ekonomicky rist CR. Cilem je minimalizovat pravdépodobnost, Ze zhmotnéni pfijatych rizik
vyvola rozsahlé poruchy ve finanénim systému se silné nepfiznivymi dopady do realné ekonomiky. Mezi takové
poruchy patfi zejména prudké omezeni dostupnosti Uvért pro Uvéruschopné subjekty. Makroobezfetnostni politika tak
nepfedstavuje souboj s trznimi mechanismy, ale pouze s nékterymi neefektivnostmi a poruchami trhu (kratkozrakost,
stadni chovani, podcenovani rizika, moralni hazard, strukturalni poruchy), které lze povazovat za negativni
externality.

Vzhledem k pieshraniéni propojenosti finanéniho systému CR se zahraniénimi finanénimi systémy (zejména zahraniéni
vlastnictvi &eskych finanénich instituci &i expozice vi&i zahraniénim subjekttim) bere CNB v Givahu i pfipadnou koordinaci
své makroobezrfetnostni politiky s politikou v jinych relevantnich zemich (tzv. home-host koordinace, tj. otazky rozdéleni
kompetenci mezi regulatora v zahranigi a CR, regulace expozic a rozd&leni kapitalu v ramci nadnarodnich finan&nich
skupin atd.). DalSi z oblasti koordinace je vzajemné uznavani zavedenych makroobezfetnostnich opatfeni mezi zemémi
(tzv. reciprocita). Néktera opatfeni zahrani¢nich makroobezretnostnich organtt mohou souviset s riziky finanéni stability
v CR a naopak. Pfed uznanim zahraniénich makroobezfetnostnich opatfeni vak CNB vzdy posuzuje, zda jsou
souvisejici rizika pro finanéni stabilitu v CR dostate&n& materialni. O svych rozhodnutich vefejn& informuje na svych
webovych strankach.™

CNB voblasti finanéni stability spolupracuje s institucemi EU odpovédnymi za makroobezfetnostni (ESRB)
i mikroobezfetnostni dohled (EBA, ESMA, EIOPA) a institucemi mezinarodniho finanéniho dohledu (MMF, Financial
Stability Board, BCBS, BIS), a to zejména v oblasti utvafeni a uprav regulatorniho prostfedi, metodik a analytickych
pristuptl. CNB v ramci této spoluprace plisobi s cilem zajistit respektovani prav vyplyvajicich z platné legislativy
a postaveni CNB jako narodniho makroobezietnostniho organu. Dba rovnéZ na zajisténi dostateéné vzajemné
informovanosti a na sdileni nejlepsi praxe. Zaroven usiluje o pfiméfené zohlednéni podstatnych charakteristik
a zvlastnosti finanéniho systému a realné ekonomiky CR tak, aby regulatorni prostiedi, metodické a analytické pfistupy
pFiznivé napomahaly pii udrZovani finanéni stability v CR i EU.

 Metodiky a vysledky bliZe: http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/zatezove testyi.

1% Viz https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/vzajemne-uznavani-makroobezretnostnich-opatreni-
reciprocita.



https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/zatezove-testy/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/vzajemne-uznavani-makroobezretnostnich-opatreni-reciprocita/index.html
http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/zatezove_testy/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/vzajemne-uznavani-makroobezretnostnich-opatreni-reciprocita
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/vzajemne-uznavani-makroobezretnostnich-opatreni-reciprocita
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.1 VYKON A ORGANIZACE MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKY

Vykon makroobezietnostni politiky vychazi z analytického ramce zalozeného na pravidelnych vpfedhledicich
hodnocenich drovné a vyvoje systémového rizika a odolnosti finanéniho systému vaci makrofinanénim Sokdm.
Z procesniho hlediska Ize vykon makroobezfetnostni politiky popsat v nékolika vzajemné navazujicich fazich
(Schéma 1).

Ve fazi identifikace a vyhodnoceni se CNB zaméfuje na intenzitu potencialniho systémového rizika. Cini tak
prostfednictvim analyz vyvoje makroekonomickych a finanénich charakteristik ekonomiky, tvorby indikatori hromadéni
systémového rizika zaloZzenych na modelovani vyvoje finanéniho systému &i vnitfnich charakteristik vyznamnych pro
hodnoceni finanéni stability, posuzovani téchto indikator(i a ur¢ovani jejich signalizacnich Grovni. Soucéasti této faze jsou
rovnéz ad hoc €i pravidelna Setfeni (napf. Setfeni uvérovych podminek bank, Setfeni o poskytnutych uvérech zajisténych
nemovitosti) za ucelem ziskani nezbytnych Udaju, které nejsou dostupné z béZného vykaznictvi, pfiprava indikator(
hromadéni systémového rizika zalozenych na modelovani vyvoje souc€asti finanéniho systému ¢i vnitfnich charakteristik
vyznamnych pro hodnoceni finanéni stability. Vyhodnoceni identifikovanych rizik se opira rovnéz o ekonomickou teorii,
empiricka pozorovani a expertni Usudek. Musi se zaméfovat na skute¢nou miru potencialniho rizika, ne pouze na
aktualné vnimanou uroven rizika.

Schéma 1: Prvky vykonu makroobezfetnostni politiky

Identifikace a

vyhodnoceni

systémovych
rizik

Posuzovani
Vyhodnoceni odolnosti
ucinnosti finanéniho
systému

Finanéni
stabilita

Uplatnéni Vybér
nastroju nastroju
a jejich a jejich
komunikace nastaveni

Ve fazi vyhodnoceni odolnosti finanéniho systému se CNB zaméfuje na provadéni zatéZovych testd finanénich
a nefinanénich sektordl a jejich propojenosti. Testovani odolnosti sektorti neprovadi CNB pouze viiéi potencialnimu
vysoce nepfiznivému az krizovému vyvoji, coz patfi mezi nezbytné Cinnosti dohledového organu v oblasti finanéni
stability. CNB se snazi rovnéz odhadnout velikost dopadti pro nejpravdépodobnéj$i makroekonomicky vyvoj (tzv.
zakladni scénar), coz ji pomaha odhalit potize v systému, které by mohly nastat s vysokou pravdépodobnosti.

Ve fazi vybéru a nastaveni nastroju posuzuje CNB jejich vhodnost a Gginnost, jejich optimalni Grovné (kalibrace),
dopady na naklady a aktivity trznich Gcastnik(l a rizika regulatorni arbitraZze a obchazeni. V pfipadé potfeby provadi
konzultaci se subjekty dotéenymi uvazovanymi nastroji. Usiluje o dukladné poznani jejich kanald transmise,
tj. mechanisma, kterymi dany nastroj ovliviiuje v kontextu ceské ekonomiky pInéni cile financni stability. Vytvari
metodicky ramec, jehoz prostfednictvim informuje o pravidlech pro uplatfiovani nastroja.

Ve fazi vlastniho uplatiiovani nastroji a komunikace ptsobi CNB smérem k omezovani & snizovani systémového
rizika a udrzovani odolnosti finanéniho systému. Cini tak pomoci nastrojli, u nichZ stanovuje jejich Grovef, plisobnost,
pravni formu a zplsob komunikace, aby co nejucinnéji napomahaly omezit materializaci systémového rizika. V této


https://www.cnb.cz/cs/statistika/setreni-uverovych-podminek-bank/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/zatezove-testy/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Zakladni-cile-centralni-banky-a-interakce-menove-a-makroobezretnosti-politiky-pri-jejich-dosahovani/
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souvislosti rovnéz CNB definuje institucionalni a organizaéni ramec pro komunikaci uplatfiovanych nastroji a zajistuje
pravidelnou informovanost odborné i Siroké vefejnosti o vyvoji v dané oblasti.

Ve fazi hodnoceni uéinnosti CNB posuzuje prostfednictvim analytickych metod efekty a dopady jiz pouzitych
makroobezfetnostnich nastroji. Vyuziva k tomu i dohlidky na misté, kterych se v institucich u€astni v ramci kontrol
provadénych utvary zodpovédnymi za mikroobezietnostni dohled. Dohlidky v souvislosti s uplatfiovanymi
makroobezfetnostnimi nastroji provadi zejména u systémové vyznamnych instituci za u¢elem podrobnéjSiho vhledu do
dopad, plisobeni a reakce subjektd na pouzivané nastroje. V navaznosti na vysledky posouzeni CNB provadi spoleéné
s utvary mikroobezietnostniho dohledu kroky, které povaZuje za nezbytné k zajisténi ucinnosti.

CNB iniciuje ekonomicky a finanéni_vyzkum a aktivné vyuZivd jeho vysledky ve vSech fazich utvafeni
makroobezietnostni politiky. P¥i analyzach a pfipravé postupl, metod, pravidel, vztah(, souvislosti a konceptualniho
ramce makroobezietnostni politiky a jejich nastroji ma zaroven vyznamnou roli vyuzivani informaci, zku$enosti,
poznatk( a metodickych &i regulatornich pfistupl zahraniénich centralnich bank a makroobezietnostnich organt.

.2 MAKROOBEZRETNOSTNi NASTROJE

CNB uplatfiuje své makroobezietnostni nastroje jednotlivé i soub&zné, pficemz ma k dispozici nasledujici typy:

1. Pravné zavazné nastroje uplatiiované vig&i subjekttim regulovanym a dohlizenym CNB, jejichZ neplnéni podiéha
sankcim. Nejsiln&jsi pravni postaveni maji nastroje, které jsou vymezené pravnim radem CR, k nimz patfi:

a) nastroje, které se tykaji zejména oblasti kapitalu, kapitalovych rezerv, rizikovych vah expozic, likvidity
a koncentrace aktiv pfevazné bankovniho sektoru;16

b) nastroje, které mtze CNB vyuzit po dobu 6 mésict (formou opatfeni obecné povahy) ke zmirnéni nasledk &i
omezeni rizik, jez nejsou bliZze pfedjimana a vztahuji se na bankovni sektor.*’

2. Nastroje na bazi doporuéeni, které nejsou pfimo upraveny pravnimi ptedpisy. Témito nastroji CNB doporuduje
regulovanym nebo i jinym subjektim konkrétni reakci tak, aby bylo sniZeno riziko pro finanéni stabilitu. Doporuceni
mohou mit vefejny nebo dlvérny charakter. Jsou pravné nevymahatelna. Neplnéni doporuceni vSak maji
regulované subjekty povinnost CNB zd(ivodnit. Pokud CNB vyhodnoti divody jako nepiesvédéivé, mize chovani
subjektu povaZovat za neobezfetné a vyuzit vSech pravomoci a moznosti k napravé.

3. Komunikaéni nastroje. Mohou byt adresovany plo$né a ovliviiovat tak vnimani rizik ze strany trznich G€astnik(.
Zména vnimani rizik mdze vést ke zméné chovani a tim ovlivnéni miry rizik pro finanéni stabilitu. K témto nastrojim
patfi kromé analytickych a vyzkumnych textll také tiskova vyjadfeni, rozhovory v médiich, prezentace na odbornych
akcich nebo é&lanky zastupct CNB v odbornych &asopisech.

Makroobezietnostni nastroje mohou mit kvantitativni nebo cenové plsobeni. Kvantitativni nastroje spocivaji v zavadéni
urcitych limitl, které mohou omezovat rozsah aktivit finanénich instituci a objem jejich aktiv i pasiv. Nastroje ovliviiuji
zplsob, jakym se pfijimana rizika odrazi v cenach finanénich sluzeb. V realitt ma vétSina nastrojl vliv na ceny

primarné kvantitativni povahu.

Vymezeni nastroju makroobezfetnostni politiky a jejich vhodné uplatnéni v bankovni i nebankovni ¢asti finan¢niho
systému pribézné rozviji pracovni skupiny ESRB. Vedle prohlubovani znalosti ve vztahu kjiz zavedenym
makroobezietnostnim nastrojim vénuje ESRB znaénou pozornost rozvoji makroobezietnostnich nastrojli v oblastech,
kde makroobezietnostni organy prozatim nemaji vhodné prostfedky k naplnéni svého mandatu. CNB se tvorby navrht
novych makroobezfetnostnich nastroji aktivné G€astni a pfispiva k vytvareni nejlepsi praxe v mezinarodnim srovnani.

I11.2.1 Bankovni sektor

CNB disponuje sadou makroobezietnostnich nastroji uplatiiovanych prevazné vi&i bankovnimu sektoru, nebot ten
pIni dominantni tlohu v domacim finanénim systému, kli€ovou roli z hlediska spravce rozhodujici €asti Uspor doméacnosti
garantovanych statem, rozhodujici ulohu pfi zajistovani platebniho styku a funguje jako pojitko jednotlivych &asti
finanéniho systému. Pomoci t&chto nastroji usiluje CNB v pfipadé domaciho bankovniho sektoru o silnou kapitalovou

® CRR/CRD

17 7akon &. 6/1993 Sb., o bankach, § 26bb, ktery se tyka bank, pobo&ek zahraniénich bank, skupin druhové uréenych bank nebo skupin
druhové uréenych poboc&ek zahrani¢nich bank.


https://www.cnb.cz/cs/ekonomicky-vyzkum/publikace-vyzkumu/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/doporuceni-limity-pro-poskytovani-hypotecnich-uveru/
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vybavenost, stabilni likvidni pozici, pfiméfenou Uroven podstupovanych Gvérovych rizik bank a odolnost vici nepfiznivé
fazi finanéniho i ekonomického cyklu ¢i obecné silné nepfiznivému vyvoji.

Mandat k prosazovani téchto principti upravuji pravidla EU obsaZena v regulaci CRD/CRR. CNB se G&astni diskusi
0 Upravach této regulace s cilem zachovavat ¢&i posilovat pravomoci, které jsou nezbytné pro zachovani stability
domaciho bankovniho sektoru. Mezi priority pro dalSi obdobi patfi pfiprava pouzivani nastroji zaméfenych na specifické
sektory a segmenty trhu, které budou zavedeny do regulatorniho ramce EU. Mezi né budou patfit dodate¢né kapitalové
pozadavky k expozicim vuc&i ur€itému sektoru (napf. komerénim nemovitostem). Ty by kromé tvorby kapitalového
polstafe mohly pfispét i k narGstu nakladu na jejich financovani, coz by v budoucich dobrych ¢asech snizovalo motivaci
k financovani nadmérného objemu téchto expozic. Rovnéz by poskytovaly trznim u€astnikim pfimou informaci o tom, ze
narodni organ povazuje uvérovani tohoto sektoru za vyznamné rizikové.

V souladu s pfislusnym doporugenim ESRB™® vychazi CNB pfi vyb&ru vhodnych makroobezietnostnich nastroji pro
bankovni sektor z pribéznych ciltl (Tabulka 1), které odrazi existenci nékolika zdroji systémového rizika a jejich
vlastnich transmisnich mechanism(. Mezi kli¢ové prabézné cile patfi: (i) omezit rizika spojena s nadmérnym rdstem
uvérd a finanéni paky; (ii) zmirnit nadmérny nesoulad splatnosti a nedostatek likvidity na trhu; (iii) omezit koncentraci
pfimych a nepfimych expozic; (iv) omezit rizika spojena s nezadouci motivaci finan¢nich instituci a moralnim hazardem
a (v) posilit odolnost infrastruktury finan¢nich trha.

Klicovym nastrojem jsou v pfipadé bankovniho sektoru pozadavky na kapital, a to konkrétné tfi typy kapitalovych
rezerv: pro kryti rizik systémové vyznamnych instituci, pro kryti cyklickych rizik a pro kryti strukturalnich rizik. Do skupiny
nastroji zamérenych na kapital mize dale patfit také pFipadny makroobezietnostni pakovy pomér (pomér kapitalu
k aktiviim) ¢i stanoveni minimalni Urovné rizikovych vah aktiv ¢i parametrd pro jejich vypocet.

Pouzitim kapitalové rezervy ke kryti rizik systémové vyznamnych instituci (rezerva ke kryti systémovych rizik nebo
rezerva pro jiné systémové vyznamné instituce) se snazi CNB omezit systémové riziko plynouci z potencialni
destabilizace vyznamnych bank ¢&i konsolidagnich celki v CR. Destabilizace kterékoli ze systémové vyznamnych bank
by mohla poskodit divéru ve schopnost bankovniho sektoru poskytovat efektivné své sluzby, coz by mohlo mit zavazné
nepfiznivé dopady na finanéni systém a celou ekonomiku. PFi kalibraci makroobezfetnostnich nastroju se vychazi z toho,
Ze rezerva pro systémové vyznamné instituce by zpravidla neméla byt €erpana ani za nepfiznivého ekonomického
vyvoje.

CNB dale uplatfiuje proticyklickou kapitalovou rezervu, aby zvysila odolnost bankovniho sektoru vigi rizikiim
spojenym s finanénim cyklem, a to zejména v podobé vyraznych vykyvl v Uvérové dynamice a Urovni materializace
Gv&rového rizika, které zesiluji cyklické kolisani ekonomické aktivity. Pokud CNB vyhodnoti, Ze cyklickad sloZka
systémového rizika nar(sta, zvySuje sazbu proticyklické kapitalové rezervy, ¢imz posiluje budouci odolnost ¢eského
bankovniho sektoru. Naopak v obdobi zvySeného finanéniho napéti, kdy rostou uvérové ztraty a kapitalové pozadavky,
je CNB pfipravena vytvofenou rezervu uvolnit, aby mohla byt vyuZita ke kryti potencialné zvy$enych pozadavkd na
kapital. Tento nastroj by mél zabranit pfenosu dodateéného Soku z bankovniho sektoru do redlné ekonomiky a udrzet
Uvérovou nabidku bank uvéruschopnym klientim. Vytvareni rezervy muaze také diléim zplsobem ovlivnit rychly rust
rizikovych Gvéra, které se promitaji do vy$Sich kapitalovych pozadavkl. To je ale pouze jeji mozny vedlejsi ucinek, nikoli
prvotni Gdel. Banky by mély na zakladé rozhodnuti CNB zagit tvofit rezervu jiz na zadatku Gv&rového oZiveni
odpovidajiciho ,normalnim podminkam*. V pfipadé materializace nepfiznivych podminek, projevujici se poklesem
kapitalového pomeéru, je rezerva bez zbyte¢ného odkladu rozpousténa.

Pro zvySeni odolnosti sektoru v¢i nadmérné koncentraci systémového rizika, jez se mize tykat jak konkrétnich skupin
bank, tak segment(l Gv&rovych expozic, je CNB pripravena vyuZivat rezervu ke kryti systémového rizika.

Dal$imi aktualngé pouZivanymi makroobezietnostnimi nastroji CNB jsou nastroje cilené na dluzniky bank v oblasti
hypotec¢nich uvéru. Tyto nastroje zahrnuji predevsim pozadavky na pomér vySe Gvéru ¢i celkového dluhu k pfijmam
klienta nebo pomér vySe dluhové sluzby k pfijmim (DTI, DSTI). Pfiméfenost dluhové sluzby je dulezitd rovnéz pro
udrzovani makroekonomické stability. V oblasti zajiSténych Gvér(i mezi tyto nastroje patfi i pomér vySe poskytovaného
uvéru a hodnoty zajisténi (LTV).

V pfipadé téchto nastroji je ucelem omezit potencialni Uvérové ztraty bank a zmirnit rizika spojena s pfedluzenosti
domacnosti. Limity LTV pfedstavuji pozadavek na prezajisténi uvérd a umoznuji tak pfimo nebo preventivné omezit
Uvérové ztraty v pfipadé selhani Gvér(i pfi poklesu cen nemovitosti. Pi nastavovani limitu LTV zohledriuje CNB odhady

18

Doporu¢eni ESRB o pribéznych cilech a nastrojich makroobezietnostni politiky (ESRB/2013/1), dostupné na
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2013/ESRB_2013 1.cs.pdf?bd77ac670a7e6ab9796f3faf57123350.


https://www.cnb.cz/cs/casto-kladene-dotazy/Caste-otazky-a-odpovedi-smernice-Capital-Requirements-Directive-CRD-IV-a-narizeni-Capital-Requirements-Regulation-CRR/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/kapitalova-rezerva-ke-kryti-systemoveho-rizika/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Dodatecny-kapitalovy-pozadavek-vazany-na-stupen-domaci-systemove-vyznamnosti-banky/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/proticyklicka-kapitalova-rezerva/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Proticyklicka-kapitalova-rezerva-v-Ceske-republice/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Proticyklicka-kapitalova-rezerva-v-Ceske-republice/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Sazba-proticyklicke-kapitalove-rezervy-pro-kryti-bezne-urovne-cyklickych-rizik-v-CR/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Pristup-CNB-k-rozpousteni-proticyklicke-kapitalove-rezervy/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/kapitalova-rezerva-ke-kryti-systemoveho-rizika/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Zavadeni-a-kalibrace-makroobezretnostnich-nastroju-cilenych-na-expozice-zajistene-rezidencni-nemovitosti-v-CR/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/doporuceni-limity-pro-poskytovani-hypotecnich-uveru/

lIl. —— Makroobezietnostni politika CNB 11

pfipadného nadhodnoceni cen bydleni. Limity DTl nebo DSTI maji za cil snizit pravdépodobnost samotného selhani
dluznika pfi nepfiznivém ekonomickém vyvoji. Cilem makroobezfetnostni politiky cilené na trhy nemovitosti tedy neni
pfimo omezit rist avérd a cen nemovitosti. Omezeni nadmérného rdstu cen nemovitosti je v tomto pfipadé vedlejSim
efektem uplatfiovanych politik.

Tabulka 1: Pribézné cile, specificka rizika a nastroje makroobezretnostni politiky pro bankovni sektor

Existence
Prabézné cile Specifické riziko specifického Klicové nastroje
rizika v CR
VyraznéjSi oziveni Gvérd
doprovazené uvolfiovanim Ano Proticyklicka kapitalova rezerva
uveérovych standardu
Rostouci finan¢ni paka, Al . C .
rostouci riziko podrozvahy Potencialni Makroobezfetnostni pakovy pomér
Nizka uroven rizikovych vah Makroobezietnostni nastroj k omezeni
vyznamnych Uvérovych Potencialni systémoveho rizika na urovni
Zmirnit nadmérny rast portfolii ¢lenského statu (¢l. 458 CRR)
Uvérd a financni paky Zvyseny rast uvérl a rizik oy Kapitalové pozadavky podle sektor(
Py Potencialni 3 : 4 ;
v konkrétnim sektoru (zejm. nemovitostni expozice)
Riziko spiraly mezi cenami
nemovitosti a uvéry k jejich Ano Limity na pomér LTV
financovani
Riziko nadmerné zadluzenosti Ano Limit na pomér LTI, DTI, LSTI, DSTI
a dluhové sluzby doméacnosti
Zmirnit nadmérny Dlouhodoba likviditni rizika Potencialni Makroobezietnostni NSFR
splatnostni nesoulad ’ o . )
a nedostatek likvidity Kratkodoba likviditni rizika Ne Makroobezfetnostni LCR
. . Koncentrace nemowtostnlch Potencialni Rezerva ke kryti systémového rizika
Omezit koncentraci expozic
expozic ;
P R svrchovanych Ano Zatézovy test verejnych financi
expozic
Potencialni dopad potizi
. s . systémové vyznamnych Kapitalové rezervy podle systémové
Omezit nezadouct intitici na stabilitu financniho Ano vyznamnosti (rezervy G-Sli a O-Sli)
motivaci trhu
a realnou ekonomiku Ano Rezerva ke kryti systémového rizika
Pozadavky na marze a srazky pfi
Posilit odolnost Riziko neplnéni protistran, zuctovani prostrednictvim protistran
finan¢nich vzajemna provazanost Ne P .
infrastruktur finan€nich infrastruktur VA I RGP I

Rezerva ke kryti systémového rizika

Poznamka: Hlavnim cilem zminénych nastroji je posileni odolnosti bankovniho sektoru. Kategorizace pribéznych
cili a nastroji vychazi z doporuéeni ESRB ze dne 4. dubna 2013 o prabéznych cilech a nastrojich
makroobezretnostni politiky (ESRB/2013/1).

Rizika pro finan¢ni stabilitu spojena s vyvojem v oblasti rezidenénich nemovitosti Ize zmirnit rovnéz prostrednictvim
opatfeni dle ¢€l. 458 CRR, kterymi Ize upravit napfiklad rizikové vahy v segmentu nemovitostnich expozic. Cilena aplikace
makroobezfetnostnich nastroji miize napomoci ke snizeni zranitelnosti i mimo oblast reziden¢nich nemovitosti, véetné
segmentu nefinancnich podnika.

Vedle vyslovn& makroobezietnostnich nastrojii mohou k dosahovani makroobezietnostnich cilt CNB rovnéZ prispivat
mikroobezietnostni regulatorni a dohledové nastroje, jako jsou pozadavky na likviditu, limity na splatnostni nebo
ménovy nesoulad, limity na velikost expozic vuéi jednotlivym institucim, sektordm nebo regionim, pfipadné rizna
pravidla, zakazy a povinnosti v oblastech, jako jsou interni procedury fizeni rizik a ocenovani aktiv, vnitfni struktura
financnich instituci, jejich Fizeni a jejich vlastnické vztahy k institucim v jinych zemich.

NaleZitosti nastrojd makroobezfetnostni politiky pro bankovni sektor jsou podrobné popsany v Priruéce ESRB
k operacionalizaci makroobezietnostni _politiky. PFirutka ESRB nicmén& neni pro CNB zavaznym dokumentem



https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Hodnoceni-udrzitelnosti-cen-rezidencnich-nemovitosti/https:/www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Hodnoceni-udrzitelnosti-cen-rezidencnich-nemovitosti/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Vztah-kapitalovych-a-likvidnich-obezretnostnich-nastroju/
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/140303_esrb_handbook_mp.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/140303_esrb_handbook_mp.en.pdf
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a v konkrétnich narodnich podminkach nemusi predstavovat ani nejlepsi praxi. CNB proto v pfipadé implementace
nékterych téchto nastroju voli modifikované postupy.

I11.2.2 Nebankovni sektor

Pasobnost makroobezietnostni politiky zahrnuje rovnéz nebankovni éasti finanéniho systému. CNB pribézné
vyhodnocuje aktivity a pozici finanénich subjektdl mimo bankovnictvi a v pfipadé nutnosti reaguje na vyvoj systémového
rizika a odolnosti. Mize uplatnit vhodné makroobezfetnostni nastroje, pfipadné iniciovat zmény v regulatornim ramci
s cilem posilit jejich pravni zakotveni.

Makroobezietnostni politika mimo bankovnictvi, jeji rozpracovani a uplatfiovani je zaroveri jednou z dlouhodobych
priorit &innosti ESRB. CNB se v napliiovani této priority aktivné angaZzuje. PFi tom vychazi z pozice, Ze na nebankovni
¢ast finanéniho sektoru ma byt aplikovana makroobezietnostni politika jen v rozsahu, ve kterém maji nebankovni
instituce potencial nepfiznivé ovlivitovat finanéni stabilitu, a to jak pfimo skrze jejich kritické funkce pro realnou
ekonomiku, tak nepfimo skrze vazby nebankovnich instituci s bankovnim sektorem.

Rozpracovani vhodnych nastroji a stanoveni priibéznych cild pro makroobezfetnostni politiku mimo bankovnictvi vytvari
podminky pro jeji postupny rozvoj a pevné ukotveni v legislativnim ramci. CNB proto podporuje aktivity ESRB, EIOPA,
ESMA i dal§i mezinarodni iniciativy zamérené na mozné makroobezfetnostni pfistupy v oblasti pojistoven, penzijnich
spoleénosti a investiénich fondu, které tvofi nejvyznamnéjsi slozku nebankovni éasti finanéniho systému CR.
CNB povazuje za dulezité vytvofit komplexni makroobezietnostni ramec v pojistovnictvi, ktery miize prostfednictvim
makroobezretnostnich nastrojlii nabidnout vhodnou kombinaci pravomoci pro narodni dohledové autority a posileni
motivace pro vyhodnocovani systémového rozméru rizik ze strany samotnych pojistoven. CNB také vnima potfebu
diskuse o stfednédobych systémovych rizicich spojenych se sektory penzijnich a investi¢nich spole¢nosti a fondl. V této
oblasti CNB podporuje zvy$ovani kvality Fizeni investiénich a likviditnich rizik ze strany investi¢nich a penzijnich fondt
a spolecnosti, jejich transparentnost ohledné vnimani rizik smérem k drziteldm podilovych jednotek a v neposledni fadé
i financéni a investiéni gramotnost domacnosti.

Tato verze dokumentu byla zverejnéna v zafri 2020.



