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Seznam zkratek

BCBS
BIS
BLS
BPI
CCoB
CCyB
CISS
CRD
CRR
CzZK
CNB
CR
Csu
ECB
ESRB
EU
EWMA
GBP
HDP
HP
IFC
IRB
IRS
Ké
LGD
mld.
(O]
oP

p. b.
PRIBOR
PX index
S1, S2, S3
SRB
STA
UsD

Basel Committee on Banking Supervision (Basilejsky vybor pro bankovni dohled)
Bank for International Settlements (Banka pro mezinarodni platby)
Bank Lending Survey (Setfeni uvérovych podminek bank)

Banking Prudence Indicator (Indikator zranitelnosti bankovniho sektoru)
Capital Conservation Buffer (bezpecnostni kapitalova rezerva)
Countercyclical Capital Buffer (proticyklicka kapitalova rezerva)
Composite Indicator of Systemic Stress (slozeny indikator systémové zatéze)
Capital Requirements Directive (smérnice o kapitalovych poZadavcich)
Capital Requirements Regulation (nafizeni o kapitalovych poZadavcich)
Ceska koruna

Ceska narodni banka

Ceska republika

Cesky statisticky ufad

European Central Bank (Evropska centralni banka)

European Systemic Risk Board (Evropska rada pro systémové riziko)
Evropska unie

Exponentially Weighted Moving Average

britska libra

hruby domaci produkt

Hodrick Prescott

indikator finanéniho cyklu

Internal Rating Based Approach (pfistup zalozeny na internim ratingu)
Interest Rate Swap (Urokovy swap)

Ceska koruna

Loss Given Default (ztratovost ze selhani)

miliarda

Overnight Indexed Swap (jednodenni indexovy swap)

opravna polozka

procentni bod

Prague Interbank Offered Rate (referencni Urokova sazba mezibankovniho trhu)
Prague Stock Exchange Index (index prazské burzy cennych papird)
stupné znehodnoceni aktiv dle aktiv IFRS 9

Systemic Risk Buffer (kapitalova rezerva ke kryti systémoveého rizika)
Standardised Approach (standardizovany pfistup)

americky dolar
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1. Uvod

CNB je povéfenym makroobezfetnostnim organem pro CR!, jehoZ povinnosti je &tvrtletné
vyhodnocovat miru cyklického systémového rizika, pfiéemz na zakladé tohoto vyhodnoceni muze
stanovit institucim? sazbu proticyklické kapitalové rezervy (CCyB) k jejich expozicim v CR, pFipadné
i expozicim v dal§ich zemich. Rozhodnuti o nastaveni sazby CCyB provadi CNB s cilem zachovat
odolnost bankovniho sektoru v CR V(& negativnim dopaddm potencidlnich ztrat ze
znehodnoceni uvérl poskytnutych v rastové fazi finanéniho cyklu a plynulé poskytovani uvért do
realné ekonomiky v pfipadé nepfiznivého vyvoje.

Podstatou makroobezietnostniho nastroje CCyB je tvorba kapitalové rezervy v obdobi kumulace
cyklickych rizik v bilancich instituci a jeji uvolnéni pfi poklesu rozsahu téchto rizik prostfednictvim
jejich materializace €i pfirozenym postupnym snizenim v bilancich. V principu tak jde o jednoduchy
proticyklicky nastroj. Z hlediska rozhodovani a komunikace je vSak nezbytné podlozit konkrétni vysi
aplikované sazby CCyB odpovidajicim odivodnénim (§ 120, odst. 8, pism. d) zakona o bankach,
resp. § 8al, odst. 8, pism. d) zakona o spofitelnich a uvérnich druzstvech).

Cilem tohoto materialu je predstavit odborné verejnosti klicové aspekty pristupu CNB ke
stanovovani sazby CCyB, pfispét k tvorbé& olekavani ohledné jejiho stanovovani v budoucnosti
a usnadnit tim institucim kapitalové planovani.

PFi rozhodovani o nastaveni sazby CCyB se CNB fidi narodni legislativou a metodikami a
doporuéenimi BCBS a ESRB.2 CNB na zakladé t&chto metodik a doporuéeni kazdé &tvrtleti provadi
a zvefejiiuje vypocet odchylky poméru uvérd k HDP od dlouhodobého trendu a ji odpovidajici
velikost tzv. referenéni sazby CCyB. Vzhledem k naplnéni doporu€eni zohlednit specifika pfislusné
&lenské zemé prihlizi CNB k fadé dal$ich indikator(i. Jedna se zejména o makrofinanéni indikatory
a indikatory specifické pro bankovni sektor, pomoci kterych CNB uréuje pozici domaci ekonomiky
ve finan€nim cyklu a sleduje zranitelnost instituci vaci cyklickym rizikim. Na zakladé komplexniho
posouzeni indikator(i vyhodnocuje CNB miru cyklického systémového rizika aktualné pfijimaného
do bilanci instituci ¢i naakumulovaného z pfedchozich obdobich. V navaznosti na to odhaduje
dostatecnost kapitalovych rezerv instituci pro pokryti potencialnich ztrat pramenicich z cyklickych
rizik a k zachovani plynulého poskytovani ivért do realné ekonomiky v pfipadé nepfiznivého vyvoje.
Na z&kladé tohoto vyhodnoceni mize CNB stanovit nebo zménit sazbu CCyB.

S ohledem na povahu systémovych rizik* si zachovava CNB ve svém rozhodovani uréitou miru
flexibility a je pfipravena do svého pfistupu ke stanovovani sazby CCyB zohlednit nové skute¢nosti
vedouci k vy$si odolnosti instituci. Z toho divodu muze byt tento material dle potfeby revidovan
a aktualizovan, a to s ohledem na a) zmény ve statistickém vykaznictvi a pfipadné revize hodnot
udaja vstupujicich do rozhodovaciho procesu o nastaveni a vypoctu sazby CCyB, b) zdokonalovani
modelového aparatu CNB, c) legislativni zmény a rovnéz d) zmény v mezinarodné dohodnuté praxi.

1 Zakon &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance ve znéni pozdé&jsich predpisti a daldich pravnich predpist.
2 V celém materialu se pod pojmem instituce rozumi banky a spofitelni a vérni druzstva dle zakona €. 87/1995 Sb.

3 Zakon €. 21/1992 Sb., o bankach, ve znéni pozdéjSich predpisu, zakon €. 87/1998 Sb., o spofitelnich a Uvérnich druzstvech a nékterych opatfenich s tim
souvisejicich a o dopln&ni zakona Ceské narodni rady &. 586/1992 Sb., o danich z pfijmu, ve znéni pozdé&jsich predpist, ve znéni pozdéjsich predpisii. BCBS
(2010): Guidance for national authorities operating the countercyclical capital buffer. Doporu¢eni ESRB o pokynech ke stanoveni sazeb proticyklickych
kapitalovych rezerv (ESRB/2014/1), ¢ast B, odst. 2

4 Frait, J., Komarkova, Z. (2011): Finanéni stabilita, systémové riziko a makroobezretnostni politika, tematicky ¢lanek o finanéni stabilite, ZFS 2010/2011.



https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/legislativa/.galleries/zakony/zakon_o_cnb.pdf
https://www.bis.org/publ/bcbs187.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/140630_ESRB_Recommendation.cs.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/140630_ESRB_Recommendation.cs.pdf
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/zpravy_fs/fs_2010-2011/fs_2010-2011_clanek_i.pdf
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2. Zakladni informace k nastaveni sazby CCyB

CNB vyhodnocuje miru cyklického systémového rizika v CR é&tvrtletné a na zakladé tohoto
vyhodnoceni miZze stanovit nebo zménit sazbu CCyB k rizikové vazenym expozicim® v CR.6 P¥i
vyhodnocovani a rozhodovani o vysi CCyB pfihlizi CNB zejména k:

a) orientanimu indikatoru zalozenému na standardizované odchylce poméru objemu
poskytnutych Uvér( a HDP od dlouhodobého trendu vypoéteného v souladu s pokyny BCBS’
(8ast 4 a Priloha 1),

b) dalSimu orientanimu indikatoru zalozenému na dodate¢né odchylce poméru uvérd k HDP
vypocteného v souladu s pokyny ESRB?® (¢ast 4 a Priloha 1),

c) indikatoru finanéniho cyklu konstruovaného CNB (IFC) a dal$im indikatoram Gvérové aktivity,
vnimani a ocenéni rizik, které souhrnné napomahaji urgit pozici CR ve finanénim cyklu (st
4 a Priloha 2),

d) makrofinanénim indikatordm a indikatorim specifickym pro bankovni sektor zamérenym
na uréeni rozsahu cyklickych rizik aktualné pfijimanych i naakumulovanych v bilanci
domaciho bankovniho sektoru a miry zranitelnosti domaciho bankovniho sektoru (Cast 4),

e) referencnim sazbam CCyB vypocétenym na zakladé standardizované odchylky uvedené
v bodé a) a dodate¢né odchylky uvedené v bodé b) (Priloha 1),

f) orientaénim sazbam CCyB vypoétenym na zakladé kvantitativnich metod CNB odrazejici
makrofinanéni specifika CR (&ast 5).

Za ucCelem komplexniho posouzeni makrofinanénich podminek véetné vyhledu hospodafského
vyvoje a nastaveni hospodafskych politik v CR i zahrani&i pfihlizi CNB pfi nastaveni sazby CCyB i
k projekcim nékterych z uvedenych indikatorl vypoltenym na zakladé scénart konzistentnich
s prognézou CNB a k vysledkiim svych makrozatéZovych test(.®

CNB stanovuje sazbu CCyB zpravidla ve vysi 0 % az 2,5 %, a to v nasobcich 0,25 procentniho
bodu. Stejnou sazbu ve vztahu k expozicim v CR jsou v daném pFipadé& povinny pouzivat véechny
instituce ¢lenskych zemi EU. Ve vyjime&nych pfipadech, rovnéz odlivodnénych body a) az f), mlze
CNB stanovit sazbu vy$si nez 2,5 %. Tu jsou povinny dodrZovat instituce dohlizené CNB, zatimco
instituce s expozicemi v CR dohlizené organem jiného &lenského statu EU se v tomto pripadé Fidi
pokyny svého povéfeného organu.

V pfipadé zvySeni sazby CCyB jsou instituce povinny pouzivat novou sazbu CCyB zpravidla rok
ode dne vydani rozhodnuti (8ast 6). Ve vyjimeénych pfipadech mize CNB uvedenou lhitu zkratit.
V pfipadé rozhodnuti o snizeni sazby CCyB se odlozeni Géinnosti zpravidla neuplatiiuje. CNB
v pfipadé sniZzeni sazby CCyB ur¢i a v rozhodnuti uvede orienta¢ni obdobi, po které se neoCekava
opétovné zvySeni sazby CCyB.

5 Pro vypocet celkového objemu rizikové expozice viz ¢l. 92 odst. 3 nafizeni (EU) &. 575/2013 (CRR).
6 Dale v textu je pro zjednodu$eni sazbou CCyB myslena sazba CCyB k rizikové vazenym expozicim v CR, pokud neni uvedeno jinak.

7 BCBS (2010): Basel llI: A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems, BCBS (2010): Guidance for national authorities
operating the countercyclical capital buffer.

8 Doporuéeni ESRB o pokynech ke stanoveni sazeb proticyklickych kapitalovych rezerv (ESRB/2014/1), ¢ast B, odst. 2
9 https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/zatezove-testy/.



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:32013R0575&from=cs
https://www.bis.org/publ/bcbs189_dec2010.pdf
https://www.bis.org/publ/bcbs187.pdf
https://www.bis.org/publ/bcbs187.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/140630_ESRB_Recommendation.cs.pdf
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/zatezove-testy/
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CNB kromé& stanovovani sazby CCyB k rizikové vazenym expozicim v CR rovnéz v nékterych
pfipadech rozhoduje o uznani vySe sazby CCyB k rizikové vazenym expozicim v jinych zemich.
PFi tomto rozhodovani zohledrnuje zejména objem UGvéru poskytovanych dohlizenymi institucemi
v téchto zemich a dusledky pro miru cyklického systémového rizika v domacim finanénim sektoru.
V pfipadé &lenskych zemi EU rozhoduje CNB o uznani vy$e sazby CCyB k rizikové vazenym
expozicim vtéchto zemich pro instituce dohlizené CNB v pfipadé, kdy i povéfeny
makroobezfetnostni organ této zemé stanovi nad 2,5 %.° V p¥ipadé rozhodnuti o neuznani sazby
nad uvedenou hranici stanovi CNB sazbu CCyB ve vysi 2,5 % (&ast 6). V pfipadé nedlenské zemé
EU maze CNB stanovit sazbu CCyB aZ do vy$e 2,5 %, pokud pfislusny organ této zemé nestanovi
sazbu CCyB nebo ji stanovi niz§i nez 2,5% a CNB vyhodnoti objem poskytnutych avérd ji
dohlizenymi institucemi v tomto neclenském staté za rizikovy. V pfipadé, Ze pfislusny organ
neclenské zemé& EU stanovi sazbu CCyB vy3s8i nez 2,5 %, postupuje CNB stejné jako u &lenskych
statl EU.

3. Vyvoj cyklickych rizik ve finanénim cyklu

Pro stanoveni sazby CCyB je zakladnim vychodiskem CNB uréeni aktualni pozice éeské ekonomiky
ve fazi finanéniho cyklu. Tento cyklus ma podobné jako hospodarsky cyklus fazi rastovou, klesajici
a body obratu vrchol a dno.!! K identifikované pozici ve finanénim cyklu je nasledné dillezité priradit
predpokladany vyvoj v pfijimani cyklickych rizik do bilanci instituci a sou¢asné odhadnout rozsah
cyklickych rizik naakumulovanych v pfedchozich obdobich. V tomto smyslu Ize oznacit rozsah
cyklickych rizik (nové pfijimanych ¢i naakumulovanych) za utlumeny, standardni, zvySeny a klesajici
(Schéma 1).

Rustova faze finan€niho cyklu je spojena se standardnim (béznym) rozsahem cyklickych rizik
nové prijimanych do bilanci instituci i jiz naakumulovanych. Jedna se typicky o obdobi, kdy
dochazi k zlepSovani trzniho sentimentu. Makrofinanéni indikatory jiz naznaduji opusténi
pfedchoziho utlumu ve finan€nim cyklu, zaroven ale obvykle nedosahuji silné nadprimeérnych
arovni. Uvérova aktivita, ceny finanénich aktiv a nemovitosti se mirn& zvysuji, ztraty ze
znehodnoceni Gvéri'? obvykle nerostou, Uvérové standardy stagnuiji &i se mirné uvolfiuji a instituce
generuji pfiméFeny zisk. Rizikové vahy expozic a naklady na kapital'® spie stagnuji a vzhledem ke
klesajici vnimané pravdépodobnosti recese mohou zacit i postupné klesat. Pokud pfi zahgjeni této
faze bude sazba CCyB stanovena na nizkych Grovnich, predpoklada CNB, ze zahaji proces jejiho
zvySovani. Skute€nou miru naristu novych cyklickych rizik &i jejich rozsah ve finanénim systému
mGze byt pro CNB v po&ateénich obdobich rlistové faze cyklu obtizné odhadnout, nebot pouzivané
indikatory (€ast 4) ¢i modely o ni nemuseji v této fazi cyklu podavat dostatené robustni signaly nebo
je podavaji smiSené. Za ucCelem zajisténi v€asné tvorby CCyB a zaroven ve snaze vyhnout se

10 Do vyde 2,5 % je reciprocita automaticka. To zjednoduen& znamena, Ze do této vySe instituce dohlizené CNB pouZivaji automaticky sazbu CCyB
k rizikové vazenym expozicim v jiné ¢lenské zemi EU nastavenou povéfenym organem této ¢lenské zemé.

11 Finanéni cyklus muze mit v nékterych obdobich atypicky prubéh, kdy k nékterym z uvedenych fazi nemusi viibec dojit nebo trvaji nezvykle kratkou ¢i
dlouhou dobu.

12 Ztraty ze znehodnoceni Uvéru predstavuji nakladovou polozku ve vykazu ziskl a ztrat.
13 Ve smyslu trznich podminek ovliviiujicich naklady navySeni kapitalu formou zadrzeného zisku, emisi novych akcii i relativni zménou struktury portfolia.
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nutnosti jeji skokové zmény v budoucnosti mize CNB aplikovat nejprve koncept tzv. standardni
sazby CCyB, jejiz vysi CNB odhadla na Grovni 1 % (8ast 5.1). Pfi déletrvajici riistové fazi finanéniho
cyklu CNB o&ekava, Ze sazba CCyB se po dosaZeni standardni urovné CNB bude pohybovat na
této urovni &i v jejim blizkém okoli.

Schéma 1: Vyvoj cyklickych rizik ve finanénim cyklu

s financéni krizi bez finanéni krize

Faze cyklu ristova silné ristova klesajici  dno klesajici  dno

Vyvoj rizik

Pfijimani novych
rizik

Rozsah naaku-
mulovanych rizik

rychly pokles

B 219 9
Sazba CCy pobliz 1 % = L8 obvykle do 01 %

pozvolny pokles

Vyuzité metody
Standardni

[
sazba CCyB
Pfevod hodnot
[
IFC e
O'dhad, neoce,- ° ° ° ° °
kavanych ztrat
Narust rizikovych ® ° ° ° PS
vah
Zdroj: CNB

Pro silné rastovou fazi financniho cyklu je charakteristické zrychleni pfijimani novy cyklickych
rizik do bilanci instituci a sou€asné jejich rychla akumulace. Financni cyklus sméfuje ke svému
vrcholu. Hodnoty relevantnich indikatorli dosahuji nadprimérnych udrovni. V této fazi dochazi
obvykle na pozadi uvolnénych finanénich podminek k vyraznému zrychleni dynamiky avérd a cen
aktiv. Investofi vnimaiji vysi podstupovanych rizik velmi optimisticky. Ztraty ze znehodnoceni uvéra,
rizikové vahy expozic a naklady na kapital setrvale klesaji, pfiblizuji se ¢i opakované dosahuji svych
dlouhodobych minim. CNB predpoklada, Ze v této fazi bude zvySovat sazbu CCyB nad 1 %, a to
az do vyse 2,5 % (€ast 5.1) &i vyjimecné nad ni.
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V pozici na vrcholu finanéniho cyklu €i tésné za nim rychlost pfijimani cyklickych rizik kulminuje
a nasledné zacina klesat. Vzhledem k pfedchozim zvySenym hodnotam a absenci materializace rizik
nicméné nadale dochazi k akumulaci rizik v bilancich instituci €i jejich stagnaci na vysokych
urovnich. Nékteré vpfedhledici indikatory jiz mohou signalizovat obrat finan¢niho cyklu (napf.
dynamika Gvérd, cen aktiv ¢i nemovitosti, rizikové vahy z nékterych typt expozic). CNB v této situaci
neocCekava zménu sazby CCyB.

Pro klesajici fazi finanéniho cyklu je charakteristicky zrychleny utlum v rychlosti pfijimani
novych cyklickych rizik a pokles rozsahu naakumulovanych cyklickych rizik v bilancich
instituci. Prvni znamky obratu ve finanénim cyklu jsou patrné zejména z trznich indikatoru
(Priloha 4). V klesajici fazi finan¢niho cyklu maji ceny aktiv tendenci stagnovat Ci klesat, financni
podminky se mohou zpfisfiovat, investofi vnimaji miru rizika pesimisticky, uvérova dynamika
zpomaluje. Pokud je tato faze spojena s recesi &i krizi, dochazi k materializaci cyklickych rizik a
narlstu Uvérovych selhani a ztrat instituci. Rychlost poklesu naakumulovanych rizik tak muze byt
relativné vysoka. Rizikové vahy expozic a naklady na kapital jiz vyrazné neklesaji a vzhledem
k rostouci pravd&podobnosti zhor§ovani ekonomickych podminek mohou zagit riist. V této fazi CNB
pfedpoklada, Ze bude sazbu CCyB snizovat, pfiCemz v zavislosti na hloubce ekonomického
zpomaleni muze dojit az k aplnému uvolnéni rezervy a stanoveni sazby na hodnotu 0 %
(Cast 5.2, Proces snizovani sazby CCyB). Pro toto rozhodnuti jsou pfitom nezbytné signaly o
materializaci dfive pfijatych cyklickych rizik s pfimou vazbou na nabidku uvéru do realné
ekonomiky. Pokud neni klesajici faze cyklu spojena s krizovym vyvojem a materializaci cyklickych
rizik, snizuji se dfive naakumulovana cyklicka rizika z bilanci relativné pozvoln&. CNB v tomto
pfipadé oCekava, ze snizeni sazby CCyB zahaji, nicméné s ohledem na nejistoty ohledné dalSiho
prubéhu finanéniho, pfipadné i hospodarského cyklu ji bude snizovat spiSe pomalu a postupné.

Finanéni cyklus blizko svého dna se vyznacCuje pokracujicim utlumem v pfijimani novych
cyklickych rizik do bilanci instituci. Hodnoty relevantnich indikatoru (&ast 4, Tabulka 1) jsou pod
svymi dlouhodobymi Urovnémi. Poptavka po uvérech zlstava utlumena v dusledku ekonomickych
podminek ¢i nepfiznivého sentimentu spojeného s omezenou motivaci investora pfijimat finanéni
rizika. Vyvoj naakumulovanych cyklickych systémovych rizik v bilancich zavisi na povaze
predchozi klesajici faze finanéniho cyklu. Pokud nedoSlo k materializaci téchto rizik v podobé
ztrat ze znehodnoceni Uvéru instituci, naakumulovana cyklicka rizika pokracuji v pozvolném
poklesu v bilancich instituci. V tomto pfipadé CNB oéekava dalsi pozvolny pokles sazby CCyB
odpovidajici tempu snizovani rozsahu cyklickych rizik v bilanci bankovniho sektoru. Pokud byl
predchozi sestup finan¢niho cyklu na dno spojen s recesi Ci krizi, realizaci ztrat a korekci v cenach
aktiv, doSlo i k materializaci naakumulovanych cyklickych rizik. V tomto pripadé je na dné cyklu
rozsah naakumulovanych cyklickych systémovych rizik jiz nizky, ceny aktiv jizZ vyrazné
neklesaji a ztraty ze znehodnoceni Uvérl instituci se jiz vyrazné nezvysuji. Rizikové vahy expozic a
naklady na kapital zlUstavaji zvySené, uvérové standardy pak pfisné. Dosahne-li finan¢ni cyklus
svého dna, CNB o&ekava setrvavani vyse sazby CCyB v rozmezi hodnot 0-1 %, dokud nebude
zahajena nova rustova faze.
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4. Indikatory pouzivané k ur€eni cyklickych rizik a odolnosti
financ¢niho systému

CNB pfi rozhodovani o nastaveni sazby CCyB posuzuje vyvoj fady indikatord, které by mély
poskytovat voditko, kdy by méla byt sazba CCyB zvy3ena, zachovana, snizena ¢&i zcela uvolnéna.
Jedna se predevsim o makrofinanéni indikatory k uréeni pozice CR ve fazi finanéniho cyklu (8ast 3)
s cilem odhadnout rozsah systémovych cyklickych rizik a indikatory specifické pro bankovni sektor
ke sledovani jeho zranitelnosti, resp. odolnosti. Vyvoj téchto indikatord by mél slouzit k odhadu
dostate¢nosti kapitalovych rezerv k pokryti potencialnich ztrat vzniklych z materializace cyklickych
rizik.

PFi vyb&ru vhodnych indikatord se CNB fidi mimo jiné doporué¢enim ESRB.* ESRB doporuduje
vypocitat pro kazdé ¢tvrtleti odchylku poméru uvéra k HDP od dlouhodobého trendu odhadovaného
pomoci HP filtru na zakladé metodiky BCBS/ESRB. CR vs$ak patfi k zemim, kde takto vypoétena
odchylka neposkytuje spolehlivy signal pro identifikaci vzniku systémovych cyklickych rizik
(Pfiloha 1). Z t&chto divodud poé&ita CNB dle pokynd ESRB odchylku na zakladé alternativni metody
(expanzivni Uvérové mezery'®). Signalizaéni potencial alternativné vypoétené odchylky je vyssi,
stale vSak dostateCné& neodrazi uvérovy cyklus a rizika vyvolana nadmérnou uvérovou expanzi
v CR. Na zakladé empirickych zjisténi a doporuéeni ESRB pouzivda CNB dodate¢né indikatory
(Tabulka 1), které vySe uvedené odchylky doplfiuji a maji vys$8i schopnost monitorovat vyvoj
cyklickych rizik v CR.

Vyznamnou roli pfi uréovani pozice ¢eské ekonomiky v ramci finanéniho cyklu hraje souhrnny
indikator finanéniho cyklu (IFC). IFC byl sestaven za ucelem méfeni rychlosti pfijimani novych
cyklickych rizik do bilanci finan&nich instituci a v disledku toho i akumulace téchto rizik v bilancich.
IFC tak v€as upozoriuje (s predstihem Sesti az osmi Ctvrtleti pred jejich pfipadnou materializaci) na
rostouci rozsah rizik, ktery by mohl ohrozit stabilitu domaciho finan¢niho sektoru. Pro konstrukci IFC
byly vybrany subindikatory pokryvajici Sirokou $kalu poptavkovych i nabidkovych faktort, které podle
predchozich studii a expertniho Gsudku CNB dostate&né charakterizuji cyklické kolisani ve vnimani
finan¢niho rizika (Pfiloha 2).

DalSim sledovanym indikatorem je dynamika bankovnich uvérd, a to jak z pohledu jejich celkové
vyse, tak z pohledu novych pfirGstkd. Zatimco dynamika stavu avérd poskytuje informaci o vyvoji
celkové finanéni paky, dynamika novych avéri*® ukazuje aktualni tendence v pfijimani rizik ze
strany bank, domacnosti a nefinanénich podnikd. Jako referenéni hodnoty pro posouzeni miry
uvérového rustu jsou vyuzivany dlouhodobé priméry a rovnéz minulé hodnoty z obdobi, ktera jsou
ze zpétného pohledu hodnocena jako mezni. Pro hodnoceni uvérové dynamiky stavu avéra je
meziro¢ni tempo ristu doplnéno o mezironi zmény v absolutnich objemech, aby byl eliminovan
efekt nizké srovnavaci zakladny v minulosti. Pfi hodnoceni vyvoje novych bankovnich Gvéru se
vyuzivaji zejména udaje o absolutnich objemech.

14 Doporuéeni ESRB o pokynech ke stanoveni sazeb proticyklickych kapitalovych rezerv (ESRB/2014/1).
15 Hajek, J., Frait, J., Plagil, M. (2017): Proticyklicka kapitalova rezerva v Ceské republice, tematicky ¢lanek o finanéni stabilité, ZFS 2016/2017, CNB.
16 Sleduji se zejména Cisté nové Uvéry véetné navyseni, tj. oCisténé o vliv refinancovani a ostatnich novych ujednani.
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Tabulka 1: Hlavni indikatory/nastroje pouzivané CNB pfi nastavovani sazby CCyB
Typ Indikatory Poznamka Frekvence
udaju
Slozeny indikator: vyvoj novych avérG, zmény v indexu cen
Indikator finanéniho cyklu (IFC) nemovitosti, udrzitelnost dluhu, uvérové podminky, akciovy index Q
PX, upraveny bézny ucet k HDP, viz Priloha 2
g‘ Uvérova dynamika Dynamika stavu uvér( a novych Gvérd M
T
= . . , P Y o
2 | Finanéni podminky Urok.O\{e §azb)v/"z nﬂovych uveéru a jejich vztah k mife inflace a rustu MaQ
= nominalnich pfijmu
Q
E Miry selhani u domacnosti a nefinanénich | Objem nové selhanych expozic ve vztahu k /objemu expozic bez MaQ
| podnikd selhani
& Pro odhad nadhodnoceni pouzivda CNB dva pfistupy:
Z | Nadhodnoceni cen nemovitosti obezfetnostni a valuacéni. Blize Plasil, M., Andrle, M. (2018): Q
Hodnoceni udrzitelnosti cen reziden¢nich nemovitosti.
o .  oagxs Udaje z trh(: pené&zniho, akciového, statnich dluhopisd,
Slozeny indikator systémové zatéZe CISS devizového, finanéniho zprostfedkovani, viz Priloha 4 D
i'gr‘r‘]'gfura a vyvoj kapitalu a kapitaloveho | «oneni na pilit 1 a 2, SRB, CCoB, CCyB, dobrovolny pebytek Q
5)';"3;‘? vahy a vyvoj rizikové vazenyeh | /o sasovych fad, modelovy piistup (st 5.1)7 Q
% Pomér opravnych polozek ke stavu uvér(, ofekavana ztrata
o . . . z Gvért, mira kryti Gvérd opravnymi polozkami. Souvisejici
; Vyvoj tvorby opravnych polozek ukazatele BPI — pomér marze ze stavu uvért / OP na jednotku MaQ
2 Gvéru, resp. upraveno o pomér Uvérd a kapitalu bez CCyB.'®
c
8 Kvalita aktiv Ztraty ze znehodnoceni Gvérl bankovniho sektoru, podil typl aktiv M
< S1, S2, S3 na uvérovém portfoliu, zména struktury aktiv v ¢ase
Qo
@ | Obezietnostni odhad neocekavanych ztrat
£ | ze znehodnoceni Uvérd z povahy pozice | Modelovy pristup, viz Priloha 3 Q
8 | ve finanénim cyklu
Q.
> . . Cisty urokovy vynos bez vynosu z volné likvidity, rentabilita aktiv,
% Vyvoj a struktura zisku zisk po zdanéni absolutné M
% Objem uvérd soukromému nefinanénimu sektoru potencialné
= Kapacita kapitalu k Gvérovani poskytnuty z rozdilu celkového kapitalu a kapitalového pozadavku, Q
P P popf. srovnani tohoto rozdilu s kapitalem potfebnym ke kryti uvéra
dle uvazovanych scénaiu vyvoje
Indikace poptavky a omezeni nabidky Q
dle BLS
H (banky,
Zatézové testy bank, domacnosti, nefinanénich podnikd, | domacnosti,
= | Vysledky zatéZovych testd pojistoven, penzijnich spole¢nosti, investi¢nich fonda, vefejnych [ nefinanéni
® financi podniky),
8 Y (ostatni)
Jiné politické nastroje
Zdroj: CNB

Poznamka: D denni, M mési¢ni, Q ¢étvrtletni, H pololetni, Y roéni

17 Popis pfistupu bude v prubéhu roku 2023 publikovan jako CNB Working Paper pravd&podobné s nazvem Modelling risk-weighted assets: Looking beyond
the stress tests (J. Svéda, J. Panos$ a V. Siuda, 2023).
18 BPI (Banking Prudence Indicators) jsou indikatory zranitelnosti, které znaci vyvoj cyklickych rizik v bankovnim sektoru, a to pfipadné i v kontextu finanéni
paky. Blize Pfeifer, L., Hodula, M.: A Profit-to-Provisioning Approach to Setting the Countercyclical Capital Buffer: The Czech Example. CNB Working Paper
5,2018.
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CNB CESKA

NARODNI
BANKA

Vedle uvérové dynamiky vénuje CNB pozornost indikatorim souvisejicim s vyvojem na trhu
nemovitosti. Kromé& meziro¢niho tempa rustu cen nemovitosti jsou odhadovany miry jejich
nad(pod)hodnoceni a udrzitelnost z pohledu ekonomickych fundamentu.'® Dal$i oblast, na kterou se
CNB zamétuje, zahrnuje indikatory zadluzenosti ekonomickych sektord, vnéjsich nerovnovah
&i vyvoj ivérovych podminek a Gvérovych standard(.?°

IFC a dynamika uvérd naznacuji zejména rychlost pfijimani novych cyklickych rizik. Vyznamny je
nicméné rovnéz pohled na cyklicka rizika optikou jejich postupné naakumulovaného rozsahu
v bilancich instituci. Zde je kliovy vyvoj rizikovosti Gvérovych portfolii. CNB za tim u¢elem sleduje
indikatory miry selhavani uvéru — historické hodnoty i projekce do budoucna, V Sir§im kontextu
CNB rovnéz vyhodnocuje dodate¢né informace ohledné& vyvoje struktury uvérovych portfolii na
mikrourovni a taktéz provadi zatézové testy sektorl nefinanénich podniki a domacnosti, které
uvedené navazuje modelovy pristup k vyhodnoceni moznych ztrat z aktualnich uvérovych
portfolii prostfednictvim jejich podminéného pravdépodobnostni rozdéleni (€ast 5 a Priloha 3).

Jinym pravodnim rysem rdznych fazi finanéniho cyklu je vyvoj zranitelnosti bankovniho sektoru ve
smyslu miry jeho obezfetnosti v tvorbé vnitfnich rezerv pro pfipady zhorSeni makrofinancnich
podminek. Procyklicky vyvoj — a tedy narlst zranitelnosti — se obvykle projevuje zejména v oblastech
tvorby opravnych polozek (ofekavané ztraty, pomér opravnych polozek ke stavu uvéru, BPI) a
v Urovni rizikovych vah?!,

Pro rozhodnuti o zachovani &i snizeni sazby CCyB pouziva CNB také dal§i primarni indikatory.
Z empirickych zjisténi vyplyva, ze urCitou vpFedhledici schopnost vCas signalizovat budouci
materializaci rizik mivaji trzni indikatory. Jako zastupce z této kategorie pouziva CNB (i na zakladé
doporuceni ESRB) souhrnny indikator systémové zatéze CISS (Pfiloha 4). Pfi rozhodovani o vysi
a rychlosti uvolfiovani CCyB sleduje CNB materializaci cyklického rizika (zejména Gvérového,
tj. kvalitu aktiv a zejména pak ztraty ze znehodnoceni uvéra, které se promitaji do mechanismu
absorpce uvérovych ztrat ziskem a kapitalem). Pro indikaci mozného omezeni Uvérové nabidky
kapitalovym pozadavkem v klesajici fazi finanéniho cyklu vyuziva CNB indikator kapacity kapitalu
k avérovani (€ast 5.2) a doplfiujici informace o vyvoji Gvérovych podminek a Uvérovych standardu.

Vypovidaci schopnost uvedenych indikatori CNB pravidelné pifehodnocuje a provadi rekalibraci
jednotlivych vztaht v pouzivanych modelech, pfi€emz neni opomijena ani moznost vytvareni novych
indikatora ¢i zdokonalovani samotnych modeld.

19 K hodnoceni udrZitelnosti cen rezidenénich nemovitosti pouZiva CNB dva modelové pfistupy, blize Plasil, M., Andrle, M. (2018): Hodnoceni udritelnosti
cen rezidenénich nemovitosti, tematicky ¢lanek o finan¢ni stabilité 1/2019.

20 Blizsi informace v této oblasti poskytuje BLS: https://www.cnb.cz/cs/statistika/setreni-uverovych-podminek-bank/.

21 Jedna se o rizikové vahy portfolii s pristupem IRB. CNB obvykle na agregatni Grovni zaznamenava v pribé&hu rostouci (klesajici) faze finanéniho cyklu
pokles (rlist) rizikovych vah a z néj vyplyvajici nizsi (vy$si) objem rizikové vazenych aktiv.
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5. Kalibrace sazby CCyB

Metodika pro stanoveni vySe sazby CCyB byla formulovana BCBS a nasledné prevedena do
regulatorni praxe EU smérnici CRD IV a jeji transpozici do pravnich predpisti CR. Tento ramec byl
dale rozpracovan ze strany ESRB. Podle této metodiky se stanovuje tzv. referenéni sazba CCyB,
a to pomoci odchylky poméru uvért k HDP od dlouhodobého trendu pomoci HP filtru (East 4).
Referenéni sazba CCyB vypoétena v souladu s touto metodikou neni pro CR vhodna (Pfiloha 1)
apro CNB predstavuje pouze vychozi bod pro komplexné&j$i vyhodnoceni. Rovnéz alternativné
vypoctena odchylka (€ast 4) neimplikuje sazbu CCyB, ktera by dostate¢né zohledrnovala projevy
cyklickych rizik v CR. Proto i sazbu na zakladé alternativné vypoétené odchylky povazuje CNB jen
za velmi hrubé voditko.

CNB nastavuje vysi sazby CCyB na zakladé vlastniho pfistupu (Schéma 2). V souladu
s doporuéenim ESRB piihlizi k sérii indikatorti reflektujicich specifika CR v oblasti vyvoje
systémovych cyklickych rizik (€ast 4). CNB soudasné vyuziva nékolik kvantitativnich metod, které
na zakladé dostupnych dat pfimo vycCisluji vhodnou urover sazby CCyB.

Schéma 2: Pristup CNB ke stanoveni sazby CCyB

= ™ Uréeni pozice ekonomiky |« ~
/ / ve finanénim eykdu \i
: Makrofinanéni indikatory Indikatory specifické pro bankovni sektor

i - Adekvatno st stavajici vyse
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5.1 Kvantitativni metody vyuzivané CNB

Standardni sazba CCyB??
VyuZziti metody: v poc¢ate¢nim obdobi rustové faze finanéniho cyklu

PFi rozhodovani o nastaveni sazby CCyB v rustové fazi finanéniho cyklu, kdy je velikost nové
pFijatych cyklickych rizik a jejich rozsah v bilancich instituci na standardnich Grovnich, vyuziva CNB
koncept standardni sazby. V rozhodovacim procesu dle tohoto konceptu pfiklada CNB vy$si vahu
historickym zkuSenostem a v minulosti pozorovanym vzorim. Aplikace konceptu nema
bezprostredni vliv na vysi sazby CCyB dosahované na vrcholu finanéniho cyklu, predstavuje pouze
odlisné rozlozeni tvorby rezervy v ¢ase.

Pro kalibraci optimalni vy$e standardni sazby CCyB pouzila CNB dva pfistupy. Prvni piistup je
zalozen na dlouhodobé udrzitelné tivérové dynamice v CR a druhy pFistup vychazi z pfevodu hodnot
IFC (&ast 4, Priloha 2). Vysledky obou pfistupti indikuji potfebu nastavit v CR standardni sazbu
CCyB k urovni 1 %.

Prvni ptistup pomaha CNB pfi rozhodovani o dobé zahajeni tvorby CCyB. Pfistup oznaduje za
standardni uroven cyklickych rizik v bilancich instituci situaci, kdy pfi pfedpokladaném dlouhodobém
meziro¢nim rastu nominalniho HDP ve vysi 4,5 % dosahuje ro€ni absolutni pfirastek stavu uvéru
zhruba 4 % nominalniho HDP (tento pfirlstek odpovida situaci, kdy eska ekonomika operuje pobliz
svého potencialu). CNB o&ekava, Ze zaéne uvazovat o zvySovani sazby CCyB k 1 % v dobé, kdy se
prirGstky stavu Gvér( budou bliZit této hranici.?

Druhy pfistup poméaha CNB pfi rozhodovani o rychlosti nariistu sazby CCyB v tomto obdobi.
PFistup vychazi z metody pouzivané pro orientaCni stanoveni vySe sazby CCyB zalozené na
hodnotach IFC (8ast 4 a Priloha 2). CNB v dané metodé predpoklada, Zze standardni Urover
cyklickych rizik v bilancich odpovida historickému medianu subindikatord vstupujicich do vypoctu
IFC. CNB vztah mezi hodnotami indikatoru IFC a vysi sazby CCyB pravideln& vyhodnocuje
a pololetné zverejriuje prevodni tabulku (Priloha 2 a ¢ast 6). V prevodni tabulce odpovida
cyklickym rizikim na standardnich urovnich sazba CCyB pobliz hodnoty 1 %. Zku$enost
z poslednich dvou finan¢nich cykll ukazuje, Ze doba od zahajeni tvorby CCyB do okamziku
dosazeni hodnot IFC pfi standardni sazbé ve vySi 1 % trva zhruba 8 Ctvrtleti. To odpovida rychlosti
narastu sazby CCyB ve vysi 0,5 p. b. ro¢né.

22 Plasil, M. (2019): Sazba proticyklické kapitalové rezervy pro kryti b&Zné trovné cyklickych rizik v CR, tematicky ¢lanek o finanéni stabilité 2/2019, CNB.
23 V roce 2018 odpovidal pfirGstek stavu Gvérd poskytnutych soukromému nefinanénimu sektoru k nominalnimu HDP ve vysi 4 % zhruba 40-50 mld. K¢.
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Prevod hodnot IFC na sazbu CCyB
VyuZziti metody: orientacni ukazatel v riastové a silné ristové fazi financniho cyklu

Vyvoj IFC (Cast 4) slouzi jako orientacni voditko pro nastaveni sazby CCyB zejména v obdobich,
kdy zesiluje rychlost pfijimani novych cyklickych rizik do bilanci instituci. Kalibrovany vztah mezi
hodnotami indikatoru IFC a vysi sazby CCyB stanovuje pfevodni tabulka (Pfiloha 2). Pfevod ma
nelinearni prabéh, a proto intervaly hodnot indikatoru IFC nemusi byt pro jednotlivé sazby CCyB
stejné Siroké a neplati, Ze narlst hodnot indikatoru IFC vede k proporcionalni zméné sazby CCyB.
V dasledku zmén celkového rozpéti hodnot indikatoru IFC provadi CNB kazdé &tvrtleti rekalibraci
intervaltl implikujicich konkrétni vysi sazby CCyB. Aktualni pfevodovou tabulku CNB pololetné

zverejnuje (Cast 6).

Odhad neocekavanych ztrat na zakladé podminéného rozdéleni
Vyuziti metody: vycisleni absolutniho objemu potfebného kapitalu napri¢ finanénim cyklem

Tento formalni ptistup CNB ke stanoveni vyse sazby CCyB vychazi z premisy, ze vy$e CCyB by
méla pokryvat potencialni neoCekavané ztraty ze znehodnoceni Uvérl souvisejici s cyklickymi riziky,
ktera se mohou materializovat v pfipadé budouci nepfiznivé situace. Vzhledem ktomu, Zze
pravdépodobnost vyskytu nepfiznivé situace a mira jeji zavaznosti se v pribéhu finan¢niho cyklu
méni, vyuziva CNB k odhadu potencialnich neoéekavanych ztrat?* zpiisobenych pozici ve
finanénim cyklu podminéné pravdépodobnostni rozdéleni. U podminéného rozdéleni
s posunem ekonomiky do silné ristové faze cyklu postupné roste riziko propuknuti silné nepfiznivé
situace, a tedy i pravdépodobnost vysSich kumulativnich ztrat v budoucnu. Souasné dochazi
k narustu naakumulovanych rizik v bilancich instituci spole¢né s prodluzujici se silné rastovou fazi
cyklu. V klesajici fazi finanéniho cyklu a pfi setrvavani na dné finanéniho cyklu naopak
pravdépodobnost dalSiho zhorSeni situace i rozsah naakumulovanych rizik klesaji. Metoda tudiz na
rozdil od pfevodu hodnot IFC zohledfuje nejen rychlost pfijimani rizik do bilanci, ale i jejich
predchozi akumulaci, a je proto vyuzitelna ve v8ech fazich finan&niho cyklu.

K odhadu velikosti kumulativnich Gv&rovych ztrat na dvouletém horizontu CNB konstruuje
pravdépodobnostni rozdéleni (distribuci) mér selhani. Tvar tohoto rozdéleni je podminén projekcemi
IFC a dalSich makrofinan€nich vybranych proménnych (vice Pfiloha 3). Ze ziskaného rozdéleni
stanovi CNB miru selhani v pfipadé nepfiznivého vyvoje na urovni 90 % kvantilu a na jejim zakladé
a v zavislosti na objemu portfolii nasledné odvodi potencialni ztraty. Volba 90% kvantilu odpovida
preferenci CNB pokryt vytvofenou proticyklickou rezervou i vznik relativngé malo pravdépodobnych
ztrat pfi respektovani datovych omezeni (Pfiloha 3). Takto odhadnuty absolutni objem ztrat se
nasledné porovna s objemem bankami drzenych opravnych polozek k portfoliu uvéri bez selhani,
které pro ucely vypoctu predstavuji oCekavané ztraty. Vysledny rozdil odpovida neolekavanym
ztratam zpusobenych pozici ekonomiky ve finanénim cyklu a tedy potfebé drzet odpovidajici objem
kapitalu ve formé& CCyB. Z objemu kapitalu se nasledné na zakladé aktualni hodnoty rizikové
vazenych aktiv odvodi odpovidajici sazba CCyB.

24 Ve spojeni s timto odhadem se maji na mysli ztraty ze znehodnoceni uvérd.
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Odhad dopadi zmény zranitelnosti instituci
Vyuziti metody: vycCisleni absolutniho objemu potfebného kapitalu napfic finan¢nim cyklem

Pristup zalozeny na podminéném rozdéleni a prevodu hodnot IFC poskytuje primarné informaci
aspekty finanéniho cyklu souvisejici se zménou zranitelnosti instituci. Tato zranitelnost je uzce
spjata s procyklickym vyvojem miry obezfetnosti bankovniho sektoru v tvorbé vnitinich rezerv pro
pripady zhor§eni makrofinancnich podminek. Procyklicky vyvoj, a tedy narust zranitelnosti v dobach
rustové faze finan¢niho cyklu, se obvykle projevuje v mife tvorby opravnych polozek a rovnéz ve
vyvoji rizikovych vah.

Riziko spojené s cykli€nosti ve tvorbé opravnych polozek je ve vztahu ke kalibraci CCyB
¢astecné kvantifikovano prostfednictvim odhadu neocekavanych ztrat z podminéného rozdéleni,
kde se ztraty na chvostu distribuce porovnavaji s opravnymi polozkami. Cyklicky snizena tvorba
opravnych polozek zde tudiz implikuje vy$Si sazbu CCyB. Naklady mohou byt nicméné rovnéz
spojeny se skokovym urychlenim tvorby opravnych polozek na &asti uvérového portfolia bez selhani
(tzv. Gtesovy efekt). Kvantitativni pfevod tohoto rizika na sazbu CCyB nicméné CNB v sougasnosti
neprovadi. CNB proto vyvoj opravnych polozek a jejich cyklicky vyvoj sleduje na Grovni indikatord
(Cast 4).

Potifebu navysit sazbu CCyB v dlsledku cyklicky snizenych rizikovych vah a narustu
rizikovych expozic z divodu uvérovych selhani CNB vyé&isluje pomoci modelového vyvoje
rizikovych vah uvérovych portfolii soukromému nefinanénimu sektoru pfi nastani malo
pravdépodobného nepfiznivého ekonomického vyvoje. Tato metoda spociva v pouziti simulovanych
hodnot PD a LGD ziskanych z vypoltu podminéného pravdépodobnostniho rozdéleni uvérovych
ztrat (90% kvantil pravdépodobnostniho rozdéleni) a jejich dosazeni do regulatornich vzorcl pro
odvozeni rizikovych vah. S vyuzitim takto ziskanych rizikovych vah je vypoctena hypoteticka rizikové
vazena expozice odpovidajici vyvoji v simulovaném nepfiznivém scénafi. Rozdil skutec¢ného
kapitalového pozadavku a kapitalového pozadavku vypocteného z takto odhadnuté hypotetické
rizikové expozice je poméfen s aktualni vysi rizikové vazenych aktiv. Tak je ziskana vyse sazby
CCyB, ktera by méla pokryt pokles kapitalového pozadavku z diivodu cyklického narastu
rizikovych vah v krajné neprfiznivém scénafri. Tato vySe rezervy se nepiekryva s vysi rezervy
vy&islenou pro kryti neogekavanych ztrat, CNB proto vyslednou vysi sazby CCyB uréuje jako prosty
soucet odhadu neo¢ekavanych ztrat z podminéného rozdéleni a mozného nartstu rizikovych
vah.
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5.2 Pristup CNB ke kalibraci dle faze finanéniho cyklu

CNB pfi rozhodovani o sazbé CCyB pfisuzuje uvedenym kvantitativnim metodam rznou vahu
v zavislosti na aktualni fazi finan¢niho cyklu (€ast 3) a expertnim posouzeni naplnénosti modelovych
predpokladll a dusledk pfijatych zjednodus$eni. Pfitom zohledriuje i soulad vysledku kvantitativnich
metod s vyvojem sledovanych indikatort (&ast 4). V ptipadé rostouci faze finanéniho cyklu CNB
postupuje pfi stanovovani CCyB vpredhledicim zplsobem a vyznam kvantitativnich metod obvykle
byva relativné vyssi. V obdobi klesajici faze CNB postupuje s ohledem na povahu poklesu. Pozvolné
zpomalovani cyklu umoznuje nadale sledovat vysledky kvantitativnich metod a pfistupovat ke
snizovani sazby CCyB obezfetné. V pfipadé rozsahlé materializace rizik CNB velkou vahu priklada
vypoctu potfebného rozsahu snizeni sazby CCyB za ucelem zajisténi kapacity bankovniho sektoru
uvérovat realnou ekonomiku.

Proces zvysSovani sazby CCyB

Proces zvySovani sazby CCyB z velmi nizké Grovné CNB zahajuje obvykle v souladu konceptem
standardni sazby CCyB. Po dosaZeni 1% urovné sazby pak CNB sleduje rychlost pfijimani novych
cyklickych rizik i jejich kumulaci i s pfihlédnutim k vysledkim pfevodu hodnot IFC na sazbu CCyB a
vyCisleni souhrnné potieby CCyB pro kryti neoCekavanych ztrat a cyklického nardstu rizikovych vah.
Po dosazeni vrcholu finanéniho cyklu CNB sleduje zejména potfebu CCyB pro kryti neogekavanych
ztrat, které odrazeji pfedchozi akumulaci rizik, a v souladu s tim mize ponechavat sazbu CCyB na
zvySené urovni nebo pokracovat v jejim dalSim zvySovani, a to i pfesto, Ze pfevod hodnot IFC na
sazbu CCyB muze jiz signalizovat pokles.

Proces sniZovani sazby CCyB?®

Uvahy o snizovani sazby CCyB zahajuje CNB v okamziku, kdy je pozice &eské ekonomiky v klesajici
fazi finanéniho cyklu.?® Pozice je pro zahajeni snizovani CCyB podminkou nutnou, nikoli v&ak
postacujici. Proces snizovani sazby CCyB je spojen s poklesem rozsahu cyklickych rizik
v bilancich instituci. CNB pfi rozhodovani primarné vyhodnocuje, zda a jakou formou dochazi
v bilancich instituci k poklesu (zejména uvérovych) cyklickych rizik. Pfi tom neustale
vyhodnocuje dopady poklesu na kapital a intenzitu jejich materializace. Od toho se nasledné odviji
rychlost, rozsah a ¢asovani snizovani CCyB.

Za jednoznacny pokles objemu cyklickych rizik (zejména uvérovych) v bilancich instituci povazuje
CNB vznik systémovych ztrat,?’ ktery se projevi ve snizeni kapitalové vybavenosti. Poklesem
kapitalové vybavenosti se vedle poklesu absolutni vySe kapitalu instituci rozumi i pokles

25 BroZ, V., Holub, L., Koneény, T. a Pfeifer, L. (2020): Pfistup CNB k rozpoust&ni proticyklické kapitalové rezervy, tematicky &lanek o finanéni stabilité
3/2020.

26 Soucasti této faze byva i tzv. zatézové obdobi, na které v souvislosti se CCyB odkazuje legislativa EU.

27 Pro potieby nastaveni sazby CCyB vnima CNB systémové ztraty ve velikosti alespoi na urovni 0,25 % z celkového objemu rizikové vazené expozice
instituci. Jedna se o nejmensi ¢ast CCyB, kterou mtze CNB dle legislativy uvolnit.
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kapitalového poméru. Tato situace obvykle odpovida silné hospodarské recesi (pfipadné az financni
krizi), kdy dochazi k prudkému zhorSeni ekonomického sentimentu jak v realné ekonomice, tak ve
finanénim sektoru. Rostouci mira selhani avérl, realizace ztrat &i pfriliS pesimisticka ocekavani
instituci se s ur€itym zpozdénim projevuji ristem rizikovych vah, resp. rizikové vazenych aktiv.
Uvolnéni CCyB je v takovych pfipadech uréeno k absorpci pozorovanych ztrat.?® V zavislosti na
jejich vysi se mliize sazba CCyB snizit az na 0 %.

V dusledku poklesu kapitalového poméru se bankam snizuje kapacita kapitalu k Gvérovani zdravé
Casti realné ekonomiky. To neni z hospodarskopolitického hlediska Zadouci zejména v klesajici fazi
hospodaiského cyklu, nebot muze dojit k dlouhodobym vypadkim v uvérové nabidce i pro
Zivotaschopné projekty. Dostate¢nost kapacity kapitalu k Gvérovani méfi CNB pomoci vyse
dodate¢ného objemu uvérl, které je mozné poskytnout z kapitalu nad ramec kapitalovych
pozadavk(l. Kapacita kapitalu k uvérovani je pro CNB dostateéna, pokud pokryva alespon roéni
prirastek stavu avérd k nominalnimu HDP ve vysi okolo 4 % (¢ast 5.1, Standardni sazba CCyB).
Pokud CNB vyhodnoti kapacitu za nedostateénou, je pfipravena pfistoupit k uvolnéni CCyB.

CNB muze pfistoupit ke snizeni sazby CCyB i v pfipadech pfirozeného snizovani cyklickych
rizik v bilancich, kdy nedochazi ke vzniku systémovych ztrat a/nebo volna kapacita
k avérovani je dostate¢na. Tato situace muze nastat v obdobi mélkych recesi ¢i ekonomického
zpomaleni, kdy dochazi ke zpomaleni nebo zastaveni kumulace cyklickych rizik a zaroven
pozorovany makrofinanéni vyvoj jiz indikuje pokles pravdépodobnosti vyskytu dalSiho nahlého
a vyrazného ekonomického propadu. Nefinanéni sektor je diky rezervam a pomérné nizké zatézi ve
vétsiné pfipadl schopen i nadale splacet své uvéry, ¢imz se rozsah cyklického rizika v bilancich
instituci pfirozené snizuje a klesa potfeba jeho pokryti prostiednictvim CCyB. Pozorované ztraty ze
instituci. CNB nepredpoklada, Ze v pfipadech pfirozeného odeznivani cyklickych rizik z bilanci
instituci bude proces snizovani sazby CCyB razantni a rychly. Rovnéz neocCekava, Ze dojde
k Gplnému uvolnéni CCyB. V tomto pfipadé CNB ogekava, e bude nadale sledovat souhrnnou
potfebu CCyB pro kryti neoCekavanych ztrat a cyklického narustu rizikovych vah indikovanou
kvantitativnimi metodami. S ohledem na mozna rizika spojena s prostfedim mélkého ekonomického
zpomaleni — mimo jiné i obrat ve vazné&j$i hospodarsky propad — bude CNB ke sniZovani sazby
CCyB pristupovat obezfetné a pfi rozhodovani vice spoléhat na komplexni vyhodnoceni a analyzy.
Lze i oCekavat, Ze snizovani CCyB bude v téchto podminkach pozvolné&jsi, nez indikuji kvantitativni
metody.

28 Za predpokladu udrZeni kapitalové vybavenosti instituci pro zamyslené ucely je CNB pfipravena CCyB uvolfiovat i v pfipadech, kdy ke vzniku systémovych
ztrat nedoslo, ale s vysokou pravdépodobnosti dojde v blizké budoucnosti.
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6. Komunikace

CNB vyhodnocuje miru cyklického systémového rizika v CR &tvrtletné a na zékladé tohoto
vyhodnoceni mlze nastavit sazbu CCyB. O vysledku vyhodnoceni a pfipadné o vysi nastavené
sazby informuje prostfednictvim tiskové zpravy. Pravné zavaznou pro instituce se stava nové
stanovena sazba vydanim Opatfeni obecné povahy ke stanoveni sazby proticyklické kapitalové
rezervy, které CNB oznami zplisobem umozfiujici dalkovy pristup. Soudasti textu opatfeni je i
vyhodnoceni aktualni situace a hodnoty kli¢ovych indikator( vyuzitych pro rozhodnuti. V pfipadé, ze
vyhodnoceni CNB nema za vysledek stanoveni nové sazby, CNB vydava Gfedni sdéleni, jehoz
prostfednictvim oddvodriuje setrvani CCyB na stanovené urovni. Pro jednodu$Si zpétnou
dohledatelnost minulych rozhodnuti a jejich odlvodnéni je historie vydanych opatfeni a Ufednich
sdéleni dostupna na strankach CNB v rubrice Finanéni stabilita — Makroobezfetnostni_politika —
Proticyklicka kapitalova rezerva. Detailn&jSi analyzy k rozhodovani o nastaveni sazby CCyB
zvefejtiuje CNB pololetné& prostfednictvim svych Zprav o finanéni stabilité.

Rozhodnuti CNB o vysi nebo o uznani vyse sazby CCyB k rizikové vazenym expozicim v jinych
zemich uréené pro instituce dohlizené CNB je vydavano pomoci opatfeni obecné povahy na
internetovych strankach CNB rovnéz v rubrice Finanéni stabilita — Makroobezfetnostni politika —
Proticyklicka kapitalova rezerva.
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Priloha 1: Odchylka poméru uvéru k HDP

Odchylka poméru uvért k HDP od dlouhodobého trendu predstavuje jeden z ukazatel( pro uréeni
pozice ekonomiky ve finanénim cyklu. Zvysujici se kladna odchylka by méla signalizovat nadmérné
rychly uvérovy rast vzhledem k moznostem dané ekonomiky a poukazovat na akumulaci
systémovych cyklickych rizik. Empirické studie?® dokladaji, Ze pro mnoho zemi ma uvedena odchylka
dobré signaliza¢ni vlastnosti pro identifikaci blizici se finan¢ni krize. Z tohoto divodu byla velikost
odchylky vybrana BCBS® za vychozi indikator pro stanoveni optimalni vy$e sazby CCyB a stala se
soucasti evropskeé legislativy (CRD ¢l. 136(2)). Jako vhodny ukazatel finan¢niho cyklu vyhodnotila
uvérovou odchylku rovnéz ESRB, ktera prostrednictvim svého doporuéeni z roku 2014%! ulozila
Clenskym zemim povinnost zvefejfiovat Ctvrtletné jeji hodnotu. Ve svych publikacich k otazkam
finanéni stability CNB pravideln& zd(iraziiuje, Ze pro éeskou ekonomiku tento pfistup neposkytuje
vhodné voditko pro stanoveni pozice v ramci finanéniho cyklu a uréeni optimalni vySe sazby CCyB.
na nedostateCnou schopnost vychozi metodiky indikovat skute€nou vysi cyklickych rizik v obdobi
utlumu navazujiciho na dlouhotrvajici Uvérovou expanzi nebo v konvergujicich ekonomikach. Tato
priloha shrnuje kli€ové nedostatky ur€ovani pozice ve finanénim cyklu na zakladé odchylky poméru
avéru k HDP.

Trend uvedeného ukazatele je ve vychozi metodice odhadnut pomoci HP filtru s parametrem
vyhlazeni (lambda) 400 000. Vyhodou tohoto pfistupu je jeho nenaro¢na aplikace. Slaba vazba HP
filtru na ekonomickou teorii a priliSna konstrukéni jednoduchost s sebou ale na druhou stranu
pfinaseji potize statistické i ekonomické povahy.

Ze statistického hlediska jsou v praxi problematické zejména zna&né revize odhadu vySe odchylky
od trendu na konci ¢asové fady s pfichodem novych pozorovani. Velikost aktualni odchylky je tak
v redlném &ase zatizena znacnou nejistotou.>® Jeji chovani v zavislosti na dostupném vzorku dat je
v Ceskych podminkéach ilustrovano v Grafu 1.3* Ten ukazuje odhad trendu provedeny se znalosti
prubéhu celé Casové fady a odhad trendu provedeny jen na zakladé dat dostupnych do daného
Ctvrtleti (v realném Case). Odchylka implikujici velikost sazby byla pfi odhadu v realném ¢ase kladna
od pocatku roku 2004 az do konce roku 2016, a to i pfes existenci dvou hospodarskych recesi
v letech 2009 a 2013-2014 a pozorovanou uveérovou kontrakci. Odchylka v realném Case by tak po
vétSinu Casu implikovala sazbu CCyB na 2,5 % (Graf 2). Odchylka ziskana se znalosti celé Casové
fady ma zcela jiny prabéh, ale také neposkytuje intuitivni a ekonomicky obhajitelné vysledky.

29 Napf. Drehmann, M., Juselius, J. (2014): Evaluating early warning indicators of banking crises: Satisfying policy requirements, International Journal of
Forecasting, 30(3), s. 759-780; Drehmann, M., Yetman, J. (2018): Why you should use the Hodrick-Prescaott filter — at least to generate credit gaps, BIS WP
744.

30 BCBS (2010): Countercyclical capital buffer proposal, consultative document.

31 ESRB (2014): Recommendation on guidance for setting countercyclical buffer rates.

32 Buch, C., Vogel, E., Weigert, B. (2018): Evaluating macroprudential policies, ESRB WP Series 76.

33 HP filtr je mozné vyjadfit v tzv. state-space formé, ktera implikuje konkrétni strukturalni pfedpoklady pro trendovou a cyklickou slozku ¢asové fady (napf.
Harvey, A., Trimbur, T. (2008): Trend Estimation and the Hodrick-Prescott Filter, Journal of Japan Statistic Society, 38(1), s. 41-49; Harvey, A. (1989):
Forecasting, structural time series model and the Kalman filter, Cambridge University Press). Ty nejsou u typickych makroekonomickych fad zpravidla
splnény. Dlvody pro zna¢né revize jsou patrné rovnéz z implikovanych vah pfirazenych jednotlivym pozorovanim na konci ¢asové fady.

34 S prichodem novych pozorovani mize zaroven dochdazet k revizi Udaji za dFivéjSi obdobi. Tyto revize maji na odhad odchylky také vliv, nicméné
v ilustracnim pfikladu je od nich abstrahovano a pro vypocet jsou pouzity aktualné dostupna revidovana data.
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Graf 1: Srovnani trendu a odchylky odhadnutych na
zakladé celé ¢asové rfady s odhadem provadéném
v realném case
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Graf 2: Srovnani sazby CCyB implikované uvérovou
odchylkou pfi vypoc€tu na zakladé celé ¢asové rady
a v realném case
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Pro ziskani ekonomicky smysluplnych vysledkd vyzaduje pouziti HP filtru dostupnost dlouhych
Casovych fad. PFi zvoleném parametru vyhlazeni je doporuCovano velikost odhadnuté odchylky
v prvnich nejméné patnacti az dvaceti letech z hodnoceni zcela vypustit, nebot vysledky silné zavisi
na cyklické pozici ekonomiky na pocatku Easové fady.® V pripadé kratkych ¢asovych fad poskytuje
metoda v zavislosti na zvoleném pocatku analyzy zcela odliSny obrazek o vySi cyklickych rizik.
Vzhledem k dostupnosti dat pro CR az od roku 1995 a pfitomnosti vyznamnych strukturalnich zlom(i
v prvni poloviné ¢asové fady je mozné zvySenou variabilitu vysledkl v zavislosti na konkrétni volbé
zadatku pozorovat i nadale (Graf 3).%

35 Napf. Drehmann, M., Tsatsaronis, K. (2014): The credit-to-GDP gap and countercyclical capital buffers: questions and answers, BIS Quarterly Review
nebo Plasil, M., Seidler, J., Hlavag, P. (2016): A New Measure of the Financial Cycle: Application to the Czech Republic, Eastern European Economics, 54(4),
s. 296-318.

36 Strukturalni zlomy mimo jiné souvisi s ménovou a bankovni krizi z roku 1997, kdy byly $patné uvéry az do roku 2004 vyvadény z rozvah bankovniho
sektoru do Konsolida¢ni agentury. Vy¢isténi rozvah bankovniho sektoru zpusobilo vyznamny pokles, ktery neodrazel projevy Uvérové kontrakce.
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Graf 3: Vliv volby pocateéniho obdobi na odhad Graf 4: Vliv zmény struktury avérového portfolia

trendové slozky na stav uvéru a velikost odpovidajici odchylky
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vychozi stav Uvérd, stejny objem nové poskytnutych uvérd ve vSech
Stwrtletich, ale postupnou zménu struktury Gvérového portfolia ve
prospéch dlouhodobého dluhu (hypotecnich uvéra). Struktura stavu
uvéru na zacatku a konci ¢asové fady odpovida skute¢nému poméru
mez dluhem podnikt a domacnosti. Pro Uvéry podnikim a
domacnostem byla pouZita stejna fixni Urokova sazba na celé ¢asové
fadé.

Pozn.: Odhad provedeny s wuzitim celé ¢asové fady.

Ke strukturalnim zlomdm se v CR pfidava pfirozeny proces finanéniho prohlubovani, narist po&tu
subjektu Cerpajicich Uvéry, ale napfiklad i celkova zména uvérového portfolia ve prospéch
hypoteénich avér(.®” HP filtr vzhledem ke své konstrukéni jednoduchosti neumoziiuje odlisit
pusobeni téchto zmén od nadmérného Uvérovani a mlize pfirozenou ¢ast narGstu avéri mylné
interpretovat jako dusledek pulsobeni finanéniho cyklu (Graf 4). U ekonomik prochazejicich
procesem konvergence je problematicka rovnéz implicitni vlastnost HP filtru, kdy jeho aplikace
na typické makroekonomické ¢asové fady vede ke stacionarni odchylce od trendové slozky. Tento
predpoklad nemusi byt pfinejmensim pro konvergujici ekonomiky splnén a v pocate¢nich letech
konvergence se udrzitelna vyse dluhu mize dlouhodobé pohybovat nad vychozi urovni zadluzenosti
soukromého nefinanéniho sektoru®.

Obtizné obhaijitelna je rovnéz velikost ziskané odchylky v nékterych fazich finanéniho cyklu. Casova
fada dluhu predstavuje stavovou veliginu, ktera se v &éase méni jen velmi pomalu. UpIné uzavieni
kladné i zaporné odchylky proto vyZaduje relativné dlouhou dobu, a to bez ohledu na vySi aktualné
podstupovanych finanénich rizik. V dusledku toho neumoznuje velikost odchylky charakterizovat
vyvoj cyklickych rizik v obdobi bezprostfedné po vrcholu rastové faze finanéniho cyklu, ani v obdobi

37 Hypotecni uvéry maji dlouhodobou povahu a zistavaji v rozvahach bankovniho sektoru déle. Pfi narustu jejich vahy v avérovém portfoliu bank roste za
jinak neménnych okolnosti (pfi stejné velkych objemech nové poskytovanych uvérli) tempo ristu stavu uvérd, resp. dluhu.

38 Gersl, A., Seidler, J. (2011): Credit Growth and Capital Buffers: Empirical Evidence from Central and Eastern European Countries, Research and Policy
Note, CNB.
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po odeznéni hluboké recese, kdy se jiz tvofi nova cyklicka rizika, pficemz odchylka dlouhodobé
zUstava vysoce zaporna.

Vedle statistickych nedostatkll je nutné pfihlédnout také ke skutecnosti, Zze trendova slozka
odhadnuta na zakladé HP filtru postrada pfimou ekonomickou interpretaci a dostatecné
nezohlednuje strukturalni vlastnosti ekonomiky. Kromé jiného je tak pfi odhadu dlouhodobého trendu
abstrahovano od vlivu demografickych faktort, urokové miry €i od skute€nosti, Ze aktualni vyse
dluhu je kromé nové poskytnutych tveérd ovlivnéna rovnéz splacenim dfive pfijatych dluhu. Splatkovy
profil a tedy i vyvoj stavu uvérd v rozvahach instituci je vedle minulé vySe urokovych sazeb (Graf 5)
ovlivnén konkrétni trajektorii v minulosti poskytnutych uvérd (Graf 6). Abstrahovani od tohoto vlivu
muZze v realném Case vyznamné zkreslit vnimani skute¢né vySe podstupovanych cyklickych rizik.
Trajektorie urokovych sazeb se pak nepromita pouze do konkrétniho pribéhu splaceni v ¢ase, ale
ma primy vliv také na vyvoj udrzitelného dluhu. Pokud nominalni urokové sazby dlouhodobé klesaji
a jejich navrat k dfivéjSim primérnym hodnotam neni pravdépodobny, ma tento vyvoj dopad na
bezpecné udrzitelnou velikost dluhu, kterou je soukromy nefinanéni sektor schopen pfi danych
pfijmech obsluhovat. Pokles urokovych sazeb pfi nezménéné vysi zadluzeni implikuje nizSi podil
nakladd spojenych s obsluhou dluhu na pfijmech, a tedy obecné i bezpecnéji splatitelny dluh.

Graf 5: Vliv rozdilné vyse uarokovych sazeb Graf 6: Alternativni varianty vyvoje novych avéri

na nesplacenou vysi jistiny v pribéhu ¢asu v minulosti a jejich vliv na velikost aktualni
(v %; prava osa: v p. b.) odchylky
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Pramen: CNB
Pramen: CNB
Pozn.: Stav uverl je vobou variantach vokamzku, kdy nové uvéry jiz
pokracuji ve identické trajektorii (oddéleno svislou ¢arou), shodny.
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Priloha 2: Indikator finanéniho cyklu

Souhrnny indikator finanéniho cyklu (IFC) byl navrzen za ucelem urceni velikosti nové pfijimanych
cyklickych rizik. Zpusob jeho konstrukce vychazi z prace Hollé et al. (2012).%° Jednotlivé slozky
indikatoru byly vybrany na zakladé vysledkt empirickych studii i expertniho Gsudku®® a mély by
pokryvat co nejSirSi oblast finan¢nich rizik vznikajicich na poptavkové i nabidkové strané. IFC je
slozen z nasledujicich subindikator(:

Uvérova dynamika: Nadmérny riist Gvérd patfi mezi hlavni proménné vysvétlujici budouci potize
ve finan¢nim sektoru.*! V§eobecny optimismus spotrebitelt a firem je v expanzivni fazi finan¢niho
cyklu ¢asto doprovazen vysokym objemem poskytovanych uvéru. Jistou kratkozrakosti mohou trpét
i poskytovatelé Gvérd, ktefi jsou ochotni ptijéovat rizikovéjsim klientim.*? Uvérova dynamika je v IFC
zastoupena uhrnem nové poskytnutych Uvérd za uplynulych dvanact mésicd, a to samostatné za
sektor domacnosti a sektor nefinanénich podnikd. Tento Uhrn je poméfen s pfisluSnym pfijmovym
agregatem (hruby disponibilni dlchod, resp. hruby provozni pfebytek), za ucelem vyjadreni Uvérové
dynamiky v kontextu obecného nominalniho vyvoje a pfijmové situace domacnosti a podnika.

Vyvoj cen nemovitosti: Vznik finan¢nich krizi je zpravidla spojeny s prudkym narlstem cen
nemovitosti a vznikem bubliny na realitnim trhu.*® Vysoky optimismus a snadno dostupné
financovani maze vést k nadhodnoceni cen nemovitosti a vyvolat spiralu mezi cenami nemovitosti
a uveéry na jejich pofizeni. Rychly navrat k rovhovaznym hodnotam pak vétSinou negativné ovlivni
rozvahy bankovniho sektoru. Pro zachyceni dynamiky na nemovitostnim trhu je pouzivana
meziro&ni zména indexu cen nemovitosti, ktery publikuje CSU.

Udrzitelnost zadluzeni: V ristové fazi finanéniho cyklu ma zadluzenost domacnosti a podniku ve
vztahu k disponibilnim pFijmam, resp. hrubému provoznimu prebytku tendenci rist. Subjekty mohou
v této fazi nespravné vyhodnotit svou budouci pfijmovou situaci a pfedluzit se. Pokud se pfijmova
situace dluznika nasledné vyvine hlfe, nez dluznik oCekaval, dostava se Casto do platebni
neschopnosti. V konvergujicich ekonomikach véetng CR relativni vySe zadluZeni soukromého
sektoru stale roste. Z toho divodu je klesajici averze vuci riziku méfena pomoci meziroénich zmén,
tj. pomoci rychlosti ristu dluhu vugi pfisluSnému pFijmovému agregatu. Z divodu kratkych ¢asovych
Fad je prozatim celkovy dluh aproximovan pouze bankovnimi Uvéry (ty aktualné tvofi v CR hlavni
zdroj externiho financovani).

Uvérové podminky: Nastaveni Gvérovych podminek vypovida o vnimani finanénich rizik na strané
nabidky uvérd. V dobé zvySeného optimismu na trhu motivuji banky i méné bonitni klienty k Cerpani
avérd uvolnénim uvérovych podminek a nizSimi rizikovymi pfirazkami u urokovych sazeb. Naopak
v dobé vysokeé averze k riziku maji banky tendenci uvérove podminky az pfehnané zpfisnit a omezit

39 Hollo, D., Kreimer, M., Lo Duca, M. (2012): CISS — A Composite Indicator of Systemic Stress in the Financial System, ECB WP Series 1426.

40 Blize o motivaci k vybéru jednotlivych indikatora Plasil, M., Seidler, J., Hlava¢, P. (2016): A New Measure of the Financial Cycle: Application to the Czech
Republic, Eastern European Economics, 54(4), s. 296-318.

41 Drehmann, M., Borio, C., Tsatsaronis, K. (2012): Characterising the Financial Cycle: Don't Lose Sight of the Medium Term!, BIS WP 380; Babecky, J.,
Havranek, T., Maté&jl, J., Rusnak, M., Smidkova, K., Vasi¢ek, B. (2013): Indicators of Crisis Incidence: Evidence from Developed Countries, Journal of
International Money and Finance 35(C), s. 1-19.

42 Brandédo-Marques, L., Chen, Q., Raddatz, C., Vandenbussche, J., Xie, P. (2019): The Riskiness of Credit Allocation and Financial Stability, IMF WP.

43 Tento vztah bliZze popisuji napf. Giese, J., Andersen, H., Bush, O., Castro, C., Farag, M., Kapadia, S. (2013): The Credit-to-GDP Gap and Complementary
Indicators for Macroprudential Policy: Evidence From the UK, mimeo; Drehmann, M., Borio, C., Tsatsaronis, K. (2012): Characterising the Financial Cycle:
Don't Lose Sight of the Medium Term!, BIS WP 380; Rinstler, G., Vlekke, M. (2016): Business, housing and credit cycles, ECB WP Series 1915.
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nabidku Gvérud i pro zdravou ¢ast realné ekonomiky. Z dlvodu relativné kratké existence Setfeni o
vyvoji Uvérovych podminek v CR* jsou Gvérové podminky aproximovany pomoci rozdilu mezi
urokovou mirou z korunovych klientskych Gvérd a tfimésicéni mezibankovni sazbou PRIBOR.
Vypocet je proveden oddélené pro domacnosti a nefinan¢ni podniky. V pfipadé nefinanénich
podnik(l se do vypoctu zahrnuje i rozdil mezi sazbou z eurovych Gvérid a EURIBOR a vysledna
hodnota se zde ziska jako vazeny pramér rozdill v obou ménach, pficemz vahou je objem Gvéru
v dané méné.

Akciovy index: Akciovy index dokresluje celkovy obrazek ohledné soucasné investiéni nalady mezi
trznimi Ucastniky, i kdyZ jeho vyvoj souvisi pfedev§im s pribéhem hospodarského cyklu**. Do IFC
vstupuje samotna hodnota akciového indexu PX.

Upraveny vysledek bézného uctu k HDP: Deficit bézného uctu platebni bilance podava informaci,
o kolik vy3Si byly v ekonomice uspory nez investice. Zaporny bézny ucet tedy implikuje dovoz
kapitalu ze zahrani¢i a muze byt zdrojem ristu nerovnovah a budoucich potizi se splacenim tvér(.4®
Subindikator deficitu platebni bilance je dale upraven o bilanci reinvestovanych ziski*’.

Pro zajisténi vzajemné porovnatelnosti vstupnich c&asovych fad jsou jednotlivé slozky
transformovany s vyuzitim jadrového odhadu distribu¢ni funkce“® na interval (0;1), kde hodnota nula
odpovida sedlu a hodnota jedna vrcholu finanéniho cyklu. Agregace subindikatort do IFC zachycuje
jak Casovou dimenzi rizika, tak prafezovou dimenzi rizika (korelace mezi vSemi subindikatory).
Casovou dimenzi rizika udava samotna velikost jednotlivych subindikatord, pfiéemz jednotlivé
Casové fady maiji pro finalni hodnotu IFC odliSnou dulezitost. Vahy jednotlivych subindikator byly
kalibrovany tak, aby IFC co nejlépe predikoval ztraty ze znehodnoceni Uvéra na Sest Ctvrtleti dopfedu
(Tabulka 2).

Tabulka 2: Konkrétni proménné vstupujici do IFC

Nazev proménné Vahav IFC Datovy_

zdroj
et o sty G KT 50| g Gt
et U e v e e b 7|,
Tempo ristu cen nemovitosti 9% Csu
Rust zadluZenosti k hrubému disponibilnimu diichodu domacnosti 8 % CNB, CsU
Rast zadluZenosti k hrubému provoznimu prebytku firem 7% CNB, CsU
Urokové rozpéti u domacnosti 5% CNB
Urokové rozpéti u nefinanénich podnikdi 5% CNB
Index PX 2% BCPP
Upraveny vysledek béZného Gétu platebni bilance k HDP 2% CNB, CsU

Zdroj: CNB

44 https://www.cnb.cz/cs/statistika/setreni-uverovych-podminek-bank/

45 Borio, C. (2012): The Financial Cycle and Macroeconomics: What Have We Learnt?, BIS WP 395.

46 Zejména jsou-li investice financovany portfoliovymi investicemi kratkodobé, spekulativni povahy.

47 Plasil, M., Seidler, J., Hlavag, P. (2016): A New Measure of the Financial Cycle: Application to the Czech Republic, Eastern European Economics, 54(4),
s. 296-318.

48 Vychozi metoda popsana v Hollo, D., Kremer, M., Duca, M. L. (2012): CISS — A composite indicator of systemic stress in the financial systém, ECB WP
No. 1426 pracuje s prostym odhadem empirické distribu¢ni funkce.
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Vyvoj prafezové dimenze rizika je reprezentovan Casové-proménlivou korelaci mezi slozkami
vstupujicimi do IFC. S rostouci korelaci mezi nimi se hodnota IFC zvySuje a vysila silngjsi signal
ohledné plo$ného charakteru pozorovanych cyklickych rizik.*® Z uvedeného vyplyva, Ze nejsilngjsi
vliv na narlist hodnoty IFC maiji ty subindikatory, které mezi sebou vykazuji silnou pozitivni korelaci.
V pfipadé perfektni korelace mezi vSemi vstupnimi proménnymi by IFC dosahl vzhledem
k hodnotam subindikator nejvys§si moznou hodnotu.

CNB vyuziva IFC pfi rozhodovani o optimalni vysi sazby CCyB. Orientaéni vztah mezi hodnotami
IFC a sazbou CCyB ukazuje Tabulka 3. Prezentovany vztah je mozné formalné odvodit pfi pfijeti
sady predpokladU, z nichz dva maiji na vysledny pfevod rozhoduijici vliv. Prvnim z nich je pozadavek,
aby maximalni pozorované hodnoty IFC z vrcholu pfedesiého cyklu v poloviné roku 2008 odpovidaly
sazbé 2,5 %.%° Druhym predpokladem je, Ze median subindikatori vstupujicich do vypoétu IFC
odpovida jakési ,rovnovazné“ situaci, kdy finan¢ni cyklus neni ani vyrazné utlumeny, ale ani
nedochazi k vyraznému pfijimani cyklickych rizik. Protoze konstrukce indikatoru IFC vyuziva
kvadraticky systém vah®!, ma prevod mezi hodnotami IFC a vy$i sazby nelinearni pribéh.
Dusledkem této vlastnosti je, ze pasma hodnot IFC nemusi byt pro jednotlivé sazby stejné Siroka, a
neplati, ze narst hodnot IFC vede k proporcionalni zméné sazby. Pfevod hodnoty IFC na vySi sazby
CCyB by mél byt chapan jako orienta¢ni a pro samotné nastaveni sazby je nutné pfihlédnout také k
ostatnim okolnostem a dostupnym informacim. Napfiklad ke 2. &tvrtleti 2019 implikovala hodnota
indikatoru IFC 0,15 pfi pouZiti pfevodu sazbu CCyB ve vySi 1 % (Tabulka 3).

Tabulka 3: Pfevodni tabulka hodnot IFC na sazbu CCyB

Rozsah hodnot IFC
Sazba CCyB

Od do

0 0,09 0,00 %
0,09 0,11 0,25 %
0,11 0,12 0,50 %
0,12 0,15 0,75 %
0,15 0,17 1,00 %
0,17 0,19 1,25 %
0,19 0,22 1,50 %
0,22 0,26 1,75 %
0,26 0,29 2,00 %
0,29 0,33 2,25 %
0,33 1 2,50 %

Zdroj: CNB

49 Tato vlastnost je vhodna pro nastaveni CCyB, ktera ma charakter plosného nastroje a méla by reagovat na obecny narust optimismu a pfijimanych rizik
v ekonomice.

50 S vyhodou zpétného pohledu Ize konstatovat, Ze v domaci ekonomice stejné jako v fadé jinych vyspélych zemi byla finanéni expanze v obdobi tésné pred
zaCatkem globalni finan¢ni krize natolik silna, Ze by si v pfipadé dostupnosti CCyB jako nastroje makroobezietnostni politiky vyZadovala nastaveni sazby
minimalné na ,hrani¢ni“ trovni 2,5 %.

51 Hajek, J., Frait, J., Plasil, M. (2017): Proticyklicka kapitalova rezerva v Ceské republice tematicky &lanek o finanéni stabilit¢, ZFS 2016/2017, CNB.
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Priloha 3: Podminéné rozdéleni vérovych ztrat°?

Konstrukce podminéného pravdépodobnostniho rozdéleni uGvérovych ztrat vychazi z principu
zatézového testovani bankovniho sektoru. Smyslem zatézového testovani je provéfit miru odolnosti
bankovniho sektoru a kvantifikovat vysi uvérovych ztrat pfi naplnéni zvoleného zatézového scénare.
VySe sazby proticyklické kapitalové rezervy by pak méla pokryt neoekavané uvéroveé ztraty spojené
s naplnénim méné pravdépodobnych a méné pfiznivych scénaru (Graf 7). Podminéné rozdéleni
pfitom zohledriuje skute¢nost, Ze pravdépodobnost scénart implikujici relativné vysoké uvérové
ztraty se v prabéhu finanéniho cyklu méni.

Graf 7: Podminéné rozdéleni uvérovych ztrat

Odhad neodéekavanych ztrat

®

Pravdépodobnost realizace ztrat

Nizké ztraty Pramérné ztraty Vysoké ztraty Mimoradné ztraty

mmmm Ocekavané ztraty

m 7traty pti mimoradné nepiiznivych ekonomickych podminkach
EEEN Obezietnostni odhad neo¢ekavanych ztrat

Podminéné rozdéleni Givérovych ztrat

Zdroj: CNB }
Poznamka: Cislo (1) pfedstavuje oCekavané ztraty. Cislo (2) zna&i 90 % kvantil
pravdépodobnostniho rozdéleni ztrat zplisobeny pozici ekonomiky ve finanénim cyklu.

Do vypoétu uvérovych ztrat vstupuje vychozi objem uGvérd v hlavnich uvérovych segmentech
soukromého nefinan€niho sektoru (uvéry nefinanénim podnikim, domacnostem na bydleni a
domacnostem na spotfebu). Velikost celkovych ztrat je v daném scénafi ziskana pomoci modelovani
vyvoje prislusné miry selhani a primérnych ztrat pfi selhani jednotlivych typu expozic (parametr
LGD) na dvouletém horizontu.

52 V celé pFiloze se ma na mysli ztraty ze znehodnoceni Gvéru.
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Zakladem pro odhad podminéného rozdéleni ztrat je ziskani pravdépodobnostniho rozdéleni mér
selhani. To je odhadnuto oddélené pro kliCova uvérova portfolia — Uvéry nefinanénim podnikdm,
uvéry domacnostem na bydleni a Uvéry domacnostem na spotfebu. Konkrétni tvar a rozptyl
rozdéleni je ovlivnén pfedchozim vyvojem finanéniho cyklu (v modelu definovano jako integral pod
plochou IFC za poslednich dvanact Ctvrtleti). ZjednoduSené fe€eno, ¢im je ekonomika déle v silné
rustové fazi finanéniho cyklu, tim vysSi je pravdépodobnost vysSich ztrat v dusledku predchozi
akumulace rizik v bilancich. Rozdé&leni ovliviuji rovnéz projekce dalSich proménnych: mira
nezaméstnanosti, rast realného HDP, sazby na penéznim trhu, rist cen nemovitosti, ¢i samotné
projekce vyvoje mér selhani v uvedenych portfoliich dle zakladniho scénare, které jsou opét funkci
Siroké 8kaly projekci makroekonomickych proménnych. Odhad je proveden metodou bayesovské
kvantilové regrese s pravdépodobnostni restrikci na pozici medianu odhadovaného rozdéleni.
Median odhadovaného rozdéleni je tazen k projekci mér selhani dle zakladniho scénare®. Na
zakladé objemu uvérovych portfolii a parametru LGD je nasledné ziskano rozdéleni ztrat.

NeocCekavané ztraty, vici kterym by méla byt tvofena CCyB, pak predstavuje rozdil mezi malo
pravdépodobnym scénarem (vysoky kvantil podminéného rozdéleni) a objemem oéekavanych ztrat.
Za oCekavané ztraty se zde pro ucely CCyB povazuje objem bankami vytvofenych opravnych
polozek k portfoliu Uvérd bez znamek selhani (vice jak 90 dni po splatnosti). To umozriuje v tomto
pfistupu zohlednit jak rozsah rizik (odlehlejsi chvost rozdéleni), tak i potencialni cyklické chovani
bank pfi jejich vlastnim odhadu oCekavanych ztrat.

Odhad primérného LGD z jednotlivych tvérovych segmentt probiha mimo hlavni model a zavisi na
aktualni pozici v uvérovém cyklu a sadé vysvétlujicich proménnych pro kazdy dany uvérovy
segment. Hornim limitem pro hodnotu LGD je pak vzdy odhad z nepfiznivého scénafe pravidelné
provadéného makrozatézového testu bankovniho sektoru.

PFi rozhodovani o vySi sazby CCyB ma makroobezietnostni organ urcitou preferovanou miru
obezfetnosti. CNB uplatfiuje opatrnostni pfistup, kterému odpovidd snaha pokryt i malo
pravdépodobné uvérové ztraty. Velikost potencialnich neoCekavanych ztrat proto stanovuje jako
rozdil mezi 90% kvantilem pravdépodobnostniho rozdéleni (Graf 7, islo (2)) a oCekavanymi ztratami
(stavem opravnych polozek ¢i odhadu ztrat dle zakladniho scénare). Sazba CCyB pokryvajici
neoCekavané ztraty vyplyvajici z aktualni faze finanéniho cyklu pak odpovida jejich odhadnuté
velikosti vztaZzené k hodnoté rizikové vazenych aktiv.

53 PFistup vychazi z metody ptedstavené v &lanku M. Szabo (2022): Growth-at-Risk: Bayesian Approach. CNB Working Paper 3/2020.
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Pfriloha 4: Souhrnny indikator systémové zatéze

Souhrnny indikator systémové zatéze (CISS) pro CR (Graf 8) agreguje finanéni udaje za penézni
trh, trh statnich dluhopisu, akciovy trh, devizovy trh a finan¢ni zprostfedkovatele (Schéma 3).

Graf 8: Vyvoj indikatoru CISS pro CR
(0 minimum, 1 maximum, vy$8i hodnota znamena vysSi napéti)
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Zdroj: CNB
Poznamka: Vyhlazeno osmitydennim klouzavym primérem (tj. prdmér
aktualni hodnoty a 7 zpozdénych hodnot).

Schéma 3: Postup vypoétu CISS pro CR

Proménné pro jednotlivé kategorie trhu regované udaje za jednotlivé
proJ g Agreg J JO Konstrukce CISS
(Tabulka 5) kategorie trhi
Proménné penézniho trhu —> Penézni trh (M) )
Proménné trhu statnich dluhopisi —> Trh statnich dluhopist (B)
Proménné akciového trhu —> Akciovy trh ( E) L CIss
Proménné finan¢niho zprostfedkovani — Financni zprostfedkovatelé (I)
Promeénné devizového trhu —> Devizovy trh (F) —
Zdroj: CNB
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Vyuzivany jsou udaje s denni frekvenci, ze kterych jsou nasledné ziskany proménné v tydenni
frekvenci za jednotlivé kategorie finanéniho trhu (Tabulka 4). K ziskani agregované hodnoty
subindexu je pouzit aritmeticky pramér jednotlivych proménnych za danou kategorii trhu (Schéma 3).
Konstrukce CISS vychazi z prace Holl6 et al. (2012),% resp. Adam a Benecka (2013).% Vahy pro
jednotlivé kategorie trhG jsou nastaveny identicky a pro ziskani korelaci mezi jednotlivymi
kategoriemi trh( byla vyuzita metoda EWMA s parametrem utlumu 0,93.

Tabulka 4: Proménné pro jednotlivé kategorie trhii

Kategorie Vstupni data Nazev proménné Popis
" 3M PRIBOR, Volatilita 3M TnezibankO\./ni sazby | Absolutni denni zmény sazby, tydenni prumér z dennich dat
EONIA Index Spread mezi 3M mezibankovni 3M - OIS, tydenni primér z dennich dat o velkosti spreadu
sazbou a OIS
Vynos statniho :j/I?JIr?(t)IIIEu vynosu 10Y  statniho Absolutni denni zmény vynosu, tydenni primér z dennich dat
dluhopisu (10Y), s - ;
B Sazba CZK IRS Spread mezi 10Y korunovym
(10Y) swapem a 10Y statnim | IRS - Bond, tydenni primér z dennich dat
dluhopisem
Volatilita  akciového  indexu | Absolutni denni logaritimické zmény total-return indexu (tj.
nefinanéniho sektoru log (It/1t-1)), tydenni primér z dennich dat
Domaci akciové S . : . -
indexy (total return) | Kumulativni ztrata total return Prameémé tydenni hodr'loty total-retgrn indexu; Ukazatel _,1 )
. . L hodnota pro sledovany tyden/maximum za 105 poslednich
pro cely trh a pro trh | indexu nefinanéniho sektoru tvdni (vietnd aktuainih
e mimo finanéni ydnu (v€etné aktualniho)
instituce, Rozdil korelaci mezi logaritimickymi zménami total-return
Intdtex CheréICiSkYCb Nariist korelace mezi akciovym indext akciového trhu a 10Y statnich cennych papiri mezi
statnich dluhopist | > IOV imi Setnd 2Iniho): tv
(10v) indexem a indexem statnich 20a 52? posled’nolml dny (ycetne_: a’ktualnrlhoz, ty'den'nl pramér
cennvch pair z dennich rozdilt korelaci. Je-li tydenni primér zaporny, je
yeh pap pouzita hodnota 0. Meéfi narGst korelace oproti
dlouhodobému trendu)
Reziduum z regrese bankovni total-return index =
L P Volatilita ~ vynost  akciového | a0+a1*celkovy total-return index; pouzito 522 poslednich
Domaci akciové . . < o i e . . o x
. indexu bank nad uroven volatility | pozorovani o logaritmickych vynosech (tj. log(lt/lt-1)) v€etné
indexy (total return) . NP e ” . )
pro cely trh, pro celkového akciového indexu hodnoty prq aktgalpl den’. P?uzvlta abSOll’JtnI hodnota re.2|d’ua
| finanéni sektor a pro pro aktualni den; tydenni primér z dennich hodnot rezidui
segment bank Pramérné tydenni hodnoty total ind Uk =1
- . rumerne tydenni hodnoty total-return indexu; Ukazatel = 1 -
_Kumulat_lvm . z’trata total - retum hodnota pro sledovany tyden/maximum za 105 poslednich
indexu finanéniho sektoru e P
tydnu (v€etné aktualniho)
Volatilita ménového kurzu | Absolutni denni logaritimické zmény kurzu (tj. log (It/lt-1)),
. 3 CZK/USD tydenni primér z dennich dat
Ménové kurzy
= CZK/USD Volatilita meénového kurzu | Absolutni denni logaritimické zmény kurzu (ij. log (It/lt-1)),
CZK/EUR CZK/EUR tydenni primér z dennich dat
CZK/GBP I . . . . e . .
Volatilita ménového kurzu | Absolutni denni logaritimické zmény kurzu (tj. log (It/lt-1)),
CZK/GBP tydenni primér z dennich dat
Zdroj: CNB

Poznamka: Y rok, M mésic

54 Hollg, D., Kremer, M., Duca, M. L. (2012): CISS — A composite indicator of systemic stress in the financial system, ECB WP No. 1426.

55 Adam, T., Benecka, S. (2013): Financial Stress Spillover and Financial Linkages between the Euro Area and the Czech Republic, Finance a uvér - Czech
Journal of Economics and Finance 63, 1, 46—64.
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