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Publikace ,Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory — prosinec 2018 byla projednana bankovni radou CNB na
jejim pravidelném jednani o otazkach financ¢ni stability dne 29. listopadu 2018. Obsahuje — az na dil¢i vyjimky — infor-
mace dostupné k 30. zafi 2018. V elektronické verzi je dostupna na nasich webovych strankach, kde jsou uverejnéna
také podkladova data k tabulkdm a grafim. Zde je rovnéz k nalezeni seznam pouzitych zkratek.


http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/rizika_pro_fs/
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/zpravy_fs/fs_2017-2018/fs_2017-2018_seznam_zkratek.pdf

PREDMLUVA

mn Vazeni Ctenari,
nasi hlavni publikaci v oblasti finan¢ni stability a makroobezretnostni politiky je
Zprava o financni stabilité. Publikujeme ji od roku 2005 vzdy v Cervnu. Zprava je
zakladnim podkladovym dokumentem pro pravidelné jarni jednani bankovni rady
o otazkach financni stability. Pro podzimni pravidelné jednani je nasimi experty pfipravo-
vana aktualizace Zpravy o finan¢nf stabilité. Tato aktualizace nebyla az do lonského roku
zvefejhiovana. S ohledem na rostouci zdjem vefejnosti o nase rozhodnuti v oblasti mak-
roobezfetnostni politiky jsme se pred rokem rozhodli, Ze na zékladé zminéné aktualizace
budeme kazdoro¢né zverejiovat na webovych stdnkadch CNB dokument Rizika pro
financni stabilitu a jejich indikatory. Pilotni verzi tohoto dokumentu zaloZenou na
aktualizaci Zpravy z prosince 2017 jsme zvefejnili v lednu 2018. Nyni mate k dispozici
jeho druhé vydani vychazejici z aktualizace Zpravy z listopadu 2018. V dalsich letech
bude CNB tento material zvefejfiovat vzdy v prosinci.

Podle zakona o CNB je péce o finanéni stabilitu jednim z nasich kli¢ovych cild.
Podle zakona CNB rozpoznava, sleduje a posuzuje rizika ohroZeni stability finan¢niho
systému a v zajmu predchazeni vzniku nebo snizovani téchto rizik prispiva prostrednic-
tvim svych pravomoci k odolnosti finan¢niho systému a udrzeni financni stability. Pouzi-
va k tomu predevsim ndastroje makroobezretnostni politiky.

CNB definuje finanéni stabilitu jako situaci, kdy finanéni systém plini své funkce bez zavaznych poruch
a nezadoucich disledki pro soucasny i budouci vyvoj ekonomiky jako celku a zaroven vykazuje vysokou miru odol-
nosti vi¢i Sokim. Definice CNB vychazi z toho, Ze k narugeni finan¢ni stability dochazi v diisledku procest uvnitf finan¢niho
sektoru, které vedou ke vzniku zranitelnych mist, jakoz i vlivem silnych 3ok, jejichZz zdrojem mohou byt vnéjsi okoli, domaci
makroekonomicky vyvoj, velci dluznici a véfitelé, hospodarské politiky nebo zmény v institucionalnim prostfedi. Pfipadna
interakce zranitelnych mist a Sok( pfitom muze vést ke kolapsu systémové vyznamnych finan¢nich instituci a k naruseni funk-
cf finan¢niho systému pfi zajisténf finan¢niho zprostrfedkovani a platebniho styku.

Cilem CNB z hlediska finanéni stability je zajisténi takové miry odolnosti systému, aby byla minimalizovana rizika
vzniku finanéni nestability. K pInéni tohoto cile CNB jako integrovana dohledové a ménova autorita vyuzivéa nastrojt, které
ji dava k dispozici zakon o CNB, zakon o bankach a piipadné i dalsi legislativni akty. Velky vyznam méa v této oblasti i spolu-
prace s ostatnimi narodnimi i mezinarodnimi autoritami. CNB se pfi pInéni cile finan¢ni stability snazi pGisobit predeviim pre-
ventivné a Siroce komunikovat s vefejnosti potencialni rizika a faktory vedouci k ohrozeni finan¢nf stability.

CNB pravidelné sleduje a podrobné analyzuje vyvoj ve viech oblastech relevantnich pro finanéni stabilitu. Clenové
bankovni rady CNB se schézeji s experty kli¢ovych Gtvarl na pravidelnych jednénich o otézkéach finan¢ni stability. Na téchto
setkanich je prezentovano Siroké spektrum informaci o vyvoji rizik v domacim finan¢nim systému i v zahranici a je vyhodno-
cena pozice Ceské ekonomiky v ramci finan¢niho cyklu. V pfipadé identifikace rizik pro finan¢ni stabilitu je diskutovana moz-
nost pouziti nastrojd regulace, dohledu nebo jinych slozek hospodarské politiky s cilem potlaceni téchto rizik ¢i jejich potenci-
alnich dtsledkd.

CNB je ¢lenem spoleéného organu EU pro identifikaci systémovych rizik a makroobezietnostni politiku — Evropské
rady pro systémova rizika (European Systemic Risk Board, ESRB). Ta spolu se tfemi celoevropskymi sektorovymi dohle-
dovymi organy (EBA, ESMA a EIOPA) a organy na narodni Urovni tvofi Evropsky systém finan¢niho dohledu (European System
of Financial Supervision, ESFS). Predstavitelé CNB se na ¢innosti ESRB pifmo podileji, a to jak na Urovni guvernéra CNB a dal-
giho ¢lena bankovni rady v Generalni radé ESRB, tak i formou Gcasti expertt CNB v pracovnich skupindch. Makroobezietnost-
ni politika se v souladu s doporucenim ESRB orientuje na plnéni nékolika prdbéznych cill. Témi jsou (a) zmirnit a vyloucit
nadmérny rdst uvérl a financni paky; (b) zmirnit a vyloucit nadmérny nesoulad splatnosti a nedostatek likvidity na trhu;
(c) omezit koncentraci pfimych a nepfimych expozic; (d) omezit rizika spojena s nezadouci motivaci finan¢nich instituci
a moralnim hazardem; (e) posilit odolnost finan¢ni infrastruktury. Pfi vyuzivani makroobezietnostnich nastrojd na narodni
arovni pat¥i CNB podle hodnoceni ESRB mezi nejaktivngjsi organy v zemich EU.


https://www.esrb.europa.eu/home/html/index.en.html
https://www.esrb.europa.eu/home/html/index.en.html
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Mezi ndami vyuzivané nastroje makroobezietnostni politiky patfi zejména sada kapitalovych rezerv predepisova-
nych avérovym institucim. V pravidelnych intervalech nastavujeme proticyklickou kapitalovou rezervu a kapitalovou rezer-
vu ke kryti systémového rizika pro systémové vyznamné banky. V poslednich letech se intenzivné zabyvame riziky spojenymi
s vyvojem na trhu nemovitosti a poskytovanim hypotecnich Uvérd. K omezeni téchto rizik pouzivame skupinu doporuceni
tykajicich se poskytovani hypotec¢nich Uvérd. V této oblasti se snazime prosazovat i zménu legislativy k t¢innému predchazeni
pfislusnym rizik&im.

Publikace je rozdélena do ¢tyf kapitol. Po Gvodnim Shrnuti nasleduje kapitola Redlnd ekonomika a financni trhy, kterd se
vénuje rizikdm spojenym s makroekonomickym prostiedim, vyvoji v sektorech nefinancnich podnikd a domdcnosti a také
trenddm na finan¢nich trzich. Kapitola Financni sektor hodnoti vyvoj v bankovnim sektoru a v sektorech nebankovnich insti-
tuci. Obsahem zavérecné kapitoly Rizika pro financni stabilitu @ makroobezretnostni politika jsou informace o makroobezret-
nostnich nastrojich k tlumeni identifikovanych rizik. Tato kapitola se zabyva predeviim nastavenim proticyklické kapitalové
rezervy a hodnocenim rizik spojenych s poskytovanim hypotecnich Gvérd. Nové je do publikace zaloZena pfiloha nazvana
»Chartbook” obsahujici fadu uzite¢nych grafl s indikatory vyvoje a rizik ve finan¢nim sektoru.

Jménem Ceské narodni banky

I
| [/ / — /
/I: II e ‘\__,_./
| |h.-'f
|
|
v

Ji¥i Rusnok
guvernér



4

OBSAH

PREDMLUVA
1  SHRNUTI

2 REALNA EKONOMIKA A FINANCNi TRHY
2.1 MAKROEKONOMICKE A FINANCNi PROSTREDI
2.2 NEFINANCNIi SEKTOR

3 FINANCNIi SEKTOR
3.1 BANKOVNI SEKTOR
3.2 NEBANKOVNI FINANCNi SEKTOR
3.3 ZATEZOVE TESTY BANKOVNIHO SEKTORU

4 RIZIKA PRO FINANCNI STABILITU A MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA
4.1 PROTICYKLICKA KAPITALOVA REZERVA
4.2 RIZIKA SPOJENA S TRHY NEMOVITOSTI
CHARTBOOK (CB)

PREHLED VYBRANYCH UKAZATELU FINANCNI STABILITY

SEZNAM BOXU

Box 2.1: CESKA MEDIANOVA DOMACNOST S UVEREM ZAJISTENYM REZIDENCNI NEMOVITOSTI

10
10
16

21
21
29
32
34
35
41
48

57

17



SHRNUTI

5

1 SHRNUTI

Bankovni rada CNB rozhodla na svém jednani dne 29. listopadu 2018 zvysit sazbu proticyklické kapitdlové rezervy na 1,75 %
s platnosti od 1. ledna 2020. Soucasné nastaveni doporucenych limita LTV, DTl a DSTI pro poskytovani hypotecnich avér(
nepovazuje CNB za nezbytné v tuto chvili zménit. Seznam jinych systémové vyznamnych instituci CNB nezménila.

Finané¢ni podminky v Evropé z(stavaji velmi uvolnéné

Ménovépolitické sazby setrvavaji v fadé evropskych zemi na nizkych & zapornych Urovnich i v situaci, kdy doslo
k ekonomickému oziveni a inflace se pohybuje kolem cilovych hodnot. Uvolnéné ménové a finan¢ni podminky v nékterych
zemich podporuiji posun do rlistové faze finan¢niho cyklu charakterizované zrychlenym riistem Gvérd a cen nemovitosti. CNB
pokrocila vyrazné v procesu normalizace ménové politiky tim, Ze od srpna 2017 provedla sedm zvyseni své zakladni
ménovépolitické sazby aZ na 1,75 % platnych od listopadu 2018. Ménova politika i makroobeztetnostni politika CNB tak
pUsobf spole¢nym smérem a svou proticyklickou orientaci pfispivaji ke stabilité domaci ekonomiky a finan¢niho systému.

Nizka vynosnost bezpecnych aktiv se promita do zmén struktury portfolii institucionalnich investord i domacnosti
| pfes narlst nominalnich vynosl Ceskych statnich dluhopist setrvavaji jejich redlné vynosy na rekordné nizkych urovnich. To
mé za nasledek pokracovani realokace portfolif institucionalnich investord do rizikovéjsich aktiv, zejména akcii a korporatnich
dluhopist. Zaporné redlné vynosy z vkladovych produktt motivuji rovnéz domacnosti k realokaci svych prostfedk( do vynos-
néjsich umisténi zejména v podobé podild v investi¢nich fondech nebo ve spojeni s dluhovym financovanim do nékupu ne-
movitosti.

Vnéjsim rizikem pro finanéni stabilitu v CR ziistava globalni pfecenéni rizikovych prémii v prostfedi vysoké zadlu-
Zenosti fady evropskych zemi

Hospodarské oziveni a pfiznivé finan¢ni podminky umoznily pokles primérné miry zadluzenosti i v nékterych zemich eurozo-
ny. V fadé zemi se v3ak vySe soukromého ¢i vladniho dluhu nadale pohybuje nad dlouhodobé udrzitelnou hranici. Riziko
dluhové udrzitelnosti je tak ze stfednédobého hlediska v nékterych zemich vysoce relevantni. ZadluZzené ekonomiky jsou
citlivéjsi na pripadny narlst Urokovych sazeb, ktery by po dlouhém obdobi uvolnénych finan¢nich podminek mohl uspi3it
pfichod recese. S tim souvisi rovnéz riziko nahlého precenéni rizikovych prémif na financnich trzich, kdy neddvéra v dluhovou
udrzitelnost mGze vyustit v narlst rizikové averze a spustit rozsdhlé odprodeje finan¢nich aktiv. Soucasné ceny fady z nich
jsou vi¢i fundamentalnim faktordm vysoce nadhodnocené. Spirdla mezi rastem rizikovych prémif, poklesem cen a vyprode-
jem aktiv by méla za nasledek zvy3ené ztraty financniho sektoru. Zaroveri by ziejmé pfispéla k nardstu delsich vynosd na
finan¢nim trhu a vyznamné zdrazila zdroje financovani soukromého i vefejného sektoru.

Vyvoj v sektoru nefinan¢nich podnikid ovliviiuje napjaty trh prace

V prvni poloviné roku 2018 trh prace vykazoval pretrvavajici znamky prehfivani. Tempo rlistu mezd se pohybovalo nad 8%
hranici a v rozhodujici mife pfispélo k narlstu celkovych ndkladd a poklesu miry ziskovosti nefinan¢nich podnikl. Prestoze
tempo rlistu mezd jiz podle aktudlni prognézy CNB kulminovalo, i v pristich letech by mélo zlstat relativné vysoké. Z tohoto
ddvodu Ize ocekdvat, Ze tlaky na pokles ziskovosti sektoru budou nadale pokracovat.

Uvérové riziko soukromého nefinanéniho sektoru pokra¢ovalo v sestupném trendu, ktery je viak pravdépodobné
u konce

Uvérové riziko v sektoru nefinan¢nich podnikd méfené ukazatelem 12mési¢ni miry defaultu se mirné snizilo a pokracovalo
v sestupné tendenci. Obdobny vyvoj bylo mozné pozorovat také v pripadé sektoru domdcnosti. Za timto poklesem stal pozi-
tivni vyvoj pfijma domacnosti a soucasné nizké naklady na obsluhu dluhu. U Gvérd domacnostem na spotiebu vsak jiz byl
pozorovan mirny ndardst Uvérového rizika. Prostor pro dalsi pokles Gvérového rizika u expozic vici nefinan¢nimu soukromému
sektoru je v3ak jiz omezeny. V souladu s pfiznivym vyvojem Gvérového rizika klesal rovnéz podil nevykonnych Gvérd na celko-
vych Uvérech, ktery méfi rozsah materializace v minulosti pfijatych rizik.

Ceska narodni banka / Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory
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Mira zadluZenosti ¢eského soukromého nefinan¢niho sektoru je v soucasnosti nizka, ale pozvolné roste
Hospodarsky rlst ceské ekonomiky tahla robustni domaci i zahrani¢ni poptavka. Meziro¢nf rdst HDP by mél podle prognézy
CNB prekrotit za cely rok 2018 hranici 3 % a obdobna dynamika by méla petrvat i v pristich letech. Doméaci poptéavka je
podporovana robustni spotfebou domacnosti, kterd odrazi rychly rast disponibilnich pfijmd v prostfedi napjatého trhu prace
a nizké nezaméstnanosti. Pozorovany vyvoj pfijm0 podporuje optimizmus ohledné budouciho vyvoje a zvySuje poptavku
domdcnosti po Uvérech. Z hlediska stfednédobého i dlouhodobého vyvoje se tempa rlstu Uvérd v sektoru domacnosti nacha-
zela na nadpr@imérné Urovni. Absolutni vyse dluhu pomérné rychle roste, i kdyz relativni mira zadluzenosti zlstava diky svizné
pfijmové dynamice pfimérena. Jeji postupny nardst by se vsak ve stfednédobém ¢i dlouhodobém vyhledu stal zdrojem struk-
turdlnich rizik. Nadmérné zadluzeni mlze v pifipadé prechodu ekonomiky do sestupné faze hospodarského cyklu ovlivnit
hloubku i délku trvani recese.

Domaci bankovni sektor pokracoval i v druhé poloviné roku 2018 v pfiznivém vyvoji

Kapitalova vybavenost bank zUstava i pres mirny pokles kapitdlového poméru dostate¢nd a ziskovost se udrzuje na vysoké
Urovni. Soucasna faze hospodarského a finan¢niho cyklu se odrazi v dal$im poklesu rizikovych vah i o¢ekavanych ztrat z hlav-
nich Gvérovych portfolii bank. Nizké rizikové vahy u avérl na pofizeni rezidencnich nemovitosti mohou vést v delsim obdobf
ke vzniku nadmérnych kapacit v tomto trznim segmentu a nardstu koncentrace v portfoliich bank. V pfipadé obratu v cyklu
a zejména v pripadé deldiho trvani nepfiznivého vyvoje Ize oCekavat citelny nardst opravnych poloZek i rizikovych vah. Vy-
znamnym prvkem posilujicim odolnost bank vici takovému vyvoji jsou kapitalové rezervy, jejichz Uroveri bude postupné na-
rdstat v navaznosti na zvySovani sazby proticyklické rezervy v Ceské republice i v dal3ich zemich, v nichz maji domaci banky

expozice (v pripadé domécich bank se jedna zejména o expozice umisténé na Slovensku).

Banky a pojistovny ziistavaji odolné vici pfipadnym nepfiznivym sokim

Hypoteticky nepfiznivy vyvoj ekonomiky v rdmci makrozatézového testu bank s pétiletym horizontem se projevil vyraznym
poklesem kapitalového poméru sektoru (o 8,8 p.b. na 9,9 %), presto v3ak zlstal kapitdlovy pomér nad regulatornim mini-
mem 8 %. Pokud by v3ak banky nedisponovaly na pocatku testu dobrovolnym kapitalovym pfebytkem (3 p.b.), poklesl by
kapitalovy pomér celého sektoru pod regulatorni minimum. To zvyraznuje potfebu adekvatni Urovné kapitalovych rezerv
urcenych ke kryti cyklickych rizik. Vysokou miru odolnosti vykazaly v zatéZovém testu rovnéz pojistovny.

Sektor penzijnich spole¢nosti je nadale zranitelny vici trznimu vyvoji

Vyvoj na finan¢nich trzich viak nebyl pfiznivy pro penzijni spole¢nosti a vedl k oslabeni jejich odolnosti. Zejména pokles trz-
nich cen Ceskych statnich dluhopist vedl k poklesu hodnoty aktiv nékolika transformovanych fond pod hodnotu jejich za-
vazkU. Nékolik penzijnich spole¢nosti proto muselo dopliiovat prostfedky do svych transformovanych fondd. Pokud by pokles
trznich cen aktiv pokracoval, u fady transformovanych fond(l neni vylou¢ena nutnost dalsiho dopliiovani prostfedkd. CNB
situaci monitoruje a s dot¢enymi penzijnimi spole¢nostmi vede intenzivni dialog ohledné jejich kapitélového planovani.

Ceska ekonomika se posunula dale v riistové fazi finanéniho cyklu

Hodnoceni pozice doméci ekonomiky ve finan¢nim cyklu je vychozim bodem pro rozhodovéani o nastaveni proticyklické kapi-
talové rezervy. CNB pfi tom prihlizi k vyvoji celkové zadluzenosti v ekonomice, indikatordim aktivity a podminek ve finan¢nim
sektoru a ukazatellm zranitelnosti bankovniho sektoru vici nepfiznivym Sokdm, které souvisf s cyklickym vyvojem ekonomiky.
Hlavnim ukazatelem zadluZenosti ekonomiky je pomér celkovych Gvérd poskytnutych soukromému nefinan¢nimu sektoru
a hrubého domaciho produktu. Mezi indikatory aktivity a podminek patfi pfedevsim Gvérova dynamika, standardy pfi posky-
tovanf avérl, ceny reziden¢nich a komerénich nemovitosti, vynosy financ¢nich aktiv apod. Mezi zkoumané ukazatele zranitel-
nosti bankovniho sektoru se pak radi predevsim udrzitelnost aktualni ziskovosti, adekvatnost kapitdlu a kapitalovych rezerv
a Uroveri tvorby opravnych polozek. CNB dostupné informace hodnoti v souhrnu tak, Ze v priib&hu letogniho roku se doméci
ekonomika posouvala déle v rastové fazi finan¢niho cyklu, pficemz se zaroveri zvysovala zranitelnost bankovniho sektoru vici
pfipadnému zhorseni ekonomické situace. Pfispivaly k tomu finan¢ni podminky, které jsou i pres nardst urokovych sazeb
nadale zna¢né uvolnéné. Optimistickd ocekavani ohledné budouciho vyvoje pfijm0 a cen aktiv podporuji sviznou Gvérovou
dynamiku. Ceny bydleni ptes zvolnéni tempa réistu Uvérd nadale rychle rostou a zéistavaji podle odhadu CNB nadhodnocené.
Ziskovost bank podporuji mimoradné nizké ztraty ze znehodnoceni aktiv. Ty se béhem druhého ctvrtleti 2018 dostaly pre-
chodné az do zapornych hodnot, coZ viak neni z dlouhodobého hlediska udrzitelné. DalSim zdrojem zvy3ené cyklické citlivosti
jsou klesajici rizikové vahy u nékterych typl Uvérl. To znamend, Ze pro poskytnuti urcitého objemu Gvérd potiebuji banky

Ceska narodni banka / Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory
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méné kapitalu. Pokud by ¢ast soucasnych zisk( nebyla vyuzita k posileni kapitalu, mohly by se nékteré banky po obratu
v cyklu vedoucim k nar@stu rizikovych vah dostat do nepfiznivé kapitdlové pozice. Riziko, Ze by vytvarené rezervy ke kryti
budoucich ztrat nemusely byt zcela dostacujici, zesiluje skutecnost, Ze pomér opravnych polozek k celkovym Gvérim se po
pocatecnim zvyseni souvisejicim s pfechodem na novy Gcetni standard IFRS 9 v dalsim pribéhu roku 2018 zacal vracet ke
klesajicimu trendu.

S vyhodnocenim cyklickych rizik a miry zranitelnosti bankovniho sektoru je konzistentni zvyseni sazby pro-
ticyklické kapitalové rezervy

V ndvaznosti na vy$e uvedené hodnoceni se bankovni rada CNB rozhodla na svém jednani dne 29. listopadu 2018 zvysit
sazbu CCyB na 1,75 % s platnosti od 1. ledna 2020. Ve svém rozhodnuti pfihlédla rovnéz k tomu, Ze dodatecnym potencial-
nim zdrojem zranitelnosti bankovniho sektoru zGstava jedna z implikaci pfechodu na ucetni standard IFRS 9. Ten by mél byt
z dlouhodobého hlediska pro financni stabilitu pfinosem, nebot ve srovndni s pfedchozim standardem IAS 39 vytvafi podmin-
ky pro to, aby opravné polozky ke kryti ztrat byly vytvafeny vas a v dostate¢né mire. Vysledky makrozatézovych testd bank
zverejnénych ve ZFS 2017/2018 v3ak podporuji ndzory, ze koncept ocekavanych ztrat IFRS 9 mize mit za urcitych podminek
vyznamny efekt ve smyslu rychlého aZ skokového promitnuti nepfiznivé ekonomické situace do kapitalu.

Pfipadné ochlazeni Gvérové dynamiky nebude pfedstavovat hlavni divod pro bezprostiedni snizeni sazby pro-
ticyklické kapitalové rezervy (CCyB)

Vétsina bank spliiuje souhrnny kapitdlovy pozadavek, skladajici se z minimalni regulatorné stanovené drovné v Pilifi 1,
pozadavkl na zékladé vyhodnocent rizik dohledovym organem v Pilifi 2 a kapitalovych rezerv, s dostatecnou rezervou. Banky
maji za pfedpokladu primérené dividendové politiky na agregatni Grovni dostate¢ny prostor na pfipadné navyseni CCyB a rdst
svych avérovych portfolii. V pripadé pokracovani rychlé Uvérové dynamiky, zvySovani rizik spojenych s financovanim rezidenc-
nich nemovitosti, kumulace cyklickych rizik v bankovnim sektoru a nardstu jeho zranitelnosti je CNB pfipravena sazbu pro-
umozni rezervu plné rozpustit. Hlavnim dlvodem pro pfipadné snizeni sazby viak nebude samotny pokles Gvérové aktivity ci
obezretnéjsi poskytovani novych Gvérl, nebot cyklické riziko pfijaté v dobach nadprimérného Gvérového rlstu a uvolnénych
finan¢nich podminek zGstava v bilancich bank i nadale. Ddvodem pro snizeni sazby CCyB by mély byt jednoznacné signaly
o materializaci pfijatych rizik, kterd se promitd do nardstu rizikovych vah, zvysené tvorby opravnych polozek a zvySovani ob-
jemu nevykonnych Gvérd. Proces snizovani sazby CCyB musi byt optimdalné nacasovan, nebot velmi brzké snizeni by zvysilo
dobrovolny prebytek kapitalu v bankovnim sektoru, ktery by v urcitych situacich nemusel byt obezietné dale drzen ke kryti
budoucich ztrat a vyssich kapitalovych pozadavkl dle Pilite 1, a jeho odcerpani by mohlo vést k narlstu zranitelnosti sektoru.
Naopak pfilis pozdni rozpusténi rezervy, kdy se jiz materializované ztraty odrazi v rlistu kapitalovych pozadavk( v plné mite,
by mohlo vyustit v omezeni Gvérové nabidky ze strany bank a neumoznilo by vyhladit sestupnou fazi finan¢niho cyklu.

Pfijmova dostupnost bydleni se vlivem rastu cen reziden¢nich nemovitosti dale zhorsila

Realizacni ceny reziden¢nich nemovitosti se v prvni poloviné letoSniho roku dale zvysily a ve srovnani s predkrizovym vrcholem
v roce 2008 jsou vyssi témér o Ctvrtinu. Rychlost cenového rdstu se od konce roku 2017 zacala snizovat, nicméné meziro¢ni
nardst o 7,5 % ve druhém ctvrtleti 2018 predstavuje v evropském kontextu i nadale pomérné sviznou dynamiku. Obé nove
metody vyuzivané CNB pro vyhodnoceni potencialniho nadhodnoceni cen bydleni naznacuji, e nadhodnoceni se od konce
roku 2017 vlivem vyvoje ve druhém ctvrtleti 2018 v souhrnu lehce zvysilo a na konci prvniho pololeti letosniho roku doséahlo
v prdméru 10 %. Ukazatele pfijmové dostupnosti bydleni PTI (cena bytu ve vztahu k pfijmim) a LSTI (vySe dluhové sluzby vici
pHjmam) se v poslednich dvou letech trvale zhorduji. Za hlavni faktor tohoto vyvoje CNB povaZuje nedostate¢nou nabidku
bytl vzhledem k poptavce v Praze a nékterych dalsich velkych méstech.

Spirala mezi cenami nemovitosti a Uvéry na jejich pofizeni se prozatim dale neroztaci

V ZFS 2016/2017 zvefejnéné v cervnu 2017 oznacila CNB za nejvyznamnéjsi domaci riziko pokracovani roztaceni spirdly mezi
cenami nemovitosti a Uvéry na jejich pofizeni. Ve druhé poloviné roku 2017 se spirdla roztacet prestala a stejné Ize hodnotit
vyvoj za prvni polovinu roku 2018. Za tim stoji v rozhodujici mife zpomaleni tempa rdstu cen bydleni. Podminky pro
financovani nakupu bydleni na Gvér jsou vdak nadale atraktivni. Urokové sazby u Gvérd na bydleni se pohybuiji vyrazné pod
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dlouhodobym préimérem a pfi zohlednéni mzdové inflace zlstavaji vnimané redlné naklady dluhu zaporné. V prostiedi
pfiznivého vyvoje pfijmové situace domacnosti a nizkych placenych trokd tak setrvava ochota domdcnosti financovat vydaje
prostfednictvim dluhu na vysoké drovni. Rizikovym scénafem pro budouci obdobi je tedy situace, kdy by znac¢nad cast
domdcnosti zacala povazovat souc¢asnou dynamiku pfijmd za permanentni a podléhala by iluzi snadného splaceni rostoucich
dluhd. A stejné tak pokud by zacal prevladat predpoklad, Ze ceny bydleni jiz v budoucnosti jen porostou.

Objemy novych Gvérid na bydleni setrvavaji na vysoké urovni

Pres postupné zpfisnovani limitl LTV a zvySovani Urokovych sazeb se objem nové poskytovanych GUvérd na bydleni i novych
hypotecnich Uvérd v loriském a letosnim roce zvySoval. Nepotvrdily se tak loriské ,predpovédi” ze strany nékterych trznich
Ucastnikd, Ze trh po zpfisnéni limitu LTV od dubna 2017 poklesne o pétinu ¢i dokonce o tfetinu. Objem skute¢né novych
hypotecnich uvérl bez refinancovani a refixaci dosahl loni 175 mld. K¢ a o nékolik miliard pfekonal Uroven z roku 2016. Za
12 mésict od Fijna 2017 do zafi 2018 se tento objem dale zvysil a dosahl 183 mid. K&. Je pravdépodobné, Ze na silném
nardstu ve tfetim Ctvrtleti letosniho roku se podilela také medialni a marketingova kampar predchazejici zavedeni limitd DTI
a DSTI od fijna 2018. Jejim efektem byly vysoké objemy poskytnutych hypotecnich Uvérd v mésicich, které zacatku platnosti
tésné predchazely. Doslo ke sniZzeni objemu refinancovanych Gvérd, coz vsak nesouvisi s makroobezifetnostnimi opatfenimi
CNB.

Na rizika spojena s uvérovym financovanim bydleni reaguje CNB nastroji makroobezietnostni politiky
Vychodiskem k omezovani systémovych rizik spojenych s trhem rezidencnich nemovitosti a Gvéry na bydleni je sada pravidel
obsazena v Urednim sdéleni Doporuceni k fizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych GvérG zajisténych rezidencni
nemovitosti (dale ,Doporuceni”). To stanovuje kvantitativni limity ukazatelG LTV, DTI, DSTI, maximalni délky splatnosti tveér(
i kvalitativni kritéria pro jejich obezfetné poskytovani. Rizika spojena s poskytovanim hypotecnich Uvérl a dodrzovani
Doporuceni ze strany bank posuzuje CNB dvakrat ro¢né. Hlavnim informaénim zdrojem pro provadéni souhrnnych analyz je
plogné Setfeni Gvérd zajisténych rezidenéni nemovitosti (dale ,Setfeni”). Z posouzeni provedeného na zékladé udaji
o poskytovanych uvérech za prvni polovinu roku 2018 vyplyva, Ze ¢ast avérl ma vysoce rizikové charakteristiky, nicméné
celkova rizika spojend s poskytovanim hypotecnich Gvérd se dale nezvysuiji.

Doporuéené limity LTV jsou bankami pievazné dodrzovany a jejich sou¢asné nastaveni povazuje CNB za
dostatecné

Banky postupuji u limitli LTV pfevazné v souladu s aktuding platnym Doporucenim. Uvéry s LTV 80-90 % cinily v prvnim
pololeti 2018 zhruba 10 % nové Gvérové produkce, ¢imz byl na agregétni Urovni dodrzen doporuceny 15% limit. S ohledem
na zpomalovani dynamiky cen rezidenc¢nich nemovitosti, rychly rist prijmG domécnosti a zastaveni zvysujiciho se nadhodno-
ceni cen bytd povazuje CNB aktualni hodnoty doporucenych LTV limitl za postacujici a nepoklada za nezbytné je nyni zptis-
nit. Pfi zohlednéni pretrvavajiciho nadhodnoceni cen bydleni a prevazujiciho oceriovani zastav podle kupnich cen vsak pokla-
da CNB stavajici limity LTV i nadale za hrani¢ni. CNB bude proto ovéFfovat dodrzovani pravidel obezfetnostniho ocetiovani
zastav s cilem zajistit, aby jednotlivi poskytovatelé neziskavali trzni podily na Ukor ostatnich obchazenim limitli pomoci pristu-
pl, které nejsou v souladu se znénim Doporuceni. Zaroven bude od poskytovatel(i v ramci Setfeni dlisledné vyzadovat vyka-
zovani Udajd o kupnich cenach a hodnotach zastav metodicky spravnym zpUsobem. Bude rovnéz kontrolovat dodrzovani
zasad uvedenych v dohledovém benchmarku (shrnuti zasad popisujicich, jak by mély banky pfi poskytovani Uvéru z hlediska
zachovavani obezfetnosti postupovat, zvefejnéném v listopadu 2017 v ,,Dohledovém sdéleni k poskytovani Uvérl domacnos-
tem Gvérovymi institucemi”). Na rizika spojena s nedostate¢nym dodrzovanim Doporuceni a obezfetnostnich pravidel fizeni
rizik CNB reaguije — a je pfipravena reagovat i nadale — prostfednictvim dodate¢ného kapitalového pozadavku v rdmci SREP.

Rozdéleni novych uvéri podle ukazatell LTI a LSTI zGstava stabilni, indikuje vsak existenci pfijimani zvysenych
rizik

S platnosti od 1. Fjna 2018 bylo Doporuc¢eni CNB dopInéno o horni hranice ukazatele DTI (pomér vy3e dluhu a ro¢nich ¢istych
prijm0, debt-to-income) na Urovni 9ndsobku a ukazatele dluhové sluzby na 45 % Ccistych rocnich pfijmd zadatele. Jiz Gvéry
s DSTI nad 40 % a DTl nad 8 CNB povaZuje za vysoce rizikové a doporucuje poskytovateldim posuzovat takové Zzadosti ob-
2vl4§té obezretné. CNB v rdmci Setfenf dosud nepo?adovala informace o ukazatelich DTl a DSTI za jednotlivé Gvéry, pfistoupi
k tomu aZ v ndvaznosti na platnost vye uvedenych limitd. CNB nicméné vyhodnocuje rizika na zakladé ukazateldl LTI a LSTI,
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které jsou pocitany na zakladé vyse poskytovaného hypotecniho Uvéru. Rozdéleni Uvérd podle ukazatele LTI a LSTI se v Case
témér neméni. Podil poskytnutych novych Gvérd s LTI nad 9 v prvnim pololeti 2018 ¢inil 6,5 % a podil Uvérd s LSTI nad 45 %
pouze 5,8 % Gvérd. Uvéry v obou kategoriich se ¢aste¢né prekryvaji a celkové by tak v prvnim pololeti 2018 pres LTI
s hodnotou nad 9 a LSTI nad 45 % objemové ,neprodlo” pouze necelych 9 % poskytnutych Gvérd. Vzhledem k tomu, Ze
CNB zohlednila existenci specifickych pripadd tim, Ze poskytovateltim umoznila vyuzit rezim 5% vyjimky, nemély by se nové
stanovené limity DTl a DSTI dotknout vyrazného poctu zadateld. Rada Zadatel& ma v3ak jesté dalsi finan¢ni zavazky. Podle
vyjadieni Ceské bankovni asociace by stanovené hranice DTl a DSTI v lofiském roce nespliiovala pétina Zadatel(l, ktefi uspéli.
CNB povazuje avizovany dopad ve w3i 20 % za prehnany. Pokud by mél odpovidat skute¢nosti, musely byt ve velkém poctu
poskytnuty hypote¢ni Gvéry tém zadateldm, ktefi jiz byli nemalou mérou zadluzeni. To by indikovalo vyznamné zvysenou
Uroven rizik. Limity DTl a DSTI jsou adekvatnim nastrojem k omezeni narlstani téchto rizik.

CNB usiluje o zdkonnou pravomoc stanovovat horni hranice ukazatelG hypoteénich Gvérd LTV, DTl a DSTI

CNB spolu s MF CR predloZila do legislativniho procesu novelu zékona o CNB, jejiz sou¢asti je zmocnéni stanovit pravné za-
vaznym zpUsobem prostfednictvim opatieni obecné povahy horni hranice ukazatell LTV, DTl a DSTI. Tfi ukazatele jsou zvole-
ny z toho ddvodu, e CNB nem0iZe naleZité plnit zdkonem svéFené Ukoly pouze s pouzitim ukazatele LTV. P¥jmové zaméfené
ukazatele DTl a DSTI maji svdj nezastupitelny vyznam, nebot omezuiji rizika spojena s nadmérnou vysi a délkou dluhd domdac-
nosti. Stanoveni stropu zadluzenosti je klicové pro udrzeni systémovych rizik na prijatelné Grovni v déletrvajicich dobrych
Casech. Navrh byl pfipraven primarné z preventivnich dlvodl, nebot v budoucnosti mohou poskytovat hypotecni Gvéry
v mnohem vét$i mife i zahrani¢ni instituce, které by nespadaly pod obezfetnostni dohled CNB. Za této situace by jedinou
cestou k zajisténi rovného postaveni na trhu a zabranéni nekalé konkurenci mezi poskytovateli bylo stanoveni podminek pro
viechny subjekty na zakladé zakona.

Seznam jinych systémové vyznamnych instituci se neméni

CNB je povinna stanovit seznam jinych systémové vyznamnych instituci (dle jen ,J-SVI”) a alesport jednou ro¢né tento se-
znam prezkoumat. Podle nového vyhodnoceni CNB pdsobf v domécim finan¢nim sektoru jako J-SVI nadéle sedm konsolida¢-
nich celk(l (Ceskoslovensk& obchodni banka, Ceské spofitelna, Komeréni banka, UniCredit Bank, PPF FH B.V., Raiffeisenbank,
a Jakabovi¢ & Tka¢) a jejich seznam se tak pro rok 2019 neméni. CNB v tuto chvili nepovaZuje za nezbytné stanovovat z titulu
zafazeni mezi J-SVI dodatecny kapitdlovy pozadavek bankam, které jsou soudasti prislusnych regulatornich konsolida¢nich
celkl. Pét bank s vysokym stupném domaci systémové vyznamnosti je povinno udrzovat kapitalovou rezervu ke kryti systé-
mového rizika. Pfezkum této povinnosti, ktery je CNB povinna provadét ve dvouleté frekvenci, prob&hl ve druhé poloviné
roku 2018 a v ndvaznosti na néj byly sazby rezervy pro jednotlivé banky potvrzeny v dosavadni vysi.
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2 REALNA EKONOMIKA A FINANCNi TRHY

2.1 MAKROEKONOMICKE A FINANCNi PROSTREDI

Globalnim rizikem z(stava vysoka zadluzenost
Hlavnim rizikem pro globdlni finan¢ni stabilitu a nepfimo i pro domaci ekonomiku je vysoké zadluzeni soukromého sektoru.
Historické zkusenosti ukazuji, Ze rychly rlst zadluZzenosti byl jednou z pfi¢in v fadé minulych financ¢nich krizi (Graf II.1). Vysoka
Uroven zadluzeni soukromého sektoru se tyka primarné vyspélych zemi (Graf 1l.1 CB), avsak nékolik let trvajici globalni hon
investor(l za vynosem podporoval rdst zadluZenosti rovnéz v rozvijejicich se ekonomikach, obzvlasté v Ciné. Naplnéni rizika
dluhové udrzitelnosti je prozatim potlaceno prostfedim nizkych Urokovych sazeb a uspokojivym hospodéarskym rdstem, které
usnadniuji splaceni dluhu. Vyhledy hospodarského rlstu pro tento i pfisti rok vsak byly mirné prfehodnoceny smérem dold
(Graf 1.2 CB, GEV, listopad 2018). Toto pfehodnoceni odrazelo pfedevsim zvysuijici se politickou nejistotu, kterd je spojovana
se zavadénim protekcionistickych opatfeni v obchodnich vztazich mezi duleZitymi ekonomickymi centry (Graf 1.3 CB). Riziko
nizsiho nez ocekavaného rlstu vyspélych ekonomik dale zesiluje zhorsujici se ekonomicky vyvoj v rozvijejicich se zemich.!

1

Graf Il.1
Zadluzenost soukromého nefinan¢niho sektoru
(v % HDP)
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Pramen: BIS
Pozn.: Dluh je souctem veskerych Gvér(i poskytnutych domacimi bankami, nebankov-

nimi institucemi a nerezidenty. Soukromy sektor zahrnuje nefinan¢ni podniky,
domacnosti a neziskové instituce slouzici domacnostem. Metodika BIS pro vypo-
Cet zadluzenosti se mlze lisit od metodiky pouzité narodnimi autoritami. Z toho
davodu nemusi Gdaje v grafu souhlasit s daji reportovanymi jingmi institucemi.
Udaj o zadluzenosti za rok 2018 je k 31. 3. 2018.

Graf 1.2
Vyvoj miry zadluzenosti v CR a eurozéné
(v % HDP)
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Pozn.: Vodorovné cary ilustruji drovné dluhové udrzitelnosti. Pro sektor doméacnosti
a sektor nefinan¢nich podnikl odpovidaji hrani¢nim hodnotam, které u danych
ukazateltl pouziva pfi hodnoceni makroekonomickych nerovnovah Evropska
komise (MIP), tj. zadluzenost soukromého sektoru 133 %. V pfipadé vladniho
dluhu je pouzita hranice uvadéna v odborné literatufe zabyvajici se touto pro-
blematikou.

Zvysujici se americké Urokové sazby, posilovani amerického dolaru a rizika spojend s protekcionistickymi tendencemi se odrazeji

v klesajicich pritocich kapitalu do rozvijejicich se ekonomik. U zemi s vysokymi vnéjsimi nerovnovahami dochéazi k oslabovani ménového
kurzu a narlstu kreditnich prirazek (Global Financial Stability Report, fijen 2018).
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Eurozona roste, zadluzeni v nékterych zemich vsak jiz mohlo dosahnout hranice udrzitelnosti

Ekonomika eurozoény jako celku v leto3nim roce roste, vyhledy jsou viak prfehodnocovany smérem doll (Graf 1.2 CB). Rozdily
v hospodarské vykonnosti mezi ¢lenskymi zemémi pretrvavaji a nadale panuji obavy ohledné dopadd brexitu.? Hospodarsky
rQist a priznivé finan¢ni podminky umoznily pokles primérné miry zadluZzenosti eurozény. Ta je v3ak stale nad svou teoretic-
kou hranici udrzitelnosti (Graf 11.2). | kdyz je vyvoj zadluZzeni mezi zemémi dosti rozdilny (Graf 1.4 CB), zvy3ena rizika spojena
se zadluzZenosti soukromého sektoru vnima jiz znacna Cast z nich (Tab. II.1). Zadluzenost soukromého sektoru je Gzce prova-
zana se zadluZenosti vefejného sektoru a zavazky zemé vici zbytku svéta. Silné zadluzeny vladni sektor bez dostatecného
prostoru pro zvyseni fiskalnich vydaji neni schopen pUsobit proticyklicky a pfispét k tlumeni dopadu naplnéni Uvérovych rizik
soukromého sektoru. Od posledni globalni krize se i pfes hospodarsky rdst viadni zadluzeni v mnoha zemich eurozény zvysilo,
v nékterych z nich soucasné se zadluzenim soukromého sektoru (Graf 1.5 CB). Riziko dluhové udrzitelnosti je tak v nékterych
zemich vysoce relevantni.

Tab. 111
Potencialni zdroje rizik pro finanéni stabilitu vnimané vybranymi narodnimi autoritami
DK | HU CZ FH BE SE SK NO NL

AT
Ziskovost bank ----------------
Sektor pojitoven | N | | N D
Sektor penzinich fond [ ENMINEEENENEENNENY  NENENEN .
Kvalita aktiv I .
Surchované riziko | [ [ [ [ [
Zaduzenostpodnik MMM NEENNEENEEE @ 40
Makioekonomické rizko [NMINNMIENENRINNNANNE -
Zadluzenost domacnosti [NMNNMNENENNENNENNENS  BEARESEE . B
Rezidencninemovitosti [NMIMINN  SWEEEEES BEES
Overova dynamika | ..

Mira rizika: - Vysoka - Stfedni - Nizka
Pramen: CNB

Pozn.: Hodnoceni vychézi z kvalitativniho posouzeni poslednich zvefejnénych zprav o financni stabilité pfislusnych zemi. V pfipadé, ze dané riziko nenf ve zpravé zminovano, je
hodnoceni zalozeno na interpretaci ukazatelt z ESRB Risk Dashboard ze strany CNB. Poradi statl a rizik v tabulce je ziskdno pomoci algoritmu optimalizujiciho vizudlni kon-
trast.

Vysoce zadluzené zemé jsou zranitelné&jsi vici narlstu urokovych sazeb a rizikovych prémii

Vysoce zadluzené zemé jsou velmi zranitelné vici nardstu Urokovych sazeb, nebot i jejich pomérné maly narlist mdze zpdso-
bit vyznamné zvy3eni Urokovych plateb a urychlit pfichod recese.?> Ménové podminky ve vétsiné vyspélych zemi jsou stéle
velmi uvolnéné (Graf 1.6 CB)*, vysoka zadluzenost tak nepredstavuje bezprostfedni riziko. Podporuji viak silnou Gvérovou
dynamiku a dale pfispivaji k narGstu cen aktiv véetné nemovitosti. Ve druhém ctvrtleti 2018 se mezirocni tempo rlstu Gvérl
doméacnostem nachazelo nad 6 % u deviti zemi EU, v pfipadé uvér( nefinan¢nim podnikdm prekrocila tuvérova dynamika

2 Za druhé ¢tvrtleti 2018 dosahl meziroeni rdst realného HDP v nejvétsich ekonomikach eurozény téchto hodnot: Spanélsko 2,5 %, Némec-
ko 1,9 %, Francie 1,7 %, Itdlie 1,2 %.

3 Ve druhé poloviné 80. let se pomérné rychle zvy3ovala relativni zadluzenost Svédskych domacnosti, a pak i relativni ceny bydleni. V reakci
na makroekonomické nerovnovahy, infla¢ni tlaky a reakci Riksbank na tuto situaci se dostaly nomindlni Urokové sazby na zacatku 90. let
na vysoké Urovné. To se odrazilo ve zna¢ném narlstu Grokovych plateb domdcnosti (az 16 % disponibilniho piijmu v roce 1992). Kombi-
nace pfisnych makroekonomickych politik, recese, naslednych problému se splacenim Gvérd na financovani nemovitosti a volatility na trhu
aktiv vedla k tomu, Ze 3védsky bankovni sektor jako celek zbankrotoval.

4 Od fijna 2018 ECB snizila mési¢ni objem cistych nakupd aktiv na 15 mid. eur. Pokud pfichézejici Gdaje potvrdi stfednédoby infla¢ni vyhled,
budou cisté nakupy ukonceny ke konci letosniho roku. Reinvestovani jistiny splatnych cennych papirG vak bude zachovano tak dlouho,
jak to bude nezbytné k udrzeni priznivych podminek likvidity a vyrazné miry ménové akomodace. Nastaveni zdkladnich ménovépolitickych
sazeb se neménf a ocekava se, Ze na soucasnych Urovnich, tj. 0 % pro hlavni refinan¢ni operace, 0,25 % pro mezni zapdj¢ni facilitu
a -0,40 % pro depozitni facilitu, zGstanou sazby alespori do léta 2019.
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tuto hranici ve dvanacti zemich EU.> Jednolety rdst cen reziden¢nich nemovitosti pfesdhl 5 % u patnacti zemi EU (Graf I1.3).
Vysoké a v relaci k fundamentélnim faktordm nadhodnocené jsou i ceny jinych aktiv (Graf 1l.4). Daldim rizikem pro financni
stabilitu tak zlstava nahlé a neusporadané precenéni rizikovych prémii, které by vedlo ke skokovému narlstu zejména delSich
vynosl na finan¢nim trhu. To by mélo za nasledek prodej nadhodnocenych aktiv, dalsi narlst rizikové averze a vznik spiraly
mezi rlstem rizikovych prémii, poklesem cen a prodejem aktiv. V prlbéhu letosniho roku doslo na trzich k nékolika kratko-
dobym a skokovym vykyviim, a to zejména v reakci na pfiznivé zpravy z americké ekonomiky, v souvislosti se zvysenou nejis-
totou po italskych volbach ¢i ve spojitosti s prudkym oslabenim turecké liry. Pfecenéni rizikové prémie u rizikovych korporat-
nich dluhopist a cen akcii bylo prozatim nejpatrnéjsi u trhl v rozvijejicich se zemich. Zvy3enou nejistotu na globalnich financ-
nich trzich naznacuje i index SKEW, ktery odrazi aktivitu investord pfi zajistovani svych portfolii proti mimoradné nepfiznivym
udalostem (tzv. ,tail” riziku).

Graf 1.3 Graf 1.4
Rulst cen nemovitosti ve vybranych zemich Ukazatele pfimérenosti cen akcii a dluhopisi a trzni
(v %) volatilita
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Pozn.: Akcie — pro US pouzity index SP500, pro EA Euro Stoxx 50 a MSCI Emerging
pro Rozvijejici se trhy. Dluhopisy — pouzita rozpéti vynosd dluhopist s ratingem
ve spekulativnim pasmu (BB+ a niz3i) oproti vynostim statnich dluhopist korigo-
vand o pfipadné opcionality (option-adjusted spread). Hodnoty vyhlazeny
20dennim klouzavym primérem.

5 VBG, CZ, EE, LT, LU, MT, RO, SI a SK presahlo meziro¢ni tempo rlstu bankovnich Gvérd domacnostem 6 %. Meziro¢ni tempo rdstu
bankovnich Gvérd nefinan¢nim podniktim pres 6 % zaznamenaly tyto zemé: AT, BE, BG, DE, EE, FR, HU, LT, LU, MT, PL a SK (ESRB Risk
Dashboard, zafi 2018).
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Zadluzenost nefinancniho soukromého sektoru ceské ekonomiky je relativné nizka, avsak roste

Hospodarsky rast, ktery ve druhém Ctvrtleti 2018 mirné zvolnil na 2,4 %, tahla silnd domaci i zahrani¢ni poptavka. Mezirocni
rist HDP by dle prognézy CNB mél za cely rok 2018 prekrotit hranici 3 % a obdobna dynamika by méla pretrvat i v pistich
dvou letech (Zprava o inflaci 1V/2018). Domaci poptavka je podporovana robustni spotfebou domacnosti, kterd odrazi rychly
rGst disponibilnich prijmd v prostiedi napjatého trhu prace a nizké nezaméstnanosti. Pozorovany vyvoj pfijmd vzbuzuje silny
optimizmus ohledné budouciho vyvoje a vede k akceptovani vy3siho zadluzeni. Absolutni vyse dluhu pomérné rychle roste,
i kdyz relativni mira zadluZenosti zUstava diky svizné pfijmové dynamice dosud primérena (Graf Il.2 a Graf II.5 CB). Jeji po-
zvolny nardst viak maze v stfednédobém ¢i dlouhodobém vyhledu vydstit ve strukturalni riziko. Vy3si mira zadluZzenosti Ces-
kého soukromého sektoru bude mit v pfipadé pfechodu ekonomiky do recese nepfiznivy vliv na jeji hloubku i délku trvani. Za
nejpravdépodobnéjsi spoustéc hlubsi recese Ize v soucasnosti povazovat naplnéni vnéjsich rizik souvisejicich zejména s vyse
zminénym globalnim precenénim rizikovych prémii a vysokou zadluZenosti zemi eurozény.

Ptes pokracujici rist nominalnich sazeb z(stavaji redlné vynosy zaporné

CNB pokracovala i letos v normalizaci mé&nové politiky, podobné jako nékteré dalsi centraini banky (CA, UK ¢ US). Aktudlni
ménovépolitickd sazba je od listopadu 2018 na Urovni 1,75 % (Graf I1.6 CB). Rist ménovépolitické sazby v obdobi leden az
z&¥ 2018 odréazely vynosy Ceskych statnich dluhopisti (ve stejném obdobi na pétileté splatnosti +118 b.b., Graf II.5). Urokové
sazby Gvérl domdacnostem na bydleni a Uvérd nefinan¢nim podnikdm rostly vtomto obdobi pouze mirné (o 32 b.b,,
resp. 0 64 b.b.). Readlné vynosy viak zlstavaji na rekordné nizkych drovnich (Graf 11.6). To ma za nasledek pokracovani realo-
kace portfolii institucionalnich investort do rizikovéjsich aktiv, zejména akcii a korporatnich dluhopist (viz ¢ast 3.2). Zaporné
realné vynosy z vkladovych produktl také motivuji domacnosti k realokaci svych prostrfedk do vynosnéjsich umisténi zejmé-
na v podobé podill v investi¢nich fondech (Graf I1.9 CB) a k ndkupu nemovitosti na Uvér (viz ¢ast 2.2).

Graf IL.5 Graf 1.6
Vyvoj vybranych urokovych sazeb, vynosovych mér Vyvoj realnych vynost a sazeb
a inflace (v %)
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5 (Ve 5 z . Pramen: CNB
. Nové uvéry doméacnostem na spotfebu (prava osa) Pozn.: Ex-post realné sazby doméacnostem predstavuji vnimané realné naklady dluhu
Pramen: CNB a jsou pocitany jako rozdil nominalnich sazeb z novych Gvérd a historické mzdo-
Pozn.:  Hodnoty jsou ke konci mésfce s vyjimkou klientskych sazeb, kde jsou vyuzity vé inflace. Ostatni redlné vynosy a sazby jsou pocitany ex-ante pomoci o¢ekéava-
mésicni pramery. né inflace. Pro jednolety ¢esky statni dluhopis a vklady domacnosti je uvazovéno

ocekavani na horizontu 1 roku, pro ostatni vynosy a sazby na horizontu 3 let.
Ctvrtletni data jsou prevedena na mésicni linearni interpolaci.
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Ceny rezidenénich nemovitosti dale rostly, tempo jejich ristu vsak citelné zpomaluje

Realizované ceny reziden¢nich nemovitosti ve druhém ctvrtleti 2018 dale vzrostly a ve srovnani s predkrizovym vrcholem
v roce 2008 jsou témér o Ctvrtinu vyssi (Graf 11.7). Meziro¢ni narlist o 7,5 % (v druhém Ctvrtleti 2018) predstavuje v evrop-
ském kontextu i naddle pomeérné sviznou dynamiku a stfednédoby rlst cen patfi k nejvyssim v EU (Graf I1.3). Rychlost cenové-
ho rlstu se od konce roku 2017 zacala snizovat. Ke zpomalovani tempa cenového rlstu dochazelo do velké miry plosné
napti¢ celou CR. Spole¢né s realizovanymi cenami vykazaly plodné zpomaleni rovné? ceny nabidkové (Graf 11.10 CB).

Graf 1.7 Graf 1.8
Realizované ceny rezidencnich nemovitosti Odhadované nadhodnoceni cen byt
(2015 = 100; prava osa: v %) (v %)
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Pozn.: Oba pfistupy vychazeji z oficialni prognézy CNB.

Nadhodnoceni cen bytii zistava podle obou pouzitych pfistupl zvysené, pfijmova dostupnost bydleni se zhorsila
Odhad nadhodnoceni cen bytd je nové ziskavan na zakladé dvou rozdilnych metrik. Prvni metrika méfi nadhodnoceni cen
pomoci kritéria bezpecné a dlouhodobé udrzitelné obsluhy pfijatého Uvéru, ktery slouzi k financovani nemovitosti (,, Obezret-
nostni pfistup"). Indikator pritom zohledriuje prognézu CNB pro vyvoj ptjmé doméacnosti a Grokovych sazeb z Gvér(i na byd-
leni. Druha metrika je zalozena na teorii ocefiovani aktiv a definuje hodnotu nemovitosti jako tok diskontovanych budoucich
pfjm& plynoucich z jejiho prondjmu (, Valuacni pristup”).6 Vyhodnoceni na zakladé obou metrik naznacuje, Ze soucasné
ceny zUstavaji nadhodnocené, pfitemz nadhodnoceni se od konce roku 2017 lehce zvysilo (Graf 11.8). Pozorované ceny byt
tak nemuseji byt z dlouhodobého hlediska udrzitelné, a i pfes pokles meziro¢ni cenové dynamiky odrazeji napjatou situaci na
trhu nemovitosti. Zhorsuijici se situaci v oblasti pfijmové dostupnosti bydleni doklada rovnéz vyvoj indikatord PTI (cena bytu
ve vztahu k pfijmdam) a LSTI (vy3e dluhové sluzby vici pfijmdam). Hodnoty obou ukazateld v poslednich dvou letech vyznamné
vzrostly (Graf I1.11 CB). Za hlavni faktor tohoto vyvoje CNB povazuje nedostate¢nou nabidku bytl vzhledem k poptavce
v Praze a nékterych dalSich velkych méstech. Omezeni na strané nabidky vyplyvaji ze soucasné regulace v oblasti stavebniho
fizeni. Vzhledem ke své povaze mohou tato omezeni vyvoldvat dlouhodobéjsi tlak na rdst cen nemovitosti.

6 Tuto metriku Ize zjednodusené interpretovat jako hodnotu, ktera urCuje vyhodnost investice do bydleni oproti jejimu dlouhodobému
pronajmu (buy-or-rent problem). Také tato metrika zohlednuje aktualni oficialni progndzu CNB.
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Pozadované vynosy z komer¢nich nemovitosti zlistavaji na historicky nizké arovni

V prvni poloviné roku 2018 zUstaly ceny viech typl prémiovych komercnich nemovitosti vysoké, kdyz se vyse vynostl pozado-
vanych investory v tomto segmentu pohybovala na Urovni historickych minim (Graf 11.9). Odhadované nadhodnoceni mirné
vzrostlo u v3ech typl nemovitosti, na zvysené Urovni zUstava zejména u kancelarskych, logistickych a primyslovych objektl
(Graf 11.10). Po pfechodném nérdstu objemu uskute¢nénych transakci v roce 2017 se aktivita na tomto trhu vrétila k Grovnim
z pfedchozich let. Opétovné oZiveni na trhu by mohlo byt tazeno mirnym poklesem neobsazenosti stavajicich nemovitosti,
ktery je doprovazen rostouci vymérou nové dokoncenych ploch (Graf 11.12 CB).

Graf 1.9

Pozadované vynosy z komercénich nemovitosti
a objemy uskute¢nénych transakci
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Pramen: Jones Lang LaSalle

Pozn.: Jedna se o vynos pozadovany investory v prémiovém segmentu komercnich
nemovitosti. Objemy transakci jsou do roku 2013 vykazovany v ro¢ni frekvenci,
od roku 2014 jsou k dispozici ro¢ni klouzavé Ghrny v pololetni frekvenci.

Graf 11.10

Odhadované nadhodnoceni cen komercnich
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Pramen: Jones Lang LaSalle, CNB

Pozn.:  Nadhodnoceni je odhadnuto pomoci panelové regrese na vzorku zemi strednf
a vychodni Evropy (CZ, SK, PL, HU, RO) a DE. Vysledny odhad nadhodnoceni
stanoven jako primér za Ctyfi Ctvrtleti.
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2.2 NEFINANCNi SEKTOR

Vyvoj v nefinancnim sektoru ovliviiuje predevsim napjaty trh prace

V prvni poloviné roku 2018 pokracoval pozvolny pokles nezaméstnanosti a trh prace vykazoval zndmky prehfivani. Tempo
rGstu mezd se pohybovalo nad 8 % (Graf I1.11) a pfedstavovalo klicovy faktor pro zlepseni celkové piijmové situace domac-
nosti. Silny rlst mezd se promitl do optimistickych ocekavani domacnosti a jejich spotfebniho chovani (Graf 11.13 CB). Nicmé-
né mzdovy vyvoj jiz delsi dobu vyvolava narast celkovych nakladl nefinan¢nich podnikl a prispiva k poklesu miry jejich zisko-
vosti (Graf 11.12). AktudIni prognéza zverejnéna ve Zpravé o inflaci IV/2018 pfedpoklada, Ze tempo rlstu mezd jiz kulminova-
lo. Nicméné i v pfistich letech zUstane relativné vysoké a mélo by se jen postupné navracet k dlouhodobé udrzitelné Grovni.
Z tohoto divodu Ize ocekéavat, Ze tlaky na pokles ziskovosti sektoru nefinan¢nich podnik& budou nadale pokracovat.”

Graf 1.1 Graf 11.12
Vyvoj ukazateld trhu prace Mira rentability a mira investic v sektoru nefinancnich
(v %) podnik
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Pramen: CNB, CSU . . o o " Pozn.: Mira rentability pfedstavuje hruby provozni prebytek k hrubé pridané hodnoté
Pozn.:  Obecna mira nezaméstnanosti je sezonné oCisténa. Svisla Cara oddéluje pozoro- sektoru. Mira investic odpovida tvorbé hrubého fixniho kapitalu k hrubé pfidané
vané hodnoty od makroekonomické prognézy publikované ve Zpravé o inflaci hodnoté sektoru. Pocftano z ro¢nich klouzavych dhrnd.

IVI2018.

Pozitivni o¢ekavani se projevila v rostouci Uvérové aktivité sektoru nefinan¢nich podnika...

Meziro¢ni tempo rlstu bankovnich Gvérd nefinancnim podnikdm v zafi 2018 dosahlo 5,4 % (Graf IV.4). Vyznamné rostly
také ostatni slozky jejich financovani z cizich zdrojd — pfedevidim dluhopisové financovani (14,9 % meziro¢né k 30. 6. 2018)
a financovani ze strany nebankovnich poskytovatell financovani aktiv (6,4 % meziro¢né k 30. 6. 2018). Tempo rlstu ban-
kovnich Gvér nefinan¢nim podnikdm v cizich ménach zlstava po prechodném poklesu dlouhodobé vyssi nez u celkovych
avérl. V souladu s tim se ke konci tfetiho Ctvrtleti 2018 zvysil podil Uvérd v cizich ménach na troveri 30,9 % (o 1,4 p.b. mezi-
ro¢né) celkového objemu bankovnich Gvér( poskytnutych tomuto sektoru (Graf 1l.14 CB). Po delsim obdobi meziro¢nich
poklesll se ve druhém a tfetim Ctvrtleti 2018 v sektoru nefinancnich podnik obnovil rychly rist objemu novych Gvéra (v zafi
2018 dosahlo meziro¢ni tempo rlstu vyhlazené tfimési¢nim pramérem 23,3 %, Graf 11.13). Tento vyvoj je v souladu s vysled-
ky Statistického getteni CNB a Svazu pramyslu CR, ve kterém nefinan¢ni podniky indikovaly zvy$enf investi¢ni aktivity ve druhé
poloviné roku 2018.

7 Tento efekt miZe byt umocn&n vyvojem ménového kurzu. Prognéza CNB predpoklada opétovné posilovani ménového kurzu koruny viici
euru, coz by déle zvy3ovalo tlak na ziskovost nefinan¢nich podnikd — zejména exportérd.

Ceska narodni banka / Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory



REALNA EKONOMIKA A FINANCNI TRHY

Graf I1.13 Graf 11.14
Meziro¢ni tempa ristu novych korunovych Ukazatele zadluZenosti a pfijmi domacnosti
bankovnich avéra soukromému nefinanénimu sektoru (v %)
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Pozn.:  Nebankovni Gvéry pfedstavuji Gvéry poskytnuté ostatnimi finan¢nimi institucemi.

HDD je zkratka pro hruby disponibilni dlichod. Sektor domacnosti zahrnuje rov-
néz Udaje za neziskové instituce slouzici domacnostem.

= Domacnosti — na bydleni
= Domacnosti — na spotfebu

Pramen: CNB
Pozn.: Domacnosti zahrnuji i data za neziskové instituce slouzici domacnostem.
Meziro¢ni tempa rlstu jsou vyhlazena 3mési¢nim klouzavym priimérem.

... objem Gveéra poskytnutych v sektoru domacnosti zlistal na vysoké trovni

Rychlé tempo rlstu bankovnich Gvérd pokracovalo i v sektoru domacnosti (Graf IV.4). V zafi 2018 dosahlo u Gvérl na bydleni
meziro¢né 8,3 % a u Uvérl na spotfebu 6,6 %. Vedle optimistickych ocekavani byla Gvérova aktivita domacnosti taZzena
i stale nizkymi Grokovymi sazbami z Uvérd, do kterych se zpfisnéni ménové politiky v poslednich mésicich promitlo zatim jen
zCasti (Graf 11.5). Po ocisténi o mzdovy rlst zGstavaji vnimané redlné naklady dluhu u Gvérl na bydleni stale zaporné
(Graf 11.6). Vysoké tempo rudstu ve tfetim ctvrtleti 2018 zaznamenaly nové bankovni Gvéry domacnostem na bydleni (meziroc-
ni tempo rdstu vyhlazené tfimésicnim prmérem bylo 16,6 %, Graf 11.13) a jejich objem z(stava nadale zvyseny.® Vybrané
medianové charakteristiky nové poskytnutych retailovych Gvérd zajisténych rezidencni nemovitosti blize popisuje Box 2.1.

BOX 2.1: CESKA MEDIANOVA DOMACNOST S UVEREM ZAJISTENYM REZIDENCNi NEMOVITOSTI

Ceska medianova doméacnost, kterd si v prvni poloviné roku 2018 pofizovala nemovitost na dluh, si brala Gvér o veli-
kosti 1,62 mil. K& na nemovitost s kupni cenou 2,37 mil. K& pfi mésicnim pfijmu 38 410 K¢ (Tab. 1.1 Box). Median
kupni ceny se v prvni poloviné roku 2018 zvysil oproti roku 2017 o 8,3 % a rostl rychleji nez median vy3e Gvéru
(3,8 %) a median mési¢niho prijmu (4,5 %). Nejvyssi median aveérl méli nejmladsi zadatelé (kategorie 18-30 let),
nejvyssi medidn kupnich cen pak Zadatelé v kategorii 31-50 let, ktefi financovali vétsi ¢ast hodnoty nemovitosti
z vlastnich zdroji (Tab. 1.2 Box). Z geografického rozdéleni pak medidnovymi hodnotami vyse avérd, kupni ceny
i mésicniho pfijmu vycniva Praha, kde bylo poskytnuto 13 % z celkového poctu viech Gvérd (Tab. I1.1 CB). Distribuce

jsou nad celkovymi medidny kromé Prahy jesté hodnoty v kraji Stfedoceském a Jihomoravském. Stfedocesky kraj je

8 V fijnu 2018 vstoupilo v platnost nové Doporuceni CNB k Fizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych Gvérd zajisténych rezidencni
nemovitosti ze dne 12. 6. 2018. V dUsledku toho mohou byt tempa rlstu Uvérd ¢astecné navysena vliivem efektu predzasobent.
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zaroveni s Prahou rovnéz nad celkovym medianem v pfipadé mésicniho prijmu. Podil domacnosti s mési¢nim pfijmem
rovnym 25 674 K¢ (medidnova mzda v 1. Ctvrtleti 2018 v celé ekonomice) a nizsim, které si vzaly v prvni poloviné
roku 2018 hypotecni Gvér, byl 16 %. Medidnova vyse Uvéru u téchto domdacnosti byla 1,10 mil. K& pfi medidnové
kupni cené nemovitosti 1,55 mil. K¢.

Tab. 11.1 Box Tab. 11.2 Box
Medianové hodnoty uvéri domacnostem na bydleni Medianové hodnoty uvérd domacnostem na bydleni
2016 2017 1H 2018 dle vékovych kategorii v prvni poloviné roku 2018

Median vyse uvéru (mil. K¢) 1,50 1,56 1,62 18-30 31-50 51+
meziro¢ni zména (%) 4,00 3,84 Zastoupeni v Setfeni 24 % 68 % 8 %
Median kupni ceny (mil. K¢) 1,90 2,19 2,37 Median vyse tvéru (mil. K¢) 1,71 1,65 1,20
meziro¢ni zména (%) 15,26 8,26 Jeden zadatel 1,50 1,52 1,10
Median mési¢niho prijmu (K¢) 32 660 36 740 38410 Vice nez jeden 2,12 1,80 1,35
meziro¢ni zména (%) 12,49 4,55 Median kupni ceny nemovitosti (mil. K¢) 2,08 2,57 2,20
praiizn: CIE Jeden zadatel 1,90 238 2,06
Vice nez jeden 2,47 2,85 2,37

Median mési¢niho prijmu (K<) 30866 41020 44110

Jeden Zadatel 25144 32945 33429

Vice nez jeden 40019 47598 52555

Pramen: CNB

Relativni zadluZenost domacnosti se vlivem zrychleného rustu pfijmu zvysila jen mirné...

Mira zadluZenosti domacnosti se v uplynulém roce ve vztahu k prijmim zvysila i pres rychly Gvérovy rlst jen mirné (Graf 1.14).
Aktudlné dosahuje v evropském kontextu stale pomérné nizkych hodnot a v soucasnosti nepredstavuje bezprostfedni zdroj
systémového rizika. Tempo rlstu disponibilnich ddchodd pozorované v roce 2017 a 2018 v3ak pravdépodobné neni dlouho-
dobé udrzitelné. Mira zadluZenosti by se tak mohla zacit za predpokladu navratu pfijmové dynamiky k niz$im Urovnim a za-
chovani zvysené Uvérové dynamiky vyraznéji zvysovat.

... jeji rist by mél nepfiznivy dopad na schopnost obsluhovat dluh...

Obsluha relativné vyssiho dluhu by i pfi nezménéné vysi Urokovych sazeb spotfebovavala stale vyraznéjsi ¢ast prijmd domac-
nosti. Navic s rostoucim pomérem dluhu k pfijmim by se domacnosti stavaly stale citlivéjsi na zmény Urokovych sazeb. Jejich
narlst by mél z makroekonomického hlediska vyznamny dopad do spotfeby doméacnosti, a tim i do celkového zpomaleni
ekonomické aktivity.®

... coz dokladaji provedené simulace

VySe popsanou situaci Ize dokumentovat pomoci jednoduchého modelového prikladu, ktery simuluje tfi alternativni scénare
vyvoje Urokovych sazeb v nasledujicich 10 letech. Ve viech scénafich je pro obdobi od tretiho ¢tvrtleti 2018 do druhého Ctvrt-
leti 2028 uvazovan ekonomicky rlst v souladu s dlouhodobou rdstovou trajektorii, kdy HDP v béznych cenach i hruby dispo-
nibilni diichod domécnosti (HDD) rostou o 5 % ro¢né. Uvéry pak v simulaci rostou prdmérnym tempem pozorovanym
v obdobi od poloviny roku 2013 do poloviny roku 2018. Tyto predpoklady implikuji narlst miry zadluzenosti sektoru

9 Domacnosti mohou propad disponibilnich dichodd pripadné financovat dodate¢nym dluhem, coz by vedlo k jesté rychlejsimu rlstu
zadluzenf a prohloubilo tento problém.
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0 11 p.b. na 70 % HDD. Urokové sazby v prvni ¢asti sledovaného obdobf (09/2018-06/2022) pozvolné nardstaji a nasledné je
uvazovan urokovy 3ok o tfech rdznych velikostech.™

Po Urokovém Soku se v zavislosti na jeho sile zacind postupné zvySovat Urokova sazba ze stavu Gvérd, kterd ze soucasnych
3,9 % dosahne na horizontu simulace vyse 6,0 %, resp. 7,4 % a 9,2 %. V kombinaci s rostoucim podilem amortizace dluhu
na disponibilnich prijmech se celkové ¢isté naklady obsluhy dluhu v simulaci dostavaji z pfiblizné 8,5 % HDD ve druhém ¢tvrt-
leti 2018 na 11,5 % HDD v pfipadé mirného nardstu Urokovych sazeb, respektive na 12,5 % HDD pfi stfedné silném Soku
a 13,7 % pfi silném 3oku (Graf 11.15). Lze tedy vidét, Ze i pfi rGstu miry zadluzenosti domacnosti o 11 p.b. na 70 % HDD
(resp. 36 % HDP) — coZ je stale vyznamné méné, nez je Urover bézna v EU, kde se ke konci roku 2017 podil dluhu pohyboval
na urovni 100,4 % HDD - se rUst sazeb projevi relativnim snizenim disponibilnich pfijmd po zahrnuti dluhové sluzby a mdze
mit vyznamny dopad do spotfeby domacnosti.™

Graf I.15 Graf I.16
Modelovy pfiklad vyvoje zadluzenosti domacnosti: 12M mira defaultu v soukromém nefinanénim sektoru
dluhova sluzba a relativni zadluzenost k HDD (v %)
(v % hrubych disponibilnich prijm() 10 -
15 - - 150
L 8 -
1] 125
L 100
9 A 6
L 75
6 N
L 50 4
3 L 25
2 N
0 0
06/08 04/12 02/16 12/19 10/23 08/27
0
Standardni vjvoj ekonomiky 09/2018-06/2022 06/08 06/10 06/12 06/14 06/16 06/18

Urokovy ok 09/2022-06/2028
——Dluhova sluzba k HDD — skute¢nost
Dluhova sluzba k HDD — umirnény narlst sazeb
——Dluhova sluzba k HDD — stfedni $ok
———Dluhova sluzba k HDD - silny ok
Celkové bankovni tvéry k HDD (prava osa)
Pramen: CNB, CSU

Domécnosti — celkem

Domécnosti — Uvéry na bydleni

Domécnosti — Uvéry na spotiebu

Nefinanéni podniky — celkem
Pramen: CNB, BRKI

10 Pokracujici umirnény vyvoj ekonomiky predstavuje postupny narlst urokovych sazeb ze stavu Uvér( na bydleni o 1,5 p.b., u Gvérd
na spotfebu o 3 p.b. a u ostatnich Gvérd o 2 p.b. Stfedni intenzita Soku odpovida postupnému zvyseni sazeb ze stavu Uvérl na bydleni
0 3 p.b., u Gvérd na spotfebu o 5 p.b. a ostatnich tvérl o 4 p.b. Silny Urokovy 3ok pak predpoklada postupny narlst sazeb ze stavu Gvérd
na bydleni 0 4,5 p.b., na spotfebu 0 8 p.b. a ostatnich Gvérd o 6 p.b. Primérné doby refixace Urokovych sazeb a splatnosti byly odhadnu-
ty ke druhému ¢tvrtleti 2018 a béhem prikladu zGstavaji neménné.

Tento modelovy priklad pouziva fadu zjednodusujicich predpokladd a hloubéji nefesi vzajemné vztahy mezi spotfebou, Usporami a Groko-
vymi sazbami. Obdobné nebere v Gvahu velikost Uspor a bohatstvi domdacnosti, ani nefesi zmény v Gvérové dynamice, HDP a HDD
pii zménach Grokovych sazeb. Cilem simulace neni identifikace hranice pro udrzitelnou miru zadluZzenosti ¢eskych doméacnosti (tomuto
tématu se bude CNB déle v&novat) — modelovy priklad ma pouze demonstrovat, jak vyznamné velikost dluhu a dluhové sluzby ovliviiuje
vy3i disponibilnich prijm& domacnosti a omezuje prostor pro provadéni pripadnych proticyklickych hospodarskych politik.

_
N
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Uvérové riziko pokracéovalo v trendovém poklesu

Uvérové riziko v sektoru nefinancnich podnikl méfené ukazatelem 12mési¢ni miry defaultu mirné klesalo (Graf 11.16). Ob-
dobny vyvoj bylo mozné pozorovat také v pfipadé sektoru domacnosti. Za timto poklesem stal pozitivni vyvoj prijm0 domac-
nosti a aktualné nizké naklady na obsluhu dluhu. U Gvérd domacnostem na spotfebu viak byl pozorovan nardst tvérového
rizika. Dalsi vyrazné snizeni Uvérového rizika v obou sledovanych nefinan¢nich sektorech je jiz malo pravdépodobné a prostor
pro jeho budouci pokles je omezeny. Z odvétvového hlediska vykazuje nejvy3si miru defaultu v rdmci sektoru nefinan¢nich
podnik( stavebnictvi, nasledovano odvétvim tézby a dobyvani. V souladu s pfiznivym vyvojem Gvérového rizika klesal rovnéz
podil nevykonnych Gvérl na celkovych Gvérech v obou sektorech, ktery méfi rozsah materializace v minulosti pfijatych rizik
(Graf 11.15 CB). Tento pokles byl z¢asti zapficinén i silnou Uvérovou dynamikou, kterd zvysila jmenovatel ukazatele.
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3 FINANCNi SEKTOR

Aktiva financ¢niho sektoru dale rostou, bilanéni suma investi¢nich fondl presahla velikost pojistoven

Vsechny hlavni segmenty finan¢niho sektoru vykdazaly v poloviné roku 2018 meziro¢ni nardst bilan¢ni sumy (Graf IIl.1 CB).?
Nejvyssi mezirocni tempo rlstu zaznamenaly jiz ¢tvrtym rokem investi¢ni fondy (o 60,9 mld. K¢, resp. 0 13,7 %). Staly se tak
druhym nejvyznamnéjsim segmentem domaéciho finan¢niho sektoru, nebot jejich bilan¢ni suma prevysila pomalu rostouct
segment pojistoven (o 2,3 mld. K¢, resp. 0 0,5 %). Bankovni sektor zaznamenal nejvy3si narGst bilancni sumy v absolutnim
vyjadreni (0 361,0 mld. K¢, resp. 0 5,1 %) a nyni pfesahuje 80 % aktiv finan¢niho sektoru.

Seznam jinych systémové vyznamnych instituci se nezménil

Podle vyhodnoceni CNB ptsobi v domacim finan¢nim sektoru i nadale sedm tzv. jinych systémové vyznamnych instituci
a jejich seznam se tak pro rok 2019 neméni (Graf lll.1). CNB v tuto chvili nepovaZuje za nezbytné stanovovat z titulu zafazenf
mezi J-SVI dodate¢ny kapitalovy poZzadavek bankam, které jsou soucasti pfislusnych regulatornich konsolida¢nich celkd. '

3.1 BANKOVNI SEKTOR

Kapitalova vybavenost bank mirné poklesla...

V priibéhu roku 2018 vzrostl celkovy regulatorni kapital v ¢eském bankovnim sektoru o 9,8 mld. K¢ a k tfetimu Ctvrtleti 2018
dosahl trovné 470,4 mid. K¢.'* Celkovy kapitalovy pomér poklesl 0 0,5 p.b. na 18,5 % (Graf 11l.2) a kapitdlovy pomér Tier 1
poklesl 0 0,3 p.b. na 18,2 %. Zasadni vliv na vyvoj celkového kapitalového poméru mél Uvérovy rdst (-1,9 p.b.), jehoz dopad
byl ¢astecné kompenzovan poklesem agregatnich rizikovych vah (0,9 p.b) a zvy3enim nerozdéleného zisku (0,4 p.b.). Pakovy
pomér k tfetimu Ctvrtleti roku 2018 zUstal mezirocné nezménén na 6,2 % (Graf Ill.2 CB). Pakovy pomér ocistény ve jmenova-
teli o expozice vici centralni bance (zhruba jedna tretina viech aktiv bank)'> poklesl meziro¢né o0 0,2 p.b. na 9,2 %, pficemz
viechny subjekty dodrzuji jeho prfedbézné stanovenou minimalni pozadovanou hodnotu ve vy3i 3,75 % (Graf Ill.3 CB).

... jeji uroven vsak i nadale umoziiuje rust bilanci bank...

Souhrnny kapitélovy pozadavek se sklada z minimalni regulatorné stanovené Urovné v Pilifi 1 (8 %), pozadavkd na zakladé
vyhodnoceni rizik dohledovym orgdnem v Pilifi 2 (agregatné v prdméru 1,7 %) a kapitalovych rezerv. Vétsina bank spliuje
souhrnny kapitdlovy pozadavek s dostatecnou rezervou. U systémové vyznamnych bank dosahuje prebytek kapitalu
47,2 mld. K¢ (3,3 p.b.), u ostatnich bank 47 mid. K¢ (6,0 p.b.). Banky by tak mély mit agregatné dostatecny prostor na Uvé-
rovy rdst a za predpokladu pfimérené dividendové politiky i na pfipadné dalsi navyseni proticyklické kapitalové rezervy (blize
viz ¢ast 4.1).

12 Data k tfetimu Ctvrtleti 2018 nebyla v dobé vydani této publikace k dispozici.

13 Pét bank s vysokym stupném doméci systémové vyznamnosti je nadale povinno udrzovat kapitdlovou rezervu ke kryti systémového rizika
(KSR), jejiz vyse ¢ini 1 az 3 %. Hlavni metodicky rozdil je v tom, ze metodika EBA pro J-SVI pracuje s Udaji za konsolidované celky obsahu-
jici bankovni i (vybrané) nebankovni entity véetn& zahrani¢nich Gcasti, zatimco metodika CNB pro stanoveni KSR pracuje s tdaji za jednot-
livé banky na individualni Grovni.

14 Z analyzy kapitalu bankovniho sektoru jako celku v celé &asti 3.1 byly vyfazeny Ceska exportni banka (CEB) a Ceskomoravska zaru¢ni
a rozvojova banka (CMZRB). Divodem je jejich 100% vlastnictvi ¢eskym statem (a s tim souvisejici implicitni statni zaruky za jejich zavaz-
ky), jejich odlisny obchodni model a volatilita jejich Gvérového portfolia.

15 Blize viz ZFS 2017/2018, ¢ast 3, str. 42 a 43.
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Graf Ill.1 Graf 111.2
Srovnani skore J-SVI k pololeti 2017 a 2018 Struktura kapitalovych pozadavki v domacim
(v %) bankovnim sektoru
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Pozn.: Sed# jsou oznaceny instituce, které nejsou zafazeny na seznam jinych systémové = Bezpeénostni kapitalova rezerva
vyznamnych instituci.
m Rezerva pro kryti systémového rizika
m Dodate¢né kapitalové pozadavky dle Pilife 2
m Pozadavky Pilite 1
Pramen: CNB

Pozn.: Z dlvodu caste¢ného prekryvu pozadavkl bezpecnostni kapitalové rezervy
s pozadavkem Pilife 2 jsou od ¢ervence 2014 pozadavky Pilife 2 ocisteny o poza-
davky vyplyvajici ze zatézovych testd provadénych pro Gcely dohledu. Predikce
prebytku kapitalu (vzorkova vypli) predpoklada konstantni Uroven rizikovych
vah, rizikové expozice jsou vypocitany na zakladé predpokladli bank o budoucich
uvérech, které banky reportuji do vykazu , Plany financovani banky” (FPSIFE10).

... nemusela by vsak u nékterych bank postacovat v nepfiznivé fazi finanéniho cyklu

Souhrnny dopad prodiouZeného Nepfiznivého scéndre zatézovych testt CNB (bliZe viz ¢ast 3.3) na bankovni sektor ukazuje,
Ze kapitalovy pomér neklesa pod Urover kapitdlového pozadavku pouze podle Pilite 1. V individualnich pfipadech viak na-
znaduje, ze nékteré banky by poZzadovanou vysi celkového kapitdlového pozadavku nemusely byt schopny pfi daném scénafi
udrZet. Pod minimalni regulatorni hranici by se dostalo celkem 12 bank. CNB bere vysledky zatéZovych testd v Gvahu pfi
posuzovani dostate¢nosti kapitalu v procesu SREP.

Pokracuje dlouhodoby pokles agregatnich rizikovych vah u expozic s pfistupem IRB

V pribéhu roku 2018 pokracoval trend poklesu agregatnich rizikovych vah'® (o 4,2 p.b. na 25,2 %) u expozic, jejichz rizikové
vahy jsou stanovovany pomoci internich modeld (5,8 bil. K¢, 75,7 % expozic bankovniho sektoru, Graf Ill.2 CB). Poklesly
pramérné rizikové vahy u viech hlavnich kategorii expozic (Graf Il1.3). Sestupny trend pokracoval i v pfipadé rizikovych vah
u Uvérl na pofizeni nemovitosti (pokles o 1 p.b. na 21,9 %), které v obdobi poslednich tfi let klesly o tfetinu.’” Velmi nizké
rizikové vahy u Gvérd na pofizeni nemovitosti mohou mit strukturalni distorzni efekty. Uvéry na pofizeni nemovitosti jsou
v dané situaci ,levné” z hlediska narokl na kapital, coZz podporuje jejich nabidku u existujicich poskytovateld, pfipadné laka

16 V analyze rizikovych vah jsou pouzita data o tzv. implicitnich rizikovych vahach. Ty jsou vypocteny jako vazena hodnota expozice / hodno-
ta expozice dle evropského vykazovaciho rdmce COREP.

17 Podil nemovitostnich expozic na celkovych Uvérech soukromému nebankovnimu sektoru vzrostl v obdobi poslednich tfi let 0 2,1 p.b. na
58,7 %.
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do sektoru dalsi poskytovatele. Dlsledkem pak mdZe byt vznik nadmérnych kapacit a rostouci koncentrace aktiv bank
do Uvérovych segmentl souvisejicich s nemovitostmi.

Graf 11l.3 Graf lll.4
Pramérné rizikové vahy a velikost nejvyznamnéjSich Kapitalovy pozadavek a uvéry soukromému neban-
kategorii expozic s pfistupem IRB kovnimu sektoru
(v %; prava osa v bil. K¢) (v mld. K¢&)
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Expozice vuci institucim

Kapitalovy poZzadavek vcetné kapitalovych rezerv
® Expozice vuci centralnim vladam a centralnim bankam

m Ostatni expozice vi¢i retailu (mimo SME)

Kapitalovy poZzadavek bez kapitalovych rezerv

. . ) . ) Uvéry soukromému nebankovnimu sektoru (prava osa)
m Expozice vUci retailu zajisténé nem. (mimo SME)

o ) Pramen: CNB

= Podnikové expozice Pozn.: Uvéry soukromému nebankovnimu sektoru zahrnuji Gvéry domécnostem,

Pramen: CNB nefinan¢nim podnikdm a ostatnim finan¢nim insititucim (mimo Gvérové institu-
Pozn.: Znacky spojené ¢arami udavaji velikost rizikovych vah pro jednotlivé kategorie ce).

expozic (leva osa). Vy3ka sloupct udavé velikost expozice (prava osa). Barevné
oznaceni znacek odpovida barevnému oznaceni sloupcti.

Pokles rizikovych vah muize vést k naristu zranitelnosti bankovniho sektoru

Pokles rizikovych vah u bank s pfistupem IRB je dan pfiznivym ekonomickym vyvojem, nebot v parametrech internich modelt
zacinaji prevladat pfiznivd pozorovani z pokrizového obdobi.’® To omezuje rdst kapitalového pozadavku bank k expozicim
v0ci soukromému nebankovnimu sektoru (Graf Ill.4), coz oviem muZe zvySovat zranitelnost bankovniho sektoru v pfipadé
materializace rizika v dobé ekonomického poklesu. K omezeni tohoto rizika slouzi nékteré z kapitalovych rezerv'® a pfipadné
prebytky kapitalu nad droven regulatornich pozadavkd. Dalsi z moznosti k omezeni potencialnich rizik klesajicich rizikovych
vah by mohlo byt stanoveni minimalni hranice rizikovych vah pro urcité typy expozic prostfednictvim ¢l. 458 CRR (blize viz ZFS
2015/2016, ¢ast 4.3.2). Tato moznost viak byla prozatim vyuZita v EU pouze dohledovymi organy ve Svédsku a ve Finsku.
Dostatecnost kapitalové vybavenosti bank byva posuzovana prostiednictvim zatéZzového testu solventnosti. Nardst rizikovych
vah nasledkem zhorseni rizikovych parametrl v Nepriznivém scénari patfil mezi vyznamné faktory, které vedly k poklesu kapi-
talového poméru bankovniho sektoru na pétiletém horizontu testl (blize viz ¢ast 3.3).

18 K rizikam cyklického vyvoje rizikovych vah stanovenych dle pfistupu IRB blize viz Broz, V., Pfeifer, L., Kolcunova, D. (2017): Are the Risk
Weights of Banks in the Czech Republic Procyclical? Evidence from Wavelet Analysis. CNB WP 15/2017 nebo Malovand, S. (2018): The
Pro-Cyclicality of Risk Weights for Credit Exposures in the Czech Republic. CNB WP 12/18. Na tato rizika zareagovaly regulatorni organy
(Basilejsky vybor i EBA). Od roku 2020 dle jejich ndvrhu bude pozadovano primérené zastoupeni dat z doby ekonomického poklesu v da-
tovych souborech pouzitych pro kalibraci parametrli modell IRB, viz https:/Awww.eba.europa.eu/regulation-and-policy/model-
validation/guidelines-on-pd-lgdestimation- and-treatment-of-defaulted-assets.

19 V podminkach doméaciho bankovniho sektoru se jedna o bezpecnostni kapitdlovou rezervu a proticyklickou kapitalovou rezervu. Pokles
rizikovych vah nicméné vstupuje i do vypoctu kapitalovych rezerv, a pfimo tak ovliviiuje jejich kone¢nou vysi.
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Novy ucetni standard IFRS 9 zdUraziuje vpredhledici pfistup k uvérovému riziku

Posuzovani Uvérového rizika v sobé zahrnuje potfebu odlisovat mezi ocekdvanymi ztratami, které jsou navazany na odhad
budouciho vyvoje, a realizovanymi ztratami, kdy k materializaci Gvérového rizika jiz doslo. Novy Ucetni standard IFRS 9 pfinasi
vétsi dlraz na vpredhledici element s cilem umoZznit véasnou a dostatec¢nou tvorbu opravnych polozek. Standard vytvari po-
tencialné vétsi prostor pro zohlednéni budouciho vyvoje ocekavanych ztrat u vykonnych Gvérd, ve stupni 1 — bez vyznamného
zvyseni rizik (oCekavané ztraty v nasledujicich 12 mésicich) a ve stupni 2 — vyznamné zvy3eni rizik, kdy v3ak nedoslo ke zne-
hodnoceni ¢ Uvérovym ztratam (ocekavané ztraty do doby splatnosti Uvéru). Stuperi 3 je tvoren Uvéry se znehodnocenim ¢i
Uvérovou ztratou, tzv. nevykonnymi Gvéry (oCekdvané ztraty do doby splatnosti Gvéru). Stupen 3 je proto do znacné miry
urcen jiz nastalymi udalostmi, a slouZi tedy jako vzadhledici ukazatel materializovaného Gvérového rizika.

Graf lll.5 Graf 111.6
Nevykonné tvéry v domacim bankovnim sektoru Struktura uvért
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Pramen: CNB
= Podil nevykonnych uvéra k celkovym Gvértim u hypote€nich tvéra Pozn.: Klasifikace expozic dle nového ucetniho standardu IFRS 9 — bez zvy3eni rizika
zajisténych obytnymi nemovitostmi (prava osa) (stupent 1), zvy3eni rizika (stupen 2), znehodnoceni (stupen 3). Klasifikace
= Podil nevykonnych uvéra k celkovym Gvériim u Gvérd na spotiebu na standardni, sledované, nestandardni, pochybné a ztratové odpovida klasifikaci
(prava osa) Gvérd dle vyhlasky CNB ¢. 163/2014.

= Podil nevykonnych uvéra k celkovym Gvértim u nefinan¢nich podnikd
(pravéa osa)
Pramen: CNB
Pozn.:  Nevykonnym Gvérdm (NPL) odpovidaji vrdmci nové zavedeného Ucetniho
standardu IFRS 9 (k 1. 1. 2018) Uvéry klasifikované ve stupni 3 — Gvéry se zne-
hodnocenim.

Pfiznivou fazi hospodarského a finan¢niho cyklu doprovazi dalsi pokles podilu nevykonnych Gvéra...
Podil nevykonnych Gvéra (NPL) na celkovych Uvérech bank klesl v roce 2018 o 0,6 p.b. a ve tretim ctvrtleti ¢inil 2,6 %
(Graf 11.5). Podil NPL se tak vyrovnal svym historicky nejnizsim hodnotdm z roku 2007. Snizeni podilu NPL bylo dosazeno
kombinaci ristu objemu celkovych Gvér a predevsim poklesu objemu NPL (z 31 %, resp. 69 % celkové zmény).

. a roste podil avéri bez vyznamného zvyseni uvérového rizika na vykonnych uvérech
Vaha vykonnych avérd bez zvyseného Uvérového rizika (stupen 1) na vykonnych Gvérech od zacatku roku 2018 vzrostla
00,6 p.b. na 94,9 %. Tento vyvoj odrazel predevsim absolutni narlst objemu Gvérl souvisejici s pokracujicim Gvérovym rds-
tem (viz ¢ast 2.2) ve stupni 1 (+7,9 %) v kombinaci s poklesem celkového objemu Uvérd zafazenych do stupné 2 (-1,0 %,
Graf I1l.6).
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Graf 11.7
Pomér opravnych polozek k celkovym avérim
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Pramen: CNB

Pozn.: Pro sektorové c¢lenéni poméru opravnych polozek k hrubym Gvérim jsou
dostupna data az od prvniho Ctvrtleti roku 2016. Svisla cernd ¢ara oznacuje pre-
chod na IFRS 9 v lednu 2018.

Zavedeni IFRS 9 pfineslo kratkodobé navyseni objemu opravnych polozek i miry kryti avéri

Pfechod na novy Ucetni standard IFRS 9 byl doprovazen jednordzovym navysenim objemu opravnych polozek i miry kryti
avérd opravnymi polozkami (narlst o 5,2 mld. na 70 mld. K¢, resp. 0 0,1 p.b. na 2,2 % k 31. 1. 2018). Ve tfetim Ctvrtleti
nicméné objem opravnych polozek i mira kryti vykazovaly hodnoty srovnatelné s koncem roku 2017 (narast o 2,4 mid. K¢,
resp. pokles 0 0,1 p.b k 30. 9. 2018, Graf II..7).

Kryti vykonnych Gvérd opravnymi polozkami se oproti stavu pfi pfechodu na IFRS 9 snizilo...

Mira kryti vykonnych avérd v sektoru domdcnosti i nefinancnich podnikd vykazuje sestupny trend (ve tfetim Ctvrtleti klesla
00,02 p.b. na 0,42 %, resp. 0 0,07 p.b. na 0,51 %). Mira kryti ve stupni 1, do kterého ndlezi dominantni ¢ast vykonnych
uvérovych expozic, poklesla v obou sektorech vlivem narlstu objemu Uvérl pfi stagnaci opravnych polozek (Tab. IIl.1).
V sektoru nefinanc¢nich podnik( se mira kryti ve stupni 2 snizila v disledku sniZzeni opravnych poloZek pfi souc¢asném nardstu
objemu Uvérd (o -7,3 % vs. +3,9 %).2° Tento vyvoj signalizuje nizsi Uroven ocekdvanych ztrat ze strany bank, kterd mize byt
zpUsobena i tim, ze 12mésicni mira defaultu jako vyznamny ukazatel Gvérového rizika se ve tfetim Ctvrtleti udrzela v blizkosti
historicky nejnizsich hodnot jak v sektoru nefinan¢nich podnikd, tak domacnosti (Graf 11.16). Bankami vnimané ocekavané
Uvérové ztraty jsou tedy na velice nizké Urovni.

20 Ve tietim Ctvrtleti 2018 tak opravné polozky k vykonnym Gvérim za sektor domacnosti a nefinan¢nich podnikd odpovidaly priblizné
14 mld. K¢ a tvorily tak 18,5 % jejich celkového objemu. Hodnota opravnych poloZzek k nevykonnym Gvérim ve stupni 3 Cinila
52 mld. K¢.
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Tab. lII.1
Struktura expozic k 30. 9. 2018 dle miry rizika a jejich kryti opravnymi polozkami po zavedeni IFRS 9
Domacnosti Nefinanéni podniky Souhrnné
Stav Zména Stav Zména Stav Zména
Mira kryti (v %)
Celkem 1,7 -10,6 % 2,7 -10,5% 2,2 -10,3 %
Z toho: Bez zvySeni rizika (stupen 1) Vykonné 0,2 -5,4% 0,3 -9,3% 0,2 -72%
Zvysené riziko (stuperi 2) 54 0,2 % 3,2 -10,8 % 4,2 -52%
Se znehodnocenim (stuperi 3) Nevykonné 59,5 21% 56,1 4,7 % 57,5 35%
Expozice (v mid. K¢)
Celkem 1702 52 % 1345 8,0 % 3047 6,4 %
Z toho: Bez zvySeni rizika (stupen 1) Vykonné 1588 58%| 1199 9,1%| 2787 7,2%
Zvysené riziko (stuper 2) 76 -0,2 % 93 3,9 % 169 20%
Se znehodnocenim (stuperi 3) Nevykonné 38 -9,6 % 53 -7,5% 91 -8,4 %
Opravné polozky (v mid. K¢)
Celkem 30 -6,0 % 36 -33% 66 -4,5%
Z toho: Bez zvySeni rizika (stupeni 1) , . 3 0,2 % 4 -1,0% 7 -0,5 %
Vykonné
Zvysené riziko (stupen 2) 4 -0,1 % 3 -7,3% 7 -3,3%
Se znehodnocenim (stuperi 3) Nevykonné 23 7,7 % 30 -3,2% 52 52%
Pramen: CNB
Pozn.: ﬁ?gﬁr;;jdenﬁ(%ciiténa mezi 31. 1. 2018 a 30. 9. 2018, modra barva znadi narust, zluta barva pokles. Hodnoty , Souhrnné” agreguiji informace za sektor domacnosti a nefinanc-

... kryti materializovanych rizik u nevykonnych tvéru roste

K mirnému zvyseni miry kryti nevykonnych GvérQ v sektoru domacnosti i nefinancnich podnikd pfispél relativné mensi pokles
opravnych polozek ve srovnani s dynamikou poklesu objemu nevykonnych Gvér(l (na agregatni drovni o -5,2 % vs. -8,4 %).
Celkova mira kryti nevykonnych Gvér opravnymi poloZzkami za oba sektory tak ve tfetim Ctvrtleti roku 2018 dosahla Grovné
57,2 % a od zavedeni IFRS 9 vzrostla 0 2,2 p.b. (0 4 %, Graf lll.4 CB). Vzhledem k historicky vykazovanym ztratam i konzer-
vativnim predpokladtim ztrat v makrozatézovych testech (viz ¢ast 3.3) u nevykonnych Gvéra?' se miry kryti NPL v jednotlivych
sektorech jevi jako dostatecné.

Ucinnost konceptu o¢ekavanych ztrat se projevi pfi zménach hospodarského cyklu

Struktura Uvérového portfolia z pohledu kategorizace Uvérovych rizik (stupefi 1 az stuperi 3) a pfislusna vyse opravnych polo-
Zek odrazi soucasnou fazi hospodarského cyklu. Nizka Cetnost selhdni a vyssi miry vytéznosti se promitaji do nizké vyse oce-
kavanych ztrat a cyklicky podminéné nizké urovné tvorby opravnych poloZek zejména u vykonnych Gvérd s nizkym stupném
Uvérového rizika. V této fazi cyklu tak IFRS 9 v praxi nevede k podstatné vyssi tvorbé opravnych polozek oproti dosud pouzi-
vanému standardu IAS 39. Pfi pfechodu do nepfiznivé faze cyklu viak s vysokou pravdépodobnosti dojde k vyraznym posu-
ndm ve strukturfe Uvérd do kategorii s vy3sim rizikem a podstatnému navyseni opravnych polozek v mife, kterd bude zaviset
na intenzité nardstu podilu kategorii Uvérd s vy3si mirou rizika a oCekavanych ztrat.2?

21 Bankami vykazované ztraty z nevykonnych Gvér( jsou k dispozici prostfednictvim vysledkd Setfeni o mirach vytéznosti, které CNB provadi
v dvouleté frekvenci mezi 9 nejvyznamnéjsimi bankami a stavebnimi spofitelnami (posledni kolo 3etfeni probéhlo v bfeznu 2017). Banky
v tomto Setfeni uvadi skute¢né realizované a ocekavané miry vytéznosti u NPL v ¢lenéni na nékolik kategorii Gvérd nefinan¢nim podnikdm
a domacnostem. Pro Ucely sektorové analyzy miry kryti NPL opravnymi polozkami jsou pak vykazované ztraty z nevykonnych Gvér( vypoc-
teny jako (1 - mira vytéznosti).

22 Kvantifikaci potencialniho dopadu na horizontu 5 let ukazuje makrozatézovy test (viz ¢ast 3.3).
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Graf 111.8 Graf l1l.9
Pomér kapitalu bank a opravnych polozek vici Ztraty ze znehodnoceni aktiv
uvérim soukromému nebankovnimu sektoru (b.b.)
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Opravné polozky / Gvéry soukr. nebank. sektoru (prava osa)

Pramen: CNB

Pozn.: Uvéry soukromému nebankovnimu sektoru zahrnuji Gvéry domacnostem,
nefinan¢nim podnikim a ostatnim finan¢nim insititucim (mimo Gvérové institu-
ce).

Ztraty ze znehodnoceni ke klientskym uvériim

Ztraty ze znehodnoceni k aktivim celkem

Pramen: CNB

Vyvoj rizikovych vah a nékteré aspekty pusobeni IFRS 9 zvysuji vyznam dostatec¢né trovné proticyklické kapitalo-
Vé rezervy

Cyklicky podminény pokles rizikovych vah, nizky podil tvér( s vyssi mirou rizika (ve stupni 2 a zejména ve stupni 3) a relativné
nizké ocekavané ztraty vykonnych avérd zvysuji kapitalovou primérenost a ziskovost bank. Podil kapitélu bez kombinovanych
kapitalovych rezerv a podil opravnych polozek na Gvérech soukromému nebankovnimu sektoru viak v poslednich ctyrech
letech klesa (Graf 111.8). V pfipadé zmény cyklu a zejména v pfipadé delSiho trvani nepfiznivého vyvoje Ize ocekavat nardst
rizikovych vah i opravnych poloZek. Jejich vzajemné spoluplsobeni tak mlze vyvolat vyrazné snizeni kapitalové pfimérenosti
a zhorseni ziskovosti. Vzhledem k vyznamné mife nejistoty ohledné miry dopadu dané kratkym plsobenim standardu IFRS 9
a dosud nepozorovanému efektu zmény cyklu na vyvoj rizikovych vah?3 se jevi jako vhodny konzervativngjsi pfistup pfi nasta-
veni proticyklické kapitalové rezervy. S prodluzovanim aktudini faze hospodarského cyklu a pokracujicim cyklickym vyvojem
rizikovych parametrl by stavajici Uroveri cyklické slozky kapitalovych rezerv nemusela byt dostacujici k zajisténi potrebné
odolnosti bankovniho sektoru.

Ziskovost bankovniho sektoru zlstava vysoka i vlivem nizkych ztrat ze znehodnoceni...

Zisk bankovniho sektoru k tretimu ctvrtleti roku 2018 ¢inil 62,6 mlid. K¢ a oproti prfedchozimu roku vzrostl o 4,5 %. Banky
udrzuji vysokou ziskovost i vlivem velmi nizkych ztrat ze znehodnoceni (Graf 111.9). V piipadé, Ze by se podil ztrat ze znehod-
noceni ke klientskym Gvérdm zvysil na Uroven z tretiho Ctvrtleti roku 200924, zisk bankovniho sektoru by meziro¢né klesl
041,5 % na 35,1 mld. K¢. Riziko pro ziskovost tak predstavuje zejména zmeéna faze hospodaiského a finan¢niho cyklu. CNB
reaguje na rizika spojend s rlstovou fazi hospodarského a finan¢niho cyklu postupnym zvySovanim proticyklické kapitalové
rezervy (blize ¢ast 4).

23 Postupné zavadéni IRB pistupu v CR nastalo po roce 2007.
24 Dané obdobi je charakteristické rdstem Gvérd se selhanim v souvislosti s projevy tzv. Velké recese.
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... a zvysujiciho se urokového zisku

Urokovy zisk, ktery predstavuje rozhodujici zdroj ziskovosti, vzrostl k tretimu ctvrtleti roku 2018 meziro¢né o 13,8 % na
93,9 mid. K¢ (Graf 1.5 CB). Zvysujici se podil na celkovém Urokovém zisku byl zaznamenan u expozic vici centralni bance
(24,5 % celkového drokového zisku, Graf I11.10), a to diky jejich rostoucimu podilu na bilanci (33,7 % z celkovych uvérl
a pohledavek k tretimu Ctvrtleti roku 2018)?° a zvySovani ménovépolitickych sazeb?®. V pripadé Gvérd soukromému sektoru
podpofila rist Urokového zisku vedle rostouciho objemu klientskych Gvérd (meziro¢né o 5,7 %) i zvySujici se Urokova marze
z novych avérd. Ta k tretimu Ctvrtleti roku 2018 po osmiletém poklesu mezirocné vzrostla o0 0,4 p.b. na 3,4 p.b. MarZze mezi-
rocné rostly u viech typl Uvérd s vyjimkou Uvérd na spotiebu (Graf Ill.11). Pfipadné zvySovani ménovépolitickych sazeb mize
podpofit dalsi rist Urokovych marzi. Lze totiz ocekavat, Ze transmise ménovépolitickych sazeb do depozitnich sazeb bude
nadale pomalejsi nez do sazeb z Uvérd, a to kvali dostatku likvidity v bankovnim systému.

Graf 11.10 Graf lll.11
Podil finanénich aktiv vi¢i viadé a vici CNB na Urokové marze domacich bank z novych avéra
celkovych financnich aktivech a z nich plynoucich (marze v p.b., primérna sazba na vkladech a 2T repo sazba
urokovych ziski na celkovych urokovych ziscich v %)
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------- Finanéni aktiva vigi CNB (prava osa) = === Primérna sazba na vkladech
------- Finanéni aktiva vigi viadnim institucim (prava osa) 2T repo sazba
Pramen: CNB Domécnosti na spotfebu (pravéa osa)

Pramen: CNB

Pozn.: Marze jsou spocitany jako Uvérové sazby pro dané sektory minus prdmérna
depozitni sazba. Polozka nefinanéni podniky nezahrnuje revolvingové Gvéry
a kreditni karty.

25 Rust expozic vici centralni bance zaroven vedl k dalsimu zlep3eni likviditni pozice domaciho bankovniho sektoru (Graf IIl.6 CB).
26 Mozny nardst ménovépolitickych sazeb v budoucnu by se pravdépodobné promitl i do pokracujiciho rdstu podilu drokového zisku
z expozic vici CNB.

Ceska narodni banka / Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory



FINANCNi SEKTOR

29

3.2 NEBANKOVNI FINANCNi SEKTOR

Institucionalni investofi pokracovali v ,,honbé za vynosem”...

Pretrvavajici zaporné readlné vynosy motivuji domaci institucionalni investory k realokaci portfolii smérem k rizikovéjsim akti-
vam (viz ¢ast 2.1). V bilancich pojistoven a investi¢nich fond nadale klesal podil ¢eskych statnich dluhopist a naopak rostl
vyznam akcif, ostatnich Ucasti a korporatnich dluhopisd (Graf 11.12). V pfipadé penzijnich fondd zUstaly ¢eské statni dluhopisy
dominantni sloZkou bilanci, nicméné vzrostla jejich primérna doba do splatnosti. Zajem o rizikova aktiva vedl k poklesu jejich
rizikovych prémii na velmi nizké Urovné. Pfipadné nahlé precenéni rizikovych prémii by tak mohlo mit nepfiznivy dopad
do bilanci domdcich institucionalnich investor( a vést k multiplikaci vyprodejt a propadl cen.

Graf ll.12 Graf 111.13
Investi¢ni aktiva domacich institucionalnich investori  Dopad potencialniho pfecenéni
(v mld. K¢) (v % celkovych investi¢nich aktiv; prava osa: v mlid. K¢)
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mDoméaci KD Zahrani¢ni KD mmmm Domaci KD Zahrani¢ni KD
m Domaci akcie a Ucast Zahrani¢ni akcie a UCasti mmm Doméci akcie a Uéasti Zahraniéni akcie a U¢asti
Nemovitosti Nemovitosti == Absolutni dopad (pr. osa)
Pramen: CNB _ _ Pramen: CNB
Pozn.:  SD = statn dluhopisy. KD = korporétni dluhopisy vcetné hypotecnich zastavnich  pogn - S = statni dluhopisy. KD = korporatni dluhopisy véetnd hypoteénich zastavnich
listd. Pri vypoctu investi¢nich aktiv byl u Gcasti v investi¢nich fondech aplikovan list(l. PFi vpoctu investicnich aktiv byl u ucasti v investiénich fondech aplikovan
pfimo ¢ pomoci aproximace tzv. look-through pfistup. To znamend, ze tyto look-through pfistup pfimo & pomoci aproximace.

Ucasti byly pfifazeny ke kategoriim finan¢nich aktiv (dluhopisy, akcie a ucasti,

nemoyitosti) v zavislosti na slozeni aktiv daného investi¢niho fondu nebo jeho

investicnim zaméreni.
... pfipadné precenéni cen financ¢nich aktiv by nejvice zasahlo investi¢ni fondy
CNB zhodnotila vyvoj rizikovosti portfolii a rozsahu mozného precenéni pomoci citlivostni analyzy. Cilem analyzy nebylo pfi-
mo vyhodnotit odolnost jednotlivych segmentl vaci trznimu soku?’, ale spide naznacit trendy ve vyvoji rizikovosti portfolif
institucionalnich investor(. | odolny segment totiz mdze v pfipadé naplnéni rizika pfecenéni prispét k vyprodeji aktiv a tim
ke znasobeni plvodniho 3oku a jeho sifeni do ostatnich segmentl finan¢niho sektoru i redlné ekonomiky. Scénar precenéni
cen aktiv predpokladal pokles cen akcii 0 23 %, cen nemovitosti o 14 %, nardst vynost statnich dluhopist o 31-172 b.b.
(v zavislosti na emitujicim statu a splatnosti dluhopisu) a nardst spreadu korporatnich dluhopisti o 59 b.b.?® Uvazované 3oky
nejvice ovlivnily aktiva investi¢nich fondd (Graf I11.13). Ddvodem byl vysoky podil akciovych expozic, které byly ve scénafi ana-
lyzy nejvice zatizeny. V pfipadé investi¢nich fondd a pojistoven byl dopad precenéni ¢eskych statnich dluhopist mirnéjsi nez
ke konci roku 2017 vzhledem k poklesu jejich relativniho vyznamu v bilancich téchto segmentd. V pfipadé penzijnich fondd
mél naopak pokles cen Ceskych statnich dluhopist ke konci druhého ¢tvrtleti 2018 relativné vyssi dopad nez v predchozich

27 Citlivostni analyza nezohledriovala zajisténi. V pfipadé pojistoven byla zahrnuta i umisténi, u nichz je nositelem investi¢niho rizika pojistnik.
28 Hodnoty Sokl byly prevzaty z citlivostni analyzy v ZFS 2017/2018. Jejich vypocet pfedpokladal navrat cen finan¢nich aktiv k rovnovaznym
Urovnim stanovenym jako kombinace fundamentalnich kritérii a dlouhodobych priméra.
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letech. To odrazi zejména zvySovani prlimérné doby do splatnosti ¢eskych statnich dluhopist v bilancich penzijnich fondd
(Graf lIl.7 CB).

Odolnost pojistovaciho sektoru potvrdily vysledky letosnich zatézovych testi

Dohledové zatézové testy vybranych pojistoven v roce 2018 ovéfily odolnost pojistovaciho sektoru jako celku. Agregatni
solventnostni kapitalovy pomér sektoru by po dopadu uvazovanych 3okl poklesl z vychozi hodnoty 251 % (ke konci roku
2017) na 177 %, coz je nadale dostatecné vysoko nad regulatorni hranici 100 %. Sektor by tak z(staval dostatecné kapitalo-
vé vybaven i po dopadu relativné vyznamnych sok(.2°

Graf 11l.14 Graf lll.15
«Kapital” transformovanych fondu Kombinovany kapitalovy prebytek penzijnich
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Pozn.: Pismena zna¢i jednotlivé spole¢nosti. Soucet kapitalového prebytku (tj. rozdilu
kapitalu a kapitalového pozadavku) penzijni spole¢nosti a , kapitalu” (tj. rozdilu
mezi aktivy a zavazky) TF. Kladnou hodnotu Ize interpretovat jako procentni veli-
kost 3oku do aktiv TF, ktery by ved| k poklesu kapitalu spole¢nosti az na uroven
kapitalového pozadavku.

Pozn.: Pismena oznacuji jednotlivé spolecnosti, sefazené podle hodnoty ukazatele
k zafi 2018.

Vyvoj na financnich trzich nebyl pro penzijni spolecnosti pfiznivy

Celkova aktiva spravovand penzijnimi spole¢nostmi k zafi 2018 meziro¢né vzrostla o 3,9 % na 467 mild. K¢ i pfes meziro¢ni
pokles poctu ucastnikl o 1 % na 4,4 mil. RUst velikosti aktiv byl oviem dan vy3sim pfitokem prostfedkl do fondd, nez ¢inil
objem vyplacenych davek. Vyvoj cen na financnich trzich nebyl pfiznivy pro transformované fondy (TF) a povinné konzervativ-
ni fondy, které drzi prevaznou ¢ast portfolia v ¢eskych statnich dluhopisech.

Nékolik penzijnich spole¢nosti muselo doplriovat prostiedky do transformovanych fondu

Dusledkem vyvoje na financnich trzich doslo v ¢ervnu 2018 k situaci, kdy u tfi transformovanych fond hodnota aktiv pokles-
la pod hodnotu zavazkd (Graf Ill.14). ProtoZe zékon zakazuje transformovanym fonddim prendaset trzni ztraty na klienty, tento
rozdil musel byt dorovnan penzijnimi spole¢nostmi. Na toto riziko CNB pravidelné upozorfiovala ve Zpravéach o finan¢ni stabi-
lité. V zafi 2018 se situace zlepsila, nicméné maly prebytek aktiv nad zavazky u fady transformovanych fondl nevylucuje
nutnost dalsiho dopInéni prostfedkd, pokud by pokracoval pokles trznich cen aktiv.

29 Vysledky zatéZovych testl pojistoven jsou publikovany na webovych strankach CNB:
http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/zatezove_testy/zatezove_testy_pojistovaci_sektor.html.
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Velikost transformovanych fondu je zdrojem zranitelnosti penzijnich spole¢nosti

Vzhledem k velikosti aktiv transformovanych fondl by i pomérné maly 3ok mohl vést k vysokému objemu doplfiovanych
prostfedkd a problémim penzijnich spole¢nosti s plnénim kapitalové priméfenosti. Doplnéni prostfedkl do transformované-
ho fondu se totiz odecitd od kapitalu penzijnich spolecnosti, u kterého pak hrozi jeho pokles pod predepsané regulatorni
minimum a nutnost kapitalové injekce ze strany vlastnikd spolecnosti. Vlastnici ¢tyr spole¢nosti by museli doplriovat kapital
pli poklesu aktiv transformovanych fondd nizsim nez 1,5 % (Graf lIl.15). CNB situaci monitoruje a s ohrozenymi spole¢nostmi
vede intenzivni dialog ohledné jejich kapitalového planovani. Ze stfednédobého pohledu je ovsem opusténi prostredi mimo-
radné nizkych vynost z bezpecnych korunovych aktiv pro penzijni fondy i jejich klienty dobrou zpravou.
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3.3 MAKROZATEZOVY TEST BANKOVNIHO SEKTORU S PETILETYM CASOVYM HORIZONTEM

CNB predstavila v ZFS 2016/2017 makrozatézovy test s prodlouzenym ¢asovym horizontem na pét let. Del3i ¢asovy horizont
testu umozniuje 1épe vyhodnotit dopad hromadéni Gvérovych rizik v rlstové fazi financniho a ekonomického cyklu na odol-
nost bank v pfipadé nepfiznivého ekonomického vyvoje. Tento pfistup je pouzit i u zatézového testu provedeného na datech
k 30.9.2018.3%

Nepfiznivy scénar predpoklada propad do recese ve tvaru V" ve tretim roce

Hypoteticky pétilety scénaf probiha v prvnim roce podle prognézy CNB. Pokracuje daléi akumulace Gvérovych rizik (Tab. 1ll.2,
rGst uvérd) souvisejici s pokracujicim ekonomickym réistem doprovézenym optimistickymi ocekavanimi domacnosti i nefinan¢-
nich podnikd. V druhém roce scénar predpoklada postupny ekonomicky pokles v disledku snizeni mezinarodni obchodni
aktivity a zvyeni souvisejicich nejistot, ktery dale eskaluje do hluboké recese (Graf Ill.16). Dochazi k ni vlivem silného propadu
zahrani¢ni poptavky, ktery pretrvava az do konce ¢asového horizontu testu.

Graf lll.16 Graf .17
Alternativni scénare: vyvoj ristu realného HDP Dekompozice zmény kapitalového poméru
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Vyvoj ekonomiky v prvnich dvou letech testu umoziiuje bankdm udrZovat ziskovost a vyplacet dividendy (-2,9 p.b.,
Graf 1.117). Nasledny pokles se projevi narlistem Uvérovych ztrat vlivem prenosu 3okl z redlné ekonomiky do kvality Gvérové-
ho portfolia bank. Zisk (11,8 p.b.) pokryva Gvérové ztraty (-8,5 p.b.), ale neni dostacujici ke kryti narlstajiciho kapitalového
pozadavku plynouciho ze zvyseni rizikovych vah (-8,5 p.b.). Vyznamny nar(st rizikovych vah je zplsoben jak zvysenim miry
defaultu (PD), tak ztratovosti ze selhani hlavnich uvérovych portfolii bank (LGD, Tab. Ill.2). Pokles kapitalového poméru ban-
kovniho sektoru pak na pétiletém horizontu testl dosahl 8,8 p.b.3" a vysledny kapitalovy pomér ¢ini 9,9 % (Graf lll.17).

Kapitalovy pomér na konci testu se pohybuje nad regulatornim minimem 8 %. Pokud by vSak banky nedisponovaly na pocat-
ku testu kapitalovymi prebytky (ke konci tfetiho Ctvrtleti 2018 se jedna o 3,2 p.b.), doslo by k poklesu kapitalového poméru
pod regulatorni minimum (Graf 111.18). To ukazuje, Ze vyznamnym prvkem odolnosti bankovniho sektoru je dobrovolné drze-

30 Nova metodika zohledriuje zavedeni IFRS 9 od 1. 1. 2018.
31 To je zhruba o 0,4 p.b. vice nez v makrozatézovych testech s tfiletym casovym horizontem zvefejnénych v cervnu 2018, viz
http://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/zpravy_fs/fs_2017-2018/index.html.
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ny kapitalovy pfebytek, coz zvyrazfiuje potfebu adekvatni trovné kapitalovych rezerv urenych ke kryti cyklickych rizik (pro-

ticyklicka kapitalova rezerva a bezpec¢nostni kapitalova rezerva).

Tab. 111.2

Vyvoj vybranych proménnych v Nepfiznivém scénari

Skutecnost Nepriznivy scénar

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Rust uvéru (%)
Nefinanéni podniky 4,0 3,9 2,2 -0,8 -2,0 -1,5
Uvéry na bydlenf 8,3 7.3 6,0 3,5 0,4 0,1
Uvéry na spotiebu 6,1 71 6,1 4,2 -0,7 -04
Miry defaultu (PD, %)
Nefinan¢ni podniky 1,3 1,2 1,8 4,8 53 51
Uvéry na bydlenf 1,4 1,7 2,7 5,3 5,7 5,6
Uvéry na spotiebu 5,3 5,5 6,3 9,3 9,9 9,3
Ztratovost ze selhani (LGD, %)
Nefinan¢ni podniky 32 32 36 48 58 55
Uvéry na bydleni 15 15 15 23 39 42
Uvéry na spotrebu 42 42 42 53 65 67
RUst rizikové vazenych aktiv (%) 3,3 6,0 24,4 32,9 10,8
Ocekavané uvérové ztraty (mld.K¢) | -98 -27,0 -1050 -51,1 1,7
Vynosy ke kryti ztrat (mld. K¢) 70,9 67,3 62,5 50,4 294
Kapitalovy pomér (%) 18,7 18,6 17,7 13,5 10,4 9,9

Pramen: CNB

Pozn.: Hodnoty rlstu uvérd, PD a LGD jsou prlimérné hodnoty pro uvedené roky. Dalsf
hodnoty jsou vzdy ke konci daného roku.

Graf .18
Struktura kapitalovych pozadavkd bank v CR a dopad
makrozatézovych testi

(pr@imér za sektor ke tfetimu ¢tvrtleti 2018 v p.b.)
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Pramen: CNB

Pozn.: llustrace predpoklada aktudlné platnou plnou vysi proticyklické rezervy, ac¢ je
platna az od poloviny roku 2019.
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4 RIZIKA PRO FINANCNI STABILITU A MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA
CNB nastavuje nastroje své makroobezietnostni politiky (Tab. IV.1) podle vyhodnocenf intenzity systémovych rizik. Zaméfuje

N
se pfi tom v souladu s doporucenim ESRB na plnéni pribéznych cill, které odraZzi existenci nékolika zdroji systémového rizika
a jejich vlastnich transmisnich mechanismd.

Tab. IV.1 Pfehled pribéznych cili, makroobezietnostnich nastroju a vyvoj specifickych rizik

Existence Panhehns
Prabézné cile Klicové nastroje Specifické riziko specifického Vyuziti v CR .
- informace
rizika v CR
Vyraznéj$i oziveni Uvérd Ano, 0,5% odr. 2017, 1% odr.
Proticyklicka kapitalova rezerva doprovazené uvolfiovanim Ano 2018,1,25% a 1,5% odr. 2019,  BliZe viz
uvérovych standardu 1,75 % od r. 2020
Rostouci finanéni paka, nizka
Makroobezfetnostni pakovy pomér uroven agregatnich rizikovych Potencialni Ne -
vah, rostouci riziko podrozvahy
Zmirnit nadmérny rast p i ik
Gvérd a finanéni paky  Kapitalové pozadavky podle sektord ZvySeny rust avera a rizik v o rozatim ne, na rizika
X . " . P Potencialni nemovitostnich expozic CNB -
(zejm. nemovitostni expozice) konkrétnim sektoru o =
reaguje jinymi nastroji
Riziko spiraly mezi cenami ——
Limity na pomér LTV nemovitosti a uvéry k jejich Ano Ano, od r. 20; gbip;nsnenl 2016 Blize viz
financovani
- . Riziko nadméné zadluzenosti a e i
Limit na pomér LTI, DTI, DSTI diuhové sluzby domacnosti Ano DTl a DSTI ano, od r. 2018 Blize viz
. - MakroobezFetnostni NSFR Dlouhodoba likviditni rizika Potencialni MikroobezFetnostni obecny -
Zmirnit nadmeérny pozadavek zaveden od r. 2016
splatnostni nesoulad a
nedostatek likvidit i it i minimalni
Y Makroobezetnostni LCR Kratkodobd likviditni rizika Ne Mikroobezfetnostni minimaini -
standard zaveden od r. 2015
Koncentrace nemovitostnich Prozatim ne, na rizika
Rezerva ke kryti systémového rizika expozic Potencialni nemovitostnich expozic CNB -
. . P reaguije jinymi nastroji
Omezit koncentraci . L
expozic Ano, moznost dodate¢nych
cixs L . Koncentrace svrchovanych kapitalovych pozadavku pfi T o
Zatézovy test verejnych financi . Ano S AR Blize viz
expozic zvySeném svrchovaném riziku,
od r. 2015
Kapitéalové rezervy podle systémové Potenciélni dopad potizi D #\Z}::S:esiﬁtstri?iok\éigxznaﬂgﬁ Blize viz
Omezit nezadouci vyznamnosti (G-SVI a J-SVI rezerva) systémoveé vyznamnych instituci dentinikovany, vy!
S - o jiny nastroj
motivaci na stabilitu finan¢niho trhu a
. P realnou ekonomiku Ano, od r. 2014 pro 4 banky, od P
Rezerva ke kryti systémového rizika Ano r. 2017 pro 5 bank Blize viz
PoZadavky na marze a srazky pfi » L . Ne B
Posilit odolnost zugtovani prostrednictvim protistran Riziko neplnéni protistran,
finannich infrastruktur ~ VySSi mira vykazovani vzajemna provazanost Ne Ne =
. ) . finan¢nich infrastruktur
Rezerva ke kryti systémového rizika Ne -

Pramen: CNB

Pozn.: Kategorizace prabéznych cilti a nastrojt vychazi z Doporuceni ESRB ze dne 4. dubna 2013 o prlibéznych cilech a nastrojich markoobezietnostni politiky (ESRB/2013/1).

Ceska narodni banka / Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory


https://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/proticyklicka_kapitalova_rezerva/index.html
https://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/doporuceni_k_rizeni_rizik/index.html
https://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/doporuceni_k_rizeni_rizik/index.html
https://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/zatezove_testy/zatezove_testy_sektor_verejnych_financi.html
https://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/seznam_jinych_vyznamnych_instituci/index.html
https://www.cnb.cz/cs/financni_stabilita/makroobezretnostni_politika/kapitalova_rezerva_ke_kryti_systemoveho_rizika/index.html

RIZIKA PRO FINANCNI STABILITU A MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA

4.2 PROTICYKLICKA KAPITALOVA REZERVA

Tato ¢ast shrnuje informace o pozici ekonomiky v ramci finan¢niho cyklu, vyvoji Gvérové dynamiky, kumulaci cyklickych sys-
témovych rizik a zméndach ve zranitelnosti domaciho finan¢niho sektoru. Uvedené informace slouzily jako podklad pro roz-
hodnuti o nastaveni vy3e sazby proticyklické kapitalové rezervy (dale CCyB) na hodnotu 1,75 %, kterd bude platit od
1. ledna 2020 (Graf IV.1).

Odchylky zvefejiiované v souladu s metodikou ESRB neindikuji vyrazny narust cyklickych rizik

CNB v souladu s doporucenim ESRB32 pravidelng zvefejriuje hodnoty poméru Gvér(l k HDP a jeho odchylky od dlouhodobého
trendu. Uvedeny pomér dosahl ve druhém cCtvrtleti 2018 vySe 89,2 % a pfislusnd odchylka od trendu cinila -0,4 p.b.
V Ceskych podminkach tento pfistup neposkytuje spolehlivé voditko pro urceni pozice ekonomiky v ramci finan¢niho cyklu.
Dodatecna odchylka (expanzivni Gvérova mezera), ktera ¢astecné odstrafiuje problémy spojené s doporuc¢ovanou metodikou
a poskytuje lep3i predstavu o vyvoji celkové zadluzenosti v ekonomice, dosahla 2,0 p.b. (Graf IV.2).33 | tento ukazatel viak
predstavuje pouze dil¢i a orienta¢ni voditko, které je nezbytné doplnit o komplexni vyhodnoceni pozice domaci ekonomiky ve
finan¢nim cyklu a s nf spojenou Urovni systémovych rizik.

Graf IV.1 Graf IV.2
Aktualné platna a ohlasena vyse sazby CCyB v CR Standardizovana odchylka poméru avérti k HDP od
(v % celkového objemu rizikové expozice) trendu a dodatecna odchylka
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Pramen: CNB
. Pozn.: U standardizované odchylky je trend odhadnut pomoci HP filtru
Pramen: CNB (lambda = 400 000) na celé ¢asové fadé. Dodate¢na odchylka — expanzivni Gvé-

rova mezera — je spoctena jako rozdil poméru bankovnich Gvérd k hrubé pridané
hodnoté (HPH) soukromého nefinan¢niho sektoru od jeho klouzavého minima za
poslednich 8 ¢tvrtleti.

32 ESRB (2014): Recommendation (ESRB/2014/1) on guidance to EU Member States for setting countercyclical capital buffer rates, European

Systemic Risk Board, leden 2014. .
33 Blizsi metodické informace k dodate¢né odchylce Ize nalézt v: Hajek, J., Frait, J., Plasil, M. (2017): Proticyklicka kapitalovéa rezerva v Ceské

republice, tematicky ¢lanek, ZFS 2016/2017, CNB.
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Souhrnny indikator finan¢niho cyklu mirné vzrostl

Souhrnny indikator finan¢niho cyklu (IFC) v prvni poloviné roku 2018 mirné vzrostl (Graf IV.3). Nejvyznamnéji k jeho rlstu
prispéla silnd Uvérova dynamika v sektoru domacnosti, zvySovani cen nemovitosti a také velmi nizké hodnoty Urokového
rozpéti pro Uvéry domacnostem i nefinan¢nim podnikdm.

Graf IV.3 Graf IV.4
Indikator financniho cyklu (IFC) a jeho rozklad na Meziro¢ni tempo rlstu bankovnich tuvéru
slozky soukromému nefinanénimu sektoru
(0O minimum, 1 maximum) (v %)
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Pramen: CNB
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Pozn.: HDD zna¢i disponibilni dtichod domacnosti, HPP oznacuje hruby provozni

prebytek nefinanénich podnikt. Urokové rozpéti je rozdil mezi klientskou saz-

bou na nové Gvéry a sazbou 3M PRIBOR. Negativni prispévek korela¢ni struktury

k hodnoté indikatoru IFC (ztrata vlivem nedokonalé korelace subindikatord) je

dan rozdilem mezi jeho aktualni hodnotou a horni mezi, které predpoklada per-

fektni korelaci mezi vdemi indikatory. Slaba korelace mezi subindikatory se pro-

jevuje narGstem negativniho prispévku k celkové hodnoté IFC.
Dynamika bankovnich Gvéra byla silna zejména v sektoru domacnosti...
Celkovy objem bankovnich Gvérd soukromému nefinanc¢nimu sektoru vzrostl ve tfetim ¢tvrtleti 2018 meziro¢né o 6,7 %. Za
timto vyvojem stoji predevsim situace na trhu rezidencnich nemovitosti, kde ceny nemovitosti mezirocné stale rostly sviznym
tempem a objemy Uvérd slouzicich k jejich financovani zUstavaly nadale vysoké (blize viz ¢ast 2.1, 4.2 a Graf IV.3 CB). V sou-
ladu s tim se Uvéry domacnostem na bydleni zvysily meziro¢né o 8,3 % (Graf IV.4). Zrychleni meziro¢niho rdstu ve tfetim
Ctvrtleti 2018 vykazaly bankovni Gvéry domacnostem na spotfebu (6,6 %) a nefinanénim podnikim (5,4 %). Z hlediska
stfednédobych a dlouhodobych tendenci se tempa rdstu Gvér v sektoru domacnosti nachazela na nadprdmeérmé urovni
(Graf IV.5). V pfipadé nefinan¢nich podnikd se tempa rlstu pohybovala nad dlouhodobym, stfednédobym i kratkodobym

pramérem, jesté silngji viak rostly ostatni zdroje externiho financovani sektoru.*

... vyrazné zrychleni zaznamenaly skutecné nové bankovni tvéry

Ve tfetim Ctvrtleti 2018 dosahla meziro¢ni mira ristu skute¢né novych3> bankovnich Gvéra 14,9 % (pro vyhlazeni ¢asové fady
byla tempa rlstu pocitana z tfimési¢nich Ghrnd). Vyrazné oZiveni bylo patrné v obou sledovanych sektorech (Graf IV.6).
U nefinan¢nich podnikd dosahlo tempo rlistu vyse 15,6 % a jeho hlavnim zdrojem byly provozni Gvéry (50,7 %). Naopak

34 Objem emitovanych dluhopist se ve druhém Ctvrtleti 2018 meziro¢né zvysil 0 14,9 %.
35 Skute¢né nové Uvéry zahrnuji i navyseni stavajicich uvérl a jsou ocistény o refinancované a refixované tvéry.
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investi¢ni tvéry klesly o 11,6 %. Objemy skute¢né novych bankovnich Gvérd domacnostem na bydleni zlstavaly béhem roku
2018 na zvysenych Urovnich a ve tfetim Ctvrtleti déle vzrostly o 20,6 %.%¢ Kladnd byla rovnéz dynamika skute¢né novych
bankovnich Gvérld domacnostem na spotfebu, které se mezirocné zvysily o 3,7 %.

Graf IV.5 Graf IV.6
Primérna a aktualni tempa ristu bankovnich avéri Objemy skute¢né novych bankovnich tveéru
soukromému nefinan¢nimu sektoru soukromému nefinan¢nimu sektoru
(v %) (tfimési¢ni uhrny v mld. K¢)
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A Meziro&ni rist 09/18 Podniky - ostatni tvéry
Pramen: CNB
Pramen: CNB Pozn.: Skute¢né nové Uvéry zahrnuji i navySeni stdvajicich UvérG a jsou ocistény

o refinancované a refixované Gvéry.

Ceska ekonomika se pomalu posouva dale v rdstové fazi finanéniho cyklu...

Vyvoj indikdtoru IFC i ukazatele dynamiky stavu Uvérd a novych Gvérl potvrzuji, Ze v pribéhu leto3niho roku se domaci eko-
nomika posouvala dale v rdstové fazi finan¢niho cyklu, i kdyz pomaleji nez v pfedchozich dvou letech. Finan¢ni podminky
zUstaly i pres narlst Urokovych sazeb nadale zna¢né uvolnéné. Vnimané redlné naklady dluhu3’” u novych uvérl domacnos-
tem na bydleni dosahovaly vysoce zapornych hodnot (-5,4 % k 30. 6. 2018), na velmi nizké hodnoty se béhem roku 2018
dostaly i vnimané redlné naklady dluhu u novych Uvérd domacnostem na spotfebu (0,6 % k 30. 6. 2018). Obdobny obrazek
poskytuji i redlné Urokové sazby ziskané ocisténim o infla¢ni ocekavani mérena indexem CPI (Graf 11.6). Prostfedi nizkych
redlnych Urokovych sazeb a optimistickd ocekavani ohledné budouciho vyvoje pfijmi mohly u ¢asti Zadateld o Gvér vytvaret
iluzi snadného budouciho splaceni Uvérl. K udrzovani poptavky po Uvérech na vysokych Urovnich pfispival i pokracujici rist
cen nemovitosti (Graf I1.7, ¢ast 2.1). Pfipadné pretrvavani uvedenych podminek mdze podporovat vysokou miru aktivity ve
finan¢nim sektoru i v roce 2019.

... pfiznivy ekonomicky vyvoj se promitl do velmi nizkych ztrat ze znehodnoceni a optimistického vnimani miry
podstupovanych Gvérovych rizik...

Na pozadi rlstové faze finan¢niho cyklu se zaroven postupné zvysuje zranitelnost bankovniho sektoru vici pfipadnému zhor-
seni ekonomickych podminek. Vlivem pfiznivého ekonomického vyvoje se bankam snizovaly ztraty ze znehodnoceni aktiv
a b&hem druhého ¢tvrtleti 2018 se dostaly pfechodné az do zapornych hodnot (Graf IV.7). To plsobi pozitivné na ziskovost

36 Tempa rdstu mohou byt ¢aste¢né navyena vlivem efektu predzasobeni, nebot v fjnu 2018 vstoupilo v platnost nové Doporuceni CNB
k rizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych Uvéra zajisténych rezidencni nemovitosti ze dne 12. 6. 2018.
37 Vnimané realné naklady dluhu predstavuji nominalni sazby ocisténé o tempo rlstu mezd.
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bank. Riziko, ze vytvarené rezervy ke kryti budoucich ztrat by nemusely byt zcela dostacuijici, zesiluje skute¢nost, ze pomér
opravnych polozek k celkovym Gvérlm se po pocatecnim zvyseni souvisejicim s pfechodem na novy Ucetni standard IFRS 9
v dalsim prabéhu roku 2018 zacal vracet ke klesajicimu trendu. Aktualné se uvedeny pomér nachazi na nizsi hodnoté nez na
konci roku 2017. Ukazatel marze ze stavu GvérQ k vytvarfenym opravnym polozkdm na jednotku Uvéru, ktery spolehlivé za-
chycuje cyklicky vyvoj v bankovnim sektoru, se rovnéz zvysuje a svym vyvojem kopiruje pribéh IFC (Graf IV.8). Mimoradné
nizkou Uroven ztrat ze znehodnoceni a setrvaly pokles GUvérového rizika je nutné povazovat za cyklicky jev, ktery nelze vnimat
jako novy, dlouhodobé udrzitelny standard. Pokud by ¢ast ziskl nebyla vyuzita k posileni kapitalu, mohly by se nékteré banky
po obratu v cyklu dostat do nepfiznivé kapitalové pozice. To potvrzuji vysledky makrozatézového testu bank s pétiletym hori-
zontem (¢ast 3.3), podle kterych se jejich schopnost odolat zatézi odviji od kapitlovych prebytkl na pocatku testovaného
obdobi.

Graf IV.7 Graf IV.8
Ztraty ze znehodnoceni aktiv a opravné polozky Pomér tirokové marze a vytvarenych opravnych
k avéram polozek a IFC
(v b.b.; pravé osa: v %) (v %; prava osa: 0 minimum, 1 maximum)
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Podil opravnych poloZek k hrubym tvérim (prava osa) Pramen: CNB
Pozn.: Marze ze stavu Uvérl je dana rozdilem mezi zapujcni klientskou sazbou
a depozitni klientskou sazbou.

Pramen: CNB
Pozn.: Ztraty ze znehodnoceni predstavuji podil pfirdstku cistych znehodnocenych
uvérd a jinych pohledavek a celkového objemu bankovnich Gvért.

... coz ovliviiuje vystupy rizikovych modeli bank, pfispiva k poklesu rizikovych vah a zvysuje zranitelnost ban-
kovniho sektoru vi¢i zhorseni ekonomickych podminek

Podle analyz CNB piesla domaci ekonomika v priibé&hu roku 2015 do faze vyrazného cyklického oZiveni a ve ¢tvrtém ctvrtleti
2015 také do expanzivni faze financniho cyklu. Pfiznivy cyklicky vyvoj se postupné promité do kalibrace a vysledk( rizikovych
modeld bank. Rizikové vahy u nejvyznamnéjsich portfolii IBR se proto cyklicky snizuji (Graf IV.1 CB).38 Vlivem klesajicich kapi-
talovych pozadavkd k jednotlivym kategoriim Gvér( se snizuji rizikové vaZzena aktiva a prenesené i absolutni vyse kapitalového
pozadavku. Kapitalovy poZadavek pro portfolia IRB, ktery by za pfedpokladu neménnosti dalsich faktorl implikoval shodnou
Uroven rizikovych vah jako na za¢atku expanzivni faze finan¢niho cyklu, by byl o 26,2 mld. K¢ vyssi neZ soucasny kapitalovy

38 V obdobi od prosince 2015 do cervna 2018 klesla prdmérna rizikova vaha u Gvér podniklm pfiblizné o 7,4 p.b. u retailovych Gvér
zajisténych reziden¢ni nemovitosti 0 4,5 p.b. a u ostatnich retailovych Gvért o 5,4 p.b. K poklesu rizikovych vah nemuselo nezbytné dojit
jen vlivem pfiznivé faze cyklu, ale napf. zlepdenim zajisténi tvérd, posilenim fizenf rizik apod.
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pozadavek (Graf IV.9).3° Uvedeny vyvoj kapitalovych pozadavk( a soucasna — rovnéz cyklicky podminéna — nizka mira tvorby
opravnych poloZek by mohly na agregatni Urovni znamenat, Ze bankovni sektor oceriuje pfijimana rizika pfilis optimisticky
a nezohledriuje pIné jejich skute¢nou vysi.

Novy Ucetni standard IFRS 9 mGze vést k nezamyslenému procyklickému chovani bank

Dodate¢nym zdrojem zranitelnosti bankovniho sektoru zlstava jedna z implikaci prfechodu na Ucetni standard IFRS 9. Ten by
mél byt z dlouhodobého hlediska pro finanéni stabilitu pfinosnem, nebot ve srovnani s pfedchozim standardem IAS 39 vytvari
podminky pro to, aby opravné polozky ke kryti ztrat byly vytvareny vc¢as a v dostatec¢né mite. Vysledky makrozatézovych testd
bank zvefejnénych ve ZFS 2017/2018 vsak podporuji nazory, ze IFRS 9 mlze mit za urcitych podminek , Utesovy” efekt ve
smyslu rychlého az skokového promitnuti nepfiznivé situace do kapitalu. V nepfiznivém scénafi vede uplatnéni konceptu
ocekdvanych Uvérovych ztrat dle IFRS 9 k docasné vyraznéjsim dopadim na kapital nez podle predchozi metodiky IAS 39.
V nédvaznosti na nahlou zménu ekonomickych podminek, kterd vede k vyznamnému prehodnoceni makroekonomickych
fundamentd, potrebuji banky nové vytvofit velké mnoZstvi opravnych polozek. Jejich skokovy narlst potom maze vést ke
znacnym ztratam, poklesu kapitalu a prispét k Uvérové kontrakai.

Graf IV.9 Tab. IV.2
Srovnani skuteéného a hypotetického kapitalového Implikovana sazba CCyB dle riznych pfistupt
pozadavku (v % celkového objemu rizikové expozice)
(v mld. K¢&) Pii Implikovana
ristup
250 - -5 sazba CCyB
Lo Pfevod podle hodnot IFC 1,00
225 -
Podminéné rozdéleni Gvérovych ztrat 1,50
200 1 s Délka trvani expanzivni faze cyklu 1,75
L 10 Pramen: CNB
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Kombinovany kapitalovy pozadavek IRB portfolia (podnikové

a retailové expozice)

Kombinovany kapitalovy pozadavek s rizikovymi vahami z

obdobi 12/2015

Rozdil poZadavku oproti rizikovym vaham z obdobi 12/2015

(prava osa)

Pramen: CNB

Pozn.: Jedna se o kapitalovy pozadavek IRB tvérového portfolia soukromého sektoru.
Hypoteticky kapitalovy pozadavek je kalkulovan na zékladé rizikovych vah ze za-
¢atku expanzivni faze finan¢niho cyklu (12/2015).

39 Na pokles rizikovych vah mohly pasobit i jiné nez cyklické faktory (napf. zména rizikového mixu, vyssi nebo kvalitnéjsi kolateral apod.).
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Kvantitativni pfistupy pro stanoveni vyse sazby indikuji potfebu vytvaret proticyklickou kapitalovou rezervu na
expozice v CR v rozsahu mezi 1,75 % a 1 %

Aplikace kvantitativnich pfistupl potvrzuje potfebu vytvaret proticyklickou kapitalovou rezervu. Dle nejjednodussiho kvantita-
tivniho pravidla by méla sazba CCyB rist za kazdy rok expanzivni faze finan¢niho cyklu o 0,5 p.b., jeji gradualisticka varianta
implikuje zvy$ovani sazby CCyB 0 0,25 p.b. v kazdém pololeti expanzivni faze finan¢niho cyklu. Ceska ekonomika se aktualné
nachazi v sedmém pololeti expanzivni faze finan¢niho cyklu, ¢emuz odpovida sazba 1,75 %.4° Pfevod hodnot*! indikatoru IFC
implikuje sazbu CCyB na 1 % (Tab. IV.2). Pristup vychazejici z podminéného rozdéleni Uvérovych ztrat v makrozatézovém
testu bank, ktery odhaduje vysi kapitalové rezervy k pokryti neocekavanych budoucich ztrat, indikuje vy3i sazby CCyB na
Urovni 1,5 %.

CNB rozhodla o zvy3eni sazby proticyklické kapitalové rezervy na 1,75 % s platnosti od ledna 2020

CNB na zékladé souhrmného vyhodnocenf véech projevil hospodaiského a finan¢niho cyklu povaZzuje za Zadouci posilit odol-
nost bankovniho sektoru prostfednictvim navyseni proticyklické kapitalové rezervy. Bankovni rada proto rozhodla na svém
jednani dne 29. listopadu 2018 zwysit sazbu CCyB na 1,75 % s platnosti od 1.ledna 2020. Toto rozhodnuti bylo
s prihlédnutim k celkové zadluzenosti v ekonomice zaloZzeno na posouzeni indikatord aktivity a podminek ve finan¢nim sekto-
ru a ukazatel( zranitelnosti bankovniho sektoru vici pripadnému zhor3eni ekonomickych podminek (napf. mimoradné nizké
ztraty ze znehodnoceni Gvér(, klesajici kryti Gvérl opravnymi polozkami, postupné snizovani rizikovych vah, mozny Utesovy
efekt spojeny s Ucetnim standardem IFRS 9). V pfipadé pokracovani rychlé Gvérové dynamiky, zvySovani rizik spojenych
s financovanim reziden¢nich nemovitosti, kumulace cyklickych rizik v bankovnim sektoru a narGstu jeho zranitelnosti je CNB
pfipravena sazbu CCyB dale zvySovat.

Divodem pro snizeni sazby CCyB muze byt materializace pfijatych cyklickych rizik a rist napéti na finanénich
trzich

V piipadé nahlého obratu ve finan¢nim cyklu je CNB pFipravena sazbu CCyB sniZit & plné rozpustit. Hlavnim ddivodem pro
pfipadné snizeni sazby viak nebude samotny pokles Gvérové aktivity ¢i obezretnéjsi poskytovani novych avérd, nebot cyklické
riziko pfijaté v dobach nadprdmérného Uvérového rlistu a uvolnénych Gvérovych standardd zGstava v bilancich bank i nadale.
Davodem pro snizeni sazby CCyB by mély byt jednoznacné signaly o materializaci pfijatych rizik, kterd se promitd do nardstu
rizikovych vah, zvysené tvorby opravnych polozek a zvySovani objemu nevykonnych Uvér(l. Proces snizovani sazby CCyB musi
byt optimalné nacasovan, nebot velmi brzké snizeni by zvysilo dobrovolny prebytek kapitalu v bankovnim sektoru, ktery by
v urcitych situacich nemusel byt obezietné dale drzen ke kryti budoucich ztrat a vy33ich kapitalovych pozadavk( z Pilite 1,
a jeho odcerpani by mohlo vést k narlstu zranitelnosti sektoru. Naopak pfilis pozdni rozpusténi rezervy, kdy se jiz materializo-
vané ztraty projevi ztratami a rlstem kapitalovych pozadavkd v plné mife, by mohlo vyustit v omezeni Gvérové nabidky ze
strany bank a neumoznilo by vyhladit sestupnou fazi finan¢ntho cyklu.

40 Do expanzivni faze finan¢niho cyklu vstoupila ekonomika ve ¢tvrtém Ctvrtleti roku 2015.
41 Prevod hodnot je blize popséan v Hajek et. al. (2017).
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4.3 RIZIKA SPOJENA S TRHY NEMOVITOSTI
4.3.1 Rizika spojena s trhy rezidencnich nemovitosti

CNB priibézné monitoruje vyvoj rizik a dodrzovani doporuéenych limitd

Na vyvoj rizik spojenych s trhem reziden¢nich nemovitosti CNB reaguje nastroji makroobezfetnostni politiky i mikroobeziet-
nostniho dohledu. Vychodiskem k tomu je sada pravidel obsazena v Ufednim sdéleni Doporuceni k fizeni rizik spojenych
s poskytovanim retailovych avérd zajisténych rezidencni nemovitosti (dale ,,Doporuceni®). Hlavnim informacnim zdrojem pro
provadéni souhrnnych analyz je plo3né Setfeni Gvéri zajisténych rezidencni nemovitosti (dale ,Setfeni”). To je provadéno
v pololetni frekvenci a obsahuje detailni informace o jednotlivych Gvérech.

Graf IV.10 Graf IV.11
Nové uvéry na bydleni a nové hypotecni uvéry Pololetni uhrny slozek novych hypotecnich avéra
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a refinancovani Pramen: CNB
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Zpfisfiovani limita LTV nemélo na uvérovou aktivitu negativni vliv, objemy novych avéri zlstavaji zvysené

Pres postupné zpfisnovani limitl LTV a zvySovani urokovych sazeb se objem nové poskytnutych Gvérl na bydleni i novych
hypotecnich Gvérl v lonském a letosSnim roce zvy3oval (Graf IV.10). Nepotvrdila se tak drivéj3i prohlaseni ze strany poskytova-
tell, zprostfedkovatell ¢i médii, podle kterych mél trh po zpfisnéni limitu LTV od dubna 2017 poklesnout o pétinu ¢ dokon-
ce o tfetinu. V roce 2017 byl poskytnut rekordni objem novych Uvér na bydleni. Objem skute¢né novych hypotecnich Gvérd
bez refinancovani a refixaci dosahl loni 175 mid. K¢, ¢imZ o nékolik miliard prekonal uroveri z roku 2016. Za 12 mésic od
fijna 2017 do zafi 2018 se tento objem dale zvysil a dosahl 183 mid. K¢&. Je pravdépodobné, Ze na silném narGstu v roce
2018 se podilela také medialni kampar predchazejici zavedeni limitd DTl a DSTI od fijna 2018. Jejim efektem byly vysoké
objemy poskytnutych hypotecnich Uvérl v mésicich, které zacatku platnosti tésné predchazely. V médiich se rovnéz obcas
objevovaly informace o poklesu trhu hypotec¢nich Gvérd, které casto nerozliSovaly skutecné nové a refinancované Gvéry.
Graf IV.11 zobrazujici sestimési¢ni Uhrny novych Gvérd v jednotlivych kategoriich viak ukazuje, ze pravé refinancované Gvéry
byly jedinou kategorii, u které dochézelo k poklesu. Tento jev véak nesouvisel s makroobeztetnostni politikou CNB.
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Spirala mezi cenami nemovitosti a ivéry na jejich pofizeni se jiz dale neroztaci, uvolnéné podminky pretrvavaji

V ZFS 2016/2017 zvefejnéné v cervnu 2017 oznacila CNB za nejvyznamnéjsi domaci riziko pokracovani roztaceni spiraly mezi
cenami nemovitosti a Uvéry na jejich pofizeni. Ve druhé poloviné roku 2017 se spirdla roztacet prestala a stejné Ize hodnotit
vyvoj za prvni polovinu roku 2018 (Graf IV.3 CB). Za tim nicméné primarné stoji zpomaleni tempa rlstu cen bydleni (Graf I1.7,
¢ast 2.1) na Urovné, které se blizi tempu rlstu pfijm0 domacnosti (Graf I1.11). Z hlediska rlstu cen byt se tak ekonomika
nyni nenachazi ve spirale tak daleko jako v letech pred zacatkem krize. Z hlediska objemu novych Gvérl na bydleni v relaci ke
mzdadm v3ak zlstava stale vyrazné vyse (¢ast 2.2). Podminky pro financovani nakupu bydleni na Gvér zUstavaji atraktivni.
Urokové sazby u avérli na bydleni se pohybuiji stale vyrazné pod dlouhodobym prdmérem a pfi zohlednéni mzdové inflace
zGstavaji vnimané redlné naklady dluhu“? zdporné (Graf I1.6). Zpfisnéni ménové politiky prostrednictvim sedmi zvy3eni méno-
vépolitické sazby a komunikace ve sméru jejiho dalsiho zvySovani prozatim vedly pouze k dilcimu nardstu sazeb z klientskych
Uvérd.* Pri pozorovaném rlstu pfijmd domacnosti mize u ¢asti z nich stale pretrvavat zesilena motivace k Uvérovému finan-

,,,,,

zvySovani rlstu cen kupovanych nemovitosti.

Graf IV.12 Graf IV.13
PInéni doporucenych limitd LTV Rozdéleni novych uvéri podle LTV
(podil uvérd na objemu v %) (0sa x: LTV v %; osa y: podil Gvérl na objemu v %)
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PInéni doporucenych limit LTV se v souhrnu mirné zlepsilo...

Data ze Setfeni za prvni pololeti 2018 potvrdila, Ze banky postupuji u limit& LTV pfevazné v souladu s aktualné platnym Do-
porucenim. Uvéry s LTV 80-90 % poklesly v ¢ervnu 2018 na méné nez 11 % nové Gvérové produkce, ¢imz byl na agregatni
Urovni dodrzen doporuceny 15% limit (Graf IV.12). Podil Gvérd s LTV nad 90 % se v pribéhu prvniho pololeti 2018 nachézel
pod Urovni 3 % a v Cervnu klesl na 2,5 %. Pfestoze tyto Uvéry by podle Doporuceni nemély byt poskytovany vlbec, Ize dosa-
vadni pfistup instituci hodnotit jako mirné zlepseni v pInéni individualniho limitu. Ze stfednédobého pohledu Ize u rozdéleni
uvérl podle parametru LTV pozorovat postupny pfesun poskytovanych Gvérl s vysokym LTV do kategorii s LTV 70-80 %,
resp. 80-90 % do prvni poloviny roku 2017 (Graf IV.13).

42 Vnimané redlné naklady dluhu predstavuji nominalni sazby ocisténé o tempo rdstu mezd.
43 Pomalejsi prisak ménovépolitickych sazeb do klientskych sazeb mohl byt ¢aste¢né zapficinén i efektem predzasobeni pred zac¢atkem
platnosti prisnéjsich doporucenych limitd LTV, DTl a DSTI.
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... poskytovatelé promitli rizikovost uvéri do nardstu urokovych sazeb v nejrizikovéjsich kategoriich

Urokové sazby znové poskytnutych hypote¢nich Gvérd meziro¢n& vzrostly napfi¢ viemi rizikovymi kategoriemi.
K nejsilngjSimu rdstu Urokovych sazeb doslo u kategorie Uvér( s LTV nad 100 %, kde soucasné ukazatel LTI pfesahl hodnotu
8 nebo ukazatel LSTI hodnotu 40 % (Graf IV.14). Poskytovatelé GvérQ tak pfi stanovovani sazeb zohlednili vy3i Gvérového
rizika predevsim v pfipadé, kdy dochazi k soubéhu vysoce rizikovych hodnot podle viech sledovanych ukazatell (LTV, LTI
a LSTI). Jista mira diferenciace ve vysi Urokovych sazeb podle ukazatele LTV je v3ak patrna i bez prihlédnuti k pfijmovym cha-
rakteristikam klientd. Vy33i prlmérna sazba pro Gvéry s LTV 80-90 % muZze také odrazet zvySenou poptavku klientl po tom-
to typu Uvéru pfi jejich omezené nabidce ze strany poskytovateld.

Soucasné nastaveni limitG pro ukazatel LTV povazuje CNB za dostate¢né, ale nadale hranié¢ni...

S ohledem na zpomalovani dynamiky cen reziden¢nich nemovitosti (Graf 1.7, ¢ast 2.1), rychly rlst pfijma domacnosti
(Graf II.11, ¢ast 2.2) a zastaveni zvyiujictho se nadhodnoceni cen byt(l (Graf 1.8, ¢ast 2.1) povazuje CNB aktudlni hodnoty
doporucenych limitl LTV za postacujici. Pésobeni sou¢asnych limitd LTV hodnoti CNB pozitivng a nepoklada za nezbytné
v tuto chvili limity déle zpfisnit. Pfi zohlednéni pretrvavajictho nadhodnoceni cen bydleni a dosahovani nizsich Grovni LTV
z dvodu pfiznivého ocefiovani zastav (viz nize) poklada CNB stavajici limity LTV i nadéle za hrani¢ni. Zarove nadale pretrva-
vaji podminky pro roztaceni spirdly mezi cenami nemovitosti a Uvéry slouzicich k jejich financovéani (Graf IV.3 CB). CNB je
proto pfipravena na pfipadné obnoveni narlstu nadhodnoceni a kumulaci pfisludnych systémovych rizik zareagovat zménou
nastaveni doporucenych hodnot.

... jejich pInéni vyzaduje v rostouci fazi cyklu zvysenou pozornost

| kdyZz uvérové instituce doporucené limity LTV vétSinové dodrzuji, nékteré tendence identifikované na zakladé udaju
ze Setfeni poukazuji na pfirozenou tendenci poskytovateld ocefiovat v dobrych ¢asech pfijimané zastavy podle aktudlnich
trznich cen bez ohledu na to, %e ceny mohou byt v rostouc! fazi cyklu nadhodnocené (¢ast 2.1). Ze Setfeni vyplynulo, Ze
témér 20 % Uvérl dosahlo poméru LTV presné ve vysi limitu na 80 % (Graf IV.15).44 Tento vzorec chovani mlze ukazovat na
optimalizaci vySe poskytnutého Uvéru (pfizpUsobeni Citatele v poméru LTV) nebo vyse hodnoty zastavy (pfizplsobeni jmeno-
vatele v poméru LTV). Potencidlni riziko pro finan¢nf stabilitu by nastalo v pfipadé, kdy by dochazelo k dlouhodobému a sys-
tematickému nezohledhovani cyklického vyvoje na trhu nemovitosti v ocefiovani zastav. CNB bude proto i nadale detailn&
kontrolovat proces obezfetnostniho ocefiovani zastav a vyzadovat jeho plnéni tak, aby nedochézelo k pfipadnému obchazeni
limitd pomoci pfistupd, které nejsou v souladu se znénim Doporuceni. Zaroveri bude dUsledné vyzadovat vykazovani udajd
o kupnich cendch a hodnotach zastav metodicky spravnym zpdsobem.

Podil avéru s rizikovymi charakteristikami z hlediska schopnosti zadatell splacet dluhy se téméF nezménil

CNB jiz v lonském roce oznadila Gvéry s ukazateli DTI nad 8 a DSTI nad 40 % za vysoce rizikové a doporucila poskytovateltim
u Uvérd s témito charakteristikami postupovat se zvyenou obezfetnosti. CNB dosud nedisponuje udaji o ukazatelich DTI
a DSTI za jednotlivé Gvéry,*> a proto vyhodnocuije rizika na zakladé ukazateld LTI a LSTI. Rozdéleni uvér podle ukazatele LTI
a LSTI zGstalo stabilni. Podil poskytnutych novych Gvérd s LTI mezi 8 a 9 zUstal pfi srovnani s predchozim pololetim stejny
a u avéra s LTl nad 9 se snizil ze 7,9 % na 6,5 % (Graf IV.16). Podily Gvérl s LSTI mezi 40-50 % a 50-60 % se mirné zvysily
(28,5 % na9,2 %, resp.z 1,9 % na 2,3 %), podil Gvérl s LSTI nad 60 % se nepatrné snizil (Graf IV.17). Podily novych avér
poskytnutych s hodnotami LTI a LSTI ve vy$3ich kategoriich se na prvni pohled nemusi jevit jako vysoké. Rada Zadateld ma
viak i podle vyjadreni poskytovatell jesté dalsi finan¢ni zavazky. To bylo rozhodujicim ddvodem pro stanoveni limitd pro DTI
a DSTI s platnosti od 1. fijna 2018. CNB zohlednila existenci specifickych pFipadd tim, Ze poskytovatelim umoznila vyuZit
rezim 5% vyjimky.

44 Graf empirické distribu¢ni funkce ukazuje, u kolika procent Gvérd (osa y) je vykdzané LTV maximalné rovno hodnoté uvedené na ose x
(LTV tak muze byt rovno této hodnoté nebo libovolné niz3i). V pfipadé Gvérd s LTV 80 % i Uvérd 90 % je v grafu patrny skokovy ndrust.
Ten doklada, ze fada Uvérd je koncentrovana presné na hranici doporucenych limitd.

45 CNB bude od bank vyzadovat daje o DTl a DSTI od roku 2019.

Ceska narodni banka / Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory



44 | RIZIKA PRO FINANCNI STABILITU A MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA

Graf IV.14 Graf IV.15
Primérna vyse urokovych sazeb podle uUvérovych Empiricka distribuéni funkce uvért podle parametru
charakteristik LTV
(0osa x: LTV v %; osa y: Urokova sazba v %) (0sa x: LTV v %; osa y: kumulované procento Gvér()
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Pozn.: Vazeny pramér urokovych sazeb, kde jako vahy vystupuje vy3e jednotlivych Gvéra. Pramen: ENB

Interval zprava uzavien. o L . L . .
Pozn.: Kfivky znazoriuji, jak se s narlistem ukazatele LTV méni procentni podil Gvér,

u nichz LTV dosahuje dané nebo niz3i hodnoty.

Graf IV.16 Graf IV.17
Rozdéleni novych uvéra podle LTI Rozdéleni novych Gvéra podle LSTI
(osa x: LTI v letech; osa y: podil ivérl na objemu v %) (osa x: LSTI v %; osa y: podil Uvérli na objemu v %)
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Pozn.:  Vztazeno kvobjemu Gvérd, u kterych jsou k dispozici informaci o LTI Interval  pozn: Vztazeno k objemu Gvérd, u kterych jsou k dispozici informaci o LSTI. Interval
Zprava uzavren. zprava uzavien.
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Nové nastavené horni hranice pro DTl a DSTI by nemély vyznamné ovlivnit dostupnost hypoteénich avéra

V névaznosti na stanoveni hornich hranic pro ukazatele DTl a DSTI se v médiich i vyjadrenich poskytovateld, zprostrfedkovateld
¢i developerll objevila fada predpovédi o vyrazném negativnim dopadu na dostupnost hypotecnich Uvérd. Vyjadreni jsou
zpravidla zaloZena na informaci Ceské bankovni asociace, Ze nové stanovené hranice DTl a DSTI by v lofiském roce nespliova-
la pétina Zadateld, kte¥i uspéli. CNB dosud nema k dispozici Udaje o ukazatelich DTI a DSTI u jednotlivych Gvérd. Ze Setfeni
nicméné vyplyvd, ze hypote¢ni tvéry s LTI nad 9 v prvnim pololeti 2018 predstavovaly pouze 6,5 % Uvérl (8 % ve druhém
pololeti 2017, Graf IV.18) a Uvéry s LSTI nad 45 % Ccinily jen 5,8 % uvérl (6,2 % ve druhém pololeti 2017, Graf IV.19).4¢
Vzhledem k tomu, Ze Uvéry v obou kategoriich se ¢astecné prekryvaji, v prvnim pololeti 2018 by pres LTI s hodnotou nad 9
nebo LSTI nad 45 % objemové ,neprodlo” pouze necelych 9 % poskytnutych Gvérd (10 % ve druhém pololeti 2017,
Graf IV.4 CB). Je vysoce pravdépodobné, Ze pfi zohlednéni dalSich dluhd klientl v Gdajich o DTI a DSTI by , neprosel” vy3si
podil tvérd. Pokud by v3ak avizovany dopad ve vysi 20 % mél i pfesto odpovidat skute¢nosti, musely by byt ve velkém poctu
poskytnuty hypotecni Gvéry tém Zadatellm, kteff jiz byli zna¢né zadluzeni. To by indikovalo vyznamné zvysenou Uroven rizik.

CNB usiluje o zdkonnou pravomoc stanovovat horni hranice ukazatel hypoteénich avérd LTV, DTI a DSTI

CNB spolu s MF CR predloZila do legislativniho procesu novelu zédkona o CNB, jejiz soucasti je zmocnéni stanovovat pravné
zavaznym zplsobem prostfednictvim opatfeni obecné povahy horni hranice ukazatelG LTV, DTl a DSTI. Tyto tfi ukazatele jsou
zvoleny z toho diivodu, e CNB nemdZe néleZit& pinit zdkonem svéfené Ukoly pouze s pouZitim ukazatele LTV. P¥jmové za-
mérené ukazatele DTl a DSTI maji svlj nezastupitelny vyznam, nebot omezuiji rizika spojend s nadmeérnou vysi a délkou splat-
nosti dluhd domacnosti. Stanoveni stropu zadluZenosti je klicové pro udrzeni systémovych rizik na pfijatelné drovni
v déletrvajicich dobrych ¢asech. Pravni zavaznost je zasadni pro zajisténi rovnych podminek na trhu a zabranéni nekalé kon-
kurenci mezi poskytovateli.

Graf IV.18 Graf IV.19
Rozdéleni novych Gvéra podle LTI Rozdéleni novych Gvéra podle LSTI
(osa x: LTI v letech; osa y: podil Uvér na objemu v %) (0sa x: LSTI v %; osa y: podil ivérd na objemu v %)
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Pramen: CNB Pramen: CNB
Pozn.: Svisla cara znazorfiuje doporucent platne od 1. fijna 2018 pro DTl > 9. Hodnota  pozn.:  Svisla ¢ara znazorfiuje doporuceni platné od 1. fijna 2018 pro DSTI > 45. Hodnota
v jednotlivych sloupcich znézoriuje podil vsech uvérd nad dane LTI na obje- v jednotlivjch sloupcich znézorfiuje podil viech Gvérd nad dané LSTI na obje-
mu avérd, vetné sloupce nasledujictho. mu Gvérd, véetné sloupce nasledujiciho.

46 Fakticky podil Gvérl s LSTI nad 45 % mUze byt jesté nizsi, nebot zde jsou zapocitany i tzv. pfedhypotecni Gvéry s kratkou dobou splatnos-
ti. U téchto Uvérd dosahuje vypocteny ukazatel LSTI mnohem vyssich hodnot, nez odpovida skute¢nosti. Je tomu tak proto, ze vypocet
ukazatele LSTI vychazi z predpokladu pravidelnych, stejné velkych splatek, ktery u pfedhypotecnich avérd neni spinén.
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4.3.2 Rizika spojena s trhy komerénich nemovitosti

Celkovy objem novych Uvérua zajisténych komeréni nemovitosti zlistava relativné nizky

Objem nové poskytnutych avérl zajisténych komer¢ni nemovitosti dosahl v prvnim pololeti roku 2018 necelych
40,5 mld. K&.#47 Oproti minulému pololeti se vyraznéji zvysilo zejména Cerpani Uvérd na rezidencni vystavbu (Graf IV.20). Cel-
kovy rozsah expozic zajisténych komeréni nemovitosti zdstava i pres mirny nardst pomérné nizky a ve srovnani s GUvéry spoje-
nymi s financovanim reziden¢nich nemovitosti dosahuje pfiblizné tretinové vyse. Vétsina vystavby i investic do ¢eskych ko-
merc¢nich nemovitosti je financovana zahrani¢nimi finan¢nimi institucemi, a pfipadna materializace rizik spojenych s timto
trhem proto primarné nedopada na domaci bankovni sektor. Objemy novych Gvérd poskytnutych bankami v CR se dlouho-
dobé pohybuji kolem 40 mld. K¢ za pololeti a na rozdil od Gvérl spojenych s financovanim rezidencnich nemovitosti nepod-
|éhaji vyznamnéjsim cyklickym vlivaim.

Graf 1V.20 Graf IV.21
Objem novych uvéri zajisténych komeréni nemovitosti Rozdéleni novych uvéri zajisténych komeréni
(v mld. K¢) nemovitosti podle LTV v prvnim pololeti 2018
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Uvéry poskytnuté v prvni poloviné roku 2018 vykazuji mirné pfiznivéjsi rizikové charakteristiky, vysledky Setieni
je vsak nutné hodnotit obezretné

Vétsina novych Uvérd byla v prvnim pololeti 2018 poskytnuta s LTV v rozmezi 60-70 % (Graf IV.21). Ve srovnani s druhym
pololetim roku 2017 doslo k presunu smérem k méné rizikovym hodnotdm ukazatele. PFi zohlednéni mirného nardstu odha-
dovaného nadhodnoceni cen komerénich nemovitosti (Graf 11.10) v3ak celkova rizikovost Gvérd zUstala zhruba zachovana.
Nejcastéji poskytovanymi Uvéry z pohledu ukazatele DSCR zUstavaji Uvéry v rozmezi 1,2-1,4 (Graf IV.22), které je pro vétsinu
typl komerénich nemovitosti v oboru povazovano za urcity standard. Pomérné vysoké zastoupeni mély na rozdil od druhé
poloviny 2017 rovnéz Uvéry s DSCR nad 1,4. Tento vyvoj mUZe naznacovat snizeni rizikovosti poskytovanych Gvérd, nicméné
pfi hodnoceni je na misté jistd opatrnost. Odhad budoucich pfijmd z komercnich nemovitosti, ktery vstupuje do vypoctu

47 Pravidelného vybérového 3etfeni v oblasti Uvérl zajisténych komercni nemovitosti se Ucastni 8 bank, které pokryvaji pfiblizné 70 % dané-
ho trhu.
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ukazatele DSCR, zavisi do znacné miry na subjektivnim posouzeni poskytovatele. Vy3si hodnoty DSCR tak spise nezZ snizovani
rizikovosti mohou odrézet nadmérny optimismus v odhadu budoucich prijm0, ktery doprovazi soucasnou fazi hospodarského
a finan¢niho cyklu. Jisté zvyseni rizikovosti poskytovanych Uvérd naznacuje nardst podilu Gvérl se soubéhem rizikovych cha-
rakteristik z hlediska zajisténi uvérd (LTV nad 70 %) a schopnosti generovat pfijem pro kryti dluhu (DSCR pod 1,2). Vice nez
4% podil je zatim nejvy$si hodnotou dosazenou v prvnim pololeti za dobu trvani Setfeni (Graf IV.23).

Graf IV.22 Graf IV.23
Rozdéleni novych Uvéra zajisténych komercni Objem novych Gvért s LTV nad 70 % a DSCR pod 1,2
nemovitosti podle DSCR v prvnim pololeti 2018 (v mld. K¢)
(osa x: DSCR; osa y: v mld. K¢) 12 4
12 ~
10 A
lo 1 .
8
. ] . N
°1
g | — e
] . . ||
1H/15  2H/15 1H/16 2H/16 1H/17 2H/17 1H/18
0- = Kancelafské — | Kancelafské — V.
do 1,2 1,2-1,4 1,4-1,6 nad 1,6 e . s .
L L ® Logistické,primyslové — | Logistické,pramyslové — V
¥ Kancelarské - | Kancelafské — v = Maloobchodni — | Maloobchodni — V
H Logistické,primyslové — | Logistické,primyslové — V m Rezidenéni — V
® Maloobchodni — | Maloobchodni — V
m Reziden¢ni — V Pramen: CNB
Pozn.: | znadi investice do jiz existujicich nemovitosti, V oznacuje vystavbu.
Pramen: CNB
Pozn.: | znadi investice do jiz existujicich nemovitosti, V oznacuje vystavbu. Interval

zprava uzavien.
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Graf 1.1 CB
Vyvoj zadluzenosti soukromého nefinancniho sektoru
(v % HDP)
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= Median ostatni OECD = ====US
JP — CN
EMEs
Pramen: BIS
Pozn.: Median EU zahrnuje AT, BE, CZ, FI, FR, DE, GR, HU, IE, IT, LU, NL, NO, PL, PT, ES,

SE, UK. Median ostatni OECD zahrnuje AU, CA, CH, KR. Dluh je sou¢tem veske-
rych Gvérl poskytnutych domécimi bankami, nebankovnimi institucemi a nerezi-
denty. Soukromy sektor zahrnuje nefinan¢ni podniky, domacnosti a neziskové
instituce slouzici domacnostem.

Graf 1.3 CB

Politicka nejistota v mezinarodnich obchodnich
vztazich

(relativni zajem v internetovém vyhledavani o termin ob-
chodni vélka béhem 1. 1.2017 - 21. 10. 2018)

100 - (3)
(2)

(4)

40 A

20 4
(1

0
01/17 04/17
Pramen: Google Trends
Pozn.: Cisla predstavuji relativni zajem ve vyhledavéani vzhledem k nejvy$imu bodu
grafu v daném obdobi na celém svété. Hodnota 100 predstavuje nejvy3si popu-
laritu vyrazu v daném obdobi. Stazeno ke dni 24. 10. 2018. Termin ,obchodni
valka” byl nejvice vyhledavan v t&chto zemich: Cina, Singapur, Hongkong, Ka-
nada, Malajsie. Vyznam vyznacenych bod(:
(1) 1. 1. 2018 USA zavedly cla na pracky a solarni panely,
(2) 23. 3. 2018 USA zavedly cla na ocel a hlinik,
(3) 1.7.2018 USA zavedly cla na ¢inské zbozi v hodnoté 34 mid. USD roc¢né,
Cina reagovala odvetnymi cly na americké zboZi v hodnoté 50 mld. USD,
(4) 24.9. 2018 USA zavedly cla na zbozi z Ciny v hodnoté 200 mid. USD ro¢ng,
Cina reagovala odvetnymi cly na zbozi z USA v hodnoté 60 mld. USD ro¢né.

08/17 11/17 03/18 06/18 10/18
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Graf 1.2 CB
Hospodafsky rist ve vybranych zemich
(mezirocni redlny rdst v %)
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e CZ EA  e——US Rozvijejici se zemé

Pramen: MMF (World Economic Outlook, fijen 2018), ¢NB
Pozn.: PferuSovana ¢dra oznacuje predpovéd pro obdobi 2018-2020. Predpovéd
pro CR vychazi z progndzy CNB zvefejnéné ve Zpravé o inflaci IV/2018.

Graf 1l.4 CB
Zadluzenost sektoru domacnosti a nefinanc¢nich
podniku ve vybranych zemich
(v % HDP)
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o 1l

AT BE CZ DE FR IE IT NL SE SK
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m Nefinanéni podniky 2008

Pramen: BIS, ECB

Pozn.: Dluh je sou¢tem veskerych uvérl poskytnutych domacimi bankami, nebankov-
nimi institucemi a nerezidenty. Metodologie BIS pro vypocet zadluzenosti se mi-
ze lisit od metodologie pouzité narodnimi autoritami. Z toho diivodu nemusi
Udaje v grafu souhlasit s Udaji reportovanymi jinymi institucemi. Udaj o zadluze-
nosti za rok 2018 je k 31. 3. 2018.

Nefinanéni podniky 2018
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Graf 1.5 CB

Zadluzenost soukromého nefinan¢niho sektoru

a vlady ve vybranych evropskych zemich v roce 2018

(zména zadluzenosti daného sektoru mezi roky 2008

a 2018; velikost bublin predstavuje celkovy dluh v % HDP)
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Pramen: BIS

Pozn.: Dluh je souc¢tem veskerych uvérd poskytnutych domacimi bankami, nebankov-
nimi institucemi a nerezidenty. Soukromy sektor zahrnuje nefinan¢ni podniky,
domacnosti a neziskové instituce slouzici domacnostem. Metodologie BIS pro
vypocet zadluzenosti se mlze lisit od metodologie pouzité narodnimi autoritami.
Z toho dGvodu nemusi Gdaje v grafu souhlasit s udaji reportovanymi jinymi insti-
tucemi. Udaj o zadluzenosti za rok 2018 je k 31. 3. 2018.

Graf I1.7 CB
Rozlozeni vynosu jednoletého ceského statniho
dluhopisu
(V 0/0)
3

-2
09/09 03/11 09/12
mmmm Rizikové neutralni vynos
mmm Kreditni prémie
e TrZni Vvynos
Pramen: CNB
Pozn.: Dekompozice vychdzi z afinniho modelu Bauer, M. D. a Rudebusch, G. D.
(2017): Interest Rates Under Falling Stars. CESifo Working Paper, No. 6571, kte-
ry byl aplikovan na ceské statni dluhopisy podle Kucera, A., Dvorak, M., Koma-
rek, L. a Komarkova, Z. (2017): Longer-term Yield Decomposition: An Analysis of
the Czech Government Yield Curve. CNB WP No. 12/2017.
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mmmm Terminova prémie
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Graf 11.6 CB
Hlavni ménovépolitické sazby vybranych centralnich
bank
(V 0/0)
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Pramen: Thomson Reuters

Graf 11.8 CB
Rozlozeni vynosu desetiletého c¢eského statniho
dluhopisu
(V 0/0)
6

-2
09/09 03/11 09/12 03/14 09/15 03/17 09/18
mmmm Rizikové neutralni vynos mmmm Terminova prémie
mmm Kreditni prémie mmmm Portfoliovéa slozka
= TrZni vynos
Pramen: CNB
Pozn.: Dekompozice vychdzi z afinniho modelu Bauer, M. D. a Rudebusch, G. D.

(2017): Interest Rates Under Falling Stars. CESifo Working Paper, No. 6571, kte-
ry byl aplikovan na ceské statni dluhopisy podle Kucera, A., Dvorak, M., Koma-
rek, L. a Komarkova, Z. (2017): Longer-term Yield Decomposition: An Analysis of
the Czech Government Yield Curve. CNB WP No. 12/2017.
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Graf 11.9 CB
Struktura financnich aktiv domacnosti

(v mld. K¢)
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= = == Bankovni vklady (prava osa)

Pramen: CNB
Pozn.:  Hodnoty zahrnuji expozice vii¢i domacim i zahrani¢nim subjekttm.

Graf 1.11 CB
Vybrané ukazatele dostupnosti koupé bytu
(PTI v letech; vynosy v %; prava osa: v %)
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9 L 45
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—PTI

Vynos z pronajmu bytu LSTI (prava osa)

Pramen: CSU, CNB, Cenova mapa/Deloitte

Pozn.: Cena je stanovena jako prlimérna cena bytu o rozloze 68 m2. Piijem je defino-
van jako klouzavy ro¢ni Ghrn hrubé mési¢ni mzdy. Pro vypocet vy3e dluhové
sluzby je uvazovan Uvér na bydleni s parametrem LTV 80 % a dobou splatnosti
25 let.
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Graf 11.10 CB
Rust realizovanych a nabidkovych cen bytu
(mezirocni rast v %)
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== == Nabidkové — Praha (Develop Index)

Pramen: CSU, Cenova mapa/Deloitte

Pozn.: Realizované ceny podle vybérového Setfeni starsich bytd CSU. Z dtivodu publiko-
vani Develop Indexu ve dvoumési¢ni frekvenci jsou Udaje za brezen a zafi ziskany
jako primér meziro¢niho rdstu v tnoru a dubnu, resp. v srpnu a fijnu.

Graf 1.12 CB

Miry neobsazenosti a dokoncené plochy komercnich
nemovitosti

(v %; prava osa: plocha v tisicich m?)
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@ Dokonéené plochy logistické a primyslové (prava osa)
Pramen: Jones Lang LaSalle

Pozn.: Udaje o objemech dokon¢enych ploch jsou do roku 2013 v ro¢ni frekvenci, poté
jsou k dispozici klouzavé ro¢ni thrny v pololetni frekvenci.
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Graf 11.13 CB
SpotFeba, investice a diivéra domacnosti
(v %; prava osa: bazicky index k préiméru roku 2005)
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Indikator spotiebitelské divéry (prava osa)
Pramen: CSU

Pozn.: Tempa ristu jsou vyhlazena primérem za 3 ¢turtleti.

Graf 11.15 CB
Podil nevykonnych bankovnich Gvéri soukromému
nefinan¢nimu sektoru na celkovych tvérech
(V 0/0)
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Nefinanéni podniky
= Domacnosti — celkem
= Domacnosti — na bydleni
Doméacnosti — na spotfebu
Pramen: CNB

Graf 1.14 CB
Vybrané charakteristiky uvéri v cizich ménach
v sektoru nefinan¢nich podniku
(V o/o)
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Meziro¢ni tempo rstu avérd v cizich ménach

Pramen: CNB
Pozn.:  Uvéry v cizich ménéach jsou vyhlazeny 3mési¢nim klouzavym primérem.

Graf 11.16 CB
Rizikovost uvéra nefinanénim podnikim podle data

poskytnuti
(kumulativni mira defaultu v %)
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Pramen: CNB
Pozn.: Pocate¢ni sklon kfivky poskytuje pomérné spolehlivy signal o dalsim vyvoji

rizikovosti Uvérd poskytnutych v daném obdobi.
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Tab. 1.1 CB

Medianové hodnoty uvéri domacnostem na bydleni dle regionalniho rozdéleni v prvni poloviné roku 2018
- Zastoupeni Median Avyée Median lkupni Mediénl mésicni- Median Median Median LTI

v Setfeni (%) Gvéru (mil. K¢) ceny (mil. K¢) ho pfijmu (K¢) LTV (%) LSTI (%)

Hlavni mésto Praha 13 2,62 4,40 51599 64 24 4,2
Jihocesky kraj 5 1,40 1,82 36 251 70 19 3,4
Jihomoravsky kraj 12 1,73 2,65 38 000 67 22 3,9
Karlovarsky kraj 2 1,09 1,25 34 661 76 17 2,8
Kraj Vysocina 4 1,32 1,75 34 241 70 19 3,4
Kralovéhradecky kraj 5 1,50 1,91 35627 71 19 3,5
Liberecky kraj 4 1,43 1,82 37 308 73 19 3,3
Moravskoslezsky kraj 10 1,32 1,58 36 061 74 19 3,2
Olomoucky kraj 6 1,35 1,72 35335 70 19 3,3
Pardubicky kraj 5 1,49 1,85 35188 70 20 3,7
Plzefisky kraj 6 1,52 2,07 36 933 70 20 3,5
Stfedocesky kraj 17 1,92 2,60 41 562 69 22 3,9
Ustecky kraj 5 1,14 1,27 36 378 77 16 2,7
Zlinsky kraj 5 1,35 1,75 34 035 69 19 3,5

Pramen: CNB

Graf 11.17 CB Graf 11.18 CB

Modelovy pfiklad vyvoje zadluzenosti domacnosti:
vyvoj celkovych urokovych nakladi k HDD a vyvoj
HDP
(v %; HDP v bil. K¢)
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0
06/08 06/12 06/16 06/20 06/24 06/28
Standardni vyvoj ekonomiky 09/2018-06/2022
Urokovy ok 09/2022-06/2028
—— Celkové urokové néaklady k HDD — skute¢nost
—— Celkové arokové naklady k HDD — umirnény narust sazeb
——— Celkové urokové naklady k HDD - stifedni Sok
—— Celkové urokové néaklady k HDD — silny Sok
Vyvoj HDP (roéni uhrny)
Pramen: CNB, ¢SU
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Modelovy pfiklad vyvoje zadluzenosti domacnosti:
vyvoj agregatni urokové sazby ze stavu Uvéra a vyvoj
HDD
(v %; HDD v bil. K¢&)

10 4

0
06/08 06/12 06/16 06/20 06/24 06/28

Standardni vyvoj ekonomiky 09/2018-06/2022
Urokovy $ok 09/2022-06/2028
Pram. Grokova sazba ze stavu uvér( — skutecnost
Pram. Urokova sazba ze stavu Uvérli — umirnény narGst sazeb
Pram. Urokova sazba ze stavu Uvérl — stfedni Sok
——Prim. Urokova sazba ze stavu uvérl — silny Sok
Vyvoj HDD (ro¢ni Uhrny)
Pramen: CSU

Pozn.: Primérna Urokové sazba ze stavu GvérG je vypoctena jako vézeny primér
jednotlivych typl Gvérd za uplynuly rok.
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Graf lll.1 CB

Dynamika rastu jednotlivych segmenti finanéniho
sektoru

(v %; k 2Q 2018)
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® Meziroéni zména 2Q 2018
Pramen: CNB

Pozn.: NZFA = nebankovni zprostfedkovatelé financovani aktiv. Cislo u svislé zakladny
udavé celkovy objem aktiv k poloviné roku 2018 v mld. K¢.

Graf lll.3 CB

Pakovy pomér otistény o expozice vici CNB a vyse
rizikové vahy u domacich bank k tretimu ctvrtleti
2018

(osa x: rizikova véha v %; osa y: pakovy pomér v %)
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Pramen: CNB
Pozn.: Cern horizontalni linie znaci minimalni o¢istény pakovy pomér ve vysi 3,75 %.

Cervené te¢ky znazorfiuji domdci systémové vyznamné banky. Na ose x jsou
znazornény tzv. implicitni rizikové vahy. Ty jsou vypocteny jako vazena hodnota
expozice / hodnota expozice dle evropského vykazovaciho ramce COREP.

Graf lll.2 CB

Agregatni rizikové vahy, pakovy pomér a velikost
uvérovych expozic

(v %; prava osa v bil. K¢)
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Rizikové vahy IRB

Rizikové vahy STA

e P3kovy pomér

Pakovy pomér ocistény o expozice viéi centralnim bankam

Pramen: CNB

Pozn.: Pro pakovy pomér dle Basel lll jsou dostupnd data az od zacatku roku 2014.
Do roku 2013 (v¢etné) je pakovy pomér aproximovan zjednodusenym pakovym
pomérem vypoctenym jako Tier 1 kapital / Aktiva celkem. V porovnani s pakovym
pomérem dle Basel Ill nebere zjednoduseny pakovy pomér v tvahu podrozvahové
polozky.

Graf lll.4 CB

Kryti nevykonnych tvéri opravnymi polozkami
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= Kryti nevykonnych tvérd opravnymi polozkami u hypote¢nich
uverd zajisténych obytnymi nemovitostmi
== Kryti nevykonnych tvérd opravnymi polozkami u uvérd na
spotiebu
= Kryti nevykonnych Gvérd opravnymi polozkami u Gvérd
nefinanénim podnikdm
Pramen: CNB
Pozn.: Pro sektorové clenéni kryti nevykonnych Gvérd opravnymi polozkami jsou
dostupna data az od prvniho Ctvrtleti roku 2016.
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Graf Ill.5 CB Graf 111.6 CB
Dekompozice turokového zisku Ukazatele likvidity v bankovnim sektoru
(¢tvrtletni pFispévek v mld. K¢) (v %)
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Pramen: CNB
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Pramen: CNB

Graf lll.7 CB

Primérna splatnost ¢eskych statnich dluhopist
v bilancich institucionalnich investoru

(v letech)
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Pramen: CNB
Pozn:  Prlmérna splatnost je spocitana jako vazeny pramér, pficemz vahou je objem
drzenych dluhopist.
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CHARTBOOK - KAPITOLA 4

Graf IV.1 CB
Ctvrtletni zména IRB rizikovych vah

v nejvyznamnéjsich uvérovych skupinach
(vp.b.)
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Pramen: CNB
Pozn.: Zména rizikovych vah je vyhlazena centrovanym klouzavym pramérem za
3 obdobi.
Graf IV.3 CB
Rust cen bytd, méfitko objemu novych Gvéra na
bydleni v relaci k vysi mezd a nadhodnoceni cen bytu
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Pramen: CNB
Pozn.: Spiréla je odvozena na zékladé rlistu cen bytt a méfitka objemu novych Gvér na

bydleni v relaci k vy3i mezd. Modelovy valuaéni pfistup, viz ¢ast 2.1.

Graf

V.2 CB

Vyvoj vieobecnych Gvérovych standardd v CR

(rozdil trzniho podilu bank v p.b.)
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Pramen: CNB
Pozn.: Udaje reprezentuji rozdil mezi trznim podilem bank, které uvedly zp¥isnéni
uvérovych podminek, a bank, které uvedly jejich uvolnéni v uplynulych tfech mé-
sicich. Blizsi informace o metodice ukazatele je mozné nalézt na webovych stran-
kach CNB.
Graf IV.4 CB
Vyvoj podild avért se sledovanymi charakteristikami
v Case
(v %)
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Graf IV.5 CB Graf IV.6 CB
LTV dle kraja LTI dle kraju
(praméry vazené vysi Uvéru)

(praméry vazené vysi Gvéru)

Kraj Vysogina

g o — o
LTV s 70 75 80 3 4 5 6 7

Pramen: CNB

Pramen: CNB ) L
Pozn.: Jedna se o vazené priméry, vahou je vyse Gvéru. Pozn.: Jedna se o vazené priméry, vahou je vyse Gvéru.

Graf IV.7 CB
LSTI dle kraja
(praméry vazené vysi Uvéru)

Jihomoravsky

Priméme [ I

LSTI 2 25 30

Pramen: CNB
Pozn.: Jedna se o vazené priméry, vahou je vyse Gvéru.
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TABULKA INDIKATORU - CAST 1

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Q1 Q2 Q3

Makroekonomické prostiedi

MP.1 RUst redlného HDP (meziro¢né, v %) -0,7 -0,5 2,7 54 24 45 4.1 2,4 2,4
MP.2 RUst spotiebitelskych cen (pfirdstek pramérného ro¢niho indexu, v %) 3,3 1,4 0,4 0,3 0,7 2,5 1,7 2,6 2,3
MP.3 Prebytek / deficit vefejnych financi/HDP (v %) -39 -1,2 -1,9 -06 07 1.5

MP.4 Vefejny dluh / HDP (v %) 44,5 449 42,2 40,0 36,8 34,7

MP.5 Obchodni bilance / HDP (v %) 3,0 41 5,1 4,1 52 4,8 6,8 54 2,5
MP.6 Zahrani¢ni dluh v % zahrani¢nich aktiv bankovniho sektoru 162,6 149,4 152,7 133,7 120,2 1141

MP.7 Bézny Ucet platebni bilance / HDP (v %) -1,6 -05 0.2 0,2 1,6 1.1 4,5 0,6 -2,2
MP.8 Ménovépoliticka 2T repo sazba (konec obdobi, v %) 0,05 0,05 0,05 0,05 005 0,50 0,75 1,00 1,50
Nefinanéni podniky

NP.1 Rentabilita kapitalu (v %) 8,7 9,5 10,1 11,1 10,8 11,1

NP.2 Zadluzenost (v % celkovych pasiv) 55,3 56,9 57,2 563 57,1 56,4 556 56,0

NP.3 Uvérové zadluzenost (v % HDP) 51,7 56,7 53,8 51,1 51,5 49,6 49,7 50,1

NP.4 — Gvéry od bank v CR (v % HDP) 20,6 21,2 20,3 20,0 20,4 20,2 20,1 20,6

NP.5 — Gvéry od nebankovnich zprosttedkovatelti v CR (v % HDP) 4,2 4,0 4,0 4,1 4,4 4,6 4,6 4,6

NP.6 — ostatni (v¢etné financovani ze zahranici, v % HDP) 26,8 31,6 29,6 27,0 26,7 24,8 250 249

NP.7 Urokové kryti (zisk pred zdanénim + placené droky / placené troky, v %) 1,6 11,4 11,5 14,2 14,0 15,1

NP.8 12M mira defaultu (v %) 1,7 1,4 1,5 1,4 1.1 1,4 1,3 1.1
Domacnosti (véetné zivnostnik a NISD)

D.1 Dluh k hrubym disponibilnim pfijmtm (v %) 54,3 56,2 56,5 57,3 59,5 61,0 60,8 61,0

D.2 Dluh k finan¢nim aktiviim (v %) 29,7 29,5 28,8 28,4 264 262 262 264

D.3 Cista finan¢ni aktiva (celkova finan¢ni aktiva — celkové zavazky, v % HDP) 78,8 81,4 83,3 83,7 843 84,1 84,2 84,2

D.4 Dluh k HDP (v %) 29,9 30,7 30,3 30,1 31,2 31,7 31,6 319

D.5 — Gvéry od bank v CR obyvatelstvu (v % HDP) 25,7 26,7 26,5 269 27,9 28,5 285 28,8

D.6 - Gvéry od nebankovnich zprostredkovatelt v CR obyvatelstvuly % HDP) 1,9 1,8 1,8 1,3 1,3 1,2 1,2 1,2

D.7 — Gvéry od bank v CR zivnostniktim (v % HDP) 0,9 0,9 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8

D.8 — Gvéry od nebankovnich zprosttedkovatelt v CR Zivnostnikm 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2

D.9 — ostatni (v¢etné financovani ze zahranici, v % HDP) 1,1 1,1 1,1 1,0 1,0 0,9 0,9 0,8

D.10 Podil ¢&istych placenych Urokl na hrubém disponibilnim ddchodu (v %) 3,3 3,2 3,0 2,8 2,6 2,4 2,3 2,3

D.11 12M mira defaultu (v %, bez Zivnostnika) 45 43 40 31 2,4 1,9 2,0 21
Financni trhy

FT.1 3M PRIBOR (pramér za obdobi, v %) 1,0 0,5 04 03 0,3 0,4 09 0,9 1.4
FT.2 1Y PRIBOR (pramér za obdobi, v %) 1,5 0,7 0,5 0,5 0,5 0,6 1,1 1,1 1,6
FT.3 10Y vynos vladniho dluhopisu (prdmér za obdobi, v %) 2,8 2,1 1,6 0,6 0,4 1,0 1,8 1,9 2,1
FT.4 Ménovy kurz CZK/EUR (primér za obdobi) 25,1 26,0 27,5 27,3 27,0 26,3 254 256 257
FT.5 Zména akciového indexu PX (meziro¢né v %, konec obdobi) 14,0 -48 -4,3 1,0 -3,6 17,0 14,5 8,5 5,4
Trh nemovitosti

TN.1 Zména realizovanych cen rezidenc¢nich nemovitosti (mezirocné v %, konec obdobi) -0,7 0,1 3,7 4,5 10,9 8,4 7,6 7,5

TN.2 Zména realizovanych cen byt (meziro¢né v %, konec obdobi) -1,4 0,8 2,1 58 151 11,5 16,1 11,1

TN.3 Pomér cena bytu / prdmérna ro¢ni mzda 8,8 8,9 8,8 8,9 9,8 10,3 10,6 10,2

TN.4 Pomér cena bytu / ro¢ni najemné (dle IRI) 28,8 28,3 257 24,5 269 27,8 27,8 264

Pozn.: Z dlvodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazateld srovnatelné s hodnotami uvedenymi v predchozich publikacich ZFS. Rovnéz nemusi
hodnoty tabulky souhlasit s hodnotami v textu dokumentu Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory vzhledem k pozdéjsimu datu aktualizace tabulky.

Chybéjici hodnoty nebyly v dobé vytvareni tabulky dostupné.
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TABULKA INDIKATORU - CAST 2

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Q1 Q2 Q3

Finanéni sektor
FS.1 Podil aktiv finan¢niho sektoru na HDP (v %) 148,0 160,5 160,0 158,0 163,3 176,2 178,3 179,6
FS.2 Podil jednotlivych segmentt na aktivech finan¢niho sektoru (v %)
FS.3 banky 77,2 781 77,8 77,4 77,4 787 792 792
FS.4 druzstevni zalozny 0,7 0,5 0,5 0,5 0,4 0,3 0,2 0,2
FS.5 pojistovny 7,8 73 71 68 64 57 5,5 54
FS.6 penzijni spole¢nosti a fondy 4,6 4,7 4,9 5,3 5,2 5,0 5,0 5,0
FS.7 investi¢ni fondy* 36 38 43 48 52 54 53 5,4
FS.8 nebankovni zprostredkovatelé financovani aktiv 5,8 5,3 5,2 5,0 5,0 4,6 4,5 4,5
FS.9 obchodnici s cennymi papiry 04 04 03 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Bankovni sektor
BS.1 Podil aktiv bank na HDP (v %) 114,6 126,1 124,6 122,3 126,4 138,8 142,9 142,7
BS.2 Struktura aktiv (v %, konec obdobi)
BS.3 Uvéry u centralni banky 83 129 129 157 21,5 32,8 32,6 32,4 325
BS.4 mezibankovni Gvéry 9,6 9,1 6,3 4,4 3,6 0,4 0,7 0,5 0,7
BS.5 klientské avéry 50,5 50,0 50,8 52,1 50,9 453 44,5 451 453
BS.6 drzené dluhopisy 24,1 21,7 22,6 20,9 181 13,5 13,5 139 134
BS.7 — vladni dluhopisy 18,3 158 164 142 114 79 80 84 82
BS.8 — Ceské vladni dluhopisy 16,9 14,6 149 12,6 10,0 7,0 7,2 7,6 7,4
BS.9 ostatni 75 63 73 69 59 81 8,6 81 8,1
BS.10 Struktura pasiv (v %, konec obdobi)
BS.11 zavazky vlci centralni bance 0,2 0,0 0,1 0,2 0,2 0,3 0,2 0,2 0,2
BS.12 mezibankovni vklady 89 11,3 104 7,4 10,2 16,2 17,0 17,5 17,9
BS.13 klientské vklady 69,1 67,8 669 665 653 61,2 61,7 61,7 61,0
BS.14 emitované dluhopisy 8,1 8,3 87 12,0 11,5 11,1 10,1 10,2 10,1
BS.15  ostatni 13,7 12,5 14,0 13,9 128 11,2 11,0 10,5 10,8
BS.16 Podil klientskych Gvérd na klientskych vkladech (v %) 73,1 73,8 758 78,0 77,8 74,0 72,2 73,1 7473
BS.17 Sektorové rozlozeni Gvérd na Gvérech celkem (v %)
BS.18 nefinan¢ni podniky 35,4 34,5 33,2 33,1 33,1 33,1 33,4 345 356
BS.19  obyvatelstvo 44,3 43,4 43,3 44,4 451 46,6 47,3 483 493
BS.20  Zivnostnici 1,5 1,5 1,3 1,3 1,2 1,3 1,3 1,4 1,4
BS.21 ostatni (véetné nerezidentd) 188 20,6 22,1 21,2 206 19,0 180 158 13,7
BS.22 Rust uvérl (v %, konec obdobi, meziro¢né):
BS.23  celkem 24 65 48 56 60 46 41 4,9 5,7
BS.24  nefinan¢ni podniky 09 38 09 53 6,0 47 2,5 42 5,4
BS.25 — ¢innosti v oblasti nemovitosti (NACE L) 0,7 6,3 3,6 56 12,1 -1,7 -3,0 1,3 0,7
BS.26 obyvatelstvo 3,6 4,5 4,5 8,2 7.7 8,0 7.9 7.7 7.9
BS.27 - na bydleni 4,8 5,2 56 80 84 90 86 83 8,3
BS.28 — Uvéry na spotfebu -0,7 0,4 -0,6 8,9 4,5 4,1 4,6 5,5 6,6
BS.29  Zvnostnici -5,0 1,0 40 00 44 101 108 96 7,1
BS.30 Podil uvérl se selhanim na Gvérech (v %):
BS.31 celkem 6,0 59 61 58 48 40 36 34 33
BS.32 nefinan¢ni podniky 7,4 7.2 6,7 5,7 5,2 4,2 3,9 3,6 3,6
BS.33  obyvatelstvo 5,1 50 47 40 32 25 25 23 2,3
BS.34 - na bydleni 3,4 33 3,1 2,6 2,0 1,8 1,9 1,7 1,7
BS.35 — Uvéry na spotiebu 12,3 12,2 12,0 11,1 8,9 6,0 5,8 5,5 5,4
BS.36 zivnostnici 13,7 13,0 12,6 11,0 8,6 6,7 6,3 6,0 5,5
BS.37 Kryti uvérd v selhani opravnymi polozkami (v %) ** 53,8 550 556 546 563 550 559 57,6 572
BS.38 Kapitalova pfimérenost (%) 16,4 17,1 180 184 184 19,3 18,7 188 188
BS.39 Kapitalova pfiméfenost Tier 1 (%) 15,7 16,5 17,5 17,9 17,9 187 18,1 183 183
BS.40 Financni paka (leverage, aktiva jako nasobek Tier 1 Kapitalu) 15,0 14,3 13,6 13,2 13,9 153 16,0 158 16,1
BS.41 Pakovy pomér (leverage ratio, Tier 1 Kapital / aktiva) n.a. n.a. 7.2 7.6 7,2 6,3 6,2 6,3 6,2
BS.42 Rentabilita aktiv (v %) 1,4 1,3 1,2 1,2 1,3 1,1 0,9 1,0 1,1
BS.43 Rentabilita kapitalu Tier 1 (v %) 21,8 18,6 16,8 16,7 17,7 169 159 19,1 18,0
BS.44 Rychle likvidni aktiva na celkovych aktivech (v %) 29,1 30,6 31,0 32,0 344 41,9 42,0 42,1 41,9
BS.45 Rychle likvidni aktiva na vkladech klientt (v %) 42,5 45,6 46,4 48,3 52,8 684 682 684 68,8
BS.46 Cista externi pozice bankovniho sektoru (v % HDP) 5,6 2,5 06 -2,2 -7,8 -21,4 -21,7 -23,4
BS.47 Zahrani¢ni dluh bankovniho sektoru na bilan¢ni sumé bankovniho sektoru (%) 10,5 12,6 14,5 16,0 18,8 258 24,8 26,2

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

fondy kolektivniho investovani a fondy kvalifikovanych investord.

** Do vypoctu nebyly zahrnuty tvéry CEB a CMZRB.

Pozn.: Z dlvodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazatelG srovnatelné s hodnotami uvedenymi v pfedchozich publikacich ZFS. RovnéZ nemusi
hodnoty tabulky souhlasit s hodnotami v textu dokumentu Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory vzhledem k pozdéjsimu datu aktualizace tabulky.
Chybéjici hodnoty nebyly v dobé vytvafeni tabulky dostupné.
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TABULKA INDIKATORU - CAST 3

Nebankovni financni instituce

NI 1

NI.2
NI.3
NI.4
NI.5
NI.6
NIL.7

NI.8
NI.9

NI.10

NI 11
NI.12
NI.13
NI.14

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

Podil na aktivech finan¢niho sektoru (v %)
Pojistovny*
Predepsané pojistné / HDP (v %)
Pomér pouzitelného kapitdlu k solventnostnimu kapitdlovému pozadavku (v %)
Zména vyse finan¢nich investic pojistoven (meziro¢né v %)
Rentabilita kapitalu pojistoven (v %)
Naklady na pojistna plnéni / cisté technické rezervy (Zivotni, v %)
Néklady na pojistna plnéni / ¢isté technické rezervy (nezivotni, v %)
Penzijni spolecnosti (PS) a fondy PS
Zména aktiv fondl spravovanych penzijnimi spole¢nostmi (v %)
Nominalni mira zhodnocovani majetku fondy penzijnich spole¢nosti**
Fondy kolektivniho investovani
RUst Cistych aktiv (= vlastniho kapitalu; meziro¢né v %)
Nebankovni zprostiedkovatelé financovani aktiv
Rust pujcek nebankovnich zprostredkovatelt financovani aktiv (v %)***
celkem
domacnosti
nefinan¢ni podniky

3,7
n.a.
7.4
17,3
16,4
51,4

10,4
7,0

25,3

-3,6

-2,5
-3,1

2013 2014
21,0 21,5
38 36
n.a. n.a.
1,3 22
16,7 16,4
17,7 20,0
54,6 51,5
84 14,1
01 33
20,5 19,6
-4,1 33
23 50
-44 37

2015

21,9

3,3
n.a.
-1,6
17,0
17,8
55,6

10,0
1,0

18,5

0,8

-26,4
11,4

2016

21,8

3.1
238,1
0,9
15,7
15,1
58,1

7.8
0,3

17,7

8,9

7,0
10,1

2017

21,0

3,0
230,0
4,2
14,7
14,4
59,4

10,8
3,6

20,9

8,2

0,7
10,0

2018

Q1 Q2
20,5 20,6
3,0 3,0
229,4 225,7
-0,5 -0,8
159 18,4
14,3 14,1
59,5 57,7
2,9 1,2
1,2 -0,5
17,9 16,6
6,8 6,0
2,8 3,3
7,9 6,5

Q3

260,5
53
14,7
14,1
57,8

13,1

**Zména aktiv penzijnich fondd ocisténa o prijaté a vyplacené prostfedky. Hodnota za 2017 zkreslena narGstem bilance v dlslednu pouzivani cross-currency
repo operaci k fizeni ménového rizika.
**% Zména objemu puj¢ek poskytnutych nebankovnimi zprostfedkovateli financovani aktiv domacnostem byla v roce 2015 ovlivnéna pfeménou jednoho ze
subjektt poskytujicich tyto Gvéry na pobocku zahrani¢ni banky.
Pozn.: Z dlvodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazateld srovnatelné s hodnotami uvedenymi v predchozich publikacich ZFS. Rovnéz nemusi
hodnoty tabulky souhlasit s hodnotami v textu dokumentu Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory vzhledem k pozdéjsimu datu aktualizace tabulky.

Chybéjici hodnoty nebyly v dobé vytvareni tabulky dostupné.
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