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Mandat CNB

Pége o finanéni stabilitu je definovana v zédkoné o Ceské narodni bance (CNB) &. 6/1993 Sb., ve znéni pozdéjsich
predpisu, jako jeden z jejich klicovych cilh:

§2

(2) Ceska narodni banka plni tyto tkoly:

€) rozpoznava, sleduje a posuzuje rizika ohrozeni stability finanéniho systému a v zajmu predchazeni
vzniku nebo snizovani téchto rizik prispiva prostrednictvim svych pravomoci k odolnosti finanéniho sys-

tému a udrzeni finanéni stability a vytvari tak makroobeziretnostni politiku; v pripadé potreby spolupracuje
na tvorbé makroobezretnostni politiky s organy statu, jejichz plisobnosti se tato politika tyka

CNB definuje finanéni stabilitu jako situaci, kdy finanéni systém pini své funkce bez zavaZznych poruch a nezadou-
cich disledku pro sou¢asny i budouci vyvoj ekonomiky jako celku a zaroven vykazuje vysokou miru odolnosti vici
Soktim. Definice CNB vychazi z toho, Ze k narugeni finanéni stability dochazi v diisledku procest uvnitf finanéniho
sektoru, které vedou ke vzniku zranitelnych mist, jakoz i vlivem silnych Sokd, jejichz zdrojem mohou byt vnéjsi
okoli, domaci makroekonomicky vyvoj, velci dluznici a véfitelé, hospodarskée politiky nebo zmény v institucionalnim
prostfedi. Pfipadna interakce zranitelnych mist a Sokd pfitom muaze vést ke kolapsu systémové vyznamnych fi-
nancnich instituci a k naruSeni funkci finanéniho systému pfi zajisténi finanéniho zprostfedkovani a platebniho
styku.

Cilem CNB z hlediska finanéni stability je zaji$t&ni takové miry odolnosti systému, aby byla minimalizovana rizika
vzniku finanéni nestability. K plnéni tohoto cile CNB jako centralni banka i dohledovy organ vyuZiva nastroji, které
ji dava k dispozici zakon o CNB, zakon o bankach a pipadné i dal$i legislativni akty. Velky vyznam ma v této
oblasti i spolupréce s ostatnimi narodnimi i mezinarodnimi institucemi. CNB se pii pinéni cile finandni stability
snazi plsobit predevSim preventivné a Siroce komunikovat s verejnosti potencialni rizika a faktory vedouci k ohro-
Zeni finan¢ni stability. Nedilnou soucasti komunikace je i tato Zprava o finanéni stabilité.

V reakci na globalni finanéni krizi doSlo v centralnich bankach k posileni vyznamu cile finanéni stability. Prostred-
nictvim novely zakona o CNB &. 227/2013 Sb. doslo v roce 2013 k formalnimu zavedeni makroobezietnostni
politiky, ktera ma k udrzovani finan¢ni stability pfispivat. Hlavnim cilem makroobezretnostni politiky je v souladu
se Strategii CNB omezeni systémového rizika, tedy rizika nestability finanéniho systému jako celku. Na mezina-
rodni Urovni je vedena diskuse o nastrojich makroobezretnostni regulace, které predstavuji sadu preventivnich
opatfeni k zabranéni vzniku finanéni nestability. Na Urovni Evropské unie plsobi od roku 2011 spole¢na instituce
pro identifikaci systémovych rizik a makroobezietnostni politiku — Evropska rada pro systémova rizika (European
Systemic Risk Board, ESRB), ktera spolu se tfemi celoevropskymi sektorovymi dohledovymi organy (EBA,
ESMA a EIOPA) tvori Evropsky systém financéniho dohledu (European System of Financial Supervision, ESFS).
V pfipadé identifikace zvySenych rizik systémového charakteru ESRB vydava varovani a doporuéeni vedouci k je-
jich zmirnéni. Predstavitelé CNB se na &innosti ESRB p¥imo podileji, a to jak na trovni guvernéra CNB a dal$iho
&lena bankovni rady v Generalni radé ESRB, tak i formou G&asti expertt CNB v pracovnich skupinach. CNB je
od roku 2011 zastoupena rovnéz v Regionalni poradni skupiné Rady pro finan¢ni stabilitu (Financial Stability Bo-
ard) zfizené skupinou G20.

CNB vyvoj ve viech oblastech relevantnich pro finanéni stabilitu pravidelné sleduje a podrobné analyzuje. Clenové
bankovni rady CNB se schazeji s experty kliovych Gtvard na pravidelnych jednanich o otazkach finanéni stability.
Na téchto setkanich je prezentovano Siroké spektrum informaci o vyvoji rizik v domacim finanénim systému i v za-
hrani¢i, je vyhodnocena pozice ¢eské ekonomiky v ramci finanéniho cyklu a v pfipadé identifikace rizik pro finanéni
stabilitu je diskutovana moznost pouziti nastrojt regulace, dohledu nebo jinych slozek hospodarskeé politiky s cilem
potlaceni téchto rizik &i jejich potencialnich disledku.
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Predmluva

Vazeni ¢tenari,

nasi hlavni publikaci v oblasti finan€ni stability a makroobezietnostni
politiky je Zprava o finanéni stabilité. Publikujeme ji od roku 2005 zpravidla
v Cervnu. Zprava je zakladnim podkladovym dokumentem pro pravidelné
jarni jednani bankovni rady o otazkach finanéni stability. Pro podzimni pravi-
delné jednani je naSimi experty pfipravovana aktualizace Zpravy o financéni
stabilité. Na jejim zakladé je od roku 2018 zvefejfiovana na webovych stankach
CNB publikace Rizika pro finanéni stabilitu a jejich indikatory. Nyni mate
k dispozici jeji paté vydani vychazejici z aktualizace Zpravy z listopadu 2021.

V loriském roce byly klicCovym tématem nasich publikaci o finanéni sta-
bilité dopady pandemie koronaviru do finanéniho sektoru. Dulsledkim
a implikacim pandemie se v této publikaci nadale vénujeme. Zarovern se vSak
jiz divame primarné na rizika, kterym nas finanéni sektor mdze byt vystaven
v post-pandemickém obdobi. Jednim z nastroji pro posouzeni odolnosti kli-
Cového sektoru — bank — je makrozatéZzovy test provedeny na 5letém
horizontu.

Podle zakona o CNB je pécée o finanéni stabilitu jednim z nasich kli¢o-
vych cild. V souladu se zn&nim zakona CNB rozpoznava, sleduje a posuzuje
rizika ohrozeni stability finan¢niho systému a v zajmu pfedchazeni vzniku nebo snizovani téchto rizik pfispiva prostfednic-
tvim svych pravomoci k odolnosti finan¢niho systému a udrzeni finan¢ni stability. Pouziva k tomu pfedevSim nastroje
makroobezretnostni politiky, kterou provadi na zakladé zverejnéné Strategie.

CNB definuje finanéni stabilitu jako situaci, kdy finanéni systém plni své funkce bez zavaznych poruch a neza-
doucich dusledkt pro sou€asny i budouci vyvoj ekonomiky jako celku a zarover vykazuje vysokou miru odolnosti
visi Sokam. Definice CNB vychazi z toho, Ze k narugeni finanéni stability dochazi v dlisledku procest uvnitf finanéniho
sektoru, které vedou ke vzniku zranitelnych mist, jakoZz i vlivem silnych $ok, jejichZ zdrojem mohou byt vnéjsi okoli, do-
maci makroekonomicky vyvoj, velci dluznici a véfitelé, hospodarské politiky nebo zmény v institucionalnim prostiedi.
Pfipadna interakce zranitelnych mist a Soku pfitom muize vést ke kolapsu systémové vyznamnych financ¢nich instituci
a k naruSeni funkci financniho systému pfi zajisténi financniho zprostfedkovani a platebniho styku.

Cilem CNB z hlediska finanéni stability je zaji$téni takové miry odolnosti systému, aby byla minimalizovana rizika
vzniku finanéni nestability. K pinéni tohoto cile CNB jako integrovany organ dohledu nad finandnim trhem a ménové
politiky vyuZiva nastrojd, které ji dava k dispozici zakon o CNB, zakon o bankéach a pfipadné i dalsi legislativni akty. Velky
vyznam ma v této oblasti i spoluprace s ostatnimi narodnimi i mezinarodnimi organy. CNB se pfi pInéni cile finanéni sta-
bility snazi plisobit pfedevs§im preventivné a Siroce komunikovat s vefejnosti potencidlni rizika a faktory vedouci k ohroZeni
financéni stability.

CNB pravidelné sleduje a podrobné analyzuje vyvoj ve viech oblastech relevantnich pro finanéni stabilitu.
Clenové bankovni rady CNB se schazeji s experty kliovych ttvarti na pravidelnych jednanich o otazkach finanéni stability.
Na téchto setkanich je prezentovano Siroké spektrum informaci o vyvoiji rizik v domacim finanénim systému i v zahranici
a je vyhodnocena pozice ¢eské ekonomiky v ramci finanéniho cyklu. V pfipadé identifikace rizik pro finanéni stabilitu je
diskutovana moznost pouziti nastroji regulace, dohledu nebo jinych slozek hospodarské politiky s cilem potladit tato rizika
¢i jejich potencialni dusledky.

CNB je ¢élenem spoleéného organu EU pro identifikaci systémovych rizik a makroobezietnostni politiku — Evrop-
ské rady pro systémovarizika (European Systemic Risk Board, ESRB). Ta spolu se tfemi celoevropskymi sektorovymi
dohledovymi organy (EBA, ESMA a EIOPA) a organy na narodni urovni tvofi Evropsky systém finan&niho dohledu (Euro-
pean System of Financial Supervision, ESFS). Ptedstavitelé CNB se na &innosti ESRB pfimo podileji, a to jak na trovni
guvernéra CNB a dal$iho &lena bankovni rady v Generalni radé ESRB, tak i formou u&asti expertt CNB v pracovnich
skupinach. Makroobezfetnostni politika se v souladu s doporu¢enim ESRB orientuje na plnéni nékolika priibéznych cild.
Témi jsou (a) zmirnit a vyloucit nadmérny rust 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
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motivaci finanénich instituci a moralnim hazardem; (e) posilit odolnost finanéni infrastruktury. Pfi vyuzivani makroobezret-
nostnich nastrojii na narodni trovni patfi CNB podle hodnoceni ESRB mezi nejaktivnéj§i organy v zemich EU.

Mezi nastroje makroobezietnostni politiky vyuzivané CNB patfi zejména sada kapitalovych rezerv predepisova-
nych Gvérovym institucim. CNB v pravidelnych intervalech nastavuje proticyklickou kapitalovou rezervu. Po fadu let také
stanovovala systémové vyznamnym bankam kapitalovou rezervu ke kryti systémového rizika. V letoSnim roce v navaz-
nosti na zmeény v legislativé EU zaCala témto bankam stanovovat kapitalovou rezervu pro jiné systémové vyznamné
instituce. CNB se v pfedchazejicich letech intenzivné zabyvala riziky spojenymi s vyvojem na trhu nemovitosti a poskyto-
vanim hypotec¢nich uvérl. K jejich omezeni pouzivala skupinu doporuéeni tykajicich se poskytovani hypotecnich uvérd.
V souvislosti s novelou zékona o CNB doznava postup CNB v této oblasti vyznamnych zmé&n. Horni hranice Gvérovych
ukazatell LTV, DTl a DSTI stanovuje CNB nové jako pravné zavazné prostfednictvim opatfeni obecné povahy. Né&které
kvantitativni a kvalitativni parametry hypotecnich avérd, jakymi jsou napf. maximalni délky splatnosti hypoté¢niho uvéru
nebo jiného spotrebitelského uvéru ¢i zpusoby splaceni jistiny hypotecniho uvéru, jsou nadale nastavovany formou dopo-
ruceni.

Publikace je rozdélena do €tyf €asti. Po Uvodnim shrnuti nasleduje ¢ast Realna ekonomika a finanéni trhy, ktera se
vénuje rizikim spojenym s makroekonomickym prostfedim, vyvoji v sektorech nefinanénich podniki a domacnosti a také
trenddim na finanénich trzich. Cast Finanéni sektor hodnoti vyvoj v bankovnim sektoru a v sektorech nebankovnich insti-
tuci. Obsahem zavére¢né ¢asti Makroobezfetnostni politika jsou informace o makroobezretnostnich nastrojich k tlumeni
identifikovanych rizik. Tato ¢ast se zabyva pfedevsim nastavenim proticyklické kapitalové rezervy a hodnocenim rizik spo-
jenych s poskytovanim hypote¢nich uvérda. Do publikace je zaloZena pfiloha nazvana Chartbook, obsahujici fadu grafl
s indikatory vyvoje a rizik ve finanénim sektoru.

Jménem Ceské narodni banky

ot

Jifi Rusnok

guvernér
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|. ROZHODNUTi A HODNOCENI RIZIK PRO FINANCNI STABILITU

Bankovni rada CNB na svém jednéani o otézkach finanéni stability dne 25. listopadu 2021 rozhodla
posilit odolnost bankovniho sektoru prostrednictvim zvySeni sazby proticyklické kapitalové rezervy
0 0,5 p. b. na droveri 2,0 % ucinnou od 1. ledna 2023. Dale rozhodla v souladu s nové ziskanym
zékonnym mandétem CNB o stanoveni hornich hranic Gvérovych ukazateli LTV, DTl a DSTI.
S ucéinnosti od 1. dubna 2022 snizuje hodnotu zakladniho limitu LTV na 80 % a stanovuje horni hranici
ukazatele DTI na drovni 8,5nasobku Cistych ro¢nich pfijmt a ukazatele dluhové sluzby na 45 % cCistych
mésicnich pFijmG Zadatele. Pro Zadatele mlads$i 36 let budou platit vy$Si limity — 90 % u ukazatele LTV,
9,5nasobek u ukazatele DTl a 50 % u ukazatele DSTI.

Finanéni sektor v CR si v pribé&hu roku 2021 zachoval vysokou odolnost viiéi nepFiznivym Sokiim. Kapitalova po-
zice jeho klicové ¢asti — bankovniho sektoru — zustava i diky kapitalovym rezervam a prebytku kapitalu nad regulatornimi
pozadavky robustni. Dil&i hospodafské oZiveni, uvolnéna ménova politika CNB a stabilizaéni a podptrné programy vlady
zabranily viné uvérovych selhani a vyraznému zhorSeni kvality aktiv v bilancich finanénich instituci. Prakticky vSechny
segmenty finanéniho sektoru vykazaly narust svych aktiv a ziskovosti, coz plati zejména pro bankovni sektor. Mira nejistoty
ohledné dalSiho vyvoje pandemie i ekonomiky v§ak zlstava vysoka. Ze strany financ¢nich instituci vyZzaduje vysokou miru
obezfetnosti pfi fizeni bilanci, jednotlivych rizik i kapitélu v€etné dividendové politiky.

Svétova ekonomika zlistava vystavena celé fadé rizik pro ekonomickou aktivitu a cenovou i finanéni stabilitu.
Narus$ovani dodavatelskych fetézcl a nepfriznivé Soky do cen energii vedly ke globalnimu narlstu miry inflace na Grovné,
které byly naposledy zaznamenany pred zacatkem globalni finan¢ni krize. Prostfedi mimofadné nizkych kratkodobych
i dlouhodobych sazeb souvisejici s ménovymi politikami kliCovych centralnich bank se jiz fadu let odrazi v pfijimani zvy-
Senych rizik pfi investovani na finanénich trzich a v nardstu cen aktiv, obzvlasté nemovitosti. Pokud by se prudce zvysena
inflace pfenesla do vyssich inflacnich o¢ekavani, doSlo by k dalSimu poklesu vnimanych realnych urokovych sazeb na za-
porné urovné. To by podpofilo dosavadni rizikové trendy a zaroven vytvofilo podminky pro budouci prudky narlst volatility
cen aktiv na financnich trzich. Vzhledem k tomu, ze droven vliadniho zadluzeni ve vyspélych zemich pfekonala historicky
nejvy$si hodnoty z let po 2. svétové valce, mohlo by neusporadané pfizpusobeni silné stlacenych rizikovych prémii stat-
nich dluhopisl vyvolat silnou volatilitu na celé fadé dil¢ich trhG. To by pak mohlo mit silné nepfiznivé dopady do realné
ekonomiky. CNB v takové situaci pfistupuje k normalizaci svych kli¢ovych politik ve snaze omezit zdroje vy$e uvedenych
rizik, resp. jejich mozné dasledky.

Na vyvoj tGvérovych rizik v bankovnim sektoru spojenych s finanénim a hospodaiskym cyklem reagovala CNB
v lonském i letoSnim roce zménami sazby proticyklické kapitalové rezervy (CCyB). V reakci na nastup pandemie
rozhodla bankovni rada CNB v lofiském roce o postupném snizeni sazby CCyB z Grovn& 1,75 % na 0,5 %. V kvétnu le-
tosniho roku bankovni rada CNB po posouzeni indikatorG vyvoje finanéniho cyklu, zranitelnosti bankovniho sektoru
a ostatnich faktor(i ovliviiujicich jeho odolnost rozhodla o zvySeni sazby CCyB na 1 % s ucinnosti od 1. ¢ervence 2022,
coz je hodnota kryjici podle analyz CNB b&znou rover rizik. V srpnu 2021 pak bankovni rada rozhodla o zvy$eni sazby
na 1,5 % s ucinnosti od 1. fijna 2022.

Bankovni rada CNB se na svém listopadovém jednani rozhodla zvysit sazbu CCyB na 2 % s Géinnosti od 1. ledna 2023.
Rozhodnuti se odvijelo od zjisténi, ze pfijimani novych rizik na pozadi rostouci ekonomické aktivity zesililo a celkovy objem
dfive pfijatych cyklickych rizik v bilanci bankovniho sektoru zlstal zvySeny. Souc¢asné s tim dosahuiji rizikové vahy uvéro-
vych portfolii s pfistupem IRB, které jsou rozhodujici pro objem vytvafeného kapitalu, historicky nizkych urovni. Bankovni
rada rovnéz pfihlédla k sou¢asnym makroekonomickym nejistotam, které mohou vést k potencialné vy$si materializaci
rizik. Zvyseni sazby CCyB s ohledem na soucasnou silnou kapitalizaci domaciho bankovniho sektoru neovlivni negativnim
zplsobem uvérovani realné ekonomiky.

CNB zménila v priibéhu leto$niho roku vlivem transpozice smérnice CRD V do éeského pravniho fadu pristup
k omezeni rizik souvisejicich se systémovou vyznamnosti instituci. Od 1. fijna 2021 CNB omezuije tato rizika namisto
kapitalové rezervy ke kryti systémového rizika (KSR) nové rezervou pro jiné systémové vyznamné instituce (J-SVI).
Pro stanoveni rezervy J-SVI je CNB povinna pouzivat metodiku zaloZenou na intervalovém ptistupu s dohledovym posou-
zenim na zakladé skore systémové vyznamnosti vypocteného na konsolidované urovni dle Pokynt EBA. Rezervu J-SVI
je povinno udrzovat pét instituci ve vysi 0,5 % az 2,5 %. Jejich seznam pro rok 2022 z(stane stejny jako v roce 2021.
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Pfijmova dostupnost bydleni se vlivem rychlého rastu cen rezidenc¢nich nemovitosti dale zhorsila a zvysilo se
i odhadované nadhodnoceni cen byttl. Vyznamnym zdrojem systémovych rizik v domaci ekonomice je opakované roz-
taceni spiraly mezi dluhovym financovanim nakupu rezidenc¢nich nemovitosti a jejich rychle rostoucimi cenami. Primémy
meziro¢ni rdst cen nemovitosti pfesahoval za poslednich pét let 10 %, coz vyrazné pfekonalo primérny rast pfijma do-
macnosti za stejné obdobi, ktery ¢inil kolem 7 %. To se odrazilo v ristu primérné vySe nové poskytovanych hypote¢nich
uveérd, jejiz hodnota za poslednich pét let vzrostla o0 60 %. Rychly rdst cen se promitl i do odhadované miry nadhodnoceni
bytl pro medianovou domacnost, ktera ve druhém ctvrtleti 2021 dosahla témér 25 %. U investi¢nich bytd pak mdze mira
nadhodnoceni za pfedpokladu zachovani dlouhodobé pozadovanych vynost investory pfesahovat 30 %.

Objemy skuteéné novych hypoteénich tvéra naristaly. Aktivita na hypote¢nim a nemovitostnim trhu v prabéhu pan-
demie navzdory plGvodnim ocekavanim neoslabila. Od druhé poloviny loriského roku méla naopak tendenci spise
zesilovat. Béhem druhého a tretiho tvrtleti 2021 vykazoval hypoteéni trh citelné znamky prehfivani, pfi¢emz objem novych
mice se podilela nejen rostouci pramérna vySe hypotecniho Uvéru, ale i zvySujici se pocet nové uzavienych uvérovych
smluv.

Uvérové standardy pfi poskytovani hypoteénich tGvéri se spise uvolfiovaly. Pokud jde o Gvé&rovy ukazatel LTV, po-
skytovatelim bylo ze strany CNB doporugeno dodrzovat limit LTV ve vysi 90 %, ktery mohl byt prekroden u Gvérd
nepresahujicich 5 % referenéniho objemu. Tuto objemovou vyjimku vSichni poskytovatelé dodrzovali. Podil Gvért v pasmu
LTV 80 az 90 % vSak zUstal pomérné vysoky. Pro ukazatele DSTI a DTI nejsou od druhého pololeti roku 2020 horni limity
ze strany CNB stanoveny. Nicméné hypote&ni Gvéry s ukazatelem DSTI vy$&im neZ 40 % &istého mési¢niho pfijmu a uka-
zatelem DTI prevySujicim 8nasobek gistych rognich pFijmd CNB nadale povaZuje s ohledem nazavéry analyz
a zatézovych testd za zpravidla znaéné rizikové. Uvedené regulatorni uvolnéni se zac¢alo postupné odrazet v méné pfis-
nych Gvérovych standardech atento trend jesté zesilil vroce 2021. Objem znacné rizikovych Uvérd poskytovanych
od zacatku roku 2021 nadale narustal. Ve druhém &tvrtleti roku 2021 banky poskytly pres 48 % pfisluSného referenéniho
objemu uvérd s DSTI vétSim nez 40 %, 26 % uvéra s DSTI vétsim nez 45 % a 10 % uvérd s DSTI nad 50 %. Obdobné
tendence bylo mozné pozorovat i v pfipadé ukazatele DTI. Ve druhém c¢tvrtleti roku 2021 bylo s DTI vétSim nez 8 poskyt-
nuto skoro 40 % a s DTI vétSim nez 9 necelych 22 % referen¢niho objemu Gvérd. Tyto trendy jesté zesilily v Cervenci
a srpnu roku 2021. Mezi jednotlivymi poskytovateli prevladaly zna¢né rozdily. To vytvafi riziko, ze konzervativnéjsi posky-
tovatelé budou na potencidlni ztratu trzniho podilu reagovat uvolnénim standardd smérem k Urovnim u jejich méné
konzervativnich konkurentl. Vzajemné vynucované uvolfiovani uvérovych standard(l by se pak projevilo v rychlejsi aku-
mulaci systémovych rizik.

CNB na narust systémovych rizik spojenych s poskytovanim hypoteénich Gvérd a vyvojem na trhu bydleni rea-
guje na zakladé novych zakonnych pravomoci. V roce 2021 schvalil Parlament CR novelu zakona o Ceské narodni
bance, ktera umoziiuje CNB stanovit pro véechny poskytovatele hypote&nich Gvéri zavazné horni hranice Gv&rovych uka-
zatel( LTV, DTI a DSTI v ndvaznosti na rozpoznani systémovych rizik souvisejicich s poskytovanim hypote¢nich avéra.
Konkrétni Grovné hornich hranic Gvérovych ukazatelti CNB stanovi prostfednictvim vydani opatfeni obecné povahy. Sta-
novené horni hranice nabyvaji u¢innosti nejdfive 4 mésice po rozhodnuti bankovni rady a vydani tohoto opatfeni. Pokud
CNB prosttednictvim opatfeni stanovi horni hranici jednoho nebo vice Gvérovych ukazatel(l, poskytovatelé nesmi poskyt-
nout Uvér, ktery by tuto hranici pfekracoval. Konkrétni poskytovatel vSak mize na specifické pfipady aplikovat v bézném
kalendarnim Ctvrtleti vyjimku neprekracujici 5 % celkového objemu hypotecnich uvérd, které poskytl v pfedchazejicim ka-
lendainim Ctvrtleti. Pro kazdy z ukazateld budou platit dvé hodnoty pfislusného limitu — prvni Ize oznacit za zakladni
a druhy za mirnéjSi pro zadatele mladsi 36 let k nakupu vlastniho bydleni (u ukazatele LTV vy$Si o 10 p. b. oproti zaklad-
v pfipadé zadateltd mladsich 36 let postupovat individualné a posuzovat, jak velky uvér budou schopni z hlediska perspek-
tivy svych pfijm0 splacet.

CNB snizuje s Géinnosti od 1. dubna 2022 hodnotu zakladniho limitu LTV na 80 % a stanovuje horni hranice uka-
zatele DTI na arovni 8,5nasobku cistych roénich pfijmi a ukazatele DSTI na 45 % cistych mésiénich pfijmu
zadatele. S ohledem na odeznéni akutnich ekonomickych potizi vyvolanych pandemii, zvySovani odhadovaného nadhod-
noceni cen byt a vyznamny podil nové poskytovanych Gvérd se soub&hem vy$sich hodnot DTI a DSTI povazuje CNB
za nezbytné vratit se zpét k zakladni hodnoté limitu LTV na trovni 80 % (90 % pro zadatele mladsi 36 let) a opétovné
zavést horni hranice pFijmovych ukazatell. Limit ukazatele DTI se stanovuje na urovni 8,5nasobku ¢istych ro¢nich pfijmu
a ukazatele DSTI na 45 % gistych mésiénich pfijm( Zadatele (9,5nasobku, resp. 50 % pro Zadatele mladsi 36 let). CNB
apeluje na poskytovatele, aby ¢tyfmésicni interval mezi stanovenim limitd ukazatelt DTI a DSTI a jejich U€innosti nevyu-
Zivali k pfekotnému poskytovani Gvérd, které by Grover hornich hranic ukazateld presahovaly. CNB odekava, ze
poskytovatelé zacnou noveé limity Gvérovych ukazatelt sami uplatriovat co nejdfive.
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Stanovené horni hranice tuvérovych ukazatelti budou branit narGstu zranitelnosti bankovniho sektoru. Uvérové
ukazatele patfi mezi makroobezietnostni nastroje, jejichz cilem je zajistit dostate¢nou odolnost bankovniho sektoru vici
nepfiznivym Sokim. Stanoveni hornich hranic ukazatelu zajisti, aby v bilancich bank neimérné nenarustal podil Uvérl
s vysoce rizikovymi charakteristikami, které by mohly v pfipadé silné nepfiznivého ekonomického vyvoje vést k porucham
v doméacim bankovnim sektoru. Horni hranice ukazatelti by spolu s probihajici normalizaci ménové politiky CNB mély
omezit riziko dal$iho rozvijeni spiraly mezi ristem cen bydleni a zvySovanim uvéra s pfilis rizikovymi charakteristikami
k financovani jejich nakupu. VedlejSim pozitivnim efektem zavedeni hornich hranic ukazateld je sniZeni zranitelnosti pFi-
jemcl novych hypotec¢nich tvérd. Druhym vedlej$im pozitivnim efektem stanoveni hornich hranic Uvérovych ukazatel(
muZe byt omezeni podminek pro dal$i vyrazné zvySovani cen bydleni a Urovné jejich potencialniho nadhodnoceni.

Stanoveni hornich hranic uvérovych ukazatelti omezi jen malou ¢ast hypotecnich tvérd, a to téch s potencialné
nejrizikovéjSimi parametry. Vzhledem k dosavadni strukture jiz poskytnutych uvérl z hlediska uvérovych ukazateld, mir-
néjsSimu nastaveni pro zadatele mladsi 36 let a 5% objemové vyjimce pocitané ze skute¢né novych i refinancovanych
uvért nebude mit nova uprava vyznamny kvantitativni dopad vliv na poskytovatele uvért ani zadatele o né. Z daju o uvé-
rech poskytnutych za leden az srpen 2021 vyplyva, Ze po zohlednéni vékové struktury zadatell a 5% objemové vyjimky
by nové podminky nesplnilo zhruba 13 % uvérd. ZkuSenosti s aplikaci dfive doporu¢enych hornich hranic dvérovych uka-
zateld vSak naznaluji schopnost Zadatell pfizpusobit se nové stanovenym hranicim, aniz by pfidanych
makroekonomickych podminkach dochazelo k vyraznéj§imu poklesu objemu poskytnutych Gvérd. Potencialni vliv opatfeni
na objem nové poskytnutych Gvérd, ktery podle odhadii CNB nebude &init vice nez desetinu Gvért hypoteticky poskytnu-
tych bez jejich existence, bude vyvazovat jejich konzervativnéjsi rizikovy profil.

CNB doporuéuje poskytovatelim hypoteénich Gvéra dodrzovat i dalsi podminky. CNB bude nadale prosttednictvim
Doporuceni k fizeni rizik spojenych s poskytovanim spotfebitelskych Gvéra zajisténych obytnou nemovitosti upravovat vy-
brané podminky, které nejsou upraveny zakonem o CNB a konkretizovany ve vy$e zmin&ném opatfeni obecné povahy.
Nova verze Doporuceni obsahuje sadu kvantitativnich i kvalitativnich parametra pro obezfetné poskytovani hypotecnich
uvérd. Mezi kvantitativni patfi to, Ze ukazatel LTV by nemél pfekrocit 100 % u zadného Uvéru, délka splatnosti hypote¢niho
uvéru by nemeéla pfesahovat horizont ekonomické aktivity klienta i Zivotnosti nemovitosti (zpravidla by méla €init maxi-
malné 30 let), splatnost nezajisténého spotfebitelského Uvéru by neméla presahovat 8 let. CNB dale poskytovateldim
doporucuje, aby uvérové ukazatele LTV, DTl a DSTI u zadného nové poskytovaného hypotecniho tvéru ke koupi obytné
nemovitosti k pronajmu a ke koupi dal$i obytné nemovitosti nepresahly horni hranice stanovené v opatfeni obecné povahy
platném v dobé jeho poskytnuti. Poskytovatelé by rovnéz neméli pfi refinancovani hypote¢niho Uvéru, u néhoz nejsou
podle zakonné Upravy povinni posuzovat Urover Uvérovych ukazatell, pfistupovat k prodluZovani data kone¢né splatnosti
tohoto Uvéru nad Uroven sjednanou s plvodnim poskytovatelem. Mezi kvalitativni parametry pak patfi zejména to, Ze po-
skytovatelé by méli zatézové testovat schopnost zadatele splacet uvér pfi narlistu Urokovych sazeb a za zhorSenych
ekonomickych podminek, a naopak by neméli poskytovat Uvéry s nestandardnim pribé&hem splaceni vedoucim k pfesunu
zatizeni Zadatele na pozdé&jsi obdobi. CNB pInéni t&chto doporugeni vyhodnoti na jafe 2022 a o zji$t&nich bude informovat
ve Zpraveé o finanéni stabilité.
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I. REALNA EKONOMIKA A FINANCNI TRHY

1.1 MAKROEKONOMICKE A FINANCNI PROSTREDI

Svétovy i domaci hospodaisky vyvoj je ohrozen zejména faktory zptisobujicimi rast inflace

Ozivovani svétové ekonomiky ve tretim Ctvrtleti 2021 pokracovalo (Graf Il.1). Globalni hospodarsky vyvoj je vSak nepfiz-
nivé ovlivihiovan zpozdénimi ve vyrobnich a dodavatelskych fetézcich, které vedou k nedostatec¢né reakci nabidkové strany
na obnovenou poptavku (Graf 11.2) a k ristu cen. Ke globalnim inflacnim tlakim pfispivaji i vy§$i ceny pfepravy, energii
a ostatnich komodit, potravin a v nékterych zemich pretrvavajici viadni stimuly. Tyto faktory pak mohou vést ke slabSimu
ukotveni inflanich oCekavani a dlouhodobéji vy$sim celosvétovym inflacnim tlakim. Vedle toho pretrvava nejistota oh-
ledné vyvoje ekonomické aktivity v Cin&!, postupu vlad pfi opétovném narlstu novych pfipadd nakazy koronavirem
a reakce spotfebitelt na vy$Si vydaje vyvolané rychle rostoucimi cenami. U ekonomickych subjektt v EU v souhrnu pre-
vlada spiSe pozitivni sentiment (Graf 1.1 CB), ackoliv sniZzujici se hodnoty indikatord PMI naznacuji zhorSujici se
odekavani v primyslovém sektoru. V CR se do ekonomického vyvoje promitaji vy$e uvedené vnéjsi negativni faktory
(Graf 11.2 CB) i dodate&né inflaéni tlaky z pfehfatého trhu prace. Podle podzimni prognézy CNB2 vzroste v roce 2021 Seska
ekonomika v redlném vyjadfeni v souhrnu zhruba o 2 % a v dalSich dvou letech o 3,5 %. Rizikem prognozy je delSi trvani
poruch globalnich vyrobnich fetézcl, které by mohlo zpUsobit dodate¢né inflacni tlaky ve svétové i domaci ekonomice,
kde by proinflaéné navic plsobil slabsi kurz koruny.

Graf 1.1 Graf 1.2
Ekonomicky rist ve vybranych lokalitach Rust spotieby domacnosti ve vybranych zemich EU
(meziro¢ni rist rediného HDP v %) (v %)
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Zdroj: MMF, CNB
Poznamka: Pismeno f oznaduje prognézu. Prognéza pro CR vychazi 0- AT BE CZ DE DK ES FR HU IT NL PL SE SK
z podzimni prognézy CNB (ZoMP — podzim 2021) a pro ostatni ekonomiky )
vychazi z Fijnové prognézy MMF zvefejnéné ve World Economic Outlook, Zdroj: Eurostat
fijen 2021. Poznamka: Jedna se o meziro¢ni rist k druhému ctvrtleti 2021.

Na finanénich trzich zesililo oéekavani ohledné rychlosti normalizace ménovych politik ve vyspélych ekonomikach
Globalni hospodarské oziveni a zesilujici inflace pfispély k zahajeni normalizace ménovych politik v nékterych vyspélych
ekonomikach jiz v pribéhu fijna a listopadu 2021. Fed zahajil zpomalovani objemu nakupovanych aktiv a iplné ukonéeni
nakupl o¢ekava v ¢ervnu 2022. Kanadska centralni banka program nakupu aktiv omezila na reinvestovani splatnych jistin
a avizovala dfivéj$i nez pavodné ocekavané zvySovani sazeb. Australska centralni banka pod tlakem rostoucich vynosu
opustila zamér udrzovat vynos tfiletého statniho dluhopisu na drovni 0,1 %. Omezovani nakup aktiv, oekavani zvySovani
ménovépolitickych sazeb ve vyznamnych vyspélych ekonomikach jiz béhem roku 2022 a vnimani rizika zvySené inflace
i v delSim obdobi mély za nasledek rlst vynosl statnich dluhopist (Graf 11.3). Ménoveépoliticky vyvoj a rdst vynosu se pro-
zatim nepromitly do vyvoje na globalnich akciovych trzich (Graf 1.3 CB), které prevazné pokracovaly v posouvani
historickych urovni za pfispéni pfiznivych globalnich makroekonomickych podminek i hospodarskych vysledkl kotovanych
spole¢nosti.® Globalni trhy akcii a korporatnich dluhopist stale vnimaiji rizika jako velmi nizka (Graf 1.5 CB a Graf I.6 CB).
K tomu mize do urcité miry pfispivat i skute¢nost, Ze trhy nadale vnimaji zpfisriovani ménovych politik v nejblizsich letech
primarné jako reakci na soucasné inflacni tlaky, které pokladaji za spiSe do¢asné, a nikoliv jako zahajeni ploSného déletr-
vajiciho opusténi prostfedi nizkych vynosud. To doklada irelativné zploStély tvar nékterych vynosovych kfivek
(Graf 1.7 CB).

1 Rizika pro finanéni stabilitu v Ciné popisuje MMF v publikaci Global financial stability report, Fijen 2021.

2 ZoMP — podzim 2021.

3 Narust ziskovosti kotovanych spole¢nosti se projevil poklesem pomért cen akcii a zisk( spole¢nosti (pomér P/E), které tak sestoupily z rekordnich trovni
(Graf 1.4 CB). Tento vyvoj Ize interpretovat jako urcité snizeni rizika nahlé korekce cen na akciovych trzich, jelikoz dynamicky rust cen akcii od poloviny
roku 2020 byl doprovézen robustnim obnovenim ziskovosti a zesilily tak argumenty pro interpretaci tohoto rustu jako tazeného fundamenty a nikoliv
spekulativnimi motivy.
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Graf 11.3 Graf 1.4
Vynosy statnich dluhopist vybranych zemi Vyvoj vybranych trokovych sazeb, vynosu a inflace
(v %) v CR
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Urokova sazba novych avérd domacnostem na bydleni
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=== MeziroCni inflace CPI|

Zdroj: Refinitiv, Bank of America Merrill Lynch, Bloomberg Zdroj: GNB, Refinitiv

Poznamka: Je zobrazen vynos desetiletého dluhopisu s vyjimkou EMEs,
pro které je zobrazen index vynos( statnich dluhopis(. Posledni zobra-
zenda hodnota je k 5. 11. 2021.
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e CZ e EMES (index)

Poznamka: Hodnoty jsou ke konci mésice s vyjimkou posledni zobrazené
hodnoty, ktera je k 5. 11. 2021. V pfipadé klientskych sazeb jsou vyuzZity
mésicéni pruméry a posledni zobrazena hodnota je za zafi 2021.

Zvyseni ménovépolitické sazby CNB se projevilo ve zpfisfiovani domacich finanénich podminek

V reakci na vyvoj inflace zvysila CNB za obdobi od &ervna do listopadu 2021 hlavni ménovépolitickou sazbu celkem
02,5p. b. na2,75 % (Graf I.4). Toto navySeni bylo doprovazeno sviznym rdstem korunovych sazeb Grokovych swapu
a vynosu ¢eskych statnich dluhopist. Zahajen byl i ristovy trend u klientskych Urokovych sazeb (Graf 11.4). Rust vynosl(
a sazeb swapu byl tazen zejména bezrizikovou sloZzkou vynosu (Graf 11.5). Z toho divodu nejrychleji rostly irokové sazby
a vynosy s kratkou dobou do splatnosti, pficemz vynosové kfivky se spole¢né s posunem vzharu stocily do inverzni po-
doby (Graf 1.7 CB). Pfipadné dal$i navySovani ménovépolitickych sazeb se promitne zejména do klientskych trokovych
sazeb a do vyvoje na krat$im konci vynosovych kfivek, zatimco dynamika ristu delSich vynost by mohla s pretrvavajici
inverzi kiivek zpomalovat (Graf 11.6). Mira vlivu ristu ménovépolitickych sazeb na tvar korunovych vynosovych kfivek
bude do znaéné miry spojena s vyvojem oc¢ekavani trznich subjektt ohledné urovné ménoveépolitickych sazeb na stfedné-
dobém horizontu (Graf I1.6, fada Citlivostni analyza) a s ménovépolitickym vyvojem a jeho dopadem v zahranici.

Graf I1.5 Graf 1.6
Rozklad vynosu pétiletého ¢eského statniho Scénare vyvoje vynost ¢eskych statnich dluhopist
dluhopisu (v %)
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== Podzimni projekce CNB Citlivostni analyza
Zdroj: Refinitiv, CNB
Poznamka: Zakladni scénar je v prvnich dvou letech konzistentni s letni
Portfoliova rizikova prémie Kreditni rizikova prémie prognézou CNB (ZoMP — Iéto 2021). F’odzim[ﬂ' projekce a citlivostni ana-
lyza jsou konzistentni s podzimni prognézou CNB (ZoMP — podzim 2021).
Citlivostni analyza zahrnuje oproti podzimni projekci dodate¢né faktory,
které by pfispély k vyznamnéjsimu ristu delSich vynosu: (1) zrychlena mé-
Zdroj: Refinitiv, CNB novépolitickd normalizace v zahrani¢i a (2) zesilené o<":veké1vén|' trznich
subjektl ohledné setrvavani ménoveépolitickych sazeb CNB na vys$sich
urovnich po del$i dobu.

Desetilety
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mmmm Terminova rizikova prémie mmmm Bezrizikovy vynos
= Trzni vynos

4 Zékladni scénar je v prvnich dvou letech zaloZen na letni prognéze CNB prezentované ve ZoMP — léto 2021. Projekce pro dalsi tFi roky byla vytvorena
vyhradné pro potfeby zatéZového testovani bank (¢ast 111.4).
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Urychlena normalizace ménovych politik a narist obav z déletrvajici stagflace by mohly vyvolat skokovou zménu
v rizikovych prémiich a korekci cen aktiv

S vyrazné vysSi inflaci mize byt naplnén scénar relativné rychlého rastu ménovépolitickych sazeb kliCovych centralnich
bank a vynosu dluhopist vyspélych zemi na vy$Si urovné. To by mohlo vést k postupnym zménam v globalnich investi¢-
nich portfoliich spojenym se snizenim motivace pro honbu za vynosem a se zvySenou poptavkou po bezpecnych aktivech.
Nahlé urychleni normalizace mé&novych politik vyspélych zemi by prostfednictvim odlivu investic mohlo dopadnout nejen
na méné rozvinuté ekonomiky, ale vyznamné ztiZit financovani schodkového hospodareni vysoce zadluzenych vlad véetné
vyspélych zemi. Relevanci tohoto rizika naznagil trend rostoucich vynos( zapoc&aty v prdbéhu roku 2021 (Graf 11.3). Stejné
tak obavy ohledné zpomalovani globalniho hospodarského ristu v podminkach zvySené inflace a opétovného zhorseni
pandemické situace by mohly mit za nasledek skokovy narlst globalni rizikové averze na finanénich trzich a korekci cen
aktiv vnimanych jako rizikovéj$i s potencialnimi nepfiznivymi disledky pro stabilitu finan¢nich sektor( zejména v podobé
ztizené dostupnosti financovani.

Fiskalni politika vlad zemi EU zGstava uvolnéna

V zemich EU stale pretrvava expanzivni nastaveni fiskalnich politik (Graf 1.8 CB), které je podporovano prostredim niz-
kych urokovych sazeb (Grafll.9 CB), vysokou poptavkou ze strany investord a uzemi eurozény stale probihajicimi
programy nakupl aktiv ECB (Graf I11.7). Zemé postupné pfechazeji z jednorazovych a pfechodnych vydaju spojenych
s pandemii na vydaje spojené s investicemi podporujici produktivitu i na nizkouhlikovou transformaci ekonomik (BOX 1).

Nerovnovéha vefejnych financi CR se prohloubila

Mira zadluzeni sektoru domacich vladnich instituci vzrostla k ¢ervnu 2021 meziro¢né o 3,2 p. b. na 42,7 % HDP
(Graf 11.11 CB). Podzimni prognéza CNB o&ekava v roce 2021 schodek vliadniho sektoru ve vysi 6,9 % HDP. Snizovani
deficitu hospodareni v dalSich letech se aktualné jevi jako velmi pozvolné. Navrh statniho rozpoctu na rok 2022 pocita
s deficitem 376,6 mld. K&.5 Na chybé&jici koncepci vyznamnéjsi konsolidace vefejnych financi CR poukazuje vyhled struk-
turalniho deficitu ve vy$i 5,3 % HDP a zadluZeni na Grovni 54,6 % HDP pro rok 2024 dle Konvergené&niho programu CR.
Na pozvolném tempu konsolidace v porovnani s jinymi staty EUS (Graf 11.8) se do zna¢né miry podili rozvolnéni fiskalnich
pravidel” a zmény v nastaveni dafovych a vydajovych politik. Za této situace nelze vyloudit jiz ve stfednim obdobi tlak
investor( na rlist vynost ¢eskych statnich dluhopisti nad réamec vlivu zpfisnéni ménové politiky.

Graf 1.7 Graf 1.8
Podil vladnich cennych papiri odkoupenych Narust dluhu k HDP dle programti vybranych zemi EU
Eurosystémem na novych emisich (rozdil mezi roky 2024 a 2020 v p. b.)
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Poznamka: Graf zobrazuje dluh sektoru viadnich instituci. CZ* je aktuali-
0 10 20 30 40 50 60 zovany odhad dle listopadového Fiskalniho vyhledu MF CR.
Zdroj: ECB

Poznamka: Graf znazorriuje podil Cistych nakupl Eurosystému v progra-
mech PSPP a PEPP na novych emisich cennych papirt sektoru vliadnich
instituci od bfezna 2020 do zafi 2021.

5 Ocekava se, Ze noveé vznikajici viada bude s nejvy$si pravdépodobnosti ¢ast roku 2022 hospodafit v rozpoctovém provizoriu.
6  Blize také v https://unrr.cz/studie-srovnani-tempa-planovane-fiskalni-konsolidace-v-zemich-eu/.
7 Novela zakona €. 23/2017 Sb., o pravidlech rozpo¢tové odpovédnosti, z 22. prosince 2020 uvolnila pfipustné strukturalni deficity a posunula ¢asovy

Xu

horizont navratu na strukturalni deficit 1 % HDP do roku 2031 s dopadem na narlst dluhu a dfivéjsi pfiblizeni k ,dluhové brzdé* 55 % HDP.
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BOX 1 Zelené dluhopisy

Nizkouhlikova transformace ekonomik potfebna k naplnéni cili stanovenych Zelenou dohodou pro Evropu® bude vyzado-
vat znacné investice. S cilem posilit sméfovani investic do aktivit Setrnych k Zivotnimu prostfedi &i souvisejicich
s pfechodem ke klimaticky neutralni ekonomice vznikly a do popfedi zajmu se dostaly tzv. zelené dluhopisy. Ty mohou
predstavovat pro jejich emitenta moznost, jak ziskat zdroje k financovani téchto aktivit a rozsifit svou investorskou za-
kladnu.

Mezi investory preferujicimi zelené dluhopisy a emitenty zelenych aktiv maze vzniknout specificka informacni asymetrie
ve formé tzv. ,greenwashingu®, kdy tvrzeni emitenta o environmentalnim dopadu financovaného projektu mohou byt za-
vadéjici. K omezeni Sifeni takové klamavé ekologické reklamy by méla vést standardizace zelenych dluhopist. Zaklady
ke standardizaci byly polozeny v roce 2014, kdy skupina mezinarodnich bank predstavila doporu¢ené postupy s nazvem
,Zasady zeleného dluhopisu® (GBP).° Jedna se o dobrovolné a ramcové principy, jejichz aplikace se muze pi verifikaci
jednotlivych emisi vyznamné liSit. Aby mohl byt dluhopis podle zdsad oznacen jako zeleny, méla by byt splnéna nejen
podminka uziti ziskanych zdrojli, ale emitent dale musi poskytnout dostatek informaci k financovanému projektu a jeho
dopadu na Zivotni prostfedi, samotnému pribéhu implementace projektu a ¢erpani ziskanych zdroji. Na bazi téchto zasad
jsou zaloZeny standardy zelenych dluhopist, které blize definuji udrzitelné projekty prosttednictvim taxonomie.® Trans-
parentnost vyuziti financi u zelenych dluhopisti oznacenych standardem je obvykle posilena nezavislym prezkumem
externiho auditora €i jinou tfeti stranou, napf. ratingovou agenturou.

S cilem posilit transparentnost, efektivitu, zodpovédnost a divéryhodnost zelenych dluhopisti navrhla Evropska komise
jednotny Standard zelenych dluhopisti EU (EUGBS).!! Ten predstavuje pro emitenty z celého svéta moznost, jak v pfipadé
splnéni stanovenych pravidel deklarovat emitovany dluhopis jako zeleny dluhopis EU. Standard blize specifikuje pojem
udrzitelny projekt skrze provazani s taxonomii EU.1? Dale standardizuje informacni povinnost emitenta o pouziti financi
a jejich environmentalnim dopadu a v neposledni fadé nafizuje povinné posouzeni externim posuzovatelem. Akreditaci
a dohled externiho posuzovatele by dle navrhu EK mél provadét Evropsky organ pro cenné papiry a trhy (ESMA).

Zelené dluhopisy jsou doposud charakterizovany nizkou trzni likviditou, coZ odrazi spiSe konzervativni sloZzeni investorské
zakladny (pfevazuji institucionalni investofi drzici tyto nastroje do splatnosti) a také doposud jejich celkovy nizky emitovany
objem. V roce 2020 predstavoval podil zelenych dluhopisti vydanych v EU pouhych 2,6 % celkové dluhopisové emise
EU.12 V celosvétovém méfitku je pfitom Evropa nejvétsim emitentem zelenych dluhopist (Graf 1). Emise zelenych dluho-
pist vSak v poslednich letech vyznamné roste, pficemz financ¢ni prostfedky jsou pfevazné vyuzity na investice spojené
s energetikou, bydlenim &i dopravou (Graf 11.10 CB).* Vyhled do dalSich let predpoklada setrvani rostouciho trendu
(Graf 2). Napriklad Evropska komise planuje pro ucely NextGenerationEU (NGEU)'® vydat do konce roku 2026 zelené
dluhopisy 0 mozném objemu az 250 mld. EUR (30 % celkového ramce NGEU).'® Domaci finanéni instituce drzely
k 30. 6. 2021 v souladu s GBP 4 mld. K& dluhopist, pficemz 53 % investi¢ni fondy nasledované pojistovnami (23 %), pen-
zijnimi fondy (19 %) a bankami (5 %).

Navzdory zajmu o rychly rozvoj trhu se zelenymi dluhopisy by investofi neméli podceriovat s nimi spojena potencialni
finanéni rizika, nebot’ pfi oznaceni dluhopisu za zeleny se posuzuje pouze jeho vliv na Zivotni prostredi. Rizikova prémie
téchto dluhopist tak muze byt v porovnani s konvenénimi dluhopisy teoreticky nizsi, a to ve sloZzce pokryvajici klimatické
riziko vyplyvajici zejména z nizkouhlikové transformace ekonomik?”’.

8  Sdéleni komise: Zelena dohoda pro Evropu.

9  Zasady zeleného dluhopisu jsou nyni rozvijeny Mezinarodni asociaci kapitalového trhu (ICMA).
10 Napfiiklad Climate Bond Standard od neziskové organizace Climate Bond Initiative.
11 Navrh nafizeni Evropského parlamentu a Rady o evropskych zelenych dluhopisech.

12 Taxonomie EU slouzi k uréeni podminek, za kterych se hospodarska ¢innost kvalifikuje jako vyznamné pfispivajici ke zmirfiovani zmény klimatu, a toho,
zda tato hospodarska ¢innost vyznamné neposkozuje néktery z dalSich environmentalnich cill uvedenych v €lanku 9 nafizeni Evropského parlamentu
a Rady o zfizeni ramce pro usnadnéni udrZitelnych investic a 0 zméné nafizeni. Tyto podminky jsou pro jednotlivé hospodarské ¢innosti blize specifiko-
vany v nafizeni Komise v pfenesené pravomoci ze dne 4. 6. 2021. Za Ucelem lep$i orientace v taxonomii pfedstavila Komise tzv. EU Taxonomy Compass.

13 Udaj dle Evropské komise. Do celkové emise se Fadi podnikové i statni dluhopisy.
14V roce 2020 bylo investovano 35 % z celkové emise zelenych dluhopisti do energetiky, 26 % do bydleni a 23 % do dopravy.
15 Plan na podporu oziveni Evropy.

16 Evropska komise provedla prvni emisi zeleného dluhopisu s nominalni hodnotou 12 mid. EUR s cilem ziskat financovani pro NGEU v Fijnu 2021. Po-
ptavka investort byla enormni a dosahla jedenactinasobku nabizeného objemu.

17 Finanéni stabilita vs. finanéni rizika ze zmény klimatu.
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/HTML/?uri=CELEX:52019DC0640&from=CS
https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2021-updates/Green-Bond-Principles-June-2021-140621.pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/HTML/?uri=CELEX:52021PC0391&from=CS
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/HTML/?uri=CELEX:32020R0852&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/HTML/?uri=CELEX:32020R0852&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/HTML/?uri=PI_COM:C(2021)2800&from=CS
https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/tool/index_en.htm
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/qanda_21_3406
https://ec.europa.eu/info/strategy/recovery-plan-europe_cs
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/cnblog/Financni-stabilita-vs.-financni-rizika-ze-zmeny-klimatu/
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Graf 1 (BOX 1) Graf 2 (BOX 1)
Emise zelenych dluhopist podle regionu Globalni objem emise zelenych dluhopist
(v mld. USD) (v mld. USD)
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Poznamka: Pismeno f znadi predikci. V prvni poloviné roku 2021 bylo emi-
Zdroj: Climate Bonds Initiative tovano 227,8 mld. USD zelenych dluhopist.
Poznamka: Udaje roku 2021 jsou pouze k prvni poloviné roku.

Pro soukromy nefinanéni sektor EU jsou rizikovymi faktory rist cen vstupli a nemovitosti a potencialni zvyseni
nakladi na obsluhu dluhu

Ziskovost podnikd v EU vykazuje rostouci trend pfevazné u velkych firem. Rizika spojena s likviditou a solventnosti pod-
nikl zUstavaji zvySena zejména u malych firem v sektorech zasazenych pandemii (Graf 11.12 CB). Rizikovym faktorem
v mnoha zemich se jevi dal$i narGst miry zadluzenosti u podnikt (Graf 11.13 CB), a to zejména v navaznosti na nedostatek
vyrobnich vstupl a rist jejich cen. Dodate€nym nepfiznivym vlivem by mohl byt nardst nakladd na obsluhu dluhu v pFi-
padé, Ze by doslo k urychlenému zahajeni normalizace ménové politiky ECB i dal$ich centralnich bank zemi EU v reakci
na nezpomalujici inflaci. Vy$§i naklady na obsluhu dluhu jsou potencialnim rizikem i pro domacnosti, které diky doposud
nizkym drokovym sazbam a uvolnénym uvérovym standardim zvysily poptavku po rezidenénich nemovitostech financo-
vanych uvéry, coz se promitlo do zvySeni miry zadluzenosti sektoru (Graf1l.9). Omezena nabidka rezidencénich
nemovitosti spoleéné se zvySenou poptavkou po nich vede k nerovnovaze na trhu nemovitosti a vyraznému nadhodno-
ceni téchto nemovitosti napfic zemémi EU (Graf Il.14 CB). Rizikem pro domacnosti v zemich EU je kromé vysSich
urokovych nakladll zhor$eni situace na trhu prace a s nim spojena ztrata pfijmu, vy$si naklady odrazejici rist cen zbozi
a energii €i rostouci zadluzeni v prostfedi pokracujiciho ristu cen nemovitosti (Graf 11.10). Nékterym obdobnym rizikim je
vystaven i soukromy nefinanéni sektor v CR (&ast 11.2).

Graf 1.9 Graf 11.10
Mira zadluzenosti ekonomickych subjektt Rust cen rezidenénich nemovitosti ve vybranych
ve vybranych zemich EU zemich EU
(v % HDP) (v %; osa x: tfilety riist; osa y: ro¢ni rdst)
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Poznamka: Udaje k 30. 6. 2021.

Rist cen nemovitosti v CR béhem prvniho pololeti roku 2021 zrychlil az k 15% hranici

Svizna dynamika realizovanych cen reziden¢nich nemovitosti v prib&hu prvni poloviny roku 2021 dale zesilila (Graf 11.11).
Meziro¢ni rist dosahl ve druhém ctvrtleti 14,6 %, pfi€emz dostupna data z trhu naznacuji, ze ani béhem dalSich mésicl
nedoslo k jeho zvolnéni. Od posledniho cenového dna v roce 2013 vzrostla sou€asna urover cen jiz 0 85 %, za poslednich
pét let se pak ceny zvySily 0 65 %. Vyvoj cen odrazel ploSny rast napfi¢ vSemi druhy nemovitosti, byt v poslednich
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Ctvrtletich vyznamné zrychlil rast cen pozemku, ktery pred¢il i jinak dlouhodobé& dominantni rdst cen bytu (Graf 11.15 CB).
V regionalnim méfitku pokracoval trend z poslednich let, kdy ceny nemovitosti rostou o néco rychleji mimo hlavni mésto
(Graf 11.16 CB). Rychly rist cen ve stfedoCeském a libereckém kraji mize signalizovat vysokou uroven cen v Praze
a snahu ¢asti domacnosti nalézt dostupnéjsi bydleni v mistech se snadnou dopravou do metropole.

Graf 1.11

Realizované ceny rezidenénich nemovitosti
(primér 2010 = 100; prava osa: v %)

Graf 1.12

Vybrané ukazatele cenové dostupnosti koupé bytu
(PTI v letech; vynosy v %; prava osa: v %)
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06/11 06/13 06/15 06/17 06/19 06/21 Poznamka: PTI znaci ukazatel ceny bytu k pFijmim (,price-to-income®),

ukazatel LSTI vyjadfuje velikost mésicni splatky dluhu vzhledem k pfi-
jmum (,loan service-to-income®). Cena bytu je stanovena jako primérna
cena bytu o rozloze 68 m?. Pfijem je definovan jako klouzavy ro¢ni Ghrn
pramérné hrubé mzdy. Pro vypocet vy$e dluhové sluzby je uvazovan uvér
na bydleni s parametrem LTV 80 % a dobou splatnosti 25 let.

e House Price Index
= Mezirocni zména indexu (prava osa)

Zdroj: CSU

Vyvoj na trhu nemovitosti snizil cenovou dostupnost bydleni a pfispiva k nartstu rizik pro finan¢ni stabilitu
Rychly rust cen nemovitosti pfispél podle vSech sledovanych ukazatell k omezeni cenové dostupnosti bydleni pro vétsinu
Ceskych domacnosti (Graf 11.12). Primérné ceny bytl jsou v sou€asnosti bezpeéné cenové dosazitelné jen pro zhruba
15 % domacnosti. Tomu odpovida rostouci mira nadhodnoceni byt pro medianovou domacnost, ktera ve druhém Ctvrtleti
2021 dosahla témér 25 % (Graf 11.13). U investi¢nich bytl pak mdze mira nadhodnoceni za predpokladu zachovani dlou-
hodobé poZzadovanych vynosu investory presahovat 30 %. Pozorovany vyvoj odrazel optimisticka o¢ekavani ohledné
budouciho zhodnoceni nemovitosti v prostfedi jejich nedostate¢né nabidky (Graf [1.17 CB), zvySenou motivaci ¢asti do-
macnosti uchovat kupni silu finan¢nich rezerv pfi zrychlujici inflaci a nizké vynosnosti alternativnich aktiv i stale relativné
priznivé podminky pro dluhové financovani. Casteény vliv na zrychlujici dynamiku cen mohla mit rovnéz rostouci aktivita
institucionalnich investord na domacim trhu nemovitosti. Vysoké nadhodnoceni u investiénich bytd a silici aktivita institu-
cionalnich investort pak zvysuje riziko rozkolisanosti cen nemovitosti v obdobich zvy$ené finan¢ni zatéze v ekonomice.
V krajnim pfipadé pak muze byt ohroZena odolnost bankovniho sektoru v dusledku kombinace pfekotnych Uvérovych se-
Ihani a citelného poklesu hodnoty zastav. Pfestoze Zakladni scénar i podzimni projekce cen nemovitosti pfedpokladaji
dalsi, byt postupné zvolnujici, rist cen nemovitosti, riziko jejich poklesu v pfipadé silné nepfiznivého Soku se zvysilo
(Graf 11.14).

Graf 11.13 Graf 11.14
Odhadované nadhodnoceni cen bytu Scénare vyvoje cen nemovitosti
(v %) (mezirocné v %)
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Zdroj: CNB Zékladni scénar Podzimni projekce CNB
Poznamka: Metodika pouzivanych ukazatell je pfedstavena v ¢lanku Pla- akladnf scenar odzimni projekce
Sil, M., Andrle, M. (2019): Hodnoceni udrzitelnosti cen rezidencnich Zdroj: CNB

nemovitosti, Tematicky &lanek o finanéni stabilité 1/2019, CNB. Vyse nad-
hodnoceni je v souladu s vyvojem, ktery odpovida oficialni prognéze CNB
publikované ve ZoMP — léto 2021.
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Poznamka: Zakladni scénar je v prvnich dvou letech konzistentni s letni
prognézou CNB (ZoMP — léto 2021). Podzimni projekce cen nemovitosti
je konzistentni s podzimni prognézou CNB (ZoMP — podzim 2021).
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V dusledku pandemie se prohloubily rozdily na trhu jednotlivych typi komercénich nemovitosti

V souhrnu proSel segment komerénich nemovitosti dosavadnim vyvojem pandemie bez zavaznéjsich otfesu, prestoze
rozdily v atraktivité jednotlivych typl nemovitosti se prohloubily. V prvnich dvou c&tvrtletich roku 2021 dale vzrostla po-
ptavka po primyslovych a logistickych nemovitostech, coz se promitlo do rekordné nizké miry jejich neobsazenosti,
zvySujiciho se tlaku nardst najm0G vtomto segmentu a dalSiho poklesu vynost pozadovanych investory (Graf I.15
a Graf 11.16). Naopak vlivem narlstu prace z domova a pokracujici nejistoty ohledné budouciho vyvoje v této oblasti po-
stupné roste neobsazenost kancelarskych ploch a spole¢né s tim nardsta rovnéz opatrnost developerd ohledné jejich dalsi
vystavby. VySe poZadovanych vynosl u tohoto typu nemovitosti se pfesto prozatim nezménila. Zhruba stabilni vyvoj za-
znamenaly v poslednich tfech ¢&tvrtletich diky obnoveni trzeb obchodni centra a dal$i maloobchodni nemovitosti, a to jak
z pohledu miry neobsazenosti, tak velikosti poZadovanych vynosl. Celkova investi¢ni aktivita na trhu komerénich nemo-
vitosti prozatim silné zaostava za pfedpandemickymi Grovnémi, pfestoZe nalada investorl se postupné zlepsuje a rozsah
finanénich prostfedk, které jsou investofi ochotni investovat, se zvySuje. Nizka aktivita tak odrazi predevsim nedostatek
vhodnych investi¢nich pfileZitosti vlivem omezené nabidky a zvySené opatrnosti developer( pfi vystavbé novych nemovi-
tosti. Previs poptavky po komerénich nemovitostech nad jejich nabidkou tak ziejmé pfispéje k udrzeni pozZadovanych
vynosU na pomérné nizkych drovnich i pfes existujici zvySené nejistoty v nékterych segmentech trhu.

Graf 11.15

Mira neobsazenosti a dokon¢ené plochy komerénich
nemovitosti
(neobsazenost v %; prava osa: plocha v tisicich m?)
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- Neobsazenost kancelarské
== Neobsazenost logistické a primyslové
® Dokoncené plochy kancelaiské (prava osa)
® Dokonc¢ené plochy logistické a primyslové (prava osa)
Dokonc¢ené plochy maloobchodni (prava osa)
Zdroj: Jones Lang LaSalle

Poznamka: Udaje o objemech dokon&enych ploch jsou do roku 2013
v rocni frekvenci, poté jsou k dispozici klouzavé ro¢ni Uhrny v pololetni

Graf 1.16
Pozadované vynosy z komerénich nemovitosti

a objemy uskute¢nénych transakci
(v %; prava osa: v mld. EUR)

09/13

09/15 09/17

=\/ynosy — kancelarské

=—\/ynosy — logistické a primyslové

Vynosy — maloobchodni
® Objemy transakci celkem (prava osa)

Zdroj: Jones Lang LaSalle
Poznamka: Jedna se o vynos pozadovany investory v prémiovém seg-
mentu komerénich nemovitosti. Objemy transakci jsou do roku 2013
vykazovany v ro¢ni frekvenci, od roku 2014 jsou k dispozici roéni klouzavé

frekvenci. uhrny v pololetni frekvenci.
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1.2 SOUKROMY NEFINANCNI SEKTOR

S otevienim ekonomiky se podminky v soukromém nefinanénim sektoru v priibéhu roku 2021 zlepSovaly

S ozivenim ekonomické aktivity a spotfebitelské poptavky v jarnich mésicich 2021 (¢ast 11.1) zacala opét rast mira zisku
v sektoru nefinan¢nich podnikld (Graf 11.17). Mira investi¢ni aktivity se naopak dale snizila, avSak dle statistického Setfeni
CNB ogekavaji dotazované firmy v pfistich 12 mésicich jeji nardst.’® Pro sektor domacnosti pretrvavaly velmi pfiznivé
podminky na trhu prace (Graf 11.18). P¥i napInéni Zakladniho scénare'® bude v pribéhu roku 2022 mira nezaméstnanosti
dale mirné klesat a v nasledujicich letech se ustali pod 3 %. Koncem roku 2022 se stabilizuje i dynamika mezd, a to na 5%
Urovni. Podzimni prognéza CNB2 implikuje na svém horizontu je$té o néco nizsi miru nezaméstnanosti a vyhlazengjsi
mzdovou dynamiku.

Graf 11.17
Mira zisku a investic v sektoru nefinan¢nich podniku
(v % hrubé pfidané hodnoty)

Graf 11.18
Scénare vyvoje miry nezaméstnanosti a hrubych
nominalnich mezd
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Mzr. zména primémé hrubé nomindlni mzdy — Zakladni scénar

e Mira zisku e Mira investic (prava osa)

o = ==« Mzr. zména pramémé hrubé nom. mzdy — Podzimni prognéza CNB
Zdroj: CSU

Poznamka: Zisk je vyjadren roénim klouzavym uhrnem hrubého provoz-
niho prebytku ainvestice ro¢nim klouzavym uhrnem tvorby hrubého
fixniho kapitalu.

e Obecnd mira nezaméstnanosti — Zakladni scénar (prava osa)

= = = - Obecna mira nezaméstnanosti — Podzimni prognéza CNB (prava osa)
Zdroj: CNB, CSU
Poznamka: Zakladni scénar je v prvnich dvou letech konzistentni s letni
prognézou CNB (ZoMP — Iéto 2021). Podzimni prognéza CNB zvefejnéna
v ZOMP — podzim 2021.

| pfes rekordni objemy nové poskytnutych tvéri se mira zadluzenosti v sektoru domacnosti zvysila jen mirné

V prvnich tfech ¢tvrtletich 2021 byl poskytnut rekordni objem novych Gvért domacnostem a s nim se zvysil rozsah cyklic-
kych rizik nové pfijatych do bilanci bank (East IV.3). V souladu s dynamickym vyvojem na trhu nemovitosti (€ast I1.1)
vyrazné narostly medianova splatka a medianova vyse novych hypotecnich avéra (Tab. 1.1 CB). Mira zadluZenosti v sek-
toru domacnosti pfesto rostla relativné pomalu a stale se drzi pod hranici 60 % hrubého disponibilniho duchodu
(Graf 11.19). Zakladni scénar implikuje kulminaci tempa rdstu Uvérd domacnostem na bydleni v prabéhu roku 2022 a poté
postupny pokles na 5,4 % na horizontu scénare, pfitemz pii napinéni podminek podzimni prognézy CNB je vzhledem
k predpokladané vys$si transakéni aktivité i primérné vysi uvérl tempo rastu Uveéru silngjsi (Graf 11.20). Podobny prabéh
v Zakladnim scénafi bude mit dynamika Uvérd domacnostem na spotfebu, jejichZz tempo ristu se na horizontu scénare
stabilizuje na 4,9 %.2!

18 Statické Setfeni firem bylo provedeno ve tfetim ¢tvrtleti 2021. Narust investic by mél byt tazen zejména zpracovatelskym primyslem a odvétvim vyrobct
a distributor(i energii.

19 Zakladni scénér je v prvnich dvou letech zaloZen na letni prognéze CNB prezentované ve ZoMP — |éto 2021. Projekce pro dal$i tfi roky byla vytvorena
vyhradné pro potfeby zatéZového testovani bank (¢ast 111.4).

20 ZoMP — podzim 2021.
21 Projekce Gvért domacnostem na spotfebu nejsou soudasti standardni sady projekci, a nebyly proto modelovany pro podzimni prognézu CNB.
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Graf 1.19

Mira zadluzenosti a uroky placené domacnostmi
(v %; prava osa: podil na HDD v %)
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= Placené uroky k HDD
= Primeérna Urokovéa sazba z bankovnich uvérd domacnosti
Celkova zadluzenost domacnosti k HDD (prava osa)

Zdroj: CNB, CSU

Poznamka: HDD oznacuje hruby disponibilni dichod. Sektor domacnosti
zahrnuje rovnéz Udaje za neziskové instituce slouzici domacnostem. Uro-
kova sazba je pocitana jako primérna urokova sazba bankovnich Gvéru
domacnosti ze stav( obchodu.
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Graf 11.20

Scénare vyvoje bankovnich Gvéri v soukromém
nefinanénim sektoru
(mezirocné v %)
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= Jvéry na spotfebu — Zakladni scénar
Uvéry na bydleni — Zakladni scénar
Uvéry nefinanénim podnikim — Zakladni scénar
= == Uvéry na bydleni — Podzimni projekce CNB
Uvéry nefinanénim podnikiim — Podzimni projekce CNB

Zdroj: CNB

Poznamka: Zakladni scénar je v prvnich dvou letech konzistentni s letni
prognézou CNB (ZoMP — léto 2021). Podzimni projekce je konzistentni
s podzimni prognézou CNB (ZoMP — podzim 2021).

Slabsi uvérova dynamika a rostouci ziskovost vedly k poklesu zadluZzenosti v sektoru nefinanénich podnikt

Zadluzenost v sektoru nefinan¢nich podnikd se v prvni poloviné roku 2021 vyrazné snizila (Graf I1.21). Vedle ristu zisko-
vosti k tomu pfispéla i pfechodné zaporna uvérova dynamika (Graf 11.20). Ta se jiz opét nachazi v kladnych hodnotach,
pricemz pfedpokladana ozivujici investi¢ni aktivita by méla tempo rdstu tvérd v sektoru nefinanénich podnik na horizontu
Zékladniho scénére zvysit k 5,4 %. Stejné jako v pfipadé Uvérd na bydleni se pfFi naplnéni podzimni projekce CNB pred-
poklada na jejim horizontu vy$si dynamika i u podnikovych avérd.

Graf I1.21 Graf 11.22
Mira zadluzenosti a uroky placené nefinanénimi Vyvoj 12M miry selhani u bankovnich Gvérua
podniky v soukromém nefinanénim sektoru
(v %; prava osa: podil na HPP v %) (v %)
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Domacnosti na bydleni — Zakladni scénar
Domacnosti na spotfebu — Zakladni scénar
Nefinanéni podniky — Zakladni scénar

= = = -Domécnosti na bydleni — Podzimni projekce CNB

e Placené uroky k HPP

== Priimérna Urokova sazba z bankovnich Uvérd nefin. podnikl

Celkova zadluzenost k HPP (prava osa)

Zdroj: CNB, CSU

Poznamka: HPP je hruby provozni prebytek. Urokova sazba je pogitana
jako prlmérna Urokova sazba bankovnich Uvérd nefinanénich podnikd
ze stav( obchodu.

Nefinanéni podniky — Podzimni projekce CNB

Zdroj: BRKI, CNB

Poznamka: Zakladni scénar je v prvnich dvou letech konzistentni s letni
prognézou CNB (ZoMP — léto 2021). Podzimni projekce je konzistentni
s podzimni prognézou CNB (ZoMP — podzim 2021).

Uvérové riziko se v dusledku pandemie mirné zvysilo pouze v sektoru nefinanénich podnika...

| pfes hluboky ekonomicky propad zpusobeny pandemii Covid-19 se v soukromém nefinanénim sektoru zvysilo Gvérové
riziko méfené 12mésicni mirou selhani jen u nefinancnich podnikd (Graf 11.22), nebot pfevaznou ¢ast potencialni materi-
alizace rizik absorbovaly podplirné hospodarské politiky. Vyrazné nad své dlouhodobé priméry se zvysila mira selhani
pouze v pandemii nejzasazenéjSich odveétvich ubytovani a pohostinstvi, dopravé a administrativnich a podplrnych ¢in-
nostech. Vy$Si mira selhani se v sektoru nefinan¢nich podnikd projevila také zvySenim podilu nevykonnych uveéra
na celkovych uUvérech. Tento ukazatel sleduje historickou materializaci rizik a na pfelomu roku 2020 a 2021 vzrostl

Ceska narodni banka 2021

Rizika pro finanéni stabilitu a jejich indikatory



https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/zpravy-o-menove-politice/Zprava-o-menove-politice-leto-2021/
https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/zpravy-o-menove-politice/Zprava-o-menove-politice-podzim-2021/
https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/zpravy-o-menove-politice/Zprava-o-menove-politice-leto-2021/
https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/zpravy-o-menove-politice/Zprava-o-menove-politice-podzim-2021/

Il. —— Redalna ekonomika a finanéni trhy 18

pfiblizné o 1 p. b. (Graf lll.1 CB). V sektoru domacnosti doslo s nastupem pandemie a realizaci podpurnych hospodar-
skych opatfeni k vyraznému poklesu 12mési¢ni miry selhani u Uvért na spotfebu i na bydleni (Graf 11.22).22 Pfi napInéni
podminek Zakladniho scénare se bude na celém jeho horizontu agregatni mira selhani v sektoru nefinanénich podnikl
pohybovat na velmi nizké urovni mezi 1-2 %. Umirnény vyvoj miry selhani pfedpoklada Zakladni scénar rovnéz v sektoru
domacnosti. Mira selhani u tvérld na spotfebu by neméla pfesahnout 4 %, u Uvéra na bydleni se pohybuje pod 1 %.

... podzimni projekce CNB v$ak implikuje narust Gvérového rizika v sektoru nefinanénich podnikii i domacnosti
V podzimni prognéze CNB doslo k pomé&mé vyrazné zméné budouciho ekonomického vyvoje. Dle této prognézy budou
na globalnim trhu pretrvavat neptiznivé nabidkové faktory, které odezni aZ v druhé poloving pistiho roku (8ast I1.1). Uvé-
rové riziko v sektorech domacnosti a nefinan¢nich podniku tak do znaéné miry negativné ovlivni faktory jako komplikace
v dopravé, vyrazny narust cen energii a ostatnich komodit ¢i nedostatek polovodic¢ovych soucastek, ktery dopada zejména
na automobilovy pramysl|?® (Graf 11.20 CB). K nabidkovym faktor(im se pfidava rovnéz plsobeni vyssich urokovych sazeb
a v pfipadé nefinanénich podnikd rovnéz tlaky na mzdovy rist. Pfi zohledné&ni podzimni prognézy CNB tak do$lo k pre-
hodnoceni 12mési¢ni miry selhani u avérd nefinanénim podnikim, ktera se na vrcholu pfiblizi 3 %. Z pohledu jednotlivych
odvétvi dopadnou zvySené naklady a nedostatek vstupnich komponent zejména na zpracovatelsky primysl, kde 12mé-
siéni mira selhani vzroste aZ k5 % na prelomu let 2021 a 2022. Uvérové riziko se zvysi také u Uvérd domacnostem
na bydleni, kde mira selhani dosahne 2 %. Mira selhani v obou Uvérovych segmentech kulminuje v prdbéhu roku 2022 a
po odeznéni nepfiznivych nabidkovych faktor(i se rychle navraci na nizké drovné.

Vyznamnymi faktory pro budouci vyvoj miry selhani obou sektorti jsou pretrvavajici inflacni tlaky

Déletrvajici obdobi zvySenych cen energii, které se postupné dotkne stale vétSiho poctu domacnosti a podnikd, pfipadné
dalSi eskalace problém( na nabidkové strané ekonomiky, jsou vyraznymi riziky budouciho vyvoje v redlném nefinanénim
sektoru. Jiz ve stfednim obdobi se plsobeni nakladovych tlak(l i nedostatku komponent negativné promitne do hospoda-
feni a solventnosti tohoto sektoru. V podminkach CR se k t&mto rizikiim dale pfidava napjaty trh prace a pfipadné pretrvani
poptavkovych inflatnich tlakd, které by vedly k dalSimu narlstu Urokovych sazeb ak vy§§im uUrokovym nakladdm
(Gast 11.1).2* Soukromému nefinanénimu sektoru by se tak postupné dale zvy$ovaly vydaje nejen na dluhovou sluzbu, ale
spolu s obecnym rlistem cen v ekonomice jeho celkové naklady. To mlZe vyustit ve vy$S$i nez vySe predpokladanou miru
selhani, a to zejména u subjektll s vysokou mirou zadluZzenosti. Podobna rizika jsou pfedmétem zatéZového testovani
bank (Cast 111.4).

22V segmentu uvérd domacnostem na spotfebu doslo v minulych mésicich k nesouladu ve vyvoji miry selhani a objemu uvérl v selhani. Tento nesoulad

23 Produkce v tomto segmentu pramyslu vyrazné klesla a pravdépodobné zistane utlumena minimalné do konce roku 2021. Dle odhadu sdruzeni automo-
bilového pramyslu CR povede tento vyvoj k souhrnnému sniZeni trzeb u vyrobct automobild a jejich dodavatelt az o 200 mid. K&.

24 Nedostate¢na reakce centralni banky vici rostoucim inflacnim tlakm, které obsahuji vyznamnou poptavkovou slozku, by se prelila do vy$$ich inflacnich
ocekavani domacnosti a jejich pozadavku na rychlejsi rist mezd, které jsou nakladové vyznamnéjsi polozka. Rust urokovych sazeb sice zvysi drokové
naklady firem, ale tento negativni efekt na vysi celkovych naklad( bude vyrazné eliminovan ukotvenim inflaénich ocekavani a snizenim miry inflace
a zprostrfedkované také nizsimi pozadavky na mzdovy rist.
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I1l. FINANCNI SEKTOR

.1 VYVOJ VE FINANCNiIM SEKTORU

Bilanéni sumy vS§ech segmentt finanéniho sektoru od konce roku 2020 vzrostly

Bilan¢ni sumy vSech segmentl finan¢niho sektoru za prvni dvé &tvrtleti roku 2021 vzrostly (Graf 111.1). Celkova aktiva
finanéniho sektoru se zvysila 0 8,9 % na 11 bil. K& (na 188 % HDP, v eurozéné 690 % ke konci roku 2020). Bankovni
sektor, ktery predstavuje témér 80 % aktiv domaciho finanéniho sektoru, zaznamenal nejvyssi nardst v absolutnim i v re-
lativnim vyjadreni (rist od konce roku 2020 o 791 mld. K&, resp. 0 9,9 %). Dynamicky se nadale rozviji sektory investi¢nich
fondu (rast o 56,7 mld. K¢, resp. 0 8,4 %) i penzijnich fondu (rdst o 30,9 mid. K&, resp. 0 5,7 %). Dlouhodobé nizka tempa
rstu sektord pojistoven (meziro€ni rist 0 9,4 mid. K&, resp. 0 1,9 %) i nebankovnich poskytovateld finan¢nich aktiv (rGst
0 1,6 mid. K&, resp. 0 0,4 %) signalizuji stagnaci téchto sektor(.

Graf lll.1 Graf 111.2
Dynamika rustu jednotlivych segmentt fin. sektoru Struktura kapitalovych pozadavklt v domacim
(v %) bankovnim sektoru
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Zdroj: CNB Zdroj: CNB

Poznamka: NPFA = nebankovni poskytovatelé financovani aktiv. Kruhy Poznamka: Predikce kapitalu pfedpoklada konstantni aroven rizikovych vah, ri-
znazorfiuji hodnotu aktiv jednotlivych segmentt v mid. K& k 2Q 2021. Ban- zikové expozice jsou spocteny na zakladé predpokladu bank o budoucich
kovni sektor zahrnuje i segment druZstevnich zalozen. uvérech, které banky uvadéji do vykazu ,Plany financovani banky” (FPSIFE10).

1.2 BANKY?

.2.1 Kapital

Kapitalova vybavenost domaciho bankovniho sektoru dosahuje historicky nejvyssich arovni...

Domaci bankovni sektor v roce 2021 dale posilil svoji robustni kapitalovou vybavenost. V prvni poloviné roku 2021 vzrostl
objem kapitalu v domacim bankovnim sektoru o 19,5 mild. K& a dosahl urovné 638,5 mld. K& Kombinovana kapitalova
rezerva ¢ini 127 mid. K& a 247 mld. K¢ prebytek kapitalu nad regulatornimi poZzadavky (kapitalovy prebytek). Celkovy ka-
pitalovy pomér se zvysil 0 0,3 p. b. na 24,4 % (Graf 111.2) a kapitalovy pomér Tier 1 vzrostl 0 0,2 p. b. na 23,8 %.%% Vyvoj
byl ovlivnén posilenim kapitalu ze zisku (+0,8 p. b. kapitalového poméru) a poklesem agregatnich rizikovych vah
(+3,7 p. b.), které prevazily vliv ristu klientskych uvérl a ostatnich aktiv (-4,2 p. b.).

... i vlivem rekordni vySe prebytku kapitalu, ktery souvisi s opatifenimi CNB reagujicimi na pandemii

Kapitalova vybavenost je vyznamné podminéna kapitalovymi prebytky (Graf I11.2). Ty jsou v relativnim i absolutnim vyjad-
feni na historicky nejvyssich urovnich, k ¢emuz pfispélo i 33 mld. K& uvolnéného regulatorniho kapitalu diky snizeni sazby
CCyB na Uroveri 0,5 % s platnosti od 1. 7. 2020 (&ast IV.3). Prebytek dale posililo doporueni CNB vyzyvajici banky k do-
¢asnému omezeni vyplaty dividend &i jinych krokd, které by mohly ohrozit jejich kapitalovou odolnost do doby, nez odezni
disledky pandemie koronaviru.

Banky by mély po ukonéeni omezeni rozdélovani zisku ridit kapitalovou pozici i nadale obezietné

S ohledem na ukondeni platnosti doporuéeni organt EU jiz nebude vy$e dividend ze strany CNB plo$né omezovana. Di-
videndova politika bank bude posuzovéana na individualni Grovni standardnim dohledovym procesem, pticemz CNB
bankam doporucila, aby vyplatu dividend sméfovaly do obdobi, kdy jiz budou mit k dispozici auditované hospodarské

25 Z analyzy kapitalu bankovniho sektoru jako celku v celé &asti 1ll.2 byly vyiaty Ceska exportni banka (CEB) a Narodni rozvojova banka (NRB). Diivodem je jejich
100% vlastnictvi ceskym statem (a s tim souvisejici implicitni statni zaruky za jejich zavazky), odliSny obchodni model a volatilita jejich Gvérového portfolia.

26 Souhrnny kapitalovy pozadavek sloZzeny z minimalni regulatorné stanovené trovné v Pilifi 1 (8 %), poZzadavku na zakladé vyhodnoceni rizik dohledovym
organem v Pilifi 2 (v priméru za sektor 2,1 %) a kapitalovych rezerv (v priméru za sektor 4,9 %) splfiuje vétSina bank s dostate¢nou rezervou.
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vysledky za rok 2021. CNB o&ekava, e banky budou i nadale pfistupovat k rozd&lovani zisku konzervativné s ohledem
na pretrvavajici epidemické a aktualni nejistoty ohledné dalSiho ekonomického vyvoje doma i v zahranici (€ast Il). Sou-
Casti stfednédobych strategii fizeni kapitalu bank by mélo byt i zohlednéni schvalenych ¢&i planovanych regulatornich
zmén, zejména pak postupné zavadéni tzv. vystupniho prahu od 1. ledna 2023.%"

Stabilitu bankovniho sektoru zvysi aktivace pozadavku na kapital a zpUsobilé zavazky

CNB od roku 2020 kazdoroéné stanovuje bankam ve své kompetenci minimalni pozadavek na kapitél a zptisobilé zavazky
(MREL) s tim, Zze musi byt zcela naplnén nejpozdgji do 1. ledna 2024.28 V tnoru 2021 pak CNB v souvislosti s novelizaci
ramce pro ozdravné postupy a feSeni krize Gvérovych instituci a investi¢nich podnikdl komunikovala revizi a doplnéni obec-
ného pristupu k MREL, ktery se mimo jiné vénuje implementaci pozadavku na MREL ve vazbé na ukazatel pakového poméru.
Dale pak CNB v souladu s revidovanym ramcem upfesnila, Ze za G&elem zaji$téni rovnomérného navysovani kapitalu a zpd-
sobilych zavazk( na poZzadovanou Uroven stanovi rovnéz zavazny prabézny cil, jenz musi banky plnit nejpozdéji k 1. lednu
2022. Pozadavek na MREL zvySuje odolnost bankovniho sektoru pro pfipad vyjimecéné silnych Soku, které by vedly k vyraz-
nému prolomeni regulatornich kapitalovych pozadavkd.?® Za urgitych okolnosti véak mize MREL omezovat vyuZitelnost
kapitalového prebytku a kapitalovych rezerv k Gvérovani ekonomiky a absorpci ztrat (Gast IV.1), jak naznaduji i analyzy MMF.30

Rizikové vahy hlavnich portfolii bank pouzivajicich IRB pristup dale klesly...

Rizikové vahy uvérovych expozic stanovené pomoci internich modeld bank (tzv. pfistup IRB) pokracuji v klesajicim trendu
i pfes obecné nepfiznivy vyvoj ekonomiky v nedavné dobé. Jejich agregatni uroven poklesla v prvni poloviné roku 2021
04 p.b. na22,4 % (Graf 1ll.3). Retailové expozice zajisténé rezidenénimi nemovitostmi se snizily od konce roku 2020
0 0,7 p. b. na 18,1 %, pficemz ostatni expozice vici retailu klesly o 3,1 p. b. na 37,7 %. Rizikové vahy podnikovych expozic
se za stejné obdobi snizily 0 0,6 p. b. na 56,3 %.

Graf III.3 Graf Ill.4
Pramérné rizikové vahy dle nejvyznamnéjsich Struktura pakového poméru podle zdroji kapitalu
kategorii expozic s pristupem IRB (v %; prava osa v bil. K&)
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—e— Expozice vidi institucim —o—|RB celkem = ===+Upraveny pakovy pomér ++ ==+ Expozice vici CB (pr. osa)
—8— Podnikové expozice (pr. osa) Retail. expozice (ostatni, pr. 0.) Zdroj: CNB
Zdroj: CNB Poznamka: TSCR = soucet pozadavk Pilite 1 a Pilite 2. Upraveny pakovy
Poznamka: Retailové expozice nezahrnuji expozice viiéi SME. pomeér = Tier 1/ celkové expozice bez CB.

... a potencialni rizika pro kapitalovou odolnost bankovniho sektoru tak mohou postupné narustat

Prozatim se nenaplnila o€ekavani zmény trendu vyvoje rizikovych vah bank vyuZivajicich pfistup IRB vlivem dopadu pan-
demie koronaviru na ekonomiku, ato idiky stabilizaénim opatfenim fiskalniho, ménovépolitického a obezfetnostniho
charakteru. Pokles rizikovych vah vede pfi nezménéné vysi kapitalu ke zvySeni kapitalového poméru, resp. umozriuje po-
kles kapitalu v absolutnim vyjadfeni i pfi zachovani kapitalového poméru. Pokles rizikovych vah, ktery by nebyl doprovazen
odpovidajicim poklesem podkladovych uvérovych rizik, by mohl vést ke snizeni odolnosti bankovniho sektoru (East 1V.3).
Relativné nizka uroven rizikovych vah mize potencialné snizovat G¢innost kapitalovych rezerv, jejichz absolutni vyse je
odvozovana od objemu rizikové expozice a je omezena maximalnimi hranicemi sazeb rezerv (¢ast IV.1).3! Na rizika spo-
jena stimto vyvojem v oblasti hypote¢nich uvérl reaguji nékteré zahraniéni makroobezfetnostni autority aktivaci

27 Blize viz https://www.bis.org/bcbs/publ/d424.htm a https://www.bis.org/press/p200327.htm.
28 Pozadavek na MREL k poloviné roku 2021 €inil 506 mid. K&, pficemz 264 mid. K& predstavovala jeho absorpéni slozka a 242 mlid. K¢ jeho rekapitalizacni slozka.

29 Jeho smyslem je vytvofit podminky, aby banky mély k dispozici dostateéné zdroje pro absorbovani ztrat a naslednou rekapitalizaci v pfipadé reSeni
krize. Blize k pozadavku na MREL viz https://www.cnb.cz/cs/cnb-news/aktuality/ CNB-stanovila-bankam-minimalni-pozadavek-na-kapital-a-zpusobileza-
vazky/, https://www.cnb.cz/cs/cnb-news/aktuality/Revize-a-doplneni-Obecneho-pristupu-k-MREL/ a ¢lanek Kahoun, T. (2019): Minimalni pozadavek
na kapital a zplisobilé zavazky (MREL): Obecny pFistup Ceské narodni banky, tematicky &lanek o finanéni stabilit& 4/2019.

30 BliZe viz kapitola 1 v International Monetary Fund (2021): Global Financial Stability Report, April 2021: Preempting a Legacy of Vulnerabilities.

31 Krizikim cyklického vyvoje rizikovych vah stanovenych dle pfistupu IRB bliZze viz také Malovana, S. (2021): The pro-cyclicality of risk weights for credit
exposures: Driven by the retail segment, Economic Systems, Elsevier, vol. 45(1)., a Broz, V. a Pfeifer, L. (2021): Are the Risk Weights of Banks in the
Czech Republic Procyclical? Evidence from Wavelet Analysis, Journal of Central Banking Theory and Practice, vol. 10(1).
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makroobezretnostniho opatfeni podle ¢lanku 458 CRR, ktera stanovi minimalni hranici rizikovych vah pro hypote¢ni Gvéry
(BE, FI, SE, NO).32

Pozadavek na pakovy pomér je zavazny

Pozadavek na pakovy pomér je v EU zavazny od ¢ervna 2021, a je tak pfipraven plnit roli obezretnostni pojistky proti riziku
od konce roku 2020 klesl 0 0,7 p. b. na 7,0 % (Graf 111.4) a pohybuje se agregatné vyrazné nad 3% minimem. V podmin-
kach domaciho bankovniho sektoru hodnotu pakového poméru vyznamné ovlivriuje vysoky objem bezrizikovych expozic
bank vagi CNB (3,3 p. b., Graf I11.4). Pakovy pomér ogistény o expozice viidi centralni bance klesl od zagatku roku rovnéz
00,7 p. b. na 10,3 %.

.2.2 Uvérové riziko

Podil expozic se zvySenym uvérovym rizikem se v roce 2021 snizil...

Podil klientskych uvért bez znehodnoceni se zvySenym rizikem ve stupni 2 klesl od konce roku 2020 do srpna 2021
02,9 % na 9,2 % z celkovych uvérd. Podil nevykonnych avérd na celkovych tvérech (NPL), ktery Ize v podstaté ztotoznit
s podilem expozic se znehodnocenim (stupen 3), poklesl za stejné obdobi 0 0,2 p. b. na 2,5 %, zejména vlivem vyvoje
v portfoliu Gvérl na bydleni (Graf 1Il.1 CB). Pfiznivy vyvoj vérového rizika je vedle oziveni ekonomiky i nadale podporovan
pusobenim stabiliza¢nich opatfeni zejména fiskalniho charakteru. Nicméné hodnoty expozic se zvySenym rizikem zUsta-
vaji i nadale relativné vysoké vzhledem k obdobim pfed vypuknutim koronavirové pandemie (Graf 111.5).

... a2 s nim doslo i k postupnému rozpousténi opravnych polozek...

Pandemie koronaviru vyvolala v roce 2020 rlist o¢ekavanych ztrat a nasledné doslo v roce 2021 k vyznamnému poklesu
bankami vnimaného Uvérového rizika. Zatimco ztraty ze znehodnoceni ¢inily za prvnich osm mésict roku 2020
16,6 mld. K&, za stejné obdobi roku 2021 to byly 2,9 mld. K&, a bliZily se tak k pfedpandemickym minimdm. Cast dfive
vytvofenych opravnych polozek tak byla rozpusténa a jejich objem klesl 0 3,3 % na 74,6 mld. K¢.

... coz ovlivnilo miru kryti expozic opravnymi polozkami

Celkova mira kryti expozic opravnymi polozkami se snizila 0 0,2 p. b. na 2 %, zejména vlivem poklesu miry kryti ve stupni
200,5p. b. na 5,1 % (nefinan¢ni podniky 0,3 na 4,6 %, domacnosti 0,6 p. b. na 6,1%, Tab. lll.1 CB). Pfesto i nadale rela-
tivné vyrazné presahuje hodnotu 1,71 % z konce roku 2019, a odrazi tak pretrvavajici vy$si rizika zejména u uveért
bez znehodnoceni (Tab. Ill.1). Mira kryti ve stupni 3 od konce roku 2020 mirné vzrostla o 0,7 p. b. na 52,4 %, nedosahuje
v8ak pfedpandemickych hodnot (57,7 % k 12. prosinci 2019), coz mize signalizovat mozna rizika v oblasti kryti ztrat avérd
se znehodnocenim.

Uvérova rizika SME segmentu snizuji statni zaruéni programy

Uveéry gerpané v ramci zaruénich program(i Covid®*, poskytované predevsim malym a stfednim podnikam (SME), dosahly
ke konci srpna 2021 vySe 69 mld. K¢ a predstavuji 13,7 % z celkového objemu Gvérl poskytnutych SME. Tyto zaruc¢ené
uvéry snizuji uverova rizika zranitelngjSiho segmentu SME a posiluji odolnost bank.

Graf lll.5 Tab. lll.1
Struktura aveérd dle portfolii Objemy expozic, opravnych polozek a miry kryti
(v %) dle miry rizika a portfolia
100 - - [ ep—— Klientské expozice Opravné polozky Mira kryti
Em . . n . . Objem Zména Objem Zména Podil Zména
Stuperi  Datum
90 A (mid. K&  (vo) | (mid. K& (v %) (V%) (vp.b)
12/2019 3371 58,00 1,71
80 - 14
Celkem 12/2020 | 35 8.0 77,20 33 225 44
08/2021 3796 74,63 2,01
70 1 12/2019 | 3150 745 0,21
S1 12/2020 3070 9,42 0,31
60 4 9,6 0,1 -0,03
08/2021 3364 9,43 0,28
50 12/2019 215 7,85 3,32
~N 0 O O o ~N 0 O O o ~N 0 O O o S2 12/2020 351 19,57 5,58
55588 55888 88888 29 1 050
SR88%§ SRR SE88 8 08/2021 341 17,32 5,09
389y 2998 394988 S3 12/2019 76 44,17 57,72
. . . . . 93
Klientské Podniky Domacnosti 12/2020 -2,0 4821 -0,7 51,69 0,68
Stupert 1 Stupers 2 Stupsii 3 08/2021 91 47,88 52,37
upen upen = Stupeni —
P P P Zdroj: CNB
Zdroj: CNB

Poznamka: Klientskymi se rozumi expozice viuc¢i soukromému sektoru.

32 Pro notifikace zavedeni ¢lanku 458 ve zminénych zemich viz: https://www.esrb.europa.eu/national policy/other/html/index.en.html.
33 Pfeifer, L, Hodula, M., Holub, L., Pikhart, Z. (2018): The Leverage Ratio and Its Impact on Capital Regulation. CNB WP 15/2018.
34 Zaruéni programy Covid v sobé zahrnuji tyto programy: COVID I, COVID lll, COVID Praha, COVID EGAP a dal$i obdobné programy podpory véetné zahranici.

Ceska narodni banka

2021

Rizika pro finanéni stabilitu a jejich indikatory


https://www.esrb.europa.eu/national_policy/other/html/index.en.html

Ill. —— Finan¢ni sektor 22

Ulevy poskytované bankami nepredstavuji potencial pro systémovou materializaci Gvérovych ztrat

Po ukonéeni zakonného moratoria poskytuji banky Uvérovym klientdm dlevy umozriujici pfekonat individualni disledky pan-
demie. Ke konci srpna 2021 byla uleva poskytnuta u 34,5 mid. K&, resp. 2,5 % z celkového objemu UvérG nefinanénim
podnikam (19,3 mld. K& u vykonnych a 15,2 mld. K& u nevykonnych avért), k nimz bylo vytvoreno 3,6 mld. K& opravnych po-
loZek (23,8 % objemu ulevy u nevykonnych Uvérd). U avérli domacnostem na bydleni byly poskytnuty Glevy u 7,6 mid. K&,
resp. 0,5 % portfolia (3,0 mld. K& u vykonnych a 4,6 mid. K& u nevykonnych Gveér(), s opravnymi poloZzkami v celkové vysi
0,8 mid. K& (18 % objemu ulevy). U uvérd domacnostem na spotfebu predstavuiji Uvéry s tlevou 5,3 mid. K&, resp. 1,3 %
portfolia (1,8 mid. K& u vykonnych a 3,5 mid. K& u nevykonnych uvéra) s 1,8 mld. K& opravnych polozek (53 % objemu ulevy).
Vzhledem k tomu, Ze se objem poskytnutych Ulev tyka jen velmi malé €asti portfolia Uvér nefinanénich podnikd i domacnosti,
Ize konstatovat, Ze poskytnuté ulevy nepfedstavuji vyznamny potencial pro materializaci Uvérovych rizik.

111.2.3 Ziskovost a likvidita

Nizké ztraty ze znehodnoceni pfiznivé ovliviiuji ziskovost...

Zisk bankovniho sektoru po zdanéni vzrostl za prvnich osm mésict roku 2021 meziro¢né o 19,9 % na 42,8 mld. K¢ a ren-
tabilita aktiv se zvysila 0 0,06 p. b. na 0,6 %. Zatimco cyklicky podminéné zdroje zisku, mezi které CNB fadi zejména
Uroven ztrat ze znehodnoceni a Urokové vynosy z volné likvidity, béhem pandemie koronaviru postupné oslabovaly, v pra-
béhu roku 2021 zacinaji opét pusobit ve sméru posilujicim ziskovost. Ozivovani ekonomiky a pfizniva ocekavani dalSiho
ekonomického vyvoje pozitivné pusobi na vysi ztrat ze znehodnoceni, které za prvnich osm mésict roku 2021 Einily
2,9 mld. K& (stejné obdobi minulého roku 16,6 mld. K&) a odpovidaly tak Grovnim pfed pandemii (Graf 111.6). Urokovy zisk
z volné likvidity (6,2 mld. K¢) je sice meziroéné o 13,7 mld. K& niz$i, nicméné vyznamny rist ménovépolitické sazby
v druhé poloviné roku 2021 povede k jeho zvyseni (Graf 11.7).

... spolu s riistem urokového zisku

Urokovy zisk z klientskych Gvérud vrostl k srpnu 2021 meziro¢né o 3,5 % na 60,6 mid. K&, v pfipadé portfolia ivérd nefinanc-
nim podnikiim v&ak meziroéné& poklesl 0 6,8 % na 21,7 mid. K&. Urokovy zisk ovliviiuje vedle tvérové aktivity i vyvoj marzi.
Celkova Urokova marze mezirocné mirné vzrostla (0 0,1 p. b. na 2,9 %, Graf I11.2 CB).3> Marze z Uvért na bydleni vzrostla
mirné (0 0,1 p. b. na 2,3 %), marze z Uvéra nefinanénim podnikim narostla vyraznéji (o 0,4 p. b. na 2,6 %), zatimco marze
z Gvéru na spotfebu poklesla (0 -0,4 p. b. na 7,6 %). Rust ménovépolitickych sazeb pravdépodobné povede k rustu marzi
vlivem pomalej$i transmise ménovépolitickych sazeb do depozitnich sazeb oproti sazbam z uvérl, coz souvisi zejména s pre-
trvavajicim vyznamnym prebytkem likvidity v domacim bankovnim sektoru. Rist marzi maze tlumit konkurenéni trzni
prostfedi, které vSak mGze doznat zmén v souvislosti s probihajicim konsolidaénim procesem v domacim bankovnim sektoru.

Bankovni sektor zlstava ve velmi dobré likviditni pozici

Odolnost bankovniho sektoru vici kratkodobému likviditnimu Soku je hodnocena pomoci ukazatele kryti likvidity (LCR).
Jeho agregatni hodnota vzrostla k poloviné roku 2021 meziro¢né o 39 p. b. na 228 %, pfiemz vSechny dvérové instituce
plnily regulatorni limit 100 %. Z likvidnich aktiv rostl meziro€né nejvy§§im tempem objem dluhovych cennych papirt emi-
tovanych vladnimi institucemi (0 20 % na 1,1 bil. K&), coz zaroveri vede i k ristu rizika koncentrace svrchovanych expozic
v bilancich domacich bank. Dostatek dostupnych stabilnich zdroju je monitorovan pomoci ukazatele Cistého stabilniho
financovani (NSFR). Jeho agregatni hodnota vzrostla k poloviné roku 2021 meziro¢né o 25 p. b. na 171 %. Pomér vkladu
a uveérl vzrostl za stejné obdobi meziro¢né o 9,8 p. b. na 161 %, coz predstavuje historicky nejvy$si rover tohoto ukazatele.

Graf IIl.7
Dekompozice urokového zisku

Graf 111.6
Ztraty ze znehodnoceni
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Zdroj: CNB

35 Marze jsou spocitany jako Uvérové sazby pro dané sektory minus primérna depozitni sazba.
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1.3 NEBANKOVNI FINANCNI INSTITUCE

V prvni poloviné roku 2021 pokracoval rychly rist aktiv spravovanych investi¢énimi fondy a penzijnimi spoleénostmi
Dynamicky rdst hodnoty aktiv v prvnim poloviné roku 2021 pokracoval v pfipadé domacich investi¢nich fondd (narast
od konce roku 2020 o 57 mld. K&, resp. 0 8,4 % na 731 mld. K&, Graf lll.1) i domacich penzijnich fondd (o 30,9 mld. K¢,
resp. 0 5,7 % na 573 mld. K¢). Tento rust odrazel zhodnoceni aktiv vlivem pfiznivého vyvoje na globalnich finanénich tr-
zich i pfiliv novych prostiedk( (Graf 111.8).3¢ V pfipadé investi¢nich fondu nejvys$si pfiliv investic zaznamenaly smisené
fondy a fondy kvalifikovanych investort (Graf 111.3 CB). U dluhopisovych fond(i naopak doslo k poklesu celkovych aktiv
vlivem poklesu cen na globalnich dluhopisovych trzich v prvnim &tvrtleti roku 2021 a sou¢asné stagnace v pfilivu novych
investic. Celkova aktiva domaciho pojistovaciho sektoru v prvni poloviné roku 2021 vzrostla 0 1,9 % na 502 mld. K&
(Graf 111.1). Nadale tak osciluji pobliz hodnoty 500 mld. K&, kde se udrzuji jiz Sest let. Struktura investi¢nich portfolii doma-
cich institucionalnich investor( zustala v prabéhu prvni poloviny roku 2021 bez vyznamnych zmén (Graf 111.9). U sektoru
investi¢nich fond nadale rostla zejména akciova portfolia, zatimco v pfipadé penzijnich fondl objem drZzenych statnich
dluhopisu.

Graf 111.8 Graf 111.9
Rozklad zmény hodnoty aktiv investicnich Vyvoj hlavnich slozek investi¢nich aktiv domacich
a penzijnich fondt institucionalnich investort
(v % aktiv ke konci pfedchoziho obdobi) (v mid. K&)
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Zdroj: CNB Poznamka: Rozdil mezi celkovymi a investiénimi aktivy je materialni
Poznamka: Pro investi¢ni fondy jsou zobrazena mési¢ni data, pro penzijni zejména v pfipadé pojistoven, u nichz do neinvesti¢nich aktiv patfi napfi-
fondy ¢&tvrtletni data. klad pohledavky z pojisténi ¢i ¢astky vymahatelné ze zajisténi.

Odolnost investi¢nich fondd a pojistoven viéi potencialnim nepfiznivym Sokdm zUstava na agregatni trovni
dostatec¢na...

Nejvyznamnéjsim rizikem pro domaci institucionalni investory je nadale korekce cen na globalnich finan¢nich trzich, ktera
by mohla byt vyvolana pokracéujicimi inflaénimi tlaky a normalizaci ménovych politik (¢ast 11.1). Pokles hodnoty investic by
mohl vyvolat odchod investorll z investi¢nich fondu, které by musely vyuzit likviditni pol$taF a v pfipadé jeho nedostatec-
nosti pfistoupit i k vyprodejim aktiv za potencialné nepfiznivych trznich podminek. Podil likvidnich aktiv v bilancich
domacich investi¢nich fondu zlGstava u fondu kolektivniho investovani pfevazné stabilni (Graf 111.10). Pokles tohoto podilu
u nemovitostnich fondd nepfedstavuje vyznamné riziko vzhledem k regulatornim omezenim odkupu podilu u tohoto seg-
mentu. TaktéZ z hlediska pakového poméru zlstava vétsina investi¢nich fondu spiSe konzervativni a sektor jako celek
nepfijima ze systémového pohledu nadmérna rizika. PojiStovaci sektor zustal v prvni poloviné roku 2021 nadale dosta-
teCné kapitalové vybaven, coz potvrdily ivysledky letosnich dohledovych zatéZovych testli vybranych pojistoven.3”
Agregatni pomér disponibilniho kapitalu a solventnostniho kapitalového pozadavku pojistoven s hodnotou pobliz 240 %
nadale prevySoval regulatorni minimum i hodnoty pfed zacatkem pandemie (Graf 111.11). Odolnost pojiStoven dale zesilila
vlivem pfiznivého vyvoje pojistného a nakladd na pojistna plnéni v nezivotnim pojisténi, jehoz ziskovost nadale predsta-
vuje vyznamny zdroj pro absorpci ztrat spojenych s pfipadnym nepfiznivym vyvojem (Graf 111.4 CB).

36 ZvySena volatilita celkovych aktiv penzijnich fond( v obdobi mezi tfetim &tvrtletim roku 2020 a prvnim ¢tvrtletim roku 2021 (Graf 111.8) byla ve velké mife

37 https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/zatezove testy/2021/zatezove testy pojistovny 2021 10.pdf

Ceska narodni banka 2021

Rizika pro finanéni stabilitu a jejich indikatory


https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabilita/.galleries/zatezove_testy/2021/zatezove_testy_pojistovny_2021_10.pdf

Ill. —— Finan¢ni sektor 24

... penzijni spolecnosti a transformované fondy zUstavaiji citlivé na vyvoj cen éeskych statnich dluhopist

Vlivem rdstu vynosu statnich dluhopist v prvnich tfech ¢tvrtletich roku 2021 (€ast 11.1) doslo k citelnému poklesu prebytku
aktiv transformovanych fondl nad zavazky (Graf 111.12), v pfipadé dvou transformovanych fonda k 30. 9. 2021 zavazky
prevySovaly aktiva. Potfebné dopInéni majetku do transformovaného fondu neohrozilo kapitalovou stabilitu ani jedné
z penzijnich spole€nosti spravujicich dané transformované fondy, nebot penzijni spole¢nosti prozatim disponovaly dosta-
te¢nym kapitalem, ktery mohou v pfipadé potreby vyuzit k doplnéni prostfedkd do transformovanych fonda (Graf 111.13).
Citlivost transformovanych fond( na vyvoj cen Eeskych statnich dluhopis( navic pozvolna klesa s rostoucim podilem port-
folia dluhopist v nabéhlé hodnoté u nékterych transformovanych fondl (Graf I1l.5 CB). Stabilita sektoru penzijnich fondu
proto neni bezprostfedné ohrozena riziky spojenymi s vyvojem cen statnich dluhopist. Pfipadné dal$i zesilovani inflacnich
tlak ¢i skokova zména sentimentu na globalnich finanénich trzich (¢ast I.1) spojené s nahlym poklesem &i zvySenou
volatilitou cen €eskych statnich dluhopist by nicméné mohly do€asné narusit kapitalovou vybavenost nékterych penzijnich
spoleénosti. CNB bude vyvoj v sektoru penzijnich fondd podrobné sledovat zejména v oblasti dostateéné obezfetného
kapitalového planovani penzijnich spole¢nosti s ohledem na mozny dal$i vyvoj cen €eskych statnich dluhopist. V del$im
obdobi by v pfipadé setrvani vynost na vy$Sich hodnotach mélo postupné nahrazovani splatnych statnich dluhopist no-
vymi emisemi s vy§Sim vynosem pfiznivy efekt na vynosnost portfolii transformovanych fondu.

Graf I11.10 Graf Ill.11
Podil rychle likvidnich aktiv v bilancich fondi Pomér pouzitelného kapitalu k solventnostnimu
kolektivniho investovani kapitalovému pozadavku pojiStoven
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Poznamka: Rychle likvidni aktiva zahrnuji pokladni hotovost, dluhové
cenné papiry vydané viadnimi institucemi a vklady u bank a jiné pohle-
davky splatné na pozadani. Do segmentu fondt kolektivniho investovani —o—Median — Regulatorni minimum
nespadaji fondy kvalifikovanych investort. Pro né neni podil likvidnich ak- .

tiv zobrazen zdlvodu vysoké heterogenity tohoto segmentu atedy Zdroj: CNB

obtizné interpretace vyvoje agregatniho ukazatele.

Mezikvartilové rozpéti - Agregatni hodnota za sektor

Graf Ill.12 Graf I11.13
Prebytek aktiv transformovanych fondi nad zavazky Kombinovany kapitalovy prebytek a kapitalova
(v % celkovych aktiv transformovanych fondui) priméfenost sektoru penzijnich fondt
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Kombinovany kapitalovy prebytek predstavuje pomeér souctu kapitalového
prebytku penzijnich spole¢nosti a rozdilu aktiv a zavazku transformova-
nych fond( viéi aktivim transformovanych fondu.

Poznamka: Prerusované ¢ary znaci minimalni a maximalni hodnoty napfi¢
transformovanymi fondy.
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.4 MAKROZATEZOVY TEST BANKOVNIHO SEKTORU

S ohledem na rizika dlouhodobéjSich nepfiznivych dusledk(i pandemie na ekonomicky vyvoj byly pouzity pro makrozaté-
zovy test scénare s pétiletym horizontem. Zakladni scénar vychazi z makroekonomické predikce publikované ve Zpravé
0 ménové politice — léto 2021.38 Nepfiznivy scénar predstavuje hypoteticky nepfiznivy ekonomicky vyvoj, ktery ma za cil
otestovat odolnost bankovniho sektoru®® vici dlouhodobéjsimu nepiiznivému ekonomickému vyvoji.

Rozvoj metodiky zpresiuje vysledky v oblasti trznich rizik

Metodologie pfecenéni cennych papiri byla rozsitena na v§echna, i dosud netestovana portfolia. Zpfesnilo se zachyceni
vyvoje hodnoty cennych papird podle projekci vynosovych kfivek, pfecenéni tak citlivéji reaguje na zménu averze k riziku
na globalnich financnich trzich. Dopad trznich rizik byl strukturalné roz¢lenén na slozku ovliviujici kapital skrze vykaz zisku
a ztraty a slozku ovliviujici kapital skrze ostatni Uplny vysledek hospodareni (OCI).

Zatézovy test zohlediuje sou€asnou fiskalni politiku statu...

Scénare berou v Uvahu soucasny stav podpory ekonomiky fiskalni politikou, ktera je financovana emisi statnich dluhopisa.
Projevuje se zvySenim podilu statnich dluhopist v bilancich bank, a to jak v Zakladnim, tak i Nepfiznivém scénari, ktery
zahrnuije i fiskalni konsolidaci. Zvyseni podilu statnich dluhopist v bilancich bank by mohlo za ur¢itych pfedpokladl pfiz-
nivé ovlivnit jejich hospodarskeé vysledky. Rust koncentrace by vSak sou¢asné mohl zvySovat rizika spojena s vazbou mezi
bankami a statem.

... a kratkodobé i doporuéeni CNB ohledné rozdélovani zisku

V souvislosti s doporugenimi CNB#° tykajicimi se omezovani rozdélovani ziskl bank predpokladaji scénare v roce 2021
pouze omezenou vyplatu dividend. Obecny modelovy ramec testu pro dividendy vSak dale pfedpoklada, ze banky mohou
v prabéhu testu s vysokou pravdépodobnosti vyplatit dividendy az v takovém objemu, aby jejich celkovy kapitalovy pomér
neklesl pod Grover celkového kapitalového pozadavku (OCR*!) navy$eného o 1 p. b.*?> (modelovy ramec dividend).

Zakladni scénar predpoklada navrat k predpadnemickému vyvoji s rychlej$im ristem v prvnich letech

Rist HDP dosahuje stabilné hodnot okolo 3 % meziro¢né. Mira selhani nefinanénich podnik( i domacnosti setrvava
na nizkych urovnich po celou dobu scénare, k Eemuz pfispiva nizka nezaméstnanost (Tab. 11.2) a rdst nominalnich mezd
(Cast 11.2).

Graf 11.14

Alternativni scénare: vyvoj realného HDP
(levy panel: v mld. K&, pravy panel: meziro¢né v %)
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Nepriznivy scénar predpoklada recesi a domaci fiskalni konsolidaci v reakci na zhorSeni globalni rizikové averze...

Nepriznivy scénar se vyznacuje silné klesajici ekonomickou aktivitou v zahrani¢i spojenou s nartistem globalni averze
k riziku. To se promitne do poklesu doméaciho HDP (Graf 111.14), zejména vlivem investic a zahrani¢niho obchodu. CNB
v reakci na tento vyvoj snizi urokoveé sazby a vladni sektor v obavach o zhorSeni ratingového hodnoceni pfistoupi k fiskalni
konsolidaci spocivajici ve snizeni vladnich vydaji a zvySeni pfijma v podobé pfimych inepfimych dani s dopadem

38 Casové fady proménnych pro posledni tfi roky Zakladniho a v8echny roky Nepfiznivého scénare byly vytvoreny vyhradné pro potfeby zatézového tes-
tovani. Z toho dGvodu nejsou Zakladni scénar za horizontem prognézy ani Nepfiznivy scénar oficialni prognézou CNB.

39 Zat&Zovému testu podrobeny banky podiéhajici dohledu CNB s vyjimkou NRB a CEB reprezentujici 93 % aktiv doméaciho bankovniho sektoru.

40 Sdéleni CNB k distribuci ziskt za roky 2019 a 2020 Gvé&rovymi institucemi: https://www.cnb.cz/cs/cnb-news/tiskove-zpravy/Sdeleni-CNB-k-distribuci-
zisku-za-roky-2019-a-2020-uverovymi-institucemi/ a tiskova zprava k zamértim bank na vyplatu dividend ze dne 10. 9. 2021: https://www.cnb.cz/cs/cnb-
news/tiskove-zpravy/CNB-se-vyjadrila-k-zamerum-bank-na-vyplatu-dividend/.

41 Za ucelem vypoctu dividend OCR zahrnuje pozadavky plynouci z Pilife 1, Pilife 2, CCoB, J-SVI rezervy a CCyB (v ohlasené vysi 1,5 % platné od 1. 10. 2022).
42 S touto urovni prebytku kapitalu obvykle pracuji dokumenty tykajici se politiky Fizeni kapitalu bank.
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do spotfeby domacnosti. Narist nezaméstnanosti a jeji stagnace na zvysené urovni az do konce scénafe vyrazné zpomali
rast mezd. Ve druhé poloviné scénare postupné odezniva vliv zahranié¢niho Soku a dochazi ke zlepSovani Cistého exportu.
Konsolidace verejnych financi zvySuje davéru v ¢eské dluhopisy a dlouhodobé sazby poklesnou. Negativni fiskalni impuls
véak bude pfispivat k setrvavani vykonu ekonomiky pod potencialem. Uroveri HDP se na konci scénare nedostane nad vy-
chozi Uroveri z pololeti 2021. Inflace vlivem negativnich poptavkovych Soku v druhé poloviné scénare klesa k nizkym trovnim.

... a parametry uvérového rizika se zhorsuji

Nepfiznivy ekonomicky vyvoj se propisuje do zhorSujicich se parametrd uvérového rizika jak u nefinan¢nich podniku, tak
domacnosti. V souvislosti s hypotetickym ekonomickym propadem a rostouci nezaméstnanosti rostou miry selhani. U ne-
finan¢nich podnikd mira selhani dosahuje svého maxima ve druhém roce scénafe. U domacnosti rostou miry selhani
postupné v prvnich Etyfech letech scénare a pak stagnuji na zvySenych hodnotach. Ztratovost ze selhani nartista postupné
jak u nefinan¢nich podnikd, tak u domacnosti s kulminaci mezi tfetim a ¢tvrtym rokem scénare. Snizena investi¢ni aktivita
firem se promita do klesajici dynamiky uvérl nefinanénim podnikiim, ktera se dostava predevsim v druhé poloviné scénare
do zapornych hodnot. Zhor$ena spotrebitelska nalada se projevuje snizenim tempa ristu Uvért na spotfebu a zpomalenim
tempa rustu Gvérd na bydleni.*®

Tab. 1.2
Vyvoj kliCovych proménnych
(primérné hodnoty pro uvedena obdobi v %)
Skute¢nost Zakladni scénar Nepfiznivy scénar
2020 2021 2022 2023 2024 2025 6/2026 2021 2022 2023 2024 2025 6/2026

Makroekonomicky vyvoj (mzr.)
HDP -5,8 37 41 3,0 31 31 3,0 35 0,4 47 -3,0 -0,3 1,6
Inflace 3,2 3,0 2,8 21 2,0 2,0 2,0 3,0 2,9 1,8 0,8 0,3 0,4
Nezaméstnanost* 2,6 33 31 3,0 29 29 29 34 53 8,5 9,5 9,4 9,0
Rust nominalnich mezd 24 6,1 45 51 50 51 51 6,1 45 45 32 17 0,9
Efektivni HDP EMU 51 49 47 2,2 1,7 1,6 1,6 49 24 -3,0 -0,9 -05 0,7
Rust avéra
Nefinanéni podniky 35 0,7 22 37 41 52 57 0,8 16 24 0,7 31 23
Domacnosti na bydleni 74 98 9,4 6,9 53 50 53 9,6 8,4 50 35 2,8 29
Domacnosti na spotfebu 338 31 72 4,0 45 48 4.9 31 7,2 2,8 -2,9 -0,3 2,2
Miry selhani (PD)**
Nefinanéni podniky 14 1,7 1,8 1,6 14 14 14 2,6 34 31 2,6 24 24
Domacnosti na bydleni 0,7 0,8 0,8 0,7 0,7 0,6 0,6 15 25 3,0 3,2 31 29
Domacnosti na spotfebu 35 3,8 3,7 3,6 3,6 3,6 3,6 4.4 55 59 6,1 6,0 58
Ztratovost ze selhani (LGD)
Nefinanéni podniky 32 33 34 35 34 33 32 33 41 49 47 44 42
Domacnosti na bydleni 15 16 18 18 17 17 17 16 20 26 29 27 25
Domacnosti na spotfebu 42 42 43 44 43 43 43 42 50 62 64 63 62
Trhy aktiv
3M PRIBOR 0,9 0,9 1,9 2,2 23 25 25 0,9 0,8 0,0 0,0 0,0 0,0
5Y vynos SD 0,7 1,6 2,1 2,3 24 25 2,6 1,9 2,0 1,2 1,0 0,9 0,9
3M EURIBOR 0,4 -0,5 -0,5 -04 -0,3 -0,2 -0,1 -0,5 -0,5 -04 -0,3 -0,2 -0,1
5Y vynos EUR SD 0,7 0,6 0,5 04 0,2 01 03 0,6 0,6 07 07 0,6 05
Reziden¢ni nemovitosti 8,4 10,0 24 1,0 1,0 2,6 34 8,7 1.2 73 -6,9 -14 19
Akcie -2.0 1,8 0,0 -4.4 0,6 1,2 -1,4 1,8 0,0 -17,9 31 2,3 -2,7

Zdroj: CNB, CRU, BRKI, Refinitiv Eikon, CSU
Poznamka: Rok 2021 je z poloviny tvoren skute¢nym vyvojem. Rok 2026 uvadi pouze hodnoty do druhého &tvrtleti. *Jedna se o podil po¢tu nezaméstna-
nych a pracovni sily dle metodiky ILO. **Jedna se 0 12mési¢ni nezpramérovany vpredhledici indikator pravdépodobnosti selhani na konci daného obdobi.

V Zakladnim scéndrijsou banky vysoce ziskové, coz vytvafri pfiznivou zakladnu pro kryti ztrat

Zvyseni objemu Uvérovych portfolii, nizké ztraty z tvérovych (do 20 mid. K¢ ro€né) a trznich rizik a vysoké vynosy z volné
likvidity zajiStuji vysokou ziskovost bankovniho sektoru v Zakladnim scénari (Graf 111.15). Ziskovost, méfena rentabilitou
aktiv (ROA), postupné narlista v pribéhu celého scénare az na 1,2 % (Tab. 111.3), kdyz zisk prfed zdanénim se zvySuje
z 87,5 mld. K& v roce 2021 az na 113,2 mld. K& v roce 2025. Zisk ke kryti ztrat posiluje kapital, a pfispiva tak k ristu kapi-
talového poméru o0 21,2 p. b. (Graf 111.15). PIné tak pokryva uvérové ztraty (-3,0 p. b.), zanedbatelné ztraty z trznich rizik
a placené dané (-4,6 p. b.). Pokryva i rist kapitalového pozadavku vlivem ruUstu rizikovych expozic (-2,1 p. b.), zatimco
neutralné plsobi souhrnné nezménéna uroven rizikovych vah jednotlivych tfid aktiv#* (+0,0 p. b.). Kapitalovy pomér se
bez vyplaty dividend zvysuje z 24,1 % na 35,6 %.

43 Rozdéleni uvéra nefinanéniho sektoru je pro jednotlivé stupné a roky scénaru uvedeno v Tab. 1Il.2 CB.
44 Pokles rizikovych vah hypote¢nich avéri kompenzuje rust rizikovych vah u nefinanénich podnikd.
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Dividendy vyznamné determinuji koneénou hodnotu kapitalového poméru

V modelovém ramci dividend by mohly banky vyplatit v pribéhu 5 let testu témér 512 mid. K¢ a kapitalovy pomér na konci
testu by pak €inil 17,2 %. Skute¢ny objem vyplaty dividend uréuje fada faktor( zahrnujici interni politiky Fizeni kapitalu
bank a externi faktory souvisejici s kapitalovou strategii viastnika bank a vyvojem regulatorniho prostfedi v oblasti kapitalu
a MREL. Pristup zvoleny v modelovém ramci vSak umozriuje posoudit dlouhodobégjSi odolnost bank v situaci, kdy banky
udrzuji oproti sou¢asné situaci relativné maly prebytek kapitalu nad regulatornimi poZadavky.

Tab. 111.3
Dopad alternativnich scénarii na bankovni sektor
Skutecnost Zakladni scénar Nepriznivy scénar
2020 | 2021 2022 2023 2024 2025 6/26 | 2021 2022 2023 2024 2025 6/26
Zisk ke kryti ztrat*
v mld. K& 74,4 83,6 103,7 110,7 119,0 130,9 69,8 84,2 87,7 77,5 81,0 82,2 42,1
Uvérové ztraty (ztraty ze znehodnoceni)**
v mld. K& -27,2 | -1,7 -19,3 -18,7 -17,6 -17,6 -9,2 -19,3 -53,3 -60,6 -546 -475 -21,6
v % aktiv -0,4 0,0 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,6 -0,7 -0,6 -0,5 -0,5
z toho Uvérové ztraty z vykonnych tvéra
v mld. K& -13,8 | 5.2 -2,0 0,5 0,7 -0,3 -0,7 | -123 -243 -88 2,7 59 3,7
z toho Uvérové ztraty z nevykonnych Gvéru
v mld. K& -134 | -69 -17,3 -192 -182 -172 -85 -7,0 -290 -518 -57,3 -534 -253
Ziskylztraty z trznich rizik do Z/Z
v mld. K& 10,5 51 -0,2 -0,6 -0,3 -0,2 0,1 4,3 1,0 -0,7 -0,3 0,1 0,1
Ziskyi/ztraty z trznich rizik do OCI
v mld. K& 4,6 -7,3 1,0 -1,4 -0,5 2,6 22 |-166 33 -156 -1,4 15 0,2
Zisk/ztrata pred zdanénim
v mld. K& 583 | 875 842 91,4 1012 1132 607 | 69,8 354 163 262 347 206
v % aktiv 0,8 11 1,0 1,0 11 1,2 1,3 0,8 0,4 0,2 0,3 0,4 0,4
Kapitalovy pomér ke konci obdobi v %
celkovy 24,5 24,1 17,7 17,6 17,5 17,4 17,2 23,5 17,4 16,1 15,8 15,7 15,6
CET1 22,8 22,4 16,1 16,0 15,9 15,8 15,7 21,8 15,8 14,6 14,3 14,3 14,3
Zdroj: CNB

Poznamka: Rok 2021 je v prvni poloviné pfedstavovan skute¢nym vyvojem a v druhé poloviné predikci. Posledni sloupec predikce odpovida vysledkim
prvni poloviny roku 2026 (hodnoty v % aktiv jsou anualizovany). * Zisk ke kryti ztrat predstavuje zisk/ztratu prfed zdanénim bez vlivu uvérovych ztrat
a ztrét z trzniho rizika. ** Uvérové ztraty (uvadéné s minusem) predstavuji tvorbu opravnych polozek k Gvéram z diivodu zvy$eného tvérového rizika.
V pfipadé, Ze dochazi k rozpousténi opravnych polozek, uvadi se hodnota s plusem.

| v Nepriznivém scénafri zGistava bankovni sektor souhrnné ziskovy a kapitalovy pomér klesa pouze mirné...

noté 0,2 % ve tfetim roce testu. Ve vSech letech vSak zUstava na kladnych hodnotach (minimum 16,3 mld. K&), coz je dano
dostate¢nym ziskem ke kryti ztrat (Graf 111.15). Ten zvySuje kapitalovy pomér o 14,5 p. b. a postacuje jak ke kryti Gvéro-
vych ztrat (-8,8 p. b.), ztrat z trzniho rizika (-0,9 p. b.) a dani (-2,2 p. b.), tak ke kryti vlivu zvySeni rizikovych vah (-5,4 p. b.).
Pokles expozic (+1,1 p. b.) vyvolany reakci bank a klientli na nepfiznivy ekonomicky vyvoj ¢aste¢né kompenzuje rust rizi-
kovych vah. Bez vyplaty dividend by kapitalovy pomér klesl pouze mirné, ato o 1,7 p. b. z 24,1 % na 22,4 %.

Graf .15
Dekompozice zmény kapitalového poméru bankovniho sektoru v alternativnich scénarich
(vp.b.)
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CAR pocatek Zisk ke kryti Uvérové Ztraty Dané Zména Zména CAR pred Dividendy  CAR konec
ztrat ztraty z trzniho rizikovych vah  expozic vyplatou
rizika dividend

Zdroj: CNB

Poznamka: CAR = celkovy kapitalovy pomér. Polozky zvy$ujici kapitalovy pomér jsou vyznaceny zelené, polozky snizujici kapitalovy pomeér cervené.
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... | pfes moznou vyplatu dividend

V modelovém ramci dividend by bylo mozné vyplatit v pribéhu 5 let testu 240 mld. KE. Vyplata by se koncentrovala
zejména do prvnich let scénare, kdy ziskovost dosahuje stale relativné pfiznivych drovni. Kapitalovy pomér by tak klesl
0 6,8 p. b. a na konci testu by ¢&inil 15,6 %.

Bankovni sektor prokazuje odolnost i v hypotetickém dlouhodobém propadu ekonomické aktivity...

Uroven vysledného kapitalového pomé&ru potvrzuje, Ze doméci bankovni sektor disponuje dostate&nou kapitalovou zaklad-
nou pro absorpci Sokd v pfipadé déletrvajicich nepfiznivych ekonomickych podminek.V Zakladnim scénari by klesl
kapitalovy pomér pod hranici minimainiho kapitalového pozadavku na tGrovni 8 % jen u jedné banky*® a potfebna kapita-
lova injekce by dosahovala pouze 0,2 mid. K¢ (Tab. 111.4). V Nepriznivém scénafi by kapitalovy pomér klesl pod tuto hranici
u tfi bank a nutna kapitalova injekce by dosahla 3,2 mld. K&. V pfipadé Zakladniho scénafe klesa kapitalovy pomér
pod hodnotu pozadavku TSCR u tfi bank a nutna kapitalova injekce pro jeho spinéni €ini 5,1 mld. K&. V Nepfiznivém scé-

uvolnit proticyklickou kapitalovou rezervu (CCyB) by nenastala v Zzadném ze scénaru.

... je vSak tfeba opatrnosti pfi interpretaci vysledkl ve vztahu k makroobezfetnostni politice

Cela fada modelovych prvkd v oblasti vyvoje urokovych zisku, uvérovych ztrat (IFRS 9) a rizikovych vah je zaloZzena na
pozorovanych urovnich a tendencich vyvoje. Ty jsou v3ak v sou€asnosti ovlivnény silné atypickym chovanim ekonomiky
v obdobi pandemického Soku v dusledku stabilizaénich opatfeni. ZvySuje se tak pravdépodobnost, Ze intenzita transmise
Sokl Nepfiznivého scénare do hospodareni bank a rizikovosti jejich Uvérovych a trznich portfolii nemusi plné zohledriovat
tradi¢ni reakci trzni ekonomiky v Nepriznivém scénafi. Proto je nezbytna konzervativnost pfi uplatfiovani nastroji makro-
obezfetnostni politiky, aby byla zajisténa vysoka mira odolnosti bankovniho sektoru v situaci silnych nejistot ohledné
dal$iho ekonomického vyvoje a moznosti statu reagovat na néj podpUirnymi opatfenimi.

Na vyvoj pakového poméru plisobi vedle dividend také vyvoj objemu aktiv

Minimalni 3% hodnota ukazatele pakového poméru plni od ¢ervna 2021 funkci obezfetnostni pojistky proti riziku nadmér-
ného ristu finanéni paky. V domacim bankovnim sektoru ukazatel k 30. ¢ervnu 2021 ¢inil 7,0 %. V Zakladnim scénari
dochazi k poklesu pakového poméru na 4,8 % na horizontu testu v disledku poklesu kapitalu Tier 1 0 22,3 % (dopad
na pakovy pomeér ¢ini -1,5 p. b.) a rUstu expozic 0 13,0 % (-0,7 p. b.). V Nepfiznivém scénari vysledny pakovy pomér do-
sahuje hodnoty 5,7 % (Graf I1.16). Pokles expozic bankovniho sektoru na horizontu testu 0 2,8 % (+0,2 p. b.) ¢astecné
vyvazuje vliv poklesu Tier 1 kapitalu 0 20,1 % (-1,5 p. b.).

Tab. lll.4 Graf I11.16
Vysledky zatézovych testa pfi riiznych nastavenich Vyvoj pakového poméru v alternativnich scénarich
kapitalového minima (v %)
Zakladni scénar Nepfiznivy scénar 81
Kapitalové  Pocet bank | Kapitadlové Pocet bank
Nastaveni minima injekce pod injekce pod 6 1
v mid. Ké minimem v mid. K& minimem
Pilif 1 (8 %) 0,2 1 3,2 3 4 4
TSCR 51 3 59 5 )
TSCR + J-SVI 5.1 3 5.9 5
rezerva
— 0
Zdroj: CNB 06/21 06/22 06/23 06/24 06/25 06/26
Poznamka: Pro vypocet kapitalovych injekci jsou predpokladany kon-
stantni pozadavky v ramci Pilife 2 a rezervy pro J-SVI. = Nepriznivy sceénar = Zakladni scénar
Zdroj: CNB

45 Tento pokles je zpusoben metodickymi predpoklady, které primarné zohledriuji sektorovou dynamiku. U nékterych bank se specifickym obchodnim
modelem a rizikovym profilem mohou proto tyto metodické predpoklady podhodnocovat vysledny kapitalovy pomér.
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IV. MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA

CNB dle § 2 zakona o CNB peéuje o finanéni stabilitu a o bezpeéné fungovani finanéniho systému v CR. K dosahovani
téchto cilu provadi makroobezietnostni politiku. Za timto u¢elem vyuziva sadu makroobezietnostnich nastroju zamérenych
pfevazné na bankovni sektor, ktery tvofi rozhodujici ¢ast domaciho finanéniho systému. Tato ¢ast IV obsahuje vyhodno-
ceni, v jaké fazi finanéniho cyklu se domaci ekonomika nachazi, jak je domaci finanéni sektor viici identifikovanym rizik(im
odolny a jaké ze ziskanych analyz vyplyvaji ukoly a doporugeni pro nastaveni nastrojii makroobezietnostni politiky CNB.

IV.1 CILE A NASTROJE MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKY CNB

Makroobezretnostni politika prabézné reaguje na vyvoj systémovych rizik

CNB nastavuje nastroje makroobezretnostni politiky na zakladé vyhodnoceni intenzity systémovych rizik. Zamétuje se
pfi tom v souladu s doporu¢enim ESRB na pInéni prubéznych cilG (Tab. IV.1), které odrazi existenci riznych zdroji sys-
témového rizika a jejich vlastnich transmisnich mechanismud. K nejvyznamnéj$im makroobezietnostnim nastrojim
soucasného regulatorniho ramce patfi kapitalové rezervy, které se fadi nad 8% minimalni kapitalovy pozadavek (Pilif 1)
a pozadavky stanovené v Pilifi 2 (¢ast 111.2.1). CNB v souéasné dobé& vyuziva tfi z kapitalovych rezerv s cilem posilit odol-
nost bankovniho sektoru (Tab. IV.2). Nastaveni jejich sazby zohledriuje aktudlni stav a oCekavany vyvoj cyklickych
i strukturalnich charakteristik domaciho bankovniho sektoru. Vyjimkou je bezpe€nostni kapitalova rezerva, jejiz sazba je
v ¢ase neménna.

Tab. IV.1
Prehled prabéznych cili, makroobezfetnostnich nastroji a vyvoj specifickych rizik
Existence . Podrobné
Prubézné cile Specifické riziko specifického Kli¢ové nastroje Vyuziti v CR P —
rizikav CR
V{razngisi oziveni tvard Caste¢ng Ano, 0,5 % od 1. 7. 2020;
doS;)rovéZJené uvolfiovanim pretrvava Proticyklicka kapitalova rezerva zvySenina 1,0 % od 1. 7. 2022, V.3
e SEreEl v oblasti avéra nal,5% od 1.10. 2022 .
y na bydleni ana2,0%od 1. 1. 2023
Rostoucll fmancnl paka, rostouci Ne Makroobezretnostni pakovy pomeér Ne -
riziko podrozvahy
Makroobezfetnostni nastroj
. L. Nizka uroveri rizikovych vah Potencialni k omezeni systémového rizika Ne V.2
Zmirnit nadmérny vyznamnych tvérovych portfolii na urovni ¢lenského statu .
rGst Gvérd a finanéni (8lanek 458 CRR)
paky
e (Pl (g et £y ] e ey o Prozatim ne, na rizika
ZvySeny rust avérd a rizik Potencialni Kapitalové pozadavky podle sektor( nemovitostnich expozic GNB B
v konkrétnim sektoru (zejm. nemovitostni expozice) stnich expozic &
reaguje jinymi nastroji
Riziko spiraly mezi cenami
nemovitosti a uvéry k jejich Ano Limity na pomér LTV Ano, zpfisnéni od 1. 4. 2022 V.4
financovani
Riziko nadmérné zadluzenosti A - - Ano, DTl a DSTI zavedeny
a diuhové sluzby domacnosti Potencialni Limit na pomér LTI, DTI, LSTI, DSTI od 1. 4. 2022 V.4
Zmirnit nadmérny Dlouhodoba likviditni rizika Ne Makroobezietnostni NSFR Ne 1.2.3
splatnostni nesoulad
a nedostatek likvidity Kratkodoba likviditni rizika Ne Makroobezretnostni LCR Ne 11.2.3
Koncentrace nemovitostnich - Pro_zatim ne, na ri;ika}
expozic Ano Rezerva ke kryti systémového rizika nemovitostnich expozic CNB V.2
Omezit koncentraci reaguje jinymi nastroji
expozic Ano, moznost dodateénych kapita-
Koncentrace svrchovanych expozic Ano Zatézovy test vefejnych financi lovych pozZadavku pfi zvy$eném S
svrchovaném riziku, od r. 2015
Potencialni dopad potizi systémové Kapitalové rezervy podle systémové Ano, J-SVI rezerva V.2
Omezit nezadouci vyznamnych instituci na stabilitu Ano vyznamnosti (rezerva G-SlI a O-SlI) ve vy$i 0,5 % az 2,5 % .
motivaci finanéniho trhu a realnou
ekonomiku Rezerva ke kryti systémového rizika Ne V.2
Pozadavky na marze a srazky pfi Ne B
ili zuctovani prostiednictvim protistran
l?osm't QdOInOSt Riziko neplnéni protistran, vzajemna P P
finan¢nich , . o Ne T o -
b provazanost finanénich infrastruktur Vys$8i mira vykazovani Ne =
infrastruktur
Rezerva ke kryti systémového rizika Ne -
Zdroj: CNB

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

cilt a nastroju vychazi z Doporu¢eni ESRB ze dne 4. dubna 2013 o pribéznych cilech a nastrojich makroobezfetnostni politiky (ESRB/2013/1).
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CNB vytvorila dostateény makroobezietnostni prostor pred nastupem pandemie...

CNB vytvofila v souladu se svou strategii makroobezietnostni politiky*¢ b&hem riistové faze finanéniho cyklu (v letech 2015
2019) znacny makroobezietnostni prostor pro reakci v pfipadé nepfiznivého ekonomického vyvoje, ktery skute¢né nastal
v dlsledku pandemie. Sazba CCyB cinila ke konci roku 2019 v domacim bankovnim sektoru 1,75 % (v eurozéné primérné
0,2 %), ostatni kapitalové rezervy pak 4,4 % rizikové vazenych expozic celého sektoru (v eurozoné primérné 3,4 %).4”

. na kterou reagovala ¢asteénym uvolnénim kapitalovych rezerv, vlivem podpurnych opatieni vSak nedoslo
k materializaci dfive akumulovanych rizik...
Pandemie pfinesla silny Sok do ekonomiky spojeny s vyznamnou mirou nejistoty ohledné& nasledujiciho ekonomického vyvoje.
CNB proto snizila od 1. &ervence 2020 sazbu CCyB na 0,5 %. Tim do$lo ke zvy$eni kapitalového prebytku bank, poklesu
kapitalové narocnosti nové poskytovanych Uvért a k posileni schopnosti bank tvérovat ekonomiku*® i v pfipadé zvysenych
Uvérovych ztrat. Uginek snizeni sazby CCyB byl podpoten doporugenim CNB vyzyvajici banky k dogasnému omezeni vyplaty
dividend ¢&i jinych kroku, které by mohly ohrozit jejich odolnost. Vlivem mnoha podpurnych (zejména fiskalnich) opatfeni vSak
nedoslo v dusledku pandemie k vyznamné materializaci Uvérového rizika v domacim bankovnim sektoru.

... CNB mohla pfistoupit k obnovovani predpandemického nastaveni proticyklické kapitalové rezervy

CNB vzhledem k o&ekavanému makroekonomickému vyvoji a vyhledu systémovych rizik v prab&hu roku 2021 zvysila sa-
zbu CCyB na 1 % s ucinnosti od 1. ¢ervence 2022, na 1,5 % s ucinnosti od 1. fijna 2022, respektive na 2,0 % s ucinnosti
od 1. ledna 2023. Zarover rozhodla, Ze dividendova politika jiz nebude ploSné omezovana a bude na individualni drovni
podléhat standardnimu dohledovému posouzeni.

CNB zménila pristup k omezeni rizik souvisejicich se systémovou vyznamnosti instituci

Vlivem transpozice smérnice CRD V do ¢eského pravniho fadu doslo od 1. fijna 2021 ke zméné rezervy omezujici rizika
spojena se systémovou vyznamnosti instituci. CNB omezuje tato rizika namisto kapitalové rezervy ke kryti systémového
rizika (KSR) nové rezervou pro jiné systémové vyznamné instituce, kterou je povinno udrzovat pét instituci ve vysi 0,5 %
az 2,5 % (8ast IV.2). Bezpeé&nostni kapitalova rezerva je v CR od roku 2014 uplatnéna na véechny banky ve vy$i 2,5 %.
Soucet kapitalovych rezerv — kombinovana kapitalova rezerva — dosahuje aktualné pro jednotlivé banky 3 % az 5,5 %
v zavislosti na jejich systémové vyznamnosti.

Tab. IV.2

Prehled makroobezietnostnich kapitalovych rezerv v CR

(v %)

iez . . Datum

Kapitalova rezerva Nastaveni G&innosti od

Bezpecnostni kapitalova rezerva (CCoB) 2,50 2014

Proticyklicka kapitalova rezerva (CCyB) 0,50 1.7.2020 - 30. 6. 2022
1,50 1. 10. 2022
2,00 1.1.2023

Rezerva ke kryti systémového rizika (KSR) - -

Rezerva pro jiné systémové vyznamné instituce (J-SVI) 1,00 - 2,50 1.10. 2021

Zdroj: CNB

Rizikové vahy bank vyuzivajicich pfistup IRB dlouhodobé klesaji...

Trend poklesu rizikovych vah stanovenych pomoci pfistupu IRB pokracoval navzdory exogennimu Soku v podobé pande-
mie. Rizikové vahy IRB portfolia nefinanénich podnik( poklesly za poslednich pét let 0 9,1 p. b. na 56,3 %, rizikové vahy
retailovych expozic zajisténych rezidenéni nemovitosti o 8,3 p. b. na 18,1 % a rizikové vahy ostatnich expozic vici retailu
017,2 p. b. na 37,7 % (Graf IV.1 CB). Expozice, jejichz rizikové vahy jsou stanovovany pomoci pfistupu IRB, pfitom tvofi
6,5 bil. K&, coz odpovida 71,7 % expozic domaciho bankovniho sektoru k poloviné roku 2021.

... €0z mUze snizovat odolnost bankovniho sektoru

Klesajici trend rizikovych vah ma vyznamny dopad na absolutni vysi kapitalového pozadavku a mlze signalizovat systé-
mova rizika pro odolnost bankovniho sektoru. Graf IV.1 znazorfiuje hodnoty kapitdlovych pozadavk( pro stavajici IRB
portfolia dané pfisluSnymi rizikovymi vahami (agregatné 22,4 %) a jejich vySi pfed péti lety (agregatné 35,6 %). Z néj je
patrné, Zze vySe kapitalovych rezerv by byla pfi stavajici struktufe IRB portfolia a vySi rizikovych vah z poloviny roku 2016
vysSi 0 23,6 mld. KE oproti stavajicimu stavu, kapitalovy pozadavek dle Pilite | a Pilite Il by byl dokonce vyS$si
0 49,7 mld. K¢ (ij. celkem o 16 % z celkového kapitalového pozadavku, respektive o 3,3 % rizikové vazenych expozic).

46 Blize viz https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financnistabilita/.galleries/makroobezretnostni_politika/strategie_makroobezretnostni_politiky cnb.pdf.
47 Blize viz https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2021/html/ecb.sp210301~207a2ecf7e.en.html.

48 Volna kapacita k uvérovani vznikla rozpusténim ¢asti CCyB cinila 460 mld. K&.
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Graf IV.1 Graf IV.2
Kapitalové pozadavky pfi rizikovych vahach IRB Podil hypotecniho portfolia s obezietnymi hodnotami
portfolia z 2Q 2016 a 2Q 2021 uvérovych ukazatell (hodnoty pfi poskytnuti Givéru)
(v mld. K&) (v %)
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Zdroj: CNB
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Vyuzitelnost ¢asti kapitalovych rezerv mohou omezit prekryvy s pozadavkem na pakovy pomér...

Stavajici regulace umoziuje vicenasobné vyuziti kapitalu k plnéni jednotlivych poZzadavkd véetné kapitalovych rezerv.
Banka, ktera by méla udrzovat vy$si Uroven kapitalu dle pozadavku na pakovy pomér oproti pozadavku na kapitalovy
pomér na urovni Pilite 1 a Pilife 2, mGze pro plnéni pozadavku na pakovy pomér vyuzivat i kapital zajistujici pinéni kapi-
talovych rezerv. Tato banka ov§em muze k absorpci ztrat a Uvérovani ekonomiky vyuzit pouze tu ¢ast kapitalovych rezerv,
ktera neni vazana na pozadavek na pakovy pomér. V domacim bankovnim sektoru se zminéna situace tyka relativné malé
Gasti celkovych kapitalovych rezerv a nema tak nyni systémovy charakter (19,5 % kombinované kapitalové rezervy).*°

... ado budoucna i prekryvy s pozadavkem na kapital a zplsobilé zavazky, ktery vytvafi novou troven odolnosti
bankovniho sektoru

Pozadavek na MREL muze byt naplnén kapitadlem nebo kombinaci kapitalu a zpusobilych zavazkl. Obecné Ize fici, ze
s vyS$8im podilem kapitalu jako zdroje kryti pozadavku na MREL mohou vznikat prekryvy mezi kapitalovymi pozadavky
a klesat vyuzitelnost regulatornich i dobrovolnych rezerv pro Gc¢ely makroobezietnostni politiky.>° Vétsi banky, u kterych
se predpoklada, ze ¢ast MRELu odpovidajici rekapitaliza¢ni sloZzce pozadavku, bude plnéna predevsim zpusobilymi za-
vazky, jiz zacaly v reakci na prabézny cil pozadavku na MREL vydavat dluhové nastroje. V pfipadé mensich bank mohou
pfi plnéni pozadavku prevazovat kapitalové nastroje, coz mize byt déle spojeno se vznikem vySe uvedenych prekryv(
s paralelnimi kapitalovymi pozadavky. V sou¢asnych podminkach domaciho bankovniho sektoru by vSak toto omezeni
nemélo podvazovat Gginnost ramce kapitalovych rezerv (blize ZFS 2020/2021, &ast V.1). CNB bude pFistupy bank k napl-
fovani pozadavku na MREL pribézné analyzovat a posuzovat mozna rizika vlivu struktury plnéni pozadavku na MREL
na ucinnost kapitalovych rezerv.

CNB od roku 2015 doporuéovala horni hranice tvérovych limitt pro poskytnuti avér( na bydleni...

CNB zadala uplatriovat limity LTV od pog&atku riistové faze finanéniho cyklu v poloving roku 2015. Tento limit postupné
snizila na 80 % s ucinnosti od 1. fijna 2018, pficemz v intervalu 80-90 % mohlo byt poskytnuto nejvyse 15 % objemu
novych hypote¢nich avér. Od stejného data stanovila limit DTI na hodnoté 9 a DSTI na hodnoté 45 % v obou pfipadech
s moznosti poskytnout 5 % objemu Gvérd v b&zném kalendarnim &tvrtleti s vy$$imi hodnotami. CNB reagovala stanovenim
limitd v rastové fazi financéniho cyklu narizika pro bankovni sektor plynouci z roztacejici se spiraly rustu objemu
hypote¢nich Gvérd acen nemovitosti spojenou s uvolnénymi Gvérovymi standardy anadmérné optimistickymi
ocCekavanimi jednotlivych ekonomickych subjektu.

49 Blize k problematice prekryvu pozadavku na pakovy pomér a kapitalovych rezerv Pfeifer, L. (2020): VyuZitelnost kapitalovych rezerv v prostredi zavaz-
ného pozadavku na pakovy pomér. CNB, tematicky ¢lanek o finanéni stabilité 6/2020.

50 Blize viz kapitola 1 v International Monetary Fund (2021): Global Financial Stability Report, April 2021: Preempting a Legacy of Vulnerabilities.

Ceska narodni banka 2021

Rizika pro finanéni stabilitu a jejich indikatory




IV. —— Makroobezietnostni politika 32

... €0z se pozitivné projevilo v rizikovém profilu hypotecnich portfolii domacich bank

V reakci na zavedeni limitd pro nové poskytnuté hypotecni Uvéry bylo mozné pozorovat zlepSeni rizikového profilu hypo-
tecnich portfolii z hlediska Uvérovych ukazatell (Graf IV.2). Struktury hypoteéniho portfolia podle ukazatele LTVhist
(hodnota zajisténi v dobé poskytnuti Gvéru) vykazovala trend ke snizovani podilu Uvérd s hodnotami vy$Simi nez 80 %
(ze 46 % hypotecnich uvérl v roce 2016 na 28 % v roce 2020). To mélo pozitivni vliv i na ztratovost vérd ze selhani, ktera
tak v poslednich letech klesa a promita se i do nizké urovné o€ekavanych uvérovych ztrat. Vyvoj struktury hypote&niho
portfolia podle LTInist vykazoval stabilitu portfolia s LTI do 8 mirn& nad 80 %, a to i po zavedeni limitu DTI. Aktivace ukaza-
tele DSTI v fijnu 2018 zastavila rast podilu rizikovych LSTInist nad 40 %. Podplrnym faktorem vSak mohl byt i nardst
splatnosti Uvérd (prdmérna smluvni doba splatnosti vzrostla o cca 4 roky) a do druhé poloviny roku 2021 nizké urokové
sazby.

CNB béhem pandemie uvolnila limity ivérovych ukazatelt omezuijici rizika hypoteéniho trhu...

V reakci na pandemii doslo 1. dubna 2020 ke snizeni limitu LTV na 90 % a zru$eni limitu DTI. Nasledné 1. ¢ervence 2020
doslo ike zruSeni limitu DSTI, ato zejména v dlsledku ocekavani obezfetnéj§iho chovani klientd i poskytovatell
hypotecnich uvéra i jejich konzervativnéjSich oc¢ekavani ohledné budouciho ekonomického vyvoje. Banky skute¢né
v reakci na pandemii zpfisnily ivérové standardy vlivem nejistoty spojené s budoucim ekonomickym vyvojem (Graf IV.3).
Od roku 2021 v$ak prevladlo optimistické ocekavani spojené s vyvojem ekonomiky a Uvérové standardy uvér(i na bydleni
se opét uvolnily.

... vV reakci na naslednou akumulaci rizik limity vérovych ukazatelli zpfisiiuje

Dne 1. srpna 2021 nabyl u&innosti zakon &. 219/2021 Sb. o Ceské narodni bance. Novela zakona mimo jiné dala CNB
pravomoc stanovit pravné zavaznou formou horni hranice Uvérovych ukazateld LTV, DSTI a DTI, pokud se identifikuji
systémova rizika pro finan¢ni stabilitu. Rizikové parametry nové poskytnutych hypoteénich uvérl se dostavaly b&éhem roku
2021 k Grovnim b&Znym pred stanovenim limitd ukazatelti DTl a DSTI v roce 2018. CNB na tuto situaci reaguje zpfisnénim
limitu LTV a op&tovnym zavedenim p¥ijmovych limitd DTl a DSTI s G&innosti od 1. dubna 2022. Cast IV.4 blize popisuje
rizika spojena s vyvojem na trhu rezidenénich nemovitosti a poskytovanim hypotec¢nich tvéra i odivodnéni pro nastaveni
nastroji omezujicich tato rizika.

Graf IV.3 Graf IV.4
Zmény celkovych uvérovych standardii a podminek Skore systémové vyznamnosti a rezervy J-SVI
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Poznamka: Sedé jsou oznadeny instituce, které nejsou pro rok 2022 zafa-

Poznamka: Hodnoty znazorriuji zmény, ke kterym doSlo v hodnoceném
zeny na seznam jinych systémové vyznamnych instituci.

obdobi ve srovnani s pfedchozimi tfemi mésici.
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IV.2 STRUKTURALNI KAPITALOVE REZERVY

CNB vyuziva k omezeni rizika souvisejiciho se systémovou vyznamnosti instituci nové rezervu J-SVI...

Podle vyhodnoceni CNB puisobi v domacim finanénim sektoru pét tzv. jinych systémové vyznamnych instituci, a jejich
seznam se tak pro rok 2022 neméni (Graf 1V.4).51 CNB s transpozici smérnice CRD V do &eského pravniho fadu dne
1. fijna 2021 zménila rezervu omezujici rizika spojena se systémovou vyznamnosti instituci z rezervy ke kryti systémového
rizika (KSR) na rezervu J-SVI.52

... stanovenou pomoci intervalového pristupu a zohlediujici regulatorni limit pro dcefiné instituce

CNB vyuzivéa pro udely kalibrace rezervy J-SVI metodiku zaloZenou na intervalovém piistupu s dohledovym posouzenim
na zékladé skére systémové vyznamnosti vypodteného na konsolidované drovni dle Pokyn(i EBA.53 CNB stanovila sazbu
rezervy J-SVI péti institucim v rozsahu 0,5-2,5 % podle Urovné systémové vyznamnosti instituce. Na vySi sazeb nemélo
vliv dohledové posouzeni, pfiéemz u jedné instituce doslo ke snizeni sazby rezervy J-SVI vlivem limitu pro dcefiné instituce
0 0,5 p. b. oproti vysi sazby stanovené dle intervalového pfistupu.5

K omezeni strukturalnich rizik ma CNB nové k dispozici sektorovou rezervu ke kryti systémového rizika

K omezeni strukturalnich rizik mize CNB vedle plo$né rezervy KSR vyuzit od 1. Fijna 2021 také tzv. sektorovou variantu
KSR. Tu lIze uplatnit pfi identifikaci systémovych rizik u relativné flexibilné definovanych skupin expozic, a to pfipadné jen
u bank s podobnym rizikovym profilem. Na horni hranici souc¢tu sazeb strukturalnich rezerv (J-SVI a KSR) se vztahuje limit
ve vysi 5 %%°, coz v podminkach doméciho bankovniho sektoru omezuje vysi KSR ¢i jejich sektorovych variant na 2,5 %
z rizikové vazenych expozic.5¢ Za nejvyznamnéj$i soucasné strukturalni riziko, k jehoZ omezeni by bylo mozné vyuzit sek-
torovou variantu KSR, povazuje CNB riziko spojené s koncentraci nemovitostnich expozic.

Strukturalni rizika spojena s koncentraci nemovitostnich expozic naruastaji

Koncentrace Uvérd spojenych s financovanim nemovitosti v domacim bankovnim sektoru dlouhodobé roste. Jejich podil
na uvérech soukromému nefinanénimu sektoru dosahl 62,3 % ke konci srpna 2021, pficemz za poslednich pét let vzrostl
04,2p.b. (Graf IV.5). Ztoho podil uvérd nabydleni na uvérech soukromému nefinanénimu sektoru dosahl 49 %
a za stejné obdobi narostl 0 5,9 p. b. Dopad nepfiznivého vyvoje na trhu nemovitosti na bankovni sektor miize vedle kon-
centrace prohloubit také v ¢ase rostouci nadhodnoceni cen nemovitosti (¢ast 11.1).

Graf IV.5 Graf 1V.6
Koncentrace bankovnich avért v oblasti nemovitosti Mezinarodni srovnani rizikovych vah z nemovitostnich
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51 Ze seznamu J-SVI byla od 28. ¢ervna 2021 na prechodnou dobu vynata instituce PPF Financial Holdings B.V. (povinna osoba PPF banka) v souvislosti
se zménami v regulatornim ramci pro J-SVI v CRR II.

52 CNB dfive vyuzivala k omezeni rizik spojenych se systémovou vyznamnosti instituci rezervu KSR podobné jako nékolik dal$ich narodnich makroobe-
zfetnostnich organud v Evropé, a to zejména kvuli nedostateéné nizké urovni horni hranice sazby rezervy J-SVI dle smérnice CRD IV v porovnani s urovni
rizik spojenych se systémovou vyznamnosti domacich instituci.

53  Oproti pfistupu stanoveni sazby rezervy KSR (uplatiovanému do fijna 2021) vychazejicimu z posuzovani systémového vyznamu individualni banky (Skofepa
a Seidler, 2013) doslo k pfechodu na hodnoceni systémového vyznamu na nejvy$sim stupni regulatorni konsolidace dané instituce na urovni CR.

54 Blize Pfeifer, L. (2021). PFistup CNB ke stanoveni kapitalové rezervy pro jiné systémové vyznamné instituce: historie a sougasnost. Tematicky &lanek
o finanéni stabilité 2/2021. Ceska narodni banka.

55 Nad touto Urovni je tfeba zZadat o souhlas s nastavenim sazby EK.
56 S ohledem na rezervu J-SVI, ktera je stanovena ve vysi 0,5-2,5 %.
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Pokles rizikovych vah nemovitostnich expozic nemusi pIlné reflektovat souvisejici rizika pro financni stabilitu
Potencialné negativni dopad na finan¢ni stabilitu mdze mit dlouhodobé klesajici trend rizikovych vah Gvért na bydleni
u bank vyuzivajici pfistup IRB, jejichz uroven nemusi pIné zohlednovat narustajici systémoveé riziko souvisejici s timto
portfoliem. Existenci tohoto rizika dokladaji i kroky zemi (BE, FI, SE, NO), které vyuzily ¢lanku 458 CRR ke stanoveni
minimalni hranice rizikovych vah pro portfolio Uvérd na bydleni. V téchto zemich doSlo postupné k jejich poklesu k velmi
nizkym hodnotam vlivem delSi absence krize na nemovitostnim trhu a specifickych podminek daného uvérového trhu, a to
pfi soubézném narustu systémového rizika (rlst zadluZenosti, nadhodnoceni cen nemovitosti, koncentrace téchto expozic
apod.). Rizikové vahy portfolia uvérd na bydleni domacich bank s pfistupem IRB poklesly za poslednich pét let 0 8,3 p. b.
na 18,1 %, v mezinarodnim srovnani se vSak stale pohybuji v nadprimérnych hodnotach (Graf 1V.6).

Vysledky Nepriznivého scéndre neindikuji neo¢ekavané ztraty portfolia ivéri na bydleni...

Pro posouzeni miry rizik bankovniho portfolia Gvérd na bydleni je analyzovan dopad jejich potencialni materializace na zis-
kovost a kapitalovou stabilitu. K tomu jsou vyuzity vysledky Nepfiznivého scénafe makrozatézového testu solventnosti
(Cast 111.4). Scénar pracuje s podobnou urovni kliCovych rizikovych proménnych, jakou vyuzivaji analyzy rizik zemi notifi-
kujicich vyuziti ¢lanku 458 CRR (napf. SE, Fl) s cilem omezit strukturaini rizika bank na trhu Guvérd na bydleni (Box 3.1
v ZFS 2018/2019).5” Na sektorové Urovni ¢ini pramérna Gtvrtletni tvorba opravnych polozek béhem Nepfiznivého scénare
priblizné 3,9 mid. K&, naproti tomu &ista Urokova marze z Gvérd na bydleni dosahuje zhruba 6,2 mid. K¢. V pribéhu testu
tak opravné polozky souhrnné nepfevySuji vynosy tohoto portfolia a nevedou ke ztraté, ktera by mohla oslabit kapitalovou
pozici sektoru. To signalizuje, Ze potencialni riziko neo¢ekavanych ztrat portfolia pfi naplnéni predpokladd Nepfiznivého
scénare nevyzaduje makroobezietnostni reakci v oblasti kapitalovych rezerv na portfoliové urovni.

... schopnost absorpce neo¢ekavanych ztrat posiluji kapitalové rezervy

V poloviné roku 2021 ¢inila kombinovana kapitalova rezerva 127 mid. K¢. Rizikové vazené expozice portfolia ivért na byd-
leni tvofily cca 10 % celkovych rizikové vazenych expozic.5® Kapitalové rezervy k tomuto portfoliu tak dosahovaly zhruba
13 mld. K& a vyznamné tak posiluji schopnost absorpce potencialnich ztrat plynoucich z téchto expozic. Avizovany rist
sazby CCyB (¢ast IV.3) 2 0,5 % aZ na 2,0 % od 1. 1. 2023%° schopnost absorpce neoéekavanych ztrat bankovnim sekto-
rem dale posili.

DalSi akumulaci rizik spojenych s novymi uvéry na bydleni by mélo omezit zpfisnéni makroobezretnostni
a ménové politiky

Zpfisnéni horni hranice LTV a znovuzavedeni hornich hranic pfijmovych ukazateld DTI a DSTI (¢ast 1V.4) by mély aku-
mulaci rizik omezit a vést obdobné jako v minulosti (€ast IV.1) k pozitivnimu posunu v rizikovém profilu portfolii uvéra
na bydleni doméacich bank. Trend akumulace rizik by méla zpomalit i postupna normalizace ménové politiky, ktera by
mohla ovlivnit dynamiku Gvérového ristu v dusledku postupného zvySovani Urokové sazby uvérd na bydleni. Jiz data
ke konci srpna 2021 ukazuji na rdst jejich primérné sazby (od zacatku roku o 0,25 p. b. na 2,35 %), pficemz jesté nezo-
hlednuji zvy$eni ménovépolitické sazby o celkem 2,0 p. b. (posledni ze 4. listopadu 2021).

Mozné vyuziti KSR ¢&i dal$ich makroobezietnostnich nastrojii omezuijici rizika portfolia Gvérd na bydleni bude CNB
posuzovat v navaznosti na dalSi vyvoj

CNB je pfipravena vyuzit rezervu KSR &i jeji sektorovou variantu, pokud by i pfes zpfisnéni makroobezfetnostni a ménové
politiky dochazelo k ristu zranitelnosti portfolia ivérd na bydleni. V pfipadé, Ze by systémova rizika zvySoval trend vyvoje
rizikovych vah hypotegnich Gvérd stanovenych pomoci pFistupu IRB®°, mohla by CNB reagovat také vyuZitim &lanku
458 CRR (tj. ur¢it minimalni Groven rizikové vahy portfolia Uvér na bydleni IRB bank).6* Tento nastroj by umoznil zafixovat
absolutni vysi kapitalového pozadavku vEetné kapitalovych rezerv na urcité minimalni drovni bez ohledu na potencialné
pokradujici trend poklesu rizikovych vah.®?

57 V ramci scénare dosahuje dvanactimési¢ni mira PD portfolia ivér na bydleni az 3,3 %, pfi¢emz vychozi troveri v poloviné roku 2021 ¢inila 1,0 %. LGD
se zvysina 29,4 % z 15 % v poloviné roku 2021 a kumulativni propad cen reziden¢nich nemovitosti na horizontu testu dosahuje 16,1 %.

58 Rizikové nevazené expozice portfolia ivér na bydleni tvorily 17 % celkovych expozic.
59 Za predpokladu zachovani objemu rizikové vazenych expozic dle stavu k poloviné roku 2021 indikuje dodatecnou rezervu ve vys$i zhruba 39 mid. K¢.
60 Zakladni scénar zatéZzovych testl signalizuje pokles rizikové vahy uvért az 0 2,4 p. b.

61 Souvisejici rizika jsou nyni zohlednéna pfi stanoveni sazby CCyB. Metodika totiz pracuje mimo jiné s prvkem kryti neocekavanych uvérovych ztrat
v dusledku mozného modelového rizika podhodnoceni skute¢né urovné rizikovych vah. BliZze viz https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/financni-stabi-
lita/.galleries/makroobezretnostni_politika/proticyklicka kapitalova rezerva/ccyb_metodika.pdf.

62 Aktivace ¢lanku 458 CRR je administrativné a procesné naro¢nd, coz vede k ur€itym operaénim limitacim a opozdéné platnosti nastroje, ktera muze
nastat az po jednom roce od data rozhodnuti o jeho zavedeni. Zaroven je omezena jeho platnost na dva roky (s moznosti prodlouzeni).
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IV.3 PROTICYKLICKA KAPITALOVA REZERVA

CNB stanovuje sazbu proticyklické kapitalové rezervy (CCyB) od roku 2014 s cilem omezit negativni dopady finanéniho
cyklu na domaci bankovni sektor a tim zabranit pfenosu negativnich Soku do realné ekonomiky. Vzhledem k Siroké Skale
projevil finanéniho cyklu v realné ekonomice a finanénim sektoru nastavuje CNB adekvatni vysi sazby CCyB na zakladé
komplexniho posouzeni sady makrofinanénich indikatorti a ukazatelt specifickych pro bankovni sektor. CNB povaZuje
za adekvatni takovou sazbu CCyB, ktera dostacuje k pokryti potencidlnich ztrat pramenicich z materializace cyklickych
rizik pfi zachovani dostate¢né kapitalové kapacity bank k Gvérovani.s3

CNB zvysuje sazbu CCyB na 2 % s Géinnosti od 1. ledna 2023

Bankovni rada CNB pfistoupila na svém jednani dne 25. listopadu 2021 ke zvy$eni CCyB na 2 % (Graf IV.7). P¥i svém
rozhodovani pfihlédla k nize prezentovanym indikatorm a analyzam, které vyhodnocuji pozici domaci ekonomiky ve fi-
nanénim cyklu a miru zranitelnosti bankovniho sektoru. Tyto analyzy ukazaly, Ze pfijimani novych rizik se na pozadi
rostouci ekonomické aktivity zvysilo, a to zejména vlivem vyvoje v sektoru domacnosti. Soucasné s tim dosahuji rizikové
vahy uvérovych portfolii s pfistupem IRB, které jsou rozhodujici pro objem kapitalu vytvareného k rizikovym expozicim,
pomérné nizkych urovni. Vzhledem k dosavadni slabé materializaci zlstal celkovy objem dFive pfijatych cyklickych rizik
v bilanci bankovniho sektoru zvySeny. Bankovni rada se shodla, Ze na tento vyvoj je zadouci reagovat prostfednictvim
zvySeni sazby CCyB na 2 %, coz umozni zachovat odolnost bankovniho sektoru vici pfipadné materializaci téchto rizik.

Graf IV.7 Graf 1V.8
Uplatiiovana a ohlasena vyse sazby CCyB v CR Indikator finanéniho cyklu
(v % celkového objemu rizikové expozice) (0 minimum, 1 maximum)
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Poznamka: Urokové rozpéti je rozdil mezi klientskou sazbou na nové
uvéry a sazbou 3mési¢ni PRIBOR. Negativni pfispévek korelaéni struktury
k hodnoté indikatoru (ztrata vlivem nedokonalé korelace subindikatoru) je
dan rozdilem mezi jeho aktualni hodnotou a horni mezi, ktera predpoklada
perfektni korelaci mezi vSemi indikatory. Slaba korelace mezi subindika-
tory se projevuje narustem negativniho pFispévku k celkové hodnoté
indikatoru. V dusledku zkresleni ve statistice novych uvérl byla pro vypo-
Cet IFC pouzita data z centralniho registru uvéru. Blize viz Graf IV.2 CB.

Postupny narust indikatoru finanéniho cyklu byl zplisoben zejména dluhovym financovanim nakupu nemovitosti
Vychozim nastrojem pro hodnoceni pozice ve financnim cyklu je indikator finan¢niho cyklu (IFC). Ve druhém Ctvrtleti 2021
jeho hodnota dosahla 0,186 (Graf IV.8), coZ v mezirocnim srovnani znamena znatelny nardst (v druhém &tvrtleti 2020 bylo
zaznamenano lokalni minimum 0,1). Do hodnoty indikatoru se promital hlavné vyvoj v sektoru domacnosti, zejména silna
dynamika uvér na bydleni a s ni souvisejici rist cen reziden¢nich nemovitosti. Vyznamny pozitivni pfispévek vykazalo
rovnéz urokové rozpéti u uvért nefinanénim podnikim. Naopak dynamika novych uvért nefinanénim podnikim zlstava
prozatim utlumena.

Dynamika bankovnich avéra v pribéhu roku 2021 vyrazné zesilovala

Meziroéni uvérovy rast se v prvnim &tvrtleti 2021 odrazil ode dna a zacéal vyrazné zrychlovat. Tempo rlstu se zvysilo
ve v8ech hlavnich Gvérovych segmentech (Graf 1V.9). U avérd na bydleni se tempo rustu nachazi vysoko nad historickymi
priméry, coz implikuje vyrazny pFitok novych rizik do bilanci bank (Graf IV.10). V souladu se stavem Uvéru se vyvijela

63 Blize k nastavovani sazby CCyB v metodickém dokumentu Pistup CNB k nastavovani proticyklické kapitalové rezervy.
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rovnéz dynamika skute¢né novych uveért domacnostem, ktera kulminovala okolo poloviny roku 2021, kdy meziro¢né do-
sahla zhruba 85 % (Graf I1V.11). Od té doby se sice snizila, pfesto v zafi 2021 stale meziro¢ni rist dosahoval pfiblizné
47 %. ZvySené tempo rustu skute¢né novych Uvért zaznamenal ve tfetim Ctvrtleti 2021 rovnéz sektor nefinan¢nich pod-
nikd, zde je vSak silna dynamika zpisobena spiSe nizkou srovnavaci zakladnou v predchozim roce.

Pfijimani rizik do bilanci bank se v priibéhu roku 2021 zvysilo

V prubéhu roku 2021 se do bilanci bank dostala potencialné vyznamna rizika zejména prostfednictvim novych uvérl
na bydleni. Uvé&rové charakteristiky hypoteénich dluznikd (&ast IV.4) i vyvoj Gv&rovych standardd (Graf IV.12) naznaduji
vy$Si rizikovost téchto uvérd. Zaroven v bilancich bank zUstavaji rizika pfijata v minulych letech, jejichz materializace mohla
byt odloZena v disledku hospodarskych politik pfijatych v pribéhu pandemie. Rist urokovych a jinych nakladd (napf. sko-
kovy rist cen energii) v soukromém nefinanénim sektoru (¢ast Il) zvySuji pravdépodobnost materializace téchto rizik
v blizké budoucnosti. Pravdépodobnost rozsahlej$i materializace rizik mdze byt dale zesilena samotnymi riziky podzimni
prognézy CNB, ktera jsou spise proinflagni a plisobi ve sméru jesté silngjsiho ristu nakladd a tim vyvolanych vy$sich mér
selhani (€ast I1.2). Obezfetnostni odhad potencialnich ztrat uvérového portfolia bank jdoucich nad o¢ekavani Zakladniho
scénare aktudlné &ini pfiblizné 19,5 mld. K&.

Graf IV.9 Graf 1V.10
Meziro¢ni tempo rastu bankovnich taveéru Primérna a aktualni tempa ristu bankovnich uvéri
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a jsou ocistény o refinancované a refixované Uvéry. Tempo rastu je poci-

tano z tfimésicnich dhrnd. OA znadi obézna aktiva. V dusledku zkresleni

ve statistice novych Uvérd jsou zobrazena data z centralniho registru

aveérd. Blize viz Graf IV.2 CB.

Ceska narodni banka 2021

Rizika pro finanéni stabilitu a jejich indikatory




IV. —— Makroobezietnostni politika 37

Tvorba opravnych polozek se po prechodném zvyseni vratila na velice nizké urovné

Od bfezna 2020 banky v o¢ekavani vyssich uvérovych ztrat zacaly vpredhledicné tvofit vysSi opravné polozky k poskyt-
nutym uvérim. Vzhledem k absenci realnych uvérovych ztrat se vSak tvorba opravnych polozek snizila zpét k velmi nizkym
urovnim pozorovanym prfed pandemii (Graf 111.6). V souladu s tim se vyvijel také pomér opravnych polozek vytvarenych
k Gvérim a hrubych uvérl, ktery po zvyseni v pribéhu roku 2020 zacal opét klesat (¢ast 111.2.2). Vy$Si miru obezfetnosti
naopak naznaduje indikator BPI, ktery vyjadfuje pomér marzi ze stavu Gvérd a opravnych poloZek na jednotku Gvéru. Ten

se v prubéhu roku 2021 nachazel pobliz lokalnich minim (Graf 1V.13).

Graf IV.13
Indikatory BPI a IFC

(v %; prava osa: 0 minimum, 1 maximum)

Graf IV.14
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a opravnymi polozkami na jednotku Uvéru. MarzZe ze stavu uvérl je dana
rozdilem mezi zapUljéni klientskou sazbou a depozitni klientskou sazbou.
V disledku zkresleni ve statistice novych Uvérd byla pro vypocet IFC pou-

Nefinanéni podniky
Zdroj: CNB
Poznamka: Silné rostouci faze finanéniho cyklu zacala dle analyz CNB

Zita data z centralniho registru tvérG. Blize viz Graf IV.2 CB. ve &tvrtém Etvrtleti 2015.
Rizikové vahy u uvérovych portfolii s pfistupem IRB se dale snizily u ivéri domacnostem

Vyvoj rizikovych vah avérovych portfolii s pfistupem IRB (dale jen rizikové vahy) je dulezitym indikatorem zranitelnosti
bankovniho sektoru v prlibéhu finan¢niho cyklu. Rizikové vahy se v prabéhu tfetiho Etvrtleti 2021 vyrazné snizily u Gvérl
domacnostem na bydleni i u ostatnich Uvérl domacnostem (Graf IV.14). Vysi sazby CCyB nutnou k pokryti zvySené zra-
nitelnosti bankovniho sektoru v diisledku cyklického vyvoje rizikovych vah odvozuje CNB od rozdilu skute&ného
a hypotetického kapitalového pozadavku.5* Soucasny rozdil skute¢ného a hypotetického kapitalového pozadavku podmi-
néného fixaci rizikovych vah na poéatku posledni silné rostouci faze finanéniho cyklu®® dosahl 37 mid. K& (Graf IV.15).
Vyvoj rizikovych vah je ovliviiovan i jinymi nez cyklickymi faktory a uvedeny odhad narGstu rizikovych vah z cyklického
vyvoje ekonomiky tak mize byt nadhodnocen.6

Vzhledem k vyvoji cyklickych rizik v bankovnim sektoru a hodnoceni jeho zranitelnosti se CNB rozhodla zvysit
sazbu CCyB 0 0,5 p. b...

Obezietnostni odhad neoéekavanych ztrats” (Graf IV.16, fadek: podminéné rozdéleni Uvérovych ztrat) ve vysi zhruba
19,5 mld. KE by pokryla sazba CCyB ve vySi 0,75 %. Pfistup vychazejici z hodnot IFC pak indikuje sazbu 1,25 %
(Graf IV.16 a Tab. IV.1 CB). Potfebny dodate¢ny kapital, ktery by pokryl jak potencialni rozsah neoCekavanych ztrat, tak
mozny narlst kapitalového poZzadavku z divodu navratu rizikovych vah na urovné pozorované pred pocatkem silné ris-
tové faze finanéniho cyklu tak dosahuje vyse 56,0 mid. K& a implikuje sazbu CCyB 2,25 % (Graf 1V.16). Bankovni rada
pfi stanoveni sazby CCyB pfihlédla k potencialnimu nadhodnoceni cyklického narlstu rizikovych vah a k sou¢asnym mak-
roekonomickym nejistotam (&ast 1), které mohou vést k potencialné vyssi materializaci rizik. ZvySeni sazby CCyB
0 0,50 p. b. s ohledem na soucasnou silnou kapitalizaci domaciho bankovniho sektoru neovlivni negativnim zplisobem
uvérovani realné ekonomiky (volna kapacita kapitalu k avérovani ¢inila v poloviné roku 2021 pfiblizné 3,4 bil. K¢ dodatec-
nych Uveérud). Tato zména sazby zvysi absolutni kapitalovy pozadavek pfiblizné o 13 mld. Kg&.

64 CNB konkrétné sleduje rozdil mezi kombinovanym kapitalovym poZadavkem s rizikovymi vahami zafixovanymi na Grovni odpovidajici rizikovym vaham
na pocatku silné rustové faze finanéniho cyklu a kombinovanym kapitalovym pozadavkem v aktualnim obdobi.

65 Do posledni silné rostouci faze finanéniho cyklu vstoupila dle analyz CNB &eska ekonomika v druhé poloviné roku 2015.

66 Do vyvoje rizikovych vah se dale promitaji napF. regulatorni zmény, vylepSeni rizikovych modelt, zména kvality kolateralu apod. V sou¢asnosti CNB vyviji metodu,
ktera by Iépe zachytila cyklicky charakter pohybu rizikovych vah, a jeji vysledky budou poprvé prezentovany ve Zpravé o finan¢ni stabilité v cervnu 2022.

67 Odhad potencialnich neocekavanych ztrat provadi CNB pomoci podminéného pravdépodobnostniho rozdéleni ivérovych ztrat. Jde o jeden z kvantita-
tivnich pfistupl pouzivanych CNB ke stanoveni orientacni vySe sazby CCyB. Detailngjsi informace ke konstrukci Ize nalézt v pfiloze 3 dokumentu Pristup
CNB k nastavovani proticyklické kapitalové rezervy.

68 Prosty soucet potencidlnich ztrat implikovanych podminénym rozdélenim a dodate¢nym kapitalem v disledku zvyS$eni rizikovych vah je ocistén o objem
nové selhavsich expozic, které jsou uz zapogitany ve ztratach a u kterych se rizikova vaha nebude vracet k ptivodnim hodnotam.
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Graf IV.15 Graf IV.16
Vyvoj skuteéného a hypotetického kapitalového Sazba CCyB pokryvajici sledované projevy finanéniho
pozadavku pfri aplikaci rizikovych vah z obdobi 12/2015 cyklu
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Poznamka: Jedna se o kapitalovy pozadavek pro nasledujici IRB portfolia pozorovanych
vykazana v daném obdobi: expozice viéi retailu — zajisténé nemovitostmi rizik
non-SME, expozice vicéi retailu — ostatni non-SME a podnikové expozice. .
Skuteény kapitalovy poZzadavek je zaloZen na realnych pozorovanich rizi- Zdroj: CNB

kovych vah a expozic. Hypoteticky kapitalovy poZadavek je kalkulovan
na zakladé rizikovych vah pozorovanych na zacatku expanzivni faze fi-
nancéniho cyklu (12/2015) a skute¢né pozorovanych expozic.

... a zustava pripravena flexibilné reagovat na vyvoj ekonomickych podminek

CNB bude peclivé monitorovat vyvoj kli¢ovych ekonomickych a finanénich proménnych a rozsah materializace Gvérového
rizika v bankovnim sektoru. V pfipadé dale zrychlujici uvérové dynamiky v soukromém nefinanénim sektoru, zesileného
pfijimani rizik do bilance bankovniho sektoru a jeho rostouci zranitelnosti je bankovni rada pfipravena pfistoupit k dalSimu
zvySovani této sazby. Naopak v pfipadé vyznamného zhorSeni ekonomické situace a materializace rizik je pfipravena
sazbu CCyB postupné snizit, pfipadné rezervu zcela rozpustit, aby podpofila schopnost bank plynule tvérovat nefinanéni
podniky a domacnosti.

Sazby CCyB zvysily i ostatni evropské zemé

Na narust cyklickych rizik reaguji prostfednictvim sazby CCyB rovnéz ostatni evropské zemé (Graf IV.3 CB). Stejnou uro-
veri jako CR jiz dfive oznamil Island, ktery sazbu jednorazové zvysil o 200 bazickych bodd. Vy$$i trovné a rychlejsi reakci
na projevy rlstové faze finanéniho cyklu tradiéné vykazuji také ostatni severské ekonomiky.

Odchylky poméru uvért k HDP od trendu neposkytuji v ¢eskych podminkach vhodné voditko pro zvySovani ani
rozpousténi CCyB

Podle doporugeni ESRB® by CNB pfi uréeni pozice ve finanénim cyklu a rozhodovani o vysi sazby CCyB méla pfihlédnout
k vyvoji poméru celkovych uvérd k HDP a jeho odchylce od dlouhodobého trendu. Uvedeny indikator dosahl ve druhém
Ctvrtleti 2021 vySe 88,2 % a prislusna odchylka cCinila -4,0 p. b. CNB dlouhodobé zastava nazor, Ze tento pfistup neni
vhodnym néstrojem pro vyhodnoceni cyklickych rizik v ¢eské ekonomice a je zatizen Fadou nedostatku, které snizuji jeho
spolehlivost.”® Dodate¢na odchylka (expanzivni Gvérova mezera), ktera vyuziva alternativni pfistup k uréeni dlouhodobého
trendu a Caste¢né odstrafiuje problémy spojené s doporu¢ovanou metodikou, dosahla ve druhém ctvrtleti vySe 4,4 p. b.
a implikuje sazbu 1 % (Graf V.4 CB). Také tento indikator je v§ak nutné chapat jen jako zjednoduseny zpusob vyhodno-
ceni pozice ve financnim cyklu, jehoz pfima vyuzitelnost pfi rozhodovani o vysi sazby CCyB je znacné omezena.

69 Evropska rada pro systémova rizika (ESRB, 2014): Doporuéeni (ESRB/2014/1) o pokynech ke stanoveni sazeb proticyklickych kapitalovych rezerv.
70 Pristup CNB k nastavovani proticyklické kapitalové rezervy (Pfiloha 1).
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IV.4 RIZIKA SPOJENA S TRHY NEMOVITOSTI

IV.4.1 Rizika spojena s trhy obytnych nemovitosti

CNB dukladné vyhodnocuije rizika spojena s trhem rezidenénich nemovitosti

Aktivita na hypote¢nim a nemovitostnim trhu v prib&hu pandemie navzdory plvodnim o€ekavanim neoslabila. Od druhé
poloviny loriského roku méla naopak tendenci spise zesilovat. CNB rizika vznikajici na obou trzich dlouhodobé detailné
sleduje a pravidelné vyhodnocuje. Hlavnim zdrojem informaci pro provadéni souhrnnych analyz v této oblasti je plosné
pololetni Setieni Gvérh zajisténych rezidenéni nemovitosti (dale ,Setfeni”), jehoZ rozsah je postupné rozsifovan a obsah
metodicky zpFesriovan. Vychodiskem pro posouzeni miry rizik spojenych s nové poskytovanymi Uvéry na bydleni je mimo
jiné také pravidelné provadéni zatézoveho testu domacnosti. Vysledky testu se spole¢né s dalSimi podrobnymi analyzami
promitaji do nastaveni limitd ivérovych ukazateld.

Objem nové poskytnutych uvéra na bydleni ve druhém a tretim ctvrtleti 2021 znaéné vzrostl

Béhem druhého a tretiho Ctvrtleti 2021 vykazoval hypotecni trh citelné znamky prehfivani. Koncem zafi tak jiz nové uvéry
dynamice se podilel svizny rist cen reziden€nich nemovitosti (¢ast 11.1), ktery se promital do rostouci prdmérné vySe hy-
potecniho Uvéru, ale i zvySujici se poc¢et nové uzavienych tuvérovych smluv (Graf IV.18). K ristu poc¢tu poskytnutych avérl
ziejmé pfispéla snaha ¢asti domacnosti uchovat hodnotu svych finan€nich rezerv v prostfedi zvySujici se inflace (€ast 11.1).
Spole¢né s narGstem skute¢né novych Gvérd se zvysil také zajem o refinancovani stavajicich avéra (Graf 1V.19). Naopak
po pfechodném navyseni ostatnich novych ujednani v souvislosti s pfijetim moratoria v roce 2020 se jejich objem opét
citelné snizil, byt ve srovnani s predpandemickymi Urovnémi nadale zlstava na mirné vysSich urovnich. PFes rekordné
vysoké objemy nové poskytovanych Gvérl je pomérné znacna ¢ast obytnych nemovitosti pofizovana z vlastnich zdroju.
V prFipadé rodinnych domu ¢€ini v sou€asnosti podil prevodu Cisté za vlastni zdroje jen pfiblizné 30 %. V pfipadé byt se vSak
jedna zhruba o 45 % transakci (Box 2). Pokud investofi, ktefi pfi ndkupu nemovitosti nevyuzivaji dluhové financovani, maji
na trhu zasadni vliv na vysi cen, vytvari se tlak na ostatni domacnosti, aby se podminkam na trhu pfizpusobily prostfednictvim
Cerpani vysSich uvéra s rizikovéjsimi charakteristikami. To mGze pfispivat k dalSimu rozvolfiovani ivérovych standardu.

Graf V.17 Graf 1V.18
Vyvoj bankovnich avéru na bydleni a hypotecnich uvérii  Nové poskytnuté uvéry zajisténé obytnymi nemovitostmi
(v mld. K&) (ro¢ni klouzavé uhrny v tisicich kust)
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Poznamka: VS8echny uvedené fady zahrnuji i navySeni stavajicich tuvéra. Zdroj: CNB
Graf IV.19 Graf IV.20
Pololetni thrny slozek novych uvéra na bydleni Splatnost uvéra zajisténych obytnymi nemovitostmi
(v mld. K¢; klouzavé Sestimésicni soucty) (v letech, priméry vazeny objemem uvéru)
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Zdroj: CNB Poznamka: Hodnota za 3. &tvrtleti 2021 vychéazi jen z Gdaji za mésice Ger-

venec a srpen.

Ceska narodni banka 2021

Rizika pro finanéni stabilitu a jejich indikatory



IV. —— Makroobezietnostni politika 40

BOX 2 Odhad podilu bytii v CR financovanych hypoteénimi tGvéry

Znalost podilu byt nakupovanych s vyuzitim hypoteéniho Uvéru je potfebna pro analyzu rizik spojenych s trhem nemovi-
tosti a muze napomoci posoudit efektivitu vybranych obezretnostnich nastroju pfi tlumeni pfekotného vyvoje v této oblasti.
K odhadu uvedeného podilu byla vyuzita transakéni data z katastru nemovitosti.”* Ta obsahuji mimo jiné Gdaj o tom, zda
na prevadéné nemovitosti vazlo zastavni pravo tfeti osoby, coz Ize vyuzit jako hrubou aproximaci, zda koupé bytu byla
financovana hypote¢nim tvérem, ¢i nikoliv.”? Data zahrnuji ¢asovy Usek od prvniho Gtvrtleti roku 2014 do tretiho Gtvrtleti
roku 2021 a citaji pfiblizné 500 tis. pfevodl bytovych jednotek.

Velikost podilu nakupt financovanych hypoteénim uvérem &ini na celém datovém vzorku 55 % a osciluje v jednotlivych
letech mezi 50 % a 60 % bez jasného trendu.”® Systematické odliSnosti vSak existuji napfi¢ jednotlivymi okresy (Graf 1).
Nizké podily je mozné pozorovat zejména v pfihraniénich okresech Usteckého, Karlovarského a Plzefiského kraje, naopak
vysoké podily jsou typické pro okoli Prahy, pfipadné pro néktera krajska mésta a jejich okoli, jako jsou Brno, Ceské Budé-
jovice ¢i Pardubice. Praha se od sousedicich okresu odliSuje nizSim podilem hypotecnich transakci, coz muize
dle anekdotické evidence odrazet vysoky podil zahrani¢nich ¢i institucionalnich nabyvateld nemovitosti, ktefi financuji
transakce hypote¢nim Gvérem spise vyjimecné.” Oblasti s nizkymi podily hypoteénich transakci Ize povazovat za oblasti
s niz8im potencidlem pro Gginnost makroobezietnostni polittky CNB, pokud jde o nastaveni hornich limitd LTV,
DSTI a DTI, nebot’ déni na trhu zde ovliviiuji pfevazné nabyvatelé nakupujici za hotovost. Zaroven vSak plati, Ze se s vy-
jimkou Prahy jedna o oblasti, kde Ize dle obezretnostniho pfistupu povazovat byty za snadnéji cenové dosazitelné.

Vedle ur€eni samotné velikosti podilu byt nakupovanych s vyuzitim Gvéru byl prozkouman vliv faktor(, které urcuji, zda
byla transakce financovana hypote¢nim uvérem ¢&i nikoliv. K tomu byla vyuzita metoda logistické regrese. Mezi potencialni
faktory byla zafazena celkova hodnota transakce, jejiz vySe byla v ramci jednotlivych rokd uskutecnéni transakce preska-
lovana do jednoho z péti kvintilt.”® Tato transformace umoznila eliminovat vliv trendového cenového ristu bytt a zachytit
skutecny vliv hodnoty transakce v daném Case. Vliv €asu byl pak uvazovan jako samostatny faktor. Mezi dalSi vysveétlujici
faktory patfily proménné pro (1) pfipad mimoprazského okresu, (2) pfipad, kdy nabyvateli byly dvé fyzické osoby, které
ziskaly byt do podilového spoluvlastnictvi, (3) indikaci, zda pfevodcem nebo nabyvatelem byla tzemni spravni jednotka
a (4) indikaci, zda se jedna o transakci s podrobnéj$im popisem charakteristik bytu.””

Tab. 1 ukazuje odhadnuty vliv jednotlivych faktort na velikost podilu hypoteénich transakci’®, ato formou tzv. meznich
efektl, které ukazuji izolovany prispévek daného faktoru k nartstu ¢i poklesu tohoto podilu (v procentnich bodech) ve srov-
nani s referencni transakci.”® Ta byla definovana jako transakce v hlavnim mésté Praze v roce 2021 za cenu spadajici
do 3. cenového kvintilu®, kdy prevodcem ani nabyvatelem nebyla Gzemni spravni jednotka, nabyvatelem nebyly dvé fy-
zické osoby nabyvajici byt do podilového spoluvlastnictvi a nebyly znamy podrobnosti o pfevadéné bytové jednotce.
U takovéto transakce byl odhadnuty podil hypoteénich Gvért 61,2 %. Dle Tab. 1 je napf. podil transakci, které mély stejné
vlastnosti jako transakce referen¢ni kromé toho, Zze spadaly do 1. cenového kvintilu 21,9 % (61,2 % - 39,3 p. b.). Obdobné
Ize postupovat pro vyjadfeni podilt v jinych skupinach. Nejvétsi vliv méla cena transakce, pficemz pokud byla nizka, indi-
kuje to silné snizenou pravdépodobnost, Ze ke koupi nemovitosti byl pouzit hypoteéni tvér. Bud zde funguje jednoduchy
princip, Ze osoby, které na nemovitost mély dostatek vlastnich prostfedku, coz je pravdépodobnéjsi u transakce s nizkou
cenou, nefinancovaly koupi nemovitosti hypotecnim Uvérem. Anebo se zde projevuje opacna kauzalita, Ze lidem
v oblastech s nizkymi pfijmy banky hypote¢ni GUvéry poskytuji v niz§i mife a zbyva jim tedy pouze moznost transakce

71 Tato data obsahuji informaci zejména o mist&, Sase a cené kazdé transakce zapsané Ceskym Gfadem zem&méfickym a katastralnim (CUZK).

72 Mimo hypote¢ni Uvér se mUze jednat napf. o zajistény preklenovaci Uvér, ktery poskytuji stavebni spofitelny, dale v§ak vSechny tyto Uvéry nazyvame
hypote¢nimi. Vyskytuji se samoziejmé piipady, kdy existence zastavniho prava vaznouciho na nemovitosti po skonéeni transakce nemusi znamenat,
Ze nemovitost byla pofizena skrze hypote¢ni avér. Mezi né Ize zahrnout napf. pfipady, kdy uvérem financovana a zastavovana nemovitost nejsou to-
tozné. Tyto pFipady maji vSak relativné nizky podil, pfesto je tfeba mit na paméti, Ze zavéry analyzy tak zistavaji pouze pfiblizné.

73 Pokud pro vypocet tohoto podilu vyuZijeme vazeni dle vySe transakce, pak se jedna pfiblizné o 67,1 %, protoZe primérna hodnota pfevodu financova-
ného hypote¢nim Uvérem je vy$Si nez v opacéném pripadé.

74 Tento podil mizeme pouze odhadovat, protoZe transakéni data, kterd vyuzivdme, jsou anonymizovana. Podil hypote¢nich transakci v hlavnim mésté
Praze je zhruba 54 %, v okresech Praha-zapad a Praha-vychod, které Ize povaZovat za dobfe porovnatelné s hl. m. Prahou, pfiblizné 75 %. Lze proto
predpokladat, Ze za podstatnou ¢asti tohoto rozdilu (tj. 21 p. b.) mohou stat pravé zahraniéni a institucionalni nabyvatelé nemovitosti.

75 Ta mU(ze bohuZel zahrnovat i nékteré vedlejSi transakce jako napf. s garazi ¢i prilehlym pozemkem apod. Pfi interpretaci vysledkd je proto nutné pocitat
s jistym zkreslenim.

76 Vzniklo tak 5 dummy proménnych, které fikaji, zda transakce patfila napf. v pfipadé 1. kvintilu do pétiny transakci s nejniz8i cenou v daném roce, v pfi-
padé 2. kvintilu do pétiny transakci s vy$8i cenou v daném roce atd.

77 Pravdépodobné se jedna o v priméru starsi byty nez v opacném pfipadé, podil téchto transakci na celém vzorku je zhruba poloviéni.

78 Tento podil Ize v ramci logit modelu chapat jako pravdépodobnost, Ze transakce je na zakladé hodnot vysvétlujicich proménnych transakci hypotecni.

79 VSechny mezni efekty (i regresni koeficienty, z nichZ jsou mezni efekty spocitany) jsou statisticky vyznamné na hladiné spolehlivosti 99,9 %, tzv. McFad-
denovo R? modelu je 12,75 % a tzv. cross-validovany Giniho koeficient modelu je 43,6 %. Silu modelu tak Ize hodnotit jako stfedni.

80 3. cenovy kvintil je v roce 2021 definovan rozmezim ceny transakce 2,4-3,4 mil. K&.

Ceska narodni banka 2021

Rizika pro finan¢ni stabilitu a jejich indikatory




IV. —— Makroobezietnostni politika 41

za vlastni prostfedky. Dale se potvrdilo, Ze pfevody nemovitosti v Praze mély za jinak stejnych okolnosti niz8i pravdépo-
dobnost, Zze byly financovany hypote¢nim uvérem, obdobné jako potencialné netrzni transakce s izemnimi spravnimi
jednotkami (zfejmé privatizace bytt apod.). Naopak, pokud byt nabyvaly dvé fyzické osoby do podilového spoluvlastnictvi
(pravdépodobné se vétSinou jedna o mladsi pary), pak se podil hypote¢nich transakci zvysil (ceteris paribus). Ostatni
proménné pak mély spiSe maly, byt statisticky vyznamny vliv.

Graf 1 (BOX 2) Tab. 1 (BOX 2)

Podil prevodt bytl financovanych hypoteénimi uvéry  Vliv vysvétlujicich faktort na podil prevodu bytt

v okresech CR financovanych hypote¢nimi uvéry

(v p. b.) — preformatovano, preklopit do EN

Vysvétlujici proménna Mezni efekt
1. cenovy kvintil =519 &
2. cenovy kvintil -12,9
4. cenovy kvintil 7,9
5. cenovy kvintil 14,1
Mimo hl.m. Prahu 11,1
Rok 2014 -7,7

Y 1 Rok 2015 43
'A. Rok 2016 21
Rok 2017 2,6

’..* Rok 2018 2,2

Rok 2019 -5,8

Rok 2020 -1,3

Dva nabyvatelé FO do podil. spoluvlastnictvi 17,7

Zdroj: CUZK, CNB Nabyvatel je Uzemni spravni jednotka -19,0

. . . s ) a0 Pfevodcem je tzemni spravni jednotka -14,8
Poznamka: Intervaly kategorii jsou definovany od nejsvétlejSi po nejtmavs

“ Yy R et UL il U transakce jsou znamy podrobnosti o bytu -4,3

barvu takto: 24-46 %, 46-52 %, 52-58 %, 58-62 % a 62-76 %. Intervaly

; } . Zdroj: CUZK, CNB
jsou zleva otevfeny a zprava uzavieny.

Domacnosti se rostoucim cenam nemovitosti prizpisobovaly zejména prostfednictvim nartstu zadluzeni

Tempo rdstu primérné vyse Uvéru na bydleni (mezirocné 21 %) predcilo v prvni poloviné letoSniho roku rychlost ristu
pfijma i samotnou dynamiku realizovanych cen nemovitosti. Na rozdil od minulych let se domacnosti rostouci vysi ¢erpa-
nych uvéru jiz pfili§ nepfizplsobuji prostfednictvim narlstu doby splatnosti Uvéru, ktery vede k niz§im mésiénim splatkam
dluhu (Graf IV.20). Toto chovani jiz zfejmé narazilo na svUj strop, nebot medianova doba splatnosti u skute¢né novych
avéra ¢ini jiz dva roky témér 30 let. Ani druhy dfive fungujici kanal v podobé EetnéjSich zadosti o Uvér ve vétSim poctu
klientl se jiz prakticky neuplatriuje (Graf IV.21). Po zru$eni doporuc¢enych limitl pro ukazatele DSTI a DTI tak nadale pro-
biha pfizplsobeni u ¢asti domacnosti zejména prostfednictvim narlistu celkové vyse dluhu.

Graf 1V.21 Graf 1V.22
Vyvoj priimérné vyse hypotec¢niho tvéru a poctu PInéni doporuéenych limitad LTV
deklarovanych pfijmu (podil Gvérdi na referenénim objemu v %)
(v mil. K&; prava osa: v jednotkach osob) 25 -
3.2 1 r 1,52 20 1
15 A
2,9 | 1a0 .___._...—‘\//'\.-—-‘
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2,6 -
L 146 i PR— — —mo
2,3 4 0
| 143 06/19 12119 06/20 12/20 06/21
2,0 4 ' —o—LTV 80-90 % —e—LTV nad 90 % LTV nad 80 %
Agregatni limit Individualni limit

1,7 1,40
1H/16 1H/17 1H/18 1H/19 1H/20 1H/21

e Primérna vyse Uvéru

Zdroj: CNB

Poznamka: Od 1. 4. 2020 plati limit 90 % LTV, s objemovou vyjimkou

ve vys$i 5 % referenéniho objemu. Hodnoty pro fady LTV 80-90 a LTV
=Pramérny pocet klient (prava osa) nad 80 jsou od stejného data uvedeny &isté informativné. Individualni limit

Zdroj: CNB platil do konce prvniho ¢tvrtleti 2020, do kdy bylo doporuceno, aby nebyly

poskytovany zadné uvéry na bydleni s LTV nad 90 %. Referenénim obje-

mem se rozumi referenéni objem platny v daném ctvrtleti.

Doporuéeny limit LTV banky dodrzovaly...

V prvnim pololeti 2021 méli poskytovatelé hypoteénich uvérd podle Doporugeni CNB dodrzovat limit LTV ve vysi 90 %,
ktery mohl byt prfekro¢en u uvért nepresahujicich 5 % referenéniho objemu (pramér dvou predeslych Ctvrtleti). Tuto obje-
movou vyjimku dodrzely vSechny dotené financni instituce a uvéry s LTV nad 90 % v souhrnu tvofily méné nez 3 %
referenéniho objemu (Graf IV.22). Podil avért v pasmu LTV 80 az 90 % vsak zlstal pomérné vysoky, a to az okolo
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trovné 18 % ve druhém &tvrtleti roku 2021. Uvéry v tomto pasmu LTV v prvnich osmi mésicich roku 2021 poskytovaly
spiSe vétsi instituce. Rozdéleni LTV vSak pfes doznivajici pisobeni pandemie zUstava pomérné stabilni (Graf IV.5 CB).
Relativni stabilita LTV pfispiva k odolnosti ¢eského bankovniho systému, av8ak zejména prostfednictvim omezeni ztrat
v pfipadé potencialnich selhani avérd (nizké LGD), nebot’ pozitivni korelace vysSe LTV s pravdépodobnosti selhani (PD)
se v Setfeni ukazuje jako spige slaba.

... CNB vsak bude nadale monitorovat nékteré rizikové tendence

| kdyz poskytovatelé hypote¢nich avért doporuceny limit LTV dodrzuji, mohou nadale pfetrvavat nékteré nepfiznivé ten-
dence. Mezi né patfi pfirozeny sklon poskytovatelt ocerfiovat pfijimané zastavy podle aktualniho vyvoje trznich cen, aniz
by ve vyznamné mite zohledfovali potencialni riziko nadhodnoceni zastavovanych nemovitosti. Podle analyz CNB je po-
mér mezi odhadni hodnotou a kupni cenou zastavované nemovitosti dlouhodobé& koncentrovan kolem jedné, coz platilo
i od prvniho &tvrtleti roku 2021 dale (Graf IV.6 CB). CNB bude proces obezietného ocefovani zastav nadale monitorovat.8!

VétsSina poskytovatelli po zruseni limitd DSTI a DTI i nadale akceptuje zvySena rizika...

Od druhého pololeti roku 2020 nebyla platna Zzadna omezeni pro ukazatele DSTI a DTI. Toto regulatorni uvolnéni se za-
Galo postupné odrazet v méneé prisnych uvérovych standardech a tento trend jesté zesilil v roce 2021. Hypote&ni uvéry
s ukazatelem DSTI vy$§im nez 40 % G&istého prijmu CNB povaZuje s ohledem na zavéry analyz a zatéZovych testd
za zpravidla znaéné rizikové. Podil téchto uvért od zacatku roku 2021 nadale narustal a v jeho druhém Cctvrtleti banky
poskytly pfes 48 % pfislusného referenéniho objemu Gvérd s DSTI vétSim nez 40 %, 26 % uavér( s DSTI vétsim nez 45 %
a 10 % uvéra s DSTI nad 50 %. Objemové vyjimky u dfive platnych limitl by tak byly vyrazné prekracovany (Graf IV.23).
Tento trend jesté zesilil v Cervenci a srpnu roku 2021 (Graf IV.7 CB). To plati obzvlasté pro druhé a dal$i hypotecni Gvéry,
jejichz podil na skute¢né novych uvérech se stabilné pohybuje kolem jedné tretiny (Graf 1V.8 CB). Obdobné tendence bylo
mozné pozorovat i v pfipadé ukazatele DTI (Graf IV.24 a Graf IV.9 CB). Zde povazuje CNB za hranici zvy$ené rizikovosti
zadluzenost ve vysi 8nasobku rocnich Cistych pfijm0. V druhém C&tvrtleti roku 2021 bylo s DTI vét§Sim nez 8 poskytnuto
skoro 40 % a s DTI vétsim nez 9 necelych 22 % referencniho objemu avérd. VySe uvedena rizika spojena se zvySenym
poskytovanim hypotecnich Gvéra s vysokym DSTI by mohla byt ¢astecné tlumena tim, Ze tyto Gvéry jsou poskytovany
spiSe vysokopfijmovym domacnostem (Graf IV.25). Témto domacnostem i pfi vysoké hodnoté ukazatele DSTI zbyva za ji-
nak stejnych okolnosti po zaplaceni mési¢ni splatky Uvéru vétsi ¢astka k pokryti ostatnich vydaju nez béznym ¢&i dokonce
nizkopfijmovym domacnostem.

Graf 1V.23 Graf 1V.24
Vyvoj uvérd s DSTI nad drive doporué¢enymi limity Vyvoj uvéra s DTl nad dfive doporu¢enym limitem
(podil ivéra na referenénim objemu v %) (podil uvérh na referenénim objemu v %)
30 § 25 4
25 A [ J ° 20 A ® e
20 - o °
Y 15 -
15 ° 0l °
10 {® o ® o
5 © o o o ° 51 . °
§ o ¢ o o o ° e ® ° ®
0 0
12/18 06/19 12/19 06/20 12/20 06/21 12/18 06/19 12/19 06/20 12/20 06/21
® DSTInad 45 % ® DSTI nad 50 % Agregatni limit ® DTlnad9 Agregatni limit
Zdroj: CNB Zdroj: CNB
Poznamka: Referenénim objemem se rozumi referen¢ni objem platny Poznamka: Referenénim objemem se rozumi referenéni objem platny
v daném Ctvrtleti. v daném Ctvrtleti.

... za ¢imz stoji pokracujici silny nariist cen pofizovanych nemovitosti, jemuz neodpovida rist pfijmi zadatelt
0 hypotecni uvér

Bankovni sektor v prib&hu poslednich mésicl prekracoval z hlediska Uvérovych standardd vyjadfenych ukazateli
DTI a DSTI podminky, které panovaly ve druhé poloviné roku 2018, kdy byly poprvé zavedeny horni limity pro tyto ukaza-
tele (Graf IV.26). Mezi jednotlivymi poskytovateli pfevliadaly znaéné rozdily. K nartstu podilu uvért s vysokymi hodnotami
DSTI a DTl vyznamné prispely na rozdil od vyvoje u LTV i nékteré mensi banky a stavebni spofitelny (Graf IV.27). To vy-
tvari riziko, Ze konzervativnéj$i poskytovatelé budou na potencidlni ztraty trzniho podilu reagovat uvolnénim standard
smérem k Urovnim u jejich méné konzervativnich konkurent(. Vzajemné vynucované uvolfiovani Uvérovych standardd by
se pak projevilo v akumulaci systémovych rizik.

81 Potencialni riziko pro finan¢ni stabilitu by nastalo v pfipadé, kdy by dochazelo k dlouhodobému a systematickému nezohledriovani cyklického vyvoje
na trhu nemovitosti v oceriovani zastav.
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Graf IV.25 Graf IV.26
Podil nizkopfijmovych a vysokopfijmovych dluzniki Uvéry zajisténé obytnymi nemovitostmi s vysokym
v rtiznych kategoriich DSTI DSTI nebo DTI
(v % poctu uvérd v dané kategorii DSTI; osa x: DSTI v %) (v % referenéniho objemu)
50 50 -
40
30 40 4
20
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0-10 10-20 20-30 30-40 40-50 50-60 Nad 60
&= Podil uvérd nizkopfijmovych dluznikd
&= Podil uverl vysokoprijmovych dluznikd 10 4
Zdroj: CNB
Poznamka: Byla pouzita data za nové poskytnuté hypotec¢ni Uvéry za bre- 0
zen az srpen 2021. PFijmy jsou definovany jako ¢isté mésicni pfijmy vSech 09/18 03/19 09/19 03/20 09/20 03/21
osob zthednénych v Zadosti o uvér. Pokud je tento pfijem nizsi DSTI nad 40 % DTl nad 8
nez 33 tis. K&, pak se jedna o nizkopfijmového dluznika, pokud vysSi 3
nez 75 tis. K&, pak se jedna o vysokopfijmového dluznika. Nizkopfijmovi Zdroj: CNB
a vysokopfijmovi dluznici pfiblizné tvofi spodni, resp. horni kvintil distri- Poznamka: Referenénim objemem se rozumi referenéni objem platny
buce v8ech zahrnutych Gveéru. v daném ctvrtleti.
Graf V.27 Graf 1V.28
Podily avéra prekraéujicich rizikové hodnoty Pramérna vyse urokovych sazeb podle uvérovych
ukazateld LTV, DSTI a DTI dle skupin bank charakteristik
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Zdroj: CNB Poznamka: Udaje za 1H 2021. VaZeny pramér trokovych sazeb, kde jako
Poznamka: MSB je skupina malych a stfednich bank, VB je skupina vel- vahy vystupuje vySe jednotlivych uvérd. Interval uzavien zprava.
kych bank a StSp je skupina stavebnich spofitelen. V 1H 2021 nebyly poskytnuty Zadné avéry s LTV nad 100 %.

Poskytovatelé pri nastaveni urokovych sazeb primérené zohlediovali vysi podstupovanych rizik

Urokové sazby z hypoteénich Gvér poskytnutych v prvnim pololeti 2021 se v priméru meziroéné pievazné snizily. Pfi po-
skytovani uvéru byla v uvedeném obdobi zfejma snaha bank o diferenciaci vySe urokovych sazeb podle ukazatele LTV,
priCemz vySe pfijimanych rizik byla do sazeb promitnuta pfedevSim u Uvérd s hodnotami LTV nad 80 % (Graf IV.28). Vedle
zvySené rizikovosti Gvéru mohou vy$si Urokové sazby v této kategorii odrazet také vysokou poptavku klientt po tomto typu
uvérd pfi jejich omezené nabidce ze strany poskytovatel(l. U kategorie tvérd s LTV mezi 80—90 % banky uplatriovaly do-
date¢nou Urokovou pfirdzku bez ohledu na to, zda uvér soubézné vykazoval hodnoty ukazateld DTl nad 8 nebo DSTI
nad 40 %. U avérd s LTV nad 90 % (Gvéry s LTV nad 100 % nebyly v uvedeném obdobi vibec poskytnuty) naopak banky
promitly rizikovéj$i hodnoty DSTI nebo DTI do Urokové pfirazky o to vyraznéji. To opét odrazi snahu promitnout vyssi
uroven uvérového rizika do vySe urokovych sazeb.

Regulace poskytovani hypote¢nich uvéra se méni...

CNB omezuije od roku 2015 systémova rizika spojena s poskytovanim hypoteénich Gvérd a vyvojem na trhu rezidenénich
nemovitosti na zakladé vyse uvedenych makroobezfetnostnich analyz a informaci ziskanych z dohledu nad finanénim
trhem. Za timto u&elem CNB postupné zavedla a upravovala pozadavky na horni hranice (nebo také limity) ukazatelti LTV,
LTI, DTl nebo DSTI. Az do souCasnosti tyto pozadavky stanovovala prostfednictvim Doporuceni k Fizeni rizik spojenych
s poskytovanim retailovych Gvéra zajisténych rezidenéni nemovitosti (dale jen Doporuceni). Kromé limitd pro uvérové uka-
zatele Doporuceni obsahovalo také sadu dal$ich pravidel obezfetného chovani pfi poskytovani hypotec¢nich aveérd.

... a to v navaznosti na novelu zakona o CNB
V roce 2021 schvalil Parlament CR novelu zakona ¢. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni zakona &. 219/2021
Sb. (dale ,zakon o CNB*). Jeji soudasti je § 45b, ktery umoziiuje CNB stanovit pro véechny poskytovatele hypoteénich
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uvéru zavazné horni hranice Uvérovych ukazatelt LTV, DTl a DSTI v navaznosti na rozpoznani systémovych rizik souvi-
sejicich s poskytovanim hypotecnich uvéra. Tyto ukazatele jsou vymezeny jako pomérové, pricemz Citatel a jmenovatel
té&chto ukazatelt zakon o CNB stanovuje jen ramcové. Podrobnosti proto CNB upravila vyhlaskou &. 399/2021 Sh., o Gvé-
rovych ukazatelich, ktera stanovuje zplUsob a pravidla vypoctu LTV, DTl a DSTI, v€etné vymezeni jednotlivych polozek,
které jsou soucasti vypoctu.

Limity Gvérovych ukazateli budou nové stanovovany prostirednictvim opatfeni obecné povahy...

Konkrétni arovn& hornich hranic Gvérovych ukazatell CNB stanovi prostfednictvim vydani opatfeni obecné povahy
(dale ,O0P*), které se vydava bez fizeni o navrhu OOP. Stanovené horni hranice nabyvaji uc¢innosti nejdfive 4 mésice
po rozhodnuti bankovni rady a vydani OOP.82 CNB bude nejméné jedenkrat za 6 mésictl prezkoumavat divody pro vydani
OOP a posuzovat je vzhledem k existenci a pfedpokladanému dalSimu vyvoji faktord zakladajicich systémova rizika. Po-
kud CNB prostrednictvim OOP stanovi horni hranici jednoho nebo vice Gvérovych ukazateli, poskytovatelé nesmi poskytnout
Uvér, ktery by tuto hranici prekracoval. Zakon o CNB respektuje skutednost, Ze mala ¢ast Gvérovych pripadl ma specifické
charakteristiky a striktni trvani na uplatnéni stanovenych hornich hranic by mohlo vést k nadmérné regulatorni tvrdosti. Kon-
krétni poskytovatel proto mize s ohledem natyto specifické pfipady aplikovat v bézném kalendarnim ctvrtleti vyjimku
neprekracdujici 5 % celkového objemu hypotecnich Uvérd, které poskytl v predchazejicim kalendarnim &tvrtleti.

... zatimco nékteré dalSi podminky budou jako dosud stanovovany prostrednictvim Doporuceni

CNB bude nadéle prostfednictvim Doporudeni upravovat vybrané podminky souvisejici s poskytovanim hypote&nich
avér(, které nejsou upraveny zakonem o CNB a konkretizovany v OOP. Tykaiji se vybranych kvantitativnich a kvalitativnich
parametr(, jakymi jsou napf. maximalni délka splatnosti hypote€niho Gvéru nebo jiného spotfebitelského Uvéru nebo zpu-
sob splaceni jistiny hypoteéniho Gvé&ru, navySovani jistiny existujiciho hypoteéniho Gvéru apod. CNB bude pravidelné
monitorovat postupy poskytovatell ve vztahu k Doporuceni a vysledky monitoringu zohledriovat pfi provadéni makroobe-
zfetnostni politiky a dohledové €innosti nad poskytovateli.

CNB povazuje za nezbytné pristoupit k ipravé podminek pro poskytovani hypoteénich Gvéra

Vzhledem k pokracujicimu uvolfiovani ivérovych standardd u hypotecnich avért v prabéhu letoSniho roku rozhodla bankovni
rada na svém jednani 25. listopadu 2021 o novém nastaveni limitd GUvérovych ukazateld LTV, DTl a DSTI, a to v souladu
S novou pravné zavaznou Upravou. Noveé pfitom pro kazdy z ukazateld budou platit dvé hodnoty pFislusného limitu — prvni Ize
oznacit za zakladni &i vychozi a druhy za mirnéjsi pro Zadatele mladsi 36 let k nakupu vlastniho bydleni. Nova pravni uprava
vychazi z toho, Ze mladi Zadatelé® jsou specifickou skupinou, ktera je v poc¢atecni fazi ekonomické aktivity, a tudiz ma nizsi
Uspory a relativné nizsi pfijmy. Ty v8ak v nasledujicich letech zpravidla rostou rychleji nez u jinych vékovych skupin Zadatelu.
Pro mladé zadatele proto bude limit ukazatele LTV vy$Si o 10 p. b., limit ukazatele DSTI 0 5 p. b. a limit ukazatele DTI o jeden
rocni Cisty prijem. Mirn&jsi limity nicméné nebudou narokové a nadale bude platit, Ze u kazdého zadatele musi poskytovatel
hypote¢niho Uvéru fadné provéfit jeho Uvéruschopnost. Poskytovatelé tak budou v pfipadé Zadateld mladSich 36 let postu-
povat individualné a posuzovat, jak velky ivér budou schopni z hlediska perspektivy svych pfijma splacet.

CNB snizuje hodnotu zakladniho limitu LTV na 80 %

S nastupem pandemie CNB zvysila vychozi doporugovanou hodnotu limitu LTV z 80 na 90 % a zarovef zmé&nila konstrukci
limitu tak, aby odpovidala v té dob& projednévané novele zakona o CNB.8* Z analyz vyvoje na hypote&nim trhu vyplyva,
Ze 90% limit nepfedstavoval vyznamné omezeni. Banky zarover nepovazovaly poskytovani tvérd s LTV vyS$Sim nez 90 %
za obezietné a 5% vyjimku pro Uvéry s LTV nad 90 % proto pIné nevyuzivaly. S ohledem na odeznéni akutnich ekono-
mickych problému vyvolanych pandemii, zvySovani odhadovaného nadhodnoceni cen bytd a vyznamny podil nové
poskytovanych Gvéril se soub&hem vyssich hodnot DTI a DSTI povazuje CNB za nezbytné vratit se zpét k zakladni hod-
noté limitu LTV na drovni 80 % (90 % pro zadatele mladsi 36 let).

Potencialni rizika v oblasti zranitelnosti dluznikG vyzaduji opétovné zavedeni limita ukazateld DT a DSTI

Setrvaly predstih tempa rlistu cen bydleni v CR v relaci k disponibilnim pFijmim doméacnosti se promita do zvy$ovani éas-
tek uvéru nezbytnych k pofizovani bydleni a tim i relativni zadluZzenosti domacnosti s tvérem. V bilancich poskytovatelt
tak pfibyva pocet zranitelnych dluznikd. To v kombinaci s nékterymi nepfiznivymi Soky z realné ekonomiky (napf. skokové
zdraZeni cen energii) zvy$uje makrofinanéni rizika. Proto CNB povaZuje za nezbytné znovu ,zapnout* nastroje zacilené
na rizika, kterym jsou poskytovatelé jako celek vystaveni nep¥imo pres bilance dluzniki. Bankovni rada CNB proto roz-
hodla o opétovném nastaveni limitd ukazateldl DTl a DSTI. Ukazatel DTl je uréen primarné k tlumeni rizik spojenych

82 Pokud CNB prostiednictvim OOP horni hranici stanoveného uvérového ukazatele zvySuje nebo ji rusi, nabyva zména Géinnosti dnem nasledujicim
po dni zvefejnéni, nestanovi-li se v OOP pozdéjsi den.

83 Podle § 45b zakona o CNB jde o Zadatele, ktery k okamZiku poskytnuti Gvéru nedosahl véku 36 let, anebo Zadatele Zijici v manzZelstvi nebo registrova-
ném partnerstvi, z nichz alespon jeden k okamzZiku poskytnuti Uvéru nedosahl véku 36 let.

84 Doporuceni obsahovalo individualni limit LTV 80 % a agregatni 15% objemovou vyjimku pro Gvéry s LTV mezi 80 a 90 %, zatimco novela pracuje pouze
s hornim limitem LTV a 5% objemovou vyjimkou.
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s nadmérnym zadluzovanim domacnosti, zatimco ukazatel DSTI cili na rizika spojena s nadmérnou vysi dluhové sluzby.
Vyznamnym argumentem pro znovuzavedeni obou ukazatelu je zjiSténi, Zze rostouci procento nové poskytovanych avérd
vykazuje vysoce rizikové charakteristiky (DTI prekracujici 8 a DSTI prevySujici 40 %). Varovnym signalem je zejména to,
ze podil uvérl s vysokou hodnotou ukazatele DSTI narUsta i pfes postupné prodluzovani splatnosti novych uveérua k hra-
ni¢ni urovni 30 let. Za této situace se jevi jako velmi pravdépodobné, Ze pfi pokracujici vysoké poptavce po hypotecnich
uvérech by vlivem konkurenéniho boje mezi poskytovateli podil vysoce rizikovych avér( bez stanoveni limitd pfijmovych
ukazatell dale narustal.

Horni hranice ukazatele DTI se stanovuje s platnosti od 1. dubna 2022 na drovni 8,5nasobku ¢istych roc¢nich
pfijmi a u ukazatele DSTI na 45 % €istych mési€nich pfijmu Zadatele

Podle analyz CNB provedenych na zakladé dat o ukazatelich DTI a DSTI fada klientd, ktefi ziskali Gvé&r v nékolika posled-
nich letech, nemusi disponovat dostate¢nou finanéni rezervou, ktera je dllezita pro zachovani schopnosti splacet tvér
v pfipadé nepfiznivych zmén v jejich pfijmové situaci nebo v Urovni drokovych sazeb. S cilem omezit tato rizika, ale zaro-
vef vyrazné nesnizit dostupnost Uvérd, je horni hranice ukazatele DTI stanovena na uUrovni 8,5nasobku cistych ro¢nich
pfijma a ukazatele DSTI na 45 % Cistych mési¢nich pfijm0 zadatele (9,5nasobku, resp. 50 % pro zadatele mladsi 36 let).
Nadale vSak plati, ze i zadosti o uvér s DTI ve vySi 8nasobku a DSTI ve vysi 40 % by mély byt posuzovany se zvySenou
mirou obezfetnosti. V zemich, které limity pro ukazatele DTl a/nebo DSTI aplikuji, jsou pfislusné hranice stanoveny na po-
dobnych ¢&i pfisngjsich urovnich (Zprava ESRB o makroobezietnostni politice v EU, priloha 2). CNB apeluje
na poskytovatele, aby ¢tyfmésiéni interval mezi stanovenim limitd ukazateld DTI a DSTI a jejich uc¢innosti nevyuzivali
k pfekotnému poskytovani uvérd, které by urover hornich limitd pfesahovaly.

Stanoveni hornich hranic uvérovych ukazatelli omezi jen malou ¢ast hypotecnich tvért, a to téch s potencialné
nejrizikovéjSimi parametry

Vzhledem k dosavadni struktufe nové poskytovanych uvéru z hlediska Uvérovych ukazateld LTV (Graf IV.5 CB), DTI
(Graf IV.9 CB) a DSTI (Graf IV.7 CB), mirn&jSimu nastaveni pro Zadatele mladsi 36 let a 5% objemové vyjimce pocitané
ze skute¢né novych i refinancovanych uvérd nebude mit nové opatfeni vyznamny kvantitativni dopad na poskytovatele uvérd,
ani na Zadatele o né. Z udaji o Uvérech poskytnutych za leden az srpen 2021 vyplyva, Ze po zohlednéni vékové struktury
Zadatell a 5% objemové vyjimky by nové podminky nesplnilo zhruba 13 % objemu tehdy poskytnutych uvéra. Zkusenosti
s aplikaci dfive doporuc¢enych hornich hranic Uvérovych ukazatell vSak naznacuji schopnost Zadatelll pfizplsobit se nové
stanovenym hranicim, aniz by pfi danych makroekonomickych podminkach dochazelo k vyraznéjSimu poklesu objemu po-
skytnutych avérd. Potencialni vliv opatfeni na objem nové poskytnutych Gvér, ktery podle odhadd CNB nebude &init vice
nez desetinu Uvérl hypoteticky poskytnutych bez jejich existence, bude vyvazovat jejich konzervativnéjsi rizikovy profil.

Stanovené horni hranice uvérovych ukazateli budou branit nartstu zranitelnosti bankovniho sektoru

Uvérové ukazatele patii mezi makroobezietnostni nastroje, jejichZ cilem je zajistit dostateénou odolnost bankovniho sek-
toru vaci nepfiznivym Sokdm. Stanoveni hornich hranic ukazatel( zajisti, aby v bilancich bank neimérné nenarustal podil
uvéru s vysoce rizikovymi charakteristikami, které by mohly v pfipadé silné nepfiznivého ekonomického vyvoje vést k po-
rucham v domacim bankovnim sektoru. Horni hranice ukazatel(i by spolu s probihajici normalizaci ménové politiky CNB
meély omezit riziko dalSiho rozvijeni spiraly mezi ristem cen bydleni a zvySovanim uvér ur€enych k financovani jejich
nakupu. VedlejSim pozitivnim efektem zavedeni hornich hranic ukazatell je snizeni zranitelnosti pfijemct novych hypo-
teénich Gvér( vasi nepfiznivym $okdm. Podle analyz CNB provedenych na zakladé dat o ukazatelich DTl a DSTI Fada
klientd s nedavno ziskanym tvérem vynaklada na dluhovou sluzbu velmi vysoky podil svych pfijmi a zaroven nedisponuje
dostatec¢nou finan¢ni rezervou. Nepfiznivy Sok do jejich pfijmoveé situace, Zivotnich nakladl nebo vyraznéjsi zvyseni uro-
kovych sazeb pfi refixaci Uvérad mize vést k ohroZzeni schopnosti Gvér splacet nebo k vyraznému omezeni jinych vydajl,
coz mlze mit citelny dopad do domaci poptavky. Druhym vedlejSim pozitivnim efektem stanoveni hornich hranic uvéro-
vych ukazatelll mGze byt omezeni podminek pro dal$i zvySovani cen bydleni a Urovné jejich potencialniho nadhodnoceni.

CNB doporuéuje poskytovateliim hypoteénich Gvért dodrzovat i dal$i podminky

Nova verze Doporuceni stanovuje, Zze ukazatel LTV by nemél prekrocit 100 % u zadného uvéru, délka splatnosti hypotec-
niho Uvéru by neméla presahovat horizont ekonomické aktivity klienta ¢i Zivotnosti nemovitosti (zpravidla by méla &init
maximalné 30 let), splatnost nezaji§téného spotiebitelského Uvéru by neméla presahovat 8 let. CNB dale poskytovateltim
doporucuje, aby uvérové ukazatele LTV, DTl a DSTI u zadného nové poskytovaného hypotecniho Uvéru ke koupi obytné
nemovitosti k pronajmu a ke koupi dal$i obytné nemovitosti neptesahly horni hranice stanovené v opatfeni obecné povahy
platném v dobé jeho poskytnuti. Poskytovatelé by rovnéz nemeéli pfi refinancovani spotrebitelského Uvéru zajisténého obyt-
nou nemovitosti, u néhoz nejsou podle zakonné Upravy povinni posuzovat Uroven uverovych ukazatelll, pfistupovat
k prodluzovani data kone¢né splatnosti tohoto uvéru nad Uroven sjednanou s plvodnim poskytovatelem. Mezi kvalitativni
parametry uvedené v Doporuceni pak patfi zejména to, Ze poskytovatelé by méli zatézové testovat schopnost zadatele
splacet Uvér pfi narastu Urokovych sazeb a za zhor§enych ekonomickych podminek, a naopak by neméli poskytovat uvéry
s nestandardnim prib&hem splaceni vedoucim k pfesunu zatiZzeni Zadatele na pozdéjsi obdobi.
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IV.4.2 Rizika spojena s trhy komerénich nemovitosti

Objem nové poskytnutych bankovnich uUvérl zajisténych komeréni nemovitosti klesl v prvnim pololeti 2021
pod dlouhodobé urovné...

Objem nové poskytnutych uvérud zajisténych komeréni nemovitosti v prvnim pololeti 2021 dosahl 29,3 mid. K& (Graf 1V.29).
To naznacduje celkovy utlum ve financovani komerénich nemovitosti domacim bankovnim sektorem a koresponduje s nizsi
nabidkou vhodnych investi¢nich prilezitosti ¢i zvySenou opatrnosti developer( pfi vystavbé v dobé nejistot spojenych
s (post)pandemickou situaci (€ast 11.1). Jedinym segmentem, kde Uvérova aktivita v poslednich Ctvrtletich zesilila, je vy-
stavba reziden&nich nemovitosti. Velikost expozic zajist€énych komerénich nemovitosti v8ak na urovni celého bankovniho
sektoru zUstava ve srovnani s rostoucimi hypote¢nimi portfolii pomérné nizka. Vétsina existujicich rizik je tak pfenesena
na zahrani¢ni finanéni instituce, které poskytuji financovani zahrani¢nim investordm s rozhodujicim podilem na domacim
trhu.

Banky postupovaly pri financovani komerénich nemovitosti prevazné obezietné

Poskytovatelé uvéru si v sou€asnosti uvédomuji zvySenou miru nejistoty, ktera previada na trhu komerénich nemovitosti,
a nadale tak pfi financovani tohoto segmentu udrzovali vysoké pozadavky na zajisténi Uvéru. Pfestoze byl pozorovan dil&i
narudst uvérd, které byly poskytnuty s LTV v rozmezi 70-80 %, zna¢na ¢ast uvérli byla obdobné jako ve druhém pololeti
2020 poskytnuta s ukazatelem LTV znacicim niz§i rizikovost (Graf IV.30). Do kategorii s vy$§im LTV spada zejména fi-
nancovani rezidencni vystavby. Rust cen rezidenénich nemovitosti a pfehodnoceni velikosti budoucich pfijmi z jejich
pronajmu se u uvérl financujicich rezidenéni vystavbu promitl rovnéz do jejich vyznamného zastoupeni v kategorii s niz-
Simi hodnotami ukazatele DSCR (Graf IV.31, hodnoty pod 1,2). Rozsah financovani, ktery by vykazoval nizkou miru
zajisténi Uvéru a soucasné i nizké hodnoty ukazatele DSCR, v§ak presto zlstava velmi maly a nijak nevybocuje z trendu
poslednich Ctvrtleti (Graf IV.32).
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Poznamka: Pismeno | znadi investice do jiz existujicich komergnich nemo- ~ Poznamka: Pismeno | znaciinvestice do jiZ existujicich komer¢nich nemo-
vitosti, V jejich vystavbu. vitosti, V oznacuje vystavbu. Interval uzavfen zprava.
Graf 1V.31 Graf 1V.32
Rozdéleni novych tavért podle DSCR v prvnim pololeti Objem novych tuvértis LTV nad 70 % a DSCR pod 1,2
2021 (v mld. K&)
(v mld. K&; osa x: DSCR v %) 10 -
20 .
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Zdroj: CNB Zdroj: CNB

Poznamka: Pismeno | znaéi investice do jiz existujicich komer&nich nemo- Poznamka: Pismeno | znadi investice do jiZ existujicich komerénich nemo-

vitosti, V jejich vystavbu. Interval uzavien zprava. vitosti, V oznacuje vystavbu.
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Graf I1I.1 CB

Indikator ekonomického sentimentu
(bazicky index k dlouhodobému praméru)

120 - -
b ,\‘.
M‘v//-"' "'\k\;} ‘
100 f oo . W
80
60 -
10/15 1016  10/17  10/18  10/19 1020  10/21
—EU —cCZ DE FR
Zdroj: Eurostat
Graf I1.3 CB
Klicové globalni akciové indexy
(v bodech)
5000 - r 1500
VA
4000 k1200
.
3000 - I 900
2000 A I 600
1000 + 300
0 0
10/19 0220 06/20  10/20 02/21  06/21  10/21
——EURO STOXX 50
——S&P 500
MSCI World
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Zdroj: Refinitiv
Graf 1.5 CB
Globalni indexy rozpéti vynosii korporatnich
a statnich dluhopist
(vp.b)
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Zdroj: Bank of America Merrill Lynch

Poznamka: Rozpéti je méfeno jako rozdil vynos( korporatnich dluhopist
daného ratingového pasma a vynosu pfislusnych statnich dluhopisu. Hod-
nota je upravena o pfipadné opcionality.
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Graf 1.2 CB

Bariéry rastu produkce v odvétvich v CR

(v %)
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Zdroj: CSU
Graf 1.4 CB

Trzni cena akcii ve vztahu k ziskovosti (pomér P/E)
(hodnota indexu jako nasobek ro¢nich ziskud)
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Zdroj: Bloomberg

Graf 11.6 CB

Indexy VIX a CISS
(v bodech)
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Zdroj: Refinitiv, Bloomberg, CNB
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Graf 1.7 CB
Vynosové krivky ve vybranych zemich
(v %; osa x: doba do splatnosti v letech)

4 .
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Zdroj: Refinitiv, CNB
Poznamka: K 5. 11. 2021. Jedna se o vynosové kfivky statnich dluhopist
danych zemi s vyjimkou kfivky pro CZK IRS, ktera zachycuje sazby koru-
novych urokovych swapu.

Graf 1.9 CB

Urokové vydaje sektoru vladnich instituci v poméru
k HDP

(v % HDP)
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Zdroj: Eurostat

Graf 11.11 CB

Vyvoj dluhu sektoru vladnich instituci CR
(v % HDP)
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Zdroj: CSU
Poznamka: Ctvrtletni tidaje k 2. &tvrtleti 2021.
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Graf 11.8 CB

Srovnani strukturalnich deficita ve vybranych zemich
EU
(v % HDP)
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Zdroj: Evropska komise (Spring 2021 forecast)
Graf 11.10 CB

Vyuziti finan€nich prostredku z globalni emise
zelenych dluhopist

(v mld. USD)
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Zdroj: Climate Bonds Initiative

Graf 11.12 CB

Bankroty podnikl v EU podle sektort
(bazicky index; 2015 = 100)
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Graf 11.13 CB Graf 11.14 CB
Zména miry zadluzenosti ekonomickych subjektt Nadhodnoceni rezidenénich nemovitosti ve vybranych
ve vybranych zemich EU zemich EU
(vp.b) (v %)
50 4 60 -
40 50 4
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20 4 30 |
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-10 o4
BE Cz DE DK ES FR HU IT NL PL PT SE SK
m Nefinanéni podniky m Domacnosti VIadni instituce -10 -
AT BE DE DK EE ES FR HU IT NL PT SE SK
Zdroj: ECB
Poznamka: Udaje k 30. 6. 2021. Jedna se o rozdil ke stavu 31. 12. 2019. Zdroj: ECB )
Zadluzenost je vyjadiena v poméru k HDP. Poznamka: Udaje k 31. 3. 2021.
Graf I11.15 CB Graf 11.16 CB
Realizované ceny nemovitosti podle typu Realizované ceny byt podle regionu
(mezirocni rast v %) (mezirocni rlst v %)
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Rodinné domy ——— Realizované: zbytek CR (starsi byty)
Pozemky = = =-Realizované: Praha (nové byty)
Zdroj: CSU, HB index Zdroj: CSU
Graf I11.17 CB Graf 11.18 CB
Pocet dokonéenych a zahajenych byt Nabidkové ceny bytii nemovitosti podle regionu
(roéni klouzavé uhrny v tis. byt(; bytové domy) (mezirocni rlst v %)
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0 = = =+ Nabidkové: Praha (nové byty, Develop Index)
06/09 06/12 06/15 06/18 06/21 Zdroj: CSU, Spole&nost pro Cenové mapy CR s.r.0.
—— Dokoné&ené byty —— Zahajené byty Poznamka: Z divodu publikovani Develop Indexu ve dvoumeésicni frek-
L venci jsou Udaje za bfezen a zafi ziskany jako primér meziro¢niho ristu
Zdroj: CSU v tnoru a dubnu, resp. v srpnu a fijnu.
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Graf 11.19 CB
Podil neudrzitelného hypotecniho dluhu podle
podzimni projekce CNB
(v % celkového hypote¢niho dluhu)
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Zdroj: CNB
Poznamka: Podil neudrzitelného dluhu oznaduje tu ¢ast hypotecnich avéra
v portfoliu, u nichZ je mozné potencialné oekavat problémy se splacenim.
Rozklad na jednotlivé faktory znazorfiuje, co mélo rozhodujici vliv pro pre-
chod avéru zudrzZitelného do neudrzitelného stavu. Faktory splatek
a nezaméstnanosti odrazi cyklicky vyvoj ekonomiky, a jejich plsobeni je
tak do znacné miry pfirozené. Naopak faktor pfijm0 a vydaju odrazi nea-
dekvatni vyhodnoceni pfijmové a vydajové stranky rozpoctu domacnosti
pfi pofizeni hypote¢niho Gvéru. Pro dlouhodobé udrzitelny rist zadluze-
nosti by mira vlivu tohoto faktoru méla byt minimaini.

Neudrzitelny dluh

Graf 11.20 CB

Produkce v segmentu vyroby osobnich automobilt
(tisice kusu vyrobenych automobilll v daném mésici; prava osa: v %)
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Zdroj: Svaz automobilového pramyslu
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Tab. 1.1 CB
Medianové hodnoty proménnych popisujici
charakteristiky domacnosti pfi porizeni
hypotecniho avéru
2019 2019 2020 2020 2021
H1l H2 H1l H2 H1*
Cisty mésiéni pijem (v tis. K&) 42,6 442 45,9 46,8 49,1
Meziroéni zména (v %) 8,8 9,1 8,0 6,0 6,8
Kupni cena nem. (v tis. K&) 2500 2600 2900 3200 3340
Meziroéni zména (v %) 4,6 9,2 16,0 23,1 15,2
VySe avéru (v tis. KE) 1936 2000 2200 2400 2528
Meziro¢ni zména (v %) 7,6 2,0 13,6 20,0 14,9
Splatka hyp. uvéru (v tis. K&) 8,2 8,2 9,5 9,9 10,5
Meziroéni zména (v %) 14,7 6,7 15,0 214 10,3
Ostatni dluhy klienta (v tis. K&) 57,0 60,0 50,0 30,0 30,0
Meziro¢ni zména (v %) 90,0 78,0 -12,3 -50,0 -40,0

Zdroj: CNB

Poznamka: Uvedené hodnoty jsou ziskany z databaze ¢isté novych hypo-
teénich Gvé&rt a vztahuji se k datu potizeni Gvéru. Cisty mésiéni prijem
predstavuje deklarovany Gisty pfijem v zadosti o Uvér a zahrnuje pfijem
v8ech osob uvedenych ve smlouvé o hypote¢nim Gvéru. Posledni pllrok
je oznacen symbolem * a obsahuje pouze data za leden a unor roku 2021.
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CAST Il

Graf Ill.1 CB Graf I11.2 CB

Podil nevykonnych bankovnich tvéri soukromému Urokové marze z novych tvérd

nefinanénimu sektoru na celkovych uvérech (sazby v %, marze v p. b.)
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Zdroj: CNB Zdroj: CNB

Tab. lll.1 CB

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

Egr':‘%iizs :tl;ﬁ" Opravné polozky Mira kryti Expo;ilgg vaei Opravné polozky Mira kryti
Stupefi  Datum | oOpjem  Zména | Objem Zména | Podil  Zména Stupeii  Datum | Opjem  Zména | Objem Zména | Podil  Zména
mid. K& % mid. K& % % p. b. mid. K& % mid. K& % % p. b.
12/2019 | 1845 26 1,40 12/2019 | 1358 32 2,34
Celkem 12/2020 | 1926 84 32 -15 1,68 -0,15 Celkem 12/2020 | 1345 16 45 47 332  -0,20
08/2021 | 2089 32 1,53 08/2021 | 1366 43 3,11
12/2019 | 1708 3 0,18 12/2019 | 1207 3 0,29
S1 12/2020 | 1752 9,7 4 02 0,24  -0,02 S1 12/2020| 1080 2,7 5 02 047  -0,01
08/2021 | 1922 4 0,22 08/2021 | 1109 5 0,46
12/2019 106 4 3,96 12/2019 106 3 2,77
S2  12/2020 139 6,5 9 -144 6,61 -0,56 S2  12/2020 208 2,7 10 -94 4,96  -0,34
08/2021 130 8 6,05 08/2021 202 9 4,62
12/2019 31 19 59,19 12/2019 45 25 56,69
S3  12/2020 35 53 19 43 54,58  -0,49 S3  12/2020 57  -40 29 -39 51,25 0,09
08/2021 37 20 54,09 08/2021 55 28 51,34

Zdroj: CNB

Poznamka: S1 a S2 zahrnuje vykonné uveéry, S3 Ize ztotozZnit s nevykonnymi tveéry.

Graf 111.3 CB Graf 1ll.4 CB

Rozklad zmény hodnoty aktiv investi€nich fondt Vyvoj v pojistovacim sektoru

dle investiéniho zaméreni (v mld. K&)

(v mld. K&; osa x: jednotlivé mésice prvni poloviny roku 2021) 140 -
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Zdroj: CNB
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06/18 12/18 06/19 12/19 06/20 12/20 06/21
e PFedepsané pojistné v Zivotnim pojisténi
= = =« Pfedepsané pojistné v nezivotnim pojisténi
e Naklady na pojistné plnéni v Zivotnim pojisténi
= = =« Naklady na pojistné pIlnéni v neZivotnim pojisténi

Zdroj: CNB

Poznamka: Graf predstavuje klouzavy soucet hodnot za ¢tyfi Ctvrtleti, vy-

jadrené v hrubé vysi, tj. neocisténé o podil zajistitelu.
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Graf 1.5 CB

Vyvoj podilu portfolia v nabéhlé hodnoté
u transformovanych fondu

(v % celkovych aktiv transformovanych fond()
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Zdroj: CNB
Poznamka: Pfed rokem 2021 se jedna o aktiva klasifikovana jako drzena

do splatnosti. PferuSované ¢ary zna¢i minimalni a maximalni hodnoty na-
pfi¢ transformovanymi fondy.

Tab. l1l.2 CB
Vyvoj uvérovych portfolii podle stupnt
(v % ke konci obdobi)

Skutecnost Zakladni scénar Nepriznivy scénar
2020 | 2021 2022 2023 2024 2025 6/26 | 2021 2022 2023 2024 2025 6/26
Nefinanéni podniky
Objem avérh v mid. K& 1243 | 1257 1288 1343 1400 1477 1515| 1255 1279 1306 1269 1233 1220
S1 80,0 79,0 76,7 75,3 75,4 76,4 76,8 79,0 74,1 69,7 65,3 62,8 62,0
S2 15,6 16,4 17,9 18,5 17,8 16,7 16,3 16,4 19,6 21,6 23,4 24,1 24,2
S3 4,4 4,6 54 6,2 6,7 6,8 6,9 4,6 6,3 8,7 11,3 13,1 13,8
Domacnosti na bydleni
Objem avérh v mid. K¢ 1429 | 1622 1760 1865 1960 2061 2109| 1615 1729 1800 1856 1908 1931
S1 93,4 94,2 93,6 93,3 93,5 93,7 93,8 94,2 92,0 89,1 87,3 86,3 85,9
S2 5,6 4,9 55 58 5,6 55 54 4,9 6,6 8,3 9,3 9,8 9,9
S3 1,0 0,9 0,9 0,9 0,9 0,8 0,8 0,9 1,4 2,5 3,4 3,9 41
Domacnosti na spotrebu
Objem avéra v mid. K¢ 445 471 500 517 541 567 581 471 500 498 486 491 495
S1 83,5 84,5 84,7 84,4 84,6 84,6 84,7 84,5 83,8 81,2 79,6 79,2 79,0
S2 12,2 10,4 9,7 9,6 9,5 9,4 9,4 10,4 10,1 10,9 11,1 10,9 10,8
S3 43 50 5,6 6,0 6,0 6,0 5,9 5,0 6,1 7,8 9,3 10,0 10,2
Zdroj: CNB
Poznamka: Objem Uvérd odpovida konci daného obdobi testovanych bank.
Ceska narodni banka Rizika pro finanéni stabilitu a jejich indikatory 2021
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CAST IV

Graf IV.1 CB
Kombinovana kapitalova rezerva z IRB portfolia
pfi RW z 2Q 2016 a 2Q 2021

(v mld. K&; prava osa: v %)
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u KKR dle RW 2Q 2016
RW 2Q 2016 (prava osa)
Zdroj: CNB
Poznamka: KKR = kombinovana kapitalova rezerva, RW = rizikova vaha.

u KKR dle RW 2Q 2021
RW 2Q 2021 (prava osa)

Tab. V.1 CB
Prevodni tabulka hodnot IFC na sazbu proticyklické
kapitalové rezervy

Rozsah hodnot IFC Sazba CCyB

od do
0,00 0,09 0,00%
0,09 0,10 0,25%
0,10 0,12 0,50%
0,12 0,14 0,75%
0,14 0,17 1,00%
0,17 0,19 1,25%
0,19 0,22 1,50%
0,22 0,25 1,75%
0,25 0,28 2,00%
0,28 0,32 2,25%
0,32 1,00 2,50%

Zdroj: CNB

Poznamka: Cervené je oznacen interval, ve kterém se nachazi aktualni
hodnota IFC.

Graf IV.4 CB
Standardizovana odchylka poméru uvért k HDP
od trendu a dodate¢na odchylka
(vp.b)
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== Qdchylka poméru Gvérd k HDP od trendu
== Dodate¢na odchylka poméru bankovnich uvért k HPH

Zdroj: CNB, CSU

Poznamka: U standardizované odchylky je trend odhadnut pomoci HP fil-

tru (lambda = 400 000) aplikovaného na celou ¢asovou fadu. Dodate¢na

odchylka — expanzivni Uvérova mezera — je spoctena jako rozdil poméru

bankovnich avéra k hrubé pfidané hodnoté (HPH) soukromého sektoru

od svého minima za poslednich 8 ¢tvrtleti.

06/20 06/21
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Graf IV.2 CB
Srovnani vyvoje skuteé¢né novych uvéra nefinanénim
podnikim z riznych datovych zdrojt

(v mid. K&)
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e Skuteéné nové Uvéry — ménova a financni statistika

e Skutec¢né nové Uvéry — aproximace z centralniho registru Uvérd (pr. osa)
Zdroj: CNB
Poznamka: Objemy cerpanych skute¢né novych bankovnich Gvérd nefi-
nanénim podnikim zaznamenaly dle ménové finan¢ni statistiky vyrazny
narust. To je zpusobeno novymi kratkodobymi Uvérovymi produkty, které
maji charakter revolvingovych nebo rolovanych uvérl, ze statistiky se
ov§em nedaji vyloucit. PFi vyuZiti alternativnich dat z centralniho registru
uvérd se u novych uvérd nefinanénim podnikim tento silny nartst nepo-
tvrzuje. Rovnéz dynamika celkového stavu Uvéru nenaznacuije takto silnou
avérovou aktivitu.

Graf IV.3 CB
Sazba CCyB ve vybranych evropskych zemich

(v % celkové rizikové expozice)

2,5 4
2,0 A
1,5 A
1,0 A

0,5 4

0,0 -
cz IS NO SK BG DK SE LU RO

® Sazba pouzivana k 11/2021 H Sazba ohlasena k 11/2021
Zdroj: ESRB, data jsou aktualni k 2. listopadu 2021.

Graf IV.5 CB

Rozdéleni novych avéra podle LTV
(podil uvért na poskytnutém objemu v %; osa x: LTV v %)
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Zdroj: CNB

Poznamka: Interval uzavien zprava.
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Graf IV.6 CB

Distribuce uvéra na bydleni dle poméru odhadni

a kupni ceny

(pocet Uvéru v ks; osa x: pomér odhadni ceny ke kupni cené nemovitosti v %)
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Poznamka: Udaje za 1. 3. 2021 az 31. 8. 2021. Uvéry s pomé&rem odhadni
ke kupni cené nemovitosti pod 50 % a nad 150 % nejsou uvedeny, jejich
pocet je v8ak velmi nizky.

Graf 1V.8 CB
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Zdroj: CNB
Poznamka: Odhad na zakladé vykazané hodnoty celkového dodateéného
zadluzeni.
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Graf IV.7 CB

Rozdéleni novych tvéra podle DSTI
(podil uvért na poskytnutém objemu v %; osa x: DSTI v %)
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Poznamka: Interval uzavien zprava.
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Rozdéleni novych avéra podle DTI
(podil uvért na poskytnutém objemu v %; osa x: DTI v letech)
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Prehled vybranych indikatoru

TABULKA INDIKATORU - CAST 1

55

Makroekonomické prostredi

MP.1  RUst redlného HDP (mezirocné, v %) 55
MP.2  Rust spotfebitelskych cen (pfiristek primérného ro¢niho indexu, v %) 0,3
MP.3  Saldo vladniho sektoru / HDP (v %) -0,6
MP.4  Dluh vladniho sektoru / HDP (v %) 39,7
MP.5  Obchodni bilance / HDP (v %) 4,1
MP.6 Zahrani¢ni dluh v % zahrani¢nich aktiv bankovniho sektoru 133,7
MP.7  Bézny Ucet platebni bilance / HDP (v %) 0,4
MP.8 Ménoveépoliticka 2T repo sazba (konec obdobi, v %) 0,05
Nefinancni podniky
NP.1  Rentabilita kapitalu (v %) 11,9
NP.2  Zadluzenost (v % celkovych pasiv) 49,1
NP.3  Uvérova zadluzenost (v % HDP) 49,1
NP.4 — Gvéry od bank v CR (v % HDP) 20,0
NP.5 — Gvéry od nebankovnich zprostfedkovatelt v CR (v % HDP) 4,1
NP.6 — ostatni (vEetné financovani ze zahranici, v % HDP) 24,9
NP.7  Urokové kryti ((zisk pfed zdan&nim + placené uroky) / placené roky, v %) 16,3
NP.8  12M mira selhani bankovnich Gvérd (v %) 14
Domacnosti (véetné zivnostnikd a NISD)
D.1 Celkova zadluzenost k hrubym disponibilnim pFijmam (v %) 56,6
D.2 Celkova zadluzenost k finanénim aktivim (v %) 25,7
D.3  Cista finanéni aktiva (v % HDP) 83,9
D.4  Dluh k HDP (v %) 29,9
D.5 — Gvéry od bank v CR obyvatelstvu (v % HDP) 26,7
D.6 — tvéry od nebankovnich zprostfedkovatelt v CR obyvatelstvu (v % HDP) 13
D.7 — Gvéry od bank v CR Zivnostniktim (v % HDP) 0,8
D.8 — Gvéry od NPFA v CR zivnostnikiim (v % HDP) 0,2
D.9 — ostatni (vEetné financovani ze zahranici, v % HDP) 1,1
D.10 Podil ¢istych placenych trokl na hrubém disponibilnim dichodu (v %) 2,8
D.11  12M mira selhani (v %, bez Zivnostnika) 2,9
Finanéni trhy
FT.1  3MPRIBOR (primér za obdobi, v %) 0,3
FT.2 1Y PRIBOR (pramér za obdobi, v %) 0,5
FT.3 10Y vynos vladniho dluhopisu (prameér za obdobi, v %) 0,6
FT.4 Ménovy kurz CZK/EUR (primér za obdobi) 27,3
FT.5 Zména akciového indexu PX (meziro¢né v %, konec obdobi) 1,0
Trh nemovitosti
TN.1 Zména realizovanych cen reziden¢nich nemovitosti (meziro¢né v %, konec obdobi) 4,5
TN.2 Zména realizovanych cen byt (meziro€né v %, konec obdobi) 4,3
TN.3 Pomér cena bytu / primérna roéni mzda 8,9
TN.4  Pomér cena bytu / roéni ndjemné (dle IRI) 24,5
Financni sektor
FS.1  Podil aktiv finan¢niho sektoru na HDP (v %) 152,6
FS.2  Podil jednotlivych segmentti na aktivech finanéniho sektoru (v %)
FS.3 banky 77,4
FS.4 druzstevni zalozny 0,3
FS.5 pojistovny 6,8
FS.6 penzijni spole¢nosti a fondy 53
FS.7 investi¢ni fondy 4,8
FS.8 nebankovni zprostfedkovatelé financovani aktiv 5,0
FS.9 obchodnici s cennymi papiry 0,5
Nebankovni finanéni instituce
NI.1  Podil na aktivech finan¢niho sektoru (v %) 22,0
Pojistovny
NI.2  Predepsané pojistné / HDP (v %) 3,3
NI.3  Pomér pouzitelného kapitalu k solventnostnimu kapitalovému pozadavku (v %) n.a.
NI.4  Zména vySe financnich investic pojistoven (mezironé v %) -1,6
NI.5  Rentabilita kapitalu pojistoven (v %) 17,0
NI.6  Naklady na pojistna pInéni / Cisté technické rezervy (Zivotni, v %) 17,8
NL.7  Naklady na pojistna pinéni / &isté technické rezervy (nezivotni, v %) 55,6
Penzijni spolec¢nosti a fondy penzijnich spole¢nosti
NI.8  Zména aktiv fondl spravovanych penzijnimi spolenostmi (v %) 10,0
NILL9  Nominalni mira zhodnocovani majetku fondy penzijnich spole¢nosti 1,0
Investi¢ni fondy
NI.10 Rust Cistych aktiv (= vlastniho kapitalu; meziro¢né v %) 18,5

Nebankovni poskytovatelé financovani aktiv
NI.11 RUst pujéek nebankovnich poskytovatell financovani aktiv (v %)

NIL.12 celkem 0,8
NI.13 domécnosti -26,4
NI.14 nefinanéni podniky 11,4
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06
18,4
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6,4
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19,9
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0,8
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0,7
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35,0

186,5
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0,3
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6,6
3.8
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54,3

12
-1,5
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-0,2

74
1,7

4,1

0,75

0,9
13
1,8
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52,6

Poznamka: Z diivodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazatelt 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 pozdé&jSimu datu

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

Bankovni sektor

BS.1 Podil aktiv bank na HDP (v %) 116,1 123,0 1357 1335 129,6 139,0 1524 148,7 150,0
BS.2 Struktura aktiv (v %, konec obdobi)

BS.3 Gvery u centralni banky 157 215 328 318 320 290 312 312 317
BS.4 mezibankovni Gvéry 4,4 3,7 3,6 3,4 2,9 2,8 3,2 3,3 3,3
BS.5 klientské avéry 51,9 50,6 45,2 46,5 46,8 46,1 44,5 43,6 43,6
BS.6 drzené dluhopisy 21,3 184 137 137 130 161 162 170 164
BS.7 — vladni dluhopisy 14,3 11,5 79 8,2 7,6 11,0 10,7 11,4 11,0
BS.8 — Ceské vladni dluhopisy 12,7 10,0 7,0 7.4 6,9 10,3 10,7 11,4 11,0
BS.9 ostatni 6,7 58 4,8 4,7 54 59 4,9 4,9 4,9
BS.10 Struktura pasiv (v %, konec obdobi)

BS.11 zavazky vici centralni bance 0,2 0,2 0,3 0,2 0,1 0,5 0,5 0,8 0,5
BS.12  mezibankovni vklady 72 101 160 150 12,7 8,0 8,6 89 10,0
BS.13 klientské vklady 66,6 65,4 61,5 63,0 64,5 66,7 69,6 68,6 68,3
BS.14  emitované dluhopisy 120 11,4 110 10,7 11,2 125 10,3 104 9,9
BS.15  ostatni 139 129 112 110 116 124 11,0 112 114
BS.16 Podil klientskych tvérl na klientskych vkladech (v %) 77,8 77,3 73,5 73,8 72,5 69,2 63,9 63,5 63,8
BS.17 Sektorové rozlozeni uvért na uvérech celkem (v %)

BS.18  nefinan¢ni podniky 331 331 331 327 325 302 302 306

BS.19 obyvatelstvo 44,4 45,1 46,6 46,9 47,8 47,7 47,7 49,8

BS.20 zivnostnici 1,3 1,2 1,3 1,3 1,3 1,2 1,2 1,3

BS.21  ostatni (véetné nerezidentu) 21,3 206 190 191 184 209 209 184

BS.22 Rust uvéra (v %, konec obdobi, meziro¢né):

BS.23 celkem 5,6 6,0 4,6 7,2 4,4 4,2 4,8 3,4

BS.24  nefinanéni podniky 53 59 4,8 57 3,7 0,3 -2,4 -1,9

BS.25 — ¢innosti v oblasti nemovitosti (NACE L) 5,6 12,1 -1,7 52 75 4.8 1,4 -6,1

BS.26  obyvatelstvo 8,2 77 8,0 7,9 6,4 6,9 7.2 8,5

BS.27 — na bydleni 8,0 8,4 9,0 8,5 6,7 8,0 8,6 9,5

BS.28 — na spotiebu 8,9 4,5 4,1 6,4 7,2 0,8 0,1 2,7

BS.29 zivnostnici 0,0 4,4 10,1 5,6 8,1 2,2 1,7 2,3

BS.30 Podil nevykonnych uvérd na uvérech (v %):

BS.31 celkem 58 4,8 4,0 3,3 2,5 2,7 2,8 2,7

BS.32 nefinanéni podniky 57 52 4,2 3,6 3,2 4,2 4,4 4,3

BS.33  obyvatelstvo 4,0 3,2 2,5 2,1 1,6 1,7 1,8 1,7

BS.34 — na bydleni 2,6 2,0 1,8 15 1,2 11 11 1,0

BS.35 — na spotfebu 11,1 8,9 6,0 51 4,0 51 5,6 54

BS.36  Zivnostnici 11,0 8,6 6,7 50 43 6,1 6,9 6,8

BS.37 Kryti nevykonnych uvéri opravnymi polozkami (v %) 54,9 57,2 54,8 58,2 57,8 52,0 50,0 51,1

BS.38 Kapitalova pfiméfenost (v %) 18,4 18,5 19,3 19,7 21,3 24,4 24,1 24,6

BS.39 Kapitalova piimérenost Tier 1 (%) 180 17,9 187 191 208 237 234 239

BS.40 Financ¢ni paka (leverage, aktiva jako nasobek Tier 1 kapitalu) 13,2 13,9 15,3 15,1 14,3 13,0 14,2 13,9

BS.41 Pakovy pomér (leverage ratio, Tier 1 kapital / celkové expozice) n.a. 71 6,6 6,6 7,0 7,7 6,9 7,0

BS.42 Rentabilita aktiv (v %) 1.2 13 11 11 1.2 0,6 0,5 0,6 0,7
BS.43 Rentabilita kapitalu Tier 1 (v %) 16,8 17,8 17,0 17,5 18,2 8,2 7,1 10,1 14,7
BS.44 Rychle likvidni aktiva na celkovych aktivech (v %) 31,8 34,4 42,0 41,2 40,7 41,2 43,7 443

BS.45 Rychle likvidni aktiva na vkladech klientt (v %) 471 521 680 651 628 615 626 644

BS.46 Cista externi pozice bankovniho sektoru (v % HDP) -2,2 -78 -214 -202 -18,2 -158 -153 -15,0

BS.47 Zahrani¢ni dluh bankovniho sektoru na bilanéni sumé bankovniho sektoru (%) 16,4 19,1 26,1 25,0 23,3 20,6 18,5 18,3

Poznamka: Z divodu revize dat nemusi byt nékteré historické hodnoty ukazatelt 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 pozdé&jSimu datu
aktualizace tabulky. Chybéjici hodnoty nebyly v dobé vytvarfeni tabulky dostupné.

DODATECNE INFORMACE K INDIKATORUM

MP.6 Celkové zahraniéni zadluZenost v procentech zahrani¢nich aktiv v drzeni MFl a CNB.

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

TN.2 Ceny bytli vychazeji z dat Spolegnost pro cenové mapy, s.r.o., velikost bytu 68 m2.

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

fondy kolektivniho investovani a fondy kvalifikovanych investoru.

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

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

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

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

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

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