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Abstrakt

Bakalafska prace se vénuje aktualni problematice makroobezietnostnich politik
s cilem porovnat vybrané nastroje a poukazat na potencionalni rizika ohrozujici finanéni
stabilitu. Teoreticka ¢ast popisuje zakladni ramec znalosti pfedevsim pak finanéni stabilitu,
systémové riziko a makroobezietnostni dohled. Prakticka ¢ast se zabyva popisem
makroobezfetnostnich politik jednotlivych stati Visegradské skupiny a snimi spjata
aktudlni rizika. Dale jsou podrobnéji rozebrané vybrané nastroje a jejich zmény v Case,
jenz jsou komparovany v diskuzi. V zavéru prace zhodnocuji homogenitu piistupu
jednotlivych stata podle nastroji LTV, DSTI a kapitalovych rezerv, resp. CCyB, SyRB
a O-SllI.
Kli¢ova slova: makroobezietnostni politika, financni stabilita, systémové riziko,

Visegradska skupina, LTV, DSTI, CCyB

Abstract

The bachelor thesis deals with current issues of macroprudential policies in order to
compare selected instruments and to point out potential risks to financial stability. The
theoretical part describes the basic knowledge framework, especially financial stability,
systemic risk and macro-prudential supervision. The practical part deals with the
description of macroprudential policies of the individual Visegrad Group states and their
current risks. Furthermore, selected tools and their changes in time are described in more
detail, which are compared in the discussion. At the end of the thesis | evaluate the
homogeneity of individual states according to LTV, DSTI and capital buffers, respectively
CCyB, SyRB and O-SI|I.

Key words: macro-prudential policy, financial stability, systemic risk, Visegrad Group,
LTV, DSTI, CCyB

JEL Klasifikace: E60, E61, G18, G28
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’
Uvod

Neddvna financni krize, zpusobena piedev§im nadmémym a nezdravym
uvérovanim, investicnim optimizmem, ale také neadekvatnim finanénim dohledem,
ukazala nedostatky spojené s finanéni stabilitou. V ndvaznosti na zminéné pficiny
v poslednich letech dochazi k zavadéni makroprudencnich (makroobezietnostnich)
opatieni, které dopliuji dohled mikroobezictnostni a dohromady tvoii komplexni dohled
nad finanénim systémem. Vyznamnou aktualni pfi¢innou zavadéni makroobezietnostnich
opatfeni je zejména procyklickd faze finan¢niho cyklu, jez se nachazi pobliz svého
vrcholu. Pravé v procyklické fazi cyklu totiz dochdzi k hromadéni ¢i zarodku systémovych
rizik, které jsou hlavni hrozbou pro finanéni stabilitu.

Soudobé je v souvislosti se systémovym rizikem nej¢astéji spojovan nadmérny rust
hypotecnich i spotiebnich uvérd a vysoky rist cen nemovitosti. Divody mizeme hledat
piedevsim Vv historicky velmi nizkych trokovych sazbach, které piimo ovliviiuji objem
hypoteénich Gvéri a nepiimo zvySuji poptavku po nemovitostech, ktera spolu
s nedostate¢nou vystavbou, neboli nabidkou novych nemovitosti zvysuje jejich potizovaci
cenu, ¢imz se roztaci nebezpecna cenova spirala mezi cenami nemovitosti a uvery na jejich
pofizeni. Jsou to prave staty Visegradské skupiny, které, v ramci Evropské unie, obsazuji
prvni pricky tykajici se akcelerace rdstu cen nemovitosti a jiz zminénych hypoteénich
a spotfebnich tveri.

Bakalafska prace je zamétena pravé na tyto aspekty zemi Visegradské skupiny,
jakozto blizkych sousednich statt se spoleéné dlouhou a provazanou historii. Cilem je
vymezeni makroobezietnostnich politik a jejich nastroji pouzivanych v jednotlivych
statech Visegradské skupiny, které jsou zavérem zhodnoceny za pomoci komparativni
analyzy. Uelem bakalaiské prace je predevsim seznamit Sirokou vefejnost s podrobnou
makroobezietnostni oblasti, ktera v souc¢asné dob¢ jesté neni moc znama. Dale také srovnat
piistup jednotlivych stati dle homogenity a zjistit situaci v ramci finanéniho systému
jednotlivych stati s ohledem na aktualni trendy a smér.

Teoreticka cCast se zabyva zejména Vymezenim zakladnich pojmu v ramci
makroobezietnostnich politik a oblasti s tim souvisejici. Konkrétné je analogicky sestavena
od role centralnich bank pfes financ¢ni stabilitu, obecny i konkrétni (v ramci EU) dohled
nad finan¢nim trhem, kratké vymezeni mikroobezietnostnich politik, jakozto komplementu

makroobezietnostnich politik az po jednotlivé nastroje rozdélené podle prubéznych cili
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doporucenych od Evropské rady pro systémova rizika (ESRB), jimiz se fidi vSechny
vybrané staty.

V praktické ¢asti jsou pak popsany jednotlivé makroobezietnostni politiky stath
Visegradské skupiny, jejimz zamérem je predevSim vymezit aktualni situaci a s ni spjata
rizika, dale také pouzivané nastroje slouzici k omezeni jednotlivych rizik a v neposledni
fad¢ u vybranych nastrojii vymezit pribéh implementace orientovany zejména na ¢asové
rozmezi mezi lety 2016 az 2018 s vétsim dirazem na LTV.

Zavérem jsou vSechny dosazené informace z praktické casti, tykajici hodnot LTV,
DSTI a také kapitalovych nastroji, konkrétné proticyklické kapitalové rezervy, rezervy ke
kryti systémového rizika a rezervy pro ostatni Systémové vyznamné instituce,
komparovany Scilem potvrdit ¢i vyvratit hypotézu, ze staty Visegradské skupiny
ptistoupily ve stanoveném obdobi k pouziti vybranych druhii nastroji makroobezietnostni

politiky homogenné.



1. Teoreticka Cast

V této kapitole vymezim zakladni pojmy tykajici se centralniho bankovnictvi
a pfedevsim nastroju, které souvisi s makroobezietnostnimi politikami. Zaroven zasadim

vyznam tohoto tématu i do aktualniho prostiedi.

1.1 Role centralnich bank

V trznich ekonomikach jsou centralni banky dle Revendy ,,institucemi, které maji
své nezastupitelné misto predevsim v ménové oblasti a pri requlaci bankovniho systému. “*

V tomto sméru tedy mluvime o ménové a financni stabilité, které je nutné
rozliSovat. Ackoliv jedno s druhym souvisi, ménova stabilita piedstavuje stabilitu cenové
hladiny, kterd podle Revendy nastava v situaci, kdy se ,,skutecné* mnozstvi penéz rovna
,»ekonomicky potiebnému®, neboli také kdyz se poptdvka po penézich rovnd nabidce
penéz.?

Zatim co finanéni stabilita, ktera je Vv této praci stézejni, se zaméfuje na
bezproblémovy chod finanéniho sektoru, ktery je dosazen za pomoci systematické kontroly

zranitelnych mist a rizik. A pravé na tyto rizika se implementuji makroobezietnostni

a mikroobezietnostni politiky, kterymi se budu zabyvat nize.

1.2 Finanéni stabilita

Pro¢ je vubec finanéni stabilita dtlezita? Dle Freedmana a Goodleta muze mit
vyznamna finan¢ni nestabilita za nasledek ztratu HDP. To muze vést k nespravné alokaci
zdrojti napfi¢ riznymi zplisoby vyuziti a napfi¢ ¢asem. Finan¢ni systém mize byt zdrojem
nestability nebo muze pienaset (a pfipadné zesilovat) problémy z jedné ¢asti finan¢niho
systému do jinych casti systému nebo do realné ekonomiky. Kombinace ekonomického
Soku a slabého finan¢niho systému miiZze ¢asto vést k mnohem hor$im vysledkiim, nez by
bylo mozné ocekavat od hodnoceni kazdé z téchto oblasti zvlast’.?

A co vic, finanéni stabilita je v soucasnosti velmi diskutované téma nejen v ¢eském

prostiedi, kde Ceska narodni banka (dale jen ,,CNB*) koncem roku 2018 zvedla sazbu

1REVENDA, Zbynék. Centralni bankovnictvi. 2011, 26 s.
2 REVENDA, Zbynék. Centralni bankovnictvi. 2011, 67 s.
3 FREEDMAN, Charles a Clyde GOODLET. Financial Stability: What It Is and Why It Matters. 2007
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proticyklické rezervy z 1,25 % na 1,5 % s platnosti od ¢ervence 2019 a soucasné také, diky
expanzi bankovnich uvérd, doslo k zpfisnéni podminek hypotécnich Gveért, konkrétné tedy
sazeb DT1 a DSTI4, ale i ve svétovém méfitku, a to zejména diky krizi z roku 2008. Aviak
nutno podotknout, ze toto téma ¢i koncept finanéni stability neni zdaleka novinkou.

Otazka, jak by méla byt finan¢ni stabilita definovand byla pfedmétem mnoha
diskuzi a stale zlstava otazkou nezodpovézenou. Néktefi ekonomové, jako napiiklad
britsky ekonom Charles Goodhart ve svém dile uvadi, Ze ,,neexistuje Zddny dobry zpiisob,
jak definovat ani prresné matematiky vyjadrit financni stabilitu. “®

Jelikoz je finan¢ni stabilita v tomto dile podstatna, je zde uvedeno par vybranych
definic, pro ilustraci a ziskani predstavy. V ramci Ceské republiky, lze uvést definici CNB,
Ktera vidi finanéni stabilitu jako ,,situaci, kdy financni systém pini své funkce bez
zavaznych poruch a nezdadoucich disledkii pro soucasny i budouci vyvoj ekonomiky jako
celku a zdaroven vykazuje vysokou miru odolnosti viici Sokiim.“® K nestabilité tedy miize
dochazet jak z dusledkd procest uvnitt finan¢niho sektoru, tak vlivem silnych Soku, které
maji zdroj zejména ve vné&jSim prostiedi, domacim makroekonomickym vyvoji, vyvoji
U hlavnich dluznikd a véfiteli finan¢nich instituci, zvolené hospodaiské politice, nebo
zméndch v instituciondlnim prostfedi. Coz muze finalné vést az ke kolapsu systémove
vyznamnych finan¢nich instituci, v krajnim pfipadé miize dokonce nastat i finanéni Kkrize,
kterd ma pfirozené negativni dopad na ekonomiku.’

Jako dalsi priklad, tentokrat uz z mezinarodniho prostiedi, 1ze uvést definici
Evropské centralni banky (dale jen ,,ECB*), ktera popisuje finan¢ni stabilitu jako ,,stav,
vnemz je financni systém - SloZzeny zfinancnich zprostredkovatelii, trhit a trznich
infrastruktur — schopen odoldvat otiesiim a diisledkiim korekce financnich nerovnovah. “8

Dle Svétové banky (dale jen ,,WB®) se jedna o ,stabilni financni systém, ktery
schopen efektivné alokovat zdroje, hodnotit a ridit financni rizika, udrzovat uroven
zaméstnanosti v blizkosti prirozené miry a eliminovat relativni pohyby cen redlnych nebo
financnich aktiv, ktera ovliviiuji ménovou stabilitu, nebo tiroven zaméstnanosti.® Podle

WB jde skute¢nou hodnotu finan¢ni stability ilustrovat na jeji absenci, tedy v obdobi

4 UREDNI SDELEN{ CESKE NARODN{ BANKY: Doporugeni k fizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych uvéra
zajisténych rezidenéni nemovitosti. 2018

> GOODHART, Charles. Some New Directions for Financial Stability? 2 s.

¢ CNB. Finanéni stabilita

" TamtéZ

8 ECB. Financial Stability Review. 2018, 3 s.

° The World Bank, Financial stability
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nestability. Coz ve vaznych ptipadech vede k hyperinflaci ¢i selhani akciového trhu, coz
opé&t nema pozitivni vliv na ekonomiku.°
Z vybranych definic, ackoliv jsou rozdilné, Ize usoudit, Ze ve vyznamu finan¢ni

stability, zaroven i nestability a celkového dopadu na ekonomiku prinejmensim konverguji.

1.3 Struktura dohledu finan¢niho systému

Pro obecné charakterizovani finan¢ni stability je nutné si vymezit i jeji dohled.
V zakladu lze rozdélit finan¢ni dohled do tii modeli. Konkrétné na modely zalozené na
institucionalnim schématu, modely zalozené na integrovaném dohledu a ostatni modely.

Modely zalozené na institucionalnim systému jsou typické svym tfibodovym
piistupem, ktery se déli na bankovnictvi, pojistovnictvi a cenné papiry. Kazdou z téchto
funkci spravuje jina entita. Tento systém se, v ramci Evropské unie (dale jen ,,EU%),
pouzivéa predeviim ve Spanélsku, Slovinsku, Portugalsku a Lucembursku.*

Druhy z modeld, ktery v posledni dobé& nabiral na popularité, z logické podstaty
zahrnuje veskeré dohledové funkce pod jedinou entitou. Tento model vyuziva napiiklad
Singapur, Rusko, Irsko, ale piedev§im Ceska republika, Mad’arsko a Slovensko.'?

Ostatni modely, kam patii naptiklad Nizozemsko, Dansko, Norsko a jako posledni,
zaroveh také jediné, ze zkoumanych zemi Visegradské skupiny také Polsko.™® Tyto modely
zahrnuji razné kombinace prvnich dvou systému. Jeden z moznych ptikladd je tzv. Twin
Peaks model. Tento model je zalozen na specializaci dohledu podle cilt a predpoklada tedy
dva samostatné organy dohledu nad finanénim trhem, jeden se specializuje na
mikroobezietnostni dohled a druhy sleduje dohledové funkce celého finan¢niho sektoru
(tedy bankovnictvi, pojistovnictvi i cenné papiry).}* Druhym piikladem miize byt napf.
Two Agency model, kde existuji opét dva dohledové organy, avsak jeden dohlizi na
bankovnictvi a poji§tovnictvi, zatimco druhy na oblast cennych papirt.*®

Na otazku, ktery z téchto modeld je nejlepsi neexistuje jednoznacnd odpovéd'.
Znazorhuje to napiiklad studie Stoica a Diaconasu, ktefi provedli rozsahlou studii

zahrnujici 74 zemi. Zkoumali, jestli regionalni hospodaiska integrace zvyhodnuje uréitou

10 Tamtéz

11 BIS. FSI Insights on policy implementation: Financial supervisory architecture: what has changed after the crisis? 36 s.
12 Tamtéz

1 Tamtéz

14 Tamtéz. 34 s.

1 Tamtéz. 35 s.
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formu narodniho finan¢niho dohledu a jestli koreluje s trovni ekonomické integrace. Za
prvé zjistili velikost zem¢ a hospodaiskou vyspélost, k ¢emuz vyuzili HDP na obyvatele
a index spotiebitelskych cen. Za druhé ovéfili vyspélost finan¢niho trhu za pomoci urovné
trzni kapitalizace k HDP, velikost bankovniho systému méfeno pomérem bankovnich aktiv
k HDP a jako posledni proménna — ¢isté zahrani¢ni investice k HDP. Dosli k tomu, ze
pokud jde o efektivitu dohledu finan¢niho systému, neexistuje vyznamny vliv na bankovni
sektor, kapitalovy trh nebo finan¢ni systém jako celek. Nemuzou tedy potvrdit myslenku,
7e ur¢ita forma hospodarské integrace zvyhodiuje uréity druh finanéniho dohledu.®

K podobnym zavérim dochazi i Monkiewicz. Ve své analyze zkouma plvod
a smér institucionalni restrukturalizace finan¢niho dohledu za poslednich 15 let. Dosel
K zavéru, ze pii provadéni integracnich plant je tfeba fadné zohlednit nac¢asovani, dobu
trvani, tempo integra¢niho procesu a aspekty fizeni nové instituce. Neexistuji tedy idealni
modely dohledu, a kazda jurisdikce musi najit svou vlastni cestu. Podotyka také, ze by se
méli vzdy zachovat nejkritictéjsi vlastnosti systému finanéniho dohledu: jeho nezavislost,
odpovédnost, transparentnost, integrita a schopnost reagovat na trh.t’

Tato problematika lIze shrnout vétou, kterou napsal Eddy Wymeersch ve svém dile:
»Struktura muze pomoci uskutecnit urcité cile, ale nakonec stejné stoji na viastni pést, bez
ohledu na zvolenou strukturu. “8

Lze tedy konstatovat, ze zvolena struktura neni hlavni otazkou, nybrz zalezi na

ekonomické vyspélost, kultute, institucionalnim uspofadani a mnoha dalsich proménnych.

1.3.1 Dohled v EU

Pro obecnou charakteristiku a pochopeni fungovani makroobezietnostnich politik
zemi Visegradské skupiny je zasadni si uvédomit, v jakém institucionalnim ramci se
pohybuji.

Finan¢ni dohled VEU ma na starost Evropsky systém finan¢niho dohledu
(European System of Financial Supervision — ESFS) na zakladé doporuceni obsazenych ve

zpravé De Larosiérovy expertni skupiny byl zalozen vroce 2010 sucinnosti od

16 STOICA, Ovidiu; DIACONASU, Delia-Elena. REGIONAL ECONOMIC INTEGRATION AND NATIONAL
FINANCIAL SUPERVISION. A COMPARATIVE STUDY

7 MONKIEWICZ, Jan. Integrated, Consolidated or Specialized Financial Markets Supervisors: Is there an Optimal Solution?

18 WYMEERSCH, Eddy. The Structure of Financial Supervision in Europe: About Single Financial Supervisors, Twin Peaks
and Multiple Financial Supervisors. 306 s.
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1.ledna2011. Je to \Vvicevrstevny systém skladajici se z mikroobezietnostnich
a makroobezietnostnich organd.®

Mikroobezietnostni dohled se skladé ze tii organti, konkrétné z Evropského organu
pro bankovnictvi (European Banking Authority — EBA), Evropského organu pro cenné
papiry a trhy (European Securities and Markets Authority — ESMA), Evropského organu
pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi (European Insurance and
Occupational Pensions Authority — EIOPA).?° Rozdélen je tedy podle odvétvi na
bankovnictvi, pojistovnictvi a trhy scennymi papiry. Dale se déli jesté podle arovné
dohledu a regulace vramci EU, kde si kazdy ¢lensky stat ur¢i své prislusné organy
dohledu.

Makroobezietnostni dohled vykonava samostatny organ — Evropska rada pro
systémova rizika (European Systemic Risk Board — ESRB), ktery ma za cil, s ohledem na
makroekonomicky vyvoj, predchazet systémovym rizikiim.?!

V neposledni fad¢ jako reakce na finan¢ni krizi a odhaleni roztfisténosti evropského
finan¢niho trhu vznikl jednotny mechanismus dohledu (Single Supervisory
Mechanism - SSM), coz je jeden z kli¢ovych pilifti bankovni unie, jehoz cilem je dohled
nad vyznamnymi uv€rovymi institucemi. Jednotného mechanismu se ucastni vSechny
Clenské staty eurozony a také staty, které se nenachazi v eurozong, ale rozhodnout se do

mechanismu vstoupit.?2

1.4 Mikroobezi‘etnostni politiky

Mikroobeztetnostni politika je nedglitelnou soucasti makroobezietnostni politiky
a celkové finan¢ni stability. Proto je vhodné pro pochopeni stézejni problematiky této
prace, pochopit i problematiku jejiho komplementu, ktery mél dominantni postaveni Spise
pted krizi z roku 2008. Z téchto diivodi v kratkosti ilustruji podstatu této politiky.

Ackoliv se ob¢ politiky lisi v mnoha ohledech, jejich hlavni cil je stejny — financni
stabilita. Mikroobezietnostni politika se zamétfuje na rizika a odolnost jednotlivych

instittuci®® na principu bottom-up (,,zdola-nahoru*)?*, &im samoziejmé piispiva k odolnosti

19 RAKIC, Drazen a Denitza DESSIMIROVA. Evropsky parlament: Evropsky systém dohledu nad finanénim trhem (ESFS)

2 ECB. European System of Financial Supervision

2 Tamtéz

2 RAKIC, Drazen a Denitza DESSIMIROVA. Evropsky parlament: Evropsky systém dohledu nad finanénim trhem (ESFS)

2 OSINSKI, Jacek, Katharine SEAL a Lex HOOGDUIN. Macroprudential and Microprudential Policies: Toward
Cohabitation. 2 s.
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celkového systému. Jak uz je popsano V Kkapitole o finan¢ni stabilité, pro komplexni
stabilni finanéni systém je nezbytné, aby byli i jednotlivé instituce v dobré kondici
a predchazelo se tak pienaseni, ¢i zesilovani problému z jednoho odvétvi do dalsich.

Jacek Osinski, Katharine Seal a Lex Hoogduin v publikaci zvetejnéné
Mezinarodnim ménovym fondem definuji hlavni cil mikroobezietnostnich politik na
zaklad¢ basilejskych principa jako ,,bezpecnost a zdravi bank ¢i bankovniho systému*,
jenz je explicitng, nebo implicitné v jurisdikci centralnich bank. Obecné tedy fika, Ze
mikroobezietnostni  politiky zkoumaji reakce jednotlivych bank na exogenni
rizika, nezahrnuji tedy endogenni rizika.?®

Andrew Crockett tika, ze cilem je omezit pravdépodobnost Selhani jednotlivych
instituci, tzv. ,idiosynkratické riziko“. Neboli také slouzi jako prostiedek ochrany
vkladateli.?

Vramci EU se organy dohledu snazi o harmonizaci finan¢niho dohledu
prostrednictvim jednotného souboru pravidel. Coz znamena, ze pro jednotlivé financni
instituce jsou uréeny obezietnostni standardy.?’

Nastroje  mikroobezietnostnich  politik  jsou uvedeny pouze Vv kontrastu
s makroobezietnostnimi politiky, jakozto hlavni problematice této prace. Avsak lze Fici, Ze

ur€ité nastroje je mozné pouzit pro ob¢ politiky rozdilnym zptisobem.

1.5 Makroobezietnostni politiky

Dostavame se tedy k stézejni Casti této prace, kde bude shrnuta jak podstata této
politiky v kontrastu s mikroobezietnostni politikou, tak podrobné rozebrané nastroje, které
budou hrat zasadni roli v praktické ¢asti.

Jak uZ je popsano vyse, jedna se o politiku, ktera v poslednich letech nabira na
popularité¢ predevsim diky finan¢ni krizi. Ackoli prvni zminka 0 makroobezietnostnich
politikach se datuje uz zroku 1979, kde probéhlo prvni vystoupeni v mezinarodnim
kontextu na zasedani vyboru Cooke (coz byl pifedchudce souc¢asného Basilejského vyboru
pro bankovni dohled, BCBS).?

2 CROCKETT, Andrew. BIS. Marrying the micro- and macro-prudential dimensions of financial stability. 2 s.

% OSINSKI, Jacek, Katharine SEAL a Lex HOOGDUIN. Macroprudential and Microprudential Policies: Toward
Cohabitation. 6 s.

% CROCKETT, Andrew. BIS. Marrying the micro- and macro-prudential dimensions of financial stability. 2 s.

21 ECB. European System of Financial Supervision

2 CLEMENT, Piet. BIS Quarterly Review: The term “macroprudential”: origins and evolution. 59 s.
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Pro¢, kdyz uz tato problematika byla znama vice nez dvé desitky let, hraje
vyznamnou roli az po krizi? Na tuto otdzku neexistuje jednoznacna odpovéd’, proto mize
slouzit jako namét pro dalsi studie. V kazdém piipadé niZze je uvedena odpovéd na otazku,
pro¢ je makroobezietnostni politika vyznamna a k ¢emu slouzi.

Podle Mendozy slouzi piedev§im k snizeni frekvence a rozsahu potencionalnich
krizi, ptiemz zaroven posiluje socidlni blahobyt.?® Obecngji Ize fici, ze slouzi pravé jako
nastroj k prevenci pred krizemi.

Hlavnim cilem je piedevsim finan¢ni stabilita, stejn¢ jako u mikroobezietnostnich
politik s tim rozdilem, ze nezkouma jednotlivé finan¢ni instituce, ale finan¢ni systém jako
celek, ¢imz se ale doplnuji. Jelikoz tedy makroobezietnostni politika zkouma vystupy
z celého systému, avsak slozeného z jednotlivych instituci, ma endogenni charakter na
rozdil od mikroobezietnostnich politik, které maji exogenni charakter.

Soucasti této politiky je omezovani zranitelnych mist s cilem zmirnit systémova
rizika a celkové zvysit odolnost finanéniho systému v realné ekonomice.®® Obdobné
definuje cil makroobezietnostnich politik Crockett, ktery podstatu spatfuje jako omezovani
ekonomickych nakladtt v dobé finan¢ni nestability, ktera zahrnuje i moralni hazard
vyplyvajici z jednotlivych politik. Obecné nazvané jako omezovani Systémového rizika.>
Timto se opét odliSuje od mikroobezietnostnich politik, které se snazi omezit
tzv. ,,idiosynkratické riziko“. Jinymi slovy se jedna o politiky, které brani rizikim v
ovliviiovani finanéniho systému nebo Vv jejich pieméné v rizika systémova.

Systémové riziko by totiz mohlo narusit poskytovani nezbytnych financnich
produktii a sluzeb finan¢nim systémem, a to dokonce az v mife, ktera by se dotykala
hospodarského rustu a blaha obcant. V soucasné dobé systémové riziko nema obecné
uznavanou definici, kazdopadné pro znazornéni je zde uvedeno par piikladi. Dle ECB
makroobezfetnostni politika v ramci omezovani Systémového rizika usiluje 0 zabranéni
kumulaci rizik (tzv. casova dimenze), zajistit vyssi odolnost finan¢niho sektoru a s tim
spjaté omezeni nakazového efektu (tzv. prafezova dimenze) a podpora spravné nastavené
finanéni regulace pro iastniky trhu (tzv. strukturalni dimenze).*?

Konkrétnéjsi rozdéleni je uvedeno ve zprave o finanéni stabilité vydané ECB z roku

2009, kde je systémové riziko rozdéleno na tfi zakladni formy: riziko nakazy, riziko makro

% MENDOZA, Enrique. MACROPRUDENTIAL POLICY: PROMISE AND CHALLENGES. 35s.
% ECB. Strategie makroobezietnostni politiky
31 CROCKETT, Andrew. BIS. Marrying the micro- and macro-prudential dimensions of financial stability. 2 s.

32 ECB. Strategie makroobezietnostni politiky
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Soku a rizika, ktera se vytvofila postupem ¢asu. Prvni z uvedenych se povazuje predevs§im
za idiosynkratické riziko a fadi se do prufezové dimenze, coz se tedy vztahuje spise
k mikroobezietnostnim rizikim. Pfikladem takové situace je selhani jedné ,,zdravé®
banky, zpisobené jinou bankou.®® Z piikladu je jasné, Ze se jedna o situaci, ktera ma
sekvenéni prub¢h. Druha forma odkazuje na rozsahly exogenni Sok, ktery zasahne
simultanné jak zprostfedkovatelé, tak mtze zasahnout i trh. Uvedeno na piikladu bank,
které jsou bezbranné vuc¢i hospodarskému poklesu. Tieti forma systémového rizika
odkazuje na endogenni a dlouhodobé hromadéni nerovnovah na finanénim trhu. Pfikladem
této formy je ,,lending boom** (tzv. rychle rostouci uvéry ze strany soukromého sektoru,
zpusobené piedev§sim nizkou urokovou sazbou). Treti formu lIze zafadit do casové
dimenze. Jako nejdulezitéjsi z téchto forem se povazuji predev$im posledni dvé formy
systémového rizika, tedy makroekonomické $oky a dlouhodobé hromadéni nerovnovah.

Zaroven lze aktualné sledovat naznak tieti formy systémového rizika na ptikladu
CR, kde uvéry v roce 2018 diky nizkym trokovym sazbam dosahovaly rekordnich &isel
atomu odpovidalo i vysoké tempo riistu cen nemovitosti, na coz CNB zareagovala jiz
zminénymi opatfenimi. Tato myslenka muze opét slouzit pro dalsi studii ohledné
potencionalniho dopadu zvyseni Grokovych sazeb na schopnost splacet a zranitelnost bank.

Dulezité je jesté zminit, ze za témito tfemi formami systémového rizika se skryvaji
I rizné nedokonalosti trhii jako naptiklad asymetrické informace, externality, neuplné
trhy apod.®

Zdroji systémového rizika ve vztahu kstruktufe financéni sit€ se zabyva
I Acemoglu, ktery vidi dva hlavni protikladné nazory, o které se obnovil zajem po finanéni
krizi. Jeden nazor tvrdi, Ze za nestabilitou finanéni sité stoji netplnost. Znamena to, ze
odpovédnost jednotlivych bank je vysoce diversifikovana vuéi finan¢nim institucim.
Z ¢ehoz vyplyva, Zze ¢im provazanéjsi by finan¢ni sit’ byla, tim by dochazelo méné
k systtmovym rizikim. Druhy nazor zastaiva opacné stanovisko, které tvrdi, ze
k nestabilité piispiva pravé vysoce provazany finanéni systém z divod snhadnéjsiho Sifeni
problémi z jedné finanéni instituce na dalsi.® Jak uz jsme si popsali vyse, tato situace

probiha sekvencénim zptisobem. V prvni ¢asti zavéru této studie je znazornéno, ze pokud

33 ECB. FINANCIAL STABILITY REVIEW. 2009, 135 s.

3 Tamtéz

% Tamtéz

% ACEMOGLU, Daron, Asuman OZDAGLAR a Alireza TAHBAZ-SALEHI. Systemic Risk and Stability in Financial
Networks. 586 s.
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rozsah ¢i pocet negativnich Sokd neptfesahne kritickou hranici, diverzifikovanéjsi
mezibankovni struktura vede k mensi nestabilité. Ackoliv kone¢ny vysledek ukazal, ze pfi
vice provazané struktuie se ztraty bank v obdobi nezdaru pienasi na vétsi pocet stran, coz
zaruCuje urCity stupen zaruky. V neposledni fadé se mnohem efektivnéji vyuziva
prebyte¢na likvidita, ¢imz napomaha i k plnéni zavazkt. >’

K prevenci moralniho hazardu, a predevsim pted rizikem velké provazanosti
finanCnich instituci, slouzi wuskupeni systémové dulezitych finan¢nich instituci
(Systemically important financial institutions — SIFIs). Systémové dulezité jsou piedevs§im
proto, Ze jejich velikost by, v piipad¢ selhani, zptisobila zna¢né potize. Toto uskupeni bylo
zalozeno v roce 2010 na zasedani skupiny G20 v Soulu s cilem feSit Systémova rizika
a souvisejici problémy s moralnim hazardem u instituci, které se nazyvaji TBTF (neboli
jsou ptili$ velké na to, aby selhaly; too-big-to-fail). Snizeni pravdépodobnosti selhani SIFIs
se dosahuje pomoci mnohostranného a integrovaného souboru politickych opatieni.®

Dalsim a poslednim rozdilem mikroobezietnostni a makroobezietnostni politiky,
ktery zde bude uveden, je systémovy pfistup. Jak je uvedeno v ptedchozi kapitole
u mikroobezfetnostni politiky, jedna se o0 bottom — up (,,zdola-nahoru*), zatimco
u makroobezietnostnich politik se jedna o uspotradani top — down (,,shora-dola*).>° Tedy
nejprve se zabyvat problémy z pohledu celého systému a az nasledné u nizSich a nizsich

instanci.

1.5.1 Nastroje

Nastroje, vramci EU, pouzivaji jednotlivé staty na zakladé doporuceni ESRB.
StéZejni v tomto sméru je sledovat pribézné cile. ESRB jich definovala pro bankovni
sektor pét: nadmérny rast uveéra a pakovy efekt, nadmérny nesoulad splatnosti a nedostatek
likvidity na trhu, koncentrace piimé a nepiimé expozice, systémovy dopad nedostate¢né
sladénych pobidek s cilem snizit moralni hazard a v posledni fad¢ posilit odolnost finan¢ni
infrastruktury. Vsechny tyto pribézné cile jsou ucelné pouzivany k predchazeni

systémovym rizikim ohrozujici finanéni stabilitu a dosazeni tak kone&ného cile.*

" Tamtéz

3 Financial Stability Board. Addressing SIFls

% CROCKETT, Andrew. BIS. Marrying the micro- and macro-prudential dimensions of financial stability. 2 s.
40 ESRB. Flagship Report on Macro-prudential Policy in the Banking Sector. 2014, 13 s.
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Celkovy prabéh neboli strategie makroobezietnostni politiky je znazornéna na

nasledujicim obrazku:

Obrdazek ¢. 1: Jednotlivé kroky makroobezietnostnich politik

Sledovani . .. . " DosaZeni
Identifikace rizika PouZiti nastroji

pribé&inych cild kone&ného cile

Zdroj: ESRB*, vlastni zpracovani

Jelikoz jsme si prvni krok jiz vymezili, dostavame se ke druhému. ldentifikace
rizika probiha pomoci indikatort, které jsou zalozené na Sirokém spektru informaénich
a analytickych metod. Slouzi pfedevsim k odhaleni a posouzeni potencionalniho rizika,
které vyplyva z prubézné sledovanych cili a nasledné k stanoveni spravného nastroje.
Spravna implementace téchto nastroji, kromé identifikace rizika, vyzaduje také informace
0 stadiu a sméru finanéniho cyklu.*? Piiklad takového finanéniho cyklu je znazornén na

nasledujicim grafu ¢. 1 za pouziti kapitalové rezervy bank:

Graf'¢. 1: Financni cyklus za pouziti kapitilové rezervy

Riiah Kapltalova rezerva Pouzita kapitdlova rezerva
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Zdroj: ESRB*
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Makroobezietnostni nastroje totiz mohou tlumit, jak vzestup, tak pokles finan¢niho
cyklu.** Z obrazku je ziejmé, ze zvyseni kapitilové rezervy bank v dobé riistu zpomaluje
hospodarsky cyklus, ale v horsich ¢asech jsou banky naopak odolnéjsi. K odolnosti
a uréeni aktualniho stavu dopomahaji i tzv. zatézové testy.

Vymezili jsem si tedy, co obnasi vybér jednotlivych nastroji a co je dulezité
sledovat za ucelem spravné implementace. V nasledné c¢asti jsou uvedené konkrétni
nastroje rozd¢lené dle jednotlivych prubéznych cili. Shrnuti jednotlivych cild, indikatort

a k tomu pfislusnych nastroja je uvedeno na konci této podkapitoly.

1.5.1.1 Nadmérny rist uvéra a pakovy efekt

Prvnim pribéznym cilem je zmirnit a vylou¢it nadmérmny rast uvérd a finanéni
paky. Je to pravé nadmérny rust uvéru, ktery byl urcen jako jeden z klicovych faktort
finanénich krizi, v nichz zminéna finanéni paka plsobi jako zesilujici kanal.*® Jako jeden
z hlavnich nastroji tohoto prubézného cile jsou Kapitalové rezervy, jejichz ucelem je
vytvofeni dostateéné rezervy béhem vzestupné faze tvérového cyklu, které mohou byt
vyuzity pii sestupné fazi k absorpci ztrat, vizualné znazornéno na grafu ¢. 1. V koneéné
fazi to vede k zmirnéni potfeby snizovani finanéni paky a zabranéni nahlym hromadnym

vybériim z bank, ¢imz se pfispiva k udrzeni hospodatského ristu.*®

1.5.1.1.1 Proticyklicka kapitalova rezerva (CCyB)

CCyB (angl. countercyclical capital buffer) je zakotven ve smérnici CRD IV a musi
tedy byt implementovana do vnitrostatnich pravnich piedpisi. Tento nastroj je navrzen tak,
aby zabranil procykli¢nosti finan¢niho systému. Jejim cilem je vybudovani kapitalové
rezervy v obdobi nadmérného rtst avérn, ktera se uvolni, kdyz hrozi nestabilita zpisobena
systémovym rizikem. ESRB definuje pfimy a nepfimy vliv tohoto nastroje na odolnost.
Kapitdlové rezervy se budou vytvaret v obdobich zvysovani systémového rizika a mohou
byt vwuzity v obdobich, kdy tato rizika ustoupi*, coz definuje vliv pfimy. Naopak neptimy
vliv, spojeny s vEtsi nejistotou, mize ,,prispet K potlaceni expanzivniho obdobi iivérového
cyklu tak, Ze snizi vvérovou nabidku anebo zvysi uivérové naklady “.*” Toho se dosahuje

ptes transmisivni mechanizmus. Uvérova nabidka miize poklesnout, pokud banky zvysi

4 ESRB. The ESRB handbook on operationalising macroprudential policy in the banking sector. 2018, 16 s.
4 Recommendation ESRB/2013/1. 8 s
4 Tamtéz

4" Tamtéz. 11s.
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kapitalovou pfimétenost snizenim rizikové vazenych aktiv. A druhého z uvedenych,
zvyseni uveérovych nakladui, se dosahne pies zvyseni celkovych kapitalovych naklada, diky
nimz muze dojit k rastu cen uvérd, Které se na klienty promitnou prostiednictvim vyssich
trokovych sazeb.*8

Nastaveni CCyB zalezi na jednotlivych hospodatskych politikach. Mohou se fidit
jak odchylkou (mezerou) poméru uvérd k HDP od svého dlouhodobého trendu, tak

i dalsimi relevantnimi ukazateli.*®

1.5.1.1.2 Sektoralni kapitalové pozadavky

ESRB uvadi, ze se jedna o malo ucinny nastroj pii souhrnnych kapitalovych
pozadavcich pro vice sektord. Proto tyto pozadavky slouzi Kk pfesnéji zacilenému omezeni
a mély by byt aplikovany, pokud dochazi v konkrétnim sektoru ¢i tfidé aktiv k nardstu
systémového rizika. Tento nartst se urcuje podle jednotlivych ukazatelt. Jednim z nich
mohou byt napt. iveérova data z jednotlivych sektort. Dal§im z moznych ukazateld mohou
byt také doplnujici udaje, v podobé napf. objemi hypotecnich Gvéra ¢i ceny nemovitosti.
Nasledna patficna omezeni podle ESRB jsou rozdélena jednak napiiklad na zvyseni
mikroobezietnostnich kapitalovych pozadavki vztahujicich se na konkrétni sektor nebo
tiidu aktiv o uréity nasobek a jednak uplatnénim kapitalové prirazky ¢i dopliku na rizikove
vazenych expozicich bank v ur¢itém sektoru ¢i na urcité tfidé aktiv. Jako dalsi z moznych

opatieni miize byt nastaveni spodniho limitu vazeného rizika.>®

1.5.1.1.3 Makroobezietnostni pakovy pomér

ESRD definuje pakovy pomér jako ,,pomér viastniho kapitilu banky kK celkovym
aktiviim (neupravenym o rizika) “.>* Nékdy se povazuje i za ukazatele systémového rizika.
Vzhledem k tomu, ze neni zaloZen na aktivech upravenych na zaklad¢ rizik, poskytuje také
jednoduchy a transparentni pojistny mechanismus, ktery chrani pred chybami v modelu
améfeni v kapitalovych pozadavcich zalozenych na riziku. Dle ESRB by se pro ucely
makroobezietnostni politiky mohly uplatnit pozadavky na pakovy pomér ve v§ech bankach

jako doplnujici kritérium, piipadné také asoveé proménlivym zptisobem. V piipadé ¢asoveé

% Tamtéz
4 Tamtéz
%0 Tamtéz. 12 s.
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proménlivého zpusobu lze pozadavek na pakovy pomér v prabéhu ¢asu upravovat tak, aby

byla zachovéna jeho podptirna funkce.>?

1.5.1.1.4 Pozadavky na pomér hodnoty uvéru k hodnoté zajisténi (LTV)

Dostavame se ke stézejnimu nastroji této prace. Loan to value (dale jen ,,LTV®)
znamena v prekladu ,,avér k hodnoté“. Jedna se tedy o vyraz vyjadiujici pomér mezi vysi
hypote¢niho uvéru a zastavni hodnotou nemovitosti. Vzorecek pro vypocet je uveden na

obrazku ¢&. 2:

Obrdzek ¢. 2: Vzorecek pro vypocet hodnoty LTV

VySe uvéru

Loan to value (LTV) pomér =
Hodnota zastavené nemovitosti

Zdroj: vlastni zpracovani

ESRB definuje pozadavek LTV tak, Ze ,predstavuje limit poméru hodnoty uveru
k zajisteni (napi. rezidencni nemovitost) “.5 Definice se v zasadé nelisi, jedna se o pojem
ve finan¢nictvi znamy a Casto pouZzivany. Oproti ostatnim néstrojim se 1i§i obzvlasté svym
zamé&fenim. Zatimco kapitalové nastroje jsou urCeny predev§im na omezovani bank,
pozadavek LTV je zaméfen na stranu poptavky, tedy na dluzniky. Samoziejmé, Ze nepiimo
omezuje i banky. Uvedeno na piikladu — ¢im niz§i bude pozadavek LTV, tim mén¢
zadatelti o Givér splni podminku hodnoty nemovitosti. V kone¢ném dasledku to tedy bude
znamenat méné uvera pro banky a tim padem i nizsi zisk.

Ovsem nejedna se jenom 0 restriktivni nastroj bank a zadateld. Primarnim Gc¢elem
neni omezovat zadatele ¢i banky, ale jde o ochranu celkového finan¢niho systému.
Takovym piikladem mohou byt nizsi ztraty z nesplacenych uvérd a tim padem vyssi
odolnost finan¢niho systému. Dle ESRB je ucelem limita LTV | tlumit kreditni cyklus
azvysit odolnost financnich instituci“.>* V souvislosti s limity LTV je zmifiovana

tzv. ,.finan¢ni akcelerace*, ktera v podstaté znaci stav, v némz dojde-li vlivem pozitivniho

52 Tamtéz
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rustu piijma ke zvySeni cen bydleni, ptedpoklada se, ze nariist objemu tvéra bude nizsi
Vv zemich s niz§imi ukazateli LTV.>®

ESRB dale uvadi, ze nastroje jako LTV, ale i LTI (uvedeno nize) harmonizovanym
zpusobem v ramci celé EU zatim pouzivany nejsou, ale v nékterych statech se jiz
6

uplatiiuji.®® Vramci Visegradské skupiny budou jednotlivé nastroje rozebrany

v praktické casti.

1.5.1.1.5 Pozadavky na pomér hodnoty uvéru Kk pFijmim (LTI) a dluhu
(dluhové sluzby) k prijmim (DTI)

Jak uz z nazvu vyplyva, pozadavek LTI (Loan to income, neboli ptjcka k piijmu)
predstavuje limit poméru naklad na dluhovou sluzbu k disponibilnimu ptijmu.>” Cimz se
napiiklad lis$i od ukazatele DTI (Debt To Income), ktery pomé&iuje celkové zadluzeni
klienta k jeho piijmam. Ugelem LTI, stejné jako u LTV, je také tlumit kreditni cyklus
a zvysit odolnost financnich instituci. Tyto limity jsou totiz obecné povazovany za
vzajemné se dopliujici nastroje. V praxi se tento pozadavek pouziva pro vyhodnocovani
schopnosti Kklienta splacet uvér, coz muze vést ke snizeni pravdépodobnosti nesplaceni.
Limity LTV aLTI jsou nekdy také povazovany za nahradu sektoralnich kapitalovych

pozadavki na trhu s bydlenim.>®

1.5.1.2 Nadmérny nesoulad splatnosti a nedostatek likvidity na trhu

Globalni finanéni krize ukazala, ze pravidla obezietnostniho dohledu zaméiena
vyhradn¢é na posileni kapitalové rezervy dostateéné nefesi riziko likvidity. Ob¢ strany
rozvah bank podléhaji riziku likvidity — trzni nelikvidita na stran¢ aktiv a riziko
financovani na strané pasiv.>®

Nadmeérnym nesoulad splatnosti Ize zjednodusené vysvétlit otazkou — do jaké miry
jsou dlouhodoba aktiva financovana kratkodobymi pasivy. Dle ESRB zkuSenosti ukazuji,
ze uverové cykly, jakozto jedny z hlavnich pfic¢in nestability, jsou spojeny se zvySenou

zavislosti na kratkodobém financovani. Disledkem je ,zvysovdni rizik ohrozujicich

% Tamtéz
% Tamtéz
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% ESRB. The ESRB handbook on operationalising macroprudential policy in the banking sector. 2018, 8 s.
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financni  stabilitu vzhledem k vétsimu nedostatku likvidity, prodejiim pod cenou
a kontaminacnim ticinkiim %

Stimto je spojena druhd c¢ast tohoto prubézného cile — trzni likvidita aktiv
a zavislost na kratkodobém financovani, jakoz i na informacni asymetrii, jez maze vytvaret
souvislost mezi otazkami financovani a cenami aktiv.%! Proto miize makroobezfetnostni
politika pozadovat podle CRD IV/CRR®?, aby banky drzely vysoce kvalitni likvidni aktiva
k zajisténi refinancovani kratkodobych penéznich prostfedkt a tim dosahnou ochrany bank

ptred nedostate¢nou trzni likviditou.

1.5.1.2.1 Makroobezietnostni uprava ukazatele likvidity a omezeni zdroju
financovani

V této ¢asti budou rozebrany ukazatele likvidity, jako naptiklad pomér likvidniho
kryti (liquidity coverage ratio — LCR) a omezeni zdroju financovani, jako naptiklad pomér
Cistého stabilniho financovani (net stable funding ratio — NSFR). LCR dle ESRB lze
definovat tak, ze ,,meri schopnost bank ustdt kratké, predem definované obdobi likviditniho
napéti a zajistuje, ze likvidni aktiva bank mohou vyvazit potencialni kratky odliv likvidity
beéhem napeti . Tato definice navic byla schvalena Basilejskym vyborem. LCR v obecné
roviné vyjadifuje pomér vysoce kvalitnich likvidnich aktiv (high quality liquid
assets - HQLA) k celkovému &istému penéznimu odlivu béhem 30 dni.® ESRB dale
definuje také NSFR — , snazi se stanovit spodni [imit objemu dlouhodobého financovani
v drZeni bank viici méné likvidnim aktiviim *.%*

Utelem téchto nastroji je, jak uZ prabé&zny cil napovida, zmirnit nadmérny
nesoulad splatnosti a rizika financovani. Dale také mohou zvysit odolnost systému vuci
nadmérmému Uve€rovani a finanéni pace. V zasadé se vobou piipadech jedna
0 mikroobezfetnostni opatieni, které ma piesah i do makroobezietnostniho rozmeéru.
Makroobezietnostnim opatienim se stavaji, pokud je navySeni nad minimalni obezietnostni

pozadavek, jak u LCR tak u NSFR.%® V ramci CRD IV/CRR nabizeji tzv. vnitrostatni

opatfeni pro flexibilitu (Clanek 458 nafizeni o kapitadlovych pozadavcich) a pilit 2

¢ Recommendation ESRB/2013/1. 9 s.

&1 Tamtéz

62 Smérnice Capital Requirements Directive (CRD IV) a nafizeni Capital Requirements Regulation (CRR)
8 Recommendation ESRB/2013/1. 13 s.

6 Tamtéz

8 ESRB. The ESRB handbook on operationalising macroprudential policy in the banking sector. 2018, 8 - 9's.
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(napt. Clanky 103 a 104 CRD IV) moznost vyuzit nastroje likvidity pro

makroobezfetnostni uéely.%®

1.5.1.2.2 Makroobezietnostni nevazené omezeni méné stabilniho financovani

Obecné lze fict, ze se jedna o limit (strop) klientskych uvéra ke Kklientskym
vkladim. Ptikladem takového opatieni je pomé&r uvéra ke vkladim (loan-to-deposit — dale
jen ,,LTD®), ktery ma z podstaty za cil omezit nadmérnou zavislost na méné stabilnich
zdrojich financovani. Dle ESRB lze omezeni pouzit také k omezeni nadmérné strukturalni
zavislosti, jelikoz vklady klienti jsou obecn& vnimany jako stabilni zdroj financovani.®’

Pozadavek na LTD lze splnit dvéma zplsoby. Jednim znich je omezenim
uvérovani a druhym je zvySeni vkladu. Ze zkuSenosti z posledni krize ESRB uvadi, ze
pomér LTD muze nasledovat cyklus, ¢imZ se souvisejici pozadavek stava v obdobi ristu
restriktivni a v obdobi poklesu nerestriktivni. Dale uvadi, Zze Kk feSeni nadmérného

pakového efektu nebo uvérovani a k posileni strukturalni likvidity bank lze v nezbytnych

piipadech pomér LTD také pouzit®®, ¢imz ho lze povazovat i jako doplnék k CCyB.

1.5.1.2.3 Pozadavky na marZe a srazky

Srazky (haircuts) a pocate¢ni marze (margins) ur€uji uroven zajisténi v zajisténém
financovani a v derivatovych obchodech. V piipadé transakci zajisténého financovani se
uroven zajisténi odviji od srazky uplatnéné na cenné papiry, které byly pfijaté jako
kolateral. V derivatovych obchodech zavisi uroven zajiSténi predev§im na pocatecnim
pozadavku na marzi, ktery chrani ucastnika trhu pied potencialnimi zménami hodnoty jeho
pozice v piipade selhani jeho protistrany. Zavisi také na srazce uplatnéné na cenné papiry
piedlozené ke splnéni uvedeného pozadavku.’® Dle ESBR je ucelem omezit prudky
financni boom a tlumit pokles zajisténého financovani v dobach utlumu.” Jednoduseji
feCeno omezovat procykli¢nost trzni likvidity a tak potencialné zmirnovat hromadéni
likvidity a prodej pod cenou. V neposledni fad¢ slouzi také k omezovani nadmérného ristu

objemu avérd a finanéni paky.’

 ESRB. The ESRB handbook on operationalising macroprudential policy in the banking sector. 2018, 135 s.
7 Recommendation ESRB/2013/1. 14 s.
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1.5.1.3 Koncentrace primé a neprimé expozice

Tretim pribéznym cilem je omezit koncentrace piimé a neptimé expozice. Dle
ESRB riziko pfimé koncentrace vyplyva z velkych expozic vici nefinanénimu sektoru
(napt. trh s bydlenim, vlady), jakoZ i mezi finan¢nimi sektory nebo finanénimi subjekty.
Piimé jsou v tom smyslu, Ze Sok pro ur¢ité odvétvi nebo tiidu aktiv by ovlivnil vSechny
rozvahy se spole¢nymi expozicemi vuc¢i tomuto sektoru nebo tiidé aktiv. Vedle piimych
expozic vznikaji také nepiimé expozice, a to v dusledku vzajemné provazanosti finan¢nich
instituci a kontaminac¢nich dopadt spole¢nych expozic. Jednim ptikladem kontamina¢niho
kanalu je napf. prodej aktiv.”> Omezeni velkych expozic lIze dle ESRB dosahnout
Stanovenim stropii pro specifické financni sektory a (skupiny) protistran nebo zavedenim
pojistek, které pomahaji snizit mozny dominovy efekt zapricinény neocekdavanym selhdanim

’

nebo spolecnymi expozicemi financnich instituci. “* Konkrétni nastroje jSou popsany nize.

1.5.1.3.1 Omezeni velké expozice

Velka expozice je dle smérnice CRD IV takova, piedstavuje-li jeji hodnota alespon
10 % kapitalu instituce. Omezenim velké expozice (avérové instituce a investi¢nich
podnikt) se rozumi to, ze hodnota jejiho kapitala, vici jednomu Klientovi ¢i skuping
klientfi, nesmi piesahnou 25 %.”* Dle ESRB omezeni velké expozice mohou zmirnit rizika
koncentrace, snizit riziko protistran a mozné dal$i rozsiteni nakazy, kde mimo jiné také
snizuji citlivost finan¢nich instituci na bézné nebo sektoralni soky. V kone¢ném disledku
ptimo podporuje rozdéleni rizika v celém systému, ¢im se zlepsuje hloubka
mezibankovnim trhu a podporuje diversifikaci financovani finan¢nich a nefinan¢nich
instituci. Procyklicky pribéh je podobny, jako u vétsiny makroobezietnostnich opatieni.
Pokud se zvysi objem kapitalu v obdobi boomu, mize se zvysit limit expozice. Zatimco

pokud se snizi objem kapitalu béhem utlumu, mize to zpusobit, ze limit bude

restriktivngjsi.”

1.5.1.3.2 Pozadavek zuctovani prostiednictvim tstiednich protistran

Jak uZz nazev opatieni napovida, jedna se o0 transakce provadéné finan¢énimi

institucemi, které jsou zGétované prostiednictvi ustfednich protistran, tzv. central

2 Recommendation ESRB/2013/1. 9's.
8 Tamtéz
" Tamtéz. 15s.
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counterparty (CCP). Dle ESRB ,,nahrazeni sité bilaterdlnich expozic strukturou, v niz md
kazdy ucastnik jedinou expozici viici CCP, miize rozdelit riziko protistran a centralizovat
kontrolu rizika a Fizeni selhdni. CoZz miize pomoci Omezit prelévini a udrzet na
mezibankovnim trhu trini stabilitu."® ESRB dale uvadi, Ze toto opatieni piedstavuje
I transak¢éni naklady a zvySuje potencial regulatorni arbitraze, napf. presunem k
transakcim, které zacétovani prostiednictvim CCP nepodléhaji. Dal§i nevyhodou je
zvySujici se Ssystémovy vyznam CCP, coz mize vést K nadmérné trzni sile, moralnimu

hazardu nebo systémovému riziku.”” Z téchto diivodu bude tieba CCP diisledné regulovat.

1.5.1.4 Systémovy dopad nedostatecné sladénych pobidek s cilem snizit
moralni hazard

Tento cil se zabyva ptfedev§im tvrzenim, ze n€které financni instituce jsou piilis
velké na to, aby selhaly. Divodem jsou potencionalni nespravedlivé pobidky a zvétsujici

moralni hazard. Dle ESRB je potieba posilit odolnost systémové dulezitych instituci, kdy

jsou zaroven neutralizovany negativni u¢inky implicitni vladni zaruky.’®

1.5.1.4.1 Kapitalové prirazky SIFI

Systémov¢ dilezité instituce (Systemically important financial institution — SIFI)
byly zminény uz v kapitole makroobezietnostnich politik. V této ¢asti budou rozebrany
kapitalové ptirazky k témto institucim.

Dle ESRB by SIFIs mohly podléhat dodate¢nému pozadavku na kapitalovou
rezervu nad ramec Klasickych pozadavki. Tato rezerva je urCena piedev§im pro systémove
dulezité banky, avSak dle ESRB by mohla byt rozsifena i na dalsi systémové dulezité
instituce.”® Cilem této kapitalové pfirazky je posilit schopnost SIFI absorbovat ztraty
v ptipadé Soku. Nevyhodou ovsem =zistava fakt, ze ,prirdazka muize tlacit aktivity do
sektoru stinového bankovnictvi a status SIFI se stane explicitni, ¢imz aktivuje neprimou
financni podporu a narusi tak konkurencni prostredi”. Avsak v této souvislosti skupina
pro makroekonomické hodnoceni dospéla Kk zavéru, ze piinosy spojené s pfirazkou

prevysuji ekonomické naklady.8°
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1.5.1.5 Posilit odolnost finanéni infrastruktury

Posledni pribéznym cilem definovanym ESRB je posileni odolnosti finan¢ni
infrastruktury. K jeho dosazeni vedou dvé cesty: feSeni externalit v ramci infrastruktury
finan¢niho systému a korekce dopadti moralniho hazardu, které by mohly vzniknout
v dasledku institucionalniho uspoifadani. Mimo jiné by se mohlo jednat o pravni systémy,

ratingové agentury, systémy pojisténi vklada a trzni postupy.8!

1.5.1.5.1 Systémy pojisténi vkladi

V piipad¢ selhani banky ptsobi systém pojisténi vklada (deposit guarantee schemes
— DGS) jako zachranna sit’ pro majitele bankovnich uéta tim, ze zajistuje do urcité vyse
nahradu vklada. Ukolem je posilit finanéni infrastruktury. Zaroven také zajistuje stabilitu
platebnich systémdl, jelikoz vklady jsou jejich nedilnou sougasti.®2

Mimo jiné patii mezi hlavni cile bankovni unie, jako nastroj pro predchazeni
panickych vybéri vkladi v piipadech, kdy banka piestane byt Zivotaschopna. Cimz
piispiva k finan¢ni stabilité na jednotném trhu. Prostfednictvi systému pojisténi a podle
stanovenych pravidel jsou vklady vSech vkladatelt, at’ se jedna o fyzické osoby nebo

firmy, v kazdé bance chranény az do vyse 100 000 €.83

1.5.1.5.2 Pozadavky na marZe a srazky pri zictovani prostiednictvim CCP

Problematika marzi a srazek je uvedena v druhém pribézném cili — nadmérny
nesoulad splatnosti a nedostatek likvidity na trhu. V navaznosti na druhy priubézny cil
ESRB dodava: , pri stanovovani odpovidajicich srazek a pocatecnich marzi by CCP mély
zohlediiovat likviditu na trhu, procyklické viivy a systémova rizika“.#* Zejména by mélo
byt stanoveno zpétné sledovaci obdobi (¢asovy horizont pro vypocet historické volatility),
které omezuje rusivé zmeény v pozadavcich na marze a stanovuje transparentni,
predvidatelné postupy, pfedev§im pro upravu pozadavkd. Mimo jiné, pfi vypoctu marzi
asrazek, by CCP m¢éla omezit zavislost na komerénim uvérovém ratingu. Oba tyto

pozadavky jsou zachyceny v technickych normach dopliujicich EMIR.8

8 Recommendation ESRB/2013/1. 9's.

8 Tamtéz. 17 s.

8 Consilium: Systémy pojisténi viladii. 2018
8 Recommendation ESRB/2013/1. 17 s.
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1.5.1.5.3 Vys§i mira vykazovani

Opatieni tykajici se vyss$i miry vykazovani se vztahuje k dodate¢nému pozadavku
pro  makroobezietnostni  organy, nad ramec vykazovanych informaci pro
mikroobezietnostni ucely. Transparentnost totiz v ramci finanéniho systému umoziuje
presnéjsi ocenovani rizik, ale také snizuje informacni asymetrii, ¢imz ma potencial zlepsit
diavéru na trhu a zvysit likviditu trhu. Dale ma vyssi mira vykazovani dle ESRB vétsi
potencial snizit nejistotu spojenou s velikosti, posilit uvédomeéni si rizika a kazen na trhu,
¢imz dochazi k dal$i podpote divéry na trhu, ktera ve finalni fazi vede k zabezpeceni

finanéni stability a tim zabranéni vzniku trznich Kolapsi.®®

1.5.1.5.4 Kapitalova rezerva pro strukturalni systémové riziko

Kapitalova rezerva je rozebrana uz v prvnim prubézném cili ve form¢ CCyB.
V patém prubézném cili ma vyznam obzvlasté pro strukturdlni zaméteni. Dulezité je
ovSem zminit, Ze strukturalni kapitalova rezerva muze pisobit vzajemné s vlivy dalSich
nastroju zalozenych na kapitalu. ESRB definuje Gcel strukturalni kapitalové rezervy jako
wposileni odolnosti bankovniho systéemu nebo jeho slozek viici moznym Sokiim vyvolanym
strukturdalnim systémovym rizikem .8 Vyhodou, jak uz to u kapitalovych rezerv byva, je
absorpce ztrat a tim posileni odolnosti. Dal$i z moznych vyhod je napf. omezovani
pakového efektu ¢&i pfijimani rizika.?® Avsak ESRB uvadi i negativni uéinky strukturalni
kapitalové rezervy, konkrétn¢ ztratu srovnatelnych podminek na pieshraniéni wrovni,

pokles dobrovolného kapitalu bank a tiniky do systému stinového bankovnictvi.®°

8 Recommendation ESRB/2013/1. 17 — 18 s.
8 Tamtéz. 18 s.
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Tabulka ¢. 1: Celkové shrnuti kapitoly — ndstroje

Priib&Zné cile

SniZeni nadmérného ristu avéra a finanéni

paky

SniZeni nadmérného
splatnostniho a trZniho
nesouladu

Omezeni koncentrace
piimé a nepiimé
expozice

SniZeni
nedostateéné
sladénych pobidek

Indikétory
systémového
rizika

Odchylka pomé&ru Gvéra k HDP

Uvéry na bydleni,
ceny nemovitosti

Indikatory strukturalniho
financovani a
kratkodobého nedostatku
likvidity

Musi byt testovany:
indikatory velké
angaZovanosti, vzajemné
propojenosti

Velikost, sloZitost,
vzajemna propojenost
systematicky
vyznamnych instituci

Hlavni nastroje

Sektoralni
kapitalové

CCB
pozadavky,

pakovy pomér

LTV/LTI

NSFR, LTD, LCR

Omezeni velké expozice

Kapitalové pFirazky
SIFls (rezerva G-Sll a O-
sil)

Transmisivni kanaly

Odolnost bank; pfispét k
omezeni nadmémého
(odv&tvového) ristu tvérh

Qdolnost bank a
dluZnikd; mirnit
procyklicke
hypotedni tvéry

Odolnost financovani vaci
odlivu likvidity

Odolnost vigi
protistranam a
koncentraci v odvétvich

Niz3f pravdépodobnost
a dopad v pfipadé
selhani SIFls, zvysit
odolnost bank

Zdroj: ESRB®, viastni zpracovani

% ESRB. Flagship Report on Macro-prudential Policy in the Banking Sector. 2014
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2. Prakticka cCast

V praktické ¢asti jsou popsany jednotlivé staty Visegradské skupiny a vybrané

makroobezietnostni nastroje, které jsou dale komparovany v diskuzi.

2.1 Ceska republika

V ramci Ceské republiky (dale jen ,,CR“) je péée o finanéni stabilitu, ktera je
podrobn¢ popsana v kapitole 1.2, jeden z jejich stézejnich cilt, ktery je definovany
v zakoné o Ceské narodni bance (CNB) ¢. 6/1993 Sb., ve znéni pozdgjsich piedpisti. Podle
§ 2 (2) CNB plni tyto ukoly: ,,rozpozndvd, sleduje a posuzuje rizika ohrozeni stability
financniho systému a v zdjmu predchdzeni vzniku nebo Snizovani téchto rizik prispiva
prostrednictvim svych pravomoci K odolnosti financniho systému a udrzeni financni
stability a vytvdri tak makroobezietnostni politiku;, v pripade potreby spolupracuje na
tvorbé makroobezretnostni politiky s orgdny statu, jejichz pisobnosti se tato politika
tvka. %! Aviak k formalnimu zavedeni makroobezietnostnich politik doslo v roce 2013,
v reakci na finanéni krizi z roku 2008, prostiednictvim novely zakona o CNB ¢. 227/2013
Sh., ¢imz piispiva k finanéni stabilité.®? Cilem, pro udrzeni finanéni stability, je omezeni
systémového rizika, zajisténi dostate¢né miry odolnosti finan¢niho Systému vuci Sokum
a v neposledni fadé sledovani rizik zpusobujici finan¢ni nestabilitu. K plnéni téchto cilu,
zajistujici finanéni stabilitu, CNB jako ménova i dohledova autorita vyuziva nastroji, které
ji poskytuje zakon o CNB, zakon o bankéch a ptipadné i dali legislativni akty.*®

Jak jiz je naznacéeno Vv kapitole 1.3, makroobezietnostnim dohledovym organem je
CNB. Ukolem je sledovat a analyzovat vyvoj ve viech oblastech, které jsou pro finanéni
stabilitu relevantni. Za timto u¢elem se ¢lenové bankovni rady CNB pravidelné schazeji
a diskutuji siroké spektrum informaci, jako naptiklad pozice Ceské ekonomiky v ramci
finan¢niho cyklu, vyvoj rizik v domacim finan¢nim systému, ale i zahrani¢i.®* K naruseni
finan¢ni stability muze tedy dochazet jak v disledku procest uvniti finanéniho sektoru, tak
vlivem silnych $okd, jejichz zdrojem dle CNB muze byt ,,vnéjisi prostiedi, domdci

makroekonomicky vyvoj, vyvoj u hlavnich dluznikic a véritelii financnich instituci,

%1 CNB. Zprava o financni stabilité 2016/2017. 3 s.
%2 Tamtéz
% CNB. Financni stabilita

% Tamtéz
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hospodariské politiky nebo zmény v instituciondlnim prostiedi“.® Za piedpokladu
identifikace rizika pro finanéni stabilitu se dale diskutuje 0 mozném nastroji regulace
s cilem potlacit potencionalni riziko, popiipadé rizika, a zmirnit tak dusledky plynouci
z finan¢ni nestability.

Dle posledni Zpravy o finan¢ni stabilité z 12. ¢ervna 2018 si vSak finan¢ni sektor
zachovava podle makroobezietnostniho barometru, ktery slouzi Kk posouzeni celkové
situace v ekonomice a finan¢nim sektoru z hlediska systémového rizika, vysokou odolnost
vuci neptiznivym Sokim. Vysoka odolnost vi¢i nepiiznivym Soktm je zasluhou predevsim
dostatecné kapitalové rezervy, stabilniho zdroje financovani a rezervy ve formé rychle
dostupné likvidity.%

Dalsim moznym ukazatelem odolnosti, pouzivanym v CR, jsou tzv. zatézové testy
jednotlivych finan¢nich sektort nebo sektorti realné ekonomiky. Jedna se o nedilnou
soucast Zpravy o finanéni stabilité. Odolnost se zkouma za pomoci nepftiznivého
makroekonomického vyvoje, ktery je nazyvan ,Nepiiznivy scénai“. Tento Scénat
zachycuje vyrazné a dlouhotrvajici riziko poklesu domaci ekonomické aktivity, Ktera se
projevuje piedev§im vycerpanim finan¢nich rezerv domacnosti a nefinan¢nich podnikd,
coz vyrazné znemozni splacet jiz piijaté zavazky a ptinasi tim nebezpecné ztraty finanénim
institucim. Tento jev se také nazyva jako trzni riziko. V kone¢né fazi jsou vysledky
porovnavany stzv. Zakladnim scéndfem vydavanym v oficidlni prognoze CNB.%’
Vysledky z posledni Zpravy o finanéni stabilité potvrzuji, ze ,,i v pripadé nepriznivého
Soku ziistava domdci bankovni sektor jako celek odolny. Banky i pres dopady
implementace vpredhlediciho konCeptu tvorby opravnych polozZek dle nového ucetniho
standardu IFRS 9 disponuji dostatecnym kapitilovym polstirem, ktery umozniuje
absorbovat nepriznivé soky a udrzet celkovy Kapitdalovy pomér nad 8% regulatorni hranici
| V pripadé velmi zatézového scénare . Avsak nutno dodat, ze Nepfiznivy scénaf je velmi
nepravdépodobny.®®

Rizika, které ohrozuji finan¢ni stabilitu Ize rozdélit na vnitini a vn&jsi, resp. domaci
a zahrani¢ni. Z domaciho prostiedi je jiz od roku 2016 nevyznamnéjsi riziko roztaceni

spiraly mezi cenami nemovitosti a ivéry na jejich poiizeni.*® Po vétsinu roku 2017 byly

% CNB. Financni stabilita

% CNB. Zprdva o financni stabilité 2017/2018. 10 s
¥ Tamtéz. 5 s.

% Tamtéz. 64 s.

9 Tamtéz. 12 s.
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ceny nemovitosti s primérnym meziro¢nim tempem ristu témét 16 % nejrychleji rostouci
v celé EU.X V soucasné dobg, konkrétné k poslednimu &tvrtleti 2018, meziroéni tempo
ristu cen nemovitosti, méfeno podle indexu cen nemovitosti (HPI — house price index),
patii stale k jednomu z nejvyssich v celé EU.1% Dostupnost bytii se dale zhorsovala i diky
vyrazné niz§imu tempu ristu mezd.’%? K &tvrtému kvartalu roku 2018 lze konstatovat, Ze
mezi meziro¢nim tempem rustu mezd a meziroénim tempem ristu cen nemovitosti jiz neni
tak velky rozdil, jako v roce 2017. Ackoliv meziro¢ni tempo rustu mezd je stale nizsi nez
meziro&ni tempo riistu cen nemovitosti.’®® K vysokym cenam nemovitosti piispéla i nizka
vystavba novych byt zptisobena zejména dlouhou ¢ekaci dobou na stavebni povoleni.'®
Co se tyce uveéri na bydleni, tak vroce 2017 se celkovy stav zvysil o necelych
100 mld. K&. Dale dle CNB ,,mezirocni tempo riistu skutecné novych hypotecnich ivéri
zrychlilo v prvnim étvrtleti 2017 na vice nez 30 % “.1% Avsak od poloviny stejného roku
dochazelo k zpomaleni tempa rustu hypote¢nich Gvéru. Pti¢inu velkého rustu a nasledného
poklesu CNB vidi piedeviim ve srovnavaci zakladné z roku 2016 a uréity vliv pfisuzuje i
piisné&jsim doporucenim vztahujici se na limity LTV. V prvni c¢tvrtleti roku 2018 se
celkovy objem skute¢né novych hypote¢nich uvéra zacal opét zvySovat, konkrétné
meziro¢nim tempem 0 3,2 %. Na druhou stranu se podil uvéra se selhanim snizil.1%
Celkovy objem zadluzeni domacnosti v roce 2018 se oproti roku 2017 zvysil 0 7,19 %.%7
Hlavnim vng&j§im, resp. zahraniénim rizikem je zpohledu CNB ,ndhié
a neusporadané zvyseni rizikové prémie vedouci kvysoké volatilité na trzich aktiv*“.
Zjednoduseng lze fict, ze vysoké ceny aktiv mohou byt zdrojem rizik jak na zahrani¢nim,
tak i domacim trhu. Aviak CNB prostiednictvim simulace dosla k zavéru, ze samotny
pokles cen investi¢nich aktiv neptedstavuje zasadni naruSeni finan¢ni stability jednotlivych
instituci. 1%
CNB dale také predikuje potencionalni rizika pro finanéni stabilitu na zakladé

makroobezietnostniho barometru. Jednim ze zdroji finan¢ni nestability je mirné zvyseni

100 Tamtéz. 12 s.

101 EUROSTAT. House prices up by 4.2% in both the euro area and the EU. 2019
192 CNB. Zprdva o financni stabilité 2017/2018. 12 s.

103 5SU. Mzdy a ndklady prace. 2019

104 “NB. Zprdva o financni stabilite 2017/2018. 12 s.

105 Tamtéz.

106 Tamtéz. 13 s.

107 CNB. ARAD systém casovych rad. Vlastni vypocet

108 ONB. Zprdva o financni stabilité 2017/2018. 10 s.
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cyklickych rizik, ktera vznikaji na zaklad¢ zvyseného investicniho optimizmu, coz vyrazné
ovlivituje zranitelnost bankovniho sektoru. Tento jev zna¢né souvisi Sjiz zminénou
spiralou cen nemovitosti a Gvérd na jejich pofizeni. Pro omezeni cyklickych rizik CNB
pouziva dva nastroje. Predev§im proticyklickou kapitdlovou rezervu a stanovovani
podminek pro poskytovani hypotecnich Gvért. Druhym z téchto predikovanych rizik pro
finanéni stabilitu jsou strukturalni rizika, ktera vsak zistavaji nezménéna. 1%

Nastroje jsou vybirany v souladu s doporucenim ESRB, které vychazi z péti
prib&znych cilti. V ramci CR jsou uplatiiované nasledujici nastroje°:
e Proticyklicka kapitalova rezerva
e Kapitalova rezerva ke Kryti systémového rizika
e Bezpecnostni kapitalova rezerva
e Doporuceni k fizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych uvéri

zajisténych rezidencni nemovitosti

e Seznam jinych systémové vyznamnych instituci

e Vzijemné uznavani makroobezietnostnich opatieni (reciprocita)

V ramci této prace budou rozebrany pouze dva stéZeni nastroje pro CR. Jednim
znich je proticyklicka kapitalova rezerva a druhym je stanovovani podminek pro

poskytovani hypotecnich uveért.

2.1.1 Proticyklicka kapitalova rezerva

Proticyklicka kapitalova rezerva vramci CR patii mezi dilezité nastroje
makroobezietnosti politiky. Hlavnim ukolem je zvysit odolnost finanéniho systému
a zabranit tak rizikim vyplivajicich z finan¢niho cyklu. Sazbu proticyklické kapitalové
rezervy CNB stanovuje étvrtletné. Zaroven k prvnimu vyhlaseni doslo 1. ¥jna 2014. Pied
zvysenim sazby se dotéenym institucim nechava rocni lhuta, po které sazba nabyva
platnosti. Aviak ve vyjimeénych piipadech ji CNB muze zkratit. K pouZiti rezervy,
v piipadech nutnosti, miize CNB zvolit jak pozvolné rozpousténi, tak razantni snizeni

sazby na nulovou hodnotu.!'! Pro stanovena sazby proticyklické kapitalové rezervy CNB

108 ONB. Zprdva o financni stabilité 2017/2018. 10 s.
10 CNB. Makroobezretnostni politika

11 CNB. Proticyklickd kapitdlova rezerva
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posuzuje predevsim vyvoj aveérové dynamiky a dale také indikatory souvisejici s finan¢nim
cyklem. Vychazi predevsim ze skupiny kvantitativnich pfistupd, které jsou zalozené ,,vzdy
na komplexnim posouzeni systémovych rizik, nikoli na mechanické aplikaci vysledku téchto
pristupii“.1? Jako jeden z hlavnich indikatora 1ze uvést souhrnny indikator finanéniho
cyklu, ktery byl ztizen za ucelem méteni akumulace rizik ve finanénim sektoru a véasného
upozornéni na ptipadnou materializaci (s predstihem Sesti az osmi Ctvrtleti). Kompletni
piistup CNB vramci stanoveni proticyklické kapitalové rezervy je uveden na

obrazku ¢&. 3.113

Obrdazek ¢ 3: Pristup CNB k stanoveni sazby proticyklické kapitalové rezervy
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V prosinci 2015 CNB ohlasila sazbu proticyklické kapitalové rezervy ve vysi 0,5 %
s platnosti od ledna 2017.1° Od té doby ceska ekonomika zaznamenala posun smérem
vzhtru v ramci finan¢niho cyklu. Doslo tedy s platnosti od 1. ¢ervence 2018 ke zvySeni
sazby na 1 %. V prosinci roku 2017 se v navaznosti na dalsi posun po kiivce finanéniho
cyklu smérem vzhiru a nardst zranitelnosti domaciho bankovniho sektoru zvysila

proticyklicka kapitdlova rezerva na 1,25 % s platnosti od 1. ledna 2019. Dale CNB

12 ONB. Zprava o financni stabilité. 2016/2017, 15 s.

113 HAJEK, Jan, Jan FRAIT a Miroslav PLASIL. PROTICYKLICKA KAPITALOVA REZERVA V CESKE REPUBLICE.
2016/2017, 109 s.

14 Tamtéz. 110 s.

15 ONB. Zprdva o financni stabilité. 2016/2017, 15 s.
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konstatuje, ze ,,dynamika nekterych ukazatelii (napr. tempa riistu uveri ¢i cen bydleni)
V prvnim ctvrtleti 2018 naznacuje, Ze by se ekonomika jiz mohla pohybovat pobliz vrcholu
financniho cyklu “.*® Dalsi a posledni dosud znamé sazby proticyklické kapitalové rezervy
jsou stanoveny na 1,5 % s platnosti od 1. ¢ervence 2019 a 1,75 % s platnosti od 1. ledna
2020.17 Odiivodnénim zvyseni proticyklické kapitalové rezervy je predeviim pozitivni
vyvoj ekonomiky smérem vzhuru, ktery nebude trvat vééné. Dalsim z moznych divodu je
aktualn¢ vysoka ziskovost bank, ¢imz se stavaji zranitelné vaci nepfiznivému obratu

v cyklu. Dulezité je také zminit, ze vétsina bank splituje souhrnny kapitalovy pozadavek.!8

2.1.2 Stanovovani podminek pro poskytovani hypote¢nich avéru

Dle CNB ,,v expanzivni fazi financniho cyklu mohou vznikat v diisledku uvolnénych
uverovych standardii, rychlého rustu uveru zajisténych rezidencni nemovitosti a nariistu
cen na nemovitostnim trhu podminky pro akumulaci systémovych rizik ve financnim

sektoru “119 (znazornéno na grafu ¢. 2).

Graf ¢. 2: Slozky indikatoru financniho cyklu souvisejici s trhy nemovitosti a wuvéry
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18 ONB. Zprdva o financni stabilité. 2017/2018, 15 s.
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18 ONB. Zprava o financni stabilité. 2017/2018, 88 s.

119 CNB. Doporuceni k Fizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych ivérii zajisténych rezidencéni nemovitosti

120 HEJLOVA, Hana, Libor HOLUB a Miroslav PLASIL. ZAVADEN{ A KALIBRACE MAKROOBEZRETNOSTNICH
NASTROJU CILENYCH NA EXPOZICE ZAJISTENE REZIDENCNI NEMOVITOSTI V CR. 2017/2018, 132 s.
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Z téchto duivodi patii také mezi hlavni nastroje CNB, které pravidelné sleduje. Na
zdkladé ziskanych informaci CNB vydavda Doporuéeni k fizeni rizik spojenych
S poskytovanim retailovych uvérG =zajisténych rezidenéni nemovitosti (dale jen
,,Doporuceni*). Doporuceni obsahuje fadu obezietnostnich limitd, které slouzi K zajisténi
finanéni stability nad ramec smérnice CRD IV. Piikladem je LTV, LTI (loan to income),
DTI (debt to income), DSTI (debt service to income).!

DTl znazoriuje pomér celkového zadluzeni Zadatele K jeho c¢istému ro¢nimu
pfijmu. Potencionalni riziko nesplaceni znaCi, pokud celkové zadluzeni pievySuje
osminasobek ro¢niho Cistého piijmu. DSTI znaci pomér mezi vysi mésicni splatky
a ¢istého mési¢niho piijmu. Riziko nesplaceni opét nastava, pokud splatka presahne 40 %
Sistého mési¢niho piijmu.t?> DTI a DSTI opatfeni stanovila CNB s platnosti od 1. fijna
2018 na urovni maximalné devitinasobku ro¢niho ¢istého ptijmu (DTI) a maximalné 45 %
podilu mési¢ni splatky k mésiénimu &istému piijmu (DSTI).123

V névaznosti na jiz zminéna rizika vydala CNB formou doporudeni kvantitativni
limity LTV i kvalitativni kritéria pro poskytovani uvéra. Limity LTV se v CR zadaly
pouzivat od 16. ¢ervna 2015. Vroce 2016, konkrétn¢ 14. Cervna, doslo k prvnimu
zptisnéni podminek limitd LTV. Zpfisnéni obsahovalo postupné snizovani hodnoty Gvéru
k zajisténé nemovitosti. Konkrétn&ji v prvnich tfech mésicich nesmél Ccinit objem
retailovych Gvéri vice nez 10 %, jez se pohyboval v rozmezi limiti LTV od 90 do 100 %.
V nasledujicich Sesti mésicich byl objem stanoveny stejné, avsak tentokrat jiz v rozmezi od
85 do 95 %. Od 1. dubna 2017 objem retailovych uvéra vzrostl na 15 %, ale rozmezi bylo
snizeno jiz na aktualni hodnoty od 80 do 90 % hodnoty nemovitosti. Zaroven t¢hoz roku
v ¢ervnu byla rozsifena platnost na vSechny osoby opravnéné poskytovat spotiebitelsky
uvér a vSechny uvéry poskytované klientim s Uvérem zajiSténym rezidencni
nemovitosti.’?* Vyse zmin&na opatfeni byla reakci CNB na ,,rostouci nadhodnoceni cen
nemovitosti, dynamiku nové poskytovanych hypotecnich uverii a vysledky analyz pristupu
poskytovatelii k ocernovani zajisténi“.**® Jednoduseji lze opatfeni omezujici dostupnost

uvéria popsat na zakladé rychlejsiho ristu cen nemovitostni, nez — li rGstu piijmi

2L CNB. Doporucent k fizeni rizik spojenych s poskytovénim retailovych tivérii zajisténych rezidencni nemovitosti
122 CNB. DSTI

123 CNB. Zprdva o financni stabilité. 2017/2018, 19 s.

124 CNB. Doporucent k Fizeni rizik spojenych s poskytovanim retailovych ivéri zajisténych rezidencéni nemovitosti

125 CNB. Zprdva o financni stabilité. 2017/2018, 17 s.
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domacnosti a tim padem potiebou vétsich ¢astech na koupi takové nemovitosti. Finalné by

se tedy zvySovala relativni zadluzenost a S tim spjata i zranitelnost dluzniki.

2.2 Slovenska republika

V ramci Slovenské republiky (dale jen ,,.SR*) makroobezictnostni politika méla
velice podobny pribéh, jako u vétSiny statt. Po reakci na finanéni krizi a zjisténi, ze
k zachovani financni stability nesta¢i pouze dohled nad jednotlivymi finan¢nimi
institucemi, doslo k zavedeni makroobezietnostni politiky pro zachovani stability v celém
finanénim systému.'?® Konkrétné&ji od ¢ervna 2013 byla udélena pravomoc Narodni bance
Slovenska (dale jen ,,NBS*) k vykonavani makroobezietnostni politiky, jejimz ukolem je
identifikovat, monitorovat a zmirnovat Systémova rizika pro finan¢ni systém. AvSak
dohledovou funkci nad finan¢nim sektorem (v oblasti bankovnictvi, kapitalového trhu,
pojistovnictvi a dichodového spoieni) NBS vykonava jiz od roku 2006. Pravomoc
dohledu nad makroobezietnostni politikou byla zavedena novelou zakona o dohledu nad
finanénimi trhy z 15. biezna 2013.127 Jak jiz je uvedeno vyse, dohledovou funkci vykonava
formou integrovaného pfistupu. Jinymi slovy veskeré dohledové funkce tykajici se
finan¢niho trhu spadaji pod jednu entitu, v naem piipadé NBS. Tak jako CNB je i NBS
soucasti Evropského systému finan¢niho dohledu (ESFS), ktery je popsan v kapitole 1.3.1.
Jako zemé, patiici do eurozony, je od listopadu roku 2014 soucasti i jednotného
mechanismu dohledu (SSM), jez je jeden z kli¢ovych pilit bankovni unie.'?® Jednotného
mechanismu dohledu se CNB net&astni, aviak ,,jeji ¢innost podstatnou mérou prispiva ke
stabilité evropského financniho systému .12

Rizika pro finan¢ni stabilitu na Slovensku Ize rozdélit také na doméaci a zahraniéni.
Nejvetsi zahraniéni riziko dle NBS hrozi ze zavadéni protekcionistickych opatieni
a potencionalni propuknuti obchodni valky mezi USA a Cinou.**® V posledni dobé NBS
sleduje nardstajici rizika spojena predevsim s velmi pozitivnim ekonomickym vyvojem
v poslednich letech. V podobnych obdobich totiz pravé dochazi k systémoveé vyznamnym,

a hlavné negativnim udalostem, které se projevi v budoucnu. Aktualni stav NBS popisuje

126 NBS. Zdkladné informdacie

12 NBS. Dohlad nad financnym trhom

128 Tamtéz

129 CNB. Novd koncepce dohledu CNB nad financénim trhem
10 NBS. Sprava o financnej stabilite. Listopad 2018, 11 s.
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jako dosazeni horni hranice finan¢niho cyklu, ktery 1ze sledovat i v celé eurozoné. To také
potvrzuje vytracejici se optimismus z finanénich trhii v porovnani s rokem 2017.13! Dalsim
potencionalnim rizikem dle NBS je odchod Spojeného kralovstvi z EU, ktery ovSem zaleZi
na podobé, i jestli vilbec nastane. Avsak podle posledni Zpravy o finanéni stabilité
z listopadu 2018 ,,vystoupeni Spojeného kralovstvi z EU by nemélo mit zdsadni viiv na
financni stabilitu Slovenského financéniho sektoru 132

Hospodaisky rist SR se stejné jako CR aktualnd nachazi nad Grovni svého
potencionalu, coz je spjato i S mnoha domacimi riziky. Jako jedno z moznych NBS uvadi
prehfivani trhu prace. Z pohledu finan¢ni stability riziko hrozi z pfipadného otoceni
ekonomického cyklu, ¢imz by doslo k zaniku mist, ktera byla vytvofena v dusledku
cyklického vyvoje ekonomiky.’®® Tento vyvoj tlaéi také na rast mezd, které v prvnim
pualroce 2018 meziro¢né vzrostly o 7,2 %, realné o 4,4 %. Vyvoj na pracovnim trhu a rist
mezd vyrazné ovlivnili pfedev§im poptavku po tGvérech domacnosti, ale také se snizila
trovent selhani v kontextu splaceni uvéra.!3* Rast ivéru domacnosti dle posledni Zpravy
0 finan¢ni stabilité byl nejvyssi z celé EU. Byl dokonce vice jak dvojnasobny ve srovnani
s druhym Vv poradi — CR.1® Navic citlivost finanéniho sektoru nezvysuje pouze nejvyssi
mezirocni rustu uvért, ale také zadluzeni domacnosti vi¢i HDP, které patii také mezi
jedno z nejvyssich v celé EU.T*® Tento stav doprovazi skuteénost, ze slovenské domécnosti
preferuji vlastni nemovitost pifed najemnim bydlenim. Téméf 90 % domacnosti vlastni
nemovitost.’3” Citlivost nadmérného riistu Gvéri se skryva v nardstu urokovych sazeb
a s tim neschopnost domacnosti splacet své zavazky. Dle NBS pokud by naklady na
kreditni riziko, které aktualné tvoii dlouhodobé neudrzitelnych 0,4 %, vzrostly o 0,1 p.b.,
Cisty zisk by se snizil 0 7 %, pficemz snizeni ¢istého zisku by mohlo dosahovat az 10 %
v nésledujicich tfech letech diky zvysujici se citlivosti finanénich instituci.’® S nartistem
uvéru lze také sledovat ubytek likvidnich aktiv bank, ¢imz se zvySuje citlivost na

systémové riziko likvidity.3 Dalsim domacim rizikem v SR, spojenym s roztaceni spiraly

BLNBS. Sprdva o financnej stabilite. Listopad 2018, 12 s.
%2 Tamtéz. 15s.
138 Tamtéz. 18 s.
13 Tamtéz. 19 s.
135 Tamtéz. 22 s.
1% Tamtéz. 24 s.
187 Tamtéz. 25 s.
138 Tamtéz. 29 s.
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mezi cenami nemovitosti a uveéry na jejich pofizeni, je nadmérny rist cen novostaveb,
predevsim v Bratislavé. Dle posledni Zpravy o finan¢ni stabilité z listopadu 2018, doslo ve
tietim CGtvrtleti K meziro¢nimu rastu 0 8,7 % a v piipadé cen prodanych byt se hodnota
meziroéné zvysila az na 9,4 %. Na sekundarnim trhu ceny nemovitostni rostou dokonce uz
druhy rokem meziroénim tempem 10 %. Rust cen nemovitosti ovlivituje predevsim Silna
poptavka v kombinaci s klesajici nabidkou novostaveb.*® Nutno také dodat, Ze solventnost
bank v prvni ptlroce 2018 mirné klesla a z hlediska ukazatele kapitalové pfiméfenosti se
SR dostala do spodniho kvartilu v ramci EU.*4!

Pribézné cile makroobezietnostni politiky NBS jsou stanovené na zakladé
doporuc¢eni ESRB. Jednd se tedy o nadmérny rust Gvérd a pakovy efekt, nadmérny
nesoulad splatnosti a nedostatek likvidity na trhu, koncentrace pfimé a nepiimé expozice,
systémovy dopad nedostatecné sladénych pobidek s cilem snizit moralni hazard a posilit
odolnost finanéni infrastruktury.'#? Jednotlivé priibézné cile jsou popsany v kapitole 1.5.1.
K priibéznym cilfim jsou aktualné pouzivané néstroje v SR*3:
e Proticyklicka kapitalova rezerva
e Kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika
e Bezpecnostni kapitalova rezerva
e Rezerva pro O-SlI
e Nastroje v oblasti poskytovani Givérti domacnostem
e Rizikové vahy a interné nastavené parametry

e Vybrané nastroje platné pro zahrani¢ni expozice

Pro tcely této prace, porovnani piistupt jednotlivych zemi a v neposledni fadé
I aktualnost jsou popsany pouze dva stézejni nastroje — proticyklicka kapitalova rezerva

a nastroje v oblasti poskytovani uvéri domacnostem.

140 NBS. Sprava o financnej stabilite. Listopad 2018, 28 s.
¥ Tamtéz. 46 s.
142 NBS. Ciele politiky obozretnosti na makrozirovni

143 NBS. Nastavenie ndstrojov
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2.2.1 Proticyklicka kapitalova rezerva

Hlavnim indikatorem pro stanoveni sazby proticyklické kapitalové rezervy v SR je
predev§im pomér uvéra k HPD (Credit to GDP), ktery slouzi k neautomatizovanému
pfistupu. Jinymi slovy ma odrazet aktualni kreditni cyklus a s nim spojena rizika, ¢imz pii
rozhodovani narodnich organii 0 stanoveni urcité vyse proticyklické kapitalové rezervy
zohledni vSechna specifika narodni ekonomiky. Rozhodnuti o stanoveni sazby
proticyklické kapitalové rezervy je ,,zdvazné pro vSechny banky, které maji zavazky viici
domacnostem nebo podnikim v ramci Slovenska bez ohledu na to, zda jde o domdci banku,
pobocku zahranicni banky nebo zahranicni banku vykondvajici obchody na preshranicnim
principu 144

Aktualni vySe proticyklické kapitalové rezervy je stanovena na 1,25 %, pticemz
1. srpna 2019 bude sazba navysena o 0,25 %, tedy na 1,5 %. Timto rozhodnutim NBS jiz
po tfeti zvedla sazbu proticyklické kapitalové rezervy v posledni dobé. K prvnimu
navyseni z 0 % doslo 26. ¢ervence 2016 na 0,5 % s platnosti od 27. srpna 2017. Obdobi
prvniho navyseni trvalo téméf rok, konkrétné do 31. dervence 2018.1*° Diivodem historicky
prvniho navySeni proticyklické kapitalové rezervy byla ,silici expanzivni faze financniho
cyklu, projevujici se vV nNarustajicich tlacich na uvérovém trhu a v urychlovani rustu
zadluZenosti soukromého sektoru“.}*® Dne 10. Cervence 2018 doslo K razantngjsimu
druhému navyseni z 0,5 % na 1,25 % s platnosti od 1. srpna 2018. Odtavodnénim druhého
navySeni bylo dle NBS opét ptehfivani na uvérovém trhu, zejména diky pretrvavajicim
trendiim, ptfi¢emz nékteré nerovnovahy se od prvniho navyseni dokonce i prohloubily.
Dokazuje to i fakt, ze v SR byl v poloviné roku 2017 nejrychlejsi meziroéni rist tvért
v celé EU.Y" Aktualni druhé navyseni bude trvat do 31. dervence 2019, tedy stejnou dobu
jako prvni navyseni. Posledni, tedy tieti, rozhodnuti bankovni rady ze dne 3. Cervence
2018 o navyseni proticyklické kapitalové rezervy bylo piedevsim z dtivodu pokracujici
expanzivni faze finan¢niho cyklu. AvsSak tieti navySeni nezohlediiuje pouze velikost
a trvani nadmérného rastu uveru, ale predevsim také schopnost bank celit potencionalnim
ztratam. Nutno podotknout, Ze indikator tveéra k HDP (Credit to GPD) vykazoval miru

cyklické kapitalové rezervy 1,75 %, tedy jesté o néco vyssi, nez je stanovena poslednim

14 NBS. Nastroje politiky obozretnosti na makrotirovni. 2 s.
145 NBS. Sprava o financnej stabilite. 2018, 49 — 50 s.
146 NBS. Sprava o financnej stabilite. Listopad 2017, 44 s.
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rozhodnutim.}*® V kazdém ptipadé NBS zatim neplanuje zvySovat sazbu proticyklické
kapitalové rezervy. Otazka zvySeni bude dle NBS souviset se tfemi podotazkami
- dynamikou trhu uvért, délkou obdobi zvySené dynamiky trhu avért a prehiivanim
makroekonomického prostiedi. V porovnani s EU lze také zjistit, ze ,pri aktudlni
dynamice soukromého dluhu je vyska proticyklické kapitalové rezervy pro slovenské

expozice stanovena méné prisnéji nez V poloviné ostatnich zemi** 19

2.2.2 Nastroje v oblasti poskytovani uvéri domacnostem

Prvnim zaznamem o pouziti nastroji v oblasti poskytovani avért domacnostem je
doporuceni NBS ¢. 1/2014 vydané 7. fijna 2014 sacinnosti od 1. listopadu 2014.
Doporuceni zahrnovalo Sirokou $kalu oblasti od poméra LTV, pies obezietnostni piistup
pii ocenéni nemovitosti, schopnosti klienta splacet, ovéfovani pifijmu klienta az po
doporucgeni bankam vykonavat stresové testy.*®® Hlavnim cilem jednotlivych doporuceni je
,.eliminovat nekolik potencidalnich rizik a nerovnovdah, které se ve vétsi nebo v mensi mire
zacaly projevovat na trhu retailovych uvéri, a tim prispét k udrzZitelnému iivérovému
riistu .2t Limity LTV byly stanoveny pro nové Gvéry na 90 %. Avsak s dodatkem, Ze
urcité procento novych tvéra se mize pohybovat mezi 90 — 100 % LTV za podminky
nepiekrogeni hodnoty 100 % LTV.%®2 Podil novych Gvéra s hodnotou mezi 90 a 100 %

LTV je na analogické bazi znazornén Vv nasledujici tabulce ¢. 2:

Tabulka ¢. 2: Zavadeni podilii prekracujici hodnotu 90 % LTV

1. 1.11.2014 - 30.6.2015 25 %
2. 1.7.2015 - 31.3.2016 20 %
3. 1.4.2016 - 31.12.2016 15 %
4, 1.1.2017 - 1.1.2018 10 %

Zdroj: NBS™®, vlastni zpracovani

148 NBS. Sprava o financnej stabilite. Listopad 2018, 50 s.
49 Tamtéz. 51 s.

1% Odportcanie Narodnej banky Slovenska ¢. 1/2014

L NBS. Sprava o financnej stabilite. Listopad 2014, 43 s.
12 Odportcanie Narodnej banky Slovenska ¢. 1/2014. 840 s.
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Konkrétni odivodnéni zavedeni limitd LTV uvedené NBS - ,pokud se pri
financovani koupé nemovitosti nevyzaduje spolufinancovani viastnimi prostiedky ze strany
klienta, vytvdri to vétsi prostor pro vznik cenovych bublin na trhu nemovitosti. Nasledné se
zvySuje negativni viiv poklesu jejich cen pro banky i klienty, ktery v pripadé nesplaceni
lvéru snizuje miru vytéznosti z prodeje nemovitosti bankou “.*>*

Ke konci roku 2016, konkrétné 12. prosince 2016, NBS schvalila Doporuceni
¢. 10/2016 s uc¢innosti od 1. ledna 2017. Doporuceni, jehoz hlavnim cilem je zmirnit rizika
vyplyvajici z rychlého zadluzeni, upravuje uvérové standardy vychazejici z principu
doporuceni 1/2014, které zptisnilo, nebo pouze pievzalo bez zmén.?> Doporudeni zahrnuje
tél oblasti. Prvni je pomér LTV, kde bylo upraveno rozlozeni tvéru v bankach, konkrétné
uvéry nad 80 % LTV nesmi piesahnout 40 % z celkového objemu nové poskytnutych
uvéru. Druha oblast se zabyva podilem splatky k ptijmu, kde se pii poskytovani tvéru
zkouma piijem celé rodiny, hodnoti se také ptipadné zvySeni trokové sazby o 2 p.b. na
schopnosti splacet a v neposledni fadé se piihlizi i K nepiedvidatelnym okolnostem jako je
ztrata zaméstnani, pracovni neschopnost atd. Posledni, tieti, ¢asti je splatnost Gvéru na
bydleni, kde byla stanovena maximalni doba splatnosti na 30 let s dodatkem, Ze maximaln¢
10 % uvérd mize mit splatnost nad 30 let.1>®

Dalsim opatienim, v poradi pfedposlednim, je ¢. 10/2017 ze dne 14. listopadu 2017
a sucinnosti od 1. ledna 2018. Doporuceni NBS ¢. 10/2017, kterym se ur¢ily minimalni
pozadavky pro oblast spotiebitelskych uvéra, predevsim dopliiuje Doporuceni 10/2016.
Doporucenim ¢. 10/2017 se také dle NBS zavrsila transformace v potadi prvniho
Doporuéeni ¢. 1/2014.%" Doporuceni 10/2017 v posledni dobé& doplnilo jesté doporuceni
¢. 6/2018, které¢ stanovuji podrobnosti 0 posouzeni schopnosti spotiebitele splacet
spotiebitelsky tvér, s Gi¢innosti od 1. gervence 2018.1%8

Aktualné poslednim Doporu¢enim NBS je ¢. 7/2018 ze dne 29. kvétna 2018
aucinnosti od 1. Cervence 2018, jehoZ cilem je zpfisnit podminky uvérti na bydleni.
Doporuceni ¢. 7/2018 se tyka predevsim limitd LTV, DTIL, DSTI a v neposledni fadé také

splatnosti. V oblasti poméru hodnoty LTV bylo stanoveno, ze od 1. ¢ervence 2018 jiz

1% NBS. Sprdva o financnej stabilite. Listopad 2014, 44 s.

155 Opatrenie NBS &. 10/2016

16 NBS. Sprava o financnej stabilite. Kvéten 2017, 44 — 45 s,
7 NBS. Sprava o financnej stabilite. Listopad 2017, 45 s.
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nesmi piesdhnou hodnotu 90 % LTV a dile omezuje uvéry s hodnotou nad 80 %.%°

Postupné omezovani je zndzornéno na tabulce ¢. 3.

Tabulka ¢. 3: Postupné omezeni hodnoty LTV v rozmeni 80 — 90 %

Obdobi Maximzilnrl'n [é;)idélonoo/ov;?cglol':%érﬁ s LTV
1. 1.7.2018 - 30.9.2018 35 %
2. 1.10.2018 - 31.12.2018 30 %
3. 1.1.2019 - 30.6.2019 25 %
4. Po 1.7.2019 20 %

Zdroj: NBS*®® viastni zpracovani

Hlavnim cilem opatfeni v oblasti hodnoty LTV dle NBS ,je snaha o zdravy
a udrzitelny vyvoj na trhu uvéri na bydleni a snizeni rizika vzniku cenovych nerovnovdhy
na trhu nemovitos# “.®* Dalsi oblastni Doporuceni ¢. 7/2018 je ukazatel DTI, jehoz cilem
je také snizit rychly rist zadluzenosti domacnosti. Jedna opét 0 opatieni zaloZené na
postupném omezeni, znazornéné na tabulce ¢. 4, které zasahuje vsechny spotiebitele,
jejichz celkova zadluzenost k pfijmu piesahuje hodnotu 8.1%2 Jinymi slovy celkova

zadluzenost presahuje osminasobek ro¢niho Cistého piijmu.

Tabulka ¢. 4: Postupné omezeni DT poméru spotrebitelii presahujici hodnotu 8

Maximalni podil novych tvéri, pri kterych
Obdobi ukazatel celkové
zadluZenosti k pFijmu presahuje 8
1. 1.7.2018 - 30.9.2018 20 %
2. 1.10.2018 - 31.12.2018 15 %
3. 1.1.2019 - 30.6.2019 10 %
4. Po 1.7.2019 5% + 5 % po splnéni dodate¢nych podminek

Zdroj: NBS® viasini zpracovani

19 NBS. Sprava o financnej stabilite. Listopad 2018, 51 s.
160 NBS. Opatrenia v oblasti obozretmého poskytovania iiverov na byvanie (Prehlad)
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Oblast DSTI, ktera ma za cil ochranit dluznika viéi nepfedvidatelnym Situacim,
byla stanovena na 80 %. Coz zjednodusené znamend, ze po odeéteni zivotniho minima
a vSech zavazki musi spotiebiteli zistat 20 % z Cistého piijmu. Posledni upravovanou
oblasti byla splatnost uvéru, ktera vSak u hypotecnich uvéra zustala stejna, jako
v Doporuceni ¢. 10/2016, tedy 30 let s dodatkem, ze pouze 10 % hypotecnich Gvéra mize

prekrogit hranici 30 let.164

2.3 Polska republika

Jak jiz je uvedeno v kapitole 1.3, v Polské republice, jako jediné ze zkoumanych
zemi, dohled nad makroobezietnostni politikou neni v plné kompetenci narodni banky,
avsak nutno dodat, ze prezident Polské narodni banky (dale jen ,,NBP*) je zaroven
predseda v oblasti makroobezietnostniho dohledu. Pfislusnym organem odpovédnym za
makroobezietnostni dohled v Polské republice je od 1. listopadu 2015, kdy vstoupil
v platnost Zakon 0 makroobezietnostnim dohledu nad finan¢nim systémem a krizovém
fizeni, Vybor pro finan¢ni stabilitu (dale jen ,,FSC®), ktery se sklada z NBP, Ministerstva
financi, Utadu pro finanéni dohled a Bankovniho zaruéniho fondu.'®® Dohled FSC
zahrnuje identifikaci, posuzovani, monitorovani systémového rizika a naslednou implikaci
makroobezietnostnich nastroj, jejichz cilem je ,,omezit systémové riziko, zejména
posilenim odolnosti financniho systému a v dusledku toho podporou dlouhodobéio
a udrzitelného hospoddrského rustu . K dosazeni tohoto cile ma k dispozici tzv. ,,soft law*
nastroje, pod kterymi si lze pfedstavit prohlaseni ¢i doporuceni.®®

Posuzovani systémového rizika je zaméfeno predevsim na bankovni sektor diky
dominantni roli ve finanénim systému a financovani ekonomiky. Posuzovani rizika
u jinych finanénich instituci, které je omezeno velikosti a obchodnimi modely, aktualné dle
NBP ,nevytvareji vyznamna rizika pro stabilitu celého systému“.®" Oblast systémového
rizika se zkouma na zakladé doporuceni ESRB, tedy za pomoci péti pribéznych cilt, tak
jako u vSech jiz zminénych zemi. Dle Zpravy o finan¢ni stabilité z prosince 2018 ,,v Zddné

Z téchto oblasti nebyla zjisténa Zadna rizika ohrozujici financni stabilitu “.2% Aviak razné
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trendy, predev§im Vv oblasti Gvérového portfolia tykajici se spotiebitelskych twvéra
s vysokou splatnosti, iivérti na bydleni poskytnutych v obdobi nizkych urokovych sazeb ¢i
silné aktivity na trhu nemovitosti, musi byt obzvlast sledovany. NBP aktualn¢ pouze
sleduje vyvoj spotiebitelskych avert, ackoliv rist spotiebitelskych uveéri je vyssi nez rist
HDP, a navic pomér spotiebitelskych tvéra k HDP je jeden z nejvyssich v EU.® Co se
ty¢e uveérd na bydleni, simulace NBP ukazuji, ze s ohledem na realizovany rust mezd
a ocekavany rust v budoucnu by zvySeni trokové sazby ne vice nez 0 3 p.p. nemélo
zpusobit problémy. AvSak zvyseni trokové sazby nad troven 3 p.p. by mohlo zasahnout
nékteré dluzniky.!’® Za potencionalni riziko pro finan¢ni stabilitu lze také povazovat
pokracujici koncentraci bankovniho sektoru, z ¢ehoz vyplyva riziko moralniho hazardu
asociované piedeviim se systémové vyznamnymi institucemi (O-SI).1™" Na zakladeé
shrnuti vSech potencionalnich rizik z interniho, resp. domaciho prostiedi lze fici, Ze Polské
republice nehrozi vyznamné riziko nestability.

Hlavni rizika, které dle posledni Zpravy o finanéni stabilit¢ ohrozuji finan¢ni
systém, jsou piedevsim vné&jsiho, resp. zahrani¢niho charakteru. Dle NBS ,,i pres pozitivai
soucasny makroekonomicky wyvoj, nejistota pretrvavajici v externim ekonomickém
prostiedi Polska naznacuje, Ze se mohou objevit negativni soky, které mohou zpomalit
hospoddrsky riist Polska .12 Potencionalni hrozby mohou Polsky finanéni systém ovlivnit
prostiednictvim Gvérového a trzniho kanalu. Zvysovani uvérového rizika prostiednictvim
zpomaleni tempa rustu v Polské republice, které je neptimo zpisobeno zpomalenim tempa
rastu v EU, by mohlo mit za nasledek vyznamny negativni dopad, jelikoz bankovni
expozice Vv Polsku jsou prevazné vici domacnostem.!”™ Trzni riziko se dle NBP mize
projevit slabsim kurzem domaci mény, zvySenim turokovych sazeb, poklesem cen
finan¢nich aktiv, nebo vy3sim tlakem na zvySovani trokovych sazeb.!’* Depreciace
domaci mény a zvyseni urokovych sazeb na globalnich trzich by vyustilo v nartist nakladt
spojenych s devizovymi Gvéry, které podle aktualn¢ posledni tiskové zpravy NBP ze dne
29. biezna 2019 zUstavaji stale hlavnim zdrojem rizika pro finan¢ni systém Polska. Avsak

nutno dodat, Zze objem devizovych Gvéri se systematicky snizuje.!™
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K posouzeni odolnosti bankovniho sektoru vici neptiznivym Sokiim byly pouzity
dvé metody. Jedna se nazyva jednofaktorova simulace materializace rizika koncentrace
uvérové expozice, ktera zkouma bankrot tfi nejvétsich dluznika kazdé banky. Simulace
byla provedena ve dvou variantich. Prvni, kde dluZnici nesplaci své pujcky pouze
konkrétni bance a druha, kde dluznici nesplaceji své pljcky ve vSech bankach. Vysledky
ukazuji, ze ztraty souvisejici s bankrotem by neohrozovaly solventnost bankovniho sektoru
a castka potencionalniho nedostatku kapitalu v ramci pilite 1 a pilitfe 2 se snizila
v porovnani s prosincem roku 2017.176 Druha metoda, pouzivana i napiiklad v CR, se
nazyva Stresové, neboli zatézové testy. Za ucelem posouzeni odolnosti byly komeréni
banky vystaveny nepifiznivym Soktim, konkrétné makroekonomickym, trznim
a likvidnim.'"” Vysledky zatézovych testii naznaduji, ze banky v Polsku ziistavaji relativng
odolné a to predevsim diky disledné akumulaci kapitalu.l’® Nastroje v Polské republice

k omezeni systémového rizika jsou nasledujicil’®:

e Proticyklicka kapitalova rezerva

e Kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika
e Bezpecnostni kapitalova rezerva

e Rezerva pro O-SllI

e Rezerva pro G-SllI

Stanoveni vyse sazby proticyklické kapitalové rezervy, kapitalové rezervy ke Kryti
systémového rizika a bezpe€nostni kapitalové rezervy je v kompetenci ministra financi
prostfednictvim nafizeni. Stanoveni vySe kapitdlové rezervy pro ostatni a globalni
systémové vyznamné instituce je v kompetenci Utadu pro finanéni dohled, avsak aZ po
obdrzeni nazoru od FSC. Mimo jiné je FSC opravnén pouzit i jiné nastroje, nez které jsou
uvedené vyse ve formé finanénich piedpisii za u¢elem dosazeni svych cili. &

Z vyse Uvedenych nastroju je ziejmé, ze pouzivané makroobezietnostni nastroje

v Polské republice jsou pouze kapitalové. Proto, pro ucely této prace, budou v nasledujici

176 NBP. Financial Stability Report. Prosinec 2018, 110 s.

7 Tamtéz. 111 s.

178 Tamtéz. 8 s.

17 NBP. Annual Report on Macroprudential Supervision Activity of the Financial Stability Committee. 2018, 23 s.

180 NBP. Financial Stability Committee — macroprudential authority
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podkapitole popsany prvné kapitalové nastroje a za druhé budou popsany vedlejsi nastroje,

véetné jiz zminénych doporuceni.

2.3.1 Kapitalové nastroje

Podle ¢lankt 83 a 96 zakona ze dne 5. srpna 2015 o makroobezietnostnim dohledu

nad finan¢nim systémem a krizovym fizenim je od 1. ledna 2016 stanovena mira

proticyklické rezervy na tuzemi Polské republiky na urovni 0 %.'8 Proticyklickou

kapitalovou rezervu v Polské republice ¢tvrtletné vypocitava Vybor pro financni stabilitu,

na jejimz zakladé vysi proticyklické kapitdlové rezervy doporucuje ministru financi.'®? Pi

rozhodovani o vysi proticyklické kapitalové rezervy FSC vychazi piedev§im z odchylky

(mezery) poméru uvéra k HDP od svého dlouhodobého trendu (Credit to GDP gap;

znazornéno na tabulce ¢. 5), finan¢niho cyklu a dal$ich ukazatelti odrazejici systémové

riziko.182

Tabulka ¢. 5: Dlouhodoby vyvoj proticyklické kapitdalové rezervy

Doporucena vyse

Pomér uvéru k

Uroven deviace
poméru avéru k

Datum zasedani FSC proticyklické HDP od jeho
HDP .
rezervy dlouhodobého
trendu
22. tnora 2016 0% 83.9% 0.05 %
13. kvétna 2016 0% 83.1% -1.46 %
10. srpna 2016 0% 84.0 % -1.30 %
5. prosince 2016 0% 85.0 % -1.10 %
24. biezna 2017 0% 84.4 % -2.2%
2. Cervna 2017 0% 86.6 % -0.7 %
15. zaii 2017 0% 85.7 % -24 %
1. prosince 2017 0% 84.5 % -4.0 %
16. biezna 2018 0% 83,10 % -5,80 %
11. Gervna 2018 0% 81,30 % -7,80 %
21. zati 2018 0% 82,00 % -7,30 %
17. prosince 2018 0% 82,50 % -7,20 %
29. bfezna 2019 0% 81,50 % -8,30 %

Zdroj: NBP*, vlastn/ zpracovdni

181 NBP. Countercyclical buffer

182 NBP. Annual Report on Macroprudential Supervision Activity of the Financial Stability Committee. 2018, 24 s.

183 Tamtéz. 25 s.

18 NBP. Countercyclical buffer
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Ztabulky ¢. 5 je patrné, ze proticyklicka kapitalova rezerva je dlouhodobé
nastavena na trovni 0 % a to predevsim z divodu odchylky (mezery) poméru tvéra k HDP
od svého dlouhodobého trendu, ktera je velmi mala az dokonce klesajici, coz zjednodusené
znamena, ze systémové riziko spojené s ivérovou expanzi je minimalni. Z tabulky lze také
zjistit, ze ackoliv v aktualni situaci rostou spotiebitelské tvéry rychleji nez HDP, celkovy
pomér uvera k HDP je, k poslednimu zasedani FSC, klesajici.

Dalsi aktivni nastroj, ktery je v Polské republice nastaven na vysi 0 % je kapitalova
rezerva pro globalni systémové dulezité instituce. FSC zatim nezjistil hrozbu globalné
vyznamnych instituci na domacim trhu, v disledku ¢ehoz aktualné neni ulozena kapitalova
rezerva. Avsak Kapitalova rezerva pro ostatni, neboli domaci, systémové vyznamné
instituce je konkrétné pro jednotlivé instituce nastavena od 0 % do aktualné 1 %, pficemz
1 % kapitalovou rezervu drzi pouze jedna banka a to od roku 2018.18

Zékladni kapitalova rezerva je v Polské republice bezpe¢nostni kapitalova rezerva.
wPodle zdkona ze dne 5. srpna 2015 o makroobezietnostnim dohledu nad financnim
systémem a krizovym Fizenim jsou instituce povinny zachovat bezpecnostni rezervu ve vysi
2,5% celkové rizikové expozice Vypoctené v souladu s ¢l. 92 odst. 3 narizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) ¢ 575/2013 (CRR).“1® Bezpec¢nostni rezerva se zavadéla od
1. ledna 2016 (Tabulka ¢. 6) a je zavazna pro vSechny banky, pfedevS§im za ucelem

ochrany kapitalovych zdrojt bank.

Tabulka ¢. 6: Postupné zavadéni bezpecnostni kapitdlové rezervy

Obdobi Mira bezpe¢nostni rezervy
1. 1.1. 2016 - 31.12.2017 1,25 %
2. 1.1.2018 — 31.12.2018 1,88 %
3. Od 1.1.2019 2,50 %

Zdroj: NBP*™, viastni zpracovani

18 NBP. Macroprudential instruments
186 Tamtéz

187 Tamtéz
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Aktualné nejnovejsi, konkrétné od 1. ledna 2018, kapitalovy makroobezietnostni
nastroj je kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika, Ktera je stanovena ve vysi 3 %
a plati rovnéz pro vSechny tuvérové instituce v Polské republice. Byla ziizena za celem
prevence, zmirnéni potencionalniho dlouhodobého systémového rizika, a piedevsim aby

prispéla k zachovani odolnosti bank vii¢i neptiznivym Soktim.!®

2.3.2 Vedlejsi nastroje v oblasti avéra

V ramci této prace a srovnani statd jsou zde uvedené vedlej$i nastroje, neboli
neharmonizované, které ve vétsim mife nejsou ustanovené v zakoné. Jedna se zejména
0 ukazatel LTV, ktery je stanoven pouze v ramci doporuceni.

Dle NBP neharmonizované nastroje jsou takové, které ,,mohou vnitrostatni organy
pouzit v souladu s vnitrostatnim pravem “. Patii sem LTV, DTI, DSTI, pokyny pro zptsob
vypodtu bonity, standardy domaci likvidity.°

Aktualni hodnota LTV byla stanovena vroce 2017 na 80 %, kdy poklesla
z hodnoty LTV 90 % stanovené v roce 2015, avsak s moznosti dosahnout hodnoty LTV
90 % za predpokladu, ze hodnota nad 80 % LTV je zajiSténa prostiedky na béznych
tétech.’®® Dle Polského ufadu pro finanéni dohled by uvéry s hodnotou LTV nad 80 %
mély byt dodate¢né zajistény finanénimi prostfedky na bankovnich wétech, vladnich
cennych papirech & cennych papirech NBP.!' Podle vyroéni zpravy o Einnosti
makroobezietnostniho dohledu Vyboru pro finanéni stabilitu z roku 2017 ¢inil podil
novych uvért s hodnotou nad 80 % LTV, v porovnani srokem 2013, o 13 % méng,
ptiblizné tedy 37 %. Navic podil uvéra s hodnotou nad 90 % LTV témét neexistuje, coz je
Vv porovnani s rokem 2013, kde podil avéra s hodnotou nad 90 % LTV ¢inil piiblizné 35 %,
znaéna zména.'%

Dalsi doporuceni, které je nutné zminit, se tyka splatnosti avérti a hodnoty DSTI.

V ramci splatnosti uvéru se jedna o maximalni splatnost, ktera aktualné ¢ini 35 let, za

188 Tamtéz

18 Einancial Stability Committee. Macroprudential supervision in Poland. 2016, 16 s.
19 ESRB. A Review of Macroprudential Policy in the EU. 2018, 96 s.

1 Tamtéz. 24 s.

192 NBP. Annual Report on Macroprudential Supervision Activity of the Financial Stability Committee. 2018, 34 s.
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podminky, Ze banky ovéfi bonitu klientim, kterym splatnost avéru piesahuje 25 let.1%
Doporuceni ohledné¢ limitu DSTI znamena, ze by banky mély kontrolovat vsechny
domacnosti, které presahuji hodnotu 50 %.'%* Avsak dle vyrodni zpravy 0 ¢&innosti
makroobezietnostniho dohledu Vyboru pro finan¢ni stabilitu z roku 2017 se primérna mira

hodnoty DSTI na nové uvéry pohybovala okolo 38 % - 40 %.1%

2.4 Mad’arsko

| v Mad’arsku tomu nebylo jinak a makroobezietnostni politiky se zacaly pouzivat
ptevazné az po uvédoméni jejich vyznamnosti, ale také uvédoméni nedostate¢nosti
mikroobezietnostnich politik pro finan¢ni stabilitu, jez ukazala finanéni krize.

Na zakladé¢ zakona CXXXIX z roku 2013 o Magyar Nemzeti Bank (dale jen
»MNB"") byly stanoveny ,primadrni cile, zdkladni iikoly, nezavislost instituciondlni,
organizacni, personadlni, financni a také cinnost zahrnujici vymezeni makroobezietnostnich
ukolit a odpovédnosti, zavedeni moznosti ucinného makroobezretnostniho zasahu, posilent
mezindrodni makroobezietnostni spoluprdce a posileni dohledu nad systémem financniho
zprostredkovani a jeho kontroly“.*®® V souladu s zakonem CXXXIX z roku 2013
vykonava MNB integrovany dohled nad finan¢nim trhem zahrnujici bankovnictvi,
pojistovnictvi i cenné papiry.® Konkrétné pro ucely zachovani a posileni finanéni
stability byla 1. fijna 2013 zfizena Rada pro finan¢ni stabilitu (Financial Stability Council
— dale jen ,,FSC*). FSC je rozhodovacim organem MNB ziizenym na zakladé¢ zakona
CXXXIX z roku 2013, jejiz hlavni Gkoly spocivaji ptedev§im v monitorovani finanéniho
systému, analyzovéni systémového rizika a ptipadné vydavani doporuceni.®

Nezbytné posuzovani a hodnoceni Systémového rizika se v ramci MNB provadi
péti variantami. Prvni metodou je identifikace rizika, kde centralni banka identifikuje
pravdépodobnost vyskytu trznich udalosti s potencialné skodlivymi dusledky na zaklade
vyhledovych ukazateli a trznich informaci. Druhou metodou je posouzeni rizika na
zéklad¢ prarezovych (strukturalnich) analytickych metod, zatézovych testti a v neposledni

fadé metod zkoumajici hrozby nakazy mezi jednotlivymi organy. Tteti metodou slouzici

193 ESRB. A Review of Macroprudential Policy in the EU. 2018, 100 s.

1% ESRB. A Review of Macroprudential Policy in the EU. 2018, 98 s.

1% NBP. Annual Report on Macroprudential Supervision Activity of the Financial Stability Committee. 2018, 34 s.
1% Act CXXXIX of 2013. 1 s.

17 MNB. MACROPRUDENTIAL REPORT. 2018, 7 s.

1% MNB. Financial Stability Council

o1



k identifikaci rizika a jsou tzv. ptimo definované ukazatele, pod kterymi si lze predstavit
napt. odchylky (mezery) poméru uvéri k HDP od svého dlouhodobého trendu (Credit to
GDP gap). Dalsi, v potadi ¢tvrtou, pouzivanou metodou je tzv. odborné hodnoceni, ¢imz se
rozumi ,,stdla komunikace a spoluprdce s ucastniky trhu a riznymi oblastmi politiky *.
Posledni metodou slouzici k posuzovani a identifikaci rizika je tzv. hodnoceni externiho
rizika, ¢imz se rozumi posuzovani rizik mezinarodnimi organizacemi ¢i jinymi staty, ktera
muzou osvétlit potencionalni zahrani¢ni zdroje nadkazy, ale také rizika, kterd se vyviji
piimo v Madarském systému.'%°

Aktualni situace bankovniho sektoru z pohledu absorpce soku je dle slov MNB
silnd a to jak z hlediska likvidity, tak z hlediska kapitdlové priméfenosti.?®® Avsak
vV mezinarodnim srovnani ma madarsky bankovni sektor nizkou nakladovou efektivnost
a vysokou nakladovou zakladnu, coz jsou mimo jiné pro madarsky bankovni sektor
charakteristické znaky, které predstavuji potencionalni rizika pro finan¢ni stabilitu.?%!
Navzdory vsemu se Mad’arsko nachazi v ptiznivé ekonomické situaci, ktera se promita
predevsim do rastu uvért jak domacnosti, tak podniki a pomaha tak bankovnimu sektoru
dle slov MNB , postupné preriistat problémy, které lze povazovat za odkaz z obdobi po
Vypuknuti krize v roce 2008 .22 Ovsem i s ristem Gvérd jsou spojend uréitd rizika. Dle
posledni Zpravy o finan¢ni stabilité z listopadu 2018 nové uvéry na bydleni mezirocné
vzrostly 0 39 %, coz se témét rovna urovni zaznamenané v letech pted krizi. Dle MNB je
v§ak potieba vzit vuvahu, Ze pii souCasné nastavenych omezenich nemuze dojit
k nadmérnému zadluZeni, a navic Gvéry jsou denominovany v madarském forintu.?% Rist
uvéra je z velké casti zpusoben nizkou trokovou sazbou, kde zékladni sazba centralni
banky je 0,9 % jiz od roku 2016.2%* V navaznosti na vysoké tempo riistu Gvért na bydleni
a rostouci poptavkou po nemovitostech se také zvysuji ceny téchto nemovitosti. Konkrétné
v hlavnim mésté Mad’arska vzrostly ceny nemovitosti o 20 % oproti nemovitostem mimo
centrum. Avsak dle MNB ,,dopad rizik vyplyvajicich z domdciho trhu s bydlenim na
stabilitu bankovniho sektoru je zmirnén tim, Ze vice nez polovina vsech transakci na trhu

s bydlenim je stdale uzaviena bez vypijcek 2%

1% MNB. Macroprudential strategy of the Magyar Nemzeti Bank. 2016, 28 s.
20 MNB. FINANCIAL STABILITY REPORT. 2018, 5 s.

21 MNB. MACROPRUDENTIAL REPORT. 2018, 39 s.

22 MNB. FINANCIAL STABILITY REPORT. 2018, 5 s.

203 Tamtéz. 23 s.

204 MINB. Base rate history

205 MNB. FINANCIAL STABILITY REPORT. 2018, 12 s.
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Zahrani¢ni, neboli globalni riziko pro finan¢ni stabilitu se dle MNB stupmuje.
Rizika vyplyvaji pfedevsim z o¢ekavaného zpomaleni tempa ristu svétové ekonomiky,
které dle MNB mélo vrchol vroce 2018.2% Dle posledni Zpravy o finanéni stabilité
z listopadu 2018 se jedna piedevsim o oslabujici expanzi spotieby a obchodu v souvislosti
se silicim protekcionismem.?%” Stejny nazor ohledné zpomaleni svétové ekonomiky ma
i IMF, ktery vidi hlavni diivody v obchodnim napéti mezi Cinou a USA, oslabeni vyroby
automobilt v Némecku diky emisnim normam, zminéni poptavky zejména Vv rozvijejici se
Asii a v neposledni fadé naptiklad piirodni katastrofy v Japonku.2%®
V ramci predchazeni a sledovani systémového rizika se MNB fidi, jako ostatni

zkoumané staty, péti prubéznymi cili stanovené ESRB. K dosazeni téchto cilii pouziva
209

jednotlivé nastroje, zejména“™:

e Proticyklicka kapitalova rezerva

e Kapitalova rezerva ke Kryti systémového rizika

o Uvérové nastroje

e Rezerva pro O-SlI

e Pomeér likvidniho kryti (LCR)

e Pomér hypoteéniho financovani (MFAR)

e Pomér kryti cizi meény (FECR)

e Rezerva ke kryti stabilniho financovani v cizi méné (FFAR)

e Pomér mezibankovniho financovani (IFR)

K posouzeni makroobezietnostnich politik jednotlivych zemi Visegradské skupiny

jsou v ramci této prace konkrétnéji popsany pouze kapitalové a ivérové nastroje.

2.4.1 Kapitalové nastroje

Jak jiz je podrobnéji popsano v kapitole 1.5.1.1.1, proticyklicka kapitalova rezerva
ma dva ucely. Za prvé slouzi ke zvyseni odolnosti bankovniho sektoru a za druhé zmirnuje

vykyvy finan¢niho cyklu, kde pii zvySeni kapitalové rezervy dochazi k ,,zdrazovani‘

26 Tamtéz. 7 s.

27 Tamtéz

208 IMF. World economic outlook. 2019, XV.
209 MNB. The macroprudential toolkit
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uveért, coz muize vést K oslabeni nabidky a nasledné uGvérové aktivity. Pfi snizeni pak
dochazi k opa¢nému efektu, tedy povzbuzeni avérové aktivity.

Proticyklickou kapitalovou rezervu MNB vyhodnocuje na &tvrtletni bazi?*
K zavedeni CCyB v Mad’arsku doSlo na zaklad¢ vyhlasky MNB ¢. 57/2015. (XII. 22.)
0 podminkach zavedeni proticyklické kapitalové rezervy a o mife proticyklické kapitalové
rezervy, t¢inné od 1. ledna 2016.2** Aktudlné dle posledni tiskové zpravy MNB z 4. dubna
2019 je ,uroven cyklickych systémovych rizik, navzdory soucasnému Vyvoji uveri
a realitniho trhu, nizka; proto na zdkladé rozhodnuti Rady pro financni stabilitu ziistava
0 % proticyklickd kapitalova rezerva beze zmeny “.#'? Avsak nutno dodat, ze CCyB jiz od
nabyti t¢innosti z 1. ledna 2016 je nastavena stile na 0 %.%13

V obdobi ptfed krizi predstavoval nadmérny rlst uvéri na trhu komer¢nich
nemovitosti zna¢né riziko, které se MNB vroce 2014 rozhodla korigovat pomoci
kapitalové rezervy ke kryti systémového rizika (SyRB)?!*, jez byla zavedena 6. fijna 2015
s zavaznou platnosti pro banky od 1. ¢ervna 2017. SyRB je uplatiiovana individualné
vrozmezi od 0 — 2 %, podle rizikové vazenych aktiv, které MNB kazdoro¢né
piezkoumava.?®®

Kazdoro¢n¢ pirezkoumavana je také rezerva pro globalni i ostatni systémové
dulezité instituce, jez slouzi jako makroobezietnostni nastroj k prevenci a zvySeni
odolnosti proti zavaznym dopadim néakazy zpusobené platebni neschopnosti, nebo
nepiiznivou situaci systémové vyznamnych instituci.?!® Systémové dilezité instituce byly
MNB identifikovany v roce 2016. Rezerva pro O-SII byla stanovena v rozmezi 0,5 — 2 %

s cilem dosahnout této vyse rezervy v Ctyfletém obdobi platném od roku 2017 koncici
rokem 2020.2Y

2.4.2 Uvérové nastroje

Pouzivané uvérové nastroje omezujici stranu poptavky, oproti kapitdlovym, kde

omezeni dopada na stranu nabidky, jsou v Mad’arsku dva. Jednim z nastroju, pro tuto praci

20 Tamtéz

211 MNB. Countercyclical capital buffer

22 MINB. The market is still not overheated despite the intensive credit outflow. 2019.

23 MINB. Countercyclical capital buffer

214 MNB. MNB maintains the systemic risk buffer requirement for one bank in relation to problem project loans. 2018.
25 MNB. MNB introduces Systemic Risk Buffer to manage risks arising from problem project loans. 2015.

26 MNB. The macroprudential toolkit

2T MNB. MNB allows more time for banks to build capital buffers in order to support lending. 2016.
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vyznamny, je LTV pomér. V Mad’arku byl LTV pomér zaveden 1. ledna 2015, za ucelem
ochréanit jak dluzniky proti ptedluzeni, tak véfitel¢ proti potenciondlnimu nesplaceni.
Hodnota poméru LTV pro nové hypote¢ni uvéry je v Mad’arsku stanovena v rozmezi od
35— 80 % a pro avéry na nové vozidla v rozmezi od 30 — 75 %. V ramci stanoveni poméru

LTV zalezi na mén&®'® (tabulka ¢. 7).

Tabulka ¢. 7: Maximdalni rozmezi LTV poméru dle mény

HUF EUR Jina ména
LTV u hypotecnich uvéra 80 % 50 % 35 %
LTV u avéru na auta 75 % 45 9% 30%

Zdroj: MN B? viastni zpracovani

Z tabulky je patrné, ze omezeni tvéru jak na bydleni, tak na auta, jsou pfisnéjsi pro
uvéry Vv cizich ménach. Zpiisnéné podminky pro avéry v cizich ménach si lze vysvétlit na
zaklad¢ kurzového rizika. Nehrozi tedy pouze riziko predluzeni, nesplaceni nebo tirokové
riziko, ale navic i riziko spojené s kurzem dané mény, diky ¢emuz se hodnoty LTV
vyrazné¢ odliSuji. Priméma hodnota poméru objemu novych uvéra k zastavenym
nemovitostem ¢ini 57,5 %. Avsak Dle MNB ,,v prvnich trech ctvrtletich roku 2018 byla
vice nez tretina novych hypoték vyplacena s pomerem uveri k hodnot¢ LTV nad 70
procent 220

Druhym z pouzivanych uvérovych omezeni v Mad’arsku je tzv. payment to income
(PTI), neboli také DSTI, ktery byl zaveden, spolu sLTV, 1. ledna 2015 za ucéelem
zmirnéni akumulace dluhu domacnosti. Vyse PTI zavisi rovnéz na mén¢, V které je uveér

poskytnut, ale také na vysi ptijmu??! (Tabulka &. 8).

28 MNB. Upper limit on the payment-to-income ratio protects households as a debt cap. 2014
29 Tamtéz
20 MNB. MACROPRUDENTIAL REPORT. 2018, 10 s.

221 MINB. Upper limit on the payment-to-income ratio protects households as a debt cap. 2014
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Tabulka ¢. 8: Maximalni rozmezi PTI pomeru dle prijmu a méeny

HUF EUR Jind ména
PTI s mési¢nim pfijmem pod HUF 0 0 0
400 000 50 % 25 % 10 %
PTI s mési¢nim prijmem nad HUF 0 0 0
400 000 60 % 30 % 15%

* Meésicni prijem HUF 400 000 cinni priblizne 31 700 K¢.

Zdroj: MNB?2, vlastni zpracovani

Lze pozorovat stejny trend jako u hodnoty LTV, tedy zptisiujici se hodnoty PTI
pro uvery v eurech a jesté ptisnéjsi hodnoty PTI pro Gvéry v jinych ménach. Koncem roku
2018, konkrétné 1. fijna, doslo k zptisnéni podminek PTI v ramci domaci mény S cilem
podporit delsi fixacni obdobi, ¢imz se mize predejit rizikim spjatych s aktualné nizkou

tirokovou sazbou??® (Tabulka ¢&. 9).

Tabulka ¢. 9: Nova pravidla PTI o forintovych hypotecnich uverech od 1. rijna 2018

Doba fixace urokové sazby
Msini pFfjem g';ggf;;;gv;';; A'em‘g'f;{ ale 1 Alespoii 10 let
Pod HUF 400 000 (od
1. ¢ervence 2019 - HUF 25 % 35 % 50 %
500 000)
Nad HUF 400 000 (od
1. ¢ervence 2019 - HUF 30 % 40 % 60 %
500 000)

* Meésicni prijem HUF 500 000 cinni priblizné 39 700 K¢.

Zdroj: MNB?, viastni zpracovani

Dle MNB vsak ,,primerny pomer plateb a prijmu (PTI) vSech uverovych smluv
domdcnosti v prvnich tiech ctvrtletich roku 2018 cinil 27,8 % “.?% Jelikoz je praimérny PTI
pomérné nizky, ukazatel LTV je v Mad’arsku u¢inné&jsi. Dle posledni makroobezietnostni

zpravy z roku 2018 bylo okolo stropu limitu PTI a LTV vyplaceno 42,5 % tuvéra na

222 Tamtéz
223 MNB. The amendment of the debt cap rules has been published. 2018.
24 Tamtéz

25 MNB. MACROPRUDENTIAL REPORT. 2018, 9s.
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bydleni, kde sohledem na omezujici efektivnost bylo vyplaceno celkové 25 % tvéra
s vysokou hodnotou LTV a pouze 12 % svysokou hodnotou PTI. Zbylych 5,5 %

vyplacenych tvéra dosahovalo vysoké hodnoty u obou ukazatelt.??

2.5 Diskuze

Aktualni ekonomicka situace ve v§ech zkoumanych zemich Visegradské skupiny je
ptizniva, avsak predikce finan¢niho cyklu indikuji vrchol neboli nadchazejici Casteéné
zpomaleni ekonomického rastu. Lze také fici, ze praveé ve fazi ,,vrcholu cyklu“ dochazi
k hromadéni ¢i zarodku potencionalnich systémovych rizik. Proto mizeme V soucasné
situaci  sledovat ve vSech zkoumanych zemich zpfisnujici se pravidla
makroobezietnostnich nastrojii. Jedna se pievazné o nastroje omezujici riziko Spojené
S rostoucim tempem Uvért. Dle MNB ¢inil riist aveéri domacnosti ve Visegradské skupiné
okolo 5 - 12 %, zatimco V eurozéné pouze 3 %.22” V ramci této prace jsou v nasledujici
Casti srovnany vybrané makroobezietnostni nastroje za ucelem zjisténi zkoumané
hypotézy, tedy jestli staty Visegradské skupiny v letech 2016 — 2018 pfistoupily
K vybranym nastrojim homogenné.

Prvnim vybranym a stézejnim makroobezietnostnim nastrojem této prace, lze fici
také jednim znejvice pouzivanych, je hodnota LTV. Srovnani jednotlivych statu
Visegradské skupiny dle maximaln¢ dosazitelného poméru LTV je znazornéno na

nasledujicim grafu ¢. 3:

226 MNB. MACROPRUDENTIAL REPORT. 2018, 11 s.
27 MNB. FINANCIAL STABILITY REPORT. 2018, 33 s.
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Graf ¢. 3: Maximdlni dosazitelné hodnoty LTV poméru ve vybranych stdtech
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Zdroj: vlastni zpracovani z dat CNB, NBS, MNB, NBP

Prvni, kdo pouzil nastroj LTV, byla Slovenska republika koncem roku 2014. Avsak
roku 2015 zavedly pomér LTV vsechny staty Visegradské skupiny. Z vyvoje v poslednich
letech 1ze u vSech vybranych stati sledovat zptisnéni poméru LTV, neboli snizovani
objemu hypotecnich Gvéra vuéi zastavené nemovitosti. Z grafu ¢. 3 je na prvni pohled
patrné, Ze jediné Mad’arsko ma stanoveny pomér LTV na nizSich hodnotach nez ostatni
staty Visegradské skupiny. AvSak kdyz se na problematiku podivame detailngji, zjistime,
7e pomér LTV se lidi u vSech vybranych statd. V ramci Ceské republiky je maximalni
hodnota LTV stanovena na 90 %, pfi¢emz v rozmezi od 80 — 90 % LTV nesmi Cinit objem
uvéru vice nez 15 %. Slovenska republika nasleduje podobny pfistup, jenz omezuje objem
uvéra v rozmezi hodnoty LTV mezi 80 — 90 % na aktualnich 25 %, ktery bude zpfisnén
stanovuje limit LTV na 80 %, ale ktery se muze navysit na 90 %, pokud spotiebitel
prokaze dostate¢nou finan¢ni rezervu. U posledniho ze zkoumanych statdt miZzeme
sledovat znatelngjsi odchyleni od jiz zminénych pfistupt, které nespocéiva pouze v nizsi
maximalni hodnoté LTV, ale i ve stanoveném rozmezi a vztahnuti poméru LTV na
automobily. Aktualné nastavené rozmezi LTV u hypotec¢nich uvéra je v Madarsku od
35 % do 80 % (u aut 30 — 75 %), jenz zalezi na méné, v které je uvér poskytnut.
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Druhym  z vybranych nastroju slouzici K posouzeni  jednotlivych
makroobezietnostnich politik je hodnota DSTI (graf ¢. 4), ktera v posledni dob¢ také

nabira na popularité.
Graf ¢. 4: Srovnadni nastrojii omezujici zadluzenost domacnosti (DSTI)
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Zdroj: viastni zpracovdni z dat CNB, NBS, MNB, NBP

Nastroj DSTI jako prvni pouzila opét Slovenska republika roku 2014. Naopak
nejpozdéji ho zavedla Ceska republika a to 1. ¥ijna 2018. Na grafu ¢. 4 sledujeme, Ze se
vSechny hodnoty odliSuji, zejména u Slovenské republiky. Avsak zde je nutné podotknout,
ze v ramci slovenské republiky ukazatel DSTI, ktery byl zptisnén 1. ¢ervence 2018, neni
pouze pomér tveéru k Cistému piijmu, ale uvéra k disponibilnimu piijmu, tedy K piijmu po
odecteni zivotniho minima. | v ramci nastroje DSTI muzeme pozorovat zpiisiujici se
trend. Piikladem mize byt MNB, ktera zpiisnila 1. fijna 2018, tedy ve stejny den, kdy
CNB zavedla, nastroj DSTI za téelem podpory delsiho fixaéniho obdobi a sniZit tak
potencionalni urokové riziko. Zpfisnéni zahrnovalo ptedevS$im oOmezeni Gvéra
v mad’arském forintu. V Mad’arsku, jako jediném staté z Visegradské skupiny, nastroj
DSTI zalezi na vysi pfijmu a méné, v které je uvér poskytnut. Rozmezi se pohybuje od
10 %, kdy je avér poskytnut v jiné mén¢, néz euro nebo mad’arsky forint a zaroven ptijem
necini v prepoctu ani 31 700 K¢ (od 1. ¢ervence 2019 - 39 700 K¢). Nejvyssi hodnoty

DSTI je v Madarsku dosazeno za podminky uveéru v domaci mén¢ s fixaci na 10 let
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aprijmem vyssi nez 31700 K¢ (od 1. ¢ervence 2019 - 39 700 K¢). V ramci Polské
republiky se jedna o doporuceni pro banky, aby vénovali vétsi pozornost pii piekroceni
50 % hodnoty DSTI.

Posledni  zvybranych  nastroji  Slouzici  k posouzeni  jednotlivych
makroobezietnostni politik jsou neméné dulezité kapitalové nastroje zobrazené na

nasledujici tabulce ¢. 10:

Tabulka ¢. 10: Srovnani kapitalovych rezerv

CR SR PL HU
CCyB 1,25 % 1,25 % 0% 0%
SyRB 1-3% 1% 3% 0-2 %
O-SlI 0% 0,5-1% 0-1% 0,5-2 %

Zdroj: viastni zpracovani z dat CNB, NBS, MNB, NBP

Zde si mizeme v§imnou ruznorodosti, v nékterych ptipadech i absenci jednotlivych
kapitalovych rezerv, coz je samoziejmé pochopitelné, jelikoz jednotlivé rezervy Vv jedné
zemi nemusi byt stejné efektivni jako v jiné. CCyB a SyRB byly poprvé uplatnéné v ramci
CR roku 2014. Co se ty¢e CCyB, aktualni zpfistiujici trend miizeme pozorovat jak v CR,
kde od 1. ¢ervence vzroste CCyB na 1,5 % a nasledné v lednu 2020 na 1,75, tak v SR, kde
v srpnu 2019 vzroste CCyB na 1,5. U zbylych dvou zkoumanych statti je CCyB nastavena
na nulovou hodnotu, coz neni ojedinélé, jelikoz v Evropé ma aktualné nenulovou CCyB
pouze Britanie, Norsko, Svédsko, Litva, Island a Dansko, kde mimo jiné lze také pozorovat
zptishujici se trend.??® Co se tyée O-SIl v CR tak CNB ,,i naddle nepovazuje za nezbytné
stanovovat z titulu zarazeni mezi J-SVI dodatecny kapitalovy pozZadavek bankam*“. Ke
kryti strukturalniho rizika spojené s O-SlI dle CNB slouzi SyRB.?%°

228 ESRB. Countercyclical capital buffer. 2019.
229 CNB. Zprdva o financni stabilité. 2017/2018, 95 s.
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Zavér
Tato bakalatska prace si kladla za cil popsat a vymezit makroobezietnostni politiky
jednotlivych stati Visegradské skupiny s konkrétnim zaméfenim na vybrané nastroje
slouzici ke komparaci, zejména pak pomér LTV. Dale také popsat rizika jak domaciho, tak
zahrani¢niho charakteru, ohrozujici jednotlivé vybrané staty. V soucasné situaci lze fici, ze
ackoliv makroobezietnostni nastroje byly znamé jiz dvé desitky let, k aktivnimu vyuzivani
dochazi az v posledni letech, tedy az po zjisténi, Ze dohled nad jednotlivymi institucemi
(mikroobezietnostni) nedokaze zajisti stabilitu celého finan¢niho systému, odhaleny
nepiijemnou cestou, kterou je finanéni krize z roku 2008. Jelikoz se vSechny zkoumané
staty fidi doporucenim Evropské rady pro systémova rizika z roku 2013, analogicky
dochazelo k zavadéni jednotlivych makroobezietnostnich nastroju az po roce 2013.
Nejvyznamngjsim rizikem, skterym se aktualné potyka kazdy ze zkoumanych
statd, je nadmérny rust uveéri zpusobeny piedevS§im pfiznivymi podminkami na
hypoteénim trhu, ale také, jako napiiklad na Slovenku, touhou spotiebitelt vlastnit
nemovitost. V soucasné dobé se vybrané staty nachazi stale na vrcholu finan¢niho cykKlu,
ktery je sice charakteristicky nadmérnym rustem tvéri, ale také snizujicim se rizikem
nesplaceni uvéru. Avsak dle poslednich studii uz pfechazime do sestupné faze. Jelikoz
Vv poslednich letech trokové sazby dosahovaly svého minima, lze ocekavat, ze se
sestupnou fazi finan¢niho cyklu budou rist, coz s sebou nese riziko neschopnosti dluznikt
splacet, které findlné muze vyustit ve finanéni nestabilitu. Nacez vSechny zkoumané staty
reaguji zpiisnujicimi se makroobezietnostnimi nastroji, ale také zavadénim novych. Jako
piiklad nové pouzivanych néstroji, Ize uvést doporuéeni CNB z konce roku 2018, kde byly
ustanoveny limity DTI a DSTI. Nové nastroje omezujici riziko devizovych uvéra, které je
jiz od roku 2016 nevyznamnéj$im rizikem Polské republiky, zavedla i NBP zacatkem roku
2018, konkrétné stanovila SyRB na 3 %. V ramci devizovych avéri ma nejvice atypicky
nastavené makroobezietnostni nastroje Mad’arsko, kde omezuji jinak forintové uvéry a
jinak uvéry v cizich ménach. Avsak i zde miizeme pozorovat zpiisiujici se tendence, kde
na zakladé doporuceni z konce roku 2018 doslo k omezeni hodnot DSTI podporujici tvéry
s delsim fixa¢nim obdobi piedevsim za ucelem piedejiti rizika spojeného s neschopnosti
splacet. Neni vyjimka ani u posledniho ze zkoumanych stati, tedy Slovenské republiky,
kde doslo v pulce roku 2018 k zptisnéni jak hodnot LTV, tak hodnot DSTI. Dle mého
nazoru je tézké fict, jaké nastroje jsou pro dany stat a dané riziko nejefektivnéjsi, jelikoz
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neexistuje identicky stejna ekonomika, ktera ma stejné kulturni, geografické a také
institucionalni prostiedi, avsak kinspiraci by jednotlivé nastroje poslouzit mohly.
Prikladem muze byt pravé Mad’arsko vV ramci omezeni devizovych avérn, jelikoz se jedna
piedevS§im o malé oteviené ekonomiky a soucasné¢ se nachazime v dob¢ globalizace,
obchodovani a Gvérovani V cizich ménach jiz neni nic nového, a pravé pro tyto ucely by
mohl poslouzit naptiklad rozvrstveny pomér LTV. Zde se nabizi otazka tykajici se
zhodnoceni efektivnosti implementace jednotlivych makroobezietnostnich nastroju, ktera
muze slouzit pro dalsi vyzkum.

V ramci svého vyzkumy jsem doSel k zavéru, Ze staty Visegradské skupiny se
nachazi v podobné fazi finan¢niho cyklu, na ktery reaguji podobnym, resp. homogennim
zpusobem, konkrétné vSechny vybrané staty pfistupuji k omezovani, resp. zpfisfiovani
makroobezietnostnich politik. AvSak kazdy z vybranych stati provadi makroobezietnostni
politiky jinym zptisobem a na potencionalni rizika, ackoliv stejnd, pouziva jiné nastroje.
NejbliZze, v ramci nastaveni vybranych makroobezietnostnich nastroji, je CR a SR, které
pouzivaji stejné jak uvérové nastroje (LTV, DTI, DSTI), tak kapitalové (CCyB, SyRB),
kde jedinym rozdilem je rezerva pro O-SlI, aviak kterou ma CR zahrnutou v ramci SyRB.
Na druhou stranu, ac¢koliv se nastaveni poméru LTV v Polské republice a Mad’arku zna¢né
lisi, oba staty nepouzivaji CCyB a zaroven cCeli stejnému riziku Spojeném s vysokym
podilem devizovych uvéru. Hypotéza homogenniho piistupu stati Visegradské skupiny
K vybranym makroobezietnostnim nastrojim v obdobi 2016 — 2018 byla vyvracena.

Rozsifeni, resp. namétem k dalsi praci mize byt komparace jednotlivych stata mezi

kontinenty.
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Seznam zKratek

BCBS
BIS
CCP
CCyB
CNB
DGS
DSTI
DTI
EBA
EIOPA
ESFS
ESMA
ESRB
FSC
FSC
HQLA
LCR
LTD
LTV
MNB
NBS
NBP
NSFR
O-Slls
G-Slls
SIFls
SSM

Basilejského vyboru pro bankovni dohled
Bank for International Settlements
Central counterparty

Countercyclical capital buffer

Ceska narodni banka

Deposit guarantee schemes
Debt Service To Income

Debt To Income
European Banking Authority

European Insurance and Occupational Pensions Authority

European System of Financial Supervision
European Securities and Markets Authority
European Systemic Risk Board

Vybor pro finan¢ni stabilitu (Polské republika)
Financial Stability Council (Mad’arsko)

High quality liquid assets

Liquidity Coverage Ratio

Loan To Deposit

Loan To Value

Magyar Nemzeti Bank
Narodna banka Slovenska

Narodowy Bank Polski

Net Stable Funding Ratio

Other Systemically Important Institutions
Global Systemically Important Institutions
Systemically Important Financial Institutions
Single Supervisory Mechanism
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