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|. VYCHODISKA

Cilem makroobezrietnostni politiky je s vyuzitim makroobezfetnostnich nastroju zajisStovat finan€ni stabilitu. Ta je
jednim z kli¢ovych pfedpoklad(i uspésného dlouhodobého vyvoje ekonomiky.

Financni stabilitou se obecné rozumi situace, kdy finanéni systém (financni instituce, trhy &i trzni infrastruktura) plni své
funkce bez zavaznych poruch a nezadoucich dasledkd pro soucasny a budouci vyvoj ekonomiky jako celku a zaroven
vykazuje vysokou miru odolnosti vici nepfiznivym Sokim. Mezi klicové funkce patfi finan¢ni zprostfedkovani mezi
stfadateli a dluZzniky, sméFovani uspor do investic, poskytovani platebnich a vypofadacich sluzeb &i pojisténi proti riziku.
Mezi poruchy pak zejména znacné omezeni dostupnosti Uvér pro uvéruschopné klienty i neobezfetné chovani trznich
subjekty (kratkozrakost, podcefiovani rizika, moralni hazard aj.).

K ohrozeni finanéni stability dochazi v disledku narlistu systémového rizika ve finanénim systému. Jinymi slovy
zavazna porucha &i nezadouci dasledky projevenych nepfiznivych Sokl se tykaji celého finanéniho systému ¢i jeho
vyznamné Casti. Systémové riziko ma dvé slozky, cyklickou a strukturalni. Cyklicka slozka se odviji od procyklického
chovani finan¢nich instituci a jejich klientd v prdbéhu €asu. Zdrojem rizika se stava zejména rychle rostouci rizikové
zadluzeni klientl, ktefi se stanou spolu s finanénimi institucemi vyrazné citlivi na shodné makroekonomické faktory.
Strukturalni slozka je dana vzajemnou provazanosti jednotlivych finanénich instituci a jejich klientd, ktera je spojena s
rizikem Fetézové nakazy. Strukturalni slozka systémového rizika souvisi rovnéz s nadmérnou koncentraci riznych druht
rizik a dalSimi specifickymi vlastnostmi struktury finanéniho systému a ekonomiky.

Systémové riziko vznika obvykle pozvolna a nepozorované, pfi¢emz situace ve finanénim systému nemusi vykazovat
zjevné znamky nepfiznivého stavu €i vyvoje. Finanéni instituce a jejich klienti mivaji vté dobé tendenci podiéhat
nepfiméfenému optimismu, podcerovat rizika, pfedluzovat se, vytvaret nestabilni finanéni vazby a navic se jevi jako
vysoce odolni. Nasledny projev nakumulovanych rizik ve formé vzniklé finan€ni krize ma silné nepfiznivy dlouhodoby
dopad na hospodarsky rist a mize mit i rozsahlé spole¢enské dusledky. To dokumentuji pfiklady Velké deprese z 30. let
20. stoleti ¢i globalni finan¢ni krize v letech 2007-2009.

K omezovani systémového rizika ve finan¢nich systémech napfi¢ zemémi EU pfispiva svou Cinnosti Evropska rada pro
systémova rizika (ESRB)!, jejimz &lenem je i CNB. Clenové ESRB identifikuji vyznamnaé rizika v EU a ve snaze je zmirnit
vydava ESRB varovani ¢&i doporuceni. Ta byvaji uréena i jednotlivym statim, nebot odpovédny za provadéni
makroobezietnostni politiky v kazdé zemi EU je narodni makroobezfetnostni organ. Pfevaznou &ast aktivit ve finanénim
systému totiz obvykle provadi finanéni instituce s pravnim domicilem v daném staté EU a zaroven maji tyto aktivity Casto
lokalni povahu.

V CR odpovida za vytvareni politiky v oblasti finanéni stability CNB, ktera je makroobezfetnostnim organem. Ve
své ginnosti vychazi primarné z pravnich predpisti CR a EU, pficemz zohledfuje i vystupy Evropského systému dohledu
nad finanénim trhem (ESFS)?, Evropského systému centralnich bank (ESCB) a Basilejského vyboru pro bankovni dohled
(BCBS), na nichz se jako ¢len téchto organd rovnéz podili. Dba na zajisténi dostate¢né vzajemné mezinarodni
informovanosti a na sdileni nejlepSi praxe. Zaroven usiluje o pfiméfené zohlednéni podstatnych charakteristik a zviastnosti
finanéniho systému a realné ekonomiky CR tak, aby regulatorni prostfedi, metodické a analytické pfistupy pfiznivé
napomahaly k udrzovani finanéni stability v CR i EU.

Vzhledem k pfeshraniéni propojenosti finanéniho systému CR s dal$imi finanénimi systémy zejména EU (zahraniéni
vlastnictvi finanénich instituci ptsobicich v CR & expozice v(& zahraniénim subjektim) bere CNB jako
makroobezfetnostni organ v ivahu nastaveni hospodaiskych politik jinych zemi, napf. ménové politiky, politiky v oblasti
dohledu a licencovani subjektl finanéniho trhu a fiskalni politiky. Néktera jejich opatfeni totiz mohou vyvoj rizik pro finanéni
stabilitu v CR podstatnym zp(isobem ovlivnit.

Cile finanéni stability jsou svym charakterem multidimenzionalni a transmise vedouci od makroobezfetnostnich
nastroji ke zménam v chovani financénich instituci a jejich klientl byva relativné slozita. Cilu tak je v nékterych pfipadech
mozné dosahnout efektivné za podpory i jinych typu politik.

CNB pti uplatfiovani své makroobezfetnostni politiky zohlediiuje nastaveni mikroobezfetnostni politiky, nebot nastroje
obou politik se zaméfuji na stejné instituce ve finanénim systému a vyuzivaji obdobnou informaéni zakladnu. Mnohé
skute€nosti zjisténé pfi vykonu mikroobezietnostniho dohledu (pfi kontrolach na misté, na jednani dohledovych kolegii pro
preshrani¢né pusobici bankovni skupiny apod.) a nastaveni pozadavkl v ramci Pilife 2 jsou zohlednovany pfi utvareni

! Nafizeni EP a rady (EU) &. 1092/2010 o makroobezietnostnim dohledu nad finanénim systémem na trovni Evropské unie a o zfizeni
Evropské rady pro systémova rizika, kapitola I, €lanek 3, odst. 1. ESRB je spolu s odvétvovymi organy EBA, ESMA a EIOPA soucasti
Evropského systému finanéniho dohledu (ESFS).

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



https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/Financni-stabilita-systemove-riziko-a-makroobezretnostni-politika/
http://www.esrb.europa.eu/
http://www.esrb.europa.eu/
https://www.esrb.europa.eu/mppa/html/index.en.html
https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/HTML/?uri=CELEX:32010R1092
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/HTML/?uri=CELEX:02016ME/TXT-20240901
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makroobezietnostni politiky. Snahou CNB je, aby se obé jeji politiky vzajemné doplfiovaly a zabranilo se prekryvim
pouzivanych nastroji ve vztahu k omezovanym rizik(m.

CNB pfi uplatiiovani své makroobezfetnostni politiky vzdy zohleduje také nastaveni vlastni ménové politiky. Prestoze
obé politiky sleduji odliSné cile — finan€ni a cenovou stabilitu — a pouzivaji odliSné nastroje, funguji prostfednictvim
spole¢nych transmisnich kanal(i, pfi€emz prostor pro interakci mezi nimi je pomérné Siroky. V realité Ize cenové stability
jen stézi dosahnout za nestability finanéniho systému €i naopak finan¢ni stability pfi cenové nestabilité. Tento Uzky vztah
preduruje nutnost sledovat a vyhodnocovat vliv nastaveni opatfeni téchto dvou polittk na dosaZeni zejména
stfednédobych cild kazdé z nich a pfipadné je koordinovat. Spoleénym plsobenim ménové a makroobezretnostni politiky
tak prispiva CNB k udrzeni davéry v hodnotu &eské koruny a ke stabilité makroekonomického prosttedi.

CNB byla zarover povéfena roli organu pro feseni krizi ve finanénim systému, &imz se zvysil vyznam koordinace
¢innosti v oblasti finanéni stability a feSeni krizi. Principy a nastroje v oblasti FeSeni krizi maji vyznamné pfesahy do oblasti
stability finanéniho systému. Nastroje obou polittk omezuji napf. koncentraéni rizika a rizika vyplyvajici ze
vzajemné propojenosti finangnich instituci. Reseni krize je proces, ktery zajistuje, aby pfipadné selhani instituce probé&hlo
fadné a rychle, ¢imz se efektivné zabrariuje pfenosu Sifeni nepfiznivych Sokd uvnitf finanéniho systému.

V neposledni fadé souvisi odpovédnost za finanéni stabilitu s &innosti v oblasti requlatorniho ramce. CNB predava
podnéty k pfipravé a vyjadfuje se k navrhim vykladovych stanovisek a pravnich predpisli souvisejici s obezfetnostni
politikou. V této souvislosti je obzvlasté dllezita legislativni spoluprace s Ministerstvem financi CR, které odpovida za
pfipravu regulatorniho ramce pro fungovani finanéniho trhu CR. Pfi své &innosti navazuje CNB spolupréaci také s jinymi
slozkami statu, a to v rozsahu, ktery je pfiméfeny pro podporu zajiténi ukoll v oblasti finanéni stability.



https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/
https://www.cnb.cz/cs/reseni-krize-na-ft/
https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/legislativni-zakladna/
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Il. PUSOBNOST, PRAVOMOC, ROZHODOVANi A KOMUNIKACE

Mandat

Mandat CNB pro vykon makroobezfetnostni politiky je zakotven v zakonu o CNB3:

§2

(1) ,,...Ceské narodni banka dale peéuje o finanéni stabilitu...”

(2) ,... e) rozpoznava, sleduje a posuzuje rizika ohroZeni stability financniho systému a v zajmu pfedchézeni vzniku nebo
sniZzovani téchto rizik pfispivéa prostiednictvim svych pravomoci k odolnosti finan¢niho systému, omezovani nérdastu
systémovych rizik a udrzeni finanéni stability a vytvari tak makroobezretnostni politiku; v pfipadé potreby spolupracuje
na tvorbé makroobezrfetnostni politiky s organy statu, jejichz plsobnosti se tato politika tyka,...“

Za agendu finan¢ni stability a makroobezretnostni politiku je odpovédna sekce finanéni stability.

Principy uplatfiovani makroobezietnostni politiky

Podstatou makroobezietnostni politiky CNB je plisobit preventivné, tj. branit podminkam pro vznik finanéni nestability
v budoucnosti, ale i korektivng, tj. zmirfiovat dopady nepfiznivych makrofinanénich $ok(. CNB provadi vykon své
makroobezretnostni politiky tak, aby systémova rizika pfedjimala a v€as vybudovala véts$i odolnost finanéniho systému
vigi projeviim t&chto rizik. Cini tak na zakladé jasné definovanych postupti® a za pouziti konkrétn& vymezenych nastroj,
¢imz se zaroven vyhyba riziku tzv. sklonu k nekonani (,inaction bias“). Ten mize vznikat v obdobi vysoké nejistoty
ohledné zavaznosti kumulujiciho se systémového rizika a jeho projevim, kdy jej neni jednoduché kvantifikovat at’ jiz
prostfednictvim béznych finanénich indikator(i, nebo sloZitéjSich modell. S ohledem na dlouhodobou udrzitelnost finanéni
stability musi CNB konat i pfesto, Zze po&ateéni spoleéenské naklady jejiho konani se mohou zdat vysoké. CNB pravidelné
vyhodnocuje G€innost a efektivnost uplatnénych makroobezietnostnich nastrojt, a to ve vztahu k vysi jednotlivych
typl systémovych rizik i jiz nastavenych nastroji jinych politik. Pokud dojde ke zmirnéni systémovych rizik ¢i jsou
dostatec¢né rfeSena jinymi nastroji, pfizplsobi tomu nastaveni svych makroobezretnostnich nastroju.

CNB plisobi jako makroobezietnostni organ na finanéni instituce plisobici v CR a jejich prostfednictvim i na nefinanéni
soukromé subjekty (zadatele o Uvéry, investory, dluzniky, stfadatele apod.). Vzdy peclivé zvazuje ptsobeni uplatiovanych
pravomoci na aktivity dotéenych subjektd a na jejich regulatorni zatéz. CNB si je v&doma, Ze makroobezietnostni
politika vytvafi pro regulované subjekty i jejich klienty urcita omezeni. Ta mohou byt nepopularni a stat se zdrojem kritiky,
a to i prostfednictvim medialniho natlaku. Tak tomu je zejména v pfipadech tlumeni systémového rizika pomoci razantniho
uplatfiovani nastroju, jez se dotkne zajm( vétsiho poétu trznich subjektd. CNB se proto zaméfuje i na vysvétlovani svych
kroku, nebot urcita opatreni prinasi pozitivni efekty v dlouhodobém horizontu (udrzovani finanéni stability dlouhodobé)
a nemusi byt na prvni pohled viditelné. CNB rovnéz dba na Gdelnost svych vynakladanych prostiedkd v souvislosti
s provadénim makroobezietnostni politiky, a to i tim, Ze rozhodujici ¢ast zdroji vénuje tém ¢astem finanéniho systému,
které zajistu;ji kritické funkce pro realnou ekonomiku.

Rozhodovani a komunikace

CNB je pfi rozhodovani o uplatnéni pravomoci v oblasti zajistovani finanéni stability a utvareni makroobezfetnostni politiky
nezavisla.> O uplatnéni makroobezietnostnich opatfeni rozhoduje zpravidla bankovni rada ENB. Cini tak obvykle na
svych Ctvrtletnich jednanich o otazkach finanéni stability na zakladé predlozenych podrobnych analyz k systémovému
riziku ve finanénim systému CR. V pfipadé potfeby v8ak miZe bankovni rada pfijimat pFislusna rozhodnuti o t&chto
opatfenich i na svych jinych pravidelnych ¢i mimofadnych jednanich.

3 Zakon &. 6/1992 Sb., o Ceské narodni bance (dale jen zakon o CNB)

4 CNB na svych internetovych strankach zvefejfiuje v zaloZce Finanéni_ stabilita metodické dokumenty popisujici pfistup CNB
k nastavovani makroobezfetnostnich nastroju ¢i provadéni jednotlivych zatézovych testud.

5 Zakon &. 6/1993 Sb., 0 CNB, § 9: ,( § 9 zékona o CNB: ,...(1) Ceské narodni banka, bankovni rada ani Zadny élen bankovni rady nesméji
pii vykonu pravomoci a plnéni dkold a povinnosti svéfenych jim Smlouvou o Evropské unii, Smlouvou o fungovani Evropské unie a
Statutem a pfi vykonu dalSich &innosti vyZadovat ani pfijimat pokyny od prezidenta republiky, Parlamentu, vlady a jinych organt Ceské
republiky, dale od organd, instituci nebo jinych subjekti Evropské unie, od viad ¢lenskych stati Evropské unie nebo od jakéhokoli jiného
subjektu. (2) Ceska nérodni banka a viada se vzajemné informuji o zasadach a opatrenich ménové, makroobezietnostni a hospodarské
politiky“....“



https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/organizacni-struktura/ustredi-cnb/180-sekce-financni-stability/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/prehled-prubeznych-cilu-makroobezretnostnich-nastroju-a-specifickych-rizik/
https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/seznamy/
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/legislativa/.galleries/zakony/zakon_o_cnb.pdf
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/legislativa/.galleries/zakony/zakon_o_cnb.pdf
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0 jednotlivych rozhodnutich bankovni rady informuje CNB prostfednictvim tiskové konference &lena bankovni rady, tiskové
zpravy a na svych internetovych strankach v &asti Rozhodnuti bankovni rady CNB. Souhrn v8ech platnych pravné
zavaznych i pravné nezavaznych aktd makroobezFetnostni politiky publikuje CNB prabézné v &asti Finanéni stabilita.

V zajmu zajisténi informovanosti, pfedvidatelnosti svého konani a transparentnosti pfi zajiStovani financni stability
a utvareni své makroobeztetnostni politiky vydava CNB dvakrat roéné Zpravu o finanéni stabilité. Zpravu o finanéni
stabilité podava jednou roéné k informaci Poslanecké snémovné Parlamentu CR. O analytickych metodach a pfistupech
k aplikaci makroobezretnostnich nastroji informuje prostfednictvim svych metodickych dokumentt, tematickych €lankd o
finanéni_stabilité a vyzkumnych publikaci, které jsou rovnéz zvefejfiovany na webovych strankach CNB. S vefejnosti
komunikuje v pfipadé potfeby také operativné (Clanky, rozhovory, blogové pfispévky). CNB pfi utvafeni
makroobezfetnostni politiky dale komunikuje s oficialnimi zadjmovymi organizacemi jednotlivych &asti financniho sektoru
(zejména sektorovymi asociacemi), akademickou sférou i odbornou a laickou vefejnosti. Cilem je uplatfiovat rozvazny a
vyvazeny pfistup zaloZzeny na konstruktivnim dialogu s potencialné dotéenymi trznimi subjekty.



https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/rozhodnuti-bankovni-rady-cnb/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/publikace-o-financni-stabilite/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/tematicke-clanky-o-financni-stabilite/
https://www.cnb.cz/cs/ekonomicky-vyzkum/publikace-vyzkumu/
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/cnblog/
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I1l. MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKA CNB

Makroobezfetnostni politika CNB je v principu vpFedhledici. Uplatriuje takova makroobezfetnostni opatfeni, ktera maji
schopnost véas snizit zranitelnost finanéniho systému CR prostfednictvim omezeni systémového rizika a zaroven posilit
odolnost systému pro pfipad, Ze by se toto riziko materializovalo. Snahou CNB je na jedné strané vytvofit véas ve finanénim
systému bariéry proti kolektivnimu pfijimani rizik, ktera trzni subjekty v dany okamzik nemusi byt schopny z rliznych
davodud plné identifikovat, ocenit a pokryt svymi vytvofenymi rezervami. Na strané druhé je vyznamnym prvkem pfi
uplatfiovani makroobezietnostni politiky i posuzovani odolnosti finanéniho systému vaéi nepfiznivym Sokdm, coz je
zvlasté daleZité u systémové vyznamnych instituci. Urovefi odolnosti vii&i nepfiznivému ekonomickému vyvoji zohledfiuje
CNB jak pii rozhodovani o vlastnim uplatnéni makroobezietnostnich nastroji, tak pfi jejich kalibraci.

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

Cilem makroobezietnostni politiky CNB neni prosazovani Gplné stability finanéniho systému v kazdém éasovém
okamziku a uplatfiovani sady nastrojd, které by zcela zabranily jakymkoli trznim vykyvim. Takové snahy by sice vedly
k zasadnimu omezeni rizika na strané soukromého sektoru, avdak zaroven by branily v podnikani trznich subjektd a tim
negativné ovliviiovaly dlouhodoby ekonomicky riist CR. Cilem je minimalizovat pravdépodobnost, Ze projeveni pfijatych
rizik vyvola rozsahlé poruchy ve finanénim systému se silné nepfiznivymi dopady do realné ekonomiky a potfebu znaénych
vefejnych prostfedkd. Makroobezietnostni politika tak nepredstavuje souboj s trznimi mechanismy, ale pouze s nékterymi
neefektivnostmi a poruchami trhu (kratkozrakost, stadni chovani, podcenovani rizika, moralni hazard, strukturalni
poruchy), které Ize povazovat za negativni externality.

Vzhledem k preshraniéni propojenosti finanéniho systému CR se zahraniénimi finanénimi systémy bere CNB v Gvahu
i pfipadnou koordinaci své makroobezietnostni politiky s obezfetnostni politikou v jinych relevantnich zemich
(tzv. home-host koordinace, tj. otazky rozdéleni kompetenci mezi regulatora v zahraniéi a CR, regulace expozic a rozdéleni
kapitalu v ramci nadnarodnich finan¢nich skupin atd.). Dal$i z oblasti koordinace je vzajemné uznavani zavedenych
makroobezietnostnich opatfeni mezi zemémi. Néktera opatfeni zahrani¢nich makroobezfetnostnich organt mohou
souviset s riziky finané&ni stability v CR a naopak. Pfed uznanim zahraniénich makroobezietnostnich opatfeni véak CNB
vzdy posuzuje, zda jsou souvisejici rizika pro finanéni stabilitu v CR dostate&né materialni.

.1 VYKON A ORGANIZACE MAKROOBEZRETNOSTNI POLITIKY

VVykon makroobezretnostni politiky vychazi z analytického ramce zaloZzeného na pravidelném vpredhledicim hodnoceni
urovné a vyvoje systémového rizika a odolnosti finanéniho systému vici potencialnim nepfiznivym makrofinanénim Sokdm.
Z procesniho hlediska Ize vykon makroobezietnostni politiky popsat v nékolika na sebe navazujicich krocich (Schéma 1).

Ve fazi identifikace a vyhodnoceni se CNB zamé&fuje na intenzitu potencialniho systémového rizika. Sougasti této faze
je zejména tvorba a priibézné vyhodnocovani indikatord hromadéni systémového rizika zaloZzenych na modelovani vyvoje
finanéniho systému &i vnitfnich charakteristik vyznamnych pro hodnoceni finanéni stability. Provadéna jsou rovnéz ad hoc
i pravidelna Setfeni (napf. Setfeni uvérovych podminek bank) za ucelem ziskani udaju, které nejsou dostupné z bézného
vykaznictvi. Vyhodnoceni identifikovanych rizik se opira rovnéz o ekonomickou teorii, empirickd pozorovani a expertni
usudek. Musi se zamérovat na skute€nou miru potencialniho rizika, ne pouze na aktualné vnimanou uroven rizika.

Ve fazi vyhodnoceni odolnosti finanéniho systému se CNB zaméfuje na provadéni zatéZovych testd finanénich
a nefinanénich sektorti a jejich propojenosti. Testovani odolnosti sektord provadi CNB viagi potencidlnimu vysoce
nepfiznivému aZ krizovému vyvoji i vigi nejpravdépodobnéj§imu makroekonomickému vyvoji. Uroveri odolnosti viigi
nepfiznivému ekonomickému vyvoji CNB zohledfiuje jak pfi rozhodovani o vlastnim uplatnéni pfislusnych
makroobezretnostnich nastroju, tak pfi nastavovani jejich hranic ¢i Grovni.

Ve fazi vybéru a nastaveni nastroji posuzuje CNB jejich efektivnost a G&innost ve vztahu k identifikovanému riziku,
tj. jejich optimalni urovné (kalibraci), dopady na naklady a aktivity trznich subjektq, rizika regulatorni arbitraze, nastaveni
nastroju jinych politk a obchazeni nastavenych povinnosti. Usiluje o dikladné poznani jejich kanalu transmise,
tj. mechanisma, kterymi dany nastroj ovliviiuje chovani trznich subjektd v kontextu pInéni dil€ich cill finan¢ni stability.


https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/vzajemne-uznavani-makroobezretnostnich-opatreni-reciprocita/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/vzajemne-uznavani-makroobezretnostnich-opatreni-reciprocita/
https://www.cnb.cz/cs/statistika/setreni-uverovych-podminek-bank/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/zatezove-testy/
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Schéma 1: Prvky vykonu makroobezfetnostni politiky
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a jejich a jejich
komunikace nastaveni

Sbér informaci

\ J

Ve fazi vlastniho uplatiiovani nastroji a komunikace ptisobi CNB smérem k omezovani & snizovani systémového rizika
a udrzovani odolnosti finanéniho systému. Cini tak pomoci nastrojd, u nichZ stanovuje jejich trove, ptisobnost, pravni
formu a zpUsob komunikace, aby co nejucinnéji napomahaly omezit materializaci systémového rizika. V této souvislosti
rovnéz CNB definuje institucionalni a organizaéni ramec pro komunikaci uplatfiovanych nastrojl a zajituje pravidelnou
informovanost odborné i Siroké vefejnosti o vyvoji v dané oblasti. V této souvislosti vytvafi metodicky ramec, jehoz
prostfednictvim informuje o pravidlech pro uplatfiovani nastroju.

Ve fazi hodnoceni Géinnosti posuzuje CNB prostfednictvim analytickych metod efekty a dopady jiz pouZitych
makroobezietnostnich nastrojd. V navaznosti na vysledky posouzeni CNB provadi kroky, které povaZuje za nezbytné k
zajisténi ucinnosti jiz pouzitych makroobezfetnostnich nastroja.

CNB iniciuje ekonomicky a finanéni_vyzkum a aktivné vyuZivd jeho vysledky ve vSech fazich utvafeni
makroobezietnostni politiky. Vysledky vyzkumu slouzi jako nastroj kontroly kvality metod a modelli vyuzivanych
k analyzam finanéni stability a hodnoceni G¢€innosti makroobezfetnostnich nastroju. Vyznamnou roli hraje vyuzivani
informaci, zkuSenosti, poznatkl a metodickych ¢&i regulatornich pfistupl zahrani¢nich centralnich bank a
makroobezietnostnich organt. CNB také spolupracuje s akademickymi institucemi, vyzkumnymi organizacemi a
mezinarodnimi institucemi v oblasti vyzkumu, ¢imz rozSifuje své pochopeni globalnich trendl a jejich dopadd na domaci
ekonomiku. Tato spoluprace umoziuje CNB efektivngji reagovat na vznikajici nova rizika a vyzvy.

.2 MAKROOBEZRETNOSTNI NASTROJE

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

1. Pravné zavazné nastroje uplatiiované v(&i subjektlim regulovanym a dohlizenym CNB, jejichZ neplnéni podiéha
sankcim. Nejsiln&j$i pravni postaveni maji nastroje, které jsou vymezené pravnim fadem CR a EU, k nimZ pati:

a) nastroje, které se tykaji oblasti kapitalu, kapitalovych rezerv, rizikovych vah expozic, ivérovych ukazatel(, likvidity
a koncentrace aktiv pfevazné bankovniho sektoru;®

b) nastroje, které mtze CNB vyuzit po dobu 6 mésict (formou opatfeni obecné povahy) ke zmirnéni nasledka &i
omezeni rizik, jeZ nejsou blize pfedjimana a vztahuji se na bankovni sektor;”

¢) nastroje omezujici velikost pakového poméru u investi¢nich fondu.

2. Nastroje na bazi doporuéeni, které nejsou pfimo upraveny pravnimi predpisy. Té&mito nastroji CNB doporuduje
regulovanym nebo i jinym subjektim konkrétni jednani tak, aby bylo sniZzeno riziko pro finanéni stabilitu. Doporuceni
mohou mit vefejny nebo dlivérny charakter. Ackoliv jsou pravné nevymahatelna, jejich neplnéni musi regulované

® CRD/CRR a zakon o CNB.
7§ 26 bb) zakona ¢. 21/1192 Sb., o bankach, ktery se tyka bank, pobocek zahrani¢nich bank, skupin druhové uréenych bank nebo skupin
druhoveé uréenych pobocek zahrani¢nich bank.



https://www.cnb.cz/cs/ekonomicky-vyzkum/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/
https://www.cnb.cz/cs/casto-kladene-dotazy/Caste-otazky-a-odpovedi-smernice-Capital-Requirements-Directive-CRD-IV-a-narizeni-Capital-Requirements-Regulation-CRR/
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/legislativa/.galleries/zakony/zakon_o_cnb.pdf
https://www.aspi.cz/products/lawText/1/39677/0/2/zakon-c-21-1992-sb-o-bankach
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subjekty CNB zdtvodnit. Pokud CNB vyhodnoti divody jako nepfesvédgivé, miize chovani subjektu povaZovat
za neobezfetné a vyuzit vSech pravomoci a mozZnosti k napravé.

3. Komunikaéni nastroje mohou byt adresovany plosné a ovliviiovat tak vnimani rizik ze strany trznich subjektu.
Zména vnimani rizik mdze vést ke zméné chovani a tim ovlivnéni miry rizik pro finanéni stabilitu. K témto nastrojum
patfi kromé analytickych a vyzkumnych textl také tiskova vyjadreni, rozhovory v médiich, prezentace na odbornych
akcich nebo &lanky zastupct CNB v odbornych &asopisech.

Makroobezfetnostni nastroje mohou mit kvantitativni nebo cenové plsobeni. Kvantitativni nastroje spocCivaji v zavadéni
urcitych limitG, které mohou omezovat rozsah aktivit finan¢nich instituci a objem jejich aktiv i pasiv. Cenové nastroje
ovliviuji zplsob, jakym se pfijimana rizika odrazi v cenach finanénich sluzeb. V realité ma vétsina nastroji vliv na ceny
i mnozZstvi.

Vymezeni nastroji makroobezietnostni politiky a jejich vhodné uplatnéni v bankovni i nebankovni ¢asti finanéniho systému
pribézné rozviji pracovni skupiny ESRB. Vedle prohlubovani znalosti ve vztahu k jizZ zavedenym makroobezietnostnim
nastrojim vénuje ESRB znaénou pozornost rozvoji makroobezretnostnich nastroju v oblastech, kde makroobezfetnostni
organy prozatim nemaji vhodné prostfedky k naplnéni svého mandatu. CNB se tvorby navrh(i novych makroobezietnostnich
nastroju aktivné uc€astni a pfispiva k vytvareni nejlepSi praxe v mezinarodnim srovnani.

I11.2.1 Bankovni sektor

CNB disponuje sadou makroobezfetnostnich nastroji uplatiiovanych pfevazné vigi bankovnimu sektoru. Ten pini
dominantni tlohu ve finanénim systému CR. CNB usiluje pomoci nastrojii u tohoto sektoru zejména o jeho silnou
kapitalovou vybavenost, stabilni likvidni pozici, pfiméfenou uUroven podstupovanych zejména uvérovych rizik a odolnost
vl¢i nepfiznivé fazi finanéniho i ekonomického cyklu.

V souladu s doporugenim ESRB8 vychazi CNB pfi vyb&ru vhodnych makroobezietnostnich nastrojd pro bankovni sektor
z prubéznych cild (Tabulka 1), které odrazi existenci nékolika zdroju systémového rizika a jejich transmisnich
mechanismu. Mezi kliCové prabézné cile patfi: (i) zmirnit nadmérny rast avérd, finanéni paky a posilit odolnost bankovniho
sektoru; (ii) omezit strukturalni systémova rizika a posilit odolnost bankovniho sektoru; (iii) zmirnit nadmérny splatnostni
nesoulad a nedostatek likvidity; (iv) omezit rizika spojena s koncentraci expozic; (v) omezit rizika spojena s nezadouci
motivaci; a (vi) posilit odolnost finan¢nich infrastruktur.

Kligovym nastrojem jsou v pfipadé bankovniho sektoru kapitalové rezervy. V podminkach finanéniho systému CR se
jedna konkrétné o tfi typy: pro kryti rizik systémové vyznamnych instituci, pro kryti cyklickych rizik a pro kryti strukturalnich
rizik. Tyto kapitalové rezervy maji kumulativni efekt. Kazda z rezerv ma sva specifika, pfisemz CNB je nastavuje tak, aby
si byly vzajemné komplementarni.

Pouzitim kapitalové rezervy pro jiné systémové vyznamné instituce se snazi CNB omezit systémové riziko plynouci z
potencialni destabilizace vyznamnych bank &i konsolidaénich celkd v CR.® Destabilizace kterékoli ze systémové
vyznamnych bank by mohla poskodit divéru ve schopnost bankovniho sektoru poskytovat efektivné své sluzby, coz by
mohlo mit zavazné nepfiznivé dopady na finanéni systém a celou ekonomiku. PFi kalibraci makroobezfetnostnich nastroju
vychazi CNB z vlastni metodiky navazané na pokyny EBA, pfiéemZ rezerva pro systémové vyznamné instituce by zpravidla
neméla byt ¢erpana Cisté z dlivodu nastani klesajici faze finanéniho cyklu.

Dal$im nastrojem CNB je proticyklicka kapitalova rezerva.’® Tu mize CNB uplatnit, aby zvysila odolnost bankovniho
sektoru vidi rizikim spojenym s finanénim cyklem, a to zejména v podobé vyraznych vykyvd v Gvérové dynamice a Urovni
materializace uvérového rizika, které zesiluji cyklické kolisani ekonomické aktivity. Zaroven tim do urcité miry zuzuje
prostor pro masoveé pfijimani rizik vlivem pfehnaného optimismu v obdobich déletrvajiciho pfiznivého vyvoje ekonomiky.
Pokud CNB vyhodnoti, Ze cyklicka slozka systémového rizika narlista, zvySuje sazbu proticyklické kapitalové rezervy, &imz
posiluje budouci odolnost domaciho bankovniho sektoru. Naopak v obdobi, kdy cyklicka rizika klesaji anebo se zvySuje
finan&ni napéti, rostou tvérové ztraty a kapitalové pozadavky, je CNB pfipravena vytvofenou rezervu snizit nebo uvolnit,
aby mohla byt vyuzita ke kryti ztrat &i Gvérovani realné ekonomiky. Tento nastroj by mél zabranit pfenosu dodate cného
Soku z bankovniho sektoru do reédlné ekonomiky a udrzet ivérovou nabidku bank pro Uvéruschopné klienty.

8 Doporuéeni ESRB o pribé&Znych cilech a nastrojich makroobezietnostni politiky (ESRB/2013/1).
98 12v zakona &. 21/1992 o bankach
10§ 120 zékona &. 21/1992 o bankéach



https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/prehled-prubeznych-cilu-makroobezretnostnich-nastroju-a-specifickych-rizik/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/seznam-jinych-systemove-vyznamnych-instituci/
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1045622/23405eaf-6c14-4dd6-a6d6-0580bfc7fad7/EBA-GL-2014-10_CS_GL%20on%20O-siis.pdf
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/proticyklicka-kapitalova-rezerva/
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2013/ESRB_2013_1.cs.pdf?bd77ac670a7e6ab9796f3faf57123350
https://www.aspi.cz/products/lawText/1/39677/0/2/zakon-c-21-1992-sb-o-bankach
https://www.aspi.cz/products/lawText/1/39677/0/2/zakon-c-21-1992-sb-o-bankach
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Tabulka €. 1: Pribézné cile, specifikace rizik a nastroje makroobezretnostni politiky pro bankovni sektor

Pribézné cile

Specifikace rizika

Klicové nastroje

Zmirnit nadmeérny
rist aveérd,
finanéni paky
a posilit odolnost

Vyraznéj$i oZiveni Uvért doprovazené
uvolriovanim uvérovych standardu

Rostouci finanéni paka,
rostouci riziko podrozvahy

Nizka uroven rizikovych vah
vyznamnych avérovych portfolii

Proticyklicka kapitalova rezerva

Makroobezietnostni pakovy pomér

Makroobezfetnostni nastroje ke stanoveni
hranice rizikovych vah & parametru LGD
(CRR ¢l. 124, ¢l. 164 a ¢l. 458)

strukturalni
systémova rizika
a posilit odolnost

Struktura ekonomiky a finanéniho
systému vcetné prufezovych rizik

bankovniho S . Ll e
sektoru Rust rizik v konkrétnim sektoru Sektorova kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika
Rust rizik na uvérovém trhu s bydlenim Horni hranice ukazatele LTV
@ naqmervne zadlu’zenosfl Horni hranice ukazatele DTl a DSTI
a dluhové sluzby domacnosti
Omezit

Plosna kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika

Sektorova kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika

bankovniho (klimaticke, kybernetické aj.) Makroobezietnostni nastroj k omezeni systémového rizika
sektoru na urovni statu (¢l. 458 CRR)
Zmirnit nadmérny Dlouhodoba likviditni rizika Makroobezfetnostni NSFR
splatnostni
nesoulad a
nedostatek Kratkodoba likviditni rizika Makroobezfetnostni LCR
likvidity
O;npeo?gnrgika Koncentrace nemovitostnich expozic Sektorova kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika
kogfggg?d Koncentrace svrchovanych expozic Zatézovy test verejnych financi (Pilif 2)
Omez.|t r|’z|ka Riziko prenosu potizi systémové el . - .
spojena s - PN o Kapitalové rezervy podle systémové vyznamnosti
o2 . vyznamnych instituci na stabilitu
nezadouci . X . (G-SVI a J-SVI rezerva)
motivaci finanéniho trhu a realnou ekonomiku

Pozadavky na marze a srazky pfi zactovani

Posilit odolnost prostfednictvim protistran

finanénich
infrastruktur

Riziko neplnéni od protistran, vzajemna

provazanost financnich infrastruktur VyS§Si mira vykazovani

Sektorova kapitalova rezerva ke kryti systémového rizika

Poznéamka: Kategorizace prubéznych cill a nastroji vychazi z doporuéeni ESRB ze dne 4. dubna 2013 o pribéznych cilech a nastrojich
makroobezretnostni politiky (ESRB/2013/1).

Pro zvySeni odolnosti sektoru a omezeni strukturalniho systémového rizika (tzv. prafezova rizika dlouhodobé necyklické
povahy), které se miZe tykat konkrétnich skupin bank & segmentt Gv&rovych expozic, vyuzivda CNB rezervu ke kryti
systémového rizika.!! Jde primarné o rizika souvisejici s finanénimi vazbami uvnitf finanéniho sektoru, se spole¢nymi
expozicemi napFi¢ bankami, se strukturou bankovniho sektoru, s finanénimi vazbami na realnou ekonomiku a jeji
strukturou & s pfechodem na udrzitelnou ekonomiku (sougast tzv. klimatického rizika). CNB muZe nastavit rezervu ploné
i sektorov&, pfitemz slouzi k pokryti pouze téch prilfezovych rizik, ktera nejsou kryta jinymi nastroji. CNB pravidelné
vyhodnocuje vS8echna relevantni strukturalni rizika. Pokud je shleda jako systémové vyznamna (at jiZ samostatné nebo
v kombinaci s jinymi riziky), rozhodne o nastaveni adekvatni vy$e rezervy. Rezervu ke kryti systémového rizika CNB uvolni
v pfipadé, ze dana rizika pominula ¢i se materializovala.

Dal§imi makroobezFetnostnimi nastroji CNB jsou horni hranice pro tvérové ukazatele v oblasti spotiebitelskych tvér
zajisténych obytnou nemovitosti.’> Mezi né patii pomér vyse celkového zadluZeni k pfijmtm klienta (DTI), pomér vyse
dluhové sluzby k pFijmam (DSTI) a pomér vy$e poskytovaného Gvéru a hodnoty zajisténi (LTV). CNB m(iZe v souvislosti
s rozpoznanim systémovych rizik souvisejicich s témito GUvéry nastavit ¢i doporucit horni hranici uvérovych ukazateld.
Primarnim ucelem je omezit potencialni Uvérové ztraty bank a zmirnit rizika spojena s pfedluZzenosti domacnosti
s potencialem nabyt systémového vyznamu. Horni hranice uvérového ukazatele LTV umoziiuji omezit pfipadné uvérové
ztraty ze selhanych Gvéra pfi poklesu hodnoty jejich zajisténi. Horni hranice Uvérovych ukazatelt DTI a DSTI maji za cil

'1§ 12r zakona €. 21/1992 o bankéach
128 45a—c zakona o CNB



https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/kapitalova-rezerva-ke-kryti-systemoveho-rizika/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/kapitalova-rezerva-ke-kryti-systemoveho-rizika/
https://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-hranice-uverovych-ukazatelu/
https://www.aspi.cz/products/lawText/1/39677/0/2/zakon-c-21-1992-sb-o-bankach
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/legislativa/.galleries/zakony/zakon_o_cnb.pdf
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snizit pravdépodobnost samotného selhani dluznika pfi nepfiznivém ekonomickém vyvoji. Pfi nastavovani hornich hranic
vychazi CNB z vlastnich metodik.

CNB dale muze Fesit makroobezfetnostni & systémové riziko zjisténé na Grovni CR pomoci pisnéjsich opatfeni na
vnitrostatni Urovni pomoci tzv. él. 458 CRR.!®* Opatieni uplatnéna vramci tohoto ¢lanku obecné slouzi k pokryti
specifickych rizik, ktera nelze stejné ucinné pokryt prostfednictvim jinych obezfetnostnich nastroji. Timto nastrojem Ize
tedy napfiklad pokryt rizika pro financéni stabilitu spojena s trovni kapitalu (napf. makroobezretnostni pakovy pomér),
s minimalni Urovni rizikovych vah aktiv ¢i parametrd pro jejich vypocet, velkymi expozicemi &i likviditou. Vyuziti ¢l. 458
a pokryti nékterych téchto rizik mikroobezfetnostnimi nastroji se pfitom vzajemné nevylucuje.

Nalezitosti nastroji makroobezfetnostni politiky pro bankovni sektor jsou podrobné popsany v Prirucce ESRB
k operacionalizaci makroobezietnostni politiky. Pfirutka ESRB nicmén& neni pro CNB zavaznym dokumentem
a v konkrétnich narodnich podminkach nemusi ptedstavovat ani nejlepsi praxi. CNB proto v pfipadé& implementace svych
nastroju vytvafi vlastni pFistupy.

Vedle vyslovné makroobezfetnostnich nastroji mohou k dosahovani cill finanéni stability pfispivat i mikroobezfetnostni
regulatorni a dohledové nastroje. Jedna se napf. o pozadavky na likviditu, limity na splatnostni nebo ménovy nesoulad,
limity na velikost expozic viéi jednotlivym institucim, sektorlm nebo regionim. Pfipadné se jedna i o rGzna pravidla,
zakazy a povinnosti v oblastech, jako jsou interni procedury fizeni rizik a ocehovani aktiv, vnitfni struktura financnich
instituci, jejich Fizeni a jejich vlastnické vztahy k institucim v jinych zemich.

I11.2.2 Nebankovni sektor

PUsobnost makroobezietnostni politiky zasahuje, byt v mensi mife, rovnéz do nebankovni ¢asti finanéniho systému.
CNB priibézné vyhodnocuje aktivity a pozici finanénich subjektd mimo bankovni sektor a v pFipadé nutnosti mize
na nepfiznivy vyvoj v oblasti systémového rizika ¢i nedostateéné odolnosti reagovat. V sou€asnosti tak mdze v ramci své
¢innosti uplatnit v nékterych segmentech existujici makroobezfetnostni nastroje, pfipadné muze iniciovat zmény
v regulatornim ramci s cilem posilit jejich pravni zakotveni. CNB nicméné zastava nazor, Ze na nebankovni &ast finanéniho
sektoru by mély byt nastroje makroobezietnostni politiky aplikovany jen v rozsahu, ve kterém mohou nebankovni instituce
nepfiznivé ovliviiovat financni stabilitu, a to jak pfimo skrze jejich kritické funkce pro realnou ekonomiku, tak nepfimo skrze
vazby mezi nebankovnimi institucemi a bankovnim sektorem.

Makroobezietnostni politika mimo bankovni sektor, konkrétné rozvoj novych makroobezretnostnich nastroju a jejich
uplatiiovani, patfi mezi dlouhodobé priority &innosti ESRB. CNB se v naplfiovani nadnarodnich iniciativ aktivné angaZuje
a podporuje aktivity ESRB, EIOPA, ESMA™4. Podili se také na dal§ich mezinarodnich iniciativach zaméfenych na rozvoj
makroobezietnostni politiky, a to zejména v sektoru pojistoven, penzijnich spole¢nosti a investi¢nich fondu, které
tvofi nejvyznamnéjsi slozky nebankovni éasti finanéniho systému CR.

V pfipadé pojistovaciho sektoru zlstavaji moznosti makroobezfetnostni reakce na kumulaci systémovych rizik zatim spise
omezené. Aktualné vSak dochazi k aktualizaci smérnice Solvency I, véetné mozného zavedeni makroobezfetnostnich
nastroju pro pojistovny. CNB by tak pFi existenci systémovych rizik mohla vyuzit makroobezfetnostni nastroje zahrnujici
zejména omezeni na rozdéleni zisku vlastnikim a vyplaty dividend a doasné pozastaveni vyplaceni odbytného klientd
v zivotnim pojisténi v pfipadé likviditnich problémd. Fungovani sektoru penzijnich spole¢nosti a penzijnich fondu je
v sougasné dob& upraveno narodni legislativou, coz CNB poskytuje rozsahlé pravomoci, které zahrnuji pribézné
vyhodnocovani finanéni situace, rizik, kapitalové vybavenosti a odolnosti dohlizenych subjekt.

Dynamicky rostouci ddraz na hodnoceni rizik a rozvoj makroobezfetnostnich nastroji v segmentu investi¢nich fondd je
odpovédi na jejich vyznamny narlst z pohledu bilanéni sumy a systémové vyznamnosti. Pfi existenci rizika ohrozujiciho
funké&nost finanéniho systému maze CNB nastavit limit na pakovy pomér investiénich fondd, &im2 omezi citlivost segmentu
na kolisani trznich cen a snizi jejich pfispévek k riziku hromadnych vyprodeju. Ke snaham o vytvoreni obecného ramce
pro hodnoceni rizik a potencialni roz$ifeni sady makroobezfetnostnich nastroju pro sektor investi¢nich fondd dochazi na
evropské urovni. Tyto snahy se budou vedle rizik spojenych s nadmérnou finanéni pakou soustfedit na tlumeni rizik
vyplyvajicich z vyrazného likviditniho nesouladu mezi aktivy a pasivy.

13 Clanek 458 CRR
14 EIOPA a ESMA jsou Evropsky organ pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi a Evropsky organ pro cenné papiry a trhy.
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