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Predmluva

Je mi potéSenim predstavit Vam dvanactou vyro€ni zpravu
Evropské rady pro systémova rizika (ESRB) za obdobi

od 1. dubna 2022 do 31. bifezna 2023. Zprava je dllezitou
soucasti ramce ESRB pro transparentnost a odpovédnost. Touto
zpravou, uréenou legislativnim orgdndm v Evropské unii a Siroké
evropské verejnosti, vysvétlujeme, jak ESRB svUj mandat pinila.

Obdobi, kterym se zabyva tato zprava, bylo charakterizovano
zvySenou geopolitickou a hospodarskou nejistotou, ktera byla
do znaéné miry disledkem neopravnéné valky Ruska proti
Ukrajiné. Valka vedla k riistu cen energii, coz podpofilo globalni
inflacni tlaky a mélo za nasledek zpfisnéni podminek financovani.

Christine Lagardeova, predsedkyné o . L. L i .
Evropské rady pro systémova rizika  1€Nto vyvoj nepfiznivé ovliviiuje hospodafsky vyhled. Valka rovnéz

podnitila prostfedi kybernetickych hrozeb v celé Evropé. V disledku
kombinace téchto faktor(i se zna¢né zvysila rizika pro finanéni stabilitu.

ESRB na tento vyvoj reagovala nékolika zpUsoby. V zafi 2022 ESRB zejména vyzvala ke
zvySenému povédomi o rizicich pro finanéni stabilitu tim, Ze viibec poprvé vydala obecné varovani
o zranitelnych mistech finan¢niho systému EU. Vydala rovnéz doporuceni s cilem pomoci fesit
zranitelni mista souvisejici s komerénimi nemovitostmi. Dale v reakci na prostfedi zvySenych
kybernetickych hrozeb pfijala ESRB opatfeni k usnadnéni vymény informaci mezi jurisdikcemi

a organy. Rovnéz zvefejnila zpravu, v niz uvadi nastroje a prvky potfebné k posileni kybernetické
odolnosti a pfipravenosti na feSeni kybernetickych incidentd.

ESRB také vyzvala legislativni organy, aby vyuzily prezkumy pfislusnych legislativnich
spisu k feSeni znamych zranitelnych mist v nebankovnim finanénim sektoru. V této
souvislosti zdlraznila, jak by mél byt posilen regulatorni ramec pro pojistitele Solventnost Il, se
zaméfenim na nastroje Fizeni likvidity. ESRB také zdUraznila, Ze trvale nizka kvalita udajt
ohrozuje finanéni stabilitu. V souvislosti s navrhovanymi cilenymi zménami nafizeni o infrastrukture
evropskych trhd navic ESRB navrhla zpusoby, jak posilit centralni zictovani v EU.

Na konci obdobi, kterym se zabyva tato zprava, poslouzil jako pfipomenuti, Ze nelze polevit
v ostrazitosti, pad dvou stredné velkych bank ve Spojenych statech a problémy, které vedly
k prevzeti spolecnosti Credit Suisse spolec¢nosti UBS. Zdravé kapitalové a likviditni pozice,
jakoz i vysoka ziskovost pfispély v obdobi, kterym se zabyva tato zprava, k odolnosti bankovniho
sektoru EU. Vyhled tohoto sektoru vSak nadale zhorSuji dva faktory: zaprvé zpomaleni
hospodarského ristu a vyssi Urokové sazby, véetné mozného negativniho dopadu na kvalitu aktiv
a objem uvérl a zadruhé vliv rostoucich nakladl financovani bank s potencialnim tlakem na
urokové marze. Rozsah dopadu téchto faktoru je$té neni znam, ale je pravdépodobné, Ze se
Casem jesté zvyrazni. Po zasedani na konci bfezna Generalni rada ESRB konstatovala, ze

Vyroéni zprava ESRB 2022
Predmluva


https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/warnings/esrb.warning220929_on_vulnerabilities_union_financial_system~6ae5572939.en.pdf?f98c6d1e2b1431616a2c1af59ed405c4
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation221201.cre~65c7b70017.en.pdf?0a47950b199d8c99f73ab2373daae2b4
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.macroprudentialtoolscyberresilience220214~984a5ab3a7.en.pdf?888a06fcb36d2c1ce41594efd67a4c88
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.letter221116_on_solvencyii_review_ec~3b50f78bc5.en.pdf?6a82be00fb06da02e9a3d837d68f0910
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.letter220713_on_data_quality_issues~18eccb6993.en.pdf?2402d44b9911c0d06ce63f94da5ce193
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.letter230320_on_emir_review_mep~058e272ec7.en.pdf?406179830229e8e1aa32068c52f22f7b

v8echny financni instituce by mély peclivé udrZzovat svou sou€asnou uroveri odolnosti, aby bylo
zajisténo, Ze mohou ustat potencialné méné priznivé prostredi.

V obdobi, kterym se zabyva tato zprava, opustila své funkce fada drahych a vazenych
kolegu a ja bych jim vSem rada podékovala za jejich cenny pfinos. Upfimny dik Stefanu
Ingvesovi, jehoz funkéni obdobi prvniho mistopfedsedy ESRB skonéilo odchodem do ddchodu ve
funkci guvernéra Sveriges Riksbank. Stefan byl od vzniku ESRB jednou z nejdulezitéjSich hybnych
sil jeji €¢innosti. BEhem prvnich dvou funkénich obdobi (2010-2016) byl pfedsedou poradniho
technického vyboru a od roku 2020 se podilel na ¢innosti ESRB jako jeji prvni mistopfedseda.

Ré&da bych také viele podékovala byvalému guvernérovi Danmarks Nationalbank a byvalému
&lenovi Generalni rady a Ridiciho vyboru Larsu Rohdeovi a byvalému &lenovi Ridiciho vyboru
guvernérovi Pierru Wunschovi za jejich vyznamny pfinos k ¢innosti ESRB. V neposledni fadé bych
rada podékovala profesorovi Javieru Suarezovi (CEMFI) za osm let ve funkci pfedsedy

a mistopfedsedy poradniho védeckého vyboru ESRB.

Christine Lagardeova
predsedkyné ESRB

1 Viz tiskova zprava zvefejnéna po zasedani Generalni rady ESRB dne 30. bfezna 2023.
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https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2023/html/esrb.pr230411~b864bb4a37.en.html

Souhrn

V zafi 2022 vydala Evropska rada pro systémova rizika (ESRB) viibec poprvé obecné
varovéani o zranitelnych mistech finan€éniho systému EU, pfi€emz rizika pro financ¢ni stabilitu
se v priibéhu roku vyrazné zvysila.? Hospodarsky dopad neopravnéné valky Ruska proti Ukrajiné
spolu se zpfisfiovanim finanénich podminek v dusledku navratu ménové politiky k normalu zvysil
pravdépodobnost scénari meznich rizik. Varovani ESRB vyzvalo ke zvySenému povédomi

o rizicich pro finan¢ni stabilitu a zdtraznilo potfebu vétsi odolnosti finanéniho sektoru EU, aby
finanéni systém mohl podporovat ekonomiku, pokud by se tato rizika naplnila.

Rizika pro finan€ni stabilitu v EU se v roce 2022 znac¢né zvysila. Vypuknuti valky na Ukrajiné
zpusobilo rychlé zhorSeni rizikového prostredi, coz vedlo k vét$i geopolitické nejistoté, rostouci
inflaci a zhorSujicim se perspektivam hospodarského riistu v disledku vy$Sich cen energii, potravin
a komodit i naruSeni dodavatelskych fetézcl. V dusledku toho se vyrazné zvysila rizika pro finanéni
stabilitu napFi¢ sektory véetné domacnosti, nefinanénich podnikl a finanénich instituci, jakoz i na
finanénich trzich. Vyhled pro domacnosti se v disledku poklesu realnych disponibilnich pfijma a
zptisnéni podminek financovani zhorsil. Nefinanéni podniky, zejména ty v energeticky narocnych
odvétvich a podniky, které se béhem koronavirové pandemie (COVID-19) vice zadluzily, se staly
zranitelngjsi vaci rostouci inflaci a trokovym sazbam. Se zhor§enim makroekonomického vyhledu
byly finan¢ni podniky stale vice vystaveny vysSimu uvérovému riziku a riziku financovani. Valka na
Ukrajiné také vyvolala prudky a ploSny pokles cen aktiv. Silny soubé&zny pohyb cen v Siroké fadé
kategorii aktiv snizil pfinosy diverzifikacnich strategii. Stupriujici se geopolitické napéti navic
zvysilo riziko, ze by se na finanéni instituce nebo klicové poskytovatele sluzeb, na néz tyto instituce
spoléhaji, zamé&fily systémové kybernetické utoky.

Béhem péti mésicl od vydani obecného varovani se kratkodoba mezni rizika
hospodairského vyhledu do urcité miry snizila. To odrazelo niZsi ceny energii a komodit, lepsi
nez ocekavanou ziskovost bank a rostouci ceny akcii. Energetické tspory domacnosti a podniku
spolu s mirnou zimou pomohly odvratit mezni riziko pfimé energetické krize v Evropé. Navic
znovuotevreni ¢inské ekonomiky po politice omezeni volného pohybu osob v disledku pandemie
COVID-19 podpofilo svétovou poptavku.

Obavy ohledné zranitelnosti bankovniho sektoru se v bifeznu 2023 prohloubily po padu dvou
stfedné velkych bank ve Spojenych statech a po problémech, které vedly k prevzeti banky
Credit Suisse ze strany UBS. Tvlrci politik v pfisluSnych jurisdikcich rychle zavedli nékolik
opatieni, ktera pomohla obnovit divéru ve finanéni sektor.> ESRB konstatovala, Ze vyvoj

v bankovnim sektoru a na finan¢nich trzich v bfeznu signalizoval potfebu nadale pozorné sledovat
zranitelna mista, na néz tyto udalosti upozornily, a to pokud jde o struktury financovani a fizeni
rizika arokovych sazeb v bankovnim portfoliu v naro€ném makrofinanénim prostfedi. Za timto

2V této zpravé se vychazi z referenéniho obdobi od 1. dubna 2022 do 31. bfezna 2023.

3 Napfiklad Svycarska narodni banka poskytla znaénou pomoc v oblasti likvidity na podporu prevzeti banky Credit
Suisse ze strany UBS. Jednotny vybor pro feSeni krizi, Evropsky organ pro bankovnictvi a bankovni dohled ECB vydaly
spolecné prohlaseni, které objasnilo pofadi, v némz by ztraty v pfipadé platebni neschopnosti méli nést akcionari
a véfitelé. Bank of Canada, Bank of England, Bank of Japan, Evropské centralni banka, Federalni rezervni systém
a Svycarska narodni banka oznamily koordinované kroky na zlep$eni poskytovani likvidity prostfednictvim stalych
swapovych linek na poskytovani likvidity v americkych dolarech.
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https://www.snb.ch/en/mmr/reference/pre_20230319/source/pre_20230319.en.pdf
https://www.eba.europa.eu/srb-eba-and-ecb-banking-supervision-statement-announcement-19-march-2023-swiss-authorities
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2023/html/ecb.pr230319_1~8d62af24ac.en.html

Ucelem ESRB zduraznila, Ze finanéni instituce by mély peclivé udrzovat svou sou¢asnou Uroven
odolnosti, aby bylo zajisténo, Ze mohou ustat potencialné méné pfiznivé prostiedi.*

ESRB pokracovala ve své pravidelné monitorovaci ¢innosti a pfispivala k zatéZzovym testim
provadénym evropskymi organy dohledu. V ramci sledovani rizik v nékterych ¢astech
nebankovniho finanéniho sektoru zvefejnila ESRB svou vyro¢ni publikaci EU Non-bank Financial
Intermediation Risk Monitor. Poskytla rovnéz nepfiznivé scénare pro celounijni zatézovy test
bankovniho sektoru, ktery v roce 2023 proved| Evropsky organ pro bankovnictvi, a zatézovy
test fondli penézniho trhu provedeny Evropskym organem pro cenné papiry a trhy v roce
2022, jakoz i klimaticky scénar celounijniho zatézového testu Evropského organu pro
pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pojisténi v roce 2022..

Béhem obdobi, kterym se zabyva tato zprava, ESRB nadale pracovala na nékolika dulezitych
meziodvétvovych a preshrani¢nich otazkach politiky. V ramci této Cinnosti vydala doporuceni

k feSeni rizik na trzich komerénich nemovitosti. Tyto nemovitosti jsou silné propojeny jak s realnou
ekonomikou, tak s finanénim systémem a jako takové mohou mit systémovy dopad na oboji.
Doporuceni ESRB stanovilo kratkodobé az stfednédobé moznosti politiky s cilem zvysit odolnost

v fadé financnich instituci, véetné bank, investi¢nich fondu a pojistiteld. ESRB také doporucovala
Evropské komisi regulatorni opatfeni k feSeni nedostatk(l v Udajich a k zavedeni regulace zalozené
na ¢innostech s cilem fesit zranitelna mista komer&nich nemovitosti v celém finanénim sektoru.
Kromé toho predkladala navrhy v oblasti politik tykajicich se rizik pro finanéni stabilitu v souvislosti
s kybernetickymi incidenty a zménou klimatu, jakozZ i s kryptoaktivy a decentralizovanym
financovanim. Cilem téchto navrht je zmirnit znama rizika a zranitelna mista, ktera se dotykaji
celého finan¢niho systému. Néktera z téchto prafezovych rizik a zranitelnych mist byla rovnéz
zduraznéna v obecném varovani, i kdyz velka ¢ast téchto ¢innosti byla zahajena pfed vydanim
varovani.

ESRB také nadale pracovala na sektorové specifickych politikach, které se vztahuji na
banky, investi¢ni fondy, pojistitele a systém centralniho zG¢tovani. Obecné varovani ESRB ze
zafi 2022 zddraznilo potfebu zvysit odolnost téchto sektord a snizit pravdépodobnost pfenosu Soku
do dalSich €asti finan€niho systému. V pfipadé bankovniho sektoru se jednalo o pfispévky

k pfezkumu ramce makroobezfetnostni politiky v EU ze strany Evropské komise, ktery je provadén
jednou za pét let. ESRB také podporovala ¢leny ESRB v jejich vnitrostatnich rozhodnutich v oblasti
makroobezfetnostni politiky. Mimo bankovni sektor ESRB opakované vyzyvala k regulatornim
reformam v nebankovnim finanénim sektoru® a konstatovala, Ze bylo dosaZeno jen malého
pokroku.® Legislativni navrhy na pfezkum obezfetnostnich pravidel pro investi¢ni fondy, pojistitele
a centralni zuctovani, které Evropska komise vydala béhem obdobi, kterym se zabyva tato zprava,
poskytly pfilezitost k feSeni zranitelnych mist. S ohledem na vySe uvedené se ESBR zapojila do
spoluprace s legislativnimi organy s cilem upozornit na oblasti téchto navrhd, v nichz by byla vitana
zleps$eni, aby se rizika pro finan¢ni stabilitu snizila.

4 Viz tiskova zprava zvefejnéna po zasedani Generalni rady ESRB dne 30. biezna 2023.

5 Viz napf. projev Maria Draghiho, tehdejsiho prezidenta ECB a pfedsedy Evropské rady pro systémova rizika, ,Building on
the achievements of post-crisis reforms* na druhé vyro¢ni konferenci ESRB, Frankfurt nad Mohanem, 21. zafi 2017.

8 Viz projev pfedsedkyné ESRB Christine Lagardeové na slySeni pfed Hospodaiskym a mé&novym vyborem Evropského
parlamentu 20. bfezna 2023.
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/nbfi_monitor/esrb.NBFI_Monitor.20220715~a623f2329b.en.pdf?ed03941fc3d33c62acf8f2628b9ccb98
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/nbfi_monitor/esrb.NBFI_Monitor.20220715~a623f2329b.en.pdf?ed03941fc3d33c62acf8f2628b9ccb98
https://www.esrb.europa.eu/mppa/stress/shared/pdf/esrb.stress_test230131~c4980ac646.en.pdf?c7cfb48ad419a42008f60d4b08cd8786
https://www.esrb.europa.eu/mppa/stress/shared/pdf/esrb.stress_test230131~c4980ac646.en.pdf?c7cfb48ad419a42008f60d4b08cd8786
https://www.esrb.europa.eu/mppa/stress/shared/pdf/esrb.stress_test2301122~6806593a94.en.pdf?42d41a2cdf8a1d8bc0ab4af62935b5a1
https://www.esrb.europa.eu/mppa/stress/shared/pdf/esrb.stress_test2301122~6806593a94.en.pdf?42d41a2cdf8a1d8bc0ab4af62935b5a1
https://www.esrb.europa.eu/mppa/stress/shared/pdf/esrb.stress_test220405~186cd02190.en.pdf?72664f34fa500bbffbe501f52e8ee095
https://www.esrb.europa.eu/mppa/stress/shared/pdf/esrb.stress_test220405~186cd02190.en.pdf?72664f34fa500bbffbe501f52e8ee095
https://www.esrb.europa.eu/news/pr/date/2023/html/esrb.pr230411~b864bb4a37.en.html
https://www.esrb.europa.eu/news/speeches/date/2017/html/esrb.sp170921.en.html
https://www.esrb.europa.eu/news/speeches/date/2017/html/esrb.sp170921.en.html
https://www.esrb.europa.eu/news/speeches/date/2023/html/esrb.sp230320~304eb829d5.en.html

V reakci na narust cyklickych rizik doslo v obdobi, kterym se zabyva tato zprava, ke
zprisnéni makroobezietnostnich politik v nékolika ¢lenskych statech EU. V obdobi, kterym se
zabyva tato zprava, a doslo ke zvySeni sazby proticyklické kapitalové rezervy (CCyB) ve 13 zemich
EU/EHP (Bulharsko, Chorvatsko, Kypr, Estonsko, Francie, Madarsko, Irsko, Litva, Nizozemsko,
Rumunsko, Slovinsko, Slovensko a Svédsko). CtyFi zemé zavedly novou kapitalovou rezervu ke
kryti systémového rizika (SyRB). Lichtenstejnsko, Malta a Slovinsko vyuzily SyRB k feSeni
odveétvovych rizik souvisejicich s trhem s nemovitostmi a sektorem domacnosti. Finsko uplatnilo
SyRB na celkové domaci expozice. Nizozemsko a Norsko rozsifily uplatfiovani stavajicich
pfisné&jsich vnitrostatnich opatfeni (podle ¢lanku 458 nafizeni o kapitalovych pozadavcich — CRRY).
V Nizozemsku se opatfeni zaméfilo na sektor rezidenénich nemovitosti, zatimco v Norsku na
sektor rezidenénich i komerénich nemovitosti. A v neposledni fadé Rakousko, Rumunsko,
Slovinsko, Island, Irsko, Norsko a Slovensko pfijaly nova opatfeni zalozena na dluznicich (BBM)
nebo upravily ta stavajici. Néktera z téchto opatfeni se vztahovala na vSechny dluzniky s urcitymi
typy pfijatych avérd, zatimco jina se vztahovala na konkrétni skupiny dluznik( (nap¥. prvni kupuijici,
kupujici druhé nebo dal$i nemovitosti). Zatimco vétSina rozhodnuti o BBM vedla ke zpFisnéni
politiky, v nékterych pfipadech byla BBM u vybranych podskupin dluznikd uvolnéna.

ESRB jednala v souladu se svou odpovédnosti a spinila povinnosti podavat zpravy
Evropskému parlamentu a verejnosti. V ramci téchto povinnosti se pfedsedkyné ESRB

20. €ervna 2022 zucastnila vefejného slySeni v Hospodaiském a ménovém vyboru Evropského
parlamentu (ECON). Mistopfedseda ESRB se zuc&astnil vefejného slySeni pfed vyborem ECON

16. kvétna 2022. Pri téchto prilezitostech byly poslancim Evropského parlamentu poskytnuty pfimo
informace o divodech politickych iniciativ ESRB. Dne 28. listopadu 2022 pfedsedkyné rovnéz
usporadala divérnou schizku s predsedkyni a mistopfedsedy vyboru ECON, na které se
diskutovalo o rizicich pro finanéni stabilitu. V ramci své odpovédnosti vici vefejnosti vydala ESRB
v Cervenci 2022 vyro€ni zpravu za rok 2021.

ESRB také usporadala nékolik konferenci a seminaira na podporu diskuzi

0 makroobezietnostni politice. V rdmci svého mandatu usporadala ESRB své vyro¢ni zasedani
s Vyborem evropskych organt dohledu nad auditem a se statutarnimi auditory globalné systémové
vyznamnych bank a pojistitelt se sidlem v EU. ESRB také uspofadala $estou vyro¢ni konferenci,
ktera se zaméfila na politické vyzvy ve stavajicim makroekonomickém prostredi, technologické
inovace a systémoveé riziko.

7 Nafrizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 575/2013 ze dne 26. &ervna 2013 o obezietnostnich pozadavcich

na Gvérové instituce a investiéni podniky a 0 zméné nafizeni (EU) &. 648/2012 (UF. vést. L 176, 27.6.2013, s. 1).
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