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Predmluva

Je mi potéSenim predstavit vam desatou vyro€ni zpravu Evropské
rady pro systémova rizika (ESRB) za obdobi od 1. dubna 2020 do
31. bfezna 2021. Vyro¢ni zprava ESRB je vyznamnou soucasti jejiho
komunika¢niho ramce, jehoz cilem je zajistit transparentnost

a odpovédnost vUdi legislativnim organim v Evropské unii i vici
Siroké evropske verfejnosti.

Rok 2020 charakterizovala pandemie koronaviru (COVID-19), ktera
si vyzadala nesmirné ztraty na Zivotech, ponicila ekonomiky po
celém svété a mnoho lidi pfipravila o zdroj obzivy. Finanéni systém
zastihla tato krize v odolnégjSi kondici nez pfed celosvétovou financni
krizi. Ztraty v redlné ekonomice se vSak mohou projevovat jeho
vzrustajici kfehkosti. A tato kfehkost mohla narusit fungovani finanéniho sektoru v dobég, kdy bylo
velmi dulezité smérovat do ekonomiky likviditu.

Za téchto okolnosti pfesla ESRB v dubnu a kvétnu 2020 do ,krizového rezimu®, ve kterém se
zasedani k makroobezietnostni politice konala virtualné a jejich ¢etnost rostla. Poté udrzovala
zameérfeni své politiky a pfijimala opatfeni na ochranu pfed vlivy pandemie na finan¢ni stabilitu a na
jejich zmirnéni.

K prioritnim oblastem patfily i) disledky pro finanéni systém, které vyplyvaji z program( Gvérovych
zaruk a jinych fiskalnich opatfeni zameérfenych na ochranu realiné ekonomiky, ii) nedostatek likvidity
na trhu a jeho dusledky pro spravce aktiv a pojistitele, iii) dopad procyklického snizovani ratingli
dluhopist na trhy a subjekty, iv) celosystémova omezeni vyplat dividend, zpétného odkupu akcii

a jinych vyplat a v) rizika likvidity, jez vyplyvaji z vyzev k doplnéni prostfedkd na Gctu.

Vyro€ni zprava podrobné popisuje pfijata opatfeni a nastifiuje souvisejici €innost v oblasti politiky
ESRB. Predmétem zajmu byl zejména bankovni sektor, nebot rostouci Uvérové riziko souvisejici

s hospodarskym dopadem pandemie se plIné projevi az po urcitém Case. ESRB kromé jiného také
zkouma, jak pouzivat kapitalové polStare, aby banky mohly poskytovat Uvéry realné ekonomice po
cely hospodarsky cyklus, a takeé zjiStuje, jak vytvaret kapacitu, a to jak ve vefejném, tak soukromém
sektoru, za ucelem Fizeni pfipadného zvySeného vyskytu platebni neschopnosti podnika.

Jelikoz se ekonomické a finanéni dusledky pandemie nadale rychle méni, leto$ni vyro¢ni zprava
vyjime€né obsahuje hodnoceni rizik zpracované ESRB za obdobi az do ¢ervna 2021. Hlavnimi
zjisténymi riziky jsou i) potencialni narust insolvenci v soukromém sektoru v dlisledku hluboké
celosvétové recese, ii) naroéné makroekonomické prostfedi pro banky, pojistitele a penzijni fondy,
iii) prudké preceriovani rizik a vznik nedostatku likvidity na trhu, iv) velké cenové korekce natrzich
s rezidenénimi a komerénimi nemovitostmi a v) mozny opétovny vznik rizika financovani statnich
dluhopisu. Hodnoceni rizik zpracované ESRB také zahrnuje hrozby, které prameni

z celosystémovych kybernetickych bezpeénostnich incidentt, z naruseni Zivotné duleZité finanéni
infrastruktury, ze zmény klimatu a z transformacnich rizik, pfi¢emz v8echny uvedené hrozby jsou
z hlediska dlouhodobgjsi finanéni stability nadale kriticky zavazné.
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Béhem posledniho roku ESRB také navazala na své Cinnosti zahajené pfed pandemii. Napfiklad
za ucelem rozvoje makroobezfetnostniho ramce mimo bankovni sektor ESRB reagovala na
konzultaci Evropské komise o pfezkumu obezfetnostniho ramce pro sektor pojistovnictvi

a o prfezkumu pravidel tykajicich se spravci alternativnich investi¢nich fondd. Také vydala
stanovisko ke zpravam Evropského organu pro cenné papiry a trhy o rlznych aspektech
centralniho zucétovani.

Béhem sledovaného obdobi opustilo své funkce nékolik drahych a vazenych kolegu a zaroveri byli
do funkci jmenovani novi kolegové. Rada bych za praci pro ESRB ze srdce podékovala byvalému

predsedovi a mistopfedsedovi poradniho védeckého vyboru (ASC) Richardu Portesovi a byvalému
spolupfedsedovi pracovni skupiny pro analyzy (AWG) Thomasovi Schepensovi.

Dale bych chtéla vrele pfivitat viceprezidentku Deutsche Bundesbank Claudii Buchovou jakozto
novou mistopfedsedkyni poradniho technického vyboru, Stevena Cecchettiho jakozto nového
mistopfedsedu ASC a Emmanuelle Assouanovou jakoZto novou spolupfedsedkyni AWG.

Christine Lagarde
predsedkyné ESRB
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Souhrn

Obdobi od zacatku dubna 2020 do konce bfezna 2021, kterého se tato zprava tyka, dominovala
pandemie koronaviru (COVID-19). Ta zpUsobila nesmirny ekonomicky Sok, ktery postihl svétovou
i unijni ekonomiku a zvysil rizika pro finanéni stabilitu.

Po nastupu pandemie COVID-19 organy EU, narodni vlady, centralni banky, organy dohledu

a organy prislusné k fesSeni krize pfijaly mimofadna opatfeni na podporu ekonomiky. Generalni
rada ESRB nejprve oznacila pét prioritnich oblasti, v jejichz ramci pfijala opatfeni: disledky pro
finanéni systém, které vyplyvaji z programu zaruk a jinych fiskalnich opatfeni na ochranu realné
ekonomiky, nedostatek likvidity na trhu a jeho dasledky pro spravce aktiv a paojistitele, dopad
rozsahlého snizovani ratingt dluhopist na trhy a subjekty napfi¢ finanénim systémem,
celosystémova omezeni vyplat dividend, zpétného odkupu akcii a jinych vyplat a rizika likvidity, jez
vyplyvaji z vyzev k doplnéni prostfedku na uctu. V pribéhu roku 2020 ESRB doplnila svou prvotni
reakci na krizi zkoumanim, zda by mohla byt pfijata opatfeni, ktera by bankam pomohla financovat
oziveni. Tato ¢innost zahrnovala vyuZiti a dostupnost kapitalovych pol$tara

a makroobezfetnostnich nastroji obecnéji, pusobeni postupli pro feSeni platebni neschopnosti
podniku, fungovani ramce pro ozdravné postupy a feSeni krizi bank a feSeni Uvérl se selhanim,

a to i pomoci pfenosu rizik na jiné ¢asti soukromého sektoru, které je mohou absorbovat Iépe.

ESRB pravidelné reviduje rizika, ktera pandemie COVID-19 pfedstavuje pro finanéni stabilitu, proto
hodnoceni rizik popsané v této zpravé zahrnuje jejich vyvoj az do €ervna 2021. Riziko rozsifenych
selhani v realné ekonomice oznacila za zavazné systémové riziko pro finanéni stabilitu v EU

(riziko 1), riziko pramenici ze slozitého makroekonomického prostfedi pro banky, pojistitele

a penzijni systémy za zvysené riziko pro finanéni stabilitu (riziko 2), riziko v disledku opé&tovného
vzniku rizika financovani statnich dluhopisti a obav ohledné udrzitelnosti dluhu za zvy$ené (riziko 3)
a riziko zpUusobené nestabilitou a ohnisky nelikvidnosti na finanénich trzich za zvySené (riziko 4).
Dale ESRB vyhodnotila operaéni rizika, ktera by mohla napfiklad pramenit z celosystémového
kybernetického bezpeénostniho incidentu, za zvy$ena (riziko 5), zatimco u systémovych rizik
spojenych s naru$enimi zivotné dulezitych finanénich infrastruktur vlivem financi (riziko 6) a u rizik
spojenych se zménou klimatu (riziko 7) dospéla k zavéru, Ze je tfeba je sledovat. S cilem zlepsit
sledovani rizik, zejména jejich provazanosti napfi¢ finanénim sektorem, vydala ESRB doporuéeni
o pouzivani identifika¢niho kédu pravnické osoby.!

ESRB pfispéla k zajisténi odolnosti bankovniho sektoru, zejména s ohledem na o€ekavany dopad
krize COVID-19. Radé pro hospodaiské a finan¢ni véci zaslala dopis o prioritnim tématu hodnoceni
dopadu systému vefejnych zaruk a dalSich fiskalnich opatfeni na financéni stabilitu, ve kterém
vyzyva ke spolupraci a vyméné informaci mezi vnitrostatnimi dafiovymi a makroobezfetnostnimi
organy,? a nasledné i doporuceni, jimz zavadi minimalni pozadavky na vnitrostatni sledovani

a stanovi rdmec pro podavani zprav ESRB.3 Na zakladé tohoto sledovani ESRB v tGinoru 2021

1 Doporuéeni Evropské rady pro systémova rizika ze dne 24. zafi 2020 o identifikaci pravnickych osob
(ESRB/2020/12).

Dopis ¢lenim Rady ECOFIN o dusledcich ochrany realné ekonomiky.

3 Doporuéeni Evropské rady pro systémova rizika ze dne 27. kvétna 2020 o monitorovani dopada dluhovych
moratorii, systému vefejnych zaruk a dalSich opatreni fiskalni povahy, ktera byla pfijata k ochrané reainé
ekonomiky v reakci na pandemii COVID-19, na finanéni stabilitu (ESRB/2020/8).
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation201126_on_identifying_legal_entities%7E89fd5f8f1e.cs.pdf?f0a0cbe6a04176db31770ccf6899adb3
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.letter200514_ESRB_work_on_implications_to_protect_the_real_economy%7Ee67a9f48ca.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation200608_on_monitoring_financial_implications_of_fiscal_support_measures_in_response_to_the_COVID-19_pandemic_3%7Ec745d54b59.cs.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation200608_on_monitoring_financial_implications_of_fiscal_support_measures_in_response_to_the_COVID-19_pandemic_3%7Ec745d54b59.cs.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation200608_on_monitoring_financial_implications_of_fiscal_support_measures_in_response_to_the_COVID-19_pandemic_3%7Ec745d54b59.cs.pdf

vydala zpravu o dopadech podptrnych opatfeni pfijatych v reakci na COVID-19 na finanéni
stabilitu.* Dal$i kli¢ovou iniciativou na zachovani odolnosti finanéniho systému bylo doporuc¢eni
ESRB 0 omezeni rozdélovani vynos(.® Doporuceni se tykalo Uv&rovych instituci a také investi¢nich
podnikd, pojistitel(, zajistiteld a Ustfednich protistran a po Upravé bylo v prosinci 2020 prodlouzeno.

ESRB nadale pfispivala ke koordinaci makroobezfetnostni politiky v unijnim bankovnim sektoru.
V tomto ohledu vydala stanovisko k makroobezfetnostnimu opatfeni pfijatému v Belgii na zakladé
¢lanku 458 nafizeni o kapitalovych pozadavcich (CRR), jimz se prodiuzuje doba uplatiiovani
stavajiciho pfisnéjsiho opatfeni zaméreného na rizikové vahy pro expozice zajisténé rezidenénimi
nemovitostmi.® ESRB také vydala stanovisko k makroobezietnostnimu opatieni piijatému ve
Francii na zakladé ¢lanku 458 CRR, jimz se prodluzuje doba uplatfiovani stavajicich pfisnéjSich
pozadavk(l na velké expozice vici vysoce zadluzenym velkym nefinanénim podnik(m. DalSi
stanovisko ESRB se tykalo prodlouzeni doby uplatiiovani pfisnéjSiho makroobezfetnostniho
opatteni pfijatého ve Svédsku podle &lanku 458 CRR, které stanovuije dolni hranici rizikovych vah
pro expozice zaji$téné rezidenénimi nemovitostmi. Rovnéz vydala doporuceni

o makroobezietnostnim opatfeni pfijatém v Norsku, které stanovuje rezervu ke kryti systémového
rizika.” Navic ESRB doporucila, aby bylo postupovano recipro¢né v pfipadé vnitrostatniho opatfeni
pfijatého v Lucembursku, na které se nevztahuje CRR ani smérnice o kapitalovych pozadavcich
(CRD), i v pfipadé vySe zminéného opatfeni tykajiciho se rezervy ke kryti systémového rizika

a opatfeni podle ¢lanku 458 CRR pro sektor rezidenénich a komerénich nemovitosti v Norsku.

V obecné roviné€ ESRB nadale monitorovala makroobezfetnostni opatfeni pfijata v Unii

a usnadnovala vymeénu stanovisek k témto opatfenim mezi svymi ¢leny.

Vedle opatfeni pfijatych v reakci na pandemii COVID-19 pokraCovala ESRB ve svém Usili pfipravit
soubor makroobezietnostnich nastroju nad ramec bankovniho sektoru. Zejména Evropskému
organu pro cenné papiry a trhy (ESMA) poskytla informace o fadé témat tykajicich se centralniho
zuctovani a zplsobd, jak zlepsit makroobezietnostni aspekty pravidel smérnice Solventnost Il pro
pojistitele a jak zlepsit smérnici o spravcich alternativnich investi¢nich fondt (AIFMD)2. Pokud jde
o centralni zu¢tovani, ESRB spolupracovala s ESMA na feSenich centralniho zi&tovani pro slozky
penzijniho systému, poobchodnich sluzbach ke snizeni rizik s ohledem na povinnost clearingu

a standardech pro oznamovani, kvalitu (dajl, dostupnost udaja a registraci registrd obchodnich
Udajl podle nafizeni o infrastruktufe evropskych trhd (EMIR v ramci programu Refit). ESRB rovnéz
predala ESMA stanovisko ke klasifikaci a naslednému uznani ustfednich protistran z tfetich zemi
poskytujicich sluzby v Evropské unii. Pokud jde o sektor pojistovnictvi, poskytla ESRB odpovéd na
konzultaci Evropské komise k pfezkumu smérnice Solventnost Il. Zahrnovala navrhy

Zprava ESRB o dopadech podptirnych opatreni pfijatych k ochrané realné ekonomiky v reakci na COVID-19 na
finanéni stabilitu.

Doporuceni Evropské rady pro systémova rizika ze dne 27. kvétna 2020 o omezeni rozdélovani vynosu v pribéhu
pandemie COVID-19 (ESRB/2020/7).

Opinion of the European Systemic Risk Board of 18 February 2021 regarding Belgian notification of an extension
of the period of application of a stricter national measure based on Article 458 of Regulation (EU) No 575/2013 of
the European Parliament and of the Council on prudential requirements for credit institutions and investment firms
(ESRB/2021/1).

Recommendation of the European Systemic Risk Board of 4 December 2020 regarding Norwegian notification of
its intention to set a systemic risk buffer rate in accordance with Article 133 of Directive (EU) 2013/36/EU
(ESRB/2020/14) a privodni zprava.

8  Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. &ervna 2011 o spravcich alternativnich investiénich fondu
a 0 zméné& smémic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nafizeni (ES) &. 1060/2009 a (EU) &. 1095/2010 (UF. vést. L 174, 1.7.2011,
s. 1).
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.reports210216_FSI_covid19%7Ecf3d32ae66.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.reports210216_FSI_covid19%7Ecf3d32ae66.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation200608_on_restriction_of_distributions_during_the_COVID-19_pandemic_2%7Ef4cdad4ec1.cs.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation200608_on_restriction_of_distributions_during_the_COVID-19_pandemic_2%7Ef4cdad4ec1.cs.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.opinion210322_regarding_Belgian_notification%7E6f8fde1cc5.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.opinion210322_regarding_Belgian_notification%7E6f8fde1cc5.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/esrb.opinion210322_regarding_Belgian_notification%7E6f8fde1cc5.en.pdf
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation202014_ESRB_regarding_Norwegian_notification_of_its_intention_to_set_a_systemic_risk_buffer_rate%7E989b5ee165.en.pdf?9384239bceb1e5fe9589a8634ce34978
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation202014_ESRB_regarding_Norwegian_notification_of_its_intention_to_set_a_systemic_risk_buffer_rate%7E989b5ee165.en.pdf?9384239bceb1e5fe9589a8634ce34978
https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/esrb.recommendation202014_report%7E91c26fc83e.en.pdf

makroobezfetnostnich nastrojl, které se zabyvaji kapitalovymi, likviditnimi a meziodvétvovymi
aspekty uvedenymi ve zpravé zvefejnéné v tinoru 2020. Také zdlraznila potfebu nadale zajistovat,
aby rizika byla fadné zachycena podle smérnice Solventnost Il, a stanovit harmonizovany ramec
pro ozdravné postupy a feSeni krize v celé Evropské unii. Pokud jde o investi¢ni fondy, poskytla
ESRB odpovéd na konzultaci Evropské komise k pfezkumu AIFMD. Odpovéd posuzovala
vhodnost ramce pro podavani zprav a pfistup k udajlm pro monitorovani systémového rizika,
potfebu provozovat stavajici makroobezretnostni nastroje a prabézny vyvoj ramce
makroobezietnostni politiky pro investi¢ni fondy.

ESRB také poskytla nepfiznivé scénare k zatéZzovym testim evropskych organd dohledu. Pokud
jde o bankovnictvi, Evropsky organ pro bankovnictvi (EBA) svUj zatézovy test puvodné planovany
na rok 2020 odloZzil na rok 2021, pficemz ESRB pro néj poskytla nepfiznivy makrofinanéni scénar
jiz v roce 2020. V lednu 2021 poskytla ESRB organu EBA novy scénaf, ktery odrazi jeji nejnovéjsi
hodnoceni rizik. Pokud jde o pojistovnictvi, ESRB poskytla Evropskému organu pro pojistovnictvi
a zaméstnanecké penzijni pojisténi v roce 2021 nepfiznivy scénar celounijniho zatézového testu
pro sektor pojistovnictvi. Pokud jde o fondy penézniho trhu, ESRB poskytla ESMA upravenou sadu
rizikovych faktorud, aby zajistila, Ze scénar bude zavaznéjsi nez jakykoli vyvoj na trzich b&€hem
bfezna 2020, a to pro vSechny rizikové faktory.

V rdmci odpovédnosti a povinnosti ESRB podavat zpravy se pfedsedkyn& ESRB zu¢astnila slySeni
prfed Hospodarskym a ménovym vyborem Evropského parlamentu. Pfi téchto slySenich
predsedkyné poslancim Evropského parlamentu poskytla bezprostfedni informace o divodech
politickych iniciativ pfijatych ESRB. Ty zahrnovaly opatfeni pfijata ESRB v reakci na pandemii
COVID-19.

Podobné jako v pfedchozich letech ESRB uspofadala fadu akci s cilem zapojit zainteresované
strany do diskusi o makroobezretnostni politice. S ohledem na pandemii COVID-19 se tyto akce

i pravidelna zasedani ESRB konaly virtualné za pomoci videokonferenéni techniky. V ramci svého
mandatu uspofadala ESRB své vyro¢ni zasedani s Vyborem evropskych organt dohledu nad
auditem a se statutarnimi auditory globalné systémové vyznamnych bank a pojistitelll se sidlem

v EU (G-SIFI). Zasedani, jehoz u¢elem je informovat ESRB o vyvaji v sektoru nebo o jakémkoli
zasadnim vyvaoji v globalné systémové vyznamnych finanénich institucich, se zaméfilo na okamzity
i dlouhodoby dopad pandemie COVID-19 na banky, pojistitele i auditni ¢innost a na Ulohu auditort
v boji proti podvodim v oblasti uc¢etnictvi. Kvili pandemii COVID-19 se nekonala vyro¢ni
konference ESRB.
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