I1. Statni dluh

1. Vyvoj statniho dluhu

V 1. - 3. ¢tvrtleti 2011 doslo ke zvysSeni statniho dluhu o 112,7 mld. K¢ z 1 344,1 mld. K¢ na

1 456,8 mld. K¢. Znamena to, Ze v prubehu 1. — 3. ¢tvrtleti 2011 se dluh zvysil o 8,4 %.

Pti zvySeni statniho dluhu 1 344,1 mld. K¢ na 1 456,8 mld. K¢ se vnitini statni dluh zvysil

0 110,6 mld. K¢ a korunova hodnota vné&jsiho statniho dluhu se zvysila o 2,1 mld. K¢&.

Ptehled o vyvoji statniho dluhu v 1. - 3. ¢tvrtleti roku 2011 podava nasledujici tabulka.

Tabulka €. 6: Vyvoj statniho dluhu v 1. — 3. ¢tvrtleti 2011 (v mil. K¢)

Stav Pajcky Splatky Kurzové Zména Stav
rozdily

1.1.2011 (a) (b) () (a-btc) 30.9.2011
STATNI DLUH CELKEM 1344 057 332702 | 218 846 -1118 112 738 1 456 795
Vnitini dluh 1036 282 328522 | 217922 110 601 1 146 882
Stétni pokladni¢ni poukazky 113 331 175630 | 145693 29 937 143 268
:E;iﬁ:;be @ dlouhodobé stimi | o) g5 132462 | 51799 80 664 1 003 614
Kratkodobé pajeky 0 20 430 20430 0 0
Vnéjsi dluh 307 776 4180 925 -1118 2137 309 912
Zahraniéni emise dluhopisii 240 296 925 -1104 -179 240 116
Pujcky od EIB 67 185 3255 925 2330 69516
Sménky 294 -14 -14 280
Pramen: MF

Statni pjcky v 1. - 3. Ctvrtleti 2011 spocivaly piedevsim v emisich statnich dluhopist. Bylo
realizovano 24 emisi kratkodobych statnich dluhopist, a sice statnich pokladni¢nich poukazek
(SPP). VSechny tyto emise SPP byly primarné urceny k financovani dlouhodobého statniho
dluhu. Celkovy objem pajéek prodejem SPP dosdhl vuvedeném obdobi hodnoty
175 630 mil. K&. Objem splatek SPP c¢inil 145 693 mil. K¢&. Stav statnich pokladni¢nich
poukdzek v obchu se tak v prabéhu 1. - 3. ¢tvrtleti 2011 zvysil z 113 331 mil. K¢ na pocatku
roku na 143 268 mil. K¢, tj. 0 29 937 mil. K¢.

Celkovy objem cerpani kratkodobych pijcek v 1. - 3. ¢tvrtleti roku 2011 ¢inil 20 430 mil. K¢,
splatky téchto pijcek pak dosahly rovnéz 20 430 mil. K¢&. Stav téchto pijcek tak byl na konci
3. ¢tvrtleti roku 2011 stejny jako na pocatku roku, a to nulovy.

Tyto phjcky tesily kratkodoby nedostatek likvidnich finanénich prostfedki pti fizeni likvidity
statni pokladny. Celkem bylo pijceno a splaceno 12 750 mil. K¢ na umotovacim a¢tu formou
pasivnich repo operaci se zastavou SDD a 7 680 mil. K¢ na Uc¢tu fizeni likvidity statni
pokladny formou pasivnich repo operaci se zastavou poukazek CNB.

V 1.-3. ctvrtleti 2011 pokracovalo MF ve vydéavani stfednédobych a dlouhodobych
dluhopisti na domacim primarnim trhu podle emisniho planu v souladu s emisni politikou
nastoupenou od zac¢atku roku 2000. Dne 28.2.2011 probéhlo vydani 1.tranSe 62.emise
3letych dluhopisti v objemu 7 888 mil. K¢. Dne 18.4.2011 se uskutecnilo vydéani 1. transe
63. emise 12letych variabilné¢ urocenych dluhopisti v objemu 7 772 mil. K¢. Dale byla
realizovana tfi znovuotevieni 5S1.emise 10letych dluhopisi v celkovém objemu
20 196 mil. K¢, ¢tyfi znovuotevieni 55. emise 8letych variabilné twroc¢enych dluhopisii
v celkovém objemu 27 633 mil. K&, tii znovuotevieni 58. emise 15letych dluhopist
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v celkovém objemu 16 906 mil. K¢, dvé€ znovuotevieni 61.emise 1lletych dluhopist
v celkovém objemu 10937 mil. K&, tfi znovuotevieni 62.emise 3letych dluhopist
v celkovém objemu 22 852 mil. K¢ a jedno znovuotevieni 63.emise 12letych variabilng
urocenych dluhopisit v objemu 6 850 mil. K¢. Celkové tak emise domécich sttednédobych
a dlouhodobych dluhopisi na primédrnim trhu dosdhly v 1.-3.ctvrtleti 2011 vysSe
121 036 mil. K¢.

Tabulka €. 7: Piehled SDD vydanych na primarnim trhu

Cislo emise a Datuvm Datum N0m¥nalm Castka ziskana .| Vynos do Prumerny.
transe transe splatnosti objem primarni aukei Kupon splatnosti spread profi
(emise) franse PRIBORU
(mil. K¢) (mil. K¢) (%) (% pa) bps
55, 7. tranSe 17.1.2011 ] 27.10.2016 | 6384,87 6288,57 VAR - 27,2
58, 10. tranSe 31.1.2011 25.5.2024 4 877,01 559843 5,70 4,22 -
51, 10. transe 14.2.2011 11.4.2017 6 138,00 629741 4,00 3,52 -
62, 1. tranSe 28.2.2011 31.3.2014 7 888,62 7901,06 2,75 2,69 -
61, 2. tranSe 14.3.2011 29.9.2021 5 836,63 567151 3,85 4,19 -
55, 8. tranSe 28.3.2011 ] 27.10.2016 ] 6894,81 6781,95 VAR - 30,6
51, 11. transe 11.4.2011 11.4.2017 6775,81 6918,95 4,00 3,60 -
63, 1. tranSe 18.4.2011 18.4.2023 7772,27 7921,82 VAR - 46,5
62,2. tranSe 2.52011 31.3.2014 7 632,56 7684,73 2,75 2,50 -
61, 3. tranSe 16.5.2011 29.9.2021 5100,00 5104,09 3,85 3,84 -
55, 9. tranSe 30.5.2011 ] 27.10.2016 | 6 566,80 6490,16 VAR - 22,5
58, 11. transe 13.6.2011 25.5.2024 5773,12 6 847,54 5,70 3,85 -
62, 3. transe 27.6.2011 31.3.2014 7022,21 712039 2,75 2,22 -
63, 2. transe 25.7.2011 18.4.2023 6 850,00 6 968,94 VAR - 48,6
51, 12. transe 15.8.2011 11.4.2017 7282,45 770281 4,00 2,88 -
58, 12. transe 12.9.2011 25.5.2024 6 256,05 787230 5,70 3,19 -
55, 10. transe 19.9.2011 | 27.10.2016 | 7786,79 7692,77 VAR - 24,7
62, 4. tranSe 26.9.2011 31.3.2014 8197,72 8420,85 2,75 1,63 -
Pramen: MF

V prabéhu 1. - 3. Ctvrtleti roku 2011 byly uskute¢nény na sekundarnim trhu obchody se
staitnimi stfednédobymi a dlouhodobymi cennymi papiry, kdy se jednalo o prodeje SDD
z portfolia MF.

Celkem bylo provedeno 5 prodeji SDD z portfolia v celkovém objemu 11 426 mil. K¢
a v nasledujici strukture:

e 1 prodej 50. emise Sletych statnich dluhopisit z roku 2007 v objemu 4 355 mil. K¢,
a to na ucet Rezervy pro diichodovou reformu,

e 2 prodeje 51.emise 10letych statnich dluhopisti zroku 2007 v celkovém objemu
2 697 mil. K¢, a to Evropské investi¢ni bance

e 1 prodej 52. emise 15letych statnich dluhopisii z roku 2007 v objemu 1 374 mil. K¢&,
a to Evropské investi¢ni bance

e 1 prodej 57.emise 3letych variabiln¢ uroCenych statnich dluhopisi zroku 2009
v objemu 3 000 mil. K¢, a to na ucéet Rezervy pro dichodovou reformu

Evropské investi¢ni bance tak byly celkem prodany dluhopisy v objemu 4 071 mil. K¢ a pro
ucely nakupu na tcet Rezervy pro diichodovou reformu bylo prodany dluhopisy v celkovém
objemu 7 355 mil. K¢.

25



Prémii emisi stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopistt na primarnim trhu bylo
v 1. - 3. ¢tvrtleti 2011 dosazeno v ptipadé¢ 13 z 18 vydanych transi, pfi¢emz jejich celkova
vyse dosahla 4 793 mil. K&'’. Spolu s prémiemi dosaZenymi v rameci obchodd s SDD na
sekundérnim trhu ve vysi 303 mil. K¢ tak dosdhly celkové prémie transakci s SDD vyse
5096 mil.K¢. Diskonty byl zaznamenéany ve zbyvajicich 5 vydanych transich, pfi¢emz jejich
celkova vysSe dosdhla 545 mil. K¢ s tim, Ze na sekundarnim trhu diskont zaznamendn nebyl.
Pro srovnani, v 1. — 3. ¢tvrtleti 2010 dosahly prémie vyse 8 037 mil. K¢ a diskonty 33 mil.
K¢, coz znamend, ze v 1.- 3. ¢tvrtleti 2011 nadéle trvaji pfinosy z vydavani dluhopist
s vynosem pod urovni kupdénovych sazeb, avSak oproti stejnému obdobi minulého roku
v mensi mife, nebot’ vroce 2010 dochazelo k mimotadné ptiznivému vyvoji na dlouhém
konci vynosové kiivky v disledku vyrazného poklesu rizikovych ptirazek oproti piedchozimu
roku. V 1. - 3. ¢tvrtleti 2011 ptitom piiznivy dopad tohoto vyvoje jiz neni tak patrny.

Prémie emisi statnich sttednédobych a dlouhodobych dluhopisi jsou od roku 2008 soucasti
piijmi kapitoly Statni dluh''.

Celkovy objem domaécich stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisii v obéhu se
v disledku emisi na primarnim trhu a obchodii na trhu sekundarnim zvysil z 922 951 mil. K¢
na pocatku roku 2011 o 80 664 mil. K¢ na 1 003 614 mil. K¢ na konci 3. ¢tvrtleti roku 2011.
Ke zvyseni tohoto objemu pfispély emise SDD na primarnim trhu ve vysi 121 036 mil. K¢
a prodeje z portfolia MF na sekundérnim trhu ve vysi 11 426 mil. K¢, ke snizeni pak splatka
emise SDD realizovana v den jeji splatnosti ve vysi 51 799 mil. K¢ (54. emise 3letych
dluhopisit). V prubéhu 1. - 3. ¢tvrtleti roku 2011 nebyly uskute¢nény zadné zpétné odkupy.

Na pocatku roku 2011 byly v ob&hu statni sttednédobé a dlouhodobé dluhopisy emitované na
zahrani¢nich trzich v celkovém objemu 240 296 mil. K&. Dne 10. ledna 2011 prodala Ceska
republika z vlastniho portfolia MF zbyvajici ¢ast variabiln€¢ uro€enych 6letych dluhopist
v objemu 37,51 mil. EUR, korunova hodnota emitovanych prostfedkt, o kterou byl navysen
objem téchto dluhopist, v den emise Cinila 925 mil. K¢. Naopak trend zhodnocovéni ceské
koruny pfispél k poklesu objemu téchto dluhopisti o 1 104 mil. K¢, jejichz stav na konci
3. ¢tvrtleti 2011 ¢inil 240 116 mil. K¢.

Objem statnich dluhopisi v obéhu wvzrostl v 1.—3. ctvrtleti 2011 o 110421 mil. K¢
(v nomindlnim vyjadfeni) z 1 276 577 mil. K& na 1 386 999 mil. K¢. Znamena to, Ze objem
statnich dluhopisti v obéhu vzrostl v prubéhu 1. — 3. ¢tvrtleti 2011 na 108,6 % jejich stavu na
zacatku roku.

Kromé piij¢ek emisemi statnich dluhopist se v prubéhu 1. — 3. Ctvrtleti roku 2011 Cerpaly
pujcky od Evropské investi¢ni banky (EIB) v celkové vysi 3 255 mil. K¢:

19. kvétna 2011 c¢tvrtd tranSe pljcky ramcového uvéru vodniho hospodaistvi III ve vysi
600 mil. K¢, 7. ¢ervence 2011 c¢tvrta tranSe pijcky na projekt Prevence pied povodnémi II ve
vysi 500 mil. K&, 25. Cervence 2011 patd tranSe pujcky ramcového uvéru vodniho
hospodatstvi III ve vysi 400 mil. K¢, 24. srpna 2011 pata tranSe pijcky v rdmcei projektu
Spolufinancovani Operacniho programu doprava — B ve vysi 1 400 mil. K¢ a kone¢né 23. zari
2011 Sesta tranSe plijcky ramcového tveéru vodniho hospodaistvi III ve vysi 355 mil. K¢.

V prubé¢hu 1. - 3. ¢tvrtleti 2011 se uskute¢nily téz splatky pijcek od Evropské investi¢ni
banky v celkovém objemu 925 mil. K¢, vtom 183 mil. K¢ ¢inily dil¢i splatky ptjcky na
dalniéni obchvat Plzné, 353 mil. K¢ Cinily diléi splatky ptjcky na vystavbu délnic B,

10 V¢etng prémii z prodeji dluhopisii z vlastniho portfolia MFCR realizovanych v ramci primarnich aukci SDD.
Totéz plati i pro diskonty SDD.
11 Véetné prémii z obchodii se statnimi sttednédobymi a dlouhodobymi dluhopisy na sekundarnim trhu.
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154 mil. K¢ dil¢i splatky pajcky pro Masarykovu univerzitu, 119 mil. K¢ dil¢i splatky pijcky
na prevenci povodni, 48 mil. K¢ dil¢i splatky ptjc¢ky na vystavbu Prazského okruhu cast A
a 67 mil. K¢ dil¢i splatky ptjcky na odstraniovani povodinovych skod.

Celkem se objem pijcek od EIB v pribéhu 1. — 3. ¢tvrtleti roku 2011 zvysil z 67 185 mil. K¢
na 69 516 mil. K¢&.

V prubéhu 1. — 3. ¢tvrtleti 2011 doslo rovnéz ke zmeéné korunové jistiny sménky pro uhradu
ucasti u IBRD ve vysi 294 mil. K¢ na dolarovou v hodnoté 15,3 mil. USD. Ke konci
3. ¢tvrtleti 2011 ¢inila pak korunova hodnota této dolarové sménky 280 mil. K¢, tj. doslo ke
snizeni jeji hodnoty o 14 mil. K¢ oproti pocatku roku.

Vynosy SPP v 1. —3. ¢tvrtleti roku 2011 dosahovaly ve srovnani se stejnym obdobim roku
2011 srovnatelnych hodnot. Zatimco vynos 3mési¢ni emise SPP se v 1. —3. ctvrtleti 2011
pohyboval v intervalu 0,78 — 1,03 % p.a., v 1.—3. ¢tvrtleti 2010 se nachdzel v rozmezi
0,79 - 1,05 % p.a. V ptipadé vynosu 12mési¢ni emise SPP se jednalo o rozmezi 1,17 — 1,38 %
p.a. v1.—-3. ctvrtleti 2011 oproti intervalu 1,10 — 1,45 % p.a v 1.—3. ctvrtleti 2010.
V prubéhu 1. — 3. ctvrtleti 2011 nedoslo k vyznamnym pohyblim ve vynosech do splatnosti
SPP.

Vynosy do splatnosti stiednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisii v priubéhu
1. - 3. ¢tvrtleti 2011 vykazovaly v souhrnu vyznamné klesajici trend, pfi¢emz oproti vynosim
v 1. = 3. ¢tvrtleti roku 2010 dosahovaly téz vyrazné nizs§ich hodnot.

Vynos 1. tranSe 3leté 62. emise SDD ¢inil na konci Gnora 2,69 % p.a., poté klesal aZ na
uroven 1,63 % p.a. u 4. transe této emise na konci zafi, tj. jeho pokles ¢inil 106 bazickych
bodu.

Vynos 10. transe 10leté 51. emise SDD c¢inil v poloving tinora 3,52 % p.a, v polovin¢ dubna
u 11. tranSe této emise mirn¢ vzrostl na 3,60 % p.a. V pfipadé¢ 12. tranSe této emise
v polovin¢ srpna pak tento vynos poklesl na 2,88 % p.a a byl tak o 64 bazickych bodl nizsi
oproti unoru.

Vynos 2. tranSe llleté 61. emise SDD dosdhl v polovin¢ biezna hodnoty 4,19 % p.a.,
v piipadé€ 3. tranSe této emise z poloviny kvétna Cinil vynos 3,84% p.a., tj. o 35 bazickych
bodli méné. Tato hodnota je srovnatelnd, resp. o 3 bazické body vyssi nez hodnota vynosu
1 .tranSe této emise z konce listopadu 2010 (3,81 % p.a).

Vynos 10. tranSe 15leté 58. emise SDD c¢inil na konci ledna 4,22 % p.a., poté tento vynos
klesal az na uroven 3,19 % p.a. u 12. tranSe této emise v poloviné zafi, tj. o 103 bazickych
bodu. Pro srovnani, v 1. — 3. ¢tvrtleti 2010 se tento vynos pohyboval v rozmezi 3,87 — 5,16 %

p.a.

Spread proti sazbé PRIBOR 7. transe 8leté 55. emise variabiln¢ trocenych SDD se v poloviné
ledna pohyboval na urovni 27 bazickych bodi, poté dochazi ke kolisani, pficemz v piipade
10. tranSe této emise v poloviné zafi se nachazi 25 bazickych bodi nad sazbou PRIBOR, tj.
poklesl o 2 bazické body.

Spread proti sazbé¢ PRIBOR 1. transe 12leté 63. emise variabilné urocenych SDD v poloviné
dubna ¢inil 47 bazickych bodi, u 2. tranSe této emise na konci cervence €inil 49 bazickych
bodd, tj. vzrostl o 2 bazické body.
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2. Prijmy a vydaje kapitoly Statni dluh

2.1.  Prijmy kapitoly Statni dluh

Prehled rozpoctovych piijmt kapitoly Statni dluh v 1. — 3. ¢tvrtleti 2011 podéava nasledujici
tabulka.

Tabulka €. 8: Tabulka 3: Pfijmy kapitoly Statni dluh (v mil. K¢)

Skuteénost Rozpocet 2011 Skute¢nost % Index
Ukazatel L3 Sehvaleny | Y6 YSech | Konefny [1.-3. Eovrdlet] 0101172010
ctvrtleti 2010 zmeén rozpocet 2011
] 2 3 4 5 6 6:4 6:2
P¥ijmy Kapitoly celkem | 10 866 5636 5636 5636 7172 127,3 66,0
1. - k r wre
Urokové prijmy 10 706 5336 5336 5336 7172 134,4 67,0
celkem
vniténiho dluhu 10 347 4836 4 836 4836 6 841 141,5 66,1
V tom:
krdtkodobe pijcky a 468 1000 1 000 1 000 505 50,5 108,0
piijmy z pie-pijceni
stfedné- a dlouhodobé 9879 3836 3836 3836 6336 165,2 64,1
dluhopisy
vnéjiho dluhu 359 500 500 500 328 65,7 91,5
V tom:
zahranicni emise 359 500 500 500 328 65,7 91,5
dluhopist
kratkodobé pajcky ; ; _ ; ; ; ;
bankovni uéty - - - - 2 - -
V tom:
uroky pfijaté z vkladl na ) ) ) ) ’ ) )
uctech
2: Realizovany kurzovy 160 300 300 300 ) ) )
zisk
3. Pirijmy z popla tki 0 - - - 0 - 0,5
Pramen:MF

Tyto vysledky kapitoly znamenaji, Ze v porovnani s 1. — 3. ctvrtletim 2010 se v 1. - 3. Ctvrtleti
2011 celkové piijmy kapitoly snizily o 34,0 %, pfi¢emz trokové piijmy se sniZily o 33,0 %.
Piijmy kapitoly za 1. — 3. ctvrtleti 2011 se snizily mezirocné ve srovnani s 1. — 3. Ctvrtletim
2010 o 3 694 mil. K¢. Ptijmy kapitoly jsou ve srovnani se schvalenym rozpoctem, ktery je
shodny s rozpoctem po zménéch, o 52,3 procentnich bodl nad alikvotou pro 1.— 3. ¢tvrtleti
2011.

Celkové prijmy Kkapitoly v 1. — 3. ctvrtleti 2011 dosahly vyse 7 172 mil. K¢, coz piedstavuje
127,3 % pfijml rozpoctovanych pro rok 2011. Piijmy kapitoly Statni dluh byly
v 1. - 3. ¢tvrtleti 2011 tvofeny téméi vyhradné irokovymi piijmy.

Urokové piijmy kapitoly Statni dluh ve vysi 7 172 mil. K& byly tvofeny pievazné piijmy
vnitiniho dluhu ve vysi 6 841 mil. K¢. Z této Castky predstavuji piijmy ze stfednédobych
a dlouhodobych dluhopist celkem 6 336 mil. K¢, kdy 5 096 mil. K¢ €inily prémie spojené
semisemi SDD na primarnim trhu a prodeji téchto instrument na trhu sekundarnim,
1 235 mil. K¢ alikvotni urokové vynosy spojené s transakcemi s SDD na primarnim
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a sekundarnim trhu, 1 mil. K¢ hodnota propadlych kupont a jistin SDD a 3 mil. K¢
prostiedky retrocese Urokl z dluhopisi prodanych EIB!2. Piijmy ze stfednédobych
a dlouhodobych dluhopistt poklesly oproti 1.—3. ¢tvrtleti 2011 o 35,9 % predevSim
v disledku mimotradné vysokych piijmt v 1. — 3. ¢tvrtleti 2010 z diivodu vyrazného zlepSeni
situace na financ¢nich trzich oproti letim 2008 a 2009, kdy pokles vynost z SDD oproti
kuponovym sazbdm vyustil ve vyrazny rust prémii. V 1.—3. ¢tvrtleti 2011 pak pokles
urokovych sazeb jiz nebyl ani nemohl byt tak vyznamny.

Piijmy z kratkodobych poskytnutych piijcek a pie-pijceni ve vysi 505 mil. K¢ jsou tvoreny
zejména piijmy z aktivnich operaci fizeni likvidity na Uc¢tu fizeni likvidity statni pokladny
(repo operacemi se zastavou poukdzek CNB a SPP a depozitnimi operacemi) ve vysi
295 mil. K¢. Pfijmy z cizoménovych aktivnich operaci, které byly vysledkem zhodnoceni
volnych prostfedkii z emisi eurobondd, pak Ccinily 125 mil. K¢. Piijmy z pie-pljcent
prostiedkll ziskanych emisni ¢innosti Ceské exportni bance pak dosahly 85 mil. K&. PFijmy
z kratkodobych poskytnutych piijcek a pre-pljceni tak vzrostly ve srovnani s 1. — 3. ¢tvrtletim
roku 2011 o 8,0 %, a to v disledku prostiedkt ziskanych z pre-ptijéeni prostfedktit CEB, které
se v roce 2011 objevily poprvé. Bez téchto zdroji by doslo k poklesu této skupiny piijmt, a to
jak v disledku poklesu urokovych sazeb, tak objemu investovanych prostiedk.

Urokové piijmy vnéjsiho dluhu dosahly v 1. — 3. &tvrtleti 2011 velikosti 328 mil. K&, pfi¢emz
byly dany zejména piijmy ze swapovych operaci ve vysi 298 mil. K¢. Dalsi zdroje piijmi
vnéjsiho dluhu byly ur€eny doprodejem 1. emise eurodluhopist, a to alikvotnim trokovym
vynosem ve vysi 5 mil. K¢ a prémii ve vysi 25 mil. K¢. V nepatrné vysi 2 tis. K¢ byly ziskany
téz piijmy z pendle tykajiciho se zpozdéné swapové platby. Ve srovnani s 1. — 3. ctvrtletim
2010 doslo k poklesu piijma z téchto operaci o 8,5 %, coz bylo dano predevsim poklesem
urokovych sazeb.

V prubéhu 1. — 3. ¢tvrtleti 2011 doslo v souladu s rozpoctovymi pravidly k pfipsani Groka ze
vkladl vzniklych na eurovém vkladovém uc¢tu MF a na souhrnném uctu statni pokladny na
prijmovy ucet, a to ve vysi 2 mil. K¢&.

Soucasti pfijmt statniho dluhu byly rovnéZ piijmy z poplatki v nepatrné vysi 1 tis. K¢.

2.2. Vydaje kapitoly Statni dluh

Ptehled rozpoctovych vydaju kapitoly Statni dluh v 1. — 3. ¢tvrtleti 2011 podava nasledujici
tabulka:

12 Omylem zaslano do pfijmi SR dne 30.9.2011, ve 4. &tvrtleti 2011 zaslano na vydajovy tcet kapitoly 396 —
Statni dluh.
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Tabulka €. 9: Vydaje kapitoly Statni dluh (v mil. K¢)

Skute¢nost Rozpocet 2011 Skutecnost % Index
1.-3. vé. vSech | koneény L.-3. 2011/2010
Ukazatel étvrtleti | Schvdleny | Y01 S (Y Oéeyt dvrtleti | Plnéni o
2010 P 2011 %)
1 2 3 4 5 6 6:4 6:2
Vydaje kapitoly celkem 35788 78 491 74 717 74 717 43 062 57,6 120,3
1. Urokové vydaje celkem 35430 71286 70 674 70 674 43 004 60,8 121,4
na vnitini dluh 28028 57115 56 503 56 503 35374 62,6 126,2
V tom:
na pené&zni instrumenty 1212 3818 3818 3818 1439 37,7 118,7
tfedné- a dlouhod obé
ha stiednes a CLoegobe 26815 53297 | 52685 | 52685 33934 644 126,5
dluhopisy
na vnéjsi dluh 7 402 14171 14 171 14 171 7 630 53,8 103,1
V tom:
na zahrani¢ni emise dluhopisti 6514 11790 11 790 11 790 6774 57,5 104,0
na ptjcky od EIB 888 2 381 2381 2 381 856 35,9 96,4
bankovni ucty - - - - 0 - -
V tom:
uroky hrazené z vkladi na
L\ - - - - 0 - -
uctech
2. Poplatky 201 700 700 700 59 8,4 29,2
3. Umor statniho dluhu - 4 4 4 - - -
4. R’eallzovana kurzova 158 1000 1000 1000 } } )
Ztrata
5. Transfery na projekty ~ - 5501 2339 2 339 - - -

* Transfery na projekty financované z uvéri od zahranicnich financnich instituci
Pramen: MF

Celkové vydaje Kkapitoly v 1.-3.ctvrtleti 2011 dosahly vySe 43 062 mil. K¢, coz
predstavuje 57,6 % rozpoctu po zménach pro rok 2011. Urokové vydaje Cinily
43 004 mil. K¢ a poplatky 59 mil. K¢.

Tyto vysledky kapitoly znamenaji, Ze v porovnani s 1. — 3. ¢tvrtletim 2010 se v 1. - 3. Ctvrtleti
2011 celkové vydaje kapitoly zvysily o 20,3 %, zatimco statni dluh vzrostl o 5,2 %
(v porovnani konec 3Q2011 / konec 3Q2010). Vydaje kapitoly za 1. - 3. ¢tvrtleti 2011 se
zvySily meziro¢né ve srovnani s 1. - 3. ctvrtletim 2010 o 7 274 mil. K¢&. Vydaje kapitoly jsou
ve srovnani s rozpotem po zménach o 17,4 procentnich bodl pod alikvotou pro
1. - 3. ¢tvrtleti 2011.

V trokovych vydajich stadle dominuji urokové vydaje na vnitini dluh (35 374 mil. K¢),
pricemz v porovnani s 1. - 3. ¢tvrtletim 2010 se podil trokovych vydaji na vnitfni dluh na
celkovych urokovych vydajich zvysil o 3,2 procentnich bodl z 79,1 % na 82,3 %.

Urokové vydaje na vnitini (domaci) dluh jsou sloZeny z urokovych vydaji na penézni
instrumenty a z urokovych vydaji na stfednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy. Urokové
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vydaje na penézni instrumenty dosdhly v 1.- 3. Ctvrtleti 2011 vysSe 1 439 mil. K& oproti
1 212 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2010, coz predstavuje zvyseni o 18,7 % dané zejména
ristem objemu emitovanych SPP oproti 1. — 3. étvrtleti 2010. Urokové vydaje na pendzni
instrumenty jsou urceny vydaji na statni pokladni¢ni poukazky ve vysi 1 430 mil. K¢, vydaje
na kratkodobé piijcky ¢ini 9 mil. K¢.

Urokové vydaje na stiednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy dosahly v 1. - 3. &tvrtleti 2011
vySe 33 934 mil. K¢ oproti 26 815 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2010, vzrostly tedy
026,5%. VétSinu ztéchto vydaji tvofily vydaje na vyplacené kupény SDD, a to
33 389 mil. K&'3. Urokové vydaje na SDD byly dale zvySovany vydaji na diskonty SDD ve
vysi 545 mil. K&, které byly dany emisemi na primérnim trhu.

Urokové vydaje na vngj§i (zahraniéni) dluh ve vysi 7 630 mil. K& oproti 7 402 mil. K&
v 1. - 3. étvrtleti 2010 byly dany zejména tiroky zahrani¢nich emisi statnich dluhopisii Ceské
republiky, které v 1.— 3. ctvrtleti 2011 Cinily 6 774 mil. K& oproti 6 514 mil. K¢
v 1. - 3. ¢tvrtleti 2010 (nérGst o 4,0 %). Tyto trokové vydaje byly uréeny piedev§im vydaji na
kupony 2., 3. a 5. emise eurobondll a 1. emise eurodluhopist v celkové vysi 3 976 mil. K¢.
Déle do této skupiny patii vydaje na swapové operace, jenz byly realizovany pro zajisténi
zahrani¢nich emisi dluhopisti proti devizovému a urokovému riziku. Vydaje na tyto
zajiStovaci operace Cinily v 1. - 3. ¢tvrtleti 2011 celkem 2 659 mil. K¢&. Kone¢né vydaje na
pokryti irokového zavazku spojeného s 2. emisi eurobondu Cinily 139 mil. K¢.

Druhou slozkou trokovych vydajii na vnéjsi dluh byly vydaje z titulu ptjcek od Evropské
investi¢ni banky (EIB) ve vysi 856 mil. K¢, které se v porovnani s 1. - 3. ¢tvrtletim 2010
sniZily o 3,6 % v duisledku poklesu tirokovych sazeb.

Mezi trokové naklady v 1. - 3. ¢tvrtleti 2011 patii i uroky hrazené ze vkladli na bankovnich
uctech v nepatrné vysi 0,150 tis. K¢.

V 1. — 3. ¢tvrtleti 2011 cCinily poplatky spojené s obsluhou statniho dluhu 59 mil. K¢, coz je
8,4 % rozpoctu. Ve srovnani s 1. — 3. Ctvrtletim 2011 se Ghrady z titulu poplatkd sniZily
0 70,8 %, coz je dano zejména skutecnosti, ze v pribéhu 1. - 3. ¢tvrtleti 2010 byla realizovana
zahrani¢ni emise dluhopist, zatimco v prabchu 1. - 3. ¢tvrtleti 2011 nikoliv.

V roce 2009 byl ve vydajich kapitoly Statni dluh poprvé rozpoctovan ukazatel ,, Transfery na
projekty financované z uvéri od zahrani¢nich finanénich instituci (dale jen ,transfery*'?).
V ramci tohoto ukazatele jsou rozpoctovany prosttedky ziskané zuveérd od Evropské
investi¢ni banky, které jsou v prib¢hu roku pfevadény prostfednictvim rozpoctovych opatieni
do jinych rozpoctovych kapitol. Jinak feceno, skute¢né vydaje vramci tohoto ukazatele
kapitoly Statni dluh budou nulové.

V prubéhu 11. - 3. ¢tvrtleti 2011 bylo formou rozpoctovych opatfeni pievedeno z ,,transfera*
celkem 3 162 mil. K¢. Rozpocet tohoto ukazatele se tak snizil z5 501 mil. K¢ na 2 339 mil.
K¢ Vramci SU ,,Obsluha statniho dluhu bylo prevedeno 612 mil. K&, rozpocet tohoto
ukazatele se tak snizil z 72 990 mil. K¢ na 72 378 mil. K&.

13 Po zahrnuti vlivu retrocese tiroki z dluhopisti prodanych EIB ve vysi cca 18 mil. K¢&.
14V Tabulce oznaéeno jako Transfery na projekty.
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3. Rizeni statniho dluhu

3.1. Dluhovai strategie a Fizeni rizik

V souladu se Strategii financovani a fizeni statniho dluhu pro rok 2011 sledovalo Ministerstvo
financi béhem prvnich tii ¢tvrtleti 2011 strategické cile v oblasti fizeni dluhového portfolia.
Tento fidici dokument konkretizuje rocni program financovani potieb centralni vlady a
kvantifikuje cile, které vymezuji operacni prostor pro taktické fizeni statniho dluhu a statnich
finan¢nich aktiv prostfednictvim aktivnich operaci na sekundarnim trhu statnich dluhopist a
finan¢nich derivata.

3.2.  Prehled plnéni strategickych cilii za prvni az treti ¢tvrtleti 2011

Hodnoceni smérovani struktury dluhového portfolia k vyhlaSenym cilim a plnéni ro¢niho
programu financovani statu ke konci tietiho ctvrtleti 2011 je shrnuto v nasledujicim prehledu.

Tabulka ¢. 10: Pirehled plnéni strategickych cili

UKAZATEL Vyhlaseny cil pro rok 2011 Stav k 30. 9. 2011

Zahranicni emisai Snnost Max. 40 % rocni hrub é vyptjcni potieby 0,4 %

0,0 az 88,0 mld. K¢ 0,9 mld. K¢
Hruba emise SDD 86,0 az 194,0 mld. K¢ 132,5 mld. K¢
Cista emise penéznich instrumentti 20,0 az40,0 mld. K¢ 29,9 mld. K¢
PUjcky od Evropské investi¢ni banky 5,5 mld. K¢ 3,3 mld. K¢
Kratkodoby statni dluh 20 % a méné 16,6 %
Primérné doba do splatnosti 525az6,25 let 5,8 let
Urokové refixace do 1 roku 30 az 40 % 30,7 %
Pramérna doba do refixace daz5let 4,6 let
Cizoménovy statni dluh max. 15az 17 % 9,8 %

Pramen: MF
Poznamky: SDD — domaci korunové stredné a dlouhodobé statni dluhopisy; Hruba emise zahrnuje prodeje SDD,
prodeje Evropské investicni bance a investicni nakupy jaderného a diichodového portfolia.

V oblasti zahrani¢ni emisni ¢innosti nedosSlo v prubéhu tietiho Ctvrtleti k zddnym zménam
ve vztahu k 1. pololeti. Celkem tak objem zahrani¢ni emisni ¢innosti za prvni tfi ctvrtleti 2011
dosahl 0,9 mld. K¢, kdy byl v 1. ctvrtleti uskute¢nén pouze doprodej variabilné troceného
dluhopisu denominovaného v euru z vlastniho portfolia ministerstva financi ve vysi
37,5 mil. EUR, resp. 926,9 mil. K¢. Dale, ve tietim Ctvrtleti dosSlo k Cerpani Ctyt transi ptijcek
od Evropské investi¢ni banky v hodnoté 2,7 mld. K¢. Ke konci tfetiho ctvrtleti je celkem
nacerpano 3,3 mld. K¢ pijcek od Evropské investicni banky.

V oblasti doméci emisni cCinnosti doSlo ve tietim Ctvrtleti k hrubé emisi stfedné a
dlouhodobych dluhopisti v nominélni hodnoté 36,4 mld. K¢, z toho 0,0 mld. K¢ bylo prodano
Evropské investi¢ni bance. Celkem za tii ¢tvrtleti bylo emitovano 132,5 mld. K¢, ¢imz doslo
k vyuziti 68,3 % planovaného ro¢niho maximalniho limitu pro domaci emisni ¢innost. Cista
emise statnich dluhopist za tieti Ctvrtleti ¢inila 36,4 mld. K&, za prvni tfi Ctvrtleti potom
80,7 mld. K¢. V prabéhu prvnich tii ¢tvrtleti nebyly uskutecnény zadné zpétné odkupy.

Celkovy narist penéznich instrumentd v ob¢hu ve tfetim Ctvrtleti €inil 2,2 mld. K¢.

32



3.3. Refinan¢ni riziko

Rovnéz 1 v roce 2011 zlistdva stabilizace refinanéniho rizika ustifednim bodem fizeni emisni
¢innosti a operaci se statnimi dluhopisy na sekundarnim trhu. Od roku 2000 je toto riziko
pii financovani dlouhodobého statniho dluhu systematicky snizovano poklesem podilu
statnich pokladni¢nich poukadzek ve prospéch stiedné a dlouhodobych statnich dluhopisii a
eurobondti. Poc¢inaje rokem 2007 je toto riziko aktivné fizeno také prostiednictvim zpétnych
odkupti statnich dluhopisti a ostatnich operaci na sekundarnim trhu.

Hlavnim kritériem, které Ministerstvo dlouhodobé pouzivd pro méfeni tohoto rizika, je
kratkodoby statni dluh (splatny do 1 roku). Pocinaje rokem 2007 byla stanovena dlouhodoba
cilovana limitni hranice kratkodobého dluhu na hodnotu 20 % a mén¢. Kratkodoby statni dluh
ve tfetim Ctvrtleti oproti druhému Ctvrtleti poklesl o 0,4 procentniho bodu na 16,6 % a
dosahuje tak hodnot, které jsou v souladu s vyhlaSenou Strategii, pfi€emZ zaroven dochézi
k udrzeni refinan¢niho rizika pod cilovanou limitni hranici 20 %.

Dalsim strategickym cilem v oblasti fizeni refinan¢niho rizika je primérna splatnost statniho
dluhu. Primérna splatnost statniho dluhu ke konci tfetiho Ctvrtleti oproti druhému Ctvrtleti
poklesla o 0,2 roku, a to na hodnotu 5,8 let. Primérna splatnost statniho dluhu se stale nachézi
v intervalu vyhlaSené¢ho cilového pasma 5,25 az 6,25 let platného pro rok 2011. Vyvoj
primérné splatnosti statniho dluhu spole¢né s cilovym pasmem je zobrazen na nasledujicim
grafu.

Graf ¢. 9: Vyvoj prumérné splatnosti statniho dluhu (v letech)
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Pramen: MF

Kli¢ovym ukazatelem refinan¢niho rizika je stabilizace profilu splaceni statniho dluhu. Vyvoj
tohoto profilu ke konci tietiho ctvrtleti roku 2011 ve srovnéni s koncem let 2009 a
2010 zachycuje nasledujici graf.
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Graf ¢. 10: Splatnostni profil statniho dluhu (v %)
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3.4. Urokové riziko

Na zaklad€ schvalené Strategie financovani a fizeni statniho dluhu do$lo na zacatku roku
2006 k opusténi explicitniho cilovani modifikované durace. Kli¢ovym cilem pro fizeni
tirokového rizika byla vyhldsena urokova refixace do 1 roku. Urokova refixace do 1 roku
vzrostla béhem tietiho ctvrtleti o 0,4 procentniho bodu a dosdhla 30,7 % v ramci
sttednédobého cilovaného pasma 30 az 40 %.

Tabulka ¢. 11: Statni dluh z hlediska uroceni v letech 2006 az 3. ¢tvrtleti 2011 (stav ke konci
obdobi, v %)

2006 2007 2008 2009 2010 3Q 2011

Beztiroény dluh 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Fixn¢ uroceny dlouhodoby dluh 84,1 86,6 84,7 79,4 79,5 75,7
z toho: splatny do 1 roku 9,0 9,7 9,0 7,0 7,6 35

Statni pokladniéni poukazky a kratkodobé pijcky na

pené&znim a depozitnim trhu 11,5 9.2 7.9 7.5 84 9.8
Variabiln¢ uro¢eny dlouhodoby dluh 43 4,1 73 13,1 12,1 14,5
Dluh s urok fixaci do 1 roku v&etné vli

uh s trokovou refixaci do 1 roku v¢etné vlivu 25.6 26.2 2.5 30.5 317 307

derivatovych operaci
Pramen: MF

Uplny &asovy profil rozloZzeni refixovani instrumentdi nominalniho dluhového portfolia
ke konci tietiho ¢tvrtleti 2011 ve srovnani se stavem na konci let 2009 a 2010 zachycuje
nasledujici graf.
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Graf ¢. 11: Refixacni profil statniho dluhu (v %)
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Novym sledovanym kritériem v oblasti fizeni irokového rizika byla vyhlaSena primérna doba
do refixace statniho dluhu v cilovém pasmu 4 az 5 let. Na konci tfetiho Ctvrtleti nabyval tento
ukazatel hodnoty 4,6 let, ¢imz byl splnén vyhlaseny cil.

3.5. Ménové riziko

Od roku 2011 za¢ind Ministerstvo financi aktivné fidit i mé€nové riziko. Hlavnim ukazatelem
v této oblasti byl stanoven podil cizoménového dluhu na celkovém statnim dluhu, jehoz
strategickd limitni hranice je vyhlaSena na 15 % + 2 procentni body (kratkodobé tedy az
17%). Hodnota tohoto ukazatele doséhla ke konci tfetiho ctvrtleti 9,8 % a pohybuje se tak
pod limitni hranici 15 %, coZ potvrzuje relativné nizkou a stabilni expozici vici kolisani
ménového kursu. Dale Ministerstvo sleduje podil ménové expozice denominované v EUR
vuci celkové cizoménové expozici statniho dluhu. Hodnota tohoto podilu dosahla ke konci
tfetiho étvrtleti 87,7 %.
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4.  Rizeni likvidity v 1. — 3. &tvrtleti 2011
4.1.  Rizeni likvidity statni pokladny

V ramci fizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1. - 3. ¢tvrtleti roku 2011
provedeny kratkodobé investice s pouzitim zastavy poukazek CNB v hodnoté
1 395 222 mil. K¢, splatky pfitom dosdhly do konce 1.- 3. ¢tvrtleti 1 380 778 mil. K¢&15.
Vynos téchto investic ¢inil 282,35 mil. K¢. Z divodu kratkodobého nedostatku prostiedkl pii
fizeni likvidity byly rovnéz piijaty kratkodobé pijéky se zastavou poukizek CNB ve vysi
7 680 mil. K&, splatky téchto pujéek &inily rovnéz 7 680 mil. K& Urokovy néklad téchto
pijéek ¢&inil 0,28 mil. K&. Celkovy &isty vynos operaci s pouzitim zastavy poukizek CNB (po
zahrnuti pijcek) ¢inil 282,07 mil.K¢. K 30. 9. 2011 byly na majetkovém uctu MF evidovany
poukézky CNB v nominalni hodnoté 76 294 mil. K&.

Soucasné byly do konce 1.- 3. ¢tvrtleti 2011 provedeny kratkodobé investice s pouzitim
zastavy SPP v objemu 14 177 mil. K¢ a splatky pfitom dosahly objemu 17 721 mil. K¢.
Celkovy vynos téchto investic Cinil 3,95 mil. K¢. K 30. 9. 2011 byly na majetkovém uctu MF
evidovany poukazky SPP v nominalni hodnoté 60 000 mil. K¢., které byly emitovany do
vlastniho portfolia.

Z divodu kratkodobého nedostatku prostiedkd pii fizeni likvidity byly rovnéz pfijaty
kratkodobé pujcky se zastavou SDD ve vysi 12 750 mil. K¢, splatky téchto pijcek Cinily
rovnéz 12 750 mil. K¢&. Celkovy urokovy naklad téchto ptijcek €inil 8,71 mil. K¢.

Vramci fizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1.-3. ¢tvrtleti 2011
realizovany kratkodobé investice ve formé depozitnich operaci v objemu 369 746 mil. K¢,
splatky téchto investic pak dosahly objemu 369 841 mil. K¢&. Celkovy vynos depozitnich
operaci Cinil 8,67 mil. K¢.

W

Tabulka ¢. 12: Porovnani vynost a nakladu dosaZenych pii Fizeni likvidity statni pokladny
v 1. — 3. ¢tvrtleti 2011 (v mil. K¢)

Rizeni likvidity statni pokladny 1. - 3. étvrtleti 2010] 1. - 3. ¢tvrtleti 2011 201(102)2)010
Vynosy/naklady z operaci s P CNB 403,36 282,07 69,93
Vynosy/néklady z operaci se SPP 19,52 395 20,24
Viynosy/nédklady z operaci s SDD - -8,71 -
Vynosy/néklady z depozitmich operaci 13,76 8,67 63,01
Celkem 436,64 285,98 65,50
Pramen: MF

Z tabulky je zfejmé, ze zatimco za 1.-3. Ctvrtleti roku 2011 uspory prevysily naklady celkem
o 285,98 mil. K¢, ve stejném obdobi roku 2010 Uspory prevysily nédklady o 436,64 mil. K¢.
Operacemi s prebytkem finan¢nich zdroju statni pokladny bylo dosazeno v 1. - 3. ¢tvrtleti
letosniho roku o 150,66 mil. K¢ niz8iho vynosu nez v 1. - 3. ¢tvrtleti minulého roku.

15 U v8ech instrumenti se jednd o hotovostni hodnotu bez aroki.
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Podstatné niz$i vynos z investovani financnich prostredkit Souhrnného uctu statni pokladny

vl -

3. ¢tvrtleti roku 2011 ve srovnani se stejnym obdobim pfedchoziho roku byl zplsoben

mensim objemem finan¢nich zdroji Statni pokladny, a to denn€ v priméru o 16,37 mld. K¢,
a niz§imi urokovymi sazbami.

Primérny denni ztstatek na Souhrnném uctu fizeni likvidity statni pokladny v 1. - 3. ¢tvrtleti
letosniho roku ¢inil 5,96 mil. K¢, ve stejném obdobi piedchoziho roku byl 6,63 mil. K¢.

Graf

¢. 12: Vyvoj salda statniho rozpoctu za 1. - 3. ¢tvrtleti roku 2011 a 2010 (v mld. K¢)
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Graf

¢. 13: Vyvoj salda statni pokladny za 1. - 3. ¢tvrtleti roku 2011 a 2010 (v mld. K¢)
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4.2.  Ostatni operace Fizeni likvidity

V pribéhu 1. - 3. étvrtleti 2011 vreakci na snizeni urokové sazby nabizené CNB doslo
k investovani volnych prostiedkii na Eurouctu dluhové sluzby na finan¢nich trzich. Jednalo se
o sérii aktivnich depo operaci s Ceskou spofitelnou s tim, ze prvni depo operace ve vysi
1 100 mil. euro byla uzaviena v pribéhu ledna, poté dosSlo kjejimu opakovanému
prodluzovani az za horizont 3. étvrtleti 2011. Uroky inkasované z t&chto depozitnich operaci
ve vys$i 125 mil. K¢ byly odvedeny do statniho rozpoctu.

Postupné pak byla hodnota jistiny vyse uvedenych depozitnich operaci snizovana, a to az na
hodnotu 635 mil. K¢ na konci 3. ¢tvrtleti 2011. Prostfedky v hodnoté 372 mil. euro byly
konvertovany prostfednictvim FX spotovych a FX forwardovych operaci do korun, pficemz
MF obdrzelo na umotovaci ucet korunovou hodnotu téchto konverznich operaci ve vysi
9 172 mil. K¢. Prostfedky z jistiny téchto depozitnich operaci byly téz pouzity pro thradu
kupoénovych a trokovych zavazkii z emisi eurobondii ¢i byly vraceny zpét na Euroucet
dluhové sluzby jako rezerva.

Z eurového uctu MF v Deutsche Bank byly v prubéhu 2. ¢tvrtleti 2011 formou opakované
prodluzovanych depozitnich operaci investovany prostiedky v hodnoté jistiny 2,3 mil. euro.
Vynos této operace byl konvertovan do korun a ve vysi 104 tis. K¢ odveden do piijma
statniho rozpoctu.

Z eurového uctu MF v Citibank doslo téz ke kratkodobé investici formou depozitni operace
v hodnoté jistiny 100 mil. euro. Vynos této operace v korunové hodnoté 169 tis. K& byl téz
odveden do ptijmi statniho rozpoctu.
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