II. Rizeni statniho dluhu

1.  Vyvoj statniho dluhu

V 1. ¢tvrtleti 2012 doslo ke zvyseni celkového statniho dluhu o 113,7 mld. K¢ z 1 499,4 mld.
K¢ na 1613,0 mld. K¢ Znamena to, ze v prubchu 1. Ctvrtleti 2012 se tento dluh zvysil
0 7,6 %. Narust statniho dluhu po ociSténi o zménu rezervy financovani (€isty statni
dluh) ¢inil 16,7 mld. K&, tj. 1,2 %. Nartst celkového (hrubého) statniho dluhu byl zpiisoben
predevsim zvySenim rezervy financovani o 96,9 mld. K¢.

Pti zvySeni celkového stitniho dluhu z 1 499,4 mld. K¢ na 1 613,0 mld. K¢ se vnitini statni
dluh zvysil o 71,3 mld. K¢ a korunova hodnota vnéjsiho statniho dluhu se zvysila o 42,4 mld.
K.

Tabulka ¢. 6 Vyvoj statniho dluhu v 1. étvrtleti 2012 (v mil. K¢)

Stav Pijcky Splatky | Kurzové | Zména Stav
rozdily

1.1.2012 (a) (b) (c) (a-b+c) 31.3.2012
STATNI DLUH CELKEM 1499374 | 169254 | 48233 -7350 | 113671 | 1613045
Vnitini dluh 1182169 | 119194 | 47875 71 319 1253 488
Statni pokladniéni poukazky 162 609 60 952 46 452 14 500 177 109
Spofici statni dluhopisy 20429 0 20429
ssgfjfgi ;z;?sglouh()d(’be 999132 | 56819 56819 | 1055951
Kratkodobé pijcky 0 1423 1423 0 0
Vnéj§i dluh 317 204 50060 358 -7 350 42 352 359 557
Zahrani¢ni emise dluhopisti 245 746 50 060 -7 340 42720 288 465
Pujcky od EIB 71323 358 -358 70 965
Sménky 136 -10 -10 126

Pramen: MF

Statni pijcky v 1. Ctvrtleti 2012 spocivaly piedevSim v emisich statnich dluhopist. Bylo
realizovano 7 emisi kratkodobych statnich dluhopist, a sice statnich pokladni¢nich poukazek
(SPP). VSechny tyto emise SPP byly primarné ur¢eny k financovani dlouhodobého statniho
dluhu. Celkovy objem pijcek prodejem SPP dosdhl vuvedeném obdobi hodnoty
60 952 mil. K¢. Objem splatek SPP ¢inil 46 452 mil. K¢. Stav statnich pokladni¢nich
poukézek v obéhu se tak v prabchu 1. ctvrtleti 2012 zvysil z 162 609 mil. K¢ na pocatku roku
na 177 109 mil. K¢, tj. o 14 500 mil. K¢.

Celkovy objem cerpani kratkodobych pijcek v 1. ctvrtleti roku 2012 ¢inil 1 423 mil. K¢,
splatky téchto pijcek pak dosahly rovnéz 1 423 mil. K&. Stav téchto ptijcek tak byl na konci
1. ¢tvrtleti roku 2012 stejny jako na pocatku roku, a to nulovy.

Tyto ptjcky fesily kratkodoby nedostatek likvidnich finan¢nich prostredki pfi fizeni likvidity
statni pokladny, pfiCemz se jednalo vyhradné o pasivni repo operace se zastavou poukazek
CNB realizované na Uctu fizeni likvidity statni pokladny.

V 1. ¢tvrtleti 2012 pokracovalo MF ve vydavani sttednédobych a dlouhodobych dluhopist na
domécim primdrnim trhu podle emisniho planu v souladu s emisni politikou nastoupenou
od zacatku roku 2000. Dne 23.1.2012 probéhlo vydani 1. transe 67. emise Sletych variabilné
urocenych dluhopisit v objemu 8 181 mil. K¢ Dale byla realizovana dvé znovuotevieni
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41. emise 15letych dluhopistt v celkovém objemu 9 580 mil. K&, jedno znovuotevieni
49. emise 30letych dluhopisti v objemu 1 320 mil. K¢, dvé znovuotevieni 60. emise Sletych
dluhopisit v celkovém objemu 10 750 mil. K¢, jedno znovuotevieni 61. emise 1lletych
dluhopistt v objemu 5 854 mil. K¢, jedno znovuotevieni 62. emise 3letych dluhopisi
vobjemu 8 950 mil. K&, dvé znovuotevieni 63. emise 12letych variabilné uroc¢enych
dluhopisti v celkovém objemu 8 126 mil. K¢ a jedno znovuotevieni 1. tranSe 67. emise
Sletych variabilné urocenych dluhopisti v objemu 2 208 mil. K¢&. Celkové tak emise domacich
sttednédobych a dlouhodobych dluhopisii na primarnim trhu dosahly v 1. ¢tvrtleti 2012 vyse
54 969 mil. K¢.

Tabulka €. 7 Prehled SDD vydanych na primarnim trhu

Cislo emise a Datuvm Datum Nom%nélni (;{lstka’ | Vynos do Prﬁmérn)’f-
. tranSe . objem ziskana Kupon .|spread proti
tranSe . splatnosti . o, ; splatnosti
(emise) tranSe  [primédrni aukeci PRIBORU
(mil. K¢) (mil. K¢) (%) (% pa) bps
62, 6. tranSe 9.1.2012 31.3.2014 | 8950,41 9103,21 2,75 1,95 -
67, 1. tranSe 23.1.2012 | 23.7.2017 8 181,01 8 164,94 VAR - 88,9
60, 8. tranSe 6.2.2012 1.9.2015 9091,51 9 516,85 3,40 2,03 -
63, 5. tranSe 20.2.2012 | 18.4.2023 3730,10 3 609,85 VAR - 98,5
41, 9. tranSe 20.2.2012 [ 18.8.2018 | 5 090,05 5639,92 4,60 2,76 -
61, 6. tranSe 5.3.2012 29.9.2021 5 853,66 6 131,59 3,85 3,26 -
67,2. tranSe 5.3.2012 23.7.2017 | 2207281 2216,26 VAR - 77,4
41, 10. tranSe | 12.3.2012 | 18.8.2018 [ 4490,08 4 984,09 4,60 2,71 -
49, 3. tranSe 12.3.2012 | 4.12.2036 1 320,21 1 369,53 4,20 3,96 -
60, 9. tranSe 26.3.2012 1.9.2015 1 658,22 1729,98 3,40 2,08 -
63, 6. tranSe 26.3.2012 [ 18.42023 | 4 395,88 4267,51 VAR - 95,6
Pramen: MF

V priabehu 1. ¢tvrtleti roku 2012 byly uskuteénény na sekundarnim trhu obchody se statnimi
sttednédobymi a dlouhodobymi cennymi papiry, kdy se jednalo o prodeje SDD z portfolia
MEF.

Celkem bylo provedeno 7 prodeji SDD z portfolia v celkovém objemu 1 850 mil. K¢.
Ve vsech ptipadech se jednalo o prodej 58. emise 15letych statnich dluhopist z roku 2009.

Prémii emisi stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti na domécim primarnim trhu
bylo v 1. ¢tvrtleti 2012 dosazeno v ptipadé 8 z 11 vydanych transi, pficemz jejich celkova
vySe dosdhla 2 029 mil. K& Spolu s prémiemi dosazenymi vramci obchodi s SDD
na sekundarnim trhu ve vysi 366 mil. K¢ tak dosahly celkové prémie transakei s SDD vyse
2 395 mil. K¢. Diskonty byly zaznamenany u zbyvajicich 3 vydanych transi, pticemz jejich
celkova vyse dosdhla 265 mil. K¢ s tim, Ze na sekundarnim trhu diskont zaznamenan nebyl.
Pro srovnani, v 1. ¢tvrtleti 2011 doséhly prémie na domécim trhu vyse 964 mil. K¢ a diskonty
374 mil. K¢. Vyrazné vyssi prémie nez ve stejném ctvrtleti uplynulého roku jsou predevsim
disledkem znovuotevirani emisi z minulych let s relativné vysokou kupoénovou mirou. Jde
predevsim o 41., 58. a 60. emisi SDD, u kterych byl zaznamenan relativné vysoky rozdil mezi
vynosem do splatnosti a kupénovou mirou a tim i vyrazna prémie.

Prémie emisi statnich sttednédobych a dlouhodobych dluhopisi jsou od roku 2008 soucasti
ptijmu kapitoly Statni dluh, diskonty jsou soucasti vydajl kapitoly Statni dluh.

Celkovy objem domaécich stifednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisii v obéhu se
v disledku emisi na primarnim trhu a obchodl na trhu sekundarnim zvysil z 999 132 mil. K¢
na pocatku roku 2012 o 56 819 mil. K¢ na 1 055 951 mil. K¢ na konci 1. ¢tvrtleti roku 2012,
a to v disledku emisi SDD na primarnim trhu ve vysi 54 969 mil. K¢ a prodeji z portfolia MF
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na sekundarnim trhu ve vysi 1 850 mil. K& V prabéhu 1. ctvrtleti roku 2012 nebyly
uskutecnény zadné splatky jistin ani zpétné odkupy.

V prubéhu 1. ¢tvrtleti 2012 se stav spoficich statnich dluhopist, ktery ke konci roku 2011
¢inil 20 429 mil. K¢, nezménil.

Na pocatku roku 2012 byly v obéhu statni sttednédobé a dlouhodobé dluhopisy emitované na
zahrani¢nich trzich v celkovém objemu 245 746 mil. K& Dne 24. unora 2012 vydala Ceska
republika 6. emisi eurobondid v objemu 2,0 mld. EUR s kupdénovou sazbou 3,875 %
a s dobou splatnosti 10 let, pfi¢emz Cisty vynos emise ¢inil 1 979,130 mil. EUR. Korunova
hodnota emitovanych prostfedkli v den emise Cinila 50 060 mil. K¢. Trend zhodnocovani
¢eské koruny pfispél k poklesu objemu zahrani¢nich emisi dluhopisti o 7 340 mil. K¢ a jejich
stav na konci 1. ¢tvrtleti 2012 tudiz ¢inil 288 465 mil. K¢&.

Objem statnich dluhopisti v obéhu vzrostl v 1. ¢tvrtleti 2012 o 114 039 mil. K¢ (v nomindlnim
vyjadieni) z 1 427 915 mil. K¢ na 1 541 954 mil. K¢ Znamend to, Ze objem statnich
dluhopisil v obéhu vzrostl v pribéhu 1. ¢tvrtleti 2012 na 108,0 % jejich stavu na zacatku roku.

V prubéhu 1. ¢tvrtleti 2012 se uskute¢nily téz splatky phjcek od Evropské investi¢ni banky
v celkovém objemu 358 mil. K¢, v tom 177 mil. K¢ ¢inily diléi splatky phjcky na vystavbu
dalnic B, 77 mil. K¢ dil¢i splatky ptijcky pro Masarykovu univerzitu, 60 mil. K¢ dil¢i splatky
pujcky na prevenci povodni, 11 mil. K¢ dil¢i splatky ptijcky na vystavbu Prazského okruhu
cast A a 33 mil. K¢ dil¢i splatky ptjcky na odstraiiovani povodnovych Skod.

Celkem se tak objem ptjcek od EIB v prabehu 1. ctvrtleti roku 2012 snizil z 71 323 mil. K¢
na 70 965 mil. K¢.

Zatimco na pocatku roku 2012 dosahovala korunovéd hodnota dolarové sménky pro thradu
ucasti u IBRD v hodnoté 6,8 mil. USD vySe 136 mil. K¢, v disledku zhodnoceni koruny
doslo v pritb¢hu 1. ¢tvrtleti 2012 k poklesu této hodnoty o 10 mil. K¢ na 126 mil. K¢.

Vynosy SPP v 1. ¢tvrtleti roku 2012 dosahovaly ve srovnéni se stejnym obdobim roku 2011
mirn¢ nizSich hodnot. Zatimco vynos 3meési¢ni emise SPP dosahoval v 1. c¢tvrtleti 2012
0,81 % p.a., v 1. ¢tvrtleti 2011 se nachéazel v rozmezi 0,82 — 1,03 % p.a. V ptipadé vynosu
12mési¢ni emise SPP dosahoval vynos v 1. ¢tvrtleti 2012 hodnoty 1,01 % p.a. oproti intervalu
1,28 — 1,30 % p.a v 1. Ctvrtleti 2011.

Vynosy do splatnosti stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisit byly v prabéhu
1. ctvrtleti 2012 v zdsadé konstantni, pficemz oproti vynosim v 1. Ctvrtleti roku 2011
dosahovaly vyrazné nizsich hodnot.

Vynos 6. transe 3leté 62. emise SDD z roku 2011 ¢inil na pocatku ledna 1,95 % p.a., zatimco
u 1. tranSe na konci tinora 2011 ¢inil vynos 2,69 % p.a. tj. letoSni vynos byl o 74 bazickych
bodi nizsi.

Vynos 8. transe Sleté 60. emise SDD z roku 2010 ¢inil na pocatku tinora 2,03 % p.a, zatimco
na konci bfezna u 9. transe této emise mirn¢ vzrostl na 2,08 % p.a., tj. byl o 5 bazickych boda
vySSi.

Vynos 6. transe 11leté 61. emise SDD z roku 2010 doséhl na pocatku bifezna hodnoty 3,26 %

p-a., zatimco u 2. tranSe této emise z poloviny bfezna 2011 ¢inil 4,19 % p.a., tj. letoSni vynos
byl 0 93 bazickych bodl nizsi.

Vynos 9. tranSe 15leté 41. emise SDD zroku 2003 ¢inil v poloviné tnora 2,76 % p.a.,
u 10. transe této emise z poloviny bfezna tento vynos ¢inil 2,71 % p.a., tj. doslo k poklesu o 5
bazickych bodi.
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Vynos 3. transe 30leté 49. emise SDD z roku 2006 doséhl v poloving biezna hodnoty 3,96 %
p.a.

Spread proti sazbé PRIBOR 1. tranSe nové 5Sleté 67. emise variabilné urocenych SDD se na
konci ledna pohyboval na trovni 89 bazickych bodu, zatimco v pfipad€ 2. transe na pocatku
bfezna poklesl na 77 bazickych bodi, tj. o 12 bazickych bodu.

Spread proti sazbé¢ PRIBOR 5. tranSe 12leté 63. emise z roku 2011 variabilné arocenych SDD
v poloviné Unora ¢inil 98 bazickych bodi, u 6. tranSe této emise na konci bfezna Cinil
96 bazickych bod, tj. poklesl o 2 bazické body.

2. Prijmy a vydaje kapitoly Statni dluh
2.1.  Prijmy kapitoly Statni dluh

Tabulka ¢. 8 Prijmy kapitoly Statni dluh (v mil. K¢)

Skuteénost Rozpocet 2012 Skutecnost % Index
1. étwrtleti Po 1. étvrtleti
1 hvaleny Plnéni 2012/2011
Ukazate 2011 Schvaleny sméndch 2012 néni 012/20
1 2 3 4 6 6:4 6:2
Pi#ijmy kapitoly celkem 1639 6 544 6 544 3503 53,5 213,7
1. Urokové piijmy celkem 1639 6244 6244 3503 56,1 213,7
vnitiniho dluhu 1607 5471 5471 3500 64,0 217,8
krétkodobé pitjcky a pifjmy 2 135 1 894 1 894 230 122 170,9
pie-pujceni
stedné-a dlouhodobé 1472 3577 3577 3269 91,4 2221
dluhopisy
vnéjSiho dluhu 30 773 773 - - -
zahranini emise dluhopist 30 773 773 - - -
z toho: z derivatovych operact - 773 773 - - -
bankovni Géty 2 - - 4 - 216,9
1'1{0ky piijaté z vkladl na 5 ) ) 4 i 2169
uctech
2. Realizovany kurzovy zisk - 300 300 - - -
3. Prijmy z poplatkii 0 - - - - -
Pramen:MF

Tyto vysledky kapitoly znamenaji, Ze v porovnani s 1. Ctvrtletim 2011 se v 1. ¢tvrtleti 2012
celkové a téz trokové piijmy kapitoly zvysily o 113,7 %. Ptijmy kapitoly za 1. Ctvrtleti 2012
jsou ve srovnani se stejnym obdobim minulého roku vyssi o 1 864 mil. K¢. Piijmy kapitoly
jsou ve srovnani se schvalenym rozpoctem, ktery je shodny srozpoftem po zménach,
0 28,5 procentnich bodii nad alikvotou pro 1. ctvrtleti 2012.

Celkové prijmy kapitoly v 1. ctvrtleti 2012 doséhly vySe 3 503 mil. K¢, coz predstavuje
53,5 % piijmi rozpoctovanych pro rok 2012. Piijmy kapitoly Statni dluh byly v 1. ¢tvrtleti
2012 tvoreny vyhradné urokovymi piijmy.

Urokové piijmy kapitoly Statni dluh ve vysi 3 503 mil. K& byly tvofeny prevazné piijmy
vnitiniho dluhu ve vysi 3 500 mil. K¢. Z této Castky predstavuji piijmy ze stfednédobych
a dlouhodobych dluhopist celkem 3 269 mil. K¢, kdy 2 395 mil. K¢ ¢inily prémie spojené
semisemi SDD na primarnim trhu a prodeji téchto instrumentl na trhu sekundarnim
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a 874 mil. K¢ alikvotni urokové vynosy spojené s transakcemi s SDD na primarnim
a sekundarnim trhu. Piijmy ze stfednédobych a dlouhodobych dluhopisti vzrostly oproti
1. ¢tvrtleti 2011 o 122,1 % predevSim v disledku znovuotevirdni emisi z minulych let
s relativné vysokou kuponovou mirou, které v 1. ¢tvrtleti 2012 pfti relativné nizkych vynosech
do splatnosti generovaly vyznamné prémie.

Ptijmy z kratkodobych poskytnutych pijcéek a pre-ptijceni ve vysi 230 mil. K¢ jsou tvoreny
zejména piijmy z aktivnich operaci fizeni likvidity na Gctu fizeni likvidity statni pokladny
(repo operacemi se zastavou poukidzek CNB a SPP a depozitnimi operacemi) ve vysi
226 mil. K¢. Pfijmy z cizoménovych aktivnich operaci, které byly vysledkem zhodnoceni
volnych prostfedkli z emisi eurobondt, pak Cinily 5 mil. K¢. Rist piijmt z kratkodobych
pujcek o 70,9 % oproti 1. ctvrtleti 2012 je predevSim dasledkem vyssiho objemu
investovanych prostfedku statni pokladny.

V pribéhu 1. ctvrtleti 2012 doSlo v souladu s rozpoctovymi pravidly k pfipsani trokt
z vkladl vzniklych na eurovém vkladovém uctu MF a na souhrnném uctu statni pokladny na
piijmovy ucet, a to ve vysi 4 mil. K¢. Rist takto ziskanych prostfedki o 116,9 % oproti
1. ¢tvrtleti 2011 je dan zejména vySSim objemem prostfedki na Eurotctu dluhové sluzby
v disledku realizace 6. emise eurobond.

Z hlediska rozpoctové skladby byly veSkeré piijmy kapitoly Statni dluh zaznamenany
na polozce 2141 — Ptijmy z uroki (Cast).

2.2. Vydaje kapitoly Statni dluh

Tabulka ¢. 9 Vydaje kapitoly Statni dluh (v mil. K¢)

Skute¢nost Rozpocet 2012 Skuteénost % Index
Ukazatel Lttvrtleti | g ateny| 70 | Konetny | - SVTUCt | pp g | 2012200
2011 zménach 2012 (%)
1 2 3 4 5 6 6:4 6:2
Vydaje kapitoly celkem 5039 79 406 79 406 73 706 5038 6,3 100,0
1. Urokové vydaje celkem 5019 77 656 77 656 71 956 4 902 6,3 97,7
na vnitini dluh 3 148 61740 61740 56 040 3048 4,9 96,8
na penézni instrumenty 341 6922 6 922 6922 350 5,1 102,8
z toho: na derivatové operace - 22 22 22 - - -
na spofici statni dluhopisy - - - - - - -
na stredné-a dlouhodobe 2 807 54818 | 54818 | 49118 | 2697 49 96,1
dluhopisy
na vnéjsi dluh 1871 15916 15916 15 916 1 854 11,6 99,1
na zahrani¢ni emise dluhopisi 1612 13125 13125 13 125 1573 12,0 97,6
z toho: na derivatové operace 1010 5835 5835 5835 1 155 19,8 114,4
na pujcky od EIB 260 2792 2792 2792 281 10,1 108,2
bankovni ucty 0 - - - - - -
uroky hrazené z vkladu na 0 ) ) ) ) ) )
uctech
2. Poplatky 20 750 750 750 136 18,1 675,4
3. Realizovana kurzova ztrata - 1000 1 000 1000 - - -
Pramen: MF

Celkové vydaje Kapitoly v 1. ¢tvrtleti 2012 dosahly vyse 5 038 mil. K¢, coz piedstavuje
6,3 % rozpoctu po zménach pro rok 2012. Urokové vydaje Cinily 4 902 mil. K¢ a poplatky
136 mil. K¢.
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Tyto vysledky kapitoly znamenaji, Ze v porovnani s 1. ¢tvrtletim 2011 v 1. ctvrtleti 2012
celkové vydaje kapitoly ziistaly v zasadé nezménény, zatimco statni dluh vzrostl o 14,9 %
(v porovnani konec 1Q2012 / konec 1Q2011). Vydaje kapitoly za 1. ¢tvrtleti 2012 se snizily
mezirocn¢ ve srovnani s 1. Ctvrtletim 2011 o 1 mil. K& Vydaje kapitoly jsou ve srovnani
s rozpoc¢tem po zmeénach o 18,7 procentnich bodti pod alikvotou pro 1. ¢tvrtleti 2012.

Celkové urokove vydaje poklesly ve srovnani s 1. ¢tvrtletim roku 2011 o 2,3 %. V urokovych
vydajich stdle dominuji urokové vydaje na vnitini dluh (3 048 mil. K<), pficemz v porovnani
s 1. Ctvrtletim 2011 se podil trokovych vydaji na vnitini dluh na celkovych turokovych
vydajich snizil o 0,5 procentnich bodl z 62,7 % na 62,2 %.

Urokové vydaje na vnitini (domaci) dluh jsou sloZeny zurokovych vydaji na penézni
instrumenty a z irokovych vydajii na stiednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy. Urokové
vydaje na penézni instrumenty dosahly v 1. ¢tvrtleti 2012 vyse 350 mil. K¢ oproti 341 mil. K¢
ve stejném obdobi roku 2011, coz ptredstavuje zvySeni o 2,8 % dané zejména ristem objemu
emitovanych SPP oproti 1. étvrtleti 2011. Urokové vydaje na penézni instrumenty jsou uréeny
vydaji na statni pokladni¢ni poukazky ve vysi rovnéz 350 mil. K¢, vydaje na kratkodobé
pujcky €ini pouhych 91 tis. K¢.

Urokové vydaje na stiednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy dosahly v 1. &tvrtleti 2012 vyse
2 697 mil. K¢ oproti 2 807 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2011, poklesly tedy o 3,9 %.
Vétsinu z téchto vydaji tvorily vydaje na vyplacené kupony SDD, a to 2 432 mil. K¢.
Urokové vydaje na SDD byly dale zvy$ovany vydaji na diskonty SDD ve vysi 265 mil. K&,
které byly dany emisemi na primarnim trhu.

Urokové vydaje na vnéj§i (zahraniéni) dluh ve vysi 1 854 mil. K& oproti 1 871 mil. K¢
v 1. &tvrtleti 2011 byly dany zejména troky zahraninich emisi statnich dluhopisti Ceské
republiky, které v 1. ¢tvrtleti 2012 €inily 1 573 mil. K¢ oproti 1 612 mil. K¢ v 1. ¢tvrtleti 2011
(pokles o 2,4 %). Tyto urokové vydaje byly urCeny predevsim vydaji na swapové operace,
jenz byly realizovany pro zajiSténi zahrani¢nich emisi dluhopisi proti devizovému
a urokovému riziku. Vydaje na tyto zajiStovaci operace Cinily v 1. ¢tvrtleti 2012 celkem
1 155 mil. K¢. Diskont spojeny se 6. emisi eurobondt €inil 416 mil. K¢ a ostatni Grokové
vydaje 3 mil. K¢.

Druhou slozkou trokovych vydaji na vnéjsi dluh byly vydaje z titulu ptijcek od Evropské
investi¢ni banky (EIB) ve vysi 281 mil. K¢, které se v porovnani s 1. ¢tvrtletim 2011 zvysily
o 8,2 % ptedevsim v disledku rlistu objemu téchto ptjcek.

V 1. ¢tvrtleti 2012 Cinily poplatky spojené s obsluhou statniho dluhu 136 mil. K¢, coz je
18,1 % rozpoctu. Ve srovnani s 1. ¢tvrtletim 2011 se thrady z titulu poplatkil zvysily, coz je
dano zejména skutecnosti emise eurobondd, resp. thrady poplatkii vedoucim manazerim této
emise v 1. ¢tvrtleti 2012 v kontrastu se stejnym obdobim minulého roku.

Z hlediska rozpoctové skladby byla jedna ¢ast urokovych vydaja ve vysi 3 747 mil. K¢
zaznamenana na polozce 5141 — Uroky vlastni a druha &ast ve vysi 1 155 mil. K& pak na
polozce 5146 — Urokové vydaje na finanéni derivaty. Téméi veskeré poplatky ve vysi
135 mil. K¢ byly v 1. ¢tvrtleti 2012 zaznamendny na polozce 5144 — Poplatky dluhové sluzby,
pouze 1 mil. K¢ bylo zaznamendno na poloZzce 5362 — Platby dani a poplatkli statnimu
rozpoctu.

Zatimco rozpocet po zménach jediného specifického zavazného ukazatele kapitoly Statni dluh
,Obsluha statniho dluhu® je shodny s rozpoc¢tem po zménéch, kone¢ny rozpocet kapitoly byl
snizen ze 79 406 mil. K¢ na 73 706 mil. K¢, tj. o 5 700 mil. K¢, v disledku vazani vydaji
kapitoly Statni dluh provedeného na zaklad¢ usneseni vlady ¢. 178 / 2012.
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3.  Rizeni statniho dluhu
3.1. Dluhova strategie a Fizeni rizik

V souladu se Strategii financovani a fizeni statniho dluhu pro rok 2012 sledovalo Ministerstvo
financi béhem prvniho ctvrtleti roku 2012 strategické cile v oblasti fizeni dluhového portfolia.
Tento tidici dokument konkretizuje rocni program financovani potfeb centrdlni 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 derivatu.

3.2.  Piehled plnéni strategickych cili pro rok 2012

Hodnoceni smérovani struktury dluhového portfolia k vyhlaSenym cilim a plnéni ro¢niho
programu financovani statu v pribehu roku 2012 je shrnuto v nasledujicim piehledu.

Tabulka ¢. 10 Prehled plnéni strategickych cila

UKAZATEL Vyhlaseny cil pro rok 2012 Stav k 31. 3. 2012
Jahranit emisni Simost max. 30,0 % ro¢ni hrubé vypiijcni potieby 20,6 %
0,0 az 73,0 mld. K¢ 50,1 mld. K¢
Hrubé emise SDD 64,5 az 177,5 mid. K¢ 56,8 mld. K¢
Hruba emise spoficich statnich dluhopist 20,0 az 40,0 mld. K¢ 0,0 mld. K¢
ncl‘vset:;r:n“z E;Efﬁﬁﬁﬁf?@ﬁm bez 40,0 22.60,0 mid. K& 17,0 mid. K&
PUjcky od Evropské investicni banky 5,9 mld. K¢ 0,0 mld. K¢
Kratkodoby statni dluh 25,0 % a méné i 18,8 %
Strednédoby statni dluh 70,0 % a méné f 50,8 %
Priimérna doba do splatnosti 5,0 a2 6,0 let 5,7 let
Urokova refixace do 1 roku 30,0 az40,0 % i 34,9 %
Primérna doba do refixace 4,0 az75,0 let 4.5 let
Cizoménovy statni dluh max. 15,0 az 17,0 % i 11,4 %

Pramen: MF
Poznamky: SDD — domaci korunové stiednée a dlouhodobé statni dluhopisy, Hrubd emise SDD je véetné primych
prodejii z vlastniho portfolia na sekundarnim trhu, Evropské investicni bance a investicnich operaci Ministerstva

V oblasti zahrani¢ni emisni c¢innosti byla dne 24. unora 2012 vydana Sestd vefejna
syndikovana zahrani¢ni emise denominovand v EUR ve jmenovité¢ hodnoté 2,0 mld. EUR,
tj. cca 50,1 mld. K¢, coz je 68,6 % maximalni zahrani¢ni emisni ¢innosti v ramci finanéniho
programu pro rok 2012. V prvnim ¢tvrtleti nedoslo k ¢erpani Zadné tranSe piijcek od Evropské
investi¢ni banky.

V oblasti doméci emisni c¢innosti doSlo v prvnim ctvrtleti k hrubé emisi stfedné
a dlouhodobych statnich dluhopisi ve jmenovité hodnoté 56,8 mld. K¢&, z ¢ehoz byly
v souladu se Strategii uskute¢nény prodeje Dluhopisu CR, 2009 — 2024, 5,70 % z vlastniho
portfolia na sekundarnim trhu prostfednictvim elektronického obchodniho systému MTS
Czech Republic v celkové jmenovité hodnoté 1,85 mld. K& V prvnim ctvrtleti nebyly
uskuteCnény zadné prodeje stiedn€ a dlouhodobych statnich dluhopisii Evropské investi¢ni
bance. Timto do$lo k vyuziti 32,0 % planovaného ro¢niho maximalniho emisniho limitu.
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V priibéhu prvniho &tvrtleti nebyl uskuteénén zadny zpétny odkup statnich dluhopisti. Cista
emise stfedn¢ a dlouhodobych statnich dluhopisii za prvni ¢tvrtleti ¢inila 56,8 mld. K¢.

Celkovy narast penéznich instrumentd v obéhu Cinil v prvnim ctvrtleti 14,5 mld. K¢, z toho
predstavovaly cCistd emise pencéznich instrumentl bez investicnich operaci Ministerstva
17,0 mld. K¢ a ¢ista vlastni investice Ministerstva v ramci jaderného a diichodového portfolia
-2,5 mld. K¢.

3.3. Refinan¢ni riziko

Rovnéz 1 v roce 2012 zistava stabilizace refinan¢niho rizika ustfednim bodem fizeni emisni
¢innosti Ministerstva financi. Hlavnim kritériem, které Ministerstvo financi dlouhodobé
pouziva pro meéieni tohoto rizika, je podil kratkodobého statniho dluhu (tj. podil dluhu
splatného do jednoho roku na celkovém dluhu). Kratkodoby statni dluh ke konci prvniho
ctvrtleti poklesl oproti konci roku 2011 o 0,5 procentniho bodu na 18,8 % a dosahuje tak
hodnot, které jsou v souladu s vyhladSenou strategii, pficemz zarovenl dochéazi k udrzeni
refinan¢niho rizika pod cilovanou limitni hranici 25,0 % platnou pro rok 2012.

Pocinaje rokem 2012 Ministerstvo aktivné fidi v ramci refinan¢niho rizika stfrednédoby statni
dluh (dluh splatny do péti let) pomoci ukazatele podilu sttednédobého statniho dluhu na
celkovém dluhu s limitni hranici 70,0 % celkového statniho dluhu platnou pro rok 2012
1 sttednédoby horizont. Ke konci prvniho ctvrtleti nabyva tento ukazatel hodnoty 50,8 %
a nachdzi se tak pod limitni hranici.

Primérna splatnost statniho dluhu ke konci prvniho ¢tvrtleti poklesla oproti konci roku 2011
o 0,1 roku a nabyva hodnoty 5,7 let. Primérné splatnost statniho dluhu se tak nachazi
v intervalu vyhlaseného cilového pasma 5,0 az 6,0 let platného pro rok 2012. Vyvoj primérné
splatnosti statniho dluhu spole¢né s cilovym pasmem je zobrazen na nasledujicim grafu.

Graf ¢. 10 Vyvoj primérné splatnosti statniho dluhu (v letech)

Pramen: MF

Kli¢ovym ukazatelem refinan¢niho rizika je stabilizace profilu splaceni statniho dluhu. Vyvoj
tohoto profilu ke konci prvniho ¢tvrtleti ve srovnani s koncem let 2010 a 2011 zachycuje
nasledujici graf:
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Graf €. 11 Vyvoj primérné splatnosti stitniho dluhu (v letech)
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3.4. Urokové riziko

Na zaklad€ schvalené Strategie financovani a fizeni statniho dluhu doslo na zafatku roku
2006 k opusténi explicitniho cilovani modifikované durace. KliCovym cilem pro fizeni
urokového rizika byla vyhldSena urokova refixace dluhového portfolia do 1 roku v pasmu
30,0 az 40,0 % celkového statniho dluhu s vyhledem v horni poloviné tohoto intervalu.
Ke konci prvniho ctvrtleti se hodnota tohoto ukazatele zvysila o 0,4 procentniho bodu a
dosahuje hodnoty 34,9 %, pficemz se stale pohybuje v ramci stiednédobého cilovaného
pasma. Pocinaje rokem 2011 Ministerstvo financi vyhlaSuje novy klicovy cil primérnou dobu
do refixace statniho dluhu s cilovym pasmem 4,0 az 5,0 let platnym pro rok 2011 i
sttednédoby horizont. Ke konci prvniho ctvrtleti se hodnota tohoto ukazatele snizila
0 0,1 roku a nabyva hodnoty 4,5 let, ¢imz je vyhlaseny cil splnén.

Tabulka ¢. 11 Statni dluh z hlediska troceni v letech 2007 az 1Q 2012 (stav ke konci obdobi,

v %)
2007 2008 2009 2010 2011 1Q 2012

Beziro¢ny dluh 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Fixng troceny stfednédoby a dlouhodoby dluh’ 86,6 84,7 79,4 79,5 74,4 74,2

z toho: splatny do 1 roku’ 9,7 9,0 7,0 7,6 5,4 5,0
Statni pokladnicni poukazky a kratkodobé pujcky
na penéznim a depozitnim trhu 9,2 79 7,5 8,4 10,8 11,0
Variabiln€ uro¢eny dlouhodoby dluh 4,1 7,3 13,1 12,1 14,8 14,8
Dluh s urokovou refixaci do 1 roku véetné viivu
derivatovych operaci 26,2 28.5 30,5 31,7 34,5 34,9

"véemé sporicich statnich dluhopisii
? zdklad je celkové dluhové portfolio
Pramen: MF
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Casovy profil refixace nominalniho dluhového portfolia ke konci prvniho &tvrtleti ve srovnani
se stavem na konci let 2010 a 2011 zachycuje nasledujici graf:

Graf ¢. 12 Refixacni profil statniho dluhu (% statniho dluhu)
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3.5. Ménové riziko

Pocinaje rokem 2011 Ministerstvo financi aktivné fidi i ménové riziko. Hlavnim ukazatelem
v této oblasti byl stanoven podil cizoménového dluhu na celkovém statnim dluhu, jehoz
strategickd limitni hranice je vyhldSena i pro rok 2012 na 15,0 % + 2,0 procentniho bodu
(kratkodobé tedy az 17,0 %). Hodnota tohoto ukazatele se ke konci prvniho Ctvrtleti zvysila
oproti konci roku 2011 o 2,2 procentniho bodu a dosahuje hodnoty 11,4 %, pricemz se
pohybuje pod limitni hranici 15,0 %. Dale Ministerstvo sleduje podil euroménové expozice
statniho dluhu vici celkové cizoménové expozici statniho dluhu. Hodnota tohoto podilu
dosahla ke konci prvniho Ctvrtleti 90,6 % a ukazuje tak na dominanci eura v cizoménovém
portfoliu statniho dluhu.

4.  Rizeni likvidity v 1. &tvrtleti 2012
4.1. Rizeni likvidity statni pokladny

Vramci ftizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1. c¢tvrtleti roku 2012
provedeny kratkodobé investice s pouzitim zistavy poukizek CNB v hodnoté
879 469 mil. K¢, splatky ptitom dosahly do konce 1. ¢tvrtleti 806 187 mil. K¢&8. Vynos téchto
investic €inil 216,66 mil. K¢. Z divodu kratkodobého nedostatku prostfedkti pfi fizeni
likvidity byly rovn&Z pfijaty kratkodobé pjéky se zastavou poukazek CNB ve vysi 1 423 mil.
K&, splatky téchto pajéek &inily rovnéz 1 423 mil. K& Urokovy néklad tdchto pijéek &inil
0,09 mil. K&. Celkovy &isty vynos operaci s pouzitim zastavy poukidzek CNB (po zahrnuti

8 U v8ech instrumenti se jedna o hotovostni hodnotu bez troki.
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pujcek) €inil 216,57 mil. K¢. K 31.3.2012 byly na majetkovém tctu MF evidovany poukdzky
CNB v nomindlni hodnoté 149 969 mil. K¢.

Soucasné¢ byly do konce 1. ¢tvrtleti 2012 provedeny kratkodobé investice s pouzitim zastavy
SPP v objemu 27 131 mil. K¢ a splatky pifitom dosahly objemu 26 213 mil. K¢. Celkovy
vynos téchto investic €inil 6,03 mil. K& K 31.3.2012 byly na majetkovych uctech MF
evidovany poukazky SPP v nomindlni hodnoté 67 471 mil. K¢, zcehoz poukazky SPP
v nomindlni hodnoté¢ 7471 mil. K¢ predstavovaly hodnotu zastavy aktivnich operaci
a poukazky SPP v nominalni hodnoté 60 000 mil. K¢ byly emitovany do vlastniho portfolia.

V ramci fizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1. ¢tvrtleti 2012 realizovany
kratkodobé investice ve formé depozitnich operaci v objemu 95 675 mil. K¢, splatky téchto
investic pak dosahly objemu 109 241 mil. K¢. Celkovy vynos depozitnich operaci €inil
2,92 mil. K¢.

Tabulka ¢. 12 Porovnani vynosi a nakladi dosaZenych pri Fizeni likvidity statni pokladny
v 1. ¢tvrtleti 2012 (v mil. K¢)

Rizeni likvidity statni pokladny 1. ¢tvrtleti 2011 1. ctvrtleti 2012 201?;02)011
Vynosy/naklady zoperacis P CNB 104,92 216,57 206,41
Vynosy/néaklady zoperacise SPP 3,14 6,03 192,04
Vynosy/néaklady zoperacis SDD - - -
Vynosy/néaklady zdepozitnich operaci 3,36 2,92 86,90
Celkem 111,42 225,52 202,41

Pramen: MF

Z tabulky je zfejmé, ze zatimco za 1. Ctvrtleti roku 2012 uspory prevysily ndklady celkem
0 225,52 mil. K¢, ve stejném obdobi roku 2011 uspory pievysily naklady o 111,42 mil. K¢.
Operacemi s piebytkem finan¢nich zdroji statni pokladny bylo dosaZeno v 1. Ctvrtleti
leto$niho roku o 114,10 mil. K¢ vysSiho vynosu nez v 1. ¢tvrtleti minulého roku.

Podstatné vyssi vynos z investovani finan¢nich prosttedkt Souhrnného Gctu statni pokladny
v 1. ¢tvrtleti roku 2012 ve srovndni se stejnym obdobim ptedchoziho roku byl zpisoben
vétsim objemem finan¢nich zdroji Statni pokladny, a to denné v priméru o 66,91 mld. K¢.

Primérny denni zlstatek na Souhrnném uc¢tu fizeni likvidity statni pokladny v 1. Ctvrtleti
letosniho roku ¢inil 5,74 mil. K¢, ve stejném obdobi ptfedchoziho roku byl 6,30 mil. K¢.
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Graf ¢. 13 Vyvoj salda statniho rozpoctu za 1. ¢tvrtleti roku 2012 a 2011 (v mld. K¢)
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Graf ¢. 14 Vyvoj salda statni pokladny za 1. ¢tvrtleti roku 2012 a 2011 (v mld. K¢)
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4.2.  Ostatni operace Fizeni likvidity

V prubéhu 1. Ctvrtleti 2012 doslo k investovani volnych prostfedkii na Eurouctu dluhové
sluzby, které MF ziskalo prostfednictvim 6. emise eurobondi, na finan¢nich trzich. Jednalo se
o sérii aktivnich depo operaci s tim, ze prvni depo operace ve vysi 900 mil. euro byly
uzavieny vzapéti po emisi na konci Unora, poté doslo k jejich opakovanému c¢astenému
prodluzovani, kdy ¢ast jistin téchto operaci se z divodu zmén protistran vracela zpét na ucty
MF a nésledné byla z téchto Gcth opét odesilana. Celkova suma investic ve formé depozitnich
operaci probihajicich pfes ucty MF Cinila 1 400 mil. eur, splatek téchto investic pak
1 200 mil. eur. Pies konec 1. ¢tvrtleti 2012 byly investovany prostiedky ve vysi 639 mil. eur,
z toho 200 mil. eur Cinily depo operace a 439 mil. eur repo operace se zastavou eurobondii
vydanych MF. Uroky inkasované z vyse uvedenych depozitnich operaci v hodnoté 5 mil. K&
byly odvedeny do statniho rozpoctu.
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