Ceskd republika — Ministerstvo financi

ODBOR RiZENi STATNIHO DLUHU A FINANCNIHO MAJETKU

HODNOCENI PRIMARNICH DEALERU CESKYCH STATNICH DLUHOPISU
|Cerven 2012|

Ministerstvo financi (dale ,Ministerstvo") predklada
pravidelné Hodnoceni primarnich dealerl &eskych
statnich dluhopisd. Primarni dealefi jsou hodnoceni
za obdobi od tfetiho Ctvrtleti roku 2011 do konce
druhého Ctvrtleti roku 2012. Od 1. fijna 2011 doslo
k vyrazné zméné metodiky hodnoceni. Tato zména
souvisi s implementaci panevropské elektronické
platformy MTS Czech Republic pro obchodovani
na domacim sekundarnim dluhopisovém trhu
k 1. Cervenci 2011 a se vzajemnym podpisem
Dohody o plnéni funkce primarniho dealera statnich
dluhopisi Ceské republiky (ddle Dohoda) mezi
Ministerstvem a primarnimi dealery k 1. Fijnu
2011. Podpisem Dohody byla nastavena nova
efektivnéjsi obchodni struktura, ktera je bézna
v ostatnich vyspélych zemich Evropské unie a
prinadsi standardizaci a profesionalizaci spoluprace
pfi financovani a Fizeni statniho dluhu a jeji
naprostou transparentnost. Modernizace tohoto
ramce byla zavrSena vydanim novych Pravidel pro
primarni prodej statnich dluhopisi organizovany
Ceskou ndrodni bankou, kterd nabyla UGcinnosti
k 1. lednu 2012. V tomto nové formalizovaném
ramci a na zakladé konsensudlné odsouhlasenych
pravidel je Ministerstvo po takfka dvouleté prestavce
opét aktivni na sekundarnim trhu zejména pfimym

Treti ¢tvrtleti 2011

Hodnoceni primarnich dealerl ¢&eskych statnich
dluhopist za treti étvrtleti roku 2011 bylo provedeno
dle metodiky hodnoceni platné do 30. zaFi 2011.
Formalizace tohoto hodnoceni byla zavedena ke
dni 15. prosince 2006 v ramci pokynu MF ¢. SD-1
ve Financnim zpravodaji ¢. 11-12, ve kterém byly
publikovany ,Zasady spoluprace a hodnoceni aktivity
primarnich dealerl ¢&eskych statnich dluhopisd®.
Ve 3. Ctvrtleti 2011 bylo hodnoceno 13 primarnich

provadénim odkupl statnich dluhopisi pfed datem
splatnosti a pfimymi prodeji statnich dluhopist
z vlastniho portfolia Ministerstva.

Z dlvodu zmény metodiky bylo nejprve provedeno
hodnoceni primarnich dealerl &eskych statnich
dluhopist za tfeti C&tvrtleti roku 2011 dle staré
metodiky. Dale bylo provedeno hodnoceni
primarnich dealer( za &tvrté Etvrtleti 2011 aZ druhé
Ctvrtleti 2012 podle nové metodiky, ktera je soucasti
Dohody. Na zavér bylo provedeno celkové hodnoceni
primarnich dealer( za treti Etvrtleti 2011 aZ druhé
Ctvrtleti 2012 agregaci hodnoceni za tfeti Ctvrtleti a
hodnoceni za ¢tvrté az druhé Ctvrtleti.

Po¢inaje Hodnocenim primarnich dealerl &eskych
statnichdluhopistizarok 2011 uvefejfiuje Ministerstvo
body ziskané jednotlivymi primarnimi dealery ve
zverejiiovanych skupinach. Ministerstvo si od tohoto
kroku slibuje dosazeni vétSi transparentnosti.
Na zakladé dodatku Dohody, podepsaného dne
30. ¢ervna 2012 mezi Ministerstvem a primarnimi
dealery, je zverejnovano prvnich sedm primarnich
dealerl oproti plvodnim péti. Ostatni primarni
dealefi obdrzi oznameni s vysledkem jejich
vykonnosti.

dealer(, ze kterych byly hodnoceny pouze instituce,
které splnily informaéni povinnost v{¢i Ministerstvu
zakotvenou v ,Zasadach spoluprace a hodnoceni
aktivity primarnich dealerd &eskych statnich
dluhopis®, Sekce II, odst. 6, str. 385, pri¢emz
instituce J.P. Morgan Securities Ltd. a Goldman
Sachs International se staly primarnimi dealery az
v pribéhu tfetiho Etvrtleti 2011.



Celkové hodnoceni za 3. ¢tvrtleti 2011

Poradi Primarni dealer Body*
1. Erste Group Bank AG / 67,2
Ceska spofritelna, a.s.
Citibank Europe plc 44,4
5 KBC Bank NV / 40,1
Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
4, Société Générale / 34,4
Komer¢ni banka, a.s.
5. PPF banka a.s. 30,3
6. ING Bank N.V. 29,1
7. UniCredit Bank Czech Republic, a.s. 26,9

* max 100 bod{
Zdroj: MF

Ctvrté &tvrtleti 2011 az druhé Etvrtleti 2012

Hodnoceni primarnich dealerl ¢&eskych statnich
dluhopisl za &tvrté &tvrtleti 2011 az druhé Etvrtleti
2012 je provedeno podle nové metodiky hodnoceni
platné od 1. Fijna 2011. Tato metodika je
soucasti Dohody. Za ucelem dosazeni celkového
a objektivniho vyhodnoceni cinnosti primarnich
dealerl vychazi hodnoceni ze tFech kategorii:
kritéria pro vyhodnoceni aktivity primarnich
dealerl na primarnim trhu (skupina A), kritéria
pro vyhodnoceni aktivity primarnich dealerl na
sekundarnim trhu (skupina B) a kritéria hodnotici
efektivnost derivatovych operaci a poradenstvi a
marketing (skupina C).

Pfiblizeni vah pro skupinu kritérii A a B zohlednuje
posileni vyznamu sekundarniho trhu, které umozni
ocenéni aktivnich tvircd trhu v relaci k vykonnosti
v primarnich aukcich statnich dluhopist. Maximalni
hodnoceni kazdého priméarniho dealera mize
dosadhnout 100 bod{, pfi¢emz toto skére je pocitano
na relativni bazi. Cinnost primarnich dealerd je takto
hodnocena Ctvrtletné na zakladé APEI (Agregate
Performance Evaluation Index definovany v pfiloze I
Dohody) vzdy za Ctyfi po sobé nasledujici hodnocena
obdobi. Hodnocenym obdobim je dle ¢lanku I Dohody
kazdé kalendarni Ctvrtleti poc¢inaje 1. fijnem 2011.

V ramci hodnoceni aktivity na primarnim trhu je
sledovan v ramci subkritéria A.1. podil daného
primarniho dealera na primarnim trhu statnich

dluhopisli, tedy podil akceptovanych nabidek
v aukcich statnich dluhopist za hodnocené obdobi.
Pomérem akceptovanych nabidek k nakupu

k celkové jmenovité hodnoté podanych nabidek
k nakupu v subkritériu A.2. Ministerstvo sleduje
ochotu investord drzet Eeské statni dluhopisy. Mezi
dileZité aspekty hodnoceni U&asti na primarnim trhu
se rovnéz radi aukéni cenova strategie v subkritériu
A.3., kde Ministerstvo ocefiuje ochotu primarnich
dealer( zaplatit nejvy&si cenu véZenou jmenovitou
hodnotou dluhopist prodanych v konkurenéni ¢asti
aukce statnich dluhopisQ. V subkritériu A.4. je
primarni dealer hodnocen Iépe, pokud je pravidelnym

Ucastnikem aukci bez ohledu na hodnocené obdobi.
Maximalni pocet bodd v subkritériu A.5. obdrzi
primarni dealer, ktery upiSe nejvyssi podil statnich
pokladni¢nich poukézek prodanych Ministerstvem
v daném obdobi.

Kvantitativni kritéria skupiny B, ktera vychazi
zejména z dostupnych statistickych a monitorovacich
nastrojd platformy MTS Czech Republic, se soustfedi
na kotac¢ni cinnost, jeji kvalitu, zobchodované
jmenovité hodnoty benchmarkovych emisi a obchody
s Ministerstvem. NejddleZit&jsim ukazatelem je
subkritérium B.1., tzv. Compliance ratio, které
hodnoti kotaéni &innosti na zakladé prdmérného
kotovaného rozpéti védzeného casem a jmenovitou
hodnotou, jez je dale zohlednéno dobou do splatnosti
daného dluhopisu. Pokud primarni dealer na mési¢ni
bazi neplni toto subkritérium nejméné na 90,0 %,
tj. hodnota jednohlasné schvalena na prvnim Vyboru
MTS Czech Republic dne 20. zafi 2011, ziskava
za dany mésic 0,0 bodl. U subkritéria B.2. se
hodnoti kvalita kotacni ¢innosti dana Sifi kotovanych
rozpéti a subkritérium B.3. hodnoti zobchodované
jmenovité hodnoty vazené dobou do splatnosti
dluhopisu. U subkritéria B.4. je primarni dealer
hodnocen na zdakladé podilu jmenovité hodnoty
jim uskuteénénych obchodd (typu repo operace,
buy/sell back operace, depo, pfimé prodeje a zpétné
odkupy statnich dluhopisG na sekundarnim trhu)
k celkové jmenovité hodnoté uskutecnénych
obchod{ za hodnocené obdobi.

Kvalitativni kritéria skupiny C se zaméfuji na
derivatové operace, marketing a poradenstvi.
Primarni dealefi jsou hodnocenivzestupné v zavislosti
na jimi poskytnutych cenach rlznych derivatovych
instrumentl a jejich dlouhodobém piinosu pro
efektivitu Fizeni statniho dluhu. Ministerstvo dale
hodnoti kvalitu dcinnosti v oblasti poradenstvi,
schopnosti spoluprace a sdileni informaci, lidskych
a technickych zdrojd vztahujicich se k Fizeni rizik a
optimalizaci dluhového portfolia.



Kritéria a jejich vahy pro hodnoceni primarnich dealerti platna k 1. Fijnu 2011

A. Primarni trh B. Sekundarni trh 40,0 C. Kvalitativni kritéria
A.1. Podil na primarnim 25,0 B.1. Kotacni ¢innost na DETS 10,0 | C.1. Derivatové operace 5,0
trhu statnich dluhopist (Compliance Ratio)
A.2. Spolehlivost aukéni 5,0 B.2. Kvalita kotacni ¢innosti 10,0 | C.2. Marketing a poradenstvi | 10,0
poptavky na DETS
A.3. Aukéni cenova 5,0 B.3. Objemy obchodované 10,0
strategie na DETS
A.4. Pravidelnost Gcasti v 2,5 B.4. Operace Ministerstva 10,0
aukcich financi na sekundarnim trhu
A.5. Podil na primarnim 7,5
trhu statnich
pokladnic¢nich poukazek

Zdroj: MF

Z dAvodu odligné vykonnosti jednotlivych primarnich  dealerl je hodnocena za &tvrté Etvrtleti 2011 aZ
dealerl na primarnim a sekundarnim trhu se druhé C¢&tvrtleti 2012, protoZe platnost nového
Ministerstvo rozhodlo zverejiovat kromé celkového ramce neumoziuje zohlednéni delSiho hodnoticiho
poradi primarnich dealerd i pofadi primarnich horizontu. Hodnoceno bylo 13 primarnich dealerd.
dealerll na jednotlivych trzich. Cinnost priméarnich

Celkové hodnoceni za 4. ¢tvrtleti 2011 az 2. ¢tvrtleti 2012

Poradi Primarni dealer Body*
1. . KBC Bank NV / 74,5
Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
2. PPF banka a.s. 71,6
3. Erste Group Bank AG / 69,0
Ceska sporitelna, a.s.
4, Société Générale / Komercni banka, a.s. 66,8
5. UniCredit Bank Czech Republic, a.s. 57,2
6. Citibank Europe plc 54,9
7. Goldman Sachs International 39,7
* max 100 bod{
Zdroj: MF
Primarni trh Sekundarni trh
za 4. ctvrtleti 2011 az 2. ctvrtleti 2012 za 4. ctvrtleti 2011 az 2. ctvrtleti 2012
Poradi Primarni dealer Body* Poradi Primarni dealer Body*
PPF banka a.s. 34,0 1. KBC Bank NV / Ceskoslovenska 33,1
Erste Group Bank AG / 31,8 obchodni banka, a.s.
Ceska sporitelna, a.s. 2. Société Générale / 30,1
3. UniCredit Bank Czech Republic, a.s. 28,2 Komercni banka, a.s.
) KBC Bank NV / 26,3 3. Citibank Europe plc 27,1
Ceskoslovenska obchodni banka, a.s. 4. PPF banka a.s. 25,5
5. Société Générale / 25,4 5. Erste Group Bank AG / 22,3
Komer¢ni banka, a.s. Ceska sporitelna, a.s.
6. Deutsche Bank AG 15,1 6. UniCredit Bank Czech Republic, a.s. 18,6
7. Citibank Europe plc 14,4 7. Goldman Sachs International 16,2
* max 45 bodd * max 40 bodd

Zdroj: MF Zdroj: MF



Celkové hodnoceni za treti ¢tvrtleti 2011 az druhé ctvrtleti 2012

Hodnoceni primarnich dealerl ¢&eskych statnich
dluhopisll za treti Etvrtleti 2011 aZ druhé &tvrtleti
2012 bylo provedeno agregaci hodnoceni za treti
Ctvrtleti roku 2011 a hodnoceni za ctvrté Ctvrtleti
2011 az druhé ctvrtleti 2012. Tato agregace byla
provedena na zakladé vazeného aritmetického
priméru, kdy jako vahy byly pouZity jmenovitd

hodnota prodanych stfednédobych a dlouhodobych
dluhopisl v primarnich aukcich v pfisluéném obdobi.
Hodnoceno bylo 13 primérnich dealerll, pficemz
instituce J.P. Morgan Securities Ltd. a Goldman
Sachs International se staly primarnimi dealery az
v pribéhu tfetiho Etvrtleti 2011.

Celkové hodnoceni za 3. ¢tvrtleti 2011 az 2. ctvrtleti 2012

Poradi Primarni dealer Body*

1. Erste Group Bank AG / 68,7
Ceska spof¥itelna, a.s.
2. . KBC Bank NV / 67,7
Ceskoslovenska obchodni banka, a.s.
3. PPF banka a.s. 63,5
4, Société Générale / 60,4
Komer¢ni banka, a.s.

5. Citibank Europe plc 52,8
6. UniCredit Bank Czech Republic, a.s. 51,2
7. Goldman Sachs International 37,0

* max 100 bodd
Zdroj: MF
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Tato publikace je dostupna prostfednictvim internetu na:
www.mfcr.cz/statnidluh

PFisti Hodnoceni primarnich dealerl &eskych statnich dluhopisd bude zvefejnéno
dne 31. fijna 2012 ve 14:00 hodin.

Kontaktni zodpovédny zameéstnanec:
Ing. Martin Cicha, Ph.D., vedouci oddéleni Rizeni rizik a strategie portfolia
Odbor Rizeni statniho dluhu a finanéniho majetku
Letenska 15, 118 10 Praha 1
Tel.: 257 043 032, e-mail: martin.cicha@mfcr.cz



