Ministerstvo financi Ceské republiky
ODBOR RIZENi STATNIHO DLUHU A FINANCNIHO MAJETKU

s
L

| Ctvrtletni informace o Fizeni dluhového portfolia | Prosinec 2007

Ministerstvo financi predklada v poradi dvanactou Ctvrtletni informaci o fizeni dluhového portfolia, ktera
pfinasSi zakladni udaje o parametrech portfolia statnich zavazku. Kvantitativni hodnoty zakladnich
sledovanych strategickych cild platnych pro rok 2007 byly konkretizovany v dokumentu Strategie
financovani a fizeni statniho dluhu na rok 2007, ktery byl schvalen ministrem financi a zvefejnén dne
1. prosince 2006. Tento dokument vymezuje operacni prostor pro takticky management statniho dluhu a
statnich finanCnich aktiv prostfednictvim emisni Cinnosti, finanéniho investovani a aktivnich operaci
ministerstva financi na sekundarnim trhu statnich dluhopist a finan¢nich derivatu.

I. Pfehled plInéni strategickych cilti fizeni statniho dluhu pro rok 2007

PInéni strategickych cild bylo v pribéhu roku 2007 ovlivhéno zejména snizenim hrubé vypuijéni potreby
vlady z planovanych 159,2 na 145,2 mid. K&. Celkova hruba vypUljéni potfeba viady vcetné cistého
poklesu penéznich instrumentl v obéhu ¢inila 155,0 mid. Ké&. Meziro¢ni pfirdstek korunové hodnoty
hrubého statniho dluhu ¢inil 89,9 mld. K¢.

Hruba vypujcni potreba vlady a zména hrubého statniho dluhu v roce 2007 (mlid. K¢)

Prijmy statniho rozpoctu -1025,9
Vydaje statniho rozpoctu 1092,3
Deficit statniho rozpoctu 66,4
MimorozpoCtové uhrady likvidnich potfeb Ceské konsolidacni agentury 13,3
Cista potieba vlady na financovani 79,7
Splatky stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopist 43,0
Zpétné odkupy statnich dluhopist 10,0
Splatky neobchodovatelného statniho dluhu 1,7
Hruba potfeba vlady na financovani 134,4
Zvlastni Géet dlichodového pojisténi 0,0
Ostatni zmény stavu na Uctech statnich financnich aktiv 0,2
Tvorba (+) /Cerpani (-) rezervy financovani 10,6
Hruba vypijéni potieba viady 145,2
Cisty pokles penéznich instrument{ v ob&hu 9,8
Hruba vypdjcéni potFeba vlady véetné Cistého poklesu penéZnich instrument 155,0
Celkové splatky statniho dluhu -64,5
Kurzové rozdily a snizeni hodnoty smének -0,6
PFir@istek hrubého statniho dluhu 89,9
Poznamka: Bez revolvingu penéznich instrumentd v ramci rozpo&tového roku.

Zdroj: MF CR.

Vyhodnoceni struktury dluhového portfolia ve vztahu k vyhlaSenym strategickym cildm a plnéni ro¢éniho
programu financovani shrnuje nasledujici prehled.

Program financovani a strategické cile v roce 2007

UKAZATEL Vyhlaseny cil pro rok 2007 Stav k 31. 12. 2007
o Max. 50% hrubé vypUjéni potfeby 0,0%
Zahrani¢ni emisni ¢innost 0.0 22 80,0 mid. K& 0.0 mid. K&
Hruba emise SDD 72,8 az 152,8 mld. K& 151,2 mld. K&
Cista emise penéZnich instrumentd 0,0 az -30,0 mld. K& -9,8 mld. K&
Pujc¢ky od EIB 6,4 mid. K& 3,8 mid. K&
. e - Statni dluh 18,7%
0, ]
Kratkodoby statni dluh 20% a méné VE Statnich zaruk 18.2%
L, . . Statni dluh 6,4 let
Primérna doba do splatnosti 6,0az 7,0 let V& Statnich zaruk 6.3 let
. , i . Statni dluh 26,0%
- 0, 3
Urokova re-fixace do 1 roku 30 az 40% V& Statnich zaruk 25.9%

Poznamky: SDD — domaci korunové stfedné a dlouhodobé statni dluhopisy.
Zdroj: MF CR.

V oblasti zahraniéniho financovani doslo pouze k cCerpani pljcek od Evropské investi¢ni banky
v celkové roc¢ni vysi 3,8 mld. K¢, tj. cca 59,4% tohoto typu financovani schvaleného zakonem o statnim
rozpoctu na rok 2007. Nebyla realizovana Zadna vefejna emise ani soukromé umisténi v zahranici.
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V oblasti domaci emisni €innosti doslo ve Ctvrtém Ctvrtleti k hrubé emisi stfedné- a dlouhodobych
dluhopisi v nominalni hodnoté 22,4 mid. KE. Zaroven byly provadény zpétné odkupy statnich dluhopist
splatnych v roce 2008 v celkové vysi 10 mid. K&. Celkova hodnota hrubé emise stfedné- a dlouhodobych
statnich dluhopist, v€etné pfimych prodeji na sekundarnim trhu z portfolia ministerstva financi, za rok
2007 ¢inila 151,2 mld. K¢, tj. 99% maximalniho schvaleného limitu.

Celkovy pokles penéznich instrumentt v obéhu za rok 2007 ¢inil 9,8 mid. K¢.

Kratkodoby statni dluh vzrostl ve &tvrtém Ctvrtleti o témér jeden procentni bod na 18,7% ke konci roku
2007, &imz doslo k udrZeni tohoto ukazatele refinanéniho rizika pod limitni hranici 20%.

Primérna splatnost statniho dluhu dosahla hodnoty 6,4 let a pohybuje se tak ve stfedu vyhlaseného
cilového pasma 6 az 7 let platného pro rok 2007.

Hlavnim sledovanym kritériem pro fizeni urokového rizika byla vyhlaSena trokova re-fixace do 1 roku
v cilovem pasmu 30 az 40% dluhového portfolia. B&€hem ¢tvrtého Ctvrtleti hodnota tohoto ukazatele
vzrostla o pul procentniho bodu na 26,0% a pohybovala se tak stale pod spodni hranici cilového pasma.

Il. Rozpoctové naklady statniho dluhu a Cost-at-Risk v roce 2007

Prehled rozpoctovanych a skuteénych vydajua kapitoly 396-Statni dluh za rok 2007 podava nasledujici
tabulka.

Rozpoctové vydaje kapitoly Statni dluh v roce 2007

< Rozpoéet 2007 < 0 Index
. Skute€nost b Skute€nost Yo
Ukazatel (mil. K¢) rok 2006 Schvaleny Vé. vsvech rok 2007 PInéni 2007012006
zmén (%)
1 2 3 4 5 5:4 5:2
Vydaje kapitoly celkem 31608 38 102 37 545 34126 90,9 108,0
1. Urokové vydaje celkem 31515 37 802 37 245 33981 91,2 107,8
na vnitini dluh 28 171 32777 32 220 29 500 91,6 104,7
z toho:
na statni pokladni¢ni poukazky 2 800 3185 2627 1767 67,3 63,1
na stfedné- a dlouhodobé
dluhopisy 25 371 29 592 29 592 27 733 93,7 109,3
na kratkodobé pUjcky 0 - - - - -
na vnéjsi dluh 3344 5025 5025 4 481 89,2 134,0
z toho:
na zahraniéni emise dluhopisl 2 648 3924 3924 3 381 86,2 127,7
na pujcky od EIB 696 1101 1101 1100 99,9 158,0
2. Poplatky 94 300 300 145 48,4 154,6
Zdroj: MF CR.

V roce 2007 doslo ke zvySeni celkovych vydaja kapitoly o 8,0% oproti roku 2006, zatimco statni dluh
vzrostl o 11,2% ve srovnani s koncem roku 2006. ZvySeni urokovych vydaju, které tvofi dominantni ¢ast
vydaijl celkovych, €inilo 7,8%. Celkové urokové vydaje jsou pfitom ze 86,8% tvofeny vydaji na vnitfni dluh
a z13,2% vydaji na vnégjsi dluh. Celkové vydaje kapitoly vroce 2007 predstavuji 90,9% vydajl
upraveného rozpoctu pro rok 2007, coz predstavuje celkovou Usporu vydaji kapitoly ve vysi 3 419 mil.
KE.

Pocinaje rokem 2005 bylo zahajeno v ramci Strategie financovani a Ffizeni statniho dluhu na rok 2006
zverejiovani pravidelnych ro€nich kalkulaci pokrocilého ukazatele pro méfeni a fizeni rozpoctového
urokového rizika statniho dluhu ve stfednédobém horizontu, tzv. Cost-at-Risk. Ten je vysledkem
aplikace modernich stochastickych simulanich technik a modelovani asové struktury urokovych sazeb.

Srovnani skute¢né realizovanych udrokovych nakladd statniho dluhu se simulovanymi hodnotami
ocekavanych nakladG (primérem simulaci) a urokovych nakladd v riziku CaR (95% kvantil simulaci)
za cely rok 2007 ve srovnani se stejnym obdobim roku 2006 zachycuje tabulka.
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Odchylka oéekavanych nakladd od skutecnosti v letech 2006 a 2007

2006 2007 puvodni 2007 revidované
Skute¢né urokové naklady (mld. K&) 31,5 34,0 34,0
Ocekavané (simulované) naklady (mld. K¢) 32,4 35,7 33,3
Cost-at-Risk 95% (mld. K&) 36,6 38,2 35,8
Odchylka ocekavani od skute€nosti (%) 2,9 5,0 -2,1

Zdroj: MF CR.

Vyvoj skute€né realizovanych urokovych nakladd statniho dluhu ve srovnani se simulovanymi hodnotami
nakladu za obdobi leden az prosinec 2007 zachycuje obrazek.

Vyvoj mésiénich kumulovanych urokovych nakladt statniho dluhu v roce 2007 (mlid. K¢)
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lil. Integrované portfolio statniho dluhu a rizikovych statnich zaruk k 31. 12. 2007

Rizeni statniho dluhu pokradovalo také v roce 2007 na zékladé integrovaného pfistupu k pohledu na
portfolio viadnich zavazkl v souladu se Strategii financovani a fizeni statniho dluhu pro rok 2005, 2006 a
2007. Jak ukazuje tabulka, postupné dochazi k poklesu hodnoty porftolia rizikovych statnich zaruk, tak
jak jsou refinancovany v ramci vydaja statniho rozpoctu prostfednictvim emise statnich dluhopisu.

Parametry integrovaného portfolia statniho dluhu a rizikovych statnich zaruk

Podil

Nominalni Trzni Cizoméno- variabilné Zavazky Urokovy Pramérna Mc\:;;i':i:o-
hodnota hodnota vé zavazky urocenych splatné do refixingdo splatnost durace
(mld. K¢) (mld. K¢) (%) zavazkul 1 roku (%) 1 roku (%) (roky) (roky)
(%)
Statni dluh 892,3 899,5 0,6 4.1 18,7 26,0 6,4 3,8
Analyzované 484 48,9 41,9 24,0 85 23,0 4,7 3.2
statni zaruky
Celkem 940,7 948,5 2,7 5,1 18,2 25,9 6,3 38
portfolio

Poznamka: uvedené parametry jsou v&etné vlivu derivatovych operaci MF a CMZRB a bez portfolia zavazki CKA, byvalého FNM a
zaruky za IPB ve vysSi 157 mlid. K&.
Zdroj: MF CR, Ceskomoravska zarucni a rozvojova banka, Bloomberg.

Splatnostni profil statniho dluhu, rizikovych statnich zaruk a kryti finanénich potieb CKA
(vztazeno ke konci roku 2007; aktualizace k 8. 1. 2008)

m Statni dluhopisy, véetné ménovych sw apl B Neobchodovatelny statni dluh
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Poznamka: Bez zahrnuti penéznich instrumentd v obéhu a nestandardnich statnich zaruk.
Zdroj: MF CR.
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IV. Celkové parametry statniho dluhu (stav ke konci obdobi)

UKAZATEL 31.12.2006 31.3.2007 30.6.2007 30.9.2007 31.12.2007
Statni dluh celkem (mld. K¢) 802,5 811,7 856,1 842,7 892,3
Trzni hodnota statniho dluhu, véetné
viivu derivatd (mid. K&) 844,2 846,5 870,1 859,9 899,5
Kratkodoby statni dluh (%) 171 18,3 16,0 17,8 18,7
Podil penéznich instrumentd (%) 11,5 9,6 7,7 6,5 9,2
Priimérna splatnost (roky) 6,2 6,5 6,4 6,5 6,4
Floatovy statni dluh v&etné derivata (%) 25,4 26,0 23,4 25,5 26,0
Variabilné tro€eny statni dluh (%) 4.3 4,2 4,2 4.3 41
Modifikovana durace (roky) 3,8 4.0 3,8 3,9 3,8
Modifjkovgna durace, bez urokovych 35 36 35 36 35
derivatovych operaci (roky)
Cizoménovy statni dluh (%) 0,7 0,7 0,6 0,6 0,6
Clz.on’weno’vy dIuh’ , bez  ménovych 93 94 9.1 8.9 8.1
derivatovych operaci (%)
Neobchodovatelny statni dluh (%) 4.7 4.6 4.6 4.7 4.4
Obchodovatelny statni dluh (mld. K¢) 765,0 774,4 817,0 803,3 853,0
Trzni hvodnota obchodovatelného dluhu 806.7 809.1 8309 8205 860.2
(mid. K&)
Kratkodoby obchodovatelny dluh (%) 17,6 18,4 15,9 18,0 19,0
Podil penézZnich instrumentd (%) 12,0 10,1 8,1 6,8 9,6
i Prdmérna splatnost (roky) 6,1 6,4 6,3 6,4 6,3
J R Flogtgv}'/ obchodovatelny dluh véetné 220 227 200 22.1 229
! h derivatl (%)
/ . nglabllne uro¢eny obchodovatelny dluh 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Modifikovana durace (roky) 4.0 4.1 4.0 41 3,9
Mogiif'ikov'ané durace: bez urokovych 36 38 37 38 37
derivatovych operaci (roky)
Cizoménovy obchodovatelny dluh (%) 0,7 0,7 0,7 0,7 0,6
Cizoménovy dluh bez ménovych 98 98 95 93 85

derivatovych operaci (%)

dluh + Efekt operaci s finanénimi derivaty. Zdroj: MF CR, Bloomberg.

*k*k

Tato publikace je dostupna také prostfednictvim internetu na:
www.mfcr.cz/statnidluh

Kontaktni zodpovédny zaméstnanec:

Ing. Petr Pavelek Ph.D., vedouci oddéleni financovani a fizeni portfolia
Odbor fizeni statniho dluhu a finanéniho majetku MF CR
Letenska 15, 118 10 Praha 1
Tel.: 257 042 678, E-mail: petr.pavelek@mfcr.cz

PFisti Ctvrtletni informace bude zvefejnéna dne 8. dubna 2008 ve 14:00 hodin.

Poznamky: Floatovy dluh = Penézni instrumenty + Pevné uro€eny dluh se zbytkovou splatnosti do 1 roku + Variabilné uro¢eny
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