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Ministr financi rozhodl dne 21. cdervna 2016
o struktufe a zplsobech kryti potfeby financovani
v druhém pololeti roku 2016 a schvalil zakladni
absolutni a relativni limity pro emisni cinnost
na doméacim a =zahrani¢nich financnich trzich
a pro aktivni Fizeni portfolia statniho dluhu a

finanénich aktiv a likvidity souhrnnych G&td
statni pokladny v jednotlivych ménach (¢. j.: MF-
21538/2016/2002). Toto rozhodnuti aktualizuje

rozhodnuti ministra financi ze dne 11. prosince
2015 (¢. j.: MF-55968/2015/2002) prezentované
vefejnosti ve formé Strategie financovani a fizeni
statniho dluhu Ceské republiky na rok 2016.

Takto vymezeny operacni rédmec v podobé
predkladané Strategie financovani a fizeni statniho
dluhu Ceské republiky na rok 2016 - aktualizace na
2. pololeti umozfiuje pruzné plsobeni Ministerstva
financi na domacim a zahrani¢nich financnich
trzich pFi aktivnim zajistovani zdrojd penéznich

prostfedkld slouZicich ke kryti potfeby financovani
a zajistovani denni solventni pozice statu, tedy
vytvoreni vychozich podminek pro hladkou realizaci
rozpoctové a fiskalni politiky viady.

Aktualizace Strategie vychazi a je v souladu se
zékonem o statnim rozpoctu Ceské republiky na
rok 2016, vCetné stfednédobého vyhledu do roku
2018 a Makroekonomickou predikci Ceské republiky
z dubna 2016.

Aktualizace Strategie je predkladana prostrednictvim
odboru 20 - Rizeni statniho dluhu a finanéniho
majetku, ktery je zodpovédny za operace spojené
s financovanim statu, aktivnim Fizenim portfolia
statniho dluhu a financ¢nich aktiv, Fizenim likvidity
souhrnnych Gétd statni pokladny a kratkodobym
a dlouhodobym investovanim volnych penéznich
prostfedkd statnich finanénich aktiv a souhrnnych
G¢td statni pokladny na finanénich trzich.



Klicové udalosti v druhém pololeti rokU 2016.....cccccvimimrmrarersrsnsmsesesarassssasasasassssssnsasnsas 9
Ratingové hodnoceni CeSké rePUDBIIKY .uueeeeuiiiiiiresssnssssssssmmmmssssssssssssssimmsssssssssssssseeens 10
Potfeba financovani a vyvoj statniho dluhu......c.cociiiimiiiirniniirr s s s mnanns 10
Novela rozpoctovych pravidel.....c.ccciiimircrarnmnirre s s ssssasasasasssnnsasas 11
Emisni ¢innost a operace na sekundarnim trhu v prvnim pololeti roku 2016 ............ 12
Program financovani a emisni ¢innost v druhém pololeti roku 2016........cccrereraveennas 13
Cile, limity a rizikové parametry dluhového portfolia v roce 2016 .......ccecvevernrnnnnnnsans 15
Primarni dealefi statnich dluhopisti Ceské republiKy ......ccviirreensssirrssnssssrresssssssmesnssnns 16

Kalendar uverejiiovanych informaci v druhém pololeti roku 2016 .....cccccvcvnmumimranananas 18



Seznam tabulek

Tabulka 1: Ratingové hodnoceni Ceské republiKy V FOCE 2016, ..uuuuurreereerriieeeeeeeiieeeeeeeesneeeeeseerreeeees 10
Tabulka 2: PotFeba fiN@anCOVANI. ...viuit it e 10
Tabulka 3: Ramcovy emisni plan SDD na domacim primamim trhu v roce 2016 a jeho plnéni v prvnim pololeti. ..13
Tabulka 4: Cile, limity a rizikové parametry dluhového portfolla VIroce 2016, .ciiiiiiiiiiiiii e 15
Tabulka 5: Seznam primarnich dealerl statnich dluhopisG Ceské republiky pro rok 2016. .............uunn... 16

Seznam obrazki
Obrazek 1: VYvoj StAtNTN0 dIUNU CESKE FEPUDIIKY ...vvveeeseeeteeeeeeeeesee e e e et eese e e e e s e e e eeeeeesteeeeeeeesaanas 11

Seznam pouzitych zkratek

CNB Ceska narodni banka

¢su Cesky statisticky ufad

EIB Evropska investicni banka

ESA2010 Evropsky systém narodnich Gétl 2010

FIX fixné droceny

HDP hruby doméci produkt

CHF kodové oznaceni Svycarského franku

JCR ratingova agentura Japan Credit Rating Agency
Ké koruna Ceska

MF Ministerstvo financi

mil. milion

mld. miliarda

MTS Mercato Telematico Secondario

p. a. per annum

p. b. procentni bod

R&I ratingova agentura Rating and Investment Information, Inc.
SDD stfednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy
SPP statni pokladni¢ni poukazky

SSD spofici statni dluhopisy

VAR variabilné Uroceny

Uverejnované souctové Udaje v tabulkdch a v textu v nékterych pfipadech neodpovidaji na poslednim
desetinném misté souctu hodnot pfisluénych ukazatell z ddvodu zaokrouhlovani.






Uvod

Ministerstvo financi (dale Ministerstvo nebo MF)
predkladd vefejnosti v souladu s kalendafem
uverejiiovanych informaci Strategii financovani a
Fizeni statniho dluhu Ceské republiky na rok 2016 -
aktualizaci na 2. pololeti (dale Aktualizace strategie).
MozZnost aktualizovat plan programu financovani
a strategické cile pro druhé pololeti roku 2016 si
Ministerstvo vyhradilo zejména za Ucelem pruzné
reakce na skutec¢ny vyvoj potfeby financovani
v pribé&hu roku 2016 a situace na domacim a

zahranicnich financnich trzich z pohledu minimalizace
vydajl na obsluhu statniho dluhu a fizeni finanénich
rizik.

Aktualizace strategie obsahuje aktualizovany program
financovani Ceské republiky v roce 2016, konkrétné
pak program financovani na druhé pololeti. Limity
a cile pro jednotlivé sledované rizikové ukazatele
portfolia statniho dluhu definované ve Strategii
zUstavaji v platnosti i v druhém pololeti roku 2016.

Klicové udalosti v druhém pololeti roku 2016

Potieba financovani ve vysi 337,4 mid. K¢

e ocekavanapotrebafinancovanivroce 2016 ve vysi
337,4 mld. K¢ v zavislosti na skuteCném rozsahu
realizovanych zpétnych odkupl a vyménnych
operaci stfrednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopisti a na skute¢ném vysledku hospodareni
statniho rozpoctu

e splatka Statniho dluhopisu Ceské republiky,
2013-2016, 0,50 % v celkové jmenovité hodnoté
27,4 mld. K¢ v zavislosti na skute¢ném rozsahu
vyménnych operaci s timto dluhopisem

e splatka Dluhopisu Ceské republiky, 2008 - 2016,
VAR v celkové jmenovité hodnoté 70,3 mlid. K¢
v zavislosti na skute¢ném rozsahu vymeénnych
operaci s timto dluhopisem

e splatka stfednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopisti  denominovanych v CHF v celkové
jmenovité hodnoté 500,0 mil. CHF

e splatka Kuponového spofriciho statniho dluhopisu
Ceské republiky, 2011 - 2016, VAR % v celkové
jmenovité hodnoté 1,9 mlid. K¢

o splatka  Reinvesti¢niho  spoficiho  statniho
dluhopisu Ceské republiky, 2011 - 2016, VAR %
v celkové jmenovité hodnoté 9,7 mld. K¢

e splatka Prémiového spoficiho statniho dluhopisu
Ceské republiky, 2013-2016 II, FIX % v celkové
jmenovité hodnoté 11,0 mlid. K¢

Primarni trh statnich dluhopisti

e hrubd emise stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisd na domacim trhu v druhém
pololeti roku 2016 v ocekdvaném rozsahu
minimalné 50,0 mld. K¢

e moznost vydani jedné nebo i vice novych
benchmarkovych fixné Urolenych korunovych
statnich dluhopisi se splatnosti podél celé
vynosové kfivky

e moznost vydani novych korunovych statnich
dluhopisG bez vynosu se splatnosti podél celé
vynosové krivky, jakozto moznou alternativu
zejména ke statnim pokladni¢nim poukazkam

e znovuotevirdni jiz vydanych emisi fixné a
variabilné Urocenych korunovych stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopist se splatnosti
od roku 2018

e moznost  snizeni  statnich pokladni¢nich
poukazek v obéhu a jejich pripadné nahrazeni
sttednédobymi a  dlouhodobymi  statnimi
dluhopisy bez vynosu

e hruba emise statnich pokladni¢nich poukazek
v druhém pololeti roku 2016 v ocekavaném
rozsahu maximalné 100,0 mld. K¢

e statni pokladni¢ni poukazky budou vydavany
ve vSech dostupnych splatnostech do 1 roku

Sekundarni trh statnich dluhopist

e pokracovani realizaci vymén  korunovych
stfrednédobych a  dlouhodobych  statnich
dluhopisti na sekundarnim trhu prosttednictvim
standardizované funkcionality  transparentni
elektronické obchodni platformy MTS Czech
Republic jako preferovany nastroj Ministerstva
na sekundarnim trhu statnich dluhopisd

e moznost zpétnych odkupl stfednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopist pravdépodobné
ve Ctvrtém cCtvrtleti roku 2016

e moZnost pifimych  prodeji  korunovych
sttednédobych a  dlouhodobych  statnich
dluhopisG na sekundarnim trhu z vlastniho
majetkového Uctu

e pripadné nové vydané benchmarkové fixné
uroCené korunové stfednédobé a dlouhodobé
statni dluhopisy budou zafazeny mezi povinné
kotované benchmarkové emise po uskutecnéni
tfi aukci



Ratingové hodnoceni Ceské republiky

Ceska republika patfi mezi mimotadné spolehlivé
emitenty a tési se velkému zdjmu domacich
i zahrani¢nich investord, co? potvrzuji vysoka
ratingova hodnoceni se stabilnim vyhledem vSech
hlavnich ratingovych agentur s mezinarodni
plsobnosti. V prvni poloviné roku 2016 doslo

k potvrzeni ratingl ze strany Standard & Poor’s,
Fitch Ratings a Rating and Investment Information,
Inc. Ceskéa republika ma nejvyssi celkové ratingové
hodnoceni ze vSech zemi stfedni a vychodni Evropy
a nékolik let se jiz pohybuje také nad prdmérnym
ratingovym hodnocenim ¢lenskych zemi eurozény.

Tabulka 1: Ratingové hodnoceni Ceské republiky v roce 2016

Domaci
dlouhodobé
zavazky

Ratingova agentura Vyhled

Moody's Al Stabilni
Standard & Poor's AA Stabilni
Fitch Ratings AA- Stabilni
JCR AA- Stabilni

R&I AA- Stabilni

Zdroj: Moody'’s, Standard & Poor’s, Fitch Ratings, JCR, R&I

Zahranicni

dlouhodobé Vyhled Udelen/
zavazky potvrzen
Al Stabilni 19. 7. 2013
AA- Stabilni 22.1. 2016
A+ Stabilni 15. 4. 2016
A+ Stabilni 25. 6. 2015
A+ Stabilni 19. 1. 2016

Potreba financovani a vyvoj statniho dluhu

Potreba financovani je kvantifikovana standardnimi
komponentami, které je v daném rozpocCtovém
roce nezbytné pokryt penéznimi prostredky,
pficemz se jedna zejména o hotovostni schodek
statniho rozpocCtu a o veskeré splatky, predcasné
splatky a zpétné odkupy a vymény jmenovitych
hodnot (jistin) statniho dluhu, vcetné souvisejicich

Tabulka 2: Potifeba financovani

mid. K¢
Schodek statniho rozpoctu?

Splatky SDD?

Splatky a predcasné splatky SSD 7,7
189,1

Splatky SPP a ostatnich instrument{ penézniho trhu3

Splatky prijatych zaplijcek a Gvérd 2,8

Potreba financovani celkem*

2013
81,3
107,9

derivatd. Financujici operace na strané statnich
finanénich aktiv a v rédmci souhrnnych G&td
statni pokladny v jednotlivych ménach se potom
realizuji na strané zdroj disponibilnich penéznich
prostiedk{, které mohou byt zapojeny kratkodobé
i dlouhodobé do kryti potfeby financovani paralelné
s vypUjénimi operacemi statu na finanénich trzich.

2014 2015 2016P 2017P 2018P
77,8 62,8 70,0 60,0 50,0
143,7 123,9 149,0 208,6 218,0
11,9 11,9 30,1 16,9 16,6
120,9 110,2 86,6 50,0 50,0
11,1 2,5 1,7 1,7 4,8

Potreba financovani celkem v % HDP5

7,0 %

1 Pro roky 2013, 2014 a 2015 skutecny schodek, pro rok 2016 rozpoltovany schodek, pro 2017 viadou schvaleny schodek a pro rok 2018 viadou schvaleny

stfednédoby vyhled.
2 Veetné zajistujicich operaci a vlivu zpétnych odkupd a vyménnych operaci.

3 Bez zahrnuti vlivu SPP vydanych a splacenych v rémci daného roku a bez revolvingu ostatnich penéZnich instrumentd.

¢ Nezahrnuje planované budouci zpétné odkupy a vymény SDD.

° HDP v metodice ESA2010. Zdrojem dat HDP pro roky 2013 az 2015 je ésu, pro roky 2016 az 2018 Makroekonomicka predikce Ceské republiky - duben 2016.

Zdroj: MF, CSU

Ve srovnani se Strategii doslo ke snizeni planované
potfeby financovani v roce 2016 diky realizaci
vyménnych operaci stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisl na sekundarnim trhu v pribé&hu
prvniho pololeti roku 2016.

Potfeba financovani Ceské republiky je v dcase
relativné stabilni, kdyz se jeji podil na HDP od roku
2013 pohybuje v rozmezi cca 7 az 10 % HDP, vietné

aktualniho stfednédobého vyhledu do roku 2018.
Vysledna hruba vypljéni potfeba je odvozend od
potreby financovani a predstavuje tu jeji ¢ast, jejiz
kryti musi byt zajist&no vypdjénimi operacemi na
financnich trzich, zejména dluhopisovych.

V pribé&hu roku 2016 je ofekdvan mezirocni pokles
podilu statniho dluhu na HDP.



Obrazek 1: Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky
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Novela rozpoctovych pravidel

S Ucinnosti od 10. kvétna 2016 doslo dle
zadkona C€. 128/2016 Sb., kterym se méni zakon
¢. 218/2000 Sb., o rozpoctovych pravidlech
a o zmén& nékterych souvisejicich zakon{
(rozpo&tova pravidla), ve znéni pozdéjsich predpist
ke klicovému rozsifeni souhrnnych G&td statni
pokladny, a to o U¢ty VSeobecné zdravotni pojistovny
Ceské republiky, véetné zvldstniho uétu vefejného
zdravotniho pojisténi, UcCty resortnich, oborovych,
podnikovych a dalSich zdravotnich pojistoven a
svazli zdravotnich pojisfoven, které se tak staly
povinnymi klienty statni pokladny. Zaroven se
také statni organizace Sprava zelezni¢ni dopravni
cesty, kterd byla doposud v rezimu nepovinného
klienta, stala povinnym klientem statni pokladny.

Vv

Spolu s rozsifenim souhrnného Uctu statni pokladny

doslo také ke zkraceni pfechodného obdobi, béhem
kterého musi vSichni povinni klienti statni pokladny
ziidit G¢ty u CNB a prevést na né prostiedky
z dosavadnich (&0 u bank nebo ostatnich
poskytovateld platebnich sluzeb, na 9 mésicl ode
dne nabyti Ucinnosti tohoto zakona.

Novelou rozpoctovych pravidel dochazi k dalsimu
navy$eni disponibilnich penéZnich prostfedkd
statni pokladny, kterd bude efektivnéji fizena
dle aktudlnich potfeb statu a soucasné i lépe
zhodnocovana investovanim v ramci fizeni likvidity
statni pokladny. Dojde také k dalSimu posileni
pozice Ceské republiky na finanénim trhu umoziujici
dalsi zefektivnéni fizeni vypUjénich operaci statu a
snizeni Urokovych vydaji statniho rozpoétu.



Emisni ¢innost a operace na sekundarnim trhu v prvnim pololeti roku 2016

Emise stfrednédobych a dlouhodobych statnich dluhopist

Jmenovitéd hodnota hrubé emise stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisti na domacim
primarnim trhu v prvnim pololeti roku 2016 cini
91,6 mld. KC. V lednu roku 2016 vydalo Ministerstvo
v souladu se Strategii dvé nové emise stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisd bez vynosu, a to
se splatnosti v lednu roku 2018 a ¢ervenci roku 2019.
Doprodejem Statniho dluhopisu Ceské republiky,
2015-2017, 0,00 % z majetkového Uctu Ministerstva
v celkové jmenovité hodnoté 10,3 mid. K¢, prodejem
Statniho dluhopisu Ceské republiky, 2016-2018,
0,00 % v celkové jmenovité hodnoté 40,8 mid. K¢ a
prodejem Statniho dluhopisu Ceské republiky, 2016~
2019, 0,00 % v celkové jmenovité hodnoté 4,3 mld. K¢
bylo dosazeno mimoradnych piijmd statniho rozpoctu
ve vydi 104,5 mil. K& pfi primérném vynosu do
splatnosti ve vysi -0,10 % p. a.

Dne 26. ledna 2016 probéhla splatka Dluhopisu Ceské
republiky, 2001 - 2016, 6,95 % v celkové jmenovité
hodnoté 34,6 mld. K¢.

V  prib&hu Unora 2016 Ministerstvo (spé&sné
implementovalo vyménné operace stfednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopist na sekundarnim trhu
prostiednictvim transparentni elektronické obchodni
platformy MTS Czech Republic, ¢imz déle rozsifilo
portfolio nabizenych operaci dostupnych v ramci
sekundarniho trhu statnich dluhopisd. V prvnim
pololeti roku 2016 se vymeény stfednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopisG staly nedilnou
soucasti financujicich operaci statu a nastrojem pro
fizeni rizikovosti portfolia statniho dluhu. V rémci téchto

operaci vyménilo Ministerstvo Statni dluhopis Ceské
republiky, 2013-2016, 0,50 % v celkové jmenovité
hodnoté 0,6 mid. K¢, Dluhopis Ceské republiky, 2008-
2016, VAR v celkové jmenovité hodnoté 9,7 mid. K¢,
Dluhopis Ceské republiky, 2012-2017, VAR %
v celkové jmenovité hodnoté 1,8 mid. K¢ a Dluhopis
Ceské republiky, 2009 - 2019, 5,00 % v celkové
jmenovité hodnoté 0,2 mid. K¢ za statni dluhopisy se
splatnosti v letech 2019, 2020, 2026, 2027, 2028 a
2030 v celkové jmenovité hodnoté 8,8 mld. K¢. Diky
témto operacim dochazi k ¢aste¢nému predfinancovani
radnych splatek stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopist splatnych v druhém pololeti roku
2016, prodluzovani primérné doby do splatnosti a
refixace celého dluhového portfolia i ke zlepSeni salda
statniho rozpoCtu z titulu Uspory na neuskutecnéni
budoucich kupdnovych plateb.

Predpokladana celkova Cistd emise stfednédobych
a dlouhodobych stétnich dluhopisti na doméacim trhu
v prvnim pololeti roku 2016 ¢ini 53,6 mid. Kc.

Prdmérna splatnost hrubé emise stfednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopisti v prvnim pololeti roku
2016 vztazena ke dni emise cini 5,8 roku. Podil fixné
uroenych stfednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopisd na celkové hrubé emisi stfednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopisti vydanych na doméacim
trhu ¢ini 90 %, podil variabilné Urocenych stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisd ¢&ini 10 %.

V pribé&hu prvniho pololeti roku 2016 nedoslo k Zadné
vypUjéni operaci na zahrani¢nich trzich.

Emise statnich pokladnicnich poukazek a operace na penéznim trhu

Ocekavany stav instrumentl penézniho trhu v ob&hu
ke konci prvniho pololeti roku 2016 ¢ini 58,0 mid. K¢ a
je tvoren vyhradné statnimi pokladni¢nimi poukazkami
v obéhu. Jmenovitd hodnota hrubé emise statnich
pokladni¢nich poukdazek v prvnim pololeti roku 2016
i se zahrnutim vydanych a splacenych v tomto obdobi
¢ini 29,4 mld. K¢, pricemz vydavany byly statni
pokladni¢ni poukazky se splatnosti od tf tydnd do

Ostatni dluhové instrumenty

V pribéhu prvniho pololeti roku 2016 doslo k vydani
sporicich statnich dluhopisti pouze formou reinvestice
vynosu v celkové jmenovité hodnoté 0,4 mid. KC.
Naproti tomu doslo k fadné splatce Prémiového
spoficiho statniho dluhopisu Ceské republiky, 2013-
2016, FIX % v celkové jmenovité hodnoté 7,4 mid. K¢
a splaceni spoficich statnich dluhopisi pred datem

jednoho roku. Béhem prvniho pololeti roku 2016
do3lo k poklesu instrumentd pené&zniho trhu v obé&hu
0 29,3 mld. KE V souladu s vyhlasenou Strategii
tak béhem prvniho pololeti dochazelo k ¢astecnému
nahrazeni statnich pokladni¢nich poukdzek v obéhu
prodanymi stfednédobymi a dlouhodobymi statnimi
dluhopisy bez vynosu.

jejich splatnosti na zakladé uplatnéni prava drziteld
v celkové jmenovité hodnoté 0,1 mld. K. Cistd emise
sporicich statnich dluhopisti tak ¢ini -7,0 mid. K&.

V pribé&hu prvniho pololeti roku 2016 nebyly &erpany
74dné trande Gv&rl EIB a byly uskuteénény radné
splatky trandi Gvér( EIB v celkové vysi 0,5 mid. K&



Program financovani a emisni ¢innost v druhém pololeti roku 2016

Strednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy

Celkovy planovany rozsah jmenovité hodnoty
hrubé emise stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisd na domacim a zahraniénich
trzich v roce 2016 z{stava zachovan v minimalni
vySi 150,0 mid. K¢ Planovany rozsah hrubé
emise korunovych stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisd v druhém pololeti roku 2016 &ini
minimalné 50,0 mld. K¢.

V souladu se Strategii na rok 2016 zvazuje
Ministerstvo v druhém pololeti roku 2016 vydani
novych fixné Urocenych benchmarkovych emisi na
domacim trhu se splatnosti po celé vynosové kfivce
s cilem sblizit kuponové sazby nové vydanych
statnich dluhopisl s aktualné pretrvavajicimi trznimi
podminkami. Dale pak Ministerstvo v druhém pololeti
roku 2016 zvazuje v ptipadé pfiznivych trZznich

podminek se zapornymi vynosy statnich dluhopist
na kratSim konci vynosové krivky moznost vydani
novych korunovych statnich dluhopisG bez vynosu
s relativné kratkou dobou do splatnosti s cilem
maximalniho vyuziti této pfileZitosti k ziskani dalsich
dodateénych pfijm0 statniho rozpoétu v podobé&
aukénich prémii. Pripadné vydani téchto dluhopisl
bude povaZovano jako mozna alternativa zejména
k statnim pokladni¢nim poukazkam bez vyraznéjsiho
dopadu na vysi hrubé emise stfednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopisti ve stfedn&dobém
a dlouhodobém segmentu vynosové krivky a dojde
tak k moznému snizeni celkové jmenovité hodnoty
statnich pokladni¢nich poukdzek v obéhu ke konci
roku 2016 o vysi hrubé emise tohoto dluhopisu
s pozitivnim dopadem na rizikovost portfolia statniho
dluhu.

Tabulka 3: Ramcovy emisni plan SDD na domacim primarnim trhu v roce 2016 a jeho pInéni v prvnim pololeti

mld. K¢

Ramcovy rozsah Hruba emise v prvnim

Fixné Grocené SDD

Segment splatnosti do 5 let
Segment splatnosti od 5 do 10 let
Segment splatnosti nad 10 let
Variabilné trocené SDD

prodeje pololeti 2016
Max. 150 55,5
Max. 120 13,1
Max. 70 16,1
Max. 70 6,9

Zdroj: MF

Primarni aukce korunovych stfednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopisG budou také
v prib&hu druhého pololeti roku 2016 probihat
v tradicni auk¢ni den ve stfedu s vyporadanim
v patek podle standardu T+2 pro vyporadani operaci
na primarnim trhu.

Emisni kalendare stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisl s konkrétnimi statnimi dluhopisy
nabizenymido jednotlivych aukcibudou uverejiiovany
meésicné vzdy treti pracovni pondéli mésice, ktery
predchazi prislusnému meésici, pokud Ministerstvo
neoznami jinak, s vyjimkou emisniho kalendare
na leden 2017, ktery bude uverejnén spolecné se
Strategii financovani a fizeni statniho dluhu Ceské
republiky na rok 2017. Nabizena celkova jmenovita
hodnota se bude uverejiovat v predem stanoveném
rozpéti ¢i v podobé maximalni planované prodavané
jmenovité hodnoty. Ministerstvo si vSak vyhrazuje
pravo konkrétni celkovou jmenovitou hodnotu zménit
podle aktualni potfeby a situace na trhu. Indikativni
maximalni ocekavanou vysi celkové jmenovité
hodnoty v aukcich na ctvrté Cctvrtleti uverejni
Ministerstvo v emisnim kalendari stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopist na Fijen 2016
a na prvni ctvrtleti 2017 v emisnim kalendari
stfedn&dobych a dlouhodobych statnich dluhopisl

na leden 2017 spolecné se Strategii financovani a
fizeni statniho dluhu Ceské republiky na rok 2017.

Ministerstvo nadale zvazi moznost doplnit emise
stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisd
na primarnim trhu v prib&hu druhého pololeti roku
2016 pFimymi prodeji statnich dluhopist z vlastniho
portfolia na sekundarnim trhu, a to v situaci, kdy ze
strany primarnich dealerd opadne zajem na vyuZivani
té&chto statnich dluhopist v rdmci zapdjénich facilit.
P¥mé prodeje statnich dluhopis z vlastniho portfolia
mohou slouzit v prFipadé potfeby jako alternativa
k primarnim aukcim pfi kryti potfeby financovani a
déle mohou byt vyuzity i k Fizeni primérné doby do
splatnosti dluhového portfolia.

Uskutecnéni emise stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisl na zahrani¢nich trzich v druhém
pololeti roku 2016 bude zaviset predevsim na
aktualnich podminkach na domacim a zahranicnich
trzich, které bude Ministerstvo intenzivné sledovat a
vyhodnocovat ve spolupraci se smluvnimi primarnimi
dealery. Podminkou realizace zahrani¢ni emise jsou
niz$i trokové vydaje spojené s emisi statnich dluhopist
na zahrani¢nim trhu ve srovnani se srovnatelnou emisi
statnich dluhopisi na doméacim trhu po zohlednéni
nakladd na eliminaci ménového rizika.



Instrumenty penézniho trhu

V pripadé setrvani stavajicich pfiznivych trznich
podminek mize dojit k dal$imu nahrazeni statnich
pokladni¢nich poukdzek emisemi stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisti se zapornym
vynosem na kratsim konci vynosové kfivky
s pozitivnim dopadem na rizikové ukazatele portfolia
statniho dluhu. Pro druhé pololeti roku 2016
planuje Ministerstvo v pripadé dostatecné poptavky
ze strany primarnich dealerl hrubou emisi statnich
pokladni¢nich poukédzek v maximalnim rozsahu
az 100,0 mld. K¢&. Statni pokladni¢éni poukazky
bude Ministerstvo nabizet ve vSech dostupnych
splatnostech do jednoho roku s cilem maximalné
vyuzivat aktudlni situace na trhu s ohledem na
aktudlni vypuijéni potfebu a efektivni Fizeni likvidity
statni pokladny s tim, ze statni pokladni¢ni poukazky
s relativné kratkou dobou do splatnosti planuje
Ministerstvo nadale nabizet i ve druhé poloviné
roku 2016 v pripadé, ze nedojde ke zhorseni trzni
situace.

Statni pokladniéni poukazky budou také v pribé&hu
druhého pololeti roku 2016 vydavany v tradicni
aukeni den ve Ctvrtek s vyporadanim v patek.

Emisni kalendare statnich pokladni¢nich poukazek
s konkrétni splatnosti nabizené do jednotlivych
aukci budou uverejiovany mésicné vzdy treti
pracovni pondéli meésice, ktery predchazi
pfislusnému meésici, pokud Ministerstvo neoznami
jinak, s vyjimkou emisniho kalendare na leden
2017, ktery bude uverejnén spolecné se Strategii
financovani a fizeni statniho dluhu Ceské republiky
narok 2017. Nabizena celkova jmenovita hodnota se

bude uverejniovat v pfedem stanoveném rozpéti Ci
v podobé maximalni planované prodavané jmenovité
hodnoty. Ministerstvo si vSak vyhrazuje pravo
konkrétni celkovou jmenovitou hodnotu zménit
podle aktudlni potfeby a situace na trhu. Maximalni
ocCekavanou celkovou jmenovitou hodnotu v aukcich
na Ctvrté Ctvrtleti uvefejni Ministerstvo v emisnim
kalendafi statnich pokladni¢nich poukazek na fijen
2016 a na prvni Ctvrtleti 2017 v emisnim kalendafri
statnich pokladni¢nich poukdzek na leden 2017
spole¢né se Strategii financovani a fizeni statniho
dluhu Ceské republiky na rok 2017.

V prib&hu roku 2016 bude Ministerstvo rovnéz
intenzivné vyuzivat zapdjéni facility stfedné&dobych
a dlouhodobych statnich dluhopisti, zejména
v podobé kolateralizované zap(jéky stfedné&dobych
a dlouhodobych statnich dluhopis(, kdy Ministerstvo
kratkodobé za poplatek poskytuje statni dluhopisy
Ceské republiky z vlastniho majetkového Gctu
oproti jinému statnimu dluhopisu Ceské republiky
¢i poukédzce CNB. Této facility mohou vyuZivat
primarni dealefi na obdobi az 90 dni. Cilem téchto
operaci je navyseni likvidity statnich dluhopist na
sekundarnim trhu zejména v pfipadé kratkodobého
pfevisu poptdvky nad nabidkou u daného
dluhopisu. Rozsah uskuteéné&nych zapdjénich facilit
stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopist
v druhé poloviné roku 2016 bude predevsim zaviset
na poptavce po konkrétnich statnich dluhopisech
ze strany primarnich dealerd s tim, Ze Ministerstvo
bude pripraveno tuto poptavku pruzné uspokojovat
dle dostupnosti statnich dluhopisd na majetkovém
Uctu Ministerstva.

Program zpétnych odkupd a vyménnych aukci na sekundarnim trhu

Ministerstvo rovnéz planuje i nadale vyuzivat
vyménné operace stfednédobych a dlouhodobych
statnich  dluhopisi na  sekundarnim  trhu
prostfednictvim  standardizované funkcionality
elektronické obchodni platformy MTS Czech
Republic, které Gispé&&né& implementovalo v prib&hu
prvniho ctvrtleti roku 2016, jako preferovany
nastroj Ministerstva na sekundarnim trhu statnich
dluhopis(, a to v pripadé setrvani zajmu ze strany
primarnich dealerl zaroveri s ohledem na aktudlni
trzni podminky a dostupnost statnich dluhopis(
na majetkovém Uctu Ministerstva. Pfipadné
zpétné odkupy stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopis plédnuje Ministerstvo realizovat

pravdépodobné az v prlib&hu ¢&tvrtého &tvrtleti
roku 2016.

Ministerstvo planuje do vyménnych operaci
a zpétnych odkupl zahrnout stfednédobé a
dlouhodobé statni dluhopisy splatné v roce 2016 a
stfednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy splatné
v roce 2017, 2018 a 2019 s relativné vysokou
kuponovou sazbou.

Operace na sekundarnim trhu budou uskute¢riovany
v zavislosti na trzni situaci v pfisluSném segmentu
vynosové krivky a na skute¢ném vyvoji hospodareni
statniho rozpoctu.



Cile, limity a rizikové parametry dluhového portfolia v roce 2016

Strednédobé cile a limity pro jednotlivé rizikové
ukazatele portfolia statniho dluhu vyhlasené ve
Strategii zUstavaji v platnosti i pro druhé pololeti
roku 2016. Pomoci téchto stfedné&dobych cill a
limitd jsou Fizena trzni rizika, mezi kterd patfi
refinancni, Grokové a ménové riziko.

V ramci refinancniho rizika Ministerstvo verejné
vyhlasuje stfednédobé cile a limity pro ukazatele
podil kratkodobého dluhu (dluh splatny do
jednoho roku) na celkovém statnim dluhu, podil
stfednédobého dluhu (dluh splatny do péti let)
na celkovém statnim dluhu a prdmérna doba do
splatnosti portfolia statniho dluhu.

V oblasti Urokového rizika verejné vyhlasuje
Ministerstvo stfednédobé cile a limity pro ukazatele
podil Urokové refixace do jednoho roku na celkovém

statnim dluhu a primérna doba do refixace portfolia
statniho dluhu.

V oblasti ménového rizika Ministerstvo verejné
vyhlasuje stfednédoby limit na podil Ccisté
cizoménové expozice na statnim dluhu s dopadem
na vysi statniho dluhu a s dopadem na vysi
Urokovych vydajl na obsluhu statniho dluhu.

Vyhlasené stfednédobé cile a limity pro rizikové
ukazatele jsou v souladu se Strategii porovnavany
s jejich klouzavymi 12mé&siénimi prdméry.

V pfipadé ukazatell refinanéniho a Urokového rizika
pfipousti Ministerstvo jejich kratkodobou odchylku
od stanovenych stfedné&dobych cil a limitd s tim, Ze
budou dodrzeny do konce stfednédobého horizontu,
tj. do konce roku 2018.

Tabulka 4: Cile, limity a rizikové parametry dluhového portfolia v roce 2016

UKAZATEL

Kratkodoby statni dluh
Stirednédoby statni dluh
Primérna doba do splatnosti
Urokova refixace do 1 roku
Priimérna doba do refixace

Cista cizoménova expozice s dopadem na vysi
statniho dluhu

Cista cizoménova expozice s dopadem na vysi
urokovych vydajti na obsluhu statniho dluhu

1S moznosti odchylky 0,25 roku.

Ocekavany klouzavy

12mésicni aritmeticky
prameér k 30. 6. 2016

Vyhlaseny cil pro
stifednédoby horizont
do roku 2018

20,0 % a méné 15,7 %
70,0 % a méné 58,5 %
6,0 roku! 5,1 roku
30,0 az 40,0 % 34,2 %
4,0 roku 4,0 roku
15,0 %? 10,9 %
15,0 %? 10,0 %

2V pfipadé nenadalé depreciace domdaci mény je moZné kratkodobé prekroceni o 2 p. b. Limitni hranice stanovena Ministerstvem je platna pro kazdy rok
strednédobého horizontu bez mozZnosti jejiho dlouhodobého prekroceni, avsak jeji vyse je podminéna tim, Ze nedojde k vyraznéjsimu oslabeni kurzu koruny.

Zdroj: MF




Primarni dealefi statnich dluhopist Ceské republiky

Korunové stfednédobé a dlouhodobé statni
dluhopisy i statni pokladni¢ni poukazky budou
v aukcich nabizeny skupiné primarnich dealerd, ktefi
maji s Ministerstvem uzavienou platnou Dohodu
o vykonu prav a povinnosti primarniho dealera

geskych statnich dluhopist. Polet primarnich
dealerl pro druhé pololeti roku 2016 &ini 12 a
zUstava tak nezménén. Seznam primarnich dealer(
obsahuje nasledujici tabulka.

Tabulka 5: Seznam primarnich dealerd statnich dluhopist Ceské republiky pro rok 2016

Primarni dealefi

Citibank Europe plc
Erste Group Bank AG / Ceska spofitelna, a.s.
KBC Bank NV / Ceskoslovenské obchodni banka, a.s.
Deutsche Bank AG
Goldman Sachs International

HSBC Bank plc

Zdroj: MF

ING Bank N.V.
J. P. Morgan Securities plc
Morgan Stanley & Co International PLC
Société Générale / Komercni banka, a.s.
PPF banka a.s.

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.






Kalendar uverejnovanych informaci v druhém pololeti roku 2016

Cervenec Srpen ZaFi
PO UT sT €T PA SO NE PO UT sT ¢T PA SO NE PO UT sT €T PA SO NE
1 2 3 1 2 3 4 5 6 7 1 2 3 4
4 5 6 7 8 9 10 8 9 10 11 12 13 14 5 6 7 8 9 10 11
11 12 13 14 15 16 17 15 16 17 18 19 20 21 12 13 14 15 16 17 18
18 19 20 21 22 23 24 22 23 24 25 26 27 28 19 20 21 22 23 24 25
25 26 27 28 29 30 31 29 30 31 26 27 28 29 30
Rijen Listopad Prosinec
PO UT sT €T PA SO NE PO UT sT €T PA SO NE PO UT sT €T PA SO NE
12 1 2 3 4 5 6 1 2 3 4
3 4 5 6 7 8 9 7 8 9 10 11 12 13 5 6 7 8 9 10 11
10 11 12 13 14 15 16 14 15 16 17 18 19 20 12 13 14 15 16 17 18
17 18 19 20 21 22 23 21 22 23 24 25 26 27 19 20 21 22 23 24 25
24 25 26 27 28 29 30 28 29 30 26 27 28 29 30 31
31

Predpokladané uvefejnéni Strategie financovani a fizeni statniho dluhu Ceské republiky na rok 2017

- Ctvrty tyden v mésici prosinci

Uverejnéni Ctvrtletni zpravy o Fizeni statniho dluhu Ceské republiky

- tfeti nebo Ctvrty patek v mésici nasledujicim po konci Ctvrtleti

Uverejnéni Ctvrtletnich prehledd o stavu a vyvoji statniho dluhu a statistiky Fiskalnich dat (standard SDDS Plus) - Ceské republika
- dluh Ustrednich vlddnich instituci

- v pfedem danych terminech v mésici zafi a prosinci

Uvefejnéni statistiky Statnich dluhopis@ podle typu instrumentu, statistiky Statnich dluhopist podle typu drzitele a statistiky
Statnich dluhopisti podle doby splatnosti

- pravidelné vzdy posledni pracovni den v mésici

Uverejnéni emisnich kalendar& SPP a SDD na néasledujici mésic

- zpravidla tieti pondé&li v mésici pfedchazejicim mésici aukci s vyjimkou prosince, kdy bude emisni kalendaf uvefejnén
spolecné se Strategii financovani a fizeni statniho dluhu Ceské republiky na rok 2017
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Tato publikace byla pfipravena na zakladé informaci dostupnych k 24. ¢ervnu 2016. Ministerstvo
financi si vyhrazuje pravo béhem druhého pololeti roku 2016 pruzné reagovat pomoci svych
nastrojll na skuteény vyvoj potfeby financovani. PInéni planovaného programu financovani a
vyhlasenych strategickych cili v druhém pololeti roku 2016 bude zaviset na vyvoji situace na

domacim a zahraniénich finanénich trzich z pohledu minimalizace vydajd na obsluhu statniho dluhu
a fizeni financnich rizik.

Tato publikace je dostupna také prostiednictvim internetu na:

www.mfcr.cz/statnidluh

www.sporicidluhopisycr.cz

Odbor Rizeni statniho dluhu a finanéniho majetku
Ministerstvo financi
Letenska 15, 118 10 Praha 1 - Mala Strana
Ceska republika
E-mail: pd@mfcr.cz, Reuters <MFCR>



