4 Ministerstvo financi Ceské republiky
ODBOR RIZENi STATNIHO DLUHU A FINANCNIHO MAJETKU

| Ctvrtletni informace o Fizeni dluhového portfolia | Cerven2007

Ministerstvo financi predklada v poradi desatou Ctvrtletni informaci o Fizeni dluhového portfolia, ktera
pfinasi zakladni udaje o parametrech portfolia statnich zavazkd. Konkretizace kvantitativnich hodnot
zakladnich sledovanych strategickych cilu platnych pro rok 2007 byla zvefejnéna dne 1. prosince 2006 v
dokumentu Strategie financovani a fizeni statniho dluhu pro rok 2007, ktery byl schvalen ministrem
financi a pfinasi tak vymezeni operacniho prostoru pro takticky management statniho dluhu a statnich
finan¢nich aktiv prostfednictvim emisni €innosti a aktivnich operaci ministerstva financi na sekundarnim
trhu statnich dluhopist a finanénich derivata.

I. Pfehled pInéni strategickych cila Fizeni statniho dluhu pro rok 2007

Vyvoj v oblasti prubézného hodnoceni smérovani struktury dluhového portfolia k vyhlaSenym cilim a
v plnéni roéniho programu financovani ke konci prvniho &tvrtleti 2007 shrnuje nasledujici prehled.

UKAZATEL Vyhlaseny cil pro rok 2007 Stav k 30.6.2007
Max. 50% hrubych ro€nich o
P i . 0,0%
Zahraniéni emisni ¢innost vypujénich potfeb
0,0 az 80,0 mid. K& 0,0 mid. K&
Hruba emise SDD 72,8 az 152,8 mid. K& 97,9 mid. K&
Cista emise SPP 0,0 az - 30,0 mid. K& -23,4 mid. K&
Pujcky od EIB 6,4 mid. K& 1,7 mid. Ké
. e s Statni dluh 16,0%
0, )
Kratkodoby statni dluh 20% a méné V& Statnich zaruk 15.8%
S , N Statni dluh 6,4 let
Pramérna doba do splatnosti 6,0 az 7,0 let V& Statnich zarak 6.3 let
. S e N Statni dluh 23,4%
o )
Urokovy refixing do 1 roku 30 az 40% V& Statnich zarak 23.9%

Poznamky: SDD — domaci korunové stfedné a dlouhodobé statni dluhopisy; SPP — statni pokladnicni poukazky.
Zdroj: MF CR.

V oblasti zahraniéniho financovani nerozhodl ministr financi ani ve druhém c¢tvrtleti o zadné emisni
¢innosti a vladni vypUjéni potfeby tak byly kryty plné na domacim finanénim trhu. Zaroveri doslo k &erpani
pujcek o Evropské investi¢ni banky ve vysi 1,7 mid. K&, tj. cca 27% tohoto typu financovani schvaleného
zakonem o statnim rozpoctu na rok 2007.

V oblasti domaci emisni €innosti doslo ve druhém ctvrtleti k Cisté emisi SDD v nominalni hodnoté 54,8
mid. K&. Celkova hruba emise Cinila za celé druhé pololeti 97,9 mid. K¢, tj. 64% maximalniho
schvaleného limitu platného pro rok 2007.

Celkovy pokles SPP v obéhu od poc¢atku roku &ini 23,4 mld. K& v souladu s planovanymi a schvalenymi
limity.

Kratkodoby statni dluh mirné poklesl ve druhém ¢&tvrtleti o vice jak dva procentni body na 16,0%.

Primérna splatnost statniho dluhu zlstala stabilizovana a dosahla hodnoty 6,4 let a pohybuje se tak v
okoli stfedu vyhladeného cilového pasma 6 az 7 let.

Hlavnim sledovanym kritériem pro fizeni Urokového rizika byla vyhlasena urokova refixace do 1 roku
v cilovém pasmu 30 az 40% dluhového portfolia. BEhem druhého C&tvrtleti hodnota tohoto ukazatele dale
poklesla na 23,4% a pohybovala se tak stéle pod spodni hranici cilového pasma. Syntetické operace
vedouci smérem ke zvySeni urokové expozice dluhového portfolia budou z hlediska jejich realizace
zaviset na rozhodnuti ohledné zahrani¢niho financovani a na vyvoji domacich urokovych sazeb ve druhé
poloviné roku.
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Il. Rozpoétové naklady statniho dluhu a Cost-at-Risk v prvnim pololeti 2007

Prehled rozpoctovanych a skuteénych vydaju kapitoly 396-Statni dluh v prvnim pololeti 2007 podava

nasledujici tabulka.

Skutec¢nost Rozpoéet 2007 Skute¢nost % Index
- 1. pololeti ... | V€. vSech | 1. pololeti . . | 2007/2006
Ukazatel (mil K¢) 2006 Schvaleny Zmén 2007 PInéni (%)
1 2 3 4 5 5:4 5:2
Vydaje kapitoly celkem 17 157 38102 38 102 17 048 44,7 99,4
1. Urokové vydaje celkem 17 118 37 802 37 802 16 986 44,9 99,2
na vnitini dluh 14 868 32777 32777 14 246 43,5 95,8
z toho:
na statni pokladni¢ni poukazky 1200 3185 3185 832 26,1 69,4
na stredné- a dlouhodobé 13 668 29592 | 29592 13 414 453 98,1
dluhopisy
na vnéjsi dluh 2 250 5025 5025 2740 54,5 121,8
z toho:
na zahraniéni emise dluhopist 1942 3924 3924 2 252 57,4 116,0
na pljcky od EIB 309 1101 1101 488 443 158,1
2. Poplatky 38 300 300 62 20,6 160,8

V prvnim pololeti 2007 doSlo ke snizeni celkovych vydaja kapitoly o 0,6% oproti prvnimu pololeti 2006,
zatimco statni dluh vzrostl o 6,7%. SniZeni Urokovych vydaju, které tvofi dominantni ¢ast vydajl
celkovych, ¢inilo 0,8%. Celkové urokové vydaje jsou pfitom ze 83,9% tvofeny vydaji na vnitini dluh a
z 16,1% vydaji na vnéjsi dluh. Celkové vydaje kapitoly v prvnim pololeti 2007 predstavuji 44,7% vydajl
rozpoc&tovanych pro rok 2007 a jsou tak ve srovnani se schvalenym rozpodtem, ktery se shoduje
s rozpoc¢tem po zménach, o 5,3 procentnich bodu pod alikvotou pro prvni pololeti 2007.

Pocinaje rokem 2005 bylo zahajeno v ramci Strategie financovani a fizeni statniho dluhu na rok 2006
zvefejiiovani pravidelnych ro€nich kalkulaci pokrocilého ukazatele pro méfeni a fizeni urokového rizika
statniho rozpoctu ve stfednédobém horizontu, tzv. Cost-at-Risk. Ten je vysledkem aplikace modernich
stochastickych simulaénich technik a modelovani ¢asové struktury urokovych sazeb. Srovnani skute¢né
realizovanych urokovych nakladi statniho dluhu se simulovanymi hodnotami ocekavanych nakladu
(primérem simulaci) a urokovych nakladd v riziku CaR (95% kvantil simulaci) v prvnim pololeti 2007 a ve
srovnani s prvnim pololetim 2006 zachycuje tabulka.

1. pololeti 2006 1. pololeti 2007
Skute¢né urokové naklady (mid. K¢&) 17,1 17,0
Ocekavané (simulované) naklady (mid. K¢&) 17,5 19,5
Cost-at-Risk 95% (mld. K¢&) 19,5 211
Odchylka skute€nosti od ocekavani (%) -2,3 -14,7

Ve srovnani s lofiskym rokem do$lo za prvni pololeti k vyrazné vy3si simulaéni odchylce od skute¢ného
vyvoje. Jak ukazuje nasledujici tabulka, tato odchylka se prohloubila az v mésici €ervnu.

Mésice roku 1. 2. 3. 4, 5. 6.

Skutecné urokové naklady (mld.K¢&) 2,9 3,3 8,6 12,6 12,8 17,0
Ocekavané kumulované naklady (mld. K&) 3,0 3,6 9,1 13,2 13,2 19,5
95% Cost-at-Risk (mld.K¢) 3,3 4,3 10,4 14,5 14,7 21,1

Na nadhodnoceni urokovych nakladd o 2,5 mid. K& pocinaje mésicem Cervnem se podilely zmény
roéniho emisniho kalendafe oproti planu z listopadu 2005 a také do urcité miry replikacni chyba, ktera
vznikla pfi algoritmizaci dluhového a derivatového portfolia. Na zakladé téchto skutecnosti byla
provedena revize o€ekavanych urokovych nakladd a uUrokovych nakladu v riziku pro nadchazejici
pololeti.

Revize vyvoje kumulovanych trokovych nakladu statniho dluhu pro druhé pololeti 2007

Mésice roku 7. 8. 9. 10. 11. 12.
Ocekavané kumulované naklady (mld. K¢&) 18,4 21,8 26,7 29,8 31,6 33,3
Cost-at-Risk 95% (mld. K¢&) 20,0 23,6 28,8 32,1 33,9 35,8
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lll. Integrované portfolio statniho dluhu a rizikovych statnich zaruk k 30. 6. 2007

Rizeni statniho dluhu pokraduje také vroce 2007 na zakladé integrovaného pfistupu k pohledu na
portfolio vladnich 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 re-financovany v ramci vydaju statniho rozpoctu prostfednictvim emise statnich dluhopisu.

Parametry integrovaného portfolia statniho dluhu a rizikovych statnich zaruk
Podil

Nomindlni |  Trzni | Cizoméno- | variabilng | Zavazky | Urokovy | Pramérn M?/::ia!:o-
hodnota hodnota | vé zavazky | tro€enych | splatné do | refixing do | splatnost durace
(mld. K&) | (mld. K&) (%) zavazki | 1roku (%) | 1roku (%) | (roky) (roky)
(%) oY
Statni dluh 856,1 870,1 0,6 4,2 16,0 23,4 6,4 3,8
Analyzované 55,1 55,8 419 274 123 31,1 48 32
statni zaruky
Celken_I 911,2 925.9 3,1 5,6 15,8 23,9 6,3 3,8
portfolio

Poznamka: uvedené parametry jsou véetné vlivu derivatovych operaci MF a CMZRB a bez portfolia zavazkd CKA, byvalého FNM a
zaruky za IPB ve vySi 157 mld. K&.
Zdroj: MF CR, Ceskomoravska zarucni a rozvojova banka, Bloomberg.

Splatnostni profil statniho dluhu, rizikovych statnich zaruk a vyhled kryti finanénich potfeb CKA
(vztazeno ke konci roku 2006; aktualizace k 9. 7. 2007 bez zahrnuti SPP v obéhu)

H Planovany novy dluh ve Ill.¢tvrtleti 2007

100 - . P
] Hm Rizikové statni zaruky
90 - m Ceska konsolida¢ni agentura
B Neobchodovatelny statni dluh
80 W Statni dluhopisy
70
© 60 -
IS
e 4
S 50
O
40 -
30
20
10 -
0 4
N~ [c] [o)] o ~— N ™ < o] o N~ e [o)] o — +
o o o — ~— — ~— — — — — -~ ~— N N ]
o o o o o o o o o o o o o o o AN
N N N N N N N N N N N N N N N 8

Zdroj: MF CR, Ceska konsolida&ni agentura, Ceskomoravska zaruéni a rozvojova banka.
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IV. Celkové parametry statniho dluhu (stav ke konci obdobi)

derivatovych operaci (%)

UKAZATEL 30. 6. 2006 30. 9. 2006 31.12. 2006 31.3. 2007 30.6. 2007
Statni dluh celkem (mld. K¢) 728,9 746,3 802,5 811,7 856,1
Tr_’znl ho.dr’meta statnlbo dluhu, véetné 7652 7787 8442 846,5 870.1
vlivu derivatt (mld. K&)

Kratkodoby statni dluh (%) 17,6 19,5 17,1 18,3 16,0
Podil SPP (%) 10,9 9,6 11,5 9,6 7,7
Primérna splatnost (roky) 6,1 5,9 6,2 6,5 6,4
?)I/(c)))atovy statni dluh véetné derivatd 26.6 28.2 254 26.0 23.4
Variabilné dro€eny statni dluh (%) 4,4 4,4 4,3 4,2 4,2
Modifikovana durace (roky) 3,6 3,6 3,8 4,0 3,8
Mo¢ﬂkovgna durace’ bez urokovych 32 33 35 36 35
derivatovych operaci (roky)

Cizoménovy statni dluh (%) 0,9 0,8 0,7 0,7 0,6
Clzpn’]enc?vy dluh ) E)ez ménovych 10,7 10,4 93 9.4 9.1
derivatovych operaci (%)

Neobchodovatelny statni dluh (%) 4.5 4,7 4.7 4.6 4.6
22)(:hodovatelny statni dluh (mld. 696,1 711,3 765,0 774.4 817,0
Trzni hodnvota obchodovatelného 7324 7435 806.7 809.1 8309
dluhu (mld. K¢&)

Kratkodoby obchodovatelny dluh (%) 18,3 20,1 17,6 18,4 15,9
Podil SPP (%) 11,4 10,1 12,0 10,1 8,1
Pramérna splatnost (roky) 59 57 6,1 6,4 6,3
Flogtc,)vuy ;‘chhodovatelny dluh véetné 232 248 22.0 227 20,0
derivatl (%)

Variabilné uro€eny obchodovatelny

dluh (%) 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0
Modifikovana durace (roky) 3,7 3,8 4.0 41 4.0
Mogjnjkovgna duracg bez urokovych 3.4 34 36 3.8 37
derivatovych operaci (roky)

Cizoménovy obchodovatelny dluh (%) 0,9 0,9 0,7 0,7 0,7
Cizoménovy dluh bez ménovych 11,2 10,9 98 98 95

Poznamky: Floatovy dluh = SPP + Pevné Uroceny dluh se zbytkovou splatnosti do 1 roku + Variabilné droCeny dluh + Efekt
operaci s finan¢nimi derivaty. Zdroj: MF CR, Bloomberg.

*kk

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

PFisti Ctvrtletni informace bude zveFejnéna dne 8. Fijna 2007 ve 14:00 hodin.

Kontaktni zodpovédny zaméstnanec:
Ing. Petr Pavelek Ph.D., vedouci oddéleni financovani a Fizenj 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
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