Ceskd republika - Ministerstvo financ{

ODBOR RiZENI STATNIHO DLUHU A FINANCNiHO MAJETKU

Ctvrtletni informace o rizeni dluhového portfolia|Prosinec 2012|

Ministerstvo financi (dale ,Ministerstvo®) pfedklada
v poradi tficdtou druhou Ctvrtletni informaci o
fizeni dluhového portfolia, kterd prinasi zakladni
Udaje o parametrech portfolia statnich zdvazkd a
o parametrech portfolia statnich financnich aktiv.
Kvantitativni hodnoty zdkladnich sledovanych
strategickych cilG platnych pro rok 2012 byly
konkretizovany v fidicim dokumentu Strategie

financovani a Fizeni statniho dluhu na rok 2012 (dale
.Strategie“), ktery byl schvalen ministrem financi
a prezentovan verejnosti dne 12. prosince 2011,
a ktery vymezuje operacni prostor pro takticky
management statniho dluhu a statnich financnich
aktiv prostrednictvim emisni cinnosti, financniho
investovani a aktivnich operaci Ministerstva na
sekundarnim trhu.

1. Piehled pInéni strategickych cili Fizeni statniho dluhu pro rok 2012

Vyhodnoceni struktury dluhového portfolia ve
vztahu k vyhlddenym strategickym cildm a plnéni

roéniho programu financovani v prib&hu roku 2012
shrnuje nasledujici prehled.

Tabulka 1: Program financovani a strategické cile v roce 2012

UKAZATEL

Zahranic¢ni emisni ¢innost

Hruba emise stifednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopist?

Hruba emise sporicich statnich
dluhopisi

Cista emise instrumentti penézniho
trhu bez investic¢nich operaci
Ministerstva3

Uvéry od Evropské investiéni banky
Kratkodoby statni dluh
Stirednédoby statni dluh

Primérna doba do splatnosti

Urokova refixace do 1 roku
Primérna doba do refixace

Cizoménova expozice statniho dluhu

Vyhlaseny cil pro rok 2012

.. Max.300% 22,3 %
rocni hrubé vypujcni potreby
0,0 aZ 92,8 mid. K& 69,0 mld. K¢&
64,5 az 177,5 mid. K¢ 164,6 mid. K¢
20,0 az 40,0 mld. K¢ 45,4 mld. K¢
40,0 az 60,0 mid. K¢ 40,0 mld. K¢
5,9 mid. K& 4,0 mld. K¢&
25,0 % a méné 17,9 %
70,0 % a méné 52,7 %
5,0 az 6,0 let 5,7 let
30,0 az 40,0 % 37,5 %
4,0 az 5,0 let 4,4 let
Max. 15,0 az 17,0 % \_ 10,0 % J

Stav k 31. 12. 2012

1 Roéni hrubé vypdjéni potfeba pro rok 2012 byla navysena o rezervu penéznich prostfedk( ve vysi 69,4 mid. K¢, nepldnované splétky Gvérd Evropské investicni
banky v celkové vysi 2,2 mid. K& a sniZzena o 1,9 mid. K& v ddsledku niZsich realizovanych zpétnych odkup( oproti planu a dosahuje vyse 309,4 mid. K¢.

2 \(Cetné piimych podejl z viastniho portfolia na sekundarnim trhu, Evropské investi¢ni bance a investicnich operaci Ministerstva.

3 Cisté emise instrument( penézniho trhu v obéhu v roce 2012 ¢&ini 26,5 mid. K&,

Zdroj: MF

V oblasti zahrani¢ni emisni ¢innosti Ministerstvo
poprvé od roku 2010 vstoupilo emisi desetiletého
benchmarkového statniho dluhopisu na zahrani¢ni
trh, kdyz v anoru 2012 vydalo eurobond 3,875 %,
22, ve jmenovité hodnoté 2,0 mid. euro, tj. cca
50,1 mld. K& Vzhledem k velmi silné poptavce po
tomto dluhopisu na trhu se Ministerstvo rozhodlo
dne 5. Fijna 2012 vydat druhou transi této emise ve

vysi 750,0 mil. euro, tj. cca 18,9 mid. K¢., ¢imz
byla navySena celkovd jmenovitd hodnota emise
na vyslednych 2,75 mld. euro, tj. cca 69,0 mid.
KE. Hruba emise stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisdi na zahrani¢nich trzich v roce
2012 cinila 69,0 mld. K¢, coz predstavuje 22,3 %
hrubé vypujéni potfeby viady a 74,3 % maximalni
zahrani¢ni emisni c¢innosti v ramci financniho



programu pro rok 2012. Ve Ctvrtém cCtvrtleti doslo
k ¢erpani ¢tyt trandi Gvérl od Evropské investi¢ni
banky (dale ,EIB“) v celkové vysi 3,1 mid. K¢.
V roce 2012 bylo nacerpano celkem 4,0 mid. K¢
téchto Gvérd, coz ¢&ini 1,3 % hrubé vypljéni potfeby
vlady a 67,8 % celkového planovaného rozsahu
tohoto druhu financovani v ramci financniho
programu pro rok 2012.

V oblasti domaci emisni ¢innosti doslo ve ¢tvrtém
Ctvrtleti k hrubé emisi stfedné a dlouhodobych
statnich dluhopist (dale ,SDD") v celkové jmenovité
hodnoté 26,6 mild. K¢. V roce 2012 cinila hrubd
emise SDD 164,6 mld. K¢, coz predstavuje 53,2 %
hrubé vypljéni potteby viady a &imz doslo k vyuZiti
92,7 % rocniho maximalniho emisniho limitu tohoto
druhu financovani v rémci finan¢niho programu pro
rok 2012. Pfimé prodeje SDD ve cCtvrtém Ctvrtleti
byly provedeny v celkové jmenovité hodnoté
5,9 mld. K¢, z ¢ehoZ predstavuji pfimé prodeje EIB
1,3 mld. KE. V roce 2012 byly uskutecnény primé
prodeje v celkové jmenovité hodnoté 12,4 mld. K¢,
z Cehoz 3,3 mld. K¢ predstavuji pfimé prodeje EIB.
Cistd emise SDD za ¢tvrté Ctvrtleti Cinila -43,3 mid.
K& kdyz v prab&hu &tvrtého CEtvrtleti  byla
uskuteénéna splatka Dluhopisu CR 2007 - 2012,
3,55 % v celkové jmenovité hodnoté 62,5 mid. K¢.
Cistd emise SDD za rok 2012 &inila 42,9 mid. K.
V pribéhu ¢étvrtého ¢tvrtleti byly provedeny zpétné
odkupy v celkové jmenovité hodnoté 7,3 mid.
K¢, kdyz byl odkoupen Dluhopis CR 2003 - 2013,
3,70 % v celkové jmenovité hodnoté 1,4 mld. K¢
a Dluhopis CR 2010 - 2013, 2,80 % v celkové
jmenovité hodnoté 6,0 mid. KE. V roce 2012 byly
provedeny zpétné odkupy v celkové jmenovité
hodnoté 15,9 mlid. K¢.

Ve cCtvrtém Ctvrtleti byla uskuteénéna velmi
Uspésna treti, ,vanocni® série emisi spofFicich
statnich dluhopis@ v celkové jmenovité hodnoté
30,0 mld. K& Emisi spoficich statnich dluhopist
doplnily transe reinvesticniho a proti-inflacniho
sporiciho statniho dluhopisu vydané formou
reinvestice vynosu v celkové jmenovité hodnoté 0,1
mld. KE. V roce 2012 doslo k hrubé emisi spoficich
statnich dluhopisG v celkové jmenovité hodnoté
45,4 mld. K¢&, kterd pokryla roéni hrubou vypUijéni
potiebu vlady z 14,7 %. Ke konci 2012 dosahuje
celkovd jmenovitd hodnota sporicich statnich
dluhopisli v ob&hu 56,2 mld. K&, coz ¢&ini 3,4 % na
celkovém statnim dluhu a 5,1 % na korunovych
SDD. V pribé&hu &tvrtého Etvrtleti byla uskute¢néna
splatka dluhopisu SSD-D CR, 12 v celkové jmenovité
hodnoté 9,5 mid. K& V pribéhu &tvrtého &tvrtleti
dale probéhlo predcasné splaceni spoficich statnich
dluhopisl v celkové jmenovité hodnoté 65,5 mil.
K& Pred&asné splaceni se tyka dluhopisG z pilotni
i ,jarni® série emisi. Celkem bylo v roce 2012

predcasné splaceno 85,6 mil. K& coz ¢ini 0,2 %
z celkové jmenovité hodnoty spoficich statnich
dluhopis@ v obé&hu.

Celkovd zména instrumentd penézniho trhu
v obéhu Cdinila ve ctvrtém ctvrtleti 17,1 mld. K¢,
z toho predstavovaly cCista emise instrument
penézniho trhu bez investi¢nich operaci
Ministerstva 20,5 mid. K¢ a dista vlastni investice
Ministerstva v radmci jaderného a dlchodového
portfolia -3,5 mld. K& Celkovy narlst instrumentd
penézniho trhu v obéhu v roce 2012 ¢inil 26,5 mid.
K&, z ¢ehoz &istd emise instrumentl penézniho trhu
bez investi¢nich operaci Ministerstva predstavuje
40,0 mld. K¢ a Cistd vlastni investice Ministerstva
v rdmci jaderného a dlchodového portfolia -13,5
mid. K& Cistd emise instrumentd penézniho trhu
bez investi¢nich operaci Ministerstva se podili na
financovani hrubé vypQjéni potfeby viady z 8,6 %.
Pokles Ccisté vlastni investice Ministerstva v ramci
rozhodnutim Ministerstva dale neinvestovat volné
prostifedky dlchodového U¢tu, ale ponechat je ve
stejném reZzimu jako penézni prostifedky ulozené
na ostatnich Uctech statnich finan¢nich aktiv. Tyto
likvidni prostfedky jsou v tomto pripadé soucasti
souhrnného Gctu statni pokladny s pozitivhim
dopadem na okamzitou likviditu a statni dluh.
Prostfedky jsou v ramci souhrnného uUctu statni
pokladny investovany do kratkodobych instrumentd
finanéniho trhu se splatnosti v fadu dnd (repo
operace).

Kratkodoby statni dluh (dluh splatny do jednoho
roku) ke konci ctvrtého ctvrtleti poklesl oproti
konci tretiho Ctvrtleti o 3,5 procentniho bodu na
17,9 % a dosahuje tak hodnoty, ktera je v souladu
s vyhlasenou Strategii, pficemZ zaroven dochazi
k udrzeni refinan¢niho rizika pod cilovou limitni
hranici 25,0 % platnou pro rok 2012,

Primérna splatnost statniho dluhu ke konci
¢tvrtého Ctvrtleti vzrostla oproti konci tretiho
Ctvrtleti o 0,1 roku a nabyva hodnoty 5,7 let.
Prdmérnd splatnost statniho dluhu se tak nachazi
v intervalu vyhlaseného cilového pasma 5,0 az 6,0
let platného pro rok 2012.

Podinaje rokem 2012 Ministerstvo aktivné Fidi
v ramci refinan¢niho rizika stfednédoby statni
dluh (dluh splatny do péti let) pomoci ukazatele
podilu stfednédobého statniho dluhu na celkovém
dluhu s limitni hranici 70,0 % celkového statniho
dluhu platnou pro rok 2012 i stifednédoby horizont.
Ke konci ctvrtého Ctvrtleti stfednédoby statni
dluh poklesl oproti konci tretiho ctvrtleti o 2,2
procentniho bodu na 52,7 % a nachazi se tak pod
svoji limitni hranici.



Obrazek 1: Splatnostni profil statniho dluhu a
financnich aktiv (mld. K¢)
(vztazeno ke konci 4. Q 2012)
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m Zajisténi jistiny zahraniénich dluhopisi
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Pozndmka: Bez zahrnuti instrumentd penézniho trhu na strané dluhu i aktiv.
Na kladné svislé ose jsou zobrazena pasiva, na zdporné svislé ose statni
financni aktiva a planované zpétné odkupy dluhopis( splatnych v roce 2014

provedené v roce 2013. Domaci statni dluhopisy zahrnuji SSD.
Zdroj: MF

Urokova refixace statniho dluhu do 1 roku
poklesla oproti konci tretiho ctvrtleti o 3,0
procentniho bodu a dosahla hodnoty 37,5 %.
Dosazena hodnota ukazatele se ke konci Ctvrtého
Ctvrtleti nachazi v cilovém intervalu pro rok 2012.

Primérna doba do refixace statniho dluhu ke
konci Ctvrtého Ctvrtleti vzrostla oproti konci tretiho
Ctvrtleti o 0,1 roku a nabyva hodnoty 4,4 let.
Hodnota ukazatele se tak nachazi ve stfrednédobém
cilovaném pasmu 4,0 az 5,0 let.

Obrazek 2: Refixacni profil statniho dluhu

(% statniho dluhu)

(vztazeno ke konci 4. Q 2012 ve srovnani s koncem roku 2011)
== 4.0 2012

2011 Cilové pasmo pro refixad do 1 roku

1 2 3 4 5 6 7 & 9 10 11 12 13 14 15 16+
Potet let od konce daného etvrtleti/roku

Pozndmka: Se zahrnutim derivatovych operaci.

Zdroj: MF

Hlavnim ukazatelem v oblasti fizeni ménového

rizika je stanoven podil cizoménové expozice
statniho dluhu na celkovém statnim dluhu,
jehoz strategicka limitni hranice je vyhlasena pro
rok 2012 stejné jako pro dlouhodobéjsi horizont na
arovni 15,0 % (kratkodobé az 17,0 %). Hodnota
tohoto ukazatele vzrostla ke konci Ctvrtého cCtvrtleti
oproti konci tfetiho Ctvrtleti o 1,2 procentniho bodu
na uroven 10,0 % a nachazi se tak pod svoji limitni
hranici. Podil cizoménové expozice statniho dluhu
denominované v jednotné méné euro vi&i celkové
cizoménové expozici statniho dluhu dosahl ke konci
Ctvrtého Ctvrtleti 89,7 %, kdyZz hodnota tohoto
ukazatele oproti konci tfetiho Ctvrtleti vzrostla o 2,0
procentniho bodu, a ukazuje tak na dominanci eura
v cizoménovém portfoliu statniho dluhu.



2. Cista vyptijéni potieba

Cistd vypUijcni potfeba centralni vlady je urcovana
predevSsim  rozpoctovanymi  schodky statniho
rozpoCtu. Dale ji pak ovliviiuji operace na strané
statnich finanénich aktiv, ptjcovani a pre-pujcovani
a zmény vySe rezervy penéznich prostiedkl
vytvarené z emisni ¢innosti. Cistd vypljéni potfeba

je hlavnim faktorem zmény nomindlni hodnoty
hrubého statniho dluhu. Jelikoz je c¢ast statniho
dluhu denominovana v zahrani¢nich ménach, je
zminéna zména ovlivnéna také pohybem sménného
kurzu ¢eské koruny vici témto mé&nam.

Tabulka 2: Cista vyp@jéni potfeba centralni vlady a zména statniho dluhu

mlid. K¢
(% HDP)

Hruby statni dluh na zac¢atku obdobi

Primarni saldo statniho rozpoctu bez pre-pljcovani

Cisté vydaje na obsluhu statniho dluhut
Mimorozpoctova vypljéni potieba

Cista vypujéni potfeba bez vlivu operaci aktiv

120,6 97,6 59,6
35,8 45,1 41,4
0,0 0,0 0,0

Operace statnich financnich aktiv? 3,0 2,5 2,4
Pre-pljcovani (¢istd zména)? 1,7 0,0 0,0
Rezerva penéznich prostiedkl (Cistd zména)? 7,1 5,7 69,4
Cista vyplijéni potFeba 168,2 151,0 172,8
Pfecenéni statniho dluhus -2,4 4,5 -4,4
Splatky sméneks 0,0 -0,2 -0,1
Zména hrubého statniho dluhu 165,8 155,3 168,3

Hruby statni dluh na konci obdobi

Podil na HDP (%)

1 Saldo rozpoctové kapitoly 396 - Statni dluh.
2 Saldo rozpoctové kapitoly 397 - Operace statnich financnich aktiv.

35,4 39,0

3 poskytovani mimorozpoctovych pijéek se splatnosti nad 1 rok ostatnim statim a domacim préavnickym osobdm.
4 Rezerva penéznich prostiedk( vytvérend dle § 35, odst. (4) zékona & 218/2000 Sb. Zména bez pfecenéni cizoménové &dsti vliivem kurzovych rozdild

° Kurzové rozdily z precenéni dluhu denominovaného v cizich méndch.

6 Sménky na kryti casti majetkové (casti Ceské republiky u mezindrodnich financnich instituci. .
7 Podil hrubého statniho dluhu a kumulativniho hrubého domécihp produktu za 1. az 4. Ctvrtleti 2012; Pro HDP za 1. aZ 3. Ctvrtleti 2012 je zdroj Cesky statisticky

Urad, za 4. Ctvrtleti 2012 je zdroj Makroekonomicka predikce CR Ministerstva.

Zdroj: MF

Hruba vypljéni potifeba se sklada z &isté vypujéni
potfeby, splatek statniho dluhu (bez revolvingu
instrumentl penéZniho trhu b&hem roku) v daném
roce, zp&tnych odkupl a vymény statnich dluhopist
pred jejich plvodni splatnosti. Ve Strategii
pldnovana roéni hrubd vypljéni potfeba ve vysi

243,4 mid. K¢& byla v pribé&hu roku 2012 navy$ena
predevsim diky vys&i rezervé penéznich prostfedkl
0 69,4 mld. K&, neplanovanym splatkam Gvérd EIB
v celkové vysi 2,2 mld. K¢ a snizena o 1,9 mld. K¢
v dUsledku niz$ich realizovanych zpétnych odkupd
oproti planu a dosahuje vyse 309,4 mid. K¢.



Tabulka 3: Hruba vyptajéni potifeba a nastroje financovani centralni viady

mld. K¢
(% HDP)
Cista vyphjéni potfeba

Splatky a zpétné odkupy SDD splatnych v daném roce 83,0 102,1
Splatky SSD v daném roce! - -
Splatky Gvérd EIB 1,1 1,1

Zpétné odkupy a vymény statnich dluhopisii splatnych

v dalgich letech? 0,0 2,0

Hruba vypajcéni potfeba (HVP)

Podil HVP na HDP (%)

Cistd emise instrumentd penézniho trhu? 25,1 49,3 26,5
Hruba emise SDD> 217,1 181,2 233,6
Hruba emise SSD - 20,4 45,4
Pasivni repo operace mimo fizeni likvidity statni pokladny 0,0 0,0 0,0
Uvéry od EIB 10,4 5,3 4,0
Cisté vypuijcky ze statni pokladny 0,0 0,0 0,0

Financovani hrubé vyptijéni potieby

1 V&etné predcasnych splatek SSD na Zadost viastnika.

2 Bez operaci s SDD splatnymi v bézném rozpoctovém roce. .

3 Podil hrubé vypijéni potieby za rok 2012 a hrubého dgomdciho produktu za rok 2012; Pro HDP je za 1. aZ 3. Ctvrtleti 2012 zdroj Cesky statisticky Urad,
za 4. Ctvrtleti 2012 je zdroj Makroekonomicka predikce CR Ministerstva.

4 Bez revolvingu splatnych instrumentd v rémci béZného roku.

5 Jmenovitd hodnota, tj. prémie a diskonty jsou zahrnuty v &istych ndkladech na obsluhu stétniho dluhu, tj. vstupuji do &isté vypdjéni potfeby.

Zdroj: MF

Cisté dluhové portfolio je déano stavem statniho stanoveni jednotlivych slozek ¢istého dluhového
dluhu a statnich financnich aktiv. Metodiku portfolia Ize nalézt ve Strategii.

Tabulka 4: Stav a struktura cistého dluhového portfolia

mld. K¢

Hruby statni dluh na konci obdobi

Instrumenty penézniho trhu 113,3 162,6 189,1
E(a)skil\;rél'nyrepo operace mimo fizeni likvidity statni 0,0 0,0 0,0
Stfednédobé a dlouhodobé dluhopisy v obéhut 1163,2 1245,0 1352,3
Sporici statni dluhopisy - 20,4 56,2
Uvéry od EIB 67,2 71,3 70,0
Sménky? 0,3 0,1 0,0
Kratkodobé zavazky vadi statni pokladné 0,0 0,0 0,0
Statni financni aktiva na konci obdobi

Investi¢ni jaderné portfolio 15,1 16,6 18,5
Investi¢ni dlichodové portfolio 21,6 22,0 22,4
Ucelové Gcty statnich finanénich aktiv 10,2 10,5 10,6
Pljcky a pre-pljcovani3 1,7 1,7 1,7
Rezerva penéznich prostiedkds 65,3 70,6 139,9

Cisté dluhové portfolio na konci obdobi

1 Se zahrnutim derivatovych operaci. .

2 Sménky na kryti casti majetkové ucasti Ceské republiky u mezinadrodnich financnich instituci.

3 poskytovéni mimorozpoctovych pijéek se splatnosti nad 1 rok ostatnim statim a domdcim prévnickym osobdm.

4 Rezerva penéznich prostiedk( vytvérend dle § 35, odst. (4) zékona & 218/2000 Sb., vietné pFecenéni cizoménové Edsti viivem kurzovych rozdild.
Zdroj: MF



3.

Prehled realizovanych Urokovych vydajd a prjmG
rozpoCtové kapitoly 396 - Statni dluh podava
nasledujici obrazek. Informace, které detailné
popisuji prehled rozpoctovanych a realizovanych
vydajl a prijm0 kapitoly v roce 2012, jsou obsazeny
v priloze. Skutecné Cisté urokové naklady statniho
dluhu za rok 2012 dosahuji 41,1 mid. K¢, coz je o
3,9 mld. K¢ méné nez za stejné obdobi roku 2011.

Obrazek 3: Vyvoj Cistych Grokovych nakladd
statniho dluhu 2009 az 2012 (mld. K¢)
m Doméci dluhopisy
mEB

Zahranicni dluhopisy
B Instrumenty penéZniho trhu

M Spofici dluhopisy
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Poznémka: Bez zahrnuti poplatk( spojenych s obsluhou statniho dluhu.
Zdroj: MF

Urokové naklady na obsluhu statniho dluhu a Cost-at-Risk

Ve Strategii byl zvefejnén Cost-at-Risk (CaR)
statniho dluhu pro rok 2012. Vypocet ukazatele
CaR vychazi ze simulaci vyvoje Casové struktury
urokovych sazeb k 15. listopadu 2011.

Porovnani skute¢ného vyvoje Uurokovych sazeb
3mési¢ni PRIBOR a 10lety swap s jejich simulacemi
za obdobi 1. prosinec 2011 az 31. prosinec 2012
zachycuje horni ¢ast nasledujiciho obrazku. Vyvoj
gistych Urokovych nakladd statniho dluhu ve
srovnani se simulovanymi hodnotami nakladd za
rok 2012 zachycuje spodni ¢ast obrazku.

Obrazek 4: Vyvoj skutecnych versus simulovanych Grokovych sazeb a skute¢nych versus simulovanych
kumulovanych ¢istych arokovych nakladd statniho diluhu (mid. K¢)
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Poznédmka: Urokové néklady jsou kalkulovény na hotovostnim principu v souladu se sou¢asnou metodikou statniho rozpoctu.

Zdroj: MF

Srovnani skutecné realizovanych cistych Urokovych
nékladd statniho dluhu se simulovanymi hodnotami
o¢ekdvanych nakladi (primérem simulaci) a

trokovych nakladd v riziku CaR (95% a 99% kvantil
simulaci) za rok 2012 ve srovnani s rokem 2011
zachycuje nasledujici tabulka.



Tabulka 5: Odchylka oéekavanych naklad@ od skuteénosti v roce 2011 a 2012

Skutecné cCisté arokové naklady

Ocekavané cisté (simulované) naklady

Cost-at-Risk 95 %
Cost-at-Risk 99 %
Odchylka ocekavani od skutecnosti

Zdroj: MF

V roce 2012 cinily skutecné cisté urokové naklady
statniho dluhu 41,1 mld. K& Ocekavané Cdisté
urokové ndklady ve stejném obdobi predikované
modelem se nachazeji na Urovni 56,4 mld. K¢.
Skutecné ¢isté Urokové naklady tak zlstaly v roce
2012 pod hranici ukazateld CaR 95% i CaR 99%,
které byly stanoveny na Urovni 64,9 mld. K¢,
resp. na 71,5 mid. K¢, ¢imzZ byl splnén primarni cil
modelu. Skutecné Ccisté Urokové naklady odhadl
model vyssi o 15,3 mid. K¢, pficemZ model odhadl
hrubé urokové naklady vyssi o 6,0 mld. K¢ a
urokové prijmy nizsi o 9,3 mld. K¢.

Divodem pro diferenci mezi skuteénymi a
oCekdvanymi Cistymi Urokovymi naklady a pfijmy
v roce 2012 byla predevsim modelem neocekavana

31.12. 2011 31.12. 2012

situace na financnich trzich, kdy diky vyznamnému
poklesu vynosovych kfivek klesaly urokové
naklady na obsluhu statniho dluhu. Hodnoty
trznich sazeb a skute¢nych Cistych Urokovych
nakladd v roce 2012 nesetrvaly v predpovédnim
intervalu a vlivem prudkého poklesu predevsim
ve tretim Ctvrtleti se dostaly pod tento interval.
Diskrepance mezi odhadem a skuteCnosti je
zFejma predev&im u Urokovych prijml, kdyz
Ministerstvo obdrzelo vyrazné vyssi nez oCekavané
aukéni prémie ze znovuoteviranych emisi statnich
dluhopis. Dlvodem pro tyto aukéni prémie byla
kombinace relativné vysokych kuponovych sazeb
znovuoteviranych emisi a nizkych vynosli té&chto
dluhopisa.

4. Sekundarni trh statnich dluhopist

Platforma MTS Czech Republic pro obchodovani
¢eskych statnich dluhopisi vice nez rok pfrispiva
k efektivhosti a transparentnosti na domacim
sekundarnim trhu. Klicovym parametrem efektivni
cenotvorby na sekundarnim trhu je rozpéti mezi
nakupni a prodejni cenou statniho dluhopisu (tzv.
,bid-offer spread"). Cim uz$i je bid-offer spread,
tim je trh likvidnéjsi a efektivnéjsi. Pomérné
stabilni situace na dluhopisovém trhu ve cCtvrtém
Ctvrtleti se projevila v klesajicim trendu bid-offer
spreadl na sekundarnim trhu. V piipadé vynost
na sekundarnim trhu rovnéz setrval mirné klesajici
trend.

Obrazek 5: Priimérny kotovany bid-offer
spread vybranych statnich dluhopis na
platformé MTS Czech Republic (ticky)

2.75/14 —VAR/16 —3.85/21

5.70/24

Zdroj: EuroMTS a MF



Obrazek 6: Vynosy vybranych
splatnosti interpolované z vynosti
statnich dluhopisti obchodovanych na
platformé MTS Czech Republic (%)

——3lety ——5lety 10lety

Zdroj: EuroMTS a MF

Zatimco rijnové a prosincové zobchodované objemy
se nachazely pod dlouhodobym primérem, jenz
se béhem roku 2012 ustalil na Grovni cca 5,0 mid.
K¢, v listopadu dosahla celkova prodana jmenovita
hodnota statnich dluhopist na platformé& MTS Czech
Republic Urovné pres 7,0 mlid. K¢C.

Obrazek 7: Jmenovita hodnota statnich
dluhopist prodanych na platformé MTS

Czech Republic ve 4. c¢tvrtleti 2012 (mld. K¢)
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Zdroj: EuroMTS a MF

Povinnosti primarnich dealerd na sekundarnim
trhu zahrnuji plnéni kritéria minimalni kotované
jmenovité hodnoty v zavislosti na splatnosti
dluhopisu, minimalniho kotovaného casu béhem
jednoho obchodniho dne a maximalniho kotovaného
spreadu u povinné kotovanych dluhopisti. Na
zakladé téchto povinnosti je denné stanovovano
denni plnéni kotacnich povinnosti (tzv. ,Daily
Compliance Ratio“, DCR), pficemz na meési¢ni bazi

je kazdy primarni dealer povinen plnit kotacni
povinnost alespon z 90,0 %.

Prdmérné DCR priméarnich dealerl kleslo b&hem
Ctvrtého Ctvrtleti pod hranici 90,0 % jen vyjimecné.
Problém s pInénim kotacnich povinnosti mél kazdy
meésic jen jeden primarni dealer.

Obrazek 8: Priimérné DCR primarnich dealerd (%)

Zdroj: EuroMTS a MF

Také ve CcCtvrtém Ctvrtleti 2012 pokracovalo
Ministerstvo ve vyuZivani nové verze zapdjéni
facility pro pGjcovani statnich dluhopisd. Této
facility mohou vyuzivat primarni dealefi k zapQjéeni
statnich dluhopisd na obdobi aZ 60 dni v ramci
repo operaci. Pouzivani této facility ma za cil zvysit
likviditu statnich dluhopisi na sekundarnim trhu
zejména v pripadé kratkodobého previsu poptavky
nad nabidkou u daného dluhopisu. Ministerstvo si
v rdmci repo operace proti zapljéenym statnim
dluhopisim vypUj&i korunovou likviditu, kterou za
vyssSi vynos investuje na penéznim trhu v ramci
fizeni likvidity statni pokladny. Tim tyto operace
také prispivaji k uspore Cistych Grokovych nakladd
na obsluhu statniho dluhu.

Ve Ctvrtém cCtvrtleti byly provedeny repo operace
v celkové jmenovité hodnoté 788,3 mil. KC. V roce
2012 byly provedeny repo operace v celkové
jmenovité hodnoté 21,0 mld. K¢&. Ke konci ¢tvrtého
Ctvrtleti byly vSechny uzaviené repo operace
splaceny.



Priloha

Parametry statniho dluhu a statnich financnich aktiv

Tabulka 6: Parametry statniho dluhu

31.12. 2011 31.3.2012 30.6. 2012 30.9.2012 31.12.2012

Statni dluh celkem (mld. K¢)
Trzni hodnota statniho dluhu, véetné

viivu derivatd (mid. K& 1604,2 1752,5 1795,7 1837,4 1887,3
Kratkodoby statni dluh (%) 19,3 18,8 19,3 21,4 17,9
(P;:I)ll instrumentu penézniho trhu 10,8 11,0 10,0 10,4 11,3
Primé&rna splatnost (roky) 5,8 5,7 5,7 5,6 5,7
(F(IJZ?ltovy statni dluh vCetné derivatu 34,5 34,9 37,1 40,5 37,5
Prdmérna doba do refixace (roky) 4,6 4,5 4,5 4,3 4,4
Variabilné Uroceny statni dluh (%) 14,8 14,8 13,7 14,3 14,9
Modifikovana durace (roky) 4,3 4,1 4,2 4,1 4,2
Modifikovana durace bez Urokovych

derivatovych operaci na K¢ (roky) 4.2 41 4.2 4,0 4,2
E:ol/ig)menova expozice statniho dluhu 9,2 11,4 9,1 8,8 10,0
Cizoménovy statni dluh (%) 15,5 16,9 17,3 16,6 17,7
Podil € na cizoménové expozici

statniho diuhu (%) 86,6 20,6 87,7 87,7 83,7
Neobchodovatelny statni dluh (%)>? 4,8 4,4 4,3 4,1 4,2
Retailovy statni dluh (%) 1,4 1,3 2,2 2,2 3,4

Obchodovatelny statni dluh

(mld. K¢)
Trzni hodnota obchodovatelného

dluhu (mid. K&) 1509,3 1657,8 1 686,5 1730,1 1754,6
Kratkodoby obchodovatelny dluh (%) 19,7 19,1 19,9 22,1 18,8
Podil instrumentd penéZniho trhu

(%) 11,6 11,6 11,2 11,1 12,3
Prlimé&rna splatnost (roky) 5,5 5,5 5,5 5,4 5,5
Floatovy obchodovatelny dluh véetné 313 319 346 384 357
derivatl (%)! ! ' ! ! !
Primérna doba do refixace (roky) 4,8 4,7 4,7 4,4 4,6
Variabilné Uroceny obchodovatelny 10.9 11.3 10.3 11.0 11.7
diuh (%) ' ' ' ' '
Modifikovana durace (roky) 4,4 4,3 4,4 4,2 4,3
Modifikovana durace bez Urokovych 44 42 43 42 43
derivatovych operaci na K¢ (roky) ! ! ! ! !
Cizoménova expozice statniho dluhu 98 12.0 98 94 10.8
(O/O) ’ ’ I’ 7 ’
Cizoménovy statni dluh (%) 16,5 17,9 18,5 17,7 19,1
Podil € na cizoménové expozici 86,6 90,7 87,7 87,7 89,7

statniho dluhu (%)

1 Floatovy dluh = Instrumenty penézniho trhu + Pevné trocCeny dluh se zbytkovou splatnosti do 1 roku + Variabilné droceny dluh + Efekt operaci s financnimi
derivaty

2 Neobsahuje retailovy statni dluh.

Zdroj: MF



Tabulka 7: Parametry statnich financnich aktiv

31.12. 2011 31.3.2012 30.6.2012 30.9.2012 31.12.2012

Statni financni aktiva (mld.)

Podil aktiv do 1 roku na celkovém

statnim dluhu (%) 7,1 12,6 10,5 11,7 10,2
Urokové refixace do 1 roku (%) 88,0 93,3 92,2 93,0 92,4
Priimérna doba do refixace (roky) 0,8 0,4 0,4 0,4 0,4
Investicni portfolia a pre-phjcky 40,4

Priimé&rna vynosnost (%) 2,1 2,1 2,0 1,8 1,5
Prdmérné splatnost (roky) 2,2 2,0 1,8 1,6 1,7
Modifikovana durace (roky) 2,1 1,7 1,4 1,2 1,0

Zdroj: MF

Emise stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisii, spoficich statnich
dluhopisi a statnich pokladni¢nich poukazek ve 4. ctvrtleti 2012

Tabulka 8: Emise stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisi ve 4. ¢tvrtleti 2012

Max. nabizena

jmenovita Prodana
Instrument E“"S‘E / Dat.um Datum . Ména hodnota do izl
Transe emise splatnosti s hodnota
konkurencni
Y celkem
casti aukce

VAR/2023 6132 ETmis‘?/ 3.10. 8.10. 18.4.2023  CzZK 3000000 000 2 258 320 000
. lranse
41. Emise /

4,60/2018 15 e 3.10. 8.10. 18.8.2018 CZK 3000000000 3416 250 000

3,85/2021 01 Emise/ 17.10.  22.10. 29.9.2021 CZK 3000000000 3 130 340 000
13. Transe

VAR/2017 6;' Err:;]séee/ 17.10.  22.10. 23.7.2017 CZK 3000 000 000 2 074 320 000

3,40/2015 610' Emise / 7.11. 12.11. 1.9.2015 CZK 3000000000 1611640000
0. Transe

VAR/2023  ©3.Emise/ 7.11. 12.11.  18.4.2023  CZK 3000000000 3 594 860 000!
13. Transe
67. Emise /

VAR/2017 0. Trange 21.11.  26.11. 23.7.2017 CZK 3000 000 000 1 616 150 000

3,85/2021  ©1. Emise/ 21.11.  26.11. 29.9.2021 CZK 3000000000 3000 000 000
14. Transe

Celkem 20 701 880 000




Prodano v

S Prodano v
o v konkurencni o
Priumeérny . Sz nekonkurencni
. N , Bid-to- casti aukce/ S
Emise / Prumeérna vynos do casti aukce /
Instrument = S , cover Max. - z
Transe Cista cena splatnosti b ; “ Max. nabizena
5 ratio nabizena 5 !
(% p. a.) . oy jmenovita
jmenovita
hodnota
hodnota
VAR/2023 ©3:Emise/ynp o 101,70 50,8862 1,39 68,5% 6,8 %
12. Transe
41. Emise /
4,60/2018 < 4,60 % 117,17 1,516 2,08 100,0 % 13,9 %
15. Transe
3,85/2021 OL-Emise/ 3450, 113,73 2,145 1,60 100,0 % 4,3 %
! 13. Transe ! ! ! ! ! !
VAR/2017  O7-EMise/ iy np o 103,76 7,1582 1,83 66,7 % 2,5 %
9. Transe ! ! ! ! !
3,40/2015 O0:EMise/ 3 459, 108,64 0,299 4,44 53,3 % 0,4 %
10. Transe
VAR/2023  ©3:Emise/ ynp o 103,50 33,1892 1,93 83,3 % 6,5 %
13. Transe
67. Emise /
VAR/2017 < VAR % 104,48 -9,2982 2,11 52,0 % 1,9 %
10. Transe
3,85/2021 Ol EMisE/ 5 g5, 115,64 1,910 1,91 100,0 % 0,0 %
' 14. Trange ' ' ' ' ' '
Primér 78,0 % 4,5 %

1 V&etné prodeje dluhopis v nominédini hodnoté 0,9 mid. K& na Jaderny Ucet.
2 Rozpéti proti referencni sazbé v bps (discounted margin).
Zdroj: MF

Tabulka 9: Emise spoficich statnich dluhopist v 4. étvrtleti 2012

Cislo . , Pdvodni Upsana
Instrument emise/ Ug;:::;f' \?a:gnmi s ?:tt:cr:;ti splatnost jmenovita
transe y P (roky) hodnota
SSD - reinvesti¢ni 66/21 - 12.11.2012 11.11.2016 5,0 76 218 374
. , 5.11.2012 az
SSD - diskontovany 72/1 12.11.2012 12.12.2012 12.6.2014 1,5 8 453 686 071
e 5.11.2012 az
SSD - prémiovy 73/1 12.11.2012 12.12.2012 12.12.2015 3,0 11 537 026 559
, 5.11.2012 az
SSD - kuponovy 74/1 12.11.2012 12.12.2012 12.12.2017 5,0 1794 329 575
. Ly . 5.11.2012 az
SSD - reinvesti¢ni 75/1 12.11.2012 12.12.2012 12.12.2017 5,0 7 362 659 133
L . 5.11.2012 az
SSD - proti-inflacni 70/2 12.11.2012 12.12.2012 12.6.2019 7,0 834 418 829
SSD - proti-inflacni 70/3t - 12.12.2012 12.6.2019 7,0 4 204 266
Celkem 30 062 542 807

1 Transe vydana formou reinvestice vynosu téhoZ dluhopisu.
Zdroj: MF



Tabulka 10: Pfimé prodeje statnich dluhopisti ve 4. étvrtleti 2012

. Plvodni
Instrument Cis_lo Datum Datum Datum doba Priimérna Jmenovita
emise transakce vyporadani splatnosti splatnosti cena hodnota
(roky)
CR, 4,85 %, 57 53. 26. 09. 2012 02.10. 2012 26. 11. 2057 50 118,67 250 000 000
CR, 4,00 %, 17 51. 26. 09. 2012 02.10. 2012 11.04. 2017 10 112,52 274 000 000
CR, 4,85 %, 57 53. 27.09. 2012 03.10. 2012 26.11. 2057 50 118,765 200 000 000
CR, 4,85 %, 57 53. 10. 10. 2012 15. 10. 2012 26. 11. 2057 50 119,20 200 000 000
CR, 4,85 %, 57 53. 12.10.2012 17.10.2012 26.11. 2057 50 118,37 200 000 000
CR, 4,85 %, 57 53. 31.10. 2012 05.11. 2012 26.11. 2057 50 119,15 200 000 000
CR, 4,85 %, 57 53. 02.11. 2012 07.11.2012 26.11. 2057 50 119,235 200 000 000
CR, 4,85 %, 57 53. 09. 11. 2012 14. 11. 2012 26. 11. 2057 50 120,55 200 000 000
CR, 4,00 %, 17 51. 14.11. 2012 19.11.2012 11.04. 2017 10 114,30 200 000 000
CR, 4,85 %, 57 53. 14.11.2012 19.11.2012 26.11.2057 50 120,302 200 000 000
CR, 4,85 %, 57 53. 16.11.2012 21.11.2012 26.11. 2057 50 120,00 1 000 000 000
CR, 4,85 %, 57 53. 19. 11. 2012 22.11. 2012 26.11. 2057 50 120,00 1 000 000 000
CR, 4,85 %, 57 53. 27.11. 2012 30.11. 2012 26.11. 2057 50 120,11 170 000 000
(VIR, 4,00 %, 17 51. 28.11. 2012 03.12.2012 11.04. 2017 10 113,78 300 050 000
CR, 5,70 %, 24 58. 28.11. 2012 03.12. 2012 25.05. 2024 15 136,01 350 000
Celkem 4 594 400 000

Poznamka: Primé prodeje SDD zahrnuji pouze operace uskutecnéné prostrednictvim platformy MTS Czech Republic.
Zdroj: MF

Tabulka 11: Zpétné odkupy ve 4. ctvrtleti 2012

. Pavodni
Cislo Datum Datum Datum doba Priimérna Jmenovita

Instrument . ise transakce vypoFadani splatnosti splatnosti  cena hodnota

(roky)

CR, 3,70 %, 13 40.  9.11.2012 14.11.2012 16.6.2013 10 102,125 1 298 000 000
¢R,2,80 %, 13  59.  9.11.2012 14.11.2012 16.9.2013 3 102,252 1 491 000 000
CR,2,80 %, 13  59.  14.11.2012 19.11.2012 16.9.2013 3 102,216 228 000 000
CR, 3,70 %, 13 40.  23.11.2012 28.11.2012 16.6.2013 10 102,001 55 000 000
CR, 2,80 %, 13  59.  23.11.2012 28.11.2012 16.9.2013 3 102,191 2 000 000 000
CR, 2,80 %, 13  59.  26.11.2012 29.11.2012 16.9.2013 3 102,187 250 000 000
¢R,2,80 %, 13  59.  27.11.2012 30.11.2012 16.9.2013 3 102,184 2 000 000 000
Celkem 7 322 000 000

Zdroj: MF



Tabulka 12: Emise statnich pokladni¢nich poukazek ve 4. ¢tvrtleti 2012

Cislo
emise

Splatnost

(mésice)

Datum
aukce

Datum
splatnosti

Nabizena
jmenovita
hodnota do

aukce

Prodana
jmenovita
hodnota

\AL
(% p.a.)

658 11.10. 2012 12.10.2012 12.7.2013 9 000 000 000 9 000 000 000 0,35
659 12 18.10. 2012 19.10. 2012 18.10.2013 9000 000 000 9 223 000 000 0,32
660 25.10. 2012 26.10. 2012 25.1. 2013 9 000 000 000 8 614 000 000 0,26
661 12 1.11.2012 2.11.2012 1.11.2013 9 000 000 000 9 151 000 000 0,29
662 15.11. 2012 16.11.2012 17.5.2013 9 000 000 000 9 000 000 000 0,15
663 29.11. 2012 30.11.2012 30.8.2013 9 000 000 000 9 000 000 000 0,12
664 6.12. 2012 7.12. 2012 8. 3. 2013 9 000 000 000 7 885 000 000 0,15
665 12 13.12. 2012 14.12.2012 13.12.2013 9000 000 000 9 235 000 000 0,12

Celkem 72 000 000 000 71 108 000 000 0,22

1 prdmérny vézeny vynos do splatnosti emisi SPP za 4. Ctvrtleti 2012.
Zdroj: MF

Tabulka 13: Splatnostni a refixac¢ni profil emisi domacich statnich dluhopist ve 4. ¢tvrtleti 2012

Primérna doba
do splatnosti
k 31.12. 2012

Primérna doba
do splatnosti
k datu emise

Prodana
jmenovita
hodnota

Primérna doba Primérna doba
do refixace do refixace
k datu emise k 31. 12. 2012

Domaci statni

dluhopisy

Variabilné Gro¢ené 9 543 650 000 8,2 8,1 0,4 0,2
Fixné Urocené 11 158 230 000 7,1 6,9 7,1 6,9
Sporici statni

dluhopisy 30 062 542 807 3,3 3,2 3,1 3,0
Celkem 50 764 422 807 5,1 5,0 3,5 3,4

Poznémka: Jmenovité hodnoty v CZK; variabilné (ro&ené statni dluhopisy zahrnuji prodeje dluhopis@ v nomindini hodnoté 0,9 mid. K& na Jaderny ucet;
primérné doba do splatnosti a refixace v letech.
Zdroj: MF



Rozpoctové prijmy a vydaje kapitoly Statni dluh v roce 2012

Tabulka 14: Rozpoctové pFijmy a vydaje kapitoly Statni dluh v roce 2012

Skutecnost Rozpocet 2012 Skutecnost Ind
N 1. - 4. 1.- 4. % 012 %11
Ukazatel (mil. K¢) ctvrtleti  gchvaleny Po Ctvrtleti  PInéni (oﬁ )
2011 2012 °
1 2 3 4 5 5:4 5:2
1. Urokové vydaie a pFiimy celkem 55 481 77 656 75 426 56 742 75,2 102,3
. ydaje a priymy (1) 10506 (-) 6244 (-)6244 (-)15687 251,2 149,3
vnitini diuh 44 291 61 740 59 547 43 981 73,9 99,3
(10039  (-)5471 (-)5471 (-) 13238 242,0 131,9
instrumenty penézniho trhu a 1951 6 922 6 960 1186 17,0 60,8
pre-pljeeni (-) 650 (-)1894 (-) 1894 (-) 865 45,7 133,2
z toho: derivatové operace 57 22 60 60 100,0 104,8
spoFici statni dluhopisy 1?0 ) ) (5360 ) 30_2’6
stredné- a dlouhodobé diuhopis 42 150 54 818 52 587 42 219 80,3 100,2
pISy (-)9389  (-)3577 (-)3577 (-) 12372 345,38 131,8
JUgs 11 190 15916 15 879 12 761 80,4 114,0
vné&jsi dluh (-) 461 (-) 773 (-) 773 (-)2431  314,5 526,9
Ly . . .o 10 057 13 125 13 087 11 601 88,6 115,3
zahrani¢ni emise dluhopisu (-) 461 (-) 773 (-) 773 (-) 2431 314,5 526,9
z toho: na derivatové operace 4 425 5835 5798 5 096 87,9 115,2
: P (-) 431 (-) 773 (-) 773 (-) 608 78,7 141,2
Uvéry od EIB 1133 2792 2792 1160 41,6 102,5
Sy 0 - - - - -
bankovni ucty -) 6 _ ~ (-) 19 _ 332,4
Uroky z vklad( na Gcétech (+ hrazené, 0 - - - - -
- prijaté) (-)6 - - (-) 19 - 332,4
2. Poplatky 152 750 625 347 55,5 227,3
()0 - - - - -
. . . . . 1 000 1 000 - - -
3. Realizovana kurzova ztrata/zisk (-) 300 (-) 300 _ _ _
Saldo kapitolv celkem 55 633 79 406 77 051 57 089 74,1 102,6
pitoly (-)10506 (-)6544 (-)6544 (-)15687 239,7 149,3

Zdroj: MF

V roce 2012 Cinily Cisté vydaje na obsluhu statniho
dluhu 41,4 mid. K&. Na snizeni hrubych nakladd
se podilely zejména vynosy z alikvotnich Urokovych
vynosll a prémii SDD (v&etné zahrani¢nich emisi)

ve vysi 14,2 mld. K¢ a téZz vynosy z financniho
investovani v ramci fizeni likvidity ve vysi 0,9
mld. K¢&. Hrubé naklady na obsluhu statniho dluhu
dosahly 57,1 mld. K¢.
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Tato publikace je dostupna prostrednictvim internetu na:
www.mfcr.cz/statnidluh

PFisti Ctvrtletni informace bude zvefejnéna dne 10. dubna 2013 ve 14:00 hodin.

Kontaktni zodpovédny zaméstnanec:

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



