4 Teéma: Vybraneé aspekty systému statnich zaruk
realizovaného v CR v letech 1993 az 2006

4.1 Uvod

Podminéné zavazky predstavuji jedno z aktualnich témat jak pro soukromy, tak i pro vefejny sektor.
Toto téma je akcentovano stale rostouci konkurenci, globalizaci a sekuritizaci na financnich trzich,
kde jsou s nimi spojena rizika obchodovéna a ocefiovana. Dana problematika je diskutovana zejména
v kontextu se zavazky vyplyvajicimi ze starnuti populace a s jejich dopady na systémy socialniho
zabezpeceni Vv jednotlivych zemich. Nasledujici text je vSak vénovan jinému druhu implicitnich
zavazku, které v uplynulém desetileti napsaly zajimavou kapitolu ve vyvoji ¢eskych vefejnych financi.
Témito zavazky jsou statni zaruky, téma mnohokrat diskutované v ramci politickych debat, které je
stale aktualni, nicméné v odborném i popularnim tisku jen velmi ttrzkovité prezentované.

Vymezeni zaruk a jejich vybrané ekonomické souvislosti

Zaruka predstavuje explicitni potencialni finan¢ni zavazek rucitele uhradit v pfipad¢ urcitych udalosti
vedoucich k podstatnému zhorSeni diivéryhodnosti instituce podporované zarukou (,,ptijemce*), jednu
nebo vice castek piijemci nebo piimo véfitelim. Jedna se tedy o pravni pfislib pievzit zavazek
v pfipad¢, Ze nastane pfedem jasn¢ specifikovana udalost. Podminény charakter garance je dan
skutecnosti, Ze rucitel je pozadan splatit piijcku pouze v ptipad¢ selhani dluznika.

Jedna-li se o uvérovou zaruku, pak je zavazek pifimo spojen s pfislusnou pujckou a predstavuje
povinnost rucitele splnit v ptipad¢ prodleni dluznika jeho platebni povinnost. V tomto pfipadé je
mozné oznacit pravo vétitele pozadovat plnéni od rucitele jako prodejni opci na rucitele drzenou
vétitelem. Veétitel ma ve skute¢nosti opcei na prodej zaruc¢eného dluhu ruciteli za sjednanou nomindlni
hodnotu dluhu.

Dalsim druhem zaruky je tzv. trvala zaruka, kdy se rucitel zavazuje pfijemci zaplatit pfedem urcenou
¢astku nebo garantuje jeho schopnost plnit financni zdvazky. Brani tak likvidaci tohoto pfijemce.
Piikladem trvalych zaruk jsou zaruky poskytnuté Ceské konsolida¢ni agentuie (dale jen CKA) nebo
Ceské exportni bance.

Uvérové garance i podminéné zdvazky ve své obecné podobé mohou vést k mordlnimu hazardu
a celkové neumérnému prejimani rizik viadou a nadmérné nabidce uvéri. Prilisné vyuzivani institutu
statnich zdruk také vede k negativnimu ovlivneni efektivni alokace zdroji. Nékdy je mozné se
v literature setkat i s nazory, ze garance za zahranicni uvery vedou k tzv. investicnim boomiim, které
ovliviiuji urovenn a trajektorii vystupu ekonomiky. Navic také mize dochdazet k naruseni
makroekonomickych prizpiisobovacich mechanismii a rovnez napriklad k odsunuti uzavirani, resp.
likvidaci insolventnich financnich instituct.

Vladni garance mohou byt u¢innym nastrojem pti neschopnosti trhli rozlozit optimaln¢ riziko, i kdyz
v praxi jsou Castéji pouzivany za jinym nez timto ucelem. Jsou vyuzivany zejména s cilem podpofit
projekty Ci aktivity, které s sebou nesou vyrazné spolecenské piinosy, ackoli Casto nepiedstavuji pro
dany ucel nejvhodnéjsi formu podpory.

Statni zaruky byvaji mnohdy vnimany jen jako nastroj k pfekonani rozpoctového omezeni, nicméné
poskytovany by mély byt pouze na projekty, kde je piinos Ci sdileni rizika efektivni a ucelné.
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Opomijen by nemél byt ani vyznam ptizptisobeni ucetnich postupli potfebam zachycovani skrytych
zévazkl. Neékteré nastroje fizeni rizik, které jsou vyuzivany v soukromém sektoru, lze s tispéchem
aplikovat i v sektoru vefejném®.

I kdyZ garance mohou piedstavovat vhodny zplisob intervence vlady, je dobré si uvédomit, Ze obvykle
neprochazeji stejnym procesem zkoumani a schvalovani, ktery je obvykly pro standardni rozpoctovy
proces. To s sebou mize nést fadu problému. Jednak je velmi obtizné spravné prokazat, ze prave
garance predstavuji ten spravny nastroj pro naplnéni cild vlady a jak jiz bylo zminéno, garance jsou
navic ¢asto vyuzivany jako prostiedek pro piekonani rozpoctovych omezeni, pfi¢emz ze své podstaty
mohou ptisobit procyklicky.

Po vydani zaruk zpravidla nendsleduje téméi Zadné monitorovani uvérovych rizik. Chybi tak
systematické vyhodnocovani jejich rizika a ocenovani zaruk, které by mélo vzdy predstavovat vychozi
bod pro rozhodovani vlady o podpoie projektii nebo dluznikti formou zaruky.

Stejné vyznamné je také pribézné monitorovani zaruk, které vladé umoznuje aktivné tidit sva rizika.
Jde-li o projekt s vys$$i mirou rizika, stat mize pozadovat vyssi zajisténi ¢i zménu fizeni projektu. Stat
by v obecné roviné m¢l vyuzivat stejny aparat jako kterakoli komeréni banka a snazit se efektivné ridit
své zavazky. Vladni sektor by mél nést ta rizika, u nichz se domniva, ze ma odpovidajici potencial pro
jejich Fizeni, a ocekava od nich odpovidajici ptinosy. Rizika, ktera jsou efektivnéji nesena trhem, by
na n¢j méla byt prostfednictvim procesu sekuritizace rozlozena a pienesena. Nelze-li vyuzit ani tohoto
postupu, je mozné pouzit derivatovych obchodd. Casto uZivany postup piedstavuje také tzv. special-
purpose vehicle (dale jen SPV), jehoz prostiednictvim je sekuritizovano riziko a prodano cash flow
z aktiv v SPV institucionalnim investortim.

4.2 Systém statnich zaruk v CR

Nedostatky systému poskytovani statnich zaruk v druhé poloviné devadesatych let

V druhé poloving devadesatych let v CR vyraznym zpiisobem vzrostl objem poskytnutych statnich
zaruk. Vyuzivani téchto nastroji vSak pfi neexistenci odpovidajici institucionalni zdkladny muselo
nevyhnutelné vést k naslednym problémim, jejichz dopady jsou v ¢eskych vefejnych financich patrné
dodnes. Co zapfi¢inilo tento negativni vyvoj? Byla to pfedev§im jiz zminéna existence velmi slabého
regulatorniho ramce, kterym by se exekutiva fidila pii pfebirani rizik. Vlada mohla poskytovat statni
zaruky a obecné piijimat mimorozpoCtové zavazky, aniz by musela kvantifikovat potencialni
pohledavky vii¢i rozpoctu a porovnavat efektivnost téchto zaruk s pfimymi statnimi podporami. Tento
postup vedl k hojnému vyuzivani systému statnich zaruk odvétvovymi ministerstvy, které tak
obchazely sva rozpoctova omezeni. Ve skuteCnosti v§ak dochazelo pouze ke zdanlivému omezeni
narokii na rozpoc¢tové prostiedky v bézném roce. Do urCité miry tak byla odsunuta realizace n¢kterych

¥ Soukromy sektor pouZiva zejména nasledujici nastroje fizeni rizik. Trzni riziko byva méfeno napf. pomoci
konceptu value at risk (VAR analyza), ivérové riziko byva zpravidla vyhodnoceno ratingovymi agenturami,
které vychazeji z detailni analyzy finan¢nich vykazi spolecnosti. Dale byvaji provadény napf. stresové testy,
pomoci nichz se sleduji dopady neptiznivych podminek na fungovani firmy. V neposledni fadé jsou k fizeni
rizik vyuzivany derivatové kontrakty.
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rozpoctovych vydajli. Nékteré tzv. nestandardni zaruky poskytnuté v druhé poloviné devadesatych let
napf. Svétovou bankou byly pozdgji dokonce oznageny za neopravnéné poskytnuté.’

Zéakon o rozpoctovych pravidlech ucinny v devadesatych letech obsahoval omezeni na poskytovani
statnich zaruk k zajisténi splatek tivérti a obdobnych forem finan¢éni vypomoci a uroki z nich. Celkovy
objem splatek v daném kalendainim roce nesmél piekroCit osm procent predpokladanych piijmut
statniho rozpoétu'®. Limit se vSak v praxi ukazal jako piili§ volny, a tudiz nefunkéni. O realizaci
projektu a potencialni schopnosti vyptijcovatele splatit navrhovany zaruceny uvér rozhodovalo
Ministerstvo financi, nicméné poskytovani zaruk bylo Casto realizovano v diisledku nouzovych situaci
a naléhavych politickych tlakti. Zaruky byly zpravidla poskytovany na cely objem tuvéru (jistina
i urok), ¢imz nedochazelo k témé&f zadnému sdileni rizik ale naopak k vytvateni moralniho hazardu''.
Ze zavéru zpravy Svétové banky zverejnéné v roce 1999 vyplynulo, Ze urokové sazby uctované za
nezarucené uveéry byly jen nepatrné vyssi nez u uveérli, u nichz vlada ptebrala celé uvérové riziko.
Ptitom obvyklou praxi byva, ze irokové sazby za Givéry plné garantované vladou by m¢ly byt uroceny
stejnou sazbou, za niz by si byla schopna vypujcit sama vlada. Na realizaci zaruk také nebyly pfedem
vyélenovany zadné rezervy a cCastky vymezené ktomuto ucéelu byly diky snaze o dosazeni
vyrovnanych rozpo¢tl zpravidla nedostate¢né. Fiskalni a rozpoctova politika tudiz z tohoto titulu byla
vystavovana neocekavanym tlakim na vydajovou stranu rozpoc¢ti vladniho sektoru. Doslo tak
k pokiiveni informaci nezbytnych pro spravné a efektivni rozhodovani pii koncipovani zdravé
a udrzitelné fiskalni politiky. Zaroven byla vyraznym zplisobem omezena diskre¢ni pravomoc
budoucich politickych reprezentaci pti realizaci jejich hospodatsko-politickych koncepci.

Néktera prijata napravna opatieni

Novelou zakona o rozpoctovych pravidlech G¢innou od roku 2001 bylo umoznéno poskytovat statni
zaruky pouze na zakladé zvlastniho zakona, ¢imz doSlo k dramatickému poklesu objemu nové
poskytnutych statnich zaruk. Zakon také piinesl nové omezeni pro celkovy objem vystavenych
statnich zaruk. Nové zaruky sméji byt udéleny pouze tehdy, jestlize objem zaruk vydanych pted rokem
2001 nedosahne vyse 40 % vydaju statniho rozpoctu. O tfi roky pozdé€ji byla rozpoctova pravidla
dopInéna o ustanoveni upravujici zfizeni fondu statnich zaruk. Podle néj ma pfi piipravé statniho
rozpo¢tu Ministerstvo financi provést soupis vSech plateb, k nimz mize byt povinno v nasledujicim
roce v souvislosti s realizaci statnich garanci, a u kazdé z téchto plateb odhadnout pravdépodobnost
jeji skuteéné realizace. Ve statnim rozpoCtu je poté uveden objem vydaji ve vySi nasobku
pravdépodobnosti realizace a ofekavané platby a tyto prostiedky jsou v prubéhu rozpoc¢tového roku
ptevedeny do fondu zaruk. V okamziku realizace MF pievede pozadovanou ¢astku do pfijmu statniho
rozpoctu a o stejnou ¢astku prekroci schvaleny objem vydaji. Dochazi tak sice k odhadu budoucich
pozadavkll na vydajovou stranu statniho rozpoctu, nicméné zaroven jsou diky tomuto postupu
zkreslovany informace o skute¢né vysi piijmi a vydaji statniho rozpoétu'.

? Blize Studie Svétové banky o statu — Ceska republika: Na cesté ke vstupu do EU, 2. dil, str. 45, CERGE, Praha
1999.

10 Viz § 36 z. €. 576/90 Sb.

11 Vlada casto prebirala téméi veskerd kreditni rizika spojend s tivérem, ¢imz byla vyrazn€ snizena motivace
vetitelt k dislednému sledovani a hodnoceni bonity dluznikt. Pti dluznikové selhani schopnosti splacet
zaruceny uvér vétitel jednal pfimo s vladou. Dluznici v pfipadé financovani svych aktivit Gvéry se statni
zarukou realizovali i projekty, které by se bez statni zaruky neuskutecnily.

12 Odstranéni tohoto nedostatku by méla pfinést pfipravovana novela rozpoctovych pravidel.
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Graf 4-1: Pocet poskytnutych statnich zaruk v letech 1993 az 2006
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Vyse popsanymi opatfenimi vSak nedoslo k naplnéni vSech doporuceni Svétové banky, podle niz mélo
po analyze rizik spojenych s kazdou zarukou poskytnutou ministerstvy dojit k realizaci pozadavku MF
na vytvoreni rezervy pro jednotlivou konkrétni zaruku, kterd by se v idealnim pfipad¢ rovnala skryté
dotaci ve form¢ zaruky. Vznikly fond mél byt vyclenén vyhradné na uhradu téchto budoucich
pohledavek va¢i statnimu rozpoctu. Navic meélo dojit knavazani rozhodovani o zarukach
a mimorozpoctovych programech na stiednédoby strategicky fiskalni ramec a k alokaci rozpo¢tovych
prostiedkti. Vydajové stropy pro jednotlivé resorty mély zahrnovat jak rozpoctované vydaje, tak
i zaruky."” Po zvaZeni rizikovosti téchto zaruk méla byt od navrhovanych stiednédobych stropt
odectena vySe ocekavanych fiskalnich nakladu, které by byly pirevedeny do zminéného fondu zaruk.
Ztoho by pak byly hrazeny vyhradnd budouci zavazky tohoto charakteru. Rizeni statem
poskytovanych zaruk tak stale neni optimalni. Diky legislativnim prekdzkam v dal§im vydavani
statnich garanci vSak doslo k vyznamnému sniZeni jejich objemu a problematika prestala byt tak silné
akcentovana.

4.3 Meéreni, evidence a rizeni statnich zaruk

Meéfeni a vykazovani vlivu podminénych zavazkt na deficit a dluh vladniho sektoru dlouho zistavaly
mimo pozornost vlad i mezinarodnich organizaci. V poslednich desetiletich se vSak toto téma stalo
aktualnim nejen v Ceské republice, ktera s institutem statnich garanci uéinila v devadesatych letech
ana zacatku nového tisicileti bolestnou zkuSenost, ale i pro standardy vladni financni statistiky
definované mezinarodnimi organizacemi a nadnarodnimi seskupenimi, jakymi jsou IMF ¢i EU. Piesné
meéfeni podminénych zavazkl a s nimi spojenych rizik je nesmirné dilezité jak pro vyse uvedené
uveérujici instituce a nadnarodni seskupeni, tak i pro zakonodarné organy a exekutivu. Neni podstatné,
zda tyto instituce dané informace vyzaduji z diivodu Fizeni své avérové politiky ¢i z divodu hodnoceni
pripravenosti zemi na vstup do spole¢né ménové a hospodaiské unie.

13 Ministerstva by tim byla nucena zvazovat, zda poskytnout zaruku, dotaci & finanéni vypomoc.
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Meéfeni a fizeni rizik ve vladnim sektoru je pomérné€ obtizné. Je tomu napiiklad z dGvodu neexistence
akciovych analytikd, ktefi poskytuji informace o ziskovém potencialu a obecném ekonomickém
postaveni soukromych korporaci a pomahaji tak efektivnimu fungovani trhu. O to vétsi vyzvou
zUstava tato problematika pro mezinarodni ratingové agentury ¢i napt. pro jednotlivé narodni kontrolni
urady.

V odborné literatuie se miizeme nejcastéji setkat s oceiovanim uvérovych zaruk pomoci prodejnich
opci (Black-Scholes model ocenovani opci), vyuzivana byva i systémoveé odlisna technika simulacni
analyzy Monte Carlo, nicmén¢ oceniovani podminénych zavazki pii vykazovani fiskalnich rizik vlady
predstavuje kvalitativné odliSny problém. Je mozné se setkat s ndzorem, Ze existence garance (jako
priklad zde analyzovaného podminéného zavazku vlady) predevSim ovliviiuje stochasticky proces
proménné, na kterou je garance vystavena. Jako ptiklad byva uvadéna garance poskytovana
spole¢nostem pisobicim v oblasti technické infrastruktury napf. energetiky.'* Tato garance mize
zahrnovat splatky uroki a jistiny denominovanych v zahraniéni méné. Existence takové garance vede
k nadmérné nabidce energie. Je-li tato odezva na nabidkové strané ekonomiky ocekavana, pak
zékaznici za¢nou ve zvySené mife poptavat energeticky naro¢né zbozi. Zaroven je ovlivnéna cena
energie, pfi které je poptavka a nabidka v rovnovaze, coz samoziejmé muze zasadnim zplisobem
ovlivnit ocenéni vySe uvedené zaruky. Standardni paradigma op¢niho ocenovani vychazejici
z predpokladu exogenniho stochastického procesu pro podkladova aktiva, jez je neménné vzhledem
k vyskytu garance, nemize byt pouZzito pro ocenovani vladnich podminénych zavazk.

Problematika ocenovani vladnich garanci piedstavuje pro jejich podminény charakter jednu
z nejobtiznéjsich otazek. Je také jednim z hlavnich divodi pro zaznamenavani financnich dopadii
garanci v narodnich Uétech az v okamziku tzv. ,,spadnuti garance®, i kdyZ ovlivnéni deficitu a dluhu
o potencialni naklady spojené s garanci v okamziku jejiho poskytnuti by samozfejmé odrazelo fiskalni
pozici vlady realngji. Pro dokresleni je v nasledujicich boxech uveden stru¢ny popis zplsobu
zaznamenavani vladnich garanci v ramci metodiky ESA95 a GFSM 2001.

Box 1: Zachyceni garanci v systému narodnich ucti ESA 95

Z obecné upravy uvedené v Manualu o vladnim deficitu a dluhu ESA9S5 jsou vylouceny dva ptipady, které
automaticky neptedstavuji z pohledu narodnich Gcth garanci dluhu vetejného podniku:

= Je-li stat akcionafem podniku a tudiz tzv. véfitelem posledni instance.

= Pfipad, kdy si stat vypuj¢i pfimo na trhu svym jménem se zamérem poskytnout prostfedky urcitému
vefejnému podniku.

Ve vétsiné piipadl je garance, at’ jiz se tykd konkrétni vyptjcky nebo celého dluhu, zaznamendna pouze
v rozvaze podniku. Konkrétni ptipad garance je pak zaznamenan podle toho, zda podnik, ktery je vystaven
finanénim obtizim ¢i restrukturalizaci, pozada o plnéni garance. Neni-li garance tzv. spadla, pak predstavuje
pro ucty vladniho sektoru podminény zavazek, ktery je zaznamenan mimo rozvahu.

Jestlize je pii vstupu podniku do zavazkového vztahu vseobecné znamo (napt. na zékladé zakona), ze vlada je
povinna splatit dluh (Grok, jistinu) misto podniku, pak také muze dojit k situaci, kdy je zavazek zaznamenan
soucasné jak v rozvaze podniku, tak i v rozvaze vlady.

' Tento piiklad je aktulni i pro CR, kde byla v roce 1996 vystavena zéruka na Uvéry energetické spolegnosti
CEZ v celkovém objemu 14,1 mld. K¢.
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Nepozada-li podnik vladu o plnéni zaruky, jde o garantovany zavazek dluznika. V narodnich uctech je
zaznamenan zavazek pouze v rozvaze podniku. Vladda ve své evidenci zachycuje pouze podminény zavazek.
Zavazek tudiz neni zohlediiovan ani pti kalkulaci vladniho dluhu.

V této souvislosti je dobré si uvédomit, Ze v ramci tzv. Procedury pti nadmérném schodku je hodnocen deficit a
dluh sektoru vladnich instituci, nikoli vefejny dluh, ktery by pravdépodobné touto operaci ovlivnén byl.

V okamziku uplatnéni zaruky dochazi k preneseni zavazku na vladu. Toto uplatnéni se mize tykat jak celého
garantovaného dluhu, tak i jeho pouhé &asti. Castka, na kterou je uplatnéna garance, je zaznamenivana ve
finanénich Gctech vlady (jako zména stavu pujéek F.4) a promitne se tak do rozvahy (AF.4).

Cisté vypujcky/pujeky (saldo) jsou ovlivnény néasledujicim zpiisobem:

= Prevzeti zdvazku musi byt jednak zaznamenéano prostfednictvim vydajového kapitalového transferu (D.99)
ve prospéch vetfejného podniku, jehoZ protizapisem pro zachyceni v systému narodnich ucétd je zvyseni
zavazku (pujcka). Oba zapisy jsou provedeny v celkové vysi garantované jistiny.

=  Nabéhly urok je po pfevzeti dluhu zaznamenévan kazdy rok na akrualni bazi na actu D.41 jako uziti na Gctu
prvotniho rozdéleni dichodu.

Anuitni splatky jistin pak pfedstavuji pouhou finanéni transakci (tj. pokles hotovosti F.2 apujcky F.4)
zaznamenanou na finanénim uctu vlady. Timto krokem tedy dochdzi ke snizeni dluhu vlady.

Samotna thrada ¢asti garantovaného zavazku vSak neznamend automatické ovlivnéni salda a dluhu vladdniho
sektoru. V praxi mize nastat situace, ze se vlada v ramci realizace své hospodaiské politiky rozhodne urcitou
vypujcku vefejného podniku ¢i jeji ¢ast uhradit, aniz dojde k jejimu uplatnéni (,,spadnuti*). V tomto piipadé
tedy nedochéazi k pfevzeti dluhu a ten zlstdva zaznamenan pouze v rozvaze podniku, ktery nadile ziistava
jedinym zakonnym dluznikem. Platby tohoto charakteru jsou zaznamenany jako kapitalové transfery ve
prospéch podniku (vyrovnané vynalozenym hotovostnim tokem). Dochazi tak k ovlivnéni salda vladniho
sektoru, nikoli vSak dluhu.

Na druhé strané mize nastat i situace, kdy pfi splnéni uréitych podminek je zavazek podniku automaticky
povazovan za zavazek vlady. K tomuto pripadu dochazi napft. pii existenci zakonného zmocnéni k vydani dluhu
ukladajiciho vladé povinnost k jeho splaceni, dale pokud obsahuje statni rozpocet kazdorocné explicitni
vyjadieni splatek nebo je-li dluh podniku systematicky splacen statem. Zavazek tohoto charakteru musi byt
ptimo pfi jeho vzniku zaznamenan na finanénim uctu a v rozvaze vlady, nikoli na uétech podniku. Objem
zavazku je zohlednén ve vladnim dluhu. Nasledn€ placené uroky jsou kazdoro¢né zaznamenavany na akrualni
bazi jako uziti na uctu rozdéleni primarniho dichodu vlady.

Jakmile jsou prostfedky z emise dluhu (pfirdstek hotovosti F.2) podniku k dispozici, musi dojit na kapitalovém
uctu k zaznamenani kapitalového transferu (D.99) ve prospéch podniku, jehoz prostfednictvim dochézi
k ovlivnéni salda vladniho sektoru.
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Box 2: Zaznamenavani statnich garanci v ramci mezinarodniho statistického standardu
GFSM 2001

Danou problematikou se zaobira i metodika Mezinarodniho ménového fondu GFSM 2001, kterd vychazi
stejn¢ jako ESA95 z mezinarodniho standardu SNA93. Tato metodika doporucuje evidovat vSechny vyznamné
podminéné zavazky a pohledavky v ramci tzv. zdznamovych polozek. Pozaduje, aby kromé hrubych castek
moznych nakladl resp. vynost byly uvadény i jejich ocekavané odhady. Tato pozice je ponékud odlisna od
standardt finan¢niho ucetnictvi, které uznava podminéné zavazky az v okamziku, kdy je pravdépodobné, ze
budouci udalosti potvrdi snizeni aktiva nebo vznik pasiva. Pfevezme-li jednotka vlady dluh a ziska-li u¢innou
pohledavku vici ptivodnimu dluznikovi, pak spoleéné se zvySenim zavazku vuéi véfiteli dochazi i k potizeni
finanéniho aktiva. Nedochazi tak ke zmén¢ ¢istého jméni vlady.

Naopak neziska-li jednotka vlady efektivni pohledavku za pivodnim dluznikem, pak klasifikace operace zavisi
na vztahu mezi jednotkou vlady a puvodnim dluznikem. Jestlize je puvodni dluznik vefejnou korporaci
vlastnénou nebo fizenou jednotkou vlady, ktera prebira dluh, a korporace dale pokracuje ve své ekonomické
¢innosti, pak ¢astka prevzatého dluhu zarovein znamend zvySeni finanéniho majetku vlady. Dochézi tak ke
zvySeni zavazku vuci veéfiteli a navySeni akcii a ostatnich majetkovych cennych papird. Opét nedochazi ke
zmeén¢ Cistého jméni vlady. Jestlize v§ak puvodni dluznik zkrachuje a nepokracuje dale ve své ¢innosti nebo
pokud nejde o jednotku vlastnénou ¢i fizenou vlddou, pak dochdzi k poskytnuti tzv. kapitdlového transferu
jednotkou vlady. Je zaznamenano zvysSeni zavazkl a naklad, ktery je klasifikovan jako jiz zminény kapitalovy
transfer. Je-li pivodnim dluznikem zahrani¢ni vlada dochazi k tzv. kapitdlovému grantu. V téchto pfipadech se
Cisté jmeéni snizi o ¢astku takové operace.

Prestoze je vlada prostiednictvim své fiskalni a zejména danové politiky schopna v budoucnu
realizovat takova opatteni, kterd povedou k dramatickym zménam budouciho ocenéni garantovanych
zavazk, véfiteli jsou presné informace o ocenéni podminénych zavazkl velmi vitany.

V neposledni fadé€ je také tfeba zminit potfebu ocenéni podminénych zavazki, jakymi jsou i garance,
ve vazb¢ jak na jejich G¢inky na stranu pasiv tak i aktiv v rozvaze vlady. Nicméné stanoveni souc¢asné
hodnoty uzitkli a ostatnich nakladti generovanych témito opatenimi vlady je pomérné narocné o to
vsak dtlezitéjsi pro efektivni a kvalifikované rozhodovani vlady.

Piesné méteni deficitu vladniho sektoru je také dilezité z pohledu danové politiky. Akceptujeme-li
predpoklady tzv. teorému Ricardianské ekvivalence, ktery pii uréitém zjednoduseni predpoklada
existenci subsidiarity mezi financovanim vladnich vydaji prostfednictvim danového inkasa a dluhem,
které pozdéji dale rozsitil Barro o pfedpoklad zasadniho vlivu generacniho altruismu na dosazeni vyse
zminéné neutrality fiskalni politiky, souasna hodnota vydaji vlady (zde v Sirokém pojeti zahrnujicich
i podminéné zavazky) se musi rovnat soucasné hodnoté danovych pfijmi, protoze rozpoctové omezeni
vlady musi byt ve stfednédobém horizontu dodrzeno. Jakykoli deficit vyvolany sniZenim dani musi
byt v budoucnu neutralizovan zvysSenim dani o stejné soucasné hodnoté. Alespon v teoretické roving
tedy jakykoli rozpoctovy deficit vede ke zvySeni soukromych uspor, které presné nahrazuji snizeni
uspor vlady. Pfesné méfeni a vykazovani deficitu tedy mize také napomoci koncipovani adekvatni
budouci danové politiky. Protoze vSak lze v praxi ocekéavat odchylky od vysledki Ricardianské
ekvivalence, je vkonecném dusledku velmi podstatné, zda dochdzi k danovym Skrtim ¢i
k rozpoctovému deficitu.
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Graf 4-2: Vyvoj objemu vladniho dluhu a podilu imputovanych statnich garanci (v metodice
ESA 95, v mid. K¢)

~

1000 —+
E

b

!

800 L
!

|

]

!

600 -+
{

.

E

400 o
{

b

!

200 +
{

0 )f'ﬁ . Rl v ittt sl el Rl St il et Sl il Il St Sl il Il |
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
=4=—Vladnidluh ==de=Imputované ziruky
- /

Vyvoj institutu statnich zaruk v CR

V prvnich letech analyzovaného obdobi (1994 a 1995) byl objem nove¢ poskytnutych statnich garanci
velmi nizky. Bylo tomu jednak z divodu urcitého zpfisnéni podminek pro poskytovani statnich
garanci a jednak také diky relativné solidni dynamice hospodaiského riistu. V roce 1995 je vsak tieba
upozornit na pocatek ne€kterych tendenci, které pokracovaly i v dalSich letech. Doslo jednak k rozsiteni
poskytovani zaruk za uvéry od Evropské investicni banky, které zpocatku administroval
s.p.0. Konsolidaéni banka (dale jen KOB) a pozdéji Ceskomoravska zaruéni a rozvojova banka (dale
jen CMRZB). Vtomto piipadé neslo o typické statni garance, nybrz o pouhé &erpani uvér
prostfednictvim téchto financnich instituci staitem. Vzhledem k tomu byly tyto garance také piimo
imputovany do deficitu a dluhu, protoze pravdépodobnost splatek realizovanych stitem v tomto
ptipad€ byla 100 %. Dale je také vhodné upozornit na transformaci vybranych statnich garanci za
splatky uveéri na dotace realizované piimo ze statniho rozpoctu.

Ke zna¢nému uvolnéni fiskalni discipliny v oblasti poskytovani statnich garanci doslo v roce 1996,
kdy se objem poskytnutych statnich garanci témét zdvojnasobil. Doslo k poskytnuti statnich garanci
a.s. Aero Vodochody k financovani projektu letounu L-159, rozSiteny byly i garance poskytnuté
s.0. Ceské drahy (dale jen CD) a prostiednictvim KOB byly ¢erpany i dalsi avéry od EIB. Kromé vyse
zminénych garanci na uveéry vyuzité na financovani rozvoje dopravni infrastruktury a pomoci statnim
podnikiim byly poskytnuty také garance, které ve vysledku splnily svoji funkci. Jako priklad Ize uvést
Gvér a.s. CEZ na financovani dodavek fidiciho a kontrolniho systému a dodavek jaderného paliva pro
budovanou elektrarnu Temelin nebo o rok dfive poskytnutou garanci za avér pro Ceskou spravu letist
na vystavbu nového odbavovaciho terminalu mezinarodniho letisté Praha-Ruzyné.

Rok 1997 lze bez vahani oznacit za zlomovy v poskytovani statnich garanci. V jeho pribéhu doslo
k dal$imu vice nez zdvojnasobeni objemu poskytnutych garanci, k némuz ptispélo zejména poskytnuti
do té doby nejrozséhlejsich garanci, a to CD na financovani modernizace tranzitnich Zelezniénich
koridord. Dal$i jen nepatrné niz$i garance byla poskytnuta prostiednictvim KOB Aeru Vodochody
k financovani vyroby letadel L-159 pro ¢eskou armadu. Mimo jiné byla také vystavena zaruka za
zahranicni uvér pfijaty KOB na realizaci projektu dalnice Praha-Norimberk. VSechny tyto zaruky byly
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vystaveny na zaklad¢é pfislusnych usneseni vlady, pfiCemz jejich prevdzna cast meéla charakter
skrytych dotaci, na jejichz uskute¢néni se pfi realizaci rozpoctovych skrtl nenalezly prostiedky. Vlada
timto zptsobem obesla dané rozpoCtové omezeni a prostiednictvim mimorozpoctové instituce svoje
dotace odlozila. Vyse uvedené garance se v budoucich letech také ukazaly jako rizikové. Ve stejném
roce byla Ministerstvem financi vystavena i zaruka ve prospéch Ceské narodni banky za jeji
pohledavky, vystavené zaruky a ptrevzatd aktiva v souvislosti s konsolidaci a stabilizaci bankovniho
sektoru (blize viz Box 3).

V nasledujicim roce jiz vyvoj objemu statnich garanci nevykazoval tak vysoké tempo ristu. Bylo
tomu jednak diky vyvoji kursu Ceské koruny a zaroven diky vyraznému pievySeni splatek proti
rozsahu nové¢ poskytnutych zaruk zuvért. V tomto roce vSak byla poskytnuta dalsi z fady zaruk
podporujicich projekt a.s. Aero Vodochody souvisejici se sériovou vyrobou letadel L-159
(syndikovany revolvingovy uvér od CIBC a dluhopisovy program) a zaruka za uvér od EIB na
financovani likvidace povodnovych $kod. Ze statniho rozpoc¢tu byly mimo jiné realizovany splatky
tvéra CD a Cheposu Engineering, s.r.o. Z nestandardnich garanci byla vystavena zaruka za
pohledavku Ceskoslovenské obchodni banky, a.s. vici Slovenské inkasni, s.r.o., ktera se stala
predmétem obchodniho sporu CSOB se Slovenskou republikou, ktery probihal u arbitrazniho tribunalu

Tvvr

Rovnéz v roce 1999 stat pokracoval v Cerpani tivérti od EIB na realizaci infrastrukturnich projekti. Ze
statniho rozpodtu byly nadale realizovany platby jistin a tGroki za Gvéry CD. Byly splaceny troky z
uveért garantovanych KOB pro Vseobecnou fakultni nemocnici Praha a Fakultni nemocnici Motol.
V tomto roce byly také rozSifeny nestandardni zaruky statu o jeho zavazek podilet se na financovani
vybranych programti v ramci budoucich rozpoc¢td kapitol statniho rozpoétu (prohlaseni MF a
Ministerstva dopravy a spoji (dale jen MDS) k tvéru pro CD na uhradu jejich zavazkd po lhité
splatnosti).

Graf 4-3: Vyvoj struktury poskytnutych statnich garanci
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Také v roce 2000 byly poskytnuty dalii zaruky za bankovni uvéry erpané CD, pii¢emZ tyto programy
byly zamétfeny na financovani modernizace Zelezni¢nich koridorti a revitalizaci vozového parku.
Pokracovalo také cCerpani uvér od EIB urenych na rozvoj silni¢ni infrastruktury. Noveé byla
Konsolida¢ni bankou poskytnuta nestandardni zaruka na uvérové financovani integrovaného
zachranného systému MATRA. Ze statniho rozpoctu byly uhrazeny nestandardni statni zaruky, jejichz
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spole¢nym znakem bylo vyporadani zavazkl statu podilet se na financovani vybranych programt
v ramci budoucich rozpocti prislusnych kapitol statniho rozpoctu (doplnéni zdrojii Statniho fondu
trzni regulace v zemé&délstvi, uvéry CD na feSeni zavazkd po lhité splatnosti, thrada uvéru na
financovani investi¢nich programt kapitoly MDS), pficemz tato praxe pokracovala i v dal§im roce.
Déle také dosSlo k poskytnuti nestandardni statni zaruky k pokryti ztrat vyplyvajicich ze Smlouvy
o slibu odskodnéni CSOB jako strategického investora. Dopady vyplyvajici ze statni zaruky za aktiva
IPB, ktera byla CR poskytnuta CSOB, se postupné promitaly po dokonéeni prevodi nekvalitnich aktiv
IPB do CKA ve vysi jeji ztraty hrazené ze statniho rozpodtu (vice viz specialni box).

Dalsi zlomovy okamzik v poskytovani statnich garanci pfedstavoval rok 2001, kdy wvstoupila
v platnost nova rozpoctova pravidla podminujici poskytnuti nové statni zaruky vyssi nez jedna
miliarda korun souhlasem Parlamentu, ktery za timto ucelem musi schvalit zvlastni zdkon. Tato zména
s sebou prinesla vyrazné omezeni objemu poskytovanych statnich zaruk. Za povSimnuti také stoji
zapojeni Statniho fondu dopravni infrastruktury (dale jen SFDI) do mechanismu splaceni Gvéri
poskytnutych na realizaci programti rozvoje dopravni infrastruktury. Vyznamnéjsi splatky zaruc¢enych
Gvérd, jejich prijemcem byla CD, byly na smluvnim zakladé hrazeny z prostiedka SFDI. Doslo tak ke
snizeni ptimych tlakd na vydajovou stranu statniho rozpoctu spojenych s realizaci statnich zaruk,
nicméné¢ k thradam byly pravdépodobné pouzivany i prostiedky z privatizace ¢i danovych vynosi
SFDI. V oblasti nestandardnich statnich zaruk doslo k vyraznému nartstu z divodu poskytnuti zaruky
ve prospéch licencovanych leteckych dopravci pro piipad odpovédnosti za Skody zplsobené
v dusledku vale¢nych nebo teroristickych akci. Tato zaruka nicméné nebyla imputovana do deficitu
ani dluhu a pozdé&ji byla jeji hodnota pro obtiznou kvantifikovatelnost snizena na nulu.

Trend nastoleny v roce 2001 pokracoval i v roce 2002, kdy byla vystavena pouze jedina statni garance,
a to ve prospéch CD na nakup elektrickych souprav. Diky nesolventnosti stejné spole¢nosti byl
v tomto roce uhrazen ze statniho rozpoctu i jeji uvér. K navyseni objemu standardnich garanci ptispélo
cerpani dalSich transi diive zarucenych uvért. Od tohoto roku jsou také publikovany udaje o ruceni
statu ze zakona, které se tyka zejména zavazku statnich organizaci a spolecnosti se stoprocentni statni
ucasti. Stat ru¢i za zavazky Exportni, garancni a pojiStovaci spolecnosti, a.s. (dale jen EGAP)
z pojisténi uvérovych rizik a dile za zavazky Ceské exportni banky, a.s. (dile jen CEB) za splaceni
uveérovych zdrojii ziskanych bankou a zavazky z jejich ostatnich operaci na penéznich a kapitalovych
trzich k ziskani prostfedki pro zvyhodnéné financovani exportu, pokud k nim MF a CNB udélily
souhlas. Riziko pro realizaci uvedenych ziruk predstavuje zejména ztrata CEB hrazena ze statniho
rozpodtu. Stat také ru¢i za zavazky CKA (nastupnicka organizace KOB), které byly postupné splaceny
ze statniho rozpoctu, z FNM a z prostiedki specialniho dluhopisového programu.

Ani dalsi roky nepfinesly vyraznou zménu v diive nastolenych trendech. Také v roce 2003 byla
poskytnuta pouze jedind standardni statni garance, a to ve prospéch Spravy Zelezni¢ni dopravni cesty,
s.0. (déle jen SZDC) za ivér na modernizaci I. tranzitniho Zelezniéniho koridoru. Ze statniho rozpoétu
byly realizovany zejména splatky uvérii za v té dob& nesolventnimi CD a SZDC. Uhrazena byla
i zbyvajici cast uveérd Vseobecné fakultni nemocnice Praha a Fakultni nemocnice Motol. V oblasti
nestandardnich statnich garanci doslo poprvé k vycisleni nestandardni statni zaruky vydané v cervnu
2000 v ramci Smlouvy o slibu odskodnéni CSOB jako strategického investora IPB. Vyuétovani zaloh
placenych ze statniho rozpoétu prostiednictvim CNB ve prospéch CSOB bylo odhadnuto az do
mozného ramce 160 mld. K¢, ktery se vSak v dalSich letech ukazal jako nerealny. V plné vysi byly
uhrazeny uvéry na financovani investicnich programti kapitoly MD poskytnuté v minulosti
Konsolida¢ni bankou. Od za¢atku roku 2003 doslo k transformaci CD a k pfevodu vyrazné &asti jejich
zavazki na s.o. SZDC (zakon & 77/2002 Sb.), za jejiz zavazky ze zékona ruéi stat. Kromé
dosavadniho ruceni vyplyvajiciho ze standardnich statnich zaruk poskytnutych v minulosti tak stat
nové zadal ruéit i za splaceni komerénich uvéra Eerpanych v minulosti CD, na které nebyla vystavena
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z&dna statni zaruka. V rdmci systému narodnich uctt dochdzi k ovlivnéni deficitu vlady zejména v
ramci odpousténi zavazk SZDC vigi statu ztitulu jeho realizovanych zaruk. Ke snizovani
pohledavek statu za SZDC dochazelo také z divodu realizace zapoéti zavazkt MD vici SZDC
z titulu vefejné sluzby v drazni dopraveé s pohledavkami statniho rozpoctu z titulu realizovanych
statnich zaruk.

Graf 4-4: Struktura realizace statnich garanci ze statniho rozpoc¢tu (v mil. K¢)
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V dalsich letech se poskytovani standardnich statnich garanci omezilo pouze na poskytovani novych
standardnich statnich garanci za uvéry Evropské spolecnosti pro financovani Zzelezni¢nich vozl
EUROFIMA, které byly &erpany CD, a. s. na nakup Zelezniénich vozii a Gerpani dalsich trani Gvérd
vramci limitd jednotlivych uvérovych linek. Ze statniho rozpoctu byly v roce 2004 realizovany
tihrady za platebn& neschopné spole¢nosti SZDC a Aero Vodochody. Vyrazny vliv mélo i prevedeni
pohledavky zrealizace zavazkG s.p. Zetor Brno pfi jeho privatizaci ajeji preklasifikovani
z pohledavky za navratnou financni vypomoc na pohledavku za realizovanou statni zaruku. Ve
stejném roce bylo zahajeno i splaceni zavazku z nestandardni statni zaruky ve prospéch CNB za
konsolidaci a stabilizaci bank, ktera byla hrazena i v roce 2005 a zejména pak v roce 2006, kdy byly k
jejimu splaceni vyuzity vynosy dluhopisového programu. Ke snizeni pohledavek z titulu
realizovanych statnich zaruk doslo v roce 2005 diky privatizaci a.s. Aero Vodochody, jejiz soucasti
byly i pohledavky MF. Ve stejném roce byla vypofadana také statni garance za pohledavku CSOB
vuci Slovenské inkasni, s.r.o., u které vynesl v zavéru roku 2004 arbitrdzni tribunal pii ICSID ve
Washingtonu nalez, na jehoz zéklad¢ zaplatila Slovenska republika vyraznou ¢éast zavazku viaci
CSOB. Uhrada zbyvajici ¢asti jistiny byla uhrazena z Fondu statnich zaruk.

Box 3: Nejvyznamnéjsi nestandardni statni garance
Zaruka CNB za konsolidaci a stabilizaci bankovniho sektoru

Na zéakladé usneseni vlady ¢. 51/97 ze dne 25. ledna 1997 byla ministrem financi vydana zaruka ve prospéch
Ceské narodni banky za jeji pohledavky, vystavené zaruky a pievzata aktiva v souvislosti s konsolidaci a
stabilizaci bankovniho sektoru. Zaruka byla poskytnuta ve vysi 25 mld. K¢ s tim, ze mize byt realizovana do 10
let od vystaveni, jestlize bance nebudou k pokryti &istych nakladi konsolidace a stabilizace bank ' postadovat
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prostiedky z tvorby opravek a rezerv . Zaruka zagala byt realizovana v roce 2004 platbou ve vysi 0,5 mld. K&,
dalsi splatka ve vysi 5 mld. K¢ byla realizovana v roce 2005 a zbyvajici ¢ast garance byla uhrazena v roce 2006.
Na financovani realizace této zaruky byla pouzita Cast prostfedkd (14 mld. K¢) ziskanych emisi statnich
dluhopist ' s étyFicetiletou dobou splatnosti. V roce 2004 doglo k piehodnoceni rizikovosti této nestandardni
statni garance, v jehoz dusledku doslo k revizi deficitu a dluhu vlady za rok 1997, do kterych byla zpétné
promitnuta.

Statni zaruky souvisejici s IPB

V &ervnu 2000 pievzala CSOB, a. s. na zakladé smlouvy o prodeji podniku aktiva a pasiva byvalé Investiéni a
postovni banky (IPB). Sou¢asné MF poskytlo CSOB finanéni pomoc souvisejici s timto pievzetim.
V souvislosti s touto operaci je tfeba zminit ¢tyfi hlavni smlouvy, které byly uzavieny v souvislosti s prodejem
IPB. Slo jednak o jiz zminénou Smlouvu o prodeji podniku, ktera byla uzaviena mezi nucenym spravcem IPB a
CSOB. Touto smlouvou byla pfevedena aktiva a zdvazky IPB na CSOB.

Dalsi dohodou uzavienou v souvislosti s touto operaci byla Smlouva a statni zaruka uzaviend mezi MF a
CSOB, ktera CSOB zaru¢ovala odskodnéni za piipadny schodek Gistych aktiv (rozdil mezi celkovymi aktivy a
pasivy IPB). Tento postup se vSak casem ukazal jako problematicky, a to zejména u tzv. offshorovych subjekti
a doslo k dohodé mezi MF a CSOB stim, e takova aktiva byla pievedena na stat zastupovany Ceskou
konsolidagni agenturou (dale jen CKA). V srpnu 2001 doslo k podpisu Smlouvy o planu restrukturalizace, na
jejimz zakladé byla do konce ¢ervence 2003 prevedena nekvalitni aktiva v celkovém objemu cca 170 mld. K¢
do CKA. Ztréty z této transakce se odrazely v hospodaiskych vysledcich CKA.

Byla uzaviena rovnéz Smlouva a slib odskodnéni mezi CNB a CSOB, tykajici se odskodnéni poskytnutych
CNB za ztrity a $kody vzniklé CSOB zneptedvidanych vydaji a zavazkd souvisejicich skoupi IPB.
V navaznosti na tento krok vydala vlada statni zaruku, vniz se zaru¢ila CNB hradit $kody vyplyvajici
z neevidovanych zavazkt IPB. Vyse tohoto podminéného zavazku byla stanovena na 160 mld. K¢ s maximalni
dobou splatnosti v roce 2016. Tato zaruka vyraznym zptisobem ovlivnila vykazovanou vysi vladniho deficitu a
dluhu, do nichz byla vroce 2003 prostiednictvim kapitdlového transferu imputovana. Diky této operaci
vykézala v tomto roce CR nejvyssi deficit vladniho sektoru v celé EU. Na zakladé rozhodnuti Eurostatu bylo
predevsim diky nejistoté spojené s vysi imputované zaruky rozhodnuto o zmeéné jeji klasifikace a deficit a dluh
byly o tento objem statni zaruky zpétn€ snizeny. Deficit vladniho sektoru je tak ovliviiovan pouze vydaji
realizovanymi v souvislosti s jednotlivymi platbami vyplyvajicimi z této zaruky.”

Zminit je tfeba také Prohldseni o kompenzaci ziruky uzaviené mezi MF a CSOB, ktera stanovilo trovei
Gihrady, kterou mé&la CSOB zaplatit za ponechané aktiva byvalé IPB.

Zaruka za Slovenskou inkasni ve prospéch CSOB

V roce 1993 byla mezi MF CR, MF SR a CSOB uzaviena ramcova dohoda o zakladnich principech II. fize
transformace CSOB. Na zakladé této dohody byla z CSOB uplatné pievedena fada nekvalitnich aktiv na tzv.
inkasni jednotky, jejichz zakladateli byla ministerstva financi obou statti. Ob¢ inkasni jednotky se zabyvaji
realizaci tézko dobytnych pohledavek, ]sou refinancovany CSOB a ztraty z jejich aktivit je zavazan hradit stat.
V souladu s vy3e uvedenou dohodou MF CR kompenzuje ztraty Ceské inkasni,s.r.o. MF SR na rozdil od ¢eské
strany nehradilo ztraty Slovenské inkasni,s.r.o., a tim vznikala dal3i pohledavka CSOB za touto spole¢nosti. V
roce 1997 zahajila CSOB proti Slovenské republice arbitrazni fizeni pred Mezinarodnim stfediskem pro feseni
sporii z investic ve Washingtonu. S cilem eliminovat riziko finanéni destabilizace CSOB uzavielo MF s CSOB
,Stabilizaéni smlouvu®. V této Smlouvé byl vyjadien zavazek MF plnit ve vztahu k CSOB
pohledavky ve vysi 90 % nominalni hodnoty ke dni splatnosti 31. prosince 2002. Vzhledem k délce
prabéhu arbitrazniho fizeni byl termin splatnosti zdvazku, jehoz vyse ¢inila 22 mld. K¢, formou Dodatku k této
smlouvé odlozen na 31. prosince 2005 s moznosti dalsich tfi dnti odkladu, tj. na 3. ledna 2006. V roce 2003 byla
v ramci této zaruky uhrazena ¢astka 0,57 mld. K¢&. V zavéru roku 2004 vynesl arbitrazni tribunal pii ICSID ve
Washingtonu nélez, na jehoz zakladé SR zaplatila ve prospéch CSOB téméi 16,69 mld. K&. Zbyvajici ¢ast
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jistiny ve vysi cca 4,9 mld. K¢ byla v zavéru roku 2005 uhrazena z Fondu statnich zaruk. V souladu
s uzavienym dodatkem ke Smlouvé o feseni nékterych otazek spojenych s bilanéni stabilizaci CSOB z roku
1998 byly v roce 2005 ze statniho rozpoctu v ramci realizace statni zdruky hrazeny pfipisované uroky v celkové
vysi 148,9 mil. K¢.

i) Jmenovité slo o AB banku, Banku Bohemia, Bankovni dium Skala, COOP banku, Ekoagrobanku, Evrobanku, Kreditni
a prumyslovou banku, Podnikatelskou banku, Prvni slezskou banku, Realitni banku, Realitbanku a Velkomoravskou
banku.

ii) Kromé standardnich rezerv a opravnych polozek definovanych zikonem o rezervich a zikonem o uicetnictvi jsou v CNB
vytvareny dalsi dvé uceloveé rezervy, které maji vazbu k cinnosti centralni banky. Jejich tvorba a pouziti bylo vzdy pro
rozpoctovy rok zakotveno v rozpoétu CNB. Od roku 1993 byla vytviiena rezerva na pohleddavku za Nérodni bankou
Slovenska v rocni vysi 10 % celkové pohledavky a vseobecnd rezerva na kryti mimoradnych ndkladii spojenych
s provdadenim ménovych opatieni (ve vysi stanovené bankovni radou). Vychazelo se z principu, zZe minimalni tvorba této
rezervy je omezena na 1 % bilancni sumy banky s podminkou, Ze jeji tvorba nepovede k zapornému hospodarskemu
vysledku.

Pri vystaveni zdruky se predpoklidalo, Ze CNB bude pokracovat v tvorbé rezervy na vseobecnd bankovni rizika
a posilovat vnitrni zdroje banky tak, aby v pribéhu deseti let byla jejich vyse dostatecna ke kryti ztrat spojenych s vyse
uvedenou konsolidaci a stabilizaci bankovniho sektoru a byly tak minimalizovany dopady na hospodareni statniho
rozpoctu.

iii) Emise byla realizovana na zaklade zdkona ¢. 547/2005 Sb., o statnim dluhopisovém programu na uhradu zavazku
ze stdtni zaruky za konsolidaci a stabilizaci bankovniho sektoru a financnich dopadii z déleni majetku CSFR mezi CR a
SR ve prospéch CNB.

iv) Z predpokladaného ramce ve vysi 160 mld. K¢ byly doposud ze statniho rozpoctu uhrazeny zalohy ve vysi 2 mld. K¢
vroce 2003, 0,782 mld. K¢ v roce 2004 a 0,026 mld. K¢ v roce 2005. V roce 2006 byla provedena rozpoctova uhrada ve
vysi 0,522 mld. Kc. Celkova vyse uhrad je vzhledem k garantovanému ramci zatim jen velmi nizka a i v nasledujicich
letech nejsou MF v tuto chvili ocekavany vyssi uhrady nez 2 mld. K¢ rocnée.
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Tabulka 4-1: Prehled splatek statnich garanci ze statniho rozpoctu (v mil. K¢)

Rok Dluznik - uréeni uvéru uhrada ze SR Rok Dluznik - urceni uvéru uhrada ze SR
Zetor (embargo na Irak) 732 Ceske drahy s.o.(l. koridor) 1321
1993 Mitas a.s. (pfipravna smési) 46 Ceské drahy s.o.(Il. koridor) 1032
Konax (vystavba nového zavodu) 22 celkem Ceské drahy s.o.(modernizace kolej. v ozidel) 100
Mesit a.s. Uherské Hradisté (vyrobni hala) 22 822 Ceské drahy, s.o. (pendoliny) 88
1994 Mitas a.s. (pfipravna smési) 33 celkem 2002 Ceské drahy, s.o. (investice) 307
PBS, a.s. Brno (elektrarna Iranshahr) 386 418 Ceské drahy, s.o. (revitalizace vozl) 100
Mitas a.s. (pfipravna smési) 174 Ceské drahy, s.o. (obnova vozu) 9
1995 Konax (vystavba nového zavodu) 74 SEVAC, a.s. (frakcionaéni centrum krev .der.) 600
Mesit a.s. Uherské Hradi§té (vyrob. hala) 53 celkem uvéry CMRZB 2 643 celkem
PBS, a.s. Brno (elektrarna Iranshahr) 488 789 Matra 523 6 723
Mitas a.s. (pfipravna smési) 12 Sprav a zel. dopr. cesty s.o.(l. koridor) 1474
1996 PBS, a.s. Brno (elektrarna Iranshahr) 12 SZDC, s.o.(Il. koridor) 1091
Aero Vodochody, a.s. (vyvoj letadla L-159) 66 celkem SZDC, s.o. (pendolino) 116
uvéry CMRZB 2 92 SZDC, s.o. (investice) 374
Zdrav otnicka zafizeni (Uhrada pohledav ek) 537 SZDC, s.o. (revitalizace vozl) 72
1997 Aero Vodochody, a.s. (vyvoj L-159) 75 SZDC, s.o. (obnova vozi R 471) 24
Chepos s.r.o. Brno (hlinikarna Jajarm) 1376 celkem 2003 FN Motol (Gvér na plat. neschopnost) 413
uvéry CMRZB 23 2 011 VFN Praha (uv ér na plat. neschopnost) 805
Chepos s.r.o. Brno (hlinikarna Jajarm) 2 040 CNB - zaruka za IPB - CSOB 2 000
Ceské drahy s.o.(modernizace kolej. v ozidel) 300 CSOB, a.s. - zaruka za Slovenskou inkasni 569
1998 [Ceské drahy s.o.(l. koridor) 262 CSOB, a.s. - zaruka za IPB 0
Ceské drahy s.o.(Il. koridor) 18 Zavazky byv. CD pfevedené za SZDC 5 247
Ceska spofitelna a.s. (Uhrada za AB banku) 4 063 celkem uvéry CMRZB 2 573 celkem
uvéry CMRZB 286 6 969 Matra 892 15 648
Ceskeé drahy s.o.(l. koridor) 596 uveéry CMZRB 3050
1999 Ceské drahy s.o.(Il. koridor) . . 83 SZDC (1. a II. koridor, inv. pr. MD, revitalizace v ozi, pendolina, 4455
Ceské drahy s.o.(modernizace kolej. v ozidel) 300 celkem Aero Vodochody 5548
uvéry CMRZB 858 1837 2004 CNB - konsolidace a stabilizace bank 500
Ceskeé drahy s.o.(l. koridor) 1255 CNB - zaruka za IPB - CSOB 782
Ceské drahy s.o.(Il. koridor) 309 CSOB, a.s. - zaruka za IPB 5
2000 |Ceské drahy s.o.(modernizace kolej. vozidel) 300 CSOB, a.s. - zaruka za Slov enskou inkasni 576
uv éry CMRZB 1746 celkem MATRA 862 celkem
Matra 24 3634 Zavazky byv. CD pfevedené na SZDC (z.¢. 77/202 Sb.) 4 468 15 776
Ceské drahy s.o.(l. koridor) 25 uvéry CMRZB 3116
Ceské drahy s.o.(Il. koridor) 13 SZDC (I. a ll.kor., revitalizace voz(, obnova voz. parku ) 2 865
Ceské drahy s.o.(modernizace kolej. v ozidel) 400 Aero Vodochody (nesolventnost) - zajisténi dluhopist 4 575
2001 * Ceské drahy, s.o. (pendoliny) 107 2005 CNB - konsolidace a stgbilizace bank 5 000
Ceské drahy, s.o. (investice) 43 CNB - zaruka za IPB - CSOB 26
Ceské drahy, s.o. (revitalizace v oz() 60 CSOB, a.s. - zaruka za Slov enskou inkasni 5053
uv éry CMRZB 2 201 celkem MATRA 842 celkem
Matra 90 2 939 Zavazky byv. CD pfevedené na SZDC (z.¢. 77/202 Sb.) 394 21 477
Ceské drahy s.o.(l. koridor) 1321 uvéry CMRZB 3042
Ceské drahy s.o.(Il. koridor) 1032 SZDC (I. a ll.kor., revitalizace v oz(i, obnova voz. parku ) 2716
Ceské drahy s.o.(modernizace kolej. vozidel) 100 2006 CNB - konsolidace a stgbilizace bank 17 000
Ceské drahy, s.o. (pendoliny) 88 CNB - zaruka za IPB - CSOB 522
2002 Ceské drahy, s.o. (investice) 307 MATRA ) ) 822 celkem
Ceské drahy, s.o. (revitalizace vozu) 100 Zavazky byv. CD pfevedené na SZDC (z.€. 77/202 Sb.) 395 24 103
Ceské drahy, s.o. (obnova vozi) 9
SEVAC, a.s. (frakcionaéni centrum krev .der.) 600 *)V roce 2001 by la realizace statnich zaruk za Gv éry uréené na financov ani Zel. Koridorli v yjime¢né
uvéry CMRZB 2643 |celkem |luskute¢fiovana také z prostfedkd SFDI (ve vys$i 1 665,774 mil. K&)
Matra 523 6 723
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