B. RIZENI STATNIHO DLUHU

1. Vyvoj statniho dluhu

V 1. ¢tvrtleti 2006 doslo ke zvySeni statniho dluhu o 7 mld. K¢ z 691,2 mld. K¢ na
698,2 mld. K¢&. Znamena to, ze v pribéhu 1. ¢tvrtleti 2006 se dluh zvysil o 1%.

Pti zvyseni statniho dluhu z 691,2 mld. K¢ na 698,2 mld. K¢ se vnitini statni dluh zvysil
0 0,8 mld. K¢ a vn¢jsi statni dluh se zvysil o 6,2 mld. K¢.

Trzni hodnota statniho dluhu na konci 1. ¢tvrtleti roku 2006 ¢ini 739,5 mld. K¢, pticemz

ve srovnani s koncem roku 2005 se snizila 0 0,2 %.

Ptehled o vyvoji statniho dluhu v 1. ¢tvrtleti 2006 podéava nasledujici tabulka:

v mil. K¢
Stav Vypijcky| Splatky I?s;z(i)l\;e Zména Stav

1. 1. 2006 (a) (b) ©  |(a-b+c) 31. 3. 2006
STATNi DLUH CELKEM 691176 | 82608 | 75395 =234 6979 698 154
Vnitini dluh 581752| 76190 | 75395 795 582 547
Statni pokladni¢ni poukazky 942491 37972 45395 -7 423 86 826
Stfednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy 487503 | 38218| 30000 8218 495 721
Vnéjsi dluh 109 424 6 418 -234| 6184 115 608
Zahrani¢ni emise dluhopist 78 874 6 248 -230| 6018 84 891
Pujcky od EIB 29 732 170 170 29902
Sménky pro uhradu ucasti u IBRD a EBRD 818 -4 -4 815

Statni vypijcky v 1. ¢tvrtleti 2006 spocivaly pfedevsim v emisich statnich dluhopist.
Bylo realizovano 7 emisi kratkodobych statnich dluhopisti, a sice statnich pokladni¢nich
poukdzek (SPP). VSechny tyto emise SPP byly primarné ur¢eny k financovani dlouhodobého
staitniho dluhu. Celkovy objem vyptjcek prodejem SPP dosahl v uvedeném obdobi objemu
37 972 mil. K&.

V 1. Ctvrtleti 2006 pokradovalo MF ve vydavéani stirednédobych a dlouhodobych
dluhopist na domécim trhu podle emisniho planu v souladu s emisni politikou nastoupenou
od zacatku roku 2000. Dne 9. 1. 2006 byla vydana 5. tranSe 44. emise 10letych dluhopisii
vobjemu 7 702 mil. K¢ Dne 16. 1. 2006 prob&hlo vydani 3. tranSe 47. emise 3letych
dluhopisi v objemu 7 568 mil. K¢. Dne 13. 2. 2006 se uskutecnilo vydani 3. tranSe 46. emise
15letych dluhopisii v objemu 5 626 mil. K¢. Dne 27. 2. 2006 byla vydéana 4. tranSe 45. emise
Sletych dluhopisti v objemu 5 957 mil. K& Dne 13. 3. 2006 se uskute¢nilo vydani 4. transe
47. emise 3letych dluhopisi v objemu 5 375 mil. K& Dne 27. 3. 2006 probéhlo vydani
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4. tranSe 46. emise 15letych dluhopisi v objemu 5 988 mil. K¢. Celkové tak emise
sttednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti na domécim trhu dosahly v 1. ¢tvrtleti 2006
objemu 38 218 mil. K¢:

Cislo emise a tranSe |Datum transe| Datum Nominalni |Castka ziskana| Ro¢ni| Vynos do
(emise) splatnosti [objem tranSe|primarni aukci|kupén| splatnosti
(mil. K¢) (mil. K¢) (%) (% pa)
44, 5. transe 9. 1.2006 [11. 4.2015 7 702,21 7 864,27 | 3,80 3,53
47, 3. transe 16. 1.2006 |26. 9.2008 7 568,23 7463,79 | 2,30 2,84
46, 3. transe 13. 2.2006 |12. 9.2020 5626,45 5607,56 | 3,75 3,78
45, 4. transe 27. 2.2006 |18.10. 2010 5957,02 5861,07 | 2,55 2,92
47, 4. transe 13. 3.2006 |26. 9.2008 5375,33 5316,10 | 2,30 2,75
46, 4. transe 27. 3.2006 |12. 9.2020 5988,47 5881,43 | 3,75 3,91

Dne 16. ledna 2006 vydala Ceska republika 1. emisi dluhopisti na japonském trhu
v objemu 30 mld. JPY, s dobou splatnosti 30 let a s kupénovou sazbou 2,75% pa.
Dluhopisy byly vydany na dorucitele, kazdy v nominalni hodnoté 1 mil. JPY. Emise tohoto

dluhopisu byla vydéna pfi pari a kupon této emise byl zajistén irokovym swapem.

Finan¢ni prostfedky ziskané prodejem jak emisi SPP, tak emisi stfedn€dobych a
dlouhodobych statnich dluhopisti slouzily ke splatkdm jistin dlouhodobého statniho dluhu,
ke kryti schodkil statniho rozpoétu a k uhradé ztraty Ceské konsolidatni agentury.
Ministerstvo financi emitovalo v pribéhu 1. ¢tvrtleti 2006 statni sttednédobé dluhopisy podle
zdkona ¢&.5/2005 Sb., o statnim dluhopisovém programu na thradu &asti ztraty Ceské
konsolida¢ni agentury, vzniklé piebirdnim nebonitnich aktiv v letech 1991 az 2003. Tato
uhrada doséhla v 1. ¢tvrtleti 2006 vyse 5 mld. K¢&, pficemz cela tato ¢astka byla financovana

z vynosu prodeje 4. tranSe 45. emise statnich sttednédobych dluhopisti.

Prémii emisi sttednédobych a dlouhodobych statnich dluhopist bylo v 1. ¢tvrtleti 2006
dosazeno pouze v piipad¢ jedné z Sesti vydanych transi, pticemz jeji vySe dosahla 162 mil.
K¢. Tato prémie byla pfevedena do piijmt kapitoly VPS dne 31. 3. 2006. Naproti tomu suma
diskontli doséhla v 1. c¢tvrtleti 2006 vySe -386 mil. K¢&. Tato neptizniva skutecnost byla
zpusobena vys$$i urovni Urokovych sazeb na kapitalovém trhu ve srovnéani s obdobim, kdy
byly stanovovany kupdénové sazby vétSiny emisi, jejichz tranSe byly v 1. ctvrtleti 2006
prodavéany. Pro srovnani, v 1. ¢tvrtleti 2005 dosahly prémie vyse 503 mil. K¢ a diskonty
pouze -40 mil. K¢.

Objem statnich dluhopistt v ob&hu vzrostl v 1. Ctvrtleti 2006 o 6 812 mil. K¢
(v nomindlnim vyjadfeni) z 660 626 mil. K¢ na 667 438 mil. K& Tento objem vzrostl

v 1. ¢tvrtleti 2006 na 101% v porovnani se za¢atkem roku.
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Kromé vypiijcek emisemi statnich dluhopist se v 1. ctvrtleti 2006 cerpala ptijcka od
Evropské investi¢ni banky (EIB). Konkrétné §lo o 5. transi ptijcky pro Masarykovu univerzitu
ve vysi 170 mil. K¢ ¢erpanou dne 15. biezna 2006. Stav ptjéek od EIB se tak v pribéhu
1. ctvrtleti 2006 zvysil z 29 732 mil. K¢. na 29 902 mil. K¢.

Vyvoj urokovych sazeb

Trend vynost v aukcich SPP byl v 1. ¢tvrtleti 2006 zhruba do 2. poloviny mésice tinora
klesajici, a to na obou koncich vynosové kiivky, poté dochézi k riistu vynosti do splatnosti.
Zatimco pocatkem ledna Cinil primérny vynos SPP s pivodni dobou do splatnosti 13 tydnt

2,08% pa, v poloving tinora poklesl na 1,84% pa, avSak pocatkem biezna dosahl 2,00% pa.

Vynosy do splatnosti v primarnich aukcich byly u tran$i stfednédobych statnich
dluhopist v 1. ¢tvrtleti 2006 niz8i nez v poslednim ctvrtleti roku 2005. U 3letych dluhopist
(47. emise) dosSlo u 4. tranSe ve srovnani s 2. tran$i prodanou ve 4. Ctvrtleti roku 2005
k poklesu o 35 basickych bodu (vynos 3,10% pa v listopadu 2005 oproti 2,75% pa v bieznu
2006), u Sletych dluhopist (45. emise) poklesl vynos do splatnosti vzhledem k ptedchozi
transi o 33 basickych bodl (vynos 3,25% pa v prosinci 2005 oproti 2,92% pa v unoru 2006).

Naproti tomu u 10letych dluhopist (44. emise) doslu k ristu vynosu do splatnosti
o 19 basickych bodu (vynos v fijnu 2005 ¢inil 3,34% pa, v nasledujici transi v lednu 2006 pak
3,53% pa). U 15letych dluhopisi (46. emise) doslo nejprve v ptipadé tnorové 3. transe
k poklesu vuci listopadové 2. transi o 40 basickych bodi (ze 4,18% pa na 3,78% pa). Poté
doslo v ramci bieznové 4. transe k riistu o 13 basickych bodii vzhledem k pfedchozi transi (na
3,91% pa).

2. Vydaje kapitoly Statni dluh

W

Podle zakona ¢. 218/2000 Sb. o rozpoctovych pravidlech a o zméné nékterych
souvisejicich zakonl (rozpoc¢tova pravidla), § 10, odstavec 4, tvofi od roku 2001 piijmy a
vydaje statniho rozpoctu spojené s obsluhou a s umotovanim statniho dluhu kapitolu Statni
dluh. Pfijmy kapitoly Statni dluh (déale kapitola) byly rozpoctovany v nulové vysi, pficemz

skute¢né piijmy kapitoly byly rovnéz nulové.

23



Piehled rozpoctovych vydaja kapitoly Statni dluh v 1. ¢tvrtleti 2006 podava nasledujici

tabulka.
v mil. K¢
Skuteénost Rozpotet 2006 Skuteé¢nost % Index
1. ¢tvrtleti Schvéleny veé. vSech | 1. ¢tvrtleti Plnéni 2006/2005
Ukazatel 2005 Y zmén 2006 (%)
1 2 3 4 5 5:4 5:2
Vydaje kapitoly celkem 9445 | 34183 | 34183 9636 28,2 102,0
1. Urokové vydaje celkem 9431 33 883 33 883 9615 28,4 102,0
na vnitiéni dluh 9 305 28 933 28 933 8 853 30,6 95,1
z toho:
na statni pokladni¢ni poukazky 1150 3679 3679 967 26,3 84,1
na stfedné- a dlouhodobé 8156 | 25254 | 25254 7886 | 31,2 96,7
dluhopisy
na vnéjsi dluh 126 4950 4950 762 15,4 604,6
z toho:
na eurobondy 0 3810 3810 607 15,9 -
na pujcky od EIB 126 1140 1140 155 13,6 123,2
2. Poplatky 14 300 300 21 7,0 1493

Tyto vysledky kapitoly v 1. ¢tvrtleti 2006 znamenaji, ze v porovnani s 1. ¢tvrtletim
2005 se jak celkové tak trokové vydaje v 1. ctvrtleti 2006 zvysily pouze o 2%, zatimco statni
dluh vzrostl o 12,9% (v porovnani konec 1Q2006 / konec 1Q2005). Vydaje kapitoly za
1. ctvrtleti 2006 se zvySily meziro¢né ve srovndni s 1. ¢tvrtletim 2005 o 191 mil. K¢. Vydaje
kapitoly jsou ve srovnani se schvalenym rozpoctem, ktery se shoduje srozpoctem po
zméndch, o 3,2 procentnich bodt nad alikvotou pro 1. ¢tvrtleti 2006.

Celkové vydaje Kkapitoly v 1. ctvrtleti 2006 dosahly vyse 9 636 mil. K&, coz
predstavuje  28,2% vydaji rozpoétovanych pro rok 2006. Urokové vydaje &inily
9 615 mil. K¢, poplatky 21 mil. K¢.

V urokovych vydajich stdle dominuji tirokové vydaje na vnitini dluh (8 853 mil. K¢).
Avsak v souvislosti se snizovanim podilu vnitiniho dluhu na statnim dluhu se v porovnani
s 1. ctvrtletim 2005 snizil také podil trokovych vydaji na vnitini dluh o 6,6 procentnich bodt
7 98,7% na 92,1%.

Urokové vydaje na vnitini (domaci) dluh jsou sloZeny z trokovych vydaji na statni
pokladni¢ni poukédzky a z urokovych vydaji na sttednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy.
Urokové vydaje na statni pokladniéni poukazky dosahly v 1. étvrtleti 2006 vyse 967 mil. K&
oproti 1 150 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2005. Soucasti urokovych vydaji na statni
pokladni¢ni poukézky jsou také vydaje z titulu téch tirokovych swapi, které zajistuji trokové
riziko ¢asti objemu statnich pokladni¢nich poukazek. V 1. Ctvrtleti 2006 Cinily tyto vydaje
566 mil. K& oproti 498 mil. K& ve stejném obdobi roku 2005. Urokové vydaje na sttednddobé
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a dlouhodobé statni dluhopisy dosdhly v 1. ctvrtleti 2006 vyse 7 886 mil. K& oproti
8 156 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2005.

Urokové vydaje na vnégj§i (zahrani¢ni) dluh ve vysi 762 mil. K& oproti 126 mil. K¢&
v 1. ¢tvrtleti 2005 tvotily uroky ptjéek od Evropské investicni banky ve vysi 155 mil. K¢ a
troky z titulu eurobondti Ceské republiky ve vysi 607 mil. K&. Tato &astka zahrnuje také

dopad trokovych swapti pro zajisténi této emise proti devizovému riziku.

Na urokové vydaje pisobil pfedevsim dlouhodoby riist statniho dluhu a soucasné pouze
mirny vzestup vynosi dosazenych v aukcich statnich dluhopisi oproti stejnému obdobi

ptedchoziho roku.

Urokové vydaje z titulu pijéek od Evropské investiéni banky (EIB) se v porovnani
s 1. ¢tvrtletim 2005 zvysily o 23,6 % zejména v dasledku vyrazného navySovéani téchto
pujcek.

V 1. ¢tvrtleti 2006 Cinily poplatky spojené s obsluhou statniho dluhu 21 mil. K¢, cozZ je
7% rozpoctované Castky. Ve srovnani s 1. ¢tvrtletim 2005 se thrady z titulu poplatkl zvysily

0 49,3%. Toto zvyseni bylo zplisobeno vyhradné ristem objemu statniho dluhu.

3. Dluhova strategie a Fizeni rizik

Ministerstvo financi dne 1. prosince 2005 na zéklad€ rozhodnuti ministra financi ze dne
18. listopadu 2005 (¢j. 20/107 726/2005) zvetejnilo svou Strategii financovani a fizeni
statniho dluhu pro rok 2006, ktera konkretizuje ro¢ni program financovani potieb centralni
vlady a kvantifikuje strategické cile, které vymezuji operani prostor pro takticky
management statniho dluhu a statnich finan¢nich aktiv prostfednictvim aktivnich operaci na
sekunddrnim trhu statnich dluhopisti a finan¢nich derivatd. Vyvoj v oblasti pribézného
hodnoceni smérovani struktury dluhového portfolia k vyhlasenym cilim a v plnéni ro¢niho

programu financovani ke konci prvniho ¢tvrtleti 2006 shrnuje nasledujici piehled.

UKAZATEL Vyhlaseny cil pro rok 2006 Stav k 31. 3. 2006

Max. 50% hrubych ro¢nich 4.0%
Zahrani¢ni financovani pozadavkt vlady na financovani ’

0 az 77,7 mld. K¢ 6,25 mld. K¢

Hruba emise SDD 72,3 az 150,0 mld. K¢ 38,2 mld. K¢
Cista emise SPP -3,8 a7 - 25,0 mld. K¢& -7,4 mld. K¢&
Pujcky od EIB 9,2 mld. K¢ 0,2 mld. K¢
Kratkodoby statni dluh 20% a méné 19,4%
Priimérna doba do splatnosti 6,0 az 7,0 let 6,2 roku
Urokovy refixing do 1 roku 30 az 40% 28,5%

Poznamka: SDD — domaéci stfedné- a dlouhodobé statni dluhopisy; SPP — statni pokladni¢ni poukazky
Zdroj: MF CR, Bloomberg
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V oblasti zahrani¢niho financovani doSlo v lednu v souladu s dluhovou strategii
k uspéSnému historicky prvnimu umisténi statnich dluhopisit jedinému japonskému
investorovi v podob¢ zivotni pojistovny v objemu 30 mld. JPY, coz ptedstavuje cca 4% ze
schvaleného maximalniho limitu pro rok 2006. O této operaci rozhodl ministr financi dne
14. 9. 2005. Bezprostiedné po rozhodnuti ministra financi byl zahdjen cely investi¢ni proces,
ktery byl zavrSen stanovenim finalni ceny a realizaci operaci k ménovému zajiSténi
urokovych plateb, které probéhly dne 22. 12. 2005 s nasledujicimi konecnymi parametry
s tim, ze datum emise a vypofadani transakce bylo dohodnuto na 16. 1. 2006, takze cela

operace je soucasti Programu financovani na rok 2006.

Konecéné dosazené parametry privatniho umisténi v Japonsku:

Hodnota emise JPY 30 mld. JPY
Korunova hodnota emise
6 248 mil. K¢

Datum emise a vyporadani

16. 1. 2006
Datum splatnosti

16. 1. 2036
Fixni kupén JPY (pololetng) 2,75%
Rozpéti nad JPY Libor6m 0,27%
Néklady po ménovém zajisténi kupont - rozpéti nad CZK Pribor6M -0,605%

Realizace privatniho umisténi potvrdila piivodni ptedpoklady, ze se jedné o historicky
nakladové nejvyhodnéjsi financovani Ceské republiky, a to nejen ve srovnani s domacim
dluhopisovym a eurobondovym trhem, ale i ve srovnani s ¢erpanymi piijckami od Evropské
investi¢ni banky. Dulezitym znakem realizovaného privatniho umisténi je, Zze MF neprovedlo
meénové zajisténi jistiny, jelikoZ toto nemé z pohledu minimalizace nakladti dluhové sluzby
zadny ekonomicky smysl. Namisto toho byla provedena konverze ptimo na ménovém trhu.
Tato pfima konverze v objemu 6,2 mld. K¢, kterd prob¢hla dne 22. 12. 2005, neméla
vyraznéj$i apreciatni dopad na vyvoj kurzu koruny. Nelze proto v zadném piipadé
argumentovat, ze MF pfispélo k aktudlnimu apreciacnimu vyvoji kurzu, ktery zapocal az
pocatkem roku 2006 v dobé zahajeni aktivity na finanénim trhu. Rizeni stitniho dluhu MF
naopak nacCasovalo piimou konverzi na obdobi relativni stability a snizené aktivity na
devizovém trhu (prosinec 2005). V obdobi tésné po konverzi doslo naopak k mirné depreciaci
v poslednich dnech roku 2005. Dalsi ptipadné plisobeni na zahrani¢nim trhu bude zéviset na

aktualnich trznich podminkach a na rozhodnuti ministra financi.

V oblasti domaci emisni ¢innosti doSlo vzhledem ke splatce 38. emise SDD v objemu
30 mld. K¢ k ¢isté emisi SDD pouze v hodnoté 8,2 mld. K¢. Emitovany objem SPP v obéhu

zaznamenal pokles o 7,4 mld. K¢ v souladu s planovanymi a schvalenymi limity.
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Refinanéni riziko

Refinanéni riziko je hlavnim rizikem, jehoZ minimalizace a stabilizace zaznamenava od
roku 2004 vyznamny pokrok smérem k akceptovatelnym urovnim béznym v zemich eurozony
a hraje klicovou roli pfi fizeni statniho dluhu a koncipovéni jeho strategie ve sttednédobém

horizontu.

Hlavnim kritériem, které ministerstvo pouziva pro méfeni tohoto rizika je kratkodoby
statni dluh. Ten se dafilo meziroéné snizovat z urovné 69 % v roce 2000 na troven 25% na

konci roku 2004 a na uroven 22,1% na konci roku 2005.

Béhem prvniho ¢tvrtleti 2006 doslo k dalsimu poklesu, ktery také znamenal prolomeni
dlouhodobé cilované hranice na uroven 19,4%. Ve zbyvajicich tfech ¢tvrtletich bude dochazet
k tfizeni emisi SPP tak, aby ke konci roku 2006 byla udrzena urovenl pod limitnim cilem 20%
a mén¢ pro kratkodoby statni dluh. Novym strategickym cilem pocinaje rokem 2005 v oblasti
fizeni refinan¢niho rizika je také primérna splatnost statniho dluhu, ktera ke konci roku 2005
dosahla trovné 5,8 roku. Béhem prvniho ¢tvrtleti 2006 doslo k signifikantnimu nartistu tohoto
ukazatele na hodnotu 6,18 roku. Mezi hlavni pfi¢iny tohoto rlstu néalezi zminovany pokles
kratkodobého dluhu o 2,7 procentniho bodu a privatni umisténi v Japonsku se splatnosti
30 let.

Kli¢ovou véci v oblasti refinan¢niho rizika je stabilizace profilu spliaceni statniho
dluhu. Vyvoj tohoto profilu za prvni Ctvrtleti roku 2006 ve srovnani s koncem roku 2005

zachycuje graf.
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Urokové riziko

Struktura statniho dluhu z hlediska troceni dluhovych instrumenti ziistala 1 v 1. ¢tvrtleti
2006 stabilizovana kolem hranice 30%, pokud jde o urokové refixace dluhového portfolia do

1 roku, pficemz oproti konci roku 2005 doslo k mirnému poklesu.

Statni dluh z hlediska tiro€eni (stav na konci obdobi)

Podil (%)
2002 2003 2004 2005 1.2006

Bezhro¢ny dluh 0,4 0,3 0,1 0,1 0,1
Fixné& Grodeny dlouhodoby dluh 57,1 64,7 75,2 81,9 83,2
z toho: | splatny do 1 roku 7,2 7,9 3,7 8,4 6,9
Statni pokladni¢ni poukazky 41,4 32,6 21,2 13,6 12,4
Variabiln€ Groceny dlouhodoby dluh 1,1 2,4 3,5 43 43
Dluh s urokovou refixaci do 1 roku 50,5 43,2 28,5 30,8 28,9

Po zahrnuti efektu tirokovych swapu 47,4 36,8 27,0 30,4 28,5

Pocinaje rokem 2006 doslo na zaklad¢ schvalené Strategie financovani a fizeni statniho
dluhu k opusténi explicitniho cilovani modifikované durace. Novym klicovym cilem pro
fizeni trokového rizika byla vyhlaSena trokova refixace do 1 roku v pasmu 30 az 40%
dluhového portfolia. Ke konci prvniho Ctvrtleti se tak hodnota tohoto ukazatele pohybovala
mirné pod spodni hranici cilového pasma. Do konce 2006 bude tedy ministerstvo usilovat

o zpétné prekroceni této hranice.

Uplny ¢asovy profil rozloZeni refixace kuponti instrumentt nominalniho dluhového

portfolia ve srovnani s koncem roku 2005 zachycuje nésledujici graf.
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4. Rizeni likvidity statni pokladny

V ramci fizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1. ¢tvrtleti roku 2006
provedeny kratkodobé investice do poukidzek CNB v objemu 800 881 mil. K&, splatky pfitom
dosahly do konce 1. ¢tvrtleti 702 451 mil. K&. K 31. 3. 2006 tak byly na majetkovém uctu
MF evidovany poukazky CNB v nominalni hodnot& 98 430 mil. K&. Celkovy vynos t&chto
investic ¢inil 348,27 mil. K¢. Soucasné byla do konce 1. ¢tvrtleti 2006 provedena kratkodoba
investice do SPP vobjemu 777 mil. K¢ a splatka pfitom dosdhla objemu 777 mil. K¢.

Urokovy vynos z této operace s SPP pro Fizeni likvidity ¢inil 0,04 mil. K&.

Nasledujici tabulka porovnava vynosy a ndklady dosazené pii fizeni likvidity
v 1. ¢tvrtleti roku 2006 se stejnym obdobim piedchoziho roku:

mil. K¢
1. étvrtleti 1. ¢tvrtleti 2006/2005
2005 2006 (%)
Vynosy z operaci pfi fizeni likvidity s P CNB 115,14 348,27 302,48
Urokové naklady na SPP pro fizeni likvidity - 7,91 0,04 -
Celkem 107,23 348,31 324,82

Z tabulky je zfejmé, ze zatimco za 1. Ctvrtleti roku 2006 uspory pievysily néklady

celkem o 348,31 mil. K¢, ve stejném obdobi roku 2005 uspory pievysily néaklady
0 107,23 mil. K¢. Operacemi na kryti schodku statni pokladny vcetné operaci s piebytkem
finan¢nich zdrojti bylo dosazeno v 1. ¢tvrtleti letoSniho roku o 241,08 mil. K¢ vyssiho vynosu

nez v 1. ¢tvrtleti minulého roku.

29



graf:

25

20 ~

Vyvoj salda statniho rozpoctu za 1. ctvrtleti roku 2006 a 2005 znazornuje nésledujici

Vyvoj salda SR v roce 2006 a 2005
I. Etvrtleti

——saldo SR 2006
—saldo SR 2005

Vyvoj salda statni pokladny za 1. ¢tvrtleti roku 2006 a 2005 zndzorfiuje nasledujici

graf:
Vyvoj salda SP v roce 2006 a 2005 bez financovani SPP
l. Ctvrtleti
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——saldo SP 2006 bez financovani SPP
— saldo SP 2005 bez financovani SPP
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Podstatn¢ vys$i vynos zinvestovani prostiedkli souhrnného ucétu statni pokladny
v 1. ¢tvrtleti roku 2006 ve srovnani se stejnym obdobim piedchoziho roku byl zplsoben
pfedevsim zapojenim rezervnich fondl organizacnich slozek statu do souhrnného Gctu statni
pokladny. Proto také investice do poukazek CNB byly v 1. étvrtleti roku 2006 podstatng vyssi
ve srovnani se stejnym obdobim ptfedchoziho roku, aby tak byl neutralizovan dopad

nadmérného stavu statnich pokladni¢nich poukézek na saldo statniho rozpoctu.
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