B. RIZENi STATNIHO DLUHU

1. Vyvoj statniho dluhu

V 1.-3. ¢tvrtleti 2008 doslo ke zvySeni statniho dluhu o 28,1 mld. K¢ z 897,4 mld. K¢ na

925,5 mld. K¢&. Znamena to, ze v priabchu 1.-3. ¢tvrtleti 2008 se dluh zvysil o 3,1%.

Pti zvySeni statniho dluhu z 897,4 mld. K¢ na 925,5 mld. K¢ se vnitini statni dluh snizil

0 28,4 mld. K¢ a vngjsi statni dluh se zvysil o 56,5 mld. K¢&.

Piehled o vyvoji statniho dluhu v 1.-3. ¢tvrtleti 2008 podéava nasledujici tabulka:

v mil. K¢
Stav Pijcky | Splatky [Kurzové| Zmeéna Stav
1. 1. 2008 rozdily 30.9. 2008
(a) (b) () |(a-b+c)
STATNiI DLUH CELKEM 897 385|241 216 (213 169 65[28113| 925498
Vniténi dluh 774 401 | 180 331 {208 685 -31-28356| 746 045
Statni pokladni¢ni poukazky 82168 | 63017| 99844 -36 827 45 341
Stiednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy 692194| 887861 80276 8510 700 704
Kratkodob¢ pijcky 39| 28528 | 28565 -3 -39 0
Vnéjsi dluh 122984 | 60885| 4484 68|56469| 179453
Zahrani¢ni emise dluhopisii 83 686| 49316 70 | 49 387 133 073
Pijcky od EIB 38743 11568| 4473 7096 45 838
Sménky pro thradu ucasti u IBRD a EBRD 555 12 2 -14 542

Statni pujcky v 1.-3. ctvrtleti 2008 spocivaly predevSim v emisich statnich dluhopist.

Bylo realizovano 15 emisi kratkodobych statnich dluhopist, a sice statnich pokladni¢nich
poukazek (SPP). VSechny tyto emise SPP byly primarné urceny k financovani dlouhodobého
statniho dluhu. Celkovy objem pijcek prodejem SPP dosahl v uvedeném obdobi objemu
63 017 mil. K. Objem splatek SPP ¢inil 99 844 mil. K¢. Stav statnich pokladni¢nich
poukazek v obéhu se tak v prubéhu 1.-3. ¢tvrtleti 2008 snizil ze 82 168 mil. K¢ na pocatku
roku na 45 341 mil. K¢, tj. 0 36 827 mil. K¢.

V pribéhu 1.-3. ¢tvrtleti 2008 fesilo MF kratkodoby nedostatek likvidnich finan¢nich
prostiedkil na Gctu fizeni likvidity statni pokladny formou pasivnich repo operaci se zastavou
poukdzek CNB a depozitnich operaci. Objem pujéek vramci tdchto operaci Ginil
v 1.-3. ¢tvrtleti 2008 celkem 23 703 mil.K¢, objem splatek téchto operaci pak rovnéz 23
703 mil.K¢.
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MF v pribéhu 1.-3. ¢tvrtleti 2008 uskutecnilo pljcky korunovych depozit spojenych
s ménovymi operacemi na umotovacim Uctu v celkové vysi 4 796 mil. K¢, splatky téchto
pujcek Cinily rovnéz 4 796 mil. K¢, stav téchto ptjcek na konci 3. ctvrtleti 2008 byl tak roven

nule.

MF k 1.1.2008 dale pievzalo pasivni depozita po byvalé CKA denominovana
v americkych dolarech, a to ve vysi 39 mil. K¢. V pribéhu 1. ¢tvrtleti byla tato depozita
splacena, a to v celkové castce 37 mil. K¢, pfiCemz rozdil 2 mil. K¢ predstavuje vliv

zhodnoceni ¢eské koruny viici dolaru.

MF v pribéhu 1.-3. ¢tvrtleti 2008 realizovalo ptjc¢ky depozit v americkych dolarech
z diivodu revolvingu vyse uvedenych depozit prevzatych po CKA ve vysi 29 mil. K&, ktera

byla v prabehu 1.-3. ctvrtleti 2008 zcela splacena.

V 1.-3. ctvrtleti 2008 pokratovalo MF ve vydavani stfednédobych a dlouhodobych
dluhopisti na domacim primarnim trhu podle emisniho planu v souladu s emisni politikou
nastoupenou od zacatku roku 2000. Dne 28. 1. 2008 probéhlo vydani 1. tranSe 54. emise
3letych dluhopisti v objemu 5 617 mil.K¢. Dale se uskutecnila Ctyfi znovuotevieni 50. emise
Sletych statnich dluhopist v celkovém objemu 20 227 mil. K¢, ¢tyfi znovuotevieni 51. emise
10letych statnich dluhopisti v celkovém objemu 21 557 mil. K¢, tfi znovuotevieni 52. emise
15letych statnich dluhopisi v celkovém objemu 11015 mil. K¢ a ¢tyfi znovuotevieni
54. emise 3letych statnich dluhopisti v celkovém objemu 15 915 mil. K¢&. Celkové tak emise
domacich stfednédobych a dlouhodobych dluhopisi na primarnim trhu dosahly
v 1.-3. ¢tvrtleti 2008 vyse 74 331 mil. K¢&.

Cislo emise a |Datum tran3e Datum Nominalni (’Izistka’ Roéni | Vynos do
tranSe (emise) splatnosti | objem transe - ka’na, kupon | splatnosti
primarni
(mil. K¢) (mil. K¢) (%) (% pa)
51, 6. transe 14.1.2008 11.4.2017 6 900,16 6 628,72 | 4,00 4,53
54, 1. tranSe 28.1.2008 11.4.2011 561701 562039 | 4,10 4,07
52, 4. transe 18.2.2008 12.9.2022 3 620,00 3584,47 | 4,70 4,79
50, 6. transe 25.2.2008 18.10.2012 3 553,81 345576 | 3,55 4,20
54, 2. transe 3.3.2008 11.4.2011 3 275,00 3271,66 | 4,10 4,13
51, 7. transe 10.3.2008 11.4.2017 4 000,00 3843,77 | 4,00 4,53
54, 3.transe 17.3.2008 11.4.2011 5 848,05 5803,99 | 4,10 4,36
52, 5. transe 7.4.2008 12.9.2022 3127,76 2994,76 | 4,70 5,12
50, 7. transe 21.4.2008 18.10.2012 6 702,00 6491,64 | 3,55 4,32
51, 8. transe 5.5.2008 11.4.2017 5961,31 5641,73 | 4,00 4,75
54, 4. transe 19.5.2008 11.4.2011 2 832,49 2 807,85 | 4,10 4,41
50, 8. transe 26.5.2008 18.10.2012 4 006,00 3851,84 | 3,55 4,52
52, 6. transe 9.6.2008 12.9.2022 4267,00 4001,88 | 4,70 5,33
54, 5. transe 23.6.2008 11.4.2011 3 959,88 3884,29 | 4,10 4,83
50, 9. transe 25.8.2008 18.10.2012 5 965,00 5855,18 | 3,55 4,04
51, 9. transe 8.9.2008 11.4.2017 4 695,77 450841 | 4,00 4,57
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V ramci umoru stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti byla dne 17. biezna
2008 uhrazena castkou 28 703 mil. K¢ pii své splatnosti zbyvajici ¢ast jistiny 39. emise
Sletych statnich dluhopistt z roku 2003. Déle byla dne 26. zafi 2008 uhrazena céastkou
43 590 mil. K¢ pti své splatnosti zbyvajici ¢ast jistiny 47. emise 3letych statnich dluhopist
z roku 2005.

V prubéhu 1.-3. Ctvrtleti 2008 MF uskutecnilo celkem 21 zpétnych odkupti, z toho
9 odkupt ¢asti 39. emise Sletych statnich dluhopisti v celkovém objemu 5 640 mil. K¢,
10 odkupt casti 47. emise 3letych statnich dluhopisti v celkovém objemu 2 143 mil. K¢ a
2 odkupy ¢asti 42. emise Sletych statnich dluhopisti v celkovém objemu 200 mil. K¢. Celkova
hodnota zpétnych odkupii v 1.-3.¢tvrtleti 2008 tak dosahla 7 983 mil. K¢.

Soucasné bylo provedeno celkem 47 prodeji SDD z portfolia v celkovém objemu

14 455 mil. K¢ a v nasledujici struktuie:

- 1 prodej 47. emise 3letych statnich dluhopisii z roku 2005 v objemu 100 mil. K¢

- 9 prodeji 48. emise 3letych statnich dluhopist z roku 2006 v celkovém objemu
2 100 mil. K¢

- 7 prodeji 49. emise 30letych statnich dluhopisi z roku 2006 v celkovém objemu
995 mil. K¢

- 4 prodeje 51. emise 10letych statnich dluhopisti z roku 2007 v celkovém objemu
1 750 mil. K¢

- 17 prodeji 52. emise 15letych statnich dluhopist z roku 2007 v celkovém objemu
7 800 mil. K¢

- 1 prodej 53. emise 50letych statnich dluhopisti z roku 2007 v objemu 10 mil. K¢

- 8 prodeji 54. emise 3letych statnich dluhopist z roku 2008 v celkovém objemu
1 700 mil. K¢

Prémii emisi stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti na primarnim trhu bylo
v 1.-3. ¢tvrtleti 2008 dosazeno pouze v piipadé jedné ze Sestnacti vydanych trans$i, pricemz
jeji vyse dosahla 3 mil. K¢ Spolu s prémiemi dosazenych v ramci obchodii s SDD na
sekundarnim trhu ve vysi 16 mil. K¢ tak dosdhly celkové prémie transakci s SDD vyse
19 mil.K¢. Naproti tomu suma diskontil doséhla v 1.-3. ¢tvrtleti 2008 vyse 2 630 mil. K¢,
z toho 2 088 mil. K¢ na trhu primarnim a 542 mil. K¢ na trhu sekundarnim. Tato skutecnost
byla zplisobena zejména vyssi urovni urokovych sazeb na kapitdlovém trhu ve srovnani
s obdobim, kdy byly stanovovany kuponové sazby vétSiny emisi, jejichz transe byly
v 1.-3. ¢tvrtleti 2008 prodavany. Pro srovnani, v 1.-3. ctvrtleti 2007 dosahly prémie vyse
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13 mil. K¢ a diskonty 2 146 mil. K¢, coz znamena obdobné nepfiznivou situaci jako ve

stejném obdobi minulého roku.

Prémie emisi statnich stfednédobych a dlouhodobych dluhopisti jsou od roku 2008
soudasti prijmi kapitoly Statni dluh'.

Dne 11. ¢ervna 2008 vydala Ceska republika 3. emisi eurobondii v objemu 2 mld.EUR
s kuponovou sazbou 5,00% a s dobou splatnosti 10 let. Cisty vynos emise ¢inil 1 992,96 mil.
EUR a vden emise byl vplné mife zajistén swapovymi operacemi v korunové vysi
49,1 mld.K¢.

K 31.12.2007 ¢inil objem stiednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti v obéhu
celkem 687 194 mil.K¢. K 1.1.2008 Ministerstvo financi pievzalo 7lety dluhopis Ceské
konsolida¢ni agentury v objemu 5 000 mil. K¢. Celkovy objem domacich stfednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopisit v obéhu se dale v disledku emisi na primarnim trhu a
obchodt na trhu sekundarnim zvysil z 692 194 mil. K¢ na pocatku roku 2008 o 8 510 mil. K¢
na 700 704 mil. K¢ na konci 3. ¢tvrtleti roku 2008. Ke zvySeni tohoto objemu pfispély emise
SDD na primérnim trhu ve vysi 74 331 mil. K¢ a prodeje z portfolia MF na sekundarnim trhu
ve vys$i 14 455 mil. K¢, ke snizeni pak splatky emisi SDD realizované v den jejich splatnosti

ve vysi 72 293 mil. K¢ a zpétné odkupy SDD na sekundarnim trhu ve vysi 7 983 mil. K¢.

Ke konci 3. ctvrtleti 2008 byly v obéhu statni dlouhodobé dluhopisy emitované na
zahrani¢nich trzich v celkovém objemu 133 073 mil. K¢, zatimco na pocatku roku 2008 tento
objem ¢inil 83 686 mil. K¢. K ristu korunové hodnoty téchto dluhopisti ptispél vynos
3. emise eurobondil CR ve vysi 49 316 mil. K¢ a téz dopad znehodnocovani eské koruny ve
vysi 70 mil. K¢&.

Objem statnich dluhopisti v ob&hu vzrostl v 1.-3. ¢tvrtleti 2008 o 21 070 mil. K¢
(v nominalnim vyjadfeni) z 858 048 mil. K¢ na 879 118 mil. K¢. Tento objem vzrostl

v 1.-3. ¢tvrtleti 2008 na 102,5% v porovnani se za¢atkem roku.

Kromé¢ piij¢ek emisemi statnich dluhopist se v pritbéhu 1.-3. ctvrtleti roku 2008 cerpaly

pujcky od Evropské investi¢ni banky (EIB) v celkové vysi 11 568 mil. K¢:

17. biezna 2008 tieti tranSe ptijcky na vystavbu jihozapadni ¢asti A Prazského okruhu
ve vysi 1 001 mil. K¢, 17. bfezna 2008 ¢tvrtd tranSe ramcového uveéru vodniho hospodaistvi
ve vysi 400 mil. K¢, 15. kvétna 2008 ¢tvrta transe pijcky na vystavbu jihozapadni ¢asti A
Prazského okruhu ve vysi 1 256 mil. K¢, 16. ¢ervna 2008 prvni transe pujcky v ramci
projektu Spolufinancovani Opera¢niho programu doprava - A ve vysi 1 400 mil. K¢,
16. ¢ervna 2008 pata transe ramcového uveéru vodniho hospodaistvi ve vysi 350 mil. K¢,
15. ¢ervence 2008 druha a tfeti transe ptjcky v rdmci projektu Spolufinancovani Opera¢niho

programu doprava — A v celkové vysi 2 800 mil. K¢, 18. srpna 2008 ctvrta a patd tranSe

! Véetnd prémii z obchodil se statnimi sttednédobymi a dlouhodobymi dluhopisy na sekundarnim trhu.
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pujcky v ramci projektu Spolufinancovani Opera¢niho programu doprava — A v celkové vysi
2 800 mil. K¢, 29. srpna 2008 Sestd tranSe rdmcového uvéru vodniho hospodarstvi ve vysi
400 mil. K¢ a 15. zaii 2008 pata transe pujcky na vystavbu jihozapadni ¢asti A Prazského
okruhu ve vysi 1 161 mil. K¢.

V prubé¢hu 1.-3. ¢tvrtleti 2008 se uskutecnily téz splatky ptjcek od Evropské investi¢ni
banky v celkovém objemu 4 473 mil. K¢, kdy dne 17. bezna 2008 se uskute¢nila jednorazova
splatka 1.tranSe ptjcky na odstraiiovani povodnovych skod z roku 2002 ve vysi 4 000 mil. K¢,
dale dil¢i splatky plijcky na prevenci povodni ve vysi 60 mil. K¢ a dil¢i splatky pajc¢ky na
vystavbu délnic B ve vysi 176 mil. K¢. Dne 15. zafi 2008 se uskutecnily dil¢i splatky pijcky
na prevenci povodni ve vysi 60 mil. K¢ a dil¢i splatky ptjcky na vystavbu dalnic B ve vysi
177 mil. K¢.

Stav ptjcek od EIB se tak v prubéhu 1.-3. ¢tvrtleti 2008 snizil z 38 743 mil. K¢. na
45 838 mil. K&.

Vyvoj trokovych sazeb

Vynosy SPP v 1.-3. ¢tvrtleti 2008 mély spiSe kolisajici trend. Vynosy 3mési¢nich emisi
SPP nejprve klesly z 3,78% pa na pocatku ledna na 3,74% pa v poloviné unora. Zacatkem
bfezna pak doslo k mirnému riistu vynosu na hranici 3,75% pa. Vynosy 6timésicnich emisi
SPP vzrostly z Grovné 3,85% pa na konci unora na 3,92% pa na konci biezna. Poté klesaly az
na uroven 3,63% pa na konci zafi. U 9mési¢nich emisi SPP se nejprve projevil vyrazny rust
vynost, a to z 3,83% pa koncem ledna na 4,13% pa v poloviné¢ Cervna, avSak poté doslo
k poklesu na hodnotu 3,75% pa v poloviné zafi. Urokové sazby 52tydennich emisi SPP
nejprve mirné vzrostly z 4,05% pa v poloviné ledna na 4,09% pa v poloviné Cervence. Poté

poklesly na 3,74% pa na konci srpna.

Vyvoj vynosi do splatnosti sttednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti v ramci
primarnich emisi vykazoval v pribéhu 1. pololeti roku 2008 rostouci trend, zatimco ve

3. ctvrtleti 2008 se projevil spise pokles vynosu.

Vynos 1. transe 3leté 54. emise Cinil na konci ledna 4,07% pa, poté neustale rostl az na
hodnotu 4,83% pa koncem cervna u 5. tranSe 54. emise. Celkem tedy vynos u 54. emise

vzrostl o 76 bazickych bodu.

Vynos Sletych emisi rostl z trovné 4,20% pa u 6. transe 50. emise na konci tnora na
uroven 4,52% pa na konci kvétna u 8. transe této 50.emise, tj. celkem o 32 bazickych bodu.
U 9. tranSe 50. emise na konci srpna vsak ¢inil vynos 4,04% pa, coz predstavuje oproti kvétnu
pokles o 48 bazickych bodu.
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Vynos 6. transe 10let¢ 51. emise SDD ¢inil v poloviné ledna 4,53% pa, u vynosu
8. tranSe této emise pocatkem kvétna tento vynos vzrostl na 4,75% pa, tj. o 22 bazické body.
V ptipad¢ 9. tranSe 51. emise na pocatku zafi doslo k poklesu vynosu na 4,57% pa, tj. o 18
bazickych bodi oproti kvétnu.

Zatimco vynos 4. tranSe 15leté 52. emise SDD c¢inil v poloviné unora 4,79% pa, vynos
6. tranSe 52. emise v prvni dekadé Cervna vzrostl na 5,33% pa, coZ znamena rust o 54

bazickych bodii oproti unoru.

2. Prijmy a vydaje kapitoly Statni dluh

v

Podle zékona ¢. 218/2000 Sb. o rozpoctovych pravidlech a o zméné nékterych
souvisejicich zdkonl (rozpoctova pravidla), § 10, odstavec 4, tvoii od roku 2001 pfijmy a
vydaje statniho rozpoctu spojené s obsluhou a s umotfovanim statniho dluhu kapitolu Statni

dluh.

Vroce 2008 doslo v kapitole Statni a realizaci

rozpoctovych piijmi. Prehled rozpoctovych piijmu kapitoly Statni dluh v 1.-3. ¢tvrtleti 2008

dluh poprvé k rozpoctovani

podava nasledujici tabulka.

v mil. K¢
Skutec¢nost Rozpocdet 2008 Skutecnost | % Index
1.-3. 1.-3. 2008/2007
ctvrtleti vé. vSech ctvrtleti
Ukazatel 2007 Schvileny zmén 2008 Plnéni (%)
1 2 3 4 5 5:4 5:2
Piijmy kapitoly celkem - 1460 1 460 5494 | 376,3 -
1. Urokové piijmy celkem - 1460 1 460 5441| 3727 -
vnitiniho dluhu - 1460 1 460 4806 3292 -
Z toho:
stfedné- a dlouhodobé
dluhopisy - - - 2171 - -
kratkodobé pujcky - 1 460 1 460 2635| 1805 -
vnéjsiho dluhu - - - 635 - -
Z toho:
zahrani¢ni emise dluhopist 635
2. Realizovany kurzovy
zisk - - - 53 - -
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Pro rok 2008 byly rozpoctovany piijmy kapitoly Statni dluh ve vysi 1460 mil K¢,
pricemz tato hodnota odpovidala ocekdvanym piijmim z aktivnich operaci (poskytnutych
pjeek) spojenych s fizenim likvidity statni pokladny”.

V souvislosti se zavedenim uc¢tovani v kapitole Statni dluh od pocatku roku 2008 doslo
také ke zméné¢ v metodice vykazovani piijmi kapitoly Statni dluh, do kterych jsou
v 1.-3. Ctvrtleti roku 2008 oproti rozpoctovanym piijmim zahrnuty i alikvotni urokové
vynosy z SDD, prémie SDD na primarnim a sekundarnim trhu a pfijmy z trokovych swapt.
Tyto polozky byly v roce 2007 soucasti kapitoly Statni dluh, ale nezvySovaly ptijmy, nybrz
snizovaly vydaje kapitoly.

Piijmy kapitoly Statni dluh v 1.-3. ¢tvrtleti 2008 doséahly celkové vyse 5 494 mil. K¢.
Pro 1.-3. ¢tvrtleti 2007 byly rozpoctovany v nulové vysi, pficemz skute¢né piijmy kapitoly
byly rovnéz nulové. Piijmy kapitoly jsou ve srovnani se schvalenym rozpoctem, ktery se
shoduje s rozpoctem po zménach, o 301,3 procentnich bodi nad alikvotou pro 1.-3. ¢tvrtleti
2008.

Urokové piijmy kapitoly Statni dluh dosahly vyse 5 441 mil. K¢&. P¥{jmy vnitiniho dluhu
dosahuji vySe 4806 mil. K¢ Ztéto castky predstavuji pifijmy ze stfednédobych a
dlouhodobych dluhopist Cinily celkem 2 171 mil. K&, kdy 2 149 mil. K¢ ¢inily alikvotni
urokové vynosy spojené s emisemi SDD na primarnim trhu a prodeji téchto instrumentl na
trhu sekundarnim, 19 mil. K¢ prémie spojené s transakcemi s SDD na primarnim a
sekundarnim trhu a 3 mil. K¢ pfijmy spojené s vratkami propadlych kuponti SDD
vyplacenych v minulych letech.

Piijmy z kratkodobych poskytnutych pijcek ve vysi 2 635 mil. K&, které jsou ve
srovnani se schvalenym rozpoctem a soucasné¢ rozpo¢tem po zmeénach o 105,5 procentnich
bodi nad alikvotou pro 1.-3. ¢tvrtleti 2008, jsou slozeny z pfijml z aktivnich operaci fizeni
likvidity na uétu Fizeni likvidity statni pokladny (repo operaci se zastavou poukazek CNB a
SPP a depozitnich operaci) ve vysi 2 526 mil. K¢ a z pfijml spojenych s aktivnimi operacemi
fizeni likvidity na umotovacim tcétu (repo operaci se zastavou SDD) ve vysi 109 mil. K¢&.

Urokové piijmy vnéjsiho dluhu ve vysi 635 mil. K& jsou v plné vysi tvofeny piijatymi
tiroky 1. emise eurobondi Ceské republiky, které jsou vysledkem swapového zajisténi této

emise proti devizovému a urokovému riziku.

Kromé urokovych piijmt vykazala v 1.-3. ¢tvrtleti 2008 kapitola Statni dluh i pfijmy
v podobé realizovaného kurzového zisku ve vysi 53 mil. K¢.

? Do roku 2007 byly piijmy spojen¢ s aktivnimi operacemi na u¢tu Fizeni likvidity statni pokladny , a to repo
operacemi se zastavou poukazek CNB a depozitnimi operacemi, pievadény do kapitoly VSeobecna pokladni
sprava.
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Piehled rozpoctovych vydaja

nasledujici tabulka.

kapitoly Statni dluh v 1.-3. ctvrtleti 2008 podava

Skutecnost Rozpocet 2008 Skutecnost| % Index
1.-3. 1.-3. 2008/2007
ctvrtleti v¢. vSech ctvrtleti
Ukazatel 2007 Schvileny zmén 2008 | Plnéni | (%)
1 2 3 4 5 5:4 5:2

Vydaje kapitoly celkem 25084 45 460 44 429 29961| 674 1194
1. Urokové vydaje celkem 25003 45 141 44 116 29836 67,6 119,3

na vnitini dluh 21775 38 847 37 822 25 060 64,5 115,1

Z toho:

na statni pokladni¢ni

poukazky 1281 2451 2 386 1593 66,8 1243

na stfedné- a dlouhodobé

dluhopisy 20 494 36 363 35403 23 456 66,3 114,5

na kratkodobé puijcky - 33 33 11 34,8 -

na vnéjsi dluh 3228 6294 6294 4776 75,9 148,0

Z toho:

na zahrani¢ni emise

dluhopisii 2 444 4653 4653 3613 77,6 147,8

na pujcky od EIB 784 1 641 1 641 1163 70,9 148,4
2. Poplatky 81 300 294 113| 384 139,3
3. Umor - 19 19 12| 60,4 -

Tyto vysledky kapitoly znamenaji, ze v porovnani s 1.-3. ctvrtletim 2007 se

v 1.-3. cCtvrtleti 2008 celkové vydaje kapitoly zvySily o 19,4%, resp. urokové vydaje se
zvysily 0 19,3%, zatimco statni dluh vzrostl o 9,8% (v porovnani konec 3Q2008 / konec
3Q2007). Vydaje kapitoly za 1.-3.ctvrtleti 2008 se zvySily meziro¢né¢ ve srovnani
s 1.-3. Ctvrtletim 2007 o4 877 mil. K& Vydaje kapitoly jsou ve srovnani s rozpoctem po
zménach o 7,6 procentnich bodt pod alikvotou pro 1.-3. ¢tvrtleti 2008.

Celkové vydaje kapitoly v 1.-3. ctvrtleti 2008 dosdhly vyse 29 961 mil. K¢, coz
predstavuje 67,4% vydajii rozpoétovanych pro rok 2008 (v&etnd zmén). Urokové vydaje
¢inily 29 836 mil. K¢, poplatky 113 mil. a tmor statniho dluhu pak 12 mil. K¢.

Rist urokovych vydaji byl dan zejména riastem statniho dluhu v 1.-3. ¢tvrtleti 2008 a
rustem urokovych sazeb oproti stejnému obdobi minulého roku.

V urokovych vydajich stale dominuji irokové vydaje na vnitini dluh (25 060 mil. K<),
avSak v porovnani s 1.-3. ¢tvrtletim 2007 se podil Grokovych vydaji na vnitini dluh na

celkovych urokovych vydajich snizil o 3,1 procentnich bodi z 87,1% na 84,0%.
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Urokové vydaje na vnitini (domaci) dluh jsou sloZeny piedev§im z trokovych vydaji
na statni pokladni¢ni poukdzky a z urokovych vydaji na stfednédobé a dlouhodobé statni
dluhopisy. Urokové vydaje na statni pokladniéni poukazky dosahly v 1.-3. &tvrtleti 2008 vyse
1 593 mil. K¢ oproti 1 281 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2007, coz predstavuje prirtistek
24,3%.

Urokové vydaje na stfednddobé a dlouhodobé statni dluhopisy dosahly v 1.-3. &tvrtleti
2008 vyse 23 456 mil. K¢ oproti 20 494 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2007, vzrostly tedy
0 14,5%. Vétsinu z téchto vydaji tvorily vydaje na vyplacené¢ kupony SDD, a to 20 643 mil.
Ké&. Urokové vydaje na SDD byly dale zvySovany vydaji na diskonty SDD ve vysi
2 630 mil.K¢, pficemz z této Castky Cinily diskonty z emisi na primarnim trhu 2 088 mil. K¢ a
z obchodt na trhu sekunddrnim pak 542 mil. K¢. Vydaje ve vysi 183 mil. K¢ byly tvofeny

vyplacenymi alikvotnimi urokovymi vynosy ze zpétnych odkupti na sekundarnim trhu.

Soucasti trokovych vydaji na vnitini dluh jsou i vydaje na kratkodobé ptjcky ve vysi
11 mil. K¢.

Urokové vydaje na vnéjsi (zahrani¢ni) dluh ve vysi 4 776 mil. K& byly ddny zejména
iroky zahraninich emisi statnich dluhopist Ceské republiky, které v 1.-3. Gtvrtleti 2008
¢inily 3 613 mil. K¢ oproti 2 444 mil. K¢ v 1.-3. ¢tvrtleti 2007 (ptirtstek o 47,8%). Tyto
urokové vydaje byly urceny predev§im vydaji na swapové operace, jenz byly realizovany pro
zajisténi téchto zahrani¢nich emisi dluhopist proti devizovému a trokovému riziku. Vydaje
na tyto zajistovaci operace Ginily v 1.-3. &tvrtleti 2008 celkem 3 485 mil. K¢&. Urokové vydaje
na zahrani¢ni emise dluhopist byly ovlivnény rovnéz diskontem 3.emise eurobondl ve vysi
128 mil. K¢.

Druhou slozkou urokovych vydaji na vnéjsi dluh byly vydaje ztitulu pujcek od
Evropské investi¢ni banky (EIB) ve vysi 1 163 mil. K¢, které se v porovnani s 1.-3. ¢tvrtletim
2007 zvysily o 48,4% zejména v dusledku narastu urokovych sazeb a vyznamnym objemim
¢erpani téchto ptjcek.

V 1.-3. ¢tvrtleti 2008 Cinily poplatky spojené s obsluhou statniho dluhu 113 mil. K¢, coz
je 38,4% rozpoctu po zménach. Ve srovnani s 1.-3. ctvrtletim 2007 se thrady z titulu poplatkt
zvysily 0 39,3%.

V prubéhu 1.-3. ¢tvrtleti 2008 doslo téz ke splatkdm smének pro uhradu ucasti
u Evropské banky pro obnovu a rozvoj (EBRD) ve vysi 12 mil.K¢, coz predstavuje 60,4 %
rozpoctované castky ukazatele imoru statniho dluhu, ktery je od roku 2008 nové zarazen
v kapitole Statni dluh.
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3. Dluhova strategie a Fizeni rizik

Ministerstvo financi pokracovalo béhem tfetiho ctvrtleti ve sledovani strategickych cili
v oblasti fizeni dluhového portfolia v souladu se Strategii financovani a fizeni statniho dluhu
pro rok 2008 zvetejnénou dne 3. prosince 2007 na zdkladé rozhodnuti ministra financi ze dne
21. listopadu 2007 (C.j.: 20/93372/2007-201). Tento ¥idici dokument konkretizuje rocni
program financovani potieb centralni vlady a kvantifikuje cile, které vymezuji operacni
prostor pro taktické fizeni statniho dluhu a statnich finanénich aktiv prostfednictvim aktivnich

operaci na sekundarnim trhu statnich dluhopisti a finan¢nich derivata.

Pi'ehled pInéni strategickych cilii ke konci tietiho ctvrtleti 2008

Hodnoceni smérovani struktury dluhového portfolia k vyhlaSenym cilim a plnéni

roéniho programu financovéani statu ke tfetiho Ctvrtleti 2008 je shrnuto nasledujicim

ptehledem.
UKAZATEL Vyhlaseny cil pro rok 2008 Stav k 30. 9. 2008
e Max. 50% hrubé vyptjcni potieby 26,8 %
Zahrani¢ni emisni ¢innost 0.0 a2 89.9 mld. K& 28.2 mid, K¢
Hruba emise SDD 75,1 az 165,0 mld. K¢ 88,8 mld. K¢
Cista emise pen&Znich instrumentl 0,0 az -20,0 mld. K¢ -36,8 mld. K¢
Pujcky od EIB 14,7 mld. K¢ 11,6 mld. K&
Kratkodoby statni dluh 20% a méné 10,3%
Primérna doba do splatnosti 6,0 az 7,0 let 7,0 let
Urokové re-fixace do 1 roku 30 az 40 % 18,7 %

Poznamky: SDD — domaéci stiedné a dlouhodobé statni dluhopisy; Hruba emise zahrnuje SDD sekundarni prodeje.
Zdroj: MF CR.
V oblasti zahrani¢niho financovani doslo ve tfetim ctvrtleti k Cerpani Sesti transi ptijéek
od Evropské investi¢ni banky ve vysi 7,2 mld. K¢ Celkové je ke konci tretiho Ctvrtleti
nacerpano 11,6 mld. K¢ téchto puajcek, tj. cca 78,9% tohoto typu financovani schvaleného

zakonem o statnim rozpoctu na rok 2008.

V oblasti domaci emisni ¢innosti doslo ve tfetim Ctvrtleti k hrubé emisi stfedné- a
dlouhodobych dluhopisti v nominalni hodnoté¢ 17,4 mld. K¢, z toho 6,8 mld. K¢ bylo prodano
na sekunddrnim trhu prostfednictvim obchodnich systémi Odboru fizeni statniho dluhu.
Celkové za prvni az treti ¢tvrtleti roku 2008 ¢inila hrubd emise SDD 88,8 mld. K¢, ¢imz doslo
k vyuziti 53,8% schvalené¢ho ro¢niho maximalniho limitu pro doméci emisni ¢innost. Zaroven
byly provadény zpétné odkupy 47. emise statnich dluhopisii ve vysi 1,7 mld. K&. Cista emise
statnich dluhopist za tieti Ctvrtleti Cinila -27,9 mld. K¢, od zacatku roku potom 8,5 mld. K¢.
Celkovy pokles penéznich instrumentii v obéhu ke konci tretiho ¢tvrtleti Cinil -36,8 mld. K¢,

tj. doslo ke kratkodobé vyssimu nez planovanému poklesu.
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Refinanéni riziko

Refinancni riziko ziistava 1 v roce 2008 rizikem, jehoz stabilizace utvari centralni bod
pro fizeni emisni ¢innosti a operace se statnimi dluhopisy na sekundarnim trhu. Od roku 2000
je toto riziko systematicky sniZovano piepinanim ze statnich pokladni¢nich poukdzek do
sttedné- a dlouhodobych statnich dluhopist a eurobondl pifi financovani dlouhodobého
statniho dluhu. Pocinaje rokem 2007 je toto riziko aktivné fizeno také prostfednictvim

zpétnych odkupt statnich dluhopist a ostatnich operaci na sekundarnim trhu.

Hlavnim kritériem, které ministerstvo dlouhodob¢ pouziva pro méfeni tohoto rizika, je
kratkodoby statni dluh (splatny do 1 roku). Ten se dafilo mezirocné snizovat z hodnoty
69 % v roce 2000 na 25% na konci roku 2004, na 22,1% na konci roku 2005 a ke konci roku
2006 bylo dosazeno hodnoty 17,1% v souladu s dlouhodob¢ cilovanou limitni hranici 20 % a
méné. Ta se tak definitivné stala pocinaje rokem 2007 fundamentalnim limitem emisni
¢innosti Ministerstva financi a fizeni finanénich rizik ceského dluhového portfolia.
Dosazenim hodnoty 18,7% byl tento limit ke konci roku 2007 splnén. Béhem tfech ctvrtleti
roku 2008 doslo oproti konci roku 2007 k poklesu na 10,3%.

Novym strategickym cilem pocinaje rokem 2005 v oblasti fizeni refinan¢niho rizika je
také primérna splatnost statniho dluhu, kterd ke konci roku 2005 doséahla hodnoty 5,8 let,
ke konci roku 2006 hodnoty 6,2 let a ke konci roku 2007 hodnoty 6,4 let. Béhem tfetiho
ctvrtleti 2008 doslo k nartistu tohoto ukazatele na hodnotu 7,0 roku, ktery se tak pohybuje na

v horni hranici cilového pasma 6 az 7 let.

Klicovym ukazatelem refinan¢niho rizika je stabilizace profilu splaceni statniho
dluhu. Vyvoj tohoto profilu ke konci tfetiho Ctvrtleti roku 2008 ve srovnani s koncem let
2006 a 2007 zachycuje graf.
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Urokové riziko

Struktura statniho dluhu z hlediska tro€eni dluhovych instrumentli zlstala b&hem
prvnich tfech ctvrtleti 2008 stabilizovdna pod hranici 30% co se tyka trokové refixace

dluhového portfolia do 1 roku.

Statni dluh z hlediska tiroceni v letech 2001 az 2008 (stav na konci obdobi, %)

2003 2004 2005 2006 2007 111.2008

Bezuro¢ny dluh 0,3 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

Fixné¢ Groceny dlouhodoby dluh 64,7 75,2 81,9 84,1 86,0 90,3
z toho: splatny do 1 roku 3,7 8,4 5,4 7,5 9,0 5,2

Stoa}tvm poklac}ryc’m pouka;k}{ a kratkodobé 32,6 212 13.6 11,5 9.2 49

pujcky na penéznim a depozitnim trhu

Variabilné tiro¢eny dlouhodoby dluh 2.4 35 43 4,3 4,1 4,7

Dluh s arokovou refixaci do 1 roku véetné vlivu 368 27.0 304 254 26.0 18,7

derivatovych operaci

Pocinaje rokem 2006 doslo na zaklad¢ schvalené strategie financovani a fizeni statniho
dluhu k opusténi explicitniho cilovani modifikované durace. Novym kli¢ovym cilem pro
fizeni Grokového rizika byla vyhldSena trokova refixace do 1 roku v pasmu 30 az 40 %
dluhového portfolia. Ke konci tfetiho Ctvrtleti se tak hodnota tohoto ukazatele pohybovala

stejné jako v prvnim pololeti pod spodni hranici cilového pasma.

Uplny ¢asovy profil rozloZeni refixovani instrumenti nominalniho dluhového portfolia
ke konci tietiho ¢tvrtleti ve srovnani se stavem na konci let 2006 a 2007 zachycuje nasledujici

graf.
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4. Rizeni likvidity statni pokladny

V ramci fizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1.-3. ¢tvrtleti roku 2008
provedeny kratkodobé investice s pouzitim zastavy poukazek CNB v hodnoté
2 376 285 mil. K&, splatky piitom doséhly do konce 3. &tvrtleti 2276 485 mil. K&
Z divodu kratkodobého nedostatku prostfedkit ptfi fizeni likvidity byly rovnéz pfijaty
kratkodobé puijeky s pouzitim zastavy poukazek CNB ve vysi 23 599 mil. K¢&, splatky téchto
pujcek Cinily rovnéz 23 599 mil. K¢. Celkovy ¢isty vynos téchto investic (po zahrnuti pijcek)
ginil 2 455,11 mil. K&. K 30. 9. 2008 byly na majetkovém tétu MF evidovany poukazky CNB

v nominalni hodnoté 109 170 mil. K¢&.

Soucasn¢ byly do konce 3. ¢tvrtleti 2008 provedeny kratkodobé investice s pouzitim
zastavy SPP v objemu 20 315 mil. K¢ a splatky pfitom dosahly objemu 17 015 mil. K¢.
Celkovy vynos téchto investic ¢inil 17,79 mil. K¢. K 30. 9. 2008 byly na majetkovém uctu
MF evidovany poukéazky SPP v nomindlni hodnot¢ 3 368 mil. K¢.

V ramci fizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1.-3. tvrtleti 2008
realizovany kratkodobé investice ve formé depozitnich operaci v objemu 377 005 mil. K¢,
splatky téchto investic pak dosahly objemu 367 058 mil. K¢. Z divodu kratkodobého
nedostatku prostiedki pfi fizeni likvidity byly rovnéz piijaty kratkodobé depozitni pijcky ve
vysi 104 mil. K¢, splatky téchto pujcek Cinily rovnéz 104 mil. K¢. Celkovy Cisty vynos

depozitnich operaci (po zahrnuti pijcek) ¢inil 47,94 mil. K¢.

Nasledujici tabulka porovnava vynosy a naklady v mil. K¢ dosazené pfi fizeni likvidity
v 1.-3. ¢tvrtleti roku 2008 se stejnym obdobim piedchoziho roku:

mil k¢
Rizeni likvidity 1.-3 .Zéot(;f;'tleti 1.-3 .Z%tggtleti 200(%22) 007
Vynosy z operaci s P CNB 1 889,74 2455,11 129,92
Urokové vynosy/naklady na SPP -0,73 17,79 -
Vynosy z depozitnich operaci 2,77 47,94 1732,36
Celkem 1 891,78 2 520,84 133,25

Z tabulky je zifejmé, ze zatimco za 1.-3. ¢tvrtleti roku 2008 uspory prevysily naklady
celkem o 2 520,84 mil. K& ve stejném obdobi roku 2007 tuspory pievysily ndklady
o 1 891,78 mil. K¢. Operacemi s pfebytkem financnich zdrojl statni pokladny bylo dosaZzeno
v 1.-3. ¢tvrtleti leto$niho roku o 629,06 mil. K¢ vyssiho vynosu nez v 1.-3. ¢tvrtleti minulého

roku.

3 U viech instrumentt se jedna o hotovostni hodnotu bez troki.
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Podstatné vyssi vynos zinvestovani finan¢nich prostfedki Souhrnného uctu ftizeni
likvidity statni pokladny v 1.-3. ¢tvrtleti roku 2008 ve srovnani se stejnym obdobim
ptedchoziho roku byl zplsoben piedevsim vétsSim objemem finan¢nich zdrojl, a to denné

v pruméru o 14,75 mld. K¢, a vy$§imi urokovymi sazbami.

Primérny denni zlstatetk na Souhrnném ucétu fizeni likvidity statni pokladny
v 1.-3. ctvrtleti roku 2008 cinil 9,47 mil. K¢, ve stejném obdobi pfedchoziho roku byl
15,17 mil. K¢.

Vyvoj salda statniho rozpoctu za 1.-3. ¢tvrtleti roku 2008 a 2007 v mld. K¢ znazoriuje

nasledujici graf:

Vyvoj salda SR v roce 2008 a 2007
lll. Etvrtleti

—saldo SR 2008
—saldo SR 2007

-60 -
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Vyvoj salda statni pokladny za 1.-3. ¢tvrtleti roku 2008 a 2007 v mld. K¢ znazornuje

nasledujici graf:

Vyvoj salda SP v roce 2008 a 2007
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Operace Fizeni likvidity na umorovacim uctu

V 1.-3. ¢&tvrtleti roku 2008 MFCR provadélo kratkodobé investice ve formé repo
operaci a repo buy-sellll s pouzitim zastavy SDD za tucelem zhodnoceni docasné volnych
prostiedkli na umotovacim uctu. Hodnota téchto investic ¢inila 16 724 mil. K¢, hodnota
splatek téchto investic pak rovnéz 16 724 mil. K¢&. Vynos téchto investic ¢inil za 1.-3. ¢tvrtleti
2008 celkem 108,99 mil. K¢.
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