B. RIZENi STATNIHO DLUHU

1. Vyvoj statniho dluhu

V 1. ¢tvrtleti 2009 doslo ke zvySeni statniho dluhu o 0,7 mld. K¢ z 999,8 mld. K¢ na
1 000,5 mld. K¢. Znamena to, Ze v prubehu 1. ctvrtleti 2009 se dluh zvysil 0 0,1 %.

Pii zvySeni statniho dluhu z 999,8 mld. K¢ na 1 000,5 mld. K¢ se vnitini statni dluh

snizil 0 0,3 mld. K¢ a vnéjsi statni dluh se zvysil o 1,0 mld. K¢.

Piehled o vyvoji statniho dluhu v 1. ¢tvrtleti 2009 podéava nasledujici tabulka:

v mil. K¢
Stav Pujcky | Splatky |Kurzové| Zména Stav
rozdily
1.1.2009] @ (b) (a-b+c)| 31.3. 2009
(©
STATNi DLUH CELKEM 999 808 | 94 727 | 94 554 533 706 | 1000514
Vnitfni dluh 814300 94 010 | 94 263 -253 814 048
Statni pokladni¢ni poukazky 78 749 | 27893 | 45691 -17 798 60951
Stiednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy 7355511 65987 | 48442 17 545 753 097
Kratkodobé pijcky 0 130 130 0 0
Vnéjsi dluh 185 508 717 292 533 958 186 466
Zahrani¢ni emise dluhopist 137 870 515 515 138 385
Pijcky od EIB 46 812 717 292 425 47237
Sménky 825 18 18 844

Statni pijcky v 1. ¢tvrtleti 2009 spocivaly predevSim v emisich statnich dluhopist. Bylo
realizovano 6 emisi kratkodobych statnich dluhopist, a sice statnich pokladni¢nich poukazek
(SPP). VSechny tyto emise SPP byly primarné ur¢eny k financovani dlouhodobého statniho
dluhu. Celkovy objem piijcek prodejem SPP dosdhl vuvedeném obdobi objemu
27 893 mil. K¢. Objem splatek SPP c¢inil 45 691 mil. K& Stav statnich pokladni¢nich
poukézek v obéhu se tak v pribchu 1. ¢tvrtleti 2009 snizil ze 78 749 mil. K¢ na pocatku roku
na 60 951 mil. K¢, tj. 0 17 798 mil. K&.

V pritbéhu 1. ctvrtleti 2009 feSilo MF kratkodoby nedostatek likvidnich finan¢nich
prostfedkli na uctu fizeni likvidity statni pokladny formou pasivnich depozitnich operaci.
Objem ptjcek vramei téchto operaci €inil v 1. ctvrtleti 2009 celkem 130 mil.K¢, objem
splatek téchto operaci pak rovnéZ 130 mil. K¢. Stav kratkodobych pijcek na konci 1. Ctvrtleti
2009 byl stejny jako na pocatku, a to nulovy.
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V 1. ¢tvrtleti 2009 pokradovalo MF ve vydavani stiednédobych a dlouhodobych
dluhopisti na domacim primarnim trhu podle emisniho planu v souladu s emisni politikou
nastoupenou od zacatku roku 2000. Dne 23. 3. 2009 probéhlo vydani 1. tranSe 56. emise
10letych dluhopisii v objemu 14 113 mil.K¢. Daéle se uskutecnila tfi znovuotevieni 55. emise
8letych variabiln¢ uroCenych statnich dluhopisti v celkovém objemu 19 768 mil. K¢ a jedno
znovuotevieni 54. emise 3letych dluhopisi v objemu 14 399 mil. K¢. Celkové tak emise
domacich sttednédobych a dlouhodobych dluhopisti na primarnim trhu dosahly v 1. ¢tvrtleti
2009 vyse 48 280 mil. K¢.

< . . [Datum tranSe| Datum Nom‘lnalm Castka ziskana| Kupén| Vynos do
Cislo emise a transe . . objem s L A1 .

(emise) splatnosti . primarni aukei splatnosti

transe
(mil. K¢) (mil. K¢) (%) (% pa)

55, 4. tranSe 19.1.2009| 27.10.2016| 6 773,61 6 458,83 | 4,28 5,10
55, 5. tranSe 23.2.2009| 27.10.2016| 4 630,00 425286 | 4,28 5,66
55, 6. tranSe 9.3.2009] 27.10.2016| 8 364,06 7569,52 | 4,28 5,76
56, 1. tranSe 23.3.2009 11.4.2019| 14 113,40 13 455,19 | 5,00 5,62
54, 6. tranSe 30.3.2009 11.4.2011| 14 398,50 14 509,56 | 4,10 3,70

V ramci umoru stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti byla dne 23. bfezna
2009 uhrazena castkou 37 874 mil. K¢ pii své splatnosti zbyvajici ¢ast jistiny 42. emise
Sletych statnich dluhopist z roku 2004.

V pribéhu 1. ctvrtleti 2009 MF uskute¢nilo celkem 17 zpétnych odkupt v celkovém
objemu 10 568 mil. K&. VSechny tyto zpétné odkupy se tykaly ¢asti 42. emise Sletych statnich
dluhopisti.

Soucasné bylo provedeno celkem 39 prodeji SDD z portfolia v celkovém objemu

17 708 mil. K¢ a v nasledujici struktuie:

8 prodejii 50. emise Sletych statnich dluhopistt zroku 2007 v celkovém objemu
4 000 mil.K¢

- 18 prodeji 54. emise 3letych statnich dluhopisi zroku 2008 v celkovém objemu
11268 mil. K¢

- 8 prodejii 55. emise 8letych variabiln¢ uUroc¢enych statnich dluhopisti zroku 2008

v celkovém objemu 580 mil. K¢

- 5 prodeji 56. emise 10letych statnich dluhopisi zroku 2009 v celkovém objemu
1 860 mil.K¢

" Roéné vyplaceny kupon s vyjimkou 55.emise vyplacené ptilroéné s pilroéni refixaci
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Prémii emisi stfedné¢dobych a dlouhodobych statnich dluhopisti na primarnim trhu bylo
v 1. ¢tvrtleti 2009 dosazeno v piipadé jedné z péti vydanych transi, pfiCemz jeji vyse dosahla
111 mil. K¢. Spolu s prémiemi dosazenych v ramci obchodti s SDD na sekundarnim trhu ve
vys$i 207 mil. K¢ tak dosahly celkové prémie transakci s SDD vyse 318 mil.K¢. Naproti tomu
suma diskontti dosahla v 1.¢tvrtleti 2009 vyse 2 382 mil. K¢, z toho 2 145 mil. K¢ na trhu
primarnim a 237 mil. K¢ na trhu sekunddrnim. Pro srovnani, v 1. ctvrtleti 2008 dosahly
prémie vyse 10 mil. K¢ a diskonty 646 mil. K¢, coz znamend, ze v 1. Ctvrtleti 2009 doslo
meziron¢ jak k rdstu prémii, tak i diskonti. Tato situace je zplsobena jednak vétSim
objemem emisi a prodejii SDD v 1.¢tvrtleti 2009 oproti stejnému obdobi minulého roku,

jednak odlisnym vyvojem na kratkém a dlouhém konci vynosové kiivky SDD.

Prémie emisi statnich stfednédobych a dlouhodobych dluhopisti jsou od roku 2008

soudasti prijmi kapitoly Statni dluh?.

Celkovy objem domaécich sttednédobych a dlouhodobych statnich dluhopist v ob&hu se
v dtsledku emisi na primarnim trhu a obchodti na trhu sekundarnim zvysil z 735 551 mil. K¢
na pocatku roku 2009 o 17 545 mil. K¢ na 753 097 mil. K¢ na konci 1. ¢tvrtleti roku 2009. Ke
zvySeni tohoto objemu pfispély emise SDD na primarnim trhu ve vysi 48 280 mil. K¢ a
prodeje z portfolia MF na sekundarnim trhu ve vysi 17 708 mil. K¢, ke snizeni pak splatky
emisi SDD realizované v den jejich splatnosti ve vysi 37 874 mil. K¢ a zpétné odkupy SDD

na sekundarnim trhu ve vysi 10 568 mil. K¢.

Ke konci 1. ¢tvrtleti 2009 byly v obéhu statni dlouhodobé dluhopisy emitované na
zahrani¢nich trzich v celkovém objemu 138 385 mil. K¢, zatimco na pocatku roku 2009 tento
objem c¢inil 137 870 mil. K¢&. Rist korunové hodnoty téchto dluhopisii ve vysi 515 mil. K¢

Mrwe

Objem statnich dluhopist v obéhu vzrostl v 1. Ctvrtleti 2009 o 262 mil. K¢
(v nominalnim vyjadteni) z 952 171 mil. K¢ na 952 433 mil. K¢. Tento objem ¢inil 100,0 %
objemu dluhopisii na pocéatku roku, tzn. Ze v pribéhu 1. ¢tvrtleti 2009 se prakticky

nezménil.

Kromé vypijcek emisemi statnich dluhopisii se v prubéhu 1. ¢tvrtleti roku 2009 Cerpaly
pujcky od Evropské investi¢ni banky (EIB) v celkové vysi 717 mil. K&: 9. ledna 2009 desata
transe pujcky pro Masarykovu univerzitu ve vysi 264 mil. K¢ a 16. bfezna 2009 jedenacta

transe pijcky pro Masarykovu univerzitu ve vysi 453 mil. K¢.

V prub¢hu 1. ¢tvrtleti 2009 se uskuteCnily téz splatky ptijcek od Evropské investi¢ni
banky v celkovém objemu 292 mil. K¢, kdy dne 16. biezna 2009 se uskutecnily dil¢i splatky

? Véetné prémii z obchodi se statnimi stiednédobymi a dlouhodobymi dluhopisy na sekundarnim trhu.
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pujcky na vystavbu dalnic B ve vysi 177 mil. K¢, diléi splatky ptijcky na prevenci povodni ve
vysi 60 mil. K¢ a dil¢i splatky ptjcky pro Masarykovu univerzitu ve vysi 55 mil. K¢.

Stav pajéek od EIB se tak v priab¢hu 1. ctvrtleti 2009 zvysil z 46 812 mil. K¢ na
47 237 mil. K¢.

Vyvoj trokovych sazeb

Vynosy SPP v 1. ¢tvrtleti roku 2009 dosahovaly ve srovnani se stejnym obdobim roku
2008 vyrazné nizsich hodnot. Zatimco vynos 3mésic¢ni emise SPP v lednu 2009 ¢inil 1,79 %
p.a., vlednu 2008 tento dosahoval 3,78% p.a. V ptipad¢ vynosu 12mési¢ni emise SPP se
jednalo o hodnotu 2,26 % p.a. vlednu 2009 oproti 4,05% p.a vlednu 2008. V pribéhu

1.¢tvrtleti 2009 se projevil mirn€ rostouci trend vyvoje vynost do splatnosti SPP.

Velikost a vyvoj vynost do splatnosti sttednédobych a dlouhodobych statnich dluhopist

v pribehu 1. ¢tvrtleti 2009 zavisely na délce splatnosti jednotlivych emisi.

Vynos 4. tranSe 8leté 55. emise variabilné trocenych SDD ¢inil v poloviné ledna
5,10 % p.a., v priab&hu 1.¢tvrtleti pak rostl na hodnotu 5,76 % p.a. na po¢atku biezna. Celkem
tedy vynos u 55. emise vzrostl o 66 bazickych bodu.

Vynos 1. transe 10leté 56. emise SDD c¢inil na konci bfezna 5,62 % p.a., zatimco v roce
2008 na pocatku bfezna dosahoval vynos 7.transe 51. emise SDD hodnoty 4,53 % p.a, tj.
v roce 2009 byl o 109 bazickych boda vyssi.

Oproti tomu vynos 6. transe 3leté¢ 54. emise SSD c¢inil na konci bfezna 3,70 % p.a.,
zatimco na pocatku biezna 2008 dosahoval vynos 2. transe této emise urovn¢ 4,13 % p.a, tj.
v roce 2009 byl o 43 bazickych bodii nizsi.

2. Prijmy a vydaje kapitoly Statni dluh

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.
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Piehled rozpoctovych vydaju kapitoly Statni dluh v 1. ¢tvrtleti 2009 podava nasledujici

tabulka:
v mil. K¢
Skutec¢nost Rozpocdet 2009 Skutecnost | % Index
1. &tvrtleti vé. viech 1. &tvrtleti 2009/2008
Ukazatel 2008 Schvaleny zmén 2009 | Plnéni | (%)
1 2 3 4 5 5:4 5:2
Prijmy kapitoly celkem 1593 6 676 6 676 1624 24,3 102,0
1. Urokové p¥ijmy celkem 1561 6 666 6 666 1624 24,4 104,0
vnitiniho dluhu 1561 5916 5916 1624 27,5 104,0
Z toho:
stiedné- a dlouhodobé
dluhopisy 637 2916 2916 1098 37,7 172,4
kratkodobé ptijcky 924 3000 3000 526 17,5 56,9
vnéjSiho dluhu - 750 750 0 0,0 -
Z toho:
zahraniCni emise dluhopist - 750 750 0 0,0 -
2. Realizovany kurzovy
zisk 32 10 10 - - -

Tyto vysledky kapitoly znamenaji, ze v porovnani s 1. ¢tvrtletim 2008 se v 1. ¢tvrtleti
2009 celkové piijmy kapitoly zvysily o 2,0%, pricemz Grokové piijmy se zvysily o 4,0 %.
Piijmy kapitoly za 1. ¢tvrtleti 2009 se zvysily mezirocné ve srovnani s 1. ¢tvrtletim 2008
o 31 mil. K¢. Piijmy kapitoly jsou ve srovnani se schvalenym rozpoctem, ktery je shodny

s rozpoc¢tem po zmenach, o 0,7 procentnich bodii pod alikvotou pro 1. ¢tvrtleti 2009.

Celkové prijmy kapitoly v 1. ctvrtleti 2009 dosahly vyse 1 624 mil. K¢, coz
predstavuje 24,3% piijml rozpoctovanych pro rok 2008. Pfijmy kapitoly Statni dluh byly

v 1. ¢tvrtleti 2009 tvoteny vyhradné drokovymi prijmy.

Urokové pifjmy kapitoly Statni dluh ve vysi 1 624 mil. K& byly tvofeny téméF vyhradng
piijmy vnitiniho dluhu, které dosahly rovnéz 1 624 mil. K¢. Z této castky predstavuji piijmy
ze sttednédobych a dlouhodobych dluhopisi Cinily celkem 1 098 mil. K¢, kdy 780 mil. K¢
Cinily alikvotni urokové vynosy spojené s emisemi SDD na primarnim trhu a prodeji téchto
instrumentd na trhu sekundarnim, 318 mil. K¢ prémie spojené s transakcemi s SDD na
primarnim a sekundarnim trhu a nepatrnou hodnotu téz ptijmy spojené s vratkami propadlych
kuponi SDD vyplacenych v minulych letech. Piijmy ze stfednédobych a dlouhodobych
dluhopisti vzrostly oproti 1. ¢tvrtleti 2009 o 72,4 % piedevsim v disledku zvySené emisni
¢innosti v 1.¢tvrtleti 2009 oproti 1. ¢tvrtleti 2008.

Piijmy z kratkodobych poskytnutych pujcek ve vysi 526 mil. K¢ jsou tvofeny zejména
z pfijma z aktivnich operaci fizeni likvidity na uctu fizeni likvidity statni pokladny (repo

operaci se zastavou poukazek CNB a SPP a depozitnich operaci) ve vysi 522 mil. K¢&. Pfijmy
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z cizoménovych aktivnich depozit pak ¢ini 4 mil. K¢. Ptijmy z kratkodobych poskytnutych
pujcek poklesly ve srovnani s 1. ¢tvrtletim roku 2008 o 43,1 %, coz bylo zplsobeno mensim

objemem investovanych prosttedkll a niz§imi urokovymi sazbami.

Urokové ptijmy vnéjsiho dluhu dosahly v 1.&tvrtleti 2009 zanedbatelné vyse 9 tis. K¢&.

Piehled rozpoctovych vydaju kapitoly Statni dluh v 1. ¢tvrtleti 2009 podava nasledujici
tabulka.

Skutecnost Rozpocet 2009 Skutecnost| % Index
1. &tvrtleti v&. viech 1. &tvrtleti 2009/2008
Ukazatel 2008 Schvileny zmén 2009 Plnéni (%)
1 2 3 4 5 5:4 5:2
Vydaje kapitoly celkem 8 057 64 070 60 594 8 927 14,7 110,8
1. Urokové vydaje celkem 8 033 47 937 47 937 8 902 18,6 110,8
na vnitini dluh 6412 37274 37274 7010 18,8 109,3
Z toho:
na statni pokladni¢ni
poukazky 508 2262 2262 407 18,0 80,2
na stfedné- a dlouhodobé
dluhopisy 5902 35013 35013 6 602 18,9 111,9
na kratkodobé ptjcky 2 - - 0 - 0,2
na vnéjsi dluh 1621 10 662 10 662 1892 17,7 116,7
Z toho:
na zahraniéni emise
dluhopisii 1210 8173 8173 1461 17,9 120,7
na pujcky od EIB 411 2 489 2 489 431 17,3 104,9
2. Poplatky 24 300 300 25 8,4 105,1
3. Umor stétni dluhu - 10 10 - - -
4. Transfery’ - 15 823 12 348 - - -

Tyto vysledky kapitoly znamenaji, Ze v porovnani s 1. ¢tvrtletim 2008 se v 1. ¢tvrtleti
2009 celkové i urokoveé vydaje kapitoly zvysily o 10,8%, zatimco statni dluh vzrostl o 16,3 %
(v porovnani konec 1Q2009 / konec 1Q2008). Vydaje kapitoly za 1. ¢tvrtleti 2009 se zvysily
mezironé ve srovnani s 1. Ctvrtletim 2008 o 870 mil. K¢&. Vydaje kapitoly jsou ve srovnani

s rozpoc¢tem po zménach o 10,3 procentnich bodii pod alikvotou pro 1. ¢tvrtleti 2009.

Celkové vydaje Kkapitoly v 1. ctvrtleti 2009 dosdhly vySe 8 927 mil. K¢, coz
predstavuje 14,7 % vydaji rozpoétovanych pro rok 2009. Urokové vydaje Einily
8 902 mil. K¢, poplatky pak 25 mil. K¢.

3 Transfery na projekty financované z uvért od zahraniénich finanénich instituci
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Rist urokovych vydaji v 1. ¢tvrtleti 2009 oproti stejnému obdobi minulého roku byl
dan zejména ristem statniho dluhu. Urokové vydaje jsou o 6,4 procentnich bodt pod
alikvotou pro 1. ¢tvrtleti 2009, coz je dano zejména nizSim objemem vyplacenych kupont
SDD v prubéhu 1. ¢tvrtleti oproti zbytku roku.

V urokovych vydajich stale dominuji urokové vydaje na vnitini dluh (7 010 mil. K<),
avSak v porovnani s . ctvrtletim 2008 se podil urokovych vydaji na vnitini dluh na

celkovych urokovych vydajich snizil o 1,1 procentniho bodu z 79,8 % na 78,7 %.

Urokové vydaje na vnitini (domaci) dluh jsou sloZeny piedev§im z trokovych vydaji
na statni pokladni¢ni poukdzky a z trokovych vydaji na stfednédobé a dlouhodobé statni
dluhopisy. Urokové vydaje na statni pokladni¢éni poukazky dosahly v 1. étvrtleti 2009 vyse
407 mil. K¢ oproti 508 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2008, coz predstavuje ubytek 19,8 %.

Urokové vydaje na stiednddobé a dlouhodobé statni dluhopisy dosahly v 1. &tvrtleti
2009 vyse 6 602 mil. K¢ oproti 5 902 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2008, vzrostly tedy
0 11,9 %. Vétsinu z téchto vydaja tvorily vydaje na vyplacené kupony SDD, a to 3 872 mil.
K&. Urokové vydaje na SDD byly dale zvySovany vydaji na diskonty SDD ve vysi
2 382 mil.K¢, pficemz z této Castky Cinily diskonty z emisi na primarnim trhu 2 145 mil. K¢ a
z obchodt na trhu sekunddrnim pak 237 mil. K¢. Vydaje ve vysi 349 mil. K¢ byly tvofeny

vyplacenymi alikvotnimi urokovymi vynosy ze zpétnych odkupti na sekundarnim trhu.

Soucasti urokovych vydaji na vnitini dluh jsou i vydaje na kratkodobé pujcky, které

vSak dosahuji zanedbatelné hodnoty 3 tis. K¢.

Urokové vydaje na vnéjsi (zahrani¢ni) dluh ve vysi 1 892 mil. K& byly dény zejména
tiroky zahrani¢nich emisi statnich dluhopisti Ceské republiky, které v 1. étvrtleti 2009 &inily
1461 mil. K¢ oproti 1 210 mil. K¢ v 1. ctvrtleti 2008 (prirdstek o 20,7 %). Tyto urokové
vydaje byly urceny predevsim vydaji na swapové operace, jenz byly realizovany pro zajisténi
téchto zahrani¢nich emisi dluhopist proti devizovému a urokovému riziku. Vydaje na tyto
zajistovaci operace Cinily v 1. &tvrtleti 2009 celkem 1 147 mil. K&. Urokové vydaje na
zahrani¢ni emise dluhopisit byly ovlivnény rovnéz pfimymi vydaji na kupén 2. emise
eurobondu ve vysi 314 mil. K¢.

Druhou slozkou urokovych vydaji na vnéjsi dluh byly vydaje ztitulu pujcek od
Evropské investi¢ni banky (EIB) ve vysi 431 mil. K¢, které se v porovnani s 1. ¢tvrtletim
2008 zvysily o 5,1 %.

V 1. ¢tvrtleti 2009 Cinily poplatky spojené s obsluhou statniho dluhu 25 mil. K¢, coz je
8,4% rozpoctu. Ve srovnani s 1. ctvrtletim 2008 se thrady z titulu poplatka zvysily o 5,1 %.

Vroce 2009 byl ve vydajich kapitoly Statni dluh poprvé rozpoctovan ukazatel
»Iransfery na projekty financované z avérti od zahrani¢nich financnich instituci® (dale jen

Htransfery®). V ramci tohoto ukazatele jsou rozpoctovany prostiedky ziskané z uvérti od
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Evropské investicni banky, které jsou v prubéhu roku pfevadény prostiednictvim
rozpoc¢tovych opatieni do jinych rozpoc¢tovych kapitol. Jinak fe¢eno, skute¢né vydaje v ramci

tohoto ukazatele kapitoly Statni dluh budou nulové.

V priibéhu 1. ¢tvrtleti 2009 bylo formou rozpoc¢tovych opatfeni prevedeno z ,transferti*
celkem 3 475 mil. K¢. Rozpocet tohoto ukazatele se tak snizil z 15 823 mil. K¢ na 12 348 mil.
K¢.

3. Dluhova strategie a Fizeni rizik

Ministerstvo financi sledovalo béhem prvniho ctvrtleti strategické cile v oblasti fizeni
dluhového portfolia v souladu se Strategii financovani a fizeni statniho dluhu pro rok 2009
zvetejnénou dne 1. prosince 2008 na zaklad¢ rozhodnuti ministra financi ze dne 26. listopadu
2008 (¢.j.: 20/95845/2008). Tento fidici dokument konkretizuje rocni program financovani
potteb centralni vlady a kvantifikuje cile, které vymezuji operacni prostor pro taktické fizeni
statniho dluhu a statnich finan¢nich aktiv prostiednictvim aktivnich operaci na sekundarnim

trhu statnich dluhopisii a finanénich derivatu.

Pi'ehled plnéni strategickych cilii ke konci prvniho ¢étvrtleti 2009

Hodnoceni smérovani struktury dluhového portfolia k vyhlaSenym cilim a plnéni

ro¢niho programu financovani statu ke konci prvniho ¢tvrtleti 2009 je shrnuto nasledujicim

ptehledem.
UKAZATEL Vyhlaseny cil pro rok 2009 Stav k 31. 3. 2009
e Max. 50% hrubé vyptjcni potieby 0,0%
Zahrani¢ni emisni ¢innost 0.0 a2 74.2 mld. K& 0.0 mld. K&
Hruba emise SDD 40,0 az 125,0 mld. K¢ 66,0 mld. K¢
Cista emise pen&Znich instrumentl 0,0 az 5,0 mld. K¢ -17,8 mld. K¢
Pujcky od EIB 15,8 mld. K¢& 0,7 mld. K¢
Kratkodoby statni dluh 20% a méné 11,2%
Primérna doba do splatnosti 5,5az7,0 let 6,8 let
Urokové re-fixace do 1 roku 30 az 40% 23,8%

Poznamky: SDD — domaéci stiedné a dlouhodobé statni dluhopisy; Hruba emise zahrnuje SDD sekundarni prodeje.

Zdroj: MF CR.
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V oblasti zahrani¢niho financovani doslo v prvnim ¢tvrtleti k Cerpani dvou transi ptijéek
od Evropské investi¢ni banky v celkové vysi 0,7 mld. K¢, tj. cca 4,4 % tohoto typu

financovani schvaleného zakonem o statnim rozpoctu na rok 2009.

V oblasti domaci emisni ¢innosti doslo v prvnim ¢tvrtleti k hrubé emisi stfedné- a
dlouhodobych dluhopisi v nominalni hodnoté 66,0 mld. K¢, z toho 17,7 mld. K¢ bylo
prodano na sekundarnim trhu prostfednictvim obchodnich systémi Odboru fizeni statniho
dluhu, ¢imz doslo k vyuziti 52,8 % schvaleného rocniho maximalniho limitu pro domaci
emisni ¢innost. V prubehu 1. ¢tvrtleti 2009 doslo ke splatce zbyvajici ¢astky jistiny 42. emise
statnich stfednédobych dluhopisi ve vysi 37,9 mld. K¢ a zpétnym odkuptim ve vysi 10,6 mld.
K&. Cistd emise statnich dluhopisti za prvni &tvrtleti ¢inila 17,5 mld. K&. Celkovy pokles

penéznich instrumentt v obéhu ke konci prvniho ¢tvrtleti ¢inil -17,8 mld. K¢.

Refinanéni riziko

Refinan¢ni riziko zistava i1 v roce 2009 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 ptfi 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 dlouhodobé¢ 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. Ke konci prvniho
étvrtleti roku 2009 ¢inila hodnota tohoto ukazatele 11,2 %.

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. Ke konci prvniho
ctvrtleti roku 2009 cinila hodnota tohoto ukazatele 6,8 roku a pohybuje se tak v mezich

cilového pasma 6 az 7 let.
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Klicovym ukazatelem refinan¢niho rizika je stabilizace profilu splaceni statniho
dluhu. Vyvoj tohoto profilu ke konci prvniho c¢tvrtleti roku 2009 ve srovnani s koncem let

2007 a 2008 zachycuje graf.
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Urokové riziko

Struktura statniho dluhu z hlediska tro€eni dluhovych instrumentli zlstala b&hem
prvniho Ctvrtleti 2009 stabilizovana pod hranici 30% na Grovni 23,8 % co se tyka trokoveé

refixace dluhového portfolia do 1 roku.

Statni dluh z hlediska tiroceni v letech 2004 az 2009 (stav na konci obdobi, %)

1.Q
2004 2005 2006 2007 2008 2009
Bezliro¢ny dluh 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Fixn¢€ tro¢eny dlouhodoby dluh 75,2 81,9 84,1 86,0 84,7 84,5
z toho: splatny do 1 roku 5,4 7,5 9,0 9,7 9,0 7,2
Stf.ltvm pokladnvlgn} poukazky. a lfratkodobe 212 13.6 11,5 9.2 79 6.1
pujcky na penéznim a depozitnim trhu ’
Variabilné Gro¢eny dlouhodoby dluh 3,5 43 43 4,1 7,3 9,3
quh s uquovou reﬁxa01 do 1 roku vcetné vlivu 27.0 304 254 26.0 28.5 23.8
derivatovych operaci ’
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Pocinaje rokem 2006 doslo na zékladé schvalené strategie financovani a fizeni statniho
dluhu k opusténi explicitniho cilovani modifikované durace. Novym klicovym cilem pro
fizeni urokového rizika byla vyhldSena urokova refixace do 1 roku v pasmu 30 az 40 %
dluhového portfolia. Ke konci prvniho ¢tvrtleti se tak hodnota tohoto ukazatele pohybovala

pod spodni hranici cilového pasma.

Uplny &asovy profil rozloZeni refixovani instrumenti nominalniho dluhového portfolia
ke konci prvniho Ctvrtleti ve srovnani se stavem nakonci let 2007 a 2008 zachycuje

nasledujici graf.
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4. Rizeni likvidity statni pokladny

V ramci tizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1. ¢tvrtleti roku 2009
provedeny kratkodobé investice s pouzitim zastavy poukazek CNB v hodnoté
896 435 mil. K¢, splatky piitom dosahly do konce 1. &tvrtleti 811 135 mil. K&*. Celkovy
vynos téchto investic ¢inil 496,51 mil. K¢ K 31. 3. 2009 byly na majetkovém uctu MF
evidovany poukazky CNB v nominélni hodnoté 87 638 mil. K&.

Soucasné byly do konce 1. ¢tvrtleti 2009 provedeny kratkodobé investice s pouzitim

zastavy SPP v objemu 18 190 mil. K¢ a splatky pfitom dosahly objemu 16 190 mil. K¢.

* U viech instrument se jedna o hotovostni hodnotu bez troki.
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Celkovy vynos téchto investic ¢inil 10,12 mil. K¢. K 31. 3. 2009 byly na majetkovém uctu
MF evidovany poukdzky SPP v nominalni hodnoté 42 011 mil. K¢., z ¢ehoz poukazky SPP
v nominalni hodnoté¢ 2 011 mil. K¢ predstavovaly hodnotu zastavy aktivnich operaci a

poukazky SPP v nominalni hodnoté 40 000 mil. K¢ byly emitovany do vlastniho portfolia.

V ramci fizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1. ctvrtleti 2009
realizovany kratkodobé investice ve formé depozitnich operaci v objemu 200 801 mil. K¢,
splatky téchto investic pak dosahly objemu 233 005 mil. K¢. Z divodu kratkodobého
nedostatku prostiedki pfi fizeni likvidity byly rovnéz piijaty kratkodobé depozitni pijcky ve
vysi 130 mil. K¢, splatky téchto pujcek Cinily rovnéz 130 mil. K¢. Celkovy ¢isty vynos

depozitnich operaci (po zahrnuti pijcek) ¢inil 15,97 mil. K¢.

Nasledujici tabulka porovnava vynosy a naklady v mil. K¢ dosazené pti fizeni

likvidity v 1. ¢tvrtleti roku 2009 se stejnym obdobim piedchoziho roku:

mil.K¢
Rizeni likvidity 1. Czt(\)’(l)‘;letl 1. czt(\)f(l)';letl 200(9022)008
Vynosy z operaci s P CNB 865,39 496,51 57,37
Urokové vynosy/naklady na SPP 12,58 10,12 80,45
Vynosy z depozitnich operaci 14,53 15,97 109,91
Celkem 892,50 522,60 58,55

Z tabulky je zfejmé, ze zatimco za 1. Ctvrtleti roku 2009 uspory ptevysily naklady
celkem o 522,60 mil. K¢, ve stejném obdobi roku 2008 uspory ptevysily ndklady o 892,50
mil. K¢ Operacemi s pfebytkem finan¢nich zdrojii statni pokladny bylo dosaZeno

v 1. ¢tvrtleti letoSniho roku o 369,90 mil. K¢ nizs§iho vynosu nez v 1. ¢tvrtleti minulého roku.

Podstatné nizs$i vynos zinvestovani financnich prostfedkd souhrnného Uctu statni
pokladny v 1. ¢tvrtleti roku 2009 ve srovnani se stejnym obdobim piedchoziho roku byl
zptisoben menSim objemem finan¢nich zdroji Statni pokladny, a to denné¢ v priméru

0 17,1 mld. K¢ a niz§imi urokovymi sazbami.
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Vyvoj salda statniho rozpoctu za 1. ¢tvrtleti roku 2009 a 2008 v mld. K¢ znazoriuje

nasledujici graf:
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Vyvoj salda statni pokladny za 1. ¢tvrtleti roku 2009 a 2008 v mld. K¢ znazoriuje

nasledujici graf:
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Ostatni operace Fizeni likvidity

V prubéhu 1. dtvrtleti 2009 byly splatné investované prostiedky ziskané ze
zajiStovacich operaci spojenych s 3.emisi eurobondlii na euroucet dluhové sluzby ve vysi

14 314 666,67 eur, vynos z této investice predstavoval 133 066,76 eur.
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