V. Zprava o Fizeni statniho dluhu v 1. pololeti roku 2009

1.1 VYVOJ STATNIHO DLUHU V 1. POLOLETI 2009

V 1. pololeti roku 2009 pokracoval dlouhodoby trend zvySovani statniho dluhu. Statni
dluh (dale ¢asto pouze ,,dluh*) se v 1. pololeti roku 2009 zvysil z 999,8 mld. K¢ na zacatku
roku na 1 137,3 mld. K¢ na konci pololeti. PfirGstek dluhu za 1. pololeti roku 2009 tak ¢inil
137,5 mld. K¢. Ve srovnani s po¢atkem roku 2009 se dluh zvysil o 13,7%. Ptirtstek dluhu byl
dan jednak skute¢nosti, ze schodek statniho rozpoctu ke konci 1. pololeti 2009 ¢inil 68,3 mld.

K¢, jednak potiebou vytvateni rezervy z vynost emisi statnich dluhopisa'.

Trzni hodnota statniho dluhu se v 1. pololeti 2009 zvysila z 1 000,3 mld. K¢ na pocatku
roku 2009 na 1 139,0 mld. K¢ na konci pololeti, tedy o 13,9%.

Pii zvyseni celkového statniho dluhu z 999,8 mld. K¢ na 1 137,3 mld. K¢ se vnitini

statni dluh zvysil 0 95,5 mld. K¢ a vnéjsi statni dluh se zvysil o0 41,9 mld. K¢.

Podil objemu statnich dluhopisii na statnim dluhu se v priabéhu 1. pololeti roku 2009

mirné zvysil z 95,2% na pocatku roku na 95,4% na konci pololeti.

Piehled o vyvoji statniho dluhu v 1. pololeti roku 2009 podava nasledujici tabulka:

v mil. K¢
Stav Pujcky | Splatky [Kurzové| Zména Stav
1. 1. 2009 rozdily 30. 6. 2009
(a) (b) (¢) |(a-b+c)

STATNi DLUH CELKEM 999 808| 257 600| 117 882| -2 265|137 454] 1137 262
Vnitini dluh 814 300| 212 862| 117 316 95547 909 847
Statni pokladnicni poukazky 78 749] 67832 66 744 1088 79 837
Stfednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy 7355511 144 900| 50 442 94 459 830 010}
Kratkodobé pijcky 0 130 130 0 ol
Vnéjsi dluh 185 508| 44 738 566| -2265| 41907 227 415
Zahrani¢ni emise dluhopisii 137 870] 40 006 -2250| 37756 175 627
Pujcky od EIB 46812 4732 318 4414 51226
Sménky 825 0 248 -15 -263 562

Pijcky v 1. pololeti roku 2009 spocivaly pfevazné v emisich statnich dluhopist.
Vynosy jak emisi SPP, tak emisi stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopist slouzily
ke splatkdm jistin dlouhodobého statniho dluhu a k pokryti schodki statniho rozpoctu.

! Zakon €. 218/2000 Sb. o rozpoctovych pravidlech, §35, odst. 3.

193



1.2 STAV STATNIiHO DLUHU

1.2.1. Ménova skladba

V 1. pololeti roku 2009 nadéle ztistivda dominantni ménou v ménové skladbé statniho
dluhu ceska koruna, jejiz podil vSak poklesl z tirovné 86,18% na pocatku roku na hodnotu
84,53% na konci pololeti. Vyznamny podil v ménové skladbé dany emitovanymi eurobondy
si udrzuje euro, jehoz podil vzrostl z 13,15% na 14,94% v dasledku nové emise eurobondu.
Podil jenovych bondl ve vysi 30 mld. JPY se nepatrné snizil z 0,64% na zacatku roku na
hodnotu 0,50% na konci 1. pololeti 2009. Téméf nezménéného a zanedbatelného podilu
v ménové skladbé dosahuje americky dolar, ve kterém jsou denominovany beziro¢né sménky

vydané MF a deponované v CNB pro zahrani¢ni finan¢ni instituce.

1. 1.2009 vmld. K& | % 30. 6. 2009 vmld. K& | %
CELKEM 999,808 | 100,00 1137,262 | 100,00
K& 861 647 603 64539 | 861,648 | 86,18 | 961367 081722,54 | 961,367 | 84,54
EUR 4500 000 000,00 131,466 | 13,15] 6000 000 000,00 169,895 | 14,94
JPY 30 000 000 000,00 6,404 | 0,64 30000000 000,00 5732 0,50
USD 14 997 340,80 0,290 | 0,03 14 631 552,00 0,268 | 0,02

1.2.2. Skladba podle splatnosti

V pribéhu 1. pololeti roku 2009 pokracoval trend poklesu podilu kratkodobého dluhu
(rezidualni splatnost do 1 roku), kdy doslo k jeho snizeni o necelych 4,5 procentnich bodu
z hodnoty prevySujici 17,8% na 13,4%, a to pfedevS§im v disledku snizujiciho se podilu

statnich pokladni¢nich poukéazek na celkovém dluhu.

O zhruba pul procentniho bodu vzrostl podil dluhu kategorie 1 az 3 roky, o necely
procentni bod také vzrostl procentni podil dluhu s rezidudlni splatnosti od 5 do 7 let a oproti
tomu poklesl podil o necely procentni bod u kategorie mezi 7 a 10 lety. Vyraznéjsi nartst
necelé 4 procentni body (p.b.) pak nastal u kategorie s rezidudlni splatnosti mezi 3 a 5 lety.
Tyto pohyby souvisi zejména s piesuny doby splatnosti emisi SDD mezi jednotlivymi

kategoriemi rezidualni splatnosti.

Nepatrny narast o desetinu procentniho bodu nastal u kategorie ,,ostatni, a to zejména

v disledku pokracujiciho vydavani dlouhodobych instrumentl na finan¢nich trzich.
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Rezidualni splatnost Stav v mil. K¢ k 1.1.2009 % Stav v mil. K¢ k 30.6.2009 %
do 1 roku 178 406 17,8 151 983 13,4
nad 1 rok a do 3 let 160 128 16,0 188 606 16,6
nad 3 roky a do 5 let 123 042 12,3 183 041 16,1
nad 5 leta do 7 let 114 343 11,5 139 479 12,3
nad 7 let a do 10 let 229 152 22,9 251 261 22,1
ostatni 194 737 19,5 222 892 19,6
Celkem 999 808 100,0 1137 262 100,0

1.2.3. Skladba podle drZitele’

Nasledujici tabulka uvadi rozlozeni statniho dluhu podle typu véftitele, kteti jsou

klasifikovani podle systému narodnich uctt.

Typ drzitele Stav v mil. K¢ % Stav v mil. K¢ %
k 1.1.2009 k 30.6.2009

Nefinan¢ni podniky 11576 1,16 16 736 1,47
Finan¢ni instituce a korporace3 422 479 42,26 485 861 42,72
Pojistovny 255036 25,51 283 766 24,95
Vladni sektor 21731 2,17 24 666 2,17
Ne21§kove instituce slouzici 638 0,07 1081 0.10
domacnostem

Domacnosti 10227 1,02 11 837 1,04
Zahrani¢ni subjekty 278 071 27,81 313314 27,55
Celkem 999 808 100,00 1137 261 100,00

V pribéhu 1. pololeti roku 2009 nedoslo k zddnym vyznamnym zméndm podilu
drzby statniho dluhu jednotlivymi skupinami drziteld. Mirné se zvysil podil v rukou
finan¢nich instituci o necelych 0,5 p.b. a nefinan¢nich podnikli o zhruba 0,3 p.b., nepatrné
pak podil neziskovych instituci a domacnosti. Oproti tomu se mirné¢ snizil podil v rukou
pojistoven (0,6 p.b.) a téz sektoru zahrani¢nich subjektt (0,3 p.b.).

1.3 PUJCKY

Statni pijcky v 1. pololeti roku 2009 ¢inily 257 600 mil. K¢. Z toho 67 832 mil. K¢
bylo ptjceno prodejem statnich pokladni¢nich poukazek, 144 900 mil. K¢ bylo pijceno
prodejem stiednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti na domacim trhu, 130 mil. K¢
bylo ptijceno pomoci kratkodobych ptijéek na domacim trhu, 40 006 mil. K¢ bylo ziskano
prostiednictvim 4. emise eurobondl a 4 732 mil. K¢ bylo ptj¢eno od Evropské investi¢ni

banky.

Prehled dluhu podle drziteld je vytvaren z hlediska pravniho pohledu na drzbu dluhovych instrumenti
Krome pojistovacich spolecnosti a penzijnich fondd, které jsou zahrnuty v sektoru Pojistovny.
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1.3.1. Statni pokladni¢ni poukazky

Bylo realizovano 14 emisi kratkodobych statnich dluhopisti, a sice statnich
pokladni¢nich poukazek (SPP). Splatnosti emisi SPP byly standardni: 13, 26, 39 a 52 tydnd.
Oproti roku 2008 byly vice preferovany poukazky s delsi ptivodni dobou do splatnosti.

Celkové puijcky prostiednictvim prodeji SPP Cinily 67 832 mil. K¢. Veskery objem
pujcek byl uskutecnén na primarnim trhu, pfi¢emz prostredky takto ziskané smétovaly na
umorovaci ucet. Celkovy objem splatek, které byly obdobné¢ realizovany pomoci ptevoda
z umorovaciho G&tu, ¢inil 66 744 mil. K&.* Celkovy objem SPP v ob&hu se tak proti po&atku
roku 2009 zvySil ze 78 749 mil. K¢ na 79 837 mil. K¢, tedy o 1 088 mil. K¢&.

Piehled vSech emisi SPP v 1. pololeti roku 2009 je uveden v tabulce 4.

1.3.2. Kratkodobé pijcky

Celkovy objem kratkodobych pijcek, které byly realizovany vyhradné pro ucely fizeni
likvidity, dosahoval vyse 130 mil. K& Tyto pujcky mély vyhradné podobu depozitnich
pujcek. Splatky téchto kratkodobych puajcek Cinily rovnéz 130 mil. K¢&.

Pro zajistovani rozpoctové likvidity byly provadény kratkodobé operace, konkrétné
repo operace, kde jako zastava slouZily poukazky CNB, a depozitni operace. V souvislosti
s fungovanim Souhrnného ctu statni pokladny mélo MF v pribéhu roku k dispozici finan¢ni
prosttedky na wétech v CNB (zejména neterminované vklady statnich finanénich aktiv,
nerozdélené prostfedky na Gcétech finan¢nich ufadi a statnich fondid) k financovani deficitu
statniho rozpoctu. Volné zdroje v ramci prebytku Souhrnného uctu statni pokladny byly

investovany na penéznim trhu.

1.3.3. Emise stfednédobych a dlouhodobych dluhopisii na domacim
primarnim trhu

V 1. pololeti roku 2009 pokracovalo 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 23. 3. 2009 probéhlo vydani 1. tranSe 56. emise
10letych dluhopisti v objemu 14 113 mil. K¢. Dne 25. 5. 2009 se uskute¢nilo vydani 1. transe
58. emise 15letych dluhopisi vobjemu 6 009 mil. K& Dale se uskute¢nilo jedno
znovuotevieni  50. emise Sletych statnich dluhopisi v  objemu 6288 mil. K¢,
jedno znovuotevieni 52. emise 15letych statnich dluhopisit v objemu 12 256 mil. K¢,
jedno znovuotevieni 54. emise 3letych statnich dluhopisi v objemu 14 398 mil. K¢, dvé

znovuotevieni 56. emise 10letych statnich dluhopist v celkovém objemu 15 967 mil. K¢ a

* Jedna se o pujeky a splatky SPP v nominalni hodnoté. V hotovostnim vyjadieni &inily emise SPP 66 681 mil.
K¢ a splatky téchto emisi pak 65 545 mil. K¢.
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jedno znovuotevieni 58. emise 15letych statnich dluhopisti v objemu 6 002 mil. K¢. Celkovée
tak emise fixné urocenych domécich strednédobych a dlouhodobych dluhopisti na primarnim
trhu doséahly v roce 2008 vyse 75 033 mil. K¢&.

Dne 20. 4. 2009 probéhlo vydani 1. transe 57. emise 3letych variabilné troc¢enych
dluhopisti v objemu 8 527 mil. K¢. Dale se uskuteCnila tfi znovuotevieni 55. emise 8letych
variabiln¢ uro¢enych statnich dluhopisti v celkovém objemu 19 768 mil. K¢&. Téz probéhla
dvé znovuotevieni 57. emise 3letych variabilné trocenych statnich dluhopistt v celkovém
objemu 12 765 mil. K¢. Celkovy objem variabilné uro¢enych domadcich stirednédobych a
dlouhodobych dluhopisti na primarnim trhu dosahl v roce 2009 vyse 41 060 mil. K¢, celkovy
objem vSech domécich emisi SDD pak 116 093 mil. K¢.

V obéhu byly ke konci 1. pololeti 2009 emise s dobami splatnosti 3, 5, 7, 8, 10, 15,30 a
50 let. VSechny transe byly prodany v americkych vynosovych aukcich:

< . . [Datum tran§e| Datum Nom‘lnélni Castka ziskana| Kupé | Vynos do
Cislo emise a transe . . objem s L ; 5 .

(emise) splatnosti . primarni aukci| n splatnosti

transe
(mil. K&) (mil. K¢&) (%) (% pa)

55, 4. tranSe 19.1.2009| 27.10.2016| 6 773,61 6 458,83 | 4,28 4,22
55, 5. tranSe 23.2.2009| 27.10.2016| 4 630,00 425286 | 4,28 3,83
55, 6. tranSe 9.3.2009] 27.10.2016| 8 364,06 7569,52 | 4,28 4,11
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
52, 7. tranSe 6.4.2009 12.9.2022| 12 255,91 10 678,02 | 4,70 6,13
57, 1.tranSe 20.4.2009 11.4.2012| 8526,74 854745 | 3,69 3,61
56, 2. tranSe 27.4.2009 11.4.2019| 7775,57 7494,07 | 5,00 5,48
50, 10. tranSe 11.5.2009] 18.10.2012| 6 287,96 6 169,28 | 3,55 4,15
57, 2. tranSe 18.5.2009 11.4.2012| 6 761,99 6 807,00 | 3,69 3,23
58, 1. tranSe 25.5.2009 25.5.2024| 6 009,01 5951,44 | 5,70 5,80
56, 3. tranSe 8.6.2009 11.4.2019| 8191,62 7 733,22 | 5,00 5,76
57, 3. tranSe 22.6.2009 11.4.2012| 6 003,02 6 079,63 | 3,69 291
58, 2. tranSe 29.6.2009 25.5.2024| 6 001,52 5763,08 | 5,70 6,11

Ze 14 aukci domdcich sttednédobych a dlouhodobych dluhopist, které se uskutecnily
v pribe¢hu 1. pololeti roku 2009, byla ve 4 ptipadech vysledkem prémie, zatimco ve
zbyvajicich 10 piipadech diskont. Suma diskonti sttednédobych a dlouhodobych dluhopist
na primarnim trhu v 1. pololeti roku 2009 ¢inila —4 877 mil. K¢. Nejvyssi diskont (-1 578 mil.
K¢) byl zaznamenan u dubnové aukci 7. tranSe 52. emise. Situace, kdy nemohl byt prodan
cely planovany objem pfislusné transe v disledku skute¢nosti, Ze poptavany objem dluhopisit

ze strany investorll byl niz§i nez nabizeny, nastala u 4. transe a 5. transe 55. emise. K situaci,

> Ro¢né vyplaceny kupon s vyjimkou 55. a 57. emise vyplacené piilroéné s piilroéni refixaci. Uvadéna je
kuponova sazba platna v dob¢€ emise
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ze prodany objem dluhopisii byl nizs$i nez nabizeny, doslo v pfipad¢ 4. a 5. transe 55. emise a
dale u 1. a 2. tranSe 58. emise a 3. tranSe 57. emise, ve vSech ostatnich pfipadech byl prodan

vys$si objem dluhopisti nez byl nabizen v aukci.
Prémie emisi kapitalovych dluhopisi

Prémie emisi sttednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisii dosahly v 1. pololeti
2009 vyse 253 mil. K¢, coz je podstatny nartist proti 1. pololeti roku 2008, kdy ¢inily pouhé
3 mil. K¢. Prémie ve vy$i 111 mil. K& bylo dosazeno v piipad¢ bieznové aukce 6. transe
54. emise 3letych dluhopisii s kupoénovou sazbou 4,10%, u dubnové aukce 1. tranSe tiileté
57. emise s variabilnim kupénem prémie Cinila 21 mil. K¢, u kvétnové 2. tranSe 57. emise

45 mil K¢ a u ¢ervnové 3. tranSe 57. emise 77 mil. K¢&.

Prémie emisi statnich dluhopist v 1. pololeti roku 2009 byly soucasti piijmi kapitoly
Statni dluh.

1.3.4. Obchody se statnimi stfednédobymi a dlouhodobymi dluhopisy
na sekundarnim trhu

V priibéhu 1. pololeti roku 2009 byly uskute¢nény na sekunddrnim trhu obchody se
statnimi stfednédobymi a dlouhodobymi cennymi papiry, kdy se jednalo o prodeje SDD
z portfolia MF a zpétné odkupy SDD do portfolia MF (tzv.buybacky) uskute¢néné zejména za
ucelem snizovani refinancniho rizika.

V pritbéhu 1. pololeti 2009 MF uskutecnilo celkem 20 zpétnych odkupt v celkovém

objemu 12 568 mil. K¢, a to v nésledujici struktufe:

- 17 zpétnych odkupii 42. emise Sletych statnich dluhopisii z roku 2004 v celkovém
objemu 10 568 mil. K¢

-2 zpétné odkupy 44. emise 10letych statnich dluhopisi zroku 2005 v objemu
1 000 mil. K¢

-1 zpétny odkup 46. emise 15letych statnich dluhopisit zroku 2005 v objemu
1 000 mil. K¢

Soucasné bylo provedeno celkem 76 prodeji SDD z portfolia v celkovém objemu

28 808 mil. K¢ a v nésledujici struktute:

- 2 prodeje 44. emise 10letych statnich dluhopisi z roku 2005 v celkovém objemu
350 mil. K¢

- 17 prodeji 50. emise Sletych statnich dluhopisi z roku 2007 v celkovém objemu
5 800 mil. K¢

- 7 prodeji 52. emise 15letych statnich dluhopisi z roku 2007 v celkovém objemu
2 100 mil. K¢
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- 23 prodeji 54. emise 3letych statnich dluhopisi z roku 2008 v celkovém objemu
12 668 mil. K¢

- 14 prodeju 55. emise 8letych variabiln¢ urocenych statnich dluhopist z roku 2008
v celkovém objemu 2 430 mil. K¢

- 13 prodeji 56. emise 10letych statnich dluhopist z roku 2009 v celkovém objemu
5460 mil K¢.

Celkové suma diskontti z obchodll na sekundarnim trhu cinila 828 mil. K¢, prémii pak
406 mil. K¢.

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 94 459 mil. K¢ na 830 010 mil. K¢ na konci 1. pololeti roku 2009. Ke
zvySeni tohoto objemu pfispély emise SDD na primarnim trhu ve vysi 116 093 mil. K¢ a
prodeje z portfolia MF na sekundarnim trhu ve vysi 28 808 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 12 568 mil. K¢.

1.3.5. Emise stfednédobych a dlouhodobych dluhopisi na
zahraniénich trzich

Dne 5. kvétna 2009 vydala Ceska republika 4. emisi eurobondi v objemu 1,5 mld.
EUR s kupénovou sazbou 4,50% a s dobou splatnosti 5 let. Cisty vynos emise ¢&inil
1 478,075 mil. EUR a v den emise byl z vétsi Casti zajistén swapovymi operacemi. Korunova

hodnota emitovanych prostfedkii v den emise ¢inila 40,0 mld. K¢&.

Cést prostiedkli ze 4. emise eurobondii ve vysi 200 mil. euro je vyhrazena pro
poskytnuti ptijcky LotySské republice. Tyto prostiedky byly docasné ulozeny ve formé¢ depo a
repo operaci. Formou depo operace byly rovnéz ulozeny prostiedky pro vyplatu 1.kuponu

4.emise eurobondt ve vysi 34 mil. euro.

Ke konci 1. pololeti 2009 byly v obéhu statni dlouhodobé dluhopisy emitované na
zahrani¢nich trzich v celkovém objemu 175 627 mil. K¢, zatimco na pocatku roku 2009 tento
objem C¢inil 137 870 mil. K¢. K ristu korunové hodnoty téchto dluhopist pfispél vynos
3. emise eurobondii CR ve vy§i 40006 mil. K&, proti tomuto riistu naopak ptisobilo

zhodnocovani ¢eské koruny, jehoz dopad ¢inil celkem 2 250 mil. K¢&.
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1.3.6. Statni dluhopisy celkem

Objem statnich dluhopisti v ob&hu stoupl béhem 1. pololeti roku 2009 o 133 303 mil.
K¢ (v nominalnim vyjadfeni) z 952 171 mil. K¢ na 1 085 474 mil. K¢. Znamena to, Ze objem
statnich dluhopisii v obéhu vzrostl v 1. pololeti roku 2009 na 114,0 % jejich stavu na
zacatku roku.

Objem statnich dluhopisi v obéhu

vmld. K¢

31.12.08

31.5.09
30.6.09

[Statni pokladni¢ni poukazky [JSttednédobé a dlouhodobé dluhopisy v¢.zahraniénich e misi

Podil SPP na celkovém statnim dluhu se snizil z 7,9% na pocatku roku 2009 na 7,0%
na konci pololeti, zatimco podil stfednédobych a dlouhodobych dluhopisi (véetné
zahrani¢nich emisi) se zvysil z 87,4% k 1. 1. 2009 na 88,4% k 30. 6. 2009. Tento vyvoj
struktury statnich dluhopist znazoriiuje predchozi graf.

1.3.7. Pijéky od Evropské investi¢ni banky

Kromé piij¢ek emisemi statnich dluhopisti se v prabéhu 1. pololeti roku 2009 cerpaly
pujcky od Evropské investi¢ni banky (EIB) v celkové vysi 4 732 mil. K¢:

9. ledna 2009 desata transe pijcky pro Masarykovu univerzitu ve vysi 265 mil. K¢ a
16. bfezna 2009 jedenactd tranSe pijcky pro Masarykovu univerzitu ve vysi 453 mil. K¢.
7. dubna 2009 sedma tranSe transe ramcového tvéru vodniho hospodafstvi ve vysi 893 mil.
K¢ a 15. cervna 2009 pak Sestd tranSe pujcky na vystavbu jihozépadni ¢asti A Prazského
okruhu ve vysi 321 mil. K¢ a Sestd a sedmd transe ptjcky v ramei projektu Spolufinancovani
Operacniho programu doprava — A v celkové vysi 2 800 mil. K¢.
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V priibéhu 1. pololeti 2009 se uskutecnily téz splatky pijéek od Evropské investi¢ni
banky v celkovém objemu 318 mil. K¢:

16. bfezna 2009 se uskutecnily dilé¢i splatky ptjcky na vystavbu dalnic B ve vysi
176 mil. K¢, dil¢i splatky ptjcky na prevenci povodni ve vysi 60 mil. K¢ a dil¢i splatky
pujcky pro Masarykovu univerzitu ve vysi 56 mil. K& 15. 6. 2009 pak splatka ptjc¢ky na
vystavbu Prazského okruhu ¢ast A ve vysi 26 mil. K¢.

Celkem se objem pujcek od EIB v prubéhu 1. pololeti roku 2009 zvysil z 46 812 mil.
Kéna 51 226 mil. K¢.

1.4. VYVOJ UROKOVYCH SAZEB

Obdobi 1. poloviny roku 2009 se vyznacovalo pomérné kolisavym trendem. Vyvoj
vynost novych emisi statnich dluhopisti v daném roce pfitom zasadnim zptisobem ovliviiuje i
urokové ndklady na emise statnich dluhopisii v tomto roce. Na pokles trokovych sazeb
asteéné pisobilo snizeni zakladnich ménovépolitickych nastrojit CNB o 50 bazickych bodi
k 6.2.2009 a o 25 bazickych boda k 11.5.2009, oproti tomu zejména u dlouhodobych statnich

dluhopist ptisobi neptizniveé vysoké rizikové ptirazky z divodu pretrvavajici financni krize.

Vynosy SPP v 1. pololeti 2009 mély kolisajici trend. Vynosy 3mésic¢nich emisi SPP
vzrostly z1,79% p.a. na konci ledna na 1,95% p.a. v polovin¢ unora, pficemz zacatkem
dubna opét poklesly na 1,87% p.a. Vynosy 6timésicni emise SPP byl pocatkem unora
na urovni 1,85% p.a. Mirny pokles vynost se projevil u 9mési¢nich emisi SPP, a to z 2,20%
p.a. v poloving biezna a na konci kvétna na 1,98% p.a. v poloving &ervna. Urokové sazby u
52tydennich emisi SPP nejprve vzrostly zurovné 2,26% p.a. v poloviné ledna 2009 na
hodnotu 2,50% p.a. poCatkem biezna. Poté vSak v dalSich aukcich vynosy téchto emisi

klesaly, a to azZ na uroven 1,98% p.a. koncem ¢ervna.

Velikost a vyvoj vynost do splatnosti sttednédobych a dlouhodobych statnich dluhopist
zavisel v prubéhu 1. pololeti roku 2009 na délce splatnosti jednotlivych emisi, podobné jako
tomu bylo v 1. ¢tvrtleti tohoto roku.

Vynos u tii transi 8leté¢ 55. emise variabiln¢ Groenych SDD nejprve cinil v poloviné
ledna 4,22% p.a., v priibéhu 1. ¢tvrtleti pak nejprve poklesl na hodnotu 3,83% p.a. na konci
unora. Nasledné pak vzrostl na 4,11% p.a. na pocatku biezna. Oproti lednu tak vynos této
transe poklesl o 11 bazickych bodu.

Vynos transi u dalsi variabilné trocené 57. emise SDD C¢inil v poloviné dubna 3,61%
p.a., v polovin¢ kvétna 3,23% p.a. a ve tieti dekad¢ cervna pak 2,91% p.a, celkem tak poklesl
o0 70 bazickych bodu.
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U 6. transe 5Sleté 54. emise Cinil vynos na konci bezna 2009 3,70% p.a.

Vynos 1. transe 10leté 56. emise SDD ¢inil na konci bfezna 5,62% p.a., koncem dubna
¢inil 5,48% p.a. a poCatkem cervna stoupl na 5,76% p.a. Celkové tak v ¢ervnu doslo k riistu

pramérného vynosu do splatnosti o 14 bazickych boda oproti bieznu.

Vynos 7. transe 15leté 52. emise SDD c¢inil po¢atkem dubna 6,13% p.a. Vynos 1. transe
nové 15leté 58. emise na konci kvétna Cinil 5,80% p.a, 2. transe této emise na samém konci
¢ervna zaznamenala narist vynosu na 6,11% p.a. Celkové tak v ervnu nastal pokles o 2

bazické body oproti dubnu.

Vyvoj urokovych sazeb na penéZnim trhu v 1.pololeti roku 2009
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1.5. SPLATKY JISTINY

Celkovy hruby umor (splatky jistiny) statniho dluhu v 1. pololeti roku 2009 Cinil
117 642 mil. K¢, pficemz tmor vnitintho dluhu ¢inil 117 316 mil. K¢. Prevdznou cast

hrubého umoru ¢inily splatky emisi SPP v celkové vysi 66 744 mil. K¢.

Umor stiednédobych a dlouhodobych statnich dluhopist ¢inil 50 442 mil. K&, pFi¢emz
z této Castky 37 679 mil. K¢ predstavovaly splatky dluhopist realizované v den jejich
splatnosti a 12 568 mil.K¢ zpétné odkupy dluhopist pied datem splatnosti.

V ramci umoru stiednédobych a dlouhodobych statnich dluhopist byla dne 22. bfezna
2009 uhrazena castkou 37 874 mil. K& pii své splatnosti zbyla jistina 42. emise Sletych
statnich dluhopist z roku 2004.

Umor kratkodobych pijéek (depozitnich operaci) &inil 130 mil. K&.

Umor zahrani¢niho dluhu &inil 327 mil. K& a byl tvofen predevsim splatkami ptjéek
od Evropské investi¢cni banky v celkové vysi 318 mil. K¢. Splatky ptjcek od Evropskeé

investi¢ni banky byly financovany z vynost emisi statnich dluhopisti.
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Zbylou ¢ast imoru zahrani¢niho dluhu piredstavovaly diléi splatky smének pro tthradu

ucasti u EBRD ve vysi 9 mil.K¢, které byly financovany ze statniho rozpoctu, a to z kapitoly

Statni dluh.

Castka 117 642 mil. K& na hruby umor byla financovana ze &tyt zdroji:

1) 117 503 mil. K¢ z vynosti emisi statnich dluhopist;

i1) 130 mil. K¢ v ramci ptebytku souhrnného Gctu statni pokladny;

iii)

Celkovy &isty imor &inil 50 898 mil. K&°.

9 mil. K¢ ze statniho rozpoctu (kapitola Statni dluh)

2.1 PRIJMY KAPITOLY STATNi DLUH
Piehled rozpoctovych piijmi kapitoly Statni dluh v 1. pololeti 2009 podava nasledujici
tabulka.
v mil. K¢
Skutec¢nost Rozpocet 2009 Skutecnost % Index
1. pololeti v& vSech | 1. pololeti 2009/2008
Ukazatel 2008 Schvileny zmén 2009 Plnéni (%)
1 2 3 4 5 5:4 5:2
Prijmy kapitoly celkem 3370 6 676 6 676 3 830 57,4 113,7
1. Urokové piijmy celkem 3338 6 666 6 666 3718 55,8 111,4
vnitiniho dluhu 3030 5916 5916 3143 53,1 103,7
Z toho:
sttedné- a dlouhodobé
dluhopisy 1632 2916 2916 2235 76,7 137,0
kratkodobé pujcky 1398 3000 3 000 907 30,2 64,9
vnéjsiho dluhu 308 750 750 575 76,5 186,6
Z toho:
zahrani¢ni emise dluhopist 308 750 750 574 76,5 186,1
kratkodobé pujcky - - - 2 - -
2. Realizovany kurzovy
zisk 32 10 10 113 11253 357,2

Tyto vysledky kapitoly znamenaji, ze v porovnani s 1. pololetim 2008 se v 1. pololeti

2009 celkové piijmy kapitoly zvySily o 13,7%, ptfi€¢emz trokové piijmy se zvysily o 11,4%.

Piijmy kapitoly za 1. pololeti 2009 se zvysily meziro¢né ve srovnani s 1. pololetim 2008

0 460 mil. K¢. Pfijmy kapitoly jsou ve srovnani se schvalenym rozpoctem, ktery je shodny

s rozpoctem po zménach, o 7,4 procentnich bodi nad alikvotou pro 1. pololeti 2009.

Tento celkovy Cisty imor nezahrnuje splatky jistiny statnich pokladni¢nich poukazek, jejichz emise jsou stale

obnovovany.
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Celkové prijmy kapitoly v 1. pololeti 2009 dosdhly vyse 3 830 mil. K¢, coz
predstavuje 57,4% piijml rozpoctovanych pro rok 2009. Pfijmy kapitoly Statni dluh byly

v 1. pololeti 2009 tvofeny urokovymi p¥ijmy a prijmy z realizovanych kurzovych ziski.

Urokové piijmy kapitoly Statni dluh ve vysi 3 718 mil. K& byly tvofeny z vétsi &asti
piijmy vnitiniho dluhu, které dosahly 3 143 mil. K¢. Z této Castky predstavuji piijmy ze
sttednédobych a dlouhodobych dluhopisti celkem 2 235 mil. K¢, kdy 1 576 mil. K¢ Cinily
alikvotni urokové vynosy spojené semisemi SDD na primarnim trhu a prodeji téchto
instrumentd na trhu sekundarnim, 659 mil. K¢ prémie spojené s transakcemi s SDD na
primarnim a sekundarnim trhu a nepatrnou hodnotu téz ptijmy spojené s vratkami propadlych
kupéntt SDD vyplacenych v minulych letech. Pfijmy ze stiednédobych a dlouhodobych
dluhopisti vzrostly oproti 1. pololeti 2008 o 37,0% ptedevsim v dusledku zvysené emisni

¢innosti v 1. pololeti 2009 vzhledem ke stejnému obdobi minulé¢ho roku.

Piijmy z kratkodobych poskytnutych pujcek ve vysi 907 mil. K¢ jsou tvofeny zejména
pfijmy z aktivnich operaci fizeni likvidity na uctu fizeni likvidity statni pokladny (repo
operacemi se zastavou poukazek CNB a SPP a depozitnimi operacemi) ve vysi 903 mil. K&.
Piijmy zcizoménovych aktivnich depozit pak ¢ini 4 mil. K& Piijmy z kratkodobych
poskytnutych ptjéek poklesly ve srovnani s 1. pololetim roku 2008 o 35,1%, coz bylo

zpusobeno mensim objemem investovanych prostiedkil a niz§imi irokovymi sazbami.

Urokové piijmy vngjsiho dluhu dosahly v 1. pololeti 2009 velikosti 575 mil. K&,
pricemz byly dany téméf zcela vyhradné piijmy ze swapovych operaci. Ve srovnani
s 1. pololetim 2009 doslo k ristu pfijmi z téchto operaci o 86,1%, coz bylo dano novymi
prijmy ze swapt spojenych s 3. emisi eurobondii.

Piijmy z realizovanych kurzovych ziskt Cinily v 1. pololeti 2009 celkem 113 mil. K¢ a
byly dany zejména piijmy spojenymi s emisemi eurobondd ve vysi 111 mil. K¢ a déle
pfijmem vztazenym ke sménce k thrad¢ ucasti u EBRD ve vysi 2 mil. K¢.

Z hlediska druhového c¢lenéni rozpoctové skladby byly v 1. pololeti 2009 veskeré
piijmy kapitoly Statni dluh soucésti podseskupeni polozek 214 — Piijmy z urokt a realizace
finan¢niho majetku, tj. seskupeni polozek 21 — Piijmy z vlastni ¢innosti a odvody prebytkil

organizaci s pfimym vztahem a tfidy 2 — Nedanové ptijmy.

2.2 VYDAJE KAPITOLY STATNIi DLUH

Piehled rozpoctovych vydaju kapitoly Statni dluh v 1. pololeti 2009 podava nasledujici
tabulka.
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v mil. K¢

Skutecnost Rozpocet 2009 Skute¢nost | % Index
1. pololeti v&. viech 1. pololeti 2009/2008
Ukazatel 2008 Schvileny zmén 2009 Plnéni (%)
1 2 3 4 5 5:4 5:2

Vydaje kapitoly celkem 19 885 64 070 56 573 29610 52,3 148.,9
1. Urokové vydaje celkem 19 780 47937 47937 29402 61,3 148,6

na vnitini dluh 16 059 37274 37274 22 370 60,0 139,3

Z toho:

na statni pokladni¢ni

poukazky 907 2262 2262 1154 51,0 127,1

na stiedné- a dlouhodobé

dluhopisy 15147 35013 35013 21217 60,6 140,1

na kratkodobé piijcky 4 - - 0 - 0,1

na vnéjsi dluh 3721 10 662 10 662 7032 65,9 189,0

Z toho:

na zahrani¢ni emise

dluhopist 2977 8173 8173 6186 75,7 207,8

na pujcky od EIB 744 2 489 2 489 846 34,0 113,7
2. Poplatky 94 300 293 199| 68,0 212,1
3. Umor statniho dluhu 12 10 10 9| 855 74,0
4. Transfery na projekty’ - 15 823 8333 - - -

Celkové vydaje kapitoly v 1. pololeti 2009 dosahly vyse 29 610 mil. K¢, coz
predstavuje 52,3% vydaji rozpodtovanych pro rok 2009. Urokové vydaje ¢&inily
29 402 mil. K¢, poplatky 199 mil. K¢ a imor statniho dluhu pak 9 mil. K¢.

Tyto vysledky kapitoly znamenaji, ze v porovnani s 1. pololetim 2008 se v 1. pololeti
2009 celkové vydaje kapitoly zvysily o 48,9%, resp. Grokové vydaje se zvysily o 48,6%,
zatimco statni dluh vzrostl 0 21,8% (v porovnani konec 2Q2009 / konec 2Q2008).

V urokovych vydajich stale dominuji urokové vydaje na vnitini dluh (22 370 mil. K<),
avSak v porovnani s I.pololetim 2008 se podil trokovych vydaji na vnitini dluh na

celkovych urokovych vydajich snizil o 5,1 procentnich bodi z 81,2% na 76,1%.

Urokové vydaje na vnitini (domaci) dluh jsou sloZeny predeviim z urokovych vydajt
na statni pokladni¢ni poukazky a z Grokovych vydajii na stiednédobé a dlouhodobé statni
dluhopisy. Urokové vydaje na statni pokladni¢ni poukazky dosahly v 1. pololeti 2009 vyse
1 154 mil. K¢ oproti 907 mil. K& ve stejném obdobi roku 2008, coz predstavuje piirastek
27,1%.

Urokové vydaje na stfednddobé a dlouhodobé statni dluhopisy dosahly v 1. pololeti
2009 vyse 21 217 mil. K¢ oproti 15 147 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2008, vzrostly tedy

7 Transfery na projekty financované z uvért od zahraniénich finanénich instituci
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0 40,1%. Vétsinu z téchto vydaji tvotily vydaje na vyplacené kupény SDD, a to 15 128 mil.
K&. Urokové vydaje na SDD byly déle zvySovany vydaji na diskonty SDD ve vysi 5 705 mil.
K¢, ptricemz ztéto castky Cinily diskonty z emisi na primarnim trhu 4 877 mil. K¢ a
z obchodt na trhu sekunddrnim pak 828 mil. K¢. Vydaje ve vysi 384 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 vn&jsi (zahrani¢ni) dluh ve vysi 7 032 mil. K& oproti 3 721 mil. K¢&
v 1. pololeti 2008 byly dany zejména uroky zahrani¢nich emisi statnich dluhopist
Ceské republiky, které v 1.pololeti 2009 ¢&inily 6 186 mil. K& oproti 2 977 mil. K¢&
v 1. pololeti 2008 (prirastek o 107,8%). Tyto urokové vydaje byly ureny predevsim vydaji
na swapové operace, jenz byly realizovany pro zajisténi téchto zahrani¢nich emisi dluhopisi
proti devizovému a trokovému riziku. Vydaje na tyto zajiStovaci operace Cinily v 1. pololeti
2009 celkem 2 966 mil. K¢&. Urokové vydaje na zahrani¢ni emise dluhopisii byly ovlivnény
rovnéz piimymi vydaji na kupény 2. a 3. emise eurobondd ve vysi 2 781 mil. K&. Urokové
vydaje na zahrani¢ni emise dluhopisti byly ovlivnény rovnéz diskontem 4. emise eurobonda
ve vysi 439 mil. K¢. Vysoky nartst irokovych nakladl na zahrani¢ni emise dluhopist byl dan
zejména vyznamnym narastem téchto dluhopisti v obehu a déale zvySenim urokovych sazeb

spojenych s témito instrumenty.

Druhou slozkou urokovych vydaji na vnéjsi dluh byly vydaje ztitulu pujcek od
Evropské investi¢ni banky (EIB) ve vysi 846 mil. K¢, které se v porovnani s 1. pololetim

2008 zvysily o 13,7% zejména v disledku ristu objemu téchto pijcek.

Skutecnost vyssich vydajii na SPP v 1. pololeti roku 2009 oproti stejnému obdobi roku
minulého byla zplisobena vyrazné vyssim objemem emitovanych poukazek oproti stejnému
obdobi minulého roku a téz delsi ptivodni dobou splatnosti SPP. Tyto skutecnosti prevazily i
efekt nizSich vynosi téchto instrumentl v letosnim roce, kdy naptiklad vynos 3mési¢ni emise
SPP v 1. pololeti 2009 nedosahoval ani hodnoty 2 % p. a., zatimco v 1. pololeti 2008
dosahoval zhruba 3,75% p. a.

Urokové sazby na kapitilovém trhu u dlouhodobych statnich dluhopisi byly
v 1. pololeti roku 2009 vicemén¢ konstantni, av§ak oproti stejnému obdobi minulého roku
dosahovaly podstatn¢ vyssich hodnot v disledku vyssich rizikovych pfirazek, a to témér
o 1 p.b. Naopak u 3letych emisi statnich stfednédobych dluhopisti se projevil pokles vynost
do splatnosti. V dusledku celkového rustu urokovych sazeb na kapitalovém trhu v porovnani
s obdobim, kdy byla stanovovana kuponova sazba vydavanych emisi, dosahly diskonty, s
nimiz byla prodana vétSina transi stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti na
domacim trhu, celkové vyse 5 705 mil. K¢. Tyto vydaje jsou vyznamné vyssi nez v 1. pololeti

roku 2008, kdy diskonty dosahly 2 069 mil. K¢. Tyto vysoké diskonty byly hlavni pfic¢inou
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relativné vysokého rustu urokovych nakladi na statni stfednédobé a dlouhodobé dluhopisy

v 1. pololeti 2009 oproti stejnému obdobi minulého roku.

V 1. pololeti 2009 ¢inily poplatky spojené s obsluhou statniho dluhu 199 mil. K¢, coz je
68,0% rozpoctu po zménach. Ve srovnani s 1. pololetim 2009 se uhrady z titulu poplatkt
zvysily o 112,1%. Tento vysoky objem vydaji na poplatky vzhledem k 1. pololeti 2008 byl

zpisoben zejména relativné vysokymi vydaji na poplatky spojenymi s 4. emisi eurobondii.

V priibéhu 1. pololeti 2009 doslo téz ke splatkdm smének pro tthradu ucasti u Evropské
banky pro obnovu a rozvoj (EBRD) a vypotadani kursového rozdilu se statnim rozpoctem ve
vysi 9 mil. K&, coz piedstavuje 85,5% rozpodtované ¢astky ukazatele Umor statniho dluhu a

0 26,0% nizsi vydaj nez ve stejném obdobi minulého roku.

Z hlediska druhového ¢lenéni rozpoctové skladby byly v 1. pololeti roku 2009 veskeré
realizované vydaje kapitoly Statni dluh ve vysi 29 610 mil. K¢ soucasti tfidy 5 — Bézné
vydaje. Urokové vydaje a poplatky spojené s obsluhou statniho dluhu ve vysi 29 601 mil. K&
byly soucasti podseskupeni polozek 514 — Uroky a ostatni finanéni vydaje, tj. seskupeni
polozek 51 — Neinvesticni ndkupy a souvisejici vydaje, zatimco vydaje na umor statniho
dluhu ve vysi 9 mil. K¢ nélezely do podseskupeni polozek 551 — Neinvesti¢ni transfery
mezinarodnim organizacim a nadnarodnim organiim, potazmo seskupeni polozek 55 —

Neinvesti¢ni transfery do zahranici.

Vroce 2009 byl ve vydajich kapitoly Statni dluh poprvé rozpoctovan ukazatel
»ransfery na projekty financované z Gvért od zahrani¢nich finan¢nich instituci* (dale také
Htransfery®). V ramci tohoto ukazatele jsou rozpoctovany prostiedky ziskané z uvérti od
Evropské investicni banky, které jsou v prubéhu roku pfevadény prostfednictvim
rozpoc¢tovych opatieni do jinych rozpoc¢tovych kapitol. Jinak feceno, skute¢né vydaje v ramci
tohoto ukazatele kapitoly Statni dluh budou nulové.

V priibéhu 1. pololeti 2009 bylo formou rozpoctovych opatieni prevedeno z ,transferti*
celkem 7 490 mil. K¢&. Rozpocet tohoto ukazatele se tak snizil z 15 823 mil. K¢ na 8 333 mil.
K¢.

2.3 UPRAVY RozyoéTU KAPITOLY STATNI DLUH
V 1.POLOLETI 2009

Ve schvaleném rozpoctu kapitoly Statni dluh za rok 2009 byly nasledujici zavazné

ukazatele:
Ptijmy celkem 6 675 770 tis. K¢
nedanové piijmy, kapitalové pfijmy a ptijaté dotace celkem 6 675 770 tis. K¢
Vydaje celkem 64 069 538 tis. K¢
uroky statniho dluhu 47 936 505 tis. K¢
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poplatky spojené s obsluhou statniho dluhu 300 000 tis. K¢

umor statniho dluhu 99909 tis. K¢
transfery na projekty financované z uvért od zahr. fin. inst. 15 823 034 tis. K¢
Financovani:
Zvyseni stavu statnich dluhopist 23 600 605 tis.K¢
Zvyseni stavu piijatych dlouhodobych uvért 15 823 034 tis. K¢
Zmeéna stavu na uctech statnich financnich aktiv -1 323 639 tis. K¢

Piehled zmén rozpodtu kapitoly 396 - Statni dluh - provedena rozpoctova opatieni (ROP)
v 1. pololeti roku 2009

I. Rozpoctové opatreni zvySujici zavazny ukazatel financovani ,,Zména stavu na uctech
statnich finan¢nich aktiv* v souvztaznosti srozpocCtovymi opatfenimi v kapitole OSFA
zvySujicimi celkové vydaje a ptislusny specificky ukazatel této kapitoly:

1. Datum rozpoctového opatieni: 10. biezna 2009 (ROP €. 8 v kapitole Statni dluh)

Zvyseni zavazného ukazatele financovani o 220 500 tis. K¢ v souvztaznosti s ROP v kapitole
OSFA ¢. 1 presouvajicim prostiedky do kapitoly Ministerstvo zemé&délstvi a zvySujicim
specificky ukazatel OSFA ,,Transfery na odstranéni povodiiovych $kod vzniklych v roce 2006

a na nova protipovodiiova opatfeni®.

V disledku vySe uvedeného rozpoctového opatieni tak dosSlo ke zvySeni zdvazného

ukazatele financovani ,,Zmeéna stavu na uctech statnich finanénich aktiv o 220 500 tis. K¢.
I1. Rozpottova opatieni ve vydajich kapitoly Statni dluh:®

1. Datum rozpoctového opatieni: 19. ledna 2009 (ROP €. 1 v kapitole Statni dluh)

Snizeni specifického dil¢iho ukazatele ,,Transfery na projekty financované zuvéri od
zahrani¢nich finan¢nich instituci* o 264 550 tis. K¢ a v disledku toho sniZeni souhrnného
ukazatele ,,Vydaje celkem®™ rovnéz o 264 550 tis. K& ve prospéch kapitoly Ministerstvo

Skolstvi na rozvoj materidlné technické zdkladny Masarykovy univerzity v Brn¢.
2. Datum rozpoctového opatieni: 27. ledna 2009 (ROP €. 3 v kapitole Statni dluh)

Snizeni specifického dil¢iho ukazatele ,,Transfery na projekty financované zuvéri od
zahrani¢nich financnich instituci® o 1 720 000 tis. K¢ a v disledku toho sniZeni souhrnného
ukazatele ,,Vydaje celkem* rovnéz o 1 720 000 tis. K¢ ve prospéch kapitoly Ministerstvo
dopravy na financovani narodnich podil u projekti spolufinancovanych z Operaéniho

programu Doprava.

3. Datum rozpoctového opatieni: 6. unora 2009 (ROP ¢. 4 v kapitole Statni dluh)

¥ Bez vnitinich rozpo&tovych opatieni
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Snizeni specifického dil¢iho ukazatele , Transfery na projekty financované zuvéri od
zahrani¢nich financ¢nich instituci o 758 229 tis. K¢ a v disledku toho snizeni souhrnného
ukazatele ,,Vydaje celkem™ rovnéz o 758 229 tis. K¢ ve prospéch kapitoly Ministerstvo

dopravy na financovani vystavby silni¢niho okruhu kolem Prahy, ¢ésti jihozapadni.
4. Datum rozpoctového opatieni: 3. bfezna 2009 (ROP &. 5 v kapitole Statni dluh)

Snizeni specifického dil¢iho ukazatele ,,Transfery na projekty financované zuvéri od
zahrani¢nich financ¢nich instituci o 280 000 tis. K¢ a v disledku toho snizeni souhrnného
ukazatele ,,Vydaje celkem™ rovnéz o 280 000 tis. K& ve prospéch kapitoly Ministerstvo

zemédélstvi na financovani protipovodinovych opatieni.
5. Datum rozpoctového opatieni: 10. bfezna 2009 (ROP €. 7 v kapitole Statni dluh)

Snizeni specifického dil¢iho ukazatele , Transfery na projekty financované zuvéri od
zahrani¢nich financ¢nich instituci o 452 656 tis. K¢ a v disledku toho snizeni souhrnného
ukazatele ,,Vydaje celkem™ rovnéz o 452 656 tis. K& ve prospéch kapitoly Ministerstvo

Skolstvi na rozvoj materialné technické zadkladny Masarykovy univerzity v Brné.
6. Datum rozpoctového opatieni: 17. dubna 2009 (ROP ¢. 10 v kapitole Statni dluh)

Snizeni specifického dil¢iho ukazatele , Transfery na projekty financované zuvéri od
zahrani¢nich financ¢nich instituci o 893 365 tis. K¢ a v disledku toho snizeni souhrnného
ukazatele ,,Vydaje celkem™ rovnéz o 893 365 tis. K& ve prospéch kapitoly Ministerstvo
zemédelstvi na financovani investi¢nich potfeb souvisejicich s provadénim programu

Vystavba a obnova infrastruktury vodovodu a kanalizaci.
7. Datum rozpoctového opatieni: 30. dubna 2009 (ROP €. 11 v kapitole Statni dluh)

Snizeni specifického dil¢iho ukazatele ,,Poplatky spojené s obsluhou statniho dluhu*
06 620 tis. K¢ a v dusledku toho snizeni souhrnného ukazatele ,,Vydaje celkem®™ rovnéz
0 6 620 tis. K& ve prospéch kapitoly Ministerstvo financi na zabezpeceni 1. fidze projektu

prodeje statnich dluhopisti obyvatelstvu.
8. Datum rozpoctového opatieni: 10. ¢ervna 2009 (ROP ¢. 13 v kapitole Statni dluh)

Snizeni specifického dil¢iho ukazatele ,,Transfery na projekty financované zuvéri od
zahrani¢nich finan¢nich instituci® o 2 800 000 tis. K¢ a v dusledku toho snizeni souhrnného
ukazatele ,,Vydaje celkem™ rovnéz o 2 800 000 tis. K& ve prospéch kapitoly Ministerstvo
dopravy na financovani narodnich podilt u projekti spolufinancovanych z Opera¢niho

programu Doprava.
9. Datum rozpoc¢tového opatfeni: 10. ¢ervna 2009 (ROP ¢. 14 v kapitole Statni dluh)

Snizeni specifického dil¢iho ukazatele ,,Transfery na projekty financované zuvéri od

zahrani¢nich finanénich instituci® o 321 132 tis. K& a v dusledku toho snizeni souhrnného

209



ukazatele ,,Vydaje celkem™ rovnéz o 321 132 tis. K& ve prospéch kapitoly Ministerstvo

dopravy na financovani vystavby silni¢niho okruhu kolem Prahy, ¢ésti jihozapadni.

Celkové finan¢ni prosttedky prevedené rozpoctovymi opatfenimi z vydaji kapitoly Statni
dluh ve prospéch jinych kapitol Cinily 7496 552 tis. K¢, ztoho prevody ve vysi
7 489 932 mil. K¢ byly realizovany snizenim specifického vydajového ukazatele ,, Transfery
na projekty financované z uvéri od zahrani¢nich finan¢nich instituci a pievod ve vysi
6 620 tis. K¢ byl realizovan snizenim specifického vydajového ukazatele ,,Poplatky spojené
s obsluhou statniho dluhu®.

Po provedeni vyse uvedenych zmén byly zdvazné ukazatele kapitoly nasledujici:

Ptijmy celkem 6 675 770 tis. K¢
nedanové piijmy, kapitalové ptijmy a pfijaté dotace celkem 6 675 770 tis. K¢
Vydaje celkem 56 572 986 tis. K¢
uroky statniho dluhu 47 936 505 tis. K¢
poplatky spojené s obsluhou statniho dluhu 293 380 tis. K¢
umor statniho dluhu 9999 tis. K¢
transfery na projekty financované z uvért od zahr. fin. inst. 8 333 102 tis. K¢
Financovani:
Zvyseni stavu statnich dluhopist 23 600 605 tis. K¢
Zvyseni stavu ptfijatych dlouhodobych uvéri 15 823 034 tis. K¢
Zména stavu na uctech statnich finan¢nich aktiv -1 103 139 tis. K¢
Skute¢nost dosazend vramci ukazatele ,,Financovani — zvySeni stavu statnich

dluhopist* v kapitole Statni dluh ¢&inila 7 178 011 tis. K&, coZ znamena 30,4%
rozpoctovaného objemu. Skutecnost dosazend v ramci ukazatele ,.Financovani — zvySeni
stavu piijjatych dlouhodobych uvért“ v kapitole Statni dluh Cinila 4 731 703 tis. K&, coz
znamena 29,9% rozpoctovaného objemu. Skute¢nost dosazena vramci ukazatele
»Financovani — zména stavu na Uctech statnich financnich aktiv* v kapitole Statni dluh ¢inila

-1 490 595 tis. K¢, coz znamena 135,1% rozpoc¢tu po zménach.

2.4 OCEKAVANE PLNENI PRIiJMU A VYDAJU KAPITOLY
STATNI DLUH

Prijmy kapitoly SD:
Rozpocet po zménach k 30. 6. 2009: 6 675 770 tis. K¢

Ocekavana skutecnost 2009: 6 675 770 tis. K¢, z toho polozky:
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2141 — Pijmy z Groka: 6 475 770 tis. K¢
2143 — Realizované kurzové zisky: 200 000 tis. K¢

Vydaje kapitoly SD:
Rozpocet po zmeénéch k 30. 6. 2009: 56 572 986 tis. K¢, z toho:

5141 — Uroky vlastni: 47 936 505 tis. K&

5144 — Poplatky dluhové sluzby: 293 380 tis. K¢

5511 — Neinvesti¢ni transfery mezinarodnim organizacim (imor statniho dluhu): 9 999 tis. K¢
Transfery na projekty financované z tivérti od zahrani¢nich finan¢nich instituci: 8 333 102 tis.
K¢

Ocekavana skutecnost 2009: 58 313 732 tis. K¢, z toho polozky:

5141 — Uroky vlastni: 56 909 799 tis. K¢&

5142 — Realizované kurzové ztraty: 1 000 000 tis. K¢

5144 — Poplatky dluhové sluzby: 393 380 tis. K¢

5511 — Neinvesti¢ni transfery mezinarodnim organizacim (imor statniho dluhu): 10 553 tis.
K¢

Transfery na projekty financované z tivérti od zahrani¢nich finan¢nich instituci: 0 tis. K¢

Ocekavana skuteCnost piijmt za rok 2009 odpovidé rozpoctu, doslo pouze ke zméné
struktury rozpoctovanych piijmi, a to snizeni urokovych piijmt zejména v dusledku snizeni
piijmi z kratkodobych poskytnutych ptjcek v disledku mensiho objemu investovanych
prostredki a nizSich urokovych sazeb na strané¢ jedné a rstu piijmi zrealizovanych
kurzovych ziski v disledku metodickych mén spojenych s vyporddanim piecenéni

cizoménovych operaci se staitnim rozpoctem.

Ocekavana skutecnost vydaji kapitoly Statni dluh se oproti schvalenému rozpoctu
kapitoly Statni dluh podstatné li§i. Bez zahrnuti ukazatele ,,Transfery na projekty financované
zavéri od zahrani¢nich finan¢nich instituci se zvlastnim rezimem, kdy se standardné
predpoklada Gplny ptfesun rozpoctované castky ve vysi 15 823 034 tis. K¢ prosttednictvim
rozpoctovych opatieni do ostatnich kapitol, tj. nulovd realizace rozpoctu, je ocekéavana
skuteCnost vydaju kapitoly Statni dluh o celkem 10 073 848 tis. K¢ vyssi nez rozpocet po
zménach k 30. 6. 2009.

Rozpodet po zménach k 30. 6. 2009 specifického vydajového ukazatele ,,Uroky statniho
dluhu® c¢inil 47 936 505 tis. K¢, zatimco ocekavana skute¢nost roku 2009 dosahovala
57 909 799 tis. K¢, tj. byla 0 9 973 294 tis. K¢ vyssi, a to z divodu vyssiho o¢ekdvaného nez
schvaleného schodku statniho rozpoctu v diisledku hospodarské krize a s ni spojenych nizsich
rozpoctovych piijmi a vysSich socialnich vydaji, dale z divodu vyssich trokovych sazeb
z dlouhodobych dluhovych instrumentt a téz skutecnosti, Ze jiz v momentu schvaleni statniho

rozpoctu kapitoly Statni dluh byl tento velmi napjaty. Kromé toho je tfeba téz zohlednit rtist
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urokovych nakladi v disledku emisi SDD na obnovu po povodnich a vystavbu dalnice D47 a
také dostatecnou rezervu na diskonty emisi SDD, které jsou velmi obtizné predikovatelné.
Zvyseni ztitulu vySe uvedenych faktorti ¢ini 8 973 294 tis. K¢ a ocekavana skutec¢nost
vramci polozky 5141 — Uroky vlastni tak &ini 56 909 799 tis. K&. Zbyla &astka rozdilu
otekavané skuteénosti oproti rozpoétu po zménach v ramei specifického ukazatele ,,Uroky
statniho dluhu* ve vysi 1 000 000 tis. K¢ predstavuje o¢ekavanou skute¢nost polozky 5142 —
Realizované kurzové ztraty, kterou bylo nutno zohlednit v diisledku metodickych zmén pfi
dotvareni Ucetnich pravidel a kterd predstavuje ocekavané vydaje spojené s realizovanymi
kurzovymi ztratami z operaci vztahujicich se k emisim eurobondu a ptisluSnym zajistovacim

transakcim.

Rozpocet po zménach k 30. 6. 2009 specifického vydajového ukazatele ,,Poplatky
spojené s obsluhou statniho dluhu* ¢inil 293 380 tis. K¢, zatimco ocekavana skute¢nost roku
2009 dosahovala 393 380 tis. K¢, tj. byla o 100 000 tis. K¢ vyssi z divodu vyssich vydaji na
zabezpeceni Cinnosti spojenych s prodejem dluhopisi obyvatelstvu, a to uhrad

administratorovi.

Rozpodet po zménach k 30. 6. 2009 specifického vydajového ukazatele ,,Umor statniho
dluhu® ¢inil 9 999 tis. K¢, zatimco o¢ekavana skute¢nost roku 2009 dosahovala 10 553 tis.
K¢, tj. byla o 554 tis. K¢ vyssi, a to z divodu nutnosti zahrnuti efektu precenéni smének pro
uhradu ucasti u EBRD a slabsiho kurzu ¢eské koruny oproti americkému dolaru a ptes snizeni

oc¢ekavani splatek smének pro uhradu ucasti u IBRD.

3. DLUHOVA STRATEGIE A RIZENI RIZIK

Kli¢ovym fidicim dokumentem pro napliiovani dluhové strategie a pro realizaci politiky
fizeni rizik byl také v roce 2009 dokument Strategie financovani a rizeni statniho dluhu pro
rok 2009, schvéleny ministrem financi pod ¢.j.: 20/95845/2008-201 a zvefejnény a
prezentovany domdacim a zahranicnim primarnim dealerim dne 1. prosince 2008 na
pravidelném vyro¢nim setkani, které porada Odbor fizeni statniho dluhu a statnich finan¢nich

aktiv.

V oblasti fizeni refinan¢niho rizika se podafilo zejména udrzet podil kratkodobého
staitniho dluhu, tj. splatného do 1 roku, pod dlouhodobé cilovanou vyhlaSenou limitni
hodnotou 20%, kterd byla poprvé historicky prolomena v prvnim ¢étvrtleti 2006. Ke konci
prvniho pololeti 2009 doséhl tento parametr hodnoty 13,4%, tj. zaznamenal meziro¢ni pokles
o 0,4 procentniho bodu. Ministerstvu financi se tak podafilo udrzet rizikovou strukturu
statniho dluhu v podobé obvyklé ve vyspélych zemi eurozony jesté v dobé pred samotnym

planovanym piijetim eura za domaci ménu. V ramci stabilizace refinan¢niho rizika byl také
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splnén vyhlaseny cil pro primérnou splatnost statniho dluhu, ktery byl vyhlasen pro rok 2009
jako pasmo 5,5 az 7,0 let, pricemz dosazena hodnota ¢inila 6,6 let.

Odboru fizeni statniho dluhu a statnich financnich aktiv nadale Uspésné pouziva
bankovni integrovany informacni systém WallStreet Systems (Trema) Suite, ktery je hlavnim
prostiedkem fizeni operacniho rizika dluhovych operaci a fizeni portfolii statu na finan¢nim
trhu. Stejny systém pouziva napiiklad také Evropska investicni banka, Evropska centralni

banka, fada ministerstev financi a narodnich dluhovych uradi a centralnich bank.

Propojeni tohoto systému s obchodnimi termindly Reuters a s narodnim vypotadacim
centrem cennych papird Univyc umoziuje také aktivniho plisobeni Ministerstva financi na
sekundarnim trhu stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisit v podobé piimych
sekundarnich prodeji z vlastniho portfolia, zpétnych odkupi a repo obchodii s témito

dluhopisy.

Vyhodnoceni struktury dluhového portfolia ve vztahu k vyhlasenym strategickym cilim

a plnéni ro¢niho programu financovani shrnuje néasledujici piehled.

Program financovani a strategické cile v roce 2009

UKAZATEL Vyhlaseny cil pro rok 2009 Stav k 30. 6. 2009
e Max. 50% hrubé vyptjcni potieby 53,2%
Zahrani¢ni emisni ¢innost 0.0 a2 74.2 mld. K& 39.5 mid. K&
Hruba emise SDD 40,0 az 125,0 mld. K¢ 144,9 mld. K¢
Cista emise pen&Znich instrumentl 0,0 az 5,0 mld. K¢ 1,1 mld. K¢
Pujcky od EIB 15,8 mld. K¢ 4,7 mld. K&
Kratkodoby statni dluh 20% a méné 13,4%
Primérna doba do splatnosti 5,5az7,0 let 6,6 let
Urokova re-fixace do 1 roku 30 az 40% 26,8

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

Zdroj: MF CR.

V oblasti zahrani¢niho financovani byla dne 29. dubna vydana Cctvrtd vetejna
syndikovana zahrani¢ni emise ve vysi 1,5 mld. EUR, tj. cca 39,5 mld. K¢, coz je ptiblizné
polovina puvodné vyhlaSené maximalni zahranicni emisni ¢innosti vyhlasené v ramci
finan¢niho programu pro rok 2009. Déle doslo ve druhém ctvrtleti k Cerpani Ctyfech transi
pujcek od Evropské investi¢ni banky v celkové vysi 4,0 mld. K¢&. Celkem je nacerpano za
prvni pololeti 4,7 mld. K¢, tj. cca 29,7% tohoto typu financovani schvéalené¢ho zdkonem

o statnim rozpoc¢tu na rok 2009.

Vzhledem ke svétové financni krizi a tim i vysSi vypljéni potiebé vlady byly
piekroceny vyhlasené cile finanéniho programu. Ministerstvo financi bude pfi plnéni dalSiho

financovani pruzné reagovat na aktualni vyptjéni potieby vlady a situaci na trhu.
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V oblasti domaci emisni Cinnosti doslo ve druhém ctvrtleti k hrubé emisi stfedné- a
dlouhodobych dluhopisi v nominalni hodnoté 78,9 mld. K¢, z toho 11,1 mld. K¢ bylo
prodano na sekundarnim trhu prostfednictvim obchodnich systémi Odboru fizeni statniho
dluhu. Celkem za 1. pololeti Cinila hrub4d emise 144,9 mld. K¢, z toho bylo 28,8 mld. K¢
prodano na sekundarnim trhu. Timto doslo k vyuziti 115,9% pivodné schvaleného ro¢niho
maximalniho limitu pro doméci emisni ¢innost. V prib&éhu druhého ctvrtleti doslo ke zpétnym
odkuptim ve vysi 2,0 mld. K¢, celkem za prvni pololeti ¢ini uhrn zpétnych odkupti 12,6 mld.

K¢. Cista emise statnich dluhopisti za prvni pololeti ¢inila 94,5 mld. K¢&.

Operace na sekundarnim trhu statnich dluhopisi

V prvni poloving roku 2007 zavedlo Ministerstvo financi prostfednictvim Odboru fizeni
statniho dluhu novy obchodni systém Reuters Dealing 3000, standardizovany na domécim a
mezinarodnim finanénim trhu, a jeho integraci se systémem WallStreet Systems (Trema)
Suite pro potieby obchodovani na sekundarnim trhu sttednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopisit a ve druhé poloviné roku 2007 na né&j 1 aktivné vstoupilo. Tim se kvalitativné
zmeénila pozice Ministerstva financi na poli doméciho kapitdlového trhu, na ktery nyni miize
kdykoliv pruzné vstupovat podle potieby a aktivné pulsobit v pozici plnohodnotného a
autonomniho trzniho subjektu. Doposud bylo financovani vladni vypujéni potieby odkazano
pouze na primarni aukce, které jsou planované na ctvrtleti doptedu a cena finan¢nich
prostfedkti ziskanych z primarnich aukci je zavisla zejména na momentalni situaci na trhu
v den aukce, kterd nemusi byt z rozpoctového hlediska vlivem fady domécich a zahrani¢nich
faktord vzdy ptizniva.

Sekundarni prodeje, zpétné odkupy a repo operace se sttednédobymi a dlouhodobymi
staitnimi dluhopisy na sekunddrnim trhu jsou provadény vyhradné se cleny skupiny
primdrnich dealert v souladu se Zdsadami spoluprdce a hodnoceni aktivity primdrnich
dealeru ceskych statnich dluhopisii ze dne 15.12.2006 (¢€.j.: 20/109574/2006-201), které¢ byly
zvetejnény ve Financnim zpravodaji ¢. 11-12. Ke konci 1. pololeti 2009 bylo v této skupiné

12 finan¢nich instituci. Cilem t&chto operaci je zejména:
e zvySeni likvidity na domacim trhu korunovych statnich dluhopist,

e v¢Etsi pruznost v fizeni statniho dluhu, zejména aktivni dolad’ovani splatnostniho profilu
pfi fizeni refinancniho rizika,

e v¢Etsi pruznost fizeni likvidity statni pokladny a sniZeni likviditniho rizika (napt. pti
nedostatku statnich pokladni¢nich poukézek nebo poukidzek CNB na trhu pro tudely

kolateralu repo operaci),

e uspora urokovych ndkladi ve srovnani s prodeji pouze pies primarni aukce

prostfednictvim ¢asovani prodejii a ndkupii za piiznivé situace na kapitalovém trhu.
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Zpétnymi odkupy dluhopisti do vlastniho portfolia se béhem 1. pololeti roku 2009
podle aktualni situace na trhu a vyhodnosti nakupu priubézné¢ odkoupily dluhopisy
v nominalni hodnoté 12,6 mld. K¢, a to zejména dluhopisy se zbytkovou dobou do splatnosti
do 1 roku.

Sekundarni prodeje byly provadény ze zasoby statnich dluhopist ve vlastnim
portfoliu, ktera je systematicky vytvarena pti témet kazdé primarni aukcei. K 30.6.2009 drzelo
Ministerstvo financi ve svém podrozvahovém portfoliu statni dluhopisy ur¢ené k sekundarnim
prodejim v nomindlni hodnot¢ 58,0 mld. K¢&. Celkové v 1. pololeti roku 2009 doslo

k sekundérnim prodejiim v nominalni hodnot¢ 28,8 mld. K¢.

Refinanéni riziko

Refinanéni riziko bylo i v roce 2009 hlavnim rizikem, jehoZ stabilizace utvéafela
centralni bod pro fizeni emisni ¢innosti a operace na sekundarnim trhu. Od roku 2000 je toto
riziko systematicky sniZovano pfepindnim ze statnich pokladni¢nich poukéazek do stiedné- a
dlouhodobych statnich dluhopisti a eurobondl pfi financovani dlouhodobého statniho dluhu.
Ministerstvo financi prolomilo hranici 20 %, obvyklou ve vyspélych zemich eurozony, v
prvnim ctvrtleti roku 2006. Od prvniho ¢tvrtleti roku 2006 nebyla hranice 20 % ptekro¢ena

v zadném nésledujicim ctvrtleti.

Limitni hranice 20% se tak definitivné stala pocinaje rokem 2007 fundamentalnim
limitem emisni ¢innosti Ministerstva financi a fizeni finanénich rizik ¢eského dluhového

portfolia, pfi¢emZ ke konci prvniho pololeti roku 2009 bylo dosazeno hodnoty 13,4 %.

Kratkodoby statni dluh 1998-2008, cile a vyhled 2009-2010
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Projekce struktury dluhového portfolia ke konci roku 2009 ukazuje, Ze udrzeni limitu
ukazatele kratkodobého statniho dluhu splatného do 1 roku bude vyzadovat podil SPP stejné
jako v roce 2008 pod hranici 10% dluhového portfolia. Financovani statniho dluhu bude v
roce 2009 vyznamné ovlivnéno globalni krizi na finan¢nich trzich. Tim je vyrazné omezena
predvidatelnost poptavky po konkrétnich dluhovych nastrojich, coz pfinasi omezeni z
hlediska konkretizace finan¢niho programu ve srovnani s ptredchozimi lety. Ukazatel
kratkodobého statniho dluhu splatného do 1 roku miize proto piekrocit v roce 2009 svou
limitni hranici 20%.

Dalsim klicovym sledovanym ukazatelem refinancniho rizika je stabilizace profilu

splaceni statniho dluhu. Prokazatelny pokrok v této stabilizaci oproti roku 2002 dokumentuje
nasledujici graf.

Vyvoj splatnosti profilu statniho dluhu, 2002- 2.Q 2009
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Ministerstvo financi vyhlésilo pro rok 2005 jako novinku také strategicky benchmark
pro prumérnou dobu do splatnosti statniho dluhu. Tento ukazatel je vedle podilu
kratkodobého statniho dluhu dalSim ukazatelem miry refinanéniho rizika ftizeni statniho
dluhu. Cim je jeho hodnota vyssi, tim niz§imu riziku je vystavena centralni vlada z hlediska
schopnosti refinancovat v daném okamziku své splatné zavazky na finan¢nim trhu nebo u
mezinarodnich instituci. Jak plyne z grafu, tento cil se dafilo v letech 2005 aZ prvni pololeti
2009 plnit. Ke konci prvnimu pololeti 2009 ¢inila primérna doba do splatnosti statniho dluhu

6,6 roku. Pro konec roku 2009 méni Ministerstvo cilové padsmo pro primérnou splatnost
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statniho dluhu na 5,5 az 7,0 let. Rozsifeni pasma posunutim dolni hranice doli o 0,5 roku
souvisi se zvySenou nejistotou na financnich trzich a omezenou predikovatelnosti poptavky
po jednotlivych splatnostech statnich dluhopisi. Dosazeni tohoto cile urcuje casovou a
objemovou strukturu emisi statnich dluhopisii na doméacim a zahrani¢nim trhu a nastaveni

splatkovych kalendara cerpanych ptjcéek od EIB.

Vyvoj primérné splatnosti dluhu 2002 - 2.Q 2009 (pocet let)
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Urokové riziko

Struktura statniho dluhu z hlediska uroceni dluhovych instrumenti se z hlediska
expozice zmeény urokovych sazeb do 1 roku stabilizovala od ttetiho ctvrtleti 2004 pod hranici
30%, pticemz ke konci roku 2004 c¢inila tato hodnota 27%. Béhem roku 2005 doslo k
planovanému nartistu této expozice na uroven 30,4%. Na zéklad€ kvantitativnich analyz a
simulaci ve stfednédobém vyhledu Ministerstvo financi také vyhlasilo cil pro expozici
dluhového portfolia zmény urokovych sazeb do 1 roku véetné derivatovych operaci, ktera se
méla v priméru béhem roku 2006, 2007 a 2008 pohybovat v pasmu 30% az 40%. Vzhledem
k tomu, ze makro-finanéni modelové simulace 1 nadale indikuji ve stfednédobém horizontu
pozitivni trade-off ve vztahu nakladl versus rizika, ministerstvo ponechava také pro rok 2009
v platnosti cil pro expozici dluhového portfolia zméné urokovych sazeb do 1 roku, véetné
derivatovych operaci, v podobé pasma 30 az 40% celkového statniho dluhu. Hranice tohoto

pasma odpovidaji cca 8 az 10% HDP.
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Urokova re-fixace stitniho dluhu do 1 roku a stiednédoby cil 2002 az 2009
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Zdroj MF CR.

Na konci 1. pololeti roku 2009 dosahl tento ukazatel hodnoty 26,8 % a opét se pfiblizil
své spodni hranici. Divodem tohoto rlstu byla emise statniho dluhopisu s variabilnim

kupoénem.

Statni dluh z hlediska turoceni v letech 2003 az 2009 (stav na konci obdobi, %)

2004 | 2005 2006 2007 2008 220Q0'9
Bezuroény dluh 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Fixn¢ troceny dlouhodoby dluh 75,2 81,9 84,1 86,6 84,7 82,4
z toho: splatny do 1 roku 8,4 5,4 9,0 9,7 9,0 5,4
Statni pokladni¢ni poukazky a kratkodobé pijcky 21,2 13,6 11,5 9,2 7,9 7,0
Variabilng tro¢eny dlouhodoby dluh 3,5 43 43 4,1 7,3 10,5
Dluh s Grokovou refixaci do 1 roku 28,5 30,8 25,6 26,2 28,5 26,8
Po zahrnuti efektu portfolio swapi 30,4 25,4 26,0 28,4 26,0 27,2

Cost-at-Risk statniho dluhu

N 24

oc¢ekavanych urokovych nékladii a urokovych nékladi v riziku (95% CaR) byl v ceskych
podminkach poprvé predstaven Odborem fizeni statniho dluhu ve Strategii financovani a

fizeni statniho dluhu pro rok 2006. Jednd se o klic¢ovy ukazatel fizeni Grokového rizika
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statniho rozpoctu ve stfednédobém horizontu. Porovnéani skute¢ného vyvoje realizovanych
urokovych nékladi statniho dluhu se simulovanymi hodnotami ocekdvanych naklada
(primérem simulaci) a trokovych nakladu v riziku CaR (95% kvantil simulaci) od ledna do
prosince roku 2009 stejné jako skutecny vyvoj vynosové kiivky spolecné s ocekdvanou
hodnotou (pramér simulaci) a 95% intervalem spolehlivosti (2,5% a 97,5% kvantil simulaci)

pro PRIBOR 3 mésice a 10tilety statni dluhopis zachycuji nasledujici grafy.

Skutecné versus ofekavané kumulované tirokové naklady statniho dluhu 2009 a skutecny versus

simulovany vyvoj irokovych sazeb v roce 2009
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Zdroj: Bloomberg L.P., vlastni vypocty.

Srovnani skute¢né realizovanych trokovych nékladl statniho dluhu se simulovanymi
hodnotami o¢ekdvanych nakladl (primérem simulaci) a Grokovych ndkladl v riziku CaR
(95% kvantil simulaci) za prvni pololeti roku 2009 ve srovnani se stejnym obdobim roku

2008 zachycuje tabulka. 95% kvantil byl ptekroc¢en z ditvodu vy$s§i neZ planované emisni

¢innosti.
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Odchylka oéekdvanych ndkladii od skutecnosti v prvnim pololeti 2008 a 2009

2008 2009
Skutecné urokové ndklady (mld. Kc) 182 27,2
Ocekavané (simulované) naklady (mld. K¢) 18,9 22,7
Cost-at-Risk 95% (mld. K¢) 23,2 24,3
Odchylka oc¢ekavani od skute¢nosti (%) -3,7 -16,5

Zdroj: MF CR.
4. RIZENI LIKVIDITY STATNI POKLADNY

V ramci fizeni likvidity Souhrnného Gctu statni pokladny byly v 1. pololeti roku 2009
provedeny kratkodobé investice s pouzitim zistavy poukizek CNB v hodnoté
1 614 335 mil. K&, splatky piitom dosahly do konce 1. pololeti 1 473 735 mil. K&’. Celkovy
vynos téchto investic ¢inil 861,69 mil. K& K 30. 6. 2009 byly na majetkovém uctu MF
evidovany poukizky CNB v nominalni hodnoté 143 730 mil. K&.

Soucasné byly do konce 1. pololeti 2009 provedeny kratkodobé investice s pouZitim
zastavy SPP v objemu 37 990 mil. K¢ a splatky pfitom dosahly objemu 30 690 mil. K¢.
Celkovy vynos téchto investic ¢inil 17,83 mil. K¢&. K 30. 6. 2009 byly na majetkovych tctech
MF evidovany poukéazky SPP v nominélni hodnoté 57 415 mil. K¢., z ¢ehoZ poukéazky SPP
v nomindlni hodnoté¢ 7 415 mil. K¢ ptedstavovaly hodnotu zastavy aktivnich operaci a

poukazky SPP v nominalni hodnoté 50 000 mil. K¢ byly emitovany do vlastniho portfolia.

V ramci fizeni likvidity Souhrnného Uc¢tu statni pokladny byly v 1. pololeti 2009
realizovany kratkodobé investice ve formé depozitnich operaci v objemu 367 361 mil. K¢,
splatky téchto investic pak dosahly objemu 395 182 mil. K¢. Z divodu kratkodobého
nedostatku prostiedkt pfi fizeni likvidity byly rovnéz piijaty kratkodobé depozitni pijcky ve
vysi 130 mil. K¢, splatky té€chto pijcek Cinily rovnéz 130 mil. K&. Celkovy cisty vynos

depozitnich operaci (po zahrnuti pijcek) ¢inil 24,37 mil.K¢.

Naésledujici tabulka porovnava vynosy a naklady v mil. K¢ dosazené pfi fizeni likvidity

v 1. pololeti roku 2009 se stejnym obdobim piedchoziho roku:

mil. K&
Rizeni likvidi ty 1. ggi)o;etl 1. gg:}ogletl 200(9022)008
Vynosy z operaci s P CNB 1 315,00 861,69 65,53
Urokové vynosy/naklady na SPP 13,83 17,83 128,92
Vynosy z depozitnich operaci 26,67 24,37 91,38
Celkem 1 355,50 903,89 66,68

? U viech instrumentt se jedna o hotovostni hodnotu bez troki.
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Z tabulky je zfejmé, ze zatimco za 1. pololeti roku 2009 uspory ptevysily naklady
celkem o 903,89 mil. K¢, ve stejném obdobi roku 2008 uspory pievysily naklady
0 1 355,50 mil. K¢. Operacemi s piebytkem finanénich zdroju statni pokladny bylo dosazeno

v 1. pololeti letoSniho roku 0 451,61 mil. K¢ niz§iho vynosu nez v 1. pololeti minulého roku.

Podstatné nizsi vynos zinvestovani finan¢nich prostiedkii souhrnného ucétu statni
pokladny v 1. pololeti roku 2009 ve srovnani se stejnym obdobim piedchoziho roku byl
zpusoben piedevsim niz§imi urokovymi sazbami a mens$im objemem finan¢nich zdroji Statni
pokladny, a to denné€ v priméru o 2,03 mld. K¢.

Primérny denni zistatek na Souhrnném 1c¢tu fizeni likvidity statni pokladny

v 1. pololeti letosniho roku ¢inil 6,81 mil. K¢, ve stejném obdobi pfedchoziho roku byl
10,04 mil. K¢.

Vyvoj salda statniho rozpoctu za 1. pololeti roku 2009 a 2008 v mld. K¢ znazornuje
nasledujici graf:

Vyvoj salda SR v roce 2009 a 2008
I. pololeti
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Vyvoj salda statni pokladny za 1. pololeti roku 2009 a 2008 v mld. K¢ znazornuje
nasledujici graf:
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Vyvoj salda SP v roce 2009 a 2008
I. pololeti
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Ostatni operace Fizeni likvidity

V pritbéhu 1. pololeti 2009 byly splatné investované prostiedky ziskané z 3.emise
eurobondll na eurotcet dluhové sluzby ve vysi 14 315 tis. eur, vynos ztéto investice

ptedstavoval 133 tis. eur; do pfijmi statniho rozpoctu bylo prevedeno 3 508 tis. K¢.

V pritbéhu 1. pololeti se téz uskutecnily aktivni repo a depo operace spojené se 4. emisi
eurobondl v celkovém objemu 334 270 tis. eur, splatky téchto aktivnich operaci pak Cinily
100 000 tis. eur, vynos z téchto operaci ¢inil 60 tis. eur, do piijmi stdtniho rozpoctu bylo

ptevedeno 1 610 tis. K¢.
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Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky v 1.pololeti roku 2009

Tabulka 1

mld. K¢

N azeyv Stav pajeky splatky | kurzové celkova Stav
rozdily zména
k 1.1.2009 (a) (b) (¢) (a-b+c¢) k 30.6.2009

STATNI DLUH CELKEM 999.808 | 257,600 117,882 -2.265 137,454 1137.262
Vhnitini dluh 814,300 | 212.862 117,316 0,000 95.547 909,847
Statni pokladniéni poukdzky 78.749 67.832 66.744 1.088 79.837
33. emise dlouhodobych dluhopisi (2000) 21,000 0,000 21.000
34. emise dlouhodobych dluhopist (2001) 35,000 0,000 35,000
36. emise dlouhodobych dluhopist (2001) 50.272 0,000 50,272
40. emise dlouhodobvch dluhopist (2003) 64.964 0.000 64,964
41. emise dlouhodobvch dluhopist (2003) 47.035 0.000 47,035
42. emise stiednédobych dluhopisi (2004) 48,442 48,442 -48.442 0,000
44, emise dlouhodobvch dluhopist (2005) 62.339 0.350 1.000 -0,.650 61,689
45, emise stitednédobych dluhopist (2005) 56.976 0,000 56.976
46. emise dlouhodobvch dluhopist (2005) 68,048 1.000 -1,000 67,048
48. emise stiednédobych dluhopisi (2006) 49,571 0,000 49,571
49. emise dlouhodobvch dluhopist (2006) 20.075 0,000 20,075
50..emise stiednédobvych dluhopisi (2007) 53.898 12.088 12.088 65.986
51. emise dlouhodobych dluhopist (2007) 58.004 0.000 58,004
52. emise dlouhodobych dluhopist (2007) 37.526 14,356 14,356 51.882
53..emise dlouhodobych dluhopist (2007) 4,760 0.000 4,760
54. emise stiednédobvych dluhopisi (2008) 24,732 27.066 27.066 51.799
55. emise dlouhodobych dluhopisi (2008) 27.909 22.198 22.198 50,107
56. emise dlouhodobych dluhopist (2009) 0,000 35.541 35,541 35,541
57..emise stiednédobych dluhopist (2009) 0.000 21.292 21.292 21,292
28..emise dlouhodobych dluhopist (2009) 0.000 12,011 12.011 12.011
Dluhopis CKA (2003) o 5.000 0.000 5.000
Zavazky z depozitnich operaci - URLSP" 0.000 0.130 0.130 0.000 0.000
Vnéisi dluh 185.508 44,738 0.566 -2.265 41,907 227.415
1. emise eurobondu (2004) 48.824 0,000 48.824
2. emise eurobondu (2005) 30.025 -0.013 -0,013 30,012
3. emise eurobondi (2008) 52,617 -1,081 -1,081 51,536
4.emise Eurobondu (2009) 0,000 40,006 -0,483 39,523 39,523
1. emise jenovych bondu (2006) 6,404 -0,673 -0,673 5,732
Pujcky od EIB 46,812 4,732 0,318 4414 51,226
Sménky pro thradu ucasti u EBRD 0,007 0,007 0,000 -0,007 0,000
Sménky pro uhradu ucasti u IBRD 0,535 0,241 -0,241 0,294
Sménky vydané MF a deponované v CNB pro zahr.fin.instituce 0,283 -0,015 -0,015 0,268

" PCNB — poukazky CNB, URLSP — Uget tizeni likvidity statni pokladny



P¥ijmy statniho dluhu Ceské republiky v 1.pololeti roku 2009

Tabulka 2

tis. K¢
N azeyv Urok Realizovany Celkové
kurzovy zisk prijmy

CELKEM 3 717 952,846 112 533,500 3 830 486,345
Vnitini statni dluh 3142 832,328 3142 832,328
13. emise stfednédobych dluhopist (1997) 43,800 43,800
42. emise stfednédobych dluhopist (2004) 1 056,757 1 056,757
44. emise sttednédobych dluhopist (2005) 25 644,167 25 644,167
46. emise stfednédobych dluhopist (2005) 165 000,000 165 000,000
50. emise stfednédobych dluhopist (2007) 222 856,760 222 856,760
52. emise stfednédobych dluhopist (2007) 383 879,764 383 879,764
54. emise stfednédobych dluhopist (2008) 778 135,951 778 135,951
55. emise dlouhodobych dluhopist (2008) 276 078,022 276 078,022
56. emise dlouhodobych dluhopist (2009) 149 933,456 149 933,456
57. emise dlouhodobych dluhopist (2009) 200 495,008 200 495,008
58. emise dlouhodobych dluhopist (2009) 32 308,183 32 308,183
Pfijem z cizoménové depozitni operace 3 508,571 3508,571
Repo obchody - zastava PCNB - URLSP 861 686,088 861 686,088
Repo obchody - zastava SPP - URLSP 17 831,028 17 831,028
Depozitni operace - URLSP 24 374,773 24 374,773
Vnéjsi statni dluh 575 120,517 112 533,500 687 654,017
1. emise eurobondii (2004) 312 139,278 312 139,278
3. emise eurobondi (2008) 261 370,832 37 350,000 298 720,832
4. emise eurobondu (2009) 73 600,000 73 600,000
Sménky pro uihradu ucasti u IBRD a EBRD 1 583,500 1 583,500
Piijem z cizoménové repo operace 1 610,407 1610,407




Vydaje na statni dluh Ceské republiky v 1.pololeti roku 2009

Tabulka 3

v tis. K¢
Poplatky dluhové
N 4 z e v Umor Urok sluzby Celkové vydaje

ICELKEM 50 898 419,252/ 29 402 017,464 199 493,081 80 499 929,797
'Vnitini statni dluh 50 571 710,000 22 370 416,973 85 688,050 73 027 815,023]

Statni pokladni¢ni poukazky 1 153 744,820 1 153 744,820

33. emise dlouhodobych dluhopist (2000) 1 344 000,000 168,048 1344 168,048

34. emise dlouhodobych dluhopist (2001) 2 432 500,000 189,021 2432 689,021

36. emise dlouhodobych dluhopisu (2001) 163,695 163,695

40. emise dlouhodobych dluhopisi (2003) 2403 656,530 178,004 2 403 834,534

41. emise dlouhodobych dluhopisi (2003) 175,907 175,907

42. emise stiednédobych dluhopisa (2004) 48 441 710,000 1787 794,513 217,741 50 229 722,254

44. emise dlouhodobych dluhopisi (2005) 1 000 000,000, 2 382 739,778 193,998 3382 933,776

45. emise stifednédobych dluhopisu (2005) 179,149 179,149

46. emise dlouhodobych dluhopist (2005) 1 000 000,000, 29 375,000 189,445 1 029 564,445

47. emise sttednédobych dluhopist (2005) 22,620 22,620

48. emise stiednédobych dluhopisu (2006) 188,408 188,408

49. emise dlouhodobych dluhopist (2006) 193,029 193,029

50. emise stiednédobych dluhopisi (2007) 227 729,224 1 877,567 229 606,791

51. emise dlouhodobych dluhopist (2007) 2320 155,200 201,833 2320 357,033

52. emise dlouhodobych dluhopist (2007) 1 841 318,682 10 779,193 1 852 097,875

53. emise dlouhodobych dluhopisu (2007) 184,932 184,932

54. emise stfednédobych dluhopisu (2008) 1 775 300,000 4 070,185 1779 370,185

55. emise dlouhodobych dluhopisu (2008) 2718 755,128 14 089,204 2 732 844,332

56. emise dlouhodobych dluhopist (2009) 1 657 335,194 22 405,486 1 679 740,680,

57. emise stiednédobych dluhopisi (2009) 4 546,342 4 546,342

58. emise dlouhodobych dluhopist (2009) 296 009,474 5990,923 302 000,397

Dluhopis CKA (2003) 97,355 97,355

ZAavazky z depozitnich operaci - URLSP 130 000,000 3,431 130 003,431
ICizoménové aktivni operace 0,500 0,500
lostatni 19 385,465 19 385,465
'Vnéjsi statni dluh 326 709,252 7 031 600,490 113 805,031 7472 114,774}
1. emise eurobondu (2004) 1 920 130,406 1 920 130,406

2. emise eurobondu (2005) 887 962,717, 887 962,717,

3. emise eurobondu (2008) 2753 420,756 2753 420,756

4. emise eurobondi (2009) 439 380,450 113 535,000 552 915,450
1. emise jenovych bondua (2006) 185 164,687 185 164,687

ICizoménové aktivni operace 270,031 270,031
Pujcky od EIB 318 156,379 845 541,474 1 163 697,853

Sménky pro thradu ucasti u IBRD a EBRD 8 552,874 8 552,874




Tabulka 4
Prehled emisi SPP v 1l.pololeti roku 2009

Cislo |Datum emise Datum Objem Zivotnost | Vynos
emise splatnosti v mil. Ké ve dnech | v % pa
prodano| do portfolia
MF

556 16.01.09 15.01.10 5212 5212 364 2,26
557 30.01.09 30.04.09 4 493 4 493 90 1,79
558 06.02.09 07.08.09 4 964 4964 182 1,85
559 20.02.09 22.05.09 3520 3520 91 1,95
560 06.03.09 05.03.10 5 859 5859 364 2,50
561 13.03.09 11.12.09 3 845 3 845 273 2,20
562 03.04.09 03.07.09 4622 4622 91 1,87
563 10.04.09 09.04.10 4919 4919 364 2,37
564 15.05.09 14.05.10 36112 6112 30 000 364 2,35
565 22.05.09 19.02.10 6 768 6 768 273 2,20
566 29.05.09 28.05.10 6736 6 736 364 2,19
567 12.06.09 11.06.10 5226 5226 364 2,15
568 19.06.09 19.03.10 2 501 2501 273 1,98
569 26.06.09 25.06.10 3055 3055 364 1,98




