B. RIZENI STATNIHO DLUHU

1. Vyvoj statniho dluhu

V 1. ¢tvrtleti 2010 doslo ke zvysSeni statniho dluhu o 38,6 mld. K¢ z 1 178,2 mld. K¢ na
1 216,8 mld. K¢. Znamena to, ze v prubehu 1. ctvrtleti 2010 se dluh zvysil o 3,3 %.

Pii zvySeni statniho dluhu z 1 178,2 mld. K¢ na 1216,8 mld. K¢ se vnitini statni dluh

zvysil 0 39,6 mld. K¢ a vnéjsi statni dluh se snizil o 1,0 mld. K¢.

Piehled o vyvoji statniho dluhu v 1. ¢tvrtleti 2010 podéava nasledujici tabulka:

v mil. K¢
Stav Pijcky | Splatky [Kurzové| Zména Stav
1.1. 2010 rozdily 31.3.2010
(a) (b) () | (a-b+o)

STATNi DLUH CELKEM 1178 244| 72 002| 30 282| -3 203| 38 518] 1216 761
Vnitini dluh 926 751| 69 553| 29 979 39574 966 325
Statni pokladni¢ni poukazky 88 184] 29340| 29979 -639 87 545
Stiednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy 838 5671 40213 40213 878 780}
Kratkodobé ptijcky 0 0 OI
Vnéjsi dluh 2514931 2449 0,303 -3203| -1057] 250436
Zahrani¢ni emise dluhopist 177 153 232101 -3210 189 808
Pijcky od EIB 57912 2449 303 2 146 60 057
Sménky 563 7 7 571

Statni pjcky v 1. ¢tvrtleti 2010 spocivaly predevsim v emisich statnich dluhopisi. Bylo
realizovano 5 emisi kratkodobych statnich dluhopisii, a sice statnich pokladni¢nich poukazek
(SPP). VSechny tyto emise SPP byly primarné ur¢eny k financovani dlouhodobého statniho
dluhu. Celkovy objem puajéek prodejem SPP dosdhl vuvedeném obdobi objemu
29 340 mil. K¢. Objem splatek SPP ¢inil 29 979 mil. K¢ Stav statnich pokladni¢nich
poukazek v ob&hu se tak v pribehu 1. ¢tvrtleti 2010 snizil ze 88 184 mil. K¢ na pocatku roku
na 87 545 mil. K¢, tj. 0 639 mil. K¢.

Stav kratkodobych ptijéek na konci 1. ctvrtleti 2010 byl stejny jako na pocatku, a to

nulovy.

V 1. ¢tvrtleti 2010 pokradovalo MF ve vydavani stirednédobych a dlouhodobych
dluhopisti na domacim primarnim trhu podle emisniho planu v souladu s emisni politikou
nastoupenou od zacatku roku 2000. Dne 1.2.2010 probéhlo vydani 1. transe 59. emise 3letych

dluhopist v objemu 7 309 mil. K¢. Dne 1.3.2010 se uskutecnilo vydani 1. transe 60. emise
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Sletych dluhopisii v objemu 7 772 mil.K¢. Dale byla realizovana dvé znovuotevieni 56. emise
10letych dluhopisit v celkovém objemu 11 624 mil. K¢, jedno znovuotevieni 58. emise
15letych dluhopistt v objemu 3499 mil. K¢ a jedno znovuotevieni 60.emise Sletych
dluhopist v objemu 6509 mil. K¢ Celkové tak emise domacich stfednédobych a

dlouhodobych dluhopist na primarnim trhu doséhly v 1. ¢tvrtleti 2010 vySe 36 713 mil. K¢.

s AT | Vv
., . . |Datum transe Datum Nom.malm Castka ziskana , 1 ynos
Cislo emise a transe . . objem e, .| Kupon do
(emise) splatnosti ” primarni aukei .
tranSe splatnosti
(mil. K¢) (mil. K¢) (%) (% pa)
56, 7. tranSe 18.1.2010 11.4.2019| 5 347,00 5 624,80 5,00 4,30
59, 1. tranSe 1.2.2010 16.9.2013| 7 308,65 7 278,91 2,80 2,91
58, 5. tranSe 15.2.2010 25.5.2024| 3 499,56 3 686,66 5,70 5,16
60, 1. tranSe 1.3.2010 1.9.2015| 777230 7 806,59 3,40 3,30
56, 8. tranSe 8.3.2010 11.4.2019| 6 277,00 6 732,19 5,00 4,03
60, 2. tranSe 22.3.2010 1.9.2015| 6 508,83 6 543,12 3,40 3,28

Soucasné bylo provedeno celkem 8 prodeji SDD =z portfolia v celkovém objemu
3 500 mil. K¢ a v nésledujici struktute:

- 4 prodeje 58. emise 15letych statnich dluhopisit z roku 2009 v celkovém objemu
2 500 mil. K¢

- 4 prodeje 59. emise 3letych statnich dluhopist zroku 2010 v celkovém objemu
1 000 mil. K¢

Prémii emisi stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti na primarnim trhu bylo
v 1. ctvrtleti 2010 dosazeno v ptipadé péti ze Sesti vydanych transi, pficemz jejich vyse
doséahla 989 mil. K¢. Spolu s prémiemi dosazenych v rdmci obchodt s SDD na sekundarnim
trhu ve vysi 237 mil. K¢ tak dosahly celkové prémie transakei s SDD vySe 1 226 mil. K¢.
Naproti tomu diskont byl zaznamenan pouze v pfipadé¢ jedné ze Sesti vydanych transi,
pficemz jeho vySe dosahla 30 mil. K¢. Na sekundarnim trhu diskonty dosahly 3 mil. K¢ a
celkem tak pouze 33 mil. K& Pro srovnani, v 1. Ctvrtleti 2009 dosdhly prémie vyse
207 mil. K¢ a diskonty 2 382 mil. K&, coz znamend, ze v 1. ¢tvrtleti 2010 se oproti stejnému
obdobi minulého roku zcela obratila vzdjemna proporce diskontd a prémii. Tato situace je
zpusobena zejména piiznivym vyvojem na dlouhém konci vynosové kiivky v dasledku

poklesu rizikovych ptirdzek oproti minulému roku.

! Ro¢né vyplaceny kupon
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Prémie emisi statnich stfednédobych a dlouhodobych dluhopisti jsou od roku 2008

soudasti prijmi kapitoly Statni dluh?.

Celkovy objem domacich sttednédobych a dlouhodobych statnich dluhopist v ob&hu se
v dtsledku emisi na primarnim trhu a obchoditi na trhu sekundarnim zvysil z 838 567 mil. K¢
na pocatku roku 2010 0 40 213 mil. K¢ na 878 780 mil. K¢ na konci 1. ¢tvrtleti roku 2010. Ke
zvySeni tohoto objemu piispély emise SDD na primarnim trhu ve vysi 36 713 mil. K¢ a
prodeje z portfolia MF na sekundarnim trhu ve vysi 3 500 mil. K&. Zadné splatky ani zp&tné
odkupy SDD nebyly v pribéhu 1. ¢tvrtleti 2010 realizovany.

Ke konci 1. ¢tvrtleti 2010 byly v obéhu statni dlouhodobé dluhopisy emitované na
zahrani¢nich trzich v celkovém objemu 189 808 mil. K¢, zatimco na pocatku roku 2010 tento
objem ¢inil 193 018 mil. K¢&. Pokles korunové hodnoty téchto dluhopisti ve vysi 3 210 mil. K¢

Mrwe

Objem statnich dluhopisit v obéhu vzrostl v 1. ¢tvrtleti 2010 o 36 364 mil. K¢
(v nominalnim vyjadieni) z 1 119 769 mil. K¢ na 1 156 133 mil. K¢. Znamena to, Ze objem
statnich dluhopisii v obéhu vzrostl v prubéhu 1. étvrtleti 2010 na 103,2 % jejich stavu na
zacatku roku.

Kromé vypujcek emisemi statnich dluhopisii se v prubéhu 1. ¢tvrtleti roku 2010 cerpaly
pujcky od Evropské investi¢ni banky (EIB) v celkové vysi 2 449 mil. K¢:

1. unora 2010 druhd tranSe pujcky pajc¢ky na vystavbu jihozapadni ¢asti B Prazského
okruhu ve vysi 649 mil. K¢, 10. biezna 2010 prvni transe ptjcky ramcového uvéru vodniho
hospodarstvi III ve vysi 400 mil. K¢ a 25. bfezna 2010 devata transe ptjcky v ramci projektu

Spolufinancovani Operac¢niho programu doprava — A ve vysi 1 400 mil. K¢.

V prubéhu 1. ¢tvrtleti 2010 se uskuteCnily téz splatky ptijcek od Evropské investi¢ni
banky v celkovém objemu 303 mil. K¢, kdy dne 15. biezna 2010 se uskutecnily dil¢i splatky
pujcky na vystavbu dalnic B ve vysi 177 mil. K¢, dil¢i splatky ptjcky na prevenci povodni ve
vysi 60 mil. K¢, dil¢i splatky pajcky pro Masarykovu univerzitu ve vysi 55 mil. K¢ a dilci

splatka ptjcky na vystavbu Prazského okruhu ¢ast A ve vysi 11 mil. K¢.

Stav piajcek od EIB se tak v prabéhu 1. ¢tvrtleti 2010 zvysil z 57 912 mil. K&. na
60 057 mil. K¢&.

2 Vé&etn& prémii z obchodii se statnimi stiednédobymi a dlouhodobymi dluhopisy na sekundarnim trhu.

27



Vyvoj trokovych sazeb

Vynosy SPP v 1. ¢tvrtleti roku 2010 dosahovaly ve srovnani se stejnym obdobim roku
2009 vyrazn¢ nizsich hodnot. Zatimco vynos 3mési¢ni emise SPP v unoru 2010 ¢inil 1,95 %
p.a., vunoru 2009 tento dosahoval 1,05 % p.a. V ptipadé¢ vynosu 12mési¢ni emise SPP se
jednalo o hodnotu 2,50 % p.a. v bieznu 2010 oproti 1,38 % p.a v bieznu 2009. V prubéhu

1.¢tvrtleti 2010 se projevil mirng klesajici trend vyvoje vynost do splatnosti SPP.

Vynosy do splatnosti stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopist v prubéhu
1. ctvrtleti 2010 vykazovaly mirn€ klesajici trend, vyrazny pokles nastal oproti vynosim

v prvni poloviné roku 2009.

Vynos 1. transe 3leté 59. emise SDD cinil na pocatku tinora 2,91 % p.a., zatimco
v roce 2009 v polovin¢ dubna dosahoval vynos 1. transe 57. emise SDD hodnoty 3,61 % p.a,

tj. na konci biezna 2010 byl oproti dubnu minulého roku o 70 bazickych bodi nizsi.

Vynos 1. transe Sleté 60. emise SDD ¢inil na poc¢atku biezna 3,30 % p.a., na konci
bfezna pak poklesl u2. tranSe této emise na hodnotu 3,28 % p.a., zatimco v roce 2009
v poloviné kvétna dosahoval vynos 10. tranSe 50. emise SDD hodnoty 4,15 % p.a, tj. na

konci bfezna 2010 byl oproti kvétnu minulého roku o 87 bazickych bodt nizsi.

Vynos 7. transe 10leté 56. emise SDD ¢inil v poloving ledna 4,30 % p.a., na pocatku
bfezna pak poklesl u 8. tranSe této emise na hodnotu 4,03 % p.a., zatimco v roce 2009 na
konci bfezna dosahoval vynos 1.transe 56. emise SDD hodnoty 5,62 % p.a, tj. v bfeznu 2010

byl oproti stejnému méesici minulého roku o 159 bazickych bodi nizsi.

Vynos 5. tranSe 15leté 58. emise SDD ¢inil v poloviné unora 5,16 % p.a., zatimco u
1. transe této emise na konci kvétna 2009 dosahoval vynos urovné 5,80 % p.a, tj. byl o 64

bazickych bodu nizsi.

2. Prijmy a vydaje kapitoly Statni dluh

W

Podle zékona ¢. 218/2000 Sb. o rozpoctovych pravidlech a o zméné nékterych
souvisejicich zdkonl (rozpoctova pravidla), § 10, odstavec 4, tvoii od roku 2001 piijmy a
vydaje statniho rozpoctu spojené s obsluhou a s umotrovanim statniho dluhu kapitolu Statni
dluh.
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Piehled rozpoctovych piijmt kapitoly Statni dluh v 1. ¢tvrtleti 2010 podava nasledujici
tabulka.

v mil. K¢
Skutec¢nost Rozpocdet 2010 Skutecnost | % Index
1. &tvrtleti vé. viech 1. &tvrtleti 2010/2009
Ukazatel 2009 Schvaleny zmén 2010 | Plnéni | (%)
1 2 3 4 5 5:4 5:2
Prijmy kapitoly celkem 1624 6 868 6 868 2 205 32,1 135,8
1. Urokové prijmy celkem 1624 6 568 6 568 2 205 33,6 135,8
vnitifniho dluhu 1624 5790 5790 2205 38,1 135,8
Z toho:
stiedné- a dlouhodobé
dluhopisy 1 098 4190 4190 2011 48,0 183,1
kratkodobé plijcky 526 1 600 1 600 194 12,2 37,0
vnéjSiho dluhu 0 778 778 - - -
Z toho:
zahrani¢ni emise dluhopist 0 778 778 - - -
2. Realizovany kurzovy
zisk - 300 300 - - -

Tyto vysledky kapitoly znamenaji, Ze v porovnani s 1. ¢tvrtletim 2009 se v 1. Ctvrtleti
2010 celkové piijmy kapitoly zvySily o 35,8 %, stejné jako piijmy trokové. Piijmy kapitoly
za 1. ¢tvrtleti 2010 se zvySily mezirocné ve srovnani s 1. Ctvrtletim 2009 o 581 mil. K¢.
Ptijmy kapitoly jsou ve srovnani se schvalenym rozpoctem, ktery je shodny s rozpoctem po

zméndch, o 7,1 procentnich bodl nad alikvotou pro 1. ¢tvrtleti 2010.

Celkové prijmy kapitoly v 1. ctvrtleti 2010 dosihly vySe 2 205 mil. K¢, coz
predstavuje 32,1 % piijml rozpoctovanych pro rok 2010. Piijmy kapitoly Statni dluh byly
v 1. ¢tvrtleti 2010 tvoteny vyhradné irokovymi prijmy.

Urokové piijmy kapitoly Statni dluh ve vysi 2205 mil. K& byly tvofeny vyhradng
pfijmy vnitiniho dluhu. Z této Castky predstavuji piijmy ze sttednédobych a dlouhodobych
dluhopisit celkem 2 011 mil. K&, kdy 785 mil. K¢ €inily alikvotni urokové vynosy spojené
s emisemi SDD na primarnim trhu a prodeji téchto instrumenti na trhu sekundarnim a
1 226 mil. K¢ prémie spojené s transakcemi s SDD na primarnim a sekundarnim trhu. Pijmy
ze stiednédobych a dlouhodobych dluhopist vzrostly oproti 1. ctvrtleti 2010 o 83,1 %
pfedevsim v disledku ptiznivého vyvoje Urokovych sazeb, ktery generoval vyrazné vyssi

prémie SDD v 1. ¢tvrtleti 2010 oproti stejnému obdobi minulého roku.
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Piijmy z kratkodobych poskytnutych ptijéek ve vysi 195 mil. K¢ byly tvoteny vyhradné

piijmy z aktivnich operaci fizeni likvidity na uctu fizeni likvidity statni pokladny (repo

operaci se zastavou poukazek CNB a SPP a depozitnich operaci). Tyto piijmy poklesly ve

srovnani s 1. Ctvrtletim roku 2009 o 63,0 %, coz bylo zplisobeno menSim objemem

investovanych prostfedkl a niz§imi trokovymi sazbami.

Piehled rozpoctovych vydaji kapitoly Statni dluh v 1. ¢tvrtleti 2010 podava nasledujici

tabulka.

Skutecnost Rozpocet 2010 Skutecnost| % Index
1. &tvrtleti v&. viech 1. &tvrtleti 2010/2009
Ukazatel 2009 Schvileny zmén 2010 Plnéni (%)
1 2 3 4 5 5:4 5:2
Vydaje kapitoly celkem 8 927 76 357 74 839 4 846 6,5 54,3
1. Urokové vydaje celkem 8 902 61 981 62 131 4 814 7,7 54,1
na vnitini dluh 7010 47 256 47 406 2 697 5,7 38,5
Z toho:
na statni pokladni¢ni
poukazky 407 2 851 2 851 232 8,1 56,9
na stfedné- a dlouhodobé
dluhopisy 6 602 44 405 44 555 2 465 5,5 37,3
na kratkodobé ptijcky 0 - - - - -
na vnéjsi dluh 1 892 14 725 14 725 2116 14,4 111,8
Z toho:
na zahraniéni emise
dluhopisii 1461 12 374 12 374 1 824 14,7 124,8
na ptjcky od EIB 431 2352 2352 292 12,4 67,9
2. Poplatky 25 700 700 32 4,6 127,5
3. Umor stétni dluhu - 4 4 - - -
4. Realizovana kurzova
ztrata - 1000 1000 - - -
5. Transfery’ - 12 671 11 003 - - -

Tyto vysledky kapitoly znamenaji, ze v porovnani s 1. ¢tvrtletim 2009 se v 1. ¢tvrtleti

2010 celkové vydaje kapitoly snizily o 45,7 %, zatimco statni dluh vzrostl o 21,6 %
(v porovnani konec 1Q2010 / konec 1Q2009). Vydaje kapitoly za 1. ¢tvrtleti 2010 se snizily
mezirocn¢ ve srovnani s 1. ¢tvrtletim 2009 o 4 081 mil. K¢. Vydaje kapitoly jsou ve srovnani

s rozpoctem po zménach o 18,5 procentnich bodi pod alikvotou pro 1. ¢tvrtleti 2010.

3 . r /4 wv__ 0o v ~_ 7 . : r
Transfery na projekty financované z uvért od zahraniénich finanénich instituci
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Celkové vydaje kapitoly v 1. ctvrtleti 2010 dosahly vyse 4 846 mil. K¢, coz
predstavuje 6,5 % rozpoétu po zménach pro rok 2010. Urokové vydaje Ginily 4 814 mil. K¢&,
poplatky pak 32 mil. K¢.

Pokles urokovych vydaja v 1. ¢tvrtleti 2010, které jsou o 17,3 procentnich bodti pod
alikvotou pro toto obdobi, byl dan zejména poklesem urokovych sazeb oproti stejnému
obdobi minulého roku a téz niz§im objemem vyplacenych kuponti SDD v priibéhu 1. ¢tvrtleti
2010 oproti 1. ctvrtleti 2009. V 1. ctvrtleti je pfitom vyplacena pouze 1 emise SDD
z predpokladanych 19 celkovych.

V urokovych vydajich stale dominuji urokové vydaje na vnitini dluh (2 697 mil. K<),
avSak v porovnani s l. ctvrtletim 2009 se podil urokovych vydaji na vnitini dluh na

celkovych urokovych vydajich vyrazné snizil o 22,7 procentnich bodt z 78,7 % na 56,0 %.

Urokové vydaje na vnitini (domaci) dluh jsou sloZeny z trokovych vydaji na statni
pokladniéni poukédzky a z urokovych vydaji na sttednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy.
Urokové vydaje na statni pokladniéni poukézky dosahly v 1. &tvrtleti 2010 vyse 232 mil. K&
oproti 407 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2009, coz predstavuje ubytek 43,1 %.

Urokové vydaje na stiednddobé a dlouhodobé statni dluhopisy dosahly v 1. &tvrtleti
2010 vyse 2 465 mil. K¢ oproti 6 602 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2009, poklesly tedy
0 62,7 %. Vétsinu z téchto vydaja tvorily vydaje na vyplacené kupoény SDD, a to 2 432 mil.
K&. Urokové vydaje na SDD byly dale zvy$ovany vydaji na diskonty SDD ve vy3i 33 mil. K¢&,
pficemz z této ¢astky Cinily diskonty z emisi na primarnim trhu 30 mil. K¢ a z obchodl na

trhu sekundarnim pak 3 mil. K¢.

Urokové vydaje na vnéjsi (zahrani¢ni) dluh ve vysi 2 116 mil. K& byly ddny zejména
tiroky zahrani¢nich emisi statnich dluhopisti Ceské republiky, které v 1. étvrtleti 2010 &inily
1 824 mil. K¢ oproti 1 461 mil. K¢ v 1. ctvrtleti 2009 (priristek o 24,8 %). 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 &inily v 1. &tvrtleti 2010 celkem 942 mil. K&. Urokové vydaje na
zahrani¢ni emise dluhopisit byly ovlivnény rovnéz pfimymi vydaji na kupén 2. emise

eurobondu ve vysi 882 mil. K¢.

Druhou slozkou urokovych vydaji na vnéjsi dluh byly vydaje ztitulu pujcek od
Evropské investi¢ni banky (EIB) ve vysi 292 mil. K¢, které se v porovnani s 1. ¢tvrtletim
2009 snizily o 32,1 %.

V 1. ¢tvrtleti 2010 Cinily poplatky spojené s obsluhou statniho dluhu 32 mil. K¢, coz je
4,6 % rozpoctu. Ve srovnani s 1. ¢tvrtletim 2009 se uhrady z titulu poplatkt zvysily o 27,5 %.

Vroce 2009 byl ve vydajich kapitoly Statni dluh poprvé rozpoctovan ukazatel

»Iransfery na projekty financované z Gvérti od zahrani¢nich financnich instituci® (dale jen
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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. ¢tvrtleti 2010 bylo formou rozpoctovych opatfeni prevedeno z ,transferti*
celkem 1 668 mil. K¢&. Rozpocet tohoto ukazatele se tak snizil z 12 671 mil. K¢ na 11 003 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 2010
zvefejnénou dne 3. prosince 2009. Tento fidici dokument konkretizuje ro¢ni program
financovani potieb centralni vlady a kvantifikuje cile, které vymezuji operacni prostor pro

taktické fizeni statniho dluhu a statnich finan¢nich aktiv prostfednictvim aktivnich operaci na

sekundarnim trhu statnich dluhopisti a finan¢nich derivata.

Pi'ehled pInéni strategickych cilii ke konci prvniho ¢tvrtleti 2010

Hodnoceni smérovani struktury dluhového portfolia k vyhlaSenym cilim a plnéni

ro¢niho programu financovani statu ke konci prvniho ctvrtleti 2010 je shrnuto nasledujicim

ptehledem.
UKAZATEL Vyhlaseny cil pro rok 2010 Stav k 31. 3. 2010
> T INT >
Zahrani¢ni emisni ¢innost Max. Sg’g)fgnizz’\(])y;lﬂff;go‘“eby 0. OOr’nOlc/l(? K&
Hruba emise SDD 102,3 a7 292,3 mld. K¢ 40,2 mld. K¢
Cistd emise penéZnich instrumenti -25,0 az 25,0 mld. K¢ -0,6 mld. K¢
Pujcky od EIB 12,7 mld. K& 2,4 mld. K¢
Kratkodoby statni dluh 20% a méné 14,2 %
Primérna doba do splatnosti 5,5az7,0 let 6,3 let
Urokové re-fixace do 1 roku 30 az 40% 29,7 %

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

Zdroj: MF CR.

V oblasti zahrani¢niho financovani doslo v prvnim ctvrtleti k cerpani dvou transi ptjcek

od Evropské investi¢ni banky v celkové vysi 2,4 mld. K¢&, tj. cca 19,3 % tohoto typu

financovani schvalené¢ho zdkonem o statnim rozpoctu na rok 2010.
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V oblasti domdaci emisni ¢innosti doslo v prvnim ¢tvrtleti k hrubé emisi stfedné- a
dlouhodobych dluhopisti v nominalni hodnot¢ 40,2 mld. K¢, z toho 3,5 mld. K¢ bylo prodano
na sekunddrnim trhu prostfednictvim obchodnich systémi Odboru fizeni statniho dluhu,
z éehoz 2,0 mld. K& ¢inil prodej Evropské investiéni bance. Cistd emise statnich dluhopist od
zacatku roku 2010 ¢ini 40,2 mld. K¢. V prabéhu prvniho ¢tvrtleti nebyly uskute¢nény zadné
zpétné odkupy.

Celkovy nariist penéznich instrumentii v obéhu v prvnim c¢tvrtleti ¢inil -0,6 mld. K¢.

Kratkodoby statni dluh poklesl v prvnim ¢étvrtleti o 0,5 procentniho bodu na 14,2 %,

¢imz doslo k udrzeni tohoto ukazatele refinan¢niho rizika pod cilovanou limitni hranici 20 %.

Primérné splatnost statniho dluhu zaznamenala ke konci prvniho ctvrtleti pokles na
hodnotu 6,3 let a pohybuje se tak v intervalu vyhlaseného cilového pasma 5,5 az 7 let

platného pro rok 2010.

Refinanéni riziko

Refinancni riziko zistava i1 v roce 2010 rizikem, jehoZz stabilizace utvafi centralni bod
pro fizeni emisni ¢innosti a operace se statnimi dluhopisy na sekundarnim trhu. Od roku 2000
je toto riziko systematicky sniZovdno piepinanim ze statnich pokladni¢nich poukdzek do
sttedné- a dlouhodobych statnich dluhopisti a eurobondli pii financovani dlouhodobého
staitniho 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 dlouhodobé pouziva pro méfeni tohoto rizika, je
kratkodoby statni dluh (splatny do 1 roku). Ten se dafilo mezirocn€ 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 fundamentdlnim limitem emisni
¢innosti Ministerstva financi a fizeni finan¢nich rizik ceského dluhového portfolia.
Dosazenim hodnoty 18,7% byl tento limit ke konci roku 2007 splnén. Ke konci prvniho
¢tvrtleti roku 2010 ¢inila hodnota tohoto ukazatele 14,2 %.

Novym strategickym cilem pocinaje rokem 2005 v oblasti fizeni refinan¢niho rizika je
také primérna splatnost statniho dluhu, kterd ke konci roku 2005 doséhla 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 2010 cinila hodnota tohoto ukazatele 6,3 roku a pohybuje se tak v mezich

cilového pasma 5,5 az 7 let.
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Klicovym ukazatelem refinan¢niho rizika je stabilizace profilu splaceni statniho
dluhu. Vyvoj tohoto profilu ke konci prvniho ctvrtleti roku 2010 ve srovnani s koncem let
2008 a 2009 zachycuje graf.
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Urokové riziko

Struktura statniho dluhu z hlediska uroCeni dluhovych instrument zistala béhem
prvniho Ctvrtleti 2010 stabilizovdna na hranici 30 % na urovni 29,7 % co se tyka trokové

refixace dluhového portfolia do 1 roku.

Statni dluh z hlediska tiroceni v letech 2005 az 2010 (stav na konci obdobi, %)

1.Q
2005 2006 2007 2008 2009 2010
Bezuro¢ny dluh 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Fixn¢ troceny dlouhodoby dluh 81,9 84,1 86,6 84,7 79,4 80,0
z toho: splatny do 1 roku 5,4 9,0 9,7 9,0 7,0 6,8
Statni pokladni¢ni poukazky a kratkodobé
pUjcky na penéznim a depozitnim trhu 13,6 11,5 9.2 79 7.5 7.2
Variabilné Groceny dlouhodoby dluh 43 43 4,1 7,3 13,1 12,8
Dluh s urokovou refixaci do 1 roku véetné vlivu
derivatovych operaci 308 25,6 262 28,5 30,5 2.7
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Pocinaje rokem 2006 doslo na zéklad¢ schvalené strategie financovani a fizeni statniho
dluhu k opusténi explicitniho cilovani modifikované durace. Novym klicovym cilem pro
fizeni trokového rizika byla vyhldsena urokova refixace do 1 roku v pasmu 30 az 40 %
dluhového portfolia. Ke konci prvniho ctvrtleti 2010 se tak hodnota tohoto ukazatele

pohybovala pod spodni hranici cilového pasma.

Uplny &asovy profil rozlozeni refixovani instrumentti nominalniho dluhového portfolia
ke konci prvniho ¢tvrtleti 2010 ve srovnani se stavem na konci let 2008 a 2009 zachycuje

nasledujici graf.

2008 [E2009 []1.Q.2010

35% -
0L
25% -
20% Q|-

15% -

% statniho dluhu

10% A

5% -

0%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

Pocet let od konce daného obdobi

4. Rizeni likvidity statni pokladny

V ramci fizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1. ¢tvrtleti roku 2010
provedeny kratkodobé investice s pouzitim zastavy poukazek CNB v hodnoté
569 130 mil. K¢&, splatky ptitom dosahly do konce 1. &tvrtleti 577 530 mil. K&*. Celkovy
vynos téchto investic ¢inil 178,70 mil. K¢. K 31.3.2010 byly na majetkovém uctu MF
evidovany poukizky CNB v nominalni hodnot& 61 532 mil. K&.

Soucasn¢ byly do konce 1. ¢tvrtleti 2010 provedeny kratkodobé investice s pouzitim

zastavy SPP v objemu 30 370 mil. K¢ a splatky pfitom dosahly objemu 31 870 mil. K¢&.

* U viech instrumentil se jedna o hotovostni hodnotu bez tiroki.
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Celkovy vynos téchto investic ¢inil 11,25 mil. K¢ K 31. 3. 2010 byly na majetkovém uctu
MF evidovany poukdzky SPP v nominalni hodnoté 64 514 mil. K¢., z ¢ehoz poukazky SPP
v nominalni hodnoté 4 514 mil. K¢ predstavovaly hodnotu zastavy aktivnich operaci a

poukazky SPP v nominalni hodnoté 60 000 mil. K¢ byly emitovany do vlastniho portfolia.

V ramci ftizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1. Ctvrtleti 2010
realizovany kratkodobé investice ve form¢ depozitnich operaci v objemu 147 347 mil. K¢,
splatky téchto investic pak dosahly objemu 146 830 mil. K¢. Celkovy vynos depozitnich
operaci Cinil 4,55 mil. K¢.

Nasledujici tabulka porovnava vynosy a naklady v mil. K¢ dosazené pii fizeni likvidity
v 1. ¢tvrtleti roku 2010 se stejnym obdobim piedchoziho roku:

mil.K¢
Rizeni likvidity 1. Stvrtleti 2009 | 1. Etvrtleti 2010 201(%009
Vynosy z operaci s P CNB 496,51 178,70 35,99
Urokové vynosy/néklady na SPP 10,12 11,25 111,17
Vynosy z depozitnich operaci 15,97 4,55 28,49
Celkem 522,60 194,50 37,22

Z tabulky je zfejmé, ze zatimco za 1. ¢tvrtleti roku 2010 uspory prevysily naklady
celkem o 194,50 mil. K¢, ve stejném obdobi roku 2009 uspory pievysily naklady
0 522,60 mil. K¢. Operacemi s prebytkem financnich zdrojt statni pokladny bylo dosazeno

v 1. ¢tvrtleti letoSniho roku o 328,10 mil. K¢ niz$iho vynosu nez v 1. ¢tvrtleti minulého roku.

Podstatné niz§i vynos zinvestovani finan¢nich prostfedki souhrnného uctu statni
pokladny v 1. ¢tvrtleti roku 2010 ve srovnani se stejnym obdobim piedchoziho roku byl
zpusoben mensim objemem finan¢nich zdroji Statni pokladny, a to denné¢ v priméru

0 32,86 mld. K¢ a niz§imi urokovymi sazbami.
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Vyvoj salda statniho rozpoctu za 1. ¢tvrtleti roku 2010 a 2009 v mld. K¢ znazornuje
nasledujici graf:

Vyvoj salda SR v roce 2010 a 2009
I. Etvrtleti

=—saldo SR 2010
——saldo SR 2009

Vyvoj salda statni pokladny za 1. Ctvrtleti roku 2010 a 2009 v mld. K& znazoriuje

nasledujici graf:

Vyvoj salda SP v roce 2010 a 2009
l. Etvrtleti
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Ostatni operace Fizeni likvidity

V priibéhu 1. ¢tvrtleti 2010 doslo na zékladé uzaviené smlouvy k poskytnuti dvou
pujéek z umotovaciho uétu Ceské exportni bance v celkové vysi 1 749 mil. K& za urokovou

sazbu vychazejici z primérného vynosu aukci statnich strednédobych dluhopist.
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