II. Rizeni statniho dluhu

1.  Vyvoj statniho dluhu

V 1. ¢tvrtleti 2011 doslo ke zvySeni statniho dluhu o 60,4 mld. K¢ z 1 344,1 mld. K¢ na

1 404,4 mld. K¢. Znamena to, ze v prubehu 1. ctvrtleti 2011 se dluh zvysil o 4,5 %.

Vnitini statni dluh se zvysil o 63,6 mld. K¢ a korunova hodnota vnéjsiho statniho dluhu se

snizila o 3,2 mld. K¢.

Tabulka €. 6 Vyvoj statniho dluhu v 1. ¢tvrtleti 2011 (v mil. K¢)

Stav Piyjley Splatky | Kurzowve | Zména Stav
rozdily

1.1.2011 (a) (b) (c) (ab+c) | 3132011
STATNI DLUH CELKEM | 1344057 | 93311 | 29137 | -3807 | 60367 | 1404424
VnitFni diuh 1036282 | 92386 | 28779 63607 | 1009889
Statni pokladnicr poukazky | 113 331 49054 | 24841 24213 137 544
f;;?;i;i;;f“”md“be 922951 39 304 39 304 062 345
Kratkodobé pajeky 0 3938 3938 0 0
Vngjsi dluh 307776 915 158 3807 | 3240 | 304535
Zahraniéni emise dluhopist 240296 023 3807 | 2882 237414
Phjcky od EIB 67 183 358 358 66 827
Sménky 204 0 204

Pramen: propocet MF

Statni pijcky v 1. Ctvrtleti 2011 spocivaly piedevSim v emisich statnich dluhopist. Bylo
realizovdno 8 emisi kratkodobych statnich dluhopist, a sice statnich pokladni¢nich poukazek
(SPP). VSechny tyto emise SPP byly primarné ur¢eny k financovani dlouhodobého statniho
dluhu. Celkovy objem pitijcek prodejem SPP dosdhl vuvedeném obdobi objemu
49 054 mil. K&. Objem splatek SPP ¢inil 24 841 mil. K¢. Stav statnich pokladni¢nich
poukézek v obéhu se tak v prabchu 1. ¢tvrtleti 2011 zvysil z 113 331 mil. K¢ na pocatku roku
na 137 544 mil. K¢, tj. 0 24 213 mil. K¢.

Celkovy objem cerpani kratkodobych pljcek v 1. ctvrtleti roku 2011 €inil 3 938 mil. K¢,
splatky téchto pljcek pak dosahly rovnéz 3 938 mil. K¢&. Stav téchto pijcek tak byl na konci
1. ¢tvrtleti roku 2011 stejny jako na pocatku roku, a to nulovy. Jednalo se o kratkodobé
pujcky se zastavou poukazek CNB na uétu fizeni likvidity provadéné v disledku v dodasného
nedostatku likvidnich finan¢nich prostfedkti na Souhrnném uctu statnim pokladny.

V 1. ¢tvrtleti 2011 pokra¢ovalo MF ve vydavani sttednédobych a dlouhodobych dluhopisti na
domécim primarnim trhu podle aktualniho emisniho planu a v souladu se schvalenou Strategii
financovani a ftizeni statniho dluhu na rok 2011. Dne 28.2.2011 probéhlo vydéani 1. transe
62. emise 3-letych dluhopisi vobjemu 7 888 mil. K¢ Daéle byla realizovana dvé
znovuotevieni 55. emise 8-letych variabilné urocenych dluhopisti v celkovém objemu
13 280 mil. K¢, jedno znovuotevieni 51. emise 10-letych dluhopisii v objemu 6 138 mil. K¢,
jedno znovuotevieni 58. emise 15-letych dluhopisit v objemu 4 877 mil. K& a jedno
znovuotevieni 61. emise 11-letych dluhopisii v objemu 5 837 mil. K¢&. Celkové tak emise
domacich stfednédobych a dlouhodobych dluhopisti na primarnim trhu dosdhly v 1. ¢tvrtleti
2011 vyse 38 020 mil. K¢.
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Tabulka ¢. 7 Piehled dluhopisti vydanych na primarnim trhu v 1. ¢tvrtleti 2011

Cislo emise Dami“ Datum :\IJII]Il.Ilﬂ.l.lll Castka ziskana | __ i Vinos do Prumem}'.
a transe franse splatnosti objem primarni aukei Kupén sp‘lamu-sti spread proti
{emise]) trange PRIBEORU
(mil. E&) (mil. E£) (%) (%o pa) bps
35, 7. transe 17.1.2011 | 27.10.2016 6 38487 628857 VAR - 272
38, 10 transe] 31.1.2011 2352024 48770 339843 5,70 422 -
51, 10.transe] 1422011 1142017 6 138,00 620741 4.00 3,52 -
62, 1. tran3e 2822011 31.3.2014 7 888,62 790106 275 2.69 -
61, 2. transe 14.3.2011 20.0.2021 3 836,63 3 671,51 3.83 4,19 -
33, §. tran3e 2832011 | 27.10.2016 6 89481 6 78103 VAR - 30.6

Pramen: MF

Pozn 1. U 55. emise se piilrocné vyplaci variabilné uroceny kupon.

Pozn. 2. U 7. transe 55. emise a 10. transe 51. emise SDD se jednalo o prodej dluhopisi z viastniho portfolia
MF CR formou primérni aukce. U 8. transe 55. emise SDD bylo soucdsti primdrni aukce i doprodej dluhopisii
v nominalni hodnoté 5,509 mld. K¢ z vilastniho portfolia MF

Soucasné¢ byly provedeny 2 prodeje SDD z portfolia na sekundarnim trhu, a to 52. emise
15-letych statnich dluhopistt z roku 2007 v objemu 1 374 mil. K&, ktery byl prodan EIB,
a 3. emise podle programu EMTN, variabiln¢ uroceného 6-letého dluhopisu zroku 2009
denominovaného v méné EUR, v objemu 37,51 mil. EUR.

Prémii emisi stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisii na primarnim trhu bylo
v 1. ¢tvrtleti 2011 dosazeno v piipad€é 3 ze 6 vydanych transi, pfi¢emz jejich celkovad vySe
dosahla 893 mil. K&. Spolu s prémii dosazenou v ramci obchodu s SDD na sekundarnim trhu
ve vysi 71 mil. K¢ tak dosahly celkové prémie transakci s SDD vySe 964 mil.K¢. Diskont byl
zaznamenan rovnez ve tfech ze Sesti vydanych transi, pfi¢emz jejich celkova vySe doséhla
374 mil. K¢10 s tim, ze na sekundarnim trhu diskont zaznamenan nebyl. Pro srovndni,
v 1. ¢tvrtleti 2010 dosahly prémie vyse 1 226 mil. K¢ a diskonty 33 mil. K¢, coz znamena, ze
v 1. ¢tvrtleti 2011 nadale trvaji pfinosy zvydavani dluhopisii s vynosem pod urovni
kupénovych sazeb, avSak oproti stejnému obdobi minulého roku v mensi miie, nebot’ v roce
2010 dochéazelo k mimotfadné piiznivému vyvoji na dlouhém konci vynosové kiivky
v disledku vyrazného poklesu rizikovych ptirazek oproti predchozimu roku. V 1. ¢tvrtleti
2011 ptitom ptiznivy dopad tohoto vyvoje jiz neni tak patrny.

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

Celkovy objem domaécich stifednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisii v obéhu se
v disledku emisi na primarnim trhu a obchodl na trhu sekundérnim zvysil z 922 951 mil. K¢
na pocatku roku 2011 o 39 394 mil. K¢ na 962 345 mil. K¢ na konci 1. ¢tvrtleti roku 2011. Ke
zvySeni tohoto objemu pfispély emise SDD na primarnim trhu ve vysi 38 020 mil. K¢
a prodej z portfolia MF na sekundarnim trhu ve vysi 1 374 mil. K¢.

Na pocatku roku 2011 byly v ob&hu statni sttednédobé a dlouhodobé dluhopisy emitované na
zahrani¢nich trzich v celkovém objemu 240 296 mil. K&. Dne 10. ledna 2011 prodala Ceska
republika z vlastniho portfolia MF zbyvajici ¢ast variabiln€ uroCenych 6-letych dluhopist
v objemu 37,51 mil. EUR, korunova hodnota emitovanych prosttedkil, o kterou byl navysen
objem téchto dluhopisii, v den emise €inila 925 mil. K¢&. Naopak trend zhodnocovani ceské

9 Véetné prémii z prodejii dluhopisti z vlastniho portfolia MF realizovanych v rAmci primérnich aukci SDD.
10 V¢etng diskontil z prodeji dluhopisti z vlastniho portfolia MF realizovanych v ramci primarnich aukci SDD.
11 Veetné prémii z obchodii se statnimi sttednédobymi a dlouhodobymi dluhopisy na sekundarnim trhu.
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koruny pftispél k poklesu objemu téchto dluhopisit o 3 807 mil. K¢, jejichz stav na konci
1. ¢tvrtleti 2011 ¢inil 237 414 mil. K¢.

Objem statnich dluhopisit v obéhu vzrostl v 1. ¢tvrtleti 2011 o 60 725 mil. K¢ (v nominalnim
vyjadieni) z1 276 577 mil. KE na 1 337 302 mil. K¢ Znamend to, ze objem statnich
dluhopist v ob&hu vzrostl v prubéhu 1. ¢tvrtleti 2011 na 104,8 % jejich stavu na zacatku
roku.

V prubéhu 1. ctvrtleti 2011 se uskuteCnily dil¢i splatky ptjcéek od Evropské investicni banky
v celkovém objemu 358 mil. K¢, z toho 177 mil. K¢ ¢inily dil¢i splatky ptjcky na vystavbu
dalnic B, 77 mil. K¢ diléi splatky pijcky pro Masarykovu univerzitu, 60 mil. K¢ dil¢i splatky
pUjcky na prevenci povodni, 11 mil. K¢ dil¢i splatka pjcky na vystavbu Prazského okruhu
cast A a 33 mil. K¢ dil¢i splatka ptjcky na odstranovani povodiiovych skod.

Stav ptjcek od EIB se tak v prabehu 1. ctvrtleti 2011 klesl z 67 185 mil. K¢. na 66 827 mil.
K.

Vyvoj irokovych sazeb

Vynosy SPP v 1. ¢tvrtleti roku 2011 dosahovaly ve srovnani se stejnym obdobim roku 2010
mirné nizsich hodnot. Zatimco vynos 3-mési¢ni emise SPP v tinoru 2011 ¢inil 0,82 % p.a.,
v tnoru 2010 tento dosahoval 1,05 % p.a. V ptipad¢€ vynosu 12-mésicni emise SPP se jednalo
o hodnotu 1,28 % p.a. v bieznu 2011 oproti 1,38 % p.a v bfeznu 2010. V pribéhu 1. Ctvrtleti
2011 nedoslo k vyznamnym pohyblim ve vynosech do splatnosti SPP.

Vynosy do splatnosti sttednédobych a dlouhodobych statnich dluhopist v prubéhu 1. ¢tvrtleti
2011 vykazovaly pievazné rostouci trend, oproti vynosim v prvnim ctvrtleti roku 2010 vSak
dosahovaly stale niz§ich hodnot.

Vynos 1. tranSe 3-leté 62. emise SDD ¢inil na konci tnora 2,69 % p.a., zatimco v roce 2010
v na pocatku Unora dosahoval vynos 3-let¢ 1. tranSe 59. emise SDD hodnoty 2,91 % p.a,
tj. doSlo k poklesu o 22 bazickych bodi oproti minulému roku. Pfitom vynos 6. tranSe
59. emise SDD C¢inil v poloviné listopadu 2,09 % p.a. Ve srovnani s touto hodnotou pak byl
vynos 1. transe 62. emise SDD vyssi o 60 bazickych bodi.

Vynos 10. transe 10-leté¢ 51. emise SDD ¢inil v polovin€ unora 3,52 % p.a. Vynos 2. transe
11-let¢ 61. emise SDD dosdhl v poloviné bfezna hodnoty 4,19 % p.a., zatimco v piipadé
1. transe této emise koncem listopadu 2010 tento vynos ¢inil 3,81 % p.a, tj. v bfeznu 2011
oproti listopadu 2010 vzrostl o 38 bazickych bodu.

Vynos 10. tranSe 15-leté 58. emise SDD ¢inil na konci ledna 4,22 % p.a., zatimco u 5. tranSe
této emise v poloviné unora 2010 dosahoval vynos trovné 5,16 % p.a, tj. byl o 96 bazickych
bodi vyssi. U 9. tranSe této emise vydané na konci fijna vSak tento vynos ¢inil 3,74 % p.a.,
tj. vlednu 2011 doslo oproti této transi k nartstu o 48 bazickych bodu.

Spread proti sazbé PRIBOR 7.tranSe S8-leté 55.emise variabilné urocenych SDD se
v polovin¢ ledna pohyboval na trovni 27 bazickych bodi, zatimco v piipad¢ 8. transe této
emise koncem bfezna vzrostl na 31 bazickych bodi.

2. Prijmy a vydaje kapitoly Statni dluh

Podle rozpoctovych pravidel § 10, odstavec 4, tvoii od roku 2001 pfijmy a vydaje statniho
rozpoctu spojené s obsluhou a s umotovanim statniho dluhu kapitolu Statni dluh.

23



Tabulka ¢. 8 Rozpoctové prijmy kapitoly Statni dluh v 1. ¢tvrtleti 2011 (v mil. K¢)

Skutefnost Rozpotet 2011 Skutefnost O Index
1. Etvrtleti Vi.vSech| L. Etvrtleti 2011/2010
Ukazatel 2010 Schrileny | zmén 2011 Plnéni (%)
1 2 3 4 3 5:4 5:2
Pijmy kapitoly celkem 2205 5636 5636 1639 28.1 74,3
1. Urokové pFijmy celkem 2205 5336 5336 1639 30,7 743
vnitFniho dluhn 2205 4 836 4 836 1607 332 72,9
v fom.
krithodobé pijikey 194 1 000 1000 133 13.5 69,3
stiedné- a dlouhodobé
diuhopisy 2m 3838 3 836 1472 384 732
vngjsiho dluhu - 500 500 30 6,1 -
V IO
zahranifni emise dluhopish - 500 300 30 6.1 -
kratkodobé phjiloy - - - - - -
bankovni aty - - - 2 - -
v fom.
trolky piijaté ze vidadh na
uétech - - - 2 - -
2. Realizovany kurzovy
zisk - 300 300 - - -
3. PFijmy z poplatloa - - - 0 - -

Pramen: propocet MF

Tyto vysledky kapitoly znamenaji, ze v porovnani se stejnym obdobim roku 2010 se
v 1. ¢tvrtleti 2011 celkové i urokové piijmy kapitoly snizily o 25,7 %, v absolutnim vyjadieni
pak celkové piijmy kapitoly poklesly o 566 mil. K¢. Pfijmy kapitoly jsou ve srovnani se
schvalenym rozpoctem, ktery je shodny s rozpoctem po zménach, o 4,1 procentnich bodl nad
alikvotou pro 1. Ctvrtleti 2011.

Celkové piijmy kapitoly v 1. ¢tvrtleti 2011 dosdhly vySe 1 639 mil. K¢, coz piedstavuje
29,1 % ptijml rozpoctovanych pro rok 2011. Pfijmy kapitoly Statni dluh byly v 1. Ctvrtleti
2011 tvoreny téméf vyhradné trokovymi ptijmy.

Urokové piijmy kapitoly Statni dluh ve vysi 1 639 mil. K& byly tvofeny pifevazné piijmy
vnitiniho dluhu ve vysi 1 607 mil. K¢. Z této castky predstavuji piijmy ze stfednédobych
a dlouhodobych dluhopisti celkem 1472 mil. K¢, kdy 964 mil. K¢ Cinily prémie spojené
semisemi SDD na primarnim trhu a prodeji téchto instrumentli na trhu sekundarnim
a 508 mil. K¢ alikvotni trokové vynosy spojené s transakcemi s SDD na primarnim
a sekundarnim trhu. Pfijmy ze stfednédobych a dlouhodobych dluhopisti poklesly oproti
1. ¢tvrtleti 2010 o 26,8 % piedevsim v disledku velmi vysokych piijml z prémii v 1. ¢tvrtleti
2010 v dtsledku vyrazného poklesu urokovych sazeb v tomto obdobi, kterych pies nadale
priznivou troven vynost do splatnosti SDD nebylo v 1. ¢tvrtleti 2011 dosazeno.

Piijmy z kratkodobych poskytnutych pijcek ve vysi 135 mil. K¢ jsou tvofeny zejména piijmy
z aktivnich operaci fizeni likvidity na uctu fizeni likvidity statni pokladny (repo operacemi se
zastavou poukazek CNB a SPP a depozitnimi operacemi) ve vysi 111 mil. K¢&. Pijmy
z cizoménovych aktivnich operaci, kterymi byly zhodnocovany prostiedky na eurovém
vkladovém uctu, pak ¢ini 23 mil. K¢. Piijmy z kratkodobych poskytnutych ptjcek poklesly ve
srovnani s 1. ¢tvrtletim roku 2010 o 30,7 %, a to jak v disledku poklesu trokovych sazeb, tak
objemu investovanych prostiedki.
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Urokové piijmy vnéjsiho dluhu, které dosahly v 1. étvrtleti 2011 vyse 30 mil. K&, byly dany
prijmy z doprodeje 1. emise eurodluhopist, kdy pfijmy z prémii €inily 25 mil. K¢ a piijmy
z AUV 5 mil. K¢.

V pribéhu 1. ¢tvrtleti 2011 doSlo v souladu s rozpoCtovymi pravidly k pfipsadni troka
z vklada vzniklych na eurovém vkladovém uctu MF na piijmovy ucet, a to ve vysi 2 mil. K¢.

Soucasti ptijmt statniho dluhu byly rovnéz ptijmy z poplatkd v nepatrné vysi 1 tis. K¢.

Tabulka €. 9 Rozpoctové vydaje kapitoly Statni dluh v 1. ¢tvrtleti 2011 (v mil. K¢)

Skutefnost Rozpocet 2011 Skutenost O Index
Ukazatel 1. itrrtleﬁ Schvilent Vi r's:ech 1. étvrtleti Plnéni 2011/2010
2010 N zmén 2011 -
(%e)
1 2 3 4 3 3:4 5:2
Vv¥daje kapitoly cellcem 4 846 78 491 77974 5039 6,5 104.0
1. Urokové vvdaje celkem 4 814 71286 | 71184 5019 7.1 104,3
na vnit¥ni dluh 2697 57115 57015 3148 5.5 1167
v fom
na pendini instrumenty 232 3818 3818 341 8.0 147.0
na stfedné- 2 diouhodobe| ) | .- 53207 | s3197 | 2307 53 1139
diuhopisy
na vnéjfi dluh 2116 14171 14171 1871 132 88.4
v oM
na zahraniéni emise
duhopisii 13824 11 790 11 730 1612 13,7 B84
na pljcky od EIB 292 2381 2381 260 109 888
bhankovni uéty - - - 0 - -
v tom
uroky hrazené ze vikladi i i i 5 i i
na aétech
2. Poplatlky iz 700 700 20 2.9 62,9
3. Umor stitniho dluhu - 4 4 - - -
:;::::llzu-rana Lkurzova i 1000 1000 . . i
5. Transfery na projekty - 5501 5084 - - -

Pramen: propocet MF

Tyto vysledky kapitoly znamenaji, Ze v porovnani s 1. ¢tvrtletim 2010 se v 1. ¢tvrtleti 2011
celkové vydaje kapitoly zvysily o 4,0 %, zatimco statni dluh vzrostl o 15,4 % (v porovnani
konec 1Q2011 / konec 1Q2010). Vydaje kapitoly za 1. ¢tvrtleti 2011 se zvySily mezirocné ve
srovnani s 1. ¢tvrtletim 2010 o 194 mil. K¢. Vydaje kapitoly jsou ve srovnani s rozpoctem po
zméndach o 18,5 procentnich bodl pod alikvotou pro 1. ¢tvrtleti 2011.

Celkové vydaje kapitoly v 1. Ctvrtleti 2011 dosahly vyse 5 039 mil. K¢, coz predstavuje 6,5 %
rozpoctu po zménach pro rok 2011. Urokové vydaje Cinily 5 019 mil. K& a poplatky 20 mil.
K¢.

Rust arokovych vydaji v 1. ¢tvrtleti 2011, které jsou o 17,9 procentnich bodt pod alikvotou

pro toto obdobi, byl dan zejména ristem objemu stitniho dluhu ve srovnani se stejnym
obdobim minulého roku.
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V trokovych vydajich stdle dominuji urokové vydaje na vnitini dluh (3 148 mil. K¢), pficemz
v porovnani s 1. ¢tvrtletim 2010 se podil trokovych vydaji na vnitini dluh na celkovych
urokovych vydajich zvysil o 6,7 procentnich bodt z 56,0 % na 62,7 %.

Urokové vydaje na vnitini (domaci) dluh jsou sloZeny zurokovych vydaji na penézni
instrumenty a z irokovych vydajii na stiednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy. Urokové
vydaje na penézni instrumenty dosahly v 1. ¢tvrtleti 2011 vyse 341 mil. K¢ oproti 232 mil. K¢
ve stejném obdobi roku 2010, coz piedstavuje zvyseni o 47,0 % dané vyznamnym rdstem
objemu emitovanych SPP oproti 1. étvrtleti 2010. Urokové vydaje na penézni instrumenty
jsou urceny vydaji na statni pokladni¢ni poukdzky ve vysi 341 mil. K¢, vydaje na kratkodobé
pujcky dosahuji pouze nevyznamného objemu 64 tis. K¢.

Urokové vydaje na stiednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy dosahly v 1. &tvrtleti 2011 vyse
2 807 mil. K& oproti 2 465 mil. K¢ ve stejném obdobi roku 2010, vzrostly tedy o 13,9 %.
Vétsinu z téchto vydaji tvofily vydaje na vyplacené kupény SDD, a to 2433 mil. K¢.
Urokové vydaje na SDD byly dale zvySovany vydaji na diskonty SDD z emisi na primarnim
trhu ve vysi 374 mil. K¢, jejichz rist zapfi€inil zvySeni trokovych vydajii na SDD.

Urokové vydaje na vngjsi (zahraniéni) dluh ve vysi 1 871 mil. K& byly dany zejména tiroky
zahrani¢nich emisi statnich dluhopisi Ceské republiky, které v 1.&tvrtleti 2011 Einily
1 612 mil. K¢ oproti 1 824 mil. K¢ v 1. ¢tvrtleti 2010 (ubytek o 11,6 %). Tyto Grokové vydaje
byly uréeny jednak thradou kupoénu 2. emise eurobondll ve vysi 733 mil. K¢ a dale vydaji na
swapoveé operace, jenz byly realizovany pro zajisténi zahrani¢nich emisi dluhopisi proti
devizovému a trokovému riziku, kdy vydaje na tyto zajiStovaci operace Cinily v 1. Ctvrtleti
2011 celkem 879 mil. K¢.

Druhou slozkou urokovych vydajii na vnéjsi dluh byly vydaje z titulu ptjcek od Evropské
investi¢ni banky (EIB) ve vysi 260 mil. K¢, které se v porovnani s 1. ¢tvrtletim 2010 snizily
o 11,2 % v disledku poklesu urokovych sazeb.

V 1. ¢tvrtleti 2011 €inily poplatky spojené s obsluhou statniho dluhu 20 mil. K&, coz je 2,9 %
rozpoctu. Ve srovnani s 1. ¢tvrtletim 2010 se thrady z titulu poplatkt snizily o 37,1 %.

V roce 2009 byl ve vydajich kapitoly Statni dluh poprvé rozpoc¢tovan ukazatel ,, Transfery na
projekty financované z avéra od zahraniGnich finanénich instituci (dale jen ,transfery*'?).
V ramci tohoto ukazatele jsou rozpoctovany prostiedky ziskané zuveéri od Evropské
investi¢ni banky, které jsou v prib¢hu roku pievadény prostiednictvim rozpoctovych opatieni
do jinych rozpoctovych kapitol. Jinak feCeno, skutecné vydaje vramci tohoto ukazatele
kapitoly Statni dluh budou nulové.

V priabéhu 1. ¢tvrtleti 2011 bylo formou rozpoctovych opatfeni pievedeno z ,transfera*
celkem 417 mil. K¢&. Rozpocet tohoto ukazatele se tak snizil z 5 501 mil. K& na 5 084 mil. K¢.
Vramci SU ,,0Obsluha statniho dluhu bylo pifevedeno 100 mil. K&, rozpocet tohoto ukazatele
se tak snizil z 72 990 mil. K¢ na 72 890 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 2011
zveiejnénou dne 2. prosince 2010. Tento fidici dokument konkretizuje roc¢ni program
financovani potieb centralni vlady a kvantifikuje cile, které vymezuji operacni prostor pro

12'V Tabulce oznaceno jako Transfery na projekty
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taktické fizeni stdtniho dluhu a statnich finan¢nich aktiv prostfednictvim aktivnich operaci na
sekundarnim trhu statnich dluhopisti a financnich derivata.
Piehled plnéni strategickych cili ke konci prvniho ¢tvrtleti 2011

Hodnoceni smérovani struktury dluhového portfolia k vyhlaSenym cilim a plnéni ro¢niho
programu financovani statu ke konci prvniho ctvrtleti 2011 je shrnuto nésledujicim
piehledem.

Tabulka ¢. 10 Prehled plnéni strategickych cili

UKAZATEL VyhliZeny cil pro rok 2011 Stav k 31. 3, 2011

Mian. 40 % hrubé vphjni potieby 0.4 %
Zahranitni emisni Sinnost

0.0 a7 2880 mld. K& 0.9 mld. K&

Hruba emize SDD 86.0 a¥ 194 0 mld. K& 304 mld K
Cista emise penéinich instrumenti 2000 a7 400 mid. K& 24 2 mild. K&
Phjcky od EIB 3.3 mld. K& 0.0 mld. K&
Kratkodoby statni dluh 20 % a méné [ 17.2%
Priméma doba do splatnosti 325 a2 6,23 let 6,0 let
Urokova refixace do 1 roku 30 az 40 %% [ 32.6%
Priméma doba do refixace 4 a7 3let 4.91et
CizomEnovy statni diuh o di;:';;”fefi 2 ménd) [ 98%

Pramen: MF CR.
Pozndmky: SDD — domdci korunové stredné a dlouhodobé stdtni dluhopisy;, Hrubd emise zahrnuje sekundadrni
prodeje SDD, prodeje Evropské investicni bance a investicni nakupy jaderného a diichodového portfolia.

V oblasti zahrani¢niho financovani byl uskute¢nén doprodej z vlastniho portfolia ministerstva
dluhopisu s variabilnim kuponem denominovanym v EUR ve vysi 37,5 mil. EUR, pfi¢emz
konverzi byla ziskdna ¢astka 926,9 mil. K¢, coz je ptiblizné¢ 1,0 % maximalni zahrani¢ni
emisni ¢innosti vyhlaSené v rdmci finanéniho programu pro rok 2011. V prvnim ¢tvrtleti roku
2011 nedoslo k zadné ptijcce od Evropské investi¢ni banky.

V oblasti domdaci emisni cinnosti doSlo v prvnim ctvrtleti k hrubé emisi stfedné
a dlouhodobych dluhopist v nomindlni hodnoté 39,4 mld. K¢, ztoho 1,4 mld. K¢ bylo
prodano Evropské investi¢ni bance. Timto doSlo k vyuziti 20,3 % plvodné schvaleného
roéniho maximalniho limitu pro domaci emisni ¢innost. Cista emise statnich dluhopisti za
ctvrté Ctvrtleti Cinila 39,4 mld. K¢. V prabéhu prvniho ctvrtleti nebyly uskute¢nény zadné
zpétné odkupy.

Celkovy narust penéznich instrumentl v obehu ve prvnim ctvrtleti ¢inil 24,2 mld. K¢.

Refinanéni riziko

Refinanc¢ni riziko zlstava i v roce 2011 rizikem, jehoz stabilizace utvafi centralni bod pro
fizeni emisni Cinnosti a operace se statnimi dluhopisy na sekundarnim trhu. Kli¢ovym
ukazatelem, na ktery se v této souvislosti Ministerstvo od roku 2004 zamétuje, je limitni podil
kratkodobého statniho dluhu (tj. podil dluhu splatného do jednoho roku na celkovém dluhu).
Tohoto cile bylo dosazeno ve vsech letech pocinaje rokem 2004. Od roku 2006 Ministerstvo

27



uplatiiuje dlouhodobou cilovou limitni hranici 20 %, kterd je v souladu s mezindrodni praxi
a respektuje odhadovanou absorp¢ni kapacitu doméciho penézniho trhu.

Ke konci roku 2010 bylo dosazeno hodnoty 16,1 % pro podil kratkodobého statniho dluhu,
¢imz byl limitni podil ve vysi 20,0 % bezpecné splnén. V souladu s cilem Ministerstva jsou
vzhledem k pfiznivé vysi trokovych sazeb na kratkém konci vynosové kiivky navySovany
¢isté emise SPP. Diisledkem toho vzrostla hodnota tohoto ukazatele ke konci prvniho ¢tvrtleti
roku 2011 na 17,2 %.

Novym strategickym cilem pocinaje rokem 2005 v oblasti fizeni refinancniho rizika je také
primérna splatnost statniho dluhu, ktera 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 2011 ¢inila hodnota tohoto ukazatele 6,0 roku a pohybuje se tak v mezich cilového
pasma 5,25 az 6,25 let.

Kli¢ovym ukazatelem refinan¢niho rizika je stabilizace profilu splaceni statniho dluhu. Vyvoj
tohoto profilu ke konci prvniho ctvrtleti roku 2011 ve srovnani s koncem let 2009 a 2010
zachycuje graf.

Graf ¢. 10 Splatnostni profil statniho dluhu
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Urokové riziko

Kli¢ovym cilem pro fizeni urokového rizika se stala po¢inaje rokem 2006 urokova refixace do
1 roku v pasmu 30 az 40 % dluhového portfolia. Ke konci roku 2010 €inila hodnota urokové
refixace vyse 31,7 %, ktera béhem prvniho ¢tvrtleti 2011 mirné vzrostla na hodnotu 32,6 %.
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Tabulka ¢. 11 Statni dluh z hlediska uroceni v letech 2006 az 1Q 2011 (stav ke konci obdobi, %)

20086 2007 2008 2009 2010 1Q

2011
Berirotny dluh 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0
Firné troteny dlouhodoby dluh 841 86.6 847 o4 195 T1.6
z toho: splatny do 1 roku a.0 8.7 a0 7.0 1.6 1.3
Statni polladnitni poukarky a lrdtkodobé vyplhjeky| 113 92 IAY 1.3 84 0.8
Variabilng trofeny dlouhodoby dluh 43 41 13 153.1 12.1 12.6
]é}iii:t::;iz\:;:;?aci do 1 roku vietné viivu 256 26 285 30.5 317 16

Pramen: MF

Uplny ¢asovy profil rozlozeni refixovani instrumentti nominalniho dluhového portfolia ke
konci prvniho ctvrtleti 2011 ve srovnani se stavem na konci let 2009 a 2010 zachycuje
nasledujici graf.

Graf ¢. 11 Refixaéni profil stitniho dluhu
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Novym sledovanym kritériem v oblasti fizeni trokového rizika byla pocinaje rokem 2011
vyhlaSena primérnd doba do refixace statniho dluhu v cilovém pasmu 4 az 5 let. Na konci
prvniho ctvrtleti nabyval tento ukazatel hodnoty 4,9 let, ¢imz byl v tomto ctvrtleti splnén
vyhlaSeny cil.
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4. Rizeni likvidity statni pokladny

V ramci fizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1. c¢tvrtleti roku 2011
provedeny kratkodobé investice s pouzitim zistavy poukizek CNB v hodnoté
517 482 mil. K¢, splatky piitom dosahly do konce 1. ¢&tvrtleti 486 418 mil. K&". Vynos
téchto investic ¢inil 104,99 mil. K&. Z divodu kratkodobého nedostatku prostiedki pii fizeni
likvidity byly rovnéz ptijaty kratkodobé piijéky se zastavou poukazek CNB ve vysi 3 938 mil.
K¢, splatky téchto ptjcek Cinily rovnéz 3 938 mil. KE. Tento nedostatek byl zplsoben
nepiedpokladanym vyvojem vydaji statniho rozpoctu ve 2 pracovnich dnech zejména
v disledku pozdé¢ avizovaného prevodu 5,6 mld. K¢ z kapitoly Ministerstvo dopravy do SFDI,
pfi¢emz vétsinu této Sastky SFDI ulozil na terminovany vklad. Urokovy naklad téchto pajéek
&inil 0,06 mil. K&, Celkovy &isty vynos operaci s pouzitim zastavy poukizek CNB (po
zahrnuti pjcek) ¢inil 104,93 mil. K¢. K 31.3.2011 byly na majetkovém uctu MF evidovany
poukazky CNB v nominalni hodnot& 93 082 mil. K¢&.

Soucasn¢ byly do konce 1. ¢tvrtleti 2011 provedeny kratkodobé investice s pouzitim zastavy
SPP v objemu 12 218 mil. K& a splatky pfitom dosdhly objemu 13 182 mil. K¢. Celkovy
vynos téchto investic ¢inil 3,07 mil. K¢, K 31.3. 2011 byly na majetkovém uctu MF
evidovany poukazky SPP v nomindlni hodnoté 62 592 mil. K¢., z ¢ehoz poukdzky SPP
v nominalni hodnoté 2 592 mil. K¢ predstavovaly hodnotu zéastavy aktivnich operaci
a poukéazky SPP v nominalni hodnoté 60 000 mil. K¢ byly emitovany do vlastniho portfolia.

V ramci fizeni likvidity Souhrnného uctu statni pokladny byly v 1. ¢tvrtleti 2011 realizovany
kratkodobé investice ve formé depozitnich operaci v objemu 130 731 mil. K¢, splatky téchto
investic pak dosahly objemu 128 909 mil. K¢. Celkovy vynos depozitnich operaci ¢inil
3,36 mil.K¢.

Tabulka ¢. 12 Porovnani vynosi a naklada v mil. K¢ dosaZené pri fizeni likvidity v 1. ¢tvrtleti
roku 2011 se stejnym obdobim piedchoziho roku

S, o - - - . 20112010
Rizeni likvidity stitni pokladny 1. Etvrtleti 2010| 1. étvrtleti 2011 06

i)
Vynosy/naklady z operacis P CNB 178,70 104,93 38,72
Vynosy/naklady z operaci se SPP 1125 307 2729
Vynosy/naklady z depozitnich operaci 433 33 73,83
Celkem 194,50 111,36 57,25

Pramen: MF

Z tabulky je ziejmé, ze zatimco za 1. ¢tvrtleti roku 2011 uspory pirevysily ndklady celkem
o 111,36 mil. K¢, ve stejném obdobi roku 2010 tspory prevysily naklady o 194,50 mil. K¢.
Operacemi s pfebytkem finan¢nich zdrojii statni pokladny bylo dosazeno v 1. ¢tvrtleti
letosniho roku o 83,14 mil. K¢ niz§iho vynosu nez v 1. ¢tvrtleti minulého roku.

Podstatné nizsi vynos z investovani finan¢nich prostfedkt souhrnného Gc¢tu statni pokladny
v 1. ¢tvrtleti roku 2011 ve srovnani se stejnym obdobim ptedchoziho roku byl zplsoben
mensim objemem finan¢nich zdroji Statni pokladny, a to denné v priméru o 14,42 mld. K¢
a niz§imi urokovymi sazbami.

13 U vsech instrumentti se jedna o hotovostni hodnotu bez tirok.
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Graf €. 12 Vyvoj salda statniho rozpoctu za 1. ¢tvrtleti roku 2011 a 2010 (v mld. K¢)
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Graf €. 13 Vyvoj salda statni pokladny za 1. ¢tvrtleti roku 2011 a 2010 (v mld. K¢)

Vyvoj salda SP v roce 2011 a 2010
L. ¢tvrtleti
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Ostatni operace Fizeni likvidity

V pribéhu 1. &tvrtleti 2011 vreakci na sniZeni Grokové sazby nabizené CNB!4 doslo
k investovani volnych prosttedkl na Eurouctu dluhové sluzby na finanénich trzich. Jednalo se
o aktivni depo operace s Ceskou spofitelnou ve vysi 1 100 mil. euro s tim, Ze prvni depo bylo
uzavieno 24.1.2011, poté doslo k jeho prodluzovani az do 28.3.2011, kdy byla jeho nominalni
hodnota sniZzena na 1 090 mil. K¢ a soucasné byly tyto prostfedky investovany na obdobi
zasahujici do 2. ¢tvrtleti 2011. Prostfedky v hodnoté¢ 10 mil. euro byly konvertovany
prostiednictvim FX spotové operace do korun, MF obdrzelo 246 mil. K¢&. Uroky inkasované
z vySe uvedenych depo operaci ve vysi 23 mil. K¢ byly odvedeny do statniho rozpoctu.

14 Ministerstvu financi jako klientovi CNB.
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