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Ministr financi rozhodl dne 25. dervna 2015
o struktufe a zpUsobech kryti potfeby financovani
centralni vlady v druhém pololeti roku 2015
a schvalil zakladni absolutni a relativni limity
pro emisni ¢innost na domacim a zahranicnich
financnich trzich a pro aktivni Fizeni cistého
dluhového portfolia a likvidity souhrnnych G¢&td
statni pokladny v jednotlivych ménach (¢.j.: MF-
29361/2015/2002-1). Toto rozhodnuti aktualizuje
rozhodnuti ministra financi ze dne 15. prosince
2014 (¢.j.: MF-77951/2014/2002-1) prezentované
verejnosti ve formé Strategie financovani a fizeni
statniho dluhu na rok 2015.

Takto vymezeny operaéni rdmec v podobé
predkladané Strategie financovani a fizeni
statniho dluhu Ceské republiky 2015 - aktualizace
na 2. pololeti umozfuje pruzné pdsobeni
Ministerstva financi na domacim a zahranicnich
finan&nich trzich pfi aktivnim zajistovani zdrojd
penéZnich prostfedkd slouzicich ke kryti potfeby

financovani centralni vlady a zajistovani denni
solventni pozice statu, tedy vytvoreni vychozich
podminek pro hladkou realizaci rozpoctové a
fiskalni politiky.

Aktualizace Strategie vychazi a je v souladu
se zékonem o statnim rozpoctu Ceské republiky
na rok 2015, vcietné stfednédobého vyhledu
do roku 2017, Fiskalnim vyhledem Ceské republiky
z kvétna 2015 a Makroekonomickou predikci Ceské
republiky z dubna 2015.

Aktualizace Strategie je predkladana
prostfednictvim odboru 20 - Rizeni statniho
dluhu a finan¢niho majetku, ktery je zodpovédny
za operace spojené s financovanim statu, aktivnim
fizenim Cistéhodluhového portfolia, Fizenim likvidity
souhrnnych G&td statni pokladny a kratkodobym
a dlouhodobym investovanim volnych penéznich
prostfedkd statnich finanénich aktiv a souhrnnych
G¢th statni pokladny na finanénich trzich.
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Uvod

V souvislosti se zménou a zjednodusenim formatu
komunikace Ministerstva financi (dale Ministerstvo)
s verejnosti predstavenou spolecné se uverejnénim
Strategie financovani a Fizeni statniho dluhu Ceské
republiky 2015 (dale Strategie) dne 17. prosince 2014
uverejnuje Ministerstvo Strategii financovani a Fizeni
statniho dluhu Ceské republiky 2015 - aktualizaci
na 2. pololeti (dale Aktualizace strategie). MoZnost
aktualizovat plan programu financovani a strategické
cile pro druhé pololeti roku 2015 si Ministerstvo
vyhradilo zejména za Ucelem pruzné reakce na
skuteény vyvoj potfeby financovani v pribé&hu roku

2015 a situace na domacim a zahrani¢nich financ¢nich
trzich z pohledu minimalizace vydaji na obsluhu
statniho dluhu a Fizeni financnich rizik.

Aktualizace strategie obsahuje aktualizovany
program financovani Ceské republiky v roce 2015,
konkrétné pak program financovani na druhé
pololeti. Limity a cile pro jednotlivé sledované
rizikové ukazatele portfolia statniho dluhu definované
ve Strategii zstavaji v platnosti i pro druhé pololeti
roku 2015, coz doklada stabilitu v oblasti Fizeni rizik.

Klicové udalosti v druhém pololeti roku 2015

Potireba financovani v roce 2015 ve vysi 358,4
az 378,4 mld. K¢ a stabilizovany statni dluh

e stabilizace vySe statniho dluhu maximalné na
Urovni z konce roku 2014, tj. 1 663,7 mld. K¢

e ocCekavana potfeba financovani v roce 2015
ve vysi 358,4 az 378,4 mld. KC v zavislosti na
skute¢ném rozsahu realizovanych zpétnych
odkuptd a vyménnych operaci stfednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopist

e splatka Dluhopisu Ceské republiky, 2010 - 2015,
3,40 % v celkové jmenovité hodnoté 56,7 mid. K¢

e splatka emise variabilné urocenych
stfednédobych ~a  dlouhodobych  statnich
dluhopisti  denominovanych v EUR v celkové
jmenovité hodnoté 300,0 mil. EUR

e splatka Prémiového spoficiho statniho dluhopisu
Ceské republiky, 2012 - 2015, FIX % v celkové
jmenovité hodnoté 11,5 mlid. K¢

Primarni trh statnich dluhopist

e hrubd emise stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisd na domacim trhu v druhém
pololeti roku 2015 v ocekdvaném rozsahu 60,0
az 110,0 mid. K¢

e vydani nového fixné uaroceného korunového
osmiletého statniho dluhopisu splatného v roce
2023 v oekavaném rozsahu 10,0 az 35,0 mid. K¢

e moznost vydani nového bezkupdnového
korunového dvouletého statniho dluhopisu
splatného v roce 2017 v ocCekavaném rozsahu
az 25,0 mld. K¢, jakozto moZnou alternativu
zejména ke statnim pokladni¢nim poukazkam

e znovuotevirdni jiz vydanych emisi fixné a
variabilné Urocenych korunovych stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisd se splatnosti
od roku 2018

e udrzeni jmenovité hodnoty statnich pokladnicnich
poukdazek v obéhu ke konci roku 2015 ve vysi
nejméné 75,0 mid. K¢ v zavislosti na vydani
nového dvouletého statniho dluhopisu

e hruba emise statnich pokladni¢nich poukazek
v druhém pololeti roku 2015 v ocekavaném
rozsahu 40,0 az 70,0 mld. K¢

e testovani poptavky primarnich dealer po statnich
pokladnic¢nich poukazkach s tfimési¢ni splatnosti

Sekundarni trh statnich dluhopist

e zahajeni vymén korunovych stfednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopisti na sekundarnim
trhu prostfednictvim standardizované funkcionality
elektronické obchodni platformy MTS Czech Republic

e moznost zpétnych odkupl stfednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopisG ve ¢&tvrtém
Ctvrtleti roku 2015

e program zpétnych odkupl a vymé&n korunovych
stfrednédobych a  dlouhodobych  statnich
dluhopis{ v rozsahu 10,0 az 30,0 mld. K&

e pifimé prodeje korunovych stfednédobych a
dlouhodobych statnich dluhopisd na sekundarnim
trhu do vyse 20,0 mid. K¢

e nové vydané emise fixné Urocenych korunovych
stfrednédobych a  dlouhodobych  statnich
dluhopis se splatnostmi v letech 2023, 2026
a 2030 budou zarazeny mezi povinné kotované
benchmarkové emise po uskutec¢néni tii aukci



Ratingové hodnoceni Ceské republiky

Ceska republika patfi mezi mimotadné spolehlivé
emitenty a tési se velkému zdjmu domacich
i zahrani¢nich investord, co? potvrzuji vysoka
ratingova hodnoceni se stabilnim vyhledem vSech
hlavnich ratingovych agentur s mezinarodni

plsobnosti. Ceské republika mé nejvyssi celkové
ratingové hodnoceni ze vSech zemi stfedni a
vychodni Evropy a nékolik let se jiz pohybuje také
nad primérnym ratingovym hodnocenim &lenskych
zemi eurozdny.

Tabulka 1: Ratingové hodnoceni Ceské republiky v roce 2015

Domaci

Ratingova agentura dlouhodobé Vyhled

Zahraniéni
dlouhodobé

Udélen/

¥yhied potvrzen

zavazky

Moody's Stabilni

Standard & Poor's AA Stabilni
Fitch Ratings AA- Stabilni
JCR AA- Stabilni

R&I AA- Stabilni

Zdroj: Moody’s, Standard & Poor’s, Fitch Ratings, JCR, R&I

zavazky

Stabilni 19. 7. 2013
AA- Stabilni 23.1. 2015
A+ Stabilni 8. 5. 2015
A+ Stabilni 25. 6. 2015
A+ Stabilni 2.12. 2014

Potreba financovani centralni viady a vyvoj statniho dluhu

Potfeba financovani centralni vlady je urcena
standardnimi komponentami, které je v daném
roce nezbytné pokryt penéznimi prostiedky,
tj. zejména hotovostni schodek statniho rozpoctu
a veskeré splatky, predcasné splatky a zpétné
odkupy a vymény jmenovitych hodnot (jistin)
statniho dluhu, véetné souvisejicich derivatd.

Tabulka 2: Potfeba financovani (mld. K¢)

Potieba financovani 2012 2013 2014
Schodek statniho rozpoctu? 101,0 81,3 77,8
Splatky SDD v daném roce? 115,6 108,6 136,4
Zpe}ne odk,upy a vymeény SDD 22,0 -8,1 -4,0

z predchozich let

Zpétné odkupy a vymény SDD

splatnych v dalsich letech3 81 7:5 11,3
Splatky a predcasné splatky

SSD v daném roce 2,6 77 11,9
Splatky SPP bez revolvingu* 162,6 189,1 120,9
Ostatni penézni instrumenty 0,0 0,0 0,0

Splatky uvérd EIB 5,3 2,8 11,1

Potreba financovani celkem 388,8

Potreba financovani celkem

365,3

Financujici operace na strané statnich financnich
aktiv a v rdmci souhrnnych G¢tl statni pokladny
potom probihaji na stran& zdroji pené&Znich
prostfedkll, které mohou byt zapojeny do kryti

potfeby financovani paralelné s vypGjénimi
operacemi statu na financnich trzich.
2015P 2016P 2017P
100,0 70,0 60,0
139,3 156,2 144,0 a2 169,0
-15,3 -10,0 az -30,0 -10,0 aZ -30,0
10,0 az 30,0 10,0 az 30,0 10,0 az 30,0
11,8 30,1 16,9
107,6 75,0 az 100,0 75,0 az 100,0
2,5 5,0 az 15,0 5,0 az 15,0
2,5 1,7 1,7

358,4 az 378,4 338,0 az373,0 327,6 az 337,6

Vv % HDP®

9,5 8,6

8,0 az 8,5

7,3 az 8,0 6,8 az 7,0

! Pro rok 2015 rozpoCtovany schodek, pro 2016 viddou schvaleny schodek a pro rok 2017 viadou schvéleny stfednédoby vyhled

2 Véetné zajistujicich operaci
3 Bez operaci SDD splatnych v prislusném obdobi
4V ramci prislusného obdob/

5 Zdroj pro HDP v metodice ESA 2010 v letech 2012 aZ 2014 je CSU, pro roky 2015 aZ 2017 Makroekonomické predikce MF — duben 2015

Zdroj: MF, CSU



Ve srovnani se Strategii doSlo k aktualizaci
schodkd statniho rozpodtu v souladu s vladou
schvalenym rozpoctovym schodkem na rok 2016 a
stfednédobym vyhledem na rok 2017, ¢imz doslo
ke snizeni celkové potfeby financovani v téchto
letech, a zejména ve vyjadfeni jako podilu na
HDP je patrny jeji klesajici trend ve stfrednédobém
horizontu.

Potfeba financovani Ceské republiky je v c&ase
relativné stabilni, kdyz se jeji podil na HDP
od roku 2012 pohybuje v rozmezi cca 7 az 10 %
HDP, vcietné aktudlniho stfednédobého vyhledu
do roku 2017. Vyslednd hruba vypljéni potfeba

centralni vlady je odvozena od potfeby financovani
a predstavuje tu jeji cast, jejiz kryti musi byt
zajisténo vypljénimi operacemi na finan&nich
trzich, zejména dluhopisovych.

V disledku planované stabilizace korunové hodnoty
statniho dluhu a predikovaného rlistu nominalniho
HDP je ke konci roku 2015 ocekavan dalsi pokles
podilu statniho dluhu na HDP o 1,8 procentniho
bodu oproti konci roku 2014 na 37,2 %. Statni
dluh byl stabilizovan jiz od pocatku roku 2014,
kdy doslo k poklesu jeho podilu na HDP o 2,2
procentniho bodu.

Obrazek 1: Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky
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Emisni ¢innost a operace na sekundarnim trhu v prvnim pololeti roku 2015

Emise stifednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisi

Jmenovitd hodnota hrubé emise SDD v prvnim
pololeti roku 2015 na domacim trhu ¢ini 80,8 mid.
KC. Celkova jmenovita hodnota Cisté emise SDD na
domacim trhu Cini 24,4 mld. K¢, kdyz 11. dubna
2015 probéhla splatka Dluhopisu Ceské republiky,
2005 - 2015, 3,80 % v celkové jmenovité hodnoté
56,4 mld. K¢. Veskera emisni ¢innost na domacim
trhu byla uskute¢néna prostrednictvim primarnich
aukci SDD. Ministerstvo neuskutecnilo Zadné primé
prodeje SDD z vlastniho portfolia na sekundarnim
trhu v pribé&hu prvniho pololeti roku 2015. B&hem
prvniho pololeti roku 2015 vydalo Ministerstvo

na domacim trhu dvé nové fixné uarocené
benchmarkové emise se splatnostmi v letech 2026
a 2030. Prdmérna splatnost hrubé emise SDD
prodanych v primarnich aukcich v prvnim pololeti
roku 2015 vztazena ke dni emise cini 7,7 roku.
Podil fixné UroCenych SDD na celkové hrubé emisi
SDD vydanych na domacim trhu Cini 77 %, podil
variabilné Urocenych SDD c¢ini 23 %.

V pridb&hu prvniho pololeti roku 2015 nedo$lo
k zadné vypQjéni operaci na zahraniénich trzich.

Emise statnich pokladnic¢nich poukazek a operace na penéznim trhu

O&ekavany stav instrumentl penézniho trhu
v obéhu ke konci prvniho pololeti roku 2015 cini
100,7 mld. K¢, z toho 88,5 mld. K¢ predstavuje
jmenovitd hodnota SPP. Zbytek predstavuji
oCekdvané penézni prostiedky pfijaté v réamci
zapQjéni  facility pro poskytovani zapljéek
korunovych SDD ve formé kratkodobych repo

Ostatni operace

V pribé&hu prvniho pololeti roku 2015 do$lo pouze
k vydani SSD formou reinvestice vynosu v celkové
jmenovité hodnoté 0,3 mild. K¢ a predcasnému
splaceni SSD v celkové jmenovité hodnoté
0,3 mld. K¢&. Cistad emise SSD tak &ini 0,0 mld. K&.

V pribé&hu prvniho pololeti roku 2015 nebyly &erpany
74dné trande Gv&rd EIB a byly uskutednény Ffadné

operaci, v nichz jako kolaterdl vystupuji pravé
korunové SDD. Jmenovitd hodnota hrubé emise
SPP v prvnim pololeti roku 2015 ¢ini 44,0 mid.
K¢, z ¢ehoz 10,0 mid. K¢ predstavuji devitimésicni
SPP a 34,0 mld. K¢ predstavuji dvanactimésicni
SPP. Jmenovitd hodnota Cisté emise instrumentd
penézniho trhu ¢ini -9,4 mld. K¢.

splatky transi Gvérd EIB v celkové vysi 0,5 mid. K¢&
a predcasné splaceni ve vysi 0,4 mld. KE. Celkova
vy$e splatek uvérd EIB tak &inila 0,9 mlid. K&.

V pribéhu prvniho pololeti roku 2015 neuskuteénilo
Ministerstvo Zadné zpétné odkupy ani vymény
SDD.



Program financovani a emisni ¢cinnost vdruhém pololeti roku 2015

Strednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy

Celkovy planovany rozsah jmenovité hodnoty
hrubé emise SDD na domacim a zahranicnich trzich
v roce 2015 z{stava zachovan v rozmezi 130,0 az
180,0 mld. K¢.

V souladu se Strategii na rok 2015 planuje
Ministerstvo v druhém pololeti roku 2015
vydani nové fixné Urocené benchmarkové emise
na domacim trhu se splatnosti v roce 2023. Nové pak
Ministerstvo v druhém pololeti roku 2015 zvaZzuje
moznost vydani nového bezkupdnového korunového
dvouletého statniho dluhopisu se splatnosti v roce
2017, ¢imZ bude pokryt i kratky konec vynosové
kfivky dluhopisy nabizenymi v primarnich aukcich
s pozitivhim dopadem na vydaje na obsluhu statniho
dluhu. Emisi té&chto dluhopisi spole¢n& s novymi

emisemi splatnymi v letech 2026 a 2030, které
byly v souladu s programem financovani vydany
jiz v prvnim pololeti roku 2015, dojde k pfiblizeni
kuponovych sazeb vydavanych SDD na doméacim
trhu aktudlni trzni situaci a pokryti celé vynosové
kfivky novymi emisemi v roce 2015. Pfipadné
vydani bezkupoénového korunového dvouletého
statniho dluhopisu se splatnosti v roce 2017 bude
povazovano jako mozna alternativa zejména k SPP
bez vyraznéjsiho dopadu na vysi hrubé emise
SDD ve stfednédobém a dlouhodobém segmentu
vynosové kfivky a dojde tak k mozZnému snizeni
celkové jmenovité hodnoty SPP v obéhu ke konci
roku 2015 o vysi hrubé emise tohoto dluhopisu
s pozitivnim dopadem na rizikovost portfolia
statniho dluhu.

Tabulka 3: Ramcovy emisni plan SDD na domacim trhu v roce 2015 a jeho plnéni v prvnim

pololeti (mld. K¢)

Aktualizovany ramcovy

Aukce SDD
Segment splatnosti 0 az 5 let
XX. emise, CR, 0,00 %, 17
88. emise, CR, 0,85 %, 18
76. emise, CR, 1,50 %, 19
Segment splatnosti 5 az 10 let
61. emise, CR, 3,85 %, 21
52. emise, CR, 4,70 %, 22
XX. emise, CR, X,Xx %, 23
89. emise, CR, 2,40 %, 25
Segment splatnosti 10 az 15 let
95. emise, CR, 1,00 %, 26
78. emise, CR, 2,50 %, 28
94. emise, CR, 0,95 %, 30
Variabilné Grocené dluhopisy
91. emise, CR, VAR %, 20
90. emise, CR, VAR %, 27
PFimé prodeje na domacim trhu

Celkem

Hruba emise
v prvnim pololeti roku 2015

rozsah prodeje

130 az 180

0 az 25 -

5 az 25 18,1
15 az 30 15,5
0az 15 0,0
0 a2 15 0,0
10 az 35 -

5az 30 10,1
10 az 35 4,3
10 a 30 9,8
5 a2 35 4,5
10 az 35 13,0
10 az 45 5,5

0 az 20
130 az 180

Zdroj: MF



Primarni aukce korunovych SDD budou v pribé&hu
druhého pololeti roku 2015 probihat v tradicni
aukéni den ve stfedu s vyporadanim v patek
podle standardu T+2 pro vyporadani operaci
na primarnim trhu.

Emisni kalendafe SDD s konkrétnimi statnimi
dluhopisy nabizenymi do jednotlivych aukci budou
uverejiovany mésicné vzdy tfeti pracovni pondéli
mésice, ktery predchazi prislusSnému meésici, pokud
Ministerstvo neoznami jinak, s vyjimkou emisniho
kalendare na leden 2016, ktery bude uvefejnén
spole¢né se Strategii financovani a fizeni statniho
dluhu Ceské republiky 2016. Nabizenad celkova
jmenovita hodnota se bude uverejnovat v predem
stanoveném rozpéti. Ministerstvo si vSak vyhrazuje
pravo konkrétni celkovou jmenovitou hodnotu
zménit podle aktudlni potfeby a situace na trhu.
Maximalni ocekavanou celkovou jmenovitou
hodnotu v aukcich na ctvrté Ctvrtleti uverejni
Ministerstvo v emisnim kalendari SDD na fijen 2015
a na prvni Ctvrtleti 2016 v emisnim kalendari SDD
na leden 2016 spolecné se Strategii financovani a
Fizeni statniho dluhu Ceské republiky 2016.

Ministerstvo nadale zvazi moznost doplnit emise
SDD na primarnim trhu v priib&hu druhého pololeti
roku 2015 pFimymi prodeji statnich dluhopist
z vlastniho portfolia na sekundarnim trhu, a to
v situaci, kdy ze strany investorl opadne zajem
na vyuzivani téchto statnich dluhopist v ramci
zapUjénich facilit. V tomto pfipadé pristoupi
Ministerstvo k doprodeji SDD z vlastniho portfolia.

Instrumenty penézniho trhu

Ministerstvo aktualizuje plan pro druhé pololeti
roku 2015 pro udrzeni minimalni jmenovité
hodnoty SPP v obéhu ke konci roku 2015 na Uroven
nejméné 75,0 mid. K& z dlvodu moZné emise
nového bezkupdénového korunového dvouletého
statniho dluhopisu se splatnosti v roce 2017 jako
alternativy zejména k SPP. Tento plan je platny
za predpokladu dostatecné poptavky po SPP ze
strany primarnich dealerl. SPP budou v prib&hu
druhého pololeti roku 2015 vydavany v tradicni
aukcni den ve Ctvrtek s vyporadanim v patek.

Pro druhé pololeti roku 2015 planuje Ministerstvo
v pripadé dostatecné poptavky ze strany
primarnich dealerl hrubou emisi SPP v rozsahu
40,0 az 70,0 mld. K¢. Standardné budou nabizeny
devitimésicni a dvanactimési¢ni SPP, nové v tomto
roce nabidne Ministerstvo tfimési¢ni SPP. V pfipadé
dostate¢ného zadjmu primarnich dealerl o SPP
s touto nové nabizenou splatnosti dojde k rozsifeni
nabidky Ministerstva v segmentu nejkratSiho
konce vynosové krivky s pozitivnim dopadem
na vydaje na obsluhu statniho dluhu, nebot

Dale mohou byt pfimé prodeje statnich dluhopisd
vyuzity k Fizeni prlimérné doby do splatnosti
dluhového portfolia a pouzity jako alternativni
financujici operace na sekundarnim trhu statnich
dluhopisi.

Tabulka 4: Potencialni auk¢ni dny SDD
v druhém pololeti roku 2015

3. Ctvrtleti 4. ctvrtleti

15. 7. 2015 7.10. 2015
5. 8. 2015 14. 10. 2015
26. 8. 2015 21.10. 2015
2.9. 2015 11. 11. 2015
9. 9. 2015 25.11. 2015
16. 9. 2015 2.12. 2015
23. 9. 2015 9. 12. 2015

Zdroj: MF

Uskutecnéni emise SDD na zahranicnich trzich
v druhém pololeti roku 2015 bude zaviset
pfedevSim na aktualnich trznich podminkach
na domacim a zahrani¢nich trzich, které bude
Ministerstvo intenzivné sledovat a vyhodnocovat
ve spolupraci se smluvnimi primarnimi dealery.
Podminkou realizace zahrani¢ni emise jsou nizsi
Urokové vydaje spojené s emisi statnich dluhopisd
na zahrani¢nim trhu ve srovnani se srovnatelnou
emisi statnich dluhopis na domacim trhu
po zohlednéni nakladd na zajisténi meénového
rizika.

vynosy tfimeési¢nich SPP jsou v pfipadé normalni
situace na trzich a pozitivné sklonéné vynosové
kfivky nize nez vynosy standardné vydavanych
devitimési¢nich a dvanactimésicnich SPP.

Emisni kalendare SPP s konkrétni splatnosti
nabizené do jednotlivych aukci budou uverejriovany
mésicné vzdy trfeti pracovni pondéli mésice,
ktery predchazi pfislusnému mésici, pokud
Ministerstvo neoznami jinak, s vyjimkou emisniho
kalendare na leden 2016, ktery bude uverejnén
spolecné se Strategii financovani a fizeni statniho
dluhu Ceské republiky 2016. Nabizenad celkova
jmenovita hodnota se bude uvefejnovat v pfedem
stanoveném rozpéti. Ministerstvo si vSak vyhrazuje
pravo konkrétni celkovou jmenovitou hodnotu
zmeénit podle aktudIni potfeby a situace na trhu.
Maximalni ocekavanou celkovou jmenovitou
hodnotu v aukcich na ctvrté cCtvrtleti uvefejni
Ministerstvo v emisnim kalendari SPP na Fijen 2015
a na prvni Ctvrtleti 2016 v emisnim kalendafi SPP
na leden 2016 spolecné se Strategii financovani a
Fizeni statniho dluhu Ceské republiky 2016.



Tabulka 5: Potencialni aukéni dny SPP
v druhém pololeti roku 2015

3. Ctvrtleti 4. ctvrtleti

2.7.2015 1. 10. 2015
16. 7. 2015 15. 10. 2015
6. 8. 2015 22.10. 2015
20. 8. 2015 29. 10. 2015
3. 9. 2015 12. 11. 2015
10. 9. 2015 26. 11. 2015
17. 9. 2015 3.12. 2015
24. 9. 2015 10. 12. 2015
Zdroj: MF

V pribéhu druhého pololeti roku 2015 bude nadale
mozné vyuzivat zapQjéni facility pro poskytovani
zépljéek korunovych SDD. Této facility mohou
vyuzivat primarni dealefi k ptijimani zapljcek
korunovych SDD na obdobi az 90 dni v rdmci repo

Ostatni dluhové instrumenty

Implementace nové koncepce pfimého prodeje
statnich dluhopisi ob&andim, ktera by umoznila jejich
pravideln&jsi dostupnost v priib&hu kalendainiho roku
a nakladové by se priblizila podminkam emisi ostatnich
statnich dluhopist, je planovana nejdfive na prelomu
tretiho a Ctvrtého Ctvrtleti roku 2015, kdy by tato
koncepce mohla byt spusténa do pilotniho provozu.
Pro rok 2015 neni stanoven zadny kvantitativni cilovy

operaci. I kdyZz primarnim cilem téchto operaci je
navyseni likvidity statnich dluhopis( na sekundarnim
trhu zejména v pripadé kratkodobého previsu
poptavky nad nabidkou u daného dluhopisu, z divodu
velmi nizkych repo sazeb povazuje Ministerstvo
tyto operace za vyhodny zdroj také v segmentu
kratkodobého financovani. Za prvni pololeti roku
2015 je ocekavano dosazeni primérné urokové
sazby ve vysi -0,03 % p. a. Tim tyto operace také
pfispivaji k UspoFe ¢istych urokovych vydajl na
obsluhu statniho dluhu. Ziskané penézni prostredky
jsou za vyssi vynos investovany na penéznim trhu
v ramci Fizeni likvidity statni pokladny, ¢imz dochazi
k navy3eni vynosl z investi¢ni ¢innosti Ministerstva.
Rozsah uskuteénénych zapljénich facilit v roce
2015 bude predevsim zaviset na poptavce po tomto
instrumentu ze strany investorQ s tim, Ze Ministerstvo
bude pfipraveno tuto poptavku pruzné uspokojovat
dle dostupnosti statnich dluhopisG v portfoliich
Ministerstva.

plan, co se tyCe jmenovité hodnoty emise spoficich
statnich dluhopisti, nicméné se predpokladad, ze
z hlediska celkového programu financovani se nebude
jednat o vyznamnou slozku kryti potfeby financovani.

V roce 2015 neplanuje Ministerstvo Cerpat zadné
daléi trande Gvérd EIB, ani ptijimat Uvéry od ostatnich
mezinarodnich financnich instituci.

Program zpétnych odkupl a vyménnych operaci na sekundarnim trhu

Planovany rozsah spoleCny pro zpétné odkupy a
vyménné operace SDD v roce 2015 zUstava ve vysi
10,0az30,0 mid. K&. Do této ¢astky nejsou zapocitany
pFipadné zpétné odkupy statnich dluhopisl s datem
splatnosti v prib&hu roku 2015.

Realizaci zpétnych odkupl plédnuje Ministerstvo az
v prib&hu &vrtého &tvrtleti roku 2015. Ministerstvo
prioritné planuje odkupovat Dluhopis Ceské republiky,

6,95 %, Dluhopis Ceské
2008-2016, VAR %, Dluhopis Ceské republiky,
2007-2017, 4,00 %, Dluhopis Ceské republiky,
2003-2018, 4,60 % a Dluhopis Ceské republiky,
2009-2019, 5,00 %. Pripadné dalsi statni dluhopisy
zvazi Ministerstvo zaradit do vyménnych operaci
nebo do programu zpétnych odkupl v zavislosti na
trzni situaci v pfislusSném segmentu vynosové kfivky a
na skutecném vyvoji hospodareni statniho rozpoctu.

2001-2016, republiky,

Tabulka 6: Cilové statni dluhopisy pro vyménné operace a zpétné odkupy

Nazev statniho dluhopisu Datum splatnosti

Dluhopis CR, 2001-2016, 6,95 %
Dluhopis CR, 2008-2016, VAR %
Dluhopis CR, 2007-2017, 4,00 %
Dluhopis CR, 2003-2018, 4,60 %

Dluhopis CR, 2009-2019, 5,00 %
Zdroj: MF

26. 1. 2016
27.10. 2016
11. 4. 2017
18. 8. 2018
11. 4. 2019



Prvni testovaci vymeénné operace planuje Ministerstvo
uskuteénit v zavislosti na zajmu primarnich dealerd
a vyvoji na finanénich trzich v pribé&hu letnich
mésicl roku 2015. Cilem t&chto operaci je zejména
vyhlazovani splatnostniho profilu, prodluzovani
primé&rné doby do splatnosti dluhového portfolia
a tim snizovani refinancniho rizika. DalSim

cilem je podpora likvidity statnich dluhopisi na
sekundarnim trhu, kdy budou uskutec¢novany
vymény nelikvidnich statnich dluhopist obvykle s
kuponovou sazbou vyssi, nez Cini trzni podminky,
za statni dluhopisy likvidni s kupdénovou sazbou,
kterd se nachdzi blize aktualnim trznim podminkam.

Tabulka 7: Statni dluhopisy nabizené do vyménnych operaci

Nazev statniho dluhopisu Datum splatnosti

Statni dluhopis CR, 2014-2018, 0,85 %
Statni dluhopis CR, 2013-2019, 1,50 %
Statni dluhopis CR, 2014-2020, VAR %
Statni dluhopis CR, 2011-2023, VAR %
Statni dluhopis CR, 2015-2023, X,XX %
Statni dluhopis CR, 2014-2025, 2,40 %
Statni dluhopis CR, 2015-2026, 1,00 %
Statni dluhopis CR, 2014-2027, VAR %
Statni dluhopis CR, 2013-2028, 2,50 %
Statni dluhopis CR, 2015-2030, 0,95 %
Zdroj: MF

17. 3. 2018
29. 10. 2019
9.12. 2020
18. 4. 2023
X. X. 2023
17. 9. 2025
26. 6. 2026
19. 11. 2027
25. 8. 2028
15. 5. 2030

Cile, limity a rizikové parametry dluhového portfolia v roce 2015

Cile a limity pro jednotlivé rizikové ukazatele
portfolia statniho dluhu vyhlasené ve Strategii
zUstavaji v platnosti i pro druhé pololeti roku 2015,
coz doklada stabilitu v oblasti Fizeni rizik. Pomoci
téchto limitd a cil jsou Fizena trzni rizika, mezi ktera
patfi refinancni, Urokové a ménové riziko. V ramci
refinancniho rizika Ministerstvo verejné vyhlasuje
cile a limity pro ukazatele podil kratkodobého
dluhu (dluh splatny do jednoho roku) na celkovém
statnim dluhu, podil stfednédobého dluhu (dluh
splatny do péti let) na celkovém statnim dluhu a

primérnd doba do splatnosti portfolia statniho
dluhu. V oblasti Urokového rizika verejné vyhlasuje
Ministerstvo cile a limity pro ukazatele podil Urokové
refixace do jednoho roku na celkovém statnim dluhu
a primérnd doba do refixace portfolia statniho
dluhu. V oblasti ménového rizika Ministerstvo
verejné vyhlasuje limit na podil Cisté cizoménové
expozice na statnim dluhu. Ocekdvané hodnoty
véech rizikovych ukazatel( ke konci prvniho pololeti
roku 2015 splnuji vyhlasené cile nebo se nachazeji
pod vyhlasenymi limitnimi hodnotami.

Tabulka 8: Cile, limity a rizikové parametry dluhového portfolia v roce 2015

Ukazatel

Vyhlasené limity a cile pro

Ocekavani k 30. 6. 2015

Kratkodoby statni dluh
Stfednédoby statni dluh
Prdmérna doba do splatnosti
Urokova refixace do 1 roku
Prlimérna doba do refixace

Cista cizoménové expozice statniho dluhu
Zdroj: MF

rok 2015
20,0 % a méné 13,1 %
70,0 % a méné 55,0 %
5,0 az 6,0 let 5,3 let
30,0 a2 40,0 % 34,7 %
4,0 az 5,0 let 4,2 let
Max. 15,0 % (+ 2,0 p. b.) 11,0 %



Obrazek 2: Primérna doba do splatnosti a refixace statniho dluhu a refixace statniho dluhu do 1 roku
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g Priimérna splatnost (roky)

g Priimérna refixace (roky)

e Refixace do 1 roku (pravé osa, % statniho dluhu)
Zdroj: MF

= cilové pasmo - primérné splatnost (roky)
- cilové pasmo - primérna refixace (roky)
= cilové pdsmo - refixace do 1 roku (pravé osa, % statniho dluhu)

Primarni dealefi statnich dluhopist Ceské republiky

Korunové SDDiSPPbudou v aukcich nabizeny skupiné
primarnich dealerl, ktefi maji s Ministerstvem
uzavienou platnou Dohodu o vykonu prav a
povinnosti primarniho dealera Ceskych statnich

dluhopisi. Polet primarnich dealerl pro druhé
pololeti roku 2015 &ini 13 a zlstava tak nezmé&nén.
Seznam priméarnich dealerl obsahuje nasledujici
tabulka.

Tabulka 9: Seznam primarnich dealera statnich dluhopist Ceské republiky pro rok 2015

Primarni dealeri

Barclays Bank PLC
Citibank Europe plc
Erste Group Bank AG / Ceska spofitelna, a.s.
KBC Bank NV / Ceskoslovenské obchodni banka, a.s.
Deutsche Bank AG
Goldman Sachs International

HSBC Bank plc

Zdroj: MF

ING Bank N.V.

J. P. Morgan Securities plc
Morgan Stanley & Co International PLC
Société Générale / Komercni banka, a.s.

PPF banka a.s.

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.



Kalendar uverejnovanych informaci v druhém pololeti roku 2015

Cervenec Srpen ZaFi
PO UT sT €T PA SO NE PO UT sT €T PA SO NE PO UT sT €T PA SO NE
1 2 3 4 5 102 1 2 3 4 5 6
6 7 8 9 10 11 12 3 4 5 6 7 8 9 7 8 9 10 11 12 13
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27 28 29 30 31 24 25 26 27 28 29 30 28 29 30
31
Rijen Listopad Prosinec
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3 4 1 1 2 3 4 5 6
5 6 7 8 9 10 11 2 3 4 5 6 7 8 7 8 9 10 11 12 13
12 13 14 15 16 17 18 9 10 11 12 13 14 15 14 15 16 17 18 19 20
19 20 21 22 23 24 25 16 17 18 19 20 21 22 21 22 23 24 25 26 27
26 27 28 29 30 31 23 24 25 26 27 28 29 28 29 30 31
30

Uverejnéni Strategie financovéni a Fizeni statniho dluhu Ceské republiky 2016

- posledni pracovni patek druhého pololeti roku 2015

Uvetejnéni Ctvrtletni zpravy o Fizeni statniho dluhu Ceské republiky

- pravidelné vzdy treti patek v mésici nasledujicim po konci ctvrtleti

Uverejnéni Statistiky statniho dluhu a statistiky Fiskalnich dat — Ceska republika - dluh Ustfedni viady

- v pfedem danych terminech v mésici zafi a prosinci

Uvefejnéni statistiky Statnich dluhopis@ podle typu instrumentu, statistiky Statnich dluhopist podle typu drzitele a statistiky

Statnich dluhopisti podle doby splatnosti
- pravidelné vzdy posledni pracovni den v mésici

Uvefejnéni emisnich kalendarl SPP a SDD na nésledujici mésic
- pravidelné tfeti pondeli v mésici pfedchazejicim mésici aukci s vyjimkou prosince, kdy bude emisni kalendaF uvefejnen
spolecné se Strategii financovani a fizeni statniho dluhu Ceské republiky 2016
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Tato publikace byla pfipravena na zakladé informaci dostupnych k 26. ¢ervnu 2015. Ministerstvo
financi si vyhrazuje pravo béhem druhého pololeti roku 2015 pruzné reagovat pomoci svych
nastrojll na skuteény vyvoj potfeby financovani. PInéni planovaného programu financovani a

vyhla&enych strategickych cild ve druhém pololeti roku 2015 bude zaviset na vyvoji situace na
domacim a zahraniénich finanénich trzich z pohledu minimalizace vydajd na obsluhu statniho dluhu
a fizeni financnich rizik.

Tato publikace je dostupna také prostiednictvim internetu na:
www.mfcr.cz/statnidluh
www.sporicidluhopisycr.cz
Odbor Rizeni statniho dluhu a finanéniho majetku
Ministerstvo financi
Letenska 15, 118 10 Praha 1 - Mala Strana

Ceska republika
E-mail: pd@mfcr.cz, Reuters <MFCR>



