% Ministerstvo financi Ceské republiky
ODBOR RIZENi STATNIHO DLUHU A FINANCNIHO MAJETKU
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| Ctvrtletni informace o Fizeni dluhového portfolia | Prosinec 2008

Ministerstvo financi predklada Sestnactou Ctvrtletni informaci o Fizeni dluhového portfolia, které prinasi
zakladni udaje o parametrech portfolia statniho dluhu. Kvantitativni hodnoty zakladnich sledovanych
strategickych cild platnych pro rok 2008 byly konkretizovany v fidicim dokumentu Strategie financovani a
fizeni statniho dluhu na rok 2008, ktery byl schvalen ministrem financi a prezentovan verfejnosti dne
3. prosince 2007, a ktery vymezil operacéni prostor pro takticky management statniho dluhu a statnich
finan¢nich aktiv prostfednictvim emisni ¢innosti, finanéniho investovani a aktivnich operaci ministerstva
financi na sekundarnim trhu statnich dluhopis(i a financnich derivatd. Pfiloha obsahuje také ohlédnuti za
uspésnosti modelového a simulaéniho ramce od zahajeni jeho vyvoje v roce 2005, ktery je pouzivan pfi
méreni a fizeni trzniho rizika dluhového portfolia statu.
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I. Pfehled pInéni strategickych cila Fizeni statniho dluhu pro rok 2008

Vyhodnoceni struktury dluhového portfolia ve vztahu k vyhlaSenym strategickym cildm a plnéni roéniho
programu financovani v prabéhu roku 2008 shrnuje nasledujici prehled.

Program financovani a strategické cile v roce 2008

UKAZATEL Vyhlaseny cil pro rok 2008 Stav k 31. 12. 2008
VT Max. 50% hrubé vypujcni potreby 26,7%
Zahrani¢ni emisni ¢innost 0.0 22 89,9 mid. K& 483 mid. K&
Hruba emise SDD 75,1 az 165,0 mld. K¢ 123,6 mid. K&
Cista emise penéZnich instrument 0,0 az -20,0 mld. K& -3,4 mid. K&
Pujcky od EIB 14,7 mid. K& 12,6 mid. K&
Kratkodoby statni dluh 20% a méné 17,7%
Priimérna doba do splatnosti 6,0 az 7,0 let 6,6 let
Urokova re-fixace do 1 roku 30 az 40% 28,4%

Poznamky: SDD — domaci korunové stfedné a dlouhodobé statni dluhopisy; Hruba emise zahrnuje sekundarni prodeje SDD.
Zdroj: MF CR.

V oblasti zahrani€éniho financovani doslo ve ¢tvrtém Ctvrtleti k Cerpani jedné transe pujcky od Evropské
investicni banky ve vysi 1,0 mid. Ké. Celkové bylo za rok 2008 nacerpano 12,6 mid. K& téchto pujcek, {;.
cca 85,7% tohoto typu financovani schvaleného zakonem o statnim rozpoctu na rok 2008.

V oblasti domaci emisni ¢innosti dosSlo ve &tvrtém Ctvrtleti k hrubé emisi stfedné- a dlouhodobych
dluhopisi v nominalni hodnoté 34,8 mid. K¢, z toho 11,5 mid. K& bylo prodano na sekundarnim trhu
prostfednictvim obchodnich systému Odboru fizeni statniho dluhu. Celkové za rok 2008 cinila hruba
emise 123,6 mld. K¢ (z toho 25,9 mid. K& predstavuji prodeje na sekundarnim trhu), ¢imz doslo k vyuziti
74,9% schvaleného ro¢niho maximalniho limitu pro domaci emisni €innost. Zpétné odkupy ve &tvrtém
&tvrtleti nebyly provadény. Cista emise statnich dluhopist za &tvrté &tvrtleti &inila 34,8 mid. K&, od
zacCatku roku potom 43,4 mid. K&.

Celkovy narust penéznich instrumentd v obéhu ve Ctvrtém Etvrtleti €inil 33,4 mid. K¢; od pocatku roku
potom doslo k celkovému poklesu penéznich instrumentl v obéhu o 3,4 mid. K&.

Kratkodoby statni dluh pokles| v prabéhu roku 2008 o 1 procentni bod na 17,7%, ¢imz doslo k udrzeni
tohoto ukazatele refinancniho rizika pod cilovanou limitni hranici 20%.

Primérna splatnost statniho dluhu dosahla ke konci roku hodnoty 6,6 let a pohybuje se tak v intervalu
vyhlaseného cilového pasma 6 az 7 let platného pro rok 2008.

Hlavnim sledovanym kritériem pro fizeni urokového rizika byla vyhldSena urokova re-fixace do 1 roku
v cilovém pasmu 30 az 40% dluhového portfolia. BEéhem roku 2008 tato hodnota vzrostla o 2,4
procentniho bodu a pfibliZila se tak spodni hranici cilového pasma, kdyZ dosahla 28,4%.
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Splatnostni profil statniho dluhu (mld. K¢)
(vztazeno ke konci roku 2007; aktualizace k 8. 1. 2009)
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Poznamka: Bez zahrnuti pen&znich instrumentd v obéhu.
Zdroj: MF CR.

Il. Naklady statniho dluhu a Cost-at-Risk za rok 2008

Prehled rozpoctovanych a realizovanych vydajl a pfijmud kapitoly 396-Statni dluh v roce 2008 podava
nasledujici tabulka.

Rozpoctové prijmy a vydaje kapitoly Statni dluh v roce 2008

= Rozpocet 2008 < o Index
o owex Skuteénost o= Skutecnost %o
Ukazatel (mil. K¢) rok 2007  Schvaleny vé. V§ech rok 2008 PInéni 2008()/2007
zmén (%)
1 2 3 4 5 5:4 5:2
34126 45 460 44 897 44 751 99,7 1311

Saldo kapitoly celk
aldo fapttoly celkem . (11460 (1460 (17087 4854 .

1. Urokové vydaje a pfijmy celkem 33981 45141 44 607 44 600 100,0 131,3
- (1460 () 1460 (-) 7 024 4811 -
vnitini diuh 29 500 38 847 37 821 37 726 99,7 127,9
- (-)1460 (-) 1460 (-) 6 044 414,0 -
z toho:
enésni instrument 1767 2484 2419 2209 91,3 125,0
P y - (-)1 460 (-)1 460 (-) 3683 252,3 -
stfedné- a dlouhodobé dluhopisy 27 _733 3 ?63 3 ?02 (?)52531671 10?’3 12?’1
Cixs 4 481 6 294 6 785 6 874 101,3 153,4
vnéjsi dluh _ _ B (-) 980 ) N
z toho:

e - 3 381 4 653 5145 5255 102,1 155,4
zahranic¢ni emise dluhopisu _ _ ) (-) 980 ) )
pujcky od EIB 1100 1641 1641 1619 98,7 147,2

. } o i - - 1 0 90,8 -
2. Realizovany kurzovy zisk/ztrata - - . (-) 63 - -
3. Poplatky 145 300 270 132 49,0 91,2
4. Umor statniho dluhu . 19 19 18 96,3 .
Poznamka: (-) znaCi pfijmy, resp. vynosy.
Zdroj: MF CR.
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V roce 2008 ¢inily €isté naklady na obsluhu statniho dluhu 37,7 mild. Ké. Na snizeni hrubych nakladi se
podilely zejména vynosy z finan¢niho investovani v ramci fizeni likvidity ve vysi 3,7 mid. K& a vynosy
z alikvotnich urokovych vynosl a prémii SDD ve vySi 2,4 mid. K& Hrubé naklady na obsluhu statniho
dluhu dosahly 44,8 mid. K¢.

Ve Strategii financovani a Ffizeni statniho dluhu na rok 2008 byl zvefejnén Cost-at-Risk (CaR) statniho
dluhu pro rok 2008. Vypocet ukazatele CaR vychazi ze simulaci vyvoje Casové struktury urokovych
sazeb.

Porovnani skuteéného vyvoje urokovych sazeb 3M-PRIBOR a 10tiletého statniho dluhopisu s jejich
simulacemi za obdobi listopad 2007 az prosinec 2008 zachycuje horni ¢ast obrazku. Vyvoj skuteéné
realizovanych urokovych nakladd statniho dluhu ve srovnani se simulovanymi hodnotami nakladu za
obdobi leden az zafi 2008 zachycuje spodni ¢ast obrazku.

Vyvoj skuteénych versus simulovanych urokovych sazeb a skuteénych versus kumulovanych urokovych
nakladd statniho dluhu (mld. K¢)
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Poznamka: Urokové naklady jsou kalkulovany na hotovostnim principu relevantnim pro sougasnou metodiku statniho rozpoétu a
nejsou snizeny o vynosy z finan¢niho investovani.
Zdroj: MF CR.

Srovnani skute€né realizovanych urokovych nakladl statniho dluhu se simulovanymi hodnotami
oc¢ekavanych nakladd (pramérem simulaci) a urokovych nakladl v riziku CaR (95% kvantil simulaci) za
rok 2008 ve srovnani s rokem 2007 zachycuje tabulka.

Odchylka o¢ekavanych nakladl od skuteénosti v letech 2007 a 2008

2007 2008
Skute¢né urokové naklady (mid. K&) 34,0 42,2
Ocekavané (simulované) naklady (mid. K¢&) 33,3 417
Cost-at-Risk 95% (mld. K&) 35,8 50,2
Odchylka ocekavani od skutecnosti (%) -2,1 -1,2
Poznamka: Naklady nejsou snizeny o vynosy z finan¢niho investovani.
Zdroj: MF CR.
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lll. Celkové parametry statniho dluhu (stav ke konci obdobi)

UKAZATEL 31.12.2007 31.3.2008 30.6.2008 30.9.2008 31.12.2008
Statni dluh celkem (mld. K¢) 892,3 860,1 933,3 925,5 999,5
Trzni hodnota statniho dluhu, véetné
viivu derivatd (mid. K&) 899,5 867,9 921,4 952,4 1000,3
Kratkodoby statni dluh (%) 18,7 16,5 13,8 10,3 17,7
Podil penéznich instrumentd (%) 9,2 55 3,6 4.9 7,9
Priimérna splatnost (roky) 6,4 6,7 6,8 7,0 6,6
Floatovy statni dluh v&etné derivata (%) 26,0 24,2 26,1 21,3 28,4
Variabilné tro€eny statni dluh (%) 4.1 3,9 3,9 4.7 7,3
Modifikovana durace (roky) 3,8 4.0 4.0 4.5 4.3
Modifjkovgna durace, bez urokovych 35 37 3.9 48 42
derivatovych operaci (roky)
Cizoménovy statni dluh (%) 0,6 0,6 0,9 4.4 4,6
Clz.on’weno’vy dIuh’ , bez  ménovych 8.1 8.1 12,0 12,5 12,8
derivatovych operaci (%)
Neobchodovatelny statni dluh (%) 4,4 4,2 4,3 5,0 4,7
Obchodovatelny statni dluh (mld. K¢) 853,0 823,6 893,1 879,1 952,2
Trzni hvodnota obchodovatelného dluhu 860.2 8314 884.6 9061 9525
(mld. K&)
Kratkodoby obchodovatelny dluh (%) 19,0 17,1 14,3 10,7 18,5
Podil penézZnich instrumentd (%) 9,6 57 3,7 52 8,3
i Prliimérna splatnost (roky) 6,3 6,6 6,7 6,7 6,4
J R Flogtgv}'/ obchodovatelny dluh véetné 229 211 23.0 17.4 250
! h derivatl (%)
/ . nglabllne uro¢eny obchodovatelny dluh 0.0 0.0 0.0 0.0 2.9
Modifikovana durace (roky) 3,9 4.1 41 47 4.5
Modifikovana durace bez Urokovych 37 3.9 40 50 44

derivatovych operaci (roky)

Cizoménovy obchodovatelny dluh (%) 0,6 0,6 1,0 4.7 4.8

Clzpmenqu dluh be; 2nenovych 85 8.4 125 13.2 13.4
derivatovych operaci (%)

Poznamky: Floatovy dluh = Penézni instrumenty + Pevné uro€eny dluh se zbytkovou splatnosti do 1 roku + Variabilné droceny
dluh + Efekt operaci s finan¢nimi derivaty. Zdroj: MF CR.

*k*k

Tato publikace je dostupna také prostfednictvim internetu na:
www.mfcr.cz/statnidluh

PFisti Ctvrtletni informace bude zvefejnéna dne 8. dubna 2009 ve 14:00 hodin.

Kontaktni zodpovédny zaméstnanec:

Ing. Martin Cicha, oddéleni financovani a fizeni portfolia
Odbor fizeni statniho dluhu a finan&niho majetku MF CR
Letenska 15, 118 10 Praha 1
Tel.: 257 043 032, E-mail: martin.cicha@mfcr.cz, Reuters <MFCR>
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Priloha

Model urokovych nakladl statniho dluhu (CaR) byl poprvé predstaven v &ervnu 2005 ve Ctvrtletni
informaci o fizeni dluhového portfolia (dostupné na webovych stankach MF CR).

Vyvoj statniho dluhu a vyvoj urokovych nakladl statniho dluhu byl analyzovan v deviti alternativnich
emisnich strategiich na obdobi péti let, . do roku 2010. Pro modelovani Urokovych sazeb byl
implementovan model CIR. Podrobnosti uvadi Ctvrtletni informace o fizeni dluhového portfolia z ¢ervna

20065.

Porovnani ocekavanych urokovych nakladd stanovenych v Eervnu 2005 podle tzv. Zakladni emisni
strategie A na obdobi 2005 az 2008 se skuteCnymi urokovymi naklady zachycuje nasledujici obrazek,
na kterém je také ukazatel relativni 95% CaR. Z&kladni emisni strategie A predpokladala pfiblizné
konstantni relativni strukturu portfolia statniho dluhu po celé obdobi a hodnota statnich pokladni¢nich

poukéazek kolisa kolem vyse 109 mid. K¢&.

Urokové naklady a naklady v riziku v letech 2005 az 2008 dle bazického simulaéniho modelu (mld. K&)
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Zdroj: MF CR.
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