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§?<a§ ODBOR RIZENi STATNIHO DLUHU A FINANCNIHO MAJETKU

|Ctvrtletni informace o Fizeni dluhového portfolia | prosinec 2009

Ministerstvo financi predklada v poradi dvacéatou Ctvrtletni informaci o fizeni dluhového portfolia, ktera
pfindSi zakladni Gdaje o parametrech portfolia statnich zavazk(. Kvantitativni hodnoty zékladnich
sledovanych strategickych cil(i platnych pro rok 2009 byly konkretizovany v fidicim dokumentu Strategie
financovani a fizeni statniho dluhu na rok 2009, ktery byl schvalen ministrem financi a prezentovan
verejnosti dne 3. prosince 2008, a ktery vymezuje operacni prostor pro takticky management statniho
dluhu a statnich finanénich aktiv prostfednictvim emisni ¢innosti, finanéniho investovani a aktivnich
operaci ministerstva financi na sekundarnim trhu statnich dluhopist a finanénich derivatg.

I. PFehled pIn éni strategickych cil 0 Fizeni statniho dluhu pro rok 2009

Vyhodnoceni struktury dluhového portfolia ve vztahu k vyhlaSenym strategickym ciliim a plnéni roéniho
programu financovani v prabéhu roku 2009 shrnuje nasledujici prehled.

Vzhledem ke svétové finanéni krizi a tim i vySSi vypujéni potfebé vlady byly pfekroeny vyhlaSené cile
finanéniho programu.

Program financovani a strategické cile v roce 2009

UKAZATEL Vyhlaseny cil pro rok 2009 Stavk 31.12.20 09
. Max. 50 % hrubé vypUjéni potfeby 73,7 %
Zahrani¢ni emisni ¢innost 0.0 a2 74 2 mid. K& 54.7 mid. K&
I:|rubé1 emise SDD 40,0 a7 125,0 mid. K& 203,0 mld. K&
Cista emise penéznich instrument 0,0 az 5,0 mid. K¢& 9,4 mld. K¢
Pljcky od EIB 15,8 mld. K& 11,9 mld. K&
Kratkodoby statni dluh 20 % a méné 14,7 %
Primérna doba do splatnosti 55az7,0let 6,5 let
Urokova re-fixace do 1 roku 30az40 % 30,5 %

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

V oblasti zahrani €niho financovani byla dne 29. dubna vydéna ¢tvrta vefejna syndikovana zahrani¢ni
emise ve vysi 1,5 mld. EUR, tj. cca 39,5 mld. K &. Dale byla ve &tvrtém &tvrtleti CNB provedena historicky
prvni aukce dluhopisu s variabilnim kupénem denominovanym v EUR ve vySi 262,5 mil. EUR, {j. pfiblizné
6,7 mld. K €. Déle byla vydana historicky prvni emise dluhopisd denominovana v CHF ve vysi 500 mil.
CHF, tj. cca 8,5 mid. K €. Celkem tedy ¢inila zahrani¢ni emisni €innost v roce 2009 54,7 mid. K €, cozZ je
cca 73,7 % pavodné vyhlaSené maximalni zahraniéni emisni ¢innosti vyhlaSené v ramci finanéniho
programu pro rok 2009. Déle doSlo ve &tvrtém Ctvrtleti k Eerpani Etyr transi pGjcek od Evropskeé investi¢ni
banky v celkové vysi 5,0 mld. K¢&. Celkové bylo za rok 2009 nacerpano 11,9 mld. K¢ tj. cca 75,3 % tohoto
typu financovani schvaleného zdkonem o statnim rozpoctu na rok 2009.

V oblasti doméaci emisni €innosti doSlo ve ¢tvrtém Ctvrtleti k hrubé emisi stfedné a dlouhodobych
dluhopisi v nominalni hodnoté 25,8 mid. K¢, z toho 2,6 mid. K& bylo prodano na sekundarnim trhu
prostfednictvim obchodnich systém( Odboru Fizeni statniho dluhu. Celkem za rok 2009 ¢inila hruba
emise 203,0 mid. K&, z toho bylo 36,0 mld. K& prodano na sekundarnim trhu. Timto doSlo k vyuziti 162,4
% plvodné schvaleného ro¢niho maximalniho limitu pro domaci emisni €innost. V pribéhu &tvrtého
Ctvrtleti nebyly uskuteénény zadné zpétné odkupy, celkem za rok 2009 Cini Uhrn zpétnych odkupu 13,5
mild. K¢&. Cista emise statnich dluhopist za rok 2009 &inila 103,0 mid. K&.

Celkovy nar Gst pen éznich instrument G v obéhu ve ¢tvrtém ctvrtleti ¢inil 8,7 mid. K é. Od zacatku roku
¢ini nardst penéznich instrumentd v obéhu 9,4 mid. KE.
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Kratkodoby statni dluh  vzrost ve ¢&tvrtém Cc&tvrtleti o 1,8 procentniho bodu na 14,7 %, ¢imz doSlo
k udrzeni tohoto ukazatele refinanéniho rizika pod cilovanou limitni hranici 20 %.

Pramérna splatnost statniho dluhu  zaznamenala ke konci roku 2009 néardst na hodnotu 6,5 let a
pohybuje se tak v intervalu vyhlaSeného cilového pasma 5,5 az 7 let platného pro rok 2009.

Splatnostni profil statniho dluhu (mid. K €)
(vztaZeno ke konci 4.Q. 2009; aktualizace k 31.12. 2009)
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Poznamka: Bez zahrnuti penéznich instrumentd v obéhu.
Zdroj: MF CR.

Hlavnim sledovanym kritériem pro Fizeni Urokového rizika byla vyhlaSena Grokova re-fixace do 1 roku
v cilovém pasmu 30 az 40 % dluhového portfolia. Béhem ¢tvrtého Ctvrtleti tato hodnota vzrostla o 3,0
procentni body a pfekrocila spodni hranici cilového pasma, kdyz doséhla 30,5 %.

Re-fixa €ni profil statniho dluhu
(vztazeno ke konci 4.Q. 2009 ve srovnani s koncem roku 2008; aktualizace k 31.12. 2009)
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Poznamka: Se zahrnutim derivatovych operaci.
Zdroj: MF CR.
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II. Naklady statniho dluhu a Cost-at-Risk v prvnim az cétvrtém c¢tvrtleti 2009

Pfehled rozpoctovanych a realizovanych vydaju a pfijma kapitoly 396-Statni dluh v prvnim az &tvrtém
Ctvrtleti 2009 podava nasledujici tabulka.

Rozpo étoveé p fijmy a vydaje kapitoly Statni dluh v roce 2009

Skulechost  Rozpoget2009  skutegnost Index
Ukazatel (mil. K €) Evitleti  Schvaleny Vé. Vévech 1.- 4.288v9rtlet| PIn&ni 200(%;2)008
2008 zmen 0
1 2 3 4 5 5:4 5:2
44 751 71043 56 356 53073 94,2 118,6

Saldo kapitoly celkem
prioly (17087 ()6676 (16676 (8601 1288 1214

1. Urokové vydaje ap Hjmy celkem 44 600 53 810 53 810 51 999 96,6 116,6
() 7024 (-) 6 666 (-) 6 666 () 7639 1146 108.8
vnit #ni diuh 37726 42 148 42 148 41 808 99,2 110,8
(()6044 ()5916 (-)5916 (-) 6 465 109,3 107,0
z toho:
“x o 2209 2262 2262 1722 76,1 78,0
penezni instrumenty ()3683  ()3000 ()3000 (1784 595 48.4
stredné- a dlouhodobé diuhopisy 35517 39 886 39 886 40 086 100,5 112,9
()2361  ()2916  (-)2916 (-) 4 681 160,6 198,3
| vn&jsi diuh 6874 11 662 11 662 10 191 87,4 148,3
i (-) 980 (-)750 (-)750 ()1174 156,3 119,8
[ Rl z toho:
f I \ zahraniéni emise dluhopist 5255 9173 9173 8 785 95,8 167,2
] | (-) 980 (-)750 (-)750 ()1172 156,3 119,6
“' e “ ' pujcky od EIB 1619 2489 2489 1406 56,5 86,8
£ kratkodobé puijeky : : - ()2 - -
' ‘WH \ 2. Poplatky 132 400 393 341 86,7 257,7
I 'II\‘ I“ 3. Umor statniho dluhu 18 10 10 9 85,5 46,4
“ 1 4. Transfery na projekty * - 15 823 2143 - - -
(e 5. Realizovany KUrzovy zisk (-)/ 0 1000 1000 725 72,5 -
I | ztrata (+) (-)63 (-)10 (-)10 (-)963 96252 15275
w Poznamka: (-) znaci pfijmy, resp. vynosy.
*’\‘ ‘ ‘ ZdI'OjZ MF CR.
i
M‘H il V 1.-4.Gtvrtleti 2009 &inily €isté naklady na obsluhu statniho dluhu 44,5 mid. K &. Na snizeni hrubych
“ naklad se podilely zejména vynosy z alikvotnich Grokovych vynost a prémii SDD ve vySi 4,8 mid. K¢ a
/ J. ‘ vynosy z finan¢niho investovani v ramci fizeni likvidity ve vysi 1,8 mld. K&. Hrubé naklady na obsluhu

J’ statniho dluhu dosahly 53,1 mld. Ké&.

‘ : ! Transfery na projekty financované zstivod zahrarinich finargnich instituci
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Ve Strategii financovani a fizeni statniho dluhu na rok 2009 byl zvefejnén Cost-at-Risk (CaR) statniho
dluhu pro rok 2009. Vypocet ukazatele CaR vychazi ze simulaci vyvoje ¢asové struktury urokovych
sazeb k 15. listopadu 2008.

Porovnani skuteéného vyvoje uarokovych sazeb 3M-PRIBOR a 10tiletého statniho dluhopisu s jejich
simulacemi za obdobi leden 2009 az prosinec 2009 zachycuje horni ¢ast obrazku. Vyvoj skutecné
realizovanych Urokovych nékladl statniho dluhu ve srovnani se simulovanymi hodnotami nakladi za
obdobi rok 2009 zachycuje spodni ¢ast obrazku.

Vyvoj skute €énych versus simulovanych drokovych sazeb a skute
urokovych naklad G statniho dluhu (mid. K ¢€)

¢énych versus kumulovanych hrubych
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Poznamka: Urokové néaklady jsou kalkulovany na hotovostnim principu relevantnim pro sougasnou metodiku statniho rozpogtu.
Zdroj: MF CR.

Srovnani skute¢né realizovanych arokovych nakladd statniho dluhu se simulovanymi hodnotami
o¢ekavanych nakladd (prdmérem simulaci) a drokovych nakladd v riziku CaR (95% kvantil simulaci) za
rok 2009 ve srovnani s rokem 2008 zachycuje nasledujici tabulka.

Odchylka o éekavanych naklad G od skute énosti ke konci roku 2008 a 2009

2008 2009
Skute¢né drokové naklady (mld. K¢&) 42,2 47,2
Ocekavané (simulované) naklady (mld. K&) 41,7 44,9
Cost-at-Risk 95% (mld. K&) 50,2 49,9
Odchylka o €ekavani od skute €nosti (%) -1,2 -4,9
Zdroj: MF CR.
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lll. Celkové parametry statniho dluhu (stav ke konc i obdobi)

UKAZATEL 31.12.2008 31.3.2009 30.6.2009 30.9.2009 31.12.2009
Statni dluh celkem (mld. K ¢€) 999,5 1 000,5 1137,3 1167,7 1178,2
Trzni hodnota statniho diuhu, véetné 4454 3 994,4 1139,0 11918 12256
vlivu derivat (mld. K¢&)
Kratkodoby statni dluh (%) 17,7 11,2 13,4 12,9 14,7
Podil penéznich instrumentl (%) 7,9 6,1 7,0 6,8 7,5
Primérna splatnost (roky) 6,6 6,8 6,6 6,4 6,5
Floatovy statni dluh véetné derivatl (%) 28,4 23,8 26,8 27,5 30,5
Variabilné aroéeny statni dluh (%) 7,3 9,3 10,5 11,7 13,1
Modifikovana durace (roky) 4,3 4,3 4,3 4,2 4,2
MOQ|kaov§lna duracg bez L{rokovych 42 41 41 41 41
derivatovych operaci na K¢ (roky)
Cizoménovy statni dluh (%) 4,6 4,7 6,2 7,0 8,6
Cizoménovy diuh  bez  ménovych 4, g 13,0 14,2 13,4 15,4
derivatovych operaci (%)
Neobchodovatelny statni dluh (%) 4.7 4.8 4.6 4.6 5,0
Obchodovatelny statni dluh (mld. K ¢€) 952,2 952,2 1085,5 1114,0 1119,8
Trzni hvodnota obchodovatelného dluhu 952.5 945.9 10870 11376 11665
(mld. K&)
Kratkodoby obchodovatelny dluh (%) 18,5 11,5 13,9 13,4 15,3
Podil penéznich instrumentl (%) 8,3 6,4 7,4 7,1 8,0
Primérna splatnost (roky) 6,4 6,6 6,3 6,1 6,2
Flogt(’)v.y obchodovatelny dluh véetné 250 201 23.6 24.3 272
derivata (%)
zgzglabllne Uro¢eny obchodovatelny diuh 2.9 51 6.6 78 9.0
Modifikovana durace (roky) 4,5 4,5 4,4 4,4 4,4
Mo<_3||f’|kovie1na duracg bez uvrokovych 44 43 4.2 4.2 4.2
IR derivatovych operaci na K¢ (roky)
A

I\'H‘ i I\‘ Cizoménovy obchodovatelny dluh (%) 4.8 4,9 6,5 7,3 9,0

‘fl ¢ Cizoménovy dluh bez ménovych 13.4 136 14.8 141 16.1

‘ ” 4l | derivatovych operaci (%) ' ' ' ’ ’

] % ‘ Poznamky: Floatovy dluh = Penézni instrumenty + Pevné Groc¢eny dluh se zbytkovou splatnosti do 1 roku + Variabilné dro¢eny

dluh + Efekt operaci s finanénimi 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 2010 ve 14:00 hodin.

Kontaktni zodpov édny zam éstnanec:

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

Pocinaje rokem 2005 aplikuje ministerstvo pfi méreni a fizeni Grokového rizika sofistikovanéjSi modelovy
ramec, tzv. naklady v riziku (Cost-at-Risk, CaR), ktery vychazi z metodologie VaR a simuluje budouci
oc¢ekavané a maximalni Urokové naklady pfi daném stupni rizika, které je odvozeno z volatility ¢asoveé
struktury Grokovych sazeb. Stochastickym prvkem modelu CaR je tedy vynosova kfivka. Vyvoj portfolia
statniho dluhu je v modelu CaR povazovan za deterministicky a vychazi ze zakladniho scénére
financovani vypujéni potfeby viady, ktery zajiStuje naplnéni finanéniho programu a strategickych cill
fizeni rizik.

V letech 2006 az 2009 vykazoval pouZzity modelovy rdmec pro simulaci drokovych nakladd relativné
spolehlivé hodnoty indikatoru CaR, které byly konzistentni se schvalenymi zakony o statnim rozpoctu a
popisovaly skute¢ny vyvoj Urokovych nakladd na obsluhu statniho dluhu. V roce 2006 byly ocekavané
naklady nadhodnoceny o 2,9 % oproti skutecnosti. V roce 2007 byly skute¢né naklady podhodnoceny o
2,1 % a v roce 2008 o0 1,2 %. V roce 2009 doSlo k podhodnoceni skute¢nych nékladi o 4,9 % z ddvodu

vySSi nez planované emisni ¢innosti. Ve vSech letech se pfitom vzdy realizace nakladi pohybovala pod
maximalni hodnotou uréenou absolutnim CaR 95%.

Urokové naklady a naklady v riziku letech 2006 az 2 009 dle simula éniho modelu (mld. K &)
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Poznamka: Urokové néaklady nejsou p Fi vypo étech CaR sniZovany o vynosy z investovani volnych p rost fedkti na
souhrnném 0 &tu hospoda Feni statni pokladny v pr - abé&hu roku, které jsou jinak sou  €asti p fijm & kapitoly Statni diuh.
Zdroj: MF CR
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