Ministerstvo financi Ceské republiky
ODBOR RIZENi STATNIHO DLUHU A FINANCNIHO MAJETKU

| Ctvrtletni informace o fizeni dluhového portfolia | Prosinec 2010

Ministerstvo financi predklada v pofadi dvacatou &tvrtou Ctvrtletni informaci o Fizeni dluhového portfolia,
ktera pfinasi zakladni udaje o parametrech portfolia statnich zavazkd. Kvantitativni hodnoty zakladnich
sledovanych strategickych cill platnych pro rok 2010 byly konkretizovany v fidicim dokumentu Strategie
financovani a fizeni statniho dluhu na rok 2010, ktery byl schvalen ministrem financi a prezentovan
verejnosti dne 3. prosince 2009, a ktery vymezuje operacni prostor pro takticky management statniho
dluhu a statnich financnich aktiv prostfednictvim emisni ¢innosti, financniho investovani a aktivnich
operaci ministerstva financi na sekundarnim trhu statnich dluhopis( a financnich derivatd.

I. Pfehled plInéni strategickych cilli fizeni statniho dluhu pro rok 2010

Vyhodnoceni struktury dluhového portfolia ve vztahu k vyhlaSenym strategickym cildm a plnéni roéniho
programu financovani v prabéhu roku 2010 shrnuje nasledujici prehled.

Program financovani a strategické cile v roce 2010

UKAZATEL Vyhlaseny cil pro rok 2010 Stav k 31.12. 2010
e Max. 50 % hrubé vypUjéni potfeby 19,7 %
Zahraniéni emisni cinnost 0,0 a2 140,0 mid. K& 49,7 mid. K&
Hruba emise SDD 102,3 az 292,3 mld. K& 167,4 mid. K&
Cista emise penéZnich instrumentt -25,0 az +25,0 mid. K& 25,1 mld. K&
PuUjcky od EIB 12,7 mld. K& 10,4 mld. K&
Kratkodoby statni dluh 20 % a méné 16,1 %
Priimérna doba do splatnosti 55az7,0let 6,3 let
Urokova re-fixace do 1 roku 30az40 % 31,7 %

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

V oblasti zahraniéniho financovani byla dne 14. z&fi vydana patd vefejna syndikovana zahranicni
emise denominovand v EUR ve vySi 2,0 mid. EUR, tj. cca 49,7 mld. Ké&, coz je 35,5 % maximalni
zahrani¢ni emisni Cinnosti vyhladené v ramci finan&niho programu pro rok 2010. Dale doSlo ve ¢tvrtém
Ctvrtleti k Cerpani péti transi pljéek od Evropskeé investi¢ni banky v celkové vysi 5,0 mid. K¢E. Za rok 2010
je celkem nacerpano 10,4 mid. K&, tj. 81,7 % tohoto typu financovani schvéleného zakonem o statnim
rozpoCtu na rok 2010.

V oblasti domaci emisni ¢innosti doSlo ve ctvrtém Ctvrtleti k hrubé emisi stfedné a dlouhodobych
dluhopisi v nominalni hodnoté 28,6 mld. KE. Celkem za rok 2010 Cinila hruba emise 167,4 mid. K¢,
z toho na sekundarnim trhu bylo prodano 3,5 mid. K& prostfednictvim obchodnich systémua a 5,0 mid. K&
Evropské investiéni bance. Cast emitovanych dluhopisti ve vysi 2,1 mid. K& byla sougasné nakoupena
pfi investovani do jaderného portfolia. Timto dos$lo k vyuziti 57,3 % puvodné schvaleného rocniho
maximalniho limitu pro domaci emisni &innost. Cistd emise statnich dluhopisl za &tvrté &tvrtleti Ginila
—33,4 mid. K¢, za rok 2010 potom 84,4 mld. KE&. V pruabéhu ¢tvrtého Gtvrtleti stejné jako v prdbéhu celého
roku 2010 nebyly uskuteénény Zadné zpétné odkupy.

Celkovy pokles penéznich instrumentt v obéhu ve ¢tvrtém Ctvrtleti €inil 15,1 mid. KE. Od zacatku roku
doslo naopak k narlistu penéznich instrumentl v obéhu, tento narust &inil 25,1 mid. K&.

Kratkodoby statni dluh klesl ve ctvrtém Ctvrtleti o 1,5 procentniho bodu na 16,1 %, ¢imz doslo k udrzeni
tohoto ukazatele refinan¢niho rizika pod cilovanou limitni hranici 20 %.

Pramérna splatnost statniho dluhu zaznamenala ke konci ¢tvrtého Etvrtleti nariist na hodnotu 6,3 let
a pohybuje se tak v intervalu vyhlaseného cilového pasma 5,5 az 7 let platného pro rok 2010.
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Splatnostni profil statniho dluhu (mld. K¢)
(vztazeno ke konci 4.Q. 2010; aktualizace k 31.12. 2010)
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Poznamka: Bez zahrnuti pen&znich instrumentd v obéhu.
Zdroj: MF CR.

Hlavnim sledovanym kritériem pro fizeni urokového rizika byla vyhldSena urokova re-fixace do 1 roku
v cilovém pasmu 30 az 40 % dluhového portfolia. BEhem ¢&tvrtého Ctvrtleti tato hodnota klesla o 0,2
procentni body, kdyz dosahla 31,7% a pohybuje se tak uvniti cilovaného pasma.

Re-fixaéni profil statniho dluhu
(vztaZeno ke konci 4Q 2010 ve srovnani s koncem roku 2009; aktualizace k 31.12. 2010)
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Poznamka: Se zahrnutim derivatovych operaci.
Zdroj: MF CR.
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Il. Naklady statniho dluhu a Cost-at-Risk v 1.-4. ¢tvrtleti 2010

Pfehled rozpoctovanych a realizovanych vydaju a pfijma kapitoly 396-Statni dluh v prvnim az &tvrtém
Ctvrtleti 2010 podava nasledujici tabulka.

Rozpoctové prijmy a vydaje kapitoly Statni dluh v roce 2010

Skut1etinost Rozpocet 2010 Skuteénost % Index
Ukazatel (mil. K¢) actvrtleti  Schvaleny vé. vévech 1.-4.2(:)t;/;tlet| PInéni 201(3)/2009
2009 zmén (%)
' 1 2 3 4 5 5:4 5:2
53073 76 357 65 475 48 741 74,4 91,8

Saldo kapitoly celkem
pitoly (18601 (16868 (-)6868 (12900 187,8  150,0

1. Urokové vydaje a pfijmy celkem 51999 61 981 62 131 48 521 78,1 93,3
| ' (17639 (6568 (6568 ()12894 1963 1688
||I vnitini diuh 41 808 47 256 47 406 37 679 79,5 90,1
(16465 (5790 (5790 (12338 2131 190,9
' v tom:
en&sni instrument 1722 2 851 2 851 1505 52,8 87,4
J P y (-)1784  (-)1600 (-) 1600 (-) 618 38,7 34,7
stredné- a dlouhodobé dluhopis 40 086 44 405 44 555 36 174 81,2 90,2
| PISY (4681 (94190 (-)4190  (-)11720 2797 250,4
y vnéisi diuh 10 191 14725 14725 10 843 73,6 106,4
) ] (11174 (778 (778 (-) 485 62,4 41,4
' v tom:
zahraniéni emise dluhopisii 8785 12 374 12 374 9695 78,4 110,4
P (1172 (778  (-)778 (-) 485 62.4 41,4
" pujcky od EIB 1406 2 352 2 352 1148 48,8 81,6
kratkodobé pujcky (-)2 - - - - -
bankovni Géty i i i (_)070 i i
! | v tom:
uroky ze vkladi na uétech (+ - - - 0 - -
hrazené, - prijaté) - - - (-) 70 - -
2. Poplatky 3?1 7(-)0 6?7 (2-;?) 31-,5 64-',4
1l 3. Umor stétniho diuhu 9 4 4 . - -
Al 4. Realizovana kurzova ztrata/zisk (_)7323 (1)%%% (1)%%% (_'5) 1-8 0-6
5. Transfery na projekty1 - 12 671 1643 - - -
Poznamka: (-) znadi pfijmy, resp. vynosy.
Zdroj: MF CR.

V 1.-4. Ctvrtleti 2010 Cinily Cisté vydaje na obsluhu statniho dluhu 35,8 mid. K&. Na snizeni hrubych
nakladu se podilely zejména vynosy z alikvotnich Urokovych vynost a prémii SDD ve vysi 11,7 mid. K&
atéZz vynosy zfinanéniho investovani v ramci fizeni likvidity ve vysi 0,6 mid. K& Hrubé naklady
na obsluhu statniho dluhu dosahly 48,7 mid. K&.

! Transferv na projektv financované z ivéri od zahrani¢nich finanénich instituci
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Ve Strategii financovani a Ffizeni statniho dluhu na rok 2010 byl zvefejnén Cost-at-Risk (CaR) statniho
dluhu pro rok 2010. Vypocet ukazatele CaR vychazi ze simulaci vyvoje Casové struktury Urokovych
sazeb k 15. listopadu 2009.

Porovnani skute¢ného vyvoje urokovych sazeb 3M-PRIBOR a 10letého swapu s jejich simulacemi
za obdobi 1. prosinec 2009 az 31. prosinec 2010 zachycuje horni ¢ast obrazku. Vyvoj Cistych urokovych
nakladl statniho dluhu ve srovnani se simulovanymi hodnotami nakladu za rok 2010 zachycuje spodni
Cast obrazku.

Vyvoj skuteénych versus simulovanych urokovych sazeb a skuteénych versus kumulovanych c¢istych
urokovych nakladt statniho dluhu (mid. K¢)
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Poznamka: Urokové naklady jsou kalkulovany na hotovostnim principu relevantnim pro souasnou metodiku statniho rozpo&tu.
Zdroj: MF CR.

Srovnani skuteéné realizovanych ¢Cistych Urokovych nakladu statniho dluhu se simulovanymi hodnotami
oc¢ekavanych nakladl (pramérem simulaci) a urokovych nakladu v riziku CaR (95% kvantil simulaci)
za rok 2010 ve srovnani s rokem 2009 zachycuje nasledujici tabulka.

Odchylka oéekavanych nakladi od skute¢nosti ke konci roku 2009 a 2010

2009 2010
Skutecné Cisté urokové naklady (mld. K&) 47,2 35,6
Ocekavané Cisté (simulované) naklady (mid. K¢) 449 57,5
Cost-at-Risk 95% (mld. K¢&) 49,9 62,9
Odchylka ocekavani od skute¢nosti (%) -4,9 56,2

Zdroj: MF CR.
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lll. Celkové parametry statniho dluhu (stav ke konci obdobi)

UKAZATEL 31.12.2009 31.3.2010 30.6.2010 30.9.2010 31.12.2010
Statni dluh celkem (mld. K¢) 1178,2 1216,8 1246,1 1384,8 13441
Trzni hodnota statniho diuhu, veetné 4 555 ¢ 1201,7 1316,0 1499,8 14292
vlivu derivata (mid. K¢&)
Kratkodoby statni dluh (%) 14,7 14,2 16,4 17,6 16,1
Podil penéznich instrumentl (%) 7,5 7,2 7,2 9,3 8,4
Primérna splatnost (roky) 6,5 6,3 6,3 6,1 6,3
Floatovy statni dluh véetné derivatl (%) 30,5 29,7 31,7 31,9 31,7
Variabilné tro€eny statni dluh (%) 13,1 12,8 12,6 11,4 12,1
Modifikovana durace (roky) 4.2 41 4.5 4.5 4.4
Modifjkovgné durace’ bez l'JerKOV)'/Ch 41 40 44 44 44
derivatovych operaci na K¢ (roky)
Cizoménovy statni dluh (%) 8,6 8,1 8,3 10,7 10,4
Cizprpenqu dluh, 0bez ménovych 15,4 14,4 14,3 15,8 16,7
derivatovych operaci (%)
Neobchodovatelny statni dluh (%) 5,0 5,0 49 4,6 5,0
Obchodovatelny statni dluh (mld. K¢) 1119,8 1156,1 1184,8 1321,8 1276,6
Trzni hf)dnota obchodovatelného dluhu 1166,5 1230,1 12535 14354 13600
(mid. K¢)
Kratkodoby obchodovatelny dluh (%) 15,3 14,8 17,1 18,3 16,9
Podil penézZnich instrumentd (%) 8,0 7,6 7,5 9,7 8,9

‘ Priimérna splatnost (roky) 6,2 6,0 6,0 5,8 6,0

FARIIEY Floatovy obchodovatelny dluh véetné
i ; “ | derivata (%) 27,2 26,3 28,4 28,9 28,3
“w‘w e ,

‘ ‘ Eﬁzglabllne uro¢eny obchodovatelny dluh 9.0 8.6 8.4 75 78
Modifikovana durace (roky) 4,4 4,2 4,7 4,6 4,6
Mogiif'ikov'ané durace: bez L’irokovych 42 41 46 45 45
derivatovych operaci na K& (roky)
Cizoménovy obchodovatelny dluh (%) 9,0 8,5 8,7 1,2 11,0
Cizoménovy dluh bez ménovych 16,1 15,1 15,0 16,6 175
derivatovych operaci (%)
Poznamky: Floatovy dluh = Penézni instrumenty + Pevné uro€eny dluh se zbytkovou splatnosti do 1 roku + Variabilné uro¢eny
dluh + Efekt operaci s finanénimi derivaty. Zdroj: MF CR.

*k%
Tato publikace je dostupna také prostfednictvim internetu na:
www.mfcr.cz/statnidluh
P¥isti Ctvrtletni informace bude zvefejnéna dne 8. dubna 2011 ve 14:00 hodin.

Kontaktni zodpovédny zaméstnanec:

Ing. Martin Cicha, oddé&leni Rizeni rizik a strategie portfolia
Odbor Rizeni statniho dluhu a finangniho 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

Pocinaje rokem 2005 aplikuje Ministerstvo pfi méfeni a fizeni urokového rizika sofistikovanéjSi modelovy
ramec, tzv. naklady v riziku (Cost-at-Risk, CaR), ktery vychazi z metodologie VaR a simuluje budouci
oCekavané a maximalni urokové naklady pfi daném stupni rizika, které je odvozeno z volatility Easové
struktury drokovych sazeb. Stochastickym prvkem modelu CaR je vyvoj vynosové kfivky a mé&nového
kurzu, deterministickym prvkem je pak dynamicka struktura portfolia statniho dluhu, ktera vychazi
z planovaného zplsobu financovani hrubé vypuGjéni potfeby vlady pfi respektovani stanovenych
strategické cilt fizeni financnich rizik.

Primarni cil modelu spociva ve stanoveni maximalnich naklad statniho dluhu, které nebudou s danou,
95% pravdépodobnosti, prekroceny. Sekundarni cil modelu spociva v odhadu skute€nych urokovych
nakladu statniho dluhu. Simulaéni ramec pracuje s ¢istymi urokovymi naklady statniho dluhu, které
ve srovnani s Cistymi vydaji na obsluhu statniho dluhu nezahrnuji poplatky spojené s obsluhou dluhu,
které jsou deterministické povahy.

Nasledujici graf zobrazuje porovnani urokovych nakladi statniho dluhu v riziku (CaR), o¢ekavanych
a skute¢né realizovanych Urokovych naklad(l. Dale jsou v nasledujicim grafu zobrazeny rozpoctované
urokové naklady. V letech 2006 az 2010 model splnil primarni cil a maximalni naklady tak nebyly
prekroCeny v zadném z téchto rok(. V letech 2006 az 2009 model plnil i sekundarni cil a spravné
predikoval skute¢né urokové naklady, které byly s vyjimkou roku 2009 nizSi neZ rozpoc¢tované naklady.

V roce 2010 dosahly skutecné Cisté urokové naklady statniho dluhu urovné 35,6 mid. K&, pficemz
modelem ocekavané naklady byly na drovni 57,5 mid. K¢ a rozpoc¢tované naklady Cinily 56,1 mid. K¢.
Primarni cil modelu byl tedy pro rok 2010 spinén. Ocekavana hodnota Urokovych nakladi se vSak
vyznamné liSi od modelem ocekavané hodnoty skuteénych nakladl. Tento rozdil je dan pfedevSim
vyraznym poklesem Ceské vynosové kfivky (model ocekaval vzrist), ktery snizil Cisté urokové naklady
statniho dluhu s pohyblivym dro¢enim. Toto snizeni Urokovych nakladl bylo dale podpofeno zvySenim
aukénich prémii, resp. snizenim diskontd, znovu oteviranych fixné uro€enych dluhopist. Dulezitym
faktorem poklesu skutecnych nakladd je také ukonceni politické nestability a pokles kreditni pfirazky
Ceské republiky (model uvazoval kreditni pfirazku na urovnich z roku 2009, tj. vyrazné vy$si).

Urokové naklady a naklady v riziku letech 2006 az 2010 (mlid. K&)
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Zdroj: MF CR.
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