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Seznam pouzitych zkratek

APEI Aggregate Performance Evaluation Index

CaR Cost-at-Risk

CDCP Centralni depozitaF cennych papirl

CHF kodové oznaceni Svycarského franku

CPI index spotrebitelskych cen

CzZK kodové oznaceni koruny Ceské

CNB Ceska narodni banka

¢su Cesky statisticky urad

DETS vybrana elektronicka platforma pro obchodovani statnich dluhopist
(Designated Electronic Trading System)

ECB Evropska centralni banka

EA20 eurozoéna (20 zemi)

ESA 2010 Evropsky systém narodnich u&td 2010

EU Evropska unie

EUR kodové oznaceni eura

EURIBOR referencni Urokova sazba Euro Interbank Offered Rate

FIX fixné droceny

HDP hruby doméci produkt

ISIN identifikacni oznaceni podle mezinarodniho systému cislovani pro identifikaci
cennych papird

JPY kodové oznaceni japonského jenu

Ké koruna Ceska

MF Ministerstvo financi

mil. milion

mld. miliarda

MTS Mercato Telematico Secondario

OECD Organizace pro hospodarskou spolupraci a rozvoj

p. a. per annum

p. b. procentni bod

PRIBOR referencni Urokova sazba Prague Interbank Offered Rate

rozpoctova pravidla zakon €. 218/2000 Sb. o rozpoctovych pravidlech a o zméné nékterych souvisejicich
zakon{ (rozpoctova pravidla)

SDD stfednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy
SEK kodové oznaceni Svédské koruny

SFA statni financ¢ni aktiva

SP statni pokladna

SPP statni pokladni¢ni poukazky

SSD spofici statni dluhopisy

usD koédové oznaceni amerického dolaru

VAR variabilné Uroceny

VSPS Vybérové Setfeni pracovnich sil

Uverejnované souctové Udaje v tabulkdch a v textu v nékterych pfipadech neodpovidaji na poslednim
desetinném misté souctu hodnot pfisluénych ukazatell z ddvodu zaokrouhlovani.



Uvod

Ministerstvo financi (dale ministerstvo nebo MF)
v souladu s kalendafem uvefejfiovanych informaci
na prvni pololeti roku 2026 pldnovanym ve schvalené
Strategii financovani a fizeni statniho dluhu na rok
2026, ktera byla uverejnéna dne 6. ledna 2026,
predkladad verejnosti Zpravu o Fizeni statniho
dluhu Ceské republiky v roce 2025 (dale Zprava)
predstavujici detailnéjsi prezentaci vyvoje statniho
dluhu a jeho struktury, emisni Cinnosti statu na
primarnim trhu statnich dluhopisti a realizovanych
operaci na sekundarnim trhu, vyvoje a struktury
vydajd na obsluhu statniho dluhu a vyhodnoceni
financnich rizik spojenych se spravou statniho
dluhu. Jeji soucasti jsou také vysledky rocniho
celkového hodnoceni primarnich dealerd &eskych
statnich dluhopisd.

Vyvoj hospodateni statniho rozpoétu byl dilezitym
faktorem urcujicim celkovou potfebu financovani
v roce 2025, coz mélo piimy dopad na nar{st
statniho dluhu. V prib&hu roku 2025 se statni dluh
v absolutnim vyjadfeni meziro¢né zvysil o 312,3
mld. K¢ z 3 365,2 mld. K¢ na 3 677,6 mld. KC.
V relativnim vyjadfeni vi&i HDP doslo k meziro&nimu
narlstu ze 41,8 % na 43,1 %, tedy pfiblizné o 1,4
p. b.

Ceska republika si v pribéhu celého roku 2025
udrzela ratingové hodnoceni svych zavazk( nad
prdmé&rnym ratingovym hodnocenim ¢lenskych
zemi eurozény. V prib&hu roku 2025 potvrdily
stavajici ratingové hodnoceni Ceské republiky
vSechny vyznamné ratingové agentury, kdyz
doslo k potvrzeni ratingového hodnoceni ze strany
agentury S&P Global Ratings na urovni AA pro
dlouhodobé zavazky v domaci méné a na Urovni AA-
pro dlouhodobé zavazky v zahrani¢nich ménach,
a to se stabilnim vyhledem. Dale potvrdila ratingové
hodnoceni Ceské republiky i agentura Moody’s
na urovni Aa3 pro dlouhodobé zavazky v domaci
i v zahrani¢nich ménach se stabilnim vyhledem
a rovnéz agentura Fitch Ratings na Urovni AA- pro
dlouhodobé zavazky v domaci i v zahranic¢nich
ménach se stabilnim vyhledem. V dubnu 2025
ratingovd agentura Morningstar DBRS ptidélila
Ceské republice své historicky prvni ratingové
hodnoceni, a to na Urovni AA pro dlouhodobé
zavazky v domaci i zahrani¢ni méné se stabilnim
vyhledem. Toto hodnoceni pak nasledné potvrdila
v Fijnu 2025. Hodnoceni je podpofeno dobre
fungujicim instituciondlnim ramcem, obezfetnou
fiskalni politikou vlddy a relativné nizkou urovni
vladniho zadluZeni.

Financovani hrubé vypUijéni potieby, jejiz vyse v roce
2025 dosahla celkem 695,2 mid. K¢, probihalo nadale
predevsim prostfednictvim prodeje korunovych

stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopisd
na domacim dluhopisovém trhu prostfednictvim
aukci organizovanych Ceskou narodni bankou,
které i nadale predstavovaly primarni zdroj ke
kryti potieby financovani Ceské republiky a tvori
zhruba 90 % celkového statniho dluhu. Jejich
celkovy prodej na primarnim a sekundarnim trhu
dosahl 485,7 mld. K¢, z toho 20,6 mld. K¢ v podobé
variabilné Uro&enych statnich dluhopisut.

Primérnd doba do splatnosti nové prodanych
korunovych statnich dluhopist ¢inila 8,9 roku
a primérny vynos nové prodanych fixné troc¢enych
statnich dluhopis( ¢inil 4,21 % p. a. Primérna doba
do splatnosti statniho dluhu na konci roku 2025
dosahla urovné 6,1 roku. V ramci refinan¢niho
rizika je navic sledovan i ukazatel primérné doby
do splatnosti pfi zapocitani celkovych disponibilnich
likvidnich prostfedkd souhrnnych Gé&tl  statni
pokladny oproti nejblizSim splatkam statniho dluhu.
Pro takto ocistény ukazatel prlmérné doby do
splatnosti neni pro stifednédoby horizont stanovena
cilova hodnota, nicméné ke konci roku 2025 cinila
vySe tohoto ukazatele 7,0 roku, coz potvrzuje
zachovani stabilni refinancni a likviditni pozice
statu.

Prodej korunovych stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisG na primarnim trhu v celkové
jmenovité hodnoté 364,1 mid. K¢ byl doplnén
operacemi na sekundarnim trhu v podobé pfimych
prodeji a vyménnych operaci. Cilem té&chto
operaci je mimo jiné i Fizeni refinan¢niho rizika,
podpora trzni likvidity emisi ceskych statnich
dluhopist a efektivni fungovani sekundarniho trhu.
Prostfednictvim elektronické obchodni platformy
MTS Czech Republic byly prodany v ramci pfimych
prodeji z vlastniho majetkového G&tu statni
dluhopisy v celkové jmenovité hodnoté 49,0 mld.
K¢ a v ramci vyménnych operaci statni dluhopisy
v celkové jmenovité hodnoté 72,6 mid. K¢.

Cista emise korunovych stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopis( ¢inila 216,8 mid.
K¢, kdyz v roce 2025 probéhly dvé radné splatky
korunovych stfednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopis{ v celkové jmenovité hodnoté 196,3 mid.
K¢ a dale byly odkoupeny statni dluhopisy pred
datem jejich splatnosti v celkové jmenovité hodnoté
72,6 mid. KC.

V zafi 2025 byl predstaven prvni ramec socialniho

financovani v Ceské republice, ktery umozZnuje
s 7 Ve s ’ . s . O

vydavani statnich socialnich dluhopisu v souladu

s mezinarodnimi standardy. Vymezuje Ctyfi oblasti

zplsobilych vydajd: zdravotni péé&i, vzdélavani

a odbornou pfipravu, posileni postaveni - socialni



zaclenovani a dostupnou zdakladni infrastrukturu
(véetn& vydaji na prevenci a odstrafiovani
povodnovych skod). Nezavislé hodnoceni
Sustainalytics potvrdilo plny soulad s mezinarodnimi
principy ,Social Bond Principles 2025" a ,Social
Loan Principles®. Ramec ziskal druhy nejvyssi
stupen ,Signifikantni®, pricemz oblast socialniho
zacClenovani byla hodnocena nejvyssim stupném
»Silny". Dne 3. fijna 2025 byly podle ramce vydany
dvé pilotni emise socialnich statnich dluhopisl se
splatnosti 5 a 10 let v celkové jmenovité hodnoté
témér 14 mld. K¢ Prostredky z obou emisi
socialnich dluhopisi byly alokovény na zplsobilé
socialni vydaje statniho rozpoctu a bude zajisténa
informacni povinnost prostfednictvim zpracovani
standardizovanych zprav.

V prib&hu roku 2025 nebyly realizovédny 7adné
vypUjéni operace na zahrani¢nich dluhopisovych
trzich. Eurova potfeba financovani byla v pribé&hu
roku 2025 kratkodobé kryta instrumenty penézniho
trhu, a to zejména statnimi pokladni¢nimi
poukazkami denominovanymi v jednotné evropské
méné. V roce 2025 byly na domacim trhu
podle Ceského prava prodany statni pokladnicni
poukazky denominované v jednotné evropské
méné v celkové jmenovité hodnoté 4,0 mid. EUR,
pficemz vSechny aukce byly uskute¢nény formou
americké aukce. Cista emise statnich pokladni¢nich
poukazek denominovanych v jednotné evropské
méné vcetné revolvingu v ramci roku byla nulova,
kdyZ byly splaceny statni pokladni¢ni poukazky ve
stejné celkové jmenovité hodnoté. V roce 2025
byl na domacim sekundarnim trhu prodan statni
eurodluhopis se splatnosti v roce 2027 v celkové
jmenovité hodnoté 0,25 mld. EUR. K zadné splatce
téchto dluhopist v roce 2025 nedoslo a &ista emise
eurovych stfednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopisl tak dosahla 0,25 mld. EUR.

V oblasti zapljéek a uGv&rl pFijimanych od
mezinarodnich financ¢nich instituci pokracovala
spoluprace Ceské republiky zejména s Evropskou
investi¢ni bankou. V priib&hu roku byly od této banky
prijaty prostfedky urené na projekty financovani
vodniho hospodarstvi, a to ve formé cCtyr transi
v celkové vysi 7,2 mld. K¢ Soucasné byly prijaty
dalsi transe avéru ve vysSi 13,0 mid. KE urcené
ke spolufinancovani vydaji na rozvoj dopravni
infrastruktury v Ceské republice, a také dal$i transe
ve vysi 3,0 mld. K¢ zaméFena na modernizaci osmi
Usek( Zelezni¢niho koridoru Praha - Brno - Prerov
- Ostrava - Petrovice u Karviné - polské hranice.
Celkova vy$e novych Uv&r( prijatych od Evropské

investi¢ni banky v roce 2025 dinila 23,2 mld. K¢.
Zaroven byly realizovany radné splatky a rovnéz
splatky pred datem splatnosti Gvér( pfijatych od
Evropské investi¢ni banky v celkové vysi 3,2 mlid. K¢.
Kromé toho byla pfijata také dalsi tranSe Gvéru od
Evropské unie ve vysi 41,4 mil. EUR.

V roce 2025 byla likvidita doméaciho penézniho trhu
posilovana prostfednictvim kratkodobych operaci,
zejména prodejem statnich pokladni¢nich poukazek.
V rémci dvaceti tfi aukci organizovanych Ceskou
narodni bankou byly prodany korunové statni
pokladni¢ni poukazky v celkové jmenovité hodnoté
169,4 mld. K¢ a zaroven na sekundarnim trhu byly
prodany statni pokladni¢ni poukazky ve vysi 37,0
mld. K¢. Celkova hruba emise tak dosahla 206,4
mld. K¢ a zaroven byly splaceny statni pokladni¢ni
poukazky v celkové jmenovité hodnoté 120,9 mid.
K¢. Cistd emise véetné revolvingu v rdmci roku
tedy ¢inila 85,5 mld. K& a stav t&chto instrument{
v obéhu se zvysil ke konci roku 2025 na 117,0 mid.
K¢.

V rémci pfimého prodeje statnich dluhopisd pro
obcCany nedoslo k vydani zadné nové emise. Ve
formé reinvestic vynost pak byly fyzickym osobam
na jejich majetkové UcCty pripsany statni dluhopisy
v celkové jmenovité hodnoté 1,8 mld. K&. V priibé&hu
roku 2025 se uskutecnilo sedm fradnych splatek
dluhopis{ ve vysi 11,0 mld. K& a splatky pred datem
splatnosti na zaklad& uplatnéni prava drziteld podle
emisnich podminek v celkové jmenovité hodnoté
10,9 mid. K&. Cistd emise statnich dluhopisd pro
obcany tak dosahla -20,2 mld. K¢.

Cisté vydaje na obsluhu statniho dluhu dosahly
v roce 2025 celkové vyse 98,1 mld. K¢, coz
odpovidd meziroénimu narlstu o 9,7 mlid. K& Do
vy&sich vydajl se promitl vliv pokracujiciho rdstu
statniho dluhu a rovnéz vyssi Uroven urokovych
sazeb a vynos( statnich dluhopisd na doméacim
i zahranicnich trzich.

Cisté prijmy z operaci v rédmci Fizeni korunové
likvidity statni pokladny cinily v roce 2025 celkem 9,3
mld. K& Souhrn celkovych ¢istych ptijmd statniho
rozpoctu z operaci v ramci Fizeni korunové, eurové
a dolarové likvidity statni pokladny a zapdjéovani
statnich dluhopist &inil v roce 2025 celkem 11,2
mld. K¢, priCemz tyto prijmy jsou zapocitavany
oproti realizovanym urokovym vydajim na obsluhu
statniho dluhu v ramci rozpoctové kapitoly 396 -
Statni dluh.



1 - Makroekonomicky ramec a financni trhy

Ekonomicky vyvoj

Ceské ekonomika v roce 2025 vykazala hospodaisky
rQst, kdy? se podle odhadu redlny hruby domaci
produkt za cely rok 2025 zvysil 0 2,5 %. K meziro¢nimu

rQstu pFispéla témé&F vyhradné domaéci poptavka, a to
zejména spotifeba doméacnosti, kterou podpofil rist
realnych ptijm{ i pokles miry uspor.

Tabulka 1: Hlavni makroekonomické indikatory Ceské republiky

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025P
Realny rist HDP (%) 3,6 -5,3 4,0 2,8 -0,0 1,3 2,5
Rist spotfeby domacnosti (%)? 3,1 -6,4 4,2 0,5 -2,6 2,4 2,9
Riist spotfeby vladnich instituci (%) 2,6 4,1 1,5 0,4 3,2 3,1 2,1
Rist tvorby hrubého fixniho kapitalu (%) 7,5 -4,8 6,7 6,3 4,2 -2,7 0,9
Prispévek zahraniéniho obchodu k riistu HDP (p. b.) 0,1 -0,6 -2,8 -0,3 2,6 0,7 -0,4
Primérna mira inflace (%) 2,8 3,2 3,8 15,1 10,7 2,4 2,52
Mira nezaméstnanosti (%)3 2,0 2,6 2,8 2,2 2,6 2,6 2,8
Rist objemu nominalnich mezd a platd (%) 7,9 0,4 7,2 9,1 8,8 6,8 7,3
Pomér salda b&zného Gé&tu k HDP (%) 0,3 1,8 -2,1 -4,7 -0,1 1,7 0,6
Ménovy kurz CZK/EUR* 25,7 26,4 25,6 24,6 24,0 25,1 24,72
Realny rist HDP eurozoény (%)* 1,6 -6,2 6,4 3,7 0,6 0,8 1,5

1 V&etné neziskovych instituci slouZicich domacnostem.
2 Oficialné vykazany, nikoliv prognézovany (daj. .

3 Primérnd mira nezaméstnanosti podle metodiky VSPS.
4 Roéni primér.

SEA20.

Zdroj: MF, CSU

Priimé&rna mira inflace za rok 2025 doséhla 2,5 %.
Vyrazné zvysSena cenova dynamika se udrZovala
u sluzeb, naopak rlst cen zboZi byl predevsim
diky poklesu cen energii umirnény. Do vysokého
rlstu cen sluzeb se propisovala zejména rostouci
poptavka domacnosti, zvysujici se mzdové naklady
a rychle zdrazujici nemovitosti. Ceny zboZi byly
ovlivnény v prvé fadé klesajicimi spotiebitelskymi
cenami energii - elektfiny, plynu i pohonnych
hmot. To odrazelo pokles dolarové ceny ropy
a velkoobchodnich cen elektfiny a plynu. Cenové
tlaky mirnily i nizSi svétové ceny potravinarskych
komodit, pfedevsim obilovin. Na pokles dovoznich
cen obecné pak plsobilo vyrazné posilovani koruny.
Inflaéni tlaky diky zpozdénému plsobeni nadale
mirnila i ménova politika.

Kurz koruny vU0¢&i euru ve 4. &tvrtleti 2025 Cinil
v priméru 24,3 CZK/EUR, meziroéné tak koruna
posilila 0 4,0 %. Za cely rok 2025 koruna apreciovala
v priméru o 1,7 % na 24,7 CZK/EUR, co? odréZelo
solidni rdst domaci ekonomiky, vyhlidky vy$sich
zékladnich urokovych sazeb Ceské narodni banky
oproti plvodnim oéekavanim a v neposledni fadé
i znacné zhordeni sentimentu va¢&i americké méng,
jenz vedlo ke globalnimu oslabeni dolaru. Ze
stejnych dlvod( pak v lofiském roce meziroé¢né
posilila i koruna vi& americkému dolaru, a to
0 5,9 % na primé&rnych 21,9 CZK/USD. Primérna
tfimésicni sazba PRIBOR ve 4. CcCtvrtleti 2025

v navaznosti na stabilitu zakladnich Urokovych
sazeb Ceské narodni banky zlstala na 3,5 %. Za
cely rok 2025 dosahla v priméru 3,6 %, co? je nizsi
hodnota nez v roce 2024, kdy dosahovala 5,0 %.
Snizeni odrazelo pokracujici uvolfiovani ménové
politiky Ceské narodni banky v prvni poloviné roku
2025 a naslednou stabilizaci sazeb.

Na trhu prace se i pres dil¢i nerovnovahy souvisejici
s nedostatkem pracovnikl mirné zvy3ovala mira
nezaméstnanosti, kterd v roce 2025 podle odhadu
dosédhla 2,8 %. Ke zmirnéni napéti prispival
zejména pokracujici pfiliv zahrani¢nich pracovnikd,
predevSim z Ukrajiny a ze Slovenska, ktefi
pomahali pokryvat poptavku po pracovni sile v fadé
klicovych odvétvi ekonomiky. Pretrvavajici relativni
nedostatek pracovnikl se i nadale promital do
rlstu nominalnich mezd a platd, avdak tempo jejich
zvySovani bylo oproti roku 2024 umirnénéjsi. Diky
stabilizaci cenové hladiny a nizké inflaci se vsak
mzdovy rlst projevil také pokraéujicim zvy$ovanim
redlnych vydélk(, &mz dochézelo k postupnému
zlep$ovani kupni sily doméacnosti. Primérna redlna
hruba mzda mohla v roce 2025 podle odhadu vzrist
04,3 %.

Bézny Ucet platebni bilance skoncil ve 3. ctvrtleti
2025 prebytkem ve vysi 0,7 % HDP. Za meziro¢nim
zhorsenim bilance vnéjsi rovnovahy stalo mimo jiné
snizeni prebytku bilance zboZi, k némuz prispél rist



dovozu statkd uréenych na spotiebu a vy$si objem
dovazeného materidlu. Stranu vyvozu pak limitoval
nizsi objem exportnich zakdzek v odvétvich
zpracovatelského primyslu. Za cely rok 2025 je

Hospodareni sektoru vladnich instituci

Pokracujici ekonomické oziveni a pfijatéd Usporna
opatfeni pozitivné ovlivnily hospodareni sektoru
vladnich instituci v roce 2025. To by mélo i navzdory
navy$enym vydajdm na obranu, vy$&im socidlnim
davkam ¢&i nakladim na odstrafiovani povodfiovych
skod skoncit mezirocné stejnym deficitem 2,0

odhadovan prebytek bézného Uctu ve vysi 0,6 %
HDP. Kladné saldo bézného Gctu platebni bilance
a relativné nizké zahrani¢ni zadluzeni indikuje
vnéjsi rovnovahu ceské ekonomiky.

% HDP jako v roce 2024. Po ocisténi o vliv
jednorazovych operaci (zlepsujici saldo o 0,3 %
HDP) a hospodarského cyklu (prohlubujici deficit
0 0,3 % HDP) by mél strukturalni deficit dosahnout
také 2,0 % HDP. Zadluzeni sektoru vladnich instituci
v roce 2025 rostlo a mélo by dosahnout 44,6 % HDP.

Obrazek 1: Saldo sektoru vladnich instituci Ceské republiky

% HDP

-5,0

-5,6
0 S ~
S 0 Q@
0% 0% 0N

mmmm Strukturaini saldo mssm Cyklicka slozka

12
v
,1/0

” u
N N

R
Y
P 0 S

Jednorazové operace =#=Saldo celkem

Pozndmka: Zdrojem dat je Makroekonomicka predikce Ceské republiky - leden 2026.

Zdroj: MF

Schodek hospodareni statniho rozpoctu Ceské
republiky v roce 2025 dosahl 290,7 mid. K¢, coz
predstavuje meziro¢ni zhorSeni o 19,3 mid. K¢
oproti vysledku roku 2024. Soucasné byl skutecny
schodek 0 49,7 mid. K¢ vyssi nez schvaleny rozpocet.
Hlavnimi faktory prekroceni planovaného schodku
byly zejména vyssi vydaje na podporu obnovitelnych
zdroju energie, niz3i nez otekavané ptijmy z emisnich
povolenek, vyssi vydaje na regionalni Skolstvi
a socialni davky a také nizsi pfijmy z majetkovych
UcCasti statu.

Celkové prijmy statniho rozpoctu v roce 2025 cinily
2 081,1 mld. K&, coz je meziroéni nardst o 115,7 mid.
K¢, tj. 0 5,9 %. Danové prijmy meziro¢né vzrostly
09,5 %, pficemz pozitivni vyvoj nastal zejména u dané
z pfijma pravnickych i fyzickych osob, dané z ptidané
hodnoty a spotiebnich dani. Naproti tomu negativné
plsobily slab&i pFjmy z emisnich povolenek a niz&i
nez oCekavané pojistné na socialni zabezpeceni.

Celkové vydaje dosahly v roce 2025 vyse 2 371,8
mld. K&, coZ je meziroéni narlst o 135,0 mld. K&, tj.
0 6,0 %. Jejich vyvoj byl ovlivnén vydaji na socialni
davky, vydaji v regiondlnim Skolstvi a vyznamné
také rdstem vydajd na obranu. Celkové investice
&inily 262,4 mid. K&, coz je narlst o 49,9 mld. K&,
tj. o 23,5 %. Nejvétdi ¢ast kapitdlovych vydajl
smérovala do dopravy, obrany, bytové politiky
a zivotniho prostredi.

Podle Fijnové notifikace vzrostl v roce 2024
konsolidovany hruby dluh sektoru vladnich instituci
v poméru k HDP o 1,1 p. b. na 43,3 % HDP.
V roce 2025 je predpokladany narlst dluhové
kvoty o 1,3 p. b. na 44,6 % HDP. Z hlediska plnéni
maastrichtskych konvergencnich kritérii a pravidel
Paktu o stabilité a rlstu pro vysi zadluzeni se tak
ukazatel nachazi jak pod hranici 60 % HDP, tak i pod
limitem narodniho dluhového pravidla 55 % HDP, jez
vstoupilo v platnost v Unoru 2017 (zakon ¢. 23/2017
Sb., o pravidlech rozpoctové odpovédnosti).



Obrazek 2: Dluh sektoru viadnich instituci ve vybranych zemich Evropské unie
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Pozndmka: Maastrichtské kritérium je soulasti podminek pro &leny EU pfi vstupu do spole¢né ménové unie. Vyse podilu dluhu sektoru viddnich instituci na
HDP by neméla prekrocit 60 %. Eurozdna je uvedena v pojeti zahrnujicim 21 zemi. Zdrojem dat je FiskaIni vyhled Ceské republiky - listopad 2025, European
Economic Forecast - Autumn 2025 a Makroekonomicka predikce Ceské republiky - leden 2026.

Zdroj: MF, Eurostat, Evropska komise

I pfes mirny meziroéni nardst dluhové kvéty zistdvéa  prostor pro stabilizaci ekonomickych vykyv{. Pro
Ceska republika jednou z nejméné zadluzenychzemi  rok 2025 je oCekavano, ze celkem 15 zemi bude
Evropské unie, coz ji poskytuje dostatecny fiskalni  plnit dluhové fiskalni kritérium ve vysi 60 % HDP.

Obrazek 3: Dluh a saldo sektoru vladnich instituci v zemich Evropské unie v roce 2025
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Pozndmka: Eurozéna je uvedena v pojeti zahrnujicim 20 zemi. Zdrojem dat je Fiskaini vyhled Ceské republiky - listopad 2025, European Economic Forecast — Autumn
2025 a Makroekonomicka predikce Ceské republiky - leden 2026.
Zdroj: MF, Evropska komise




Financni trhy

Vyvoj vynost &eskych statnich dluhopisi v roce
2025 byl ovlivnén pokracujici nejistotou na
globalnich financnich trzich, inflacnimi ocekavanimi
a ménovou politikou Ceské narodni banky. Po
vyrazném uvolfiiovani ménové politiky v roce 2024
Ceska narodni banka v pribéhu roku 2025 zpomalila
tempo snizovani zékladni sazby a od poloviny roku
presla do faze jeji stabilizace. V inoru bankovni rada
Ceské narodni banky snizila dvoutydenni repo sazbu
0 25 bazickych bod{ ze 4,00 % p. a. na 3,75 % p. a.
V kvétnu 2025 dale doslo ke snizeni dvoutydenni
repo sazby o 25 bazickych bod{ na 3,50 % p. a.,
¢imz dosahla nejnizsi drovné od pocatku roku 2022.
Tato opatfeni odrazela pokles inflace, podporu
hospodaiského rlstu a snahu udrzet stabilni m&nové
podminky.

Na domacim trhu stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisi do$lo v prib&hu roku 2025
k pozvolnému rdstu vynosd korunovych stétnich
dluhopisl napfi¢ celou vynosovou kfivkou. Vynos
triletého, pétiletého a desetiletého statniho dluhopisu

se na pocatku roku 2025 pohyboval na Urovni 3,7 %
p. a., 3,8 % p. a. a 4,1 % p. a. Kromé uvolfiovani
ménové politiky Ceské narodni banky byly vynosy
statnich dluhopisl ovlivnény také pretrvavajici
nejistotou vyplyvajici z vyvoje geopolitické situace
na Ukrajiné a na Blizkém vychodé.

Vynosy tfiletych, pétiletych a desetiletych statnich
dluhopisti na konci roku 2025 dosahovaly 3,7 %
p. a., 40 % p. a. a 4,5 % p. a. Poptavka po
Ceskych statnich dluhopisech v primarnich aukcich
v roce 2025 se udrzela na solidni Grovni, pfi¢emz
pomér akceptovanych objednavek k celkovym
objednavkam stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisd v primarnich aukcich (bid-to-cover
ratio) dosahl prdmérné hodnoty 2,1. Celkové vyvoj
v roce 2025 odrazel prechod od obdobi rychlého
uvolfiovani ménové politiky k obdobi stabilnich
sazeb, podporeny poklesem inflace a zlepsujicim se
makroekonomickym vyhledem ceské ekonomiky.
Tyto faktory pfispély k udrzeni atraktivity Ceskych
statnich dluhopis( pro domaéci i zahraniéni investory.

Obrazek 4: Vyvoj vynosti statnich dluhopist a 2T repo sazby CNB
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o B N W A U1 O N

O Q SN 2NN X o o A\ L 9 Q SN PN
Q N N N % N N N N N N v v vV v v v
Q\'\ Q\’\ 0\’\ 0\’\ 0\’\ Q\’\ Q\'\ Q\’\ Q\’\ 0\’\ 0\’\ 0\'\ Q\'\ Q\'\ Q\’\ 0\’\ 0\’\

3lety Slety

Zdroj: CNB, Refinitiv

Terminovad prémie se v prib&hu roku 2025 dale
pfiblizovala neutralnim hodnotam, coZz odrazelo
pokracujici normalizaci vynosové kfivky v podobé
rostouci vynosové kfivky. Zmény terminové prémie
byly ovlivnény predevSsim domacimi faktory -
zejména prechodem Ceské narodni banky od

10lety e=———15lety -——2T repo sazba

rychlého uvolfiovani meénové politiky k obdobi
stabilnich sazeb a zlepSujici se ekonomickou situaci.
Do vyvoje sazeb na delsim konci vynosové kFivky se
zaroven promitaly i vnéjsi vlivy, zejména pretrvavajici
geopoliticka rizika, kterd nadale plsobila jako zdroj
nejistoty pro globalni financni trhy.



Obrazek 5: Vyvoj vynosti ¢eskych statnich dluhopist a terminové prémie
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Zdroj: Refinitiv

Vynosy ¢&eskych desetiletych statnich dluhopist
v roce 2025 odrazely domaci hospodarské oziveni,
stabilizaci inflace a pretrvavajici geopolitické
nejistoty souvisejici zejména s vyvojem na Ukrajiné
a v regionu Blizkého a Stfedniho vychodu. Tyto
faktory nadale ovliviiovaly globaini rizikové prémie
i volatilitu na evropskych dluhopisovych trzich.
Ceska republika si i v roce 2025 udrzela vyrazné
nizsi rizikovou prémii nez vétSina zemi regionu
stfedni Evropy, kdy jeji uroven cinila 48 bazickych
bodd, zatimco u Slovenska dosahovala 54, u Polska

——3lety ——10lety

102, u Madarska 170 a u Némecka 21 bazickych
bodl, co? nadale podtrhuje silnou ddvéru investord
v Ceskou ekonomiku a jeji stabilitu v porovnani
s ostatnimi staty stfedoevropského regionu. K nizké
rizikové prémii Ceské republiky nadale prispiva
jeji konzervativni fiskalni rdmec, obezfetné fizeni
statniho dluhu a transparentni emisni strategie
statu. Sirokd nabidka dluhopisti napfi¢ segmenty
bezrizikové vynosové kfivky umoznuje domacim
i zahrani¢nim investordm efektivné diverzifikovat
sva dluhova portfolia.

Obrazek 6: Prémie u swapt Gvérového selhani ve vybranych zemich (10 let)
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V roce 2025 se spread mezi vynosem 10letého
Ceského statniho dluhopisu a némeckého ,,bundu* dale
stabilizoval na relativné nizSich Urovnich ve srovnani
s predchozimi lety. Oproti roku 2024, kdy se priimérna
hodnota tohoto spreadu pohybovala kolem 1,6 p. b.,
nedochézelo v roce 2025 k jeho vyraznéjSimu zuzeni,
pri¢emz diferencial kolisal v Uzkém pasmu v zavislosti
na vyvoji globalnich trznich podminek a ménové
politiky obou centralnich bank. Tento vyvoj byl nadale
ovlivnén postupnym sblizovanim ménovych politik
Ceské narodni banky a Evropské centrdlni banky.
Evropskd centralni banka pokracovala v postupném
uvolfiovani ménové politiky zahajeném v roce 2024,
kdyz dale snizila Urokovou sazbu vkladové facility

v bfeznu, ato z 2,75 % p. a. na 2,50 % p. a. V dubnu
se Rada guvernérll rozhodla sni¥it tuto sazbu o 0,25
p. b. na 2,25 % p. a. a nasledné v ¢ervnu o 0,25 p. b.
na 2,00 % p. a. Po tomto snizeni zdstaly zakladni
sazby Evropské centralni banky v druhé poloviné roku
2025 beze zmén az do konce roku. Tim dochéazelo
k dal&imu omezeni rozdil( v nastaveni mé&nové politiky
mezi eurozénou a Ceskou republikou, coZ se vyrazné
promitlo i do vyvoje dluhopisovych spreadl v regionu.
Na dluhopisovych trzich se tento vyvoj projevil v nizSim
urokovém diferencidlu mezi ceskymi a némeckymi
dlouhodobymi vynosy, nez jaky byl typicky pro obdobi
pred rokem 2023.

Obrazek 7: Porovnani vynost ceskych a némeckych desetiletych statnich dluhopist
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Svétova ekonomika v roce 2025 nadale celila
zvySené mire nejistoty vyplyvajici z pokracujicich
geopolitickych konfliktl, zejména na Ukrajiné
a na Blizkém vychodé, a jejich dopadl na globalni
obchod a energetické trhy. Vyznamnym faktorem
ovliviiujicim finan¢ni trhy byla rovnéz ménova
politika hlavnich centralnich bank. Hlavni svétové
centralni banky v cele s Federdlnim rezervnim
systémem Spojenych statl americkych a Evropskou
centrdlni bankou v roce 2025 pokracovaly v cyklu
snizovani zakladnich Urokovych sazeb, avsSak
s opatrné&jsim tempem nez v pfedchozim roce. Hlavni
Urokova sazba Federalniho rezervniho systému se
ke konci roku 2025 nachazela v cilovém pasmu
3,50-3,75 % p. a., Urokova sazba vkladové facility

—— Ceské republika

)

o
o

——Némecko

Evropské centralni banky pak na Urovni 2,00 %
p. a. I pfes postupné sblizovani Urokovych sazeb
na mezinarodni drovni si Ceské statni dluhopisy
udrzely zadjem zahrani¢nich investord. Atraktivita
Ceského statniho dluhu byla nadale podporena

relativni makroekonomickou stabilitou Ceské
republiky, konzervativnim pfistupem k fiskalni
politice a pfiznivym ratingovym hodnocenim

zemé. Zahrani¢ni investofi proto méli motivaci
nejen k udrzovani stavajicich pozic, ale rovnéz
k jejich obnovovani po splatkach drzenych statnich
dluhopis, co? se pozitivné odrazilo ve stabilni
poptavce po statnich dluhopisech v primarnich
aukcich.



Ratingové hodnoceni Ceské republiky

Ceskd republika méa pridéleno nejvyssi celkové
ratingové hodnoceni ze vSech zemi stfedni
a vychodni Evropy a nékolik let se jiz pohybuje
také nad primérnym ratingovym hodnocenim
Clenskych zemi eurozény. Dlouhodobé patfi
mezi spolehlivé emitenty statnich dluhopisl, coz
pravidelné potvrzuji vysoka ratingova hodnoceni
vSech hlavnich ratingovych agentur s mezinarodni
plsobnosti. V prib&hu roku 2025 potvrdily
stavajici ratingové hodnoceni Ceské republiky
vSechny vyznamné ratingové agentury, kdyz
doslo k potvrzeni ratingového hodnoceni ze strany
agentury S&P Global Ratings na urovni AA pro
dlouhodobé zavazky v domaci méné a na Urovni AA-
pro dlouhodobé zavazky v zahrani¢nich ménach,
a to se stabilnim vyhledem. Dale potvrdila ratingové
hodnoceni Ceské republiky i agentura Moody’s
na urovni Aa3 pro dlouhodobé zavazky v domaci
i v zahrani¢nich ménach se stabilnim vyhledem
a rovnéz agentura Fitch Ratings na Urovni AA- pro
dlouhodobé zavazky v domaci i v zahranic¢nich
ménach se stabilnim vyhledem. V dubnu 2025

Tabulka 2: Ratingové hodnoceni Ceské republiky

Domaci
dlouhodobé
zavazky

Ratingova agentura Vyhled

Moody’s Aa3 Stabilni

S&P Global Ratings? AA Stabilni
Fitch Ratings? AA- Stabilni
JCR! AA Stabilni

R&I! AA- Stabilni
Morningstar DBRS! AA Stabilni
Scope Ratings! AA- Stabilni

! Nevyzadany rating
Zdroj: Moody’s, S&P Global Rating, Fitch Ratings, JCR, R&I, Morningstar DBRS, Scope Ratings

ratingovd agentura Morningstar DBRS pridélila
Ceské republice své historicky prvni ratingové
hodnoceni, a to na urovni AA pro dlouhodobé
zavazky v domaci i zahrani¢ni méné se stabilnim
vyhledem. Toto hodnoceni pak nasledné potvrdila
v Fijnu 2025. Hodnoceni je podpofeno dobre
fungujicim institucionalnim ramcem, obezfetnou
fiskalni politikou vlady a relativné nizkou udrovni
vladniho zadluZeni. V pribé&hu roku 2025 agentura
Scope Ratings potvrdila dlouhodoby rating Ceské
republiky na Urovni AA- se stabilnim vyhledem
a vyzdvihla pfiznivy vyvoj vefejnych financi,
mirné rozpoctové deficity a odolnost ekonomiky
vi¢i vné&jsim Sokldm. Také agentura JCR potvrdila
ratingové hodnoceni Ceské republiky na trovni AA
pro dlouhodobé zavazky v domaci méné a na uUrovni
AA- pro dlouhodobé zavazky v zahrani¢nich ménach
se stabilnim vyhledem. V roce 2025 agentura R&I
potvrdila Ceské republice rating na trovni AA- pro
dlouhodobé zavazky v domaci i v zahranicnich
ménach se stabilnim vyhledem.

Zahranic¢ni

dlouhodobé Vyhled :(f't‘f,'rez';ﬁ
zavazky

Aa3 Stabilni 18.7.2025
AA- Stabilni 28.3.2025
AA- Stabilni 8.8.2025
AA- Stabilni 29.5.2025
AA- Stabilni 3.10.2025
AA Stabilni 24.10.2025
AA- Stabilni 19.9.2025



2 - Vypljcni potieba a vyvoj statniho dluhu

Vypljéni potfeba predstavuje kli¢ovou velig¢inu
systému verejnych financi narodniho hospodarstvi
uréujici vy$i penéznich prostfedkl, které ziskala
vldda v prib&hu ptisludného kalendafniho roku
zejména prostfednictvim vypUjénich operaci na
financnich trzich, aby bylo zajisténo pokryti celkové
planované roc¢ni potfeby financovani jako nutné
podminky pro hladkou realizaci vydajd statniho
rozpoCtu a hospodarské politiky viady.

PotiFeba a zdroje financovani

Potfeba financovani je urCena mezinarodné
standardizovanymi slozkami, které je v daném
roce nezbytné pokryt penéznimi prostifedky, tj.
jedna se zejména o hotovostni schodek statniho
rozpoCtu a fadné splatky, splatky pred datem
splatnosti, zpétné odkupy a vymény jmenovitych
hodnot a jistin statniho dluhu, véetné souvisejicich
derivatl. Zména stavu na Uctech statnich finanénich
aktiv se pfitom mlze promitnout nejen na strané

Tabulka 3: Potieba a zdroje financovanit

mid. K¢ 2019
Primarni saldo statniho rozpoctu -11,0
Cisté vydaje na obsluhu statniho dluhu? 39,6
ZvysSeni stavu na Uctech statnich financnich aktiv. 21,9
Splatky SDD? 238,5
Splatky a predcasné splatky SSD 2,7
Splatky SPP a ostatnich instrumentl pen&zniho 43.5
trhu? !
Splatky prijatych zapljéek a Gvérds 4,7

Potreba financovani celkem

Vedle té&chto vypljénich operaci statu, které jsou
hlavnim urcujicim faktorem zmény hodnoty statniho
dluhu, miZe byt potfeba financovani kryta také
operacemi se statnimi financ¢nimi aktivy, pripadné
hospodafenim s dalsim majetkem statu v ramci
mimorozpoctovych rozvahovych operaci, anebo
zapojenim disponibilnich zdroji statni pokladny
prostfednictvim refinanénich mechanisma.

samotné potieby financovani, ale i na strané zdrojl
financovani, a to v zavislosti na jeji vysledné
hodnoté. Dalsi pfipadné financujici operace v réamci
souhrnnych G&td statni pokladny potom probihaji na
strané zdroju penéznich prostfedkl, které mohou
byt zapojeny do kryti potfeby financovani soucasné
s realizovanymi vypUjénimi operacemi statu na
finan&nich trzich a prostiednictvim zépdjéek a Gvérd
zejména od mezinarodnich instituci.

2020 2021 2022 2023 2024 2025
327,3 377,5 310,7 220,2 182,9 192,6
40,1 42,2 49,7 68,3 88,5 98,1

. . - 3,9 5,6 7,5
2158 238,8 221,4 218,9 204,1  268,9
2,8 0,5 0,4 1,3 10,2 21,9
18,4 25,4 49,0 1452 44,8 81,3
5,8 6,0 4,4 6,0 0,6 3,2

Hrubd emise SPP a ostatnich instrumentd
penézniho trhu+® 18,0
Hrubd emise SDD na domacim trhu® 280,9
Hruba emise SDD na zahranicnich trzich® 0,0
Hruba emise SSD’ 10,5
Prijaté zapQjcky a Uvérys 0,0
Operace financ¢nich aktiv a Fizeni likvidity 30,4
Zdroje financovani celkem 339,8

Hruba vypajcni potieba

309,4

254 49,6  150,5 44,5 81,8  177,3
600,3 577,8 4559 518,0 394,9  491,9
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
15,3 13,8 45,0 10,5 5,1 1,8
53 54,9 60,7 12,5 29,3 24,2
-36,1 -56  -76,5 78,3 255  -21,7
610,2 690,4 6356 663,8 536,6 673,5

646,3 696,0 712,0 5855 511,2 695,2

1 Vzhledem k metodické Upravé provedené v této Zpravé byly revidovany casové fady. Tyto rozdily se mohou projevit v celkové vysi potreby financovani ve
srovnéni s pfedchozimi lety a vyplyvaji pouze z pfepoltu historickych Gdajd podle nového rozdéleni mezi potfebu a zdroje financovani.

2 Saldo rozpoctové kapitoly 396 — Statni dluh.
3 V&etné viivu zpétnych odkupl a vyménnych operaci.

4 Bez zahrnuti vlivu SPP vydanych a splacenych v rémci daného roku a bez revolvingu ostatnich instrument(d penéZniho trhu.
5 Zapljéky a véry prijaté od mezindrodnich finanénich instituci a Evropské komise.
6 Jmenovitd hodnota; prémie a diskonty jsou zahrnuty v Cistych vydajich na obsluhu stétniho dluhu, tj. vstupuji do Cisté vypdjéni potieby.

7 VCetné reinvestice vynosu.
Zdroj: MF

Potfeba financovani v roce 2025 dosahla Urovné 673,5
mid. K¢, pricemz jeji vySe byla vyrazné ovlivnéna
hospodarenim statniho rozpoctu, které dosahlo

schodku ve vysi 290,7 mid. K¢ Celkova potreba
financovani je korigovana v souladu s doporucenou
mezinarodni metodikou OECD o revolvingové operace



se statnimi pokladni¢nimi poukazkami a o refinancujici
operace s ostatnimi instrumenty penézniho trhu, které
probihaji v rdmci kalendarniho roku a neovliviuji tak
v pribéhu roku &istou mezironi zménu téchto slozek
vztazenou ke konci jednotlivych let. Do celkové rocni
potfeby financovani v daném roce tak vstupuji pouze

Nasledujici obrazek zachycuje slozky potreby
financovani, vcetné stavu statnich pokladnicnich
poukazek a ostatnich instrumentl pené&zniho trhu
v béhu ke konci predchoziho obdobi, které je také
nezbytné refinancovat v béZzném roce, a podil potfeby
financovani a hrubé vypdjéni potfeby na HDP.

stavy téchto kratkodobych instrumentt ke konci roku
predchoziho.

Obrazek 8: PotFeba financovani
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Poznémka: HDP v metodice ESA 2010. Zdrojem dat pro roky 2019 aZ 2024 je CSU, pro rok 2025 Makroekonomicka predikce Ceské republiky - leden 2026.
Splatky SDD véetné viivu zpétnych odkupl a vyménnych operaci. ZapQjéky a Gvéry pfijaté od mezinarodnich financnich instituci a Evropské komise.
Zdroj: MF, CSU

Financovani hrubé vypajc¢ni potieby

Hrubd vypQjéni potfeba uréuje tu &ast zdrojd
pokryti potfeby financovani, které jsou zajiStovany
vypljénimi operacemi statu, tj. stanovuje celkovou
vysi penéznich prostfedkd, kterou si musi vlada
opatfit zejména prostfednictvim vydavani a prodeje

potfeba mize byt niz&i neZ roéni potfeba financovani
v pfipadé, Ze dochdzi k aktivnimu zapojovani
financnich aktiv nebo operaci fizeni likvidity jako
zdroje financovani a naopak mdze byt vysi, pokud
dochazi k akumulaci financnich aktiv prostrednictvim

statnich dluhopis( a pFijimani zapljéek a Gvérd od
mezinarodnich instituci. Vysledna hrubd vypdjéni

vypUjénich operaci statu.

Tabulka 4: Financovani hrubé vypajéni potieby

mid. K& 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Hruba vyptjcni potieba 309,4 646,3 696,0 712,0 585,55 511,2 695,2

Hruba emise SPP a ostatnich instrumentd penézniho trhut2 18,0 25,4 49,6  150,5 44,5 81,8 177,3
Hrubd emise SDD na domacim trhu? 280,9 600,3 577,8 4559 518,0 394,9 4919
Hruba emise SDD na domacim trhu do 5 let?? 48,1 268,2 113,6 168,5 23,2 40,2 61,0
Hruba emise SDD na domacim trhu od 5 do 10 let?3 71,7 178,9 239,8 185,55 330,3 188,6 294,3
Hruba emise SDD na domacim trhu nad 10 let?3 i61,1 153,1 224,4 101,8 164,4 166,1 136,7
Hrubd emise SDD na zahranicnich trzich? 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Hrub& emise SSD* 10,5 15,3 13,8 450 10,5 5,1 1,8
PFijaté zapljcky a Gvérys 0,0 5,3 549 60,7 12,5 29,3 24,2

Financovani hrubé vypijéni potiFeby celkem

309,4 646,3 696,0 712,0

1 Bez zahrnuti vlivu SPP vydanych a splacenych v rémci daného roku a bez revolvingu ostatnich instrumentd penézniho trhu.

2 Jmenovitd hodnota; prémie a diskonty jsou zahrnuty v Cistych vydajich na obsluhu statniho dluhu, tj. vstupuji do Cisté vypdjéni potieby.
3 Zbytkova doba do splatnosti v den vyporadani transakce.

4 VCetné reinvestice vynosu.

5 Zapljéky a uvéry pfijaté od mezindrodnich finanénich instituci a Evropské komise.

Zdroj: MF

585,5 511,2



Cista vypajéni potfeba, zména a struktura statniho dluhu

Cistd vypljéni potieba je hlavnim faktorem zmény
jmenovité hodnoty statniho dluhu a je urcena
rozdilem hrubé vypQjéni potfeby a celkovych
splatek jmenovitych hodnot statniho dluhu, vcetné
souvisejicich derivatd. V pfipadé nulové Eisté
zmény statnich financnich aktiv odpovida Ccista

Tabulka 5: Cista vypGjéni potieba

mld. K¢

2019

vypUljéni potfeba souctu schodku statniho rozpoctu
a pripadné mimorozpoctové potieby financovani.
Cista vypUjéni potieba tedy ukazuje vysi penéznich
prostfedkd, které si bude muset viada nové vypujéit
nad rdmec jiz vypUjcéenych prostfedkd v predchozich
letech splatnych v béZzném roce.

2020 2021 2022 2023 2024 2025

Hruba vyphjéni potfeba 309,4 646,3 696,0 712,0 5855 511,2 695,2

Splatky SDD?!
Splatky a predcasné splatky SSD
Splatky SPP a ostatnich instrumentd penézniho trhu?

Splatky prijatych zaptijcek a Gvérds

Cista vypajéni potieba

20,0

238,5 2158 238,8 221,4 2189 204,1 268,9
2,7 2,8 0,5 0,4 1,3 10,2 21,9
43,5 18,4 254 49,0 1452 44,8 81,3
4,7 5,8 6,0 4,4 6,0 0,6 3,2

1 &etné viivu zpétnych odkup a vyménnych operaci.

403,5 425,3 436,9 214,0 251,5 319,8

2 Bez zahrnuti vlivu SPP vydanych a splacenych v rémci daného roku a bez revolvingu ostatnich instrumentd penézniho trhu.
3 Zapdjéky a uvéry pfijaté od mezindrodnich finanénich instituci a Evropské komise.

Zdroj: MF

Obrazek 9: Cistd emise korunovych statnich
dluhopist
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Pozndmka: Zahrnuje korunové SDD.
Zdroj: MF

Obrazek 10: Cista emise
statnich dluhopist

cizoménovych
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Pozndmka: Zahrnuje cizoménové SDD a SPP.
Zdroj: MF

Obrazek 11: Cista emise korunovych statnich
pokladni¢nich poukazek
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Zdroj: MF
Obrazek 12: Cistd zména stavu prFijatych
zapajcek a aveérd
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Poznémka: Zéapljcky a Gvéry pFijaté od mezindrodnich finanénich instituci

a Evropské komise.
Zdroj: MF



Tabulka 6: Cista vyptijéni potfeba a zména statniho dluhu

mid. K& 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Hruby statni dluh k 1. 1. 1622,0 1640,2 2049,7 24658 2894,8 31109 3 365,2
Primarni saldo statniho rozpoctu -11,0 327,3 377,5 310,7 220,2 182,9 192,6
Cisté vydaje na obsluhu statniho dluhut 39,6 40,1 42,2 49,7 68,3 88,5 98,1
Operace financ¢nich aktiv a Fizeni likvidity -8,5 36,1 5,6 76,5 -74,5 -19,9 29,1

Cista vyphjéni potfeba

Cistd emise SPP a distd zména stavu

ostatnich instrumentd pen&Zniho trhu 25,5 /i1 24,2 101,5 -100,7 37,0 96,0
Cistd emise SDD na domacim trhu 42,4 411,7 389,5 302,4 299,0 190,9 223,0
Cistd emise SDD na zahrani¢nich trzich 0,0 -27,2 -50,5 -67,8 0,0 0,0 0,0

Cistad emise SSD 7,8 12,6 13,3 44,5 9,2 -5,1 -20,2
Cistd zména stavu prijatych zapujcek 4,7 0,6 48,8 56,3 6,5 28,7 21,0

’ v 02
a uveru

Financovani Cisté vypljcni potieby

PFecenéni statniho dluhu3 -1,8 6,0 -9,3 -7,8 2,0 2,8 -7,5
Cistad zména stavu smének a nesplacenych

jmenovitych hodnot statnich dluhopisl 0,0 0,0 0,0 0.1 0,0 0,0 0,0
Zmeéna hrubého statniho dluhu 18,2 409,5 416,0 429,1 216,1 254,3 312,3

Hruby statni dluh k 31. 12. 1640,2 2049,7 2465,7 2894,8 31109 3 365,2 3677,6

Podil na HDP (%)* 27,9 35,2 39,1 41,1 40,6 41,8 43,1

1 Saldo rozpoctové kapitoly 396 — Statni dluh.

2 7apljéky a uvéry prijaté od mezinarodnich financnich instituci a Evropské komise.

3 Zahrnuje pfecenéni dluhu denominovaného v cizich méndch z titulu kurzovych rozdill a konsolidaci dluhu statu z dluhop/su, které byly pri jejich vydani zapsany
nejprve na majetkovy Ucet, ktery vede ministerstvo v pnslusne evidenci, po dobu, co jsou na tomto Uctu zapsany Jjakoz i vlastni dluhopisy nabyté statem
Jjako jejich emitentem pred "datem jejich splatnosti, a penezn/ prostredky prijaté nebo splacené v rémci zapdjénich facilit poskytnutych z jaderného portfolia.

4 HDP v metodice ESA 2010. Zdrojem dat pro roky 2019 az 2024 je CSU, pro rok 2025 Makroekonomicka predikce Ceské republiky - leden 2026.

Zdroj: MF, csu

Obrazek 13: Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky
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Pozndmka: HDP v metodice ESA 2010. Zdrojem dat pro roky 2019 aZ 2024 je CSU, pro rok 2025 Makroekonomicka predikce Ceské republiky - leden 2026.
Zdroj: MF, CSU



Tabulka 7: Stav a struktura dluhového portfolia

mid. K& 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

SPP a ostatni instrumenty penézniho trhu 18,0 25,4 49,2 147,1 44,9 81,9 177,2
SDD vydané na domacim trhu 1419,2 18316 22198 2521,3 2821,2 3012,8 3234,4
SDD vydané na zahranicnich trzich 151,5 129,2 74,1 5,1 4,7 4,6 4,0
SSD 13,0 25,6 38,9 83,4 92,6 87,6 67,4
Prijaté zapQjcky a Gvéry! 38,5 38,0 83,7 137,8 147,4 178,3 194,5

Sménky a nesplacené jmenovité hodnoty

statnich dluhopist 0,0 0,0 0,0 0.1 01 01 0.1

Likvidni statni financni aktiva

Jaderné portfolio 30,5 32,1 33,6 36,7 40,5 43,6 46,3
Dlchodové portfolio 41,9 38,5 18,6 0,3 0,6 0,6 0,6
Ucelové Gcty statnich finanénich aktiv 11,1 11,1 10,9 10,7 10,4 12,9 17,6
Pre-plj¢ovani nad 1 rok? 0,0 0,0 0,0 0,0 24,7 0,0 3,8
Rezerva penéZnich prostiedk(s 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Statni financni aktiva 83,6 81,7 63,1 71,8 94,3 92,8 113,3
Likvidni statni finan¢ni aktiva 83,6 81,7 63,1 47,7 76,3 57,2 68,4
Pre-pljcovani 0,0 0,0 0,0 24,1 18,0 35,7 44,8

Cisté dluhové portfolio 1556,6 1968,1 2402,6 2823,0 3016,6 3272,4 3564,3

1 Zapdjéky a avéry pruate od mezinarodnich financnich instituci a Evropské komise.

2 Poskytnute m/morozpoctove zapu;cky a uvery s pvodni dobou do splatnosti nad 1 rok ostatnim statim a domécim prévnickym osobam, jejichZ pfedpokladand
zbytkova splatnost &ini méné nez 12 mésicd.

3 Volné penezn/ prostredky vytvérené podle § 35, odst. (4) zékona ¢& 218/2000 Sb. VEetné vlivu kurzovych rozdili korunové hodnoty cizoménové Easti rezervy
penéznich prostredku

4 Poskytnute m/morozpoctove zapUJcky a uvery s plivodni dobou do splatnosti nad 1 rok ostatnim statim a domacim pravnickym osobam, jejichZ pfedpoklddana
zbytkova splatnost &ini vice nez 12 mésicd.

Zdroj: MF

Obrazek 14: Struktura dluhového portfolia podle instrumenti
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Rizeni likvidity statni pokladny

Ve spolupraci s Ceskou narodni bankou i nadale
pokracoval projekt terminovanych vklad v doméci
méné, v jednotné evropské meéné a v americkych
dolarech. Terminované vklady jsou urceny pro klienty
statni pokladny podle § 33 odst. 11 rozpoctovych
pravidel, kterym je umoznéno ponechat penézni
prostfedky na uctu podfizeném statni pokladné
v dohodnuté vysi a na predem stanovenou dobu,

za coz obdrzi penézni pInéni nahrazujici Urok. Tento
nastroj podporuje stabilizaci prostfedkd statni
pokladny, které tak mohou byt pouzity pro ucely
fizeni statniho dluhu a disponibilni likvidity statni
pokladny v horizontu presahujicim jeden rok, nebo
v pfipadé jednotné evropské mény a americkych
dolard pro Géely Fizeni statniho dluhu a disponibilni
likvidity statni pokladny v rozsahu do jednoho roku.

Tabulka 8: Stav a struktura zdrojd a investicni pozice statni pokladny

mld. K¢, mld. EUR, mld. USD
CzK

Likvidni statni finanéni aktiva

EUR usb CzK EUR usD

Povinni klienti statni pokladny! 374,9

Nepovinni klienti statni pokladny 82,4

Refinancovani ze statni pokladny (-) -138,5
z toho terminované vklady 49,9

Celkova likviditni pozice statni pokladny?

Reversni repo operace (kolateral SPP) 0,0
Reversni repo operace (kolateral SDD) 0,0
Reversni repo operace (kolateral poukézka CNB) 138,6
Reversni repo operace (kolateral cizi cenné papiry) 0,0
Poskytnutd depa a kratkodobé zapGjcky a tvéry 27,1
Pre-pljcovani 0,0
Investovani do cennych papirl 0,0
Poskytnuty kolateral v penézZnich prostfedcich 0,0
Penézni prostfedky na souhrnném Gctu SP 210,2
Penézni prostfedky na Uctech v obchodnich 0,0

bankach*

1,4 0,1 416,0 1,0 0,0
0,0 0,0 80,0 0,0 0,0
1,6 0,0 -147,0 2,3 0,0
0,1 0,1 61,5 0,3 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
1,6 0,0 0,0 1,6 0,0
1,3 0,1 305,0 1,5 0,0
0,0 0,0 0,0 0,3 0,0
0,0 0,0 16,4 0,0 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
0,1 0,0 92,2 0,0 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Celkova investicni pozice statni pokladny

1 Bez zahrnuti kvazi-klientd statni pokladny (statni dluh a SFA).

2 Disponibilni likvidita statni pokladny vcetne investovani mimo Ucty fizeni likvidity statni pokladny.
3 Poskytnuté mimorozpoltové zadpdjcky s plvodni dobou do splatnosti nad 1 rok ostatnim statdm a domdcim prdvnickym osobdm, jejichZ pfedpokladand

zbytkova splatnost &ini méné nez 12 mésicd.

4 Véetné penéznich prostiedkd na cesté.

Zdroj: MF

V roce 2025 bylo dosazeno pFjmi z operaci
v réamci fizeni likvidity statni pokladny ve vysi
11 151,8 mil. K& Dlvodem meziroéniho poklesu
byl pfedevsim pokles zakladnich Urokovych sazeb
Ceské narodni banky, coZ se projevilo v poklesu
vynosl z investi¢nich operaci v rdmci Fizeni likvidity
korunové statni pokladny.

V ramci Fizeni likvidity korunové statni pokladny
a investi¢nich operaci spravy finan¢nich aktiv na
jaderném portfoliu byly v prib&hu roku 2025
provedeny kratkodobé investice s pouzitim
kolaterdlu poukazek Ceské narodni banky nebo
statnich dluhopisti v celkové jmenovité hodnoté
12 304,6 mld. K& Primé&rnd urokovd sazba
dosazena v ramci téchto operaci byla 3,5 % p. a.
Celkovy pfijem statniho rozpoctu z téchto operaci
&inil 9 862,2 mil. K& Celkovy pFijem ze zapljéek a
Gvérd poskytnutych v souladu s § 35 odst. 5 a § 35a

rozpoctovych pravidel ¢inil 1 341,1 mil. K¢ Vyplata
penézniho plnéni nahrazujiciho Urok v korunéach
Ceskych cinila 1 944,1 mil. K. Soucasné Urocenim
zUstatk( b&znych bankovnich G¢td bylo dosaZeno
pfijmu 1,0 mil. K&. Do statniho rozpoctu bylo v roce
2025 z vynosU operaci v ramci Fizeni korunové
likvidity statni pokladny prevedeno celkem 9 260,2
mil. K¢.

V ramci Ffizeni likvidity eurové statni pokladny
byly v roce 2025 provedeny kratkodobé investice
s pouZitim kolaterdlu poukédzek Ceské narodni
banky, statnich dluhopisd nebo dluhopist v rdmci
kolateralového kose pro Ucely triparty repo operaci
v celkové jmenovité hodnoté 41 147,2 mil. EUR.
V rdmci téchto operaci byla dosaZena priimérna
Urokova sazba 2,2 % p. a. Celkovy pfijem statniho
rozpoCtu z téchto operaci ¢inil 1 833,2 mil. KC.
Vyplata penézniho plnéni nahrazujiciho Urok



v jednotné evropské méné cinila 31,2 mil. K¢.
Urocenim zlstatkl bé&Znych bankovnich Gctl bylo
dosazeno prijmu 7,6 mil. KE. Do statniho rozpoctu
bylo v roce 2025 z vynost operaci v rdmci Fizeni
eurové likvidity statni pokladny prevedeno celkem
1 809,6 mil. K¢.

V ramci Fizeni likvidity dolarové statni pokladny
byly v roce 2025 provedeny kratkodobé investice
s pouzitim kolateralu poukazek Ceské narodni banky
nebo statnich dluhopisl v celkové jmenovité hodnoté
2 231,5mil. USD. V ramci téchto operaci byla dosazena
primérna Grokova sazba 4,3 % p. a. Celkovy piijem
statniho rozpoctu z téchto operaci Cinil 128,4 mil.
K. Vyplata penézniho plnéni nahrazujiciho UGrok
v americkych dolarech ¢inila 60,3 mil. K&. Urocenim
zlstatkl b&Znych bankovnich (&l bylo dosazeno
prijmu 12,1 mil. K& Do statniho rozpoctu bylo v roce

2025 z vynos{ operaci v rdmci fizeni dolarové likvidity
statni pokladny prevedeno celkem 80,2 mil. K¢.

DalSich Uspor statniho rozpoctu je dosazeno
provadénim operaci na devizovém trhu, které
jsou urceny pro zprostfedkovani cizoménovych

plateb ze statniho rozpoltu (napf. kapitola
Ministerstva dopravy, Ministerstva obrany,
Ministerstva sSkolstvi, mladeze a télovychovy,
Ministerstva Zivotniho prostfedi, Ministerstva

zahranic¢nich véci a VSeobecné pokladni spravy)
a také zprostfedkovanim cizoménovych ptijmi do
statniho rozpoctu pro Generalni financni feditelstvi.
Ministerstvo je schopno dosadhnout vyhodnéjsiho
sménného kurzu, nez jaky nabizi Ceskd narodni
banka, ktera by operaci zprostifedkovala na zakladé
svého aktualniho kurzovniho listku.

Tabulka 9: Cisté pFijmy v ramci Fizeni likvidity statni pokladny a z operaci se zapornym vynosem

2019

2020

2021 2022 2023 2024

Korunové operace 3674,4 1775,8
Eurové operace 0,1 0,2
Dolarové operace - -
zapdjéni facility 8,7 4,9
Devizové swapy 0,7 32,0
Emisni ¢innost se zapornym vynosem?! 113,6 8,4
Vplicn gperace v S MNE s 29 g
Celkem 3880,3 1907,7

2381,9 22054,3 213958 16117,1 9 260,2
0,0 855,1 2157,4 1645,0 1809,6
- - 18,2 266,0 80,2
10,9 3,3 5,0 2,0 1,8
75,1 -360,1 0,0 0,0 0,0
54,3 0,0 0,0 0,0 0,0
653,0 58,5 0,0 0,0 0,0

3175,3 22611,0 23576,5 18030,1 111518

1 Se zohlednénim budoucich vydajd v podobé vyplat kupénd do splatnosti téchto dluhopisd, pokud nebyly bez vynosu.

Zdroj: MF



3 - Program financovani a emisni Cinnost

Program financovani v daném roce vymezuje prostor
pro realizaci vypUjénich operaci a kvantifikuje
hodnotu penéZnich prostfedk(, které jsou ziskany
vypljénimi operacemi na finanénich trzich nebo
od mezinarodnich financnich instituci. Strukturu
programu financovani tvofi dluhové zdroje, které
slouzi k financovani hrubé vypQjéni potfeby. Jedna
se zejména o vydavani a prodeje statnich dluhopisl
na domacim i zahranicnich trzich, pfipadné pfijimani
zapljcek a Gveérd.

Pravidelné  ctvrtletni  vyhodnocovani  skutecné
struktury dluhového portfolia ve vztahu k vyhlasenym

strategickym cilim a limitdm, které tvofi hlavni
parametry vefejné vymezeného strategického ramce
komunikovaného zejména prostfednictvim Strategie
financovani a fizeni statniho dluhu Ceské republiky
a jeji pfipadné aktualizace, a cCtvrtletni aktualizace
hrubé vypdjéni potfeby a programu financovani
obsazené ve Ctvrtletni zpraveé o fizeni statniho dluhu
Ceské republiky jsou hlavnim nastrojem na podporu
dlvéryhodnosti a transparentnosti celého procesu
fizeni statniho dluhu a souvisejiciho financ¢niho
majetku statu a provadé&ni vypljénich operaci na
financ¢nich trzich v souladu s nejlepsi mezinarodni
praxi a doporu¢ovanymi standardy.

Korunové strednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy

Pro rok 2025 byl v ramci Strategie financovani
a fizeni statniho dluhu Ceské republiky na rok 2025
stanoven emisni plan korunovych stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisG na domaéacim
primarnim trhu minimalné v rozsahu 350,0 az
450,0 mld. K¢ za Ucelem kryti korunové potreby
financovani, pricemz tento emisni plan byl nasledné
v ramci Strategie financovani a Ffizeni statniho
dluhu Ceské republiky na rok 2025 - aktualizace na
2. pololeti potvrzen.

Skutecnd hrubd emise na primarnim trhu Ccinila
364,1 mld. K¢. Definovany ramcovy emisni plan
tak byl splnén a Uspésné byla pokryta potfeba
financovani. V roce 2025 bylo uskutec¢néno celkem
78 primarnich aukci v 32 aukcnich dnech, které
byly dale doplnény prodeji na sekundarnim trhu.
V jeden aukéni den byly nabizeny aZ tfi rlizné fixné
i variabilné Urocené statni dluhopisy.

Obrazek 15: Urokova struktura prodanych korunovych statnich dluhopisti
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Pozndmka: Zahrnuje korunové SDD.
Zdroj: MF



V roce 2025 byly znovuotevirdny jak fixné, tak
variabiln& U(ro¢ené emise statnich dluhopisd,
pfi¢emz prevazna &ast prodejl probéhla v segmentu
se zbytkovou dobou do splatnosti 5 az 15 let.
V tomto segmentu bylo realizovéno vice nez 84 %
celkové jmenovité hodnoty prodanych dluhopisd.
Nejprodavanéjsim dluhopisem se stal Statni
dluhopis Ceské republiky, 2025-2034, 4,25 %,
ktery dominoval nejen uvedenému segmentu,

ale i celkovym prodejlim, a jeho celkova prodana
jmenovitd hodnota cinila 69,0 mld. KE. V segmentu
se zbytkovou dobou do splatnosti do 5 let byly
prodany dluhopisy v celkové jmenovité hodnoté 54,7
mld. K¢, v segmentu 5 az 10 let pak statni dluhopisy
v celkové jmenovité hodnoté 294,3 mlid. K¢ a nad
10 let pak byly prodany statni dluhopisy v celkové
jmenovité hodnoté 136,7 mld. K¢.

Obrazek 16: Splatnostni struktura prodanych korunovych statnich dluhopis
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Pozndmka: Zbytkova doba do splatnosti vztaZena k datu emise. Zahrnuje korunové SDD.

Zdroj: MF

Primérny vynos fixn& uro&enych korunovych
stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopis
prodanych na primarnim a sekundarnim trhu v roce
2025 ¢&inil 4,21 % p. a. V prib&hu roku 2025 byly
vydany celkem ctyfi nové emise fixné UroCenych
statnich dluhopisl s plvodni dobou do splatnosti od
péti do deseti let, pficemzZ dvé z téchto emisi mély
charakter sociélnich dluhopisi a dale jedna emise
variabilné tro&enych dluhopisti s plvodni dobou do
splatnosti tfinact let.

Primérna doba do splatnosti prodanych korunovych
statnich dluhopis poklesla na 8,9 roku, tj. o 1,5
roku oproti roku 2024. Primérna doba do splatnosti
nové prodanych statnich dluhopist se tak drzela nad
stfednédobym strategickym cilem stanovenym pro
prdmérnou splatnost statniho dluhu na Grovni 6,5
roku, coZz ma pozitivni dopad na refinancni riziko
portfolia statniho dluhu.



Obrazek 17: Primérny vynos a doba do splatnosti prodanych korunovych statnich dluhopist
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Pozndmka: Zahrnuje korunové SDD. Primérny vynos fixné troéenych SDD. Priimérng zbytkova doba do splatnosti vztaZend k datu emise.

Zdroj: MF

V roce 2025 byly na primarnim trhu prodany
korunové stfednédobé a dlouhodobé statni
dluhopisy v celkové jmenovité hodnoté 364,1
mid. K¢ Na sekundarnim trhu byly prodany i
vymeénény korunové stfednédobé a dlouhodobé
statni dluhopisy v celkové jmenovité hodnoté 121,6
mld. K¢ Hruba emise korunovych stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisi dosahla 485,7
mlid. K& V oblasti pfimych prodeji byly prodany
statni dluhopisy v celkové jmenovité hodnoté 49,0
mlid. K¢ se splatnostmi po celé délce vynosové
kfivky, zejména pak v letech 2032, 2034 a 2035.
V ramci vyménnych operaci jsou zpravidla
odkupovany stfednédobé a dlouhodobé statni
dluhopisy s relativné kratkou zbytkovou dobou do
splatnosti ¢i s relativné vysokou kupdénovou sazbou
a prodavany statni dluhopisy s delsi zbytkovou dobou
do splatnosti, pfipadné s relativné nizsi kupénovou
sazbou, diky ¢emuz jsou snizovany budouci splatky
a tim i refinanéni riziko. V dlsledku té&chto operaci
dochdzi takté? k prodluzovani pridmérné doby do
splatnosti dluhového portfolia, pficemZ mohou mit
pozitivni vliv i na statni rozpocet z titulu Uspory
plynouci z neuskutecnéni vysSich budoucich
kuponovych plateb. V roce 2025 byly odkupovany
statni dluhopisy se splatnosti v roce 2025 a 2026,
pricemz byly prodavany zejména statni dluhopisy
splatné od roku 2032. V ramci vymeénnych operaci
tak byly prodany stfednédobé a dlouhodobé statni
dluhopisy v celkové jmenovité hodnoté 72,6 mild.
K¢ a odkoupeny stfednédobé a dlouhodobé statni
dluhopisy v celkové jmenovité hodnoté 72,6 mild.
KE.

V zafi 2025 byl pfedstaven prvni ramec socialniho

financovani v Ceské republice, ktery umoznuje
7 ’ Ve 7 Ve . Ve . O

vydavani statnich socialnich dluhopisu v souladu

s mezinarodnimi standardy. Vymezuje Ctyfi oblasti
zplsobilych vydajd: zdravotni pééi, vzdélavani
a odbornou pfipravu, posileni postaveni - socialni
zaclenovani a dostupnou zakladni infrastrukturu
(véetn& vydajd na prevenci a odstrafiovani
povodnovych Skod). Nezavislé hodnoceni
Sustainalytics potvrdilo plny soulad s mezinarodnimi
principy ,Social Bond Principles 2025" a ,Social
Loan Principles®. Ramec ziskal druhy nejvyssi
stupen ,Signifikantni®, pricemz oblast socialniho
zaclenovani byla hodnocena nejvyssim stupném
»Silny". Dne 3. Fijna 2025 byly podle rdamce vydany
dvé pilotni emise socidlnich statnich dluhopist se
splatnosti 5 a 10 let v celkové jmenovité hodnoté
témér 14 mld. KCE. Prostfedky z obou emisi
socialnich dluhopist byly alokovény na zplsobilé
socialni vydaje statniho rozpoctu a bude zajisSténa
informacni povinnost prostfednictvim zpracovani
standardizovanych zprav.

V roce 2025 doslo ke dvéma fadnym splatkam
stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopisd.
V Udnoru 2025 doSlo k Fadné splatce Statniho
dluhopisu Ceské republiky, 2020-2025, 1,25 %
v celkové jmenovité hodnoté 109,5 mlid. KC. V zari
2025 doslo k radné splatce Statniho dluhopisu
Ceské republiky, 2014-2025, 2,40 % v celkové
jmenovité hodnoté 86,8 mid. K¢. Dale byly v ramci
zpétnych odkupl odkoupeny statni dluhopisy
v celkové jmenovité hodnoté 72,6 mld. K¢ splatné
v roce 2025 a 2026. Celkem tak byly v roce 2025
splaceny korunové stfednédobé a dlouhodobé
statni dluhopisy v celkové jmenovité hodnoté 268,9
mld. K¢. Celkova jmenovitd hodnota cisté emise
korunovych stfednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopis{ tedy ¢inila 216,8 mid. K&.



Obrazek 18: Priimérna jmenovita hodnota emise korunovych statnich dluhopist
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mmm Primérna jmenovita hodnota emise v ob&hu

—4=PocCet emisi v obéhu (prava osa)

Pozndmka: Zahrnuje korunové SDD.
Zdroj: MF

Refinancovani cizoménovych dluhi

Ke kryti cizoménové potieby financovani
je k dispozici Siroké portfolio kratkodobych
i dlouhodobych dluhovych instrumentd s cilem
maximalné vyuzivat aktudlni situace na eurovém
penéznim ¢i dluhopisovém trhu, a to s ohledem na
efektivni Fizeni likvidity statni pokladny. Za Gcelem
kratkodobého kryti eurové potieby financovani
¢i preventivniho posilovani disponibilni likvidity
v ramci eurového souhrnného Gctu statni pokladny
byly i v roce 2025 vydavany na domacim trhu emise
statnich pokladni¢nich poukazek denominovanych
v jednotné evropské méné. V pribé&hu roku 2025

byly v rdmci osmi aukci prodany statni pokladni¢ni
poukazky v celkové jmenovité hodnoté 4,0 mid. EUR,
pri celkové poptavce 7,4 mld. EUR a primérném
aukénim vynosu 2,17 % p. a. VSechny aukce
statnich pokladnic¢nich poukéazek denominovanych v
jednotné evropské méné byly uskutecnény formou
americké aukce. Cista emise statnich pokladni¢nich
poukazek denominovanych v jednotné evropské
méné v roce 2025 byla nulova, kdyz byly splaceny
statni pokladni¢ni poukazky v celkové jmenovité
hodnoté 4,0 mid. EUR.



Obrazek 19: Aukce statnich pokladni¢nich poukazek denominovanych v jednotné evropské méné
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Zdroj: MF
V roce 2025 byl na domacim trhu prodan statni prodanych na domacim trhu. Cistd emise

eurodluhopis se splatnosti v roce 2027 v celkové
jmenovité hodnoté 250,0 mil. EUR. Zaroven
nedodlo k Zddnym splatkam statnich eurodluhopist

Instrumenty penézniho trhu

V roce 2025 byla celkova jmenovita hodnota hrubé
emise korunovych statnich pokladni¢nich poukazek
bez revolvingu v rdmci roku 117,0 mld. K&. V pribé&hu
roku bylo na primarnim trhu uskutecnéno celkem 23
aukci ve 23 aukcnich dnech, pficemz vSechny tyto
aukce byly uskute¢nény formou americké aukce.
Hrubd emise korunovych statnich pokladnicnich
poukazek vcetné revolvingu na primarnim trhu
v ramci roku cinila 169,4 mld. K¢ pfi celkové
poptadvce 297,3 mid. K& a pridmérném aukénim

Ostatni dluhové instrumenty

V oblasti zapljéek a uv&rl pFijimanych od
mezinarodnich financ¢nich instituci pokracovala
spoluprace Ceské republiky zejména s Evropskou
investi¢ni bankou. V priib&hu roku byly od této banky
prijaty prostfedky urené na projekty financovani
vodniho hospodarstvi, a to ve formé cCtyr transi
v celkové vysi 7,2 mld. K¢ Soucasné byly prijaty
dalsi transe avéru ve vysSi 13,0 mld. KE urcené
ke spolufinancovani vydaji na rozvoj dopravni
infrastruktury v Ceské republice, a také dal$i transe
ve vysi 3,0 mld. K¢ zaméFena na modernizaci osmi
Usek( Zelezni¢niho koridoru Praha - Brno - Prerov
- Ostrava - Petrovice u Karviné - polské hranice.
Celkova vy$e novych Uv&r( prijatych od Evropské
investi¢ni banky v roce 2025 cinila 23,2 mid. K¢.
Zaroven byly realizovany radné splatky a rovnéz

stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopisi
denominovanych v jednotné evropské méné tak
¢inila 250,0 mil. EUR.

vynosu 3,33 % p. a. Dale se v roce 2025 uskutecnil
prodej korunovych statnich pokladni¢nich poukazek
také na sekundarnim trhu, kdyz byly prodany statni
pokladni¢ni poukazky v celkové jmenovité hodnoté
37,0 mid. K& Cistd emise korunovych statnich
pokladni¢nich poukazek bez revolvingu tak v roce
2025 cinila 85,5 mld. K¢, kdyZ byly splaceny statni
pokladni¢ni poukazky v celkové jmenovité hodnoté
31,5 mid. K¢.

splatky pred datem splatnosti Gvérl pfijatych od
Evropské investi¢ni banky v celkové vysi 3,2 mlid. K¢.
Kromé toho byla pfijata také dalsi tranSe Gvéru od
Evropské unie ve vysi 41,4 mil. EUR.

V roce 2025 nedosSlo k vydani zadné nové emise
statnich dluhopis( pro ob&any, pouze doélo k vydani
21 trandi dluhopisi ve formé& reinvestice vynos(
v celkové jmenovité hodnoté 1,8 mld. K&. V roce
2025 bylo uskute¢néno sedm fadnych splatek
statnich dluhopist pro ob¢any v celkové jmenovité
hodnoté 11,0 mld. K¢ Dale emisni podminky
statnich dluhopis( pro ob&any umozfuji vliastnikdim
pozadat o jejich splaceni pred stanovenym datem
splatnosti. V roce 2025 bylo v rdmci vSech obdobi
pro podavani zadosti o pfedcasné splaceni pozadano



o splaceni dluhopis( v celkové jmenovité hodnoté
10,9 mld. K¢. Celkem tak byly v roce 2025 splaceny

statni dluhopisy pro obcany v celkové jmenovité
hodnoté 21,9 mid. K¢.

Tabulka 10: Emise a splatky statnich dluhopist@ pro obéany

mld. K¢ 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Celkova jmenovita hodnota vydanych statnich dluhopisti R{E: 15,1 13,0 41,1 0,0 0,0 0,0
Reinvestice vynosu 0,1 0,2 0,8 3,8 10,5 51 1,8
Splaceni pred datem splatnosti 0,0 0,1 0,5 0,4 1,3 10,2 10,9
(% v obénu ke konci predchozitio roku) 02 10 19 L1 16 110 124
Radné splaceni 2,7 2,6 0,0 0,0 0,0 0,0 11,0
Celkem splaceno 2,7 2,8 0,5 0,4 1,3 10,2 21,9
V obéhu 13,0 256 389 834 926 876 674
Podil statnich dluhopisti na statnim dluhu (%) 0,8 1,2 1,6 2,9 3,0 2,6 1,8

Zdroj: MF

¢inila 67,4 mld. K& Podil statnich dluhopist pro
obcany na celkovém statnim dluhu se snizil z 2,6 %
ke konci roku 2024 na 1,8 % na konci roku 2025.

Cistd emise statnich dluhopisd pro obcany dosahla
celkové jmenovité hodnoty -20,2 mld. K¢. Celkova
jmenovitd hodnota v obéhu tak na konci roku 2025

Obrazek 20: Emise a splatky statnich dluhopisii pro obéany
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Pozndmka: V&etné spoficich statnich dluhopisd vydanych v letech 2011 aZ 2014 a reinvestic vynosd.
Zdroj: MF



4 - Rizeni rizik a strategie portfolia

Vyhladovani strategickych cild a limitd je hlavnim
nastrojem ke zvysovani transparentnosti dluhové
politiky ministerstva v souladu s nejlepsi mezinarodni
praxi. Cile a limity jsou nastavovany na zakladé
pozadavk{d plynoucich z obezfetného pfistupu
k Fizeni financ¢nich a kreditnich rizik pfi minimalizaci
ekonomickych nékladt v dlouhodobém horizontu.
Hlavnimi riziky, kterym je dluhové portfolio
dlouhodobé vystaveno, jsou rizika refinancni,
Urokové a meénové. VSechny nize stanovené cile
a limitni hranice jsou uplatfovany na portfolio
statniho dluhu jako celku, vcetné derivatovych
operaci. V  souvislosti se zefektiviovanim
a modernizaci Fizeni likvidity statni pokladny jsou

Refinancni riziko

Refinanc¢ni  riziko je Fizeno systémem  tfi
kvantitativnich indikatord: podilem kratkodobého
statniho dluhu, podilem stfednédobého statniho
dluhu a prdmérné doby do splatnosti statniho
dluhu s prihlédnutim ke struktufe splatnostniho
profilu a snaze dosdhnout vyvazenosti splatek
statniho dluhu v jednotlivych letech stfednédobého
i dlouhodobého horizontu. Tyto indikatory je nutné
uvazovat jako uceleny systém, zaméreni se pouze
na néktery z nich miZe pFedstavovat potencialni
riziko.

vyhlasovény strategické cile a limity refinancniho
a urokového rizika ve stfednédobém horizontu,
coz umoznuje pruznou reakci na kratkodobé
trzni podminky a zajem investorl o instrumenty
v urcitém segmentu doby do splatnosti ¢i doby do
refixace.

Kratkodobé vychyleni ze stanovenych strategickych
stfednédobych cill a limitd pro rizikové parametry
dluhového portfolia pro refinancni a Urokové riziko
je mozné, avsak emisni ¢innost ve stfednédobém
horizontu bude planovéna tak, aby cile a limity
definované ve strategii na pfislusny rok byly v tomto
horizontu splnény.

Podil kratkodobého statniho dluhu (tj. podil statniho
dluhu splatného do jednoho roku na celkovém
statnim dluhu) je klicovym ukazatelem refinan¢niho
rizika v kratkodobém horizontu. Pro stfednédoby
horizont je pro podil kratkodobého statniho dluhu
stanovena limitni hranice na uUrovni 20,0 %. Podil
kratkodobého statniho dluhu ke konci roku 2025
¢inil 11,4 % celkového statniho dluhu a nachazi
se tak vyrazné pod limitni hranici stanovenou pro
stfednédoby horizont.

Obrazek 21: Struktura kratkodobého statniho dluhu podle instrumentd
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Pozndmka: Ke konci jednotlivych let. Zapijéky a tvéry pfijaté od mezindrodnich finanénich instituci a Evropské komise.

Zdroj: MF



Ke konci roku 2025 doslo k meziro&nimu narlstu
absolutni vysSe kratkodobého statniho dluhu
o 111,0 mld. K¢ na hodnotu 418,8 mid. K¢. Ve
srovnani s koncem roku 2024 doSlo ke zméné
ménové struktury kratkodobého dluhu zejména
uinstrument( pené&Zniho trhu a u pfijatych zapljéek
a uvérl. U stfedné&dobych a dlouhodobych statnich
dluhopisl vydanych na doméacim trhu splatnych do
jednoho roku doslo k meziro¢nimu absolutnimu
poklesu o 13,9 mld. K¢ na hodnotu 200,3 mid.
K¢, coz prestavuje v relativnim vyjadreni pokles
0 21,8 p. b. Podil instrumentd penézniho trhu se
naopak zvysil o 95,3 mld. K¢ na hodnotu 177,2
mld. K& a to zejména v dlsledku emisi korunovych
statnich pokladni¢nich poukdzek. U statnich
dluhopisi uréenych pro obcany splatnych do
jednoho roku dodlo k narlstu na hodnotu
15,0 mld. K& Podil fadnych splatek Gvérd od
mezinarodnich instituci se zvysil na hodnotu 26,3
mld. K& predevéim kvdli fadné splatce jistiny
Uvéru od Evropské komise v ramci docasného

nastroje finan¢ni pomoci na podporu zmirnéni rizik
nezamé&stnanosti v mimoradné situaci v disledku
rozsifeni onemocnéni COVID-19 (SURE) v celkové
vysi 1,0 mid. EUR.

Podil instrumentd penézniho trhu na celém
statnim dluhu ke konci roku 2025 cinil 4,8 %,
co? predstavuje meziroéni narlst o 2,4 p. b. Také
ke konci roku 2025 plati, Zze stav stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopist vydanych na
domacim i zahranicnich trzich vcetné statnich
dluhopis@ pro obé&any splatnych do jednoho
roku prevysuje stav instrumentd pené&zniho trhu
v obéhu.

Ve vyjadreni podilu kratkodobého dluhu na HDP
dodlo v roce 2025 k mirnému narlstu o 1,1 p. b.
oproti roku 2024 na 4,9 %, avSak nedochazi
k vyznamné odchylce od hodnot z minulych let,
naopak podil na HDP se stale drzi na relativné
nizkych drovnich.

Obrazek 22: Kratkodoby statni dluh a celkovy statni diluh na HDP
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Pozndmka: Ke konci jednotlivych let. Zdrojem dat HDP pro roky 2007 aZ 2024 je CSU, pro rok 2025 Makroekonomicka predikce Ceské republiky - leden 2026.

Zdroj: MF, CSU

V oblasti stfednédobého refinancniho rizika jsou
sledovany a fizeny podily statniho dluhu splatného
do tfi a do péti let. Dluh splatny do péti let je Fizen
pomoci ukazatele podil stfednédobého dluhu na
celkovém statnim dluhu, pro ktery je nastavena
explicitni limitni hranice platnd ve stfednédobém
horizontu ve vysi 70,0 % celkového statniho dluhu.

Hodnota podilu stfednédobého statniho dluhu na
celkovém statnim dluhu ke konci roku 2025 cini 46,6
% a nachazi se tak pod limitni hranici stanovenou
pro stfednédoby horizont. Podil statniho dluhu
splatného do tfi let dosahuje ke konci roku 2025
hodnoty 29,0 %.



Obrazek 23: Statni dluh podle splatnostnich kosit
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Pozndmka: Ke konci jednotlivych let.
Zdroj: MF

Dalsim  ukazatelem pouZivanym pfi fFizeni
refinanéniho rizika je prdmérna doba do splatnosti
statniho dluhu, pro kterou je stanovena cilova
hodnota pro stfednédoby horizont na Urovni 6,5
roku. Primérnd doba do splatnosti stejné& jako
struktura splatnostniho profilu dluhového portfolia
patfi mezi fundamentalni ukazatele, které urcuji
casovou strukturu a jmenovitou hodnotu emisi
statnich dluhopis( na doméacim a zahrani¢nich trzich
a nastaveni splatkovych kalendail pfijimanych
Gvérl od mezinarodnich finanénich instituci.

Primérna doba do splatnosti statniho dluhu ke
konci roku 2025 dosahuje hodnoty 6,1 roku, coz
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predstavuje meziro¢ni pokles o 0,2 roku. Tento
pokles je dan zejména vyssi emisni ¢innosti statnich
pokladni¢nich poukazek splatnych v nasledujicim
roce, neztomu bylo v roce 2024. V ramci refinancniho
rizika je navic sledovan i ukazatel primérné doby
do splatnosti pfi zapocitani celkovych disponibilnich
likvidnich prostfedkd souhrnnych Gé&tl  statni

pokladny oproti nejblizSim splatkam statniho dluhu.
Pro takto ocistény ukazatel prlmérné doby do
splatnosti neni pro stifednédoby horizont stanovena
cilova hodnota, nicméné ke konci roku 2025 cinila
vySe tohoto ukazatele 7,0 roku,
refinancni

coz potvrzuje

zachovani stabilni likviditni pozice

statu.

a

Obrazek 24: Primérna splatnost statniho dluhu a vyhlasené cile
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Pozndmka: Ke konci jednotlivych let.
Zdroj: MF



Obrazek 25: Priimérna zbytkova doba do splatnosti nové prodanych statnich dluhopisi ke konci roku
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8 let, 7 mésicu

9 let, 8 mésicu

8 let, 6 mé&sicu

mSDD mSDD a SSD

Pozndmka: Zbytkové doba do splatnosti statnich dluhopisd vydanych na domacim trhu béhem pfislusného kalendérniho roku stanovend ke konci roku.

Zdroj: MF

Kromé& primérné doby do splatnosti dluhového
portfolia jsou rovnéz sledovany také primérné doby
do splatnosti jeho jednotlivych slozek. Primérna
doba do splatnosti stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisG vydanych na domacim trhu
ke konci roku 2025 dosahuje hodnoty 6,2 roku.
Stfednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy vydané
na domacim trhu tvofi 88 % statniho dluhu a proto

vyznamné uréuji primérnou zbytkovou splatnost
celého dluhového portfolia. Primérna doba do
splatnosti zahrani¢nich emisi se ke konci roku 2025
snizila na 10,0 let. Primérna doba do splatnosti
statnich dluhopisl pro ob&any se ke konci roku
2025 snizila na hodnotu 1,6 let a primé&rna doba
do splatnosti ptijatych zapljcek a uvé&rl se zvysila
na 11,4 let.

Tabulka 11: Primérna doba do splatnosti sloZzek statniho dluhu

2019

SDD vydané na domacim trhu

2020

2022 2023

2024 2025

2021

6,3 6,3 6,3 6,2

SDD vydané na zahranicnich trzich 2,2 1,6 1,4 13,1 12,1 11,0 10,0
SSD 4,5 5,1 4,6 4,3 3,3 2,3 1,6
Instrumenty penézniho trhu 0,1 0,2 0,0 0,2 0,3 0,4 0,5
Prijaté zapajcky a avéry, sménky 7,4 7,3 8,5 11,0 10,9 11,2 11,4

Poznémka: Zbytkova doba do splatnosti ke konci jednotlivych let. Zapdjcky a uvéry pfijaté od mezindrodnich finanénich instituci a Evropské komise.
Zdroj: MF

narlstu celkové jmenovité hodnoty statnich
dluhopisti v ob&hu doslo v segmentu se zbytkovou
dobou do splatnosti do 1 roku a 7 az 10 let, a to
o 68,8 mld. K¢, respektive 81,1 mld. K¢ Podil
statnich dluhopisi se zbytkovou dobou do splatnosti
nad 5 let Cinil ke konci roku 51,9 %, coz predstavuje
mezirocni pokles o 1,0 p. b.

V dlsledku emisni ¢&innosti témé&r po celé délce
vynosové kFivky dodlo v prib&hu roku 2025
k mirnému poklesu primérné doby do splatnosti
statnich dluhopisd o 0,1 roku, pfi¢emz dodlo
k narlstu celkové jmenovité hodnoty statnich
dluhopist v ob&hu téméF ve vdech segmentech
zbytkové doby do splatnosti. K nejvyznamnéjsimu



Obrazek 26: Struktura statnich dluhopist podle doby do splatnosti
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Pozndmka: Zbytkova doba do splatnosti ke konci jednotlivych let. Zahrnuje SDD vydané na domacim a zahranicnich trzich, SSD a SPP.
Zdroj: MF

Prodeje statnich dluhopisG na domacim Fizeny v souladu s plnénim dalsiho kli¢ového cile
primarnim a sekundarnim trhu, pfipadné emise v podobé stabilizace a vyhlazovani splatnostniho
na zahranic¢nich trzich a pfijimani dlouhodobych  profilu statniho dluhu v Case.

Gvérl od mezinarodnich instituci budou i nadale

Obrazek 27: Splatnostni profil statniho dluhu
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# SPP a ostatni instrumenty penézniho trhu
SDD vydané na zahranicnich trzich
m Pfijaté zapljcky a Gvéry, sménky a ostatni dluh
®m SDD vydané na domacim trhu, SSD
Pozndmka: Ke konci roku 2025. Pfijaté zapdjéky a uvéry otgsahuji zépljcky a uvéry prijaté od mezindrodnich finanénich instituci a Evropské komise. Ostatni dluh

obsahuje nesplacené jmenovité hodnoty statnich dluhopisd.
Zdroj: MF

Zprava o Fizeni statniho dluhu Ceské republiky v roce 2025 35



S ohledem na refinancni riziko je rovnéz sledovana
struktura dluhového portfolia podle jednotlivych
instrumentl. Dlouhodobé zaujimaji nejvétsi podil
fixné UroCené stfednédobé a dlouhodobé statni
dluhopisy vydané na domacim trhu, jejichz podil
ke konci roku 2025 ¢ini 79,6 % celkového statniho
dluhu, coz predstavuje oproti konci roku 2024 pokles
0 1,4 p. b. Podil variabilné Grocenych stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisG vydanych na
domacim trhu na statnim dluhu dosahuje ke konci
roku 2025 vyse 8,4 %, coz predstavuje oproti konci
roku 2024 pokles 0 0,2 p. b.

Podil celkové jmenovité hodnoty zahranic¢nich
emisi na celkovém statnim dluhu dosahuje ke
konci roku 2025 hodnoty 0,1 %. Podil instrumentd
penézniho trhu na celkovém statnim dluhu
dosahuje ke konci roku 2025 hodnoty 4,8 %
a v meziro¢nim srovnani se tak zvysil o 2,4 p. b.
Podil statnich dluhopist pro ob&any na celkovém
statnim dluhu dosahuje ke konci roku 2025
hodnoty 1,8 % a v meziro¢nim srovnani se tak
snizil 0 0,8 p. b. Podil G4vérd od mezinarodnich
instituci na celkovém statnim dluhu dosahuje ke
konci roku 2025 hodnoty 5,3 % a v meziro¢nim
srovnani tak zlstal na stejné hodnoté.

Obrazek 28: Struktura statniho dluhu podle instrumentt
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Pozndmka: Ke konci roku 2025. Zap(jcky a Gvéry prijaté od mezindrodnich finanénich instituci a Evropské komise.

Zdroj: MF

Struktura drziteld statnich dluhopisG vydanych na
domacim trhu zlstala v porovnani s rokem 2024
relativné stabilni, kdyz se podily jednotlivych
sektorl ménily jen nepatrné. Nejvy3si podil na
drzbé statnich dluhopist vydanych na domacim trhu
tak zOstava sektoru domacich bank, kdyZ na konci
roku 2025 drzely ptiblizné& 44 % statnich dluhopist
vydanych na domacim trhu, coz je o 2,7 p. b. vice
nez na konci roku 2024. Sektor nerezidentd tvofi

podil pfiblizné 25 %, tedy o 2,8 p. b. méné nezZ na
konci roku 2024. Sektor ostatnich finanénich drziteld
zOstava v lase relativné stabilni a pFedstavuje
zhruba 24 % drzitell statnich dluhopist vydanych
na domacim trhu. Do tohoto sektoru spadaji mimo
jiné penzijni fondy s necelymi 11 % a pojistovaci
spole¢nosti s podilem pres 5 %. Sektor ostatnich
domacich drziteld a sektor domacnosti se na drzbé
podileji pfiblizné 4 %, respektive 3 %.



Obrazek 29: Struktura statnich dluhopis prodanych na domacim trhu podle typu drzitele
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Pozndmka: Ke konci jednotlivych let.
Zdroj: MF, CDCP, CNB

Z pohledu geografické struktury nerezidentt drzicich
statni dluhopisy vydané na domacim trhu dominuji
investofi ze Spojeného kralovstvi, Lucemburska
a z Rakouska, ktefi ke konci roku 2025 tvorili
dohromady vice jak 75 % vsSech nerezidentnich
drziteld. Z ¢&lenskych statd Evropské unie pochazi

m Ostatni financ¢ni drzitelé
Ostatni domaci drzitelé

Nerezidenti

necelych 51 % nerezidentnich drziteld. Drzitelé
z evropskych statd mimo Evropskou unii dosahuji
dohromady vice jak 42 %, prficemz vétsSina téchto
drziteld pfipadd na Spojené kralovstvi. Investofi
ze Severni Ameriky a z jihovychodni Asie pak drzi
statni dluhopisy v mensi mire.

Obrazek 30: Struktura nerezidentd drZicich statni dluhopisy prodané na domacim trhu
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Pozndmka: Ke konci roku 2025. Nezahrnuje SPP.
Zdroj: MF, CDCP
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Urokové riziko

NejdlleZit&jdim trznim rizikem Fizeni statniho
dluhu zlstava Urokové riziko, které je fizeno
prostiednictvim strategického ukazatele primé&rné
doby do refixace statniho dluhu, pro kterou je pro
stfednédoby horizont stanoveno cilové pasmo ve
vysi 5,0 az 6,0 roku.

Primérna doba do refixace statniho dluhu ke konci
roku 2025 ¢ini 5,4 roku a nachazi se tak uprostred
stanoveného pasma pro stfednédoby horizont.
Hodnota tohoto ukazatele tak zlstava stabilni,

Obrazek 31: Urokova refixace statniho dluhu

kdyZz dosSlo k meziro¢nimu mirnému poklesu
ukazatele o 0,2 roku.

Variabilné Urocené stfednédobé a dlouhodobé statni
dluhopisy byly na primarnim a sekundarnim trhu
v roce 2025 vydany v celkové jmenovité hodnoté
20,6 mld. K¢, coz Cini 4,2 % z celkové hrubé
emise korunovych stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisi vydanych na domacim trhu,
¢imz se tento podil meziro¢né snizil o 1,3 p. b.
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Pozndmka: Ke konci jednotlivych let.
Zdroj: MF

Dalsim ukazatelem, ktery je sledovan v souvislosti
s fizenim Urokového rizika a pro ktery je stanoven
strategicky cil, je Urokova refixace dluhového
portfolia do jednoho roku, coz je podil dluhu, ktery
je citlivy na fluktuace Urokovych sazeb na finan¢nim
trhu v nasledujicim roce. Pro stfednédoby horizont
byla pro tento ukazatel stanovena limitni hranice na
urovni 40,0 % celkového statniho dluhu. Ke konci
roku 2025 ¢&ini meziroéni narlst tohoto ukazatele
1,7 p. b., kdyZ se podil Urokové refixace do jednoho
roku na celkovém statnim dluhu pohybuje na Grovni
22,1 %. Struktura Urokové refixace do jednoho roku
je dileZitd nejenom pro vyjadrfeni kratkodobého

12
SV
q/g

™ I ¥e)
% {V {V
° 0% 0%
mmm Refixace 1-5 let
Refixace nad 10 let

=¢==Modifikovana durace (prava osa)

Urokového rizika, ale ovliviiuje i dlouhodobé&jsi
Urokové riziko vyjadrené ukazatelem primérné doby
do refixace. Dluhové portfolio, které je citlivé na
fluktuace Urokovych sazeb na financnim trhu v roce
2026, tvofi prevazné variabilné Urocené stirednédobé
a dlouhodobé statni dluhopisy vydané na domacim
trhu (39,1 %) a fixné uarocené stfednédobé
a dlouhodobé statni dluhopisy vydané na domacim
trhu (25,4 %). Statni pokladni¢ni poukazky a ostatni
instrumenty penézniho trhu tvofi 22,5 % tohoto
portfolia, statni dluhopisy pro obcany tvofi 8,5 %
a prijaté zaplj¢ky a Gvéry od mezindrodnich instituci
predstavuji 4,4 % tohoto portfolia.



Obrazek 32: Urokova refixace statniho dluhu do 1 roku
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Pozndmka: Ke konci jednotlivych let.
Zdroj: MF

Obrazek 33: Struktura arokové refixace

statniho dluhu do 1 roku
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Instrumenty penézniho trhu
m VAR SDD vydané na domacim trhu
B FIX SDD vydané na domacim trhu
ESSD
u PFijaté zapQjcky a Gvéry
SDD vydané na zahranicnich trzich
Pozndmka: Ke konci roku 2025. Zapljéky a uvéry pfijaté od mezindrodnich
financnich instituci a Evropské komise.
Zdroj: MF

Monitorovana je rovnéz struktura stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopist vydanych na
domacim trhu podle aktudlni a ptvodni doby do
splatnosti a kuponové sazby. Takto konstruovana
struktura dluhopisG umozfiuje detailné rozé&lenit

Urokové vydaje na obsluhu statniho dluhu
generované fixné UroCenymi stfednédobymi
a dlouhodobymi statnimi dluhopisy vydanymi

na domacim trhu. Ke konci roku 2025 maji tyto
dluhopisy priimérnou kupdénovou sazbu ve vysi
3,01 % p. a., dluhopisy splatné v roce 2026
maji prGmé&rnou kupdnovou sazbu 2,70 % p. a.
V segmentu 2 az 4 roky ptvodni doby do splatnosti
maji tyto dluhopisy primérnou kupénovou sazbu
ve vysi 4,42 % p. a., v segmentu 4 az 6 let maji
primérnou kupdnovou sazbu ve vy$i 5,60 % p. a.,
v segmentu 6 az 8 let maji primérnou kupénovou
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Cilové pasmo

sazbu ve vysi 5,41 % p. a., v segmentu 8 az 10
let maji primérnou kupénovou sazbu 3,07 %
p. a., v segmentu 10 aZ 15 let maji prdmérnou
kupdénovou sazbu 2,47 % p. a. a vsegmentu nad 15
let pdvodni doby do splatnosti maji tyto dluhopisy
primérnou kupdnovou sazbu 2,51 % p. a.

Dale je sledovana i struktura fixné Uurocenych
stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopisd
vydanych na domacim trhu podle aktuaini doby do
splatnosti, doby do splatnosti v okamziku prodeje
dluhopisi a dosazeného vynosu do splatnosti
v okamziku prodeje. Takto konstruovana struktura
dluhopis vypovidé o primé&rné roéni nakladovosti
té&chto dluhopisl v jednotlivych segmentech aktualni
doby do splatnosti a doby do splatnosti v okamziku
prodeje dluhopis. Ke konci roku 2025 dosahuje
prdmé&rnd ro¢ni nakladovost fixn& Groéenych
stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopisd
vydanych na domacim trhu vyse 3,14 % p. a. V roce
2026 jsou splatné dluhopisy s primérnou ro&ni
nakladovosti 2,90 % p. a. v nasledujici strukture:
dluhopisy prodané v segmentu 0 az 2 roky zbytkové
doby do splatnosti s primé&rnou ro¢ni nakladovosti
3,39 % p. a., dluhopisy prodané v segmentu 2 az
4 roky zbytkové doby do splatnosti s prdmérnou
rocni nadkladovosti 5,29 % p. a., dluhopisy prodané
v segmentu 4 a7 6 let s prmé&rnou roéni nakladovosti
1,14 % p. a., dluhopisy prodané v segmentu
6 az 8 let s primérnou ro¢ni nakladovosti 1,49
% p. a, dluhopisy prodané v segmentu 8 az
10 let s prdmérnou roéni nakladovosti 0,90 %
p. a. a dluhopisy prodané v segmentu 10 az 15
let s prdmérnou roéni nakladovosti 0,98 % p. a.
V segmentu nad 15 let neni obsazen zadny dluhopis.



Obrazek 34: Splatnostni profil statnich dluhopisti prodanych na domacim trhu podle doby do
splatnosti a kuponové sazby
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Poznédmka: Splatnostni profil ke konci roku 2025. Segmenty pfedstavuji pivodni dobu splatnosti. Udaje v jednotlivych segmentech predstavuji primérnou
kupdnovou sazbu v % p. a. Bez zahrnuti proti-inflacnich SSD a SPP.
Zdroj: MF

Obrazek 35: Splatnostni profil statnich dluhopisii prodanych na domacim trhu podle dosaZeného
vynosu do splatnosti
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Pozndmka: Ke konci roku 2025. Splatnostni profil fixné dro&enych SDD vydanych na domdcim trhu podle doby do splatnosti v okamZik prodeje bez zahrnuti
zpétné odkoupenych SDD. Udaje v jednotlivych segmentech pfedstavuji priimérny vynos do splatnosti dosaZeny v okamzik prodeje SDD v % p. a.
Zdroj: MF

Tabulka 12: Priimérné kuponové sazby a nakladovost statnich dluhopist prodanych na domacim
trhu podle roku splatnosti

% p. a. 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037+ Primér

Primérna

kupénova sazba! 2,70 0,20

3,89 2,73 3,10 2,78 3,20 2,39 4,71 3,79 3,89

L L 2,90 1,98 3,090 2,57 3,13 2,28 3,50 2,79 4,25 4,22 3,54 3,56 3,14

nakladovost*

1 Zahrnuje pouze fixné Gro&ené SDD. V pfipadé primérné nakladovosti bez zahrnuti zpétnych odkupd.
Poznamka: Stav ke konci roku 2025.
Zdroj: MF



Meénoveé riziko

V souvislosti s ménovym rizikem je sledovan vyvoj
Cisté cizoménové expozice vypovidajici o trZznim
riziku, kterému jsou vystavena statni financni
aktiva a pasiva v kontextu Fizeni statniho dluhu
a likvidity statni pokladny z titulu pohybu ménovych
kurz3, a to v podob& dopadu na absolutni vysi
celkového statniho dluhu vyjadreného v korunovém
ekvivalentu ¢i zvySeném korunovém ekvivalentu
penéZnich prostfedk( potfebnych pro refinancovani
dluhl v doméaci méné v pFipadé nemoznosti tak
ucinit v méné pdvodni. Cizoménovy dluh pFedstavuje
celkovou jmenovitou hodnotu dluhového portfolia
denominovanou v cizi méné. Cistd cizoménova
expozice se udava po ocisténi o cizoménovou
expozici statnich financnich aktiv a dale je ovlivnéna
taktéz derivatovymi operacemi, které zajistuji ¢ast
cizoménového dluhu proti nepfiznivému vyvoji
ménovych kurzl, a refinancovdnim ze statni
pokladny a devizovymi swapy, kterymi mohou byt
v ramci fizeni disponibilni likvidity statni pokladny
kryty cizoménové dluhy. Klicovymi ukazateli
zavedenymi v souvislosti s fizenim ménového rizika
je podil Cisté cizoménové expozice s dopadem
na vysi statniho dluhu a podil Cisté kratkodobé
cizoménové expozice s dopadem na vysi Urokovych
vydajl na obsluhu statniho dluhu. Pro oba ukazatele

Benchmarkové portfolio

Pro posouzeni nastaveni struktury emisnich
kalendafd a schopnosti profitovat na vyvoji vynost
statnich dluhopisl b&hem roku a na tvaru vynosové
kfivky bylo vytvoreno tzv. syntetické benchmarkové
portfolio skladajici se pouze z fixné Urocenych
statnich dluhopist vydanych na domacim trhu.

Dluhopisy obsazené v benchmarkovém portfoliu
jsou vydavané vzdy v den aukce ve stejné jmenovité
hodnoté jako skutecné vydavané dluhopisy.
Vsechny dluhopisy benchmarkového portfolia jsou
vydavany se stejnou zbytkovou dobou do splatnosti,
pricemz tato zbytkova doba do splatnosti zarucuje
stejnou primérnou dobu do splatnosti syntetického
portfolia statniho dluhu obsahujiciho benchmarkové
portfolio, jako &ini prmérnd doba do splatnosti
skute¢ného portfolia ke konci roku. Primérna doba
do splatnosti statniho dluhu ke konci roku 2025 cini
6,1 roku. Pokud jsou skute¢né emise stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisd nahrazeny fixné
Urocenymi dluhopisy benchmarkového portfolia
se splatnosti 9,1 roku v dobé konani primarni
aukce, bude &init pozadovana primérna splatnost
syntetického portfolia statniho dluhu 6,1 roku ke
konci roku 2025.

byla pro rok 2025 ponechana limitni hranice 10 %
+ 2 p. b. na celkovém statnim dluhu, pficemz plati,
ze dlouhodobé prekroceni 10% hranice neni mozné,
prekrocCeni o 2 p. b. slouzi pouze ke kratkodobému
preklenuti nenadalé depreciace domaci mény.

Ke konci roku 2025 ¢ini hodnota podilu Ccisté
cizoménové expozice s dopadem na vySi statniho
dluhu 4,6 % celkového statniho dluhu a pohybuje
se tak pod svoji limitni hranici. Oproti konci roku
2024 doslo k poklesu o 0,6 p. b. Hodnota podilu
Cisté kratkodobé cizoménové expozice s dopadem na
vysi Urokovych vydajd na obsluhu statniho dluhu ke
konci roku 2025 cini 3,4 % celkového statniho dluhu
a rovnéz se pohybuje pod svoji limitni hranici. Oproti
konci roku 2024 do&lo k mirnému narlstu 00,2 p. b.

Citlivost Grokovych vydaji na obsluhu statniho dluhu
na zménu ménového kurzu koruny je relativné nizka
a to i ve srovnani s citlivosti Grokovych vydajl na
posun vynosové krivky. Ke konci roku 2025 je Cista
kratkodoba cizoménova expozice statniho dluhu
s dopadem na vysi Urokovych vydajt denominovana
pfevazné v jednotné evropské méné. Podil
cizoménového statniho dluhu na celkovém statnim
dluhu ke konci roku 2025 ¢ini 6,1 %.

Primérny vazeny vynos portfolia korunovych
sttedn&dobych a dlouhodobych statnich dluhopisd
skutec¢né prodanych v aukcich na domacim trhu béhem
roku 2025 za pouziti primérného vynosu do splatnosti
dosaZeného v aukci v pFipadé fixné& iroéenych dluhopisd
a primérné prirdzky nad referenéni Urokovou sazbu
dosazené v aukci a pfislusnych forwardovych hodnot
referencni Urokové sazby PRIBOR v pfipadé variabilné
uroéenych dluhopis &inil 4,17 % p. a. Primérny
vazeny vynos dluhopisi benchmarkového portfolia,
ziskany z teoretické vynosové kfivky modelované
pomoci Svenssonova modelu, dosazeny v roce 2025
&ini 4,25 % p. a., tj. pFiblizné o 9 bazickych bod{ vice
nez primérny vazeny vynos skuteéného portfolia.

Pro posouzeni skutecné dosazené Uspory v roce 2025
je potreba vyjadfit akrualni Grokovy naklad z kazdého
vydaného dluhopisu ve skute¢ném i benchmarkovém
portfoliu, a poté tyto celkové akrualni naklady
vjednotlivych portfoliich porovnat. Celkovy ro¢ni naklad
v akrudlnim vyjadreni ze vSech skutecné prodanych
korunovych stfednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopisti vydanych na doméacim trhu v aukcich
béhem roku 2025 cini 15,2 mld. K&. Celkovy akrualni
rocni Urokovy naklad generovany v benchmarkovém
portfoliu ¢ini 15,5 mld. K¢.



Obrazek 36: Doba do splatnosti statnich dluhopist prodanych v aukcich a benchmarkového dluhopisu
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+ Doba do splatnosti SDD prodanych v aukci
== Doba do splatnosti benchmarkového dluhopisu
Poznamka: Zbytkova doba do splatnosti. Zahrnuje korunové SDD.

Zdroj: MF

V pribé&hu roku 2025 bylo na primarnim trhu statnich v celkové jmenovité hodnoté 20,5 mld. K&. Primé&rna
dluhopist uskuteéné&no 68 aukci fixné Uro¢enych  vaZenad doba do splatnosti vdech korunovych
korunovych stfednédobych a dlouhodobych statnich  stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopist
dluhopist v celkové jmenovité hodnoté 343,6 mid. prodanych v aukcich na domacim primarnim trhu
K& a 10 aukci variabiln& Grocenych korunovych v pribé&hu roku 2025 dosahuje 9,1 roku a je totozna
stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopisG s dobou do splatnosti benchmarkového dluhopisu.

Obrazek 37: Vynosy statnich dluhopisii prodanych v aukcich a benchmarkového dluhopisu
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Pozndmka: Zahrnuje korunové SDD.
Zdroj: MF
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5 - Vydaje na obsluhu statniho dluhu

Hotovostni a akrualni vyjadreni

Cisté vydaje na obsluhu statniho dluhu jsou
pFedstavovany rozdilem hrubych vydaji na obsluhu
statniho dluhu a pfijmQ, které jsou zaloZeny stejné
jako cely statni rozpocet na hotovostnim principu
a nedochazi tedy k jejich akrualizaci podle metodiky
ESA 2010, ktera probiha az pri pripravé dat pro
notifikace. Podil ¢istych vydaji na obsluhu statniho
dluhu na prijmech statniho rozpoctu i na statnim
dluhu byl do roku 2019 stabilizovan az na Uroven
2,6 % pFijm0 statniho rozpoltu, respektive 2,4 %
statniho dluhu. Pocinaje rokem 2020 dochazi
k narlstu ¢istych vydajd na obsluhu statniho dluhu,
ktery je zplsoben predevsim zvySenymi naristy
statniho dluhu a rovnéz vyssi Urovni Urokovych
sazeb a vynosl statnich dluhopisd na doméacim
i zahranicnich trzich. V roce 2025 dosahoval podil
téchto vydajl na pfijmech statniho rozpoctu Grovné
4,7 %, zatimco v pfipadé podilu téchto vydajl na
statnim dluhu dosahoval Urovné 2,8 %.

Obrazek 38: Cisté vydaje na obsluhu statniho
diuhu
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Poznamka: Prijmy statniho rozpoctu jsou ocistény o prijmy kapitoly
396 - Statni dluh.
Zdroj: MF

Sledovani vyvoje pFjmQ a vydajl, respektive
gistych vydajl na obsluhu statniho dluhu nemusi
podavat vzdy zcela pfesnou informaci o tom, jaké
ekonomické naklady jsou v daném obdobi realné
spojeny se statnim dluhem. Pro tyto ucely lépe
vyhovuje akrudlni vyjadfeni nakladl, které je
zaloZeno na postupné kumulaci Urokovych nakladd
na denni bazi. Vyvoj akrudlnich Grokovych nakladt
tak méa tendenci vykazovat vyrazné nizsi volatilitu
ne? vyvoj Urokl na hotovostni bazi, nebot neni
ovlivnén casovymi disproporcemi mezi obdobim
vzniku pfislusného Cistého Urokového nakladu
a datem realizace s nim spojeného vydaje Ci
pfijmu. Narlst akrudlnich nakladd v poslednich
letech je zplsoben predevdim zvy$enymi nartsty

statniho dluhu a rovnéz vyssi Grovni Urokovych
sazeb a vynos( statnich dluhopisd na doméacim
i zahranicnich trzich. V roce 2025 doSlo mezirocné
k narlstu akrualnich nakladl o 13,3 mld. K& Oproti
tomu Cisté hotovostni Urokové vydaje na obsluhu
statniho dluhu vzrostly meziro¢né o 9,7 mid. K¢.

Obrazek 39: Cisté hotovostni vydaje a akrualni
naklady na obsluhu statniho
dluhu
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% HDP
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mmm Akrudlni Grokové naklady statniho dluhu
«==Podil akrualnich Grokovych nakladd na HDP (prava osa)

Pozndmka: Zdroj pro HDP v metodice ESA 201Q v letech 2019 aZ 2024 je
CSU, pro rok 2025 Makroekonomicka predikce Ceské republiky - leden 2026.
Zdroj: MF, CSU

Mezi faktory ovliviiujici vztah mezi hotovostnimi
vydaji rozpoctu a akrudlnimi naklady patfi vyvoj
stavu jednotlivych dluhovych instrumentl, kdy
pfi jeho rdstu se Urokové platby vypladcené na
konci trvani kalkulac¢niho obdobi, tj. pFedevsim
kupdny korunovych i cizoménovych stifednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisl, Groky z Gvérd
od mezindrodnich instituci a swapové Uroky, nejprve
projevi akrualné a teprve na konci tohoto obdobi
hotovostné. PFi rlstu statniho dluhu pak dochazi
z tohoto titulu v daném obdobi k pfevaze akrualnich
nakladd. V pfipadé diskontovanych dluhovych
instrumentl dochazi naopak k vypotradani Groku
se statnim rozpoctem k datu emise, tj. diskonty
se nejprve v plné mife projevi hotovostné a teprve
postupné po celou dobu trvani instrumentu akrualné.
Stejny princip plati i pro inkasované prémie
stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisi.

Klicovou roli v poméru mezi hotovostnimi vydaji
a akrualnimi naklady hraje rovnéz vyvoj Urokovych
sazeb, kdy v pFipadé& jejich rlstu u plateb hrazenych
na konci kalkula¢niho obdobi dojde k prevaze
akrudlnich nakladd, v pfipadé Grokového vydaje
vyporadavaného na pocatku trvani instrumentu
pak k prevaze hotovostnich vydaji. Stejné principy
plsobici v opaéném smyslu plati v pripadé poklesu
urokovych sazeb.



Obdobné v daném obdobi mize dojit k vyznamné
disproporci mezi hotovostnimi vydaji a akrudlnimi
naklady v pripadé, Ze je v tomto obdobi splatny
instrument s vysokou Urokovou sazbou, ktery se plné
projevi hotovostné, ale pouze castecné akrualné,

a je nahrazen instrumentem s nizkou urokovou
sazbou, jehoz akrudlni ndklad se zaéne prib&zné
zohlednovat jiz od data emise Ci prijeti, zatimco se
v daném obdobi nemusi hotovostné viibec projevit.

Tabulka 13: Hotovostni prémie a diskonty a rozdil hotovostnich vydajd a akrualnich naklada

Hotovostni prémie
Hotovostni diskonty
Rozdil hotovostnich diskont@ a prémii

Rozdil hotovostnich vydajd a akrualnich nakladd

Poznamka: SDD vydané na domacim trhu.
Zdroj: MF

Zakladni trendy vyvoje hotovostnich vydajl
a akrudlnich nakladi jsou do znaéné miry dany
vyvojem téchto ukazatell u stfedné&dobych
a dlouhodobych statnich dluhopist vydanych
na domacim trhu, které tvofi dominantni cast
statniho dluhu. U stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisd vydanych na doméacim trhu
prevazuji hotovostni Urokové vydaje nad akrualnimi
naklady, coZz je mimo jiné dano i skutecCnosti, ze
Cisté hotovostni diskonty z prodeje stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopist se na hotovostni
bazi projevi okamzité v plné mire, zatimco
akrualné se projevi postupné po celou dobu trvani
stfednédobého a dlouhodobého statniho dluhopisu.
V pripadé stfednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopisti vydanych na zahrani¢nim trhu nejsou
rozdily mezi hotovostnimi vydaji a akrudlnimi
naklady pfili§ vyznamné. U statnich dluhopist pro
obcany prevazuji hotovostni Urokové vydaje nad
akrudlnimi naklady, coz je mimo jiné dano tim,

Obrazek 40: Podil akrualnich nakladti a Cistych
hotovostnich urokovych vydajt
statnich dluhopisti
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Zdroj: MF

2019

2020

2021

2022 2023

2024 2025

11,4 10,5 13,8 6,1 16,1 10,5 10,6
10,3 9,0 158 22,3 16,5 20,3 19,9
1,1 -1,5 20 162 0,4 9,9 9,3
4,3 1,0 3,2 3,3 4,1 5,8 3,8

Ye v pribéhu roku 2025 jiz dochazelo k fadnym
splatkam téchto dluhopis(, ale i k splatkéam pred
datem splatnosti na zakladé uplatnéni prava
drzitelG podle emisnich podminek. Roéni kupénové
platby se tak v hotovostnich vydajich projevily
v plné mife, zatimco v akrualnich nakladech pouze
Castecné. Oproti tomu se projevuje metodika
vypoltu, kdy v pfipadé statnich dluhopisd pro
oblany s rostoucimi, pfedem danymi, vynosy
v jednotlivych vynosovych obdobich je pro
akrualizaci pouzit v souladu s metodikou ESA
2010 primérny vynos. Vzhledem ke kratké dobé
splatnosti v&tsiny poskytnutych zépljéek v podobé
zapUjénich facilit a rovnéZ statnich pokladniénich
poukazek, nejsou rozdily mezi hotovostnimi vydaji
a akrudlnimi naklady pfilis§ vyznamné. Totéz plati
i pro kratkodobé prijaté zapljéky a vzhledem
k vétsinou kratké dobé refixace ve vétdiné pFipadd
i u Gv&rQ prijatych od mezinarodnich instituci.

Obrazek 41: Podil akrualnich nakladt a Cistych
hotovostnich arokovych vydajt
dalsich slozek statniho dluhu
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Rozpocet kapitoly Statni dluh

Rozpocet kapitoly 396 — Statni dluh je kazdorocné  schvalenému rozpoctu ve vysi 100,0 mld. K¢ ¢ini 1,8
sestavovan na zakladé analyzy Urokovych vydaji  mld. K& Rozdil mezi skuteénymi a rozpo&tovanymi
Cost-at-Risk. Ocekavané Cisté vydaje Cinily 98,4  Cistymi vydaji je zapfic¢inén nizSimi vydaji oproti
mld. K¢, pricemz skuteCné dosazené Cisté vydaje  schvalenému rozpoctu, zatimco prijmy byly nulové
kapitoly v roce 2025 jsou na Urovni 98,1 mlid. K¢, tj.  stejné jako schvaleny rozpocet. Oproti roku 2024
1,2 % HDP. Rozdil skuteénych ¢istych vydajt oproti  doslo k navy$eni &istych vydajl o 9,7 mid. K&.

Tabulka 14: Rozpoctové pFijmy a vydaje kapitoly Statni dluh

Skutecnost

2022

1. Urokové vydaje a pFijmy 39400 39971 42004 49 459 68 210 88 307 97 972
celkem - - - - - - -

32142 33091 37792 45100 64 422 83 600 92 258

Vnitini dluh

(-)3742 (-)978 ()2462  (-)19257 (19840 (-)15402  (-)749

Instrumenty penézniho trhu

166 334 919 4220 11120 5911 2494
SSD
i L, 35719 33735 39335 60 137 73141 93091 97 261
SDD vydané na domacim trhu
e 7261 6881 40% 4212 3022 3452 3698
Vnéjsi dluh
SDD vydané na zahrani¢nich 6436 6387 4408 3112 305 386 193
trzich _ _ - - - - -
e e . 825 494 (-)314 1100 2717 3067 3505
Prijaté zapujcky a uveéry?!
. ()3 ()1 118 147 767 1254 2015
Platebni ucty
151 174 230 246 107 151 155
2. Poplatky
Saldo kapitoly celkem 39551 40 145 42234 49 705 68318 88458 98 126

1 7apljéky a Gvéry prijaté od mezindrodnich finanénich instituci a Evropské komise.
Poznamka: (-) znali prijmy, respektive vynosy.
Zdroj: MF



V pribé&hu roku 2025 byla z rozpoctu kapitoly 396
- Statni dluh realizovana tfi rozpoctova opatreni.
V  Gsledku t&chto rozpoétovych opatfeni byl
schvaleny rozpocet vydajd kapitoly 396 - Statni dluh
snizen o 1,6 mld. KE. Vysledny rozdil skute¢nych
gistych vydajd oproti koneénému rozpoétu po
zahrnuti vlivu rozpoctovych opatieni dosahuje 0,2
mld. K¢.

Rozdil mezi skute¢nymi a rozpoctovanymi vydaji je
dan nékolika faktory. Hlavnim faktorem je charakter
konstrukce  rozpoctovanych vydaji  kapitoly.
Rozpocltované vydaje predstavuji hranici vydajd,
ktera bude s urcitou pravdépodobnosti prekrocena.
Diky vy$8im rozpoétovanym vydajim oproti
vydajim ocekdvanym je mimo jiné mozno drzet

Cast statniho dluhu ve formé variabilné Grocenych
instrumentd, které jsou v priméru zpravidla
UroCeny nize nez fixné Urocené dluhopisy, a tim
dosahovat Uspory na vydajich statniho rozpoctu.

Urokové naklady na obsluhu statniho dluhu dosahuji
v roce 2025 v akrualnim vyjadreni vyse 92,2 mld. K¢,
z ¢ehoz Cini Urokové naklady na nové vydané statni
dluhopisy pfiblizné 11,9 mld. K¢&. Celkova jmenovita
hodnota nové vydanych statnich dluhopis( &ini 796,7
mid. K¢ vcetné statnich pokladni¢nich poukazek
vydanych a zaroveh splacenych v pribé&hu roku
2025. Oproti roku 2024 jsou akrualni naklady na nové
vydané statni dluhopisy vyssi priblizné o 2,3 mid.
K¢, a to zejména z dlvodu vy&si celkové jmenovité
hodnot& nové vydanych statnich dluhopist.

Tabulka 15: Urokové vydaje a akrualni naklady na nové vydané statni dluhopisy

Jmenovita
hodnota

Hotovostni vyjadreni
Akrualni vyjadfeni
Hruba emise SDD
Hruba emise SPP

Hruba emise SSD

Pozndmka: Hrubd emise SSD nezahrnuje reinvestice vynosd dfive vydanych SSD.

Zdroj: MF

Podobny vyvoj vykazuji Cisté Urokové vydaje na
tentyZ dluh v hotovostnim vyjadreni, kdy vyse téchto
vydajl v roce 2025 ¢&ini 15,7 mid. K&. V letech 2026
az 2028 se oCekavaji Cisté Urokové vydaje na nové
vydané statni dluhopisy na urovni 19,9 mld. K¢,
coz potvrzuje, ze nizsi hotovostni vydaje statniho
rozpotu nové vydanych statnich dluhopist v roce
2025 jsou vykompenzovany vysSimi hotovostnimi
vydaji v nasledujicich letech, zejména z dlvodu
vyplaceni nominalnich kupénovych plateb.

Plati, Ze Cisté hotovostni Urokové vydaje a akrualni
naklady na novy statni dluh se za dobu existence
tohoto dluhu rovnaji. Pokud by byly v kazdém

2025P

Cisté Grokové vydaje / akrualni naklady

2026P 2027P 2028P

roce vydavany pouze nové emise dluhopisi
s trzni kupénovou sazbou a kupénem vyplacenym
ke konci roku, byly by akrudlni naklady a cisté
hotovostni Urokové vydaje v roce vydani totozné.
Z tohoto dlivodu je akrualni vyjadFeni nakladd na
statni dluh presnéjsi a vice vypovidajici, jelikoz
neni ovlivnéno znovuotevirdnim emisi s jinou nez
trzni kupdnovou sazbou, kterému se ale nelze
v readlném svéteé vyhnout, protoze nizké nominalni
hodnoty emisi dluhopisi zpUsobuji nelikvidnost
téchto dluhopisti a v kone¢ném dusledku mohou
zpUsobit narlst Grokovych nakladi z titulu prémie
za nelikvidnost.



Obrazek 42: Cisté hotovostni a akrualni Grokové naklady nového dluhu
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V prib&hu roku 2025 vynosové kfivky eurového
i korunového penézniho trhu odrazely ménové-
politickd rozhodnuti Evropské centralni banky
a Ceské narodni banky. Sestimési¢ni EURIBOR
v prvni poloviné roku 2025 reagoval na pokracujici
postupné uvolfiovani ménové politiky ze strany
Evropské centralni banky, kterd do cervna 2025
snizila Ctyfikrat Grokovou sazbu vkladové facility
celkem o0 1,0 p. b. na 2,00 % p. a. Po tomto snizeni
zUstaly zakladni sazby Evropské centralni banky
v druhé poloviné roku 2025 beze zmény. Vynosové
kfivky korunového penézniho trhu v pribéhu

e AKrudlni naklady

roku 2025 rovnéz kopirovaly ménové-politicka
rozhodnuti Ceské narodni banky, kterd pokracovala
v uvolfiovédni ménové politiky, kdyz v prdbéhu
prvni poloviny roku 2025 dvakrat snizila zakladni
urokovou sazbu (2T repo sazbu), a to z 4,00 % p. a.
aZ na 3,50 % p. a. Sestimési¢ni PRIBOR v reakci na
tyto kroky pokracoval v priib&hu prvni poloviny roku
2025 v poklesu s vyrazné vyssi volatilitou, zatimco
v prib&hu druhé poloviny roku 2025 pokracoval
v mirném rdstu s niz&i volatilitou i s ohledem na
budouci o&ekavani trznich Géastnikd o daldim vyvoji
zékladnich Grokovych sazeb Ceské narodni banky.

Obrazek 43: Vyvoj sazeb: 6M PRIBOR, 6M EURIBOR a 2T repo sazba
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Na domacm trhu korunovych statnich dluhopist
dochézelo v pribé&hu roku 2025 k pozvolnému rlstu
vynostl  korunovych statnich dluhopisli napfi¢ celou
vynosovou krivkou. Tento vyvoj do znacné miry kopiroval
vyvoj vynostl na globalnich finanénich trzich. V pfipadé
vynosl dlouhodobych statnich dluhopisti (10 let vice)
zapodal jejich rlst jiz v srpnu 2024 a v piipadé vynos(

——6M EURIBOR

2T repo sazba

statnich dluhopisi (do 5 let) od konce dubna 2025.
Vyznamnym faktorem tohoto vyvoje byla ménova politika
Ceské ndrodni banky, kdy po dvou snizenich 2T repo
sazby v (noru a kvétnu 2025 vzdy o 25 bazickych bodl
z(stala tato sazba jiz beze zmé&ny na soucasné Grovni 3,50
% p. a., coz ovlivnilo vyznamnym zptisobem ocekavani
trznich Ucastniky o dal&im vyvoiji Grokovych sazeb.



Obrazek 44: Vynosova kfrivka statnich dluhopist
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Pozndmka: Jednd se o ,par" vynosovou kfivku fixné droéenych korunovych statnich dluhopisG zkonstruovanou na zakladé rozsifeného modelu Nelsona-Siegela

- tzv. Svenssonova modelu.

Zdroj: MF, MTS

Rozdil mezi swapovou sazbou a vynosem statniho
dluhopisu, tzv. swap spread, se Vv pripadé
desetileté splatnosti drzel béhem roku 2025
v nizkych zapornych hodnotach s relativné nizkou
volatilitou, coZ i nadale potvrzuje atraktivitu Ceské
republiky jako emitenta statnich dluhopisi mezi

investory. Nejvyssich absolutnich hodnot dosahoval
predevsim na zacatku druhého Ctvrtleti, kdy doslo
k jeho poklesu aZ k -65 bazickym bodim. Primérna
hodnota swap spreadu dosahla béhem roku 2025
hodnoty -39 bazickych bodd.

Obrazek 45: Swapova sazba a vynos do splatnosti statniho dluhopisu
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Cost-at-Risk statniho dluhu

Od roku 2005 se pfi méfeni a fizeni Urokového
rizika aplikuje modelovy ramec, tzv. Cost-at-Risk
(CaR), ktery vychazi z metodologie Value-at-Risk
a simuluje budouci oc¢ekavané a maximalni Grokové
vydaje pfi daném stupni rizika, které je odvozeno
z volatility casové struktury uUrokovych sazeb.
Stochastickym prvkem modelu CaR je vynosova
kfivka, deterministickym prvkem je pak dynamicka
struktura portfolia statniho dluhu, ktera vychazi
ze zakladniho scénafe programu financovani pfi
respektovani stanovenych strategickych cilG Fizeni
financnich rizik.

Primarnicil modelu spociva ve stanovenimaximalnich
Urokovych vydajl statniho dluhu, které nebudou
s danou 95%, respektive 99% pravdépodobnosti
prekroCeny (CaR 95 % a CaR 99 %). Sekundarni
cil modelu spociva v odhadu skute¢nych uUrokovych
vydajl statniho dluhu. PFi aplikaci analyzy CaR jsou

vystupem modelu nejenom hodnoty kvantild CaR 95
% a CaR 99 %, ale zaroven celé pravdépodobnostni
rozdéleni Grokovych vydajd v libovolném &asovém
okamziku, coz z této analyzy Cini mocny nastroj
pro analyzu Urokovych vydaji statniho rozpoctu
ve vztahu k emisni ¢innosti a situaci na financnich
trzich.

Simula¢ni ramec pracuje oddélené s uUrokovymi
vydaji a urokovymi prijmy. Vysledkem agregace
Urokovych vydajd a urokovych pfijmd jsou ¢isté
Urokové vydaje statniho dluhu. Urokové vydaje
nezahrnuji poplatky spojené s obsluhou statniho
dluhu, které jsou deterministické povahy.

Ve vsech letech aplikace metodologie CaR model
splnil primarni cil, kdyZz predikované maximalni
Cisté Urokové vydaje nebyly prekroceny v Zadném
z t&chto rokd.

Obrazek 46: Cisté irokové vydaje a Cost-at-Risk
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Pozndmka: Jednd se o plvodné rozpocltované Cisté drokové vydaje. Bez zahrnuti poplatkd spojenych s obsluhou stétniho dluhu.

Zdroj: MF

Tabulka 16: Cisté Grokové vydaje a Cost-at-Risk

Rozpoctované vydaje!

Skutecné vydaje

Ocekavané vydaje

CaR 95 %

CaR 99 %

1 Jednd o pdvodné rozpoltované Cisté urokové vydaje.
Pozndmka: Bez zahrnuti poplatk( spojenych s obsluhou stétniho dluhu.
Zdroj: MF




Cost-at-Risk na rok 2025

Ve Zpravé o fizeni statniho dluhu Ceské republiky
v roce 2024 byl uverejnén Cost-at-Risk statniho
dluhu pro rok 2025. Vypocet ukazatele CaR vychazel
ze simulaci vyvoje casové struktury udrokovych
sazeb k 18. prosinci 2024. Porovnani skute¢ného

vyvoje Urokovych sazeb 3letého a 10letého
dluhopisu s jejich simulacemi za obdobi od 1. ledna
2025 do 31. prosince 2025 zachycuji nasledujici
obrazky.

Obrazek 47: Skutecné vs. simulované vynosy korunovych statnich dluhopisti v roce 2025
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Zdroj: MF, MTS

Srovnani skutecné realizovanych Cistych Urokovych
vydajl statniho dluhu se simulovanymi hodnotami
olekadvanych  vydaji  (primérem  simulaci)
a Urokovych vydajl v riziku (95% a 99% kvantil
simulaci) v letech 2024 a 2025 zachycuje nasledujici
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tabulka. V roce 2025 cini Cisté urokové vydaje 98,0
mld. K¢, pricemz oCekavané Cisté Urokové vydaje
predikované modelem se nachazeji na Urovni 97,4
mld. K¢.

Tabulka 17: Ocekavané vs. skutecné cisté urokové vydaje

Skutecné vydaje
Ocekavané vydaje
CaR 95 %

CaR 99 %

Odchylka oc¢ekavani od skutecnosti

Zdroj: MF




Obrazek 48: Skutecné vs. simulované cCisté turokové vydaje v roce 2025
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Poznémka: Urokové vydaje jsou kalkulovany na hotovostnim principu v souladu se sou¢asnou metodikou stétniho rozpoctu.

Zdroj: MF

Cisté Grokové vydaje tak i v roce 2025 zlstaly pod
hranici CaR 95 % i CaR 99 %, které byly stanoveny
na urovni 112,9 mld. K¢, respektive na 118,1 mid.
KCE. Ocekavané Cisté Urokové vydaje predikované
modelem jsou o 0,6 mld. K¢ nizZsi oproti skutecnosti.

Diference o&ekavanych Cistych urokovych vydajd
ve vysi 0,6 mld. K¢ je oproti ocekavani danému
modelem zplsobena na jedné strané& vlivem vys8ich
vydaji spojenych s vydavanim stfedné&dobych

a dlouhodobych statnich dluhopist a statnich
pokladni¢nich poukézek, kdyz bylo potfeba zajistit
pokryti vyssi Urovné celkové potfeby financovani,
ktera byla vyrazné ovlivnéna skute¢nym schodkem
statniho rozpoctu ve vysi 290,7 mld. K¢, a na
druhé strané vyssSimi nez ocekavanymi pfijmy
statniho rozpoctu z operaci v ramci fizeni likvidity
statni pokladny v prostredi stabilnich zakladnich
irokovych sazeb Ceské narodni banky v priibéhu
druhé poloviny roku 2025.



6 - Hodnoceni primarnich dealerti a sekundarni trh statnich dluhopisii

Primarni dealefri a Dealeri ¢eskych statnich dluhopisi

Status primarniho dealera eskych statnich dluhopisl
byl smluvné formalizovan 1. fijna 2011, kdy vstoupila
v platnost Dohoda o pInéni funkce primarniho dealera
statnich dluhopisti  Ceské republiky, kterd byla
s platnosti od 1. ledna 2014 pfejmenovana na Dohodu
o vykonu prav a povinnosti primarniho dealera
geskych statnich dluhopisti (dale jen Dohoda). Dohoda
v souladu s nejlepsi mezinarodni praxi specifikuje prava
a povinnosti jednotlivych &enl skupiny primarnich
dealerl a tim poskytuje institucionalni rdmec pro
spolupraci ministerstva s finan¢nimi institucemi pfi
financovani statu a fizeni statniho dluhu.

Od 1. ledna 2019 funguje dvoustupriovy institucionalni
ramec spoluprdce na trhu statnich dluhopisd,
pFidanim statusu dealera eskych statnich dluhopist.
Ministerstvo tak flexibiln& reagovalo na r{st
regulatornich nakladd a zménu obchodnich strategii
zahrani¢nich tvlrcd trhu, kdyz Goldman Sachs
International (dnes Goldman Sachs Bank Europe SE)
ziskala jako prvni status dealera Ceskych statnich
dluhopisd.

Dealer ¢eskych statnich dluhopisi ma ve srovnani
s primarnimi dealery omezena prdva i povinnosti
vymezené Dohodou o vykonu prav a povinnosti
dealera &eskych statnich dluhopis(. Pouze primarni
dealer a dealer &eskych statnich dluhopisi ma pravo
UCastnit se aukci v souladu s aktualné platnymi
Pravidly pro primarni prodej statnich dluhopist
organizovany Ceskou narodni bankou. Dealerovi nalezi
pravo pristupu do konkurencni ¢asti primarnich aukci
statnich dluhopist, ale oproti primarnim dealerdm
nema pristup do nekonkurencni ¢asti aukce.

Primarnimu dealerovi a dealerovi naleZi pravo pristupu
k operacim ministerstva na sekundarnim trhu, jako
jsou primé prodeje, zpétné odkupy a vymeény statnich
dluhopisli na sekundarnim trhu statnich dluhopisG
&i zapUjéni facility. Primarni dealefi jsou v porovnani
s dealery &eskych statnich dluhopis( také protistranou
ministerstva pfi realizaci syndikovanych emisi,
privatnich umisténi a jinych financnich operaci statu.
Primarni dealefi maji také exkluzivni pravo Ucastnit se
pravidelnych setkani se zastupci ministerstva, obvykle

jednou za pololeti, a podilet se mimo jiné na pfipravé
emisnich kalendafd statnich dluhopisli a navrhovat
alternativni instrumenty financovani vypujéni potreby
statu, vcetné navazujicich operaci pro fizeni rizik.
Povinnosti primarniho dealera je nakoupit vzdy
v prib&hu ¢&tyf po sobé jdoucich étvrtleti nejméné
3 % z celkové jmenovité hodnoty stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisi prodanych
v primarnich aukcich, vcetné nekonkurencnich
Casti téchto aukci. DalSi vyznamnou povinnosti je
rovnéz plnit kotacni povinnosti na sekundarnim
trhu prostfednictvim urcené elektronické obchodni
platformy DETS (Designated Electronic Trading
System) s cilem dosahnout vysoce likvidniho
sekundarniho trhu statnich dluhopisd.

V porovnani se statusem primarniho dealera nemusi
dealer &eskych statnich dluhopist plnit kotaéni
povinnosti u vybranych statnich dluhopisd na
sekundarnim trhu a plnit ndkupy ve vysi minimalné
3 % celkové jmenovité hodnoty statnich dluhopist
v primérnich aukcich. K hlavni povinnosti dealera patfi
byt aktivnim Gcastnikem trhu na vybrané elektronické
obchodni platformé, konat v souladu s pfisluSnymi
pravidly trhu a prispivat likvidité obchodovani na
sekundarnim trhu se stfednédobymi a dlouhodobymi
statnimi dluhopisy.

Skupina primarnich dealerd a dealerl &eskych
statnich dluhopisl je potvrzovana ministerstvem
na kazdy kalendaini rok. V roce 2025 méla Ceské
republika celkem 10 priméarnich dealerl, kdy? se
od 1. ledna 2025 stala novym primarnim dealerem
spole¢nost Deutsche Bank AG, a jednoho dealera.
V odtvodnénych pfipadech byly Dohody uzavirany
jako trojstranné, ¢imz bylo zajisténo Sirsi formalizované
pokryti vedkerych obchodnich vztahl a aktivit,
realizovanych prostfednictvim vice entit v ramci
prislusnych financnich skupin. Takovéto nastaveni se
v roce 2025 tykalo Sesti primarnich dealerl. Systém
primarnich dealerl fungoval v roce 2025 hladce a ze
strany primarnich dealer( nebyly zaznamenany zadné
navrhy na zménu prav a povinnosti primarniho dealera
geskych statnich dluhopisd.



Tabulka 18: Seznam primarnich dealerd a dealerti ceskych statnich dluhopisti v roce 2025

Primarni dealefi

Citibank Europe plc
Erste Group Bank AG / Ceska spofitelna, a.s.
ING Bank Slaski S.A. / ING Bank N.V.

Société Générale / Komercni banka, a.s.

Raiffeisen Bank International AG / Raiffeisenbank a.s.

Deutsche Bank AG
KBC Bank NV / Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.
J. P. Morgan SE

PPF banka a.s.

UniCredit SpA / UniCredit Bank Czech Republic and
Slovakia, a.s.

Dealefi

Goldman Sachs Bank Europe SE

Zdroj: MF

Hodnoceni primarnich dealerii

cilem Fizeni statniho dluhu je

maximalni  mozné likvidnosti
a transparentnosti sekundarniho trhu ceskych
statnich  dluhopisti, k jehoZ naplnéni byla
implementovana inter-dealer mimoburzovni
elektronicka obchodni platforma regulovaného trhu
MTS Czech Republic pro sekundarni trh statnich
dluhopisi (DETS - Designated Electronic Trading
System). K podpore likvidity sekundarniho trhu
MTS Czech Republic je mozné vyuzit i operace na
sekundarnim trhu v podobé pfimych prodejd, vymén
statnich dluhopist s kratkou dobou do splatnosti za
dluhopisy s delsi dobou do splatnosti, jakoz i zpétné

Dlouhodobym
také podpora

odkupy nelikvidnich dluhopisd s kratkou dobou do
splatnosti. Platforma poskytuje exekutivni ceny
kotovanych statnich dluhopisti v redlném ¢ase a tim
umoznuje nezpochybnitelné monitorovani chovani
trznich G&astnikd, které Ize vyuZit i jako podklad
pro nasledné hodnoceni jejich vykonnosti. Trznim
Gdastnikim  poskytuje transparentni informaci
0 vyvoji cen statnich dluhopisi Ceské republiky
a nepretrzity pristup k jejich nabidce. Implementace
této platformy zarovenn umoznila rozsifit okruh
primarnich dealerd o nové zahrani¢ni Gcastniky
a tvlirce domaciho trhu.

Tabulka 19: Celkové hodnoceni primarnich dealert

Poradi Primarni dealer Body
1 PPF banka a.s. 75,8
2 KBC Bank NV / Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. 68,4
3. Deutsche Bank AG 58,4
4 Erste Group Bank AG / Ceské spofitelna, a.s. 55,4
5. Société Générale / Komer¢ni banka, a.s. 42,8

Pozndmka: Maximaini mozny polet bodd v celkovém hodnoceni je 100.

Zdroj: MF

Tabulka 20: Hodnoceni primarnich dealert
na primarnim trhu

Poradi Primarni dealer Body
PPF banka a.s. 49,6
Erste Group Bank AG / Ceska 36,8

sporitelna, a.s.
3. Deutsche Bank AG 35,7
KBC Bank NV / Ceskoslovenska 34,2

obchodni banka, a. s.

5. UniCredit SpA / UniCredit Bank 19,0

Czech Republic and Slovakia, a.s.

Pozndmka: Maximaini mozny pocet bodl v tomto kritériu je 55.
Zdroj: MF

Tabulka 21: Hodnoceni primarnich dealert
na sekundarnim trhu

Poradi Primarni dealer Body

1. KBC Bank NV / Ceskoslovenska 34,2
obchodni banka, a. s.

2 Société Générale / Komercni banka, a.s. 27,6

3. PPF banka a.s. 26,3

4 Deutsche Bank AG 22,7

5. J.P. Morgan SE 21,7

Pozndmka: Maximdlni moZny po&et bodd v tomto kritériu je 45.
Zdroj: MF



MTS Czech Republic a sekundarni trh statnich dluhopisii

Podpora maximalni mozné likvidnosti emisi statnich
dluhopisti  obchodovanych na sekundarnim trhu
zOstava i nadale dlouhodobym cilem Fizeni statniho
dluhu. K tomuto Ucelu slouZi inter-dealer elektronicka
mimoburzovni  obchodni  platforma regulovaného
trhu MTS Czech Republic pro sekundarni trh statnich

dluhopisd. Dne 11. &ervence 2011 byl zahajen pilotni

provoz, na ktery po tfech meésicich plynule navazal
plny provoz. K podpore likvidity sekundarniho trhu
MTS Czech Republic je mozné vyuzit i operace
na sekundarnim trhu v podob& piimych prodejd,
vyménnych operaci a zpétnych odkupt. Platforma MTS

Czech Republic dédle umoziuje monitorovani chovani

trznich Ucastnikd a dodrzovani stanovenych pravidel
v redlném case jako podklad pro nasledné hodnoceni
jejich vykonnosti a bonifikaci. Implementace této
platformy také umoznila rozsifit okruh primarnich
dealerl o nové zahraniéni tvirce domaciho trhu.
Oficidlni trh MTS Czech Republic se stal od svého vzniku
integralni soucasti celkového sekundarniho trhu statnich
dluhopisd. Trznim Gcastnikim poskytuje transparentni
informaci o vyvoji cen statnich dluhopisti vydanych na
doméacim trhu a nepfretrzity pfistup k jejich nabidce.
MTS Czech Republic byla prodlouzena jako akceptovany
DETS na zékladé rozhodnuti Vyboru primarnich dealerd
ze dne 25. ¢ervna 2025 do 31. prosince 2027.

Obrazek 49: Obchody na sekundarnim trhu vyporadané v CDCP
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Pozndmka: Vyjadreno v penéZnich prostfedcich zobchodovanych stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisG denominovanych v domdci méné vyporddanych
v CDCP. Piimé ndkupy/prodeje o¢istény o operace ministerstva. Repo trh, B/S a S/B trh a zap(jéky cennych papiri ocistény o dvoji zapo&teni transakci.

Zdroj: MF, CDCP

Obrazek 50: Obchody na sekundarnim trhu vyporadané v CDCP podle instrumentu
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Pozndmka: Vyjadreno v penéZnich prostfedcich zobchodovanych stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisi denominovanych v domdci méné vyporddanych
v CDCP. Piimé ndkupy/prodeje o¢istény o operace ministerstva. Repo trh, B/S a S/B trh a zap(jéky cennych papiri ocistény o dvoji zapo&teni transakci.

Zdroj: MF, CDCP



Rok 2025 byl z hlediska obchodni aktivity na trhu
statnich dluhopisG obdobny jako v predchozich
letech a do znacné miry odpovidal emisni Cinnosti
ministerstva, pficemz byly vydany tfi nové emise
korunovych stfednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopisti (bez zapoéteni dvou emisi ve formatu
socialnich statnich dluhopis(). Vysoké zobchodované
hodnoty byly dosazeny predevSim na Statnim
dluhopisu Ceské republiky, 2023-2034, 4,90 %
a Statnim dluhopisu Ceské republiky, 2022-2035,
3,50 %.

Efektivni sekundarni trh z pohledu minimalizace
transakénich nékladd a udrzeni hloubky trhu a cenové
stability je nezbytnou podminkou pro realizaci
emisni ¢innosti a pro zajisténi hladkého a nakladové
efektivniho financovani v dlouhodobém horizontu.
Zarovef je likvidni a hluboky sekundarni trh dlleZity
z hlediska dostate¢né absorpce ptipadnych &ok{
na finan¢nim trhu. Za timto Ucelem byl s Gcinnosti
od 1. ledna 2026 na zakladé predchozi diskuse
s primarnimi dealery na zasedani Vyboru primarnich
dealerl zvefejnén zavazny seznam benchmarkovych

emisi statnich dluhopisQ, jejichz jmenovitd hodnota
v obéhu je dostatecnd, aby umoznovala plnéni
kotagnich povinnosti tvlrce trhu. Zarovef bude
dochazet k znovuotevirani benchmarkovych emisi
pozitivni dopad na likviditu povinné kotovanych
dluhopist.

V porovnani s rokem 2025 byly do seznamu
povinné kotovanych statnich dluhopisd pro rok
2026 zarazeny dvé nové emise, a to Statni dluhopis
Ceské republiky, 2025-2034, 4,25 % a Statni
dluhopis Ceské republiky, 2025-2035, 5,30 %.
Z dlvodu kratké zbytkové doby do splatnosti byl
vyfazen Statni dluhopis Ceské republiky, 2015-
2026, 1,00 % a Statni dluhopis Ceské republiky,
2017-2027, 0,25 %.

Zménami v seznamu benchmarkovych emisi
platnymi od ledna 2026 se celkovy pocet povinné
kotovanych dluhopisl nezménil, jejich pocet tak je
21.

Tabulka 22: Benchmarkové emise statnich dluhopisti k 1. lednu 2026

Cislo
emise

Kupoén

Nazev emise

78. CR, 2,50 %, 28 CZ0001003859 2,50 %
149, CR, 5,50 %, 28 CZ0001006696 5,50 %
153. CR, 5,75 %, 29 CZ0001007025 5,75 %
105. CR, 2,75 %, 29 CZ0001005375 2,75 %
130. CR, 0,05 %, 29 CZ0001006076 0,05 %
94, CR, 0,95 %, 30 CZ0001004477 0,95 %
150. CR, 5,00 %, 30 CZ0001006688 5,00 %
121. CR, 1,20 %, 31 CZ0001005888 1,20 %
152. CR, 6,20 %, 31 CZ0001006969 6,20 %
138. CR, 1,75 %, 32 CZ0001006233 1,75 %
154. CR, 4,50 %, 32 CZ0001007033 4,50 %
156. CR, 3,00 %, 33 CZ0001007256 3,00 %
103. CR, 2,00 %, 33 CZ0001005243 2,00 %
151. CR, 4,90 %, 34 CZ0001006894 4,90 %
160. CR, 4,25 %, 34 CZ0001007496 4,25 %
145. CR, 3,50 %, 35 CZ0001006431 3,50 %
162. CR, 5,30 %, 35 CZ0001007546 5,30 %
157. CR, 3,60 %, 36 CZ0001007355 3,60 %
49, CR, 4,20 %, 36 CZ0001001796 4,20 %
142. CR, 1,95 %, 37 CZ0001006316 1,95 %
125. CR, 1,50 %, 40 CZ0001005920 1,50 %

Zdroj: MF

Minimalni kotovana
jmenovita hodnota
(mil. K&)

Datum Splatnostni
splatnosti kos

25.8.2028 A 50
12.12.2028 A 50
29.3.2029 A 50
23.7.2029 B 50
29.11.2029 B 50
15.5.2030 B 50
30.9.2030 B 50
13.3.2031 B 50
16.6.2031 B 50
23.6.2032 B 50
11.11.2032 C 40

3.3.2033 C 40
13.10.2033 C 40
14.4.2034 C 40
24.10.2034 C 40
30.5.2035 C 40
19.9.2035 C 40

3.6.2036 C 40
4.12.2036 C 40
30.7.2037 C 40
24.4.2040 D 30



Primarni dealer, ktery splfiuje povinnosti tvirce
sekundarniho trhu, kotuje ,bid“ a ,offer® ceny
u véech povinné kotovanych dluhopist v minimalni
kotované celkové jmenovité hodnoté, jenz se rlizni
podle zbytkové doby do splatnosti, minimalné
5 hodin béhem jednoho obchodniho dne.

Kotované ceny se musi nachazet v ramci
konkurencniho rozpéti, které se stanovuje na
denni bazi u kazdého povinné kotovaného statniho

dluhopisu jako vazeny primér kotovanych rozpéti
véech primarnich dealerd nasobeny koeficientem
k = 1,5. Tato metodika a kvantitativni kritéria byla
nastavena po vzajemné diskusi ve Vyboru MTS
Czech Republic a prislusné kalkulace jsou dostupné
véem Uc&astnikim systému. PInéni kotaénich
povinnosti je sledovano na denni bazi, hodnoceni
vykonnosti a aktivity G&astnikd probiha na mésiéni
bazi.

Obrazek 51: Primérné denni pinéni kotacnich povinnosti primarnich dealerti na MTS Czech Republic
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Zdroj: MF, MTS

V roce 2025 se obchodni aktivita na MTS Czech
Republic znateln& zvysila, kdyZ prmérna mésicni
zobchodovana jmenovitd hodnota bez operaci
ministerstva dosahla Urovné 7,2 mild. K¢, coz je
historicky druha nejvyssi hodnota. Za mésic Unor
¢inila zobchodovand jmenovitd hodnota dokonce
13,1 mid. K¢, coz je historicky nejvyssi hodnota.
Dlvodem byla zvy3ena obchodni aktivita predevsim
zahrani¢nich subjektd. Primarnidealefiadealefispolu
vzajemné obchoduji pfedevsim na neregulovanych
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OTC trzich, které jsou pro obchodovéani dluhopisi
charakteristické. Avsak platforma MTS Czech
Republic diky kotacnim povinnostem poskytuje
trznim G&astnikdm, investorim a Siroké vefejnosti
transparentni informaci o dennich kotacich cen
statnich dluhopisl véetné& jejich historického vyvoje
a zaroven poskytuje ministerstvu diky zverejnovani
realizovanych obchodl uréity obrdzek o aktudlni
situaci na trhu.



Obrazek 52: Jmenovita hodnota obchodii na MTS Czech Republic
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= M&si¢ni primér v daném roce

Pozndmka: Bez zahrnuti operaci ministerstva na sekundarnim trhu.
Zdroj: MF, MTS

Nejistota na domacim finanénim trhu vyvolana
zejména vyvojem svétové ekonomiky
a pretrvavajicimi geopolitickymi riziky, se projevila
i ve znacné volatilité rozpéti bid* a ,offer" cen
statnich dluhopisl, jejichz hodnoty se v pribé&hu
roku 2025 kratkodobé pohybovaly az k hranici
180 bazickych bodd. Ke stabilizaci trhu, hladkému

w2025

plnéni kotacnich povinnosti a dlouhodobé nizké vysi
cenovych rozpéti prispiva i skutecnost, Zze povinné
rozpéti ,bid" a ,offer" cen je postaveno na relativni
bazi vG& trznimu priméru vdech primarnich
dealerll. To umoZfiuje oproti pevné danym rozpé&tim
znacnou miru flexibility a adaptace na neustale se
ménici a obtizné predvidatelné trzni prostiedi.

Obrazek 53: Rozpéti ,,bid" a ,offer" cen vybranych statnich dluhopisti na MTS Czech Republic
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Zdroj: MF, MTS

Operace na sekundarnim trhu

Operace ministerstva na sekundarnim trhu jsou
zajistény zejména prostfednictvim elektronické
obchodni platformy MTS Czech Republic. Za Ucelem
nejvyssi mozné miry transparentnosti jsou vsichni
primarni dealefi a dealefi informovani o zaméru
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provést zpétny odkup, vymeénnou operaci Ci pfimy
prodej na sekundarnim trhu (typ transakce, statni
dluhopisy, maximalni jmenovitad hodnota transakci,
Cas, kdy budou pfijimany nabidky, konverzni pomér
u vymén statnich dluhopisl, datum vypofadani,



kontaktni osoba) minimalné jeden obchodni den
pfed dnem, ve kterém ma transakce probéhnout.
Pravidelné jsou zverejiovany vysledky transakci
(celkovéd  jmenovitd hodnota  uskutecnénych
transakci v ramci jednoho zpétného odkupu,
pfimého prodeje C¢i vyménné operace statnich
dluhopisli, pocet protistran a vazend primérna
cena) na internetovych strankach ministerstva.

Veskeré operace na sekundarnim trhu jsou
realizovany flexibilné v zavislosti na potrebach
ministerstva a situaci na finan¢nich trzich.
V prib&hu roku 2025 byla provad&na aktivni
¢innost na sekundarnim trhu predevsim za Ucelem
flexibilniho doladovani pokryti potfeby financovani
jako doplnék k operacim na primarnim trhu a za
U¢elem predsplaceni dluhopist s kratsi dobou do
splatnosti.

Obrazek 54: Jmenovita hodnota realizovanych pFimych prodejli, vyménnych operaci a zpétnych odkupti
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Zdroj: MF, MTS

V roce 2025 byly v réamci pfimych prodejd prodany
korunové stfrednédobé a dlouhodobé  statni
dluhopisy v celkové jmenovité hodnoté 49,0 mid. K¢
s primérnou dobou do splatnosti 8,4 let. Prodavan byl
zejména Statni dluhopis Ceské republiky, 2023-2032,
4,50 % v celkové jmenovité hodnoté 10,5 mid. K¢
a Statni dluhopis Ceské republiky, 2023-2034, 4,90
% v celkové jmenovité hodnoté 9,1 mid. K¢. V Unoru
byl prodan Statni eurodluhopis Ceské republiky, 2024~
2027, 0,00 % v celkové jmenovité hodnoté 250 mil.
EUR. V prosinci pak byla prodana Statni pokladnicni
poukazka 934. emise v celkové jmenovité hodnoté
37,0 mid. K& Prevazna ¢ast pfimych prodejl byla
realizovana v prosinci.

Vyménné operace byly realizovany predevsim
v srpnu a listopadu se zamérem odkupu Statniho
dluhopisu Ceské republiky, 2014-2025, 2,40 %,
Statniho dluhopisu Ceské republiky, 2015-2026, 1,00
% a predevéim Statniho dluhopisu Ceské republiky,
2022-2026, 6,00 %. Celkem byly odkoupeny statni
dluhopisy v celkové jmenovité hodnoté 72,6 mid. K¢
s primé&rnou dobou do splatnosti 0,4 roku, proti tomu
byly prodany statni dluhopisy v celkové jmenovité
hodnoté 72,6 mid. K& s primérnou dobou do splatnosti
8,0 let.

Q/\

Vyména - Odkup Zpétny odkup

Také v roce 2025 pokracovala realizace kratkodobych
zapljénich facilit stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisd pro primarni dealery a dealery
primarné ve formé& kolateralizovanych zapUQjcek
cennych papirl. V pFipadé zapljéek cennych papirl
ma primarni dealer a dealer moznost zap(jcit si cenné
papiry z majetkovych G¢td ministerstva za poplatek az
na obdobi 90 dni v{i¢i nepenéznimu kolateralu ve formé
statnich pokladni¢nich poukézek, poukazek Ceské
narodni banky nebo stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisd. Vyhodou kolateralizované zapGjcky
statnich dluhopisd je obousmérna podpora likvidity
sekundarniho trhu bez dopadu na hrubou vypdjéni
potiebu statu a rizikové ukazatele dluhového portfolia.

Paralelni trh v podobé& kolateralizovanych zapUjéek
cennych papirl ma vyznam p¥i zamrznuti repo trhu,
coz by se mohlo projevit narlistem rozpéti ,bid"
a ,offer" cen. Kolateralizované zapdjéky cennych
papirt plné pokryva standardni smluvni dokumentace,
tj. prislusna priloha Ramcové smlouvy o obchodovani
na finan¢nim trhu nebo mezinarodni smlouva Global
Master Securities Lending Agreement. Kolateralizované
zapUjeky cennych papirl zarover pomahaji primarnim
dealerdm a dealerlm lépe optimalizovat obchodni
portfolio bez ohledu na jejich likvidni pozici, a dale
vyrazné redukuji jejich zavislost na repo trhu.



Obrazek 55: Prijaty kolateral v ramci zaptjcek
statnich dluhopisti v roce 2025

5,2 mld. K&
m Poukézky CNB
mSDD

11,4 mid. K¢

Pozndmka: Nezahrnuje SDD vydané na zahranicnich trzich.
Zdroj: MF

Z pohledu primarnich dealer( kratkodobé zapdjéni
facility umoznuji pokryvat jejich kratké pozice a tim
prispivat k plynulému plnéni kotacCnich povinnosti,
udrzeni dostate¢né hloubky trhu a likvidité statnich
dluhopist i v &asech neobvyklych vykyvl na
finanénich trzich. Zapdjéni facility tvofi vyznamnou
alternativu pro ziskani statnich dluhopisQ v ptipadé
zhorSenych podminek na sekundarnim trhu

a vyrazné prispivaji k obchodni aktivité primarnich
dealerl. Tim umozfiuji stabilizovat trzni rozpéti
kotovanych cen dluhopist, coZ se pfimo odrazi ve
snizovani prémie za nelikvidnost jako i v poptavce po
Ceskych statnich dluhopisech ze strany konecnych
investord. V roce 2025 byly poskytnuté zapujéni
facility ve jmenovité hodnoté 17,9 mld. K¢, pricemz
véechny byly tvofeny zapUjékami cennych papird.
V roce 2025 tvofily nejvyznamnéjsi ¢ast zapUjénich
facilit, vyjadfeno prostfednictvim  jmenovité
hodnoty  poskytnutého dluhopisu, predevsim
Dluhopis Ceské republiky, 2006-2036, 4,20 % (6,7
mid. K&) a Statni dluhopis Ceské republiky, 2020-
2040, 1,50 % (4,3 mld. K&).

I kdy? je primarnim cilem zapGjénich facilit navyseni
likvidity statnich dluhopisG na sekundarnim trhu
zejména v pripadé kratkodobého previsu poptavky
nad nabidkou u daného dluhopisu, vynosy ze
zapljénich facilit maji pozitivni vliv na pkijmy
statniho rozpoctu.

V souvislosti s poskytovanim zapQjénich facilit
a operacemi na sekundarnim trhu je aktivné fizen
stav statnich dluhopisdi na majetkovych Gétech
ministerstva s ohledem na poptavku primarnich
dealer a dealerd.

Obrazek 56: Jmenovita hodnota realizovanych zapajénich facilit
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Pozndmka: Zapdjéni facility SDD jsou uvedeny ve jmenovité hodnoté kolaterdlu SDD poskytnutého z majetkovych G¢td ministerstva.

Zdroj: MF

Zprava o Fizeni statniho dluhu Ceské republiky v roce 2025 59



Priloha I

Metodika hodnoceni primarnich dealerti platna pro rok 2025

Za Ucelem podpory Ulasti primarnich dealerd pfi
prodejich stfednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopist denominovanych v zahrani¢ni méné
pfistoupilo ministerstvo pro potfeby hodnoceni
k definici rGiznych vah pro statni dluhopisy v domaci
a zahrani¢ni méné.

V rdmci hodnoceni kritéria A. Ucast na primarnim
trhu je sledovan podil daného primarniho dealera
na primarnim trhu statnich dluhopist, tedy podil
akceptovanych nabidek v aukcich statnich dluhopis
za hodnocené obdobi. Pomérem akceptovanych
nabidek k nakupu k celkové jmenovité hodnoté
podanych nabidek k nakupu ministerstvo sleduje
ochotu investord drzet stfedné&dobé a dlouhodobé
statni dluhopisy. Mezi dilezité aspekty hodnoceni
Ucasti na primarnim trhu se rovnéz radi aukéni
cenova strategie, kde ministerstvo ocenuje ochotu
primarnich dealerll zaplatit nejvy$si cenu vazenou
jmenovitou hodnotou aukce statnich dluhopisd.
V dalsim subkritériu je primarni dealer hodnocen
Iépe, pokud je pravidelnym ucastnikem aukci bez
ohledu na hodnocené obdobi. Maximalni po&et bod{
v poslednim subkritériu obdrzi primarni dealer,
ktery upiSe nejvyssi podil statnich pokladnicnich
poukazek prodanych ministerstvem v daném
obdobi.

Kvantitativni hodnoceni v rdmci kritéria B. Ucast na
sekundarnim trhu a operace s likviditou, které vychazi
zejména z dostupnych statistickych a monitorovacich
nastroju elektronické obchodni platformy MTS Czech
Republic, se soustfedi na kotacni c¢innost, jeji kvalitu,
zobchodované jmenovité hodnoty a realizované
operace s ministerstvem. Hodnoceni plnéni kotacnich
povinnosti je dale predmétem prvniho subkritéria.
Kvalitou kotacni cinnosti se rozumi hodnoceni
primérného kotovaného rozpéti vazeného Easem
a celkovou jmenovitou hodnotou, jez je dale
zohlednéno dobou do splatnosti daného dluhopisu.
Obdobné se i dalSi subkritérium, které sleduje
celkovou zobchodovanou jmenovitou hodnotu, vazi
dobou do splatnosti daného dluhopisu. U nasledujiciho
subkritéria je primarni dealer hodnocen na zakladé
jmenovité hodnoty jim uskutenénych obchodd
v ramci ¢tyF skupin typl instrumentt obchodovanych
na sekundarnim trhu. Celkové hodnoceni za
subkritérium je poté uréeno vazenym primérem
t&chto podill za viechny &tyfFi stanovené skupiny. Paté
subkritérium hodnoti ochotu primarnich dealert platit
celkovou jmenovitou hodnotou a dobou do splatnosti
v rdmci ptimych prodejd, respektive zpétnych odkupl
statnich dluhopisQ, & vymén statnich dluhopisi na

Tabulka 23: Kritéria hodnoceni primarnich dealerd platna pro rok 2025

A. U&ast na primarnim trhu 55 bodt

A.1. Podil na primarnim trhu SDD 30 bodd
A.2. Spolehlivost aukéni poptavky 5 bodl
A.3. Aukéni cenova strategie 5 bod{
A.4. Pravidelnost U&asti v aukcich 5 bodl
A.5. Podil na primarnim trhu SPP 10 bodd

Zdroj: MF

B.1. Hodnoceni kotaéni povinnosti na DETS 10 bodd

B.2. Kvalita kotacni ¢innosti na DETS 10 bodd

B.3. Jmenovitd hodnota zobchodovana na DETS | 5 bodd

B.4. Operace Ministerstva financi 15 bodl

B.5. Cenova strategie ptimych prodejt, zp&tnych | 5 bodd
odkupl a vymén dluhopisd

. U&ast na sekundarnim trhu a operace

s likviditou

sekundarnim trhu.
45 bodut




Priloha II

Tabulka 24: Parametry statniho dluhu a portfolii statnich financnich aktiv

31. 12. 31. 3. 30. 6. 30. 9. 31. 12.
2024 2025 2025 2025 2025
Statni dluh celkem (mld. K&) 33652 3410,2 35042 3517,9 3677,6
Trzni hodnota statniho dluhu (mld. K¢) 3238,8 3293,7 3 383,0 3370,3 3525,7
Kratkodoby statni dluh (%) 9,1 11,2 15,4 12,0 11,4
Strednédoby statni dluh (%) 45,5 43,4 46,8 48,3 46,6
SPP a ostatni instrumenty penézniho trhu (%) 2,4 3,9 4,1 4,3 4,8
Priimé&rna splatnost (roky) 6,3 6,3 6,1 6,2 6,1
Urokové refixace do 1 roku (%) 20,4 22,0 26,1 22,9 22,1
Primérna doba do refixace (roky) 5,6 5,6 5,5 5,5 5,4
Variabilné Uroceny statni dluh (%) 11,5 11,1 11,1 11,2 11,1
Modifikovana durace (roky) 4,6 4,6 4,5 4,5 4,5
Slij‘;méu c(ioz/(?)ménové expozice s dopadem na vysi statniho 5,2 5,1 4,9 4,8 4,6
Cistd kratkodobd cizoménova expozice s dopadem na 3,2 3,7 3,6 3,5 3,4

vy$i Grokovych vydajd na obsluhu statniho diuhu (%)
Cizoménovy statni dluh (%) 6,4 6,4 6,2 6,1 6,1
Podil EUR na cisté cizoménové expozici s dopadem na

vysi statniho dluhu (%) 20,5 20,5 20,5 20,6 20,7
Podil EUR na Cdisté kratkodobé gizoménové expozici

s dopadem na vysi Urokovych vydaju na obsluhu statniho 89,0 90,7 90,6 90,6 90,6
dluhu (%)

Neobchodovatelny statni dluh (%)* 5,3 5,5 5,5 5,5 5,6
Podil spoficich statnich dluhopisl na statnim dluhu (%) 2,6 2,3 2,2 2,0 1,8
Obchodovatelny statni dluh (mld. K&) 3099,3 3145,3 3 235,1 3 254,1 3 403,9
Trzni hodnota obchodovatelného dluhu (mld. K¢) 2 986,8 3 044,5 3130,6 3124,2 3273,6
Kratkodoby obchodovatelny dluh (%) 9,6 10,6 15,1 11,5 10,7
Stfednédoby obchodovatelny dluh (%) 45,6 43,3 47,1 48,6 47,0
SPP a ostatni instrumenty penézniho trhu (%) 2,6 3,9 4,0 4,2 4,9
Priimé&rna splatnost (roky) 6,1 6,1 6,0 6,1 6,0
Urokové refixace do 1 roku (%) 18,8 19,8 24,2 20,8 19,8
Priimérna doba do refixace (roky) 5,5 5,5 5,4 5,4 5,4
Variabilné Uro¢eny obchodovatelny dluh (%) 9,3 9,2 9,1 9,3 9,0
Modifikovana durace (roky) 4,5 4,5 4,4 4,4 4,4
s jcoomenoyd oporce SIS us a1 e o
Cistad kratkodobd cizoménova expozice s dopadem na 0,5 0,2 0,2 0,2 0,2

vy$i Grokovych vydajd na obsluhu obch. statniho diuhu
Cizoménovy obchodovatelny statni dluh (%) 2,8 2,5 2,4 2,4 2,6

Podil EUR na cisté cizoménové expozici s dopadem na

vysi obchodovatelného statniho dluhu (%) 20,0 86,3 87,1 87,0 87,6

Podil EUR na C(isté kratkodobé cizoménové expozici
s dopadem na vysi Grokovych vydaji na obsluhu obch. 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
statniho dluhu (%)

Investicni portfolia (mld. Kc)?2

Podil aktiv do 1 roku na celkovém statnim dluhu (%) 1,3 1,3 1,3 1,3 1,3
Prdmérna vynosnost (%) 3,8 3,8 3,6 3,5 3,4
Primérna splatnost (roky) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Modifikovana durace (roky) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

1 Neobsahuje sporici statni dluhopisy.
2 Zahrnuje jaderné a ddchodové portfolio.
Zdroj: MF



Tabulka 25: Pfrehled stirednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti na domacim trhu k 31. 12. 2025

Jmenovita hodnota

Nazev emise éis_lo Datum Jmenovitévhodnota na majetkovych
emise splatnosti v obéhu Gétech MF
CR, 6,00 %, 26 148.  CZ0001006506 26.2.2026 67 926 550 000 0
CR, 1,00 %, 26 95. CZ0001004469 26.6.2026 132 340 030 000 1 000 000 000
CR, 0,25 %, 27 100. Cz0001005037 10.2.2027 159 000 000 000 1 000 000 000
CR, VAR %, 27 90. Cz0001004105  19.11.2027 119 000 000 000 1 000 000 000
CR, 2,50 %, 28 78. CZ0001003859 25.8.2028 149 000 000 000 1 000 000 000
CR, 5,50 %, 28 149. CZ0001006696  12.12.2028 129 390 030 000 609 970 000
CR, 5,75 %, 29 153.  CZ0001007025 29.3.2029 78 989 910 000 1 010 090 000
CR, 2,75 %, 29 105. CZ0001005375 23.7.2029 149 000 000 000 1 000 000 000
CR, 0,05 %, 29 130. Cz0001006076  29.11.2029 90 000 000 000 1 000 000 000
CR, 0,95 %, 30 94. Cz0001004477 15.5.2030 149 000 000 000 1 000 000 000
CR, 5,00 %, 30 150. CZ0001006688 30.9.2030 169 000 000 000 1 000 000 000
SD-S CR, 3,95 %, 30 163. CZ0001007587 3.10.2030 7 000 000 000 1 000 000 000
CR, 1,20 %, 31 121.  CZ0001005888 13.3.2031 149 000 000 000 1 000 000 000
CR, 6,20 %, 31 152.  CZ0001006969 16.6.2031 69 000 000 000 1 000 000 000
CR, VAR %, 31 139. Cz0001006241  31.10.2031 114 405 430 000 6 594 570 000
CR, 1,75 %, 32 138.  CZ0001006233 23.6.2032 149 000 000 000 1 000 000 000
CR, 4,50 %, 32 154. CZ0001007033  11.11.2032 166 668 140 000 3 331 860 000
CR, 3,00 %, 33 156.  CZ0001007256 3.3.2033 95 009 140 000 4 990 860 000
CR, 2,00 %, 33 103. CZ0001005243  13.10.2033 149 000 000 000 1 000 000 000
CR, 4,90 %, 34 151.  CZ0001006894 14.4.2034 167 637 550 000 2 362 450 000
CR, 4,25 %, 34 160. CZ0001007496 24.10.2034 69 000 000 000 1 000 000 000
CR, 3,50 %, 35 145.  CZ0001006431 30.5.2035 169 000 000 000 1 000 000 000
CR, 5,30 %, 35 162.  CZ0001007546 19.9.2035 32 362 540 000 10 793 270 000
SD-S CR, 4,55 %, 35 164. CZ0001007579 3.10.2035 6 925 000 000 1 000 000 000
CR, 3,60 %, 36 157. CZ0001007355 3.6.2036 86 625 510 000 3 374 490 000
CR, 4,20 %, 36 49. Cz0001001796 4.12.2036 79 000 000 000 1 000 000 000
CR, 1,95 %, 37 142.  CZ0001006316 30.7.2037 89 168 010 000 831 990 000
CR, VAR %, 38 161.  CZ0001007512 14.6.2038 16 340 290 000 3659 710 000
CR, 1,50 %, 40 125. CZ0001005920 24.4.2040 89 770 190 000 3229810 000
CR, VAR %, 43 155. CZ0001007041 18.8.2043 57 925 390 000 3074 610 000
CR, 4,00 %, 44 158.  Cz0001007397 4.4.2044 17 357 610 000 7 642 390 000
CR, 4,85 %, 57 53. Cz0001002059  26.11.2057 25 221 640 000 2 034 040 000
Celkem CzZK 3 198 062 960 000 70 540 110 000
CR, 0,00 %, 27 129. CZ0001006043 27.7.2027 500 000 000 0
CR, 0,00 %, 27 1I 159. CZ0001007421  29.11.2027 1 000 000 000 0
Celkem EUR 1 500 000 000 0

Poznamka: Bez zahrnuti Jmenovitych hodnot statnich dluhopisi poskytnutych nebo pFijatych ministerstvem jako kolateral pfi realizaci repo operaci v rémci Fizeni
likvidity souhrnnych G&td stétni pokladny nebo v rémci zapdj&nich facilit.
Zdroj: MF

Tabulka 26: Pfehled stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti na zahranicnich trzich
k 31. 12. 2025

Datum Imenoviti hodnota v ob&hu Jmenovita hodnota na

splatnosti majetkovych uctech MF
XS0240954361 JPY 16.1.2036 30 000 000 000 0
Celkem JPY 30 000 000 000 0

Poznamka: Bez zahrnuti J'menovitych hodnot statnich dluhopisi poskytnutych nebo pFijatych ministerstvem jako kolateral pfi realizaci repo operaci v rémci Fizeni
likvidity souhrnnych &t stétni pokladny nebo v rémci zapdj&nich facilit.
Zdroj: MF



Tabulka 27: Pfrehled statnich pokladni¢nich poukazek k 31. 12. 2025

&islo emise Datum Jmenovitévhodnota Jm_enovit,afl ho,dvnota na
splatnosti v obéhu majetkovych uctech MF
927. CZ0001007504 10.4.2026 30 000 000 000 0
929. CZ0001007538 17.7.2026 25 000 000 000 0
932. CZ0001007595 16.10.2026 25 000 000 000 0
934. Cz0001007611 27.11.2026 37 000 000 000 63 000 000 000
Celkem CZK 117 000 000 000 63 000 000 000
931. CZ0001007561 13.3.2026 1 000 000 000 0
933. CZ0001007603 5.6.2026 1 000 000 000 0
Celkem EUR 2 000 000 000 0

Poznamka: Bez zahrnuti Jmenovitych hodnot stétnich dluhopis( poskytnutych nebo pfijatych ministerstvem jako kolateradl pfi realizaci repo operaci v rémci Fizeni
likvidity souhrnnych G&td stétni pokladny nebo v rémci zapdj&nich facilit.
Zdroj: MF

Tabulka 28: Pfehled spofricich statnich dluhopisti k 31. 12. 2025

Nazev emise Datum Jmenovitév Jm.enovit,é ho’dvnota na

splatnosti hodnota v obehu majetkovych actech MF
SD-R éR, FIX %, 26 114. Cz0001005763 2.1.2026 47 599 543 0
SD-1 (vIR, CPI %, 26 115. Cz0001005771 2.1.2026 1774 610 878 0
SD-F CR, 1,25 %, 26 116. CZ0001005789 2.1.2026 14 139 373 0
SD-R CR, FIX %, 26 II 117. CZ0001005813 1.4.2026 37 728 071 0
SD-1 CR, CPI %, 26 II 118. CZ0001005821 1.4.2026 2 228 721 974 0
SD-F CVZR, 1,50 %, 26 11 119. Cz0001005805 1.4.2026 11 748 521 0
SD-R CR, FIX %, 26 III 122. CZ0001005896 1.7.2026 65 803 157 0
SD-I CR, CPI %, 26 III 123. CZ0001005904 1.7.2026 2 049 272 250 0
SD-F CR, 1,30 %, 26 III 124, CZ0001005912 1.7.2026 25989 015 0
SD-R CR, FIX %, 26 IV 127. CZ0001006019 1.10.2026 30 339 909 0
SD-I CR, CPI %, 26 IV 128. CZ0001006001 1.10.2026 3 888 372 904 0
SD-R CR, FIX %, 26 V 131. Cz0001006092 31.12.2026 30 407 991 0
SD-1 CR, CPI %, 26 V 132. CzZ0001006100 31.12.2026 4789 174 235 0
SD-R CR, FIX %, 27 133. Cz0001006134 1.4.2027 31513948 0
SD-1 CR, CPI %, 27 134. CZ0001006142 1.4.2027 3572 648 526 0
SD-R CR, FIX %, 27 II 136. CZ0001006209 1.7.2027 38 259 097 0
SD-I éR, CPI %, 27 11 137. Cz0001006217 1.7.2027 4 152 831 870 0
SD-R CR, FIX %, 27 III 140. CZ0001006282 1.10.2027 38 674 672 0
SD-I CR, CPI %, 27 III 141. CZ0001006290 1.10.2027 5323 261 277 0
SD-R CR, FIX %, 28 143. CZ0001006324 3.1.2028 78 803 799 0
SD-1 CR, CPI %, 28 144. CZ0001006332 3.1.2028 39 169 064 563 0
Celkem 67 398 965 573 0

Zdroj: MF



Tabulka 29a: Emise stifednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti v roce 2025

Nazev emise

Datum
aukce

Datum
vydani

Datum
splatnosti

Ména

Max. nabizena
jmenovita
hodnota do

konkurencéni
¢asti aukce

Prodana
jmenovita
hodnota celkem

CR, 0,05 %, 29
CR, 6,20 %, 31
CR, 1,95 %, 37
CR, VAR %, 43
CR, 4,50 %, 32
CR, 4,90 %, 34
CR, 1,50 %, 40
CR, 3,00 %, 33
CR, 3,60 %, 36
CR, 4,00 %, 44
CR, 5,50 %, 28
CR, 4,50 %, 32
CR, 3,50 %, 35
CR, 4,50 %, 32
CR, 1,95 %, 37
CR, VAR %, 43
CR, 6,20 %, 31
CR, 3,60 %, 36
CR, 1,50 %, 40
CR, VAR %, 43
CR, 5,50 %, 28
CR, 3,00 %, 33
CR, 3,50 %, 35
CR, 4,25 %, 34
CR, 1,95 %, 37
CR, 4,00 %, 44
CR, 4,25 %, 34
CR, 3,60 %, 36
CR, 4,00 %, 44
CR, VAR %, 43
CR, 3,00 %, 33
CR, 3,50 %, 35
CR, 1,95 %, 37
CR, 4,50 %, 32
CR, 4,25 %, 34
CR, VAR %, 38
CR, 3,00 %, 33
CR, 3,60 %, 36
CR, 4,00 %, 44
CR, 4,25 %, 34
CR, VAR %, 38
CR, 5,50 %, 28
CR, 3,00 %, 33
CR, 5,00 %, 30

éi_slo

emise a

transe
130. 14.
152. 6.
142. 16.
155. 15.
154. 19.
151. 21.
125. 33.
156. 11.
157. 7.
158. 4.
149. 15.
154. 20.
145. 27.
154. 21.
142. 17.
155. 16.
152. 7.
157.
125. 34.
155. 17.
149. 16.
156. 12.
145. 28.
160. 1.
142. 18.
158. 5.
160. 2.
157. 9.
158. 6.
155. 18.
156. 13.
145. 29.
142. 19.
154. 22.
160. 3.
161.
156. 14.
157. 10.
158.
160.
161. 2.
149. 17.
156. 15.
150. 20.

15.1.
15.1.
15.1.
22.1.
29.1.
29.1.
29.1.
12.2.
12.2.
12.2.
26.2.
26.2.
26.2.
12.3.
12.3.
19.3.
26.3.
26.3.
26.3.
2.4.
9.4.
9.4.
9.4.
23.4.
23.4.
23.4.
14.5.
14.5.
14.5.
21.5.
28.5.
28.5.
28.5.
4.6.
4.6.
11.6.
18.6.
18.6.
18.6.
2.7.
2.7.
16.7.
16.7.
30.7.

17.1.
17.1.
17.1.
24.1.
31.1.
31.1.
31.1.
14.2.
14.2.
14.2.
28.2.
28.2.
28.2.
14.3.
14.3.
21.3.
28.3.
28.3.
28.3.
4.4.
11.4.
11.4.
11.4.
25.4.
25.4.
25.4.
16.5.
16.5.
16.5.
23.5.
30.5.
30.5.
30.5.
6.6.
6.6.
13.6.
20.6.
20.6.
20.6.
4.7.
4.7.
18.7.
18.7.
1.8.

29.11.2029
16.6.2031
30.7.2037
18.8.2043
11.11.2032
14.4.2034
24.4.2040
3.3.2033
3.6.2036
4.4.2044
12.12.2028
11.11.2032
30.5.2035
11.11.2032
30.7.2037
18.8.2043
16.6.2031
3.6.2036
24.4.2040
18.8.2043
12.12.2028
3.3.2033
30.5.2035
24.10.2034
30.7.2037
4.4.2044
24.10.2034
3.6.2036
4.4.2044
18.8.2043
3.3.2033
30.5.2035
30.7.2037
11.11.2032
24.10.2034
14.6.2038
3.3.2033
3.6.2036
4.4.2044
24.10.2034
14.6.2038
12.12.2028
3.3.2033
30.9.2030

CzK
CzK
CzZK
CZK
CzZK
CzK
CzK
CzZK
CzZK
CZK
CzZK
CzK
CzK
CzK
CZK
CZK
CzK
CzK
CzZK
CzZK
CZK
CZK
CzK
CzZK
CzK
CZK
CZK
CZK
CzK
CzZK
CzZK
CZK
CZK
CzK
CzK
CzK
CzZK
CZK
CZK
CzK
CzK
CzK
CZK
CZK

5 000 000 000
4 000 000 000
2 000 000 000
1 000 000 000
5 000 000 000
4 000 000 000
2 000 000 000
5 000 000 000
4 000 000 000
1 000 000 000
5 000 000 000
5 000 000 000
5 000 000 000
4 000 000 000
1 000 000 000
1 000 000 000
4 000 000 000
4 000 000 000
1 000 000 000
1 000 000 000
4 000 000 000
5 000 000 000
4 000 000 000
5 000 000 000
2 000 000 000
2 000 000 000
5 000 000 000
4 000 000 000
1 000 000 000
1 000 000 000
5 000 000 000
4 000 000 000
1 000 000 000
4 000 000 000
5 000 000 000
2 000 000 000
5 000 000 000
4 000 000 000
1 000 000 000
5 000 000 000
2 000 000 000
5 000 000 000
4 000 000 000
4 000 000 000

5 645 520 000
11 316 660 000
2 258 380 000
1 016 940 000
8 609 470 000
4 624 810 000
3 040 650 000
5427 810 000
10 766 090 000
1832 230 000
5 780 200 000
8 139 760 000
13 118 860 000
4 742 650 000
1170 060 000
1126 010 000
4 858 140 000
4 916 270 000
1078 170 000
1 065 440 000
4 530 420 000
5757 560 000
4 668 810 000
7 597 850 000
4 612 850 000
2 252 120 000
6 672 450 000
5 825 430 000
1 009 600 000
1 000 000 000
4 226 060 000
4 425 700 000
3 144 080 000
5178 800 000
6 108 790 000
2 610 000 000
5 658 350 000
4 313 240 000
1179 290 000
8 880 360 000
2 700 000 000
5149 410 000
5929 980 000
5 820 090 000



Max. nabizena

Cislo jmenovita Prodana
Nazev emise emise a T DatL,m‘! 2T . Ména hodnota do jmenovita
transe R konkurencni hodnota celkem
casti aukce
CR, 3,60 %, 36 157. 11. 30.7. 1.8. 3.6.2036 CzK 4 000 000 000 5140 060 000
CR, 3,00 %, 33 156. 16. 13.8. 15.8. 3.3.2033 CzK 4 000 000 000 6 066 170 000
éR, 3,60 %, 36 157. 12. 13.8. 15.8. 3.6.2036 CzK 4 000 000 000 9 763 200 000
éR, VAR %, 38 161. 3. 13.8. 15.8. 14.6.2038 CzK 2 000 000 000 3 605 990 000
éR, 6,20 %, 31 152. 27.8. 29.8. 16.6.2031 CzK 4 000 000 000 4 927 940 000
CR, 4,25 %, 34 160. 5. 27.8. 29.8. 24.10.2034 CzK 5 000 000 000 7 452 390 000
CR, 4,00 %, 44 158. 27.8. 29.8. 4.4.2044 CzK 1 000 000 000 1 242 840 000
CR, 5,00 %, 30 150. 21. 10.9. 12.9. 30.9.2030 CzK 4 000 000 000 5 044 440 000
éR, 4,50 %, 32 154. 23. 10.9. 12.9. 11.11.2032 CzK 5 000 000 000 5 828 140 000
éR, 1,50 %, 40 125. 35. 10.9. 12.9. 24.4.2040 CzK 500 000 000 586 770 000
éR, 5,30 %, 35 162. 17.9. 19.9. 19.9.2035 CzK 5 000 000 000 7 422 000 000
CR, VAR %, 38 161. 17.9. 19.9. 14.6.2038 CzK 1 000 000 000 2 041 250 000
CR, 4,25 %, 34 160. 6. 24.9. 26.9. 24.10.2034 CzK 4 000 000 000 5417 630 000
CR, 3,60 %, 36 157. 13. 24.9. 26.9. 3.6.2036 CzK 3 000 000 000 3 205 000 000
éR, 4,00 %, 44 158. 9. 24.9. 26.9. 4.4.2044 CzK 1 000 000 000 1 020 310 000
SD-S éR, 3,95 %, 30 163. 1.10. 3.10. 3.10.2030 CzK 5 000 000 000 7 000 000 000
SD-S CR, 4,55 %, 35 164. 1. 1.10. 3.10. 3.10.2035 CzK 5 000 000 000 6 925 000 000
CR, 4,90 %, 34 151. 22. 8.10. 10.10. 14.4.2034 CzK 4 000 000 000 6 879 960 000
CR, 5,30 %, 35 162. 8.10. 10.10. 19.9.2035 CzK 5 000 000 000 5 808 730 000
éR, VAR %, 38 161. 8.10. 10.10. 14.6.2038 CzK 1 000 000 000 2 547 680 000
éR, 4,25 %, 34 160. 22.10. 24.10. 24.10.2034 CzK 4 000 000 000 6 129 350 000
éR, 3,60 %, 36 157. 14. 22.10. 24.10. 3.6.2036 CzK 3 000 000 000 3 000 000 000
CR, 1,95 %, 37 142. 20. 22.10. 24.10. 30.7.2037 CzK 1 000 000 000 2 000 000 000
CR, 5,75 %, 29 153. 7. 5.11. 7.11. 29.3.2029 CzK 2 000 000 000 3 135 000 000
CR, 4,50 %, 32 154. 24. 5.11. 7.11. 11.11.2032 CzK 3 000 000 000 3 680 000 000
éR, 3,50 %, 35 145. 30. 5.11. 7.11. 30.5.2035 CzK 4 000 000 000 5 644 000 000
éR, 4,25 %, 34 160. 8. 12.11. 14.11. 24.10.2034 CzK 3 000 000 000 4 588 630 000
éR, 3,60 %, 36 157. 15. 12.11. 14.11. 3.6.2036 CzK 2 000 000 000 3 215 790 000
(v:R, VAR %, 38 161. 6. 12.11. 14.11. 14.6.2038 CzK 1 000 000 000 2 835 370 000
CR, 4,90 %, 34 151. 23. 26.11. 28.11. 14.4.2034 CzK 2 000 000 000 4 024 760 000
CR, 3,50 %, 35 145. 31. 26.11. 28.11. 30.5.2035 CzK 4 000 000 000 6 147 440 000
éR, 4,00 %, 44 158. 10. 26.11. 28.11. 4.4.2044 CzK 500 000 000 511 130 000
éR, 5,75 %, 29 153. 10.12. 12.12. 29.3.2029 CzK 2 000 000 000 5754 910 000
CR, 5,30 %, 35 162. 3. 10.12.  12.12. 19.9.2035 CzK 4 000 000 000 5733 810 000
Celkem CZK 364 111 050 000

Zdroj: MF, CNB



Tabulka 29b: Emise stfednédobych a dlouhodobych statnich dluhopisti v roce 2025

Prodano Prodano
&islo e Pr,ﬁmérnv Bid-to- vvlfon.kurenéni v nganurenéni
Nazev emise emise a Priimérna vynos do_ cover casti aull(ce/, casti auk,ce /,
trange cena splatnosti ratio Ma!x. nabl-ze;na Ma!x. nabl-ze’na
(% p. a.)? jmenovita jmenovita

hodnota (%) hodnota (%)
CR, 0,05 %, 29 130. 14. 0,05 % 83,306 3,881 1,52 100,00 12,91
CR, 6,20 %, 31 152. 6. 6,20% 112,566 3,939 1,69 250,55 32,37
CR, 1,95 %, 37 142. 16. 1,95% 76,576 4,424 3,51 100,00 12,92
CR, VAR %, 43 155. 15. VAR % 97,351 20,312 2,66 100,00 1,69
CR, 4,50 %, 32 154. 19. 4,50 % 103,490 3,967 1,45 148,92 23,27
CR, 4,90 %, 34 151. 21. 4,90 % 106,537 4,033 4,46 100,00 15,62
CR, 1,50 %, 40 125. 33. 1,50 % 69,161 4,302 1,67 131,50 20,53
CR, 3,00 %, 33 156. 11. 3,00 % 93,438 3,969 1,76 100,00 8,56
CR, 3,60 %, 36 157. 7. 3,60 % 95,383 4,118 1,50 242,75 26,41
CR, 4,00 %, 44 158. 4. 4,00 % 94,925 4,398 1,68 168,50 14,72
CR, 5,50 %, 28 149. 15. 5,50 % 106,747 3,559 1,51 107,58 8,02
CR, 4,50 %, 32 154. 20. 4,50 % 103,529 3,957 1,76 150,56 12,23
CR, 3,50 %, 35 145. 27. 3,50 % 95,376 4,059 1,41 235,00 27,38
CR, 4,50 %, 32 154. 21. 4,50 % 101,978 4,190 3,42 100,00 18,57
CR, 1,95 %, 37 142. 17. 1,95% 75,875 4,539 8,46 100,00 17,01
CR, VAR %, 43 155. 16. VAR % 96,215 28,780 2,95 111,10 1,50
éR, 6,20 %, 31 152. 7. 6,20 % 112,256 3,936 2,00 104,29 17,17
CR, 3,60 %, 36 157. 8. 3,60 % 93,373 4,360 2,70 108,00 14,91
CR, 1,50 %, 40 125. 34. 1,50 % 67,550 4,514 3,61 100,00 7,82
CR, VAR %, 43 155. 17. VAR % 96,096 29,720 2,53 105,10 1,44
CR, 5,50 %, 28 149. 16. 5,50 % 107,018 3,427 2,27 100,25 13,01
CR, 3,00 %, 33 156. 12. 3,00 % 93,413 3,988 1,86 100,00 15,15
CR, 3,50 %, 35 145. 28. 3,50 % 94,764 4,142 1,85 100,00 16,72
CR, 4,25 %, 34 160. 1. 4,25% 101,684 4,036 2,27 133,20 18,76
CVIR, 1,95 %, 37 142. 18. 1,95 % 78,113 4,280 1,62 204,80 25,84
CR, 4,00 %, 44 158. 5. 4,00 % 92,731 4,582 1,64 100,00 12,61
CR, 4,25 %, 34 160. 2. 4,25% 100,944 4,129 1,94 130,00 3,45
CR, 3,60 %, 36 157. 9. 3,60 % 94,078 4,284 1,57 144,25 1,39
CR, 4,00 %, 44 158. 6. 4,00 % 91,865 4,656 2,70 100,00 0,96
CR, VAR %, 43 155. 18. VAR % 95,595 33,607 1,60 100,00 0,00
CR, 3,00 %, 33 156. 13. 3,00 % 93,600 3,973 1,38 79,90 4,62
CR, 3,50 %, 35 145. 29. 3,50 % 94,612 4,170 2,39 100,78 9,87
CR, 1,95 %, 37 142. 19. 1,95% 77,308 4,397 1,99 297,50 16,91
(VIR, 4,50 %, 32 154. 22. 4,50 % 103,458 3,951 1,38 121,56 7,91
CR, 4,25 %, 34 160. 3. 4,25% 100,912 4,132 1,68 109,51 12,66
CR, VAR %, 38 161. 1. VAR % 96,911 29,894 1,66 130,00 0,50
CR, 3,00 %, 33 156. 14. 3,00 % 92,472 4,160 1,69 100,46 12,71
CR, 3,60 %, 36 157. 10. 3,60 % 93,750 4,328 2,76 105,00 2,83
CR, 4,00 %, 44 158. 7. 4,00 % 90,284 4,795 2,38 107,80 10,13
CR, 4,25 %, 34 160. 4. 4,25% 100,173 4,228 2,24 159,62 17,99
CR, VAR %, 38 161. 2. VAR % 96,776 31,338 1,85 135,00 0,00
CR, 5,50 %, 28 149. 17. 5,50 % 105,722 3,673 1,30 100,00 2,99
CR, 3,00 %, 33 156. 15. 3,00 % 92,418 4,180 1,99 138,85 9,40

¢R, 5,00 %, 30 150. 20. 5,00 % 104,821 3,947 1,66 142,63 2,88



Prodano Prodano

&islo o Pr,i’lmérnv Bid-to- vvlfon_kureni':ni v nganurenéni
Nazev emise emise a Primérna vynos do_ cover casti aulfce/’ casti auk’ce /,
trange cena splatnosti ratio Ma!x. nabl.ze,na Ma!x. nabl_ze,na
(% p. a.)* jmenovita jmenovita

hodnota (%) hodnota (%)
CR, 3,60 %, 36 157. 11. 3,60 % 92,704 4,462 1,94 124,00 4,50
CR, 3,00 %, 33 156. 16. 3,00 % 92,478 4,180 1,88 136,33 15,33
CR, 3,60 %, 36 157. 12. 3,60% 92,856 4,446 1,77 219,64 24,44
CR, VAR %, 38 161. 3. VAR % 96,783 31,443 1,86 176,60 3,70
CR, 6,20 %, 31 152. 8. 6,20% 111,461 3,946 2,05 108,75 14,45
CR, 4,25 %, 34 160. 5. 4,25% 99,685 4,292 2,34 128,69 20,36
CR, 4,00 %, 44 158. 8. 4,00 % 90,605 4,771 2,09 111,60 12,68
CR, 5,00 %, 30 150. 21. 5,00 % 104,779 3,939 1,55 105,50 20,61
CR, 4,50 %, 32 154. 23. 4,50% 102,066 4,159 1,80 100,00 16,56
CR, 1,50 %, 40 125. 35. 1,50 % 66,955 4,669 6,79 100,00 17,35
CR, 5,30 %, 35 162. 1. 5,30% 107,201 4,395 1,40 145,60 2,84
CVZR, VAR %, 38 161. 4. VAR % 96,770 31,785 2,55 200,00 4,13
CR, 4,25 %, 34 160. 6. 4,25% 98,744 4,421 1,87 134,82 0,63
CR, 3,60 %, 36 157. 13. 3,60 % 92,314 4,521 2,47 106,83 0,00
CR, 4,00 %, 44 158. 9. 4,00 % 89,882 4,837 2,44 101,00 1,03

SD-SCR, 3,95%,30 163. 1. 3,95% 100,159 3,914 1,23 140,00 -
SD-S CR, 4,55 %, 35 164. 1. 4,55% 100,806 4,448 1,47 138,50 -

CR, 4,90 %, 34 151. 22. 4,90% 103,468 4,399 1,72 156,05 15,95
CR, 5,30 %, 35 162. 2. 5,30% 106,326 4,496 1,43 104,44 11,73
CR, VAR %, 38 161. 5. VAR % 96,714 32,476 1,63 244,50 10,27
CR, 4,25 %, 34 160. 7. 4,25% 99,474 4,322 1,93 151,73 1,50
CR, 3,60 %, 36 157. 14. 3,60 % 93,118 4,425 1,61 100,00 0,00
CR, 1,95 %, 37 142. 20. 1,95% 76,887 4,526 1,79 200,00 0,00
CR, 5,75 %, 29 153. 7. 5,75% 106,139 3,778 1,70 156,75 0,00
CVZR, 4,50 %, 32 154. 24. 4,50 % 101,076 4,319 1,48 122,67 0,00
CR, 3,50 %, 35 145. 30. 3,50 % 92,388 4,495 1,95 141,10 0,00
CR, 4,25 %, 34 160. 8. 4,25% 97,715 4,566 1,50 142,00 10,95
CR, 3,60 %, 36 157. 15. 3,60 % 91,272 4,664 1,22 147,05 13,74
CR, VAR %, 38 161. 6. VAR % 96,698 32,969 1,79 278,35 5,19
CR, 4,90 %, 34 151. 23. 4,90 % 102,586 4,519 1,59 197,34 3,90
CR, 3,50 %, 35 145. 31. 3,50% 91,988 4,555 1,58 152,23 1,45
CR, 4,00 %, 44 158. 10. 4,00 % 88,585 4,960 3,10 102,23 0,00
CR, 5,75 %, 29 153. 8. 5,75% 105,428 3,952 1,35 259,80 27,95
CR, 5,30 %, 35 162. 3. 5,30% 104,354 4,730 1,86 129,41 13,93
Pramér CZK 2,11 138,06 10,39

1V pfipadé variabilné droéenych SDD je uveden primérny spread oproti PRIBORu v bazickych bodech (discount margin).
Zdroj: MF, CNB



Tabulka 30: Emise statnich pokladnic¢nich poukazek v roce 2025

Prodana
jmenovita
hodnota celkem

Max. nabizena
jmenovita
hodnota

Cislo
emise a
transe

Vynos do
splatnosti
(% p. a.)

Datum
splatnosti

Splatnost Datum Datum

Ména

(tydny) aukce vydani

920. 4. 40 16.1. 17.1. 24.10.2025 CzK 5 000 000 000 10 767 000 000 3,414
924. 1. 26 30.1. 31.1. 1.8.2025 CZK 5 000 000 000 3 362 000 000 3,410
922. 3. 13 13.2. 14.2. 16.5.2025 CzK 5 000 000 000 16 956 000 000 3,378
924. 2. 22 27.2. 28.2. 1.8.2025 CzK 5 000 000 000 7 180 000 000 3,330
926. 1. 39 13.3. 14.3. 12.12.2025 CzK 5 000 000 000 10 025 000 000 3,359
924, 3. 18 27.3. 28.3. 1.8.2025 CzZK 5 000 000 000 5 000 000 000 3,345
927. 1. 52 10.4. 11.4. 10.4.2026 CzZK 5 000 000 000 5 000 000 000 3,298
924. 4. 14 24.4. 25.4. 1.8.2025 CzK 5 000 000 000 9 000 000 000 3,197
926. 2. 30 15.5. 16.5. 12.12.2025 CzK 5 000 000 000 7 232 000 000 3,204
927. 2. 45 29.5. 30.5. 10.4.2026 CzK 5 000 000 000 7 624 000 000 3,255
926. 3. 26 12.6. 13.6. 12.12.2025 CzK 5 000 000 000 7 000 000 000 3,177
927. 3. 42 19.6. 20.6. 10.4.2026 CzZK 5 000 000 000 7 376 000 000 3,248
929. 1. 52 17.7. 18.7. 17.7.2026 CzZK 5 000 000 000 5 000 000 000 3,406
930. 1. 13 14.8. 15.8. 14.11.2025 CzK 5 000 000 000 6 000 000 000 3,173
929. 2. 47 21.8. 22.8. 17.7.2026 CzK 5 000 000 000 10 000 000 000 3,384
929. 3. 45 4.9. 5.9. 17.7.2026 CzZK 5 000 000 000 5 000 000 000 3,398
930. 2. 7 25.9. 26.9. 14.11.2025 CzK 5 000 000 000 6 894 000 000 3,161
932. 1. 52 16.10. 17.10. 16.10.2026 CzK 5 000 000 000 5 000 000 000 3,434
932. 2. 50 30.10. 31.10. 16.10.2026 CZK 5 000 000 000 10 000 000 000 3,433
932. 3. 48 13.11. 14.11. 16.10.2026 CzK 5 000 000 000 5 000 000 000 3,430
929. 4. 34 20.11. 21.11. 17.7.2026 CzK 5 000 000 000 5 000 000 000 3,410
932. 4. 46 27.11.  28.11. 16.10.2026 CzZK 5 000 000 000 5 000 000 000 3,415
934.* 1. 52 27.11.  28.11. 27.11.2026 CzZK - - -
927. 4. 17 11.12.  12.12. 10.4.2026 CzZK 5 000 000 000 10 000 000 000 3,405
Celkem CZK 169 416 000 000 3,3342
925. 1. 26 12.3. 14.3. 12.9.2025 EUR 250 000 000 500 000 000 2,403
925. 2. 23 2.4. 4.4, 12.9.2025 EUR 500 000 000 500 000 000 2,371
928. 1. 26 4.6. 6.6. 5.12.2025 EUR 500 000 000 500 000 000 2,055
928. 2. 22 2.7. 4.7. 5.12.2025 EUR 500 000 000 500 000 000 2,061
931. 1. 26 10.9. 12.9. 13.3.2026 EUR 500 000 000 500 000 000 2,053
931. 2. 22 8.10. 10.10. 13.3.2026 EUR 500 000 000 500 000 000 2,122
933. 1. 30 5.11. 7.11. 5.6.2026 EUR 500 000 000 500 000 000 2,155
933. 2. 26 3.12. 5.12. 5.6.2026 EUR 500 000 000 500 000 000 2,122
Celkem EUR 4 000 000 00O 2,1682

! Technicka emise statnich pokladni¢nich poukazek.
2 Priimérny vaZeny vynos do splatnosti.

Zdroj: MF, CNB



Tabulka 31: Emise spo¥Ficich statnich dluhopis v roce 2025

Nazev emise éis_lo Dattlln‘! Datum : Plivodni c-ioba do Prodana jmenovita
emise vydani splatnosti splatnosti (roky) hodnota celkem
SD-R CR, FIX %, 26! 114. 2.1.2025 2.1.2026 6,0 697 851
SD-I CVZR, CPI %, 26! 115. 2.1.2025 2.1.2026 6,0 48 955 349
SD-F CR, 1,25 %, 26! 116. 2.1.2025 2.1.2026 6,0 148 666
SD-R CR, FIX %, 28! 143. 3.1.2025 3.1.2028 6,0 1164 684
SD-I CR, CPI %, 28! 144. 3.1.2025 3.1.2028 6,0 1 080 191 970
SD-R CR, FIX %, 26 II* 117. 1.4.2025 1.4.2026 6,0 708 075
SD-I CVZR, CPI %, 26 II* 118. 1.4.2025 1.4.2026 6,0 60 939 716
SD-F éR, 1,50 %, 26 II* 119. 1.4.2025 1.4.2026 6,0 147 939
SD-R CVIR, FIX %, 27! 133. 1.4.2025 1.4.2027 6,0 312 058
SD-I CR, CPI %, 271 134. 1.4.2025 1.4.2027 6,0 97 437 910
SD-R CR, FIX %, 26 III*  122. 1.7.2025 1.7.2026 6,0 964 570
SD-I CR, CPI %, 26 III* 123. 1.7.2025 1.7.2026 6,0 40 171 691
SD-F CVZR, 1,30 %, 26 III* 124. 1.7.2025 1.7.2026 6,0 284 067
SD-R CR, FIX %, 27 II* 136. 1.7.2025 1.7.2027 6,0 658 073
SD-I CVZR, CPI %, 27 II* 137. 1.7.2025 1.7.2027 6,0 75 410 070
SD-R CR, FIX %, 26 IV 127. 1.10.2025 1.10.2026 6,0 319 019
SD-I CR, CPI %, 26 IV 128. 1.10.2025 1.10.2026 6,0 102 893 148
SD-R CR, FIX %, 27 III* 140. 1.10.2025 1.10.2027 6,0 665 243
SD-I (vZR, CPI %, 27 III* 141. 1.10.2025 1.10.2027 6,0 139 819 260
SD-R CR, FIX %, 26 V1 131. 31.12.2025 31.12.2026 6,0 319 745
SD-I CR, CPI %, 26 V! 132. 31.12.2025 31.12.2026 6,0 118 923 180
Celkem 1771132 284

! Zahrnuje transe vydané formou reinvestice vynosu téhoz dluhopisu.
Zdroj: MF



Tabulka 32a: Realizované zaptijcni facility statnich dluhopisti ve formé repo operaci v roce 2025

Splacené penézni
prostiedky?

Piijaté penézni
prostiedky

Jmenovita hodnota
kolateralu

Nazev emise

Celkem 0 0 0

1 Zahrnuje i penézni prostredky ze zdp(jénich facilit ve formé& repo operaci realizovanych v roce 2025, které nebyly v tomto obdobi splaceny.
Zdroj: MF

Tabulka 32b: Realizované zaptjcni facility statnich dluhopisti ve formé kolateralizovanych
zaptjcek v roce 2025

Nazev emise ISIN Jmenovita hodnota Piijem?
CR, 1,00 %, 26 Cz0001004469 400 000 000 61 905
SD-S CR, 3,95 %, 30 Cz0001007587 510 000 000 41 211
CR, 1,20 %, 31 CZ0001005888 291 000 000 39 589
(VZR, 6,20 %, 31 Cz0001006969 2 080 000 000 94 102
(VZR, 3,50 %, 35 Cz0001006431 582 000 000 130 473
CR, 5,30 %, 35 CZ0001007546 140 000 000 26 414
CR, 4,20 %, 36 Cz0001001796 6 656 000 000 657 785
CR, 1,50 %, 40 Cz0001005920 4 322 000 000 283 867
CR, 4,00 %, 44 CZ0001007397 2 900 000 000 514 605
Celkem 17 881 000 000 1 849 951

1 Zahrnuje i pfijmy ze zdpdjénich facilit ve formé kolateralizovanych zép(jéek realizovanych v roce 2025, které nebyly v tomto obdobi ukon&eny.

Zdroj: MF

Tabulka 33: Realizované vyménné operace statnich dluhopisti v roce 2025

Datum

vyporadani

Prodany dluhopis

Nazev emise

Jmenovita
hodnota

Primérna

cena

Odkoupeny dluhopis

Nazev emise

Jmenovita
hodnota

Primérna

cena

8.7.2025
9.7.2025
6.8.2025
6.8.2025
7.8.2025
7.8.2025
8.8.2025
8.8.2025
11.8.2025
11.8.2025
12.8.2025
12.8.2025
20.8.2025
20.8.2025
22.8.2025
22.8.2025
25.8.2025
5.9.2025
9.9.2025
29.10.2025
29.10.2025
31.10.2025
31.10.2025
4.11.2025

CR, 3,50 %, 35
CR, 4,00 %, 44
CR, 5,75 %, 29
CR, 4,25 %, 34
CR, 5,50 %, 28
CR, 3,00 %, 33
CR, 5,00 %, 30
CR, 3,60 %, 36
CR, 4,25 %, 34
CR, 4,00 %, 44
CR, 5,00 %, 30
CR, 1,95 %, 37
CR, 4,50 %, 32
CR, 4,00 %, 44
CR, 5,00 %, 30
CR, 1,95 %, 37
CR, 4,50 %, 32
CR, 4,25 %, 34
CR, 4,25 %, 34
CR, 0,25 %, 27
CR, 5,30 %, 35
CR, 5,50 %, 28
CR, 3,60 %, 36
CR, 0,25 %, 27

786 630 000
150 000 000
2 200 000 000
3 050 000 000
2 100 000 000
1 950 000 000
2 000 000 000
2108 720 000
1 050 000 000
780 000 000
300 000 000
1 377 000 000
3 910 000 000
1 250 000 000
3436 110 000
2 000 000 000
885 900 000
4 250 000 000
1 600 000 000
1 340 000 000
1 335 000 000
250 000 000
1 900 000 000
200 000 000

94,450
90,950
106,800
99,470
105,725
92,475
104,870
92,880
99,470
90,450
104,870
76,300
101,950
90,450
105,000
76,850
102,200
99,210
99,250
95,880
106,650
105,390
92,350
95,925

CR, 2,40 %, 25
CR, 2,40 %, 25
CR, 2,40 %, 25
CR, 2,40 %, 25
CR, 2,40 %, 25
CR, 2,40 %, 25
CR, 2,40 %, 25
CR, 2,40 %, 25
CR, 2,40 %, 25
CR, 2,40 %, 25
CR, 2,40 %, 25
CR, 2,40 %, 25
CR, 6,00 %, 26
CR, 6,00 %, 26
CR, 6,00 %, 26
CR, 6,00 %, 26
CR, 6,00 %, 26
CR, 6,00 %, 26
CR, 1,00 %, 26
CR, 6,00 %, 26
CR, 6,00 %, 26
CR, 6,00 %, 26
CR, 6,00 %, 26
CR, 6,00 %, 26

786 630 000
150 000 000
2 200 000 000
3 050 000 000
2 100 000 000
1 950 000 000
2 000 000 000
2108 720 000
1 050 000 000
780 000 000
300 000 000
1 377 000 000
3 910 000 000
1 250 000 000
3436 110 000
2 000 000 000
885 900 000
4 250 000 000
1 600 000 000
1 340 000 000
1 335 000 000
250 000 000
1 900 000 000
200 000 000

99,800
99,780
99,865
99,865
99,875
99,875
99,890
99,890
99,880
99,880
99,900
99,900
101,380
101,380
101,490
101,490
101,450
101,220
98,220
100,880
100,880
100,870
100,870
100,870



Prodany dluhopis

Odkoupeny dluhopis

Datum
vypofadani  Njzev emise Jr:dn:;lti;é P"l:né;né Nazev emise J::dn:;;i;é Pri:f;né
4.11.2025 CR, 5,30 %, 35 4 888 000 000 105,880 CR, 6,00 %, 26 4 888 000 000 100,870
19.11.2025 CR, 0,25 %, 27 3953420000 96,060  CR, 1,00 %, 26 3 953 420 000 98,630
19.11.2025 CR, 5,30 %, 35 1475000 000 105,230 CR, 6,00 %, 26 1 475 000 000 100,780
20.11.2025 CR, 5,75 %, 29 100 000 000 105,650 CR, 6,00 %, 26 100 000 000 100,740
20.11.2025 CV:R, 3,00 %, 33 500 000 000 90,850 CR, 6,00 %, 26 500 000 000 100,740
25.11.2025 CR, 4,25 %, 34 3 759 000 000 97,300 CR, 6,00 %, 26 3 759 000 000 100,720
25.11.2025 CV:R, 3,50 %, 35 4 433 000 000 91,670 éR, 6,00 %, 26 4 433 000 000 100,720
26.11.2025 CR, 5,50 %, 28 2 150 000 000 104,670 CR, 1,00 %, 26 2 150 000 000 98,680
26.11.2025 CR, 6,20 %, 31 2 161 440 000 109,440 CR, 6,00 %, 26 2 161 440 000 100,730
5.12.2025 éR, 5,50 %, 28 810 000 000 104,720 CR, 1,00 %, 26 810 000 000 98,710
5.12.2025 CR, 4,25 %, 34 2 343 550 000 97,700 CR, 1,00 %, 26 2 343 550 000 98,710
10.12.2025 CR, 4,50 %, 32 150 000 000 100,450 CR, 1,00 %, 26 150 000 000 98,760
10.12.2025 &R, 3,60 %, 36 500 000 000 91,250  CR, 1,00 %, 26 500 000 000 98,760
17.12.2025 CR, 3,00 %, 33 785 000 000 90,710  CR, 1,00 %, 26 785 000 000 98,830
17.12.2025 CR, 1,95 %, 37 2 179 000 000 74,750  CR, 1,00 %, 26 2 179 000 000 98,830
22.12.2025 éR, 4,90 %, 34 1 639 000 000 102,300 CR, 1,00 %, 26 1 639 000 000 98,890
22.12.2025 CR, 1,50 %, 40 550 000 000 65,450 CR, 1,00 %, 26 550 000 000 98,890
Celkem 72 585 770 000 72 585 770 000
Zdroj: MF

Tabulka 34: Zpétné odkupy statnich dluhopisti v roce 2025

Pridmérna
cena

Cislo

Datum
splatnosti

Datum

Nazev emise A {3 Jmenovita hodnota
vyporadani

emise

Celkem 0

Zdroj: MF



Tabulka 35: PFimé prodeje statnich dluhopisti v roce 2025

Nazev emise ecrLsilsoe vyggit‘z::fmi spl?::::;ti Prfé?f;né Ména Jmenovita hodnota
CR, 4,90 %, 34 151. 7.2.2025 14.4.2034 107,660 CzK 2 965 640 000
CR, 3,50 %, 35 145. 7.2.2025 30.5.2035 96,350 CzK 1 876 330 000
CR, 4,50 %, 32 154, 11.2.2025 11.11.2032 104,330 CZK 3 495 000 000
CR, 1,50 %, 40 125. 11.2.2025 24.4.2040 70,350 CzK 1 360 000 000
éR, 3,60 %, 36 157. 9.4.2025 3.6.2036 96,450 CzK 675 000 000
CR, 4,25 %, 34 160. 3.9.2025 24.10.2034 99,660 CzK 100 000 000
CR, 3,60 %, 36 157. 3.9.2025 3.6.2036 93,050 CzK 1 500 000 000
CR, 3,00 %, 33 156. 7.10.2025 3.3.2033 91,700 CzK 1 350 000 000
CR, 5,50 %, 28 149. 15.10.2025 12.12.2028 105,420 CzK 465 000 000
éR, 6,20 %, 31 152. 15.10.2025 16.6.2031 110,660 CzK 1 500 000 000
éR, 5,00 %, 30 150. 16.10.2025 30.9.2030 104,620 CzK 1 600 000 000
CR, 4,50 %, 32 154. 16.10.2025 11.11.2032 101,800 CzK 2 689 000 000
CR, 4,90 %, 34 151. 17.10.2025 14.4.2034 103,740 CzK 3483 000 000
CR, 5,30 %, 35 162. 17.10.2025 19.9.2035 106,800 CzZK 1 100 000 000
CR, 3,00 %, 33 156. 20.10.2025 3.3.2033 92,210 CzK 2 320 000 000
éR, 4,00 %, 44 158. 20.10.2025 4.4.2044 89,950 CzK 1 650 000 000
CR, 0,05 %, 29 130. 21.10.2025 29.11.2029 85,950 CzK 204 480 000
CR, VAR %, 43 155. 21.10.2025 18.8.2043 94,900 CzK 50 000 000
CR, 4,85 %, 57 53. 21.10.2025 26.11.2057 97,000 CzK 380 000 000
CR, 5,00 %, 30 150. 3.11.2025 30.9.2030 104,300 CzK 2 355 560 000
CR, 3,00 %, 33 156. 3.11.2025 3.3.2033 91,900 CzK 860 000 000
éR, 4,50 %, 32 154. 8.12.2025 11.11.2032 100,700 CzK 1 321 000 000
CR, 3,50 %, 35 145. 8.12.2025 30.5.2035 92,350 CzK 1 186 000 000
CR, 4,90 %, 34 151. 9.12.2025 14.4.2034 102,750 CzK 2 610 830 000
CR, 3,50 %, 35 145. 9.12.2025 30.5.2035 92,150 CzK 2 589 560 000
SPP 52T 28/11 934. 23.12.2025 27.11.2026 96,827 CzK 10 000 000 000
éR, 4,50 %, 32 154. 29.12.2025 11.11.2032 100,850 CzK 2 250 000 000
éR, 5,30 %, 35 162. 29.12.2025 19.9.2035 105,400 CzK 2 800 000 000
SPP 52T 28/11 934. 30.12.2025 27.11.2026 96,886 CzK 10 000 000 000
CR, 4,50 %, 32 154. 31.12.2025 11.11.2032 100,915 CzK 750 000 000
¢R, 3,00 %, 33 156. 31.12.2025 3.3.2033 91,601 CZK 750 000 000
CR, 5,30 %, 35 162. 31.12.2025 19.9.2035 105,420 CzK 1 800 000 000
éR, 3,60 %, 36 157. 31.12.2025 3.6.2036 91,559 CzK 950 000 000
SPP 52T 28/11 934. 31.12.2025 27.11.2026 96,900 CzK 17 000 000 000
Celkem CZK 85 986 400 000
CR, 0,00 %, 27 11 159. 26.2.2025 29.11.2027 93,120 EUR 250 000 000
Celkem EUR 250 000 000

Zdroj: MF



Tabulka 36: Podrobny prehled rozpoctovych opatfeni v kapitole Statni dluh realizovanych v roce 2025

Cislo

kapitoly Kapitola Urceni prostredki Castka (Kc)
Ministerstvo prace Céstené zajisténi investi¢nich vydajd v rémci ICT projektl
313 T v L . L, A A : « . 200 000 000
a socialnich véci Digitalizace informacnich systému Ministerstva prace a socialnich véci
Ministerstvo prace v oo N .
313 a socialnich véci Navyseni vydaju na Podpory v nezamestnanosti 900 000 000
313 M|n|stg|:styo prace Navy$eni vydajl na Davky nemocenského pojisténi 504 000 000
a socialnich veci
Celkem 1 604 000 000
Zdroj: MF

Tabulka 37: Operace na devizovém trhu v roce 2025

Jmenovita Jmenovitda Jmenovita Jmenovitda Jmenovita

Realizovana Podil na

Protistrana hodnota hodnota hodnota hodnota hodnota usporat Usporie
(tis. EUR) (tis. USD) (tis. CHF) (tis. SEK) (mil. KS) (mil. K¢) (%)
PPF banka a.s. 423 371,7 197 578,6 0,0 0,0 14 605,7 65,9 26,5
Citibank Europe plc 81 256,0 458 527,1 15 759,3 1219 534,3 14 919,2 63,0 25,3
Natixis 443 483,0 5903,2 0,0 1454 960,0 14 232,9 58,9 23,7

Deutsche Bank AG, 135695 5 g1 826,6 996,7 301548,5  5902,5 25,2 10,1
Prague Branch

Komer&ni banka, a.s. 24 466,2 129 807,8 3572,0 470 377,4 4634,2 22,7 9,1
Ceskoslovenska 38134,9  14891,8 25,5 0,0 1 256,7 6,1 2,5

obchodni banka, a. s.

UniCredit Bank GmbH 13 404,7 16 759,2 423,6 30 875,6 782,1 3,8 1,5
ING Bank N.V. 0,0 28 055,6 27,9 3 603,8 622,8 3,1 1,2
Crédit Agricole
Corporate and 0,0 3 295,5 0,0 0,0 68,6 0,3 0,1

Investment Bank
Celkem 11628129 9366454 20 805,0 3480 899,6 57 024,7 249,0 100,0

1 Uspora statniho rozpoctu realizovand zprostfedkovanim cizoménovych plateb ze stétniho rozpoltu a do néj dand rozdilem kurzu vyhlasovaného CNB a kurzu
devizového trhu.

Zdroj: MF



Klicové informace 2025

. Stav statniho dluhu na Urovni 3 677,6 mld. K¢, tj. 43,1 % HDP

o Potfeba financovani: 673,5 mld. K¢

. Hrubd vypujéni potfeba: 695,2 mid. K&

. Hruba emise korunovych SDD na domacim trhu: 485,7 mld. K¢

o Hrubd emise SDD na domacim trhu denominovanych v méné euro: 250,0 mil. EUR
. Hruba emise SDD na zahrani¢nich trzich: 0,0 mld. K¢

. Hruba emise SSD: 1,8 mlid. K¢

. Cisté emise korunovych SPP: 85,5 mld. K¢

. Splatky korunovych SDD vydanych na domacim trhu: 268,9 mld. K¢

. Splatky SDD vydanych na domacim trhu denominovanych v méné euro: 0,0 mid. EUR
. Splatky SDD vydanych na zahranicnich trzich: 0,0 mld. EUR

. Splatky SSD: 21,9 mld. K¢

. Priimérnd vézend splatnost prodanych korunovych SDD: 8,9 roku

. Primérny vaZeny vynos prodanych fixn& Groéenych korunovych SDD: 4,21 % p. a.
. Cisté prijmy z operaci v rdmci fizeni likvidity: 11,2 mid. K¢

. Priimérnd splatnost statniho dluhu: 6,1 roku

. Primérna splatnost statniho dluhu bez instrumentl penéZniho trhu: 6,4 roku

. Priimérnd splatnost korunovych SDD: 6,3 roku

. Kratkodoby statni dluh: 11,4 %

. Cizoménovy statni dluh: 6,1 %

. Cisté cizoménové expozice s dopadem na vy$i statniho dluhu: 4,6 %

. Prdmérna doba do refixace statniho dluhu: 5,4 roku

. Urokova refixace dluhového portfolia do 1 roku: 22,1 %

Kontakty

Odbor Rizeni statniho dluhu a finanéniho majetku

Reditel
Petr Pavelek
+ 420 257 042 157

Sekretariat

+ 420 257 042 157

Financni analyzy
a sprava penéznich

Sprava a vyporadani
financ¢nich operaci

Financovani statu Strategie Fizeni

a Fizeni likvidity
statni pokladny

Radek Hrebik
+ 420 257 042 152

frontoffice@mfcr.cz

portfolii a dluhova
statistika

Michal Svadlenak
+ 420 257 044 134

middleoffice@mfcr.cz

Jana Mrazova

+ 420 257 042 172

backoffice@mfcr.cz

prostfedki statni
pokladny

David Chytka
+ 420 257 042 358

Klient.StatniPokladna@mfcr.cz
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Tato publikace byla pfipravena na zakladé informaci dostupnych k 27. Gnoru 2026
a je také k dispozici prostfednictvim internetu na:

mf.gov.cz/statnidluh

Odbor Rizeni statniho dluhu a finanéniho majetku
Ministerstvo financi
Letenska 15, 118 10 Praha 1 - Mala Strana
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