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Dne 15. Cervence 2026 rozhodla mistopredsedkyné
vlady a ministryné financi o struktufe a zplsobech
kryti potfeby financovani v druhém pololeti roku
2026 a byly schvaleny zakladni absolutni a relativni
limity pro emisni ¢innost na doméacim i zahranicnich
financnich trzich a pro aktivni fizeni portfolia statniho
dluhu, finan¢nich aktiv a likvidity souhrnnych
Gétd  statni pokladny v jednotlivych ménach
(¢. j.: MF-13594/2026/2002-3). Toto rozhodnuti
aktualizuje rozhodnuti mistopfedsedkyné vlady
a ministryné financi ze dne 6. ledna 2026 (¢. j.:
MF-62922/2025/2002-1) prezentované verejnosti
ve formé Strategie financovani a Fizeni statniho
dluhu Ceské republiky na rok 2026.

Takto vymezeny operacni rédmec v podobé
predkladané Strategie financovani a fizeni statniho
dluhu Ceské republiky na rok 2026 - aktualizace na
2. pololeti umozfiuje pruzné plsobeni Ministerstva
financi na domacim a zahrani¢nich financnich
trzich pfi aktivnim ziskavani zdroji penéznich
prostfedkl slouZicich ke kryti potfeby financovani

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

Strategie financovani a Fizeni statniho dluhu Ceské
republiky na rok 2026 - aktualizace na 2. pololeti
vychazi a je v souladu se zakonem ¢. 38/2026 Sb.,
o statnim rozpoc¢tu Ceské republiky na rok 2026
a Makroekonomickou predikci Ceské republiky
z dubna 2026.

Strategie financovani a Fizeni statniho dluhu Ceské
republiky na rok 2026 - aktualizace na 2. pololeti je
predkladana prostiednictvim odboru Rizeni statniho
dluhu a finan¢niho majetku, ktery je zodpovédny
za operace spojené s financovanim statu, aktivnim
fizenim portfolia statniho dluhu a financnich aktiv,
Fizenim likvidity souhrnnych Géth statni pokladny
a kratkodobym a dlouhodobym investovanim
a ukladanim volnych penéznich prostifedkd statnich
finan&nich aktiv a souhrnnych G&td statni pokladny
na financnich trzich.
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Uvod

Ministerstvo financi (dale ministerstvo nebo MF)
predklada verejnosti Strategii financovani a fizeni
statniho dluhu Ceské republiky na rok 2026 -
aktualizace na 2. pololeti (dale Aktualizace strategie).
Standardizovand pravidelnd pololetni aktualizace
planovaného programu financovani a strategickych cil
ve druhém pololeti roku 2026 byla obecné vyhrazena
za UcCelem pruzné reakce na skutecny vyvoj potfeby
financovani Ceské republiky, plivodné predevsim
s ohledem na skutecné hospodareni statniho
rozpottu, vyvoje disponibilnich penéznich prostiedkd
statni pokladny a situace na domacim a zahranicnich
financnich trzich. Vzhledem k mimoradnému zajmu
ob&ant o emise Dluhopisu Republiky, jejichZ upisovaci
obdobi skoncilo 28. ¢ervna 2026, a které byly vydany
15. cervence 2026, je tato Aktualizace strategie
zverejiiovéna spolecné se Ctvrtletni zpravou o fizeni
statniho dluhu Ceské republiky za 1. pololeti 2026

a obsahuje jiz zohlednéni kone&nych vysledkd tohoto
Upisu a jejich kvantitativnich dopadd na parametry
programu financovani statu a réamcovy emisni plan
statnich dluhopisl ve druhém pololeti letodniho roku.

Limity a cile pro jednotlivé sledované rizikové ukazatele
portfolia stadtniho dluhu definované ve Strategii
financovani a Fizeni statniho dluhu Ceské republiky
na rok 2026 (dale Strategie) zUstavaji i nadale
v platnosti az do konce letosniho roku. Zakladni
vychodiska Aktualizace strategie byla prezentovana
zastupcim primarnich dealeri &eskych statnich
dluhopist a Ceské narodni banky v rdmci jednani 33.
Viyboru primarnich dealerli konaného dne 23. &ervna
2026 v souladu s ¢lankem 9 Dohody o vykonu prav
a povinnosti primarniho dealera cCeskych statnich
dluhopisd.

Klicové udalosti v druhém pololeti roku 2026

PotFeba financovani

e pokryti zbyvajici o¢ekavané korunové potreby
financovani v roce 2026 plynouci jiz pouze ze
skutec¢ného vysledku hospodareni statniho
rozpoCtu vzhledem k tomu, Zze veskeré splatky
korunového statniho dluhu s plvodni splatnosti
nad jeden rok realizované v letoSnim roce byly
jiz Uspésné pokryty

e splatky sedmi emisi statnich dluhopist uréenych
pro oblany vcetné cCervencovych pfedcasnych
splatek na zakladé uplatnéni prava drzitell
v celkové jmenovité hodnoté 11,3 mlid. Kc
a tadné splatky jistiny Gvérl pfijatych od
Evropské investi¢ni banky v celkové vysi 0,9
mid. K¢

Primarni a sekundarni trh statnich dluhopisi

e vydani tfi emisi Dluhopisu Republiky v historicky
rekordni celkové vysi takika 74,0 mld. K¢ dne
15. Cervence 2026, umoznujici snizeni nabidky
korunovych statnich dluhopisi prodavanych
prostfednictvim finan¢niho trhu

e pokracovaniv pFimych prodejich Dluhopisu
Republiky, kdy nejprve bude realizovédno od
24. srpna do 4. fijna 2026 nové upisovaci obdobi
Vyménitelné statni pokladnicni poukézky Ceské
republiky pro fyzické osoby s datem emise 15. fijna
2026, a nasledné bude uskutecnéno dalsi vanocni
upisovaci obdobi, ve kterém bude opét nabidnuto
vice typd emisi Dluhopisu Republiky, ovdem jiz
s datem emise 15. ledna 2027, které tak budou mit
jiz dopad na program financovani az v roce 2027

e hrubd emise korunovych stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisi na doméacim
primarnim trhu v celkové jmenovité hodnoté
v aktualizovaném ocekavaném rozsahu 270,0
az 370,0 mid. K¢ pro cely rok 2026, coz
predstavuje snizeni o 130,0 mild. K¢ oproti
plvodné olekdvanému rozsahu 400,0 aZ
500,0 mld. K¢ a rovnéz z toho plynouci celkova
jmenovitd hodnota pro druhé pololeti 2026
v oCekavaném rozsahu 100,0 az 200,0 mid.
K¢, ktera se bude realizovat podle vyvoje situace
na financnich trzich a poptadvce po statnich
dluhopisech a kone&na hruba emise se tak mize
pohybovat u spodni hranice, a v zavislosti na
skutecné vysi potfeby financovani v roce 2026
a konec¢né vysi jejiho kryti prostfednictvim
statnich pokladni¢nich poukazek a dalSich
dostupnych dluhovych instrumentd

e (istd emise korunovych statnich pokladnicnich
poukazek, nové vcetné zahrnuti Vymeénitelné
statni pokladni¢ni poukéazky Ceské republiky
pro fyzické osoby, ve vysi az 100,0 mid.
KE v zavislosti na skutecném hospodareni
statniho rozpoctu, realizované hrubé emisi
korunovych stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisG a vy$i pfijatych Gvérl od
Evropské investi¢ni banky, pripadné od dalSich
mezinarodnich instituci

e emisni Cinnost v oblasti korunovych statnich
pokladni¢nich poukdzek se bude ve druhém
pololeti pruzn& prizplsobovat poptavce
obcanli po Vyménitelné statni pokladnicni
poukazce Ceské republiky pro fyzické
osoby se splatnosti tfi mésice v navazujicich



upisovacich obdobich, ve kterych budou vydany
tyto poukazky s datem emise 15. fijna 2026
a nasledné 15. ledna 2027

moznost vydani jedné nové fixné Urocené
korunové emise dlouhodobych  statnich
dluhopistl, &mz by byl naplnén plvodni plan
vydani nejméné dvou novych emisi fixné
Uroenych statnich dluhopis, z &eho? jedna
emise byla vydana v Unoru se splatnosti v roce
2037, pti¢emz vydani daldich emisi mlZe byt
vyvolano investorskou poptavkou v zavislosti
na dalSim vyvoji na financnich trzich

moznost vydani nové emise statniho
eurodluhopisu podle Ceského prava
prostiednictvim aukce organizované Ceskou
narodni bankou nebo s vyuzitim syndikované
formy prodeje ve spolupraci s primarnimi
dealery a Ceskou narodni bankou

znovuotevirani jiz vydanych benchmarkovych
emisi statnich dluhopisd pfedevim se splatnosti
od roku 2033

Uvérové ramce od mezinarodnich instituci

moznost vyuziti disponibilnich Gvérovych ramct
jiz uzavrenych smluv s Evropskou investi¢ni
bankou do vyse 20,9 mlid. K¢ za ucelem kryti
eurové i korunové potteby financovani plynouci
z realizace vydajl statniho rozpoltu uréenych
na dopravni infrastrukturu Ceské republiky

moznost uzavieni novych Uvérovych smluv
jiz Evropskou investi¢ni bankou schvaleného
financovani dopravni infrastruktury v Ceské

pokracovani ve vyuzivani predevsim amerického
formatu aukci statnich pokladnicnich poukazek
a mozné navyseni poctu jejich emisi v obéhu ke
konci roku 2026, pricemz jejich pocet a konecna
vysSe bude rovnéz zalezet na vysledné vysi Cisté
emise vymeénitelné statni pokladni¢ni poukazky
Ceské republiky pro fyzické osoby

vydavani statnich pokladni¢nich poukazek
denominovanych v jednotné evropské méné
s cilem alespon dvou jejich emisi v celkové
jmenovité hodnoté minimalné 2,0 mid. EUR
v obéhu ke konci roku 2026

pokracovani v pfimych prodejich, vyménnych
operacich ¢ zpétnych odkupech statnich
dluhopisi a aktivni podpora sekundarniho
trhu prostfednictvim zapUjénich facilit statnich
dluhopisl

dalsi postupny rozvoj elektronické obchodni
platformy MTS Czech Republic prostfednictvim
rozsifovani moznosti obchodovani statnich
dluhopisl vydavanych podle &eského prava
a denominovanych v jednotné evropské méné

republice do vySe 55,3 mid. K¢ v souladu
s prislusnym usnesenim vlady

moznost pfijeti prvnich Uvérovych eurovych
penéZnich prostfedkl v rdmci nastroje Evropské
unie Bezpecnostni akce pro Evropu (SAFE), do
kterého se Ceska republika zapojila usnesenim
vlddy Ceské republiky ze dne 15. ¢ervna 2026
¢. 375



Ratingové hodnoceni Ceské republiky

Ceskd republika ma pridéleno nejvyssi celkové
ratingové hodnoceni ze vSech zemi stredni
a vychodni Evropy a nékolik let se jiz pohybuje také
nad primérnym ratingovym hodnocenim ¢lenskych
zemi eurozony. Dlouhodobé patfi mezi spolehlivé
emitenty statnich dluhopisl, coZ potvrzuji vysoka
ratingovd hodnoceni vsSech hlavnich ratingovych
agentur s mezinarodni plsobnosti.

V prib&hu prvniho pololeti roku 2026 doslo
k potvrzeni stavajiciho ratingového hodnoceni
Ceské republiky. V Unoru 2026 ratingova
agentura Fitch Ratings potvrdila rating AA- pro
dlouhodobé zavazky v domaci i zahrani¢ni méné
pfi zachovani stabilniho vyhledu. Hodnoceni
odradzi dlvéryhodn& vedené makroekonomické
politiky, silny institucionalni ramec podporovany
Clenstvim v Evropské unii, pokracujici ekonomicky
rist a pFiznivy vyvoj vné&jsi pozice ekonomiky.
V dubnu 2026 ratingova agentura Morningstar

Tabulka 1: 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

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

DBRS potvrdila dlouhodoby rating Ceské republiky
na urovni AA pro zavazky v domaci i zahrani¢ni
méné se stabilnim vyhledem. Ve svém hodnoceni
vyzdvihla zejména solidni rlstové vyhlidky Eeské
ekonomiky, relativné nizkou Uroven vefrejného
dluhu, silnou institucionalni kvalitu, clenstvi
Ceské republiky v Evropské unii a dostate¢né
vnéjsi ekonomické rezervy podporujici odolnost
ekonomiky vQ¢& nepFiznivym vné&jdim vlivim.
Néasledné v kvétnu 2026 ratingova agentura Japan
Credit Rating Agency (JCR) potvrdila rating AA
se stabilnim vyhledem pro dlouhodobé zavazky
v doméci méné a rating AA- se stabilnim vyhledem
pro dlouhodobé zavazky v zahrani¢ni méné.
Pfiznivé hodnoceni je podporovano stabilnim
ekonomickym a instituciondlnim prostfedim
Ceské republiky. V soucasné dobé je Ceské
republice pfiznavan stabilni vyhled vSemi hlavnimi
ratingovymi agenturami.

Zahranic¢ni

dlouhodobé Vyhled :;'t“v*,'rez';{‘
zavazky
Aa3 Stabilni 18.7.2025
AA- Stabilni 28.3.2025
AA- Stabilni 6.2.2026
AA- Stabilni 28.5.2026
AA- Stabilni 3.10.2025
AA Stabilni 24.4.2026
AA- Stabilni 19.9.2025



Potreba financovani a vyvoj statniho dluhu

Potfeba financovani statu je ur¢ovana mezinarodné
standardizovanymi slozkami, které je v daném roce
nezbytné pokryt penéznimi prostfedky. Jedna se
zejména o hotovostni saldo hospodareni statniho
rozpoCtu a fradné splatky, splatky pred datem
splatnosti, zpétné odkupy a vymény jmenovitych
hodnot a jistin statniho dluhu, véetné pripadnych
souvisejicich finanénich derivatd. Zména stavu na
Gétech statnich finanénich aktiv se pfitom mize
promitnout nejen na strané samotné potfeby
financovani, ale i na stran& zdroji financovani,

Tabulka 2: Potifeba financovani

mid. K¢
Primarni saldo statniho rozpoctu!
Cisté vydaje na obsluhu statniho dluhu?
ZvySeni stavu na Uctech statnich financnich aktiv
Splatky SDD denominované v domaci méné3
Splatky SDD denominované v zahrani¢ni méné#*
Splatky a predcasné splatky SSD/DR
Splatky SPP denominované v domaci méné
Splatky SPP denominované v zahrani¢ni méné*
Splatky ostatnich instrumentd pené&zniho trhu?
Splatky ptijatych zapljéek a Gvérd+s
Splatky statniho dluhu celkem

z toho: zpétné odkupy a vymény SDD
Splatky statniho dluhu celkem v % HDPS

Potreba financovani celkem

Potieba financovani celkem v % HDP¢

536,6

a to v zavislosti na jeji vysledné hodnoté. Dalsi
pripadné financujici operace v ramci souhrnnych
Gc¢tl statni pokladny potom probihaji na strané
zdrojli penéznich prostfedkd, které mohou byt
zapojeny do kryti potfeby financovani statu
soutasné s realizovanymi vypQjénimi operacemi
statu na financnich trzich a prostfednictvim
zapljcek a Gvérd prijimanych Ceskou republikou
prostfednictvim Ministerstva financi zejména od
mezinarodnich financnich instituci, pfipadné také
od Evropské unie.

2024 2025 2026 2027 2028
182,9 192,6
310,0 - -
88,5 98,1
5,6 7,5 3,6 - -
178,8 268,9 200,3 278,0 278,4
25,2 0,0 0,0 36,2 0,0
10,2 21,9 20,4 12,6 35,4
7,8 31,5 117,0 117,0 117,0
37,0 49,8 48,6 48,2 47,6
0,0 0,0 11,9 0,0 0,0
0,6 3,2 26,4 0,9 0,1
259,6 375,4 424,6 492,8 478,4
40,9 54,7 0,0 - -
3,2 % 4,4 % 4,7 % 5,2 % 4,8 %

673,5 738,2

6,7 %

7,9 % 8,2 %

! Pro rok 2026 rozpoCtovany schodek podle schvaleného zékona o statnim rozpoctu na rok 2026.

2 Saldo rozpoctove kapitoly 396 - Statni dluh.

3 Véetné viivu jiz v predchOZIch letech real/zovanych a bez vlivu moZnych budoucich zp&tnych odkup( a vyménnych operaci SDD.

4 Cizoménové splatky Jsou uvedeny v korunovém ekvivalentu.

5 zapdjcky a Uvéry prijaté od mezindrodnich financnich instituci a Evropské komise.
© Zdroj pro HDP v metodice ESA 2010 pro rok 2024 a 2025 je CSU, pro roky 2026 a2 2028 Makroekonomicka predikce Ceské republiky — duben 2026.
Pozndmka: Bez zahrnuti budouci emisni ¢innosti s dopadem na sp/atky statniho dluhu v letech 2027 a 2028.

Zdroj: MF, césu

Pro rok 2026 Cini pldnovana vyse potteby financovani

738,2 mld. K¢, tj. priblizné 8,2 % HDP. Realizovana
vySe potfeby financovani pak bude zaviset predevsim
na skutecném hospodafeni statniho rozpoctu
a také na pripadnych uskute¢nénych vymeénnych
operacich a zpétnych odkupech statnich dluhopisi
v prib&hu druhé poloviny tohoto roku zejména za
Ucelem Fizeni refinancniho rizika. K emisni ¢innosti,
pFipadné zp&tnym odkuplm a vyménnym operacim
se bude vSak nadale pristupovat tak, aby dochazelo
k vyhlazovani splatnostniho profilu statniho dluhu
v jednotlivych letech, tedy i potfeby financovani.

Vysledna hruba vyp{jéni potieba, kterd je odvozena
od potfeby financovani a predstavuje tu jeji cast,
jejiz kryti musi byt zajist&no vypljénimi operacemi,
je také zavisla na rozhodnuti o zapojeni financnich
aktiv, tj. zejména disponibilnich zdroji souhrnnych
G¢td statni pokladny do kryti potieby financovani.
V pfipadé zapojeni téchto likvidnich aktiv do kryti
potfeby financovani je vyslednd hrubad vyptjéni
potfeba nizSi nez celkova potfeba financovani
v prislusném roce. V opac¢ném pfipadé, kdy dochazi
k akumulaci finanénich aktiv, je hrubad vypujéni
potfeba financovani vyssi nez potfeba financovani.



Obrazek 1: Vyvoj statniho dluhu Ceské republiky
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Pozndmka: Zdrojem dat HDP v metodice ESA 2010 pro roky 1993 aZ 2025 je CSU, pro rok 2026 Makroekonomicka predikce Ceské republiky - duben 2026.

Zdroj: MF, CSU

VysSe statniho dluhu ve stfednédobém vyhledu
plné zavisi na emisni Cinnosti, kterd bude
pruzné prizplsobena prib&znému  vysledku
hospodareni statniho rozpoctu, situaci na domacim
a zahranicnich financnich trzich a mife pfipadného

zapojeni disponibilnich  pené&znich  prostfedkd
v rdmci souhrnnych u&td statni pokladny s cilem
hladkého pokryti potfeby financovani pfi zachovani
obezretného pfistupu k Fizeni financnich a kreditnich
rizik a minimalizaci naklad@ v dlouhodobém vyhledu.



Program financovani a emisni ¢innost v druhém pololeti roku 2026

Korunové strednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy

V roce 2026 se nové predpoklada na domacim
primarnim  trhu  realizovat hrubou emisi
korunovych stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisd v celkové jmenovité hodnoté
v ocCekavaném rozsahu 270,0 az 370,0 mid.
KE&. Oproti plvodnimu predpokladu dochazi ke
snizeni ocekdavané hrubé emise na doméacim
primarnim trhu o 130 mld. K& zejména v disledku
vyznamné vySSi nez oclekavané uspokojené
poptavky po statnich dluhopisech uréenych pro
obdany a pfiznivého vyvoje na sekundarnim
trhu statnich dluhopist, ktery umoZnil pokryt
znaénou ¢&ast vypujéni potfeby pfi nizsi emisni
¢innosti na primarnim trhu. Skutec¢nd hodnota
emisni Cinnosti vSak bude zaviset zejména na
hospodateni statniho rozpoctu v pribé&hu druhé

poloviny letosniho roku a také situaci na domacim
a zahranicnich financnich trzich.

Ve druhém pololeti budou znovuotevirany jiz vydané
emise korunovych stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopist pfedeviim se splatnosti od roku
2033 v zavislosti na zajmu a poptavce primarnich
dealerl a dealerd. Dale je planovéano vydani alespor
jedné nové fixné Grocené korunové emise statnich
dluhopisti s ddrazem na dlouhodobé&jsi splatnosti.
Emisni ¢innost vCetné zafazeni variabilné Grocenych
stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopisd
bude uskutecfiovéna s ohledem na rizikovost
dluhového portfolia a dodrzeni strategickych cild
a limitd pro rizikové ukazatele ve stfednédobém
horizontu.

Tabulka 3: Ramcovy emisni plan korunovych SDD na domacim primarnim trhu v roce 2026

Ramcovy rozsah prodeje

Realizovano v 1. pololeti

Fixné a variabilné Gurocené SDD
Segment splatnosti do 10 let

Segment splatnosti nad 10 let
Zdroj: MF

Nové dluhopisy nemusi byt vydany, pokud
dojde k neocekdavanym zménam podminek na
trhu statnich dluhopisi nebo neplanovanému
ekonomickému  vyvoji. Emise stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisl na primarnim
trhu budou v pribéhu druhého pololeti letoniho
roku doplnény primymi prodeji statnich dluhopist
z vlastniho majetkového Uc¢tu na sekundarnim
trhu, a to v situaci, kdy ze strany primarnich
dealerl a dealerd opadne zadjem na vyuzivani
téchto statnich dluhopisi v ramci zapdjénich facilit
stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopisd,
¢i jako flexibilnéjsi alternativa pro prodej statnich
dluhopisli, které jsou zafazovény do primarnich
aukci v mensi mife. Dale mohou byt pfimé prodeje
statnich dluhopis( s del$i dobou do splatnosti vyuZity
k fizeni prdmérné doby do splatnosti dluhového
portfolia. PFimé prodeje budou i nadale k dispozici
prostfednictvim platformy MTS Czech Republic.

Konkurencni cast primarni aukce stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisi vydavanych na
domacim trhu bude probihat v tradi¢ni aukéni den
ve stfedu, zatimco nekonkurencni cast primarni
aukce tradi¢né ve Ctvrtek. Vyporadani probihd do
dvou pracovnich dni po datu konani aukce, zpravidla
v patek. Moznost podat nabidky v ramci konkuren¢ni
&asti aukce je umoznéna jak primarnim dealerdim,
tak i dealerlim, avdak pfistup do nekonkurenéni

Min. 270 az 370 169,4
Max. 300 101,3
Max. 200 68,1

gasti aukce zlstava vyluéné skupiné primarnich
dealerd.

Emisni kalendare stfednédobych a dlouhodobych
statnich dluhopisl spole¢né s indikativni maximalni
celkovou vysi jmenovité hodnoty emise prodané
v aukcich na pfislusné ctvrtleti budou uverejriovany
meésicné, zpravidla Ctvrté pondéli mésice
predchazejicimu prisluSnému mésici, pokud nebude
oznameno jinak, s vyjimkou emisniho kalendare
na leden 2027, ktery bude uvefejnén spolecné
se Strategii financovani a fizeni statniho dluhu
Ceské republiky na rok 2027. Pro pfisludnou aukci
k danému dluhopisu je ponechidna moznost vyhlasit
jeden ¢&i vice alternativnich dluhopis(, které mohou
byt do dané aukce zahrnuty, nebo zménit nabizeny
dluhopis za dluhopis s obdobnou splatnosti. PFi
vybéru konkrétnich splatnosti a typu instrumentu
bude zohlednén vyvoj trznich podminek a poptavka
ze strany primarnich dealer( a dealer(.

Vybér konkrétniho dluhopisu do dané aukce bude
oznamen nejpozdéji jeden pracovni den pred datem
konani konkurencni ¢asti aukce. Jmenovita hodnota
stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopisd
nabizend do konkurencni ¢asti aukce bude v rémci
emisniho kalendare uverejnéna v indikativni
maximalni vysi nebo v indikativnim rozpéti.



Cizoménové strednédobé a dlouhodobé statni dluhopisy

I nadale je preferovano refinancovani cizoménovych
dluhl vydanim emise statnich dluhopist v cizi méné
na domacim trhu podle ¢eského prava v pripadé
nakladové vyhodnych podminek. V pfipadé
zhorsenych podminek na domacim finan¢nim trhu
a vysoké volatility je ponechana moznost pruzné
reakce v podobé vydani emise na zahranicnich
trzich podle ceského nebo zahrani¢niho prava,
pfipadné ve formé privatniho umisténi vybranym
investordm. Realizace syndikované emise
stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopis
v cizi méné podle ¢eského nebo zahrani¢niho prava

Instrumenty penézniho trhu a ostatni

Statni pokladni¢ni poukazky mohou byt
vydavany ve vsech dostupnych splatnostech tradi¢né
v korunach Ceskych, ale i v jednotné evropské méng,
a to jednak za Ucelem kratkodobého kryti korunové
¢i eurové potrfeby financovani ¢i preventivniho
posilovani disponibilni likvidity v rdmci korunového
i eurového souhrnného uctu statni pokladny,
pfipadné za Ucelem maximalniho vyuziti aktudlni
situace na trhu s ohledem na efektivni fizeni likvidity
statni pokladny. V roce 2026 se predpoklddad na
domacim trhu realizovat Cistou emisi korunovych
statnich pokladni¢nich poukazek, vcetné zahrnuti
Cisté emise Vyménitelné statni pokladnicni
poukazky Ceské republiky pro fyzické osoby, ve
vySi az 100,0 mld. K¢. Skuteénd hodnota Ccisté
emise korunovych statnich pokladni¢nich poukazek
bude predevsim zaviset na uspokojené poptavce
po Vyménitelné statni pokladni¢ni poukazce Ceské
republiky pro fyzické osoby s datem vydani 15.
fijna 2026 a nasledné 15. ledna 2027 a dale pak
na skutecném hospodafeni statniho rozpoctu,
realizované hrubé emisi korunovych stfednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopisl a vysi ptijatych
Gvérl od Evropské investiéni banky, pfipadné od
dalSich mezinarodnich instituci.

Statni  pokladni¢ni  poukazky  denominované
v korunach ceskych budou vydavany v tradicni
aukéni den ve Ctvrtek s vyporadanim nasledujici
pracovni den, zpravidla v patek. Evidence statnich
pokladni¢nich poukdzek denominovanych v korunach
Ceskych bude i nadale v Systému kratkodobych
dluhopist Ceské narodni banky. Statni pokladni¢ni
poukazky denominované v jednotné evropské
méné budou vydavany v aukcni den ve stfedu
s vyporadanim do dvou pracovnich dni, zpravidla
v patek. Evidence statnich pokladni¢nich poukazek
denominovanych v jednotné evropské méné bude
i nadale v centrdlni evidenci vedené Centralnim
depozitadfem cennych papird, a.s.

Emisni kalendare statnich pokladni¢nich poukazek
s konkrétni splatnosti nabizenych do jednotlivych
aukci budou uverejiiovany meésicné, zpravidla

bude zaviset predevSim na aktualni trzni situaci.
statnich dluhopisl na zahraniénim trhu ve srovnani
s obdobnou emisi statnich dluhopisd na doméacim
trhu po zohlednéni vsSech dalSich dodatecnych
nékladt v podobé poplatkl pro vedouci manazery
emise, tvorby potfebné dokumentace a dalSich
souvisejicich ¢innosti. O konkrétnim zplsobu bude
rozhodnuto tak, aby dodlo k minimalizaci nakladd
a finanénich rizik spojenych s vypujénimi operacemi
v souladu se stanovenymi cili, limity a rizikovymi
parametry dluhového portfolia.

dluhové instrumenty

Ctvrté pondéli mésice predchazejicimu prislusnému
meésici, pokud nebude oznameno jinak, s vyjimkou
emisniho kalendare na leden 2027, ktery bude
uverejnén spolecné se Strategii financovani a rizeni
statniho dluhu Ceské republiky na rok 2027.
Jmenovitd hodnota statnich pokladni¢nich poukazek
nabizena do aukce se bude uverejfiovat v predem
stanoveném indikativnim rozpéti ¢i se uvede jeji
indikativni maximalni vyse. V zavislosti na situaci
na trhu a poptdvce ze strany primarnich dealerd
adealeri mize podle aktualni potfeby dojit ke zméné
rozpéti ¢i maximalni vySe. Soucasné s emisnim
kalendafem statnich pokladni¢nich poukéazek bude
uverejiovana i indikativni maximalni vyse celkové
jmenovité hodnoty emise na pfislusné Ctvrtleti.

V prfipadé potfeby a s ohledem na situaci na
domacim financnim trhu mohou byt znovu
realizovany stabilizacni repo operace, kdy jsou
ziskavany penézni prostifedky oproti poskytnutym
statnim dluhopisim jako predmétu finanéniho
zajisténi, pricemz doba do splatnosti téchto operaci
se pohybuje od dvou tydnl do tfi mésicl. Tyto
operace mohou byt provadény za Gcelem posilovani
likviditnich rezerv statni pokladny ¢i za Ucelem
kratkodobého financovani a stabilizace vykyvd

na domacim dluhopisovém trhu zpusobenych
neocCekavanymi faktory, zejména zahrani¢niho
plvodu.

V pribé&hu druhého pololeti letodniho roku budou
rovnéz k dispozici zapajcni facility strednédobych
a dlouhodobych statnich dluhopist ve formé repo
operaci i ve formé kolateralizovanych zapdjéek, kdy
jsou za poplatek kratkodobé poskytovany statni
dluhopisy Ceské republiky z vlastniho majetkového
Gétu oproti jinému statnimu dluhopisu Ceské
republiky ¢i poukazce Ceské narodni banky. ZapGj¢ni
facility lze vyuZzit az na obdobi 90 dni. Cilem téchto
operaci je navyseni likvidity statnich dluhopisti na
sekundarnim trhu zejména v pripadé kratkodobého
pfevisu poptavky nad nabidkou u daného
dluhopisu. Rozsah uskuteé¢né&nych zapdjénich facilit
stfedné&dobych a dlouhodobych statnich dluhopisd



bude predevsim zaviset na poptavce po konkrétnich
statnich dluhopisech s tim, Ze bude pruzné
uspokojovéna podle dostupnosti statnich dluhopisl
na majetkovém Uctu ministerstva.

Ministerstvo bude i nadale ve spolupréci s Ceskou
narodni bankou podporovat dalsi zefektivnéni
procesu zakladdani a spravy terminovanych
vkladt a jejich postupnou elektronizaci za ucelem
jejich zatraktivnéni pro majitele u¢td podtizenych
statni pokladné podle § 3 pism. h) bodd 11 az 13
a 15 az 18 rozpoctovych pravidel, ktefi mohou
tento nastroj aktivné vyuZivat ke zhodnocovani
svych volnych penéZnich prostfedkd. V souladu
s Hospodariskou strategii - Cesko: Zemé pro
budoucnost 2.0 schvalenou viddou Ceské republiky
dne 16. Unora 2026 budou jiz ve druhém pololeti

implementovany také prvni technické kroky v rémci
spravy penéZnich prostfedkl statni pokladny,
jejichz ucelem bude posilit cash pooling vybranych
finanénich prostfedkd statu, obci, krajl a statnich
instituci a realizovat tak jedno z prioritnich opatfeni
v podobé zlepSeni strategického planovani, Fizeni
a financovani vefejnych investic pro dosazeni cill
vlady v oblasti vefejnych investic.

Penézni prostfedky mohou byt dale obstaravany
od mezinarodnich instituci prostfednictvim
novych ¢i jiz podepsanych smluv o Uvéru nebo
zapljéce, pokud bude dosazeno vyhodné&jsich
nakladovych podminek nez pfi emisi statnich
dluhopisd na domacim trhu s obdobnou dobou do
splatnosti.

Primy prodej statnich dluhopist obcantim

V pribéhu kvétna 2026 doslo k obnoveni pfimého
prodeje statnich dluhopisd uréenych pouze
pro fyzické osoby opét pod nazvem ,Dluhopis
Republiky" nabizejicich konzervativni a stabilni
formu zhodnoceni jejich Uspor. Ministerstvo tim
navazalo na predchozi projekt prodeje statnich
dluhopisti pod timto nazvem nabizenych k Upisu
v letech 2018 az 2021 i na projekt prodeje spoficich
statnich dluhopis uréenych ob&aniim a vybranym
pravnickym osobam v letech 2011 az 2014.

Ministerstvo povazuje nardst podilu domacnosti na
statnim dluhu zazadouci. Retailoviinvestofijsou obvykle
konzervativhé zaméreni a nepodléhaji kratkodobym
vykyviim na mezinarodnich dluhopisovych trzich, co?
prispivd k vétsi stabilité a diverzifikaci investorské

zakladny s pozitivnim dopadem na refinancni a Urokové
riziko dluhového portfolia. Drzba statnich dluhopist
uréenych pro fyzické osoby je vyhodna i v tom, ze
z naprosté vétsiny se jedna o domaci subjekty a ¢ast
Urokovych vydajd na obsluhu statniho dluhu tak bude
tvorit dodatecné prijmy tuzemskych domacnosti.

V ramci prvniho upisovaciho obdobi, které
probihalo od 14. kvétna 2026 do 28. cervna
2026, byly ob&anim nabidnuty t¥i typy statnich
dluhopist s datem vydani 15. &ervence 2026,
a to pétilety fixni statni dluhopis, pétilety proti-
inflacni statni dluhopis a nové i kratkodoby statni
dluhopis ve formé tfimési¢ni vymeénitelné statni
pokladni¢ni poukazky.

Obrazek 2: Vyvoj jmenovité hodnoty statnich dluhopist pro obcany v obéhu

mmmm Statni dluhopisy pro obcany
Zdroj: MF
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Silny zajem ob&an( o emise Dluhopisu Republiky
vedl k navySeni celkové jmenovité hodnoty
nabizenych emisi jiz v prib&hu upisovaciho obdobi.
Nejvétsi zajem byl zaznamenan o fixni statni
dluhopis, ktery tvofril vice nez polovinu celkové
poptavky. Celkova jmenovitd hodnota prodanych
statnich dluhopist doséhla takika 74,0 mld. K&, coz
doposud predstavuje historicky nejvyssi celkovou
jmenovitou hodnotu prodanych statnich dluhopisi
v ramci jednoho upisovaciho obdobi od zahajeni
projektu pfimého prodeje statnich dluhopisi
urcéenych primarné pro obc¢any v roce 2011.

Vyznamnou ¢ast poptavky po nové vydanych emisich
Dluhopisu Republiky vytvofili rovnéz investofri, ktefi
dosud zadné statni dluhopisy urcené pro obcany
nedrzeli. Jejich podil na celkovém poétu upisovatell
dosahl vice nez 69 %, coz svédc¢i o schopnosti
projektu oslovovat nové skupiny obyvatel a dale
rozsifovat podil doméacnosti na financovani vypajéni
potreby Ceské republiky.

Z hlediska jednotlivych nabizenych instrumentl
smérovala nejvétsi Cast poptavky do pétiletého
fixniho statniho dluhopisu, ktery tvofil 51 %
celkové upsané jmenovité hodnoty. Na tFfimésicni
vymeénitelnou statni pokladnicni poukazku pfipadlo
37 % a na proti-inflacni statni dluhopis témér 12 %.
Vysledky potvrdily zdjem investor( jak o dlouhodobé
konzervativni zhodnoceni Uspor prostfednictvim
fixniho statniho dluhopisu, tak o kratkodobé
investi¢ni prilezitosti nabizejici vysokou miru
bezpecnosti a likvidity.

Obrazek 3: Struktura typd vsech vydanych
emisi Dluhopisu Republiky v obéhu

21,1%
29,2%

49,7%

m Fixni statni dluhopis

m Proti-inflacni statni dluhopis

mVymeénitelna statni pokladni¢ni poukazka
Pozndmka: Fixni statni dluhopisy zahrnuji i emise Dluhopisu Republiky
vydané v letech 2019 az 2022 pod nazvem reinvesti¢ni statni dluhopisy. Stav

k 15. 7. 2026.
Zdroj: MF

V souvislosti s emisi Dluhopisu Republiky v rekordni
vySi dne 15. dervence 2026 vzrostla celkova
jmenovitd hodnota Dluhopisu Republiky v obéhu na
pfiblizné 130,7 mld. K¢, coZz predstavuje nejvyssi
stav t&chto dluhopist v ob&hu v historii pfimého
prodeje statnich dluhopisi ob&anim a prekonani
dosavadniho historicky nejvyssiho stavu ve vysi
92,7 mld. K¢ dosazeného v lednu 2024. Podil
statnich dluhopisl uréenych pro ob&any na celkovém
statnim dluhu se pfitom od konce roku 2025 témér
zdvojnasobil z trovné okolo 1,8 % na vice jak 3,4 %.

Zajem o emise Dluhopisu Republiky se projevil také
vyraznym rozsifenim investorské zakladny. K datu
vyporadani emisi dosahl pocet drziteld statnich
dluhopist uréenych pro obéany historicky nejvyssi
Grovné a &ini vice nez 124 tisic. Primérny v&k viech
drziteld Dluhopisu Republiky &ini 58,5 roku, pri¢emz
nejpocetné;jsi skupinu tvori drzitelé ve véku 50 az
60 let.

Obnoveni pfimého prodeje statnich dluhopist tak
vyznamné prispélo k rozsifeni investorské zakladny
domécnosti podilejicich se na financovani Ceské
republiky. Potvrdil se pretrvavajici zajem obc&an(
o bezpe¢né investi¢ni nastroje garantované Ceskou
republikou i vyznam retailového segmentu jako
doplfikového zdroje financovani vypUjéni potteby
statu. Vyssi zastoupeni domacnosti mezi investory
souCasné podporuje diverzifikaci investorské
zdkladny a odolnost dluhového portfolia vaci
ptipadnym vykyvim na finanénich trzich.

Obrazek 4: Struktura typ& emisi Dluhopisu
Republiky nové vydanych 15. 7. 2026

37,3%

51,2%

11,5%

W Fixni statni dluhopis
® Proti-inflaéni statni dluhopis
mVyménitelna statni pokladni¢ni poukazka

Zdroj: MF



Cile, limity a rizikové parametry dluhového portfolia

Cile a limity jednotlivych rizikovych ukazatel(
portfolia statniho dluhu pro stfednédoby horizont
vyhlasené ve Strategii z(stavaji v platnosti. Pomoci
téchto stfedn&dobych cild a limitd jsou sledovéna
trzni rizika, mezi kterd patfi refinanc¢ni, Grokové
a ménové riziko.

V ramci refinanc¢niho rizika jsou verejné vyhlasovany
stfednédobé cile a limity pro ukazatele podil
kratkodobého dluhu (dluh splatny do jednoho roku)
na celkovém statnim dluhu, podil stfednédobého
dluhu (dluh splatny do péti let) na celkovém
statnim dluhu a primérnd doba do splatnosti
portfolia statniho dluhu. V oblasti GUrokového rizika
jsou verejné vyhlasovany stfednédobé cile a limity

pro ukazatele podil Urokové refixace do jednoho
roku na celkovém statnim dluhu a prdmérna doba
do refixace portfolia statniho dluhu. V oblasti
ménového rizika jsou verejné vyhlasovany limity na
podil cisté cizoménové expozice na statnim dluhu
s dopadem na vysi statniho dluhu a s dopadem na
vy$i trokovych vydajl na obsluhu statniho dluhu.

Kratkodobé vychyleni ze stanovenych strategickych
stfednédobych limitd a cild pro rizikové parametry
dluhového portfolia pro refinancni a Urokové riziko
je mozné, avsak emisni ¢innost ve stfednédobém
horizontu bude planovana tak, aby stanovené limity
a cile byly v tomto horizontu spinény.

Tabulka 4: Cile, limity a rizikové parametry dluhového portfolia

UKAZATEL
Kratkodoby statni dluh
Stfrednédoby statni dluh
Primérna doba do splatnosti
Urokova refixace do 1 roku

Primérna doba do refixace

Cista cizoménova expozice s dopadem na vysi statniho
dluhu

Cista kratkodoba cizoménova expozice s dopadem na

vysi urokovych vydajti na obsluhu statniho dluhu

Vyhlasené cile a limity pro stifednédoby horizont
20,0 % a méné
70,0 % a méné
6,5 roku
40,0 % a méné

5,0 az 6,0 roku

10,0 %!

10,0 %!

1V pfipadé nenadalé depreciace domaéci meny Je mozné kratkodobe prekrocen/ o2p. b Stanovena l/m/tn/ hranice je platna pro kazdy rok strednédobého
horizontu bez moznosti jejiho dlouhodobého prekroceni, avsak jeji vyse je podminéna tim, Ze nedojde k vyraznéjsimu oslabeni kurzu koruny.

Zdroj: MF



Primarni dealefi a dealefi statnich dluhopist Ceské republiky

Potet primarnich dealerl, se kterymi na zakladé
vyhodnoceni plnéni jejich smluvnich povinnosti
byla uzaviena Dohoda o vykonu prav a povinnosti
primarniho dealera ¢eskych statnich dluhopist na
rok 2026, zlstava deset. Jejich seznam obsahuje
nasledujici tabulka. V odGvodné&nych pfipadech
jsou tyto dohody uzavirany jako trojstranné, ¢imz
je zajisténo Sirsi formalizované pokryti veskerych
obchodnich vztahl a aktivit, realizovanych

prostfednictvim vice entit v ramci pfislusnych
financnich skupin. Takovéto nastaveni se pro rok
2026 tykd Sesti primarnich dealerl. Spole¢nosti
Goldman Sachs Bank Europe SE byl i pro rok 2026
udélen smluvni statut tzv. dealera ¢eskych statnich
dluhopisti. Nadale mohou byt rovnéz udé&lovany
i smluvni statuty tzv. dealera ceskych statnich
dluhopist denominovanych v jednotné evropské
méng.

Tabulka 5: Seznam primarnich dealerd a dealert statnich dluhopist Ceské republiky pro rok 2026

Primarni dealefi

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

Société Générale / Komeréni banka, a.s.

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

Raiffeisen Bank International AG / Raiffeisenbank a.s.

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

Dealefi

Goldman Sachs Bank Europe SE

Zdroj: MF



Kalendar uverejnovanych informaci v druhém pololeti roku 2026

Cervenec Srpen ZaFi
PO UT sT ¢T PA SO NE PO UT sT ¢T PA SO NE PO UT sT €T PA SO NE
1 2 3 4 5 1 4 5 6
6 7 8 9 10 11 12 3 4 5 6 7 8 9 7 8 9 10 11 12 13
13 14 15 16 17 18 19 10 11 12 13 14 15 16 14 15 16 17 18 19 20
20 21 22 23 24 25 26 17 18 19 20 21 22 23 21 22 23 24 25 26 27
27 28 29 30 31 24 25 26 27 28 29 30 28 29 30
31
Rijen Listopad Prosinec
PO UT sT €T PA SO NE PO UT sT €T PA SO NE PO UT sT €T PA SO NE
2 3 4 1 1 2 3 4 5 6
5 6 7 8 9 10 11 2 3 4 5 6 7 8 7 8 9 10 11 12 13
12 13 14 15 16 17 18 9 10 11 12 13 14 15 14 15 16 17 18 19 20
19 20 21 22 23 24 25 16 17 18 19 20 21 22 21 22 23 24 25 26 27
26 27 28 29 30 31 23 24 25 26 27 28 29 28 29 30 31
30
Leden 2027
PO UT sT ¢T PA SO NE
1 2 3

11 12 13 14 15 16 17
18 19 20 21 22 23 24
25 26 27 28 29 30 31

Uvefejnéni Strategie financovani a fizeni statniho dluhu Ceské republiky na rok 2026 - aktualizace na 2. pololeti

- 17. Cervence 2026

Uvefejnéni Strategie financovani a fizeni statniho dluhu Ceské republiky na rok 2027

- mezi 4. az 15. lednem 2027

Uverejnéni Ctvrtletni zprévy o fizeni statniho dluhu Ceské republiky

- tfeti patek mésice Cervence a tfeti patek mésice Fijna

Uvetejnéni Ctvrtletnich prehledd o stavu a vyvoji statniho dluhu a statistiky Fiskalnich dat (standard SDDS Plus) - Ceska republika
- dluh Ustfednich vladnich instituci

- treti patek mésice Cervence a treti patek mésice fijna

Uvefejnéni statistiky Statnich dluhopisi podle typu instrumentu, statistiky Statnich dluhopis@ podle typu drZitele a statistiky
Statnich dluhopisti podle doby splatnosti

- posledni pracovni den v mésici

Uvefejnéni emisnich kalendard SPP a SDD na nésledujici mésic

- obvykle Ctvrté pondé€li v mésici pfedchazejicim mésici aukci s vyjimkou prosince, kdy bude emisni kalendaF na leden 2027
uverejnén spolecné se Strategii financovani a fizeni statniho dluhu Ceské republiky na rok 2027

Ministerstvo si vyhrazuje pravo v ptipadé potfeby zménit data uvefejnéni jednotlivych informaci z dlivodu pruzné reakce na situaci na
financnich trzich. Pfipadna zména bude vcas komunikovana s verejnosti prostfednictvim internetovych stranek ministerstva.












=8 Ministerstvo
e financi

Tato publikace byla pfipravena na zakladé informaci dostupnych k 17. Eervenci 2026. Ministerstvo financi
si vyhrazuje pravo b&hem roku 2026 pruzné reagovat pomoci svych nastroji na skutecny vyvoj potieby
financovani. Plnéni planovaného programu financovani a vyhlaSenych strategickych cild a limit0 bude
zaviset na vyvoji situace na domacim a zahrani¢nich finanénich trzich z pohledu minimalizace vydaj0
na obsluhu statniho dluhu a Fizeni finanénich rizik.

Tato publikace je dostupna také prostifednictvim internetu na:
mf.gov.cz/statnidluh

Odbor Rizeni statniho dluhu a finanéniho majetku

Ministerstvo financi

Letenska 15, 118 10 Praha 1 - Mala Strana

Ceska republika

E-mail: middleoffice@mf.gov.cz, Refinitiv <MFCR>, Bloomberg <MFCZ>



