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Preambule

k Finan¢né-investicni strategii hlavniho mésta Prahy

Finanéné-investi¢ni strategie hlavniho mésta Prahy je planem alokace docasné volnych financnich

prostfedkl do rGznych investi¢nich instrument(, kdy tato strategie urcuje zplsob, jakym mésto zhodnocuje
sva obézna finanéni aktiva, a to v ramci investi¢niho prostoru vymezeného dimenzi vynosovou, rizikovou a

likvidni.

HI. m. Praha je v souladu s § 1 (2) zdkona €. 131/2000 Sb. (zakon o hlavnim mésté Praze) ,vefejnopravni

korporaci, kterd ma vlastni majetek, ma vlastni prijmy vymezené timto nebo zvldstnim zdkonem a hospodari
za podminek stanovenych timto nebo zvldstnim zdkonem podle vlastniho rozpoctu”. V tomto kontextu ma
hl. m. Praha vyssi stupen averze kriziku a v porovnani s komercnimi subjekty neni hlavnim motivem
ekonomickych aktivit mésta zisk. Zaroven je vSak pfi spravé financniho portfolia dlisledné postupovano

s péci radného hospodare.

Ekonomicky a zejména finanéni svét se vramci posledniho desetileti vyznamnym zplsobem zménil.
V kontextu s finanéné-investi¢ni strategii je tfeba zminit, Ze zejména Urokové vynosy se z pozitivnich hodnot
postupné presunuly k nulovym az u nékterych mén zdpornym hodnotdm. Trh je dlouhodobé presycen
likviditou (finan¢nimi prostredky) a ze strany renomovanych bank/fidicich a dohledovych organl jsou
zavadény sankcni poplatky za ,,nadlimitni“ objem na ucétech klientd jak v prabéhu roku, tak zejména na jeho
konci. Do jisté miry umélé zadsahy v rdmci monetarni politiky omezuji a méni prostor, v ramci kterého dochazi
k moZnému uplatnéni financné-investicni strategie. Soucasnd situace vyzaduje ze strany vSech investor(
Upravu pristupu, kdy aktivni vyhledavani jakékoli smysluplné investiéni prilezitosti na strané jedné a pfi
soucasném zkvalitnéni jiz existujicich postupl na strané druhé je jedinou adekvatni odezvou na zménu
tohoto prostredi. Tedy princip zaloZeny na uvolnéni stavajicich obecnych investi¢nich pravidel a moznosti, a
to pfi zptisnéni konkrétnich postupt, hodnoceni a monitoringu a rovnéz i pfi prlibézném zvySovani prislusné

kvalifikace pro tuto oblast.

Hlavni mésto Praha v souladu se svym postavenim, mozZnostmi, zodpovédnosti a na zakladé svych zkusenosti
a znalosti realizuje svou finan¢né-investicni strategii samostatné vrdmci samostatné puasobnosti
prostiednictvim ptislusné organizacni slozky MHMP, a to jako jednu z aktivit hlavniho mésta Prahy jakozto

verejnopravni korporace, ktera ma vlastni majetek, ma vlastni pfijmy a hospodafi podle vlastniho rozpoctu.



Financné-investicni strategie hl. m. Prahy (Vlastniho HMP) je vystavéna na dvou zdkladnich oblastech,

kterymi jsou:

i) Zakladni principy ,,Finan¢né-investi¢ni strategie hl. m. Prahy“

ii) Zakladni doporuceni a omezeni ,,Finan¢né-investi¢ni strategie hl. m. Prahy“

1. Zakladni principy , Financné-investicni strategie hl. m. Prahy”

Zakladni principy finanéné-investi¢ni strategie hl. m. Prahy obecné charakterizuji zakladni postaveni Prahy
vramci prostoru vymezeného jednotlivymi dimenzemi tzv. ,investicniho trojdhelniku“ (vynos, riziko,
likvidita). Jednd se tedy o obecné principy tvofici ,nosné sloupy” pro dalsi rozpracovani postup(l a opatreni

vztahujicich se k finanéné-investi¢ni strategii hl. m. Prahy.

Riziko Likvidita

Obr. 1: Investicni trojuhelnik

1.1. Dimenze rizika

Riziko (investi¢niho nastroje, konkrétniho trhu, segmentu, protistrany, ....) je zakladnim faktorem, ktery je
treba trvale sledovat, monitorovat a vyhodnocovat. Riziko je zejména sledovano z pohledu celého
investi¢niho portfolia hl. m. Prahy.

Hlavni mésto Praha realizuje svou investicni politiku zplisobem, ktery umozni riziko minimalizovat ¢i fidit.
V této souvislosti je pro kazdou financni investici vyhodnocovano riziko vztahujici se ke konkrétni investici,
a to s akcentem na rizika ovlivnitelna.



1.2. Dimenze vynosu

Vzhledem k tomu, Ze hl. m. Praha je vefejnoprdvni korporaci, tak hlavnim motivem jejich ekonomickych
¢innosti, véetné cinnosti investi¢nich, neni dosahovani zisku, pfriCemZ mésto realizuje svou financné-
investi¢ni strategii zplisobem, ktery odpovida aktudlni trzni situaci.

Hlavni mésto Praha realizuje svou investiéni politiku z pohledu vynosu prostfednictvim postupt
optimalizujicich vynos pfi zohlednéni aktualni trini situace a miry akceptovatelného rizika, tedy nikoli
zpusobem maximalizujicim vynos ,,za kazdou cenu”.

1.3. Dimenze likvidity

HI. m. Praha udrZuje trvale dostate¢ny objem volnych (okamzité dostupnych) finanénich prostfedkd na svych
Uctech. Dostatecna robustnost objemu volnych prostiedk( na uctech mésta je urcitou prioritou. HI. m. Praha
pristupuje aktivné k fizeni likvidity, tedy sleduje stav a potfebu finanénich prostiedk(, vyhodnocuje pfislusna
data a realizuje optimalizacni opatfeni.

Pozadovany objem volnych prostredkti souvisi jednak s urcitou rezervou harmonizujici nelinearni vyvoj
danovych /rozpoctovych pFijma v ramci fiskalniho obdobi, dale s rezervou umoinujici pfeklenuti mozného
docasného vypadku rozpoctovych pfFijma a v neposledni fadé srezervou navazanou na aktualné
nedocerpany objem rozpoctovych vydaju. | pro tyto prostiedky ,,na vidénou“ plati, pokud to je mozné,
princip optimalizace. Jedna se zejména o optimalizaci objemovou a vynosovou, kdy i béZné ucty jsou
urocCeny. Ostatni prostifedky je mozno zhodnocovat prostiednictvim nastrojti financniho trhu.



2. Zakladni doporuceni , Financné-investicni strategie hl. m. Prahy“

Dlouhodoba finan¢né-investicni strategie je realizovana prostfednictvim finanénich prostfedkd hl. m. Prahy
vrlznych ménach, prostfednictvim jednotlivych investicnich instrumentl s rdznou dobou
dostupnosti/likvidity na rliznych trzich prostfednictvim protistran v dané méné. Je zfejmé, Ze tyto ,, dimenze”
prislusného investi¢niho prostoru vyzaduji urcitou blizsi specifikaci, kterou podrobnéji rozpracovavaji vyse

uvedené ,Zakladni principy finanéné-investi¢ni strategie hl. m. Prahy”.

2.1. Meéna

Portfolio obézZznych financnich aktiv je sloZzeno z ¢asti korunové (CZK), eurové (EUR) a dolarové (USD).
Naprosto dominantni ¢asti portfolia je ¢ast korunova, kterd tvori cca 99 % z celkového objemu finanénich
prostiedkU. To vyplyva zejména ze skutecnosti, Ze Praha hospodafi na korunové bazi, jeji pfijmy i vydaje
jsou, az na nékolik vyjimek, vyhradné korunové.

e Financné-investi¢ni strategie hl. m. Prahy se tedy primarné zaméruje na CZK ¢3ast portfolia mésta
jako na ¢ast dominantni. V této souvislosti:

o Prehled o stavu a strukture financniho portfolia: mésto zpracovavd podrobny prehled o
stavu a strukture finanéniho portfolia hl. m. Prahy, zachycujici zejména parametry
objemové, ¢asové, ucetni, dale pak parametr protistran, dostupnosti, finan¢niho produktu
apod.

o Minimdlni ¢asové zpozdéni prehledu: prehled o stavu a strukture finan¢niho portfolia je
veden dle moznosti s minimdlnim ¢asovym zpozdénim (jedna se o podminku nutnou pro
realizaci kvalitni finanéné-investicni strategie, kdy informacni zdkladna poskytuje relevantni
data pro adekvatni investi¢ni rozhodnuti ,,just in time“)

o Soulad s principy finan¢né-investicni strategie: na zdkladé podrobné znalosti stavu a
struktury financ¢niho portfolia Prahy jsou dale realizovany v souladu s finan¢né-investi¢ni
strategii mésta konkrétni koncepcni a zejména operativni aktivity.

o Formalni aktualizace prehledu o stavu a strukture financ¢niho portfolia je realizovana dle
potfeby, minimdlné vSak jedenkrat za ¢tvrtleti. Podkladova informacéni zakladna je
aktualizovdna pribézné.

e EUR ¢ast portfolia hl. m. Prahy souvisi zejména s vybranymi dlouhodobymi zdvazky mésta, kdy
protistrany pozaduiji platby v EUR a dale s obtizné predikovatelnymi ad hoc vydaji zejména
»technologického charakteru”. Pro EUR oblast finanéniho portfolia je nutna:

o Znalost casové-objemového planu EUR smluvnich zavazk(: mésto vede podrobny prehled
o zasmluvnénych a predikovatelnych EUR platbdach, a to s minimalnim horizontem jednoho
roku

o Aktualizace ¢asové-objemového planu EUR vydaji: mésto provadi aktualizaci tohoto
,kalendare”, véetné jeho zpétné relevance

o Rezerva pro ,,ad hoc” EUR vydaje: mésto stanovuje pfimérenou rezervu pro ad hoc
transfery na zakladé empirie



o Meésto udrzuje pfiméreny objem EUR likvidity: rezerva je udrzovana v objemu pokryvajici
minimalné plan jednoroc¢nich EUR vydajd mésta a/nebo 5 % z celkového objemu finanénich
prostfredkl mésta

o Meésto aktivné pracuje s touto EUR likviditou: s EUR likvidni rezervou mésto aktivné dle
trznich moZnosti pracuje

o Trini ptistup: pfi jakékoli faktické platbé mésto vyhodnoti aktudlni ménovy kurz a kurz
ucetni, a to pfi zohlednéni pripadnych transakénich naklada

e Ostatni Casti portfolia z pohledu ménového tvofi minoritni ¢ast financniho portfolia hl. m. Prahy. |
k témto Castem je tfeba pristupovat radnym zplsobem. Tyto casti portfolia jsou vsak primarné
uréeny pro pripadnou realizaci béznych obchodnich transakci a neni na né tedy kladen zvlastni
pozadavek na zhodnocovani. Pokud neexistuje opodstatnéné zdlivodnéni, pak by celkovy objem této
Casti portfolia nemél prekrocit 3 % z celkového objemu finanénich prostredk( mésta.

2.2. Likvidita (dostupnost)

Doporucena struktura financniho portfolia hl. m. Prahy se snazi nalézt vhodny kompromis pro dva
ambivalentni pozadavky vymezujici urcity prostor pro obecné zdsady hospodareni mésta v kontextu
s finanénim portfoliem. Extrémné konzervativni pristup pro tuto oblast se opira o potfebu udrzovat celé
finan¢ni portfolio v maximalné likvidni podobé, tedy v zasadé bez financnich investic, bez terminovanych
vkladli a ostatnich financ¢nich produktli ¢astecné omezujicich volné a okamzité nakladani s financnimi
prostfedky. Druhy limitni pFistup vychdazi ze snahy o maximalizaci vynosi/zisku, kdy pfi akceptovatelné
urovni rizika by maximalni objem financnich prostredk(l byl vyuZit na financni investice s pfislusSnym
omezenim dostupnosti. V této oblasti se mésto snazi nalézt dynamickou rovnovdhu prostfednictvim
definovani urcitych opodstatnénych ,rezerv”, tedy objemu prostiedku v likvidni podobé a zbyvajici ¢asti
portfolia, kterou je mozno vyuzit na finanéni investice.

o Meésto udrzuje svou volnou likviditu v objemu minimalné odpovidajici:

1. Rezervé ,béiného hospodareni (harmonizacni rezerva)“: odpovidajici minimalné :
e 1/12 rozpoétovych vydajli (rozpocet upraveny)
(a harmonizujici pfipadné vykyvy cash-flow (CF))

2. Rezervé ,proporcniho plnéni rozpoctu®: kdy v pribéhu roku v pfipadé nizsiho plnéni
rozpoctovych vydajli je vhodné udrZovat rezervu ve vysi, odpovidajici :
¢ (RUvydaje /12*M-RSvydaje(M))*(1-(M-1)/11*0,5),
kde M odpovida poradovému cislu mésice,
RUvydaje je rozpoctem upravenym a
RSvydaje(M) je skutecné plnéni v konkrétnim mésici.

3. Rezervé ,aktualniho bilan¢niho nesouladu“: kdy v urcitych obdobich ekonomického cyklu miize
dochazet k nizSim faktickym prijm0m nezli faktickym vydajim. Takovéto ptipadné “rozevirajici
se nlzky“ je vhodné podchytit v samém pocdatku. (Uplatni se pouze jako pozitivni, resp. deficitni,
hodnota)

o Meésto vyhodnocuje tyto rezervy vidy za pfedchozi mésic/obdobi
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o Na zakladé prislusného vyhodnoceni je upraven objem faktické celkové minimalni rezervy
o Rezerva je udrzovana v ramci okamzité az 3mésicni dostupnosti

o Objem prostiedkd ur¢enych pro investice je maximalné roven celkovému objemu financnich
prostiedkl ocisténému o celkovy objem rezerv

2.3. Kreditni riziko a regulace

o Kreditni riziko

e Pro finanéni investice hlavniho mésta Prahy jsou vyuZivany investi¢ni produkty, za nimiz stoji
riziko protistrany zejména investi¢niho stupné.

Vyjadreno prostiednictvim stupnice ratingové agentury S&P se jedna o:

= ratingovy stupeni protistrany/produktu BBB- a vyssi (agentura S&P ) a/nebo

= ratingovy stupen protistrany/produktu Baa3 a vyssi (agentura Moody's) a/nebo

= ratingovy stupen protistrany/produktu BBB- a vy$si (agentura Fitch) a/nebo

= ekvivalentni hodnoceni protistrany/produktu jiné renomované ratingové agentury
a/nebo

= spoluprdce se subjektem, jeho matkou nebo dcerou je delSi nez 5 let

e Vojedinélych a v opodstatnénych pfipadech lze zvaZovat pro kratkodobé investice do 1 roku
investiéni produkty, za nimiz stoji riziko protistrany na uUrovni:

= B3 od agentury Moody's a/nebo

= B- od agentur S&P a Fitch a/nebo

= ekvivalentu tomuto hodnoceni od jiné renomované agentury

= bezproblémova spoluprace se subjektem, jeho matkou nebo dcerou je kratsi nez 5 let,
ale delsi nez 3 rok

e Hlavni mésto Praha NEREALIZUJE investice, pokud rating protistrany/produktu je nizsi Ci
roven:

= (Caal od agentury Moody's a/nebo

= CCC+ od agentury S&P a/nebo

= CCC+ od agentury Fitch

= pokud protistrana/produkt neni hodnocen ratingovou agenturou ¢i mésto se
subjektem nespolupracuje ¢i spolupracuje dobu kratsi nezli 3 roky.

o Dohled a regulace
e hlavni mésto Praha obecné preferuje spolupraci se subjekty, podléhajici regulaci CNB &i jiného
obdobného regula¢niho a dohledového organu.



2.4. Typy investi¢nich instrumenti

e krealizaci ,Finan¢né-investi¢ni strategie hl. m. Prahy” jsou vyuzivany standardni investi¢ni
instrumenty, jejichZ riziko je limitné nulové, nizké ¢i stfedni. Jednd se zejména o nasledujici

instrumenty:
Financni instrumenty
Typ instrumentu . uziti Omezeni
instrumentu
Hotovost/Bézné ucty/zvyhodnéné béziné ucty ANO Bez omezeni
Depozita/Terminové vklady ANO Bez omezeni
Staltr'u , dluhopisy/sménky a dluhopisy/sménky ANO Bez omezeni
verejného sektoru
Dluhopisy/sménky finanénich instituci ANO Bez omezeni
, 20 % obi
Dluhopisy v ramci ekonomické skupiny hl. m. Prahy ANO > omez.enlm, do 20% objemu
portfolia
, 0 .
Dluhopisy komercnich subjekt( ANO > omez.enlm, do 5 % objemu
portfolia
, 0 .
Ostatni dluhopisy ANO > omez.enlm, BB E e
portfolia
Akcie NE XXX
Kolektivni investovani NE XXX
Penzijni fondy NE XXX
Sprava aktiv NE XXX
Ostatni financni instrument ANO 5 @lnEHEn]in & Bel e,
Y do 5 % objemu portfolia

Tab. 1: typy financnich (investicnich) instrumentd

e ikdyzZ se hl. m. Praha pohybuje i v rdmci trhu akciového, tak tyto aktivity nemaji primarné financné-
investi¢ni charakter a nejsou tedy realizovany pod ,Finan¢né-investic¢ni strategii hl. m. Prahy”.
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e obdobné pro ostatni typy instrument(, které Ize vyuzit, ale nikoli primarné jako financni investici

e pokud by mésto zvazovalo jakoukoli alternativni financni investici, ktera je i) oznacena jako typ
investice nevyuzZivany méstem ii) jiny typ investice mimo vySe uvedeny prehled, tak je treba jeji
schvaleni pfislusSnymi organy hlavniho mésta Prahy

2.5. Financni trhy

Jiz vy$e uvedeny prehled investi¢nich nastroju do jisté miry predurcuji ptislusné trhy, kde jsou tyto investice
realizovany.

——

Trh s cizimi s
. . Trh penézni Trh kapitalo
ménami p P vy
[ . . |
Trh kratkodobych Trh krdtkodobych Trh dlouhodobych Trh dlouhodobych
avérd cennych papird cennych papird avért

Trh cennych papird

Obr. 2: schéma financniho trhu

V rdmci standardniho nakresu zakladni struktury financénich trhi se hl. m. Praha pohybuje zejména na:

e Trh s cizimi ménami: ANO, ale ne jako soucast financné-investi¢ni strategie mésta
e Trh penézni: ANO

e Trh kapitalovy: ANO

e Trh drahych kovi: NE



Obdobné lze charakterizovat zaméreni hl. m. Prahy na financni trhy i z dalSich pohled:

Penézni trh (<1rok)

Penize Akcie
1 1
Kratkodobé CP Dluhopisy
1 1
Kréitkodobé pohledavky Dlouhodebé pohledavky
" 1
Finanéni derivaty Finanéni derivaty

Obr. 3: schéma financniho trhu

Z tohoto pohledu v ramci vySe uvedeného zjednoduseného schématu lze konstatovat, Zze hl. m. Praha
realizuje/nerealizuje své financni investice prostfednictvim:

e Finan¢ni— penéini trh — penize: ANO

e Financni— penézini trh — kratkodobé cenné papiry: ANO (vybrané)
e Finanéni— penéini trh — kratkodobé pohledavky: NE

e Finan¢ni— penéini trh — derivaty: ANO

e Financni — kapitalovy trh — akcie: NE

e Financni — kapitalovy trh — akcie: ANO (vybrané)

e Finan¢ni — kapitalovy trh — dlouhodobé pohledavky: NE

e Financni— kapitalovy trh — derivaty: NE

3. Shrnuti

NavrZena Financné-investicni je strategii konzervativni, ktera zohledriuje nejen postaveni hlavniho mésta
Prahy jakoZto verejnopravni korporace, ale zaroven i aktualni ekonomickou situaci vyznacujici se urcitymi
specifiky v rdmci financné - investicni oblasti. NavrZené otevieni investicnich moZnosti hlavniho mésta
Prahy lze stale charakterizovat jako konzervativni, kdy jsou preferovany investice v zasadé bezpecné a
standardni. Aktudlni strategie vsak vice zdlraziuje i prvek aktivity, kdy investicni moznosti je tfeba
fizenym zplGsobem vyhledavat a nasledné vyuzivat. Strategie poskytuje uceleny a rozpracovany navod, jak
by mésto mélo pti spravé svého financniho portfolia postupovat v nadchazejicim obdobi.



Duvodova zprava

Hlavni mésto Praha vramci své finanéni politky dlouhodobé vénuje pozornost fad€ oblasti,
véetn¢ oblasti finan¢nich aktiv. Sprava a naklddani stémito aktivy je realizovana

prostfednictvim Radou schvalené strategie ¢i zasad.

Nové piedkladana ,,Finan¢né-investi¢ni strategie hlavniho mésta Prahy*, definuje zakladni
parametry a postupy, uplatnéné pii zhodnocovani docasné¢ volnych financnich zdrojt hlavniho
mésta Prahy a ktera zaroven reflektuje aktualni situaci na finan¢nich trzich.

Tomuto vyrazn€¢ aktualizovanému dokumentu piedchdzely tzv. ,Zasady mvesticni politiky hl
m. Prahy pi#i zhodnocovani volnych finan¢nich prostiedki (usn. RHMP ¢. 1253 ze dne 30. 8.
2011), kterymi se mésto Uspésn¢ fidilo v predchozi dekadeé. Vzhledem k tomu, Ze vramci
ekonomického prostiedi dochazelo a doposud dochazi k vyraznym zménam, je vhodné
ptizplsobit pfislusné investicni cile, postupy a omezeni zplsobem, ktery by i pii obecné

konzervativnim pfistupu mésta umoznil rozumné zhodnoceni financniho portfolia.

V soutasné dobé je tedy vhodné, aby mésto vyuzivalo strategii otevien&jsi, s moZnosti vysSi
participace na potencialnich vynosovych moznostech finan¢nich trhi. Piflem ze spravy
finan¢niho portfolia mésta nebude nikdy piijmem dominantnim, piesto jak postaveni Prahy
vVramci municipalit, tak i jeho pfirozena ekonomickd sila indikuji urCity pifjmovy potencial
Tento potencial je moZno za prispéni piislusné Strategie dale rozvijet, a to prostfednictvim
SirSiho otevieni investiénich moznosti. To je tedy hlavnim divodem vzniku a piedloZeni
pfistusného strategického dokumentu (viz Piiloha &1 Kk usneseni), ktery umozni prohloubit

vytéznost finanéné - mvesticniho portfolia mésta, a to pii akceptovatelném a fizeném riziku.

Radé hlavniho mésta Prahy se doporucuje predloZenou ,Finan¢né-investi¢ni strategii

hlavniho mésta Prahy“ schvalit.
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