SPRAVA
O CINNOSTI ARDAL

(PREHLAD 2015 A VYHLAD 2016)



Agentura pre riadenie dihu a likvidity, so sidlom na Radlinského ulici 32 v Bratislave, ICO: 30 792 053
(dalej len ,ARDAL") vykonava v mene Ministerstva financii Slovenskej republiky spravu statneho dlhu
v zmysle a v sulade so zakonom €. 291/2002 Z. z. o $tatnej pokladnici a o zmene a doplneni niektorych
zakonov v zneni neskorSich predpisov. ARDAL sa pri vykone spravy Statneho dlhu riadi schvalenou
stratégiou riadenia Statneho dlhu pre dané obdobie.

Pre vyluCenie pochybnosti uvadzame, Ze vSetky udaje obsiahnuté v tomto dokumente maju vyluéne
informativny charakter a nemo6zu byt pouzité na pravne ucely. Predlozené informacie nemaju odporucaci
charakter na akékolvek investovanie alebo predaj Statnych cennych papierov.

ARDAL nezodpoveda za akékolvek Skody, straty, zavazky alebo naklady vzniknuté v dosledku
investiCnych rozhodnuti vychadzajucich z poskytnutych Gdajov v zmysle tohto dokumentu.



Kracové informacie — prehl'ad

1. Pbvodne oCakavana potreba financovania pre rok 2015 v hodnote 5,8 mld. Eur bola v désledku
mimoriadnych zdrojov systému Statnej pokladnice, prijmov a mensieho hotovostného schodku
Statneho rozpoctu v priebehu roka redukovana na 3,8 mid. Eur. Celkovo v roku 2015 MF SR
ziskalo finanéné zdroje v hodnote 3,9 mid. Eur.

2. V priebehu roka sa uskuto¢nilo 8 aukcii (16 ISIN-ov) statnych dlhopisov, pricom pri celkovom
dopyte 3,9 mld. Eur sa predali dlhopisy v menovitej hodnote 1,7 mid. Eur. Okrem aukcii sa v roku
2015 uskutoCnil aj jeden predaj prostrednictvom syndikatu bank, kde bola otvorena jedna nova
linia 12 roéného dlhopisu v menovitej hodnote 1,5 mid. EUR (pri dopyte 5,5 mid. EUR).

3. K poklesu urokovych sadzieb vyznamnou mierou prispeli nakupy slovenskych statnych dlhopisov
zo strany ECB (NBS) v ramci kvantitativneho uvolfiovania (program PSPP). Vyvoj urokovych
sadzieb a aktivna sprava portfélia sa prejavili v poklese priemernej vazenej urokovej sadzby
zavazkov Statu z urovne 3,35 % p. a. v roku 2014 na uroven 2,84 % p. a. na konci roka 2015.

4. Priemerna vazena doba do splatnosti portfélia Statneho dlhu ostala vroku 2015 prakticky
nezmenena na urovni 6,7 roka a priemerna vazena duracia na urovni 6,1 roka.

5. Vroku 2015 sa podarilo odkupit spat na ucet MF SR dlhopisy splatné v roku 2016 v nominalnej
hodnote priblizne 677 mil. Eur.

6. Velkou vyzvou pri operativnej sprave Statneho dlhu a likvidity ostalo dosiahnutie suladu vykonu
racionalnej spravy dlhu a likvidity s plathnym zakonom o rozpoctovej zodpovednosti. Hlavnym
problémom pririadeni likvidity a hotovostnej rezervy statu bolo v roku 2015 nepredvidatelné
prostredie negativnych urokovych sadzieb a neexistencia Standardného medzibankového
finanéného trhu so vSeobecne platnymi pravidlami.

V juli 2015 ratingova agentura Standard & Poor ‘s zlepSila rating SR z drovne A na Uroven A+ so
stabilnym vyhladom. V auguste 2015 ratingova agentura Fitch potvrdila rating SR na urovni A+ so
stabilnym vyhfadom.

Rating k 31.01.2016

Aktualne ratingové hodnotenie Slovenskej republiky

Datum potvrdenia Agentura Stupen Vyhlad
Januar 2016 Standard & Poor's A+ stabilny
November 2014 Moody's A2 stabilny
August 2015 Fitch A+ stabilny

Historia ratingu SR
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Makroekonomické udaje

Slovenska ekonomika si za vlanajSok pripisala narast o 3,6 %, €o je najviac za poslednych pat rokov.
V roli hlavného tahuna bol domaci dopyt s dominantnym prispevkom investicii. Investicie spolu so
spotrebou verejnej spravy profitovali zo zrychleného &erpania EU fondov z kongiaceho sa
programového obdobia 2007 - 2013. Spotreba domacnosti si vlani udrzala solidne tempo, no jej rast
stale zaostava za rastom disponibilnych prijmov obyvatelstva. Vysledkom bol kontinualny narast miery
uspor, ktora atakovala 15-ro€né maxima. Darilo sa aj exportom, ked predbehli rast zahrani¢ného dopytu
najma vdaka lepsiemu vykonu automobilového priemyslu. Narast dovozne naroénych investicii z EU
fondov vyvolal tlak na rast dovozov. Cisty export tak prispel k rastu HDP negativne.

Vdaka rastu domaceho aj zahrani¢ného dopytu v roku 2015 pokraCovalo ozivenie na trhu prace.
Priemerna zamestnanost’ podfa metodiky ESA vzrastla za cely rok 2015 o 2,0 % na uroven 2 267 tisic
0s6b. Medziro€ne tak pribudlo v ekonomike priblizne 44 tisic pracovnych miest. Tie vznikali naprie¢
celou ekonomikou, ale predovetkym v trhovych sluzbach. Volné pracovné miesta (podla UPSVaR)
zaznamenavaju historické maxima a preto mozno predpokladat pokraovanie pozitivheho vyvoja
zamestnanosti v kratkodobom horizonte.

Prudky rast zamestnanosti sa pretavil aj do poklesu miery nezamestnanosti. Ta sa znizila v roku 2015
01,7 p. b. na droven 11,5 %. PocCas celého roku 2015 sa Slovensko nachadzalo v stave mierne
prehriateho trhu prace. To sa prejavilo vo vyraznom poklese miery dlhodobej nezamestnanosti, kym
efekt na dynamiku miezd zostal obmedzeny.

Priemerna nominalna mesa¢na mzda zamestnanca v hospodarstve v roku 2015 vzrastla na 883 eur, ¢o
predstavuje medziroéné tempo rastu 2,9 %. Mzdy rastli najrychlejSie v stavebnictve, ktoré
zaznamenalo vyrazny rast produktivity. Vzhladom na pokradujuci pokles cien vzrastla realna mzda az
0 3,2 %, ¢o predstavuje druhy najrychlejsi rast v pokrizovom obdobi.
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Platobna bilancia sa v roku 2015 vratila po troch rokoch do zapornych hodnét a skongila v deficite -1,1
% HDP. Prepad salda platobnej bilancie je takmer cely spdsobeny znizenim prebytku obchodnej
bilancie tovarov. Import tovarov v roku 2015 narastol najma pod vplyvom rastu dovozne naro¢nych
investicii suvisiacich so zvy$enym &erpanim EU fondov, ale aj pokracovanim investicii v automobilovom
priemysle. Podporila ho vSak aj rastiica spotreba domacnosti. Prebytok obchodnej bilancie sa tak znizil
aj napriek zrychleniu rastu exportu tovarov. Ostatné zlozky platobnej bilancie zostali na priblizne
rovnakej urovni ako v predchadzajucom roku — saldo bilancie sluzieb a sekundarnych vynosov sa vefmi
mierne zlep$ilo, kym zaporné saldo primarnych vynosov sa prehibilo.

hodnota inflacie -0,6 %. NajvyznamnejSim externym faktorom, ktory prispel k tomuto vyvoju, boli
klesajuce ceny na energetickych komodit. Cena ropy klesla na 12-roéné minimum a prostrednictvom
sekundarnych efektov ovplyvnila aj ceny tovarov a sluzieb. Ceny potravin na svetovych trhoch sa
v dosledku prebytku ponuky pohybovali tiez na mimoriadne nizkych drovniach. V domacom prostredi
sa neprejavila transmisia robustného vyvoja na trhu prace a vazba rastu cien a miezd zostala
ochromena.
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Riadenie rizik

ARDAL riadi rizika v sulade so schvalenou Stratégiou riadenia $tatneho dlhu pre roky 2015 — 2018.
Stratégia vychadza zo stratégie platnej do roku 2014 a pokracuje v sledovani refinanéného a turokového
rizika s mierne modifikovanymi cielovymi hodnotami parametrov. V obdobi rokov 2015 az 2018 je
cielom dosiahnut tesné priblizenie sa k ur€éenym hodnotam, resp. udrziavanie parametrov ¢o najblizSie
k cielovym hodnotam.

Pre refinan¢né riziko je strategickym zamerom udrziavanie hodnoty splatnych finanénych zavazkov
Statu v prvom roku blizko urovne 20 % z celkovych finanénych zavazkov. Pre riziko z precenenia je
nastavené udrziavanie hodnoty precefiovanych finanénych zavazkov Statu v prvom roku blizko arovne
25 % z celkovych finanénych zavazkov statu. Hodnoty splatnych finanénych zavazkov a precenovanych
finanénych zavazkov Statu kumulativne za pat rokov su nastavené blizko drovne 55 % z celkovych
finanénych zavazkov statu. Dodrziavanie uvedenych cielov prinasa pre Slovensko z pohladu Statnych
zavazkov oproti uplynulému obdobiu mensSie riziko v oblasti refinancovania a v oblasti Urokovych
sadzieb. Tymto sp6sobom sa spomaluje postupny pokles relativnych nakladov na spravu Statneho dlhu,
€o zaroven prinada zvacSenie imunity portfélia voci potencidlnym externym trhovym Sokom.
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Priemerna vazena doba do splatnosti portfélia Statneho dlhu dosiahla v zavere roka 2015 hodnotu
6,7 roka a priemerna vazena duracia 6,1 roka. Uvedené hodnoty su porovnatelné s hodnotami portfélia
dlhu jadrovych krajin eurozény a portféliom EFSF.
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Riadenie dlhu a likvidity

Vyvoj urokovych sadzieb 10 roénych dlhopisov krajin Eurozény na kapitalovom trhu bol v roku 2015
ovplyvneny najma ocakavanym kvantitativnym uvolfiovanim zo strany ECB a jeho naslednou
realizaciou. ECB oficialne spustila svoj program v marci 2015, priCom o¢akavania o zacati realizacie
siahaju az do druhej polovice 2014.

Porovnanie vyvoja drokovych sadzieb vybranych krajin eurozény (10 roéné dihopisy)
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Vynosy v8etkych krajin eurozony pokraCovali zaCiatkom roka 2015 v kontinualnom poklese, ktory
prebiehal aj poCas celého roka 2014. Vyrazny pokles sadzieb bol spdsobeny hlavne ofakavanym
zacatim programu nakupu dlhopisov zo strany ECB. Samotné zacatie programu vSak uz nespdsobilo
dalSi pokles sadzieb, kedZe program bol plne premietnuty v o€akavaniach. Vynosy jadrovych krajin sa
pri desatroCnej splatnosti pohybovali v druhej polovici roka v pasme od 0,4 do 1,2 % p. a. NajmenSie
vynosy zaznamenalo prirodzene Nemecko. Vplyv QE na vynosy Slovenska bol pravdepodobne
najsilnejSi zo v8etkych krajin eurozény. Slovenské 10 ro¢né dlhopisy sa v poslednych mesiacoch roka
obchodovali na sekundarnom trhu tesne za Nemeckom, v niektorych obdobiach roka za Holandskom a
EFSF.

Vynosové krivky Slovenska v porovnani s EUR swapom na zaciatku a na konci roka 2015

Slovenska dlhopisova krivka na konci 2015 — = Slovenska dlhopisova krivka na konci 2014
——— EUR swapova krivka na konci 2015 = == EUR swapova krivka na konci 2014
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V priebehu roka 2015 bol uskutoéneny predaj 17 tranzi Statnych cennych papierov konkurenénymi
aukciami a jeden predaj dihopisov prostrednictvom syndikatu troch vybranych primarnych dealerov. Pri
celkovom dopyte (vratane syndikatu a SPP) 10 535,4 mil. Eur boli v roku 2015 akceptované ponuky na
kupu Statnych cennych papierov v celkovej menovitej hodnote 3 653,9 mil. Eur (vratane 9 mesacnych
SPP splatnych v oktébri 2015).

Prehlad vysledkov predajnych aukcii a syndikatov Statnych cennych papierov v roku 2015

Akceptované

Priemerny Spread

oAM S ysporiagana | spianos PRI oo pCover 32 oS ASW

SD 219 (SLOVGB 4 % 01/19/17, ISIN SK4120008301), kupén 4,625 % p. a., pévodna doba do splatnosti 5 rokov

19.01.2015 21.01.2015 19.01.2017 konkurenéna 96,0 3,3 0,083 -0,035

16.03.2015 18.03.2015 19.01.2017 konkuren¢na 126,0 1,7 0,015 -0,069

20.04.2015 22.04.2015 19.01.2017 konkurenéna 54,0 2,6 0,002 -0,004

15.06.2015 17.06.2015 19.01.2017 konkurenéna 49,4 2,3 0,138 0,005
SD 223 (SLOVGB 3 % 11/15/24, ISIN SK4120008871), kupén 3,375 % p. a., povodna doba do splatnosti 12 rokov

16.02.2015 18.02.2015 15.11.2024 konkurenéna 116,0 1,8 0,618 -0,050

18.05.2015 20.05.2015 15.11.2024 konkurenéna 159,0 1,2 0,820 -0,059

15.06.2015 17.06.2015 15.11.2024 konkurenéna 122,9 1,6 1,230 0,130

19.10.2015 21.10.2015 15.11.2024 konkurenéna 85,0 3,7 0,637 -0,185
SD 226 (SLOVGB 1 ¥ 11/28/18, ISIN SK4120009234), kupén 1,5 % p. a., pévodna doba do splatnosti 5,5 roka

19.01.2015 21.01.2015 28.11.2018 konkurenéna 112,5 2,8 0,132 -0,071

18.05.2015 20.05.2015 28.11.2018 konkurenéna 68,1 3,0 0,110 -0,139

19.10.2015 21.10.2015 28.11.2018 konkurenéna 112,0 2,7 -0,045 -0,151

16.11.2015 19.11.2015 28.11.2018 konkurenéna 110,0 3,6 -0,096 -0,136
SD 227 (SLOVGB 3 % 01/16/29, ISIN SK4120009762), kupén 3,625 % p. a., povodna doba do splatnosti 15 rokov

16.02.2015 18.02.2015 16.01.2029 konkurenéna 94,1 1,4 1,107 0,279

16.03.2015 18.03.2015 16.01.2029 konkurenéna 115,7 2,9 0,773 0,020

17.11.2015 19.11.2015 16.01.2029 konkurenéna 138,0 1,9 1,163 0,024
8D 228 (SLOVGB 1 % 01/21/27, ISIN SK4120010430), kupén 1,375 % p. a., pévodna doba do splatnosti 12 rokov

13.01.2015 21.01.2015 21.01.2027 | syndikovany predaj 1500,0 3,7 1,442 0,560

20.04.2015 22.04.2015 21.01.2027 konkurenéna 155,2 1,5 0,464 -0,047
SPP 13 (SLOVTB 0 14/10/15, ISIN SK6120000139), diskontovany cenny papier, pévodna doba 273 dni

12.01.2015 14.01.2015 14.10.2015 konkurenéna 440,0 2,6 0,055 -0,187

Okrem standardnych medzibankovych obchodov na penaznom trhu ARDAL v roku 2015 pokracovala v
realizovani spatného nakupu statnych cennych papierov splatnych v roku 2016. Celkovo boli spatne
nakupené dlhopisy v nominalnej hodnote 676,8 mil. Eur. I$lo o spatné nakupy dihopisov SD 213
(SLOVGB 3 2 02/24/16) a SD 218 (SLOVGB Float 11/16/16). Spatné nakupy boli realizované priamymi
nakupmi na sekundarnom trhu.
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Syndikovany predaj emisie 12 roénych statnych dlhopisov v mene Eur

Aranzéri emisie: CSOB (KBC Group), SG CIB, SLSP (Erste Group)
Upisana hodnota: 1 500 000 000 Eur

Splatnost: 21. januar 2027

Urokovéa sadzba kupénu: 1,375 % p. a.

Rizikova prirazka: 0,560 % p. a. nad prislusny urokovy swap
Konecna upisovacia cena: 99,267 %

Vynos do splatnosti: 1,442 % p. a.

Slovenska republika oznamila novl emisiu v pondelok 12. januara 2015 0 10:30 hod. a globalny
konferenény hovor pre investorov sa uskuto¢nil v rovnaky defi popoludni. Vzhladom na stabilné
podmienky na trhu nasledujuce rano 13. januara emitent rozhodol oznamit' ivodnu cenovu ponuku +60
az +65 bazickych bodov nad urokovy swap pre 12-ro¢nu emisiu.

Na zaklade silného zaujmu investorov sa emitent rozhodol oficialne otvorit knihu objednavok o 10:45
hod. s odporu€anim ceny okolo 60 bazickych bodov nad prislusny urokovy swap, ¢o vytvorilo knihu
objednavok s viac ako 5 mild. EUR do hodiny po otvoreni knihy. Obrovsky dopyt umoznil reviziu
ocenenia na +57 (+/-1) bazickych bodov nad urokovy swap.

Kniha objednavok bola uzavreta o 12:00 hod. Celkova hodnota objednavok dosiahla 5,5 mid. EUR
a poCet investorov narastol na viac nez 200. Rozsah a vysoka kvalita knihy objednavok umoznila
Slovenskej republike ocenit novd emisiu v hodnote 1,5 mld. EUR na spodnej hranici revidovaného
pasma +56 bazickych bodov nad urokovy swap, ¢o zodpoveda vefmi malej prirdzke novej emisie
1 bazicky bod nad existujucu urokovu krivku slovenskych dlhopisov. Transakcia profitovala hlavne
z dobre diverzifikovanej knihy objednavok.

Eurobondu s dlhodobou splatnostou. Dosiahnuté rozpatie nad nemecky bund DBR 1% 08/2024 bolo
na urovni 96,5 bazickych bodov.

Distribucia podfa typu investorov Geograficka distribdcia
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Plan narok 2016

Celkova emisia nového statneho dlhu v roku 2016 je predpokladana v sume 5,8 mld. Eur. Realizovana
hodnota vSak bude zavisiet aj od vyvoja deficitu Statneho rozpoctu a situacie na trhu. Vacésinu
vydavanych tranzi budu tvorit’ Statne dlhopisy predavané prostrednictvom syndikatov a aukcii. ARDAL
predpoklada, Zze mala Cast tejto potreby mdze byt kryta aj Statnymi pokladniénymi poukazkami
a vladnymi avermi.

V roku 2016 ARDAL planuje otvorit dve az tri nové linie dlhopisov. S ohfadom na fungovanie finanénych
trhov a dopyt, budu v pripade vhodnych podmienok otvorené:

e Statny dlhopis - splatnost 15 rokov, ciefova hodnota 3,0 mld. Eur, pevna Urokova sadzba
kupénu (linia uz otvorena 21.01.2016 v hodnote 1,0 mld. Eur)

e Statny dlhopis - splatnost 10+ (30) rokov, cielova hodnota 3,0 mld. Eur, pevna trokova sadzba
kupénu

e Statny dlihopis — splatnost 5, alebo 7 rokov, s cielovou hodnotou 3,0 mlid. Eur, alebo 1,5 mid.
Eur, s pevnou urokovou sadzbou kuponu

Dalsie linie dlhopisov mézu byt otvorené podla potrieb spravy $tatneho dlhu a poziadaviek investorov.

Aj v roku 2016 ARDAL planuje uskuto€riovat predajné aukcie dlhopisov raz mesacne, obvykle treti
pondelok v mesiaci, pricom podla poziadaviek UCastnikov aukcii bude mozné uskuto¢nit v jednom
aukénom dni viacero aukcii rozliénych dihopisov. VSetky aukcie su z dévodu vacsej flexibility uvedené
»na rozhodnutie®, prifom ARDAL bude rozhodovat o ponukanych dlhopisoch na zaklade komunikacie
s primarnymi dealermi (PD) a dlhopisy ponukané v nasledujucej aukcii budi uvedené na konci kazdého
kalendarneho mesiaca v pravidelnom mesacnom reporte. Diiom vysporiadania obchodov vyplyvajucich
z aukcie je D+2. Realizacia aukcii v mesiacoch jul, august a december nie je planovana, ale aukcie sa
moZzu uskuto€nit rozhodnutim ARDAL na zaklade dohody medzi ARDAL a PD.

Prehlad planovanych aukcii Statnych dlhopisov v roku 2016

aukcie vysporiadania aukcie

Den Den Typ

18.01.2016 20.01.2016 8D 223, 8D 226 SK4120008871, SK4120009234 konkurenény predaj
15.02.2016 17.02.2016 8D 226, SD 228 SK4120009234, SK4120010430 konkurenény predaj
21.03.2016 23.03.2016 na rozhodnutie konkurenény predaj
18.04.2016 20.04.2016 na rozhodnutie konkurenény predaj
16.05.2016 18.05.2016 na rozhodnutie konkurenény predaj
20.06.2016 22.06.2016 na rozhodnutie konkurenény predaj
19.09.2016 21.09.2016 na rozhodnutie konkurenény predaj
17.10.2016 19.10.2016 na rozhodnutie konkurenény predaj
21.11.2016 23.11.2016 na rozhodnutie konkurenény predaj

Prehlad otvorenych (nedopredanych) linii dlhopisov k dispozicii pre aukcie k 31.01.2016

DS o 027 v?/?'jt:nTa sptl):ttrl::)nsti \[Ir)r/:IarI]E):Jcr? ’[\Imairlj.rlgﬂ?]J

8D 223 | SK4120008871 SLOVGB 3 % 11/15/24 15.11.2012 15.11.2024 25849 415,1
8D 226 | SK4120009234 SLOVGB 1 %2 11/28/18 28.05.2013 28.11.2018 2 289,6 710,4
8D 227 | SK4120009762 SLOVGB 3 % 01/16/29 16.01.2014 16.01.2029 21041 895,9
8D 228 | SK4120010430 SLOVGB 1 % 01/21/27 21.01.2015 21.01.2027 1655,2 1344,8
8D 229 | SK4120011420 SLOVGB 1 % 01/21/31 21.01.2016 21.01.2031 1 000,0 2 000,0
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Emisie statnych pokladniénych poukazok v roku 2016

Pocas roka 2016 je planovana jedna nova emisia SPP so splatnostou 12 mesiacov, pravdepodobne v
juni 2016, v celkovej hodnote 1,0 mld. Eur. Prva aukcia novych poukazok sa spravidla kona pri vydani
emisie a dalia nasledne na zaklade potrieb ARDAL a poZiadaviek investorov. SPP budl vydané do
vlastného portfélia MF SR a nasledne budu predavané v aukciach na sekundarnom trhu.

Prehlad otvorenych (nedopredanych) emisii SPP k dispozicii pre aukcie k 31.01.2016

Celkova

Datum Predanych  Na ucéte MF SR heeherE

splatnosti [mil. Eur] [mil. Eur]

Datum vydania

[mil. Eur]

SPP 14 | SK6120000147 18.11.2015 16.11.2015 0,0 1000,0 | 1000,0

Primarni dealeri k 31.01.2016

v Vv

v V VvV

Y V.V V V

v

Barclays Bank plc

Ceskoslovenska obchodna banka, a.s., (KBC Group)
HSBC France

Natixis

Slovenska sporiteffa, a.s., (Erste Group Bank)
Société Générale

Tatra banka, a.s., (RZB Group)

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
VSeobecna uverova banka, a.s., (Intesa Sanpaolo Group)
ING Bank N.V. (ING Bratislava)

Deutsche Bank AG
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Zaver a vyhl'ad na rok 2016

Ozivenie europskej ekonomiky, podporované slabym kurzom eura, nizkymi Grokovymi sadzbami
a velmi nizkymi cenami energii je stale velmi krehké. Tazko predvidatelny vplyv vyvoja uteéeneckej
krizy a obavy zo S§irenia terorizmu zo Stredného vychodu su dalSie rizika, ktoré budu vplyvat na
ekonomicky vyvoj v roku 2016.

Faktorom, ktory bude nadalej vyznamne ovplyviiovat urokové sadzby slovenskych dlhopisov je ich
nakup zo strany ECB (NBS). Aj preto bude nevyhnutné udrziavat pri riadeni dlhu ista davku flexibility
v oblasti emisnej stratégie a spdsobu predaja Statnych cennych papierov.

Podla aktualnej prognézy EK bude Slovensko aj v roku 2016 patrit’ k najrychlejSie rasticim ekonomikam
v ramci eurozény (odhadovany rast HDP na drovni 3,4 %), €o dava dobré predpoklady na dalSie
zmen$ovanie Strukturalneho deficitu Statneho rozpoc¢tu. Udalostou roka na domacej politickej scéne
budu parlamentné volby, ktoré sa budu konat’ 5. marca 2016, vSeobecne sa nepredpoklada zasadny
vplyv ich vysledku na vyvoj slovenskej ekonomiky. Celkovy hruby verejny dih by na konci roka 2016 mal
zostat pri hranici 52 % HDP.

V nasledujucom obdobi sa bude ARDAL usilovat o o najvacSiu transparentnost emisnej politiky,
o zlepSenie infrastruktary predaja Statnych cennych papierov a o zlepSenie likvidity slovenskych
Statnych cennych papierov na sekundarnom trhu. Tomuto zameru by malo poméct zavedenie platformy
pre obchodovanie na sekundarnom trhu E-Bond od Bloombergu, ktora v spolupraci s primarnymi
dealermi by mala byt zavedena v priebehu roka 2016.

Vtomto roku ARDAL za ucelom podpory transparentnosti a zlepSovania kvality komunikacie
s investormi bude pokracovat v inovovani svojej webovej stranky, ktorej skvalitnenie umozni jej
pouzivatelom [ahsSi pristup k aktualnym uddajom ainformaciam o Stathom dlhu ajeho rizikovych
ukazovatefloch.
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LIRDAL

Agentiira pre riadenie dlhu a likvidity

Kontakty

Agentura pre riadenie dlhu a likvidity
Radlinského 32
813 19 Bratislava
Slovenska republika
Tel:  +421 257262 503
Fax: +421257262525
+ 421 2 52450 381

Internetové stranky: www.ardal.sk
Reuters Code: DLMA
Bloomberg Code: DLMA

UZitoéné linky

o www.ardal.sk (Agentura pre riadenie dlhu a likvidity)

« www.finance.gov.sk (Ministerstvo financii Slovenskej republiky)
e www.statistics.sk (Statisticky urad Slovenskej republiky)

¢ www.nbs.sk (Narodna banka Slovenska)

o www.ecb.europa.eu (Eurépska centralna banka)

e www.pokladnica.sk (Statna pokladnica)

o www.cdcp.sk (Centralny depozitar)

o www.bsse.sk (Burza cennych papierov v Bratislave)

e ec.europa.eu/eurostat (Eurostat)
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