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1. Identifikacia organizacie

Nazov: Agentura pre riadenie dlhu a likvidity
Adresa: Radlinského 32, 813 19 Bratislava
Telefon: +421 2 57262503

Fax: +421 2 52450381

Internet: www.ardal.sk

Rezort: Ministerstvo financii SR

Statutarny zastupca: Ing. Daniel Bytéanek, riaditel

Vedenie: Ing. Tomas Kapusta, CSc., veduci odboru riadenia dlhu

Ing. Martin Viest veduci odboru riadenia likvidity a zabezpec€ovacich operacii
Mgr. Alena Delin¢akova veduca odboru riadenia rizik/Middle Office

Ing. Zuzana Reindlova veduca odboru Back Office

Ing. Jan Tencer veduci odboru v§eobecnej spravy a osobného Uradu

Predmet ¢innosti ARDAL

ARDAL bola zriadend zakonom &. 291/2002 Z. z. o Statnej pokladnici a o zmene a doplneni niektorych zéakonov, ktory
vymedzuje zakladny ramec jej Cinnosti, kompetencii a zodpovednosti. Jej ¢innost vyznamne determinuje tiez zakon ¢. 386/2002
Z. z. o §tatnom dlhu a Statnych zarukach a ktorym sa doplfia zakon €. 291/2002 Z.z. o SP. ARDAL je opravnena na vykonavanie

¢innosti ako obchodnik s cennymi papiermi podla zakona ¢. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach
a o zmene a doplneni niektorych zakonov.

Z hladiska pravnej formy je ARDAL rozpoctovou organizaciou podla zakona €. 523/2004 Z.z. o rozpoctovych pravidlach verejnej
spravy a o zmene a doplneni niektorych zdkonov a v sulade s tymto zakonom je svojimi prijmami a vydavkami napojena na
Statny rozpocet prostrednictvom kapitoly MF SR.

V ramci uvedenych pravnych predpisov a stanovenych povinnosti a pravomoci naplfiou ¢innosti ARDAL je najma:
e  zabezpecuje vydavanie Statnych dlhopisov a Statnych pokladni¢nych poukazok — statnych cennych papierov ,
. vysporiadavanie obchodov z cennymi papiermi,

e vykonavanie vyplat menovitych hodnét a vynosov zo Statnych cennych papierov,

. vykonavanie zabezpecovacich prevodov cennych papierov,

e vykonavanie finanénych operdcii s investi€énymi nastrojmi, vratane operacii s finanénymi derivatmi suvisiacimi s riadenim
rizik Statneho dlhu a likvidity na jedinom ucte,

e organizovanie a realizacia splacania statneho dlhu,
. vykonavanie spatného odkupenia nesplateného Statneho dlhu,

e vykonavanie pred¢asného splatenia Statneho dlhu, ak je to uvedené vzmluvnej dokumentacii alebo v emisnych
podmienkach,

e vykonavanie finanénych operacii s investi€nymi nastrojmi vratane operacii s finanénymi derivatmi na finanénom trhu na
preklenutie doasného nesuladu medzi prijmami a vydavkami Statneho rozpoCtu na zabezpecenie likvidity na jedinom Ucte
a s do&asne volnymi prostriedkami na jedinom uéte SP na zaklade poverenia SP,

e  spolupraca s MF SR pri vypracovani stratégie riadenia Statneho dlhu,

. poskytovanie stanovisk MF SR k finanénym a obchodnym podmienkam uverovych zmlav,

. poskytovanie udajov MF SR na Ucely uctovania a vedenia evidencie Statneho dlhu,

. poskytovanie Gidajov SP na tgely Ggtovania a vedenia evidencie o finanénych operaciach,

. spolupraca s MF SR a NBS v oblastiach tykajucich sa ich posobnosti, ktoré su ustanovené zakonom.

2. Poslanie a strednodoby vyhlad organizacie
Cinnost a poslanie vykonavané ARDAL v roku 2006, obdobne ako v predchadzajucich rokoch, bola zamerana na zabezpedenie
likvidity a pristup na trh pre financovanie potrieb $tatu transparentnym, obozretnym a nakladovo tspornym spésobom.

V stlade s prislusnymi pravnymi predpismi, najmé zakonom o Statnej pokladnici, zakonom o §tatnom dihu a $tatnych zarukach,
zakonom o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach, zakonom o rozpoctovych pravidlach, zakonom o Uctovnictve a dalSimi
suvisiacimi pravnymi predpismi, ako aj zamermi a cielmi vlady SR, MF SR a dal§imi autoritami a institiciami SR, bude poslanim
a ulohou ARDAL v strednodobom horizonte nadalej:

. zabezpedit profesionalne riadenie dlhu a likvidity, v ramci ktorého bude optimalizovat’ Struktaru dlhu a naklady s nim spojené
na zaklade analyzy trhu, analyzy portfélia dlhu a vypracovaného systému riadenia rizik,

e umoznit oddelenie operativneho riadenia dlhu a likvidity od formulovania politiky a kontroly dodrziavania ramcov a pravidiel,

. pokraCovat v dobrej komunikacii s trhom a investormi a pokusit' sa v spolupraci s MF SR a ostatnymi institaciami zvysit
likviditu trhu so $tatnymi cennymi papiermi,

. zabezpedit flexibilitu operativneho riadenia dihu,



e  zvysit podiel automatizacie v procese spracovania platieb tykajucich sa splatok statneho dlhu,

. na medzinarodnej urovni spolupdsobit pri integracii finanéného trhu a financného riadenia okruhu verejnych financii
s krajinami EU.

V nadvaznosti na programové vyhlasenie vlady SR pre oblast aktivneho riadenia Statneho a verejného dlhu a uvedené
skutoénosti sa v su€asnosti pripravuje a v roku 2007 bude Ministerstvom financii SR v suc¢innosti s ARDAL vypracovana a vladou

podporujice najma vstup Slovenskej republiky do menovej tnie EU a splnenie Maastrichtskych kritérii.

Vychodiskami Statneho rozpoctu na roky 2007 — 2009 sa rozpoctovanymi vydavkami 26,9 mil. Sk — 31,6 mil. Sk vytvorili
nevyhnutné prevadzkové predpoklady pre cinnost a funk&nost ARDAL s vynimkou maintenence a podpory informacnej
technolégie pouzivanej v ARDAL, predovéetkym tej, ktora v ramci projektu SP bola prevzata a vyélenena z majetku MF SR. Na
tento ucel zostava doriesit finanéné prostriedky rozpo¢tu beznych vydavkov 4,6 mil. Sk — 5,8 mil. Sk.

V suc€asnosti redlne vykonava &innost 17 zamestnancov za cenu zvySenej intenzity prace a vykonavanie prace nad ramec
stanoveného pracovného ¢asu. ZvySovanie skuto¢ného stavu zamestnancov na systemizovany stav 35 zamestnancov je
v sUc¢asnosti velmi problémovy, aj ked pre Standardné fungovanie ARDAL je potrebny.

3. Kontrakt organizacie s ustrednym organom a jeho poslanie

ARDAL nema s MF SR uzatvoreny kontrakt nadvazne na navrh opatreni na zdokonalenie kontraktov medzi Ustrednymi organmi
Statnej spravy a podriadenymi organizaciami, ktoré schvdlila vldada SR uznesenim ¢&. 1370/2002. Na takyto postup nevznikli
podmienky a dévody.

4. Cinnosti a ich naklady

Hlavna éinnost’ ARDAL - celkom 12 zamestnancov, vratane manaZmentu v tychto oblastiach:
»  Riaditel ARDAL — 1 zamestnanec

o Statutarny zastupca organizacie, zodpovedajuci za vSetky €innosti,
e veduci sluzobného uradu.

»  Riadenie dlhu — 3 zamestnanci

¢ realizacia stratégie riadenia dlhu,

e zostavovanie planov emisii a aukcii Statnych pokladniénych poukazok a statnych dlhopisov,

e organizovanie primarneho trhu Statnych cennych papierov,

e spracovavanie a kontrola podkladov na vysporiadanie zavazkov z Gverov,

¢ vedenie portfolia finanénych zavazkov Statu (4very a Statne cenné papiere),

e vyplacanie urokov a splacanie istin Uverov a $tatnych cennych papierov,

e spracovavanie stanovisk k obchodnym podmienkam vliadnych Gverov a poskytovaniu Statnych zaruk pre MFSR,
e priprava Statneho rozpoc¢tu v oblasti Statneho dihu.

»  Riadenie likvidity a zabezpecovacich operacii — 2 zamestnanci

o realizacia obchodov za u¢elom zabezpec€enia dennej likvidity v slovenskych korunach a v cudzej mene,
e zhodnocovanie do¢asne volnych finanénych zdrojov Statnej pokladnice a na jedinom ucte Statu,
e realizacia transakcii za u¢elom zabezpecenia rizik.

»  Riadenie rizik / Middle office — 3 zamestnanci

vypracovavanie metodiky na stanovovanie jednotlivych rizik a stratégie riadenia rizik,

identifikacia, meranie, monitorovanie a riadenie rizik vyplyvajucich z obsluhy Statneho dihu a likvidity,
zabezpecovanie statneho dlhu a likvidity vodi rizikdm vyberom vhodnych zabezpe&ovacich nastrojov,
zostavovanie dennej / mesacnej korunovej a devizovej likviditnej / irokovej pozicie,

priprava vykazov a hlaseni za oblast riadenia dlhu a likvidity,

sprava IS ARDAL.

»  Back — office — 3 zamestnanci

potvrdzovanie - verifikacia uzatvorenych obchodov,
zabezpecovanie vysporiadania transakcii ,
vedenie evidencie obchodov v informaénom systéme ARDAL,

L]
L]
L]
o poskytovanie Gétovnych podkladov pre Ministerstvo financii SR, resp. Statnu pokladnicu.

Ostatné ¢innosti ARDAL - 5 zamestnancov, vratane manazmentu v tychto oblastiach

»  VS8eobecna sprava a osobny urad, organizaéno — pravna agenda a interna kontrola, :




e spracovanie metodiky a zabezpec€ovanie agendy rozpoctovnictva, U€tovnictva, vykaznictva, spravy majetku, verejného
obstaravania,

¢ riadenie ludskych zdrojov a zabezpe&enie mzdovej agendy,

* vykonavanie internej kontroly, vedenie pravnej agendy a zabezpeCovanie dalSich Cinnosti suvisiacich s prevadzkou
ARDAL ako rozpoctovej organizacie.

Naklady ARDAL

Prehlad o celkovych nakladoch a podiel nakladov hlavnej ¢innosti ARDAL (riadenie likvidity a zabezpeovacich operacii, riadenie
dlhu, Back Office, riadenie rizik/Middle Office) a ostatnych ¢innosti (vSeobecnd sprava, osobny Urad, organiza¢no — pravna
agenda, interna kontrola a sekretariat) v roku 2006:

V tis. Sk
Ukazovatel Podiel ostatnych ¢innosti | Néklady Spolu
Podiel hlavnych €innosti ARDAL ARDAL

Naklady celkom 57 370 8123 65 493
Z toho :

Materidlové naklady 786 328 1114
Sluzby 9978 4 032 14 010
Finanéné naklady 19 8 27
Mzdové a ostatné osobné naklady 8424 2 684 11108
Naklady socialneho poistenia 2177 759 2 936
Naklady odpisy (Ostatné DH a NM) 35 986 309 36 295
Iné naklady 0 3 3

Poznamka: Nepriame-rezijné naklady boli rozdelené na hlavnu €innost' a ostatné Cinnosti podla po¢tu zamestnancov v tychto
Cinnostiach.

Organizaéna Struktura ARDAL

NELE
ARDAL

Referat Referat
kontroly organizacno
— pravny a ZU

Odbor Odbor Odbor
Odbor riadenia likvidity Risk Odbor vSeobecna
riadenia dlhu a Management / Back Office sprava
zabezpec€ovacich Middle Office a osobny urad
operacii




5. Rozpocet

Rozpocet ARDAL na rok 2006 MF SR stanovilo prostrednictvom kapitoly MF SR formou rozpisu zavaznych ukazovatelov
Statneho rozpoctu na rok 2006. Zavazné ukazovatele boli v priebehu roku upravované vykonanymi 14 rozpoctovymi opatreniami,
z ktorych 5 bolo v kompetencii spravcu kapitoly. RieSili sa nimi naliehavé potreby, ktoré realne vznikli v priebehu roku 2006.

Cerpanie rozpod&tu ARDAL bolo v stlade s upravenym rozpo&tom, o vyplyva aj z nasledovného prehladu:

v tis. Sk

Rozpocet 2006 s . % Cerpania rozpoctu
o . . kuto¢né
Rozpoctova skupina vydavkov - )
Schvaleny Upraveny cerpanie Schvaleny | Upraveny
a 1 2 3 3:1 3:2

Prijmy ( SR + EU) 0 0 0 X X
Bezné vydavky — SR+EU (600) 25799 29 190 29 189 113,1% 100,0%
Mzdy, platy, sluzobné prijmy a OOV (610) 10 805 11108 11108 102,8% 100,0%
- z toho: mzdy, platy....8tatnych zamestnancov 9490 9 626 9626 101,4% 100,0%
Poistné a prispevok do poistovni (620) 2815 2936 2936 104,3% 100,0%
Tovary a sluzby (630) 12179 15143 15142 124,3% 100,0%
Bezné transfery (640) 0 3 3 X 100,0%
Kapitalové vydavky SR+EU (700) 250 6 507 6474 | 2589,6% 99,5%
Vydavky spolu SR + EU 26 049 35 697 35663 136,9% 99,9%

Prijmy ARDAL

Schvaleny rozpocet ARDAL na rok 2006 nepredpokladal ziadne prijmy a v skutoénosti v sledovanom obdobi neboli
zaznamenané Ziadne prijmy, vratane prijmov na mimorozpoctovych Uétoch podla § 23 zakona ¢. 523/2004 Z.z. o rozpoctovych
pravidlach v zneni neskorSich predpisov.

Dosiahnuté prijmy v roku 2005 boli 18 tis. Sk na rozpoctovej podpolozke 292 019 Ostatné prijmy. ISlo o mimoriadny prijem —
¢iastoénu refundaciu cestovnych vydavkov zamestnanca ARDAL z Eurépskej komisie z roku 2004.

Vydavky ARDAL

ARDAL v roku 2006 Cerpala rozpoctové vydavky v objeme 35 663 tis. Sk, ¢o predstavuje 99,9 %-né plnenie upraveného
rozpoctu, z toho bezné vydavky 29 189 tis. Sk, t.j. 100,00 %-né pInenie. Kapitalové vydavky sa cerpali vo vySke 6 474 tis. Sk t.].
99,5 % upraveného rozpoctu.

Medziro¢né zvysenie vydavkov v roku 2006 oproti roku 2005 o 5 856 tis. Sk suviselo v prevadzkovej oblasti najma s povinnostou
celoro¢ne platit podporu pouzivanych informacnych systémov ARDAL na zaklade zmluvnych vztahov (v roku 2005 vznikla tato
povinnost poénuc 1. 7. 2005) a v investiciach s presunom €erpania kapitalovych vydavkov do roku 2006 z dévodu oneskorenia
implementacie ACM.

Bezné vydavky

a) Mazdy, platy, sluzobné prijmy a ostatné osobné vyrovnania

Upraveny rozpocet vydavkov tejto kategoérie bol Eerpany v pinej vySke a predstavuje 11 108 tis. Sk, t.j. 100,0 %-né plnenie
rozpo¢tu. Z uvedenej sumy bolo pouzitych v polozke 611-Tarifny plat 5 074 tis. Sk, v polozke 612—Priplatky v objeme 2 908
tis. Sk a v polozke 614-Odmeny v objeme 3 126 tis. Sk.

b) Poistné a prispevok zamestnavatela do poistovni

V sulade s prisluSnymi pravnymi predpismi v jednotlivych poloZkach kategoérie 620 v oblasti socialneho a zdravotného
zabezpecenia bolo Cerpanie rozpoc¢tu vydavkov v celkovej sume 2 936 tis. Sk. Zahffla Uhrady poistného a prispevkov
zamestnavatela za zamestnancov ARDAL do VSeobecnej zdravotnej poistovne 370 tis. Sk, do Spolo¢nej zdravotnej
poistovne 323 tis. Sk, do ostatnych zdravotnych poistovni 161 tis. Sk a do Socialnej poistovne boli odvody a prispevky
poistného spolu 2 082 tis. Sk.

c) Tovary a sluzby

Bezné vydavky kategorie 630 Tovary a sluzby v roku 2006 boli Cerpané do vysky upraveného rozpoCtu vo vyske 15 142 tis.
Sk. Cerpanie vydavkov najviac ovplyvnili tieto rozhodujuce tituly:

. Uhrada fakturacie za podporu (maintenence) informagného systému ARDAL v celkovej vyske 6 835 tis. Sk — a to:
spolocnosti PreFis, a.s. 1 163 tis. Sk a spolo¢nosti TREMA 5 672 tis. Sk;
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. Uhrada fakturacie spoloénosti Reuters SA za dodavku dat a pristupové prava do informa&ného systému Reuters 4 406
tis. Sk;

. Uhrada refakturacie nakladov Statnej pokladnici na zaklade zmluvy o vypoZicke za vyuZivanie prevadzkovych
priestorov 961 tis. Sk, ¢o je 14,1 % celkovych prevadzkovych nakladov budovy v sprave Statnej pokladnice na
Radlinského 32 v Bratislave za rok 2006;

e Material a sluzby spojené s telekomunika¢nou technikou 935 tis. Sk, nakup telekomunikaénych pristrojov, spravodajsky
servis, Udrzba internetovej stranky, audit bezpec€nosti informaéného systému, poplatky za sluzby a pod.;

o  Nakup vypoctovej techniky a rozlicného materialu k vypoctovej technike v celkovej sume 664 tis. Sk, (softvér, licencie,
tlaCiaren, zariadenie k tlaCiarni, snimacia jednotka, sluzby spojené s sprevadzkovanim vypoctovej techniky, spotrebny
material, tonery a iné drobné kancelarske potreby);

. cestovné nahrady za pracovné cesty 311 tis. Sk, z toho zahrani¢né 298 tis. Sk;
. Skolenia, kurzy, seminare, vratane vydavkov za knihy, publikacie, noviny 218 tis. Sk;

. stravovacie poukazky spolo¢nosti Sodexho PASS (po znizeni o prispevky zamestnancov a zo Socialneho fondu 207
tis. Sk);

. pridel do socialneho fondu 108 tis. Sk;

. prevadzka sluzobného vozidla vratane poistenia celkom 75 tis. Sk;

. reprezenta¢né 47 tis. Sk;

. ostatné drobné vydavky na nakup tovarov, materialu a externych sluzieb spolu 174 tis. Sk;

. projekt na ziskanie osvedéenia ECDL 201 tis. Sk.

Prehlad o vyvoji rozpoctu a skuto€ného Eerpania beznych vydavkov je uvedeny v nasledovnom prehlade:

v tis. Sk
) Rozpocet 2006 Skuto&né % Cerpania rozpoCtu
Rozpoctova skupina vydavkov Gerpanie
Schvaleny Upraveny pani Schvaleny Upraveny
a 1 2 3 3:1 3:2
610 - mzdy, platy a OOV 10 805 11108 11 108, 102,8% 100,0%
620 — poistné 2 815 2 936 2 936 104,3% 100,0%
630 - tovary a d'alSie sluzby 12179 15143 15142 124,3%) 100,0%)
v tom:
631 - cestovné vydavky 530 311 311 58,7% 100,0%
632 - energia, voda, komunikacie 4 945 5 254 5 254 106,2% 100,0%
633 - material a dodavky 880 682 682 77,5% 100,0%
634 — dopravné 135 75 75 55,6% 100,0%
635 - rutinna a Standardna udrzba 4221 7 303 7 303] 173,0% 100,0%
636 - najomné za prenajom 3 117 117 3900,0% 100,0%
637 - ostatné tovary a sluzby 1465 1401 1400 95,6% 99,9%
640 - bezné transfery 0 3 3 0,0% 100,0%
600 - bezné vydavky 25 799 29 190 29 189 113,1% 100,0%

Kapitdlové vydavky

Upraveny rozpocet kapitalovych vydavkov ARDAL 6 507 tis. Sk bol ¢erpany vo vySke 6 474 tis. Sk. Vykazana uspora 33 tis. Sk
vznikla v rozhodujucej miere z kurzovych rozdielov Sk/EUR pri Uhrade zahrani¢nych faktur. Vecne tieto vydavky boli pouzité na:

Nakup softvéru v ramci projektu zvySenia bezpeé&nosti internej siete ARDAL vo vyske 143 tis. Sk. Dal$i rozvoj informaéne;j
technoldgie si bude vyZadovat nakup niektorych vyssich verzii pouzivanych softvérov a niektorych novych programov, napr.
softvérové rozhrania implementovaného ACM s ostatnymi informaénymi systémami pouzivanymi v ARDAL (IS SP, F-Kit,
Reuters, RIS).

Dokoncenie implementacie nakupenych licencii ACM — modulu hlavnej u¢tovnej knihy vo vyske 4 404 tis. Sk v informaénom
systéme ARDAL. Vramci projektu vroku 2007 bude eSte aktualna kupa 2 dalSich licencii na pristupové prava do
implementovaného ACM pre MF SR a SP v celkovej hodnote 70 tis. EUR.

Nakup vypoctovej techniky v celkovej sume 1927 tis. Sk pre dalSie zvySenie a dobudovanie informacnej technoldgie
ARDAL. Konkrétne sa nakupil hardvér v hodnote 1478 tis. Sk (testovacie servery, diskové polia, proxy servery, storage
k serveru), obstaral sa hardvér ainStalacia demilitarizovanej zény pre zvySenie bezpec€nosti internetovej komunikacie
v sume 289 tis. Sk, ako aj dochadzkového systému, na ktory sa pouzilo 87 tis. Sk. V zavere roku sa zabezpecila aj obnova a
modernizacia existujuceho zaznamového zariadenia v hodnote 73 tis. Sk.



Prehl'ad o vyvoji rozpoctu kapitalovych vydavkov podla skupin vydavkov ekonomicke;j klasifikacie je nasledovny:

v tis. Sk

Rozpottova skupina vydavkov I'?oz;?oéet 2006 i Svkuto(:r_lé % f':erp:ania rozpoctu i

Schvaleny Upraveny cerpanie Schvaleny Upraveny

a 1 2 3 3:1 3:2
710 - Obstaravanie kapitalovych vydavkov 250 6 507 6 474 2589,6% 99,5%
711- Nakup pozemkov a nehmotnych aktiv 0 4 580 4 547 0,0 %) 99,3%
713 - nakup kancelarskych strojov,

pristrojov a zariadeni 250 1927 1927 770,8% 100,0%

6. Personalistika

ARDAL mala v roku 2006 priemerny stav 17 zamestnancov, z toho 14 v Statnej sluzbe a 3 v sluzbe vo verejnom zaujme. Zo 14
zamestnancov v Statnej sluzbe je 1 zamestnanec zaradeny vo funkcii mimoriadnej vyznamnosti, 12 zamestnancov je v stalej
sluzbe a 1 zamestnanec je v do€asnej sluzbe. V tomto polte zamestnancov nie je zapocitana 1 zamestnankyfna na materskej
dovolenke.

Zo 17 zamestnancov bolo 9 muzov a 8 zien. Priemerny vek bol 39 rokov. 14 zamestnancov ma vysokoSkolské vzdelanie a 3
UplIné stredoskolské vzdelanie.

Uvedeny stav zamestnancov umoznuje plynulé zabezpecovanie uloh len za predpokladu vy3Sej intenzity prace vsSetkych
zamestnancov a prace aj v mimopracovnom ¢&ase bez naroku na mzdu. Nadvazne na tuto skutoCnost sa na primerané
ohodnotenie takejto prace zamestnancov ARDAL vyuziva popri stanovenom plate vyplyvajucom z prislusnych pravnych
predpisov (zakon o $tatnej sluzbe, zakon o vykone prace vo verejnom zaujme, zakonnik prace) aj stimulovanie pracovnikov
formou priplatkov a odmien az do vySky schvaleného limitu rozpoctu v kategérii 610 - Mzdy, platy, sluzobné prijmy a ostatné
osobné vyrovnania, o ovplyvnilo vykazanu priemerni mesaénu mzdu zamestnancov.

ARDAL predpoklada regulovat’ prijem pracovnikov maximalne do vysky systemizovaného stavu. ZvySovanie stavu zamestnancov
je stale problematické a velmi naro€né. Tak ako doteraz, aj v blizkej buducnosti bude zavisiet od rieSenia problémov v oblasti
ohodnotenia a motivacie su€asnych a novoprijatych zamestnancov, ako aj od materialnych, priestorovych podmienok na jednej
strane a od moznosti zvySenia rozpoctu ARDAL ako bazalneho limitujuceho faktora na druhej strane. Zakladnym a nevyhnutnym
predpokladom pre vykonavanie prace v ARDAL su teoretické vedomosti o finanénom a bankovom trhu, dalej o Statnom
dlhu, praktické zruc¢nosti a skusenosti z obchodovania s cennymi papiermi as dalSimi produktmi finanéného trhu, znalosti
informacénych systémov a technolégie pre obchodovanie s tymito inStrumentmi, vratane aktivnej znalosti anglického jazyka. Na
trhu prace su takéto pracovné pozicie bezne ohodnotené platom vy$Sim ako 100 tis. Sk.

Vzdelavanie a starostlivost o zamestnancov

Vzdelavanie zamestnancov ARDAL v priebehu roku 2006 sa realizovalo v nadvaznosti na plan vzdelavania a individualne
poziadavky zamestnancov cez viaceré aktivity:

e 5 zamestnancov sa zGgastnilo 3 seminarov v Ceskej republike so zameranim na medzinarodné G&tovné $tandardy,
derivaty a obchody s cennymi papiermi,

. 5 zamestnanci reprezentovali ARDAL na 7 konferenciach vzdelavacieho charakteru v Siestich krajinach Eurdpskej unie
(Rakusko, Velka Britania, Belgicko, Francuzsko, Nemecko, Taliansko) zameranych hlavne na manazment dlhu, verejné
financie a suvisiace problémy a ich rieSenia,

. 15 zamestnancov bolo vySkolenych na 9 tuzemskych seminaroch a Skoleniach k novym pravnym predpisom, resp. k ich
zmenam,

. 7 zamestnancov v priebehu roku 2006 pokracovalo v zdokonalovani v jazykovych kurzoch anglického jazyka,
. 9 zamestnanci absolvovali Skoliacu instruktaz k pouzivaniu implementovaného ACM,

e VSetci 17 zamestnanci ARDAL si zvysili poCitacovu zruCnost cez projekt ECDL, z ktorych 15 Uspesne absolvovali aj
skusobné testy a ziskali Osved¢enie ECDL Start.

Priame vydavky na vzdelavanie (U¢astnicke poplatky) boli vo vysSke 325 tis. Sk, z toho ECDL 153 tis. Sk, ktoré boli uhradené
zacCiatkom roku 2007.

Starostlivost o zamestnancov bola realizovana tiez cez stravovanie zamestnancov formou stravovacich poukazok s poskytnutim
prispevkov z rozpoc¢tu a zo Socialneho fondu. Na tento Gcel boli z rozpoétu Eerpané vydavky 207 tis. Sk a zo socialneho fondu 54
tis. Sk.

Rekrealnd starostlivost za zvyhodnenych podmienok bola umozZnena 4 zamestnancom a ich rodinnym prislusnikom pobytom vo
vychovno-vzdelavacom zariadeni MF SR v Tatranskej Lomnici.

V decembri 2006 boli zo zostatku socialneho fondu zakupené poukazky v hodnote 51 tis. Sk (3 tis. Sk/zamestnanec) do
telovychovnych, relaxaénych, kulturnych, zdravotnych a niektorych obchodnych zariadeni, ktoré zamestnanci vyuZili podla
vlastného uvazenia.

7. Ciele a prehl'ad ich plnenia

ARDAL mala rozpocet vydavkov schvaleny, upravovany a €erpany v 2 programoch — a to:
e v programe 074 01
e v programe 06G0D02.



Program 074 01
Program: Tvorba metodiky, riadenie, kontrola a vnutorny audit verejnych financii
Podprogram: Tvorba a implementacia politik

v tis. Sk
Schvaleny Upraveny Y ,
Zavazné ukazovatele rozpocet na rozpocet ks3k1u t1o 2C 2%536
rok 2006 k 31.12.2006 e
Prijmy ( SR + EU) 0 0 0
Vydavky spolu SR + EU 26 049 35 495 35462
. . 28 988
Bezné vydavky (600) — SR+EU 25799 28 989
Mzdy, platy, sluZzobné prijmy a OOV (610) 10 805 11108 11108
6474
Kapitalové vydavky 250 6 506

V ramci tohto programu bola financovana cela prevadzka ARDAL. ARDAL ako parcialna sucast tohto programu okrem limitov
zavaznych ukazovatelov Statneho rozpoctu nemala stanovené osobitné meratelné ciele programu na sledovanie a
vyhodnocovanie.

Program 06G0D02

Program: Stimulovanie a skvalitriovanie vzdelavania pre potreby zamestnavatelov a podnikatelského sektora—-MF SR
Podprogram: Aktivna politika trhu prace a zvysenie zamestnanosti

Prvok:  Stimulovanie a skvalitriovanie vzdelavania pre potreby zamestnavatelov a podnikatelského sektora

Projekt: Vzdelavanie zamestnancov ARDAL za tiéelom ziskania osvedéenia ECDL Start

v tis. Sk
Zavazné ukazovatele rg;ggglee{nnya Lrjc?zrz\c;?:g%l k83k1u t1° 26 2(())7;6
rok 2006 k 31.12.2006 R
Prijmy ( SR + EU) 0 0 0
Vydavky spolu SR + EU 0 201 201
Eurépsky socialny fond 0 101 101
Spolufinancovanie so SR 0 101 101
Bezné vydavky (600) - SR+EU 0 201 201
Eurépsky socialny fond 0 101 101
Spolufinancovanie zo SR 0 101 101

V ramci tohto programu boli financované vydavky, ktoré sa priamo pouzili na vzdelavanie zamestnancov ARDAL s cielom
dosiahnut zvySenie ich zru€nosti pri praci s vypoctovou technikou na porovnatelnu uroven s eur6pskymi Standardami.

Realizacia zameru projektu sa uskutoCnila podla planu v schvalenom projekte vroku 2006. V roku 2007 sa predpoklada
ukoncenie projektu jeho dofinancovanim a zuUétovanim vydavkov do vysky 302 tis. Sk. Uz teraz mozno konstatovat, Ze ciele
projektu sa splnili, ked bolo vyskolenych 17 zamestnancov z ktorych 15 Uspesne absolvovalo certifikacné skusky v roku 2006.



8. Hodnotenie a analyza hlavnej ¢innosti ARDAL v roku 2006

Aj vroku 2006 ARDAL nadviazala na procesy riadenia Statneho dihu a postupovala v ramci svojej pdsobnosti tak, aby boli
udrzané dosiahnuté ukazovatele stanovené v schvalenej Stratégii riadenia Statneho dlhu do roku 2006. ISlo najma o :

e  optimalizaciu nakladov (vydavkov) $tatneho rozpoétu na obsluhu $tatneho dlhu,

. udrzanie priemernej splatnosti nad Urovriou 4 rokov a pokracovanie v jej predlzovani k urovni 5 rokov, udrzanie ukazovatela
cielovej duracie portfélia v intervale 3,5 az 4 roky,

e  znizenie poc¢tu novych emisii Statnych cennych papierov a Standardizovanie velkosti jednotlivych emisii,

. postupné zvySovanie krytia Statneho dihu v zahrani€énych menach v pomere k slovenskym korunam,

e  ZlepSenie transparentnosti zamerov emitenta a jeho komunikacie s investormi a finanénymi trhmi.

Napriek tomu, Ze Urokové sadzby na domacom, ale aj europskom finan¢nom trhu mali rastuci trend, ARDAL sa podarilo udrzat
resp. eSte mierne znizit priemerné Urokové naklady ,zivého" portfolia Statnych dlhopisov, ktoré v roku 2003 boli 6,286% p.a.,
5,92% p.a. vroku 2004, 4,998% p.a. vroku 2005 avroku 2006 priemerné uUrokové naklady boli 4,841% p.a. Podobne aj
v pripade duracie a priemernej splatnosti sa ARDAL podarilo reStrukturalizovat portfélio Statnych dlhopisov a zvysit tak duraciu
z 2,8 roka v roku 2002 na hodnotu 3,729 roka v roku 2006, priemerna splatnost’ sa zvysila z 3,29 roka v roku 2002 na 5,139 roka
v roku 2006 ¢im sa znizila citlivost portfélia na zmenu Urokovej sadzby. Tam kde to bolo mozné ARDAL restrukturalizovala aj
portfélio viadnych tverov, a to bud pred€asnym splatenim alebo Upravou finanénych podmienok zruSenim marze a ziskanim tak
finanénych podmienok za trhovu sadzbu. V roku 2006 ARDAL pred¢asne splatila 7 vladnych Gverov. Za obdobie dvoch rokov sa
tak predéasne splatilo 11 vladnych uverov a v pripade 4 Uverov doslo k zniZzeniu marze z 2% na 0% a z 1% taktiez na 0%p.a.
Celkova uspora z uvedenej restrukturalizacie predstavuje priblizne 329 mil. Sk.

V sulade so zamerom uvedenym v stratégii riadenia dlhu v roku 2006 Slovensko emitovalo prostrednictvom ARDAL dlhopis na
europskom trhu. Vydany dlhopis mal dobu do splatnosti 15 rokov a nominalnu hodnotu 1 mid. EUR s pevnou urokovou sadzbou
kuponu 4% p.a.. Slovensko pri uvedenej emisii dosiahlo najlepsi Urokovy diferencial vo¢i benchmarkovym inStrumentom (vodi
priemeru Asset Swapu to bolo len 7 bazickych bodov, ¢o je najmensi diferencial dosiahnuty nielen krajinami V4, ale aj ostatnymi
krajinami vychodnej Eurépy).

Od marca 2006 ARDAL zacala obchodovat v domacej mene na pefiaznom trhu len v mene Ministerstva financii SR. Vytvorenim
ariadenim jednej pozicie sa zaviedol dalSi efektivny postup z komer¢nej praxe. Uvedenym spdsobom sa taktiez vytvorili
podmienky na okamzitu a korektnu rekonsiliaciu obratov na ucte priamo s uzatvorenymi obchodmi na utvare, ktory dany obchod
uzatvoril, ¢im je mozné predchadzat moznym problémom, resp. skratit ¢as medzi zistenim problému a jeho dalSim rieSenim.
Dalsim faktorom, ktory vyrazne zlepsil podmienky pre efektivnej$ie riadenie likvidity bolo modifikovanie celého systému
finanéného planovania Statnou pokladnicou, &m sa zlepsila kvalita Udajov potrebnych pre denné riadenie likvidity, najméa
podstatne spresnila Udaje v horizonte 2 tyzdrfov. V roku 2006 smerovala snaha ARDAL k vyrovnanému riadeniu korunovej
likviditnej pozicie MF SR na tyzdennej baze av porovnani s predchadzajiucim rokom k efektivnejSiemu zhodnocovaniu
prebytoénej likvidity. To zarover umoznilo ARDAL vyuzit kratkodobé finanéné zdroje Statnej pokladnice nielen na krytie deficitu,
ale v porovnani s minulym rokom vo vacsej miere aj na krytie dlhu Slovenskej republiky. Z tohto dévodu ARDAL neemitovala
Ziadne Statne pokladni¢né poukazky a v pripade Statnych dlhopisov emitovala iba 33,2 mid. Sk v nominalnej hodnote oproti
pévodnému predpokladu 60 mid. Sk.

8.1. Denny stav rozpoctu a riadenie likvidity v roku 2006

8.1.1. Vyvoj denného stavu statneho rozpoctu

Graf ¢. 1: Vyvoj prijmov, vydavkov a denného stavu
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Deficit k 31.12.2006 bol 31 678 mil. Sk (rozpoétovany deficit na rok 2006 bol 57 468 mil. Sk). Prijmy Statneho rozpoctu boli
291 977 mil. Sk (z toho DPH 128 460 mil. Sk, spotrebné dane 52 147 mil. Sk a dane z prijmov 54 704 mil. Sk; rozpo¢tované
prijmy boli 272 717 mil. Sk). Vydavky $tatneho rozpoctu boli 323 655 mil. Sk (rozpoétované vydavky boli 330 185 mil. Sk). Po¢as
roka bol dogasny nestlad medzi potrebami a zdrojmi kryty zdrojmi kumulovanymi na splacanie dihu a volnymi zdrojmi zo Statnej
pokladnice.
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Graf ¢. 2: Porovnanie vyvoja dennych stavov rozpoctu za roky 2003 az 2006
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Graf 6. 3: Prehlad vysledkov aukcii SPP v jednotlivych rokoch

1993 1994 1995 1996

250 000

200 000

150 000
14,13%

100 000

50 000

mil.

*V roku 2006 sa neuskutocnila Ziadna aukcia SPP

10,01%

Sk

11,31%

7,35%
. . . 0,000/0*
I —

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

24,95%

17,60%

15,59%

,54%

Prehlad vysledkov aukcii SPP v jednotlivych rokoch
Celkovy dopyt

30,00%

25,00%

20,00%

15,00%

10,00%

5,00%

0,00%

mmm Akceptovany objem

V roku 2006 sa neuskutoénili aukcie SPP, nakolko na financovanie deficitu bolo k dispozicii dostatok inych volnych zdrojov zo

SP.

8.2. Riadenie likvidity v roku 2006 a refinanény systém

8.2.1. Rok 2006

V roku 2006 sa podarilo dosiahnut' ciel vyty€eny v roku 2005 — znizenie poctu klientov, ktorych ARDAL zastupuje pri
obchodovani na pefiaznom trhu z dvoch na jedného. Od 1.3.2006 tak ARDAL obchoduje v domacej mene na pefiaznom
trhu len v mene Ministerstva financii Slovenskej republiky (MF SR). Tato zmenu umoznilo vytvorenie tzv. refinanéného
systému medzi Statnou pokladnicou a MF SR, ktory zabezpeéuje, 2 MF SR denne odkupuje od Statnej pokladnice jej
prebytoénu likviditu v slovenskych korunach. V sucasnosti ARDAL v mene Ministerstva financii Slovenskej republiky
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obchoduje depozitd, REPO obchody, resp. obchody typu ,nédkup a spatny predaj“ (resp. reverzné obchody), menové
konverzie a menové swapy. Vytvorenim a riadenim iba jednej pozicie sa podstatne zmensSili mozné rizika vyplyvajuce
z vysporiadania obchodov, tak zo strany bank, ako aj zo strany ARDAL (do systému je mozné zadat defaultne iba jedno
vysporiadacie pravidlo). TaktieZ sa zniZilo ,prelievanie* zdrojov v rozposte SP a MF SR. Uvedenym sposobom sa taktie?
vytvorili podmienky na okamziti a korektnu rekonsiliaciu obratov na uéte priamo s uzatvorenymi obchodmi na utvare, ktory
dany obchod uzatvoril, ¢im je mozZné predchadzat moznym problémom, resp. skratit ¢as medzi zistenim problému a jeho
dalSim rieSenim.

Statna pokladnica v roku 2006 modifikovala cely systém finanéného planovania a taktie? implementovala novy modul pre
spracovanie historickych udajov o pohyboch na klientskych Gétoch. Z toho vyplyvala aj modifikacia finanénych planov, ktoré
Statna pokladnica poskytuje ARDAL. Statna pokladnica postupne vylep$ila kvalitu tidajov potrebnych pre denné riadenie
likvidity, najma podstatne spresnila udaje v horizonte 2 tyzdrov.

Vysledkom spomenutych zmien je vyrazné zlep$enie podmienok pre riadenie likvidity, najma pokial ide o kratkodobé
investovanie prebyto¢nych zdrojov v domacej mene do 2-tyzdfiovych sterilizacnych tendrov prostrednictvom komerénych
bank. V roku 2006 smerovala snaha ARDAL k vyrovnanému riadeniu korunovej likviditnej pozicie MF SR na tyzdennej baze
a v porovnani s predchadzajucim rokom k efektivnejSiemu zhodnocovaniu prebyto¢ne;j likvidity. To zarovern umoznilo ARDAL
vyuzit kratkodobé finan&né zdroje Statnej pokladnice nielen na krytie deficitu, ale v porovnani s minulym rokom vo vagse;
miere aj na krytie dlhu Slovenskej republiky.

Vzhladom na zlepSujuce sa podmienky pre riadenie likvidity planuje ARDAL v roku 2007 zaviest do prevadzky
modifikovany a do znacnej miery rozsireny aukény systém. Tento systém by mal pokryvat refinanéné potreby MF SR
vyuZijuc aukcie primarnych emisii SPP, REPO obchodov so SPP a SD a obchodov typu ,predaj a spatny nakup“ so SPP
a SD.

8.2.2. Operacie na medzibankovom trhu

Aj v roku 2006 NBS neumoznila ARDAL, resp. Ministerstvu financii SR na pefiaznom trhu uzatvéarat Ziadne obchody s NBS,
ako aj obchodovat s cennymi papiermi emitovanymi NBS. Tento postoj NBS a prebytok kratkodobych penaznych
prostriedkov Ministerstva financii SR (resp. Statnej pokladnice) zapriginil zvy$enu potrebu deponovania dogasne volnych
finanénych zdrojov na pefiaznom trhu s komerénymi bankami, o zapriginilo narast kreditného rizika $tatu. Dalej NBS
neumoznila ARDAL vyuzivanie vnutrodenného Uverového ramca, ktory prispieva k lepSe;j likvidite celého medzibankového
trhu v lokalnej mene. V krajinach EMU pritom organizacie, ktorych ulohou je zabezpecovat zdroje pre krytie dlhu a riadenie
likvidity, m6ézu vyuzivat vnutrodenny uver.

ARDAL v roku 2006 uskutoéfiovala hlavne kratkodobé depozitd s komerénymi bankami v mene MF SR (K3D) v stlade
s Uverovymi limitmi stanovenymi MF SR na jednotlivé domace a zahraniéné komeréné banky. Jedinou moznostou
deponovania volnych zdrojov v NBS je ukladat prostriedky na tzv. zhodnocovacom Géte SP, ktory ma stanoveny horny limit
a rovnako urocenie tohto UCtu nie je zaujimavé (nizSia turokova sadzba ako jednodriova sterilizacna sadzba NBS).

Za ucelom zabezpecenia likvidity ARDAL v priebehu roka uzatvorila na ucet MF SR depozita (uvery) s komerénymi
bankami, prijaté uvery od SP arepo obchody s komerénymi bankami v domacej mene za priemernu urokovu sadzbu
3,797% p.a. (vazena hodnotou a splatnostou).

Za ucelom zhodnocovania likvidity ARDAL v priebehu roka uzatvorila na u¢et MF SR medzibankové depozitd (Uvery)
v domacej mene za priemernu Urokovu sadzbu 3,977% p.a. (vdzena hodnotou a splatnostou).

8.3. Riadenie dlhu v roku 2006

Skuto&ne splatné finan&né zavizky SR v roku 2006 boli 90,5 mid. Sk, predéasnym ukon&enim terminovanych vkladov zo Statnej
pokladnice (zdroje na podporu penzijnej reformy) v hodnote 60,0 mid. Sk bolo teda celkovo splatenych 150,5 mld. Sk istin. Na
financovanie boli pouZité kratkodobé zdroje poZigané zo Statnej pokladnice v hodnote 80 mid. Sk a zvy$ok z emisii dihopisov.
Dlhopisy v domacej mene boli vydané v celkovej hodnote 33,2 mld. Sk. Benchmarkovy dlhopis denominovany v EUR ma
nominalnu hodnotu 1 mid. EUR. K otvorenym liniam domacich dlhopisov pribudla v roku 2006 jedna nova emisia $tatnych
dlhopisov s pevnou Urokovou sadzbou kupénu prvy raz na Slovensku so splatnostou 20 rokov. Pocas celého roka 2006 bolo na
domacom kapitalovom trhu uskuto€nenych 19 aukcii, v ktorych boli predané statne dlhopisy v menovitej hodnote 33 196 mil. Sk.
Priemerna Urokova sadzba dosiahnuté pri aukciach uskutocnenych v roku 2006 vazena menovitou hodnotou (bez zohladnenia
Casového hladiska) je 4,064% p.a.

K 31.12.2006 bola priemerna Uurokova sadzba portfélia nesplatenych Statnych dlhopisov denominovanych v slovenskych
korunach vazena hodnotou 4,586% p.a., Statnych dlhopisov denominovanych v EUR 4,943% p.a. a celého portfélia 4,841% p.a.

Od roku 2006 ARDAL prevzala od NBS agendu vyplaty dihopisov denominovanych v Sk, bez naroku na novych zamestnancov.
V priebehu roka vyplatila vynosy zo SD celkom 14 091 mil. Sk — ato: 288 fyzickych osobam, 121 pravnickym osobam —
rezidentom a 63 pravnickym osobam — nerezidentom.
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8.3.1.Splatnost’ statneho dlhu v roku 2006
Graf ¢. 4: Prehlad splatnosti Statneho dlhu
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V roku 2006 sa realizovali splatky istin Statneho dlhu v hodnote 56 796 mil. Sk (z toho 8D predstavuju 35 400 mil. Sk, 15
671 mil. Sk uvery a 5 724 mil. Sk SPP), splatky urokov zo SD, SPP a uverov predstavovali 19 391 mil. Sk.

8.3.2.Emisie Statnych dlhopisov v roku 2006

MF SR dna 15.12.2005 schvdlilo predlozeny navrh harmonogramu aukcii Statnych cennych papierov na rok 2006. ARDAL

schvaleny harmonogram dodrzala v plnom rozsahu.

Kalendar aukcii statnych dlhopisov v roku 2006

Datum aukcie | Datum vydania | Aukcia dlhopisu Typ aukcie Nakup spat’
1 16.1.2006 18.1.2006 SD 205 Predaj
2 30.1.2006 1.2.2006 SD 201 Predaj
3 13.2.2006 15.2.2006 SD 204 Predaj
4 27.2.2006 1.3.2006 3D 202 Predaj
5 13.3.2006 15.3.2006 SD 201 Predaj
6 27.3.2006 29.3.2006 SD 205 Predaj
7 10.4.2006 12.4.2006 SD 204 Predaj
8 24.4.2006 26.4.2006 SD 202 Predaj
9 5.5.2006 10.5.2006 3D 206 Predaj
10 22.5.2006 24.5.2006 SD 205 Predaj
11 5.6.2006 7.6.2006 SD 204 Predaj
12 19.6.2006 21.6.2006 3D 202 Predaj
13 10.7.2006 12.7.2006 Volna* Predaj
14 14.8.2006 16.8.2006 SD 205 Predaj
15 4.9.2006 6.9.2006 SD 204 Predaj
16 18.9.2006 20.9.2006 SD 202 Predaj
17 2.10.2006 4.10.2006 3D 206 Predaj
18 9.10.2006 11.10.2006 Voln&* Predaj /Buy Back** $D 200
19 16.10.2006 18.10.2006 Volng* Predaj /Exchange** 3D 200
20 30.10.2006 2.11.2006 3D 205 Predaj
21 6.11.2006 8.11.2006 Volng* Predaj /Buy Back** SD 200
22 13.11.2006 15.11.2006 Volna* Predaj /Exchange** SD 200
23 27.11.2006 29.11.2006 SD 204 Predaj
24 4.12.2006 6.12.2006 Volna* Predaj /Buy Back** SD 200
25 11.12.2006 13.12.2006 Volna* Predaj /Exchange** SD 200

* Volna aukcia znaci, ze ARDAL mbze pred oznamenim o aukcii rozhodnut o uskutoéneni aukcie, o tom i
bude predmetom aukcie SPP alebo SD a o tom, ktory cenny papier bude zaradeny do aukcie.

** ,Predaj /Buy Back” a ,Predaj /Exchange® znaCi ze ARDAL v dany den uskutoéni aukciu predaja alebo
spatného nakupu resp. aukcie predaja alebo vymeny dlhopisov.
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Prehlad otvorenych emisii SD pre aukcie:

8D 200 dlhopis s nulovou trokovou sadzbou kupénu splatny 14.1.2007 (trojroény).

8D 201 dihopis s pohyblivou trokovou sadzbou kupénu splatny 21.1.2009 (patrogny).
8D 202 dihopis s pevnou trokovou sadzbou kupénu splatny 11.2.2014 (desatroény).
8D 204 dihopis s pevnou urokovou sadzbou kupénu splatny 12.5.2019 (patnastroény).
8D 205 dlhopis s nulovou trokovou sadzbou kupénu splatny 14.1.2012 (sedemroény).
8D 206 dlhopis s pevnou trokovou sadzbou kupdnu splatny 10.5.2026 (dvadsatro&ny).

Kalenddr emisii SPP v roku 2006

Datum emisie Datum splatnosti SPP Menovita hodnota
31.5.2006 30.5.2007 32 mld. SKK
16.8.2006 15.8.2007 30 mid. SKK

Graf &. 5: Prehlad vysledkov aukcii SD
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8.3.3. Emisie Statnych dlhopisov
Graf &. 6: Prehlad vysledkov aukcii SD v jednotlivych rokoch
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8.3.4. Koordinacia riadenia likvidity a dlhu

ARDAL aj v roku 2006 pokracovala vo vyuzZivani synergického efektu v oblasti riadenia dlhu a likvidity, ktory poskytuje
priestor na preklenutie do¢asne nepriaznivych podmienok, resp. vyuzitie dobrych trhovych podmienok na emitovanie
$tatnych dlhopisov a umoZfiuje $tatu refinancovat sa za najlep$ich trhovych podmienok. Urokové sadzby dihsich
splatnosti pocas roku 2006 rastli az do jula a az od septembra zacali mierne klesat. ARDAL vydavala pre Stat dlhopisy
najma v prvom a poslednom kvartali pricom celkova nominalna hodnota vydanych dlhopisov je mensia ako pévodne
planovana. Finanéné potreby $tatu boli vo zvy$enej miere pokryvané zdrojmi SP a trhu.

8.3.5. Eurobond

Zamerom uvedenym v stratégii riadenia dihu platnej do roku 2006 bolo vydat kazdy rok jednu emisiu SD v EUR. V roku
2006 bola vydana emisia dlhopisu so splatnostou 15 rokov. Nominalna hodnota dlhopisu bola 1 mid. EUR s pevnou
Urokovou sadzbou kupénu 4% p.a. Podmienky na trhu boli vyhodné pre uvedenu splatnost a Slovensko pri uvedene;j
emisii dosiahlo najlep$i urokovy diferencial voci porovnatelnym inStrumentom. Rozdiel voci priemeru Asset Swapu bol
len 0,07 %, ¢o bolo najmenej nielen medzi krajinami V4, ale aj ostatnymi krajinami vychodnej Eurépy. Pocas
nasledujucich mesiacov boli hodnoty urokovych diferencialov slovenskych dlhopisov stabilné, ale s dal$im priaznivym
vyvojom ekonomiky a zlepSujucim sa ratingovym ohodnotenim sa dostali niekolko bodov pod uUroven priemeru Asset
Swapu.

8.3.6.Kalendar aukcii statnych cennych papierov na rok 2007
MF SR dria 27.11.2006 schvalilo predlozeny navrh harmonogramu aukcii $tatnych cennych papierov na rok 2007.

Kalendar aukcii Statnych dlhopisov v roku 2007

Datum

Datum aukcie vydania Aukcia SD Typ aukcie
1 8.1.2007 10.1.2007 205 Predaj
2 22.1.2007 24.1.2007 204 Predaj
3 5.2.2007 7.2.2007 207 Predaj
4 19.2.2007 21.2.2007 206 Predaj
5 5.3.2007 7.3.2007 202 Predaj
6 19.3.2007 21.3.2007 205 Predaj
7 2.4.2007 4.4.2007 Na rozhodnutie
8 16.4.2007 18.4.2007 207 Predaj
9 27.4.2007 2.5.2007 206 Predaj
10 14.5.2007 16.5.2007 202 Predaj
11 28.5.2007 30.5.2007 205 Predaj
12 11.6.2007 13.6.2007 204 Predaj
13 25.6.2007 27.6.2007 207 Predaj
14 9.7.2007 11.7.2007 206 Predaj
15 23.7.2007 25.7.2007 Na rozhodnutie
16 6.8.2007 8.8.2007 205 Predaj
17 20.8.2007 22.8.2007 204 Predaj
18 3.9.2007 5.9.2007 207 Predaj
19 17.9.2007 19.9.2007 206 Predaj
20 1.10.2007 3.10.2007 202 Predaj
21 15.10.2007 17.10.2007 205 Predaj
22 29.10.2007 31.10.2007 204 Predaj
23 12.11.2007 14.11.2007 Na rozhodnutie
24 26.11.2007 28.11.2007 206 Predaj
25 10.12.2007 12.12.2007 202 Predaj

Aukcia ,Na rozhodnutie® znamena, ze ARDAL mdze pred oznamenim o aukcii rozhodnut o uskuto¢neni
aukcie a o tom, ktory cenny papier bude zaradeny do aukcie.

Prehlad otvorenych emisii SD pre aukcie:

8D 202 dihopis s pevnou trokovou sadzbou kupdnu splatny 11.2.2014 (desatroény).
SD 204 dihopis s pevnou urokovou sadzbou kupénu splatny 12.5.2019 patnastroény).
SD 205 dlhopis s nulovou trokovou sadzbou kupénu splatny 14.1.2012 (sedemrogny).
SD 206 dlhopis s pevnou trokovou sadzbou kupénu splatny 10.5.2026 dvadsatro&ny).
SD 207 dlhopis s nulovou urokovou sadzbou kupénu splatny 08.2.2010 (trojroény).
8D 208 dlhopis s pevnou tirokovou sadzbou kupénu — splatnost zatial neuréena.
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mil. Sk

Kalendar emisii SPP v roku 2007

Datum emisie

Datum splatnosti SPP

Menovita hodnota

23.5.2007

21.5.2008

20 mid. SKK

8.8.2007

6.8.2008

17 mid. SKK

8.3.7. Uvery
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Graf ¢. 7: Prehlad ¢erpania viadnych tverov v roku 2006

&

Pocas roka 2006 sa uskutocnili erpania vladnych uverov v celkovej hodnote 1 418 mil. Sk (kurz k 31.12.2006 NBS).
K 31.12 2006 celkova hodnota zavazkov z vladnych a inych Gverov bola 27 293 mil. Sk (kurz NBS k 31.12.2006).

V priebehu roku 2006 sa uskutoCnilo pred€asne splatenie 7 Statnych uverov, z toho 5 zahrani¢nych a 2 uavery od
domacich bank, ¢im bolo uSetrenych suhrnne 164 mil. Sk. Pri vypocte tychto Uspor zo zahrani¢nych Uverov boli
porovnavané urokové naklady Uverov s prinaleziacou referenénou Urokovou sadzbou a s pouzitim kurzu z predikcie
Institutu finan¢nej politky MF SR. Pri domacich uveroch boli urokové naklady uUverov porovnavané s urokovymi
nakladmi prepocitanymi Urokovou sadzbou rovnej priemernej urokovej sadzbe primarnych emisii Statnych dlhopisov

v roku 2006.

8.3.8. Struktara zaviazkov SR

Poloska Stav v tis. Sk Stav v tis. Sk

k 31.12.2005 k 31.12.2006
1. Statne dlhopisy 408 941 990 436 398 373
SD vydané v Sk 352 169 000 349 965 200
8D vydané v cudzej mene 56 772 000 86 432 500
Rehabilitagné SD 990 673
2. Statne pokladni¢né poukazky 5820 000 0
3. Vladne uvery 14 791 288 13 734 252
4. Prevzaté Gvery od ZSR a Zsp,a.s. 15 249 435 6 840 339
5. Prevzaté Gvery od SFCH 11 701 963 4776 282
6. Iné zavazky 692 202 2072020
7. Pozitka od Statnej pokladnice 77 748 470 151 882 029
8. Kratkodobé pozicky od finanénych institucii 2 802 666 0
9. SWAP transakcia 31792 320 0
10. Rizika z realizacie §tatnych zaruk 29 879 410 19 921 700
Celkovy zavazok Statu 599 419 748 635 624 995

8.3.9. Zdroje vyuzivané k ¢innosti ARDAL

ARDAL pocas roku 2006 Cerpala iba rozpoctové zdroje v sume 35663 tis. Sk, ¢o predstavuje 99,9 % plnenie

rozpoctu, z toho bezné vydavky k ultimu roka boli vo vySke 29 190 tis. Sk (100 % z rozpoctu). Kapitalové vydavky
k 31.12.2006 boli ¢erpané v sume 6 474 tis. Sk, predstavujice 99,5% rozpoctovanych vydavkov.
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8.3.10. Zhrnutie analyzy

Zriadenie ARDAL a prechod k aktivnemu riadeniu dlhu a likvidity prinieslo do systému
riadenia statnych financii:

. konzistenciu medzi SirSimi zamermi a cielmi vlady a riadenim dlhu a likvidity,

e obmedzenie a kontrolu buducich rizik a eliminaciu vplyvu — uSetrenie buducich dodatoénych vydavkov spojenych

s riadenim dlhu a likvidity v sulade s najlepSou medzinarodnou praxou,

znizenie vydavkov spojenych s obsluhou $tatneho dlhu a zlepSenie riadenia likvidity na jedinom Ucte Statu,

zabezpeclenie transparentnosti procesu riadenia likvidity a Statneho dihu,

flexibilitu v rozhodovani, moznost operativne reagovat na rychlo sa meniace podmienky na finanénych trhoch,

urychlenie integracie do EU pri riadeni $tatnych a verejnych financii a integracie do jednotného finanéného trhu

EU,

e  vacSiu nezavislost riadenia dlhu od politickych vplyvov. (Politicky vplyv mbéze mat podobu snahy znizit' vydavky
spojené s dlhovou sluzbou v beznom rozpoc¢tovom roku za cenu vysSich vydavkov a rizik v buddcnosti.)

8.4. Hodnotenie organizacie Agentura pre riadenie dlhu a likvidity za rok 2006 zo strany
ustredného organu

Organ $tatnej spravy - Agentura pre riadenie dlhu a likvidity bola zriadena v zmysle zakona &. 291/2002 Z. z. o Statnej pokladnici
a o zmene a doplneni niektorych zakonov od 1.2. 2003 ako rozpoctova organizacia zapojena na Statny rozpocet prostrednictvom
rozpoctovej kapitoly MF SR so sidlom v Bratislave.

Agentura pre riadenie dlhu a likvidity zabezpecovala v priebehu roka 2006 operativne riadenie dlhu a likvidity v sulade s Ulohami
stanovenymi zakonom o Statnej pokladnici a cielmi stanovenymi schvalenou Stratégiou riadenia $tatneho dlhu. 18lo najméa
o optimalizaciu nakladov (vydavkov) Statneho rozpoctu na obsluhu Statneho dlhu, zniZzenie poc¢tu novych emisii Statnych cennych
papierov a Standardizovanie objemu jednotlivych emisii, postupné zvySovanie krytia Statneho dlhu v zahraniénych menach
v pomere k slovenskej korune, zlepSenie transparentnosti zamerov emitenta a jeho komunikacie s investormi a finanénymi trhmi.

Agentura pre riadenie dlhu a likvidity reStrukturalizovala portfélio viadnych Gverov a za obdobie dvoch rokov pred¢asne splatila 11
vladnych averov a v 4 pripadoch doSlo k znizeniu marze. Zaroven agentura za¢ala obchodovat v doméacej mene na penaznom
trhu z jednej pozicie, v mene Ministerstva financii SR a tym sa zaviedol dalsi postup, bezny v komerénej praxi. Uvedeny postup
vyrazne zlepsil podmienky pre efektivnejsie riadenie likvidity, na zaklade ktorého bol modifikovany systém finanéného planovania
Statnej pokladnice, &im sa zlepéila kvalita Gidajov potrebnych pre denné riadenie likvidity.

Od 1. januara 2006 agentura prevzala od Narodnej banky vyplatu Statnych dlhopisov vydanych v SKK a zabezpecovala vyplatu
ich majitefom.

V spolupraci so Statnou pokladnicou zabezpe&ovala agentira dennd platobni schopnost $tatu a optimalizaciu dennych
zostatkov na jedinom uéte Statnej pokladnice. Agentira zarover vykonavala v priebehu roka 2006 finanéné operacie na
finanénom trhu, ktorych ucelom bolo zhodnotenie docasne volnych prostriedkov a zabezpecenie pozicie Statu proti trhovych
rizikdm.

Z hladiska hodnotenia priebehu aukcii Statnych cennych papierov v roku 2006 je mozné konstatovat, ze Agentura pre riadenie
dlhu a likvidity rozhodovala o vysledkoch jednotlivych aukcii transparentne, obozretne a nakladovo efektivne. Predstavitelia
agentury pri kazdej aukcii objektivne vyhodnocuju predlozené ponuky investorov, ¢oho vysledkom su akceptované objemy, ktoré
vychadzaju z aktualnych finanénych potrieb Statu ako aj z vyhodnotenia aktualneho a o€akavaného vyvoja na finanénom trhu.
Sucasne sleduju zamer znizovat naklady dlhovej sluzby. Kym pri zohladfovani finanénych potrieb Statu pini délezita ulohu
priebezné bilancovanie realizovanych a planovanych prijmov avydavkov Statu, pri plneni zameru znizovat naklady na
refinancovanie verejného dlhu sa kladie déraz na €o najvyhodnejSie podmienky kazdej aukcie z pohladu dopytovanych vynosov
do splatnosti a ponukanych cien. Zaroven sa pri kazdej aukcii zodpovedne prihliada na predpokladany celkovy roény objem,
ktory je potrebné refinancovat v danom roku. V suvislosti s tym sa priebezne kontroluje a vyhodnocuje plnenie naplanovanych
emisii.

V roku 2006 vplyvali na refinancovanie viaceré faktory. PredovSetkym vzhladom na priaznivy vyvoj deficitu verejnych financii boli
potreby zdrojov z finanéného trhu nizSie ako v predchadzajucom roku. Z tohto hladiska boli vyhodnejSie podmienky pre efektivne
refinancovanie verejného dihu, a teda aj pre pdsobenie agentury na finanénom trhu.

Vynosy do splatnosti Statnych dlhopisov denominovanych v slovenskych korunach s dlhymi splatnostami sa v roku 2006 oproti
roku 2005 zvysili, €o sa zaroven premietlo aj v Urokovych nakladoch &tatneho dlhu. Okrem prechodnej neistoty na finanénych
trhoch SR uprostred roka sa pod ich rast podpisal aj vyvoj sadzieb v eurozéne, najma vynosov nemeckych vladnych dlhopisov.
AvSak v dbsledku priaznivejSieho vyvoja verejnych financii agentira nemusela pristipit k refinancovaniu Statneho dlhu vo
vacsom objeme na domacom trhu a tak v roku 2006 sa vydali dlhopisy v objeme 33,2 mid. Sk (oproti 67,2 mid. Sk v roku 2005).
MensSiu potrebu zdrojov z finanéného trhu v SR umoznila aj emisia dlhopisov v eurach vydanych na zahraniénych trhoch v objeme
1,0 mld. EUR. Agentura pokracovala v sulade so stratégiou riadenia dlhu do roku 2006 aiv minulom roku sa sustredila na
skvalitiovanie dlhového portfélia prostrednictvom zniZzovania nakladov na jeho obsluhu a znizovanim jeho rizikovosti.

Ministerstvo financii SR spolupracuje s agenturou aj pri tvorbe rozpoctu verejnych financii.  Ministerstvo financii poskytuje
agenture prognoézy niektorych indikatorov finanéného trhu podla rozpocétovaného obdobia. Z prognéz urokovych sadzieb
Ministerstva financii vychadzala agentura pri tvorbe svojho rozpoctu aj v roku 2006.

Ministerstvo financii spolupracuje s agenturou aj v oblasti tvorby emisnej politiky. Na pravidelnych zasadnutiach Vyboru pre
riadenie dlhu a likvidity sa hodnotia vysledky ¢innosti agentury a su prediskutované moznosti priebehu nasledujucich aukcii.
Zavery zo zasadani tohto vyboru sa nasledne reSpektuju pri operativnom riadeni dlhu a likvidity.

Spolupraca Ministerstva financii s Agenturou pre riadenie dlhu a likvidity dokazuje jej spravny pristup v sulade s doteraz platnou
stratégiou riadenia dlhu a likvidity do roku 2006. V nasledujicom obdobi, pre ktoré bude platit uz nova stratégia pripravovana
Ministerstvom financii v spolupraci s agenturou sa v8ak nevyzaduju zasadné zmeny emisnej politiky.

Prechod k aktivnemu riadeniu dlhu a likvidity zaroven bol plne v sulade s vyvojovymi tendenciami, ktoré sa presadzuju
v krajinach s rozvinutou trhovou ekonomikou (OECD), vratane krajin eurozoény.
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9.Hlavné skupiny uzivatelov vystupov ARDAL

Ministerstvo financii SR :

e  pri vypracovani stratégie financovania Statneho dlhu, realizacii a zabezpeceni plnenia stratégie riadenia Statneho dlhu
v zmysle dokumentu schvaleného vladou SR,

. schvaluje zasady pre stanovovanie limitov pre riadenie dlhu a likvidity pre vykon obchodov ARDAL,

. Uctovanie a vedenie evidencie Statneho dlhu na zaklade predloZenia udajov z ARDAL,

e  zauctovanie finanénych operacii uzatvorenych pri riadeni dlhu, likvidity a zabezpe€ovacich operacii na zaklade
predloZenia udajov z ARDAL,

. podklady na rokovanie “Vyboru pre riadenie dlhu a likvidity“ a implementacia odporucani “Vyboru pre riadenie dlhu a
likvidity* do realizacie riadenia dlhu,

. stanoviska a analyzy k podmienkam pézi€iek a uverov - dlhu neuplatnitelného na trhu,

. na rokovaniach Odbornej komisie pre vladne Uvery a $tatne zaruky,

. pripomienky k navrhu rozpoétu kapitoly Statny dih na nasledujtci rok.

Statna pokladnica

. Udaje na ucely Uctovania a vedenia evidencie o finanénych operaciach na finanénom trhu s do¢asne volnymi
prostriedkami na jedinom uéte SP a na zaklade povolenia SP,

. Udaje na ucely Uctovania a vedenia evidencie o finanénych operaciach s investi€énymi nastrojmi vratane operacii
s finanénymi derivatmi na preklenutie do¢asného nesuladu medzi prijmami a vydavkami $tatneho rozpoctu v rozpoc¢tovom
roku a na zabezpeg&enie likvidity na jedinom ugte SP.

Institat finanénej politiky
. spolupraca a sucinnost pri vypracovavani analyz a prognéz vyvoja finanéného trhu.

Bankové a finanéné institucie

. realizacia a vysporiadanie medzibankovych obchodov, obchodov s CP, podla schvalenych kompetencii a iverovych limitov
a pripadnych dal$ich finanénych operacii a suvisiacich ¢innosti,

e  UCast na aukciach/emisiach statnych cennych papierov,

. sprava/manazment emisie $tatnych cennych papierov.

Centralny depozitar cennych papierov SR
. registracia SD a vykonavanych operécii s nimi.

Ostatné subjekty

e  vysvetlenie, analyzy, doklady, informacie a komunikacia v rozsahu poverenia.

Siroka verejnost’
. v zmysle zakona ¢.211/2000 Z.z. o slobodnom pristupe k informaciam.

Zoznam pouzitych skratiek

ARDAL Agentura pre riadenie dlhu a likvidity

SP Statna pokladnica

MF SR Ministerstvo financii Slovenskej republiky

VPS V8eobecna pokladniéna sprava

ACM Accounting Module — modul hlavnej u¢tovnej knihy
NBS Narodna banka Slovenska

HP Hewlett - Packard

KSD Klient Statny dih (rozpodtované naklady na spravu dihu a deficitu $tatneho ozpoétu — hlavna &innost ARDAL)
SD Statne dihopisy

1S Informacény systém

SPP Statne pokladniéné poukazky

SR Slovenska republika

EU Eurépska Unia

CDCP Centralny depozitar cennych papierov

18



