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Identifikacia organizacie

Nazov: Agentura pre riadenie dlhu a likvidity
Adresa: Radlinského 32, 813 19 Bratislava
Rezort: Ministerstvo financii SR
Veduci organizacie a Statutarny zastupca :
Ing. Daniel Bytéanek riaditel
Clenovia vedenia: Ing. Toma$ Kapusta, CSc., veduci odboru riadenia dlhu
Ing. Peter Sandor veduci odboru riadenia likvidity a zabezpecovacich
operacii
Mgr. Alena Delin¢akova veduca odboru riadenia rizik/Middle Office
Ing. Katarina Piknova poverena zastupovanim veducej odboru Back Office
Ing. Jan Tencer veduci odboru vSeobecnej spravy a osobného uradu
Kontakt: Telefon: +421 2 57262513
Fax: +421 2 52450381
e-mail: ardal@ardal.sk
Internetova stranka: www.ardal.sk

Predmet ¢innosti ARDAL

ARDAL je sucastou systému Statnej pokladnice, vramci ktorého spolupracuje s ostatnymi organizaciami
zapojenymi do tohto systému, riadi krytie Statneho dihu, riadi likviditu systému a podiela sa na riadeni a sprave
prostriedkov Statneho rozpoctu a Statnej pokladnice.

ARDAL bola zriadena zakonom &. 291/2002 Z. z. o Stétnej pokladnici a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov,
ktory vymedzuje z&kladny rdmec jej innosti, kompetencii a zodpovednosti. Jej &innost vyznamne determinuije tiez
zakon €. 386/2002 Z. z. o Statnom dlhu a $tatnych zarukach. ARDAL je opravnena na vykonavanie ¢innosti ako
obchodnik s cennymi papiermi podfa zékona €. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach.

Z hladiska pravnej formy je ARDAL rozpoctovou organizaciou podla zakona €. 523/2004 Z.z. o rozpodtovych
pravidlach verejnej spravy a o zmene adoplneni niektorych zakonov a v sllade s tymto zakonom je svojimi
prijmami a vydavkami napojené na Statny rozpocet prostrednictvom kapitoly MF SR.

V ramci uvedenych pravnych predpisov, stanovenych povinnosti a pravomoci je naplfiou ¢innosti ARDAL najma:

zabezpeCenie vydavania Statnych cennych papierov - statnych dihopisov a Statnych pokladni¢nych poukazok ,
vysporiadavanie obchodov s cennymi papiermi,

vykonavanie vyplat menovitych hodnét a vynosov zo $tatnych cennych papierov,

vykonavanie zabezpecovacich prevodov cennych papierov,

vykonavanie finanénych operacii s investinymi nastrojmi, vratane operécii s finanénymi derivatmi stvisiacimi
s riadenim rizik Statneho dlhu a likvidity na jedinom Ucte,

organizovanie a realizacia splacania Statneho dihu,

vykonavanie spatného odkupenia nesplateného statneho dihu,

vykonavanie predCasného splatenia Statneho dihu, ak je to uvedené vzmluvnej dokumentacii alebo
v emisnych podmienkach,

vykonavanie finanénych operacii s investicnymi néstrojmi vratane operécii s finanénymi derivatmi na
finanCnom trhu na preklenutie do¢asného neslladu medzi prijmami a vydavkami $tatneho rozpoétu na
zabezpedenie likvidity SP na tgtoch Klienta $tatny dih,

spolupraca s MF SR pri vypracovani stratégie riadenia $tatneho dihu,

poskytovanie stanovisk MF SR k finanénym a obchodnym podmienkam averovych zmlQy,

poskytovanie Udajov MF SR na ucely uétovania a vedenia evidencie Statneho dlhu,

poskytovanie Uidajov SP na tgely tétovania a vedenia evidencie o finanénych operaciach,

spolupraca s MF SR a NBS v oblastiach tykajdcich sa ich pésobnosti, ktoré su ustanovené zakonom.
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2. Poslanie a strednodoby vyhlad organizacie

Zakladny material pre vykonavanie a vyhodnocovanie hlavnej ¢innosti ARDAL je schvéleny koncepény dokument
L,otratégia riadenia Statneho dihu na roky 2007 az 2010“. ARDAL v ramci svojej pdsobnosti bude aj v nasleduijucich
rokoch aktivne riadit Statny dih a likviditu tak, aby sa kritérid tykajlice sa portfélia Statnych cennych papierov,
definované v stratégii, podarilo naplinit. Napriek ddsledkom pretrvavajicej finanénej krizy a nérastu rizikovej
prirazky na zahraniénych trhoch pre SR, bude snahou ARDAL zvolit emisnu politiku tak, aby nedoSlo
k nadmernému narastu vydavkov.

ARDAL spolu s ostatnymi organizaciami systému S$tatnej pokladnice bude zapojena do projektu riadenia
finanénych aj nefinanénych rizik systému Statnej pokladnice pod gesciou MF SR. Cielom tohto projektu je
vytvorenie predpisovej zakladne pre efektivne fungovanie systému $tatnej pokladnice a vypracovanie krizovych
scenarov pre najrizikovejSie oblasti systému.

Slovenska republika sa od 1.1.2009 stala suCastou jednotného eurdpskeho finanéného trhu, ktory pouziva
spoloént menu euro. Pre ARDAL sa tak otvaraju moznosti pre realizaciu finanénych operacii so $ir§im spektrom
komerénych bank a finanénych intitlcii. Zaroven ARDAL bude méct obchodovat s podobnymi agentirami
Clenskych krajin eurozony.

V oblasti informaénych komunikacnych technoldgii (IKT) sa predpoklada realizovat projekty na dosiahnutie vysokej
dostupnosti systémov, tak aby ARDAL zodpovedne plnila vietky zakonné a technické poZiadavky v ramci systému
SP. Zamerom je tiez zosuladit IKT ARDAL so systémom riadenia informacnej bezpeénosti poda ISO 27001:2005
a eurdpskych noriem pre oblast IKT.

3. Kontrakt organizacie s ustrednym organom a jeho poslanie

ARDAL nemé s MF SR uzatvoreny kontrakt nadvazne na navrh opatreni na zdokonalenie kontraktov medzi
Ustrednymi organmi S$tatnej spravy a podriadenymi organizaciami, ktoré schvalila vldda SR uznesenim ¢.
1370/2002. Na takyto postup nevznikli podmienky a dévody.

4. Cinnosti a ich naklady

Hlavna ¢innost’ ARDAL - k 31. 12. 2008 celkom 11 zamestnancov, vratane manazmentu v tychto oblastiach:

» Riaditel ARDAL — 1 zamestnanec
«» Statutarny zastupca agentury, zodpovedajuci za v3etky ¢innosti ARDAL;
++ veduci sluzobného uradu.

» Riadenie dihu - 3 zamestnanci

sucinnost pri vypracovavani a realizicia stratégie riadenia $tatneho dihu;

priprava $tatneho rozpoctu v oblasti statneho dihu;

zostavovanie planov emisii a aukcii $tatnych pokladni¢nych poukazok a Statnych dihopisov;
organizovanie primarneho trhu Statnych cennych papierov;

spracovavanie a kontrola podkladov na vysporiadanie zavazkov z Gverov;

vedenie portfélia finanénych zavézkov Statu (Uvery a Statne cenné papiere);

vyplacanie Urokov a splacanie istin Gverov a $tatnych cennych papierov;

spracovavanie stanovisk k obchodnym podmienkam vladnych Gverov a poskytovaniu tatnych zaruk pre
MF SR;

komunikacia s UCastnikmi finan¢ného trhu — domacimi a zahraniénymi bankami a investormi, vratane
formalizacie zmluvnej spolupréce s vybranymi bankami.
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» Riadenie likvidity a zabezpecovacich operacii — 2 zamestnanci
«» realizicia finanCnych operéacii za U¢elom zabezpelenia likvidity v domacej av cudzej mene na uctoch
klienta Statny dih;

«» realizacia finanénych operacii za G¢elom zhodnocovania doCasne volnych finan¢nych prostriedkov na
Ggtoch klienta Statny dih;

% realizacia finanénych operacii na Gétoch klienta Statny dih za ugelom zabezpeéenia rizik.

» Riadenie rizik / Middle office — 3 zamestnanci
¢+ vypracovavanie navrhu metodiky stanovovania kreditnych limitov na protistrany;
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vypracovavanie navrhu limitov na protistrany v stlade s platnou metodikou a ich nastavenie v systéme;
priprava materialov na zasadnutia Vyboru pre riadenie dihu a likvidity;

priprava pokladov do navrhu Statneho zavereéného Uctu na dany rok;

priprava reportov za oblast riadenia $tatneho dlhu a likvidity;

sprava hlavného informacného systému Wall Street Systems;

technicka sprava IS ARDAL.

» Back - office — 2 zamestnanci
+¢+ potvrdzovanie - verifikicia a vysporiadanie obchodov v IS ARDAL;
% poskytovanie Uétovnych podkladov pre Ministerstvo financii SR a Statnu pokladnicu;
+«» finan¢né a dokladové vysporiadanie Urokov a istin Gverov a Statnych cennych papierov;
«» spolupréaca pri realizécii platobného styku s prislusnymi institiciami.
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Ostatné ¢innosti ARDAL - 6 zamestnancov

» V8eobecnd sprava a osobny drad, organizaéno — pravna agenda, interna kontrola, :

+«»+ spracovanie metodiky a zabezpeCovanie agendy rozpoCtovnictva, UCtovnictva, vykaznictva, spravy
majetku; verejného obstaravania, archivu, vnutornej spravy a tvorba metodolégie k tymto Cinnostiam;
riadenie fudskych zdrojov a zabezpeéenie mzdovej agendy;
metodika, vykon internej kontroly a plnenie savisiacich uloh;
vedenie pravnej agendy, zmluvnej dokumentacie, tvorba internych riadiacich aktov a suvisiacej agendy;
zabezpe&ovanie dalSich Cinnosti suvisiacich s prevadzkou ARDAL ako rozpoctovej organizécie.
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Organizaéna Struktira ARDAL

Riaditel
ARDAL
Referat Referat
kontroly organizacno
— pravny a ZU
I | | |
Odbor Odbor Odbor
Odbor riadenia likvidity Riadenia rizik Odbor vSeobecna
riadenia dlhu a / Back Office sprava
zabezpecovacich Middle Office a osobny
operacii urad



Naklady ARDAL

Prehlad o celkovych nakladoch a podiel nakladov hlavnej ¢innosti ARDAL (riadenie likvidity a zabezpe&ovacich
operacii, riadenie dlhu, Back Office, riadenie rizik/Middle Office) a ostatnych &innosti (vSeobecna sprava, osobny
Urad, organizacno — pravna agenda, interna kontrola a sekretariat) v roku 2008:

v tis. Sk

Ukazovate! Podiel hf‘F’{’B’XE Ginnostl zﬁ]‘i'g'st‘:iaégﬁ‘ Naklady Spolu
Néaklady celkom 35 371 5955 41326
Ztoho:

Materialové naklady 788 430 1218
Sluzby 13452 765 14 217
Finan¢né naklady 61 33 94
Mzdové a ostatné osobné naklady 8 381 3143 11524
Naklady socidlneho poistenia 2 656 1001 3 657
Naklady na odpisy majetku 9798 455 10 253
Iné naklady 235 128 363

Poznamka: Nepriame-reZijné néaklady boli rozdelené na hlavnu cinnost aostatné Cinnosti podfa poctu

zamestnancov v tychto innostiach.

5. Rozpocet

Rozpocet ARDAL stanovilo MF SR prostrednictvom kapitoly MF SR formou rozpisu zavaznych ukazovatelov
Statneho rozpoctu na rok 2008. Zavazné ukazovatele boli v priebehu roku upravované vykonanymi 7 rozpoctovymi
opatreniami, z ktorych 3 boli v kompetencii spravcu kapitoly. RieSili sa nimi aktualne potreby, ktoré realne vznikli

v priebehu roku 2008.
Plnenie prijmov a ¢erpanie rozpo€tu ARDAL bolo v stlade s upravenym rozpoctom, ¢o vyplyva aj z nasledovného
prehladu:
v tis. Sk
_ Rozpodet 2008 % Cerpania rozpoctu
Rozpoctova skupina vydavkov — - Skutoénost — -
Schvaleny Upraveny Schvaleny| Upraveny
a 1 2 3 3.1 32
Prijmy 0 0 0 0 0
Bezné vydavky (600) 27903 29 384 29 383 105,3 100,0
Mzdy, platy, sluzobné prijmy a OOV (610) 11284 11484 11484 101,8 100,0
- Z toho: mzdy, platy, sluZzobné prijmy
a OO0V $&tatnych zamestnancov 9761 9 581 9 581 98,2 100,0
Poistné a prispevok do poistovni (620) 3100 3500 3500 112,9 100,0
Tovary a sluzby (630) 13 264 14 385 14 384 108,4 100,0
Bezné transfery (640) 255 15 15 59 100,0
Kapitalové vydavky (700) 960 3270 3 260 339,6 99,7
Obstaranie kapitalovych aktiv (710) 960 3270 3259 339,6 99,7
Vydavky spolu (600+700) 28 863 32 654 32643 1131 100,0




Prijmy ARDAL

Schvaleny a aj upraveny rozpoCet ARDAL na rok 2008, rovnako ako v predchadzajicich rokoch, nepredpokladal
Ziadne prijmy a ani v skutonosti ARDAL nedosiahla Ziadne prijmy.

Vydavky ARDAL

ARDAL v roku 2008 Cerpala rozpoctové vydavky v objeme 32 643 tis. Sk s minimalnou Usporou - 11 tis. Sk, ¢o
predstavuje 100,0 %-né plnenie upraveného rozpoctu. ARDAL v roku 2008 nemala moznost Cerpat prostriedky zo
zdrojov EU.

Z pohladu medzironého porovnania Cerpania skuto¢nych vydavkov sa zaznamenal ich mierny pokles o - 113 tis.
Sk, tj. 99,7 % skutognych vydavkov v roku 2007.

Celkovo mozno konstatovat, ze z hladiska rozpo¢tu boli vytvorené nevyhnutné predpoklady pre funkénost ARDAL.
Problém, podobne ako v predchadzajucich rokoch, bol v nedostatku financnych prostriedkov v rozpise rozpo¢tu na
rok 2008 na prevadzku a rozvoj IT. MF SR vSak tento nedostatok prostriedkov rieSilo v priebehu roku 2008 cez
Upravu rozpoCtu ARDAL rozpoétovymi opatreniami.

Beiné vydavky
Mzdy, platy, sluzobné prijmy a ostatné osobné vyrovnania

Schvaleny rozpocet v sume 11284 tis. Sk bol v zavere roku upraveny na 11 484 tis. Sk, co je 35,2 % celkovych
vydavkov. Cerpanie zodpovedalo upravenému rozpo¢tu. Z uvedenej sumy sa vyplatili tarifné platy 5 419 tis. Sk,
priplatky 2 960 tis. Sk a odmeny 3 105 tis. Sk.

Poistné a prispevok zamestnavatela do poistovni

Poistné a prispevky na socialne zabezpecenie a zdravotné poistenie boli v sume 3 500 tis. Sk &o je 10,7 %
celkovych vydavkov. Skutoné vydavky zodpovedali upravenému rozpodtu tak v celkovej vySke, ako aj v jeho
Struktare. Uhrady zakonnych povinnosti ARDAL smerovali do Socialnej poistovne v sume 2 532 tis. Sk, do
V/Seobecnej zdravotnej poistovne 480 tis. Sk, do Spolocnej zdravotnej poistovne 227 tis. Sk a do ostatnych
zdravotnych poistovni v sume 261 tis. Sk.

Tovary a sluzby

Prevadzkové vydavky na materidl, tovary a sluzby vroku 2008 boli Cerpané s nepatrnou Usporou na Urovni
upraveného rozpoCtu a sumou 14 384 predstavovali 44,0 % celkovych vydavkov. Cerpanie podla rozpoctovych
skupin bolo nasledovné;

v tis. Sk

. L Rozpodet 2008 Skutoéné % Cerpania rozpoctu
Rozpoétova skupina vydavkov — - . . — -
Schvaleny | Upraveny | cerpanie | Schvaleny Upraveny

a 1 2 3 3:1 3:2
631 — cestovné vydavky 350 168 168 48,0 100,0
632 — energia, voda, komunikacie 3865 4022 4022 1041 100,0
633 — material a dodavky 1200 635 635 52,9 100,0
634 — dopravné 150 98 98 65,3 100,0
635 - rutinna a Standardna Udrzba 5764 7865 7 865 136,4 100,0
636 — najomné za prenajom 5 3 3 60,0 100,0
637 — ostatné tovary a sluzby 1930 1594 1593 82,5 99,9
630 — tovary a d'alSie sluzby 13 264 14 385 14 384 108,4 100,0

Vecne sa pouzili vydavky na tieto ucely:



»1S a IKT boli v sume 11 339 tis. Sk, t.j. 78,8 % tejto skupiny prevadzkovych vydavkov. V ramci tychto vydavkov
sa financovala prevadzka, data a pristupové prava do systémov Reuters, Wall Street Systems, Bloomberg,
udrzba apodpora tychto systémov, ako aj projekty spojené s bezpeénostnou politikou - ochrana,
bezpeénost a dostupnost systémov.

»BezZna prevadzka agentary — priestory, ich udrziavanie, energie, komunikacia, informacny servis, kancelarske
potreby, autoprevadzka, dodavatelské sluzby apod. predstavovali sumu 2431 tis. Sk, tj. 16,9 %
prevadzkovych vydavkov.

»Socialny program zamestnancov — stravovanie, vzdelavanie zamestnancov, tvorba sociélneho fondu,
cestovné vydavky a pod. 614 tis. Sk, t. 4,3 % prevadzkovych vydavkov.

Bezné transfery
Cerpanie vydavkov v ramci tejto skupiny vydavkov bolo len v sume 15 tis. Sk, ¢o je menej ako 0,1 % celkovych

vydavkov a predstavovalo nahrady mzdy poCas pracovnej neschopnosti zamestnancov.

Kapitalové vydavky

V priebehu roku 2008 bol schvéleny rozpodet kapitalovych vydavkov upraveny z 960 tis. Sk na 3 270 tis. Sk.
Skutocné cCerpanie dosiahlo sumu 3 260 tis. Sk s Usporou 10 tis. Sk oproti upravenému rozpoctu. Podiel
kapitalovych vydavkov na celkovych dosiahol necelych 10,0 %.

Prehlad kapitalovych vydavkov podfa rozpoCtovych skupin bol nasledovny:

v tis. Sk

. L Rozpodet 2008 Skutoéné | % Cerpania rozpoCtu

Rozpoétova skupina vydavkov —— — . o ;

Schvaleny | Upraveny | cerpanie |Schvaleny| Upraveny

a 1 2 3 3:1 3:2

710 - Obstaravanie kapitalovych vydavkov 960 3270/ 3260 | 339,5 99,7

711 - Nakup pozemkov a nehmotnych aktiv 0 810 808 X 99,8

713 - nakup kancelarskych strojov, 960 2460| 2452 | 2553 99,6
pristrojov a zariadeni

6. Personalne otazky

MF SR rozpisom na rok 2008 systemizacie MF SR stanovilo pre ARDAL pocet zamestnancov v priemernom
prepoCitanom stave 31 0s6b, z toho 26 zamestnancov v tatnej sluzbe.

V skutoénosti k 31.12.2008 ARDAL mala 17 zamestnancov, z toho 13 v Statnej sluzbe a 4 v sluzbe vo verejnom
zaujme. V auguste 2008 sa evidenCny stav zamestnancov zvySil 0 1 osobu — a to nastupom 1 zamestnankyne po
skonéeni rodiovskej dovolenky. Z 13 zamestnancov v $tatnej sluzbe je 1 zamestnanec vo funkcii mimoriadne;
vyznamnosti a 12 zamestnancov v stalej sluzbe. Mimo evidenény stav je eSte 1 zamestnankyna, ktora je t. €. na
rodi¢ovskej dovolenke.

ARDAL ma obsadené vSetky veduce arozhodujice pozicie pre vykon ¢&innosti. Uvedeny stav zamestnancov
umoziuje plynulé zabezpeCovanie uloh ARDAL len za predpokladu vy$3ej intenzity akumulacie prace vSetkych
zamestnancov a zna¢ného rozsahu prace aj v mimopracovnom Case bez néroku na mzdu. Vzhfadom na tdto
skutoCnost, boli na ich motivaciu vyuzité vSetky zakonné moznosti odmeriovania, vratane odmien, ¢o v kone¢nom
désledku ovplyvnilo aj vysku priemernej mzdy.

Vykon prace v ARDAL kladie vysoké naroky na osobnostné predpoklady, pracu v time i samostatne, odborné
znalosti, praktické zru€nosti a skusenosti, najma z obchodovania produktov v oblasti bankovnictva a finanéného
trhu. Od pracovnika ARDAL sa vyzaduje aktivna znalost pouzivanej IT a viacerych obchodnych informacnych
systémov. Popri uvedenej odbornosti pracovné pozicie vyzaduji aktivne ovladdanie anglického jazyka a pri
niektorych poziciach znalosti z rozpoétovnictva a U¢tovnictva. Pri takychto narokoch na préacu, aj napriek vysoke;
priemernej mzde, ARDAL nevie reélne konkurovat moZnému ohodnoteniu porovnatelnej odbornosti na trhu préace.
Z uvedenych dbvodov az limitujiceho objemu mzdovych prostriedkov v rozpotte bude zvySovanie stavu
zamestnancov nadalej velmi problematické a naro¢né.

Vzdelavanie




ARDAL priamo na vzdelavanie Cerpala vydavky v sume 48 tis. Sk. Vecne sa v8ak umoznilo vzdelavanie pre 31
0s0b na 26 aktivitdch vzdelavacieho charakteru.

Na 9 domacich vzdelavacich aktivitach v roku 2008 bolo 14 zamestnancov. Na nové zakony a sUvisiace predpisy
bolo zameranych 7 odbornych seminarov, ktoré absolvovalo 9 zamestnancov. Do skupinovej jazykovej pripravy
s lektorom na pracovisku boli zapojeni 4 zamestnanci a 1 zamestnanec vyuzil externd vyucbu anglického jazyka.

V zahranié¢i 2 zamestnanci absolvovali 2 odborné podujatia. 15lo o G¢ast 1 zamestnanca na konferencii -
EUROMONEY vo Viedni a 1 zamestnanca na seminari k IS Bloomberg v Prahe.

Bez dopadu na rozpoCet vydavkov ARDAL zamestnanci absolvovali 15 odbornych vzdeldvacich aktivit,
usporiadanych MF SR a podnikatel'skymi subjektmi, najma z oblasti informaénych systémov.

Pre samovzdelavanie zamestnancov ARDAL zabezpecéila odborné publikacie, ¢asopisy a noviny v hodnote 51 tis.
Sk.

Pracovné cesty

Zamestnanci ARDAL uskutocnili 10 zahrani¢nych pracovnych ciest a 7 domacich pracovnych ciest, s cestovnymi
vydavkami v sume 168 tis. Sk.

Vramci 10 zahraniénych ciest sa uskutoénilo 16 vycestovani. Fyzicky tieto cesty absolvovalo 5 zamestnancov
ARDAL - ato vnadvaznosti na ich sluZzobné zaradenie, kompetenciu a uéel cesty. Vramci tychto ciest sa
zUcastnili réznych aktivit a navstivili viaceré autority a institlcie v 7 eurdpskych Statoch. Vydavky na zahraniéné
pracovné cesty boli vo vySke 160 tis. Sk. Zahranitné pracovné cesty mozno z hfadiska Ucelu a nasledne gj
prinosov rozdelit na tieto zakladné druhy ciest:

Zastupovanie SR na rokovaniach v eurdpskych instituciach (Eurdpska komisia — podvybor pre Statne cenné
papiere, OECD, MMF) - 5 pracovnych ciest, ku ktorym sa viazalo 8 vycestovani. Uast na nich vyplynula
z Clenstva SR v tychto instituciach.

Stretnutia so zahraniénymi institlciami, spojené s prezentaciou vysledkov slovenskej ekonomiky, vykonu ¢innosti
a funkénosti ARDAL pri riadeni Statneho dihu a likvidity — 3 pracovné cesty, ku ktorym sa viazalo vycestovanie 6
zamestnancov.

Vzdelavaci charakter mali 2 zahrani¢né pracovné cesty, na ktoré bol vyslany vzdy 1 zamestnanec.

Zo 7 domacich pracovnych ciest mali 4 pracovny a 3 vzdeldvaci charakter. \Viydavky na tieto cesty boli 8 tis. Sk.

Sociélny fond a dalSia starostlivost o zamestnancov

Socialny fond bol aj v roku 2008 popri rozpocte finanénym zdrojom pre podporu starostlivosti 0 zamestnancov.
Tvorba socialneho fondu v ARDAL podra vy3Sej kolektivnej zmluvy ARDAL mohla byt z rozpo¢tovych prostriedkov
len vo vySke 1,25 % zo zakladu miezd pre vypocet prispevku fondu. Tvorba fondu v priebehu roku bola vo vyske
141 tis. Sk.

Pouzitie socialneho fondu sa riadilo ,Zasadami pre tvorbu socialneho fondu, pre pouzitie finanénych prostriedkov
z0 socialneho fondu a niektorych vydavkov z rozpoétu pre zamestnancov ARDAL®, ktoré schvalil riaditel ARDAL
a zamestnanecky dévernik ARDAL. Na stravovanie sa zo socialneho fondu pouZzilo 58 tis. Sk a z rozpoétu 206
tis. Sk.

Na oddych a regeneraciu podla individualneho vyberu zamestnancov v sieti $portovych zariadeni a institucii, fitnes
komplexoch, galérii, kin, muzei, divadiel a dalSich kultirnych zariadeni, dalej na zdravotnu starostlivost sa
poskytlo zo socialneho fondu 99 tis. Sk.

Na iné tituly mozného pouzitia socialneho fondu v priebehu roku nevznikol narok, resp. zo strany zamestnancov
nebola uplatnend poziadavka na Cerpanie fondu. (prispevok na dopravu, socidlna vypomoc, prispevok na
doplnkové déchodkové poistenie).

Zamestnanci ARDAL mali moznost za zvyhodnenych podmienok vyuzit vzdelavacie zariadenia MF SR pocas
celého roku. Zariadenie v Tatranskej Lomnici vyuZzila 1 zamestnankyna s rodinou.

7. Ciele a prehlad ich plnenia

ARDAL mala cely rozpocet vydavkov schvéleny, upravovany a ¢erpany v programe 074 — Tvorba metodiky,
riadenie, kontrola a vnatorny audit verejnych financii a v podprograme: 074 01 — Tvorba a implementacia politik.
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Svojou ¢innostou sa podielala na realizacii programového zameru ,Hospodarska politika, ktora zabezpedi
dynamicky, ale zaroven udrzatelny rast ekonomiky” tym, Ze bola zodpovedna za plnenie ciela ,V roku 2008
zabezpeCit dennu likviditu Statneho rozpoctu, t.j. dosiahnut podiel pracovnych dni, kedy je zabezpeéend likvidita
Statneho rozpoCtu na celkovom pocte pracovnych dni na urovni 100 %".

Plnenim tohto ciela zodpovedala za ziskanie dostatku finanénych zdrojov na plnenia zavézkov SR a platobnej
schopnosti vo¢i domécim a zahraniénym subjektom. Permanentnym zabezpeCovanim dennej likvidity ARDAL
aktivne prispela k zachovaniu dobrého mena, déveryhodnosti a ratingu SR. Sucasne sa predislo vzniku realnych
$kdd a sankciam s dopadom na vydavky Statneho rozpoctu.

V sledovanom obdobi ARDAL vramci hlavnej Cinnosti vykonala cely rad aktivit — obchodnych a finanénych
operacii na finan€nom trhu, vratane realizacii emisii a aukcii $tatnych cennych papierov, ktoré jej umoznili riadit
likviditu $tatneho rozpoctu Uspornym spésobom.

8. Hodnotenie a analyza hlavnej éinnosti ARDAL v roku 2008

Hlavna Cinnost ARDAL bola aj v roku 2008 zamerana na zabezpedéenie bezproblémového splacania zavazkov
Statu s ciefom postupného naplnenia ukazovatelov stanovenych v Stratégii riadenia Statneho dlhu na roky 2007 az
2010. Na financovanie splatného $tatneho dihu a krytia deficitu boli vyuZzivané zdroje ziskané z emisii Statnych
dlihopisov, finan¢né zdroje kumulované v systéme $tatnej pokladnice ako aj zdroje z medzibankového trhu.

rokoch predstavoval dopyt priblizne 200 mid. Sk, v roku 2008 to bolo len priblizne 100 mid. Sk. Z uvedeného
dopytu boli v 22 uskuto¢nenych aukciach akceptované ponuky v hodnote priblizne 53 mid. Sk za priemerny
vazeny arokovy vynos 4,65% p.a.

V roku 2008 ARDAL po troch rokoch pontkla investorom SPP. Tieto boli registrované v Centralnom depozitéri
cennych papierov (CDCP) a prijaté na obchodovanie na Burzu cennych papierov v Bratislave s cielom spinenia
vSetkych podmienok akceptovatelnosti aktiv pre finanné operacie s Europskou centralnou bankou.
Prostrednictvom aukcii sa podarilo ziskat zdroje v hodnote priblizne 22 mld. Sk za urokovy vynos pre investorov
4,089% p.a. Urokové vynosy v jednotlivych aukciach boli vzdy nizsie ako 12 mesaéna trhova sadzba BRIBID.

V pripade kratkodobého prebytku finanénych zdrojov v doméacej mene bolo v kazdom momente zabezpeéené ich
efektivne zhodnotenie na medzibankovom trhu. Vzhladom k obmedzeniam pri cezhraniénom platobnom styku
ARDAL zhodnocovala do¢asne volné zdroje v mene euro s prihliadnutim na splatkovy kalendar cudzomenovych
zavazkov. Tak bolo zabezpecené efektivne zhodnotenie tychto prostriedkov a nedochadzalo k zbytoénym dvojitym
konverziam.

Vlydavky schvalené v rozpocte v hodnote 27,436 mid. Sk na sprévu Statneho dlhu boli vy&erpané v hodnote 26,659
mid. Sk, &o predstavuje Usporu priblizne 750 mil. Sk. Tieto uSetrené prostriedky boli v priebehu rozpoétového roka
rozpodtovym opatrenim pouZité na krytie inych vydavkov SR. Vhodnou emisnou politikou a exaktnym riadenim
likvidity sa podarilo naplnit rekordné prijmy rozpo¢tu na rovni priblizne 6,76 mid. Sk.

Okrem hlavnej €innosti sa ARDAL v roku 2008 pripravovala na prijatie meny euro v Slovenskej republike. V tejto
suvislosti boli vykonané délezité technické zmeny IS ARDAL, ktoré sa tykali najma nastavenia platobného styku,
konverzie finan¢nych operacii uzatvorenych v mene euro a ostatnych nastaveni sivisiacich s ¢innostou ARDAL.
V spolupraci s CDCP bola pripravena redenominécia Statnych dihopisov.

ARDAL, ako dolezita sucast systému Statnej pokladnice, aj v roku 2008 pokragovala so zlepSovanim bezpeénosti
a dostupnosti informa¢nych komunikacnych technolégii (IKT), ktoré su pre agentiru vysokou prioritou. NepretrZita
prevadzka IKT kladie vysoké naroky na spofahlivost a bezpecnost systémov. Za tymto Ucelom sa realizovali
vyznamné projekty v oblasti dostupnosti a bezpeénosti IKT. Ich cielom bolo budovanie IS ARDAL tak, aby
zodpovedal zvySujucim sa poziadavkam existujucich a novych pravnych predpisov SR, normém a Standardom,
ktoré su platné pre oblast finanéného trhu a verejného sektora. V roku 2008 v oblasti IKT ARDAL implementovala
moduly Intrusion Prevention System, ako ddleZity prvok ochrany pred Gtokmi typu Denial of Service. Dalej zvysila
bezpeénost pristupu do inernetu nasadenim Web Security komponentu do ochrannej — demilitarizovanej zény,
rekonfigurovala sietovu infradtrukturu a zabezpecila monitorovanie systémov pre v€asné varovanie a informovanie
vzniknutych incidentov IKT. ARDAL zacala realizovat projekt Plany kontinuity a obnovy systémov. VSetky projekty
su zakladfou pre budovanie bezpetného prostredia Self-Defending Network — spojenie komponentov sietove;
infraStruktury a vyuZitie ich vlastnosti v oblasti predchadzania, zistenia a reakcie na mozné incidenty. Pripravované
projekty budu v pinej miere nadvéazovat na filozofiu zvySovania bezpe¢nosti a dostupnosti systémov.
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Denny stav rozpoctu a riadenie likvidity v roku 2008

Vyvoj denného stavu Statneho rozpoctu

Graf ¢. 1: Vyvoj prijmov, vydavkov a denného stavu
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Deficit k 31.12.2008 dosiahol hodnotu 21 214 mil. Sk (rozpoctovany deficit na rok 2008 bol 31 981 mil. Sk). Prijmy
Statneho rozpoCtu boli 342 003 mil. Sk (z toho DPH 139 557 mil. Sk, spotrebné dane 57 419 mil. Sk a dane
z prijmov 73 681 mil. Sk; rozpo&tované prijmy boli 348 252 mil. Sk). Vydavky Statneho rozpoctu boli 363 217 mil.
Sk (oproti rozpoctovanym 380 233 mil. Sk). Pocas roka bol do¢asny nesulad medzi potrebami a zdrojmi kryty
finanénymi zdrojmi kumulovanymi na splacanie dlhu a volnymi finanénymi zdrojmi zo Statnej pokladnice.

Zo Statnej pokladnice bolo ku koncu roka prostrednictvom refinanéného systému vyuzitych 153 442 mil. Sk.
Zaroven malo Ministerstvo financii SR k 31.12.2008 na medzibankovom trhu uloZenych 62 880 mil. Sk prevazne
v dvojtyzdiiovych depozitach. Na krytie ,kratkej pozicie® Statneho dlhu ana krytie dosiahnutého deficitu sa
k 31.12.2008 aktivne vyuzivalo zo SP priblizne 69,4 mld. Sk.

Graf ¢. 2: Porovnanie vyvoja dennych stavov rozpoctu za roky 2006 aZ 2008
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Emisie SPP v roku 2008

Graf ¢. 3: Prehlad vysledkov aukcii $tatnych pokladnicénych poukaZok
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V roku 2008 sa uskutocnilo 5 konkurenénych a jedna nekonkuren¢na aukcia SPP. Prostrednictvom aukcii SPP
bolo v roku 2008 ziskanych 22 323,37 mil. Sk. Tieto SPP boli prijaté na obchodovanie na Burzu cennych papierov
v Bratislave, s ciefom spinenia vSetkych podmienok akceptovatelnosti aktiv pre finanéné operacie s Eurépskou
centralnou bankou.

Graf ¢. 4: Porovnanie trokovych nakladov a 12 mesacnych trhovych sadzieb
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Urokové naklady v jednotlivych aukciach SPP uskuto&nenych v roku 2008 boli v prevaznej miere mensie ako 12
mesacny BRIBID a ich celkovy vaZeny priemer dosiahol hodnotu 4,089% p.a.

Graf ¢. 5: Prehlad vysledkov aukcii SPP v jednotlivych rokoch
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Riadenie likvidity v roku 2008 a refinancny systém

V roku 2008 ARDAL vykonavala obchody na pefiaznom trhu len v mene Ministerstva financii Slovenskej republiky
(MF SR), pricom sa likviditna pozicia Statnej pokladnice presivala na MF SR prostrednictvom refinanéného
systému. ARDAL nadalej vmene MF SR uskutoéfiovala depozitda, REPO obchody so SPP a SD, menové
konverzie a menové swapy.

Napriek priaznivému vyvoju ¢erpania deficitu (stanoveny deficit bol naplneny az v mesiaci december) boli v zavere
roka opat emitované SPP do vlastného portfélia MF SR a nasledne predavané v aukciach na sekundarnom trhu
investorom v ramci zabezpec€enia likvidity pre splatku $tatnych dihopisov zaiatkom roka 2009.

Graf &. 6: Prehlad refinanénych obchodov MF SR so Stétnou pokladnicou (Sk); podfa diia uzatvorenia
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ARDAL v roku 2008 uskutogiiovala hlavne kratkodobé depozita s komerénymi bankami v mene MF SR (KSD)
v sulade s uverovymi limitmi stanovenymi MF SR na jednotlivé doméce a zahrani¢né komercné banky.

Za Ucelom zabezpecCenia likvidity ARDAL v priebehu roka uzatvorila na G¢et MF SR depozitd v doméacej mene
(refinanéné obchody) s komerEnymi bankami za priemernu urokovu sadzbu 3,85% p.a., prijaté zdroje v domécej
mene zo SP vratane zdrojov uréenych na déchodkovi reformu a SFA boli za priemernd drokovi sadzbu 3,35%
p.a. Repo obchody s komerénymi bankami v doméacej mene boli uzatvorené za priemernu Grokovu sadzbu 3,3%
p.a. (vazena hodnotou a splatnostou).

Za ucelom zhodnocovania likvidity ARDAL v priebehu roka uzatvorila na uéet MF SR medzibankové depozita
(ulozena volna likvidita) v domacej mene za priemernu urokovu sadzbu 3,85% p.a. (vazena hodnotou
a splatnostou).

Graf ¢. 7: Prehlad medzibankovych depozit podfa ¢asovej Struktiry v roku 2008
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Riadenie dlhu v roku 2008

Splatné finan¢né zavazky SR v roku 2008 boli priblizne 74 mid. Sk, z toho deficit Statneho rozpoctu z roku 2007
predstavoval sumu 21,214 mid. Sk. Na financovanie boli pouzité zdroje z emisii Statnych dihopisov, kratkodobé
zdroje z emisii SPP a zdroje pozi¢ané zo SP.

Graf ¢. 8: Prehlad splatnosti Statneho dlhu v roku 2008
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V roku 2008 boli vyplatené istiny statneho dihu v hodnote 52 756 mil. Sk (z toho 3D predstavuju 47 496 mil. Sk a
5 260 mil. Sk uvery), splatky drokov zo SD, SPP a uverov predstavovali 21 223 mil. Sk.

Emisie Statnych dlhopisov v roku 2008

MF SR dna 5.12.2007 schvalilo harmonogram aukii Statnych cennych papierov na rok 2008. Jednotlivé aukcie
SD boli uskutonené v sulade stymto harmonogramom. Vysledky aukcii podla harmonogramu su uvedené
v nasledujicom grafe.

Graf &. 9: Prehlad vysledkov aukcii SD v roku 2008
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—— Riemema drokova sadzba
Dlhopisy v domacej mene boli vydané v celkovej nominainej hodnote 52,7 mid. Sk. K otvorenym linidm domacich
dlihopisov pribudla v roku 2008 jedna nové emisia so splatnostou 3 roky a nulovym kupénom. Poéas celého roka
2008 bolo na domacom primarnom trhu uskutoénenych 22 aukcii Statnych dlhopisov. Priemerna urokova sadzba
(vynos do splatnosti) predanych dlhopisov (vaZend menovitou hodnotou) dosiala v roku 2008 uroven (bez
zohladnenia ¢asového hladiska) 4,65 % p. a. (pre porovnanie v roku 2007 4,16 % p.a.).
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Graf & 10: Prehlad vysledkov aukcii SD v jednotlivych rokoch
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K 31.12.2008 bola priemerna Urokova sadzba portfdlia nesplatenych S$tatnych dlhopisov denominovanych
v slovenskych korunach(vazena hodnotou) 4,406 % p. a., Statnych dihopisov denominovanych v EUR 4,804 %
p. a. a celého portfélia 4,501 % p. a.

Koordindcia riadenia likvidity a dlhu

Tak ako v uplynulych rokoch ARDAL aj vroku 2008 pokracovala vo vyuzivani synergického efektu v oblasti
riadenia dihu a likvidity, ktory poskytuje priestor na preklenutie do¢asne nepriaznivych podmienok. Urokové sadzby
dihSich splatnosti poCas roku 2008 najskér rastli, od septembra klesali, ale kreditha marZa sa postupne
zvalSovala. V pripade vagsiny krajin uvedena marZza nielen ,vykompenzovala“ pokles Urokovych sadzieb
nemeckych benchmarkovych dlhopisov, ale v dosledku nej doSlo k zvacSeniu urokovych sadzieb. Z uvedeného
dovodu sa refinancovanie pre mnohé &taty stalo velmi nakladnym. Stat vydaval prostrednictvom ARDAL dlhopisy
pocas celého roka, priom celkova nominalna hodnota vydanych dihopisov bola na Urovni 52,7 mid. Sk oproti
planovanym 110 mid. Sk. Rozdiel medzi planovanymi a skutocne ziskanymi zdrojmi bol financovany zdrojmi
ziskanymi z aukcii $tatnych pokladniénych poukazok a zdrojmi SP.

Dihopisy vydané na zahrani¢nom kapitalovom trhu - Eurobond

V sulade so zamerom uvedenym v stratégii riadenia dihu vydat kazdy rok jeden Eurobond v roku 2008 Slovensko
planovalo emitovat’ dihopis na eurépskom trhu. Vzhladom k pretrvavajucim nepriaznivym podmienkam na trhu
v roku 2008 a najma po krachu Lehman Brothers, moznost vydat dihopis bola velfmi limitovand ¢asovo ako aj
nakladovo. Uroky dosahované na domacom trhu boli priaznivej$ie ako na zahrani¢nom trhu a celosvetovo sa
vdetky emisie (emitenti aj investori) posunuli smerom ku kratSim splatnostiam dlhopisov. Emisia v zahranici by
v roku 2008 SR nepriniesla zlep3enie Struktlry portfélia ani za menej priazniva cenu.
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Kalendar aukcii Statnych cennych papierov na rok 2009
MF SR dria 10.12.2008 schvalilo predlozeny navrh harmonogramu aukcii $tatnych cennych papierov na rok 2009.

Kalendar aukcii Statnych dlhopisov v roku 2009

aukcie Datum vydania Dlhopis Typ aukcie
1 19.01.2009 21.01.2009 210 Predaj
2 19.01.2009 21.01.2009 209 Predaj
3 | 02.02.2009 04.02.2009 208 Predaj
4 16.02.2009 18.02.2009 Na rozhodnutie
5 | 02.03.2009 04.03.2009 211 Predaj
6 16.03.2009 18.03.2009 210 Predaj
7 | 30.03.2009 01.04.2009 209 Predaj
8 09.04.2009 15.04.2009 Na rozhodnutie
9 | 27.04.2009 29.04.2009 206 Predaj
10 | 11.05.2009 13.05.2009 211 Predaj
11 | 25.05.2009 27.05.2009 210 Predaj
12 | 08.06.2009 10.06.2009 209 Predaj
13 | 22.06.2009 24.06.2009 208 Predaj
14 | 06.07.2009 08.07.2009 Na rozhodnutie
15 | 24.08.2009 26.08.2009 211 Predaj
16 | 07.09.2009 09.09.2009 210 Predaj
17 | 21.09.2009 23.09.2009 209 Predaj
18 | 05.10.2009 07.10.2009 208 Predaj
19 | 19.10.2009 21.10.2009 Na rozhodnutie
20 | 02.11.2009 04.11.2009 211 Predaj
21 | 13.11.2009 18.11.2009 210 Predaj
22 | 30.11.2009 02.12.2009 209 Predaj
23 | 14.12.2009 16.12.2009 208 Predaj

*Aukcia ,Na rozhodnutie* znamena, Ze ARDAL méZe pred oznamenim o aukcii rozhodndt o uskutoéneni aukcie
a o tom, ktory cenny papier bude zaradeny do aukcie. Na zaklade poziadaviek U¢astnikov méze ARDAL rozhodnut
aj 0 zaradeni aukcie dalSieho cenného papiera.
V roku 2009 budu otvorené dve nové emisie Statnych dlhopisov:
e Statny dlhopis s pohyblivou urokovou sadzbou kuponu, v celkovej menovitej hodnote 1,5 mid. EUR, so
splatnostou 6 rokov (SD 210)
o Statny dihopis s fixnou urokovou sadzbou kuponu, v celkovej menovitej hodnote 1,5 mid. EUR, so
splatnostou 4 roky (SD 211).

V pripade priaznivych podmienok na medzinarodnom kapitalovom trhu vyda ARDAL v roku 2009 emisiu Statneho
dlhopisu v hodnote najmenej 1 mid. EUR s pevnou Urokovou sadzbou kupdnu.

o 8D 206 dlhopis s pevnou trokovou sadzbou kupénu splatny 10.5.2026 (dvadsatroény).

o SD 208 dlhopis s pevnou Grokovou sadzbou kupénu splatny 4.4.2017 (desatrogny).

8D 209 dlhopis s nulovou trokovou sadzbou kupénu splatny 1.4.2011 (trojro¢ny).

V januari 2009 bude vydana nova emisia SPP v sume 1,5 mid. EUR so splatnostou 364 dni.

Kalendar aukcii SPP v prvom $tvrtroku 2009
Datum M .

aukcie vydania SPP Typ aukcie
12.01.2009 | 14.01.2009 | SPP02 Predaj
26.01.2009 | 28.01.2009 | SPPO1 Predaj
09.02.2009 | 11.02.2009 | SPP02 Predaj
23.02.2009 | 25.02.2009 | SPPO1 Predaj
09.03.2009 | 11.03.2009 | SPP02 Predaj
23.03.2009 | 25.03.2009 | SPPO1 Predaj

SOl |wWwIN|—
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Uvery
Graf ¢. 11: Prehlad ¢erpania viadnych tverov v roku 2008
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Cerpanie uverov vrroku 2008

PoCas roka 2008 sa uskutoCnili Cerpania vladnych Gverov v celkovej hodnote 2 423 mil. Sk (kurz k 31.12.2008
NBS). K31.12. 2008 celkova hodnota z&vézkov z vladnych ainych Uverov bola 31 118 mil. Sk (kurz NBS
k 31.12.2008). Pri prepoCte konverznym kurzom (1 euro = 30,1260 Sk) hodnota zavazkov z vladnych Gverov
predstavovala priblizne 1 033 mil. EUR.

V priebehu roku 2008 sa uskutoénilo predCasné splatenie 1 viddneho Uveru od doméacej banky na Ziadost veritela
v sulade s tverovou zmluvou. V pripade jedného domaceho Uveru boli upravené Gverové podmienky, ¢im doslo k
Uspore sthrnne 10 974 243 Sk. (Pri vypocte v pripade zmeny Gverovych podmienok boli porovnané naklady uveru
s nakladmi prepoCitanymi  prinaleZiacou referenénou Urokovou sadzbou bez marze a s pouzitim sadzieb
z predikcie Institdtu financnej politiky MF SR.)

Optimalizacia nakladov (vydavkov) statneho rozpoétu na obsluhu statneho dihu

Celkova priemerna Urokova sadzba novo emitovanych Statnych dihopisov na domacom trhu oproti roku 2007
mierne vzrastla 24,160 p.a. na 4,650 p.a. Napriek pretrvavajicej financnej krize, problémom v suvislosti
s refinancovanim $tatnych dlhov jednotlivych krajin, a s tym spojenym zvySenim rizikovych marzi a velmi nizkemu
dopytu sa podarilo udrzat' naklady novoemitovanych Statnych dihopisov pod Uroviiou 5% p.a.

K 31.12.2008 bola priemerna Urokova sadzba ,zivého" portfélia nesplatenych Statnych dihopisov denominovanych
v slovenskych korunach vazena hodnotou 4,406% p.a., Statnych dihopisov denominovanych v EUR 4,804% p.a.
a celého portfélia 4,501% p.a. (mierny narast z hodnoty 4,464% p.a. z konca roka 2007).

Schvéleny rozpocet vydavkov Klienta $tatny dih (Cast v sprave ARDAL) na hotovostnom principe na rok 2008 bol
27 436 mil. Sk, rozpoctovymi opatreniami v hodnote 750 mil. Sk bol v priebehu roka upraveny na 26 686 mil. Sk.
Reélne k 31.12.2008 boli realizované vydavky v sume 26 659 mil. Sk. Schvalené rozpoctované prijmy klienta
Statny dih na rok 2008 boli 6741 mil. SK, ztoho prijmy slvisiace s innostou ARDAL a systémom SP
predstavovali sumu 6 719 mil. Sk. Skuto¢ne realizované prijmy klienta Statny dlh k 31.12.2008 boli v hodnote 6 767
mil. Sk, z toho prijmy z &innosti ARDAL a systému SP boli v hodnote 6 740 mil. Sk.

Vyhodnotenie potencialnych finanénych rizik statneho dlhu (podra stratégie)

Refinanéné a drokové riziko je riadené a vyhodnocované na zaklade stanovenych limitov. Akceptovatelna droven
uvedenych rizik je stanovend v schvélenej stratégii stanovenim limitu kumulativnej splatnosti a precenenia
v jednom roku alimitu kumulativnej splatnosti a precenenia do 5-tich rokov. Uvedeny systém dodrziavania,
monitorovania a vyhodnocovania refinanéného a Urokového rizika stanovenim uvedenych limitov je vyuZivany aj v
inych krajinach eurozény.

V pripade refinanéného rizika je strategickym zamerom dodrziavanie limitu kumulativnej splatnosti v jednom roku
na 22,5% celkového dlhu a limitu kumulativnej splatnosti na najblizSich 5 rokov na 60% celkového dihu.

Pri vyhodnocovani tohto systému boli do Uvahy brané vSetky splatnosti istin $tatnych dihopisov, viadnych uverov
a medzibankovych depozit, ako aj refinanény systém so SP. Do celkovej pozicie boli zaratané aj obchody na krytie
tohtoroného deficitu, ktory esSte nie je sicastou Statneho dlhu, avsak jeho vySka priamo suvisi so splacanim
urokov, ktoré su stc¢astou deficitu.
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oproti 3. kvartalu 2008. K daIS|emu Zlep$eniu tychto ukazovatelov by mohol vyraznejSie napomdct predaj Statnych
dlhopisov s dihdou splatnostou v prvej polovici roka 2009. Predaj dlhopisov v3ak bude zavisiet od situacie na
eurdpskom dlhopisovom trhu, ako aj od zaujmu investorov investovat do dlhSich splatnosti.

V pripade rizika z precenenia portfélia Stdtneho dihu je limit na precenenie v prvom roku stanoveny na urovni 25%
celkového dihu a kumulativne za 5 rokov na drovni 65% celkového dihu. Pri preceneni §tatneho dihu v prvom roku
je stanoveny limit celkového dlhu aj nadalej prekrogeny a v sucasnosti dosahuje tento ukazovatel hodnotu 29,53%
(zaznamenané mierne zlepSenie oproti 30,67% z 3.Q 2008). V pripade kumulativneho precenenia za 5 rokov je
limit dodrZzany a dosahuje hodnotu 59,91%. PrekroCenie limitu v prvom roku je Ciastoéne spdsobené presunom
zaujmu investorov investovat do indtrumentov s krat$imi splatnostami a preferovanim SPP pred Statnymi
dlhopismi.

ZlepSenie tychto ukazovatelov by bolo mozné dosiahnut prostrednictvom finanénych derivatov (prevazne
Urokovych swapov), ktoré st bezne vyuzivané v inych dlhovych agentdrach, zmenou tzv. float vladnych Gverov
a dihopisov (Gvery a dihopisy naviazané na pohyblivi Urokovd sadzbu) na fixné.

Vyvoj duracie a priemernej splatnosti

Graf ¢. 12: Vyvoj durécie a priemernej splatnosti v roku 2008
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Graf ¢. 13: Vyvoj durécie a priemernej splatnosti podia jednotlivych rokov
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Struktdra portfolia dlhopisov vydanych SR

S cielom optimalizovania nakladov na obsluhu dlhového portfélia pri zohladneni kritérii stanovenych v schvalene;
Stratégii riadenia dihu na roky 2007 az 2010 mozno povaZovat stav, ked je 85 % portfélia Statnych cennych
papierov naviazanych na pevny kupdn a 15% na pohyblivy za optimalny.

Graf é. 14 Grafé. 15
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Struktara dlhopisov podla kupénu

Struktura dlhopisov podfa meny k 31.12.2008
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Postupné zvySovanie krytia §tatneho dlhu v zahraniénych menach v pomere k SKK

V roku 2008 existovali viaceré externé nepriaznivé faktory, ktoré zapri€inili zruSenie planovanej zahraniénej EUR
emisie. Désledkom zrudenia emisie bolo mierne zhor$enie podielu EUR dlhopisov oproti roku 2007 (posun z 24%
na 22% celkového dlhu). Nakofko sa Slovenska republika od 1.1.2009 stala su¢astou EMU je tento sledovany
ukazovatel momentalne 100%, v prospech domacej meny, teda EUR.

Zhrnutie hlavnej €innosti ARDAL

V roku 2008 sa vplyv svetovej finanénej krizy vyraznejSie prejavil aj v oblasti krytia finanénych potrieb tatu, aj ked
vplyv krizy bol najma ku koncu roka zmieSany s dosledkami vplyvu prijatia Eura. ZhorSila sa najma dostupnost
refinancovania a vzrastli celkové finan¢né naklady spojené s refinancovanim. Dopyt po domacich Statnych
dlhopisoch v sulade s negativnym trendom opét poklesol (v roku 2008 bol najmensi od roku 2002). Rizikova
prirazka na zahraniénych trhoch pre SR vzrastla 02 % p.a., €o je stéle po Slovinsku najmenej z krajin strednej
a vychodnej Eurdpy. Napriek obrovskému absolutnemu narastu prirdzky je dih SR pre investorov hned po
Slovinsku najmenej rizikovou investiciou v krajinach strednej a vychodnej Eurdpy. V roku 2008 sa ARDAL podarilo
zabezpedit dostatok zdrojov na refinancovanie dihu ana zabezpeéenie likvidity $tatu a Statnej pokladnice.
Vzhfadom na pretrvavajlce nepriaznivé podmienky na zahraniénom kapitalovom trhu sa nepodarilo vydat emisiu
Slovenského Eurobondu v zahraniéi, ktora bola v stlade so schvalenou stratégiou planovana v roku 2008. Celkové
naklady portfélia dlhopisov sa podarilo udrzat na priblizne rovnakej drovni ako vroku 2007, aj ked za cenu
mierneho zhor$enia niektorych ukazovatelov definovanych v stratégii. ZhorSenie pinenia ukazovatelov neprinieslo
vyznamné zvacSenie finanCnych rizik portfdlia Statneho dlhu. Pri klesajucich kratkodobych urokovych sadzbéch
prekroCenie limitu Urokového rizika do 1 roka znamena Usporu vydavkov aktuélneho rozpoctu Statneho dihu.
V rozpoéte KSD sa napriek odli$nému (od planovaného) vyvoju stavu zdrojov v SP prostrednictvom vhodnej
emisnej politiky avdaka exaktnému riadeniu likvidity podarilo dosiahnut usporu 750 mil. Sk pri rekordnych
prijmoch rozpoCtu na drovni 6,76 mid. Sk.
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Hodnotenie organizacie Agentra pre riadenie dlhu a likvidity za rok 2008 zo strany tstredného organu

Orgén Statnej spravy - Agentura pre riadenie dihu a likvidity bola zriadena v zmysle zakona ¢. 291/2002 Z. z.
o0 Statnej pokladnici a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov od 1.2. 2003 ako rozpoctova organizacia napojena
na $tatny rozpoCet prostrednictvom rozpoctovej kapitoly Ministerstva financii SR so sidlom v Bratislave.

Agentura pre riadenie dihu a likvidity zabezpecovala v priebehu roka 2008 operativne riadenie dihu a likvidity
v stlade s Ulohami stanovenymi zakonom o Statnej pokladnici a cielmi stanovenymi schvalenou Stratégiou
riadenia Statneho dihu.

V roku 2008 Ministerstvo financii SR v spolupraci s Agentlrou pre riadenie dihu a likvidity vypracovalo aktualizaciu
Stratégie riadenia Statneho dlhu na roky 2007 az 2010. Hlavné ciele riadenia dihu vytyéené v stratégii na roky 2007
az 2010 zostali v aktualizacii nezmenené. I$lo najmé o zmen3enie poctu emisii novych Statnych cennych papierov
a Standardizovanie velkosti jednotlivych emisii, zlepSenie transparentnosti zamerov emitenta (Ministerstvo financii
SR) a jeho komunikécie s investormi a finan€nymi trhmi, optimalizacia nakladov (vydavkov) $tatneho rozpoctu na
obsluhu $tatneho dihu, udrZanie priemernej splatnosti portfélia Statnych cennych papierov a durécie portfélia
Statnych cennych papierov, postupné zvacSovanie podielu Statneho dihu v zahraniénych menach v pomere
k slovenskym korunam a prehodnotenie a v pripade vhodnych podmienok na trhu uskutoCnenie emisie Statnych
dlhopisov pre obyvatelstvo.

V spolupraci so Statnou pokladnicou zabezpedovala agentira denndi platobni schopnost $tatu a optimalizaciu
dennych zostatkov na jedinom Uéte Statnej pokladnice. Agentira zaroveri vykonavala v priebehu roka 2008
finanéné operacie na finanénom trhu, ktorych Ucelom bolo zhodnotenie doCasne volnych prostriedkov
a zabezpeéenie pozicie Statu proti trhovych rizikam. Vroku 2008 smerovala snaha agentury k vyrovnanému
riadeniu korunovej likviditnej pozicie Ministerstva financii SR na tyzdennej baze. Rozsiahla finan¢na kriza, ktora
naplno prepukla v roku 2008, znamenala aj prehodnotenie spravania investorov, ktori viac ako inokedy preferovali
kratSie splatnosti. Na tUto situaciu reagovala Agentura pre riadenie dlhu a likvidity vydanim Statnych pokladni¢nych
poukazok v druhej polovici roku 2008 s cielom zabezpedit dostatok finanénych prostriedkov na Ghradu dvoch
emisii dihopisov splatnych zaciatkom roku 2009.

Agentura pre riadenie dlhu a likvidity svojim aktivnym pristupom v priebehu roka 2008 restrukturalizovala portfolio
vladnych Uverov, vdaka ¢omu doSlo k Uprave Uverovych podmienok, ¢o sa v konecnom désledku pozitivne
odzrkadlilo na vyske splatnych urokov.

Z hladiska hodnotenia priebehu aukcii Statnych cennych papierov v roku 2008 je mozné konstatovat, Ze Agentira
pre riadenie dihu a likvidity rozhodovala o vysledkoch jednotlivych aukcii transparentne, obozretne a nakladovo
efektivne.  Predstavitelia agentiry spolu so zastupcami Ministerstva financii SR pri kaZdej aukcii objektivne
vyhodnocuju predloZzené ponuky investorov, &oho vysledkom su akceptované objemy, ktoré vychadzajd
z aktualnych finanénych potrieb $tatu ako aj z vyhodnotenia aktualneho a oakavaného vyvoja na finanénom trhu.
Sucasne sleduju zadmer znizovat' naklady dlhovej sluzby. Kym pri zohfadfiovani finan¢nych potrieb Statu pini
déleZitt ulohu priebezné bilancovanie realizovanych a planovanych prijmov a vydavkov $tatu, pri plneni zameru
znizovat néklady na refinancovanie verejného dihu sa kladie déraz na ¢o najvyhodnejSie podmienky kazdej aukcie
z pohladu dopytovanych vynosov do splatnosti a pontkanych cien. Zaroved sa pri kaZzdej aukcii zodpovedne
prihliada na predpokladany celkovy roény objem, ktory je potrebné refinancovat' v danom roku.

Agentura aj vroku 2008 pokraCovala vo vyuzivani synergického efektu v oblasti riadenia dihu a likvidity, ktory
poskytuje priestor na preklenutie doCasne nepriaznivych podmienck, respektive vyuZitie dobrych trhovych
podmienok na emitovanie Statnych dihopisov a umoZriuje Statu refinancovat sa za najlepSich trhovych podmienok.
Urokové sadzby vietkych splatnosti podas roku 2008 najskor rastli z dévodu hrozby vacsej inflacie, avsak
od polroku vplyvom prehlbujlcej sa krizy a uprav Urokovych sadzieb centralnymi bankami sa trend otocil a na
konci roka boli menSie ako na jeho zaciatku. Oproti tomu sa vzhfadom k narastajucej nedovere a averzii k riziku
zvadsili kreditné marze natolko, Ze vysledné Urokové naklady sa pre niektoré krajiny stali netinosnymi, respektive
zastavilo sa vydavanie novych dihopisov niektorymi krajinami. Sucasne s rastom kreditnych marZi sa Umerne
zmenS§il dopyt po dihopisoch, pre niektoré krajiny a segmenty trhu az na nulu. Agentura vydavala pre Stat dlhopisy
najma v prvej polovici roka, pricom celkova nominalna hodnota vydanych dihopisov bola 25 mid. SKK (0,83 mid.
EUR) pod trovniou planu, ktory bol 80 mid. SKK (2,66 mid. EUR).
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9.Hlavné skupiny pouzivatelov vystupov ARDAL

Ministerstvo financii SR :

» spolupracuje pri vypracovani stratégie financovania Statneho dlhu, realizacii a zabezpeleni pinenia

stratégie riadenia Statneho dlhu v zmysle dokumentu schvaleného vliadou SR,
schvaluje zasady pre stanovovanie limitov pre riadenie dlhu a likvidity pre vykon obchodov ARDAL,
UcCtuje a vedie evidenciu Statneho dlhu na zaklade predlozenych udajov z ARDAL,

predlozenych udajov z ARDAL,

odporucania “Vyboru pre riadenie dlhu a likvidity“ do riadenia dlhu,

prijima pripomienky k navrhu rozpoétu kapitoly Statny dlh na nasleduijci rok,
spolupracuje pri vypracovavani analyz a prognoz vyvoja finanéného trhu.

VVV VY VVYVY

Statna pokladnica

Uctuje finanéné operacie uzatvorené pri riadeni dlhu, likvidity a zabezpe&ovacich operaciach na zaklade

prijima podklady na rokovanie “Vyboru pre riadenie dlhu a likvidity“ a v spolupraci ARDAL implementuje

> prijima Gdaje na Ucely uctovania avedenia evidencie o finanénych operaciach na finanénom trhu

s doasne volnymi prostriedkami na jedinom uéte SP a na zaklade povolenia SP,

> prijima Udaje na UCely Uctovania a vedenia evidencie o finanénych operaciach s investiénymi nastrojmi
vratane operacii s finanénymi derivatmi na preklenutie do¢asného nesuladu medzi prijmami a vydavkami

$tatneho rozpottu v rozpodtovom roku a na zabezpetenie likvidity na jedinom tcte SP.

Datacentrum 5
» spravuje Cast informacnej technolégie ARDAL a systému SP.

Bankové a finan¢né instittcie

> spolupracuju pri realizacii a vysporiadani medzibankovych obchodoch a pripadnych dalSich finan¢nych

operaciach a suvisiacich €innostiach,
» zOCastiiuju sa v aukciach a spolupracuiju pri emisiach Statnych cennych papierov,
» v spolupraci s ARDAL spravujd a riadia emisie Statnych cennych papierov vydanych v zahranici.

Centralny depozitar cennych papierov SR
» registruje SCP a vykonavané operacie so SCP.

Ostatné subjekty

»  prijimaju analyzy, doklady, stanoviska, informacie a komunikuji s ARDAL v rozsahu jej pdsobenia.
Siroka verejnost

» v zmysle zdkona ¢.211/2000 Z.z. o slobodnom pristupe k informéciam.

Zoznam pouzitych skratiek

ARDAL Agentura pre riadenie dlhu a likvidity
Sp Statna pokladnica

MF SR Ministerstvo financii Slovenskej republiky
IKT Informacno-komunikacna technoldgia
VPS VSeobecna pokladnitna sprava

NBS Nérodna banka Slovenska

KSD Klient Statny dlh

SD Statne dlhopisy

scp Statne cenné papiere

CP Cenné papiere

IS Informacny systém

SPP Statne pokladniéné poukazky

SR Slovenska republika

EU Eurépska tnia

CDCP Centralny depozitar cennych papierov
SKK, Sk Slovenska koruna
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