GIRDAL

AGENTURA PRE RIADENIE DLHU A LIKVIDITY

Vyroc¢na sprava o ¢innosti ARDAL za rok 2012

Bratislava, april 2013 Daniel Bytéanek
riaditel



Obsah

1. 1dentifikACia OFANIZACIE........cccuriercrrresesssres s s s R s e p e s e R ans 3
Predmet CINNOSt ARDAL.........ccocurererereneseresesessesesessesssssssessssessessssessessssessessssessessssessessssessessssessessssessessssesssssssessessanenses 3

2. Poslanie a strednodoby vyhlad 0rganizacie ... ——————— 3

3. Kontrakt organizacie s Ustrednym organom a jeho poslanie

4. CINNOSHE @ ICH NAKIALY .......ooveevevvvsseessssseeeeeesssessssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssss eSS R R R RS RSSS e S R E R R R R RS snn s
NAKIQUY ARDAL .......cvverressesssesssssssesssssssesssssssesssssssesssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssesssssssesasssssesssssssesssssssessssssnessssssnesnes 5

5. ROZPOCEE ......cvccercerre s ee s s e AR AR AR AR AR R AR AR AR R R e R s 6
PrijMY ARDAL........cuicsteeresesssessssssesssssssesssssssesssssssesssssssessssssssssssesssssssssssssssssnsssssesnsssssesssssssesnsssssssnsssssesnsssssessssssnessssssnesnes 6
VYAAVKY ARDAL ....o.ouctieerecsressesssessssssssssssss s st sesssssssssssssssesssssssesssssssesssssses st ssssessssssessssssssssnsssssssnssesesasssesssasssesnsasssnsnsans 6
BEZNE VYAAVKY......otreerrereenrisessssessssssssssssessssssessssssesssssse s s sssssssssssssessseessssss s ss st sessmsse s st sessssssssssesssnsesssssssenssnsssasans 7
Kapitalové vydavky

6. PErsONAINe OtAZKY ........ccouureimiurisrisrississess s s

7. Ciele a prehlad iCh PINENIA........cccceecirriene e s s s p e s e AR 9

8. Hodnotenie a analyza hlavnej €innosti ARDAL V roku 2012.........cccomnmnnmmsssss s 10
VYVO] StAtNENO FOZPOCIU. ...ttt ————————— 1
Operacie Nna MedzibankoVom trU.........cccccicscins s e e s s s p e s 12
EMISIE @ AUKCIE SPP c.vvvrsvvevvsssssesssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssss

Riadenie statneho dlhu v roku 2012

Emisie a aukcie $tatnych dlhopisov

Predaje pomocou syndikatu a ,,priameho predaja — private placement ... 16
Krytie stavu a Struktira StA&tneho dINU..........c.ciinc e ———————— 16
SPIACANIE IStIN @ UFOKOV .....ccurcirierericccsss s s s ss e s a e e e ana e as 17
Kalendar aUKCIi SCP Na FOK 2013..............ouummmmmmureeesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssess 17
Vyhodnotenie potencialnych finanénych rizik Statneho dlhu podla platnej Stratégie riadenia Statneho dihu..... 18

Vyvoj durécie a priemernej splatnosti

Zhrnutie hlavnej CINNOStE ARDAL ...ttt s s s
8.1. Hodnotenie organizacie Agentura pre riadenie dlhu a likvidity za rok 2012 zo strany ustredného organu....... 20
9. Hlavné skupiny pouzivatefov VYStUPOV ARDAL ... ssens 22

Z0znam POUZItYCh SKIatiek .........cocrinrin e ———————— 22



1. 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. Tomas Kapusta, CSc., veduci odboru riadenia dihu
Ing. Peter Sandor veduci odboru riadenia likvidity a zabezpeCovacich
operacii
Mgr. Alena Delin¢akova veduca odboru riadenia rizik/Middle Office
Ing. Zuzana Reindlova veduca odboru Back Office
Ing. Jan Tencer veduci odboru v8eobecnej spravy a osobného uradu
Kontakt: Telefén: +421 2 57262513
Fax: +421 2 52450381
e-mail: ardal@ardal.sk
Internetové stranka: www.ardal.sk

Predmet ¢innosti ARDAL

ARDAL vznikla v roku 2003 podla zakona &. 291/2002 Z. z. o Statnej pokladnici a 0 zmene a doplneni niektorych
zakonov, ktory v paragrafoch 14 az 17 vymedzuje jej postavenie, zakladny okruh €innosti, vztahov, prav a povinnosti.
Jej zriadovatelom je MF SR. ARDAL je opravnena na vykonavanie ¢innosti ako obchodnik s cennymi papiermi podla
zakona €. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach v zneni zmien a doplnkov. Jej ¢innost vyznamne
tiez ovplyvniuje zakon €. 386/2002 Z. z. o Statnom dlhu a Statnych zarukéach v zneni zmien a doplnkov. Podla zakona €.
523/2004 Z.z. orozpoétovych pravidlach verejnej spravy a o zmene a dopineni niektorych zékonov je rozpoétovou
organizaciou, ktora je svojimi prijmami a vydavkami napojena na Statny rozpoCet a organizacne je zaclenena do kapitoly
MF SR.

ARDAL je sUcastou systému Statnej pokladnice, v ramci neho plni Specifické dlohy, ktoré vyplyvaju z jej zakonného
postavenia. Spolu s ostatnymi organizaciami, zapojenymi do tohto systému, zabezpeCuje jeho funkénost a podiela sa
na plneni stvisiacich uloh. Hlavnou ulohou ARDAL, v ramci systému Statnej pokladnice, je zabezpeCovanie &innosti
suvisiacich s riadenim krytia — refinancovania Statneho dlhu, operativnym riadenim likvidity $tatu a celého systému
Statnej pokladnice, riadenim suvisiacich finanénych rizik a vykonavanim finannych a obchodnych operécii na
finanCnom trhu.

2. Poslanie a strednodoby vyhlad organizacie

ARDAL sa v strednodobom horizonte bude riadit primarmne Stratégiou riadenia $tatneho dlhu na dané obdobie, ktora je
schvalena vladou SR. Stratégia riadenia Statneho dlhu stanovuje zakladné ramce a smerovanie politiky riadenia
§tatneho dlhu. V poradi tretia stratégia od zriadenia ARDAL bola schvalena na obdobie rokov 2011 aZ 2014. Napriek
désledkom finanénej krizy a narastu rizikovej prirdzky na zahraniénych trhoch pre SR, bude snahou ARDAL realizovat
taku emisnu politiku, aby popri pIneni kritérii rizik nedochadzalo k nadmernému narastu vydavkov.

Ani rok 2013 nebude z pohladu riadenia dihu o ni¢ fahSi ako ten predchadzajici. Eurdpsky finanny trh eSte zdaleka nie
je v optimalnej kondicii. Aj ked prvé naznaky optimizmu su uz pozorovatelné, v roku 2013 bude stéle smerodajnym
faktorom dlhova kriza krajin Eurozény. Napiianie poziadaviek fiskalneho paktu a konsolid4cia narodnych rozpottov
jednotlivych ¢lenskych krajin vyrazne zasiahne do Zivota makroekonomiky celej EU.

Pre rok 2013 sa oCakava rast HDP Slovenska okolo 1,0 %. Po vyraznom naraste vyroby a priblizeni sa su¢asnym
produkénym kapacitdm uz automobilovy priemysel nebude méct dat HDP podobny rastovy impulz ako v roku 2012. Aj
z tohto dévodu bude vyvoj slovenskej ekonomiky zavisiet na vykonnosti jej najvacsich exportnych partnerov, ktorymi aj
v tomto roku ostani Nemecko, Franclzsko, Velka Britania, Rakusko a Staty V4 (Ceské republika a Pol'sko).

V' nasledujucom obdobi sa bude ARDAL usilovat o ¢o najvacSiu transparentnost emisnej politiky, o zlepSenie
infraStruktary predaja Statnych cennych papierov a o zlepSenie likvidity slovenskych Statnych cennych papierov na
sekundarnom trhu. Tomuto zameru ma vypomact aj novy systém primarnych dealerov, zavedeny v tomto roku.


mailto:ardal@ardal.sk
http://www.ardal.sk/

Od januara 2013 ARDAL, spolu so zavedenim systému primarnych dealerov presla na novy aukény systém Bloomberg.
Ako uz naznagili prvé aukcie v tomto roku novy aukény systém vdaka svojej jednoduchosti a prehladnosti zatial napifia
ciel oslovit vacsi pocet investorov, najma zo zahrani¢ia. Novy aukény systém priniesol vaési komfort a jednoduchost pre
jeho pouzivatelov.

Aj vroku 2013 ostava pre ARDAL velkou vyzvou diverzifikacia existujuceho portfélia investorov. V roku 2013 ARDAL
planuje okrem EUR trhu oslovit aj investorov z inych globalnych trhov.

3. Kontrakt organizacie s Ustrednym organom a jeho poslanie

Opatrenia na zdokonalenie kontraktov medzi Ustrednymi organmi Statnej spravy a podriadenymi organizéciami, ktoré
vlada SR schvélila uznesenim ¢. 1370/2002 sa na ¢innost ARDAL nevztahuju, a preto nevznikla ani potreba a dévody
pre uzatvorenia kontraktu medzi ARDAL a MF SR.

4. Cinnosti a ich naklady

Hlavnad ¢innost ARDAL k 31. 12. 2012 vykonavalo celkom 11 zamestnancov vratane manazmentu, v ramci ktore
v stlade s platnou legislativou v sucinnosti a v spolupraci s MF SR a ostatnymi vecne prisluSnymi inStitGciami,
zabezpecovali najma tieto Cinnosti:

organizovanie a vykon splacania $tatneho dihu,

priprava, organizacia a predaj emisii a realizacia aukcii SD a SPP pre domécich a zahraniénych investorov
a prevody SCP,

vyplata menovitych hodn6t a vynosov zo Statnych cennych papierov,

vykonavanie obchodnych a finannych operécii s nastrojmi suvisiacimi s riadenim Statneho dihu vratane
operacii s finanénymi derivatmi suvisiacimi s riadenim rizik Statneho dlhu a likvidity,

predCasné splatenie Statneho dihu v pripade, Ze to umoZriuje zmluvna dokumentécia alebo emisné podmienky,
vratane spatného odkupenia nesplateného Statneho dihu,

finanéné a obchodné operacie na finanénom trhu na preklenutie dodasného nesuladu medzi prijmami
a vydavkami $tatneho rozpoCtu, na zabezpeCenie likvidity systému Statnej pokladnice a zhodnocovanie
prebytku do¢asne volnych finan¢nych prostriedkov,

vysporiadanie vykonanych finan¢nych operacii, obchodov, vedenie obchodnych evidencii a spracovanie
podkladov pre Uctovnictvo,

tvorba internych riadiacich aktov za oblast hlavnej Cinnosti,

spracovanie podkladov a stanovisk k materialom a dokumentom, ktoré suvisia s riadenim dihu, likvidity
a zabezpec€ovacich operacii.

YV V VV VYV
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Podporné ¢innosti ARDAL zabezpeCovalo 6 zamestnancov, v rdmci ktorych sa vykonavali predovetkym tieto aktivity
a ulohy:

» spracovanie metodiky, riadenie, organizovanie a vedenie agendy rozpoCtovnictva, uétovnictva, vykaznictva,
spravy majetku, verejného obstaravania, archivu, vnatornej spravy,
riadenie ludskych zdrojov, ochrana osobnych Udajov, zabezpeCenie mzdovej agendy, agendy bezpeénosti
a ochrany zdravia pri praci,
vedenie pravnej agendy, zmluvnej dokumentacie, evidencie internych riadiacich aktov a suvisiacej agendy,
metodika, vykon internej kontroly a pinenie stvisiacich uloh,
komunikacia asuginnost s externymi orgdnmi za oblast podpornych Cinnosti, vratane komunikacie
s verejnostou podfa zakona o slobodnom pristupe k informaciam,
tvorba internych riadiacich aktov za oblast podpornych ¢innosti,
zabezpec€ovanie dalSich Cinnosti suvisiacich s prevadzkou ARDAL ako rozpoctovej organizécie.

VV VVV VYV



Organizacna Struktura a personalne zaclenenie 17 zamestnancov bolo nasledovné:

Riaditel ARDAL
(1)

Referat kontroly Referat organizaéno
1 — pravny

a zvlastnych dloh
(1

| | | |
Odbor riadenia dihu Odbor riadenia likvidity, Odbor Back Office Odbor riadenia rizik/ Odbor vSeobecnej

(1+1) a zabezpeCovacich (1+2) Middle Office spravy a osobny
operacii (142) Urad
(1+1) (1+3)
Legenda:
Hlavna ginnost Podporna éinnost
Naklady ARDAL

Celkové naklady, ich rozdelenie v ¢leneni na naklady hlavnej €innosti ARDAL (riadenie likvidity a zabezpeCovacich
operacii, riadenie dlhu, Back Office, riadenie rizik / Middle Office) a na naklady podpornych €innosti (vSeobecna sprava,
osobny Urad, organizatno — pravna agenda, interna kontrola a sekretariat riaditefa) v roku 2012 su v nasledujicej
tabulke:

Tab. é. 1: Prehlad nakladov na ¢innost ARDAL v EUR
Naklady na hlavnu Naklady na podpornu

Ukazovatel &innost ginnost Naklady celkom
Naklady celkom 1170 745 202110 1372 855
Ztoho:

Materialové néklady 29775 16 033 45 808
Sluzby 461722 38518 500 240
Finan¢éné néklady 9254 4983 14 237
Mzdové a ostatné osobné naklady 353 341 103 763 457 104
Néklady sociélneho poistenia 109 104 32039 141143
Néklady na odpisy majetku 186 863 2078 188 941
Iné naklady 20 686 4 696 25382

Poznamka: Nepriame-rezijné naklady boli rozdelené na hlavnu &innost’ a ostatné Cinnosti podla poctu zamestnancov v tychto ¢innostiach.



5. Rozpocet

MF SR, v sulade so zékonom ¢&. 511/2011 o Statnom rozpocCte, prostrednictvom kapitoly MF SR rozpisalo zavazné
ukazovatele $tatneho rozpoétu pre ARDAL na rok 2012 v sume 1 030 644 EUR. V priebehu roka bol rozpoCet upraveny
v oblasti vydavkov na koneénl sumu 1247 762 EUR. V Cerpani vydavkov sa vykazala uspora len 800 EUR a sQvisi
hlavne s kapitalovymi vydavkami.

Plnenie prijmov a Cerpanie rozpo¢tu ARDAL bolo v stlade s upravenym rozpoctom:

Tab. ¢. 2: Prehlad rozpoctu v EUR

3:1

3:2

A 3
Prijmy 0 0 0 0 0
Bezné vydavky (600) 1148 013 1155 272 1155 267 100,6 100,0
Mzdy, platy, sluzobné prijmy a OOV (610) 356 655 457 105 457 104 128,2 100,0
' Z;;Tgycﬂi‘;fné’;?gnsc'g?b”e prijmy a OOV 287 655 349 153 49152 1214|1000
Poistné a prispevok do poistovni (620) 120 100 140 806 140 805 17,2 100,0
Tovary a sluzby (630) 662 258 557 023 557 020 84,1 100,0
BeZné transfery (640) 9000 338 338 3,8 100,0
Kapitalové vydavky (700) 15 049 92 490 91 695 609,3 99,1
Obstaranie kapitalovych aktiv (710) 15 049 92490 91695 609,3 99,1
Vydavky spolu (600+700) 1163 062 1247762 1246 962 107,2 99,9
Prijmy ARDAL

Schvéleny a aj upraveny rozpoCet ARDAL na rok 2012, rovnako ako v predchadzajucich rokoch, nepredpokladal Ziadne
prijmy. V skutoénosti ARDAL ani Ziadne nedosiahla. Efekty a Uspory $tatneho rozpoctu v innosti ARDAL sa prejavujl
vo vydavkoch na financovanie klienta $tatny dih v kapitole VSeobecna pokladniéna sprava a nie v rozpoétovych prijmoch
ARDAL.

Vydavky ARDAL

Nevyhnutné predpoklady pre plynulé financovanie vydavkov v rozpocte ARDAL sa vytvarali postupne — v priebehu roku
roka 2012 cez 10 rozpoCtovych opatreni na koneénl sume 1 247 762 EUR. Tymito zmenami rozpoCtu sa riesili aktualne
poZiadavky na Upravu rozpoCtu, zmenu zavaznych limitov a presuny v ramci schvaleného a upraveného rozpoctu tak
v oblasti prevadzky, ako aj v oblasti kapitalovych vydavkov.

ARDAL v roku 2012 Cerpala rozpoctové vydavky v hodnote 1 246 962 EUR s minimalnou usporou 800 EUR. Skutocné
Cerpanie rozpoCtu tak predstavuje 99,9 %-né pinenie upraveneho rozpoctu. ARDAL v roku 2012 nepredpokladala
a v skuto¢nosti ani neCerpala Ziadne prostriedky zo zdrojov EU.

Pri medziro€nom porovnani Cerpania skutoCnych vydavkov bol zaznamenany ich pokles, ato 0374 009 EUR, ¢im
dosiahli 76,9 % uroven skutoCnych vydavkov v roku 2011. Medziro€ny pokles suvisel s ¢erpanim rozpotu kapitalovych
vydavkov na IKT. ARDAL potrebny rozvoj IKT v roku 2012 vo velkej miere zabezpecila prostrednictvom organizécie
DataCentrum s tym, Ze suCasne na DataCentrum presunula aj ¢ast upraveného rozpoctu v sume 390 000 €. Vydavky
na tento rozvoj sa prejavili v nizSom rozpocCte a v nizSom Cerpani vydavkov ARDAL a vo vy$8Som rozpocte a vo vysSich
skutoCnych vydavkoch v DataCentre.

Treba v8ak konstatovat, Zze permanentne chyba systémové rieSenie problémov rozpoétu ARDAL, ktoré by vytvorilo
predpoklad Standardnej prevadzky ARDAL uz v rozpise rozpoCtu a nie az jeho Upravami v priebehu roka.



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

Schvaleny a upraveny rozpoCet mzdovych vydavkov bol vsume 457105 EUR. Skutoéne vyplatené mzdy
zamestnancom ARDAL predstavovali sumu 457 104 EUR. Podiel tychto vydavkov na celkovych beznych vydavkoch bol
39,6 %. Z uvedenej sumy sa vyplatili tarifné platy v sume 278 602 EUR, osobné priplatky a priplatky za riadenie v sume
72399 EUR, odmeny vsume 103727 EUR avyrovnanie funkéného platu vsume 2376 EUR. Uvedend suma
upraveného rozpoCtu umoznila zabezpecit aZ v priebehu roka zodpovedajuce odmefiovanie existujuceho stavu
zamestnancov. Ani v roku 2012 sa v3ak nepodarilo systémovo vyrieSit' Grover mzdovych prostriedkov v bezprostredne
nasledujicom dvojroénom rozpoCtovom obdobi, ktoré by vytvorilo predpoklady pre stabilizaciu existujlcich
a novoprijatych zamestnancov.

VSetci zamestnanci, tak ako si to vyzaduje aj vykon prace v ARDAL, maju viacrotnu odborni prax vo finanénych,
bankovych instituciach alebo vo verejnom sektore v oblasti financii, riadenia verejnych zdrojov a v ekonomickej ¢innosti.
Tato skladba zamestnancov ovplyviiovala aj Uroven dosiahnutej priemernej mzdy.

Poistné a prispevok zamestnavatela do poistovni

Poistné a prispevky na socialne zabezpecenie a zdravotné poistenie boli vykonavané v sulade s aktualne platnymi
zakonmi v tychto oblastiach. V skuto€nosti boli v sume 140 805 EUR, €o je 12,2 % celkovych beZznych vydavkov.
Skutoéné vydavky zodpovedali upravenému rozpodtu. Uhrady zakonnych povinnosti ARDAL smerovali do Socialnej
poistovne v sume 102 146 EUR, do VSeobecnej zdravotnej poistovne 26 581 EUR a do ostatnych zdravotnych
poistovni v sume 12 078 EUR.

Tovary a sluzby

Prevadzkové vydavky na material, tovary a sluzby v roku 2012 boli ¢erpané v celkovej sume 557 020 EUR, ¢o bolo na
urovni upraveného rozpoctu a predstavovali 48,2 % celkovych beznych vydavkov.

Tab. ¢. 3: Prehlad Cerpania vydavkov podfa rozpoctovych skupin v EUR

. . 5 Rozpocet 2012 . % Cerpania rozpoctu
Rozpocétova skupina vydavkov L . Skutocnost’ L .
Schvaleny [ Upraveny Schvaleny Upraveny
A 1 2 3 3:1 3:2
631 - cestovné vydavky 7500 11920 11919 158,9 100,0
632 — energia, voda, komunikécie 154 550 178 583 178 582 115,5 100,0
633 - material a dodavky 10 640 20 037 20 036 188,3 100,0
634 — dopravné 2801 5407 5407 193,0 100,0
635 - rutinna a Standardna Udrzba 239707 286 472 286 472 119,5 100,0
636 — najomné za prenajom 105 107 107 101,9 100,0
637 — ostatné tovary a sluzby 246 955 54 497 54 497 221 100,0
630 - tovary a dalSie sluzby 662 258 557 023 557 020 84,1 100,0

Vlydavky sa vecne pouzili na tieto ucely:

» IKT bola v sume 434 590 EUR, t,j. 78,0 % celkovych beznych prevadzkovych vydavkov (kategéria 630). V ramci
tychto vydavkov sa financovala prevadzka, data a pristupové prava do systémov Reuters, Wall Street Systems
a Bloomberg, udrzba a podpora tychto systémov a projekty spojené s bezpeCnostnou politikou — ochrana,
bezpednost' a dostupnost’ systémov. V ramci rozvoja ARDAL tiez nakupila dalSie licencie, softvér a hardvér,
potrebné pre modernizaciu, ochranu, bezpeénost IS ARDAL pre pracovisko na Radlinského ul. 32 v Bratislave
apre zalozné pracoviskd v DataCentre av Tajove — a to bud priamo alebo prostrednictvom spoloCnosti
DataCentrum.

» Bezna prevadzka ARDAL bola v sume 94 042 EUR, t,j. 16,9 % celkovych prevadzkovych vydavkov. Pozostavala
z Ghrady vydavkov za vyuZivanie priestorov v sprave SP, ich udrziavanie, energie, telekomunikagné sluzby,
informaény servis, kancelarske potreby, prevadzka dvoch sluzobnych aut,za dodavané a fakturované
prevadzkové sluzby a pod.



» Starostlivost o zamestnancov bola vo finanénom vyjadreni v sume 28389 EUR, tj. 5,1 % celkovych
prevadzkovych vydavkov. I8lo o prispevky na stravovanie, vzdelavanie, tvorbu socialneho fondu, cestovné
vydavky, vylepSenie pracovnych podmienok a pod.

Bezné transfery
Cerpanie vydavkov v ramci tejto skupiny bolo len v sume 338 EUR, ¢o predstavuje iba 0,03 % celkovych beznych

vydavkov a zahrfiovalo nahrady mzdy pocas pracovnej neschopnosti zamestnancov. Narok zamestnancov na odstupné
a odchodné nevznikol.

Kapitalové vydavky

V priebehu roku 2012 bol schvaleny rozpocet kapitalovych vydavkov upraveny z hodnoty 15 049 EUR na hodnotu
92 490 EUR. Skuto¢né Cerpanie dosiahlo sumu 91 695 EUR. Podiel kapitalovych vydavkov na celkovych vydavkoch
predstavoval 7,4 %. Rozhodujuca Cast vydavkov — 71,8 % bola pouzitd na dalSie zvySenie Urovne existujiceho IS
ARDAL. Vecne sa ukoncil projekt Upgrade, Wallstreet Suite z verzie 6.5.11 na verziu 7.3., ktory sa doplnil o nové
funkcionality. K viac ako 9-ronému, uz znaéne opotrebovanému sluzobnému autu, sa kupilo nové auto, ktorého
vyuzitie bude pri plneni novych Uloh ARDAL s cielom zabezpedit nevyhnutni bezpeénost prepravovanych
zamestnancov pri domécich a hlavne pri zahrani¢nych sluZzobnych cestach.

Tab. ¢. 4: Prehlad kapitalovych vydavkov podla rozpoctovych skupin v EUR

% Cerpania rozpoctu

| Rozpoéet 2012 |

Rozpocétova skupina vydavkov P .— Skutocénost' ., . |
Schvaleny | Upraveny Schvaleny Upraveny
A 1 2 3 3:1 3:2
710 - Obstaravanie kapitalovych vydavkov 15049 92490 91695 609,3 99,1
713 - nakup komunikaénej infrastruktury 15049 0 0 0.0 0,0
714 - ndkup osobného automobilu 0 26 650 25855 0,0 97,0
718 - rekonstrukcia a modernizacia strojov
a zariadeni — implementécia IS WSS na 0 65 840 65 840 0,0 100,0
vys8iu verziu

6. Personalne otazky

MF SR rozpisom systemizacie na rok 2012 stanovilo pre ARDAL v priemernom prepoéitanom stave pocet
zamestnancov na 21 0s6b, z toho 17 zamestnancov v Statnej sluzbe.

V skuto€nosti prepocitany stav zamestnancov bol 16,9 zamestnancov, z ktorych 11,9 vykonavalo stalu Statnu sluzbu,

Zo skutoéného stavu 17 zamestnancov — 9 muZov a 7 Zien bolo 12 v tatnej sluzbe a 5 vykonavali sluzbu vo verejnom
zaujme. Priemerny vek zamestnancov ku koncu roka 2012 bol 47,7 roka, z toho u Zien 48,6 roka a u muzov 46,9 roka.
Vo vekovej Strukture od 30 do 40 rokov boli 3 zamestnanci, od 40 do 50 rokov boli 7 zamestnanci a od 50 do 60 rokov
boli 7 zamestnanci. Vysoko$kolské vzdelanie mali 14 zamestnanci a UpIné stredoskolské vzdelanie mali 3 zamestnanci.

Starostlivost 0 zamestnancov bola financované z dvoch zdrojov:

» zrozpoCtu ARDAL sa hradili vydavky v sume 28 526 EUR na vzdelavanie, na odborné knihy, odborné publikacie,
Casopisy, noviny, na stravovanie, na pridel do socialneho fondu, na cestovné vydavky a néhrady pri sluZzobnych
cestach,

» z0 socialneho fondu sa pouzilo 4 833 EUR, z ktorého sa zabezpe€il prispevok zamestnancom na stravovanie,
regeneraciu, relax a oddych.

V roku 2012 vzdeldvanie prebiehalo v prevaznej miere na zaklade individualnych potrieb zamestnancov a smerovalo do
dvoch oblasti:

> odborné vzdelavanie, ktorého sa zUcastnilo 18 zamestnancov na 14 vzdelavacich aktivitach. Odborné vzdelavanie
bolo zamerané hlavne na vyklad a uplatfiovanie novych pravnych predpisov, pripadne zmien predpisov a ¢iastoéne
na bezpec€nost a novinky v IKT.

» jazykova priprava sa zabezpecila celkom pre 6 zamestnancov a bola zamerand na zvySenie urovne znalosti
anglického jazyka. Z nich 5 vyuZilo skupinovt vyucbu a 1 individuélnu.
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Priebezne a podla potreby sa dopifiala IKT — vypoétova technika a zvySovala sa tieZ estetika pracovného prostredia,
ktoré boli financované z prevadzkovych prostriedkov rozpoCtu.

Zo zdrojov socidlneho fondu sa podporovalo najmé stravovanie a menSia &ast prostriedkov bola vyélenend na
regeneraciu, relax a oddych zamestnancov formou nakupu poukazok na tento Gcel.

Zamestnancom bola tieZ umoznena za zvyhodnenych podmienok rekreacna starostlivost vo vzdelavacich a Skoliacich
zariadeniach kapitoly MF SR, ktoru vyuzili 3 zamestnanci s rodinami.

7. Ciele a prehfad ich plnenia

RozpoCet ARDAL narok 2012 bol schvaleny, upravovany aCerpany v programe 074 — Tvorba metodiky,
riadenie, kontrola a vnutorny audit verejnych financii a v podprograme: 074 01 — Tvorba a implementéacia politik. ARDAL
sa Cinnostou podiefala na realizacii programového zdmeru ,Hospodarska politika, ktord zabezpei dynamicky, ale
zarovedl udrzatelny rast ekonomiky* tym, Ze bola zodpovedna za pinenie ciela ,Zabezpedit denni likviditu SR, t].
dosiahnut podiel pracovnych dni, kedy je zabezpecena likvidita Statneho rozpo&tu na celkovom pocte pracovnych dni na
trovni 100 %".

ARDAL denne plnila zdvazky SR, dodrZiavala platobnu disciplinu Statu vo¢i domacim a zahrani¢nym subjektom. Ani
jedna platba zadana do platobného systému SP sa z titulu nedostatku likvidity neomeskala, resp. neuhradzala po jej
splatnosti v nasledujice dni. Na zaklade uvedeného bol stanoveny ciel pre plnenie meratelného ukazovatela splneny
na 100%. Tymto predchadzala aj realnemu vzniku finanénych $kéd s moznym dopadom na $tatny rozpocet v pripade
nezaplatenia a ome$kania platieb (napr. platenie sankcii z ome$kania, mozné zhorSenie ratingu $tatu, strata
ddveryhodnosti a dobrého mena SR a pod.). V pripade priebezného prebytku likvidity ARDAL v mene MF SR ukladala
volné zdroje na finan¢nom trhu, ¢o malo v kone¢nom dbsledku vplyv na zlacnenie financovania $tatneho dihu a likvidity.

Za UCelom spinenia tohto ciela ARDAL vykonavala cely rad obchodnych a finannych operacii na finan€nom trhu.
Napriek zlozitym podmienkam na finanénom trhu dokazala za vyhodnych obchodnych podmienok zabezpedit v roku
2012 vydanie 3 medzinarodnych emisii syndikovanych dlhopisov v mene EURO a 3 emisie Statnych dlhopisov v inych
menéach (CZK, USD a CHF).

Podobne, ako v predchadzajucich obdobiach, aj v roku 2012 boli zaznamenané prevadzkové problémy, ktoré saviseli
s plnenim stanoveného ciefa. 18lo napr. o doCasnu nefunkénost systémov, komunikacného rozhrania medzi IS ARDAL
aplatobnym systémom SP — SAP Pl apod.). ARDAL ich v priebehu dia operativne vyrieSila v si&innosti so
spolo¢nostami zabezpeCujucimi podporu IS ARDAL.

Z hladiska rozpoc€tu ARDAL boli aZ po jeho Upravach v priebehu roka 2012 vytvorené nevyhnutné predpoklady pre
pinenie stanovenych cielov.



8. Hodnotenie a analyza hlavnej ¢innosti ARDAL v roku 2012

Riadenie dihu a vydavanie $tatnych cennych papierov v roku 2012 nadalej ovplyviiovala svetova hospodarska kriza.
Rast Urokovych sadzieb (ilustrované na dihopisoch so splatnostou 10 rokov) po nepriaznivom vyvoji od oktébra 2011
pokracoval aj na zadiatku januara 2012. Nielen Ze sa zhorsili Grokové sadzby okrajovych krajin, ale aj u jadrovych krajin
sa zacali urokové sadzby znacne liSit. SpoloCny postup pri rieSeni zachrany problémovych krajin, ale najma kroky
Eurépskej centralnej banky (LTRO a nakup dlhopisov Talianska a Spanielska) priniesli na trh potrebné upokojenie, ktoré
vSak trvalo len kratko. Problémy s konsolidaciou Gréckej ekonomiky a rastiica nedévera v Spanielsku spdsobili dalsiu
vinu investovania do ,bezpeénych® vladnych dlhopisov. Slovensko sa najma vdaka uspeSnym emisiam na zaciatku roka
a vydavanim dlhopisov v zahrani¢i od¢lenilo od problémovych krajin a zaradilo sa viac k jadrovym krajindam. Pohyb
slovenskej Urokovej sadzby od marca kopiroval vyvoj Urokovych sadzieb jadrovych krajin, u ktorych doSlo edte
k dalSiemu zmen$eniu na historické minima. Iny vyvoj zaznamenali okrajové krajiny, u ktorych sa prejavila nielen vacsia
volatilita, ale aj hor&i vyvoj. Slovinsko napriek opakovanému osloveniu trhu nedokézalo vydat v Eurdpe $tatne dlhopisy.

Graf ¢&. 1: Porovnanie vyvoja trokovych sadzieb (10 roénych dihopisov) krajin EMU - zdroj Bloomberg
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Viynosové krivky krajin sa roz€lenili do dvoch hlavnych skupin — jadrové a okrajové krajiny (bez zohfadnenia krajin
v programe pomoci). Slovenska vynosova krivka je zretefhe strm3ia ako vynosové krivky inych krajin najma v oblasti
nad 10 rokov do splatnosti. Pricin méze byt viac, napr. nedévera v oblasti makroekonomiky, zadlZovania, Struktury
kapitalového trhu a pod. Takyto stav v8ak v suCasnosti poméha Slovensku emitovat’ dihopisy na dihSie obdobie za
historicky najmensie Urokové sadzby.

Graf & 2: Porovnanie vynosovych kriviek krajin EMU k 10.1.2012- zdroj Bloomberg
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Vyvoj statneho rozpoctu

Na nasledujucom grafe je zobrazeny vyvoj Statneho rozpo¢tu v poslednych siedmych rokoch. Kym v prvych troch rokoch
sledovaného obdobia je vjvoj rozpo&tu viac menej rovnaky, posledné Styri krizové* roky vykazuji odli$ny trend. Statny
rozpoCet uz nie je vyznamne &erpany na konci rozpoctového obdobia, ale realizuje sa priebezne, ¢o z pohladu vydavkov
znamena ich Cerpanie uz v priebehu rozpoctového roka. Pozitivny efekt pre riadenie likvidity je v jeho hladSom priebehu
a lepSej predvidatelnosti, oproti neistému a narazovému decembru v minulych rokoch.

Deficit 8tatneho rozpoétu k poslednému driu 2012 dosiahol hodnotu priblizne 3 811 mil. EUR, ¢o znamenalo zhorenie
oproti roku 2011 0 535 mil. EUR.
Graf ¢. 3: Porovnanie vyvoja denného stavu $tatneho rozpoctu — obdobie od 2006 do 2012
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Riadenie likvidity

Vroku 2012 sa hotovostna rezerva MF SR, vratane zdrojov v mene CHF, pohybovala v rozmedzi od 435 mil. EUR
(januar) do 4 938 mil. EUR (november). Dostato¢na likviditnd rezerva vznikla vdaka UspeSnym emisiam uskutoénenym
na domacom a zahrani¢nom kapitalovom trhu pocas prvého polroku. V letnom obdobi bola rezerva zvaéSena o finanéné
zdroje z predajov dlhopisov z vlastného portfélia vratane umiestenia formou ,priameho predaja - private placementu® a v
novembri z uspeSnej syndikovanej emisie Statneho dlhopisu. K 31.12.2012 malo MF SR zhodnotené financné zdroje
v celkovej hodnote 2 772 mil. EUR a 75,19 mil. CHF.

Graf ¢. 4: Finanéné zdroje kumulované v SP oproti zdrojom pefiazného trhu
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Operacie na medzibankovom trhu

Pocas celého roka 2012 disponovalo MF SR dostatonymi finanénymi prostriedkami. Tieto do¢asne volné finanéné
prostriedky boli zhodnocované v sllade so schvalenymi kreditnymi limitmi v komerénych bankach av dlhovych
agenturach s maximalnou splatnostou do 6 mesiacov. Celkovo sa jednalo o 7 obchodov. PrevaZzovali vak obchody so
splatnostou do 1 tyzdna, ktorych bolo 651 z celkového poctu 770. Do pozicie, ked si MF SR muselo pozi¢at finanéné
prostriedky z peflazného trhu, sa MF SR dostavalo len z dovodu doladovania vykyvov v hotovostnych tokoch
vyplyvajucich z vyvoja Statnych prijmov a vydavkov. Celkovo za rok 2012 ARDAL v mene MF SR uzatvorila na
pefiaznom trhu 770 depozitnych, 73 refinanénych a 10 ,Buy&Sell Back operacii*.

Emisie a aukcie SPP

Predaj Statnych pokladniénych poukazok bol v priebehu roka 2012 uskutoéneny konkurennym predajom holandskym
sposobom v Osmich aukcidch. Pre porovnanie, vroku 2011 ich bolo realizovanych Sest. Nepriazniva situacia na
finanénych trhoch zagiatkom roka 2012 si vyziadala predaj SPP aj cez bilateralne obchody. ARDAL uskutoénila $tyri
takéto predaje v celkovej nominalnej hodnote 259,9 mil. EUR. V aukciach av bilateralnych obchodoch boli celkovo
predané SPP v nominalnej hodnote 2 580,1 mil. EUR (vratane predajov z emisii splatnych v roku 2012) oproti 1 320 mil.
EUR predanym v roku 2011. Za tymto narastom bolo financovanie zaciatkom roka, kedy sa ARDAL snazila ziskat ¢o
najviac finanénych zdrojov potrebnych pre zabezpecenie likvidity. Neskér vzhladom k rastlcej likviditnej rezerve
a vzrastajicemu dopytu po slovenskych Statnych dlhopisoch s dlhSou splatnostou ARDAL priblizne od polovice roka
dalsie SPP nepredavala.

Okrem Standardnych medzibankovych obchodov ARDAL v roku 2012 pokracovala v realizovani spatného nékupu
Statnych cennych papierov splatnych v roku 2012 a v 2013. V priebehu roka 2012 sa realizovalo 11 spatnych nakupov
SPP, z toho dva boli uskutoénené aukénym spdsobom. Celkovo bolo spétne nakipenych v nominalnej hodnote
1 084,10 mil. EUR SPP. Spatné nakupy st $tandardnym nastrojom, ktory pouzivaju takmer vietky dihové agentry.
ARDAL prostrednictvom tychto nakupov efektivnejSie investovala doCasne volné prostriedky v porovnani
s medzibankovym pefiaznym trhom, rozloZila splatnost splatnych zavazkov do viacerych mesiacov, zmensila
angazovanost voCi tretim stranam (zmen3enie kreditného a likviditného rizika) a zmensila celkovy vykazovany dih
Slovenska na konci roka 2012.

Tab. &.5: Prehlad vysledkov aukcii SPP v roku 2012

o Da D3 ehota Dop Bid/Co A PLo =10 pred
platho platno R Ratlo adzba erpo RIBOR
v diioch | celkovy | akcept. % p.a. % %

SPP 08* | 11.01.201 | 28.03.201 77 482,50 | 237,10 | 2,0350 1,431 1,1960 0,235
SPP 09 | 18.01.201 | 16.01.201 364 892,40 | 294,50 | 3,0302 1,970 1,8320 0,138
SPP 09 | 01.02.201 | 16.01.201 350 74210 | 260,50 | 2,8488 1,704 1,8044 -0,100
SPP 09 | 08.02.201 | 16.01.201 343 358,00 | 304,00 1,1776 1,642 1,7055 -0,064
SPP 09 | 07.03.201 | 16.01.201 315 567,50 | 366,50 1,5484 1,306 1,4962 -0,190
SPP 10 | 04.04.201 | 03.04.201 364 1007,70 | 485,00 2,0777 0,980 1,4100 -0,430
SPP 10 | 25.04.201 | 03.04.201 343 292,80 | 125,80 | 2,3275 1,060 1,3502 0,290
SPP 11 | 11.07.201 | 10.07.201 364 719,00 | 246,80 | 29133 0,800 1,1040 0,304
SPOLU 5062,00 | 2 320,20 | 2,1817 1,356

* Emisia splatena

Tab. &.6: Prehlad vysledkov priamych predajov SPP v roku 2012

Cislo | Datum  Datum  Lehota |Nominlna

valuty \ splatnosti splatnosti \ hodnota

vdioch | vmil. EUR
SPPO7* | 05.01.2012 | 11.07.2012 188 10,00
SPPO7* | 11.01.2012 | 11.07.2012 182 19,90
SPP07* | 12.01.2012 | 11.07.2012 181 10,00
SPP09 [ 06.07.2012 | 16.01.2013 194 220,00
SPOLU 259,90
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mil. EUR

Tab. &.7: Prehlad spétnych nakupov SPP v roku 2012- aukcia, priamo
. Datum | Datum | Lehota Dopyt Bid/Cover

Oznacenie \ valuty  splatnosti | splatnosti v mil. EUR Ratio
lsposob v diioch | celkovy | akcept.
SPP 07* aukcia | 27.06.2012 | 11.07.2012 14 156,00 | 50,00 | 3,200
SPP 07* priamo | 27.06.2012 | 11.07.2012 14 47,00
SPP 09 priamo |29.06.2012 | 16.01.2013| 201 220,00
SPP 09 priamo | 11.09.2012{16.01.2013| 127 50,00
SPP 09 priamo |26.09.2012{16.01.2013| 112 - 176,10 -
SPP 09 aukcia |24.10.2012|16.01.2013 84 315,00 | 150,00 | 2,1000
SPP 09 priamo | 26.10.2012 | 16.01.2013 82 102,50
SPP 10 priamo |07.11.2012|03.04.2013| 147 15,00
SPP 09 priamo |29.11.2012 | 16.01.2013 48 22,50
SPP 09 priamo | 27.12.2012 | 16.01.2013 20 28,00
SPP 09 priamo | 27.12.2012 | 16.01.2013 20 223,00
SPOLU 1084,10

* Emisia splatena

Riadenie Statneho dlhu v roku 2012

Vroku 2012 boli splatné Styri emisie Statnych dlhopisov v celkovej nominalnej hodnote 2 366,4 mil. EUR, tri emisie
tatnych pokladniénych poukazok v celkovej nominainej hodnote 1 136,9 mil. EUR a vladne uvery v hodnote priblizne
74,5 mil. EUR. Za U¢elom zabezpecenia finanénych prostriedkov na financovanie splatnych zavazkov a na financovanie
deficitu Statneho rozpoCtu boli k 31.12.2012 celkovo na primarnom a sekundarnom trhu Statnych cennych papierov
ziskané finanéné zdroje v hodnote 10 805,6 mil. EUR (U¢tovna hodnota vratane AUV), z toho 8 530,4 mil. EUR pri
predajoch $tatnych dlhopisov a 2 275,2 mil. EUR pri predajoch $tatnych pokladnignych poukazok (okrem SPP splatnych
v tomto roku). V nominélnej hodnote to predstavuje predané Statne cenné papiere 10 812,2 mil. EUR, z toho $tatne
dlhopisy v nominalnej hodnote 8 509,1 mil. EUR a SPP v nominalnej hodnote 2 303,1 mil. EUR (buy&sell back operacie
nie su zahrnuté).

Graf ¢. 5: Finanéné zdroje v priebehu roka 2012
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Emisie a aukcie Statnych dlhopisov

V priebehu roka 2012 bolo uskutoCnenych 17 predajnych konkurenénych ajedna nekonkurenéna aukcia Statnych
dlhopisov, 6 predajov pomocou syndikatu bank, dva predaje formou ,priameho predaja - private placement® a dve
aukcie spatného nakupu Statnych dlhopisov. ZloZita situécia na trhoch v priebehu roka si vyZiadala aj menej $tandardné
predaje dlhopisov priamo z vlastného portfélia MF SR. Napriek tomu, Ze Slovensko k tymto predajom pristpilo az
v Case vrcholiacej krizy likvidity na medzibankovom trhu, takéto predaje su Uplne bezné v ostatnych Clenskych krajinach
EU. Dopyt po bilateralnych predajoch zo strany investorov v priebehu roka narastal spolu s poklesom Grokovych sadzieb
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najma slovenskych dlihopisov s kratSou dobou do splatnosti. Prostrednictvom bilateralnych obchodov a tzv. ,priameho
predaja - private placement* sa podarilo predat dihopisy v celkovej nominainej hodnote 1 221,14 mil. EUR. Je potrebné
podotknut, Ze vetky tieto obchody boli uzatvorené za trhovych podmienok, v mnohych pripadoch s urokovym vynosom
men$im (vyhodnejSim pre Slovensko), ako by bol dosiahnuty v aukcii.

Pri celkovom dopyte 12 989,03 mil. EUR (vratane syndikatov, bilateralnych obchodov a ,priameho predaja - private
placement®) boli v roku 2012 akceptované ponuky na kupu dihopisov v celkovej nominélnej hodnote 8 509,08 mil. EUR.

Okrem predajov $tatnych dihopisov ARDAL realizovala aj spatné odkipenia Statnych dihopisov splatnych v roku 2012 a
2013. Celkovo tak ARDAL predéasne odkupila dlhopisy v nominainej hodnote 1 042,60 mil. EUR. Spolu so spatnym
nakupom SPP to bolo priblizne 2 126,70 mil. EUR.

Tab. &. 8: Udaje o predajoch $tatnych dihopisov uskutoénenych prostrednictvom priameho predaja

Datum
vydania

Datum
splatnosti

Zostatkova

splatnost’

Kupoén v % p.a.

Nom.
hodnota

v mil. EUR

10 roény fix (SD 214) priamy predaj 11.04.2012 | 27.04.2020 4,000 50,00
20 roény fix (SD 206) priamy predaj 12.04.2012 | 10.05.2026 14,1 4,500 88,00
20 roény fix (SD 206) priamy predaj 20.04.2012 | 10.05.2026 14,1 4,500 55,00
20 roény fix (SD 206) priamy predaj 15.05.2012 | 10.05.2026 14,0 4,500 46,50
20 roény fix (SD 206) priamy predaj 16.05.2012 | 10.05.2026 14,0 4,500 10,00
20 roény fix (SD 206) priamy predaj 17.05.2012 | 10.05.2026 14,0 4,500 13,70
20 roény fix (SD 206) priamy predaj 17.05.2012 | 10.05.2026 14,0 4,500 14,94
5 roény fix (SD 219) priamy predaj 13.06.2012 | 19.01.2017 4,6 4,625 10,00
17 roény fix (SD 221) private placement 11.07.2012 | 11.07.2029 17,0 4,400 115,00
17 roény fix (SD 221) private placement 17.07.2012 | 11.07.2029 17,0 4,400 10,00
6 roény fix / (SD 213) priamy predaj 24.07.2012 | 24.02.2016 3,6 3,500 20,00
6 roény fix / (SD 213) priamy predaj 24.07.2012 | 24.02.2016 3,6 3,500 5,00
5 roény float / (SD 218) priamy predaj 24.07.2012 | 16.11.2016 4,3 6M EURIBOR 20,00
6 rodny fix / (SD 213) priamy predaj 26.07.2012 | 24.02.2016 3,6 3,500 20,00
6 roény fix / (SD 213) priamy predaj 06.08.2012 | 24.02.2016 3,6 3,500 15,00
20 roény fix (SD 222) private placement 09.08.2012 | 09.08.2032 20,0 4,300 373,00
5 ro¢ny float / (SD 218) priamy predaj 14.08.2012 | 16.11.2016 4,3 6M EURIBOR 15,00
20 roény fix (SD 222) priamy predaj 15.08.2012 | 09.08.2032 20,0 4,300 10,00
20 roény fix (SD 222) priamy predaj 15.08.2012 | 09.08.2032 20,0 4,300 15,00
5 roény float / (SD 218) priamy predaj 16.08.2012 | 16.11.2016 4,3 6M EURIBOR 8,00
20 roény fix (SD 222) priamy predaj 27.08.2012 | 09.08.2032 20,0 4,300 10,00
20 roény fix (SD 222) priamy predaj 28.08.2012 | 09.08.2032 20,0 4,300 10,00
20 roény fix (SD 222) priamy predaj 04.09.2012 | 09.08.2032 19,9 4,300 15,00
20 roény fix (SD 222) priamy predaj 05.09.2012 | 09.08.2032 19,9 4,300 5,00
20 roény fix (SD 222) priamy predaj 10.09.2012 | 09.08.2032 19,9 4,300 10,00
10 roény fix (SD 214) priamy predaj 10.09.2012 | 27.04.2020 7,6 4,000 10,00
10 roény fix (SD 214) priamy predaj 11.09.2012 | 27.04.2020 7,6 4,000 10,00
10 roény fix (SD 214) priamy predaj 11.09.2012 | 27.04.2020 7,6 4,000 18,00
10 roény fix (SD 214) priamy predaj 11.09.2012 | 27.04.2020 7,6 4,000 12,00
6 rocny fix / (SD 213) priamy predaj 11.09.2012 | 24.02.2016 35 3,500 25,00
5 ro¢ny float / (SD 218) priamy predaj 18.09.2012 | 16.11.2016 4,2 6M EURIBOR 7,00
20 roény fix (SD 222) priamy predaj 24.09.2012 | 09.08.2032 19,9 4,300 2,00
20 roény fix (SD 222) priamy predaj 28.09.2012 | 09.08.2032 19,9 4,300 3,00
3 ro¢ny float (SD 215) priamy predaj 02.10.2012 | 14.10.2013 1,0 6M EURIBOR 20,00
20 roény fix (SD 222) priamy predaj 12.10.2012 | 09.08.2032 19,8 4,300 47,00
15 roény fix (SD 216) priamy predaj 24.10.2012 | 14.10.2025 13,0 4,35% 5,00
15 roény fix (SD 216) priamy predaj 26.10.2012 | 14.10.2025 13,0 4,35% 5,00
15 roény fix (SD 216) priamy predaj 26.10.2012 | 14.10.2025 13,0 4,35% 90,00
5 ro¢ny float / (SD 218) priamy predaj 27.11.2012 | 16.11.2016 4,0 6M EURIBOR 3,00
SPOLU 1221,14

14



Emisia

Datum

vysporiadania

Datum
splatnosti

Zost.

Kupén v % p.a.
splatnost’

celkovy akcept.

Dopyt (mil. EUR)

Tab. & 9: Udaje o spétnych ndkupoch §tatnych dihopisov uskutodnenych prostrednictvom priamych nédkupov a aukcii
Bid/Cover
Ratio

Akceptované vynosy do splatnostiv Spread voci ASW /

min.

% p.a.

priem.

max.

resp. Euriboru

% p.a.

SD 205 spétné odkupenie aukcia* 15.02.2012 | 04.05.2012 0,2 0,000 236,47 186,83 1,266 0,947 0,947 0,947 -0,020
SD 205 spétné odkupenie* 14.03.2012 | 04.05.2012 0,1 0,000 64,91 64,91 1,000 0,596 0,613 0,682 0,100
SD 205 spétné odkupenie* 29.03.2012 | 04.05.2012 0,1 0,000 - 26,56 - - - - -
SD 205 spétné odkupenie* 30.03.2012 | 04.05.2012 0,1 0,000 189,34 -

SD 215 spétné odkupenie 18.06.2012 | 14.10.2013 1,3 6M EURIBOR 20,00 -

SD 211 spétné odkupenie 26.10.2012 | 04.03.2013 0,4 3,50% 30,00 -

SD 211 spétné odkupenie 26.10.2012 | 04.03.2013 04 3,50% 20,00 -

SD 211 spétné odkupenie 31.10.2012 | 04.03.2013 0,3 3,50% 4,00 -

SD 211 spétné odkupenie 26.11.2012 | 04.03.2013 0,3 3,50% 8,50 -

SD 188 spétné odkupenie aukcia 28.11.2012 | 22.01.2013 0,2 5,00% 233,84 -

SD 211 spétné odkupenie 29.11.2012 | 04.03.2013 0,3 3,50% 49,20 -

SD 215 spéatné odkupenie 21.12.2012 | 14.10.2013 0,8 6M EURIBOR 10,00 -

SD 199 spétné odkupenie 27.12.2012 ] 03.07.2013 0,5 4,75% 3,61 -

SD 215 spétné odkupenie 28.12.2012 | 14.10.2013 0,8 6M EURIBOR 123,05 -

SD 211 spétné odkupenie 28.12.2012 | 04.03.2013 0,2 3,50% 55,60 -

SD 211 spétné odkupenie 28.12.2012 | 04.03.2013 0,2 3,50% 7,17 -

SD 215 spétné odkupenie 31.12.2012 | 14.10.2013 0,8 6M EURIBOR 10,00 -

SPOLU 1042,61

* Emisia splatend
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Predaje pomocou syndikatu a ,,priameho predaja - private placement*

Vzhladom k obmedzenej finan¢nej kapacite doméceho trhu je nevyhnutné kaZzdy rok vo vac3ej miere oslovovat
zahrani¢nych investorov. Rok 2012 bol z tohto pohladu prelomovym. Prostrednictvom syndikovanych predajov sa
MF SR podarilo predat Statne dlhopisy v nominainej hodnote 4 263,81 mil. EUR prevazne zahrani¢nym investorom,
¢o predstavovalo viac ako 50% z celkovych finanénych zdrojov ziskanych predajom dlhopisov.

ARDAL uskutocnila dva Standardné predaje linie dihopisov prostrednictvom syndikatu, vydanych podla slovenskej
legislativy, denominované v mene EUR v celkovej nominélnej hodnote 2 250 mil. EUR s 5 a 12 ro¢nou dobou do
splatnosti. Okrem uvedenych Standardnych emisii sa ARDAL podaril historicky predaj dlhopisov denominovanych v
troch cudzich menach (CZK ekvivalent 500 mil. EUR na 3,5 roka; CHF ekvivalent 416 mil. EUR - dve tranZe 6 a 10
rokov; USD ekvivalent 1 160 mil. EUR na 10 rokov). Zo strany zahrani¢nych investorov boli velmi pozitivne vnimané
vSetky cudzomenové emisie a celkova diverzifikacia investorskej zakladne Slovenska.

K uvedenym cudzomenovym emisigam ARDAL uzatvorila menovo-urokové swapy s rovnakou splatnostou ako
jednotlivé dlhopisy. Tymito transakciami ARDAL zabezpecila poziciu voci kurzovému a Urokovému riziku a vytvorila
tym fakticky syntetické dihopisy denominované v mene EUR.

Velky dopyt zo strany investorov si vyZiadal aj vyuzitie nového inStrumentu predaja slovenskych dlihopisov, a to tzv.
,priamy predaj - private placement®. Prostrednictvom takejto formy predaja boli realizované dve emisie $tatnych
dihopisov v celkovej nominalnej hodnote 625 mil. EUR, ktoré boli vydané podfa slovenskej legislativy ako Standardné
doméace dlhopisy.

Krytie stavu a Struktira statneho dihu

V tabulke je uvedeny stav portfélia vydanych Statnych dlhopisov a viadnych uverov k 31.12.2012. Zavazky v cudzej
mene su prepocitané kurzom ECB k 31.12.2012 (v pripade zahrani¢nych dlhopisov zabezpecenych voéi kurzovému
riziku je pouzity kurz uzatvoreného obchodu). Celkové medzibankové depozita si v mene EUR, pricom pre prepocet
CHF depozita je pouZzity EUR/CHF kurz ECB k 31.12.2012.

Tab. 10: Zavézky a pohladavky $tatu

Zavazky $tatu k 31.12.2012 v EUR Nominélna hodnota Urokova sadzba

% p. a.
Refinanéné obchody so SP 3 680 755 824 1,0731
Medzibankové lvery 0 0,0000
SD predané externym protistranam 31460 188 085 3,6987
Z toho registrované v zahranici 6 575937 628 4,2585
Z toho registrované na Slovensku 24 884 250 457 3,5508
Emitované v roku 2012 (priamy predaj, aukcie, syndikat)) 8509 079 990 3,8183
SPP predané externym protistranam 1316 000 000 1,1683
z toho SPP_09 473 400 000 1,5777
z toho SPP_10 595 800 000 0,9956
z toho SPP_11 246 800 000 0,8000
Emitované v roku 2012 (priamy predaj, aukcie) 2580 100 000 1,3287
Vladne uvery 1572 860 476 3,5908
SPOLU 38 029 804 386 3,3526
Tab. &.11: Struktira finanénych zavézkov $tatu podla typu trokovej sadzby
Statne dlhopisy 31 460 188 085
Z toho s fixnou sadzbou 25986 838 085
Z toho s pohyblivou sadzbou 3973 350 000
Z toho s nulovou sadzbou 1500 000 000
Statne pokladniéné poukazky 1316 000 000
Vladne uvery 1572 860 476
Z toho s fixnou sadzbou 1321430448
Z toho s pohyblivou sadzbou 251430028
SPOLU 34 349 048 562




Splacanie istin a Grokov

Na nasledujucom grafe je zndzorneny prehfad splatnych istin a Grokov zo $tatnych cennych papierov a viadnych
uverov v roku 2012 a vyhlad splatnych zavazkov na nasledujuci rok.

Graf ¢. 6: Splatné zavéazky v jednotlivych mesiacoch v priebehu roka 2012 a vyhlad na rok 2013
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Cerpanie vladnych tverov
V roku 2012 sa uskutocnilo jedno Cerpanie tranze vladneho uveru v hodnote 300 mil. EUR.

Kalendar aukcii SCP na rok 2013

V roku 2013 ARDAL planuje otvorit najmenej pat novych linii dlhopisov. S ohfadom na fungovanie finanénych trhov
a na dopyt budu v pripade vhodnych podmienok otvorené:

Statny dlhopis - splatnost 5 rokov, cielova hodnota 1,5 mid. EUR, pevna Urokova sadzba kuponu.

Statny dlhopis - splatnost 5 rokov, ciefova hodnota 1,5 mid. EUR, pohybliva trokova sadzba kupénu viazan na
EURIBOR.

Statny dlhopis - splatnost 6 rokov, cielova hodnota 1,5 mid. EUR, pevna Urokova sadzba kuponu.

Statny dlhopis - splatnost 10 rokov, cielova hodnota 3 mid. EUR, pevna trokova sadzba kupénu.

Statny dlhopis - splatnost 15+ rokov, ciefova hodnota 3 mld. EUR, pevna trokové sadzba kupénu.

Dalsie linie dihopisov mézu byt otvorené podra potrieb riadenia dihu a poziadaviek investorov. Vetky aukcie budu
na rozhodnutie na z&klade komunikacie s primarnymi dealermi.

Kalendar aukcii Statnych dlihopisov

\ Datum aukcie Datum vysporiadania
1 21.01.2013 24.01.2013 Na rozhodnutie
2 18.02.2013 21.02.2013 Na rozhodnutie
3 18.03.2013 21.03.2013 Na rozhodnutie
4 15.04.2013 18.04.2013 Na rozhodnutie
5 20.05.2013 23.05.2013 Na rozhodnutie
6 17.06.2013 20.06.2013 Na rozhodnutie
7 15.07.2013 18.07.2013 Na rozhodnutie
8 19.08.2013 22.08.2013 Na rozhodnutie
9 16.09.2013 19.09.2013 Na rozhodnutie
10 21.10.2013 24.10.2013 Na rozhodnutie
11 18.11.2013 21.11.2013 Na rozhodnutie
12 09.12.2013 12.12.2013 Na rozhodnutie

SD 216 dlhopis s pevnou Urokovou sadzbou kupénu splatny 14.10.2025 (p6vodna splatnost 15 rokov).
SD 218 dlhopis s pohyblivou Grokovou sadzbou kupénu splatny 16.11.2016 (pdvodna splatnost 5 rokov).

8D 219 dlhopis s pevnou trokovou sadzbou kupénu splatny 19.01.2017 (pdvodna splatnost 5 rokov).
SD 223 dlhopis s pevnou trokovou sadzbou splatny 15.11.2024 (pdvodna splatnost 12 rokov).
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Emisie SPP
Podas roka 2013 budu vydané dve emisie SPP so splatnostou jeden rok. Prvé v aprili 2013 a druha v oktdbri 2013,
kaZda v celkovej hodnote 1,5 mid. EUR. V pripade potreby a poZiadaviek trhu mézu byt poCas roka vydavané aj

SPP s kratou splatnostou (3-mesaéné a 6-mesa&né). Prva aukcia novych poukazok sa bude konat vzdy pri vydani
emisie a dalSia nasledne na zaklade potrieb ARDAL a poZiadaviek investorov.

Vyhodnotenie potencialnych finanénych rizik $tatneho dlhu podra platnej Stratégie riadenia statneho dihu

Pre sledovanie rizik boli ku koncu roka 2010 v novej Stratégii riadenia dihu pre roky 2011 az 2014 nanovo
definované parametre pre sledovanie refinanéného a Urokového rizika. Do zavézkov sa zahfiaju vSetky zavazky
z predanych SCP, zavazky z prijatych vladnych Gverov, zavézky z prijatych MM depozit a zavazky voci SP. Na
druhej strane su pohfadavky z MM depozit a pohladavky z nakupenych CP inych emitentov. Na vyhodnotenie
sledovanych parametrov st do kumulativnych Udajov splatnosti a precenenia zahrnuté vSetky finanéné zavazky
v U¢tovnej hodnote (istiny bez urokov, diskontov a prémii), od ktorych su odpocitané finanné pohladavky, taktieZ
v U¢tovnej hodnote. Cielom je dosiahnutie tesného priblizenia sa k stanovenym hodnotam, resp. udrzanie kritérii ¢o
najblizSie k stanovenym hodnotam, na rozdiel od doterajSiecho maximalneho limitu (ktory umoznoval spinenie limitov
aj pri nulovych hodnotach parametrov).

Hodnota refinanéného rizika kumulativnej splatnosti do jedného roka bola stanovena na drovni 25 % zahrnutych
zavézkov splatnych do jedného roka k celkovym zahrnutym zavazkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12.2012 bola na
urovni 13,32 %.

Hodnota refinan¢ného rizika kumulativnej splatnosti do piatich rokov bola stanovena na urovni 65 % zahrnutych
zavézkov splatnych do piatich rokov k celkovym zahmutym zavézkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12.2012 bola na
urovni 59,27 %.

Hodnota Urokového rizika kumulativnej splatnosti do jedného roka bola stanovend na Urovni 25 % zahrnutych
zavazkov splatnych do jedného roka k celkovym zahrnutym zévazkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12.2012 bola na
Urovni 20,26%.

Hodnota Urokového rizika kumulativnej splatnosti do piatich rokov bola stanovena na Urovni 65 % zahrnutych
zavazkov splatnych do piatich rokov k celkovym zahmutym zavéazkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12.2012 bola na
Urovni 59,31%.

Tab. ¢. 12: Prehlad ukazovatelov k 31.12.2012

Refinancné riziko Urokové riziko
Roky |Uétovnydlh| Limit Uétovny dih | Limit
1 13,32% 25,00% 20,26% 25,00%
5 59,27% 65,00% 59,31% 65,00%
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Roky

Graf €. 7: DIh v prvom roku

Graf €. 8: Kumulativny dlh pre 5 rokov
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Vyvoj duracie a priemernej splatnosti

Tieto ukazovatele su podla schvalenej Stratégie riadenia Statneho dlhu pre roky 2011 az 2014 sledované ako
sekundarne. Duracia a priemerna splatnost portfélia dihopisov a viadnych Uverov sa v priebehu roka zvécsila skoro
0 jedenrok z urovne 4,0 na 4,9 roka (duracia) resp. zo 4,7 na 5,6 roka (priemerna splatnost). Bolo to hlavne
z dévodu vydavania dlhopisov s pevnou Urokovou sadzbou kuponu a s priemernou dobou do splatnosti vacSou (10,
12, 17, 20 rokov do splatnosti v roku 2012) ako v minulosti a zmen$ovania celkového podielu vydanych SPP na
portféliu cennych papierov. Takato Struktira novych emisii dihovych cennych papierov znamena menSie naroky na
refinancovanie v najblizSom obdobi, pri akceptovatelnej urovni trokovych nékladov.

Napriek uvedenému aZ do skoncéenia neistot spojenych so zachranou krajin v EMU a stabilizaciou kapitalového trhu
bude potrebné v si¢asnom obdobi a v blizkej buducnosti udrZiavat parametre portfolia v menej rizikovej oblasti
hodnat.

Graf ¢. 9: Viyvoj priemernej splatnosti a duracie
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Zhrnutie hlavnej ¢innosti ARDAL

Hlavnou Glohou ARDAL v ramci systému Statnej pokladnice je zabezpecovanie ¢innosti suvisiacich s riadenim krytia
- refinancovania Statneho dihu, operativnym riadenim likvidity Statu a celého systému Statnej pokladnice, riadenim
finanénych rizik a vykonavanim finan¢nych operacii na financnom trhu. V roku 2012 bolo ulohou ARDAL zabezpedit
financovanie potrieb Statu v hodnote priblizne 7 651 mil. EUR. V uvedenej sume bolo zahrnuté financovanie
splatnych zavazkov Statu a deficitu v roku 2012, ale nebolo v nej zahrnuté ,dobiehanie” financovania z roku 2011
(Cast potrieb roku 2011 bola financovana kratkodobymi zdrojmi). V roku 2011 bolo namiesto rozpoctovanych
8 583 mil. EUR umiestené len 6 632 mil. EUR, t.j. o takmer 2 000 mil. EUR menej. ARDAL rozpoctovanu hodnotu
financovania naplnila uz v prvej polovici roka 2012. V druhej polovici roka bola doplnend a zvac$ena finantna
rezerva aj s ohladom na zavazky splatné na zadiatku roka 2013. K 31.12.2012 malo Slovensko pokryté finanéné
potreby Statu na 124,9 % z p6vodne rozpoctovanych (podla zékona o Statnom rozpocte pre rok 2012 a po zapo€itani
vSetkych spatnych nékupov dlhovych cennych papierov splatnych v roku 2013 a neskor).

V priebehu roka bolo uskutonenych Sest predajov $tatnych dlhopisov prostrednictvom syndikatu, o predstavuje
dosial' rekordny poCet syndikatov uskutoénenych v jednom roku. Taktiez bol vyskiSany novy spdsob predaja
Statnych dlhopisov, a to priamy predaj formou ,private placement®; takto boli v roku 2012 realizované dve mensie
emisie Statnych dlhopisov.

Prostrednictvom syndikovanych predajov sa MF SR prostrednictvom ARDAL podarilo predat Statne dlhopisy
v nominalnej hodnote 4 263,81 mil. EUR prevazne zahrani¢nym investorom, ¢o predstavovalo viac ako 50%
z celkovych finanénych zdrojov ziskanych predajom Statnych dihopisov.

Vzhfadom k obmedzenej finanénej kapacite domaceho trhu bolo jednym z cielov ARDAL v oblasti riadenia dihu
diverzifikovat investorsku bazu. Rok 2012 bol z tohto pohladu prelomovym. MF SR prostrednictvom ARDAL prvy raz
v histérii emitovalo $tatne dlhopisy v cudzich menach ako USD, CZK a CHF.

V druhej polovici roku 2012 Slovensko predavalo dihodobé $tatne dlhopisy s historicky najmen$im vynosom do
splatnosti, a to dlhopisy so splatnostou 12 rokov na Urovni 3,421 % p. a. a so splatnostou 20 rokov pod Uroviiou
43%p.a.

Stat na konci roka 2012 disponoval likviditnou rezervou v hodnote 2,8 mld. EUR. Pre porovnanie, na konci roka 2011
bola likviditna rezerva len 670 mil. EUR.

Pocas celého roka 2012 MF SR disponovalo finanénou rezervou, ktora bola zhodnocovana na pefaznom trhu
v sulade so schvalenymi kreditnymi limitmi v komercénych bankach a v dlhovych agenttrach, pricom pocas roka bola
vyuzivana moznost zhodnocovat volnu likviditu aj v Narodnej banke Slovenska prostrednictvom Statnej pokladnice.

V druhej polovici roka 2012 bol testovany aukcny systém Bloomberg, ktory je Standardnym aukénym systémom
v Eurozéne a vo vaéSine krajin EU. Ciefom bolo nasadenie nového aukéného systému od zadiatku roka 2013 aj
v sUvislosti s pripravou na systém primarneho dealerov.

Koncom roka v novembri a v decembri boli finalizované pripravy na prechod na systém primarnych dealerov od roku
2013. Podobny systém je Standardny okrem Nemecka v celej Eurozone a vo vacsine krajin s rozvinutym kapitalovym
trhom v Eurdpskej Unii. ARDAL uspesne zaviedla tento systém od 1. 1. 2013 a zmenila aukény systéme Reuters na
aukény systém Bloomberg.

8.1. Hodnotenie organizacie Agentura pre riadenie dlhu a likvidity za rok 2012 zo strany ustredného organu

Organ $tatnej spravy — ARDAL bola zriadena v zmysle zakona ¢&.291/2002Z. z. 0 SP aozmene a doplneni
niektorych zakonov od 1. 2. 2003 ako rozpoétova organizacia napojena na SR prostrednictvom rozpodtovej kapitoly
MF SR so sidlom v Bratislave. ARDAL pre riadenie dihu a likvidity je neoddelitelnou stidastou systému SP, v ramci
ktorého zabezpeluje Specifické Ulohy v oblasti riadenia verejnych financii. V zakone ¢. 291/2002 Z. z. je
zadefinovana &innost ARDAL pre riadenie dihu a likvidity ako aj jej vztah k MF SR a k organizécii SP.

ARDAL pre riadenie dihu a likvidity zabezpe€ovala v priebehu roka 2012 operativne riadenie dihu a likvidity v sulade
s tlohami stanovenymi zakonom o SP a cielmi stanovenymi schvalenou Stratégiou riadenia $tatneho dihu. Aktivity
ARDAL suviseli predovSetkym so zabezpe&ovanim potrieb financovania $tatu, t. j. so zabezpegenim dostatocnej
likvidity na realizaciu rozpogtovych vydavkov a tiez za (icelom krytia $tatneho dihu a priebezného schodku SR.

V priebehu roka 2012 riadila ARDAL $tatny dlh vsulade snovou Stratégiou riadenia Statneho dlhu, ktoru
vypracovalo MF SR v spolupraci s ARDAL s platnostou na roky 2011 az 2014. Viyvoj v rokoch 2011 a 2012 potvrdil,
Ze sledované ciele riadenia Statneho dlhu boli vhodne nastavené pre podmienky ekonomiky a systému riadenia dlhu
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v SR. V menej stabilnom obdobi (v suCasnosti pretrvavajlica kriza) je vhodné udrziavat' vaésiu hotovostni rezervu
ako v stabilnych podmienkach a je potrebné usilovat sa o Strukturu portfolia, ktora znamend menSie riziko v oblasti
refinancovania a urokovych sadzieb aj za cenu véa¢Sich nakladov spojenych s finanénym krytim dihového porfolia
a vacSieho kreditného rizika stvisiaceho so zhodnocovanim hotovostnej rezervy. Skusenosti s vacSou diverzifikaciou
(vacSim rozlozenim) investorskej bazy v prvom polroku 2012 potvrdzuju spravnost tohto rozhodnutia. Predaj
dlhopisov mimo eurozény priniesol vacsiu stabilitu financovania potrieb SR a menSiu zavislost na aktualnom vyvoji
bankového trhu v SR a v eurozéne.

V spolupraci so SP zabezpe&ovala agenttra dennti platobn(i schopnost $tatu a optimalizaciu dennych zostatkov na
jedinom uéte SP. Agentira zarovefi vykonavala v priebehu roka 2012 finanéné operacie na finanénom trhu, ktorych
U¢elom bolo zhodnotenie doasne volnych prostriedkov a zabezpeCenie pozicie Statu proti trhovych rizikam.
DocCasné zlepSenie situacie na financnych trhoch v druhej polovici roka 2012 umoznilo agentire vydavat dlhopisy
s prevazne dlhSou dobou splatnosti a zlepSovat tym parametre $tatneho dlhu. Dostatoény dopyt, spolu s rekordne
nizkymi urokovymi sadzbami umoznil realizovat agentlre vyrazné predzasobenie koncom roka 2012 a pokryt tak
potreby na rok 2013 v znaCnom rozsahu.

Z hladiska hodnotenia priebehu aukcii SCP v roku 2012 je mozné konstatovat, ze ARDAL rozhodovala o vysledkoch
jednotlivych aukcii transparentne, obozretne a nakladovo efektivne. Predstavitelia agentury spolu so zastupcami MF
SR 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 oakavaného
vyvoja na finanénom trhu. SuCasne sleduju zamer znizovat néklady dlihovej sluzby. Kym pri zohladiovani finanénych
potrieb Statu plni dolezitu ulohu priebezné bilancovanie realizovanych a pldnovanych prijmov a vydavkov 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. Zarovefi sa pri kazdej aukcii
zodpovedne prihliada na predpokladany celkovy ro¢ny objem, ktory je potrebné refinancovat v danom roku.

ARDAL aj vroku 2012 pokraovala vo vyuZivani synergického efektu v oblasti riadenia dihu a likvidity, ktory
poskytuje priestor na preklenutie doCasne nepriaznivych podmienok, respektive vyuzitie dobrych trhovych
podmienok na emitovanie Statnych dihopisov a umozfiuje $tatu refinancovat sa za najlepSich trhovych podmienok.
Urokové sadzby v roku 2012 kontinualne klesali vplyvom ukludnenia situacie po zasahoch ECB. Aj napriek
vyraznému predzasobeniu, ktoré kratkodobo zvySuje urokové naklady sa podarilo vytvorit usporu na urokovych
nékladoch v porovnani s rozpoc¢tom, najma vdaka nizSim ako predpokladanym Urokovym sadzbam.

MF SR spolupracuje s ARDAL aj pri tvorbe rozpotu verejnych financii a pri odhade urokovych nékladov Statneho
dlhu. MF SR poskytuje agenture prognézy indikatorov finanéného trhu podfa rozpoctovaného obdobia. Z progn6z
Urokovych sadzieb MF SR vychadzala agentura pri tvorbe svojho rozpo€tu aj v roku 2012.

MF SR spolupracuje s ARDAL aj v oblasti tvorby emisnej politiky. Na pravidelnych zasadnutiach Viyboru pre riadenie
dihu a likvidity sa hodnotia vysledky €innosti agentlry a su prediskutované moznosti priebehu nasledujlcich aukcii.
Zavery zo zasadani tohto vyboru sa nasledne reSpektuju pri operativnom riadeni dlhu a likvidity.

V roku 2012 agentura vykonavala obchody na pefiaznom trhu len v mene MF SR, pri¢om sa likvidna pozicia SP
prestvala na MF SR prostrednictvom refinanéného systému.

Hlavnymi uZivatelmi vystupov ARDAL s MF SR a SP. ARDAL v spolupraci s tymito organizaciami zabezpe&ovala
v ramci svojej hlavnej Cinnosti riadenie likvidity a dlhu $tatu. Spolupraca s DataCentrom spocivala najma v sprave
technologickej infradtruktiry a informaénych systémov aktivne vyuzivanych agentirou na realiz&ciu operacii na
financnom trhu. Spolupraca s bankami a finanénymi intitGciami ako aj s Centralnym depozitarom cennych papierov
spoCivala v uskutoCriované bankovych obchodov, aukciach a obchodovani s cennymi papiermi. ARDAL dalej
skvalitnila obsah svojej internetovej stranky s ohfadom najma na informacné potreby investorov. ARDAL pravidelne
zverejfiuje mesacnl spravu o emisiach Statnych cennych papierov a riadeni dlihu pre investorov a Siroki odbornu
verejnost.

Prinos organizacie pre Siroku verejnost spociva najma v riadeni verejnych financii transparentnejSim, efektivnejSim
a kontrolovatelnejSim sp6sobom. Okrem verejne pristupnych informacii poskytuje agentura Ziadatelom informéacie
v zmysle zakona o slobodnom pristupe k informaciam.
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9.Hlavné skupiny pouzivatelov vystupov ARDAL

ARDAL poskytuje vystupy a spolupracuje s inymi organmi a instituciami v tychto oblastiach:
» sMF SR-atotym, Ze:

v spolupracuje pri vypracovani stratégie riadenia $tatneho dihu, Statneho rozpoctu na jednotlivé roky a
Statneho zavereéného uctu,

v poskytuje podklady pre rozhodnutia a stanoviska k finanénym a obchodnym podmienkam Gverovych zmluv,
zarukdm a k daldim finanénym a obchodnym operéaciam,

v’ spracovava podklady pre u&tovnictvo a vedenie evidencie SD,
v  vypracovava podklady pre poradné organy ministra, $tatnych tajomnikov a pod.,

v aktivne sa zU¢astiiuje na zaklade individualnych poZiadaviek ministerstva rokovani, pracovnych stretnuti,
praci v komisiach a inych aktivit.

> s0SP, ktorej poskytuje Udaje na ucely Uctovania a vedenia evidencie o financnych operaciach, uskutocnenych
v mene SP, ktoré st vykonavané ARDAL v osobitnych pripadoch,

> s bankovymi indtiticiami, od ktorych vyuziva najmé sluzby pri emisiach a aukciach SCP v SR a v zahranii a pri
ich vysporiadani,

> s CDCP, kde registruje SCP a vykonavané operacie so SCP,

» s DataCentrom spolupracuje pri prevadzke IKT, ktoré jej poskytuje suéinnost pri obstarani, obnove a
zabezpedovani funkénosti a bezpecnosti tejto technolégie,

» s ostatnymi subjektmi a s verejnostou, ktorym poskytuje na poziadanie informacie, analyzy, stanoviska na
zaklade prav a povinnosti vyplyvajucich zo vSeobecnej legislativy a pravnych predpisov.

Zoznam pouzitych skratiek

ARDAL Agentura pre riadenie dlhu a likvidity
AUV Alikvotny drokovy vynos

CDCP Centralny depozitar cennych papierov
CP Cenné papiere

ECB Eurdpska centralna banka

EMU Eurépska menova Unia

EU Eurdpska Unia

KT Informaéno-komunikaéna technoldgia / vypoctova technika
IS Informacny systém

KSD Klient Statny dih

MF SR Ministerstvo financii Slovenskej republiky
MM Money Market / Pefiazny trh

NBS Narodna banka Slovenska

SR Slovenska republika

scp Statne cenné papiere

) Statne dlhopisy

sp Statna pokladnica

SPP Statne pokladniéné poukazky

VPS VSeobecna pokladniéna sprava

WSS Wall Street Suite
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