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1. Identifikacia organizacie

Nazov: Agentura pre riadenie dlhu a likvidity
Adresa: Radlinského 32, 813 19 Bratislava
Rezort: Ministerstvo financii SR

Manazment organizacie:

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. Jan Tencer veduci odboru v8eobecnej spravy a osobného uradu
Zastupovany riaditefom veduci odboru Back Office
Kontaktné tdaje: Telefén: +421 2 57262513
Fax: +421 2 52450381
e-mail: ardal@ardal.sk
Internetové stranka: www.ardal.sk

Predmet ¢innosti ARDAL

Poslanim a hlavnou Ulohou ARDAL v ramci systému Statnej pokladnice je vykonavanie Ginnosti stvisiacich s
efektivnym a hospodarnym riadenim verejnych financii v oblasti zabezpeCovania permanentnej likvidity Statu,
finanéného krytia Statneho dihu a deficitu Statneho rozpoctu pri akceptovatefnych finanénych rizikach. Za tymto
ucelom vykonava mnozstvo obchodnych operacii a finanénych transakcii na finanénom trhu.

ARDAL bola zriadena zakonom &. 291/2002 Z. z. o Statnej pokladnici a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov,
ktory vymedzuje zakladny ramec jej poslania, kompetencii, uloh a zodpovednosti. Podla zakona €. 523/2004 Z. z.
o rozpoctovych pravidlach verejnej sprdvy a o zmene a doplneni niektorych zakonov je ARDAL rozpoctovou
organizaciou a vsUlade s tymto zakonom je svojimi prijmami a vydavkami napojena na Statny rozpocet
prostrednictvom kapitoly Ministerstva financii Slovenskej republiky. Podla zakona €. 566/2001 Z.z. o cennych
papieroch a investiénych sluzbach v zneni neskorSich zmien a doplnkov ARDAL je obchodnik s cennymi papiermi.

Vykon &innosti ARDAL musi byt v stlade s dal$imi zakonmi a pravnymi predpismi z oblasti obchodného, finanéného
a bankového prava. Napr. zakon €. 386/2002 Z. z. o Statnom dlhu a Statnych zarukach v aktualnom zneni, zakon €.
530/1990 Zb. z. o dihopisoch, zakon €. 510/2002 Z. z. o platobnom styku, zakon ¢&. 493/2011 Z.z. o rozpoctovej
zodpovednosti, tieZ aj smermice EU a medzinarodné pravo (anglosaské pravo, nemecké pravo a pod.), podra ktorého
sa emituju Statne cenné papiere, najma Statne dlhopisy v eurozéne ana finanénych trhoch mimo eurdpskeho
priestoru v zahranici.

Dolezité pre funkénost a Cinnost ARDAL su tiez zakony a pravne predpisy upravujuce obchodné, obCianske,
finanéné, dafové pravo a zakony upravujuce zamestnanecké pravne vztahy.

2. Poslanie a strednodoby vyhl'ad organizacie

Zakladnym poslanim a hlavnou Glohou ARDAL v ramci systému SP je zabezpetovanie éinnosti sivisiacich
s efektivnym a hospodamym riadenim finanéného krytia $tatneho dihu a deficitu SR, s riadenim likvidity $tatu a SP
na dennej baze pri akceptovatelnych finanénych rizikach. Za tymto u€elom vykonava mnozstvo obchodnych operécii
a finan€nych transakcii na finanénom trhu v mene a na ucet MF SR.

Od roku 2015 plati nov, viddou SR schvélena Stratégia riadenia $tatneho dlhu pre roky 2015 az 2018. Spinenie
kritérii a poZiadaviek Stratégie riadenia dihu pre roky 2011 az 2014, dosiahnuté vysledky v parametroch portfélia
Statneho dlhu a ofakavany vyvoj v nasledujucich rokoch umoznili pripravit portfélio na zmenu parametrov v novej
stratégii riadenia dihu s cielom prisnejSieho posudzovania rizik portfélia a z toho plyniceho pomalSieho poklesu
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nakladov. V roku 2015 sa tak bude ARDAL prvy rok riadit novo schvalenou stratégiou riadenia dlhu, ktora je uz
Stvrtou v poradi.

V nasledujicom obdobi sa bude ARDAL usilovat o ¢o najvaéSiu transparentnost emisnej politiky, o zlepSenie
infrastruktary predaja Statnych cennych papierov a o zlepSenie likvidity slovenskych Statnych cennych papierov na
sekundarnom trhu. Tomuto z&meru poméZe aj nova platforma pre obchodovanie na sekundarnom trhu, ktord bude v
spolupraci s primarnymi dealermi zavedena v priebehu roka 2015. Rovnako bude vylepSena webova stranka
ARDAL, ktorej cielom bude zlepsit infradtruktiru predaja Statnych cennych papierov a zlepsit' kvalitu komunikacie
s investormi. Webova stranka bude umoziovat' jej uzivatelom pristup k aktualnym udajom o $tatnom dihu a jeho
rizikovych ukazovateloch v realnom Case.

Snahou ARDAL bude bezproblémovo zabezpedit splacanie zavazkov Statneho dihu a krytie deficitu Statneho
rozpoCtu v predpokladanej hodnote 5800 mil. Eur. Na nasledujucom grafe je znazornena splatnost’ istin Statnych
cennych papierov a viadnych uverov, ktoré okrem deficitu Statneho rozpoctu tvoria podstatnu East zavéazkov.

Graf ¢. 1: Splatnost'istin Statnych cennych papierov a viadnych dverov v roku 2015
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Na finan€né krytie zavézkov $tatu bude ARDAL v prevaznej miere ziskavat zdroje z predaja Statnych dihopisov
prostrednictvom syndikatov a aukcii, ktoré aj vroku 2015 budl realizované v sulade so schvalenym
harmonogramom emisii a aukcii Statnych cennych papierov na rok 2015. ARDAL predpoklada, ze mala Cast' tejto
finanénej potreby mdze byt kryta aj SPP a viadnymi Gvermi.

V roku 2015 ARDAL planuje otvorit najmenej dve nové linie Statnych dlhopisov. S ohfadom na fungovanie
finanénych trhov a na dopyt investorov budu v pripade vhodnych podmienok otvorené nasledovné $tatne dihopisy:

Statny dihopis - splatnost 12 rokov, celkova nominalna hodnota 3 000 mil. Eur, pevna Urokova sadzba kuponu
(vydana v januari 2015).

Statny dlhopis - splatnost 5 az 7 rokov, celkova nominaina hodnota 3 000 mil. Eur, pevna/pohybliva Grokova sadzba
kupénu, alternativne s dihSou dobou do splatnosti v pripade, ze to umozni aktualna situacia na finanénych trhoch.

Dalsie linie dihopisov mdzu byt otvorené podla potrieb riadenia $tatneho dihu a poziadaviek investorov. Rovnako
ako v predchadzajucich rokoch, aj vroku 2015 ARDAL planuje uskutoCiiovat predajné aukcie dlhopisov raz
mesacne, priom podla potrieb riadenia likvidity krytia dlhu a podla poziadaviek investorov bude mozné uskutocnit
v jednom aukénom dni aukciu viacerych Statnych dlhopisov. V3etky aukcie su z dévodu flexibility v harmonograme
uvedené ,na rozhodnutie®, pricom ARDAL bude rozhodovat o ponukanych dlhopisoch na zéklade komunikacie
s primarnymi dealermi a pontkané dlhopisy budu zverejnené na zaiatku kazdého kalendarneho mesiaca
v pravidelnom mesacnom reporte.



Den
aukcie

Prehlad planovanych aukcii Statnych dlhopisov v roku 2015

Den

Dlhopis

vysporiadania

19.01.2015 21.01.2015 SD 219, 8D 226 | SK4120008301, SK4120009234 konkurenény predaj
16.02.2015 18.02.2015 8D 223,8D 227 | SK4120008871, SK412000976 konkurenény predaj
16.03.2015 18.03.2015 na rozhodnutie konkurencny predaj
20.04.2015 22.04.2015 na rozhodnutie konkurencny predaj
18.05.2015 20.05.2015 na rozhodnutie konkurencny predaj
15.06.2015 17.06.2015 na rozhodnutie konkurencny predaj
20.07.2015 22.07.2015 na rozhodnutie konkurencny predaj
17.08.2014 19.08.2015 na rozhodnutie konkurencny predaj
21.09.2015 23.09.2015 na rozhodnutie konkurencny predaj
19.10.2015 21.10.2015 na rozhodnutie konkurencny predaj
16.11.2015 19.11.2015 na rozhodnutie konkurencny predaj
14.12.2015 16.12.2015 na rozhodnutie konkurencny predaj

Prehlad otvorenych (nedopredanych) linii dihopisov k dispozicii pre aukcie k 01.01.2015

Bloomberg Dét”".‘ LELTID : Vﬁ:}{c Na_predaj

vydania splatnosti Eur] [mil. Eur]
SD 219 | SK4120008301 | SLOVGB 4 % 01/19/17 | 19.01.2012 | 19.01.2017 | 27706 2294
SD 223 | SK4120008871 | SLOVGB 3 % 11/15/24 | 15.11.2012 | 15.11.2024 | 19320 1.068,0
SD 226 | SK4120009234 | SLOVGB 1 11/28/18 | 28.05.2013 | 28.11.2018 | 18955 1104,5
SD 227 | SK4120009762 | SLOVGB 3 % 01/16/29 | 16.01.2014 | 16.01.2029 | 1756,3 12437

ARDAL planuje po&as roka 2015 vydat dve nové emisie SPP so splatnostou 9 mesiacov a 1 rok. Prva emisia bola
otvorena v januari 2015 a druha je naplanovana na jun 2015. Kazda bude v celkovej hodnote 1000 mid. Eur.
V pripade potreby a poziadaviek trhu mdzu byt podas roka vydavané aj SPP s kratSou dobou do splatnosti
(3 mesacné a 6 mesacné).

3. Kontrakt organizacie s ustrednym organom a jeho poslanie

ARDAL svojim postavenim, ¢innostou, povinnostami a ulohami nepodlieha rezimu Opatreni na zdokonalenie
kontraktov medzi ustrednymi orgénmi S$tatnej spravy a podriadenymi organizaciami, ktoré vlada SR schvélila
uznesenim €. 1370/2002, a preto nevznikla potreba a dévody pre uzatvorenie kontraktu medzi ARDAL a MF SR.



4. Cinnosti a ich naklady

Hlavnua ¢innost’ ARDAL v priebehu roku 2014 vykonavalo celkom 11 zamestnancov vratane manaZmentu. Tito
zamestnanci v stlade s platnou legislativou v stéinnosti a v spolupréci s MF SR a ostatnymi vecne prisludnymi
inStitGciami zabezpeCovali aktivity, Ulohy a povinnosti suvisiace s riadenim, organizovanim a splacanim $tatneho
dlhu, s permanentnym zabezpecovanim likvidity Statneho rozpo¢tu pri akceptovatefnej miere rizik, hospodarnosti
a efektivnosti verejnych prostriedkov. Za tymto Géelom vykonavali nasledovné obchodné a finan¢né operacie:

>

metodika, organizacia a priprava dokumentacie, koordinacia, zabezpecovanie predaja syndikovanych emisii
aaukcii SD a SPP domacim a zahranicnym investorom a slvisiace ostatné Cinnosti spojené s predajom
a prevodom vlastnickych prav k SCP,

vyplata istin, kupénov a ostatnych naleZitosti k Stathnym cennym papierom,

vykonavanie obchodnych a finanCnych operéacii nastrojmi suvisiacimi s riadenim Statneho dlhu, operacii
s finanénymi derivatmi suvisiacimi s riadenim rizik Statneho dlhu a likvidity,

riadenie a zabezpeCovanie predCasného splatenia Statneho dihu vratane spatného odkupenia nesplateného
Statneho dlhu,

finanéné aobchodné operacie na finanénom trhu na preklenutie do€asného nestladu medzi prijmami
a vydavkami Statneho rozpoCtu, na zabezpeCenie likvidity systému Statnej pokladnice a zhodnocovanie
prebytku do¢asne volnych finan¢nych prostriedkov,

vysporiadanie vykonanych finanénych operacii, obchodov, vedenie obchodnych evidencii a spracovanie
podkladov pre tétovnictvo MF SR,

permanentné udrziavanie, rozvoj, modernizacia, rozsirovanie funkénosti a bezpeénosti IS ARDAL a informaéno
— komunikaénej technolégie pre hlavnu ¢innost,

tvorba internych riadiacich aktov za oblast hlavnej ¢innosti,

spracovanie podkladov a stanovisk k materialom a dokumentom, ktoré suvisia s riadenim dlhu, likvidity
a zabezpecovacich operacii.

Podporné cinnosti ARDAL zabezpeCovalo 6 zamestnancov. V rdmci nich vykonavali najma aktivity, povinnosti
a ulohy spojené s prevadzkou ARDAL a jej fungovanim vo verejnom sektore, ako rozpoCtovej organizacie, ktora je
zaclenené do kapitoly MF SR:

>

YV V V

YV VY

spracovanie metodiky, riadenie, organizovanie a vedenie ekonomickej agendy ako rozpoctovej organizacie,
riadenie a sprava [udskych zdrojov a personalistiky,
zabezpedenie personainej a mzdovej agendy a agendy bezpeénosti a ochrany zdravia pri praci,

vedenie a zabezpecenie pravnej agendy, ochrany osobnych udajov, vratane legislativnej iniciativy pri zmenach
vSeobecnych pravnych predpisov,

sprava a evidencia zmlUv a podobnych dokumentov,
riadenie a evidencia vnutornych predpisov a sUvisiacej ¢innosti,

metodika, vykon internej kontroly, spolupradcaa sucinnost pri vykone externej kontroly vratane pinenia
sQvisiacich Uloh,

komunikacia a sucinnost s externymi organmi, organizaciami a fyzickymi osobami za oblast podpornych
¢innosti, vratane komunikécie s verejnostou podla zékona o slobodnom pristupe k informaciam.



Organizacna Struktura a personalne zaclenenie 17 zamestnancov v roku 2014:

Riaditel ARDAL
(1)

Referat kontroly Referat organizacno —
(1 pravny a zvlastnych Uloh

(1)

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

(1+2) a zabezpecovacich (0+2) Middle Office spravy a osobny
operacii (1+2) Urad
| | (1+1) . , (1+3)
Legenda:
Hlavna ¢innost " Podporna ¢innost

ARDAL v priebehu roku 2014 pripravila novy $tatdt, organizaény poriadok a novlu organizaénU Strukturu, ktoré
nadobudli téinnost k 1. 1. 2015.

Naklady ARDAL

Celkové naklady, ich rozdelenie v ¢leneni na néklady hlavnej ¢innosti ARDAL (riadenie likvidity a zabezpe€ovacich
operacii, riadenie Statneho dlhu, Back Office, riadenie rizik/Middle Office) a na naklady podpornych Cinnosti
(vSeobecné sprava, osobny Urad, organizano—pravna agenda, internd kontrola, administrativno—spravne ¢innosti)
v roku 2014 su v nasledujucej tabulke:

Tab. ¢. 1: Prehlad nakladov na ¢innost ARDAL v Eurach
) Naklady na hlavnu Naklady na .

Ukazovatel éi)r,most’ podpornii ginnost’ Naklady celkom
Naklady celkom 1224 493 244 945 1469 438
Ztoho:

Materialové néklady 43724 23543 67 267
Sluzby 472 279 39 399 511678
Finanéné naklady 9618 5179 14 797
Mzdové a ostatné osobné naklady 343 628 137 812 481 440
Néklady sociélneho poistenia 124 094 36 441 160 535
Naklady na odpisy majetku 231150 2571 233721

Poznamka: Nepriame - rezijné naklady boli rozdelené na hlavni cinnost a ostatné Cinnosti podla poctu
zamestnancov zabezpecujticich tieto ¢innosti.



5. Rozpocet

Spravca kapitoly MF SR rozpisom zavéznych ukazovatelov Statneho rozpoCtu na rok 2014 v sulade so zakonom
€. 473/2013 Z.z. o Statnom rozpoéte rozpisal zavazné ukazovatele Statneho rozpoctu pre ARDAL na rok 2014. Limit
celkovych vydavkov bol v sume 1 871 065 Eur, ktory v zasade vytvoril predpoklad pre pokrytie celkovych vydavkov
pre plynull prevadzku.

V priebehu roka bol rozpoCet upraveny v oblasti vydavkov na koneént sumu 1450 170 Eur. V Cerpani vydavkov sa
vykazala Uspora len 466 Eur.

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

Tab. ¢. 2: Prehlad vybranych ukazovatelov rozpoctu

v Eurach /v %

3:1

A 3 3:2
Prijmy 0 0 0 0 0
Bezné vydavky (600) 1848 015 1228 242 1227 920 66,4 100,0
Mzdy, platy, sluzobné prijmy a OOV (610) 356 655 481 440 481 440 135,0 100,0
- Ztoho: mzay, platy, sluzobné prijmy 287655 368700 368700| 1282| 1000
a O0V Statnych zamestnancov
Poistné a prispevok do poistovni (620) 124 651 160 539 160 535 128,8 100,0
Tovary a sluzby (630) 1365709 586 124 585 806 42,9 99,9
BezZné transfery (640) 1000 139 139 13,9 100,0
Kapitalové vydavky (700) 23 050 221928 221784 962,2 99,9
Vydavky spolu (600+700) 1871 065 1450 170 1449 704 71,5 100,0
Prijmy ARDAL

Prinosy a efektivnost &innosti ARDAL sa prejavuju v nizSich vydavkoch na financovanie $tatneho dihu a deficitu
§tatneho rozpoCtu, ktoré su rozpoCtované v kapitole V3eobecna pokladnitna spréava. Schvéleny, rozpisany
a upraveny rozpocet ARDAL na rok 2014 z toho dovodu nepredpokladal ziadne prijmy. Obdobne ani v skuto¢nosti
ARDAL nevykazala mimoriadne prijmy.

Vydavky ARDAL

Rozpisom ukazovatelov SR na rok 2014 sa vytvoril priestor pre plynulé financovanie potrebnych vydavkov ARDAL
len v ich celkovom objeme, ale nie v Struktire dalSich zavaznych ukazovatelov. Nevyhnutné predpoklady pre plynulé
financovanie vSetkych vydavkov v rozpoCte ARDAL sa vytvarali az v priebehu roku 2014 formou rozpoétovych
opatreni.

V priebehu roku 2014 Cast rozpodtovych prostriedkov bolo presunutych do spolo¢nosti DataCentrum. Tento presun
sa vykonal z dovodu, Ze spolo€nost DataCentrum zabezpecovala priamo pre IS ARDAL niektoré nakupy a &innosti.
ISlo 0 nakup a obnovu IKT a jej podporu a udrziavanie. ARDAL tymto spésobom pouzila rozpoctové vydavky v sume
350 886 Eur, ktoré sa vSak prejavili vo vy$§om rozpodte a v Cerpani vydavkov v spolo¢nosti DataCentrum a v znizeni
rozpoctovanych a skutocnych vydavkov v ARDAL.

Okrem uvedeného presunu ARDAL alokovala vroku 2014 cast rozpoCtovych prostriedkov na projekty
rozvoja, modernizécie a rozSirenia funk&nosti IS ARDAL a IKT v celkovej sume 340 707 Eur. Tieto projekty budu
ukonéené az vroku 2015, kedy vznikne aj realna potreba uhrad faktur za ich realizaciu. Nadvazne na tito
skutoCnost, boli tieto uCelové finanéné prostriedky presunuté podlfa § 8 zakona €. 523/2003 Z.z. o rozpoCtovych
pravidlach zroku 2014 a Cerpanie vroku 2015. Tymto rozpoCtovym opatrenim sa teda znizil rozpocet a jeho
Cerpanie v roku 2014 s tym, Ze o uvedenu sumu sa zvySi rozpoCet a jeho plnenie v roku 2015.

V prevadzkovej oblasti sa upravy rozpoctu tykali hlavne mzdovych prostriedkov tak, aby sa udrzala vyska priemernej
mzdy dosiahnutej v roku 2013 a jej schvalend valorizacia v roku 2014 pri skutocnom pocte 17 zamestnancov.
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Nadvazne na uvedené mozno konstatovat, Ze rozpoCet ARDAL bol v priebehu roku 2014 upraveny zmenou
rozpisanych zavéznych ukazovatefov Statneho rozpoétu prostrednictvom 13 rozpoctovych opatreni na koneénu
sumu 1 450 170 Eur. Skutoéné vydavky boli v hodnote 1449 704 Eur a v porovnani s upravenym rozpoétom sa
dosiahla minimalna Uspora 466 Eur.

Medziroény rast celkovych skutoénych vydavkov vroku 2014 oproti predchadzajucemu roku 2013 bol vy3Si
0 124 353 Eur, ¢im sa dosiahol ich rast na droven 109,4 %.

Rovnako, ako v predchadzajucich obdobiach, aj vroku 2014 chybalo systémové rieSenie problémov pri rozpise
zavaznych ukazovatelov rozpoétu ARDAL, ktoré by vytvorilo predpoklad Standardnej prevadzky ARDAL a rozvoja
IKT uz v rozpise vyhladu na trojro¢né obdobie rozpoctu.

Vecné potreby, osobitost Cinnosti a uloh neposkytli pre ARDAL priestor pre vyuZitie projektov spolufinancovanych
z prostriedkov EU, a preto ani v skutoCnosti v rozpoétovom roku 2014 ARDAL necerpala takéto prostriedky.

Bezné vydavky

Rozhodujucu Cast celkovych vydavkov predstavovali bezné - mzdové a prevadzkové vydavky, ktoré v relativnom
vyjadreni dosiahli 84,7 % celkovych vydavkov. Upraveny rozpocet tychto vydavkov bol v sume 1228 242 Eur.
Skutoéne dosiahnuta Uroven tychto vydavkov bola v hodnote 1 227 920 Eur, ¢im sa dosiahla ich nepatrna Uspora
322 Eur oproti upravenému rozpoctu.

Mzdy, platy, sluzobné prijmy a ostatné osobné vyrovnania

Schvaleny rozpoet vydavkov tejto kategorie bol v priebehu roku upraveny 4 rozpoCtovymi opatreniami.
Zohladnenim tychto rozpodtovych opatreni sa zvysili celkové mzdové prostriedky pre zamestnancov ARDAL zo
sumy 356 655 Eur na sumu 481 440 Eur a v ramci nich mzdové prostriedky pre zamestnancov v $tatnej sluzbe zo
sumy 287 655 Eur na sumu 368 700 Eur. AZ tieto Upravy rozpo¢tu umoznili zachovat' priemerni mzdu dosiahnutd
vroku 2013, valorizovani o 16 Eur mesaéne na zamestnanca pre rok 2014. Skutolne vyplatené mzdy
zamestnancom ARDAL za rok 2014 boli v hodnote 481 440 Eur, z toho u zamestnancov v Statnej sluzbe v sume
368 699,93 Eur. Podiel mzdovych vydavkov na celkovych vydavkoch bol 33,2 % a na beznych vydavkoch 39,2 %.

Tarifné a osobné platy dosiahli sumu 300 267 Eur aich podiel na celkovych mzdach bol 62,4 %. Osobné priplatky
zamestnancov boli 62 588 Eur, ¢im dosiahli 13 % podiel z celkovych miezd. Priplatky za riadenie predstavovali sumu
5830 Eur, ¢o bolo 1,2 % celkovych miezd. Odmeny vSetkym zamestnancom dosiahli 110 106 Eur, ¢o bolo 22,9 %
celkovych miezd. Ostatné mzdové nélezitosti — platové vyrovnanie dosiahlo Groven 2 649 Eur, ¢o predstavovalo
0,5 % celkovych miezd.

Poistné a prispevky zamestnavatela do poistovni

Skutoéné vydavky na poistné a prispevky do socialnej a do zdravotnych poistovni predstavovali sumu 160 535 Eur,
boli len 4 Eura pod Uroviiou upraveného rozpoétu. Ich podiel na celkovych vydavkoch bol 11,1 % a 13,1 % na
beZnych vydavkoch.

Zdravotné poistenie bolo uhradené v sume 45 810 Eur, o predstavovalo 28,5 % celkového poistného a prispevkov
poistovniam, z ktorych platby do VSeobecnej zdravotnej poistovne dosiahli sumu 27 963 Eur a do ostatnych -
sukromnych zdravotnych poistovni sumu 17 847 Eur.

Socialne zabezpeenie zamestnancov ARDAL pozostavalo z platieb nemocenského, starobného, Urazového,
invalidného poistenia a poistenia v nezamestnanosti a z prispevku do rezervného fondu solidarity. Platby do
Socialnej poistovne boli v celkovej sume 114 725 Eur a predstavovali rozhodujici 71,5 % podiel celkového
poistného a prispevkov poistovniam.



Tovary a sluzby

Rozpocet beznych — prevadzkovych vydavkov na obstaranie a nakup tovarov a sluZieb v roku 2014 predstavoval
sumu 586 124 Eur. V skutoénosti bol ¢erpany v sume 585 806 Eur, ¢im sa dosiahla oproti upravenému rozpoctu
Uspora 318 Eur. Ich podiel na celkovych vydavkoch bol 40,4 % a na celkovych beznych vydavkoch spolu 47,7 %.

Tab. ¢. 3: Prehlad Gerpania vydavkov podfa rozpoctovych skupin v Eurach/v %
. S : "
Rozpocétova skupina vydavkov m Skuto(:nost’scIf:’(af(:en:;mIaruozp:::‘::et:y
A 1 2 3 3:1 3:2
631 - cestovné vydavky 7750 19 205 19 199 2477 100,0
632 — energia, voda, komunikacie 199 660 130 159 130 140 65,2 100,0
633 — material a dodavky 26 050 46 790 46 705 179,9 99,8
634 — dopravné 5950 3 656 3638 61,1 99,5
635 — rutinna a Standardna Udrzba 1020 577 319914 319783 31,3 100,0
636 — najomné za prenajom 120 70 60 50,0 85,7
637 - ostatné tovary a sluzby 105 602 66 330 66 281 62,8 99,9
630 — tovary a d'alSie sluzby 1365 709 586 124/ 585 806 42,9 99,9

Prevadzkové vydavky na informaénl a komunikaéni technolégiu (dalej len: ,IKT*) boli v sume 443 258 Eur, ¢o je
75,7 % prevadzkovych vydavkov. V ramci tychto vydavkov sa financovala prevadzka, podpora a pristupové prava do
systémov Bloomberg, Reuters — Thomson, udrziavanie a podpora licencii Wall Street Systems, podpora a Udrzba
aplikacie tychto licencii v IS ARDAL, zabezpe€ovana spoloénostou PreFIS, dalej informaéna bezpe€nost a projekty
spojené s bezpeénostnou politikou — ochrana, bezpe€nost a dostupnost systémov, drobnd obnova a nahrady
opotrebovanych hardvérovych a softvérovych prvkov komunikaénej infrastruktary.

Bezné prevadzka ARDAL mimo IKT bola v sume 106 333 Eur, ¢o predstavuje 18,1 % skutoCnych prevadzkovych
vydavkov. Z tychto vydavkov sa uhradili vydavky spojené s vyuzivanim priestorov v budove SP, ich udrziavanie,
energie, telekomunikacné sluzby, informacny servis, kancelarske potreby, prevadzka dvoch sluzobnych aut a iné
dodavané a fakturované prevadzkové tovary a sluzby.

Prevadzkové vydavky na socialnu starostlivost a vzdelavanie zamestnancov boli v sume 36 215 Eur, ktoré v roku
2014 dosiahli 6,2 % podiel skutoénych prevadzkovych vydavkov. ISlo o prispevky na stravovanie, vzdelavanie,
tvorbu socialneho fondu, cestovné nahrady a vylepSenie pracovnych podmienok.

Bezné transfery
Cerpanie vydavkov tejto skupiny bolo minimélne — v sume 139 Eur. 18lo o nahrady mzdy poCas pracovnej

neschopnosti zamestnancov. Zamestnanci pri zdravotnej indispozicii a chorobach v rozhodujlcej miere uprednostnili
Cerpanie dovoleniek pred Cerpanim tejto nahrady.

Kapitalové vydavky

Investicné — kapitalové vydavky sa Cerpali len na investiCnej akcii €. 28657 a boli v sume 221 784 Eur. Pouzili sa na
dalsie rozSirenie funkcionalit a modernizaciu informaéného systému ARDAL, ako napr. na zmenu rozhrania na
automatizovany import vysledkov aukcii IS WSS, na zmenu formétu zasielanych platieb na SEPA platby, na upravu
zasielanych transakénych Udajov a splatkovych kalendarov z dihovych inStrumentov cez rozhranie IS SAP ESO
a niektoré iné drobné Upravy. Realizaciu projektov na tejto investiénej akcii na zaklade zmluvy zabezpeCovala
spoloCnost PreFIS, a.s. Bratislava
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v Eurach/v %

Tab. ¢. 4: Prehlad kapitalovych vydavkov podlfa rozpoctovych skupin

Rozpoétova skupina vydavkov

v 0 ’ﬁ
Rozpodet 2014 Skutoénost % €erpania rozpoctu
3

Schvéleny Upraveny Schvaleny Upraveny
A 1 2 3:1 3:2
23604 - Nakup komunikacnej infrastruktury 0 0 0 0% 0%
28657 - i‘gg‘j\’[e a rozsirenie funkCnosti IS 230500 221928 221784 | 962,17% 99,94 %
Kapitalové vydavky spolu 23050, 221928 221784 | 96217 % 99,94 %

6. Personalne otazky

MF SR rozpisom zavaznych ukazovatelov $tatneho rozpoC€tu na rok 2014 stanovilo pre ARDAL systemizovany
celkovy stav zamestnancov 21 os6b, avramci tohto stavu predpokladalo 17 Statnozamestnaneckych miest.
Sluzobné a pracovné pozicie v ARDAL si v rozhodujucom poCte vyZaduju vysokoSkolské vzdelanie, znalost
anglického jazyka a viacronu odborni prax vo finanénych a bankovych intiticiach, zamerand na oblast
financii, bankovnictva, IKT a na ekonomicku €innost. Tieto naroky na vzdelanie, jazykové znalosti a odbornl prax
determinuju skladbu zamestnancov, ktora ovplyvriuje aj Urover dosiahnutej priemernej mzdy.

ARDAL k 31. 12. 2014 mala 17 zamestnancov, z toho 12 v $tatnej sluzbe a 5 zamestnancov vykonavalo prace vo
verejnom zaujme. Z celkového poctu zamestnancov v $tatnej sluzbe bol 1 zamestnanec vo funkcii mimoriadne;
vyznamnosti a 11 zamestnanci boli v stalej sluZzbe. PrepoCitany stav zamestnancov bol 17, z ktorych 12
zamestnancov bolo v Statnej sluzbe.

Skutoény podet 17 zamestnancov tvorilo 9 Zien a 8 muzov. Priemerny vek zamestnancov ku koncu roka 2014 bol
49,52 roka, ztoho uZien 48,83 roka aumuZov 50,29 roka. Vo vekovej Struktire od 30 do 40 rokov bol
1 zamestnanec, od 40 do 50 rokov boli 9 zamestnanci, od 50 do 60 rokov boli 4 zamestnanci a nad 60 rokov boli
3 zamestnanci. VysokosSkolské vzdelanie mali 14 zamestnanci a Uplné stredoskolské vzdelanie 3 zamestnanci.

V priebehu roka 2014 sa stav zamestnancov zvysil zo 16 na 17 zamestnancov. Do pracovného pomeru nastupili 2
nové zamestnankyne a jeden zamestnanec skoncil pracovny pomer. Novoprijaté zamestnankyne obsadili 2 volné
pracovné pozicie. Jedna z nich bola zaradena na uvolnené pracovné miesto v referate organizaéno — pravnom a
zvl&Stnych Uloh a druhd nahradila zamestnanca, ktory skonéil pracovny pomer a vykonaval funkciu produktového
administratora IS ARDAL.

Skutoény stav zamestnancov umozioval v roku 2014 zabezpeCovanie rozhodujucich Uloh ARDAL so znanym
prevadzkovym rizikom, najma srizikom vypadku a zastupovania kfuc¢ovych zamestnancov. KaZzdodenny
prevadzkovy vykon €innosti ARDAL sa podarilo udrzat len za predpokladu vysokého pracovného tempa a intenzity
prace. V snahe udrzat klu¢ovych zamestnancov, motivovat a stabilizovat ich, bolo potrebné aj v priebehu roku 2014
vyuzivat vSetky zakonné moznosti odmenovania, najma priznanim osobnych platov vybranym zamestnancom na
kluovych poziciach v hlavnej €innosti, vyplacanim odmien a pod. Aj napriek relativne vysokej priemernej mzde
ARDAL v ramci rezortu MF SR, této stale viac zaostava za mzdovym ohodnotenim v porovnatelnych pracovnych
poziciach v bankovom a vo finanénom sektore, ¢im rastie riziko odchodu délezitych zamestnancov.

Tlak na dopinenie systemizovaného stavu zamestnancov vyznamne vzrastol v poslednych obdobiach, najma
v suvislosti s narastom agendy ARDAL, ktora je spojena, okrem iného, aj s vy$Sou potrebou ziskania financnych
prostriedkov na krytie Statneho dlhu, likviditou Statneho rozpoctu a potrebou diverzifikacie finanénych trhov, z ktorych
sa ziskavaju tieto prostriedky. Fluktuacia zamestnancov ARDAL postupne rastie, za posledné 3 roky odislo viac
zamestnancov ako za prvych 9 rokov fungovania ARDAL spolu.

Nevyhnutnostou pre Standardné fungovanie ARDAL je napinenie systemizovaného stavu na 21 zamestnancov, ¢o
zniZi prevadzkové rizika na akceptovatelnd uroven. V najblizSom obdobi bude preto nevyhnutné obsadit nasledovné
pracovné pozicie, ktoré su zastupované a vykonavaji sa v obmedzenom rozsahu. Posilnit by sa mali predovsetkym
sluZzobné miesta v hlavnej ¢innosti, prijatim 4 novych zamestnancov, a to: 1 zamestnanca do odboru Back Office,
1 zamestnanca na referat podpory predaja S$tatnych cennych papierov, 1 zamestnanca na riadenia dlhu
a 1 zamestnanca pre oblast riadenia rizik. Zakladnou a rozhodujucou prekéZkou pre naplnenie uvedeného zameru
je permanentné systémové nepokrytie mzdovych potrieb ARDAL.
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Sociélny program a starostlivost o zamestnancov ARDAL

Realizécia socialneho programu a starostlivost o zamestnancov bola limitovana rozpoctovymi, vecnymi
obmedzeniami a moznostami. V rdmci tohto programu sa v roku 2014 zabezpeCovalo vzdelavanie, stravovanie,
zamestnancov a tvorba socidlneho fondu organizacie. Ciastocne sa vylepsilo tiez pracovné prostredie. Limitujucim
faktorom aj v tejto oblasti boli stanovené moznosti vSeobecnymi pravnymi predpismi a kolektivnymi zmluvami
vy$Sieho stupria. Niektoré vyhodnejSie podmienky a benefity pre zamestnancov nebolo mozné dohodnut, kedze
v ARDAL nepdsobi odborové organizacia.

Vroku 2014 sa podarilo zabezpeCit vymenu opotrebovaného zariadenia na sekretariate riaditela a v zasadacej
miestnosti.

Vzdelavanie zamestnancov sa zabezpe€ovalo prostrednictvom Skoleni, kurzov, seminarov, vratane vydavkov na
odbornu tla¢. Za tymto U¢elom sa pouzili financné prostriedky v sume 3 032 Eur. Vecne i$lo 0 umoznenie Ucasti na
16 odbornych seminéroch a Skoleniach zo zakonov a noviel zakonov, ktoré absolvovalo 19 zamestnancov. Moznost
zdokonalenia sa v anglickom jazyku vyuzivalo v priebehu roku 2014 formou individualnej a skupinovej vyucby
7 zamestnancov. Dve nové zamestnankyne absolvovali $kolenie o bezpeénosti a ochrany zdravia pri praci a ochrany
pred poziarmi.

Na zahraniénych sluzobnych cestach sa vystriedalo fyzicky 5 zamestnancov v nadvaznosti na ich sluzobné
zaradenie, kompetencie a ucel cesty. Celkovo sa uskuto¢nilo 9 zahraniénych sluzobnych ciest a v rdmci nich 12
vycestovani do 6 eurdpskych Statov. Za tymto Ucelom sa z rozpoCtu ARDAL pouZila suma 19 114 Eur, z ktorej sa
hradila doprava, ubytovanie, diéty a drobné vydavky v spojitosti s tymito cestami. Zastupovanie SR v eurépskych
intitaciach — v Eurdpskej komisii a v OECD sa zabezpecilo 5 cestami a so 6 vycestovaniami. Za G¢elom U&asti na
vyznamnych konferenciach, ktoré boli vo vacSine pripadov spojené so stretnutiami s vyznamnymi realnymi a
potencialnymi investormi do SCP SR. Uskutogné boli 4 zahraniéné cesty a 6 vycestovani.

Zamestnanci spolu s rodinnymi prislusnikmi v obmedzenej miere mohli vyuzivat' na rekreacie a oddych aj ucelové
zariadenia rezortu MF SR, najmé v Case Skolskych prazdnin.

7. Ciele a prehl'ad ich plnenia

Vydavky ARDAL sU rozpo&tované v programe 074 01. V ramci tejto programovej Struktiry ARDAL mala ,Zabezpegit
dennd likviditu Statneho rozpoCtu®. Tento ciel sa sledoval denne prostrednictvom meratelného ukazovatefa:
,dosiahnut’ podiel pracovnych dni, kedy je zabezpec€ena likvidita Statneho rozpoctu na celkovom pocte pracovnych
dni na urovni 100 %"“. Predmetny ukazovatel vystihuje v sihrne jednu z najvyznamnejSich a rozhodujcich €innosti,
pre ktor(l vznikla ARDAL v stlade so zakonom o SP.

Plnenim stanoveného ciela ARDAL denne plnila zavazky Slovenskej republiky, dodrziavala platobni disciplinu Statu
voCi domacim a zahrani¢nym subjektom. Tymto predchadzala aj redlnemu vzniku finanénych $kéd s moznym
dopadom na $tatny rozpoCet v pripade nezaplatenia a omeSkania platieb, napr. platenie sankcii z omeSkania,
mozné zhorSenie ratingu Statu, strata déveryhodnosti a dobrého mena SR a pod. Mozno konstatovat, Ze ARDAL
zabezpedila dostatok finanénych prostriedkov pre dennl likviditu Statu pri zodpovedajucej efektivnosti
a hospodamosti tym, Ze stanoveny rozpodet vydavkov SR pre klienta $tatny dih bol dodrzany a dosiahla sa jeho
Uspora v sume 117,2 mil. Eur.

ARDAL poéas celého roka 2014 plynule zabezpedovala likviditu SR na dennej baze tym, Ze zabezpetila Uhrady
véetkych rozpo&tovych platieb Klientov Statnej pokladnice, mimorozpodtovych platieb, platieb zadanych subjektmi
verejnej spravy a ostatnych klientov zapojenych do systému SP v termine splatnosti. Ani jedna platba zadana do
platobného informacného systému SP sa z titulu nedostatku likvidity neomeskala, resp. sa neuhradzala po jej
splatnosti v nasledujuce dni. Za ucelom splnenia tohto ciefa ARDAL vykonavala cely rad obchodnych a finanénych
operacii na finan¢nom trhu. Napriek zlozitym podmienkam na finanénom trhu, zakonnym obmedzeniam, dokazala za
vyhodnych obchodnych podmienok zabezpedit v roku 2014 vydanie jednej syndikovanej emisie Statnych dlhopisov
v sume 1 500 mil. Eur, dvoch emisii Statnych dlhopisov v cudzej mene — 3 400 mil. nérskych korin. Na druhej strane,
v sulade so z&konom o rozpoCtovej zodpovednosti udrziavala velkost hotovostnej rezervy tak, aby zabezpecila
plynulé krytie $tatneho dlhu a financovanie vSetkych potrieb Statneho rozpoétu v roku 2014. V pripade priebezného
prebytku likvidity ARDAL v mene MF SR ukladala volné zdroje na finanénom trhu, ¢o malo v kone¢nom désledku
vplyv na zlacnenie financovania $tatneho dlhu a likvidity.
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8. Hodnotenie a analyza hlavnej ¢innosti ARDAL v roku 2014

Jednou z hlavnych uloh ARDAL v roku 2014 bola sprava Statneho dlhu. ISlo najmé o vydavanie Statnych cennych
papierov na domacom a zahrani¢nom kapitalovom trhu, vysporiadanie obchodov so Statnymi cennymi papiermi,
vyplacanie nominalnej hodnoty a vynosov zo splatnych Statnych cennych papierov az na majitefa, realizovanie
spatnych nakupov cennych papierov pred splatnostou a spravu agendy vladnych Gverov. Daldou nie menej ddlezitou
tlohou ARDAL bolo riadenie likvidity $tatu a SP, zhodnocovanie dotasne volnych finanénych prostriedkov
a uzatvaranie finanénych operécii stvisiacich s riadenim finanénych rizik. Cinnosti vyplyvajuce zo svojich hlavnych
tloh ARDAL vykonavala v stlade s ustanoveniami zakona o SP v mene a na tget MF SR.

ARDAL v ramci svojej posobnosti taktiez zabezpe€ovala vysporiadanie vSetkych uzatvorenych finanénych operacii
a pripravovala podklady pre MF SR a SP pre Ggely U¢tovania a vykazovania. ARDAL spolupracovala s MF SR
a NBS v oblastiach tykajlcich sa ich pésobnosti, ktoré st ustanovené zakonom, pripravovala navrhy, podklady a iné
informacie pre MF SR, SP a NBS.

Prioritou ARDAL v roku 2014 bolo zabezpedit financovanie planovanej financnej potreby Statu podla zakona
o Statnom rozpocte na rok 2014. V uvedenom zakone bola stanovena hodnota potreby Statu sumou 7 500 mil. Eur.
Tato suma bola neskdr v dosledku predfinancovania v roku 2013 a menSieho hotovostného schodku Statneho
rozpoCtu vroku 2013 upravena na hodnotu 4 900 mil. Eur. Tuto upravend potrebu financovania sa podarilo
dosiahnut uz v priebehu novembra. Celkovo v roku 2014 MF SR vydalo na finanénych trhoch cenné papiere
v nominalnej hodnote 4 881 mil. Eur (v pripade cudzo-menovych emisii bol pouzity kurz prisluSnej menovo Urokovej
transakcie).

V roku 2014 nebol Gerpany Ziadny vladny Gver. Stat na konci roka 2014 disponoval likviditnou rezervou v hodnote
1468,6 mil. Eur. PoCas roka ARDAL vyuZivala moznost zhodnocovat voln( likviditu v mene MF SR v NBS
prostrednictvom SP. K 31.12.2014 bolo na terminovanych vkladoch v NBS prostrednictvom SP zhodnocovanych
1000 mil. Eur.

Jednou z priorit ARDAL pri riadeni $tatneho dlhu bola, a aj v buducnosti nadalej bude, diverzifikacia investorske;
bazy. Preto MF SR prostrednictvom ARDAL pokracovalo aj v roku 2014 vo vydavani $tatnych dihopisov mimo euro
trhov a emitovalo Statne dlhopisy denominované v ndrskych korunach. Vroku 2014 sa po prvykrat podarilo
realizovat' sukromné umiestnenie emisie Statnych dlhopisov oslovenim Specifickej skupiny investorov z Nemecka a
Rakuska.

Graf &. 2: Struktuira portflia $tatnych dihopisov podla meny k 31.12.2014
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Priaznivé trhové podmienky umoznili ARDAL v mene MFSR vydavat $tatne dlhopisy s dobou do splatnosti 10 a viac
rokov a nahradzat kratkodobé zavazky dlhodobymi, s prijatefnymi Grokovymi nékladmi. Vdaka tomu priemerna
vazena doba do splatnosti portfélia vzrastla na trover 6,8 roka a priemerna vazena durécia na Uroven 6,2 roka. Ide
0 najlepSie hodnoty v historii sledovania portfélia Stdtneho dihu Slovenska. Napriek vydavaniu Statnych dihopisov
s dlhSou dobou do splatnosti nedoslo k navyseniu priemernej vazenej Urokovej sadzby zavazkov Statu, skor naopak,
urokové naklady dlhovej sluzby poklesli. Pokles trhovych Urokovych sadzieb, ktory bol poCas roka vyraznejSi ako
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oCakaval trh a analytici, sa prejavil v poklese priemernej vaZenej Urokovej sadzby celkovych zavazkov $tatu z drovne
3,60 % p. a. v roku 2013 na uroven 3,35 % p. a. na konci roka 2014.

Graf ¢. 3: Vyvoj durécie a priemernej splatnosti
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V priebehu roka 2014 boli splatené 3 tatne dlhopisy, ¢o predstavovalo 196 vyplat menovitych hodnét az na majitela
Statneho dlihopisu a 4 vladne Uvery. Celkovo v roku 2014 bolo realizovanych 1 057 vyplat kupdnov na majitelov
cennych papierov.

Z pohladu poctu realizovanych transakcii ARDAL v roku 2014 vmene MF SR uzatvorila 501 zhodnocovacich
obchodov s 24 protistranami, 98 refinanénych obchodov so 16 protistranami, 1 020 refinanénych transakcii so SP, 6
menovo-Urokovych swapov s 3 protistranami a 7 ,Buy&Sell Back® transakcii s 1 protistranou. V suvislosti so 17
menovo-urokovymi swapmi ARDAL riadila kreditné riziko prostrednictvom ,cash kolateralov* v sulade s uzatvorenou
ISDA dokumentaciou. Z pohladu obchodov s cennymi papiermi boli celkovo v roku 2014 uskutoénené predaje 19
tranzi Statnych cennych papierov prostrednictvom konkurenénych aukcii, 3 tranZi Statnych cennych papierov
prostrednictvom syndikatov bank, 1 predaj formou stikromného umiestnenia emisie, 2 konkurenéné aukcie spatného
nakupu a 41 bilateralnych spatnych nékupov Statnych cennych papierov.
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V nasledujucej tabulke su uvedené zavézky a pohladavky Statu k 31.12.2014 a Struktura portfélia Statnych cennych
papierov a vladnych Gverov podla typu Urokovej sadzby. Cudzia mena je prepocitand kurzom ECB k 31.12.2014
(v pripade zahrani¢nych dlhopisov zabezpecenych voéi kurzovému riziku, bol na prepoCet do meny euro pouZity
kurz, pri ktorom bol obchod uzatvoreny).

Tab. 5: Zavézky a pohladavky Statu k 31.12.2014

Nominalna hodnota  Urokova sadzba

[Eur] [% p.al]

Refinanéné obchody so SP 5286 449 143,91 0,9216

Medzibankové tvery 0,00 0,0000

SD predané externym protistranam 35155 467 728,87 3,7004

Z toho registrované v zahranici 6 609 239 192,87 38714

z toho registrované na Slovensku 28 546 228 536,00 3,6760

Emitované v roku 2014 (priamy predaj, aukcie, syndikat) 4 880 767 362,61 2,4995
SPP predané externym protistranam 0,00
Emitované v roku 2014 (priamy predaj, aukcie) 0,00

Vladne uvery 1 565 411 980,65 3,5779

SPOLU 4 07 32885343 | : 3,3461

POHLADAVKY Nomma[lgsr?odnota Urok;)v'a).saa.dzba

Medzibankové depozita (vratane vkladu v SP / NBS) v EUR 1 468 600 000,00 0,2820

Bezny uéet SP v NBS v EUR (na ziadost' ARDAL) 0,00 0,1000

Buy & Sell Back 0,00 0,0000

SPOLU 1 468 600 000,00 0,2820

Tab. ¢.6: Struktira financnych zavézkov §tétu podla typu trokovej sadzby k 31.12.2014

Nominalna hodnota [Eur] ‘

Statne dlhopisy 35 155 467 728,87
Z toho s fixnou sadzbou 32 563 419 192,87

Z toho s pohyblivou sadzbou 2 592 048 536,00

Z toho s nulovou sadzbou 0,00

Statne pokladniéné poukazky 0,00
Vladne tvery 1 565 411 980,65
Z toho s fixnou sadzbou 1523 839 813,57

Z toho s pohyblivou sadzbou 41572 167,08

SPOLU 36 720 879 709,52
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Statne cenné papiere v roku 2014

V roku 2014 boli splatné tri emisie Statnych dihopisov v celkovej nominainej hodnote 2 529,9 mil. Eur, jedna emisia
SPP v nominélnej hodnote 11,5 mil. Eur aistiny vladnych Gverov v hodnote priblizne 281,2 mil. Eur. Okrem
uvedeného boli v roku 2014 spatne odkupené Statne dlhopisy splatné v roku 2014 a 2015 v celkovej nominaine;
hodnote 1 511,2 mil. Eur.

Graf ¢. 4: Splatnost'istin Statnych cennych papierov a viadnych tverov v roku 2014
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Za UCelom zabezpeCenia finanénych prostriedkov na financovanie splatnych zavazkov $tatu a krytia Statneho
rozpoCtu boli emitované Statne cenné papiere prostrednictvom aukcii, syndikatov bank a predajom dihopisu formou
sukromného umiestnenia. ARDAL v prvom $tvrtroku uskutoénila predaje troch dihopisov prostrednictvom syndikatu
a jeden predaj dlhopisov formou stkromného umiestnenia emisie. V januari 2014 sa prostrednictvom syndikatu troch
vybranych primarnych dealerov podarilo predat Standardné slovenské dlhopisy (podfa slovenskej legislativy)
s dobou do splatnosti 15 rokov v menovitej hodnote 1 500 mil. Eur.

Vzhladom na obmedzenu kapacitu slovenského finan¢ného trhu, ARDAL aj v roku 2014 pokraCovala v oslovovani
zahraniénych investorov a nadviazala tym na prelomové predchadzajuce roky. Formou syndikétu boli v marci
predané dva Statne dlhopisy denominované v nérskych korunach (v ekvivalente 407,97 mil. Eur) - dlhopis s dobou
do splatnosti 10 rokov (v ekvivalente 137,9 mil. Eur) a 12 rokov (v ekvivalente 269,98 mil. Eur). K uvedenym
cudzomenovym emisiam ARDAL v mene MF SR uzatvorila menovo-Urokové swapy s rovnakou dobou do splatnosti
ako maju jednotlivé dihopisy. Tymito transakciami ARDAL zabezpecila poziciu voci kurzovému riziku a vytvorila tym
fakticky syntetické dihopisy v Eur.

Vo februari formou sukromného umiestnenia emitovalo MF SR na zahrani¢nom trhu Statne dlhopisy s 20 ro¢nou
dobou do splatnosti v menovitej hodnote 500 mil. Eur. Pri celkovom dopyte (vratane syndikatov) 10 969,3 mil. Eur
boli v roku 2014 akceptované ponuky na kipu dihopisov v celkovej menovitej hodnote 4 880,8 mil. Eur.

Vdaka znacnému dopytu po Statnych cennych papieroch s dihSou dobou do splatnosti v roku 2014 ARDAL v mene
MF SR neotvorila Ziadnu novt emisiu SPP a neuskutoénila sa ani predajna aukcia SPP.

Spatné nakupy Statnych cennych papierov st Standardnym nastrojom, ktory pouzivaju takmer vSetky dihové
agentury. ARDAL prostrednictvom tychto nakupov efektivnejSie investovala do¢asne volné finanéné prostriedky
v porovnani s medzibankovym pefiaznym trhom, rozloZila splatnost zavazkov z jedného dra do viacerych mesiacov
a zmenSila angazovanost voci tretim strandm (zmen$enie kreditného a likviditného rizika).

ARDAL v roku 2014 realizovala v mene a na U¢et MF SR spatné nakupy Statnych dihopisov splatnych v roku 2014 a
2015. Celkovo boli spatne nakupené dlhopisy v nominainej hodnote 1 511,2 mil. Eur. I8lo o spatné nakupy emisie
SD 202 splatnej vo februari 2014, zahraniéného dlhopisu XS0192595873 splatného v maji 2014, SD 210 a
zahrani¢nej emisie XS0430015742, oba dlhopisy splatné v januari 2015. Spatné nékupy boli realizované priamymi
nakupmi a prostrednictvom aukcii.
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Riadenie likvidity v roku 2014

Riadenie likvidity, okrem riadenia Statneho dlhu (splacanie a vydavanie Statnych cennych papierov a viadnych
Uverov), vyrazne ovplyvriovalo vyvoj Statneho rozpoctu v priebehu roka 2014. Na nasledujicom grafe je zobrazeny
vyvoj Statneho rozpoCtu za posledné Styri roky.

Graf ¢. 5: Vyvoj $tatneho rozpoctu — obdobie rokov 2011 aZ 2014
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V porovnani s predchadzajicim rokom, v ktorom bol ku koncu roka 2013 vykazany deficit v hodnote 2 023,3 mil. Eur,
doSlo k zhorSeniu hospodarenia o priblizne 900 mil. Eur. Deficit k 31.12.2014 mal hodnotu priblizne
2923,4 mil. EUR, €o je 89,03 % z hodnoty schvalenej v rozpoCte na rok 2014.

Riadenie a najma zhodnocovanie doasne volnej likvidity vyrazne ovplyviiovala aj urokova politka ECB, najma
bezprecedentny krok zavedenia z&pornej sterilizaénej sadzby, ktorou ECB Uro€i aj zostatky na uctoch Ucastnikov
platobného systému Target2. Rada guvernérov ECB v priebehu roka 2014 pristupila k dvom Upravam klucovych
Urokovych sadzieb, a to v juni a v septembri. V oboch pripadoch iSlo o znizenie urokovych sadzieb. Po posledne;
zmene sU od 10. septembra 2014 v platnosti nasledovné urokové sadzby: urokova sadzba hlavnych refinancnych
operéacii 0,05 % p.a., Urokova sadzba jednodrfiovych refinanénych operécii 0,30 % p.a. a Urokovd sadzba
jednodriovych sterilizaénych operécii - 0,20 % p.a. Nasledujuci graf zobrazuje vyvoj uvedenych kfu¢ovych
Urokovych sadzieb od roku 2011.

Graf ¢. 6: Viyvoj klucovych drokovych sadzieb za obdobie 2011 — 2014
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V roku 2014 sa hotovostna rezerva MF SR pohybovala v rozmedzi od 1 403 mil. Eur do 5 666 mil. Eur. Dostato¢na
likviditna rezerva vznikla vdaka UspeSnym emisiam, uskutoCnenym na domacom a zahrani¢nom kapitalovom trhu

17



najma poCas prvého polroku. K31.12.2014 malo MF SR zhodnotené finanéné zdroje v komerénych bankach
a v NBS v celkovej hodnote 1 468,6 mil. Eur

Uvedené finan¢né zdroje boli zhodnocované v sulade so schvalenymi kreditnymi limitmi v komerénych bankach a v
dihovych agentdrach s maximalnou splatnostou do 1 roka (iba s NBS cez SP), pri¢om prevazovali obchody so
splatnostou do 1 tyZdfa (455 transakcii z celkového poctu 501). Do kratkej pozicie (ked si MF SR muselo poZi¢at
zdroje z pefazného trhu) sa MF SR dostavalo len z dévodu doladovania vykyvov v likvidite. Na nasledujicom grafe
je zobrazena Struktura finannych zdrojov v priebehu roka 2014.

Graf & 7: Viyvoj finanénych zdrojov kumulovanych v SP a zdrojov na pefiaznom trhu, resp. z pefiazného trhu
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Vyhodnotenie potencialnych finanénych rizik $tatneho dlhu podla platnej Stratégie riadenia statneho dihu

V Stratégii riadenia $tatneho dlhu na roky 2011 az 2014 boli v porovnani s predché&dzajicou stratégiou upravené
hodnoty stanovenych limitov pre refinanéné a Urokové riziko. Ciefom riadenia dihu bolo a stale je dosiahnutie
tesného pribliZzenia sa k stanovenym hodnotam, resp. udrzanie kritérii o najblizSie k stanovenym hodnotam.

Hodnota refinanéného rizika kumulativnej splatnosti do jedného roka bola stanovena na urovni 25 % zavézkov
splatnych do jedného roka k celkovym zavézkom. Hodnota tohto kritéria k 31. 12. 2014 sa medziro¢ne zvySila
z hodnoty 9,61 % vykéazanej ku koncu roka 2013 na drover 12,31 % celkovych zavazkov. Hodnota refinanéného
rizika kumulativnej splatnosti do piatich rokov bola stanovena na Urovni 65 % zavézkov splatnych do piatich rokov
k celkovym zévazkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12.2014 bola na drovni 45,51 %. V porovnani s rovnakym
obdobim minulého roka doslo k poklesu z hodnoty 47,65 % z celkovych z&vazkov.

Hodnota urokového rizika kumulativnej refixacie’) do jedného roka bola stanovend taktieZ na urovni 25 % zévézkov
refixovanych do jedného roka k celkovym zavézkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12.2014 bola na urovni 16,54%.
Hodnota Urokového rizika kumulativnej refixacie do piatich rokov bola stanovena na drovni 65 % zévéazkov
refixovanych do piatich rokov k celkovym z&vézkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12.2014 bola na urovni 45,54 %. Pre
porovnanie, uvedené ukazovatele boli k 31.12.2013 na urovni 16,59 %, resp. 47,69 % z celkovych zavazkov. Vo
v8etkych uvedenych ukazovatefoch portfélia Statneho dihu sa premietia emisnéd politika, ciefom ktorej bolo
vyuZivanie moznosti emitovania $tatnych dihopisov s dihdou splatnostou na tkor vyuzivania kratkodobych lacnejSich
zdrojov financovania.

l) zmena Urokovej sadzby v pripade transakcii s pohyblivou sadzbou alebo zmena Urokovej sadzby v pripade splatnosti uzatvorenej transakcie a uzatvorenim
novej transakcie za novych trhovych podmienok
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Tab. ¢. 6: Prehlad ukazovatelov k 31. 12. 2014

Refinancné riziko Urokové riziko
Roky | “SOY™ | Limit | SV it
1 12,31 % 25,00% 16,54 % 25,00%
5 45,51 % 65,00% 45,54 % 65,00%

raf ¢. 8: DIh do 1 roka Graf ¢. 9: Kumulativny dlh do 5 rokov
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8.1. Hodnotenie organizacie Agentura pre riadenie dlhu a likvidity za rok 2014 zo strany ustredného organu

Organ $tatnej spravy - Agentdra pre riadenie dlhu a likvidity bola zriadena v zmysle zékona €. 291/2002 Z. z.
o Statnej pokladnici a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov od 1.2. 2003 ako rozpoctové organizacia napojena na
Statny rozpoCet prostrednictvom rozpodtovej kapitoly Ministerstva financii SR so sidlom v Bratislave. Agentura pre
riadenie dlhu a likvidity je neoddelitelnou sucastou systému 3$tatnej pokladnice, v ramci ktorého zabezpeduje
Specifické Ulohy v oblasti riadenia verejnych financii. V zakone ¢&. 291/2002 Z. z. je zadefinovana Cinnost Agentary
pre riadenie dlhu a likvidity ako aj jej vztah k Ministerstvu financii SR a k organizacii Statna pokladnica.

Agentura pre riadenie dlihu a likvidity zabezpeCovala v priebehu roka 2014 operativne riadenie dlhu a likvidity
v stlade s tlohami stanovenymi zakonom o Statnej pokladnici a cielmi stanovenymi schvalenou Stratégiou riadenia
Statneho dlhu. Aktivity agentiry suviseli predovSetkym so zabezpeCovanim potrieb financovania $tétu, t. j. so
zabezpedenim dostatonej likvidity na realizaciu rozpodtovych vydavkov a tiez za uCelom krytia Statneho dihu
a priebeZného schodku $tatneho rozpoctu.

V priebehu roka 2014 riadila Agentira pre riadenie dihu a likvidity Statny dih v sllade so Stratégiou riadenia
Statneho dihu na roky 2011 az 2014. Kritéria rizikovosti dihu sa v roku 2014 dostali vyrazne pod ich optimalnu
uroven. To vyrazne znizuje rizikovost riadenia dihu, na druhej strane je to spojené s vySSimi trokovymi nékladmi.
Predaj dlhopisov mimo eurozony priniesol vacSiu stabilitu financovania potrieb Slovenskej republiky a menSiu
zavislost na aktualnom vyvoji bankového trhu v Slovenskej republike a eurozone.

V priebehu roka 2014 bola v spolupraci s Ministerstvom financii SR pripravena nova Stratégia riadenia $tatneho dlhu
na roky 2015 az 2018. Stratégia bola pripravena v sulade so 4 roénym cyklom jej platnosti a nadvazuje v principoch
na predchadzajucu stratégiu. Vyvoj verejnych financii a nakladov na sprévu Statneho dlhu v poslednych rokoch
anajma hodnotenie Slovenska investormi, bankami a ratingovymi spoloénostami ukazali, ze sledované ciele
riadenia Statneho dihu na roky 2011 az 2014 boli vhodne nastavené pre podmienky slovenskej ekonomiky, verejnych
financii a systému riadenia Statneho dihu SR. Vzhladom na obmedzenl kapacitu regionalneho dlhopisového trhu,
stéle sprisfujucu sa vSeobecnu finanénu regulaciu a kumulativny nérast absolutnej hodnoty Statneho dihu SR je
potrebné posunut parametre cielene riadeného portfdlia do oblasti mensieho rizika. Novym nastavenim rizikovych
parametrov sa Slovensko v oblasti riadenia $tatneho dihu priradi k jadrovym krajinam eurozony s modernym
a prisnym pristupom k riadeniu finanéného rizika. Ciele v navrhovanej stratégii su v linii s cielmi definovanymi
v predchadzajucich stratégiach riadenia Statneho dihu. Nova stratégia mierne modifikuje kvantitativne primarne ciele
riadenia rizika.

V spolupraci so Statnou pokladnicou zabezpe¢ovala agentira dennt platobnli schopnost $tatu a optimalizaciu
dennych zostatkov na jedinom Ucte Statnej pokladnice. Agentira zarovedi vykonavala v priebehu roka 2014
finanéné operacie na finanénom trhu, ktorych ugelom bolo zhodnotenie docasne volnych prostriedkov
a zabezpecCenie pozicie Statu proti trhovych rizikam. V roku 2014 Agentura pre riadenie dlhu a likvidity v spolupraci
so Statnou pokladnicou pokratovala v aktivnom vyuzivani tzv. bezného Gétu SP v NBS. Vdaka tomu bolo mozné
ukladat Cast volnych zdrojov s takmer nulovym kreditnym rizikom. ZlepSenie situacie na finan¢nych trhoch
pretrvavajuce od druhej polovice roka 2012 doteraz, umoZznilo agenture vydavat dlhopisy s prevazne dlhSou dobou
splatnosti a zlepSovat tym parametre Statneho dlhu. V priebehu roka sa podarilo vytvorit vyraznl rezervu, ktora
umoznila realizovat zna¢né spatné odkupy koncom roka s ciefom optimalizovat’ koncoro¢nu Uroven Statneho a tym
aj verejného dlhu.

Z hladiska hodnotenia priebehu aukcii Statnych cennych papierov v roku 2014 je mozné konStatovat, Ze Agentura
pre riadenie dihu a likvidity rozhodovala o vysledkoch jednotlivych aukcii transparentne, obozretne, prevazne
s cieflom vytvorenia dostatoCnej rezervy na pripadné problémy s refinancovanim v buducnosti.  Predstavitelia
agentury spolu so zastupcami Ministerstva financii SR pri kazdej aukcii objektivne vyhodnocuju predlozené ponuky
investorov, Coho vysledkom su akceptované objemy, ktoré vychadzaju z aktualnych finanénych potrieb Statu ako aj z
vyhodnotenia aktualneho a oCakavaného vyvoja na finanénom trhu. SuCasne sleduji zamer znizovat naklady
dihovej sluzby. Kym pri zohladfiovani finannych potrieb Statu pini déleziti Ulohu priebezné bilancovanie
realizovanych a planovanych prijmov a vydavkov $tatu, pri plneni zameru znizovat naklady na refinancovanie
verejného dlhu sa kladie doraz na ¢o najvyhodnejSie podmienky kazdej aukcie z pohladu dopytovanych vynosov do
splatnosti a ponukanych cien. Zaroved sa pri kazdej aukcii zodpovedne prihliada na predpokladany celkovy rocny
objem, ktory je potrebné refinancovat v danom roku.

Agentira aj vroku 2014 pokratovala 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 umoziuje Statu refinancovat sa za najlepSich trhovych podmienok.
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Urokové sadzby v roku 2014 pokragovali dal$i rok v prudkom poklese, najma vplyvom rizikovej inflacie a z toho
oCakavanych krokov ECB smerujucich Kk istej forme kvantitativneho uvofnenia. Najmé vdaka niz8im oCakavanym
Urokovym sadzbdm sa podarilo vytvorit Usporu na Urokovych nakladoch v porovnani s rozpoétom v celkove;
hodnote takmer 40 miliénov eur na akrualnom principe.

Ministerstvo financii SR spolupracuje s agenttrou aj pri tvorbe rozpo¢tu verejnych financii a pri odhade urokovych
nakladov Statneho dihu. Ministerstvo financii SR poskytuje agentire progndzy indikatorov finanéného trhu podfa
rozpoCtovaného obdobia. Z prognéz Urokovych sadzieb Ministerstva financii SR vychddzala agentura pri tvorbe
svojho rozpoCtu aj v roku 2014.

Ministerstvo financii SR spolupracuje s agentirou aj v oblasti tvorby emisnej politiky. Na pravidelnych zasadnutiach
Viyboru pre riadenie dihu a likvidity sa hodnotia vysledky Cinnosti agentury a su prediskutované moznosti priebehu
nasledujdcich aukcii. Zavery zo zasadani tohto vyboru sa nasledne reSpektuju pri operativnom riadeni dihu

a likvidity.

Hlavnymi uZivatelmi vystupov agentiry st Ministerstvo financii SR a Statna pokladnica. Agentura v spolupraci
s tymito organizaciami zabezpeCovala vramci svojej hlavnej Cinnosti riadenie likvidity a dihu Statu. Spolupraca
s DataCentrom spoCivala najmd v sprave technologickej infrastruktury a informacnych systémov aktivne
vyuzivanych agenturou na realizaciu operacii na finan¢nom trhu. Spolupraca s bankami a finan¢nymi institGciami ako
aj s Centralnym depozitarom cennych papierov spoCivala v uskutogfiovani bankovych obchodov, aukcii
a v obchodovani s cennymi papiermi. Agentura dalej skvalitnila obsah svojej internetovej stranky s ohfadom najma
na informa¢né potreby investorov. Agentlira pravidelne zverejfiuje mesaénl spravu o emisiach $tatnych cennych
papierov a riadeni dihu pre investorov a Siroku odbornu verejnost.

Prinos organizacie pre Siroku verejnost spociva najma v riadeni verejnych financii transparentnejSim, efektivnejSim
a kontrolovatelnej§im sposobom. Okrem verejne pristupnych informacii poskytuje agentura Ziadatefom informécie
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:

>

A\

s MF SR -ato tym, 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 zUCastiiuje na zaklade individualnych poZiadaviek ministerstva rokovani, pracovnych stretnuti,
prac v komisiach a inych aktivit.

so SP, ktorej poskytuje Udaje na UCely Uctovania a vedenia evidencie o financnych operaciach, uskutocnenych
v mene SP, ktoré sU vykonavané v ARDAL v osobitnych pripadoch,

s bankovymi instit(iciami, od ktorych vyuZiva najma sluzby pri emisiach a aukciach SCP v SR a v zahraniéi a pri
ich vysporiadani,

s CD CP, kde registruje SCP a vykonavané operacie so SCP,

s DataCentrom spolupracuje pri prevadzke IKT, ktoré jej poskytuje sucinnost pri obstarani, obnove
a zabezpec€ovani funkénosti a bezpecnosti tejto technoldgie,

s NBS, ktorej zasiela podklady pre spracovanie dat a Statistickych informacii pre ECB a Eurostat,
s auditormi, s ratingovymi spolo¢nostami, ktorym poskytuje podklady a informacie k vykonu ich ¢innosti,

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
AUV
CDCP
CP
ECB
EMU
EU
IKT
ISIN
IS
KSD
MF SR
NBS
SR
Scp
8D
Sp
SPP
VPS
WSS

Agentura pre riadenie dlhu a likvidity

Alikvotny Urokovy vynos

Centralny depozitar cennych papierov, a.s.

Cenné papiere

Eurdpska centralna banka

Eurdépska menova Unia

Eurdpska Unia

Informa¢no-komunikaéné technoldgia / vypoctova technika
Registracné Cislo emisie Statneho cenného papiera pridelené CD CP
Informacny systém

Klient Statny dih

Ministerstvo financii Slovenskej republiky

Néarodna banka Slovenska

Slovenska republika

Statne cenné papiere

Statne dihopisy

Statna pokladnica

Statne pokladniéné poukazky

V8eobecna pokladni¢na sprava

Wall Street Suites
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