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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. Tomé&s Kapusta, CSc., veduci odboru riadenia dlhu
Ing. Peter Sandor veduci odboru riadenia likvidity a zabezpeCovacich
operacii
Mgr. Alena Delin¢akova veduca odboru riadenia rizik/Middle Office
Ing. Katarina Piknova poverena zastupovanim veducej odboru Back Office
Ing. Jan Tencer veduci odboru vSeobecnej spravy a osobného uradu
Kontakt: Telefén: +421 2 57262513
Fax: +421 2 52450381
e-mail: ardal@ardal.sk
Internetové stranka: www.ardal.sk

Predmet ¢innosti ARDAL

ARDAL je sucastou systému Statnej pokladnice, v ramci ktorého spolupracuje s ostatnymi organizaciami zapojenymi
do tohto systému na plneni jeho Uloh. Hlavnou ulohou ARDAL v radmci systému je zabezpeCovanie Cinnosti
suvisiacich s operativnym riadenim Statneho dlhu, riadenim likvidity Statu a celého systému Statnej pokladnice,
riadenie finanénych rizik a vykonavanie finanénych operécii na finanénom trhu.

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

Z hladiska pravnej formy je ARDAL rozpoétovou organizaciou podla zakona ¢&. 523/2004 Z.z. o rozpoCtovych
pravidlach verejnej spravy a o zmene a doplneni niektorych zékonov a v sulade s tymto zdkonom je svojimi prijmami
a vydavkami napojena na $tatny rozpoCet prostrednictvom kapitoly MF SR.

ARDAL vykonava v mene MF SR v sulade s legislativou nasledujuce €innosti:

organizuje a realizuje splacanie Statneho dihu,

zabezpeduje vydavanie Statnych cennych papierov,

vykonava vysporiadavanie obchodov s cennymi papiermi,

vykonava vyplatu menovitych hodnét a vynosov zo Statnych cennych papierov,

vykonava zabezpeCovacie prevody cennych papierov,

vykonava financné operacie s investiénymi nastrojmi stvisiacimi s riadenim Statneho dlhu vratane operacii
s finanCnymi derivatmi suvisiacimi s riadenim rizik Statneho dlhu a likvidity,

vykonava spatné odkupenie nesplateného Statneho dihu,

vykonava predCasné splatenie Statneho dlhu, ak to umoziuje zmluvna dokumentacia alebo emisné
podmienky,

vykonava finantné operéacie s investiCnymi nastrojmi vratane operacii s finanénymi derivatmi na finanénom
trhu na preklenutie doCasného nesuladu medzi prijmami a vydavkami $tatneho rozpoctu a na zabezpecenie
likvidity systému Statnej pokladnice.

YV VV VVVVVY

V/ ramci spoluprace s ostatnymi organizaciami ARDAL dalej vykonava nasledujuce Cinnosti:

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

MF SR poskytuje stanoviska k finanénym a obchodnym podmienkam Gverovych zmlayv,

poskytuje MF SR Udaje na Ucely Uctovania a vedenia evidencie $tatneho dihu,

SP poskytuje Udaje na Ugely Gctovania avedenia evidencie o finanénych operaciach uskutodnenych
v mene SP, ktoré st vykonavané ARDAL v osobitnych pripadoch,

spolupracuje s MF SR a NBS v oblastiach tykajucich sa ich pdsobnosti, ktoré s ustanovené zakonom.

YV VVVYVY



2. Poslanie a strednodoby vyhlad organizacie

ARDAL vykonava spravu $tatneho dihu v rozsahu podfa zakona & 291/2002 Z. z. o Statnej pokladnici a o zmene
a doplneni niektorych zakonov v zneni neskorSich predpisov, pri¢om sa riadi Stratégiou riadenia Statneho dlhu,
schvalenou vladou SR, na dané obdobie. Stratégia riadenia Statneho dihu stanovuje zakladné rdmce a smerovanie
politiky riadenia tatneho dlhu. V poradi druha stratégia od zriadenia ARDAL bola schvalena na obdobie rokov 2007
az 2010. Aj v poslednom roku platnosti stratégie (2010) bolo Glohou ARDAL v ramci svojej pdsobnosti aktivne riadit
Statny dlh a likviditu tak, aby sa kritéria definované v stratégii podarilo napinit. Napriek désledkom financnej krizy
a narastu rizikovej prirazky na zahrani¢nych trhoch pre SR, bude snahou ARDAL realizovat taki emisnu politiku, aby
popri pineni kritérii rizik nedochadzalo k nadmernému nérastu vydavkov.

V oblasti hlavného informa¢ného systému ARDAL, v ktorom su evidované vSetky transakcie suvisiace s riadenim
$tatneho dihu a likvidity, zaCala v roku 2010 ARDAL zabezpe€ovat Cinnosti stvisiace s prechodom na novSiu verziu
systému, priCom jej samotna implementacia je napldnovana na prvy polrok 2011. Prechod na novsiu verziu systému
je nevyhnutné vykonat najma z dévodu ukonCenia podpory su¢asne pouzivanej verzie dodavatefom systému (Wall
Street System Sweden AB).

3. Kontrakt organizacie s Ustrednym organom a jeho poslanie

Rozsah, kompetencie a charakter Cinnosti ARDAL je definovany zakonom €. 291/2002 Z.z. a dalSimi zakonmi a
pravnymi predpismi, podla ktorych vykonava Cinnost. Nadvézne na tuto skutonost nevznikli dévody a potreba
uzatvorenia kontraktu medzi ARDAL a MF SR podfa uznesenia vlady SR ¢. 1370/2002, ktorym vlada SR schvalila
opatrenia na zdokonalenie kontraktov medzi Ustrednymi organmi Statnej spravy a podriadenymi organizaciami.

4. Cinnosti a ich naklady

Hlavna éinnost’ ARDAL -k 31. 12. 2010 celkom 11 zamestnancov, vratane manazmentu.

> Riaditel ARDAL — 1 zamestnanec
» Statutarny zastupca ARDAL, zodpovedajuci za vSetky jej Cinnosti;
* vedUci sluzobného Uradu.

» Riadenie dlhu — 3 zamestnanci

» sucinnost pri vypracovavani a realizacii stratégie riadenia Statneho dihu;

e priprava Statneho rozpo¢tu v oblasti $tatneho dihu;

«  zostavovanie planov emisii a aukcii Statnych pokladniénych poukazok a Statnych dlhopisov;

e organizovanie primarneho trhu $tatnych cennych papierov;

»  spracovavanie a kontrola podkladov na vysporiadanie zavazkov z viadnych Uverov;

» vedenie portfélia finanénych zavéazkov Statu (vladne Gvery a Statne cenné papiere);

< vyplacanie Urokov a splacanie istin vliadnych Gverov a Statnych cennych papierov;

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

komunikécia s medzinarodnymi institticiami — EU, OECD, MMF/Svetova banka, ratingové agentry, a pod.

e komunikacia s U¢astnikmi finanéného trhu — domacimi a zahraniénymi bankami a investormi, vratane
formaliz&cie zmluvnej spoluprace s vybranymi bankami.

» Riadenie likvidity a zabezpeCovacich operacii — 2 zamestnanci
« realizacia finanénych operacii za uCelom zabezpecenia likvidity v doméacej av cudzej mene na uctoch
Klienta - Statny dih, vratane stvisiacej komunikécie s protistranami;
e realizacia finanCnych operéacii za U€elom zhodnocovania do€asne volnych finanénych prostriedkov na
G&toch klienta - Statny dih, vratane suvisiacej komunikacie s protistranami;
« realizacia finan&nych operacii na ugtoch klienta - Statny dih za igelom zabezpedenia rizik.

» Riadenie rizik / Middle Office — 3 zamestnanci
»  vypracovavanie navrhu metodiky stanovovania kreditnych limitov na protistrany;
» vypracovavanie navrhu limitov na protistrany v stlade s platnou metodikou a ich nastavenie v IS ARDAL;
e priprava materialov na zasadnutia Vyboru pre riadenie dlhu a likvidity;
« priprava podkladov do navrhu Statneho zavereéného Uétu MF SR na dany rok:;
e priprava reportov za oblast riadenia $tatneho dihu a likvidity;
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>

e sprava hlavného informaéného systému Wall Street Systems;
« technicka sprava informa¢no-komunikacnej technologie ARDAL;
»  komunikacia s dodavatel'skymi spolonostami zabezpec€ujucich podporu — maintainance IS ARDAL.

Back — Office — 2 zamestnanci

e potvrdzovanie — verifikacia a vysporiadanie obchodov v IS ARDAL;

«  poskytovanie &tovnych podkladov pre MF SR a SP;

» finan¢né a dokladové vysporiadanie urokov a istin viadnych Gverov a Statnych cennych papierov;
«  komunikacia a spolupraca pri realizacii platobného styku s prislusnymi institGciami.

Podporné ¢innosti ARDAL - 6 zamestnancov:

>

VSeobecna sprava a osobny urad — 4 zamestnanci

« spracovanie metodiky a zabezpeCovanie agendy rozpoCtovnictva, Uétovnictva, vykaznictva, spravy majetku;
verejného obstaravania, archivu, vnutornej spravy a tvorba metodoldgie k tymto Cinnostiam;

* riadenie fudskych zdrojov a zabezpeCenie mzdovej agendy;

«  zabezpeCovanie administrativno—technickych prac sekretariatu riaditela;

«  zabezpeCovanie dalSich Cinnosti suvisiacich s prevadzkou ARDAL ako rozpoCtovej organizacie;

»  komunikacia v oblasti ekonomickej agendy s MF SR a dalSimi institaciami.

Orqganizacno — prévna agenda a ZU — 1 zamestnanec

«  vedenie pravnej agendy, zmluvnej dokumentacie, tvorba internych riadiacich aktov a suvisiacej agendy;
»  komunikacia s verejnostou z hladiska zakona o slobodnom pristupe k informaciam;

» ochrana osobnych udajov;

« staznosti, peticie a ostatna agenda suvisiaca s dodrzZiavanim zakonov a pravnych predpisov.

Kontrola — 1 zamestnanec

« metodika, vykon internej kontroly a pinenie suvisiacich uloh;
e komunikacia a st¢innost' s externymi kontrolnymi organmi.

Organizacna Struktira ARDAL




Naklady ARDAL

Prehlad o celkovych nakladoch a podiel nakladov hlavnej &innosti ARDAL (riadenie likvidity a zabezpeCovacich
operacii, riadenie dihu, Back Office, riadenie rizik/Middle Office) a ostatnych &innosti (vSeobecna sprava, osobny
Urad, organizano-pravna agenda, interna kontrola a sekretariat riaditela) v roku 2010:

Tab. ¢. 1: Prehlad ukazovatelov vEUR
Ukazovatel Podiel hl:\énggt Cinnosti T':(i):rlnils(t)is;aligfl? Naklady celkom
Naklady celkom 1000 657 226 018 1226 675
Ztoho:

Materidlové naklady 31857 19114 50 971
Sluzby 440 552 35720 476 272
Finanéné naklady 4228 1944 6172
Mzdové a ostatné osobné naklady 278 517 124 547 403 064
Néaklady socialneho poistenia 86 008 40288 126 296
Néaklady na odpisy majetku 146 505 1629 148 134
Iné naklady 12990 2776 15 766

Poznémka: Nepriame — reZijné naklady boli rozdelené na hlavnu cinnost a ostatné ¢innosti podfa poctu zamestnancov v tychto ¢innostiach.

5. Rozpocet

RozpoCet ARDAL stanovilo MF SR prostrednictvom kapitoly MF SR formou rozpisu zavéznych ukazovatelov
Statneho rozpoCtu na rok 2010 v sume 990 148 EUR. Rozpocet vydavkov bol v priebehu roka upraveny MF SR
8 rozpoc€tovymi opatreniami, z ktorych 4 boli v kompetencii sprdvcu kapitoly na koneénu sumu vydavkov
1169 272 EUR. Riesili sa nimi aktudlne poZiadavky na zvySenie rozpo€tu, zmenu zavaznych limitov a presuny
v ramci schvaleného a upraveného rozpoctu predovsetkym v oblasti kapitalovych vydavkov.

Plnenie prijmov a Cerpanie rozpo¢tu ARDAL bolo v sulade s upravenym rozpoétom, ¢o vyplyva aj z nasledovného
prehladu:

Tab. ¢. 2: Prehlad rozpoctu v EUR
Rozpocet 2010 % €erpania rozpoctu
Rozpoétova skupina vydavkov L . Skutoénost’ L .
Schvaleny Upraveny Schvéleny Upraveny
Prijmy 0 0 0 0 0
Bezné vydavky (600) 983 509 1069 813 1069 481 108,7 100,0
Mzdy, platy, sluzobné prijmy a OOV (610) 394 248 396 283 396 282 100,5 100,0
- ztoho: mzdy, platy, sluzobné prijmy a OOV
Statnych zamestnancov 333 666 306 454 306 454 91,8 100,0
Poistné a prispevok do poistovni (620) 128 130 125 562 125 559 98,0 100,0
Tovary a sluzby (630) 452 131 546 968 546 903 121,0 100,0
Bezné transfery (640) 9000 1000 737 8,2 73,7
Kapitalové vydavky (700) 6639 99 459 99 396 1497,2 99,9
Obstaranie kapitalovych aktiv (710) 6 639 99 459 99 396 1497,2 99,9
Vydavky spolu (600+700) 990 148 1169 272 1168 877 118,1 100,0
Prijmy ARDAL

Schvaleny a aj upraveny rozpoCet ARDAL na rok 2010, rovnako ako v predchadzajlcich rokoch, nepredpokladal
Ziadne prijmy. V skutocnosti ARDAL v roku 2010 nedosiahla Ziadne prijmy.



Vydavky ARDAL

ARDAL v roku 2010 Cerpala rozpoctové vydavky v hodnote 1 168 877 EUR s minimélnou Usporou, a to 395 EUR.
Skutocné Cerpanie rozpoctu tak predstavuje takmer 100,0 %-né pinenie upraveneho rozpoctu. ARDAL v roku 2010
nemala moznost Cerpat prostriedky zo zdrojov EU.

Pri medziroénom porovnani &erpania skutoénych vydavkov bol zaznamenany ich mierny pokles, a to o
8 032 EUR, t,). 99,3 % skutoénych vydavkov v roku 2009.

Celkovo mozno konStatovat, Ze z hladiska rozpoctu boli vytvorené nevyhnutné predpoklady pre funkénost ARDAL.

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

Schvaleny rozpoCet vydavkov tejto kategorie predstavuje sumu 396 283 EUR. SkutoCne vyplatené mzdy
zamestnancom ARDAL za rok 2010 boli v sume 396 282 EUR, tj. 100,0 %-né plnenie rozpoCtu. Podiel tejto
kategorie na celkovych beznych vydavkoch bol 37,1 %. Zuvedenej sumy sa vyplatili tarifné platy vsume
237 154 EUR, osobné priplatky a priplatky za riadenie vsume 76 944 EUR, odmeny v sume 79 179 EUR
a vyrovnanie funkéného platu v sume 3 005 EUR.

Poistné a prispevok zamestnavatela do poistovni

Poistné a prispevky na sociélne zabezpeCenie a zdravotné poistenie boli v sume 125559 EUR ¢o je 11,7 %
celkovych beznych vydavkov. Skuto&né vydavky zodpovedali upravenému rozpoCtu vich celkovej hodnote a
Struktare. Uhrady zakonnych povinnosti ARDAL smerovali do Sociélnej poistovne v sume 91002 EUR, do
VSeobecnej zdravotnej poistovne 23 465 EUR a do ostatnych zdravotnych poistovni v sume 11 092 EUR.

Tovary a sluzby

Prevadzkové vydavky na materiél, tovary a sluzby v roku 2010 boli Cerpané s nepatrnou usporou 65 EUR na drovni
upraveného rozpoctu, ktory bol v hodnote 546 903 EUR a predstavovali 51,1 % celkovych beznych vydavkov.
Cerpanie podla rozpoctovych skupin bolo nasledovné:

Tab. ¢. 3: Prehlad Cerpania vydavkov podla rozpoctovych skupin v EUR
Rozpoctova skupina vydavkov Bozrfoéet 2010 ~ Skutocnost’ %'éer;’)ania rozpoctu 5
Schvaleny  Upraveny Schvaleny \ Upraveny
a 1 2 3 3:1 3:2

631 — cestovné vydavky 7 664 6 868 6 864 89,6 99,9
632 - energia, voda, komunikacie 156 425 149 210 149 209 95,4 100,0
633 — material a dodavky 23 545 32879 32875 139,6 100,0
634 - dopravné 4760 2184 2181 45,8 99,9
635 — rutinna a Standardna udrzba 206 294 263 521 263519 1277 100,0
636 — najomné za prenajom 100 3315 3315 3315,0 100,0
637 - ostatné tovary a sluzby 53 343 88 991 88 940 166,7 99,9
630 — tovary a dalSie sluzby 452 131 546 968 546 903 121,0 100,0

Vlydavky sa vecne pouZili na tieto ucely:

» IS a KT boli v sume 395 026 EUR, t,j. 72,2 % celkovych beznych prevadzkovych vydavkov (kategoria 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 bezpe€nostnou politikou —
ochrana, bezpecnost a dostupnost systémov.

» Bezna prevadzka ARDAL - priestory, ich udrZiavanie, energie, komunikacia, informacny servis, kancelarske
potreby, prevadzka sluzobného auta, dodavatelské sluzby a pod. predstavovali sumu 117 127 EUR, t,.
21,4 % celkovych prevadzkovych vydavkov.

» Socialny program zamestnancov — stravovanie, vzdelavanie, tvorba socialneho fondu, cestovné vydavky
a pod. dosiahol sumu 34 750 EUR, ). 6,4 % celkovych prevadzkovych vydavkov.
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Bezné transfery
Cerpanie vydavkov v ramci tejto skupiny bolo len v sume 737 EUR, &o predstavuje iba 0,1 % celkovych beznych

vydavkov a zahriiovalo nahrady mzdy poCas pracovnej neschopnosti zamestnancov.

Kapitalové vydavky

V priebehu roku 2010 bol schvaleny rozpoCet kapitalovych vydavkov upraveny z hodnoty 6 639 EUR na hodnotu
99 459 EUR. Skutocné Eerpanie dosiahlo sumu 99 396 EUR. Podiel kapitalovych vydavkov na celkovych vydavkoch
predstavoval 8,5 %.

v EUR
% €erpania rozpoctu

Tab. ¢. 4: Prehlad kapitalovych vydavkov podla rozpoCtovych skupin
Rozpocet 2010

Rozpoctova skupina vydavkov Schvaleny. | Upraveny Skutocnost Schvaleng| Upraveny
a 1 2 3 3:1 3:2

710 - Obstaravanie kapitalovych vydavkov 6639 99459| 99396 | 1497,2 99,9
713 - nékup kancelarskych strojov,

pristrojov a zariadeni — komponenty sietovej 6639 6 639 6 576 99,1 99,1

infra8truktdry v rdmei IKT
718 — rekonstrukcia a modernizacia strojov

a zariadeni — implementacia na vyssiu 0 92 820 92 820 0,0 100,0

verziu IS WSS

6. Persondlne otazky

MF SR rozpisom systemizacie na rok 2010 stanovilo pre ARDAL v priemernom prepoCitanom stave pocet
zamestnancov na 31 0s6b, z toho 26 zamestnancov v Statnej sluzbe.

V priebehu roka 2010 sa evidenény stav zamestnancov zvysil o dvoch zamestnancov — prijatie 1 zamestnanca na
dobu uritd (jul 2010 az marec 2011) a nastupom 1 zamestnankyne po skonéeni rodi¢ovskej dovolenky v auguste
2010 a zniZil sa 0 1 zamestnankyfiu, ktord nastupila na matersku dovolenku v oktdbri 2010. K 31.12.2010 ARDAL
mala 17 zamestnancov, z toho 12 v 8tatnej sluzbe a 5 v sluZbe vo verejnom zaujme.

ARDAL ma obsadené vSetky vedlce a rozhodujlce pozicie pre vykon svojej Cinnosti. Uvedeny stav zamestnancov
umoziuje plynulé zabezpe€ovanie Uloh ARDAL len za predpokladu vy33ej intenzity, kumulécie prace vSetkych
zamestnancov a znadného rozsahu prace aj v mimopracovnom Case bez naroku na mzdu. Vzhladom na tdto
skutoCnost, boli na ich motivaciu vyuZité vSetky zakonné moznosti odmeriovania, vratane odmien, ¢o v koneénom
dosledku ovplyvnilo aj hodnotu priemernej mzdy. V tejto sdvislosti je potrebné konStatovat, Ze tento stav
zamestnancov je z hladiska plynulej prevadzky a zastupitelnosti jednotlivych pracovnych pozicii znacne rizikovy
a dlhodobo neudrzatelny.

Vykon prace v ARDAL kladie vysoké naroky na osobnostné predpoklady, pracu v time i samostatne, odborné pravne
znalosti, praktické zru€nosti a skusenosti najmé z oblasti bankovnictva a finanéného trhu. Od pracovnika ARDAL sa
vyZaduje popri uvedenych predpokladoch aj aktivna znalost' pouzivanej IT, viacerych obchodnych informaénych
systémov a aktivna znalost anglického jazyka. Pri takychto narokoch na pracu, aj napriek relativne vy$Sej priemernej
mzde, ARDAL nevie redlne konkurovat moZnému ohodnoteniu porovnatelnej odbornosti na trhu prace. Z uvedenych
dévodov a z limitujuceho objemu mzdovych prostriedkov v rozpocte bude zvySovanie stavu zamestnancov nadalej
velmi problematické a naro€né.

Vzdelavanie

ARDAL priamo na vzdelavanie Cerpala vydavky v sume 4 653 EUR. Na 26 domécich vzdelavacich aktivitdch v roku
2010 bolo 54 ucasti zamestnancov, z toho 22 odbornych seminarov bolo zameranych na nové zakony a suvisiace
predpisy. Na uvedenych seminaroch bolo 30 Ucasti zamestnancov ARDAL. Do skupinovej jazykovej pripravy
s lektorom na pracovisku boli zapojeni 5 zamestnanci a 2 zamestnanci vyuZili externd vyucbu anglického jazyka.
VSetci zamestnanci absolvovali kurz ,MS Office 2007,

Pre samovzdelavanie zamestnancov ARDAL zabezpecila odborné knihy, publikécie, ¢asopisy a noviny v hodnote
1970 EUR.



Pracovné cesty

Zamestnanci ARDAL uskutocnili 25 zahraniénych pracovnych ciest s cestovnymi vydavkami v sume 6 748 EUR a 2
doméce pracovné cesty s cestovnymi vydavkami v sume 116 EUR.

V ramci 25 zahraniénych ciest sa uskutoénilo 34 vycestovani. Fyzicky tieto cesty absolvovali 7 zamestnanci ARDAL,
a to v nadvaznosti na ich sluzobné zaradenie, kompetenciu a ucel cesty. V ramci tychto ciest sa zucastnili réznych
aktivit a navstivili viaceré autority a institucie v 9 eurdpskych Statoch a USA. Zahraniéné pracovné cesty mozno
z hladiska ucelu a nasledne aj prinosov rozdelit na tieto zakladné druhy ciest:

Zastupovanie SR na rokovaniach v europskych instittciach (Europska komisia — podvybor pre Statne cenné papiere,
OECD) - 4 pracovné cesty, ku ktorym sa viazalo 5 vycestovani. U¢ast' na nich vyplynula z ¢lenstva SR v tychto
institaciach.

Stretnutia so zahraniénymi intitlciami, spojené s prezentaciou vysledkov slovenskej ekonomiky, vykonu Cinnosti

a funkénosti ARDAL pri riadeni Statneho dihu a likvidity - 9 pracovnych ciest, ku ktorym sa viazalo 17 vycestovani
zamestnancov.

Vzdelavaci charakter mala 1 zahranina pracovna cesta, ku ktorej sa viazalo 1 vycestovanie.

11 ciest a 11 vycestovani bolo servisného charakteru — zabezpecenie prepravy vyslanych zamestnancov na/z letiska
Vieden — Schwechat z/do Bratislavy

Vramci domécich sluzobnych ciest boli uskutoénené 2 sluZzobné cesty a3 vycestovania. Tymito cestami sa
zabezpedila UCast na 2 rezortnych poradach organizacii kapitoly MF SR.

Sociélny fond a dalSia starostlivost o zamestnancov

Socialny fond bol aj vroku 2010 popri rozpoéte finanénym zdrojom pre podporu starostlivosti 0 zamestnancov.
Tvorba socialneho fondu v ARDAL podla vy$Sej kolektivnej zmluvy mohla byt z rozpoétovych prostriedkov len vo
vySke 1,25 % zo zakladu miezd pre vypocCet prispevku fondu. Tvorba fondu v priebehu roku bola v hodnote
4816 EUR.

Pouzitie socialneho fondu sa riadilo ,Zasadami pre tvorbu socialneho fondu, pre pouZitie finanénych prostriedkov zo
socialneho fondu a niektorych vydavkov z rozpoCtu pre zamestnancov ARDAL*, ktoré schvalil riaditel ARDAL po ich
prerokovani so zamestnaneckym dovernikom. Na stravovanie sa zo socidlneho fondu pouzila prevazna Cast
prostriedkov, a to v sume 3 013 EUR.

Ostatné prostriedky socialneho fondu v sume 1 800 EUR sa pouzili na oddych a regeneraciu podla individualneho
vyberu zamestnancov v sieti Sportovych zariadeni a institucii, fitnes komplexov, galérii, kin, muzei, divadiel, dalSich
kulturnych zariadeni a na zdravotnu starostlivost.

7. Ciele a prehlad ich plnenia

ARDAL mala aj v roku 2010 cely rozpoCet vydavkov schvaleny, upravovany a Cerpany v programe 074 — Tvorba
metodiky, riadenie, kontrola a vnutorny audit verejnych financii a v podprograme: 074 01 — Tvorba a implementécia
politik.

Svojou ¢innostou sa podielala na realizacii programového zameru ,Hospodarska politika, ktora zabezpeci
dynamicky, ale zaroveri udrzatelny rast ekonomiky tym, ze bola zodpovedna za plnenie ciefa ,V roku 2010
zabezpedit dennu likviditu Statneho rozpoétu, t.j. dosiahnut podiel pracovnych dni, kedy je zabezpecena likvidita
Statneho rozpoctu na celkovom pocte pracovnych dni na trovni 100 %".

Plnenim tohto ciefa ARDAL zodpovedala za ziskanie dostatku finanénych zdrojov na plnenia zavazkov SR
a platobnej schopnosti voCi domacim a zahranicnym subjektom. Napriek nepriaznivym vplyvom, vyvolanych
hospodarskou krizou dokézala plynule zabezpeCovat' dennu likviditu rozpoCtu verejného sektora a bezporuchové
splacanie zavazkov Statu, aktivne prispela k zachovaniu dobrého mena, déveryhodnosti a ratingu SR. Sucasne sa
predislo vzniku reélnych $kdd a sankciam s dopadom na vydavky $tatneho rozpoctu.

V sledovanom obdobi ARDAL v ramci hlavnej Cinnosti vykonala cely rad aktivit — obchodnych a finanénych operacii
na finan¢nom trhu, vratane realizacie emisii a aukcii Statnych cennych papierov, ktoré jej umoznili riadit likviditu
$tatneho rozpodtu tspornym spdsobom.



8. Hodnotenie a analyza hlavnej éinnosti ARDAL v roku 2010

Riadenie dihu a vydavanie Statnych cennych papierov v roku 2010 nadalej ovplyviiovala svetova hospodarska kriza,
ktora spdsobila diferencovany narast rizikovych prirazok Statnych dihopisov jednotlivych Statov, prebytok investorskej
likvidity a tiez menovy zasah ECB vo forme extrémne nizkych Grokovych sadzieb medzibankovych depozit so
splatnostou do jedného roka. Vynosy Statnych dihopisov eurdpskych krajin sa po relativne stabilnych prvych Styroch
mesiacoch zacali vplyvom paniky okolo Grécka a nasledne irska, Portugalska a Spanielska diferencovat.

Graf ¢. 1: Porovnanie vyvoja trokovych sadzieb (10 roénych dlhopisov) Slovenska s inymi krajinami (Spanielsko,
Slovensko, Belgicko, Franctzsko, Holandsko a Nemecko) — zdroj Thomson Reuters
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,Odchod investorov ku kvalite* sa prejavil v zva¢Senom dopyte po dlhopisoch bezpe€nych krajin, ako napr. Nemecka
a Svajgiarska, a teda v poklese ich trokovych sadzieb. Naopak bol zaznamenany zmengeny dopyt po dihopisoch (a2
vypredaj) v pripade niektorych krajin, ktory zotrval a znamenal v rdznej miere az zvacSenie ich Urokovych sadzieb
(zvacSenie spreadov voCi benchmarkovym sadzbam). Od augustového minima Urokovych sadzieb zacal ich
opatovny rast, ale na rizikové prirazky vacsiny krajin to nemalo vyznamny vplyv. TaktieZ Urokové sadzby menej
problematickych krajin, ku ktorym sa zacalo okrem Talianska priradovat aj Belgicko, rastli v sulade s uvedenym
trendom, navyse ovplyviiované rasticou nedéverou investorov. Urokové sadzby Slovenska oproti ostatnym krajinam
vyzerali o nieo stabilnejSie s menSou volatilitou, ¢o mohlo byt spdsobené Ciastocne aj nedostatoénou likviditou
Statnych cennych papierov. Napriek tomu v dlhodobejSom horizonte (niekofko mesiacov) bolo mozné vynosy
slovenského 10 rocného dihopisu povazovat za stabilné. Uvedenu relativnu stabilitu vidno aj na grafe €. 2, kde
zmeny slovenského ,spreadu” su porovnatefné s nemeckymi a holandskymi a su vyrazne odli$né od Spanielskych
a belgickych.
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mil. EUR

Graf & 2: Porovnanie vyvoja spreadov Urokovej sadzby 10 roéného dlhopisu (Spanielsko, Slovensko, Belgicko,
Francuzsko, Holandsko a Nemecko) voci Asset Swapu — zdroj Thomson Reuters
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Vroku 2010 boli vSetky potreby financovania SR pokryté vydavkovo uspornym spdsobom so zohladnenim
optimalizacie buducich rizik portfélia $tatneho dihu.

Napriek rekordnému deficitu vykazanému ku koncu roka 2010 na drovni priblizne 4,4 mid. EUR, bola celkova pozicia
klienta Statny dlh ,diha* priblizne 2,38 mid. EUR (prebytok finan¢nych zdrojov). Tento prebytok finanénych zdrojov
suvisel s pripravou na splatenie zavazkov $tatu kumulovanych v prvom Stvrtroku 2011. Za tymto Ucelom boli
emitované Statne cenné papiere uz v roku 2010. Tieto zdroje boli efektivne zhodnocované na medzibankovom trhu
za trhovych podmienok.

Vyvoj Statneho rozpoctu

Graf ¢. 3: Porovnanie vyvoja denného stavu Statneho rozpoctu — obdobie od 2006 do 2010
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Kym v prvych troch rokoch sledovaného obdobia bol trend vyvoja rozpoCtu viac menej rovnaky, posledné dva roky
davaju znacne odlisny obraz. V roku 2009 tento vyvoj ovplyvnila najmé kriza, ktora sa z finanéného sektora dostala
do realnej ekonomiky a prejavila sa najma vacsimi vydavkami a mensimi prijmami Statneho rozpoctu. V roku 2010
vyvoj aj nadalej ovplyviiovala hospodarska kriza a vypadky v prijmovej asti rozpoctu.

11



mil. EUR

mil. EUR

Riadenie likvidity

V roku 2010 pokracovala preferencia investorov investovat finanéné zdroje do kratSich splatnosti, ¢o sa prejavovalo
nielen v uprednostriovani kratkodobych cennych papierov, ale aj vo va¢Som dopyte na trhu ,Commercial papers®. Na
medzibankovom trhu pokraCovala aj poCas roku 2010 obnova dévery medzi bankami. ARDAL pokracovala
v kratkodobom obchodovani s bankami, pri€om pri obchodovani boli vyuzivané lokalne a zahraniéné banky. Medzi

krajiny, s ktorymi sa zaCala spolupraca v roku 2010, sa zaradila aj Pol'ské republika so svojimi volnymi finanCnymi
zdrojmi v mene EUR.

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

Pocas roka 2010 (najméa v druhom polroku) prevazovala na pefiaznom trhu diha pozicia MF SR. DocCasne volné
prostriedky boli zhodnocované v stlade so schvalenymi kreditnymi limitmi v komerénych bankach a prostrednictvom
dihovych agentur v inych ¢lenskych Statoch eurozony.

ViyraznejSia kratka pozicia nastala v mesiacoch februar az april, po splatnosti dihopisov v sume priblizne
2,5mld. EUR. Zaroveni sa koncom aprila ofakaval predaj 2 mid. EUR syndikovanej emisie. Aj ked dana kratka
pozicia nastala v ¢ase vrcholiacej ,gréckej* krizy, MF SR nemalo problém si kratkodobo poZi¢at viac ako 1 mld. EUR
od inych dihovych agentir a komer¢nych bank za Standardnych podmienok na pefiaznom trhu.

Graf ¢. 5: Denna pozicia MF SR v mene euro v roku 2010
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Emisie SPP

Vroku 2010 ARDAL otvorila dve nové emisie SPP, januérovli a julovi emisiu so splatnostou 364 dni, obidve
v nominélnej hodnote 2 000 mil. EUR. Celkovo poCas roka boli v aukciach ponikané 3 emisie SPP. Zamerom
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ARDAL bolo ponuknut investorom moznost investovat aj do kratSich financnych nastrojov, kedze ich zaujem sa
v priebehu finanénej krizy presunul ku kratSim splatnostiam.

V priebehu roka 2010 sa uskutocnilo 13 aukcii SPP (konkurenény predaj) holandskym spdsobom a jedna americka
aukcia spatného odkupenia SPP pred splatnostou.

Tab. &.5: Prehlad vysledkov aukcii SPP v roku 2010
Cislo Datum Datum Doba do Dopyt Bid/Cover  Akceptovana ‘ EURIBOR Spread voci

SPP aukcie splatnosti splatnosti [mil. EUR] Ratio ur. sadzba \ interpol. EURIBOR
[dni] celkovy akcept. [% p. a] [% p. a] [% p. a]
SPP_04 20.01.2010 19.01.2011 364 739,10 288,10 2,57 1,1000 1,2300 -0,1300
SPP_03 03.02.2010 14.07.2010 161 481,40 227,20 2,12 0,9500 0,8814 0,0686
SPP_03 17.02.2010 14.07.2010 147 887,80 458,60 1,94 0,8500 0,8322 0,0178
SPP_04 03.03.2010 19.01.2011 322 519,20 222,70 2,33 1,0495 1,1511 -0,1016
SPP_03 17.03.2010 14.07.2010 119 379,90 145,00 2,62 0,6488 0,7461 -0,0973
SPP_04 31.03.2010 19.01.2011 294 | 497,60 132,60 3,75 0,9900 1,1147 -0,1247
SPP_04 09.06.2010 19.01.2011 224 268,50 150,00 1,79 0,9631 1,0568 -0,0937
SPP_04 23.06.2010 19.01.2011 210 169,00 118,00 1,43 0,9399 1,0554 -0,1155
SPP_04 07.07.2010 19.01.2011 196 107,20 52,20 2,05 0,9601 1,0815 -0,1214
SPP_05 14.07.2010 13.07.2011 364 807,20 247,20 3,27 1,5000 1,3600 0,1400
SPP_04 21.07.2010 19.01.2011 182 132,00 97,00 1,36 1,2000 1,1140 0,0860
SPP_05 28.07.2010 13.07.2011 350 389,60 133,60 2,92 1,6000 1,3810 0,2190
SPP_05 25.08.2010 13.07.2011 322 | 456,90 148,50 3,08 1,5000 1,3480 0,1520
SPP_04* 18.10.2010 19.01.2011 93| 260,00 150,00 1,73 0,9120 0,9870 -0,0750

*) Aukcia spétného odkupenia SPP.

Vaukciach celkovo boli predané SPPv nominélnej hodnote 2 420,7 mil. EUR. V pripade aukcie spatného odkupenia
SPP_04 boli odkipené poukazky v nominalnej hodnote 260 mil. EUR pri priemernom vynose 0,912% p. a. Okrem
aukcie spatného odkupenia boli SPP odkupené aj obchodmi na sekundarmom trhu, ato v nominalnej hodnote
171 mil. EUR s priemernym vynosom 0,858% p.a.

Riadenie dlhu v roku 2010

V roku 2010 bolo potrebné financovat potreby $tatu v celkovej hodnote priblizne 9 400 mil. EUR. K 31.12.2010 bolo
celkovo na primamom trhu $tatnych cennych papierov ziskanych 9413,24 mil. EUR finanCnych zdrojov, z toho
7011,79 mil. EUR pri predajoch SD a2401,45 mil. EUR pri predajoch SPP. Porovnanie vyvoja ziskavania
finan¢nych zdrojov v roku 2010 s linearnym predpokladom je zndzornené na nasledujicom grafe.

Graf ¢. 6: Financné zdroje v priebehu roka 2010
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Emisie a aukcie Statnych dlhopisov

V priebehu roka 2010 bolo uskutoénenych 23 aukcii SD a dva predaje pomocou syndikatu bank. Pri celkovom
dopyte 14 397,32 mil. EUR (v nominalnej hodnote) boli akceptované ponuky na kupu dlhopisov v nominaine;
hodnote priblizne 7 044,46 mil. EUR. Diskont za rok 2010 bol zackrihlene 77 mil. EUR, prémia zaokruhlene
14 mil. EUR ainkasované AUV bolo priblizne 30,4 mil. EUR. Prehfad Gdajov z predajov dlhopisov aukciami a
syndikatmi uskutoCnenymi v roku 2010 je uvedeny v nasleduijticej tabulke.

Tab. ¢&. 6: Udaje 0 aukciach $tatnych dlhopisov uskutoénenych v roku 2010

Urokova Akceptované vynosy do
Emisia sadzba Dopyt _ splatnosti
Datum Zost. kupénu [mil. EUR] Bid/Cover [% p. a.]
vydania splatn. [% p.a.] celkovy | akcept. Ratio | min. priem.

6 roény float (SD 210) 13.01.2010 5 0,974 1.046,100 301,000 3475 1,6544 | 1,8828 1,8972 0,6483
2 roény ZERO (212) 27.01.2010 2 0,000 551,800 341,800 1,614 | 1,7500 | 2,0150 2,1000 0,8793
20 roény fix (SD 206) 10.02.2010 16 4,500 272,490 80,894 3,368 | 4,7678 | 4,8403 | 4,9000 1,1425
6 roény fix (SD 213) 24.02.2010 6 3,500 601,000 293,000 2,051 | 34500 | 3,5843 3,6036 1,0550
6 roény float (SD 210) 10.03.2010 5 0,974 851,800 238,900 3,566 | 1,4156 | 1,5479 1,5675 0,5505
2 roény ZERO (SD 212) 24.03.2010 2 0,000 408,500 239,500 1,706 | 1,6967 | 1,8638 1,9500 0,9921
10 ro¢ny fix (SD 214) 27.04.2010 1 4,000 1888,000 | 1500,000 1,259 4,0540 1,0754
6 rodny fix (SD 213) 28.04.2010 6 3,500 428,500 205,500 2,085 | 3,2498 | 3,3444 3,4005 1,0498
20 roény fix (SD 206) 05.05.2010 16 4,500 244,474 235,511 1,038 | 4,6499 | 4,7886 | 4,8498 1,2806
6 roény fix (3D 213) 19.05.2010 6 3,500 121,500 108,500 1,120 | 3,2501 | 3,3535 3,4108 1,4039
2 rodny ZERO (SD 212) 02.06.2010 2 0,000 529,500 186,500 2,839 | 1,6900 | 1,7072 1,7500 1,3372
6 rodny fix (SD 213) 16.06.2010 6 3,500 220,000 110,000 2,000 | 3,2500 | 3,3724 3,4497 1,6705
20 roény fix (SD 206) 30.06.2010 16 4,500 94,337 65,558 1,439 | 4,5800 | 4,6110 | 4,6345 1,7047
6 roény fix (3D 213) 18.08.2010 6 3,500 334,000 226,600 1,474 | 2,9993 | 3,2452 3,2991 1,6967
10 rodny fix (SD 214) 02.09.2010 10 4,000 243,600 135,600 1,796 | 3,5630 | 3,6924 3,7533 1,5110
2rodny ZERO (SD 212) 16.09.2010 1 0,000 344,100 107,000 3,216 | 1,5981 | 1,6325 1,6499 1,0665
6 rodny fix (SD 213) 29.09.2010 5 3,500 319,700 113,400 2,819 | 3,0699 | 3,1131 3,1300 1,5786
15 ro¢ny syndikat (SD 216) 14.10.2010 15 4,350 4 300,000 | 2 000,000 2,150 4,3730 1,6085
3 roény float SD 215 14.10.2010 3 1,206 600,300 149,300 4,021 | 1,7425 | 1,7925 1,8226 0,5784
2 rodny ZERO (SD 212) 27.10.2010 1 0,000 411,700 125,200 3,288 | 1,6184 | 1,6266 1,6498 0,8296
6 rodny fix (SD 213) 10.11.2010 5 3,500 234,000 121,000 1,934 | 3,0004 | 3,0809 3,1028 1,4511
20 roény fix (SD 206) 24.11.2010 15 4,500 66,919 0,000 - - - - -

3 rodny float SD 215 08.12.2010 3 1,206 285,000 159,700 1,785 | 1,6937 | 1,7613 1,7993 0,5409

Predaje pomocou syndikatu

Na zéklade poZiadaviek investorov zjednotit trh slovenskych Statnych dihopisov bolo rozhodnuté nepokracovat dale;
vo vydavani ,eurobondov‘ (pomocou syndikatu bank) registrovanych a kotovanych v zahrani¢i vydavanych
s dokumentaciou podla anglickej legislativy. Namiesto toho bol v mesiaci april roku 2010 vydany pomocou syndikatu
bank prvy dihopis registrovany a kétovany na Slovensku s dokumentaciou (podobnou anglickej) podla slovenskej
legislativy, priCom bola vydana len prva &ast (polovica z celkovej nominalnej hodnoty benchmarkovej emisie so
splatnostou 10 rokov). Podobne bola v oktobri vydana pomocou syndikatu prva Cast (dve tretiny z celkovej
nominalnej hodnoty benchmarkovej emisie so splatnostou 15 rokov) dal$ieho dlhopisu. Dalsim vyznamnym krokom
k zlepSeniu dopytu po slovenskych dihopisoch aich obchodovatelnosti bola Uprava zdariovania vynosov platna od
zaCiatku roku 2011, ktord je prvym vyznamnym krokom k zjednoduSeniu procesov pri obchodovani so Statnymi
dlhopismi.
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Struktdra a stav krytia statneho dihu

Zivé portfélio vydanych $tatnych dlhopisov a viadnych Gverov k 31.12.2010 je v nasledujiicej tabulke. Vladne Gvery
v cudzej mene st prepocitané kurzom ECB k 31.12.2010. Statne pokladniéné poukazky emitované v roku 2010
zahfiaji aj SPP_03, ktoré boli splatné v jili 2010. Refinanéné obchody so SP k 31.12.2010 zahffiajl aj 10 roény
obchod v hodnote 700 mil. EUR za urokovu sadzbu 4,1% p. a.

Tab. 7: Zavézky a pohladavky Statu

Zaviazky $tatu k 31.12.2010 Nominalna hodnota Urokova sadzba
[EUR] [%p.al
Refinanéné obchody so SP 3904 759 292,74 1,1081
Medzibankové tvery 0,00 0,0000
8D predané externym protistranam 23 645 514 556,08 3,7627
z toho registrované v zahranici 5000 000 000,00 4,3969
Z toho registrované na Slovensku 18 645 514 556,08 3,6927
SPP predané externym protistranam 1268 900 000,00 1,2767
z toho SPP_04 739 600 000,00 1,0990
z toho SPP_05 529 300 000,00 1,5250
Vladne uvery 834 600 078,08 3,4211
o Ay &b Nominalna hodnota Urokova sadzba
Pohladavky statu k 31.12.2010 [EUR] % p. 2]
Medzibankové depozita 1586 260 000,00 0,7890
Tab. &.8: Struktura dlhu podla typu trokovej sadzb
[EUR]
Statne dlhopisy 23 645 514 556
z toho s fixnou sadzbou 17 414 082 228
z toho s pohyblivou sadzbou 2575912 328
z toho s nulovou sadzbou 3 655520 000
Statne pokladni¢né poukazky 1268 900 000
1268 900 000
Vladne uvery 834 600 078
z toho s fixnou sadzbou 473 591 446

z toho s pohyblivou sadzbou 361 008 632
SPOLU 25 49014634

Splacanie istin a arokov

Na nasledujicom grafe je prehlad splatnych istin a urokov zo $tatnych cennych papierov a viadnych Gverov v roku
2010 a2011.V roku 2010 boli celkovo splatené zavézky z istin Statnych cennych papierov a vladnych Gverov
v nadobudace] (Uétovnej hodnote istiny) hodnote priblizne 4,8 mld. EUR. Splatené uroky a diskont predstavovali
sumu priblizne 838,1 mil. EUR.



Graf . 7: Splatné zavézky v jednotlivych mesiacoch v priebehu roka 2010 a vyhlad na rok 2011
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Cerpanie vladnych averov

V roku 2010 sa neuskutoCnili Cerpania vladnych Uverov.
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Kalendar aukcii Statnych cennych papierov na rok 2011

V roku 2011 budu otvorené dve nové emisie Statnych dlhopisov:
» Statny dlhopis s nulovou urokovou sadzbou kupdnu, so splatnostou 3 roky, v celkovej menovitej hodnote
1,5 mld. EUR (8D 217).
»  Statny dlhopis s fixnou Urokovou sadzbou kupénu, so splatnostou 7 alebo 10 rokov, v celkovej menovitej
hodnote 3,0 mid. EUR (SD 218).

Kalendar aukcii Statnych dlhopisov v roku 2011
Datum Oznacenie

aukcie vydania dlhopisu [OERUEEE
1 10.1.11 12.1.11 8D 214 Predaj
2 24.1.11 26.1.11 8D 215 Predaj
3 7.2.11 9.2.11 8D 216 Predaj
4 21.2.11 24.2.11 8D 213 Predaj
5 7.3.11 9.3.11 8D 215 Predaj
6 21.3.11 23.3.11 Na rozhodnutie
7 4411 6.4.11 8D 217 Predaj
8 21.4.11 27.4.11 8D 214 Predaj
9 2.5.11 4511 8D 216 Predaj
10 16.5.11 18.5.11 Na rozhodnutie
11 30.5.11 1.6.11 8D 206 Predaj
12 13.6.11 15.6.11 8D 215 Predaj
13 27.6.11 29.6.11 8D 213 Predaj
14 11.7.11 13.7.11 8D 217 Predaj
15 22.8.11 24.8.11 8D 214 Predaj
16 5.9.11 7.9.11 8D 215 Predaj
17 19.9.11 21.9.11 Na rozhodnutie
18 3.10.11 5.10.11 8D 206 Predaj
19 17.10.11 19.10.11 8D 217 Predaj
20 31.10.11 2.11.11 8D 213 Predaj
21 14.11.11 16.11.11 Na rozhodnutie
22 28.11.11 30.11.11 8D 217 Predaj
23 12.12.11 14.12.11 8D 216 Predaj

*Aukcia ,Na rozhodnutie” znamena, Ze ARDAL méZe pred oznémenim o aukcii rozhodnit o uskutocneni aukcie a o tom, ktory cenny papier
bude zaradeny do aukcie. Na zaklade poZiadaviek tcastnikov méZze ARDAL rozhodndt aj o zaradeni aukcie dalSieho cenného papiera.

SD 206 dlhopis s pevnou trokovou sadzbou kupénu splatny 10.5.2026 (pévodna splatnost 20 rokov).
SD 213 dlhopis s pevnou trokovou sadzbou kupénu splatny 24.2.2016 (pévodna splatnost 6 rokov).
8D 214 dlhopis s pevnou tirokovou sadzbou kupénu splatny 27.4.2020 (pdvodna splatnost 10 rokov).
SD 215 dlhopis s pohyblivou tirokovou sadzbou kupénu splatny 14.10.2013 (pdvodna splatnost 3 roky).
8D 216 dlhopis s pevnou tirokovou sadzbou kupénu splatny 14.10.2025 (pévodna splatnost 15 rokov).

Emisie SPP v roku 2011

Nova emisia $PP bude vydana 19. januara 2011 v sume 2,0 mld. EUR so splatnostou 364 dni.
Novéa emisia SPP bude vydana 13. jula 2011 v sume 2,0 mld. EUR so splatnostou 364 dni.
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Vyhodnotenie vydavkov statneho rozpoétu na obsluhu statneho dihu

Tab. ¢. 9: Vyhodnotenie rozpoctového roka 2010 klienta Statny dlh

Accrual princip Prijmy** [EUR] Viydavky" [EUR] ‘
Schvaleny rozpocet 31604 409 1287 116 000
Upraveny rozpoCet - 1038 763 287
Skuto€nost 48 034 463 926 829 644

*) vratane vydavkov platenych aj MF SR za klienta Statny dlh
") bez prijmov Stétnej pokladnice a MF SR

Vyhodnotenie potencialnych finanénych rizik statneho dlhu (podra stratégie)

Pre sledovanie rizik boli ku koncu roka 2010 v novej Stratégii riadenia dihu pre roky 2011 az 2014 nanovo
definované parametre pre sledovanie refinanného a Urokového rizika. Do zavazkov sa zahmi vSetky zavéazky
z predanych Statnych cennych papierov, zavazky z prijatych vliadnych uverov, zavazky z prijatych MM depozit
azavazky vodi Statnej pokladnici. Na druhej strane st pohladavky z MM depozit a pohfadavky z nakipenych
cennych papierov inych emitentov. Na vyhodnotenie sledovanych parametrov budd do kumulativnych Udajov
splatnosti a precenenia zahmuté v3etky finanéné zavazky v U¢tovnej hodnote (istiny bez urokov, diskontov a prémi),
od ktorych budu odpocitané finanéné pohladavky, taktiez v u¢tovnej hodnote. Ciefom bude dosiahnutie tesného
priblizenia sa k stanovenym hodnotdm, resp. udrZanie kritérii ¢o najbliZSie k stanovenym hodnotam, na rozdiel od
doterajSieho maximalneho limitu (ktory umozioval spinenie limitov aj pri nulovych hodnotach parametrov).

Hodnota refinanéného rizika kumulativnej splatnosti do jedného roka bola stanovena na drovni 25 % zahrnutych
zavazkov splatnych do jedného roka k celkovym zahrnutym zavazkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12.2010 bola na
urovni 17,96 %.

Hodnota refinanéného rizika kumulativnej splatnosti do piatich rokov bola stanovena na drovni 65 % zahrnutych
zavéazkov splatnych do piatich rokov k celkovym zahmutym zavézkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12.2010 bola na
Urovni 58,22 %.

Hodnota Urokového rizika kumulativnej splatnosti do jedného roka bola stanovena na urovni 25 % zahrnutych
zavazkov splatnych do jedného roka k celkovym zahrnutym zavazkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12.2010 bola na
arovni 25,45%.

Hodnota urokového rizika kumulativnej splatnosti do piatich rokov bola stanovend na Urovni 65% zahrnutych
zavazkov splatnych do piatich rokov k celkovym zahmutym zavézkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12.2010 bola na
arovni 58,28%.

Tab. ¢. 10: Prehlad ukazovatelov

Cas Refinanéné riziko ‘ Urokové riziko
[Rok]  Uétovny dih Limit ‘ Uétovny dih Limit
17,96% 25,00% 25,45% 25,00%
5 58,22% 65,00% 58,28% 65,00%

Vyvoj duracie a priemernej splatnosti

Tieto ukazovatele su podla schvélenej Stratégie riadenia Statneho dihu na roky 2007 az 2010 sledované az ako
sekundarne. Duracia a priemerna splatnost portfélia Statnych dlhopisov aviadnych Gverov sa vroku 2010
vyraznejSie zmenila po vydani syndikovanej emisie Statneho dlhopisu (2 mid. EUR so splatnostou 15 rokov)
zaciatkom oktébra 2010.
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Roky

Graf €. 8: Viyvoj duracie a priemernej splatnosti v rokoch 2009 a 2010
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Zhrnutie hlavnej ¢innosti ARDAL

V roku 2010 svetova finan¢na kriza pokragovala, ¢o sa prejavilo aj v nervozite investorov na finanénych trhoch a vo
vyraznej$om naraste rizikovych prirazok niektorych krajin (Grécko, Irsko, Spanielsko, Portugalsko). Aj napriek tymto
stazenym podmienkam si MF SR prostrednictvom ARDAL dokazalo bezproblémovo zabezpedit dostatoéné finanéné
zdroje na splatenie zavizkov a na zabezpedenie likvidity $tatneho rozpo&tu a Statnej pokladnice, pri¢om rok 2010
znamenal historicky najvacsiu potrebu financovania $tatu na rovni viac ako 9 mid. EUR.

V stlade so schvalenou stratégiou sa napriek nepriaznivym podmienkam na zahranicnom kapitalovom trhu podarilo
umiestnit dve syndikované emisie SD v hodnote 3,5 mld. EUR vydané prvykrat podfa slovenského prava.

Zaroven rok 2010 znamenal historicky najlacnejSie relativne financovanie potrieb $tatu a Statneho dihu, ked
priemernd vazena sadzba néstrojov dihového portfélia klesla pod 4 % p. a.

PrekroCenie limitnej hodnoty parametra Urokového rizika v priebehu roka (podfa Stratégie platnej do roku 2010),
z dévodu menSich urokovych sadzieb pri kratkych splatnostiach, sice prinieslo Usporu vydavkov na obsluhu Statneho
dlihu, ale zo strednodobého a dlhodobého hfadiska pripadné prekroenie moze naopak priniest zvacsené vydavky
na obsluhu $tatneho dihu. Napriek zlozZitej situacii na finanénych trhoch sa podarilo v zavere roka 2010 (najma vdaka
Uspesnej oktdbrovej emisii 15 roénych dlhopisov) spinit kritéria definované v Stratégii.

Usporu 120 mil. EUR v rozpoéte $tatneho dihu sa podarilo dosiahnut najmé prostrednictvom vhodnej emisnej politiky
a efektivneho riadenia likvidity.

Zapojenie zdrojov z EU do refinanéného systému v lete 2010 prinieslo zvadsenie vyuZitelnych zdrojov zo SP o
Stvrtinu a zmensilo vydavky o sumu priblizne 20 mil. EUR roéne.
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Hodnotenie organizacie Agentura pre riadenie dlhu a likvidity za rok 2010 zo strany tstredného organu

Orgén Statnej spravy - Agentura pre riadenie dlhu alikvidity bola zriadena v zmysle zakona ¢.291/2002 Z. z.
o Statnej pokladnici a 0 zmene a doplneni niektorych zakonov od 1.2. 2003 ako rozpoctova organizacia napojena na
Statny rozpoCet prostrednictvom rozpoétovej kapitoly Ministerstva financii SR so sidlom v Bratislave. Agentira pre
riadenie dlhu a likvidity je neoddelitelnou sucastou systému Statnej pokladnice, v rdmci ktorého zabezpeduje
Specifické Ulohy v oblasti riadenia verejnych financii. V zakone €. 291/2002 Z. z. je zadefinované Cinnost’ Agentiry
pre riadenie dlhu a likvidity ako aj jej vztah k Ministerstvu financii SR a k organizacii Statna pokladnica.

Agentura pre riadenie dihu a likvidity zabezpecovala v priebehu roka 2010 operativne riadenie dihu a likvidity
v sulade s Ulohami stanovenymi zakonom o Statnej pokladnici a cielmi stanovenymi schvalenou Stratégiou riadenia
§tatneho dlhu na obdobie 2007-2010.

V priebehu roka 2010 Ministerstvo financii SR v spolupraci s Agenttrou pre riadenie dlhu a likvidity vypracovalo novu
Stratégiu riadenia tatneho dlhu na roky 2011 az 2014, ktora bola schvalena vladou SR uznesenim €. 169 zo dnia 9.
marca 2011. Stratégia riadenia dihu na roky 2011 az 2014 nadvézuje na predchadzajicu stratégiu, kedze vyvoj
v minulych rokoch ukazal, ze sledované ciele riadenia Statneho dihu na roky 2007 az 2010 boli vhodné pre
podmienky ekonomiky a systému riadenia dlhu v Slovenskej republike (SR) a véas signalizovali z pohfadu rizik
zmenu Struktury dlhového portfélia. Ciele v navrhovanej stratégii su v linii s minulymi cielmi. Nova stratégia len
mierne modifikuje presnejSie definované kvantitativne ciele riadenia rizika, optimalizovania Struktury
neobchodovatelného dlhu, zavadza limit pre sledovanie cudzomenového rizika apridava ciele tykajice sa
diverzifikacie investorskej zakladne a skvalitnenia infrastruktiry riadenia Statneho dlhu. Takisto bude snaha vyhybat
sa netransparentnému zadlzovaniu.

Vroku 2010 aj napriek stazenym podmienkam dokazalo Ministerstvo financii SR prostrednictvom agentiry
bezproblémovo zabezpedit dostatotné finanéné zdroje na splatenie zavézkov ako aj na zabezpecenie likvidity
$tatneho rozpodtu a Statnej pokladnice a to prostrednictvom vhodnej emisnej politiky a efektivnym riadenim likvidity
s ohfadom na dodrziavanie limitov rizik portfélia Statneho dihu stanovenych v Stratégii riadenia Statneho dlhu. V roku
2010 agentura vykonavala obchody na pefiaznom trhu len v mene Ministerstva financii SR, pri¢om sa likvidna
pozicia Statnej pokladnice prestvala na Ministerstvo financii prostrednictvom refinanéného systému. Rok 2010
znamenal pre Slovensku republiku historicky najvacSiu potrebu financovania Statu na Urovni viac ako 9 mid. eur.
Napriek vrcholiacej finanCnej a ekonomickej krize sa podarilo kryt finanéné potreby Statu s historicky najnizSimi
Urokovymi sadzbami na Grovni 3,3 % a spinit ukazovatele prijatefného rizika portfélia Statneho dihu definovaného
v Stratégii riadenia Statneho dihu.

V spolupraci so Statnou pokladnicou zabezpe¢ovala agenttra dennu platobnli schopnost $tatu a optimalizaciu
dennych zostatkov na jedinom Ucte Statnej pokladnice. Agentira zarovefi vykonavala v priebehu roka 2010
finanéné operacie na finanénom trhu, ktorych ugelom bolo Zzhodnotenie docasne volnych prostriedkov
a zabezpecCenie pozicie Statu proti trhovych rizikam. V roku 2010 smerovala snaha agentury k vyrovnanému riadeniu
eurovej likviditnej pozicie Ministerstva financii SR na tyzdennej baze. Rozsiahla finan¢na kriza, ktora naplno
prepukla v roku 2008 a pokraCovala v rokoch 2009 a 2010, znamenala aj prehodnotenie spravania investorov, ktori
nadalej preferovali kratSie splatnosti. Na tuto situaciu reagovala Agentura pre riadenie dlhu a likvidity pokraCovanim
vydavania Statnych pokladni¢nych poukazok s ciefom zabezpecit dostatok finanénych prostriedkov na uhradu emisii
dihopisov splatnych v roku 2011.

Z hladiska hodnotenia priebehu aukcii Statnych cennych papierov v roku 2010 je mozné konstatovat, Zze Agentura
pre riadenie dlhu a likvidity rozhodovala o vysledkoch jednotlivych aukcii transparentne, obozretne a nakladovo
efektivne.  Predstavitelia agentury spolu so zastupcami Ministerstva financii 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 aktuélneho a o¢akévaného vyvoja na finanénom trhu. Sucasne
sleduju zamer znizovat naklady dlhovej sluzby. Kym pri zohladfiovani finan€nych potrieb Statu plni dolezitid ulohu
priebezné bilancovanie realizovanych a planovanych prijmov a vydavkov Statu, pri plneni zameru znizovat néklady
na refinancovanie verejného dlihu sa kladie déraz na o najvyhodnejSie podmienky kazdej aukcie z pohfadu
dopytovanych vynosov do splatnosti a ponukanych cien. Zaroven sa pri kazdej aukcii zodpovedne prihliada na
predpokladany celkovy roény objem, ktory je potrebné refinancovat' v danom roku.

Agentura aj vroku 2010 pokraCovala 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.
Urokové sadzby boli v roku 2010 na rekordnych minimach vplyvom pokradujlcej krizy prisom pokles sa prejavil
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najma pri kratSich splatnostiach. Situacia na dlhopisovych trhoch sa vyostrila natolko, ze niektoré krajiny aj v ramci
eurozony boli ndtené poziadat o medzinarodnu pomoc pri asistencii s riadenim ich zavazkov.

Ministerstvo financii SR spolupracuje s agenturou aj pri tvorbe rozpoCtu verejnych financii a pri odhade urokovych
nakladov Statneho dihu. Ministerstvo financii SR poskytuje agenture prognézy indikatorov finanéného trhu podia
rozpoctovaného obdobia. Z prognédz Urokovych sadzieb Ministerstva financii SR vychadzala agentira pri tvorbe
svojho rozpoCtu aj v roku 2010.

Ministerstvo financii SR spolupracuje s agentlrou aj v oblasti tvorby emisnej politiky. Na pravidelnych zasadnutiach
Viyboru pre riadenie dihu a likvidity sa hodnotia vysledky €innosti agentdry a st prediskutované moznosti priebehu
nasledujdcich aukcii. Zavery zo zasadani tohto vyboru sa nésledne reSpektujl pri operativnom riadeni dlhu
a likvidity.

Prechod k aktivnemu riadeniu dihu a likvidity bol zaroveri plne v sllade s vyvojovymi tendenciami, ktoré sa
presadzuju v krajinach s rozvinutou trhovou ekonomikou (OECD), vratane krajin eurozény.

Hlavnymi uZivatelmi vystupov agentdry je Ministerstvo financii SR a Statna pokladnica. Agentura v spolupraci
s tymito organizaciami zabezpeCovala vramci svojej hlavnej Cinnosti riadenie likvidity a dlhu Statu. Spolupraca
s DataCentrom spoCivala najma v sprave technologickej infraStruktury a informaénych systémov aktivne
vyuzivanych agenturou na realizaciu operacii na finanénom trhu. Spolupraca s bankami a finanénymi institGciami ako
aj s Centralnym depozitarom cennych papierov spocivala v uskutoCfiovani bankovych obchodov, v aukciach
a v obchodovani s cennymi papiermi. Agentlra skvalitnila obsah svojej internetovej stranky s ohfadom najma na
informaéné potreby investorov. Od januara 2010 zalala agentira pravidelne zverejfiovat mesaénl spravu
o0 emisiach $tatnych cennych papierov a riadeni dlhu pre investorov a Sirokt odbornu verejnost.

Prinos organizacie pre Siroku verejnost spociva najméa v riadeni verejnych financii transparentnejSim, efektivnejsim
a kontrolovatelnejSim spdsobom. Okrem verejne pristupnych informacii poskytuje agentira Ziadatefom informacie
v zmysle zakona o slobodnom pristupe k informaciam.
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9.Hlavné skupiny pouzivatelov vystupov ARDAL

Ministerstvo financii SR :

>

YV VYV VYV VVV

[/,
Q

t

VvV VY

spolupracuje pri vypracovani stratégie financovania Statneho dlhu, realizacii a zabezpeCeni plnenia
stratégie riadenia Statneho dlhu v zmysle dokumentu schvaleného viadou SR,

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

Uctuje a vedie evidenciu Statneho dihu na zaklade predloZenych udajov z ARDAL,

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

prijima podklady na rokovanie “Vyboru pre riadenie dihu a likvidity“ a v spolupraci s ARDAL implementuje
odporucéania “Vyboru pre riadenie dlhu a likvidity“ do riadenia dihu,

prijima stanoviska a analyzy k podmienkam péziciek a tverov,

prijima pripomienky k navrhu rozpottu za klienta Statny dlh v ramci kapitoly Vseobecna pokladniéna sprava
na nasledujuci rok,

spolupracuije pri vypracovavani analyz a prognéz vyvoja finanéného trhu.

atna pokladnica

prijima Udaje na Ucely Uctovania a vedenia evidencie o finanénych operaciach na finan¢nom trhu s do€asne
volnymi prostriedkami na jedinom Ggte SP a na zaklade povolenia SP,

prijima (daje na ucely uctovania a vedenia evidencie o finanénych operaciach s investicnymi nastrojmi
vratane operéacii s finanénymi derivatmi na preklenutie do¢asného nesuladu medzi prijmami a vydavkami
$tatneho rozpodtu v rozpo&tovom roku a na zabezpedenie likvidity na jedinom ucte SP.

Datacentrum

>

spravuje &ast informacnej technolégie ARDAL a systému SP.

Bankové a finan¢né institutcie

>

>
>

spolupracuju pri realizacii a vysporiadani medzibankovych obchodov a pripadnych dalSich finanénych
operaciach a svisiacich ¢innostiach,

sa zUCastuju v aukciach a spolupracuju pri emisiach Statnych cennych papierov,

v spolupraci s ARDAL spravuju a riadia emisie Statnych cennych papierov vydanych v zahranici.

Centralny depozitar cennych papierov SR

>

registruje SCP a vykonavané operécie so SCP.

Ostatné subjekty a verejnost’

> prijimaju analyzy, doklady, stanoviska, informacie a komunikuju s ARDAL v rozsahu jej pdsobenia.
» vzmysle zékona ¢€.211/2000 Z.z. o slobodnom pristupe k informaciam.

Zoznam pouzitych skratiek

ARDAL Agentura pre riadenie dlhu a likvidity

sp Statna pokladnica

MF SR Ministerstvo financii Slovenskej republiky

ICT, IKT Informaéno-komunikaéna technolégia

VPS V&eobecna pokladniéna sprava

NBS Nérodné banka Slovenska

KSD Klient Statny dih

) Statne dlhopisy

ScP Statne cenné papiere

CP Cenné papiere

IS Informacny systém

WSS Wall Street Suite

SPP Statne pokladni¢né poukazky

SR Slovenska republika

EU Eurdpska tnia

CDCP Centralny depozitar cennych papierov
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