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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. Tomas Kapusta, CSc., veduci odboru riadenia dihu

Ing. Peter Sandor veduci odboru riadenia likvidity a zabezpeCovacich

operacii

Mgr. Alena Delin¢akova veduca odboru riadenia rizik/Middle Office

Ing. Zuzana Reindlova veduca odboru Back Office (do 30. 9. 2013)

Ing. Jan Tencer veduci odboru v8eobecnej spravy a osobného uradu
Kontakt: Telefén: +421 2 57262513

Fax: +421 2 52450381

e-mail: ardal@ardal.sk

Internetové stranka: www.ardal.sk

Predmet ¢innosti ARDAL

Zakladnym poslanim a hlavnou Glohou ARDAL v ramci systému SP je zabezpetovanie ¢innosti suvisiacich
s efektivnym a hospodamym riadenim finanéného krytia 3tatneho dihu a deficitu SR, s riadenim permanentnej
likvidity $tatu, celého systému SP pri akceptovatelnych finanénych rizikach. Za tymto Géelom vykonava mnozstvo
obchodnych operacii a financnych 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, tloh a zodpovednosti. Cinnost ARDAL sa tieZ riadi
zakonom €. 386/2002 Z. z. o $tatnom dihu a $tatnych zarukach v zneni zmien a dopInkov a zékona €. 530/1990 Zb.z.
o dlhopisoch v zneni zmien a dopInkov. Podla zakona €. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch a investiénych sluzbach
v zneni neskorSich zmien a doplnkov ARDAL je obchodnik s cennymi papiermi. Pri vykone ¢innosti musi tieZ
reSpektovat aj dalie zakony a prévne predpisy z oblasti obchodného, finanéného a bankového préva, napr. zakon
€. 513/1991 Z. z. Obchodny zakonnik, zakon ¢&. 510/2002 Z. z. o platobnom styku, zakon €. 493/2011 Z.z.
o rozpoétovej zodpovednosti, ale tieZ aj smernice EU a medzinarodné pravo (anglosaské pravo, nemecké pravo
a pod.), podfa ktorého sa emituju Statne dihopisy na finanénom trhu v zahranici.

Z hladiska pravnej formy a hospodarenia je ARDAL rozpo¢tovou organizaciou podla zakona €. 523/2004 Z. z.
o rozpoctovych pravidlach verejnej spravy a o zmene a doplneni niektorych zakonov a v stlade s tymto zdkonom je
svojimi prijmami a vydavkami napojena na tatny rozpocet prostrednictvom kapitoly MF SR.

2. Poslanie a strednodoby vyhl'ad organizacie

Vroku 2014 sa bude ARDAL primérne riadit Stratégiou riadenia Statneho dihu na roky 2011 az 2014, ktora je
schvalena vlddou SR. Nakolko rok 2014 je poslednym rokom, v ktorom plati tento strategicky dokument, prioritou
ARDAL bude v stcinnosti s MF SR zanalyzovat nastavené parametre stratégie a ich prehodnotenie a zadefinovanie
do stratégie na buduce roky. Ciefom bude stanovit ramec pre riadenie Statneho dihu tak, aby boli parametre portfdlia
z pohladu rizik na dihodobo udrzatelnej drovni pri optimalnych nakladoch na spravu Statneho dihu a efektivneho
riadenia likvidity. V poradi uZ Stvrtej stratégii sa bude ARDAL snazit zakomponovat aj skusenosti z obdobia finan¢nej
krizy v oblasti emisnej politiky.

V' nasledujucom obdobi sa bude ARDAL usilovat o Co najvacsSiu transparentnost emisnej politiky, o zlepSenie
infrastruktary predaja Statnych cennych papierov a o zlepSenie likvidity slovenskych Statnych cennych papierov na
sekundarnom trhu pomocou systému primarnych dealerov a nového aukéného systému Bloomberg. Snahou ARDAL
bude bezproblémovo zabezpelit splacanie zévazkov S$tatneho dihu akrytie deficitu Statneho rozpoctu
v predpokladanej hodnote 7 477 mil. eur. Pre ARDAL aj nadalej ostava prioritou diverzifikicia existujuceho portfélia
investorov, ktora sa osvedcila v krizovom obdobi. Po skusenostiach v predchadzajucich dvoch rokoch aj v roku 2014
ARDAL plénuje okrem eurotrhu pokracovat aj v emisiach na inych globélnych trhoch za U¢elom oslovovania
vacsieho poctu investorov.


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

Na nasledujicom grafe je znazornena splatnost istin Statnych cennych papierov a vliadnych Gverov, ktoré okrem
deficitu Statneho rozpo¢tu tvoria podstatnu éast zavézkov.

Graf ¢. 1: Splatnost istin Statnych cennych papierov a viadnych tverov v roku 2014
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Na finan¢né krytie zavazkov Statu bude ARDAL v prevaznej miere ziskavat zdroje z aukcii $tatnych cennych
papierov, ktoré aj v roku 2014, ako aj po iné roky, budu realizované v sulade so schvalenym harmonogramom emisii
a aukcii Statnych cennych papierov na rok 2014. V jednotlivych aukcidch budd ponukané uz v sic¢asnosti otvorené
linie Statnych dlhopisov, medzi ktoré patria:

8D 218 dihopis s pohyblivou trokovou sadzbou kupénu splatny 16.11.2016 (pdvodna splatnost 5 rokov, ostava
vydat dihopisy v hodnote 83,6 miliénov eur).

8D 219 dihopis s pevnou Urokovou sadzbou kuponu splatny 19.01.2017 (pdvodna splatnost 5 rokov, ostava vydat
dihopisy v hodnote 469,8 miliénov eur).

SD 223 dlhopis s pevnou Urokovou sadzbou kupénu splatny 15.11.2024 (pdvodna splatnost 12 rokov, ostava vydat
dlhopisy v hodnote 1553,0 miliénov eur).

8D 225 dihopis s pevnou Urokovou sadzbou kuponu splatny 28.2.2023 (pdvodna splatnost 10 rokov, ostava vydat
dlhopisy v hodnote 630,5 miliénov eur).

SD 226 dlhopis s pevnou trokovou sadzbou kupénu splatny 28.11.2018 (pdvodna splatnost 5,5 rokov, ostava vydat
dlhopisy v hodnote 1946,0 milibnov eur).

V roku 2014 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 dlhopis - splatnost 15+ rokov, cielova hodnota 3,0 mid. eur, pevna trokova sadzba kuponu.

Statny dlhopis - splatnost 5 rokov, cielova hodnota 3,0/1,5 mid. eur, pevna/pohybliva Girokova sadzba kuponu.
Statny dlhopis - splatnost 7 rokov, cielova hodnota 3,0 mid. eur, pevna Grokova sadzba kupénu.

Alternativne — emisia denominovana v USD s benchmarkovou velkostou a benchmarkovou splatnostou.

DalSie linie dihopisov méZu byt otvorené podla potrieb riadenia $tatneho dihu a poZiadaviek investorov. TaktieZ
v roku 2014 ARDAL planuje uskuto€riovat predajné aukcie dihopisov raz mesacne, priom podfa potrieb riadenia
likvidity krytia dlhu a podia poziadaviek investorov bude mozné uskutoénit v jednom aukénom dni aukciu viacerych
Statnych dlhopisov. VSetky aukcie st z dévodu flexibility v harmonograme uvedené ,na rozhodnutie®.

V pripade Statnych pokladniénych poukéZzok ARDAL planuje pocas roka 2014 vydat dve nové emisie so splatnostou
jeden rok. Prva emisia je naplanovana na mesiac april adruhd na oktéber. Kazda z emisii bude v celkovej
nominalnej hodnote 500 mil. eur. Prva aukcia novych poukazok sa bude konat vzdy pri vydani emisie a dalSia
nasledne na zéklade potrieb ARDAL a poZiadaviek investorov.



3. Kontrakt organizacie s ustrednym organom a jeho poslanie

ARDAL svojim postavenim, ¢innostou, povinnostami a ulohami nepodlieha reZimu Opatreni na zdokonalenie
kontraktov medzi Ustrednymi organmi 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

Hlavnd ¢innost ARDAL k31. 12. 2013 vykonavalo celkom 11 zamestnancov vratane manazmentu. Tito
zamestnanci v stlade s platnou legislativou v stéinnosti a v spolupréci s MF SR a ostatnymi vecne prislusnymi
inStitGciami zabezped&ovali aktivity, Ulohy a povinnosti sUvisiace s riadenim, organizovanim, splacanim $tatneho dlhu,
s permanentnym zabezpeCovanim likvidity Statneho rozpoCtu pri akceptovatelnej miere rizik, hospodéarnosti
a efektivnosti verejnych prostriedkov. Za tymto G¢elom vykonavali nasledovné obchodné a finan¢né operacie:

>

>

A\

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

vyplata menovitych hodn6t a vynosov zo Statnych cennych papierov,

vykonavanie obchodnych a finanénych operacii s néstrojmi suvisiacimi s riadenim Statneho dihu vratane
operacii s finanénymi derivatmi suvisiacimi s riadenim rizik Statneho dlhu a likvidity,

pred¢asné splatenie $tatneho dihu v pripade, ak to umoziuje zmluvna dokumentacia alebo emisné podmienky,
vratane spatného odkupenia nesplateného Statneho dihu,

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 finannych operacii, obchodov, vedenie obchodnych evidencii a spracovanie
podkladov pre Uctovnictvo,

modernizacia, rozvoj a bezpecnost IS ARDAL a IKT pre hlavnu €innost,
tvorba internych riadiacich aktov za oblast hlavnej Cinnosti,

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

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

>

>

A\

spracovanie metodiky, riadenie, organizovanie a vedenie agendy rozpoctovnictva, uctovnictva, vykaznictva,
spravy majetku, verejného obstaravania, archivu a vnutornej spravy,

riadenie [udskych zdrojov, ochrana osobnych Udajov, zabezpeCenie personélnej a mzdovej agendy a agendy
bezpecnosti a ochrany zdravia pri praci,

vedenie pravnej agendy, zmluvnej dokumentécie, evidencie internych riadiacich aktov a suvisiacej agendy,
metodika, vykon internej kontroly a plnenie suvisiacich uloh,

komunikacia a suginnost s externymi orgdnmi za oblast podpornych Einnosti, vratane komunikacie
s verejnostou podia zakona o slobodnom pristupe k informéciam,

tvorba internych riadiacich aktov za oblast podpornych ¢innosti.



Organizacna Struktura a personaine zaélenenie 17 zamestnancov bolo nasledovné:

Riaditel ARDAL
(1)

Referat kontroly Referat organizaéno
1 — pravny

a zvlastnych dloh
(1

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

(142) a zabezpecovacich (0+2) Middle Office spravy a osobny
operacii (142) Urad
(1+1) (1+3)
Legenda:
Hlavna ginnost Podporna ¢innost
Naklady ARDAL

Celkové naklady, ich rozdelenie v ¢leneni na néklady hlavnej ¢innosti ARDAL (riadenie likvidity a zabezpe€ovacich
operacii, riadenie dlhu, Back Office, riadenie rizik / Middle Office) a na naklady podpornych ¢&innosti (vSeobecna
sprava, osobny Urad, organizatno—pravna agenda, interna kontrola, administrativno—spravne ¢innosti) v roku 2013
su v nasledujucej tabulke:

Tab. ¢. 1: Prehlad nékladov na ¢innost ARDAL v eurach
Ukazovatel Néklasi.y na h'Iavnl'J Nékladylna po'dporm] Néklady celkom
cinnost cinnost
Naklady celkom 1213706 198 886 1412 592
Ztoho:
Materialové néklady 22 105 11903 34 008
Sluzby 487 137 40 639 527 776
Finan¢né néklady 9296 5005 14 301
Mzdové a ostatné osobné néklady 347 893 102 163 450 056
Néaklady sociélneho poistenia 117 940 34 635 152 575
Néklady na odpisy majetku 220 115 2448 222 563
Iné naklady 9220 2093 11313

Poznamka: Nepriame — reZijné naklady boli rozdelené na hlavnui ¢innost' a ostatné cinnosti podla poctu zamestnancov v tychto &innostiach.



5. Rozpocet

Rozpisom zavéznych ukazovatefov Statneho rozpoétu na rok 2013 v sulade so zékonom €. 438/2012 o $tatnom
rozpoCte, MF SR prostrednictvom kapitoly MF SR rozpisalo zavazné ukazovatele $tatneho rozpo¢tu pre ARDAL na
rok 2013 v sume 1167 613 eur. V priebehu roka bol rozpoCet upraveny v oblasti vydavkov na kone¢nu sumu
1325 561 eur. V Cerpani vydavkov sa vykazala Gspora len 210 eur a suvisi s beznymi vydavkami.

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

Tab. ¢. 2: Prehlad vybranych ukazovatelov rozpoctu v eurach
A 1 2 3 3:1 3:2

Prijmy 0 0 0 0 0
Bezné vydavky (600) 1152 564 1196 484 1196 274 103,8 100,0
Mzdy, platy, sluzobné prijmy a OOV (610) 356 655 450 056 450 056 126,2 100,0
: Z;;Tgycﬁi‘;fné’;?gnsc'g?b“e prijmy a OOV 287 655 346 956 346956|  1206| 1000
Poistné a prispevok do poistovni (620) 121 200 151 801 151 799 125,2 100,0
Tovary a sluzby (630) 665 709 593 851 593 644 89,2 100,0
Bezné transfery (640) 9000 776 775 8,6 99,9
Kapitalové vydavky (700) 15 049 129 077 129 077 857,7 100,0
Obstaranie kapitalovych aktiv (710) 15 049 129 077 129 077 857,7 100,0
Vydavky spolu (600+700) 1167 613 1325 561 1325 351 113,5 100,0

Prijmy ARDAL

Schvaleny a aj upraveny rozpoCet ARDAL na rok 2013, rovnako ako v predchadzajucich rokoch, nepredpokladal
Ziadne prijmy. V skuto€nosti ARDAL ani Ziadne nedosiahla. Prinosy a efektivnost &innosti ARDAL sa prejavuju
v niz8ich vydavkoch na financovanie $tatneho dlhu a deficitu Statneho rozpoétu, ktoré s rozpodtované v kapitole
V8eobecna pokladniéna sprava.

Vydavky ARDAL

Nevyhnutné predpoklady pre plynulé financovanie vydavkov v rozpoéte ARDAL sa vytvarali postupne — v priebehu
roku 2013 zmenou rozpisanych zavaznych ukazovatefov Statneho rozpoCtu prostrednictvom 13 rozpoctovych
opatreni na kone¢nu sumu 1 325 561 eur.

V skutoénosti ARDAL vyuZila rozpoétové vydavky v plnom rozsahu, v sume 1325 351 eur a vykazala minimalnu
usporu 210 eur.

ARDAL v roku 2013 nepredpokladala realizovat projekty spolufinancované z prostriedkov EU a v skutoénosti ani
necerpala Ziadne prostriedky z takychto zdrojov.

Pri_ medzirocnom porovnani Cerpania skutocnych vydavkov bol zaznamenany ich narast, ato o 78 389 eur, Cim
dosiahli 106,3 % uUroveri skutoCnych vydavkov v roku 2012. Uprava rozpodtu ajeho Cerpanie suviselo najma
s prevadzkovymi potrebami, s rozvojom IKT a s rozSirenim funkénosti IS ARDAL.

Rovnako, ako v predchédzajucich obdobiach, chyba systémové rieSenie problémov pri rozpise z&vaznych
ukazovatelov rozpoCtu ARDAL, ktoré by vytvorilo predpoklad Standardnej prevadzky ARDAL arozvoja IKT uz
v rozpise vyhladu na trojroéné obdobie rozpoctu.



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

Schvaleny a upraveny rozpofet mzdovych vydavkov bol vsume 450056 eur. SkutoCne vyplatené mzdy
zamestnancom ARDAL predstavovali sumu 450 056 eur. Podiel tychto vydavkov na celkovych beznych vydavkoch
bol 37,6 %. Z uvedenej sumy sa vyplatili tarifné platy v sume 281 895 eur, osobné priplatky a priplatky za riadenie
v sume 67 496 eur, odmeny v sume 98 265 eur a vyrovnanie funkéného platu v sume 2 400 eur. Uvedena suma
upraveného rozpoétu umoznila zabezpedit az v priebehu roka zodpovedajice odmeriovanie existujlceho stavu
zamestnancov.

VSetci zamestnanci, tak ako si to vyzaduje vykon prace v ARDAL, maju v rozhodujicom pocte vysokoSkolské
vzdelanie, znalost anglického jazyka a viacroénu odbornu prax vo finanénych a bankovych instituciach, zameranu
na oblast financii, bankovnictva, IKT a na ekonomicku cCinnost. Tieto naroky na vzdelanie, jazykové znalosti
a odbornu prax determinuju skladbu zamestnancov, ktora ovplyvriuje aj Uroven dosiahnutej priemernej mzdy.

Poistné a prispevky zamestnavatela do poistovni

ARDAL podla platnych pravnych predpisov uhradila za svojich zamestnancov poistné a prispevky na socialne
zabezpeCenie a zdravotné poistenie vsume 151799 eur, tj. 12,7 % celkovych beznych vydavkov. Poistné
a prispevky platené zamestnavatelom na socialne zabezpe€enie zamestnancov do Socialnej poistovne boli v sume
107 413 eur, zdravotné poistenie vo VSeobecnej zdravotnej poistovni bolo v sume 30 710 eur a v poistovniach
Dévera, a.s. a Union, a.s. boli v sume 13 676 eur.

Tovary a sluzby

Vydavky na nakup prevadzkového materialu, tovarov a sluzieb v roku 2013 boli v celkovej sume 593 644 eur. Ich
skutoéna suma bola na Urovni upraveného rozpoétu a predstavovala 49,6 % celkovych beznych vydavkov.

v eurdch

Tab. ¢. 3: Prehlad Gerpania vydavkov podfa rozpoctovych skupin

.. . i Rozpocet 2013 . % Cerpania rozpoctu
Rozpoctova skupina vydavkov ~—— . . . .. . Skutocnost S i

Schvaleny | Upraveny Schvaleny Upraveny

A 1 2 3 3:1 3:2
631 - cestovné vydavky 8200 18 960 18 951 231,1 100,0
632 — energia, voda, komunikécie 184 220 193210 193 087 104,8 99,9
633 — material a dodavky 26 258 12 242 12223 46,5 99,9
634 — dopravné 5880 3935 3903 66,4 99,2
635 - rutinna a Standardné Udrzba 366 860 318 977 318975 86,9 100,0
636 — najomné za prenajom 115 167 166 144,3 994
637 — ostatné tovary a sluzby 74176 46 360 46 339 62,5 100,0
630 - tovary a dalSie sluzby 665 709 593 851 593 644 89,2 100,0

Vecny ucel pouzitia beznych vydavkov bol:

» na IS ARDAL a suvisiacu IKT v sume 467 098 eur, tj. 78,7 % celkovych beznych prevadzkovych vydavkov.
Vramci tychto vydavkov sa financovala prevadzka, podpora a pristupové prava do systémov Bloomberg,
Reuters — Thomson, udrZiavanie a podpora licencii Wall Street Systems, informacna bezpeénost a projekty
spojené s bezpe¢nostnou politikou — ochrana, bezpeénost a dostupnost systémov, drobnéa obnova a nahrady

opotrebovanych hardvérovych a softvérovych prvkov komunikacnej infrastruktury.

> na beznl prevadzku ARDAL v sume 90 849 eur, t. 15,3 % celkovych prevadzkovych vydavkov. Z tejto skupiny
vydavkov sa uhradili vydavky spojené s vyuZivanim priestorov v budove SP, ich udrZiavanie, energie,
telekomunikacné sluzby, informacny servis, kancelarske potreby, prevadzka dvoch sluzobnych &ut ainé

dodavané a fakturované prevadzkové tovary a sluzby.

» na starostlivost 0 zamestnancov vo finanénom vyjadreni v sume 35 697 eur, t.j. 6,0 % celkovych prevadzkovych
vydavkov. ISlo o prispevky na stravovanie, vzdelavanie, tvorbu socialneho fondu, cestovné nahrady, vylepSenie

pracovnych podmienok a pod.



Bezné transfery
Cerpanie vydavkov tejto skupine bolo v sume 775 eur, ¢o predstavuje iba 0,06 % celkovych beznych vydavkov. ISlo

0 nahrady mzdy poCas pracovnej neschopnosti zamestnancov.
Kapitalové vydavky

V priebehu roku 2013 bol schvaleny rozpocet kapitalovych vydavkov upraveny z hodnoty 15 049 eur na hodnotu
129 077 eur. Skutocné Cerpanie dosiahlo sumu 129 077 eur. Podiel kapitalovych vydavkov na celkovych vydavkoch
predstavoval 9,7 %. Rozhodujuca Cast vydavkov — 95,4 % bola pouZitd na obstaranie a ndkup novej verzie systému
upgrade informaéného systému Wall Street Suite z verzie 6.5 na verziu 7.3 v sume 123 096 eur. Zostavajica suma
5981 eur bola pouzita na nakup komunikaénej infrastruktary.

Tab. ¢. 4: Prehlad kapitalovych vydavkov podla rozpoctovych skupin v eurach
| Rozpodet 2013 |

% Cerpania rozpoctu

Rozpoctova skupina vydavkov Schvéleny | Upraveny

Schvaleny | Upraveny \SkUtOCHOSt

A 1 2 3 3:1 3:2
710 - Obstaravanie kapitalovych vydavkov 15049 129077\ 129077 857,7 100,0
711 - nakup softvéru 6 500 0 0 0,0 0,0
713 - ndkup komunikacnej infraStruktary 2549 5981 5981 2346 100,0
718 - rekonstrukcia a modernizacia strojov
a zariadeni — implementacia IS WSS na 6 000 123096 123096 2051,6 100,0
vy$Siu verziu

6. Personalne otazky

MF SR rozpisom zavaznych ukazovatelov Statneho rozpoétu na rok 2013 stanovilo pre ARDAL celkovy stav
zamestnancov na 21 0s6b, z ktorych je 17 zamestnancov zaradenych do $tatnej sluzby.

V skutoCnosti priemerny prepocCitany stav zamestnancov bol 16 os6b, z ktorych 12 vykonavalo $tatnu sluzbu a 4
vykonavali sluzbu vo verejnom zaujme. Z celkového poCtu zamestnancov v $tétnej sluzbe bol 1 zamestnanec vo
funkcii mimoriadnej vyznamnosti a 11 zamestnancov bolo v stalej sluzbe.

Zo skuto¢ného stavu 17 zamestnancov (9 muzov a8 zien) bolo 12 v $tatnej sluzbe a5 vykonavalo sluzbu vo
verejnom zaujme. Priemerny vek zamestnancov ku koncu roka 2013 bol 47,53 roka, z toho u zien 47,16 roka
aumuzov 47,87 roka. Vo vekovej Strukture od 30 do 40 rokov boli 4 zamestnanci, od 40 do 50 rokov boli
7 zamestnanci, od 50 do 60 rokov boli 5 zamestnanci a nad 60 rokov bol 1 zamestnanec. Vysoko3kolské vzdelanie
mali 14 zamestnanci a UpIné stredoskolské vzdelanie mali 3 zamestnanci.

Aktualny stav zamestnancov umoziuje zabezpeCovanie rozhodujucich uloh ARDAL len za predpokladu vySSej
intenzity a rozsiahlej kumulacie prace zamestnancov a vykonavanie prace aj v mimopracovnom ¢ase bez néroku na
mzdu a so znacnym prevadzkovym rizikom zastupovania klu¢ovych zamestnancov. Vzhladom na tuto skutocnost,
boli na ich motivaciu vyuZité vSetky zakonné moznosti odmefiovania, napr. priznanie osobnych platov vybranym
zamestnancom na kft¢ovych poziciach v hlavnej ¢innosti, vyplacanie odmien a pod.

Napriek relativne vysokej priemernej mzde ARDAL v rdmci rezortu MF SR, dosahovana priemerna mzda stéle viac
zaostdva za mzdovym ohodnotenim podobnych pracovnych pozicii v bankovom a vo finanénom sektore, ¢im sa
umerne zvySuje riziko odchodu dalSich dolezitych zamestnancov mimo verejny sektor. Vyznamnym dévodom, ktory
v roku 2013 ovplyvnil rozhodnutie 2 zamestnankyn o ukon¢eni zamestnaneckého pomeru v ARDAL, bolo popri
osobnych dévodoch aj nedostatocné mzdové ohodnotenie.

Tlak na prijatie novych zamestnancov vyznamne vzrastol v poslednych obdobiach, najma v suvislosti s narastom
agendy ARDAL, ktora je spojena okrem iného aj s vy$Sou potrebou ziskania finanénych prostriedkov na krytie
Statneho dihu, likviditu Statneho rozpoCtu, vratane vy3Sej potreby diverzifikacie financnych trhov, z ktorych sa
ziskavaju tieto zdroje.

V najblizSom obdobi bude uz nevyhnutné obsadit volné pracovné pozicie, ktoré su zastupované a vykonavaju sa
v obmedzenom rozsahu. Posilnit by sa mali predovSetkym sluzobné miesta v hlavnej Cinnosti prijatim 5 novych
zamestnancov, a to: 1 zamestnanec na poziciu veduceho odboru Back Office, 1 zamestnanec na referat pravnych a
zvlastnych uloh, 1 zamestnanec pre oblast permanentného marketingu, 1 zamestnanec na analyz financnych trhov
a 1 zamestnanec pre oblast riadenia rizik.
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Starostlivost 0 zamestnancov bola financovana z dvoch zdrojov:

» zrozpoCtu ARDAL sa hradili vydavky vsume 35 697 eur na vzdelavanie, odborné knihy, publikacie,
¢asopisy, noviny, na stravovanie, na pridel do socialneho fondu, na cestovné vydavky ana néhrady pri
sluzobnych cestach,

» z0 socialneho fondu sa pouZilo 4 504 eur. Zo zdrojov tohto fondu sa podporovalo najmé stravovanie a mensia
Cast' prostriedkov bola vyClenena na regeneraciu, relax a oddych zamestnancov formou nakupu poukazok na
tento ucel.

Vizdelavanie prebiehalo v prevaznej miere na zaklade individualnych potrieb zamestnancov a smerovalo do dvoch
oblasti:

» odborné vzdeldvanie, ktorého sa zucastnilo 15 zamestnancov na 14 vzdelavacich aktivitdch. Toto vzdelavanie
bolo zamerané hlavne na vyklad a uplatiovanie novych pravnych predpisov, pripadne zmien predpisov. V roku
2013 v8etci zamestnanci absolvovali $kolenie z bezpe€nosti a ochrany zdravia pri praci, z ochrany pred poZiarmi
a vodi¢ov opravnenych viest sluzobné motorové vozidla.

» jazykova priprava sa zabezpecila celkom pre 7 zamestnancov a bola zamerana na zvySenie Urovne znalosti
anglického jazyka. Z nich 5 vyuzili skupinovu vyucbu a 2 individualnu.

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 zabezpeéena likvidita Statneho rozpoétu na celkovom pocte pracovnych
dni na drovni 100 %“. Predmetny ukazovatel vystihuje v suhmne jednu z najvyznamnejSich a rozhodujucich
&innosti, pre ktor( vznikla ARDAL v stlade so zakonom o SP.

ARDAL poéas celého roku 2013 plynule zabezpedovala likviditu SR na dennej baze tym, Ze zabezpecila Ghrady
véetkych rozpoctovych platieb Klientov SP, mimorozpogtovych platieb, platieb zadanych subjektmi verejnej spravy,
ako aj ostatnych klientov zapojenych do systému SP v termine splatnosti. Ani jedna platba zadana do platobného
informaéného systému SP (ManEx) sa z titulu nedostatku likvidity neomeskala, resp. neuhradzala po jej splatnosti
v nasledujuce dni. Za ucelom spinenia tohto ciela, ARDAL vykonavala cely rad obchodnych a finanénych operacii na
finanénom trhu. Napriek zlozitym podmienkam na finanénom trhu, dokazala za vyhodnych obchodnych podmienok
zabezpedit v roku 2013 vydanie 2 emisii syndikovanych dlhopisov v sume 2 750 mil. eur, 4 emisii Statnych dlhopisov
v inych menach (30,0 mid. JPY a 575,0 mil. CHF). Na druhej strane, 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 Statneho dlhu a likvidity.

Z uvedeného vyplyva, Ze ARDAL zabezpecila dostatok financnych prostriedkov na zabezpeéenie dennej likvidity
§tatu pri zodpovedajlcej efektivnosti a hospodarnosti. Stanoveny rozpocéet vydavkov na klienta Statny dih  bol
dodrzany a dosiahla sa jeho Uspora v sume 160,7 mil. eur.

10



8. Hodnotenie a analyza hlavnej ¢innosti ARDAL v roku 2013

Jednou z hlavnych uloh ARDAL v roku 2013 bola sprava Statneho dihu v rozsahu podla zakona o Statnej pokladnici.
Ide 0 najma o vydavanie Statnych cennych papierov na doméacom 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 nékupov cennych papierov pred splatnostou a sprédva agendy
vladnych Gverov. DalSou nie menej délezitou ulohou ARDAL bolo riadenie likvidity systému $tatnej pokladnice,
zhodnocovanie doc¢asne volnych finanénych prostriedkov a uzatvaranie finanénych operécii stvisiacich s riadenim
finanénych rizik. ARDAL v rdmci svojej pdsobnosti taktiez zabezpegovala vysporiadanie vSetkych uzatvorenych
finanénych operacii a pripravovala podklady pre MF SR a Statnu pokladnicu pre G&ely Uétovania a vykazovania.
Dalej ARDAL spolupracovala s MF SR a NBS v oblastiach tykajucich sa ich pdsobnosti, ktoré s ustanovené
zakonom, pripravovala navrhy, podklady a iné informécie pre MF SR, SP a NBS.

Prioritou ARDAL pre rok 2013 bolo zabezpecit financovanie planovanej finanénej potreby $tatu podlfa zakona
o Statnom rozpocte na rok 2013. V uvedenom zéakone bola stanovena hodnota potreby Statu sumou 8 338 mil. eur.
Tato suma bola neskor upravena o spatné nakupy Statnych cennych papierov realizovanych koncom roka 2012 na
hodnotu 7 700 mil. eur. Takto upravenu potrebu financovania sa podarilo dosiahnut uz v priebehu novembra.
Celkovo v roku 2013 MF SR vydalo na finanénych trhoch cenné papiere v nominalnej hodnote 7 659,26 mil. eur (v
pripade cudzo-menovych emisii bol pouZity kurz prisluSnej swap transakcie, resp. kurz ECB k 31.12.2013).

V roku 2013 boli Eerpané dve tranze vladneho Uveru od Eurdpskej investicnej banky v celkovej hodnote 350 mil. eur.
Stat na konci roka 2013 disponoval likviditnou rezervou v hodnote 3 446,2 mil. eur, ktora bola mierne vagsia ako na
konci roka 2012 (3 200 mil. eur). Pocas roka bola vyuZivana moznost zhodnocovat volnu likviditu v Narodnej banke
Slovenska prostrednictvom Statnej pokladnice. K 31.12.2013 bolo na terminovanych vkladoch v Narodnej banke
Slovenska prostrednictvom Statnej pokladnice ana beznych Gétoch vmene eur aJPY uloZzenych priblizne
2728 mil. eur.

Nadalej prioritou ARDAL pri riadeni $tatneho dlhu zostavala a aj do buducnosti zostava diverzifikacia investorske;
bazy. Za tymto uCelom MF SR prostrednictvom ARDAL pokraovalo vo vydavani Statnych dlhopisov mimo euro
trhov a emitovalo Statne dihopisy v menach CHF a JPY. V roku 2013 boli z kaZdej spomenutej meny na trh uvedené
dve tranZe.

Graf ¢. 2: Struktura portfélia §tétnych dihopisov podla meny
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Od januara 2013 ARDAL zacala UspeSne pouzivat novl aukénu platformu pre predaj a nakup Statnych cennych
papierov — aukény systém od spoloénosti Bloomberg, ktory nahradil pdvodny aukény systém od spoloénosti Reuters.
Taktiez sa podarilo uviest do praxe novy model primarnych dealerov. Zavedenie tychto zmien sa pozitivne odrazilo
v aktivite zahraniénych investorov pravidelne zasielat' prostrednictvom novych primarnych dealerov zo zahranicia
ponuky do aukcii organizovanych v stlade so schvalenym a zverejnenym harmonogramom na rok 2013.

V priebehu roka sa podstatnym spdsobom zlepsili rizikové parametre portfdlia celého Statneho dihu za cenu
docasného nevyuzivania kratkodobych lacnejSich zdrojov financovania. Ddsledkom toho priemerna Urokova sadzba
celého portfélia mierne vzrastla na uroveri 3,60 % p. a. V rozpoCte Statneho dlhu sa napriek zvySeniu priemernej
sadzby portfélia Statnych dlhopisov podarilo uSetrit 161 mil. eur na hotovostnom principe a 61 mil. eur na akrualnom

11



principe. Hlavnym ddvodom Uspory bolo, Ze Urokové sadzby boli menSie ako predpokladané a $tatne dlhopisy sa
podarilo predat v lep3ej, nakladovo UspornejSej Strukture.

Hodnoty durécie a priemernej splatnosti celého portfdlia sa vtomto roku pohybovali na historicky najvacsich
hodnotach, ¢o z hladiska rizika predstavovalo najlepSie doposial dosiahnuté hodnoty.

Graf ¢. 3: Vlyvoj durécie a priemernej splatnosti
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V priebehu roka 2013 bolo splatenych 5 Statnych dlhopisov, o predstavuje 292 vyplat menovitych hodnét az na
majitela Statneho dihopisu, 3 Statne pokladni¢né poukézky, ¢o predstavuje 59 vyplat menovitej hodnoty az na
majitefa poukédzky a 3 vladne uvery. Celkovo v roku 2013 bolo realizovanych 1 379 vyplat kupénov na majitelov
cennych papierov. Vroku 2013 bolo uzatvorenych 402 zhodnocovacich obchodov so 17 protistranami, 106
refinanénych obchodov s 11 protistranami, 1 190 refinanénych transakcii uzatvorenych so Statnou pokladnicou, 6
menovo-Urokovych swapov s 3 protistranami, 6 Buy&Sell Back transakcii s 1 protistranou, Cerpali sa 2 tranze
vladneho Uveru a riadili sa cash kolateraly 11 menovo-urokovych swapov s 5 protistranami. V pripade obchodov
s cennymi papiermi sa celkovo v minulom roku uskuto¢nili predaje 19 (ISINov) dlhovych $tatnych cennych papierov
prostrednictvom aukcii, 7 (ISINov) dlhovych Statnych cennych papierov prostrednictvom 5 syndikatov, 4 aukcie
spatného nakupu, 19 bilaterainych predajov a 69 bilateralnych spatnych nakupov tatnych cennych papierov.
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V nasledujlcej tabulke su uvedené zavézky a pohladavky Statu k 31.12.2013 a Struktura portfélia Statnych cennych
papierov a vladnych uverov podfa typu Urokovej sadzby. Cudzia mena je prepoCitana kurzom Eurdpskej centraing
banky k 31.12.2013 (v pripade zahrani¢nych dihopisov zabezpeéenych voéi kurzovému riziku bol na prepoCet do

meny euro pouzity kurz uzatvoreného obchodu).

Tab. 5: Zavézky a pohladavky Statu k 31.12.2013

Urokova sadzba

Nominalna hodnota

ZAVAZKY
[EUR] [%p.al
Refinanéné obchody so $p 3993 526 229,29 1,0910
Medzibankové tUvery 0,00 0,0000
$D predané externym protistranam 34 314 511 111,37 3,9236
Z toho registrované v zahranici 7 276 692 625,57 4,0339
Z toho registrované na Slovensku 27 037 818 485,80 3,8940
Emitované v roku 2013 (priamy predaj, aukcie, syndikat) 7280757 172,23 2,9842
SPP predané externym protistranam 11 500 000,00 0,3800
Emitované v roku 2013 (priamy predaj, aukcie) 378 500 000,00 0,3802
Vladne tvery 1 846 589 352,42 3,5218
SPOLU 40 166 126 693,08

Urokova sadzba

POHLADAVKY

Nominalna hodnota % p. a.
Medzibankové depozita (vratane vkladu v $P / NBS) v EUR 2518 000 000,00 0,3480
Bezny uéet SP v NBS v EUR (na ziadost ARDAL) 900 000 000,00 0,1000
Buy & Sell Back 0,00 0,0000
SPOLU 3418 000 000,00 0,2827

Tab. &.6: Struktura finanénych zavézkov $tatu podla typu trokovej sadzby k 31.12.2013

Statne dlhopisy 34 314 511 111,37
Z toho s fixnou sadzbou 30629 016 475,37

Z toho s pohyblivou sadzbou 2 939 287 636,00

z toho s nulovou sadzbou 746 207 000,00

Statne pokladniéné poukazky

11 500 000,00

Vladne tvery 1 846 589 352,42
z toho s fixnou sadzbou 1624 163 142,21

Z toho s pohyblivou sadzbou 222 426 210,21

SPOLU 36 172 600 463,79
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Statne cenné papiere v roku 2013

V roku 2013 bolo splatnych pat emisii Statnych dihopisov v celkovej nominéinej hodnote 3 153,3 mil. eur, tri emisie
Statnych pokladnicnych poukézok v celkovej nominalnej hodnote 1 316 mil. eur a istiny viadnych averov v hodnote
priblizne 64,2 mil. eur.

Graf ¢. 4: Splatnost istin Statnych cennych papierov a viadnych tverov v roku 2013
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Za UCelom zabezpeCenia finanénych prostriedkov na financovanie splatnych z&vazkov Statu a krytia Statneho
rozpoCtu boli emitované $tatne cenné papiere prostrednictvom aukcii, syndikatov bank a priamym predajom. Velky
dopyt zo strany zahraniénych aj domécich poistovni a penzijnych fondov si vyZiadal opatovné vyuzitie Specificke
formy syndikatu na predaj slovenskych S$tatnych dlhopisov, ato tzv. ,priamy predaj - private placement”.
Prostrednictvom takejto formy predaja bola v mesiaci februar realizovana jedna emisia $tatnych dihopisov v celkovej
nominalnej hodnote 1 500 mil. eur so splatnostou 20 rokov, vydana podla slovenskej legislativy ako Standardné
slovenskeé dlhopisy.

Vzhladom na obmedzenu finanénd kapacitu doméaceho trhu, ARDAL aj v roku 2013 pokragovala v oslovovani
zahrani¢nych investorov a nadviazala tym na prelomovy predchadzajuci rok 2012. Prostrednictvom predajov
pomocou syndikatov sa MF SR podarilo predat Statne dlhopisy v nominélnej hodnote 4 904 mil. eur prevazne
zahraniénym investorom, ¢o predstavovalo viac ako 67 % z celkovych finanénych zdrojov ziskanych predajom
Statnych dihopisov.

V prvom polroku boli pomocou syndikéatu otvorené aj dve nové linie Statnych dlhopisov vydané podla slovenskej
legislativy (denominované v eur v celkovej hodnote 2 750 mil. eur s 5,5 a 10 ronou splatnostou). Taktiez v prvom
polroku sa ARDAL podaril predaj Statnych dlhopisov denominovanych v dvoch cudzich menach (CHF ekvivalent
473 mil. eur - dve tranze 6,5 a 10,5 rokov; JPY ekvivalent 232 mil. eur — dve tranZze 3 a5 rokov). Zo strany
finanCnych trhov anajmé ratingovych spoloénosti boli velmi pozitivne vnimané vSetky cudzo-menové emisie
a celkova diverzifikacia investorskej zakladne Slovenska. Samotna pritomnost na tychto trhoch prispela k dopytu aj
po Statnych dlhopisoch denominovanych v mene eur. K uvedenym cudzo-menovym emisiam ARDAL uzatvorila
menovo-Urokové swapy s rovnakou splatnostou ako jednotlivé Statne dlhopisy. Tymito transakciami ARDAL
zabezpecila poziciu voci kurzovému a urokovému riziku a vytvorila tym fakticky syntetické dihopisy denominované
Vv mene eur.

Nepriazniva situacia, ktora sa CiastoCne preniesla z konca roku 2011 do zaCiatku roka 2012 sa nastastie v roku 2013
nezopakovala, o ¢om svedCi aj pokles poétu aukcii a priamych predajov Statnych pokladni¢nych poukazok.
V priebehu roka 2013 sa uskutoCnila iba jedna aukcia ro€nych poukéZok (konkurenény predaj) holandskym
spdsobom. Pre porovnanie v roku 2012 ich bolo realizovanych osem. Bilateralne predaje taktieZ poklesli a vzhladom
k rastucej likviditnej rezerve a vzrastajucemu dopytu po slovenskych Statnych dlhopisoch s dlhou splatnostou,
ARDAL priblizne od polovice roka dalSie Statne pokladniné poukézky nepredavala.

Pri celkovom dopyte 14 035,2 mil. eur boli akceptované ponuky na predaj Statnych cennych papierov v celkovej
v nominalnej hodnote 7659,3 mil. eur, ztoho Statne dlhopisy boli v nominélnej hodnote 7 280,8 mil. eur
a 378,5 mil. eur predstavovala nominalna hodnota Statnych pokladniénych poukazok. Celkovo to predstavuje prijaté
finanéné zdroje v hodnote 7 770 mil. eur ((&tovna hodnota a AUV).

Okrem zdrojov ziskanych z predaja Statnych cennych papierov doslo v roku 2013 aj k &erpaniu dalSich tranZi
vladneho Uveru od Eurdpskej investiCnej banky v celkovej hodnote 350 mil. eur, ktorych splatnost je v roku 2029. Po
zapocitani aj tychto zdrojov ARDAL disponovala v roku 2013 finannymi zdrojmi v hodnote 8 120 mil. eur.
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Graf ¢. 5: Finan¢né zdroje v priebehu roka 2013
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Spatné nakupy Statnych cennych papierov su Standardnym nastrojom, ktory pouzivaju takmer vSetky dihové
agentury. ARDAL prostrednictvom tychto nakupov efektivnejSie investovala do¢asne volné finanéné prostriedky
v porovnani s medzibankovym peniaznym trhom, rozloZila splatnost zavazkov z jedného dria do viacerych mesiacov
a zmenSila angazovanost voci tretim strandm (zmen3enie kreditného a likviditného rizika).

ARDAL v roku 2013 realizovala spatné nakupy $tatnych cennych papierov splatnych v roku 2013, 2014 a 2015.
Celkovo boli spatne nakupené Statne cenné papiere v nominainej hodnote 2 331,7 mil. eur, z toho $tatne dihopisy
boli v hodnote 1 835 mil. eur a496,7 mil. eur $tatne pokladni¢né poukazky. Pre porovnanie v roku 2012 celkova
nominalna hodnota spatne nakupenych $tatnych cennych papierov predstavovala hodnotu 1 907 mil. eur.

Riadenie likvidity v roku 2013

Riadenie likvidity okrem riadenia Statneho dlhu (splacanie a vydavanie Statnych cennych papierov a viadnych
Gverov) vyrazne ovplyviiovalo vyvoj §tatneho rozpoétu v priebehu roka 2013. Na nasledujicom grafe je zobrazeny
vyvoj Statneho rozpoctu v sledovanom roku a pre ilustraciu a porovnanie vyvoj za predchadzajucich sedem rokov.

Graf ¢. 6: Viyvoj Statneho rozpoctu — obdobie rokov 2006 az 2013
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Z grafu je zrejmé, Ze vyvoj priebezného stavu rozpoctu v prvych troch rokoch je viac menej rovnaky, poslednych pat
Jkrizovych* rokov véak vykazuje odligny trend. Statny rozpoget uz nie je vyznamne &erpany na konci rozpogtového
obdobia, ale realizuje sa priebezne, ¢o z pohladu vydavkov znamena ich Cerpanie uz v priebehu rozpoctového roka.
Pozitivny efekt pre riadenie likvidity je v jeho hladSom priebehu a lepSej predvidatelnosti, oproti neistému
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a narazovému decembru v minulych rokoch. Deficit Statneho rozpoCtu k poslednému driu roka 2013 dosiahol
hodnotu priblizne 2 023 mil. eur, o znamenalo vyrazné zlepSenie oproti roku 2012 0 1 787 mil. eur.

Riadenie a najma zhodnocovanie doCasne volnej likvidity taktiez ovplyviiovala Urokovéa politika Europskej centraine;
banky. Rada guvernérov ECB v priebehu roka 2013 pristdpila k dvom Gpravam klu€ovych Urokovych sadzieb, a to
v maji a v novembri. V oboch pripadoch i$lo o zniZenie Urokovej sadzby hlavnych refinanénych operacii a Urokovej
sadzby jednodriovych refinanénych operacii. Urokovi sadzbu pre jednodriové sterilizadné operacie ponechala na
nezmenenej urovni. Od 13. novembra 2013 boli do konca roka v platnosti nasledovné Urokové sadzby: sadzba
hlavnych refinanénych operécii 0,25 % p. a., Urokové sadzba jednodriovych refinanénych operécii 0,75 % p. a. a
urokova sadzba pre jednodriové sterilizacné operacie 0,00 % p. a. Nasledujuci graf zobrazuje vyvoj uvedenych
klucovych urokovych sadzieb od roku 2008.

Graf ¢. 7: Vyvoj klucovych drokovych sadzieb za obdobie 2008 — 2013
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Hotovostna rezerva MF SR sa vroku 2013 (vratane zdrojov v mene CHF a JPY) pohybovala vrozmedzi od
2250 mil. eur do 6 349 mil. eur. Dostatoéna likviditnd (hotovostnd) rezerva vznikla vdaka UspeSnym emisiam
Statnych dlhopisov uskuto€nenych na domacom a zahraniénom kapitalovom trhu pocas prvého polroka a ¢erpanim
dvoch tranZi vladneho uveru. K 31.12.2013 malo MF SR zhodnotené finanéné zdroje na medzibankovom pefiaznom
trhu a v Narodnej banke Slovenska v celkovej hodnote 3 446,2 mil. eur (zahrnuté aj zostatky na beznych Uctoch
v Narodnej banke Slovenska). Uvedené finanéné zdroje boli zhodnocované v sllade so schvalenymi kreditnymi
limitmi v komerénych bankach a v dlhovych agenturach s maximalnou splatnostou do 1 roka, priCom prevazovali
obchody so splatnostou do 1 tyzdfa. Do kratkej pozicie (stav, ked si MF SR muselo poziat z pefiazného trhu) sa
MF SR dostavalo len z dévodu doladovania vykyvov v likvidite a nesuladu medzi prijmami a vydavkami Statneho
rozpo€tu. Na nasledujucom grafe je zobrazend Struktdra finan¢nych zdrojov v priebehu roka 2013.
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Graf ¢. 8: Vyvoj finanénych zdrojov kumulovanych v SP a zdrojov na pefiaznom trhu, resp. z pefiazného trhu
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Vyhodnotenie potencialnych finan¢nych rizik Statneho dlhu podra platnej Stratégie riadenia Statneho dihu

V Stratégii riadenia Statneho dlhu na roky 2011 az 2014 v porovnani s predchadzajlcou stratégiou boli upravené
hodnoty stanovenych limitov pre refinanéné a urokové riziko. Ciefom riadenia dlhu bolo a stéle je dosiahnutie
tesného priblizenia sa k stanovenym hodnotam, resp. udrzanie kritérii ¢o najblizSie k stanovenym hodnotam.

Hodnota refinanéného rizika kumulativnej splatnosti do jedného roka bola stanovend na drovni 25 % zahrnutych
zavazkov splatnych do jedného roka k celkovym zahrnutym zavazkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12. 2013
medzirone klesla z hodnoty 13,32% vykazanej ku koncu roka 2012, na uroven 9,61% celkovych zahrnutych
zavazkov. Hodnota refinanéného rizika kumulativnej splatnosti do piatich rokov bola stanovend na Urovni 65 %
zahrnutych zavézkov splatnych do piatich rokov k celkovym zahrnutym zévézkom. Hodnota tohto kritéria
k 31.12.2013 bola na Urovni 47,65%. V porovnani s rovnakym obdobim minulého roka doSlo k poklesu z hodnoty
59,27% zahrnutych zavazkov.

Hodnota urokového rizika kumulativnej refixacie do jedného roka bola stanovena taktiez na urovni 25 % zahrnutych
zavazkov refixovanych do jedného roka k celkovym zahrmutym z&vézkom. Hodnota tohto kritéria k 31.12.2013 bola
na urovni 16,59%. Hodnota urokového rizika kumulativnej refixacie do piatich rokov bola stanovena na drovni 65 %
zahrnutych zavézkov refixovanych do piatich rokov k celkovym zahrnutym zavazkom. Hodnota tohto kritéria
k 31.12.2013 bola na urovni 47,69 %. Uvedené ukazovatele boli k 31.12.2012 na udrovni 20,26% a 59,31%
z celkovych zahrnutych zé&véazkov. Vo vSetkych uvedenych ukazovateloch portfélia Statneho dlhu sa premietla
emisna politika, cielom ktorej bolo vyuzivanie moznosti emitovania Statnych dihopisov s dlhSou splatnostou na ukor
vyuzivania kratkodobych lacnejSich zdrojov financovania.

Tab. ¢. 6: Prehlad ukazovatelov k 31. 12. 2013

Urokové riziko

Refinanéné riziko

Roky Uétovny dih Limit Uétovny dlh Limit
1 9,61% 25,00% 16.59% 25,00%
5 47,65% 65,00% 47 69% 65,00%
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Graf ¢. 9: DIh do 1 roka Graf ¢. 10: Kumulativny dlh do 5 rokov
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8.1. Hodnotenie organizacie Agentura pre riadenie dlhu a likvidity za rok 2013 zo strany ustredného organu

Organ Statnej spravy - Agentura pre riadenie dihu a likvidity bola zriadena v zmysle zakona €. 291/2002 Z. z. o
Statnej pokladnici a o zmene a doplneni niektorych zakonov od 1.2. 2003 ako rozpo&tova organizacia napojena na
Statny rozpoCet prostrednictvom rozpoctovej kapitoly Ministerstva financii SR so sidlom v Bratislave. Agentira pre
riadenie dihu a likvidity je neoddelitelnou suc¢astou systému Statnej pokladnice, v ramci ktorého zabezpeluje
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 dihu a likvidity zabezpeCovala v priebehu roka 2013 operativne riadenie dihu a likvidity v
stlade s Ulohami stanovenymi zakonom o Statnej pokladnici a cie/mi stanovenymi schvalenou Stratégiou riadenia
Statneho dihu. Aktivity agentiry suviseli predovSetkym so zabezpeCovanim potrieb financovania Statu, t. j. so
zabezpedenim dostatognej likvidity na realizaciu rozpoctovych vydavkov a tiez za Gcelom krytia Statneho dlhu a
priebezného schodku Statneho rozpoétu.

V priebehu roka 2013 riadila Agentara pre riadenie dihu a likvidity Statny dlh v stlade s novou Stratégiou riadenia
Statneho dlhu, ktord vypracovalo Ministerstvo financii SR v spolupraci s Agentirou pre riadenie dlhu a likvidity s
platnostou na roky 2011 az 2014. Vyvoj v rokoch 2011 a 2013 potvrdil, Ze sledované ciele riadenia Statneho dlhu boli
vhodne nastavené pre podmienky ekonomiky a systému riadenia dlhu v Slovenskej republike. Kritéria rizikovosti dihu
sa tak v roku 2013 dostali vyrazne pod ich optimalnu uroved. To vyrazne zniZuje rizikovost riadenia dihu, na druhe;
strane je to spojené s vySSimi Urokovymi nakladmi. Predaj dlhopisov mimo eurozoény priniesol vacsiu stabilitu
financovania potrieb Slovenskej republiky a menSiu zavislost na aktualnom vyvoji bankového trhu v Slovenske;
republike a eurozone.

V spolupraci so Statnou pokladnicou zabezpetovala agentlira denn(i platobn(i schopnost $tatu a optimalizaciu
dennych zostatkov na jedinom Gdte Statnej pokladnice. Agentira zarovefi vykonavala v priebehu roka 2013
finanéné operacie na finanénom trhu, ktorych Ucelom bolo zhodnotenie doCasne volnych prostriedkov a
zabezpedenie pozicie $tatu proti trhovych rizikam. V roku 2013 zacala agentra v spolupraci so Statnou pokladnicou
aktivne vyuZivat tzv. bezny uget Statnej pokladnice v Narodnej banke Slovenska. Vdaka tomu bolo mozné ukladat
¢ast volnych zdrojov s takmer nulovym kreditnym rizikom. ZlepSenie situacie na finanénych trhoch pretrvavajlce od
druhej polovice roka 2012 doteraz, umoZnilo agentire vydavat dihopisy s prevazne dihdou dobou splatnosti a
ZlepSovat' tym parametre Statneho dlhu. V priebehu roka sa podarilo vytvorit vyraznU rezervu, ktora umoznila
realizovat zna¢né spéatné odkupy koncom roka s cielom optimalizovat koncoroénu Uroveri Statneho a tym aj
verejného dihu.

Z hladiska hodnotenia priebehu aukcii Statnych cennych papierov v roku 2013 je mozné konstatovat, Ze Agentura
pre riadenie dlhu a likvidity rozhodovala o vysledkoch jednotlivych aukcii transparentne, obozretne, prevazne s
ciefom vytvorenia dostatoénej rezervy na pripadné problémy s refinancovanim v budlcnosti.  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 aktualneho a ofakavaného vyvoja na finan€nom trhu. Stu¢asne sleduju zamer znizovat néklady
dihovej sluzby. Kym pri zohladfovani finannych potrieb Statu pini délezZiti Ulohu priebezné bilancovanie
realizovanych a planovanych prijmov a vydavkov Statu, pri plneni zadmeru znizovat néklady na refinancovanie
verejného dlhu sa kladie doraz na ¢o najvyhodnejSie podmienky kazdej aukcie z pohladu dopytovanych vynosov do
splatnosti a ponUkanych cien. Zaroven sa pri kazdej aukcii zodpovedne prihliada na predpokladany celkovy roény
objem, ktory je potrebné refinancovat v danom roku.

Agentura aj v roku 2013 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 dlhopisov a umoZriuje Statu refinancovat sa za najlepSich trhovych podmienok.
Urokové sadzby v roku 2013 kontinualne klesali vplyvom ukfudnenia situécie po zasahoch ECB. Aj napriek
vyraznému predzasobeniu, ktoré kratkodobo zvySuje urokové naklady sa podarilo vytvorit Usporu na drokovych
nakladoch v porovnani s rozpo¢tom, najma vdaka nizSim ako predpokladanym Urokovym sadzbam.

Ministerstvo financii SR spolupracuje s agenturou aj pri tvorbe rozpodtu verejnych financii a pri odhade Urokovych
nakladov Statneho dihu. Ministerstvo financii SR poskytuje agentire progndzy indikatorov finanéného trhu podfa
rozpoCtovaného obdobia. Z progn6z urokovych sadzieb Ministerstva financii SR vychadzala agentura pri tvorbe
svojho rozpoCtu aj v roku 2013.

Ministerstvo financii SR spolupracuje s agenturou aj v oblasti tvorby emisnej politiky. Na pravidelnych zasadnutiach
Vyboru pre riadenie dlhu a likvidity sa hodnotia vysledky Einnosti agentdry a su prediskutované moZnosti priebehu
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nasledujdcich aukcii. Zavery zo zasadani tohto vyboru sa nasledne reSpektuju pri operativnom riadeni dihu a
likvidity.

Hlavnymi uzZivatelmi vystupov agentury s Ministerstvo financii SR a Statna pokladnica. Agentira v spolupraci s
tymito organizaciami zabezpe€ovala v ramci svojej hlavnej Cinnosti riadenie likvidity a dlhu $tatu. Spolupraca s
DataCentrom spoCivala najma v spréve technologickej infraStruktury a informacnych systémov aktivne vyuzivanych
agentirou na realizaciu operacii na finanénom trhu. Spolupraca s bankami a finanénymi in&titiciami ako aj s
Centralnym depozitdrom cennych papierov spoCivala v uskuto¢ované bankovych obchodov, aukciach a
obchodovani s cennymi papiermi. Agentira dalej skvalitnila obsah svojej internetovej stranky s ohladom najma na
informaCné potreby investorov. Agentura pravidelne zverejiiuje mesaénl spravu o emisiach Statnych cennych
papierov a riadeni dihu pre investorov a Siroku odbornu verejnost.

Prinos organizacie pre Sirokl verejnost spo€iva najma v riadeni verejnych financii transparentnejSim, efektivnej§im
a kontrolovatelnejSim spdsobom. 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:
» sMF SR-atotym, Ze:

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

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

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

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

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

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

> s CDCP, 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, Eurostat,

» 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.
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Zoznam pouzitych skratiek

ARDAL
AUV
CDCP
CP
ECB
EMU
EU
CHF
IKT
ISIN
IS
JPY
KSD
MF SR
MM
NBS
SR
Scp
SD
Sp
SPP
VPS
UsD
WSS

Agentura pre riadenie dlhu a likvidity
Alikvotny Urokovy vynos

Centralny depozitar cennych papierov, a.s.
Cenné papiere

Eurdpska centralna banka

Eurépska menova Unia

Eurdpska unia

Svajéiarsky frank
Informa¢no-komunikaéné technoldgia / vypoctové technika
registratné Cislo emisie Statneho cenného papiera pridelené CDCP
Informacny systém

Japonsky jen

Klient Statny dih

Ministerstvo financii Slovenskej republiky
Money Market / Pefazny trh

Néarodna banka Slovenska

Slovenska republika

Statne cenné papiere

Statne dihopisy

Statna pokladnica

Statne pokladniéné poukazky

V8eobecna pokladniéna sprava

Americky dolar

Wall Street Suite
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