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Tento dokument (dalej len ,, Investicna stratégia’) predstavuje investicnu stratégiu pre implementdciu
financnych nastrojov v ramci Operacného programu Kvalita Zivotného prostredia 2014 — 2020 (dalej
len ,, OP KZP “) prostrednictvom spolocnosti National Development Fund II., a.s. (dalej len ,, NDF I1.”’)
a Slovak Investment Holding, a. s. (dalej len ,,SIH").

Investicna stratégia navrhuje viacero druhov financnych ndstrojov pre financovanie projektov
zrealizovatelnych roznou formou.

1. Uvod

Prostriedky alokované na financné nastroje implementované cez NDF II. a SIH maju za ulohu prispiet’
k realizacii investicnych projektov vramci narodnych investinych priorit SR a podporit’ tak
ekonomicky rast prostrednictvom investicii bez dodato¢ného zatazovania Statneho rozpoctu.

Diia 28.10.2014 schvalila Europska komisia OP KZP. Finanéné nastroje implementované v ramci OP
KZP budu sluzit na vypihanie medzier na ndrodnej tirovni, s dorazom na podporovanie ekologickejsieho
a konkurencieschopnejSieho hospodarstva, ktoré efektivnejsie vyuziva zdroje. Investicie do vystavby
novej a modernizicie existujucej environmentalnej infrastruktiry a podpora udrzatelného vyuzivania
energetickych zdrojov by okrem vytvorenia hospodarstva zalozeného na znalostiach a inovacii mali
prispiet’ aj k podpore hospodarstva s vysokou mierou zamestnanosti, ktoré zabezpeci socialnu a uzemnu
sudrznost’.

Podpora finanénych nastrojov v ramci OP KZP nadvizuje na ex-ante hodnotenie pre finanéné nastroje,
vykonané v spolupraci s Europskou investi¢nou bankou (EIB) a zohl'adiiuje predovsetkym obsah a ciele
OP KZP. Implementicia finanénych néstrojov v ramci OP KZP tvori integralnu su¢ast’ vy¢leneného
celkového rozpoctu a ma prispiet’ k dosiahnutiu ciel'ov opera¢ného programu.

2. Vychodiska investi¢nej stratégie

Slabé perspektivy hospodarskeho rastu v stcasnej krehkej makroekonomickej situacii v EU
nepodporuju vyraznejSie ozivenie ekonomickej aktivity na Slovensku. Dosledkom niz$ej dynamiky
rastu domacej ekonomiky Slovenska republika spomalila aj v procese ekonomickej konvergencie
a priblizovaniu sa Zivotnej Girovne k zapadnym ¢lenskym krajinam EU.

Pretrvavajlica neistota oh'adom prekonania nepriaznivej ekonomicke;j situacie v EU posiliiuje averziu
voci investicnému riziku a zhorSuje podmienky financovania investi¢nych projektov. Napriek vysokej
urovni likvidity v bankovom sektore a monetarnych stimulov ECB pretrvava Strukturalny problém na
finan¢nom trhu vo forme prebytku kratkodobych financnych zdrojov oproti relativnemu nedostatku
dlhodobého kapitalu. Nedostato¢ne rozvinuté domace kapitalové trhy nedokazu efektivne premostit’
casovy nestlad medzi ponukou kratkodobej likvidity a dopytom po dlhodobych investi¢énych zdrojoch,
dosledkom ¢oho ostava mnozstvo financii nevyuzitych pre hospodarsky rast.

Verejné investicie vykazuju obdobné nepriaznivé tendencie. Na jednej strane existuje vyrazna potreba
investovat do zvySovania konkurencieschopného hospodarstva zalozeného na ekonomickych
odvetviach s vy$Sou pridanou hodnotou, ktoré profituje zo znalosti a inovacii, ako aj z modernej
energetickej a environmentalnej infrastruktiry; na druhej strane vSak stCasny trend konsolidacie
verejnych financii poskytuje iba obmedzeny priestor na uskutocnovanie verejnych investicii
podporujucich hospodarsky rast.

Objem kapitalovych vydavkov vynalozenych z rozpo¢tu verejnej spravy poklesol v roku 2013 na Groven
2,7 % HDP, pri¢om dominantna Gast’ verejnych investicii bola financovana zo zdrojov ESIF.

Zivotné prostredie predstavuje kI'i¢ovy hospodarsky sektor v tom, Ze environmentalna infrastruktira
a udrzatelné vyuzivanie prirodnych zdrojov st zékladnymi poziadavkami pre zabezpecenie rozvoja
regionov a zvysSenie Zzivotnej Urovne obyvatel'stva, napomahajic socidlnej inkluzii a zaroven
su kI'i€ovymi faktormi pre ekonomicky rozvoj a zvySovanie zamestnanosti.

Udrziavanie a rozvoj energetickej a environmentélnej infrastruktary je rozsiahly, financne i technicky



naro¢ny proces. Podobne ako pri verejnych investiciach v§eobecne, aj tu plati, Ze investicie do rozvoja
energetickej a environmentalnej infrastruktiry v podmienkach Slovenskej republiky su silne z&vislé od
zdrojov z fondov EU. Investicie do vystavby a do zefektivnenia energetickej a environmentalnej
infrastruktiry a podpora udrzate'ného vyuzivania energetickych zdrojov v ramci Investi¢nej stratégie
su vzhl'adom na preukazatel'né multiplikacné efekty nastrojom na podporu hospodérskeho rastu, tvorby
novych pracovnych miest a zvySovania konkurencieschopnosti SR a jeho regionov.

3. Poslanie a ciele

Poslanim finanénych néstrojov implementovanych v ramci OP KZP je podporovat poskytovanie
finanénych prostriedkov pre investicie do zvelad’ovania kvality Zivotného prostredia na Slovensku
v stlade s touto Investicnou stratégiou.

Nosnym cielom finanénych nastrojov v ramci OP KZP je zlepsenie pristupu k dlhodobym finanénym
zdrojom pre investicné projekty vystavby novej a modernizdcie existujiicej environmentalnej
infrastruktiry na Slovensku, a to prostrednictvom pouZzivania navratnych finanénych nastrojov ako su
uvery, mezzanine, kapitalové vstupy, zaruky, faktoring, forfaiting alebo iné formy financovania.
ZlepSenie pristupu k investicnym zdrojom by malo pomoéct odstranit klucové uzke miesta
v environmentalnej infrastruktire, budovat’ inteligentné energetické zdroje a zvySovat efektivnost’
environmentélnej infradtruktary. Finanéné nastroje implementované v ramci OP KZP maju za ciel
podporit’ energetickii efektivnost' v podnikoch, ako aj vo verejnych infrastruktiarach na tUzemi
SR, prispiet’ k udrzatelnému a efektivnemu vyuzivaniu energetickych zdrojov a zabezpeceniu
vhodnych podmienok pre Zivot obyvatel'ov na Slovensku.

4. Postavenie finanénych nastrojov

Na rozdiel od grantov poskytovanych z ESIF predstavujii finanéné nastroje navratnti formu pomoci,
ktora minimalizuje zasahy do fungovania trhu a zabranuje tak jeho deformacii.

Implementacia finanénych néstrojov definovanych v ramci ESIF v programovom obdobi 2014 — 2020
bola zverena spolo¢nostiam NDF II. a SIH, ktoré posobia ako fond fondov respektive jeho spravca
sustred’ujuci Specifické znalosti, know-how a kapacity potrebné pre komplexnt spravu a efektivne
riadenie implementacie finan¢nych nastrojov. Samotna fondova Struktara NDF II. zastreSuje viacero
tematicky (t. j. podl'a zamerania opera¢nych programov) a produktovo (t. j. podl'a finan¢nych nastrojov)
vymedzenych fondov a subfondov, pricom NDF II. bude investovat’ finanéné zdroje vyélenené z ESIF
do jednotlivych fondov, resp. podfondov alebo priamo do projektov v sulade s jednotlivymi operacnymi
programami financovanymi z ESIF. Implementécia finanénych néstrojov prostrednictvom fondu fondov
moze byt uskutoCnend aj prostrednictvom luxemburskej fondovej Struktary NDF II. na zaklade
odportcani ex-ante hodnotenia pre financné nastroje. Na obrazku niZsie je zndzornend implementa¢na
Struktira odporucand ex-ante hodnotenim pre finanné nastroje, pricom v procese implementacie
finan¢nych nastrojov méze podliehat’ pripadnym zmenam.
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Ramcovo sa finanéné nastroje v ramci OP KZP pouzijii na realizaciu takych aktivit, pri ktorych sa
predpokladd ndvratnost’ prostriedkov alebo uspora nakladov zddvodiujiica efektivnejSie vyuzitie
finanénych prostriedkov z OP KZP takouto formou podpory. Ide o ekonomicky Zivotaschopné projekty,
ktoré ale nenach&dzaji adekvatne financovanie na trhu a preto je ich realizacia ohrozena bez prispevku
vo forme ucasti financného nastroja na financovani projektu.

Finan¢né nastroje maju potencial pritiahnut’ dodatoény stkromny kapitdl do oblasti podporovanych
v ramci OP KZP a prispiet’ tak k efektivnejsiemu naplnaniu $pecifickych cielov a investiénych potrieb.
Navratnost’ zdrojov poskytovanych cez finan¢né nastroje zaroven umoznuje ich opétovné vyuZitie
v budutcnosti po speSnom ukonceni implementécie finanénych néstrojov.

5. Cielové projekty

Finanéné nastroje budu implementované v investi¢nych projektoch spiiiajucich podmienky ex-ante
hodnotenia vyuzitia finanénych nastrojov v programovom obdobi 2014 — 2020 a zaroven podmienky
podpory vymedzené v OP KZP, najmi pokial’ ide o opravnené aktivity, prijimatelov a zasady vyberu
projektov. Finan¢né nastroje mézu byt’ zapojené do financovania projektov rdznou formou.

Ciel'ové projekty budii vybrané v sulade s opravnenymi aktivitami OP KZP v nasledovnych oblastiach,
respektive financnych nastrojoch:

— investovanie do sektora odpadového hospodarstva, a to:

o priprava na opatovné pouzite a zhodnocovanie so zameranim na recyklaciu nie
nebezpeénych odpadov vratane podpory systémov triedeného zberu komunalnych
odpadov a podpory predchadzania vzniku biologicky rozlozitelnych komunalnych
odpadov,

o priprava na opatovné pouzite a recyklaciu nebezpeénych odpadov,

pri¢om celkova alokacia na uvedent oblast’, respektive finan¢ny nastroj predstavuje 67 071 840
EUR (z toho 57 011 064 EUR - zdroje EU a 10 060 776 EUR - zdroje spolufinancovania
zo Statneho rozpoctu) a opravnenym Uzemim na financovanie je celé uzemie SR;



— podpora vyroby a distribucie energie z obnovitel'nych zdrojov,
pricom celkova alokécia na uvedent oblast’, respektive financny néstroj predstavuje 11 082 353
EUR (z toho 9 420 000 EUR - zdroje EU a1 662 353 EUR - zdroje spolufinancovania zo
Statneho rozpocétu) a opravnenym uzemim na financovanie je uzemie menej rozvinutych
regionov SR;

— podpora energetickej efektivnosti a vyuzivania energie z obnoviteI'nych zdrojov v podnikoch, a
to:
o implementécia opatreni z energetickych auditov,

pricom celkova alokacia na uvedent1 oblast’, respektive finan¢ny nastroj predstavuje 23 529 412
EUR (z toho 20 000 000 EUR - zdroje EU a 3 529 412 EUR - zdroje spolufinancovania zo
Statneho rozpoctu) a opravnenym uzemim na financovanie je Uzemie menej rozvinutych
regionov SR;

— podpora energetickej efektivnosti, inteligentného riadenia energie a vyuZivania energie
z obnovitelnych zdrojov vo verejnych infrastruktirach, vratane verejnych budov, a to:
o projekty zamerané na zniZenie spotreby energie pri prevadzke verejnych budov, pricom
budl podporované aj projekty realizované prostrednictvom energetickych sluzieb,

pricom celkova alokacia na uvedenu oblast, respektive financny nastroj predstavuje 39
654 047 EUR (ztoho 33 705 939 EUR - zdroje EU a 5 948 108 EUR - zdroje spolufinancovania
zo $tatneho rozpoctu) a opravnenym uzemim na financovanie je izemie menej rozvinutych
regionov SR.

Podmienky implementacie konkrétnych financnych nastrojov vratane ocakavaného znasobenia
alokovanych prostriedkov ESIF a ich kombinacie s inymi formami podpory vychadzaju z vysledkov
ex-ante hodnotenia pre finan¢né nastroje v programovom obdobi 2014 — 2020.

6. Investi¢na politika
Implementécia finanénych néstrojov v ramci OP KZP bude podliehat’ nasledovnym principom.
(a) Finané¢né nastroje prispievaju k hospodarskemu rozvoju Slovenska

Prostrednictvom finan¢nych nastrojov sa budu vykonavat' investicie do spolocnosti realizujucich
investi¢né projekty v oblasti energetickej infraStruktiry a do projektov v oblasti kvality zivotného
prostredia na Slovensku, ktoré prispievaju k domdcemu hospodarskemu rastu. Finan¢né nastroje
podporia udrzatené a efektivne vyuZzivanie prirodnych zdrojov, zabezpecia ochranu zivotného
prostredia, aktivnu adaptaciu na zmenu klimy a podporia energeticky efektivne nizkouhlikové
hospodarstvo.

(b) Investicie st vykonavané na baze navratnosti

Realizacia finanénych nastrojov bude zamerana na projekty v oblastiach uvedenych v bode 5 tohto
dokumentu, ktoré umoziiuju primeranti oakavanil navratnost’ investovanych zdrojov po zohladneni
rizika avsSeobecnych trhovych podmienok. Investicné projekty budi pre finan¢né néstroje
v programovom obdobi 2014 — 2020 vyberané v stlade s podmienkami opravnenosti a usmernujucimi
zdsadami vyberu projektov definovanymi v OP KZP, s prihliadnutim na ex-ante hodnotenie pre finan¢né
nastroje v programovom obdobi 2014 - 2020.

(¢) Mobilizacia sikromného kapitalu

Investicie prostrednictvom finanénych nastrojov st vykondvané so zapojenim sukromného kapitalu
vdaka ktorému sa vytvara pakovy efekt a zabezpeCuju dodato¢né finan¢né zdroje pre investi¢né
projekty na Slovensku. V sulade s ex-ante hodnotenim pre finan¢né nastroje v SR v programovom
obdobi 2014 — 2020 by finanéné nastroje implementované v rameci OP KZP mohli mobilizovat



sukromny kapital v rozsahu az dodatocnych 100% oproti objemu poskytnutému formou finan¢nych
nastrojov.

Finan¢né nastroje taktiez vytvaraju rozsiahly priestor pre zapojenie medzindrodnych multilateralnych
finan¢nych institicii do procesu ich implementacie. V stilade s tymto je predpokladana ucast’ finan¢nych
intitacii zriadenych v ramci EU, akymi st napriklad EIB a Eurépska banka pre obnovu a rozvoj na
spolufinancovani projektov v oblasti kvality zivotného prostredia podporenych finanénymi néstrojmi.

7. Investi¢na stratégia

7.1 Ciele Operacného programu Kvalita Zivotného prostredia

Implementacia finanénych nastrojov v ramci OP KZP je navrhnuta v stlade so $irsie definovanymi
cielmi samotného operaéného programu, ako aj s uz§imi cielmi prislusnych prioritnych osi OP KZP.
Ciefom OP KZP je podpora udrzatelného a efektivneho vyuzivania prirodnych zdrojov,
zabezpecujuceho ochranu Zivotného prostredia, aktivnu adapticiu na zmenu klimy a podporu
energeticky efektivneho nizkouhlikového hospodarstva. Napinanie uvedeného ciel’a prispieva nielen
k udrzateI'nému rastu, ale zarovent napomaha inkluzivnemu rastu, ktory zabezpeci socidlnu a izemnu
sudrznost’.

V stvislosti s vyuzitim finanénych néstrojov vramci OP KZP je cielom v oblasti odpadového
hospodarstva dosiahnut’ najmi zvySenie miery zhodnocovania odpadov so zameranim na ich pripravu
na opidtovné pouzitie a recyklaciu a podporu predchadzania vzniku biologicky rozlozite'nych
komunalnych odpadov. V oblasti nizkouhlikového hospodarstva je cielom OP KZP v ramci finanénych
nastrojov podporit’ vyrobu a distribiiciu energie z obnovitelnych zdrojov, ako aj zniZenie energeticke;j
narocnosti a zvysenie vyuzivania OZE v podnikoch a vo verejnych infrastrukttrach.

7.2 Kone¢ni prijimatelia

Prostrednictvom finan¢nych nastrojov sa investuji zdroje do rozsiahlych projektov v oblasti kvality
zivotného prostredia v sulade s OP KZP a ex-ante hodnotenim pre finanéné nastroje. Koneénymi
prijimatelmi investicnych aktivit realizovanych prostrednictvom financnych nastrojov mézu byt
subjekty verejnej spravy (Statnej spravy a samospravy) fyzické a pravnické osoby opravnené na
podnikanie a iné pravnické osoby, ako napr. neziskové organizacie a pod.

7.3 Sledovanie vysledkov implementacie finanénych nastrojov

Vysledky implementacie finanénych néstrojov na useku kvality Zivotného prostredia OP KZP buda
pravidelne monitorované a vyhodnocované za uéelom ziskania spitnej vizby o priebehu napinania
definovanych cielov. V ramci sledovania vysledkov implementacie finanénych nastrojov budua
vykazované nasledovné ukazovatele vystupu, ktoré zohladiuju Specifickost” finanénych nastrojov
v ramci OP KZP:

- Podiel zhodnotenych odpadov na celkovom mnozstve vyprodukovanych odpadov
- ZvySena kapacita recyklacie odpadu (t/rok),

- ZvySena kapacita pre triedenie komunalnych odpadov (t/rok),

- Zvysena kapacita pre zhodnocovanie odpadov (t/rok),

- Pocet podnikov, ktorym sa poskytuje podpora (pocet),

- Zvysena kapacita vyroby energie z obnovite'nych zdrojov (MW),



- Odhadované ro¢né znizenie emisii sklenikovych plynov (t ekv. CO2),

- Pocet malych zariadeni na vyuzivanie OZE (pocet),

- ZvySena kapacita vyroby elektriny z obnovite'nych zdrojov (MWe),

- ZvySena kapacita vyroby tepla z obnoviteI'nych zdrojov (MWt),

- Pocet opatreni energetickej efektivnosti realizovanych v podnikoch (pocet),
- Pocet zavedenych systémov merania a riadenia (pocet),

- Pocet podnikov s registrovanym EMAS a zavedenym systémom environmentalneho
manazérstva (pocet),

- Predpokladana uspora PEZ v podniku podla energetického auditu (MWh/rok),
- Uspora PEZ v podniku (MWh/rok),
- Znizenie ro¢nej spotreby primarnej energie vo verejnych budovach (kWh/rok),

- Znizenie konecnej spotreby energie vo verejnych budovach (kWh/rok).

7.4 Druhy finanénych produktov implementovanych v oblasti kvality Zivotného prostredia

Finanéné néstroje budt implementované ako portfolio vzajomne sa dopinajicich finanénych produktov
prisposobenych potrebam investicii do kvality zivotného prostredia na Slovensku. Portfélio finan¢nych
nastrojov bolo navrhnuté tak, aby sa zjednodusil pristup projektov v oblasti kvality zivotného prostredia
k finan¢nym zdrojom a zaroven aby sa ponuka konkrétnych finan¢nych néstrojov vedela prisposobovat’
$pecifickym potrebam jednotlivych investi¢nych projektov vo vztahu k ich ¢asovému aspektu ¢erpania
finan¢nych zdrojov, rizikovému profilu a predpokladanej navratnosti zdrojov investovanych v oblasti
kvality zivotného prostredia. Finan¢né nastroje mézu byt zapojené do financovania projektov v oblasti
kvality Zivotného prostredia realizovanych rdznou formou.

7.4.1 Uverové zdroje a kapitalové financovanie

V ramci finan¢nych nastrojov bola definovand Skala stredno- az dlhodobych tverovych liniek az po
mezzaninové financovanie a kapitalovych produktov, ktoré budi mat’ formu investicii do vlastného
imania, formu konvertibilnych tverov, pripadne formu faktoringu, forfaitingu alebo inych foriem
financovania. Tieto produkty sa dokdzu v parametroch Cerpania, zabezpecenia a pozadovanej splatnosti
flexibilne prisposobit’ potrebam financovania projektov v oblasti kvality zivotného prostredia. Ciel'om
navrhnutého portfélia finanénych néastrojov je poskytnutie finanénych zdrojov spolo¢nostiam
realizujlicim investi¢né projekty v oblasti kvality Zivotného prostredia na Slovensku. Siroka $kala
finanénych nastrojov umoznuje vytvarat vhodna kapitadlov( Struktaru projektov a prispiet’ tak
k zniZovaniu rizikového profilu dlZznika.

7.4.2 Zarucné schémy na auvery

Uverovanie v oblasti kvality Zivotného prostredia je podporované aj formou zaru¢nych schém, ktoré
poskytuju zabezpecenie vo vztahu k Casti iverovej angazovanosti veritel'ov tychto projektov a znizuju
tym rizikovost’ poskytovania uverov. Zarucna schéma ma charakter pohotovostnej likvidity, ktord méze
byt narokovana veritel'om v pripade neschopnosti splacat’ zabezpeceny Gver zo strany dlznika. Zaru¢né
schémy moézu zaroven podporovat aj poskytovanie faktoringu, forfaitingu alebo inych foriem
financovania.



7.5 Finan¢ni sprostredkovatelia
NDF II. a SIH mézu poskytovat’ navratné zdroje:

(a) formou priameho kapitalového financovania, poskytovania uverov a zaruk na Gvery, pripadne
formou faktoringu, forfaitingu alebo inych foriem financovania alebo

(b) prostrednictvom finanénych sprostredkovatel'ov, ktorych poveria implementaciou finanénych
nastrojov.

Vyber finanénych sprostredkovatelov bude vykonany na zéklade otvorenych, transparentnych,
primeranych a nediskrimina¢nych postupov, ktoré brania vzniku konfliktu zaujmov.

Podmienky vykonu ¢innosti finanénych sprostredkovatelov vo vztahu k implementécii finanénych
nastrojov v ramci OP KZP budu zazmluvnené v $pecifickej operacnej zmluve, ktora okrem iné¢ho bude
determinovat’ nasledovné zalezitosti:

obchodny plan implementacie finan¢ného nastroja, resp. financnych nastrojov
— investi¢nu stratégiu
—  prispevky OP KZP do finanéného nastroja

— povinnosti finanéného sprostredkovatela pri implementacii finanéného nastroja (smerujlce
k uskuto¢tiovaniu definovanych cielov, k zvySovaniu povedomia verejnosti o dostupnosti
finan¢nych nastrojov, k pravidelnému podévaniu sprav v Standardizovanej forme a rozsahu
o jeho Cinnosti, k predkladaniu ro¢nych tctovnych vykazov, a pod.)

— spOsob odmenovania financ¢ného sprostredkovatela a vysku nakladov na implementaciu
finan¢ného nastroja

— ukonCenie ucCasti financného néastroja (exit) v podporenom projekte a pripadné opitovné
vyuzitie zdrojov

— proces monitoringu implementacie finan¢ného nastroja

— zodpovednost’ finan¢ného sprostredkovatel’a za porusenie operac¢nej zmluvy.
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Podnikatel’sky plan

pre finan¢né nastroje implementované
v ramci Operacného programu

Kvalita Zivotného prostredia 2014 — 2020



Uskuto¢nenie zakladnych krokov veducich kimplementacii finanénych nastrojov v ramci
operacného programu Kvalita Zivotného prostredia

Strany sa dohodli, Ze nasledovné ¢innosti su len indikativne a odrazaju iba ocakdvania Stran v Case
podpisu tejto zmluvy.

PredbeZné naplanovanie/ jednotlivé kroky

MZP/ SIH/ Podpis zmluvy o financovani april 2015

NDF 11

MZP Ministerstvo zivotného prostredia prevedie v lehote stanovenej v zmluve o
prostriedky na ucet SIH financovani

SIH/ NDF 11 SIH vlozi prostriedky do zdkladné¢ho imania | bezodkladne
NDF II.

NDF IL Dozorné rada NDF II. schvali Investi¢nu do 3 mesiacov po podpise
stratégiu zmluvy o financovani

SIH Finalizacia vyziev na vyjadrenie zaujmu pre | * do 4-5 mesiacov
financnych sprostredkovatel'ov

SIH Zalozenie struktary fondov/podfondov pre subezne s vyberovym procesom
environmentalnu infrastruktaru, odpadovy na finan¢ného sprostredkovatel’a
manazment a rozvoj miest

SIH Zverejnenie prvych vyziev na vyjadrenie * do 4-5 mesiacov
zaujmu

SIH Zhodnotenie a vyber finan¢nych * do 5-6 mesiacov
sprostredkovatel'ov

SIH Uzatvaranie zmlav s finanénymi * do 7-8 mesiacov
sprostredkovatel'mi

*Casovy udaj od momentu schvalenia investicnej stratégie dozornou radou NDF I1.




