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SZRB Asset Management, a.s.

DODATOK SPRAVY NEZAVISLEHO AUDITORA K VYROCNEJ SPRAVE
v zmysle § 27 odsek 6 zakona ¢. 423/2015 Z. z.

Akcionarom, dozornej rade a predstavenstvu spolocnosti SZRB Asset Management, a.s. a vyboru pre audit:

I.  Overili sme uctovni zdavierku spolofnosti SZRB Asset Management, a.s. (dalej len ,spoloénost™)
k 31. decembru 2017 uvedenu v Prilohe priloZenej vyro¢nej spravy spolo¢nosti, ku ktorej sme diia 26. marca
2018 vydali spravu nezavislého auditora z auditu U¢tovnej zavierky v nasledujiicom zneni:

SPRAVA Z AUDITU UCTOVNEJ ZAVIERKY
Nazor

Uskutocnili sme audit individudlnej G¢tovnej zdvierky spolo¢nosti SZRB Asset Management, a.s. (dalej len
~Spoloénost"), ktora zahffia individudlny vykaz o finanénej situdcii k 31. decembru 2017, individuélny vykaz
ziskov a strat a ostatnych sucasti komplexného vysledku, individualny vykaz zmien vo viastnom imani
a individuainy vykaz pefiaznych tokov za rok, ktory sa skonéil k uvedenému ddtumu, a pozndmky, ktoré
obsahuji sGhrn vyznamnych G¢tovnych zésad a Gétovnych metad.

Podla nasho nazoru, priloZzena individualna G¢tovna zdvierka poskytuje pravdivy a verny obraz finanénej
situacie spolo¢nosti k 31. decembru 2017 a vysledku jej hospodarenia a pefiaznych tokov za rok, ktory sa
skoncil k uvedenému datumu, v sidlade s Medzindrodnymi Standardmi finanéného vykaznictva v zneni
prijatom Eurdpskou Gniou (EU).

Zaklad pre nazor

Audit sme uskutocnili v stlade s Medzindrodnymi auditorskymi $tandardmi. Nasa zodpovednost podla tychto
$tandardov sa blizsie uvadza v odseku Zodpovednost auditora za audit tictovnej zavierky. Od spoloénosti
sme nezavisli podla ustanoveni zdkona ¢. 423/2015 Z. z. o $tatutdrnom audite a 0 zmene a dop!neni zdkona
€. 431/2002 Z. z. o Uctovnictve v zneni neskorsich predpisov (dalej len ,zédkon o Statutdrnom audite")
tykajucich sa etiky vratane Etického kédexu auditora, ktoré sl relevantné pre nas audit Uétovnej zavierky,
a splnili sme aj ostatné poziadavky tychto ustanoveni tykajlcich sa etiky. Sme presved&eni, Ze ziskané
auditorské dékazy poskytuji dostatocny a vhodny zdklad pre nas nazor.

KIiéové zalezZitosti auditu
Klicové zalezZitosti auditu su zdleZitosti, ktoré st podla nésho odborného posiidenia v nasom audite Gétovnej
zavierky za beZné obdobie najzdvaZnejdie. Tymito zdleZitostami sme sa zaoberali v stvislosti s auditom

Uétovnej zdvierky ako celku a pri formulovani nasho nazoru na fiu, ale na tieto zdleZitosti neposkytujeme
samostatny nazor.

Opis najzavaznejsich posudenych rizik vyznamnej | Zhrnutie nasej reakcie na riziké
nespravnosti vratane posudenych rizik vyznamnej
nespravnosti z dévodu podvodu.

Vykazovanie zverenych prostriedkov na investovanie a obstaranych finanénych investicii

Pozri poznamku ¢&. 23 Gétovnej zavierky

Na zdklade zmluv o financovani a zmliv o sprave
vykonava spoloénost vo svojom mene na téet
prislugnych investorov ¢innost riadenia aktiv.
Spolo&nosti boli zverené financné prostriedky od

Na zaklade kritérii uétovnych Standardov sme
posudili zasady vykazovania a ocefiovania, ktoré
spoloénost uplatnila na kazdu z individudlnych
zmliv o sprave a o financovani.

investorov, a v sulade so stanovenou investi¢nou
stratégiou, spolo¢nost investuje tieto prostriedky
do zékladného imania dalsich spoloénosti.

Deloitte oznaluje jednu, resp. viacero spolofnosti Deloitte Touche Tohmatsu Limited, britskej sikromnej spoloZnosti s ru¢enim obmedzenym zarukou (UK private
company limited by guarantee), a jej Elenskych firlem. Ka2da z tychto firiem predstavuje samostatny a nezavisly pravny subjekt. Podrobny opis pravnej Struktary
zdruZenia Deloitte Touche Tohmatsu Limited a jeho &lenskych firiem sa uvadza na adrese www.deloitte.com/sk/o-nas.

Spolotnost Deloitte poskytuje sluzby v oblasti auditu, danl, prava, podnikového a transakiného poradenstva kilentom v mnohych odvetviach verejného

a sikromného sektora. Vdaka globalne prepojenej sieti &lenskych firiem vo viac ako 150 krajindch ma Deloitte svetové moZnosti a dékladni znalost miestneho
prostredia, a tak md2Ze pomahat svojim klientom dosahovat Uspechy na vietkych miestach ich pésobnosti. Priblizne 225 000 odbornikov spoloénosti Deloitte
sa uslluje konaf tak, aby vytvérali hodnoty, na ktorych zalezl.



Z ddvodu komplexnosti ocefiovania a vykazovania
transakcii riadenia aktiv a vzhladom na hodnotu
portfélia spravovanych aktiv si tato oblast
vyZaduje vysokd mieru individudlneho postidenia
od manazmentu spoloénosti.

K 31. decembru 2017 vykazuje spolo&nost

v podslvahovej evidencii hodnotu spravovaného
portfdlia v objeme 256 mil. EUR a hodnotu
zévazkov z planovanych investiénych rozhodnuti
v objeme 256 mil. EUR.

Zodpovednost §tatutirneho organu a oséb poverenych spravovanim za Gétovna zavierku

Statutdrny orgén zodpoveda za zostavenie a verné zobrazenie (¢tovnej zavierky v sllade s Medzindrodnymi
Standardmi finan&ného vykaznictva v zneni prijatom EU, a za interné kontroly, ktoré Statutdrny organ
povaZuje za potrebné pre zostavenie &tovnej zavierky, aby neobsahovala vyznamné nespravnosti, & uZ
v dbsledku podvodu alebo chyby.

Pri zostavovani (ctovnej zdvierky Statutdrny orgén zodpovedd za zhodnotenie schopnosti spolo&nosti
nepretrzite pokracovat vo svojej ¢innosti, za opisanie skutoénosti tykajlcich sa nepretrsitého pokracovania
v ginnosti, ak je to potrebné, a za pouZitie predpokladu nepretriitého pokratovania v &innosti v Gétovnictve,
ibaZze by mal v imysle spolo¢nost zlikvidovat alebo ukonéit jej &innost, alebo by nemal ind redlnu moznost
nez tak urobit.

Osoby poverené spravovanim su zodpovedné za dohlad nad procesom finanéného vykaznictva spolo¢nosti.
Zodpovednost auditora za audit Gétovnej zavierky

Nasou zodpovednostou je ziskat primerané uistenie, & U¢tovna zdvierka ako celok neobsahuje vyznamné
nespravnosti, ¢ uz v désledku podvodu alebo chyby, a vydat sprévu auditora, ktord obsahuje nézor
auditora. Primerané uistenie predstavuje vysoky stupefi uistenia, ale nie zaruku, %e audit vykonany podla
Medzindrodnych auditorskych Standardov vZdy odhali pripadni vyznamnt nespravnost. Nespravnosti mézu
vzniknit v désledku podvodu alebo chyby a povaZuju sa za vyznamné, ak by bolo opodstatnené ofakéavat,
Ze jednotlivo alebo v sihrne ovplyvnia ekonomické rozhodnutia pouzivatefov, ktoré boli prijaté na zéklade
tejto uctovnej zavierky.

V rdmci auditu v sdlade s Medzindrodnymi auditorskymi Standardmi uplatfiujeme odborny (sudok
a zachovavame profesiondlny skepticizmus poas celého auditu. Okrem toho:

. Identifikujeme a posudzujeme rizikd vyznamnej nesprévnosti Uctovnej zévierky, ¢ u? v désledku
podvodu alebo chyby, navrhujeme a vykonavame auditorské postupy reagujlice na tieto rizikd
a ziskavame auditorské dokazy, ktoré s dostatoéné a vhodné na poskytnutie zakladu pre nazor
auditora. Riziko neodhalenia vyznamnej nespravnosti v désledku podvodu je vyidie ako riziko
v dbsledku chyby, pretoZe podvod mdze zahffiaf tajnl dohodu, falovanie, imyselné vynechanie,
nepravdivé vyhldsenie alebo obidenie internej kontroly.

o Oboznamujeme sa s internymi kontrolami relevantnymi pre audit, aby sme mohli navrhndt auditorské
postupy vhodné za danych okolnosti, ale nie aby sme vyjadrili ndzor na efektivnost internych kontrol
spoloc¢nosti.

. Hodnotime vhodnost pouzitych uétovnych zdsad a Uétovnych metdd, ako aj primeranost (¢tovnych
odhadov a suvisiacich informacii zverejnenych Statutdrnym organom.

o Predkladdme zaver otom, &i Statutdrny orgdn vhodne pouziva tctovnl zésadu nepretr¥itého
pokrafovania v &innosti, a na zaklade ziskanych auditorskych dokazov zéver o tom, ¢i existuje
vyznamna neistota v stvislosti s udalostami alebo okolnostami, ktoré by mohli vyznamne spochybnit
schopnost spolognosti nepretrzite pokracovat v &innosti. Ak dospejeme k zaveru, ¥e vyznamna neistota
existuje, sme povinni upozornit v nasej sprave auditora na sivisiace informécie uvedené v uttovnej
zavierke alebo, ak su takéto zverejnené informacie nedostatoéné, modifikovat nag nézor. Nase zavery
v8ak vychddzajl z auditorskych dékazov ziskanych do datumu vydania naSej spravy auditora. Budiice
udalosti alebo okolnosti viak mézu spdsobit, Ze spolognost prestane pokratovat v nepretriitej ¢innosti.

. Hodnotime celkovl prezentéciu, Struktdru a obsah (i&tovnej zavierky vratane zverejnenych informacii,
ako aj to, &i Gctovna zédvierka verne zobrazuje uskutoénené transakcie a udalosti.

S osobami poverenymi spravavanim komunikujeme okrem iného o pldnovanom rozsahu a harmonograme
auditu a o vyznamnych zisteniach auditu, vratane vdetkych vyznamnych nedostatkov internej kontroly,
ktoré pocas nasho auditu zistime.

Osobdm poverenym spravovanim tiez poskytujeme vyhldsenie o tom, e sme splinili prislusné etické
poZiadavky tykajlce sa nezévislosti, a komunikujeme s nimi o v8etkych vztahoch a inych skuto¢nostiach,
pri ktorych sa moZno opodstatnene domnievat, Ze majl vplyv na nasu nezévislost, ako aj o pripadnych
suvisiacich ochrannych opatreniach.



Zo skutocnosti komunikovanych osobam poverenym spravovanim uréime tie, ktoré mali najvacsi vyznam
pri audite G¢tovnej zdvierky beZného obdobia, a preto si kiti¢ovymi zéleZitostami auditu. Tieto zéleZitosti
uvedieme v nadej spréve auditora, ak zakon alebo iny pravny predpis ich zverejnenie nevyluéuje, alebo ak
v mimoriadne zriedkavych pripadoch nerozhodneme, Ze uréita zéleZitost by sa v na3ej sprave uviest nemala,
pretoZe mozno oddvodnene olakévat, Ze nepriaznivé ddsledky jej uvedenia by prevaZili nad verejnym
prospechom z jej uvedenia.

II. Spréva k dalsim poziadavkam zakonov a inych prévnych predpisov

Sprdva k informdcidm, ktoré sa uvddzaji vo vyroénej sprdve - dodatok sprévy nezdvislého
auditora

Statutdrny orgdn je zodpovedny za informécie uvedené vo vyrocnej sprave zostavenej podla poZiadaviek
zdkona o GEtovnictve €. 431/2002 Z. z. v zneni neskorsich predpisov (dalej len ,zékon o G¢tovnictve"). Na
vysSie uvedeny ndzor na Gftovnl zdvierku sa nevztahuje na iné informacie vo vyroénej sprave.

V suvislosti s auditom Uctovnej zévierky sme zodpovedni za obozndmenie sa s informaciami uvedenymi
vo vyrotnej sprave a za vyhodnotenie, ¢&i tieto informacie nie sG vo vyznamnom nesllade s G¢tovnou
zdvierkou alebo nasimi poznatkami, ktoré sme ziskali po¢as auditu iétovnej zavierky, alebo sa inak zdaju
byt vyznamne nespravne.

Vyhodnotili sme, &i vyrotnd sprava spolonosti obsahuje informacie, ktorych uvedenie vyZaduje zakon
o uctovnictve.

Podla nadho ndzoru, na zéklade prac vykonanych poas auditu uctovnej zavierky:

- informacie uvedené vo vyroénej sprave zostavenej za rok 2017 st v stlade s Gétovnou zavierkou za
dany rok,

vyro&na sprdva obsahuje informdcie podla zdkona o Gétovnictve.

Okrem toho, na zaklade nasich poznatkov o spoloénosti a jej situdcii, ktoré sme ziskali pocas auditu G¢tovnej
zavierky, sme povinni uviest, ¢ sme zistili vyznamné nespravnosti vo vyro&nej sprave, ktorli sme obdrzali
po dadtume vydania spravy z auditu (¢tovne]j zavierky. V tejto slvislosti neexistuji zistenia, ktoré by sme
mali uviest.

Bratislava 4. aprila 2018

Lo pe s T

Deloitte Audit s.r.o. Ing. Stanislav Kubala, FCCA
Licencia SKAu ¢. 014 zodpovedny auditor
Licencia UDVA ¢. 1062
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Vazeni partneri, kolegyne a kolegovia, akcionari, damy a pani,

skupina SZRB AM ma za sebou dalsi rok fungovania. Poslednych dvanast mesiacov
bolo pre nas naroénych no produktivnych a naplfiajo ma optimizmom, Ze ich pozitivne O¢inky

sa na financovani slovenskej ekonomiky budu prejavovat ¢oraz vyraznejsie.

Hlavnym poslanim skupiny SZRB AM je poskytovanie navratného financovania pre
investicné projekty na Slovensku. Zdrojom nasich financnych nastrojov su prostriedky
zrozpoétu EU, Stitneho rozpoltu SR, pripadne sukromnych alebo medzinarodnych
finan¢nych institdcii.

V roku 2017 sme urobili velky kus prace v priprave financovania pre malé a stredné
podniky (Uverové aj kapitalové financovanie), na opatrenia v bytovych domoch s ciefom znizit
spotrebu energie (Uverové financovanie), pre fondy v oblasti odpadového hospodarstva
a obnovitelnych zdrojov energie (kapitalové financovanie) a tiez pre projekt Zelezni¢nej

infrastruktury (Uverové financovanie).

Ddlezitym momentom vroku 2017 pre nas bolo aj opatovné investovanie (tzv.
recyklacia) financnych zdrojov z vratenych investicii v rdmci programu JEREMIE. Predmetnu
investiciu do Stredoeuropskeho fondu fondov na podporu malych a strednych podnikov

povazujeme za pozitivny priklad navratnosti a efektivnosti financnych nastrojov.

V neposlednom rade sme v roku 2017 rozbehli nové aktivity zamerané na podporu
investicii do rozvoja tzv. inteligentnych miest a regionov a do garantovanych energetickych
Uspor (tzv. energy performance contracts). Zaroven sme zalozili dcérsku spolocnost Slovak
Asset Management, a.s. za U¢elom spolu-investovania verejnych zdrojov aj mimo ESIF so

zahrani¢nymi investormi do projektov na Slovensku.

VYROCNA SPRAVA 2017
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Na zaver by som sa chcel podakovat vietkym zamestnancom SZRB AM a partnerskym
indtitdciam na Slovensku avEU, vdaka ktorym sme vroku 2017 vykonali mnozstvo
podstatnych opatreni, ktoré v roku 2018 spolo¢ne pretavime do Uspe$ného financovania

slovenskej ekonomiky.

Magr. lvan Lesay, MA,, PhD.

Predseda predstavenstva a generalny riaditel

VYROCNA SPRAVA 2017
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2. ODPOCET ZAROK 2017

Spolo¢nost SZRB Asset Management, a.s. (SZRB AM) ma za sebou tri a pol roka
existencie, pocas ktorej sa jej podarilo vytvorit funkcnu spravcovski spolocnost na riadenie
financnych prostriedkov Slovenskeého zaru¢ného a rozvojového fondu, s.r.o. (SZRF) a Slovak
Investment Holding, a.s. (SIH), etablovat sa v Slovenskej republike (SR) ako centrum
investicneho poradenstva v kontexte Investi¢ného planu pre Eurdpu (tzv. Junckerov balik)

a polozit zaklady pre svoje investi¢né aktivity v SR financované zo zdrojov mimo rozpoétu EU.

V ramci spravy SIH sa medzi najnarocnejsie Ulohy spolocnosti SZRB AM v priebehu

roku 2017 radia procesy vyberu financnych sprostredkovatelov cez verejné obstaravanie. Prvé
dva vybery, zahajené v juni 2017, sa vztahovali na implementaciu portféliového Uveru so
zdielanym rizikom a portféliovej zaruky na prvd stratu. Oba nastroje posluzia na podporu
malych a strednych podnikov (MSP). Spolocnost SZRB AM zaroven vykonala potrebne kroky
na schvalenie schémy Stdtnej pomoci a vseptembri 2017 zahajila vyber financnych
sprostredkovatelov pre implementaciu Uverového nastroja na podporu energetickej
hospodarnosti bytovych domov. V ramci podpory odpadového hospodarstva a
obnovitelnych zdrojov energie sa spoloc¢nost SZRB AM v roku 2017 zamerala na pripravu
vyberu spravcov fondov rizikového kapitalu pre podniky v tejto oblasti. Predmetné verejné
obstaravanie bolo zahajené v januari 2018, teda po ukonceni U¢tovného obdobia, za ktoré sa

vyhotovuje tato vyrocna sprava.

Spolocnost SZRB AM v ramci spravy SIH investuje priamo v tych oblastiach, kde je
takato forma investicie efektivnejSia nez prostrednictvom financnych sprostredkovatelov.
Jednou z tychto oblasti je dopravna infrastruktira, v ramci ktorej sa spoloCnost SZRB AM
v roku 2017 zamerala na pripravu financovania projektu v oblasti Zzelezni¢nej infrastruktOry

v spolupraci so spolo¢nostou Zeleznice Slovenskej republiky, Bratislava.

VYROCNA SPRAVA 2017 4
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Zinternych analyz spolocnosti v roku 2017 vyplynulo, Ze aj rizikovy kapital bude
najefektivnejsie investovat priamo do inovativnych MSP. Na zéaklade tohto zhodnotenia
prebehla vroku 2017 priprava investi¢nej politiky pre priame investovanie v danej oblasti
a vyber externych poradcov pre hodnotenie potencialnych investicii. Spolo¢nost SZRB AM
zarovei po trhovych konzultaciach iniciovala rokovania s viacerymi kandidatskymi MSP na
potencialne investicie tohto druhu. V pripade Uspesnych rokovani a pozitivneho vysledku
procesov due diligence sa da ocakavat realizacia prvej investicie v prvom Stvrtroku 2018.
Spolo¢nost SZRB AM zéroveri komunikuje s medzinarodnymi finanénymi institdciami
a inymi pripadnymi investormi o moznostiach ich spolu-investovania v pripade vybranych
podnikov a v neposlednom rade prijala aj rozhodnutie o posilneni internych personalnych

kapacit pre tuto oblast svojich aktivit.

V oblasti socialnej ekonomiky v ramci spravy SIH sa spolo¢nost SZRB AM v roku 2017
venovala viacerym pilierom pripravy relevantnych finanénych nastrojov. V prvom rade to
znamenalo vypracovanie schémy Statnej pomoci ajej konzultacie sProtimonopolnym
uradom SR. V druhom rade sa spolocnost SZRB AM zamerala na konzultacie pre Ministerstvo
prace, socialnych veci a rodiny SR (MPSVR SR) k priprave zdkona o socialnej ekonomike
a socialnych podnikoch za G¢elom nastavenia vhodného investi¢ného prostredia a vytvorenie
zasobnika potencialnych klientov pre finanéné nastroje v tejto oblasti. Spolo¢nost SZRB AM
vroku 2017 absolvovala sériu rokovani smedzinarodnymi finanénymi institiciami
o moznostiach spolu-investovania do financnych nastrojov na podporu socialnej ekonomiky.
V neposlednom rade spolo¢nost SZRB AM iniciovala aj hlbkovy analyzu moznosti priamej
implementacie garancnych finanénych nastrojov ateda implementécie v spolupraci s

finanénymi instituciami bez potreby verejného obstaravania.

Délezitym milnikom pre spoloénost SZRB AM v ramci spravy SIH v roku 2017 bola aj
aktualizcia tzv. ex-ante hodnotenia pre implementaciu finanénych nastrojov v SR v
programovom obdobi 2014-2020. Tato aktualizdcia bola pripravena MF SR ako

Koordinaénym organom pre finan¢né nastroje v SR, v spolupraci s Eurépskou investi¢nou

VYROCNA SPRAVA 2017
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bankou a spolocnostou Pricewaterhouse Coopers. Aktualizacia sa dotyka vsetkych
investicnych oblasti spolocnosti SIH a jej vysledky by mali spolo¢nosti SZRB AM pomoct
v nastavovani finanénych nastrojov s ciefom efektivnej podpory relevantnych subjektov.
Ukoncenie azverejnenie vysledkov aktualizacie ex-ante hodnotenia sa ocakava v prvom

stvrtroku 2018.

Vroku 2017 sa vramci spravy SIH spolo¢nost SZRB AM podielala aj na procese
navySovania financnych prostriedkov v jej sprave. V ramci rokovani, ktoré boli iniciované zo
strany Ministerstva hospodarstva SR (MH SR) ako sprostredkovatelského organu pre
Operacny program Vyskum a inovacie (OP Val) bola dosiahnuta dohoda o navyseni alokacie
OP Val zo zdrojov Eurépskych $trukturdlnych a investi¢nych fondov (ESIF) do spoloénosti SIH
vo vyske 70 412 000, - EUR. V nadvaznosti na tuto dohodu bola vypracovana aktualizacia
investi¢nej stratégie pre predmetny operaény program a v novembri 2017 podpisany dodatok
k zmluve o financovani medzi MH SR, SIH a SZRB AM. Celkova alokacia v sprave spolo¢nosti

SIH na implementaciu financnych nastrojov sa tymto zvysila na Uroven 622 763157, 71 EUR.

V ramci spravy SZRF sa spoloCnost SZRB AM vroku 2017 zamerala na financné,

pravne a administrativne Ukony spojené s ukoncenim cerpania vramci programového
obdobia 2007-2013 (Cerpanie prostriedkov na zaklade tzv. pravidla n+3 je mozné najneskor
do 3 rokov od ukoncenia programového obdobia, koncilo teda v roku 2016). Tieto ukony
predstavovali napriklad pripravu podkladov SZRF pre jednotlivé riadiace organy, t..
Ministerstvo $kolstva, vedy, vyskumu a $portu SR (M5VVaS SR), MH SR a Ministerstvo
podohospodarstva a rozvoja vidieka SR (MPRV SR) za Ucelom vypracovania Zaverecnej
spravy o implementacii jednotlivych operacnych programov (Operacny program Vyskum a
vyvoj, Operaény program Konkurencieschopnost a hospodarsky rast a Operacny program
Bratislavsky kraj) za predmetné programové obdobie. SZRF zaroveri poskytoval sG¢innost pri

vykone viacerych vladnych auditov vykonanych Organom auditu k ukonéeniu pomoci v ramci
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programového obdobia 2007 — 2013. Vietky predmetné audity boli v priebehu roka 2017

ukoncené bez identifikacie zavaznych nedostatkov.

Napriek vyraznému zintenzivneniu ¢erpania JEREMIE prostriedkov v rdmci SZRF v
roku 2016 pod spravou spolocnosti SZRB AM (&erpanie alokovanych prostriedkov dosiahlo
ku koncu programového obdobia takmer 84% z cielovej alokacie, ¢im sa podarilo vytvorit
portfdlio novych Uverov a investicii v celkovom objeme 330,6 miliénov EUR v ramci takmer
1,000 financnych transakcii) sa spolo¢nost SZRB AM v roku 2017 zaoberala vratenim
nevycerpaného zavizku. Za tymto U¢elom bolo znizené zdkladné imanie spolo¢nosti SZRF o
sumu 22,2 miliénov EUR, ktora predstavuje vysku nedocerpanej alokacie JEREMIE, ako aj
nevyuZitych Orokov vygenerovanych z prostriedkov JEREMIE. Tieto finan¢né zdroje boli

nasledne vratené na stanovené U¢ty riadiacich organov a MF SR.

V roku 2017 zaroveri doslo k priprave a podpisu nového znenia Zmluvy o holdingovom
fonde SZRF, ktory je dolezitym krokom nie len pre pokracovanie monitorovacej a
reportovacej Cinnosti SZRF voci riadiacim organom v rdmci investiéného a post-investi¢ného
obdobia JEREMIE, ale aj pre Ucel novych investi¢nych aktivit financovanych z vratenych
JEREMIE zdrojov. Zaroven bola aktualizovana investiéna stratégia SZRF s ciefomn definovat

ramec novych operacii z vratenych prostriedkov na podporu MSP.

Za Uspech SZRB AM v ramci spravy SZRF v roku 2017 sa d& povazovat prva ukazka
recyklacie finanénych zdrojov zo Strukturdlnych fondov EU investovanych pomocou
finan€nych nastrojov. Financné prostriedky JEREMIE, ktoré boli Uspeéne investované a
nasledne vratené do holdingového fondu SZRF, boli v roku 2017 vyuzité s ciefom pokratujice;
podpory MSP. Prva takato investicia bola realizovana vo vyske 10 miliénov EUR (6,67 miliéna
EUR z vratenych prostriedkov JEREMIE a 3,33 miliéna EUR zo $tatnych finanénych aktiv SR)
do Stredoeurépskeho fondu fondov (Central European Fund of Funds, tzv. CEFoF). CEFoF,
ktory je spravovany Eurdpskym investiénym fondom (EIF), a do ktorého boli umiestnené
investicie v celkovej vyske 80,3 miliéna EUR zo strany rozvojovych finanénych inétitdcii

Ceska, Rakuska, Slovenska, Slovinska, Medzinarodnej investi¢nej banky a EIF bude pomocou
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nastrojov rizikového kapitalu podporovat investi¢né fondy v oblasti Strednej Eurépy. CEFoF
nadobudol U¢innost v decembri 2017 a predstavuje dolezity d6kaz o navratnosti investovania

Eurodpskych zdrojov pomocou finanénych nastrojov.

V ramci investiéného poradenstva pokracovala spolocnost SZRB AM vroku 2017
v rozvijani spoluprace s Europskou investi¢nou bankou (EIB). Tieto aktivity vychadzaju z
Memoranda o porozumeni pre implementaciu Europskeho investicného poradenského
centra (EIAH - European Investment Advisory Hub), podpisaného vo februari 2016 medzi
SZRB AM a EIB. Aktivity SZRB AM v tejto oblasti sa v roku 2017 zamerali na iniciativu ,Smart
cities & regions", ktora predstavuje pilotn schému EIB svojho druhu v EU. Ciefom iniciativy
je zhodnotenie stavu investicného potencialu SR v oblasti rozvoja inteligentnych miest
aregionov, s dorazom na vybudovanie zasobnika investi¢nych projektov vtomto sektore
vhodnych na navratné formy financovania. V pripade dostatolného dopytu vSR po
navratnom financovani takychto projektov sa SZRB AM a EIB budu zaoberat moznostou
zaloZenia investicnej platformy. Na implementaciu tejto iniciativy EIB v ramci spravy EIAH
uzatvorila zmluvu s konzultaénou spolocnostou Ernst & Young, ktora na danom projekte

spolupracuje s EIB a SZRB AM.

Podstatnym momentom v roku 2017 bolo aj schvélenie projektu predlozeného SZRB
AM na EK vramci Programu na podporu Strukturalnych reforiem. V rdmci tohto projektu
SZRB AM navrhla schému institucionalneho vybudovania investi¢nej poradenskej kapacity
vramci nasej spolocnosti, ktord by vbudicnosti poskytovala Specializované investi¢né
poradenské sluzby pre predkladatelov investicnych projektov vSR, sdorazom na
implementaciu Investicného planu pre Eurdpu. Sucastou tohto projektu je aj vybudovanie

zasobnika investicnych projektov vhodnych na financovanie z Eurdpskeho fondu pre
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strategické investicie (EFSI), pripadne z inych finan¢nych nastrojov. EK pridelila SZRB AM na
realizaciu tohto projektu podporu vo forme sluzieb sikromnej konzultaénej spolo¢nosti.

Zahajenie projektu sa olakava v prvej polovici roku 2018.

Délezitou oblastou pre spolocnost SZRB AM v ramci investi¢ného poradenstva sa
v roku 2017 stala aj priprava investicného prostredia v SR pre garantované energetické sluzby
vo verejnych budovach implementovanych pomocou tzv. energy performance contracts.
Hlavnym impulzom pre tieto aktivity bolo Statistické usmernenie Eurostat v septembri 2017,
podla ktorého takéto investicie v budicnosti nemusia byt vykazované ako suUcast dlhu
verejnej spravy. Vzhladom na mimoriadny investi¢ny potencial v SR vyplyvajici ztohto
vyvoja sa spolocnost SZRB AM angazovala v oblasti poradenstva pre subjekty verejného
a sukromného sektora ako aj medzinarodnych financnych institdcii s cielom nastavit funkény
regulacny, financny a indtitucionalny rémec pre takéto typy investicii. V pripade spravneho
nastavenia ramca pre energy performance contracts ofakavame velky dopyt po tychto

sluzbach ako aj potencialny dopyt po finanénych nastrojoch SZRB AM pre tuto oblast.
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V ramci _investi¢nych aktivit v SR financovanych zo zdrojov_ mimo rozpo¢tu EU sa

spolocnost SZRB AM, na zaklade priebezne prejavovaného zaujmu zahraniénych investorov
o spolu-investovanie do projektov v SR, rozhodla zalozit dcérsku spolocnost Slovak Asset
Management, a.s. (SAM). Tato spolo¢nost bola zalozena schvalenim zakladatelskej listiny
a stanov na svojom ustanovujucom Valnom zhromazdeni 19.6.2017. Jedinym akcionarom
spolo¢nosti SAM je SZRB AM. Hlavnym poslanim SAM bude vykonavanie ¢innosti podla
zakona o kolektivnom investovani suvisiace s riadenim alternativnych investi¢nych fondov na
komercnej baze. Za tymto Ucelom spolocnost SZRB AM podala Ziadost na Narodnu banku
Slovenska o udelenie povolenia pre SAM na vytvaranie a spravovanie alternativnych

investi¢nych fondov. Ziskanie licencie od NBS sa ocakava v prvej polovici roku 2018.

Sucastou procesu ziskavania povolenia NBS ako aj celkovej pripravy riadenia SAM
bola priprava konceptu budovania informacného systému spolocnosti. Jeho ciefom je
nastavenie informacného systému SAM, vratane nastavenia business architektury,
aplika¢nej a datovej architektury, ako aj technologickej architektury spolo¢nosti. Na zaklade
spominaného konceptu sa vroku 2018 planuje zahdjenie verejného obstaravania na
dodavatela pozadovaného informacného systému. Spolocnost SZRB AM ocakava, Zze
vysledny informacny produkt bude vyuzitelny aj pre ostatné aktivity skupiny SZRB AM. Po
udeleni povolenia NBS na spravu alternativnych investi¢nych fondov bude spolocnost SAM
zapisana do obchodného registra ako subjekt s licenciou NBS, ktory na zaklade pravidiel EU
bude méct zakladat a spravovat alternativne investiéné fondy v ramci celej EU. Nasledné

kroky SAM budu zavisiet od vyvoja rokovani s potencialnymi spolu-investormi.

3. PRAVNE ASPEKTY
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SZRB AM bola zalozena ako sUkromna akciova spolo¢nost bez vyzvy na upisovanie
akcii Zakladatelskou listinou dna 7.4.2014, pricom jedinym zakladatelom bola spolo¢nost
Slovenska zarucna a rozvojova banka, a.s. (SZRB). Zakladné imanie spolo¢nosti predstavuje
300 000,- EUR, a je rozvrhnuté na 300 ks kmenovych akcii na meno, vydanych v zaknihovane;
podobe, pricom menovita hodnota jednej akcie je 1000,- EUR, aemisny kurz za ktory
spolocnost vydava akcie je 1100,- EUR. Zakladatel'splatil celé zakladné imanie a emisné a%io
spolocnosti jednorazovym penaznym vkladom vo vyske 330 0oo,- EUR.

Spolocnost SZRB AM vznikla zapisom do obchodného registra okresného sidu
Bratislava | dfia1.5.2014, oddiel: Sa, vloZka Cislo: 5949/B. Diia 11.9.2014 bola registrovana ako
spravca alternativnych investi¢nych fondov v registri spravcov vedenom Narodnou bankou
Slovenska, v sulade s § 31b ods. 6 zakona €. 203/2011 Z. z. o kolektivnom investovani, a bolo
jej pridelené registracné Cislo ooos.

Spolocnost presla pocas svojej existencie zmenami, ktoré spodivali najma v zmene

obchodného meng, sidla a volbe novych ¢lenov predstavenstva alebo dozornej rady.

Stav spolocnosti k 31.12.2017 bol:

1. Obchodné meno: SZRB Asset Management, a.s.

2. Sidlo: Grosslingova 44, 811 og Bratislava

3. Zlozenie predstavenstva:
a) Magr.Ivan Lesay, MA., PhD. — predseda predstavenstva
b) Ing. Peter Dittrich, PhD. — podpredseda predstavenstva

c) Ing. Pavel Mockov¢iak - ¢len predstavenstva
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4. HISTORIA, STRUKTURA SKUPINY A ZAMERY NA ROK 2018

HISTORIA

V systéme podpory ekonomik &lenskych krajin EU z ESIF hraji ¢oraz vyznamnejsiu
Ulohu navratné zdroje financovania, takzvané financné nastroje. Tento koncept si osvojila aj
viada SR, ktord na svojom zasadnuti dha 18. decembra 2013 schvalila material ,Postup
implementdcie finanénych nastrojov cez Slovensky investi¢ny holding v programovom
obdobi 2014 — 2020". Na zaklade tohto uznesenia bola v aprili roku 2014 zalozend spolocnost

SZRB AM ako dcérska spolo¢nost SZRB. SZRB AM bola poverena spravou SIH.

Spolocnost SZRB AM v prvych rokoch svojej existencie podnikla radu opatreni
nevyhnutnych pre implementaciu svojich investi¢nych aktivit. Medzi tie najdolezitejSie patria
vybudovanie vnutornych Struktdr spoloCnosti, vypracovanie ex-ante hodnotenia pre
implementaciu financnych nastrojov v SR v programovom obdobi 2014-2020, priprava a
podpis zmluv o financovani a investi¢nych stratégii pre jednotlivé operacné programy a

nasledny prevod finanénych prostriedkov z riadiacich organov do spoloc¢nosti SIH.

Doteraz najvyraznejsim Uspechom SZRB AM v ramci spravy SIH je pravdepodobne
financovanie projektu D4Ry, ktory si vyslUzil cenu Eurdpsky PPP projekt roka 2016 (Europe -
PPP deal of the year) od magazinu Project Finance. SZRB AM v ramci tohto projektu poskytol
mezzaninovu formu financovania vo vyske 27 862 306, 35 EUR, ktorou dokazal znizit
rizikovost projektu pre ostatnych investorov, zvysit zaujem domacich sukromnych ako aj
medzinarodnych finan¢nych institucii o financovanie tohto projektu a tym prispiet k zniZeniu
celkovych nakladov daného projektu pre SR.

Mierne oneskorenie implementacie investicii SIH v minulosti bolo sp&sobené
zdlhavym procesom pripravy a podpisom zmldv o financovani medzi riadiacimi organmi,

SZRB AM a SIH ako aj velkym casovym posunom medzi podpisom zmlov o financovani

anaslednym prevodom prostriedkov zo strany riadiacich organov do SIH. Druhym
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nepriaznivym faktorom bolo zrusenie zrealizovaného vyberu financnych sprostredkovatelov
na implementaciu financnych nastrojov rizikového kapitalu pre MSP v roku 2016. Dovodom
zrusenia boli vyhrady EK kspdsobu vyberu aj napriek tomu, ze vyber bol uskutocneny
v sulade s prislusnou eurdpskou a narodnou legislativou a podla najlepsieho trhového vzoru

EIF.

Vyznamnym rozsirenim aktivit nasej spolocnosti bolo rozhodnutie MF SR poverit
SZRB AM spravou prostriedkov z programu JEREMIE, investovanych do fondu SZRF. Na
zaklade tohto rozhodnutia vstipila spolocnost SZRB AM v druhej polovici roku 2015 do
intenzivnych rokovani s EIF nielen o zmluvnej dokumentacii pre samotné prevzatie spravy
SZRF, ale aj pre navysenie prostriedkov alokovanych do SZRF z povodnych 100 milidonov EUR
na 140 milionov EUR. Obchodny podiel v SZRF bol z EIF na SZRB AM bezodplatne prevedeny
s u¢innostou od 1. januara 2016. Hlavnym Uspechom SZRB AM v ramci spravy SZRF pocas 10
mesiacov investicného obdobia v roku 2016 bolo umiestnenie 64 miliénov EUR u konecnych
prijimatelov. Cerpanie alokovanych prostriedkov JEREMIE tak dosiahlo ku koncu
programového obdobia takmer 84% z cielovej alokacie, ¢im sa podarilo vytvorit portfélio
novych Uverov a investicii v celkovom objeme 330,6 milidonov EUR v ramci takmer 1,000

financnych transakcii.
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ZAMERY NA ROK 2018

V ramciriadenia SIH sa bude SZRB AM v roku 2018 zameriavat na Uspené ukoncenie
procesov verejného obstaravania na financnych sprostredkovatelov pre implementaciu
financnych nastrojov na podporu MSP, energetickej hospodarnosti bytovych domov
a odpadové hospodarstvo a obnovitelné zdroje energie. SZRB AM bude v rdmci spravy SIH
zaroven intenzivne pracovat na vybere a hodnoteni vhodnych MSP pre priame investicie
formou rizikového kapitalu, pricom v roku 2018 oéakavame uzatvorenie viacerych transakcif
vtejto oblasti. Voblasti socidlnej ekonomiky ocakavame zahdjenie implementacie
financnych nastrojov pre tUto oblast v roku 2018. V neposlednom rade budiy SZRB AM a SiH
pracovat na identifikacii dalsich infrastruktdrnych projektov, najma v oblasti alternativnych
paliv. Vramci riadenia SZRF bude nadalej nasou hlavnou Ulohou riadenie portfélia
existujucich investicii a priprava opatovného vyuZitia vratenych prostriedkov JEREMIE
vsilade spdévodnym zamerom na podporu MSP. Stymto ciefom bude vroku 2018

aktualizovana aj investi¢na stratégia SZRF.

V oblasti investicného poradenstva sa spolonost SZRB AM v roku 2018 zameria na
realizaciu iniciativy ,Smart cities & regions” s dérazom na budovanie zasobnika investi¢nych
projektov v tomto sektore na Slovensku a analyzu moZnosti zaloZenia smart cities & regions
investicnej platformy na Slovensku. SZRB AM v roku 2018 o¢akava takisto zahajenie projektu
na budovanie investi¢nej poradenskej kapacity v kontexte Investi¢ného planu pre Eurdpu, na
¢om bude pracovat v ramci podpory pridelenej EK. SZRB AM bude v roku 2018 pokracovat aj
v poskytovani investicného poradenstva pre Ucel pripravy investi¢ného prostredia v SR na
realizaciu investicii do energetickej hospodarnosti verejnych budov formou energy
performance contracts. V tejto oblasti o¢akavame realizaciu pilotnych projektov v druhej
polovici roku 2018. V neposlednom rade bude SZRB AM v rdmci investi¢ného poradenstva
vyvijat aktivity v spolupraci s MF SR, EIB, EIF, narodnymi rozvojovymi bankami a/alebo
institociami smerované na EK, ktorych ciefom bude zjednodu3ovanie a zefektivnenie

legislativneho implementacného ramca pre finanéné nastroje po roku 202o0.
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V ramci budovania firemnej skupinovej infrastruktiry na realizaciu investicnych aktivit
v SR financovanych mimo zdrojov rozpo¢tu EU bude SZRB AM pracovat na Uspe$nom
ukonceni procesu ziskavania licencie NBS na vytvaranie a spravovanie alternativnych
investi¢nych fondov. Paralelne s tymto procesom bude SZRB AM rozvijat moznosti spolu-
investovania v ramci takychto fondov sinvestormi, vratane identifikacie vhodnych
investi¢nych projektov. V neposlednom rade sa SZRB AM v roku 2018 v ramci spravy SAM
sustredi na verejné obstaravanie dodavatela informaéného systému a nasledné zavadzanie

tohto systému do praxe.
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5. OSTATNE INFORMACIE

A. Informacia o udalostiach osobitného vyznamu, ktoré nastali po skonceni
Uctovného obdobia, za ktoré sa vyroéna sprava vyhotovuje.
Po skonceni GCtovného obdobia, za ktoré sa U¢tovna sprava vyhotovuje, nenastali

ziadne udalosti osobitného vyznamu.

B. Informacia o nakladoch na ¢innost v oblasti vyskumu a vyvoja.

V oblasti vyskumu a vyvoja neboli vynaloZené Ziadne naklady.

C. Informacia o nadobudani vlastnych akcii, do¢asnych listov, obchodnych podielov
a akcii, docasnych listov a obchodnych podielov materskej G¢tovnej jednotky
podla § 22,

Uctovna jednotka nenadobuda vlastné akcie, docasné listy, obchodné podiely a

akcie, docasné listy a obchodné podiely materskej i¢tovnej jednotky podla § 22.

D. Navrh na rozdelenie zisku alebo vyrovnanie straty.
Hospodarsky vysledok po zdaneni za rok 2017 predstavuje zisk 990 559,50¢€.
Navrhujeme, aby valné zhromazdenie prijalo uznesenie, na zaklade ktorého sa ¢ast
Uctovneho zisku pouzije na distribuciu dividendy a zostatok sa ponecha ako

Nerozdeleny zisk minulych rokov.

E. Informacia otom, i Uctovna jednotka ma organizaény zlozku v zahranidi.

Uctovna jednotka nema organizaén zlozku v zahranici.
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Priloha €. 1: Uétovna zavierka za rok 2017
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SZRB Asset Management, a.s.

(do 11. februdra 2015 - Slovenska zdruéna a
rozvojové banka Asset Management, a.s.)

Uétovna zdvierka
za uétovné obdobie od 1. janudra 2017
do 31. decembra 2017

zostavend podl'a Medzindrodnych §tandardov
finanéného vykaznictva v zneni prijatom
Eurdpskou tiniou a sprava nezdvislého auditora

Marec 2018



|l Deloitte Audit s.r.o.
Digital Park 11, Einsteinova 23
® 851 01 Bratislava

Slovenska republika

Tel.: +421 2 582 49 111
Fax: +421 2 582 49 222
deloitteSK@deloitteCE,.com
www.deloitte.sk

Zapisana v Obchodnom registri
Okresného stidu Bratislava I
Oddiel Sro, vioZka &. 4444/8
ICO: 31 343 414

1€ pre DPH: SK2020325516

SZRB Asset Management, a.s.

SPRAVA NEZAVISLEHO AUDITORA
Akcionarom, dozornej rade a predstavenstvu spolocnosti SZRB Asset Management, a.s. a vyboru pre audit:
SPRAVA Z AUDITU INDIVIDUALNE] UCTOVNE]I ZAVIERKY

Nazor

Uskuto¢nili sme audit individudlnej Gltovnej zévierky spolotnosti SZRB Asset Management, a.s. (dalej len
«Spolo¢nost"), ktord zahfila individudlny vykaz o finanénej situdcii k 31. decembru 2017, individudlny vykaz ziskov
a strét a ostatnych su¢asti kompiexného vysledku, individudlny vykaz zmien vo vlastnom imani a individudlny vykaz
penaZnych tokov za rok, ktory sa skonéil k uvedenému datumu, a poznamky, ktoré obsahuj suhrn vyznamnych
tiétovnych zasad a uctovnych metéd.

Podfa nasho ndzoru, prilozenad individualna G¢tovnd zdvierka poskytuje pravdivy a verny obraz finanénej situacie
spolofnosti k 31. decembru 2017 a vysledku jej hospodarenia a peiiaZnych tokov za rok, ktory sa skondil
k uvedenému datumu, v sllade s Medzindrodnymi Standardmi finanéného vykaznictva v zneni prijatom Eurépskou
Gniou (EU).

2aklad pre nazor

Audit sme uskutoénili v slOlade s Medzindrodnymi auditorskymi standardmi. Nasa zodpovednost podlta tychto
$tandardov sa blizSie uvadza v odseku Zodpovednost auditora za audit tctovnej zdvierky. Od spoloénosti sme
nezavisli podia ustanoveni zdkona ¢. 423/2015 Z. z. o Statutdrnom audite a o0 zmene a dopineni zakona €. 431/2002
Z. z. o (¢tovnictve v zneni neskorsich predpisov (dalej len ,zédkon o statutdrnom audite™) tykajlcich sa etiky vratane
Etického kddexu auditora, ktoré su relevantné pre nag audit Gétovnej zavierky, a spinili sme aj ostatné poZiadavky
tychto ustanoventi tykajlcich sa etiky. Sme presvedCeni, Ze ziskané auditorské dokazy poskytuju dostatoény a vhodny
zdaklad pre nas nazor.

Kl'Géové zaleZitosti auditu

Kiticové zdleZitosti auditu su zaleZitosti, ktoré s podia nasho odborného postidenia v naSom audite uétovnej zdvierky
za beZné obdobie najzavaZnejsie. Tymito zaleZitostami sme sa zaoberali v suvislosti s auditom Gétovnej zévierky ako
celku a pri formulovani nasho nazoru na fiu, ale na tieto zaleZitosti neposkytujeme samostatny nazor.

Opis najzavaznejsich posudenych rizik vyznamnej Zhrnutie nasej reakcie na rizika
nespravnosti vrtane posudenych rizik vyznamnej
nespravnosti z ddvodu podvodu.

Vykazovanie zverenych prostriedkov na investovanie a obstaranych finanénych investicii
Pozri poznamku &. 23 Gétovnej zavierky

Na zdklade zmluv o financovani a zmldv o sprave Na zéklade kritérii a¢tovnych Standardov sme
vykonava spolo¢nost vo svojom mene na Gcet posudili zésady vykazovania a oceriovania, ktoré
prislugnych investorov &innost riadenia aktiv. spolo€nost uplatnila na kazdu z individudinych zmidav
Spolo&nosti boli zverené finanéné prostriedky od o sprave a o financovani.

investorov, a v stlade so stanovenou investi¢nou
stratégiou, spolo&nost investuje tieto prostriedky do
zakladného imania dal$ich spolo¢nosti.

Deloitte oznaduje jednu, resp, viacero spolodnosti Deloitte Touche Tohmatsu Limited, britskej stikromnej spolotnost! s ru€enim obmedzenym zarukou (UK private
company limited by guarantee), a fef élenskych firiem, KaZda z tychto firiem predstavuje samostatny a nezdvisly pravny subjekt. Podrobny opis pravnej Struktiry
zdrutenia Deloltte Touche Tohmatsu Limited a jeho élenskych firlem sa uvddza na adrese www.deloltte.com/sk/o-nas.

SpoloZnost Deloitte poskytuje slulby v obiasti auditu, dani, prava, podnikového a transakéného poradenstva klientom v mnohych odvetviach verejného

a sukromného sektora. Vdaka globéine prepojenef sieti clenskych firiem vo viac ako 150 krajindch ma Deloltte svetové moinost! a ddkiadnd znalost mlestneho
prostredia, a tak m&2e pomahat svofim kilentom dosahovat uspechy na vietkych miestach ich p8sobnosti. Priblizne 225 000 odbornikov spolaénosti Deloitte
sa usiluje konat tak, aby vytvarali hodnoty, na ktarych zaledi,
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