Memorandum informacyjne

TATRY

MOUNTAIN RESORTS

MEW ERA OF THE TATRAS

Tatry mountain resorts, a.s.

sporzadzone w zwigzku z zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu
na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie (,,GPW”)
6.707.198 akcji zwyktych na okaziciela (,,Akcje”)
o wartosci nominalnej 33,00 EUR kazda
w
Liptovsky Mikulas, Stowacja

Niniejsze Memorandum Informacyjne zostato sporzadzone w zwigzku z zamiarem spoétki Tatry Mountain Resorts a.s.,
Demanovska Dolina 72, Liptovsky Mikulds 31 01, Stowacja (,TMR”), ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie jej akcji do
obrotu na regulowanym rynku Warszawskiej Gietdy Papieréw Wartosciowych (,,GPW”). Niniejsze Memorandum Informacyjne
zostato sporzadzone zgodnie z przepisami art. 39 ust. 1, w zw. z art. 7 ust. 4 pkt 8 polskiej Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spodtkach
publicznych oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finansdw z dnia 6 lipca 2007 r. w sprawie szczegétowych warunkdw, jakim
powinno odpowiada¢ memorandum informacyjne, o ktérym mowa w art. 39 ust. 1 oraz art. 42 ust. 1 Polskiej Ustawy o ofercie
publiczne;j.

Niniejsze Memorandum Informacyjne zostato sporzgdzone i opublikowane wytgcznie w zwigzku z planowanym wnioskiem o
dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na GPW. W szczegdlnosci, nie zostato ono sporzadzone ani opublikowane w zwigzku z
zadng ofertg sprzedazy nowych ani istniejacych akcji Spétki.

Niniejsze Memorandum Informacyjne nie zostato zatwierdzone przez polskg Komisje Nadzoru Finansowego (,KNF”, urzad
nadzoru nad rynkiem finansowym w Polsce), ani przez zaden inny organ nadzoru.

Wytgczng odpowiedzialnos¢ za tresé niniejszego Memorandum Informacyjnego oraz zawarte w nim informacje ponosi TMR.

Akcje TMR zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym w Republice Stowackiej i s3 notowane na gietdzie w
Bratystawie.

Memorandum Informacyjne, wraz z wszelkimi innymi informacjami, ktérych ujawnienie jest wymagane ustawowo, stanowi
jedyny prawnie obowigzujgcy dokument zawierajgcy informacje na temat notowania Spétki na GPW.

Niniejsze Memorandum Informacyjne zostato opublikowane w jezyku polskim na stronie internetowej Spotki,
http://www.tmr.sk. Na stronie http://www.tmr.sk opublikowane zostanie rowniez ttumaczenie Memorandum na jezyk angielski
publikowane jest wytgcznie dla celéw informacyjnych. Zwracamy uwage, ze jedyng wigzgcg wersjg jezykowg Memorandum

Informacyjnego jest wersja polska.

Inwestowanie w papiery wartosciowe opisane w niniejszym Memorandum wigze sie z wysokim ryzykiem charakterystycznym dla
instrumentow kapitatowych, a takze z ryzykiem zwigzanym z dziatalnoscig Grupy. Najwazniejsze rodzaje ryzyka, jakie nalezy
uwzgledni¢ podejmujgc decyzje o inwestycji w Akcje, opisane sg w rozdziale ,Kluczowe czynniki ryzyka zwigzane z Grupg i
Akcjami”. Informacje zawarte w tym dokumencie nie stanowig porady prawnej ani finansowej. Aby uzyskac porade prawna lub
finansowg, inwestorzy powinni skontaktowac sie ze swoimi doradcami prawnymi lub finansowymi.

Niniejsze Memorandum Informacyjne zostato sporzgdzone na dzien 10 wrzesnia 2012 r.



WAZNE INFORMACIE

Terminy pisane wielka literg, niektore terminy branzowe i inne terminy uzyte w niniejszym Memorandum Informacyjnym, ale w
nim nie zdefiniowane, majg znaczenia przypisane im w ,,Skrétach i definicjach”.

O ile kontekst nie wymaga inaczej, uzyte w Memorandum Informacyjnym terminy ,.grupa” i ,,Grupa” oraz podobne wyrazenia
dotyczg spotki Tatry Mountain Resorts a.s. wraz z wszystkimi jej podmiotami zaleznymi podlegajacymi konsolidacji oraz
podmiotami stowarzyszonymi i wspoétkontrolowanymi, ktére nie podlegajg petnej konsolidacji. Terminy ,Spétka” i ,, TMR”
dotyczg wytacznie spétki Tatry Mountain Resorts a.s.

O ile nie zaznaczono inaczej, zdania wyrazajace sady, oczekiwania, szacunki i opinie Emitenta odnoszg sie do sagdéw, oczekiwan,
szacunkéw i opinii Rady Dyrektoréw.

ZRZECZENIE SIE ODPOWIEDZIALNOSCI

Tresci niniejszego Memorandum Informacyjnego nie nalezy uwazac za porade prawng, finansowa, biznesowg lub podatkowa.
Kazdy inwestor powinien skonsultowac sie ze swoim wtasnym doradcg prawnym, finansowym lub podatkowym, aby uzyskac
porade prawna, finansowa lub podatkowa. W przypadku watpliwosci co do tresci niniejszego Memorandum Informacyjnego,
potencjalny inwestor powinien skonsultowaé sie ze swoimi maklerem, doradcg bankowym, prawnikiem, ksiegowym lub innym
doradcg finansowym.

Niniejsze Memorandum Informacyjne ma na celu dostarczenie potencjalnym inwestorom informacji dotyczacych notowania
Akcji na GPW i przeznaczone jest wytgcznie w tym celu. Zawiera ono wyselekcjonowane, sumaryczne informacje, nie zawiera
zadnych zapewnien, poswiadczen ani zrzeczenia sie jakichkolwiek praw, a takze nie powoduje powstania zadnych bezposrednich
ani domniemanych praw w odniesieniu do oséb innych niz potencjalny inwestor w kontekscie notowania Akcji na GPW. Mozna z
niego korzystac¢ wytgcznie w zwigzku z notowaniem Akcji na GPW.

Niniejsze Memorandum Informacyjne nie stanowi oferty sprzedazy ani zachety ze strony Spétki lub w jej imieniu do zakupu
jakichkolwiek Akcji w jakimkolwiek kraju.

ZMIANY MEMORANDUM INFORMACYJNEGO

Jesli potrzebna bedzie aktualizacja tresci Memorandum Informacyjnego, Spoétka powiadomi o takiej aktualizacji publikujac
odpowiednie informacje na stronie internetowej, na ktorej opublikowane zostato Memorandum Informacyjne, tj.
http://www.tmr.sk. Ponadto, od dnia dopuszczenia Akcji do obrotu na GPW Spoétka bedzie zobowigzana do wypetniania
biezgcych obowigzkéw informacyjnych i ujawniania niektérych informacji opinii publicznej w Polsce, zgodnie z odpowiednimi
przepisami.

STWIERDZENIA DOTYCZACE PRZYSZtOSCI

Memorandum informacyjne zawiera stwierdzenia dotyczgce przysztosci; sg nimi wszystkie stwierdzenia inne niz dotyczgce
faktow z przesztosci, w tym stwierdzenia, przed ktérymi lub po ktérych znajduja sie stowa i wyrazenia takie jak ,uwaza sie",
,prognozuje sie", ,zamierza sie", ,przewiduje sie", , planuje sie", ,szacuje sie", ,oczekuje sie", ,przypuszcza sie", ,zamierzamy",
,Spodziewamy sie, ze" oraz podobne wyrazenia lub zaprzeczenia. Stwierdzenia dotyczace przysztosci odnosza sie do znanych i
nieznanych ryzyk i niepewnosci, a takze innych istotnych czynnikéw, na ktére Grupa nie ma wptywu, a ktére mogg sprawié, ze
faktyczne wyniki i rozwdj Grupy bedg sie istotnie rézni¢ od wynikdw, osiggnieé i rozwoju przewidywanych w tych stwierdzeniach
lub z nich wynikajgcych. Stwierdzenia Spétki dotyczace przysztosci opierajg sie na wielu zatozeniach co do obecnych i przysztych
strategii biznesowych Grupy oraz srodowiska, w ktérym Grupa dziata obecnie i bedzie dziata¢ w przysztosci. Pewne czynniki
mogg sprawié, ze faktyczne wyniki, osiggniecia i rozwdj Grupy beda rdoine od opisanych w stwierdzeniach dotyczgcych
przysztosci. Stwierdzenia takie s3 wazne wytgcznie na dzien sporzadzenia Memorandum Informacyjnego. Inwestorzy powinni
mie¢ $wiadomosc, ze rdzne wazne czynniki i ryzyka mogg sprawic, ze faktyczne wyniki Grupy bedg istotnie rézne od plandw,
celdw, oczekiwan i intencji wyrazonych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci. Spétka nie udziela zadnych gwarancji i nie
zapewnia, ze czynniki opisane w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci faktycznie wystgpia, a kazde takie stwierdzenie jest
wyltgcznie jedng z mozliwych opcji, ktérej nie nalezy uwazaé za najbardziej prawdopodobng lub typowa.



SPIS TRESCI

1. Informacje 0 spOtce Tatry IMOUNTAIN RESOITS, @.5. ciiiviiiieiiiieiiiieeesiieeeeitee e seee e e sttt e e eseeeeesateeeasstaeesaseeeessaeeeasssaeeeanseeesanseeaans 5
2. INFOPMACIE O AKCIACKT 1.ttt et e b e e sttt e b e e e bt e e bt e s b et s bt e s b e e e bt e sabe e eanee e beeenneesbaeenneesane 5
3. Podstawa prawna ubiegania sie o dopuszczenie Akcji do obrotu na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych........ 5
4, Podsumowanie praw i 0bowigzkOw WyNiKajgCyCh Z AKCji......ccuueeeiuiieieiiie ettt e e e e e e e ta e e e nae e e saneeeens 6
4.1. Prawa przystuguQCe Z tYEUIU AKCHI .......c..eoveeeeueieiieee ettt ettt ettt et ettt et ettt ettt saee e e e naee s 6
4.2. POSEANOWIENIA O WYKUPDIE ...ttt ettt et et e et e bt e st s e st e st e nat e at e st eaneeaneninenanens 10
4.3. Postanowienia 0 przeksztatCeniu AKCIi SPOTKi........c.coeueeeueeeueeiieieeeeseeseee ettt sttt 10
4.4. ZDYWAINOSE ...ttt ettt et ettt et ettt ettt e bbbt bt e ettt e bt e bt e at e bt e at e et e e naeeenns 11
4.5. Obowigzkowe wezwania na Akcje Spotki iflub zasady przymusowego wykupu Akcji (squeeze-out) w odniesieniu do
AKCji W SWietle STOWACKICH DIZEPISOW ........veeeeieeeeiiee ettt ettt e ettt e e et e s st e s sttt e e s sattaasaastaassassesesassseesassaassasseneas 11
4.6. FOIMIO AKCl ettt ettt ettt et e ettt et e ettt et e ettt et e ettt e at e ettt e e at e e bt e s ate et e naneenane s 13
4.7. Wybrane przepisy POISKIEGO PIAWG ..............ocecuueeeeceieeeeeeeee et e eette e e e te e e ettt e e et ttea e sttt s e e astsaaeasssaaesasssaaastsssenssssaseassseans 13
4.8. L] T R oYL lol=d 11 4 Lo | F OSSPSR 17
5. Przepisy ustawowe zezwalajgce na dopuszczenie Akcji do obrotu na GPW na podstawie niniejszego Memorandum
([0} oY =10V =Y o USSP 18
6. Osoby zarzgdzajgce Spotka, j€] dOradCy i QUAYLOIZY.....cocuuiiiiiiiiieiieeite ettt ettt st sbe e s bt s bt e st e e sneesbeeenaeeeane 19
7. Wybrane informacie fINANSOWE ......coo.uiiiiiiiieeie ettt ettt e st e st e s it e e st e e sat e e sabeesabeesabeesaseesabeesaneesabeesnneess 22
8. Kluczowe czynniki ryzyka zwigzane z Grupg i AKCJamMli...c.c.uuiecciiee ettt et e et e e e tae e e s ta e e e eata e e seabaeeesataeeeessaeeennnanas 27
8.1. Ryzyko zwigzane z 0t0Czeniem rYNKOWYM GIUDY: ........coecueeerueeeiieeieeeiee ettt ettt ettt e sate ettt e sate et esateenaneesaseenanees 27
8.2. Grupa jest narazona na nastepujgce rodzaje ryzyka fiNaNSOWEGO: ............ceeecueeeeesiireeeiiieeeiiieeeeeieeesiieeessseaessssaeaesennes 30
8.3. Grupa jest narazona na roznego rodzaju ryzyKa OPEIACYINE: .........cccueeeecvueeeesiieeeeesieeeeeiiseeeesiseeeessissseesssasessssasasssesesssnes 31
8.4. Czynniki ryzyka zwigzane z Akcjami i notowaniem AKCji NG GPW W WaISZAWIE: ..........cccueeeeveeeeecireeeiiieessiisessisieaesenns 32
9. (e 10 T o R AT I o] AT T U] ¢ SRS 36
10. (g8 (e o TE e b =1 [a Lo I ol I CT (U] o)V 2S USSP 36
O B 0 o o] [ V.o VSRR 36
WL B 1 V1 <V e leT g o 4174 [/ 4 o SRR 36
10.3.  Segmenty AZIQIAINOSCI TIMIR ...........ueeeeieeeeeeee et et ee e et e e ettt e e ettt e e ettt e e e e ats e e e essea e e ssaaaeastsaseassssaeassssaaastsasanasssassasssnann 36
O S o [ =0 [0l (o e o] o (o)) [ Lo NS SR 42
O S0 kYo ) VN [V o .4 { -SSR 43
10.6.  Prace badawcze i roZWOJOWE, lICENCIE [ PALENLY.........cc.euveeeeeieeeeeeeee ettt e e e e ettt a e e e e e e st a e e e e e s e satsaeaaaeeessassesees 43
O A =T Lo |V 0 VY 5ol -2 SR 44
J0.8.  PEISPEKLYWY GIUDY ..eooeneeeeeeeeeeeeeeteeeeeetee e ettt e e ettt e eestea e et e e eaatteaesasse e e s ssaeaassteaeaasseaesasseaasasseaeaasseaesnsseaaaanssesananseassansenan 45
11, AKCIONAITUSZE SPOIKI ..eeiiiiiieciiie ettt ettt e e ettt e e e ettt e e e e ebaeeeeetbeeeeaasaeeeeabseaaeastaeeeasssasesssesaenstaseeesssaesnssaaesantaeaeannes 45
J1.D. SEUKEUIG WHASNIOSCI ...ttt ettt ettt et ettt st s ettt ettt e at e e at e e ae et et e e st ease et e eaeesaeenaeenee 45
11.2.  Transakcje z pOdmiOtamMi POWIGZANYIM ........ceeeuveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeetee e st tte e e et e e esaateaesasseeaesasteaesasssassassesasssssesasssseassansenes 45
12. Informacje na temat planowanego dopuszczenia Akcji do obrotu na GPW w Warszawie ........ccccceeeeeecciiieeeeeeeeeciiveeeeee e 46
13. Tal oY g ol [N [oTe 14 <o 1V TSP PUPPN 46
13.1. Dodatkowe informacje na temat kapitafu GKCYJNEGO SPOTKI ........c.eveeeeeeeeeeeiie et e et a e saa e saeea s 46



13.2.  Obowiqzki sprawozdawcze W RePUDIICE SIOWACKIE]............coecueeeeeeeeeeeeeeeeee et ee e e st a e e ste e e staaaessttaaaesssaaesaseeens 47

13.3.  ObOWIQZKi SPrAWOZAAWCZE W POISCE ......eeveeeeeeeeeeeeeeeeteeee e e ettt e e e e e ettt e e e e e sttt aaaeeeastsasaaaaeeseassssasaaaeeeasnssenens 49
13.4.  Wybrane uwarunkowania stowackich przepisSOW pOAAtKOWYCH ...........c..oeeeeuieieeiiiieesiieeesiesesiee e sseeeeseaeesiae s esieees 49
13.5. Wybrane uwarunkowania polskich przepiSOW POAALKOWYCHR ............cceecveeeeeiiieeeeeeeeeceeeescteeee e e e saa e e et aeesaaaaesseeas 51
3.6, £AA KOIPOIACYINY ...ttt et ettt ettt ettt ettt et e sttt et e ettt et e et e et e ettt e ate e tseenate e bseenaeeeanes 54
13.7. KIUD AKCJONQIIUSZY ...ttt ettt ettt ettt et e ettt et e ettt et e et e e ate ettt e nateetneenaeeeanes 54
13.8. Dokumenty korporacyjne Spotki dostepne dla iNWESTOIOW..............uuuvccueeeeeeiiieeeceee e e eetee e e etea e e seeesstaaeesaaaaesseees 55
14. Informacje na temat niniejszego Memorandum INfOrmMacyjNeEO .......cocueiiiiiiiiiriii e 55
15. Prospekty emisyjne i informacje finansowe Spotki dostepne dla iNWEStOrOW........ccceeriiiiiiiiriiiiiieeeeeeeee e 55
BT e 1 Y e 1=Y T 1ol =SS 56



1. INFORMACIJE O SPOLCE TATRY MOUNTAIN RESORTS, A.S.

Nazwa spotki: TATRY MOUNTAIN RESORTS, A.S.
Forma prawna: spotka akcyjna
Siedziba: Demanovska Dolina 72, Liptovsky Mikulas 31 01, Stowacja
Centrala: Demanovska Dolina 72, Liptovsky Mikulas 31 01, Stowacja
Nr telefonu: +421 44 5591505
+421 44 5591606
Strona internetowa: www.tmr.sk
email: info@tmr.sk
Wopis do rejestru: 04/01/1992 Rejestr handlowy Sadu Rejonowego w Zilinie,
sekcja: Sa, nr wpisu: 62/L
Nr identyfikacyjny VAT: SK 2020428036
Numer identyfikacyjny spotki: 31560636

2. INFORMACIE O AKCJACH:

Na dzien sporzgdzenia niniejszego Memorandum, autoryzowany, wyemitowany i w petni optacony kapitat zaktadowy wynosi 221
337 534 EUR i sktada sie z 6 707 198 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 33 EUR kazda.

Zamiarem Spotki jest dopuszczenie wszystkich Akcji do obrotu i notowan na rynku regulowanym GPW. Ponadto Spdétka zamierza
takze ubiegad sie o dopuszczenie wszystkich swoich akcji do obrotu na rynku Gietdy Papieréw Wartosciowych w Pradze.

Wiecej informacji na temat kapitatu zaktadowego Spétki znalez¢ mozna w rozdziale ,,Dodatkowe informacje na temat kapitatu
zaktadowego Spotki”.

3. PODSTAWA PRAWNA UBIEGANIA SIE O DOPUSZCZENIE AKCJI DO OBROTU NA WARSZAWSKIEJ GIELDZIE
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Zgodnie ze stowackim prawem i Statutem Spétki Tatry Mountain Resorts, a.s. z siedzibg po adresem: Deméanovska Dolina 72,
Liptovsky Mikuld$ 031 01, Stowacja, o numerze identyfikacyjnym (stow. "ICO") 31 560 636 (,,Spotka”), Rada Dyrektoréw Spotki
jest statutowym organem Spétki, upowaznionym do podejmowania wszelkich decyzji dotyczacych:

(i) ubiegania sie o dopuszczanie i wprowadzanie wszelkich akcji wyemitowanych w ramach zarejestrowanego kapitatu
Spotki (,,Akcje”) do obrotu na rynku regulowanym Warszawskiej Gietdy Papierow Wartosciowych; oraz
(ii) ubiegania sie o rejestracje jakichkolwiek Akcji w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych w Polsce.

Uchwata Rady Dyrektorow dotyczgca powyzszych kwestii zostata przyjeta 12 grudnia 2011 r.:

(i) Rada Dyrektoréw Spotki wydata zgode na ubieganie sie o dopuszczenie i wprowadzenie wszystkich Akcji do obrotu na
rynku regulowanym warszawskiej Gietdy Papierow Wartosciowych oraz podjecie wszelkich niezbednych dziatan
zwigzanych z powyzszym; oraz

(ii) Rada Dyrektorow Spétki udzielita zgody na rejestracje Akcji w depozycie papieréw wartosciowych zarzagdzanym przez
Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych w Polsce oraz podjecie wszelkich niezbednych dziatan zwigzanych z
powyzszym.

Ubieganie sie o dopuszczenie i wprowadzenie akcji do obrotu na rynku regulowanym warszawskiej Gietdy Papierow
Wartosciowych zostato réwniez zatwierdzone przez Walne Zgromadzenie Spotki, ktére odbyto sie 21 kwietnia 2012 r.


http://www.tmr.sk/
mailto:info@tmr.sk

4. PODSUMOWANIE PRAW | OBOWIAZKOW WYNIKAJACYCH Z AKCJI

Niniejsze Memorandum zawiera ogdlny opis przepiséw prawa stowackiego dotyczgcego Akcji. Inwestorzy, ktérzy nie s3
rezydentami stowackimi, powinni zasiegna¢ porady stowackich doradcéw, jesli chcg uzyskaé bardziej dogtebng wiedze na temat
swoich praw i obowigzkdéw jako posiadaczy Akcji.

4.1. Prawa przystugujace z tytutu Akcji

Spétka jest stowackim podmiotem prawnym, a jej organizacja, struktura, zasady dziatalnosci i relacje z akcjonariuszami podlegaja
prawu Republiki Stowackiej. W zwigzku z tym przepisy i procedury dotyczace wykonywania praw akcjonariuszy Spotki mogg sie
rozni¢ od odpowiednich przepisow i procedur dotyczacych polskich spotek akcyjnych.

Zgodnie ze Statutem Spétki (,,Statut Spotki”), ktory jest zgodny z przepisami stowackiej Ustawy nr 513/1991 - Kodeks Handlowy
(,,Stowacki Kodeks Handlowy”), najwazniejsze prawa zwigzane z Akcjami obejmujg w szczegdlnosci:

Prawo do uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach i glosowania na nich
Zwotanie Walnego Zgromadzenia

Co do zasady, Walne Zgromadzenie jest najwyzszg wtadzg Spotki i musi by¢ zwotywane w przypadkach przewidzianych w
przepisach prawa lub Statutu Spétki.

Walne Zgromadzenie musi zosta¢ zwotane przynajmniej raz w roku w ciggu szesciu miesiecy od zakonczenia roku obrotowego
Spotki. Jest ono zwotywane przez Rade Dyrektoréw, chyba ze przepisy prawa stanowig inaczej. Rada Dyrektoréw podejmuje
decyzje o zwotaniu Walnego Zgromadzenia zwyktg wiekszoscig gtosow. Zgodnie ze Stowackim Kodeksem Handlowym i Statutem
Spotki, Rada Dyrektoréow Spétki (,Rada Dyrektorow”) zwotuje Walne Zgromadzenie z wtasnej inicjatywy, w przypadkach
okreslonych przepisami oraz na wniosek akcjonariusza(y) mniejszosciowego(ych) posiadajgcych Akcje, ktorych wartosc
nominalna wynosi przynajmniej pie¢ (5) % zarejestrowanego kapitatu Spatki.

Walne Zgromadzenie moze réwniez zostaé¢ zwotane przez Rade Nadzorczg Spétki, jedli jest to w interesie Spotki.

Ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia Spotki musi zostaé opublikowane w czasopismie publikujgcym raporty gietdowe o
zasiegu ogdlnokrajowym (na Stowacji) oraz na stronie internetowej Spotki, a takze rozpowszechnione we wszystkich parnstwach
cztonkowskich UE przynajmniej trzydziesci (30) dni przez odbyciem Walnego Zgromadzenia.

W okresie od ogtoszenia zwotania Walnego Zgromadzenia do dnia odbycia Zgromadzenia na stronie internetowej Spotki muszg
by¢ dostepne przynajmniej nastepujace informacje:

(i) powiadomienie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia zawierajgce informacje wymagane przez Stowacki Kodeks
Handlowy;

(i) catkowita liczba Akcji i praw gtosu z tych Akcji na dzien publikacji powiadomienia o zwotaniu Walnego Zgromadzenia;

(iii) skonsolidowana wersja wszystkich dokumentéw, ktére beda omawiane zgodnie z wyznaczonym porzadkiem obrad
Walnego Zgromadzenia;

(iv) propozycje wszystkich decyzji Walnego Zgromadzenia zgodnie z poszczegdlnymi punktami porzgdku obrad oraz opinia
Rady Dyrektoréw na temat kazdego punktu, dla ktdrego nie przedstawiono proponowanej decyzji;

(v) wzér pisemnego petnomocnictwa, z ktdrego mozna skorzysta¢ w celu gtosowania przez przedstawiciela; oraz

(vi)sposdb i srodki, za pomoca ktdrych Spdtka otrzymuje powiadomienia o powotaniu, zmianie lub odwofaniu
upowaznionego przedstawiciela w formie elektronicznej, oraz zwigzane z tym wymogi techniczne.

Prawa akcjonariuszy mniejszosciowych w odniesieniu do Walnego Zgromadzenia.

W przypadku zwotania Walnego Zgromadzenia na wniosek akcjonariusza mniejszosciowego/ akcjonariuszy mniejszosciowych,
ktéry posiada / ktorzy posiadajg Akcje o wartosci nominalnej réwnej przynajmniej pie¢ (5)% zarejestrowanego kapitatu Spétki,
Rada Dyrektoréw zwotuje Walne Zgromadzenie, ktore odby¢ sie najpdzniej czterdziesci (40) dni od dnia przekazania wniosku.
Rada Dyrektoréw nie ma prawa do zmiany proponowanego porzadku obrad, chyba ze osoby, ktére ztozyty wniosek o zwotanie
Walnego Zgromadzenia, wyrazg na to zgode. Whniosek akcjonariuszy mniejszosciowych moze zostac przyjety tylko wéweczas, gdy
moga oni udowodnié, ze byli posiadaczami Akcji przynajmniej trzy miesigce przed zakoriczeniem okresu przewidzianego na



zwotanie Walnego Zgromadzenia przez Rade Dyrektoréow. Dlatego Statut Spotki wymaga, aby do wniosku dotaczy¢ oryginat lub
notarialnie poswiadczong kopie wyciggu z rachunku akcjonariusza mniejszo$ciowego/akcjonariuszy mniejszo$ciowych
prowadzonego przez stowacki Centralnym Depozycie Papieréw Wartosciowych lub zaswiadczenie sporzadzone przez cztonka
stowackiego Centralnego Depozytu Papierow Wartosciowych (inny krajowy depozyt, bank depozytariusz) potwierdzajace ten
fakt.

Jesli Rada Dyrektoréw nie zwota Walnego Zgromadzenia na zgodny z prawem wniosek akcjonariuszy mniejszosciowych, na
wniosek tych akcjonariuszy mniejszosciowych decyzje podejmie wtasciwy sad, ktéry powierzy im zwotanie Walnego
Zgromadzenia i podjecie wszystkich zwigzanych z tym czynnosci. Koszty postepowania sgdowego i zwotania Walnego
Zgromadzenia poniesie Spoétka.

Na wniosek akcjonariusza mniejszo$ciowego / akcjonariuszy mniejszo$ciowych, ktérzy posiadajg akcje o wartosci nominalnej
wynoszacej przynajmniej piec (5)% zarejestrowanego kapitatu Spotki:

(i) Rada Dyrektoréw zobowigzana jest umiesci¢ wskazang przez nich sprawe w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.
Walne Zgromadzenie bedzie wéwczas zobowigzane do rozpatrzenia tej sprawy. Do kazdego wniosku o uzupetnienie
porzadku obrad nalezy dotgczy¢ proponowang decyzje, ktérg Walne Zgromadzenie ma przyja¢; w przeciwnym
przypadku Walne Zgromadzenie nie musi ustosunkowac sie do takiego wniosku.

(ii) Jesli wniosek o dotgczenie sprawy wskazanej przez akcjonariusza mniejszosciowego/ akcjonariuszy mniejszosciowych
zostanie ztozony po ogtoszeniu zwotania Walnego Zgromadzenia, Rada Dyrektorow publikuje suplement do porzadku
obrad Walnego Zgromadzenia w taki sam sposéb, jak ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia, przynajmniej
dziesie¢ (10) dni przed odbyciem Walnego Zgromadzenia, pod warunkiem, ze akcjonariusz mniejszo$ciowy/
akcjonariusze mniejszosciowi dostarczg taki suplement przynajmniej dwadziescia (20) dni przed odbyciem Walnego
Zgromadzenia.

(iii) Rada Nadzorcza kontroluje wykonywanie przez Rade Dyrektoréw jej uprawnien w wyznaczonych sprawach.

(iv) Rada Dyrektoréw w imieniu Spotki egzekwuje od akcjonariuszy roszczenia o zaptate niewptaconej ceny emisyjnej akcji
oraz o zwrot wszelkich swiadczern wyptaconych przez Spétke niezgodnie z postanowieniami Stowackiego Kodeksu
Handlowego.

(v) Rada Nadzorcza egzekwuje w imieniu Spétki roszczenia odszkodowawcze i inne roszczenia (jesli wystepujg) wobec
cztonkéw Rady Dyrektoréw.

Uczestnictwo w Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariusz ma prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i gtosowania na nim, zgdania informacji i wyjasnien
dotyczacych spraw Spétki i spraw osoéb kontrolowanych przez Spétke, ktére dotycza tematu obrad, a takze do sktadania
whnioskdw. Wytacznie akcjonariusze Spoétki, ktorzy sg zarejestrowani jako posiadacze Akcji w stowackim Centralnym Depozycie
Papieréw Wartosciowych lub przez cztonka stowackiego Centralnego Depozytu Papieréw Wartosciowych (inny krajowy depozyt,
bank depozytariusz) w trzecim (3) dniu przed odbyciem Walnego Zgromadzenia (,,Wyznaczona Data”) mogg uczestniczy¢ w tym
Zgromadzeniu i wykonywac swoje prawa gtosu i inne wyzej wymienione prawa.

Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu osobiscie lub przez petnomocnika ustanowionego na podstawie
pisemnego petnomocnictwa z poswiadczonym notarialnie podpisem osoby ustanawiajgcej petnomocnika. Jesli w odniesieniu do
tych samych Akcji ustanowiono wiecej niz jednego petnomocnika, Spétka dopusci do gtosowania na Walnym Zgromadzeniu tego
petnomocnika akcjonariusza, ktory zostat jako pierwszy wpisany na liste obecnosci. Pethomocnictwo nalezy przedtozyé podczas
sprawdzania obecnosci.

Jesli Rada Dyrektoréw tak postanowi i akcjonariusze zostali o tym powiadomieni w ogtoszeniu o zwotaniu walnego
Zgromadzenia, akcjonariusz Spétki bedzie zobowigzany do przedstawienia wyciggu ze swojego rachunku prowadzonego przez
stowacki Centralny Depozyt Papieréw Wartosciowych lub zaswiadczenia sporzgdzonego przez cztonka stowackiego Centralnego
Depozytu Papierdow Wartosciowych (inny krajowy depozyt, bank depozytariusz) na Wyznaczong Date.



Prawa gfosu

Zgodnie z przepisami Stowackiego Kodeksu Handlowego i Statutu Spotki, o ile dalej nie postanowiono inaczej, Walne
Zgromadzenie Spoétki przyjmuje uchwaty zwykta wiekszoscig oddanych gtoséw.

Wiekszo$¢ dwéch trzecich (2/3) gtoséw obecnych jest wymagana do przyjecia uchwaty Walnego Zgromadzenia w nastepujacych
sprawach:

(i) Zmiana Statutu Spofki;

(i)  Podwyzszenie lub obnizenie zarejestrowanego kapitatu Spotki;

(iii)  Upowaznienie Rady Dyrektoréw do podwyzszenia zarejestrowanego kapitatu Spoétki;

(iv)  Emisja akcji uprzywilejowanych lub obligacji wymiennych;

(v)  Likwidacja Spétki;

(vi)  Zmiana formy prawnej Spotki;

(vii) Wybor i odwotanie cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki;

(viii) Woycofanie Akcji z obrotu na gietdzie; oraz

(ix)  Decyzja Spotki o zaprzestaniu bycia publiczng spotkg akcyjng i przeksztatceniu sie w prywatng spotke akcyjna.

Wiekszo$¢ trzech pigtych (3/5) gtoséw wszystkich akcjonariuszy Spotki wymagana jest do przyjecia uchwaty Walnego
Zgromadzenia w nastepujgcych sprawach:

(i) Zmiana Statutu Spotki zwigzana z wprowadzeniem mozliwosci gtosowania korespondencyjnego; oraz
(i)  Zmiana Statutu Spétki zwigzana z wprowadzeniem i okresleniem warunkdw uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu
i gtosowania drogg elektroniczna.

Liczba gtoséw akcjonariusza jest okreslana na podstawie stosunku wartosci nominalnej jego Akcji do wysokosci
zarejestrowanego kapitatu Spétki.

Uczestnictwo w Walnych Zgromadzeniach i gfosowanie akcjonariuszy posiadajgcych Akcje za posrednictwem KDPW

Uczestnictwo w Walnych Zgromadzeniach akcjonariuszy posiadajgcych Akcje za posrednictwem KDPW bedzie mozliwe z uwagi
na posrednictwo cztonka stowackiego Centralnego Depozytu Papieréw Wartosciowych (innego krajowego depozytu, banku
depozytariusza).

Aby wzig¢ udziat w Walnym Zgromadzeniu i gtosowaé na nim, akcjonariusze posiadajacy Akcje zarejestrowane przez KDPW
powinni skontaktowac sie z firmami inwestycyjnymi (uczestnikami KDPW), ktore prowadzg ich rachunki papieréw
wartosciowych, od ktérych otrzymajg odpowiednie informacje.

Prawo inwestorow posiadajacych Akcje zarejestrowane przez KDPW do wykonywania praw gtosu na Walnym Zgromadzeniu
zostanie ustalone w oparciu o stan ich rachunkéw papieréw wartosciowych na koniec Wyznaczonej Daty, z uwzglednieniem
wszystkich transakcji, ktére zostaty rozliczone w Wyznaczonej Dacie.

Prawa do dywidendy

O podziale zysku decyduje Walne Zgromadzenie. Akcjonariusz ma prawo do udziatu w zysku Spétki (dywidendy), ktéry Walne
Zgromadzenie przeznaczyto do podziatu biorgc pod uwage wyniki dziatalnosci Spétki. Po podjeciu przez Walne Zgromadzenie
decyzji o podziale zysku, udziat w zysku zostanie okreslony proporcjonalnie do stosunku wartosci nominalnej Akcji posiadanych
przez danego akcjonariusza do wartosci nominalnej Akcji wszystkich akcjonariuszy. Wyjatki od powyzszej reguty udziatu w zysku
s dozwolone wytgcznie wtedy, gdy wynikajg ze Statutu Spétki, a Spétka wyemitowata akcje z innym prawem do udziatu w zysku.

Co do zasady, Spotka moze wyptaci¢ dywidende akcjonariuszom wytgcznie po spetnieniu nastepujgcych warunkéw:

(i) zysk netto zostat pomniejszony o obowigzkowe wptaty na kapitat rezerwowy i inne kapitaty (jesli dotyczy) oraz o
straty z lat ubiegtych;



(i)  kapitat wtasny wynikajgcy z zatwierdzonego sprawozdania finansowego nie jest i nie bedzie w wyniku podziatu
zysku nizszy od wartosci zarejestrowanego kapitatu powiekszonego o kapitat rezerwowy i inne kapitaty (jesli
wystepujg) i pomniejszonego o wartos¢ niewptaconego zarejestrowanego kapitatu.

Spotka nie moze wyptacac akcjonariuszom odsetek od inwestycji ani zaliczek na poczet dywidendy.

Dzien ustalenia, ktérzy akcjonariusze maja prawo do dywidendy (,Dzien Dywidendy”) zostanie okreslony przez Walne
Zgromadzenie, ktore zdecydowato o podziale zysku Spotki. Dzien ten nie moze nastgpi¢ wczesniej niz pigtego (5) dnia po dniu
odbycia Walnego Zgromadzenia ani pdzniej niz trzydziestego (30) dnia po odbyciu Walnego Zgromadzenia. Jesli Walne
Zgromadzenie nie okreslito takiego dnia, za taki dzien uwaza¢ sie bedzie trzydziesty (30) dzien po odbyciu Walnego
Zgromadzenia.

Sposéb i miejsce wyptaty dywidendy zostang réwniez okreslone przez Walne Zgromadzenie, ktére podjeto decyzje o podziale
zysku. Dywidenda od Spétki jest wyptacana najpdzniej w ciggu szesédziesieciu (60) dni od Dnia Dywidendy.

Prawo do dywidendy moze zosta¢ niezaleznie przekazane od dnia, w ktorym Walne Zgromadzenie podjeto decyzje o podziale
zysku miedzy akcjonariuszy.

Wypftata dywidendy i inne ptatnosci na rzecz akcjonariuszy posiadajgcych Akcje zarejestrowane w KDPW

Grupa inwestorow posiadajgcych Akcje zarejestrowane w KDPW, ktérzy majg prawo do otrzymania dywidendy, zostanie
ustalona na podstawie stanu rachunkéw papieréw wartosciowych na koniec Dnia Dywidendy, z uwzglednieniem wszystkich
transakcji, ktére zostaty rozliczone do Dnia Dywidendy wtgcznie. Spotka wyptaci dywidende akcjonariuszom posiadajgcym Akcje
za posrednictwem KDPW.

Dochdd inwestoréw bedacych rezydentami w Polsce z dywidendy podlega opodatkowaniu wedtug stawki liniowej 19%. Jednak
umowa o unikaniu podwdjnego opodatkowania miedzy Polskg a Stowacjg pozwala na pomniejszenie podatku od dywidendy
ptatnego przez polskiego rezydenta o kwote podatku pobranego w Stowacji. Pomniejszenie to nie moze przekroczy¢ tej czesci
podatku, obliczonej przed dokonaniem pomniejszenia, ktéra dotyczy takich pozycji dochoddéw.

Wiecej szczegdtdw znalezé mozna w rozdziale 13. Informacje dodatkowe —13.5. Wybrane zagadnienia dotyczace opodatkowania
w Polsce.

Prawo do udziatu w kapitale w przypadku likwidacji spotki

Po rozwigzaniu spodtki akcyjnej pofaczonym z jej likwidacja kazdy akcjonariusz uprawniony jest to udzialu w majatku
likwidacyjnym (pozostatych aktywach spotki). Jesli akcje nie zostaty w catosci optacone, akcjonariusze uzyskajg kwote, ktérg
wczesniej wptacili, a pozostata czes$¢ zostanie podzielona miedzy akcjonariuszy proporcjonalnie do wartosci nominalnej ich akcji.

Prawa poboru przystugujace akcjonariuszom

Walne Zgromadzenie Spotki moze podjgé decyzje o podwyzszeniu zarejestrowanego kapitatu Spotki wiekszoscig dwdch trzecich
(2/3) gtosow akcjonariuszy obecnych na zgromadzeniu. Ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia musi zawiera¢ informacje
0 proponowanym sposobie, kwocie i innych warunkach podwyzszenia zarejestrowanego kapitatu.

Jesli podwyzszenie zarejestrowanego kapitatu przez Spotke nastgpi w formie wniesienia wktadu pienieznego, dotychczasowi
akcjonariusze bedg mie¢ prawo poboru akcji w podwyzszonym kapitale w proporcji wynikajgcej ze stosunku wartosci nominalnej
ich Akcji do kwoty dotychczasowego zarejestrowanego kapitatu. Zaproszenie akcjonariuszy do wykonania prawa poboru musi
zostac opublikowane i musi zawierac okres, sposdb i miejsce wykonania prawa poboru, przy czym okres ten nie moze by¢ krétszy
niz czternascie (14) dni. Prawo poboru nowych akcji moze zosta¢ przeniesione w okresie od dnia podjecia decyzji o
podwyzszeniu zarejestrowanego kapitatu przez Walne Zgromadzenie. Jesli dotychczasowi akcjonariusze nie skorzystajg z prawa
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poboru w przewidzianym na to czasie i nie zapiszg sie na nowo wyemitowane akcje, osoby trzecie bedg mogty subskrybowac i
optacic te akcje.

Zgodnie z ogdlng zasadg prawo poboru nowych akcji moze zosta¢ ograniczone lub wytaczone wytgcznie na mocy decyzji
Walnego Zgromadzenia o podwyzszeniu zarejestrowanego kapitatu, jesli wymaga tego istotny interes spoétki, albo na mocy
uchwaty specjalnej. Jesli zgtoszona zostata propozycja ograniczenia lub wytaczenia prawa poboru przystugujacego
akcjonariuszowi w odniesieniu do nowych akcji, Rada Dyrektoréw musi przedstawi¢ Walnemu Zgromadzeniu pisemny raport
podajacy powody takiego ograniczenia lub wytgczenia i uzasadniajgcy proponowang wysokos¢ ceny emisyjnej akcji. Jesli
podwyzszenie zarejestrowanego kapitatu ma na celu wyemitowanie akcji dla pracownikéw Spotki, ograniczenie lub wytgczenie
prawa poboru nowych akcji przez innych akcjonariuszy uwaza sie za lezgce w istotnym interesie Spotki.

Wyznaczong date (,Wyznaczona Data Prawa Poboru”) dla celéw ustalenia, ktérzy akcjonariusze majg prawo poboru w
odniesieniu do nowych akcji, okredla Walne Zgromadzenie w decyzji o podwyzszeniu kapitatu. DzieA ten nie moze nastgpic
wczesniej niz pigtego (5) dnia po dniu odbycia Walnego Zgromadzenia ani pdzniej niz pierwszego (1) dnia okresu wyznaczonego
przez Walne Zgromadzenie na wykonanie praw poboru nowych akgji.

Zapisy na nowe akcje dokonywane sg w formie wpisu do rejestru subskrybentéw lub w formie wyrazenia przez subskrybenta
zamiaru subskrypcji nowych akcji na pismie. Catos¢ ceny emisyjnej zasubskrybowanych akcji musi zosta¢ wptacona w okresie
wyznaczonym decyzjg Walnego Zgromadzenia.

Wykonanie praw poboru przez akcjonariuszy posiadajgcych akcje zarejestrowane w KDPW

Liczba praw poboru przystugujgcych inwestorom posiadajgcym Akcje zarejestrowane przez KDPW zostanie ustalona w oparciu o
stan ich rachunkéw papieréw wartosciowych na koniec Wyznaczonej Daty Prawa Poboru z uwzglednieniem wszystkich
transakcji, ktdre zostaty rozliczone do Wyznaczonej Daty Prawa Poboru.

W okresie zapisow uprawnieni akcjonariusze powinni zwrdci¢ sie do podmiotéw prowadzgcych ich rachunki papierow
wartosciowych (spotek maklerskich, powiernikdw) w celu zapisania sie na akcje nowej emisji i dokonania odpowiednich wpfat.
Indywidualne prawa poboru bedg wykonywane na podstawie odpowiedniego parytetu okreslonego przez Spotke. Na koniec
okresu zapiséw uczestnicy KDPW powiadomig KDPW o catkowitej liczbie wykonanych praw oraz nabytych akcji i przekazg KDPW
Srodki zwigzane z dokonanymi zapisami. Nastepnie zgromadzone Srodki zostang przekazane Spoétce za posrednictwem
stowackiego Centralnego Depozytu Papieréw WartoSciowych (CDCP).

4.2, Postanowienia o wykupie

Prawo wykupu oznacza prawo akcjonariusza do nakazania Spoétce odkupienia jego akcji.

Z wyjatkiem postanowien okreslajgcych warunki obowigzkowych wezwan na Akcje w przypadku wycofania akcji z obrotu
gietdowego wynikajacych ze stowackiej Ustawy nr 566/2001 o papierach wartosciowych i ustugach inwestycyjnych z pdzn. zm.
("Stowacka Ustawa o papierach wartosciowych"), ani odpowiednie przepisy stowackiego prawa ani Statut Spoétki nie zawierajg
zadnych postanowien ani praw opcji uprawniajgcych akcjonariuszy Spotki do nakazania Spétce odkupienia ich akcji.

Przepisy prawa, w ograniczonym zakresie i na warunkach opisanych w art. 161a - 161f Stowackiego Kodeksu Handlowego, dajg
spotce jedynie prawo do nabycia akcji wiasnych.

4.3. Postanowienia o przeksztatceniu Akcji Spotki

Poniewaz Spétka posiada tylko jedng klase akcji zwyktych, obecnie nie istniejg zadne postanowienia Statutu Spotki, ktére
dotyczytyby mozliwosci przeksztatcenia akcji zwyktych w akcje uprzywilejowane.
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4.4. Zbywalnos¢

Zgodnie ze stowackimi przepisami, zbywalnos¢ akcji dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym nie moze zostac
ograniczona ani wytgczona. Przeniesienie Akcji Spotki nie wymaga zadnego zezwolenia Spétki, decyzji, zgody ani uchwaty jej

witadz.

Tym niemniej, Spotka ma prawo ztozy¢é w stowackim Centralnym Depozycie Papieréw Wartosciowych polecenie rejestracji
zawieszenia prawa do zbycia akcji na okres od Wyznaczonej Daty do dnia odbycia Walnego Zgromadzenia.

4.5, Obowigzkowe wezwania na Akcje Spétki i/lub zasady przymusowego wykupu Akcji (squeeze-out) w
odniesieniu do Akcji w $wietle stowackich przepiséw

Stowackie zasady dotyczace wezwan na Akcje, przymusowego wykupu i odkupu sg zawarte w nastepujacych przepisach:

(i) Stowacka Ustawa o papierach wartosciowych wraz z przepisami wykonawczymi wydanymi na jej podstawie;

(ii) Stowacka Ustawa nr 429/2002 o gietdzie papieréw wartosciowych (stow. "o burze cennych papierov”) z pdin. zm.
wraz z przepisami wykonawczymi wydanymi na jej podstawie; oraz

(iii) Regulamin Gietdy Papierow Wartosciowych w Bratystawie (stow. “Burzové pravidla Bratislavskej burzy cennych
papierov”).

Obowigzkowe oglaszanie wezwan na Akcje Spotki

Zgodnie ze Stowacka Ustawg o papierach wartosciowych, osoba, ktéra samodzielnie lub wraz z innymi osobami nabywa takg
cze$¢ Akcji Spotki, ktora daje jej/im przynajmniej trzydziesci trzy (33)% praw gtosu wynikajgcych z Akcji Spotki musi ogtosié
wezwanie na wszystkie Akcje Spoétki. Gdy osoby dziatajgce w porozumieniu osiggnety taki lub wyzszy udziat w Spdotce, obowigzek
ogtoszenia wezwania na Akcje Spétki dotyczy wszystkich oséb dziatajacych w porozumieniu, jednak gdy jedna z nich ogtosi
wezwanie na wszystkie Akcje Spotki, obowigzek uwaza sie za spetniony.

Wynagrodzenie w przypadku nabywania akcji w formie wezwania musi by¢ godziwe, tj. nie moze by¢ nizsze od najwyzszego
wynagrodzenia, ktore oferent lub osoba dziatajgca wspdlnie z oferentem ztozyt na Akcje Spétki w okresie dwunastu (12) miesiecy
przed powstaniem obowigzku ogtoszenia wezwania, a takze nie moze by¢ nizsze od wynagrodzenia wynikajgcego z opinii
eksperta wyznaczonego przez Narodowy Bank Stowacki ani od wartosci netto na jedng akcje wszystkich aktywdw Spoétki, zgodnie
z najnowszym sprawozdaniem finansowym zbadanym przed powstaniem obowigzku ogtoszenia wezwania. W przypadku akcji
notowanych na gietdzie, odpowiednie wynagrodzenie nie moze by¢ tez nizsze od sredniej ceny gietdowej tych akcji z okresu
dwunastu (12) miesiecy przed powstaniem obowigzku ogtoszenia wezwania.

Przed opublikowaniem wezwania, wzywajacy nie moze wykonywaé praw gtosu w Spodtce w ilosci wiekszej niz zapewniajgca
kontrole nad Spotka (tj. wiekszej niz trzydziesci trzy (33)%).

Tre$¢ wezwania musi zosta¢ zatwierdzona przez Narodowy Bank Stowacki przed jej ogtoszeniem przez oferenta, a wezwanie na
Akcje Spotki nie moze zostac¢ wycofane.

Obowiqgzkowe wezwanie na Akcje Spotki w przypadkach wycofania Akcji z obrotu na gietdzie papierow wartosciowych

Jesli Walne Zgromadzenie emitenta Akcji notowanych na gietdzie podejmie decyzje o wycofaniu Akcji wyemitowanych przez
emitenta z obrotu na gietdzie, emitent ma obowigzek ogtoszenia wezwania na wszystkie notowane Akcje od tych akcjonariuszy,
ktérzy na w/w Walnym Zgromadzeniu nie gtosowali za decyzjg o wycofaniu Akcji z obrotu gietdowego lub nie byli obecni na tym
Walnym Zgromadzeniu. W tresci wezwania nalezy podac¢ decyzje Walnego Zgromadzenia o wycofaniu Akcji z obrotu jako
przyczyne ogtoszenia wezwania. Obowigzek ogtoszenia wezwania na Akcje Spotki uznaje sie za spetniony, jesli wezwanie na
wszystkie notowane Akcje od akcjonariuszy, ktérzy nie gtosowali na Walnym Zgromadzeniu za wycofaniem Akcji z obrotu,
zostato ogtoszone w imieniu emitenta przez inng osobe.
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Przymusowy wykup Akcji (squeeze-out)

Zgodnie ze stowackim prawem, oferent, ktéry ogtosit wezwanie nie bedace wezwaniem jedynie na czes¢ Akcji Spétki ani
wezwaniem warunkowym ma prawo zgda¢ od wszystkich posiadaczy pozostatych Akcji Spétki zbycia tych Akcji na jego rzecz za
godziwym wynagrodzeniem (,,Prawo przymusowego wykupu”) pod warunkiem, ze posiada on Akcje, ktérych wartos¢ nominalna
ogotem stanowi nie mniej niz dziewiecdziesigt pie¢ (95)% kapitatu z prawem gtosu i nie mniej niz dziewiecdziesiat pie¢ (95)%
praw gtosu w Spotce.

Oferent, ktéry postanowit wykona¢ Prawo przymusowego wykupu, musi niezwtocznie ujawnic¢ te decyzje oraz okolicznosci
powstania prawa Spotce, Narodowemu Bankowi Stowacji i wszystkim pozostatym akcjonariuszom Spotki.

Prawo przymusowego wykupu wobec akcjonariuszy wchodzi w zycie za zgodg Narodowego Banku Stowacji. Prawo
przymusowego wykupu moze zosta¢ wykonane przez oferenta nie pdziniej niz trzy (3) miesigce po okresie waznosci oferty
przejecia.

W celu wykonania Prawa przymusowego wykupu, oferent wysle propozycje umowy kupna Akcji do wszystkich pozostatych
akcjonariuszy Spotki. W propozycji umowy oferent musi okresli¢ w szczegélnosci:

(i) kwote wynagrodzenia wraz z uzasadnieniem tej kwoty;
(i) okres przewidziany na przyjecie propozycji umowy; oraz
(iii) okres i sposdb przeniesienia papieréw wartosciowych.

Oferowane wynagrodzenie musi by¢ godziwe w stosunku do wartosci Akcji Spoétki. Jesli Prawo przymusowego wykupu jest
poprzedzone wezwaniem na Akcje Spoétki, wynagrodzenie uznaje sie za godziwe, gdy nie jest ono nizsze od wynagrodzenia
oferowanego w wezwaniu. Jesli przed wykonaniem Prawa przymusowego wykupu zostato ogtoszone dobrowolne wezwanie na
Akcje Spotki, wynagrodzenie oferowane w tym wezwaniu uznaje sie za godziwe, gdy oferent w ramach tego wezwania nabyt
Akcje dajace przynajmniej dziewiecdziesigt (90)% praw gtosu w tej czesci kapitatu zaktadowego Spotki, ktdrej dotyczyto
wezwanie. Jesli wzywajacy nie nabyt Akcji dajgcych przynajmniej dziewiecdziesigt (90)% praw glosu w tej czesci kapitatu
zaktadowego spoftki, ktorej dotyczyto wezwanie, kwota wynagrodzenia zostanie okreslona przez eksperta wyznaczonego przez
Narodowy Bank Stowacki.

Jesli zobowigzany nie przyjmie oferty w wyznaczonym okresie, oferent moze ztozy¢ wniosek do sgdu o wydanie nakazu przyjecia
oferty w ciggu trzech (3) miesiecy od zakonczenia tego okresu.

Zadanie przymusowego odkupu Akgji

Zgodnie ze Stowackg Ustawa o papierach wartosciowych, jesli akcjonariusz posiada Akcje, ktorych catkowita wartos¢ nominalna
stanowi nie mniej niz dziewiecdziesiat piec (95)% kapitatu z prawami gtosu i nie mniej niz dziewiecédziesiat piec (95)% praw gtosu
w Spoétce, posiadacz pozostatych Akcji Spdtki moze zazadac, aby oferent nabyt od niego jego akcje za godziwe wynagrodzenie
(,Prawo Odkupu”). Prawo Odkupu moze zostaé wykonane przez akcjonariusza nie pdzniej niz trzy (3) miesigce po okresie
waznosci oferty przejecia. Akcjonariusz moze wykonac to prawo wysytajgc propozycje umowy kupna jego akcji.

W propozycji umowy nalezy okresli¢ w szczegélnosci:

(i) wymagane godziwe wynagrodzenie w gotdwce lub papierach wartosciowych;
(ii) okres przewidziany na przyjecie propozycji umowy; oraz
(iii) okres i sposdb przeniesienia papieréw wartosciowych.

Zobowigzany musi przyjgé propozycje umowy w okresie w niej podanym lub w okresie dziesieciu (10) dni roboczych od dnia
otrzymania oferty. Jesli zobowigzany nie przyjmie propozycji w tym okresie, uprawniona osoba moze ztozy¢ wniosek do sgdu o
wydanie nakazu przyjecia propozycji. Z prawa tego mozna skorzystaé w ciggu trzech (3) miesiecy od zakoriczenia w/w okresu.

Zobowigzany moze, niezwtocznie po otrzymaniu propozycji umowy, ubiegaé¢ sie o sgdowe rozstrzygniecie, czy oferowane
wynagrodzenie jest godziwe. Prawo to wygasa, jesli nie zostato wykonane w ciggu jednego (1) miesigca od otrzymania propozycji
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umowy. Jesli kwota wynagrodzenia nie zostata okreslona na podstawie opinii eksperta, osoba uprawniona ma obowigzek
udowodnié, ze oferowane wynagrodzenie jest godziwe.

4.6. Forma Akgji

Akcje sa emitowane i obrét nimi odbywa sie w formie zdematerializowanej (w formie zapisu ksiegowego).

4.7. Wybrane przepisy polskiego prawa

Niezwtocznie po dopuszczeniu do obrotu na GPW Spodtke i jej inwestoréw bedzie obowigzywac réwniez prawo polskie.
Najwazniejszymi aktami prawnymi regulujacymi polski rynek papieréw wartosciowych sg trzy ustawy z 29 lipca 2005 r.: (i) Polska
Ustawa o ofercie publicznej; (ii) Polska Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi; oraz (iii) Polska Ustawa o nadzorze nad
rynkiem kapitatowym. Od 19 wrzesnia 2006 r., nadzér nad rynkami kapitatowymi podlega réwniez Polskiej Ustawie o nadzorze
nad rynkiem finansowym. Polski rynek kapitatowy jest rowniez regulowany przepisami wykonawczymi przyjetymi na podstawie
wyzej wymienionych ustaw i regutami wspdlnotowymi, ktére podobnie jak rozporzadzenia wspdlnotowe, bezposrednio
obowigzujg w Polsce.

Organem nadzoru nad rynkiem kapitatowym w Polsce jest KNF.

Polska Ustawa o ofercie publicznej: prawa i obowigzki zwigzane z nabyciem i sprzedazg znacznych pakietow akcji.

Spotka bedzie spdtka publiczng w rozumieniu art. 4 ust. 20 Polskiej Ustawy o ofercie publicznej. W zwigzku z tym kazde nabycie i
sprzedaz akcji podlega, w szczegdlnosci, nizej wymienionym wymogom.

Zgodnie z art. 69 Polskiej Ustawy o ofercie publicznej, kazdy, kto:

e 0siggnat lub przekroczyt 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 %, 33 1/3%, 50%, 75 % albo 90 % ogdlnej liczby gtosdéw w
spotce publicznej albo

e posiadat co najmniej 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 %, 33 1/3%, 50 %, 75% albo 90 % ogdlnej liczby gtoséw w tej
spotce, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiggnat odpowiednio 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 %, 33 1/3%, 50 %,
75 % albo 90 % lub mniej ogdlnej liczby gtoséw

jest obowigzany niezwtocznie zawiadomi¢ o tym Komisje oraz Spotke, nie pdzniej niz w terminie 4 dni roboczych od dnia, w
ktorym dowiedziat sie o zmianie udziatu w ogdlnej liczbie gtosow lub przy zachowaniu nalezytej starannosci mogt sie o niej
dowiedzie¢, a w przypadku zmiany wynikajgcej z nabycia Akcji Spotki w transakcji zawartej na rynku regulowanym — nie pdézniej
niz w terminie 6 dni sesyjnych od dnia zawarcia transakcji.

Obowigzek powiadomienia dotyczy takze akcjonariusza, ktory:

(i) posiadat ponad 10% catkowitej liczby gtoséw i jego udziat zmienit sie przynajmniej o:
a) 2% catkowitej liczby gtoséw - w przypadku spotki publicznej, ktdrej akcje sa dopuszczone do obrotu na rynku
oficjalnych notowan gietdowych,

b) 5% catkowitej liczby gtoséw - w przypadku spétki publicznej, ktérej akcje zostaty dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym innym niz wymieniony w punkcie (a) powyzej;

(ii) posiadat ponad 33% catkowitej liczby gtoséw i jego udziat zmienit sie przynajmniej o 1%.

Obowigzek powiadomienia nie ma zastosowania, jesli po rozliczeniu w depozycie papieréw wartosciowych kilku transakc;ji
zawartych na rynku regulowanym jednego dnia zmiana udziatu danego akcjonariusza w catkowitej liczbie gtoséw w spotce
publicznej na koniec dnia rozliczeniowego nie powoduje osiggniecia ani przekroczenia progu, ktéry powoduje powstanie

obowigzku powiadomienia.
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Zgodnie z art. 70 Polskiej Ustawy o ofercie publicznej, po otrzymaniu powiadomienia spétka publiczna jest zobowigzana
niezwtocznie i réwnoczesnie podaé te informacje do publicznej wiadomosci i przekazac je KNF oraz spétce prowadzacej rynek
regulowany, na ktérym notowane sg akcje tej spotki.

KNF moze zwolni¢ spotke publiczng z obowigzku podawania takich informacji do wiadomosci publicznej, jesli ich ujawnienie
mogtoby:

e  zaszkodzi¢ interesowi publicznemu; lub

e spowodowac istotng szkode dla interesow tej spétki — o ile brak odpowiedniej informacji nie spowoduje wprowadzenia
w btad ogétu inwestorow w zakresie oceny wartosci papieréw wartosciowych.

Zgodnie z art. 72 Polskiej Ustawy o ofercie publicznej, w przypadku nabycia takiej liczby akcji w spotce publicznej, ktéra zwiekszy
udziat akcjonariusza w catkowitej liczbie gtoséw o ponad (i) 10% w okresie krétszym niz 60 dni - w przypadku akcjonariusza
posiadajgcego mniej niz 33% catkowitej liczby gtoséw w spétce, (ii) 5% w okresie 12 miesiecy - w przypadku akcjonariusza
posiadajacego 33% lub wiecej wszystkich gtoséw w spdtce, nabycie takie moze mie¢ miejsce wytacznie w drodze ogtoszenia
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane takich akcji w liczbie nie mniejszej niz 10% lub 5% ogdlnej liczby gtoséw.

Ponadto, zgodnie z art. 73 i art. 74 Polskiej Ustawy o ofercie publicznej, inwestor moze przekroczy¢ odpowiednio 33% lub 66%
ogolnej liczby gtoséw w spdtce publicznej wytgcznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane
akcji tej spotki:

e zgodnie z art. 73, akcjonariusz moze przekroczy¢ 33% ogdlnej liczby gtoséw w spodtce publicznej wytgcznie w wyniku
ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spotki w liczbie zapewniajgcej osiggniecie 66
% ogolnej liczby gtosdw, z wyjatkiem przypadku, gdy przekroczenie 33 % ogdlnej liczby gtoséw ma nastapi¢ w wyniku
ogtoszenia wezwania, o ktérym mowa w art. 74.

e zgodnie z art. 74, przekroczenie 66 % ogdlnej liczby gtoséw w spdtce publicznej moze nastgpi¢ wytacznie w wyniku
ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej spotki.

Jesli akcjonariusz przekroczy préog 33% w wyniku posredniego nabycia akcji, nabycia akcji nowej emisji, nabycia akcji w ramach
oferty publicznej lub w zamian za wktad niepieniezny, w wyniku fuzji lub podziatu spétki, zmiany statutu spétki, wygasniecia
uprzywilejowania akcji lub zajscia innego niz czynnos$¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz lub podmiot, ktéry posrednio
nabyt dane akcje jest zobowigzany, w ciggu trzech miesiecy od daty przekroczenia progu 33%, do:

(i) ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji sp6tki, dotyczacego akcji dajacych prawo do
przynajmniej 66% ogdlnej liczby gtoséw, lub
(ii) zbycia liczby akcji wystarczajacej do tego, aby posiadat on nie wiecej niz 33% ogdlnej liczby gtoséw,

chyba ze w tym okresie udziat tego akcjonariusza lub podmiotu, ktéry posrednio nabyt akcje, w ogdlnej liczbie gtoséw spadnie do
nie wiecej niz 33% ogdlnej liczby gtosdw w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmiany statutu spétki lub wygasniecia
uprzywilejowania akcji.

Jesli akcjonariusz przekroczy prég 33% na skutek dziedziczenia, wyzej wymienione zobowigzanie ma zastosowanie jedynie
woéwczas, gdy po tym nabyciu udziat akcjonariusza w ogdlnej liczbie gtoséw ulegt dalszemu zwiekszeniu; czas realizacji
zobowigzania liczy sie od dnia zdarzenia, ktére doprowadzito do zwiekszenia udziatu akcjonariusza w ogdlnej liczbie gtoséw.

Jesli akcjonariusz przekroczy préog 66% na skutek posredniego nabycia akcji, nabycia akcji nowej emisji, nabycia akcji w ramach
oferty publicznej lub wniesienia wkfadu niepienieznego do spoétki, fuzji lub podziatu spétki, zmiany statutu spotki, wygasniecia
uprzywilejowania akcji lub zajscia innego niz czynnos$¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz lub podmiot, ktéry posrednio
nabyt akcje, jest zobowigzany, w ciggu trzech miesiecy od przekroczenia progu 66%, do: ogtoszenia wezwania do zapisywania sie
na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji spétki, chyba ze w tym okresie udziat tego akcjonariusza lub podmiotu,
ktory posrednio nabyt akcje, w ogdlnej liczbie gtoséw spadnie do nie wiecej niz 66% ogdlnej liczby gtoséw w wyniku
podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmiany statutu spétki lub wygasniecia uprzywilejowania akgji.
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Akcjonariusz, ktory w okresie 6 miesiecy po przeprowadzeniu wezwania na podstawie art. 74 (prég 66%) nabyt, po cenie wyzszej
niz cena okreslona w tym wezwaniu, kolejne akcje tej spétki, w inny sposéb niz w ramach wezwan, jest obowigzany, w terminie
miesigca od tego nabycia, do zaptacenia réznicy ceny wszystkim osobom, ktdre zbyty akcje w tym wezwaniu.

Zgodnie z art. 75, obowigzki, o ktérych mowa w art. 72, nie powstajg w przypadku nabywania akcji w obrocie pierwotnym, w
ramach wnoszenia ich do spétki jako wktadu niepienieznego oraz w przypadku pofaczenia lub podziatu spétki. Ponadto,
obowiazki, o ktérych mowa w art. 72-74, nie powstajg w przypadku nabycia akcji:

od podmiotu nalezgcego do tej samej grupy;
e w trybie okreslonym przepisami prawa upadtosciowego i naprawczego oraz w postepowaniu egzekucyjnym;

e zgodnie z umowg o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartg przez uprawnione podmioty na warunkach
okreslonych w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektdrych zabezpieczeniach finansowych (Dz. U. Nr 91, poz. 871, z
2005 r. Nr 83, poz. 719 i Nr 183, poz. 1538 oraz z 2009 r. Nr 42, poz. 341);

e obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie innych ustaw do korzystania z
trybu zaspokojenia polegajgcego na przejeciu na wtasno$¢ przedmiotu zastawu;

w drodze dziedziczenia, z wytgczeniem przypadkdw, o ktérych mowa w art. 73 ust. 3 i art. 74 ust. 5.
Obowiazki, o ktérych mowa w art. 72-73, nie powstajg w przypadku nabycia akcji od Skarbu Panstwa:
e w wyniku pierwszej oferty publicznej;

e wokresie 3 lat od dnia zakoriczenia sprzedazy przez Skarb Panstwa akcji w wyniku pierwszej oferty publicznej.

Polska Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi
Wykorzystanie informacji poufnych

Zgodnie z art. 154 Polskiej Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, informacjg poufng w rozumieniu ustawy jest —
okreslona w sposdb precyzyjny — informacja dotyczaca, bezposrednio lub posrednio, jednego lub kilku emitentéw instrumentow
finansowych, jednego lub kilku instrumentéw finansowych albo nabywania lub zbywania takich instrumentdw, ktdra nie zostata
przekazana do publicznej wiadomosci, a ktéra po takim przekazaniu mogtaby w istotny sposéb wptyngé na cene tych
instrumentéw finansowych lub na cene powigzanych z nimi pochodnych instrumentéw finansowych, przy czym dana informacja:

(i) jest okreslona w sposéb precyzyjny wtedy, gdy wskazuje na okolicznosci lub zdarzenia, ktére wystgpity lub ktorych
wystgpienia mozna zasadnie oczekiwa¢, a jej charakter w wystarczajagcym stopniu umozliwia dokonanie oceny
potencjalnego wptywu tych okolicznosci lub zdarzen na cene lub warto$¢ instrumentéw finansowych lub na cene
powigzanych z nimi pochodnych instrumentéw finansowych;

(i) mogtaby po przekazaniu do publicznej wiadomosci w istotny sposéb wptyngé na cene lub wartos¢ instrumentow
finansowych lub na cene powigzanych z nimi pochodnych instrumentéw finansowych wtedy, gdy mogtaby ona zostaé
wykorzystana przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych przez racjonalnie dziatajgcego inwestora;

(iii)w odniesieniu do oséb zajmujacych sie wykonywaniem dyspozycji dotyczacych instrumentéw finansowych, ma
charakter informacji poufnej, réwniez wtedy, gdy zostata przekazana tej osobie przez inwestora lub inng osobe majaca
wiedze o takich dyspozycjach, i dotyczy sktadanych przez inwestora dyspozycji nabycia lub zbycia instrumentéw
finansowych, przy spetnieniu przestanek okreslonych powyze;.

Zgodnie z art. 156 Polskiej Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, kazdy, kto posiada informacje poufng w zwigzku z
petnieniem funkcji w organach spoéfki, posiadaniem w spétce akcji lub udziatéw lub w zwigzku z dostepem do informac;ji poufnej
z racji zatrudnienia, wykonywania zawodu, a takze stosunku zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze,
nie moze wykorzystywac takiej informacji.
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Osoby, o ktérych mowa powyzej, nie moga:

(i) ujawnia¢ informacji poufnej;

(i) udziela¢ rekomendacji lub naktania¢ inng osobe na podstawie informacji poufnej do nabycia lub zbycia instrumentéw

finansowych, ktérych dotyczy ta informacja.

Kazdy, kto ujawnia lub wykorzystuje informacje poufne niezgodnie z prawem, moze zosta¢ uznany winnym przestepstwa

zagrozonego karg pozbawienia wolnosci, grzywny lub obydwoma tymi karami tgcznie. Maksymalna grzywna, jaka moze zostac

natozona, wynosi 5 min zt; kara pozbawienia wolnosci wynosi od trzech miesiecy do osmiu lat.

Obowiqzki zwigzane z nabyciem lub sprzedazq akcji podczas okresu zamknietego

Zgodnie z art. 159 Polskiej Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, inne ograniczenie dotyczy wytgcznie osob

wymienionych w art. 156 ust. 1.pkt 1 lit. a: cztonkdédw zarzadu (w przypadku TMR: Rady Dyrektoréw), rady nadzorczej,

prokurentéw lub petnomocnikdw emitenta, jego pracownikéw, biegtych rewidentdw albo innych oséb pozostajacych z tym

emitentem w stosunku zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze.

(i) Osoby wymienione w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie moga, w czasie trwania okresu zamknietego, nabywac lub zbywa¢

na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczgcych akcji emitenta oraz innych

instrumentéw finansowych z nimi powigzanych albo dokonywaé, na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, innych

czynnosci prawnych powodujgcych lub mogacych powodowac rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi.

a) Osoby wymienione w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie moga, w czasie trwania okresu zamknietego, dziatajac jako organ

osoby prawnej, podejmowaé czynnosci, ktorych celem jest doprowadzenie do nabycia lub zbycia przez te osobe

prawng, na rachunek witasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczgcych akcji emitenta oraz

innych instrumentow finansowych z nimi powigzanych albo podejmowaé czynnosci powodujgcych lub mogacych

powodowac rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi przez te osobe prawng, na rachunek wtasny lub

osoby trzeciej.

b) Przepiséw art. 159 ust. 1 i 1a nie stosuje sie do czynnosci dokonywanych:

vi.

przez podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerska, ktéremu osoba, o ktérej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a,
zlecita zarzadzanie portfelem instrumentéw finansowych w sposéb wytgczajgcy ingerencje tej osoby w
podejmowane na jej rachunek decyzje inwestycyjne albo

w wykonaniu umowy zobowigzujacej do zbycia lub nabycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akgji
emitenta oraz innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych zawartej na piSmie z datg pewng przed
rozpoczeciem biegu danego okresu zamknietego, albo

w wyniku ztozenia przez osobe, o ktérej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a, zapisu w odpowiedzi na ogtoszone
wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji, zgodnie z przepisami Polskiej Ustawy o ofercie
publicznej, albo

w zwigzku z obowigzkiem ogtoszenia przez osobe, o ktérej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a, wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji, zgodnie z przepisami Polskiej Ustawy o ofercie publicznej, albo

w zwigzku z wykonaniem przez dotychczasowego akcjonariusza emitenta prawa poboru, albo

w zwigzku z ofertg skierowang do pracownikéw lub oséb wchodzgcych w skfad statutowych organéw emitenta,
pod warunkiem ze informacja na temat takiej oferty byta publicznie dostepna przed rozpoczeciem biegu danego
okresu zamknietego.

Okresem zamknietym jest:

(i) okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng wymieniong w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a informacji poufnej

dotyczacej emitenta lub instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w art. 159 ust. 1, spetniajgcych warunki

okreslone w art. 156 ust. 4, do przekazania tej informacji do publicznej wiadomosci;

(i) w przypadku raportu rocznego — dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres

pomiedzy koncem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt
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krotszy od pierwszego ze wskazanych — chyba ze osoba fizyczna wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie posiadata
dostepu do danych finansowych, na podstawie ktdrych sporzadzany jest dany raport;

(iii)w przypadku raportu podtrocznego — miesigc przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres
pomiedzy dniem zakoriczenia danego potrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres
ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych — chyba ze osoba fizyczna wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie
posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktorych sporzadzany jest dany raport;

(iv)w przypadku raportu kwartalnego — dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres
pomiedzy dniem zakonczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres
ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych — chyba ze osoba fizyczna wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie
posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych sporzadzany jest dany raport.

Gdy w okresie zamknietym osoba posiadajaca informacje poufne naruszy ten zakaz, KNF moze ukara¢ jg grzywna do 200 tys. zt.
Ponadto, osoby bedace cztonkami organdw zarzadzajgcych i nadzorczych emitenta lub prokurentami emitenta, a takze osoby na
stanowiskach kierowniczych majace dostep do informacji poufnych emitenta sa zobowigzane informowac¢ KNF i emitenta o
zawieranych przez siebie transakcjach dotyczacych akcji emitenta lub powigzanych z nimi instrumentéw finansowych.
Obowigzek ten dotyczy réowniez transakcji z udziatem krewnych wyzej wymienionych oséb, zgodnie z definicjg zawartg w art. 160
ust. 2 Polskiej Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Naruszenie powyzszych obowigzkow podlega karze grzywny do
100 tys. zt.

4.8. Przepisy o koncentracji

Uwaga ogdlna

Przeprowadzenie jakiejkolwiek koncentracji z udziatem Spoétki i jej podmiotéw zaleznych moze wymaga¢ powiadomienia
wtasciwego urzedu antymonopolowego lub urzedéw antymonopolowych oraz uzyskania od nich zezwolenia/zezwolen na
koncentracje. Jurysdykcja wtasciwych wtadz antymonopolowych zalezy od okolicznosci planowanej koncentracji, a zwtaszcza od
jej charakteru i odpowiednich progdéw obrotéw dotyczgcych inwestora, Spétki i jej podmiotdw zaleznych. Dlatego, przed
przeprowadzeniem koncentracji nalezy sprawdzi¢, ktory urzad lub urzedy antymonopolowe sg wtasciwe dla danej koncentracji
oraz uzyska¢ zgode/ zgody wtasciwych urzeddw. Koncentracja moze wymagaé powiadomienia Komisji Europejskiej i/lub
odpowiednich krajowych organdéw antymonopolowych, w zaleznosci od sytuacji.

Przepisy o kontroli koncentracji

Wymogi dotyczgce kontroli koncentracji wynikajg m.in. z rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 z 20 stycznia 2004 r. w sprawie
kontroli koncentracji przedsiebiorstw (Rozporzadzenie WE o Fuzjach). Rozporzadzenie to dotyczy koncentracji o wymiarze
wspolnotowym i w zwigzku z tym ma zastosowanie do przedsiebiorstw, ktére przekroczyty okreslone progi sprzedazy towardw i
ustug oraz ich podmiotow zaleznych. Rozporzadzenie to dotyczy tylko tych koncentracji, ktére powodujg trwate zmiany struktury
wtasnosciowej przedsiebiorstwa. Koncentracje o wymiarze wspélnotowym wymagajg powiadomienia Komisji Europejskiej przed
ich ostatecznym wdrozeniem.

Koncentracja przedsiebiorstw ma wymiar wspélnotowy, gdy:

(i) tgczny swiatowy obrdét wszystkich zainteresowanych przedsiebiorstw wynosi wiecej niz 5 mld EUR; oraz

(i) tgczny obrot przypadajgcy na Wspdlnote, kazdego z co najmniej dwdch zainteresowanych przedsiebiorstw, wynosi
wiecej niz 250 min EUR, chyba ze kazde z zainteresowanych przedsiebiorstw uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich
tacznych obrotéw przypadajgcych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Koncentracja, ktdra nie osigga powyzszych progdéw, ma wymiar wspdlnotowy w przypadku, gdy

(i) tgczny swiatowy obrét wszystkich zainteresowanych przedsiebiorstw wynosi wiecej niz 2,5 mld EUR;
(i) w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich tgczny obrét wszystkich zainteresowanych przedsiebiorstw
wynosi wiecej niz 100 min EUR;

17



(iii) w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich ujetych dla celéw wskazanych powyzej tgczny obrét kazdego z
co najmniej dwdch zainteresowanych przedsiebiorstw wynosi przynajmniej 25 min EUR; oraz

(iv)tgczny obrét przypadajgcy na Wspdlnote kazdego z co najmniej dwdch zainteresowanych przedsiebiorstw wynosi
wiecej niz 100 min EUR, chyba ze kazde z zainteresowanych przedsiebiorstw uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich
tacznych obrotéw przypadajgcych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Stowackie przepisy dotyczqce koncentracji

Stowackie przepisy dotyczace kontroli koncentracji s zawarte m.in. w stowackiej Ustawie nr 136/2001 o ochronie konkurencji z
poin. zm. Zgodnie z tymi przepisami, koncentracja dwdch lub wiecej przedsiebiorstw podlega kontroli Urzedu
Antymonopolowego Republiki Stowackiej, jezeli:

(i) taczne przychody zainteresowanych przedsiebiorstw w Republice Stowackiej wynosza przynajmniej 46 min EUR i
przynajmniej dwa z zainteresowanych przedsiebiorstw osiggnety w Republice Stowackiej przychody w wysokosci
przynajmniej 14 mln EUR kazde; lub

(i) tgczne przychody osiggniete w Republice Stowackiej przez przynajmniej jedno z zainteresowanych przedsiebiorstw
(lub przedsiebiorstwo, nad ktérym ma zosta¢ uzyskana kontrola) wynosza 14 min EUR, i réwnoczesnie taczne
Swiatowe przychody innego zainteresowanego przedsiebiorstwa wynoszg przynajmniej 46 min EUR.

Koncentracja podlegajaca kontroli Urzedu Antymonopolowego Republiki Stowackiej wymaga powiadomienia przed jej
ostatecznym wprowadzeniem w zycie.

Nie mozna wykluczyé, ze przeprowadzenie koncentracji z udziatem Spétki i jej podmiotéw zaleznych moze wymagad
powiadomienia wtadz w innych krajach obok lub zamiast powiadomienia Urzedu Antymonopolowego Republiki Stowackiej lub
Komisji Europejskiej. Dlatego inwestorzy zamierzajacy przeprowadzi¢ koncentracje z udziatem Spétki i jej podmiotoéw zaleznych
powinni sprawdzié, czy wymagane jest powiadomienie jakichkolwiek innych urzedéw antymonopolowych.

5. PRZEPISY USTAWOWE ZEZWALAJACE NA DOPUSZCZENIE AKCJI DO OBROTU NA GPW NA PODSTAWIE
NINIEJSZEGO MEMORANDUM INFORMACYJNEGO

Niniejsze Memorandum Informacyjne zostato sporzadzone zgodnie z art. 39 ust. 1 w zw. z art. 7 ust. 4 pkt 8 Polskiej Ustawy o
ofercie publicznej. Ustawa ta wprowadza w zycie przepisy art. 4 Dyrektywy 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 4
listopada 2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng ofertg lub dopuszczeniem do obrotu
papieréw wartosciowych i zmieniajgcej dyrektywe 2001/34/WE (,,Dyrektywa 2003/71/WE”).

Zgodnie z art. 7 ust. 4 pkt 8 Polskiej Ustawy o ofercie publicznej, sporzgdzenie, zatwierdzenie oraz udostepnienie do publicznej
wiadomosci prospektu emisyjnego nie jest wymagane w przypadku papieréw wartosciowych, ktére sg juz dopuszczone do
obrotu na innym rynku regulowanym, jezeli: (i) te papiery wartosciowe lub tego samego rodzaju inne papiery wartosciowe tego
emitenta sg od co najmniej 18 miesiecy dopuszczone do obrotu na tym innym rynku regulowanym; oraz (ii) uzyskanie po raz
pierwszy dopuszczenia tych papierow wartosciowych lub innych papieréw wartosciowych tego samego rodzaju do obrotu na
tym innym rynku regulowanym, ktére nastgpito po dniu 31 grudnia 2003 r., byto poprzedzone zatwierdzeniem prospektu
emisyjnego i udostepnieniem go do publicznej wiadomosci na zasadach zgodnych z przepisami rozdziatu 2 Polskiej Ustawy o
ofercie publicznej; oraz (iii) dokument informacyjny, udostepniony do publicznej wiadomosci w zwigzku z tym dopuszczeniem,
ktore nastgpito po dniu 1lipca 1983 r. a do dnia 31 grudnia 2003 r., zostat sporzadzony i zatwierdzony zgodnie z
postanowieniami obowigzujgcego w tym okresie prawa Unii Europejskiej, o ile nie stosuje sie przepisu pkt (ii); oraz (iv) emitent
wypetnia obowigzki zwigzane z dopuszczeniem do obrotu na tym innym rynku regulowanym. W Swietle powyzszego, emitent
powinien opublikowa¢ memorandum informacyjne w formie pojedynczego dokumentu oraz w zakresie okreslonym w
Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 6 lipca 2007 r. w sprawie szczegdétowych warunkoéw, jakim powinno odpowiadaé
memorandum informacyjne, o ktérym mowa w art. 39 ust. 1 oraz art. 42 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych z pdzn. zm.
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Wymagania opisane w art. 7 ust. 4 pkt 8 Polskiej Ustawy o ofercie publicznej zostaty spetnione, jesli chodzi o Akcje i Spotke. W
szczegolnosci, wszystkie wyemitowane Akcje zostaty dopuszczonych do obrotu na BSSE w dniu 29 pazdziernika 2009 r. na
podstawie prospektow zatwierdzonych 23 pazdziernika 2009 r. przez NBS, ze skutkiem na 26 pazdziernika 2009 r.,
sporzadzonych zgodnie z aktualnie obowigzujagcymi przepisami prawa Unii Europejskiej. Obowigzek wypetniania biezgcych
obowigzkéw informacyjnych, zwigzanych z obrotem na BSSE zostat réwniez spetniony.

Biorgc powyzsze pod uwage, warunki przedstawione w art. 7 ust. 4 pkt 8 Polskiej Ustawy o ofercie publicznej, po spetnieniu
ktorych emitent papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na innym rynku regulowanym moze sie ubiegaé, na
podstawie memorandum informacyjnego o dopuszczenie swoich papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym
GPW, zostaty spetnione.

6. OSOBY ZARZADZAJACE SPOtKA, JE) DORADCY | AUDYTORZY

Struktura Spétki oparta jest na dwadch filarach: zarzadza nig Rada Dyrektordw, ktérej prace nadzoruje Rada Nadzorcza.
Rada Dyrektorow

Rada Dyrektoréw jest organem spétki Tatry Mountain Resorts, a.s., ktory kieruje dziatalnoscig Spoétki i decyduje o wszystkich
sprawach Spotki, ktére nie sg na podstawie przepisdw prawa lub Statutu Spotki zastrzezone dla Walnego Zgromadzenia lub Rady
Nadzorczej. Rada Dyrektoréw przedstawia Radzie Nadzorczej do zatwierdzenia sprawozdanie finansowe i plan inwestycyjny i
odpowiada za ich wykonanie. Przedstawia rowniez do zatwierdzenia tekst Statutu Spoétki. Rada Nadzorcza zwotuje Walne
Zgromadzenie przynajmniej raz w roku. Dwoéch cztonkéw Rady Dyrektordw moze dziata¢ w imieniu Spdtki we wszystkich
sprawach. Cztonkéw Rady Dyrektorow wybiera i odwotuje Rada Nadzorcza. Kadencja trwa pie¢ lat. Istnieje mozliwosc
ponownego powotania. Rada Nadzorcza powotuje rowniez Prezesa Rady Dyrektoréw.

Rada Dyrektoréw odbywa posiedzenia w miare potrzeby, nie rzadziej niz co dwa miesigce. Kworum oznacza obecnos$¢
bezwzglednej wiekszosci cztonkdéw Rady Dyrektorow. Decyzja Rady Dyrektorow zostaje przyjeta, gdy gtosowata ponad potowa
wszystkich cztonkow.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Memorandum w sktad Rady Dyrektoréw wchodzito nastepujacych szesciu cztonkdw:

Imie i nazwisko Stanowisko Data rozpoczecia Koniec kadencji
obecnej kadencji
Bohus Hlavaty Prezes Rady Dyrektorow i Dyrektor 29 czerwca 2009 r. 29 czerwca 2014 r.

Naczelny (CEO)
Cztonek Rady Dyrektoréow od
29 czerwca 2009 r.

Branislav Gabris Wiceprezes Rady Dyrektorow 18 lutego 2011 . 18 lutego 2016 .
Cztonek Rady Dyrektoréow od
18 lutego 2011r.

Jozef Hodek Cztonek Rady Dyrektorow od 29 czerwca 2009 . 29 czerwca 2014 r.
29 czerwca 2009 r., Dyrektor
Finansowy (CFO) i cztonek Komitetu
Audytu

Andrej Devecka Cztonek Rady Dyrektorow od 22 grudnia 2011r. 22 grudnia 2016 .
22 grudnia 2011 .

Dusan Slavkovsky Cztonek Rady Dyrektoréow od 1 maja 1 maja 2010 . 1 maja 2015r.
2010 r. i dyrektor osrodkow
gorskich

Michal Krolak Cztonek Rady Dyrektoréow od 18 lutego 2011 r. 18 lutego 2016 .
18 lutego 2011 r. i dyrektor ds.
hoteli i gastronomii
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Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza jest najwyzszym organem kontrolnym Spotki. Nadzoruje ona prace Rady Dyrektordw i dziatalnos¢ Spotki. Rada
Nadzorcza zatwierdza plany finansowe przedstawiane przez Rade Dyrektoréow, giéwne inwestycje w danym roku obrotowym
oraz zasady wynagradzania cztonkéw Rady Dyrektorow, a takze przedstawia wyniki swoich dziatan kontrolnych Walnemu
Zgromadzeniu.

Kadencja trwa piec¢ lat. Istnieje mozliwos¢ ponownego powotania. Cztonkdw Rady Nadzorczej wybiera i odwotuje Walne
Zgromadzenie. Jesli Spdétka ma wiecej niz 50 petnoetatowych pracownikdw w momencie wyboréw, Walne Zgromadzenie
wybiera i odwotuje dwie trzecie, a pracownicy Spotki - jedng trzecig cztonkéw Rady Nadzorczej. W dniu sporzgdzenia niniejszego
Memorandum w sktad Rady Nadzorczej wchodzito dziewieciu cztonkow:

Imie i nazwisko

Stanowisko

Data rozpoczecia
obecnej kadencji

Koniec kadencji

Igor Rattaj

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej od

29 czerwca 2009 r. Wybrany przez
Walne Zgromadzenie

29 czerwca 2009 r.

29 czerwca 2014 r.

Frantisek Hodorovsky

Cztonek Rady Nadzorczej od
18 stycznia 2011 r. Wybrany przez
Walne Zgromadzenie

18 stycznia 2011r.

18 stycznia 2016 r.

Jifi Uvira

Cztonek Rady Nadzorczej od
18 stycznia 2011 r. Wybrany przez
Walne Zgromadzenie

18 stycznia 2011r.

18 stycznia 2016 r.

Jan Marian Komornicki

Cztonek Rady Nadzorczej od
18 stycznia 2011 r. Wybrany przez
Walne Zgromadzenie

18 stycznia 2011 r.

18 stycznia 2016 .

Boris Kollar

Cztonek Rady Nadzorczej od
30 kwietnia 2011 r. Wybrany przez
Walne Zgromadzenie

30 kwietnia 2011 .

30 kwietnia 2016 r.

Roman Kudlacek

Cztonek Rady Nadzorczej od
21 kwietnia 2012 r. Wybrany przez
Walne Zgromadzenie

21 kwietnia 2012 r.

21 kwietnia 2017 r.

Jan Stetka

Cztonek Rady Nadzorczej od
30 czerwca 2012 r. Wybrany przez
pracownikow Spotki

30 czerwca 2012 r.

30 czerwca 2017 r.

Peter Kubena

Cztonek Rady Nadzorczej od
30 czerwca 2012 r. Wybrany przez
pracownikow Spoéfki

30 czerwca 2012 r.

30 czerwca 2017 r.

Miroslav Roth

Cztonek Rady Nadzorczej od
30 czerwca 2012 r. Wybrany przez
pracownikow Spoétki

30 czerwca 2012 r.

30 czerwca 2017 r.

Najwyzsze kierownictwo

W dniu sporzgdzenia niniejszego Memorandum w skfad najwyzszego kierownictwa Spoétki wchodzity nastepujgce osoby,

odpowiedzialne za dziatalnos$¢ Spétki:



Imie i nazwisko

Stanowisko

Data rozpoczecia pracy na stanowisku

Bohus Hlavaty

Dyrektor Naczelny (CEQ) i Prezes Rady Dyrektorow

29 czerwca 2009 .

Jozef Hodek

Dyrektor Finansowy (CFO), Cztonek Rady
Dyrektoréw i cztonek Komitetu Audytu

29 czerwca 2009 .

Dusan Slavkovsky

Dyrektor osrodkéw gérskich i Cztonek Rady
Dyrektoréw

1 maja 2010 .

Michal Krolak

Dyrektor s.. hoteli i gastronomii

1 maja 2010r.

Matej Hulej

Dyrektor Tatry Motion (sklepy i ustugi sportowe)

1 maja 2010r.

Komitet Audytu

W dniu sporzadzenia niniejszego Memorandum Spoétka posiadata jeden komitet - Komitet Audytu. Komitet monitoruje

sporzadzanie rocznego raportu finansowego i rekomenduje audytora, ktéry ma zbadac roczny raport finansowy. Inne obowigzki

komitetu sg okreslone przepisami prawa i Statutem Spofki.

W dniu sporzadzenia niniejszego Memorandum w sktad Komitetu Audytu wchodzito dwdch cztonkéw:

Imie i nazwisko

Stanowisko

Jozef Hodek

Cztonek Komitetu Audytu od 27 czerwca 2008 r., Cztonek Rady Dyrektordéw i

Dyrektor Finansowy (CFO)

Viera Prokopova

Cztonek Komitetu Audytu od 27 czerwca 2008 r.

Rewizja finansowa

Na dzien sporzadzenia niniejszego Memorandum, za badanie sprawozdania finansowego Spoétki i Grupy odpowiada firma KPMG

Slovensko spol. s.r.o. z siedzibg przy Dvordkovo nabrezie 10, 811 02 Bratislava. KPMG Slovensko spol. s.r.o. zostata powotfana na

podstawie uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 21 kwietnia 2012 r. do przeprowadzenia badania sprawozdania

finansowego za rok obrotowy 2011/2012.

Doradcy

Na dzien sporzadzenia niniejszego Memorandum Spétka ma podpisang umowe z J&T IB & Capital Markets, a.s. organizacna

zloZka z siedziba przy Dvorakovo ndbreZie 10, 811 02 Bratislava, o swiadczenie ustug doradczych w zakresie relacji z inwestorami.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Memorandum Spdtka ma réwniez umowe z CC Group Sp. z 0.0. z siedzibg przy ul. Zielnej

41/43, 00-108 Warszawa, o $wiadczenie ustug doradztwa finansowego dla potrzeb notowania Akcji Spotki na GPW (Dual Listing).

Spdtka podpisata réwniez z CC Group Sp. z 0.0. umowe o $wiadczenie ustug doradczych w zakresie relacji z inwestorami, ktora

wejdzie w zycie po debiucie Akcji na GPW.
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7. WYBRANE INFORMACIE FINANSOWE

Przeglad wynikéw finansowych za rok obrotowy 2010/2011 (1/11/2010 - 31/10/2011)

e Skonsolidowane przychody ogétem wyniosty 38,758 min EUR (+59% r/r)

e Skonsolidowany zysk operacyjny przed uwzglednieniem odsetek, podatkéw i amortyzacji (EBITDA) wynidst 12,219 min
EUR (+84% r/r).

e  Marza EBITDA wyniosta 31,5% (+16 punktéw procentowych r/r).

e Skonsolidowany zysk operacyjny (EBIT) wynidst 1,599 min EUR (ujemny w zesztym roku obrotowym).

e Skonsolidowany zysk netto zostat wykazany w kwocie 9,027 min EUR (+57% r/r), a skonsolidowane catkowite dochody
wyniosty 9,177 min EUR.

e Skonsolidowany zysk netto na jedng akcje wynidst 1,35 EUR.

e Wzrost zysku operacyjnego spowodowany byt wzrostem przychoddéw, ktéremu nie towarzyszyt proporcjonalny wzrost
kosztéw statych.

e Catkowita liczba klientdw wyniosta 1,7 min (+63% r/r); liczba klientéw w osrodkach gérskich wyniosta 1,2 min (+20,5%).

e  Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 16,438 min EUR, inwestycyjnej wyniosty -69,964 min EUR, a
finansowej 57,148 min EUR.

Pozytywne wyniki dziatalnosci, o ktérych swiadczy wzrost przychoddéw i EBITDA, mozna przypisaé skutecznej strategii Spotki. W
szczegdlnosci, na wyniki miat wptyw zwrot z inwestycji zrealizowanych w poprzednim roku, a takze dokonanym przejeciom.
Grupa z powodzeniem wyeliminowata wptyw niekorzystnej pogody w sezonie zimowym 2010/2011 poprzez rozwdj
infrastruktury sztucznego dosniezania. Jesli chodzi o przejecia, to w kwietniu 2011 r. Grupa powiekszyta swoj portfel o aquapark
Tatralandia, co pomogto zmniejszy¢ wptyw sezonowosci na dziatalnos¢ operacyjng i zminimalizowac skutki niekorzystnej pogody
w lecie dzieki gorgcym zrédtom termalnym. Zysk operacyjny wykazat znaczng poprawe takze dzieki maksymalnemu
wykorzystaniu synergii miedzy segmentami i podsegmentami w nastepujacych dziedzinach: w kampaniach marketingowych,
kadrach oraz dzieki centralnym zakupom, ktdre sprawity, ze koszty zmienne wzrosty mniej niz proporcjonalnie do przychododw.
Intensywna kampania marketingowa na rynku stowackim i polskim oraz wprowadzenie atrakcyjnych ofert specjalnych
przyczynito sie do osiggniecia dobrych wynikow. Rozwinieta oferta aprés ski (Music Club Happy End, nowe centrum wellness w
Wellness Hotel Grand Jasnd i w hotelu Tri Studnic¢ky Hotel) oraz dodatkowe ustugi (Fashion Café) pomogty zwiekszy¢ przychody
w nastepujgcych segmentach i podsegmentach: gastronomia, sklepy i ustugi sportowe oraz hotele.

Wybrane skonsolidowane informacje finansowe

Wybrane skonsolidowane dane finansowe grupy sg przedstawione w tabelach ponizej. Informacje te pochodza ze zbadanych
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy za lata zakoniczone 31 pazdziernika 2011 r. i 2010 r. oraz z niezbadanych
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy za okresy pdtroczne zakoriczone 30 kwietnia 2012 r. i 2011 r. Te
sprawozdania finansowe zostaty sporzgdzone zgodnie z MSSF.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy sg publikowane przez Spétke jako cze$¢ raportow rocznych i poétrocznych i sg
dostepne na stronie internetowej http://www.tmr.sk/en/investor-relations/financial-reports/latest-financial-reports/.

Informacje zawarte w tej czesci Memorandum Informacyjnego nalezy czyta¢ wraz ze zbadanym skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym Grupy i niezbadanym skonsolidowanym sprawozdaniem srédrocznym ze wstepem i notami do tych
sprawozdan.
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Sprawozdanie z catkowitych dochodéw

W tys. EUR

Przychody ze sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne
Przychody razem

Koszty zuzytych materiatéw i towaréw
Zakupione ustugi

Wynagrodzenia i inne Swiadczenia pracownicze
Pozostate koszty operacyjne

Zysk ze zbycia aktywow

Zysk z aktualizacji wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych

Zyski / straty ze sprzedazy spotek zaleznych
Rozwigzanie / zawigzanie rezerw na naleznosci
EBITDA

Amortyzacja

Zwiekszenie/zmniejszenie wartosci aktywow
Zmniejszenie wartosci firmy

Zysk/(strata) z dziatalnosci operacyjnej (EBIT)

Przychody z tytutu odsetek i podobne
Koszty z tytutu odsetek i podobne

Koszty instrumentéw finansowych netto
Straty spotek stowarzyszonych
Ujemna wartosé firmy

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy
Zysk/(strata)

przypadajacy na:

- akcjonariuszy Spotki

- akcjonariuszy mniejszosciowych

Inne pozycje skonsolidowanych przychodéw
Aktualizacja wyceny papierow wartosciowych do
wartosci godziwej

Aktualizacja wyceny rzeczowych aktywow trwatych w
celu przeniesienia do nieruchomosci inwestycyjnych
Skonsolidowane catkowite dochody za okres ogotem
- akcjonariusze Spotki

- akcjonariusze mniejszosciowi

Zysk na jedng akcje (w EUR)

Za sze$¢ miesiecy zakonczonych

Za rok zakonczony

30/4/2012 30/4/2011  31/10/2011 31/10/2010
24383 19 984 36 084 22936
165 933 2674 1402
24548 20917 38758 24338
-4045 -3 206 -5 397 -3 560
-7181 -7125 -12 110 -8 459
-5 205 -4.434 -8 764 -5 404
-339 -394 -1020 271
50 51 362 66

- - 394 -

1 - - -

6 - -4 77
7835 5809 12 219 6633
-3579 -3831 -8120 -6 831
- - 800 -505

- - -3300 -
4256 1978 1599 -703
2098 4418 7556 8296
-333 -242 -518 -543
231 146 -1706 -1642
-51 -30 -1703 -46

- - 8106 122

6 201 6 270 13334 5484
-29 10 -4307 275
6172 6 280 9027 5759
6172 6 280 9027 5759
-11 3 -15 -14

- - 165 -
6161 6 283 9177 5745
6161 6 283 9177 5745
0.920 0.936 1.346 0.859

Zrédto: Raport pétroczny 2011/2012, Raport roczny 2010/2011

23



Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
W tys. EUR

Aktywa

Wartosc¢ firmy i wartosci niematerialne
Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Pozyczki udzielone

Pozostate naleznosci

Inwestycja w spotke stowarzyszong
Naleznosci z tytutu podatku odroczonego

Aktywa trwate razem

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Pozyczki udzielone

Pozostate naleznosci

Inwestycje finansowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Pozostate aktywa

Aktywa dostepne do sprzedazy
Aktywa obrotowe razem

Aktywa razem

Kapitat wtasny
Kapitat zaktadowy
Premia z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej

Zyski z poprzednich okreséw i inne fundusze

Kapitat wtasny przypadajacy na osoby posiadajgce udziaty w

kapitale wtasnym spétki dominujacej

Udziaty mniejszosci

Kapitat wtasny razem

Zobowigzania

Kredyty i pozyczki

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Rezerwy

Pozostate zobowigzania dtugoterminowe

Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zobowigzania dtugoterminowe razem

Kredyty i pozyczki
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Rezerwy

Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego

30/4/2012 30/4/2011 31/10/2011 31/10/2010
3842 3827 3 805 3897
189 127 157 540 171639 115174
4194 3714 4194 3714
1153 1237 1153 1220
7962 7 360 7674 5116
17 448 206 18 095 206
5128 6 852 5179 6 882
33 612 2082 369

228 887 181 348 213 821 136 578
1339 806 985 676
2957 4 009 4046 6273
176 35 236 48 272

56 770 97775 70 225 104 498
18 315 11902 17 337 85
4163 1995 6391 2769
2990 6 906 1626 1396
1554 - 458 -
88 264 123 428 101 304 163 969
317 151 304 776 315125 300 547
221338 221338 221338 221338
30430 30430 30430 30430
20 640 18024 20918 17 241
272 408 269 792 272 686 269 009
272 408 269 792 272 686 269 009
13790 10625 14 807 11924
- 13 13 73

20 20 20 20

862 369 611 879

11 885 9243 13 962 9029
26 557 20 270 29413 21925
2 856 2621 3118 2255
5854 2873 4915 2798
87 195 464 310

- 18 1121 52
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Pozostate zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania krotkoterminowe razem
Zobowigzania razem

Pasywa razem

9389 9007 3408 4198
18 186 14714 13 026 9613
44 743 34984 42 439 31538

317151 304 776 315125 300 547

Zrédto: Raport pétroczny 2011/2012, 2010/2011, Raport roczny 2010/2011

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych

W tys. EUR

DZIALALNOSC OPERACYJNA
Zysk/(strata)
Korekty:

Zysk (strata) ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych i
wartosci niematerialnych

Amortyzacja
Aktualizacja (ponowna aktualizacja) wartosci naleznosci
Strata z tytutu utraty wartosci firmy

Zwiekszenie/(zmniejszenie) wartosci aktywow

Zysk z aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
Udziat w stracie wspdlnych przedsiewziec i jednostek pod

wspodlng kontrolg

Strata z tytutu instrumentow finansowych netto
Zysk/(strata) z tytutu odsetek netto

Ujemna wartosé firmy

Zmiana stanu rezerw

Podatek dochodowy
Zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug,
pozostatych naleznosci i pozostatych aktywow
Zmiana stanu zapaséw
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i
pozostatych zobowigzan
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej przed podatkiem
dochodowym
Podatek dochodowy zaptacony

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjne;j

DZIALALNOSC INWESTYCYJNA

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych

Zysk ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych

Koszty potgczenia jednostek gospodarczych, po odliczeniu
nabytych srodkéw pienieznych

Zysk ze sprzedazy jednostki zaleznej

Pozyczki

Koszty nabycia inwestycji

Za sze$¢ miesiecy

zakonczonych Za rok zakoniczony
30/4/2012 30/4/2011 31/10/2011 31/10/2010
6172 6 280 9027 5759
-53 -51 -326 -66
3579 3831 8120 6 831
-6 - 4 77
- - 3300 -
- - -800 505
- - -394 -
51 30 1703 46
-231 -143 1706 1642
-1765 -4 176 -7 038 -7753
- - -8 106 -122
-377 -115 154 -20
29 -10 4307 -275
-3255 5592 3324 -8 965
-354 -130 -309 64
801 -684 1824 -999
4591 10424 16 496 -3276
-1771 -55 -58 -
2 820 10 369 16 438 -3276
-22 490 -46 651 -29 377 -18 164
241 575 1078 285
- - -10 200 -25 700
1 - - -
- - -19 251 -
-1961 - -16 860 -99



Przychody ze sprzedazy inwestycji finansowych 1506 -11 670

Odsetki otrzymane - 8 850 4329 2
Dywidendy otrzymane 2 - 317 -
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjne;j -22701 -48 896 -69 964 -43 676
DZIAtALNOSC FINANSOWA

Zmniejszenie kapitatu zaktadowego - - - -249
Zyski z tytutu sptaconych weksli 19 387 -137 409 94 690 110 657
Nowe weksle - 139561 -78 038 -12 184
Pozyczki udzielone -123 -40 114 -31 895 -50 562
Sptata udzielonych kredytow i pozyczek 81 77 392 75 488 4275
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego -82 -546 -830 -1214
Sptata otrzymanych kredytéw i pozyczek -1279 -933 -2 254 -2248
Nowe kredyty i pozyczki 0 41 6 000 -73
Odsetki zaptacone -331 -239 -518 -543
Wyptacone dywidendy - - -5495 -
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowe;j 17 653 37753 57 148 47 859
Przyptywy pieniezne netto, razem -2228 -774 3622 907
Srodki pieniezne na poczatek okresu 6391 2769 2769 1862
Wptyw zmian kurséw walut na posiadane Srodki pieniezne - - - -
Srodki pieniezne na koniec okresu 4163 1995 6391 2769

Zrédto: Raport pétroczny 2011/2012, 2010/2011, Raport roczny 2010/2011

Zwrot z inwestycji i poziom zadtuzenia 30/4/2012 31/10/2011 31/10/2010
Wskaznik zadtuzenia do kapitatéw wtasnych 6,1% 6,6% 5,3%
Wskaznik zadtuzenia do kapitatu 5,8% 6,2% 5,0%
ROA 3,0%* 3,1% 2,0%
ROE’ 3,4%* 3,4% 2,2%
* ttm

Spotka ogtosita nastepujacg prognoze na rok obrotowy 2011/2012 w zakresie najwazniejszych wynikow operacyjnych:

Faktyczne wyniki za Faktyczne wyniki za | pot.

Przychody operacyjne w tys. EUR* 2010/2011 2011/2012 Plan na 2011/2012
Gory i wypoczynek 28 097 18 352 30578
Hotele 11732 6911 11969
Nieruchomosci 119 115 210
Przychody operacyjne razem 39948 25377 42 757
Faktyczne wyniki za Faktyczne wyniki za | pot.
EBITDA w tys. EUR* 2010/2011 2011/2012 Plan na 2011/2012
Gory i wypoczynek 8764 6 693 10621
Hotele 2768 1137 2 351
Nieruchomosci 7 73 141
EBITDA razem 11539 7903 13113

* Aby zapewni¢ bardziej adekwatng ocene wynikéw operacyjnych, skorygowane wyniki podane zostaty z uwzglednieniem 100% kapitatu wtasnego Grandhotelu

Stary Smokovec Vysoké Tatry, ktéry zgodnie z MSSF jest wykazywany metodg praw wtasnosci, a rezerwa utworzona na rewitalizacje Tatr Wysokich w wysokosci

479 tys. EUR zostata wytaczona z powodu swojego nieoperacyjnego charakteru.

1 . . .
Obliczone na podstawie sumy aktywdw na poczatek okresu
% Obliczone na podstawie wartosci kapitatéw wtasnych na poczatek okresu
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8. KLUCZOWE CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z GRUPA | AKCJAMI

Przed dokonaniem inwestycji inwestorzy powinni doktadnie rozwazy¢ czynniki ryzyka i niepewnosci zwigzane z Grupa, jej
dziatalnoscig i notowaniem Akcji na GPW, ktdre sg opisane ponizej. W swojej dziatalno$ci Grupa moze napotkac¢ wiele rodzajow
ryzyk typowych dla branzy turystycznej, np. ryzyko zwigzane z sezonowoscia czy ztg pogoda, a takze bardziej ogdlne rodzaje
ryzyk, np. ryzyko ztej koniunktury gospodarczej, ryzyko stopy procentowej i ryzyko kursowe. Najwazniejsze rodzaje ryzyk, ktore
moga mieé znaczny wptyw na dziatalno$¢, kondycje finansowa i/lub wyniki dziatalnosci Grupy, s opisane ponizej. Jesli
ktorekolwiek z tych rodzajow ryzyk faktycznie wystgpig, wartos¢ i cena Akcji mogg ulec obnizeniu, a inwestorzy mogg stracic¢
czesc lub catod¢ zainwestowanych srodkéw. Kolejnos¢ nizej opisanych czynnikdw ryzyka nie wskazuje na ich relatywne znaczenie
dla Grupy, prawdopodobienstwo wystgpienia ani potencjalny wptyw na dziatalno$¢ Grupy. Dodatkowe czynniki ryzyka i
niepewnosci, w tym te, ktérych Grupa obecnie nie jest Swiadoma lub ktére uwaza za nieistotne, réwniez mogg mie¢ wptyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej kondycje finansowa lub wyniki, a takze moga spowodowa¢ spadek wartosci Akcji.

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia o Memorandum, niniejszy rozdziat Memorandum Informacyjnego zawiera wytacznie opis
kluczowych czynnikdw ryzyka majacych wptyw na Spoétke, Grupe i Akcje. Bardziej szczegdtowe informacje na temat czynnikéw
ryzyka i niepewnosci z tym zwigzanych inwestorzy mogg znalezé w dokumentach opublikowanych przez Spétke w przesztosci,
ktére sg dostepne na http://www.tmr.sk/en, w tym w prospekcie Spotki  dostepnym pod adresem
http://www.tmr.sk/en/investor-relations/legal-publication/prospectus/.

8.1. Ryzyko zwigzane z otoczeniem rynkowym Grupy:

Niekorzystna sytuacja gospodarcza w krajach, z ktorych pochodzq klienci Grupy oraz na rynkach, na ktérych Grupa dziata, moze
miec niekorzystny wptyw na dziatalnosc¢ Grupy

Obecnie dziatalno$¢ Grupy koncentruje sie na rynku stowackim, natomiast wiekszos$¢ klientéw Grupy pochodzi z catego regionu
Europy Srodkowo-Wschodniej (w tym z Polski). W zwigzku z tym dziatalnoéé Grupy uzalezniona jest od sytuacji gospodarczej w
Republice Stowackiej i innych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Wiekszo$¢ przychodéw Grupy uzalezniona jest od liczby
gosci odwiedzajacych osrodki i hotele TMR. Wybory wakacyjne klientéw TMR zalezg réwniez od cyklu gospodarczego i poziomu
ich dochodu rozporzadzalnego. Lata 2008 i 2009 byty na catym Swiecie niekorzystne dla branzy turystycznej z powodu
Swiatowego kryzysu. W Stowacji w 2009 r. PKB spadt o 4,7%. W 2010 r. widoczne byly oznaki poprawy wskaznikéw
makroekonomicznych - PKB Stowacji wzrést 0 4%. W 2011 r. wzrdst on o 3,3%. Wzrost gospodarczy na Stowacji w 2012 r. szacuje
sie w granicach 1,9% - 2,6%’. Liczba gosci TMR byta o 8% nizsza w roku obrotowym 2009/2010 niz w roku poprzednim, ale w
roku 2010/2011 wzrosta o 63%, a w pierwszej potowie roku 2011/2012 - o 9,7% w stosunku do okresu poréwnywalnego.
Poniewaz znaczna czesci gosci TMR pochodzi z réznych krajéw, z ktérych kazdy ma inny profil makroekonomiczny, dziatalno$¢
TMR moze odczuwaé wptyw pogorszenia na kazdym z tych rynkdw. Wystgpienie niekorzystnych warunkéw gospodarczych moze
miec negatywny wptyw na dziatalnos¢, pozycje rynkowg, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Grupa dziata gtdéwnie w Republice Stowackiej i w zwigzku z tym narazona jest na ryzyko zmian sSrodowiska prawnego i
regulacyjnego w tym kraju. Grupa planuje takze przejecia w innych krajach UE (region Europy Srodkowo-Wschodniej).

Srodowisko prawne i regulacyjne w tych krajach nadal charakteryzuje sie czestymi zmianami, a przepisy nie s3 stosowane przez
sady i wtadze publiczne w sposéb jednolity. Wptyw tych czynnikdw w ostatnich latach znacznie wzrdst w zwigzku z
przystapieniem nowych panstw cztonkowskich do UE. Kraje te musiaty przyjac i wdrozy¢ wszystkie przepisy unijne oraz acquis
communautaire (,acquis communautaire” - zbiér praw i obowigzkdw, w tym orzecznictwo Europejskiego Trybunatu
Sprawiedliwosci, obowigzujgcy we wszystkich panstwach cztonkowskich UE). Ryzyko zmian przepisdw prawa i ich interpretacji w
przysztosci moze miecé niekorzystny wptyw na dziatalnosé, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy Grupy.

? Zrédto: Ministerstwo Finanséw Republiki Stowackiej
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Sezonowos$¢ branzy turystycznej moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki Grupy

Model biznesowy Grupy jest w duzej mierze sezonowy, jednakze zgodnie ze strategia, Grupa podejmuje dziatania majace na celu
tworzenie i promowanie wyjazddw przez caty rok. Najwigkszy ruch jest w miesigcach od stycznia do marca, zwtaszcza jesli chodzi
o liczbe narciarzy, a takze w lipcu i sierpniu, jesli chodzi o aquapark i osrodek Vysoké Tatry. Poza sezonem sprzedaz jest nizsza niz
w szczycie sezonu. Zmniejszenie ruchu turystycznego w miesigcach wysokiego sezonu na skutek wystgpienia nieprzewidzianych
zdarzen, np. ztych warunkéw pogodowych, moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki Grupy w catym roku obrotowym.

W zaleznosci od pory roku, niekorzystne warunki pogodowe moga mie¢ negatywny wptyw na wyniki Grupy

Liczba gosci, a wiec wyniki dziatalnosci, zalezg takze w pewnym stopniu od warunkéw w sezonie zimowym, tj. od korzystnych
warunkow pogodowych, czyli duzej ilosci naturalnego Sniegu i temperatur ponizej zera. Cieplejsza pogoda moze sie wigzac z
wyzszymi kosztami sztucznego nasniezania i zmniejszeniem obszaru, na ktérym mozna uprawia¢ narciarstwo. Osrodki sg jednak
potozone w gdrach, gdzie klimat jest generalnie chtodniejszy. Na poczgtku sezonu zimowego Grupa nie moze w zaden sposdb
wiarygodnie przewidzie¢ warunkdw sniegowych. W sezonie letnim, ciepte wody termalne w Tatralandii czesciowo rekompensujg
wptyw chtodnej pogody, ale np. dla turystéow wedrujgcych po gérach dobra pogoda w lecie ma zasadnicze znaczenie.
Woystgpienie niekorzystnych warunkéw pogodowych moze mieé¢ negatywny wptyw na dziatalnosé¢, pozycje rynkowa, sprzedaz,
wyniki finansowe i perspektywy Grupy.

Wahania cen energii i ropy mogq mie¢ wptyw na koszty Grupy, a wiec takze na jej wyniki

Zuzycie paliwa przez ratraki ma wptyw na koszty ponoszone przez Grupe. Wyzsze koszty energii majg bezposredni wptyw na
koszty dziatalnosci osrodkéw i hoteli ze wzgledu na zuzycie energii przez kolejki i armatki Sniezne. Wzrost cen energii i ropy moze
miec negatywny wptyw na dziatalnos¢, pozycje rynkowg, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy Grupy.

Grupa dziata w warunkach silnej konkurencji

Wyniki Grupy zalezg takze od tego, jak sobie ona radzi z konkurencjg. W gtéwnym segmencie Gor i Wypoczynku Grupa konkuruje
0 gosci na krajowym rynku oligopolistycznym, na ktérym ma pozycje lidera pod wzgledem udziatu w rynku i zakresu ustug. Na
rynku europejskim Spétka dziata w warunkach konkurencji monopolistycznej z duzg liczbg konkurentéow oferujgcych gosciom
szerokg game ustug. W segmencie Aquaparku Grupa jest jednym z dwdch najwiekszych graczy na rynku lokalnym, przy czym
odwiedziny w aquaparkach zalezg réwniez od odlegtosci, jakg gos¢ musi pokonaé. Wzrost konkurencji moze mie¢ negatywny
wptyw na dziatalnos¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy Grupy.

Niskie obtozenie hoteli Spétki moze mie¢ bezposredni wptyw na jej wyniki

Ryzyko niskiego obtozenia wystepuje wytgcznie w segmencie Hoteli i jest bezposrednio zwigzane z wyzej opisanymi czynnikami
makroekonomicznymi. Problem nizszego obtozenia wystepuje gtdwnie poza sezonem, gdy dziatalnos¢ goérskich osrodkéw
turystycznych jest ograniczona. Hotele TMR, jak cata brania hotelarska w Europie Srodkowo-Wschodniej, wcigz jeszcze
wychodzg z kryzysu. Jednak w kazdym kraju regionu branza hotelarska jest na innym szczeblu rozwoju, w zaleznosci od
aktualnych wskaznikow makroekonomicznych. Nizsze obtozenie w segmencie Hoteli ma bezposredni wptyw na wyniki Spoéfki.
Niskie obtozenie moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, pozycje rynkows, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy
Grupy.
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Niekorzystna sytuacja na rynku nieruchomosci moze mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Grupy w tym segmencie

Jeden z trzech segmentdw operacyjnych Grupy to dziatalno$¢ na rynku nieruchomosci. Przychody tego segmentu zalezg od
sprzedazy i/lub dzierzawy gruntdw, mieszkan i powierzchni komercyjnych w obiektach. Chociaz proces ten jest jeszcze
zasadniczo w fazie przygotowan, jego sukces takze zalezy od sytuacji na rynku nieruchomosci, ktéra stanowi zewnetrzny czynnik
ryzyka. Aktualna sytuacja w branzy jest niekorzystna i mato przewidywalna. Spodziewana jest jednak poprawa. Ryzyko to moze
mieé negatywny wptyw na dziatalno$¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy Grupy.

Sukces gospodarczy Grupy w znacznym stopniu zalezy od jej zdolnosci do realizacji strategii biznesowej

Strategia biznesowa Grupy jest zbudowana w oparciu o: organiczny wzrost, tj. rozwdéj osrodkéw i hoteli TMR dzieki intensywnym
naktadom kapitatowym, a takze strategiczne przejecia w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej i szybki rozwéj bazy klientow.
Ewentualne niepowodzenie realizacji tych celéw strategicznych moze mieé duzy wptyw na sukces Grupy i jej wyniki.
Niepowodzenie realizacji strategii biznesowej Grupy moze mieé¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, pozycje rynkowsa, sprzedaz,
wyniki finansowe i perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane z nietrafnymi inwestycjami

Pierwszy filar strategii biznesowej Grupy oparty jest o organiczny wzrost poprzez inwestycje w osrodki i hotele Grupy.
Wprowadzenie strategii Grupy w zycie wymaga znacznych naktaddéw kapitatowych. W ostatnich pieciu latach inwestycje w
rozwoj osrodkdw TMR wyniosty 100 min EUR. W roku obrotowym 2010/2011 naktady kapitatowe przekroczyty 29 min EUR.
Najwazniejszg inwestycjg rozpoczetg w zesztym roku jest kolejka linowa Funitel w Jasnej w Niskich Tatrach. Kazda inwestycja jest
doktadnie analizowana przed jej rozpoczeciem — brane sg pod uwage rdzine scenariusze. Pomimo tego istnieje ryzyko, ze
niektére trwajace lub planowane inwestycje mogg sie okazaé¢ mniej rentowne, niz przewidywano, lub catkowicie nierentowne.
Nietrafione inwestycje mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, pozycje rynkows, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy
Grupy.

Grupa planuje wzmocnienie swojej pozycji na rynkach regionalnych takze poprzez przejecia, chociaz wigzg sie one z pewnym
ryzykiem

Nabywanie przedsiebiorstw zwigzane jest z ryzykiem, ktére moze potencjalnie mie¢ wptyw na przyszte przychody i wyniki Grupy.
Ryzyko to obejmuje wybdr nieodpowiedniego przedsiebiorstwa do przejecia, niekorzystng umowe, nieuzyskanie niezbednych
zezwolen od wtadz (w szczegdlnosci nieuzyskanie zgody urzedu antymonopolowego), czy problemy administracyjne zwigzane z
przejeciem. Ryzyko to moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy
Grupy.

Ryzyko zwigzane z wysokimi naktadami kapitatowymi

Grupa ponosi znaczne nakfady kapitatowe. Moze to doprowadzi¢ do sytuacji, w ktorej uzyskanie dodatkowego finansowania
zewnetrznego na korzystnych warunkach nie bedzie mozliwe.

Inwestycje Grupy sg w znacznym stopniu finansowane ze srodkow witasnych. W przysztosci Grupa moze jednak by¢ zmuszona do
korzystania z zewnetrznych Zrddet kapitatu (np. kredytéw bankowych), aby kontynuowac strategie wzrostu. W przypadku
problemoéw z uzyskaniem finansowania zewnetrznego tempo rozwoju Grupy moze by¢ wolniejsze, niz uprzednio zaktadano. Nie
mozna obecnie zagwarantowad, ze Grupa bedzie w stanie zapewni¢ sobie wymagane $rodki finansowe oraz czy warunki
przyznania tych srodkéw bedg korzystne.

Ograniczenie lub opdznienie dostepu do zewnetrznych zrédet finansowania, a takze warunki finansowe rdznigce sie od
zaktadanych, mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki finansowe i ceny akgji.
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8.2. Grupa jest narazona na nastepujace rodzaje ryzyka finansowego:

Zmiennos¢ kurséw walutowych moze mie¢ wptyw na wyniki finansowe Grupy

Zmiennos$¢ kursow walutowych w stosunku do euro to ryzyko zewnetrzne, ktére ma wptyw na przychody Spétki. Z uwagi na to,
ze wiekszos¢ klientéw zagranicznych TMR pochodzi z krajéw spoza strefy euro — z Czech, Polski, Ukrainy, Rosji, itd., na ich
decyzje o podrdzach majg wptyw wahania kursowe. Na przyktad aprecjacja euro w stosunku do ztotego ma ujemny wptyw na
liczbe turystow z Polski. Przychody i inwestycje w osrodki dotyczace technologii, zakupy zapasow oraz przejecie, ktére miato
miejsce w 2011 r., byty rozliczane w euro. Dzieki temu skutki wahan kursowych zostaty ograniczone. Wystgpienie tego ryzyka
moze mie¢ ujemny wptyw na dziatalnos¢, pozycje rynkowsa, przychody ze sprzedazy, wyniki finansowe i perspektywy Grupy.

Zmiennos$¢ stop procentowych moze mie¢ bezposredni wptyw na wartos¢ aktywéw przynoszacych dochéd odsetkowy Grupy i
jej oprocentowanych zobowigzan

Poziom ryzyka jest zalezny od wartosci i wzajemnej proporcji aktywow przynoszacych dochdd odsetkowy i zobowigzan o koszcie
odsetkowym. Ryzyko wystepuje w przypadku gdy stopa procentowa rézni sie w momencie wymagalnosci lub w momencie
zmiany, w stosunku do biezgcej stopy procentowej. Tak wiec, dtugos¢ okresu obowigzywania statej stopy procentowej stanowi
ryzyko zmian stép procentowych — czyli niedopasowania stopy procentowej instrumentu do biezgcych stép na rynku. Portfel
kredytowy Spétki opiera sie na krétko- i dtugoterminowych kredytach bankowych, ktérych oprocentowanie oparte jest o stopy
EURIBOR1M i 3M . Zdaniem Grupy stosowanie zmiennych stép procentowych stanowi automatyczne zarzadzanie ryzykiem stop
procentowych. W czasach wzrostu gospodarczego EURIBOR rosnie, ale jednoczes$nie rosng dochody ludnosci i spotka generuje
wieksze zyski. W czasach kryzysu gospodarczego sytuacja jest doktadnie odwrotna. Wystgpienie tego ryzyka moze mie¢ ujemny
wptyw na dziatalnos¢, pozycje rynkowa, przychody ze sprzedazy, wyniki finansowe i perspektywy Grupy.

Grupa jest narazona na ryzyko zwigzane inwestycjami finansowymi oraz nalezno$ciami, pozyczkamii kredytami

Grupa jest przede wszystkim narazona na ryzyko zwigzane z naleznosciami z tytutu dostawi ustug, naleznosciami z tytutu
leasingu, innymi naleznosciami, zaliczkami i udzielonymi pozyczkami. Poziom tego ryzyka jest wyrazony w wartosci ksiegowej
aktywow w bilansie. Wartos¢ ksiegowa naleznosci, udzielonych kredytow i pozyczek stanowi najwyzszg mozliwg strate ksiegowg,
jaka musiataby zostaé wykazana w przypadku niewywigzania sie kontrahenta z umowy, tj, gdy kontrahent nie wywiaze sie w
petni ze swoich zobowigzan umownych, a wszystkie gwarancje i poreczenia bedg miaty wartos¢ zerowg. Wartos¢ ta w znacznym
wiec stopniu przewyzsza przewidywane straty wyrazone w rezerwie na naleznosci niesciggalne. Zwrot inwestycyjny na
instrumentach rynku pienieznego - wekslach wtasnych J&T Private Equity — odpowiada statej stopie 7,5% rocznie. Ponadto TMR
posiada instrumenty kapitatowe dostepne do sprzedazy spétki Best hotel properties, a.s. (BHP), ktére sg przedmiotem obrotu na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Bratystawie. Inwestycja w akcje BHP jest gwarantowana rekompensatg ze strony Grupy J&T
Finance w przypadku spadku podstawowej wartosci inwestycji, a wiec ryzyko jest ograniczone.

Ryzyko ptynnosci wystepuje w zwigzku z ogélnym finansowaniem dziatalnosci Grupy Kapitatowej i sytuacjg finansowa

Ryzyko ptynnosci obejmuje ryzyko niezdolnosci sfinansowania aktywow w terminie uzgodnionej wymagalnosci i wedtug
uzgodnione] stopy procentowe] oraz niezdolnosci sprzedazy aktywéw w godziwe]j cenie i w rozsgdnym terminie. Poszczegdlne
spotki Grupy stosujg réine metody zarzadzania ryzykiem ptynnosci. Kierownictwo Grupy skupia sie na zarzadzaniu i
monitorowaniu ptynnosci kazdej ze spoétek. Dla potrzeb zarzadzania ptynnoscig kierownictwo zmienito rok obrotowy na rok
konczacy sie 31 pazdziernika. W pierwszej potowie roku obrotowego Grupa ma sezon zimowy, ktéry odpowiada za 55%
przychoddéw Grupy. Na podstawie zdarzen w pierwszym potroczu Grupa z wyprzedzeniem planuje swoje przychody i koszty, aby
utrzymac wystarczajgcg ptynnosc finansowa.

Sezonowos¢ osrodka Vysoké Tatry jest dodatkowo réwnowazona silnym sezonem letnim w tym kurorcie, ktéry zapewnia
bardziej stabilng ptynnos¢ przez caty rok. Dzieki posiadaniu weksli wtasnych podlegajacych wykupowi na zgdanie Grupa ma
dostatecznie zabezpieczong ptynnosc¢ finansowa.
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8.3. Grupa jest narazona na réznego rodzaju ryzyka operacyjne:

Ryzyko operacyjne to ryzyko poniesienia straty w wyniku defraudacji, nieuprawnionych dziatan, btedéw, pomytek,
nieskutecznosci dziatania lub awarii systeméw. Ryzyko to wystepuje we wszystkich obszarach dziatalnosci Grupy i dotyczy
wszystkich spotek Grupy. Ryzyko operacyjne obejmuje tez ryzyko prawne. Celem Grupy jest zarzadzanie ryzykiem operacyjnym
w celu unikniecia strat finansowych i szkdd dla reputacji Grupy, przy jednoczesnym utrzymaniu kosztow na optymalnym
poziomie i unikajgc dziatan, ktére hamowatyby inicjatywe i kreatywnosc¢. Kierownictwo Grupy ponosi gtéwng odpowiedzialnosé
za wdrazanie mechanizméw kontroli zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem operacyjnym. Pomocg w realizacji tego celu jest
opracowanie standarddéw zarzadzania ryzykiem operacyjnych wspdlnych dla catej Grupy. Zarzadzanie ryzykiem operacyjnym
odbywa sie poprzez system dyrektyw, protokoty z posiedzen i mechanizmy kontroli. Grupa posiada dziat kontrolingu, ktérego
celem jest dagzenie do eliminacji wszystkich ryzyk operacyjnych poprzez regularne kontrole.

Grupa podejmuje réznego rodzaju dziatania zabezpieczajgce zwigzane z jej dziatalnoscia, ktérych niepowodzenie moie mieé
ujemny wptyw na wizerunek Grupy, popyt na produkty i ustugi Grupy, a takze moze skutkowaé sprawami sagdowymi.

Bezpieczenstwo ma wielkie znaczenie dla TMR, poniewaz Spdtka dziata w obszarach wigzacych sie z réznego rodzaju ryzykiem
zwigzanym z bezpieczenistwem. TMR ma obowigzek ogranicza¢ ryzyko zwigzane z bezpieczeristwem i chroni¢ swoich klientéw i
pracownikéw w nastepujgcych sytuacjach:

. Podczas budowy, utrzymywania i obstugi kolejek liniowych, wyciggdw, szlakdw i innych obiektéw osrodka

. W zwigzku z ryzykiem utraty zdrowia podczas Swiadczenia ustug gastronomicznych w restauracjach i hotelach
. W zwigzku z funkcjonowaniem obiektéw mieszkalnych

. Wszelkich wypadkdéw i incydentdw podczas wydarzen promocyjnych i wspélnych z innymi

. W zwigzku z przestrzeganiem przepisow regulujgcych dostarczanie gotowych produktow i ustug klientom

Grupa jest narazona na ryzyko naruszenia lub awarii zabezpieczen informatycznych

Dziatalnos$¢ operacyjna Grupy jest w znacznym stopniu uzalezniona od systemoéw informatycznych — na platformach sprzedazy
biletéw (ktore sg potaczone w poszczegdlnych osrodkach narciarskich ze wzgledu na funkcjonowanie uniwersalnych biletow
narciarskich); przy wyciagach; przy sprzecie kolejek liniowych; a takze w sklepach, restauracjach i hotelach. Ewentualna awaria
tych systemdéw, w szczegdlnosci w okresie wysokiego sezonu, moze mie¢ ujemny wptyw na dziatalnosé, pozycje rynkowsa,

przychody ze sprzedazy, wyniki finansowe i perspektywy Grupy.

Inwestycje Spétki w obszarach chronionych mogg wymagac zgody réznych organéw rzagdowych i ochrony srodowiska

Z uwagi na to, ze Spoétka prowadzi swojg dziatalnos¢ gtownie na obszarach gérskich, z ktérych cze$¢ nalezy do chronionych
parkéw narodowych, niektdre inwestycje mogg wymagac uzyskania zgdd réznych organdéw rzgdowych, a ich odrzucenie moze
mie¢ ujemny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Spoétki. Kazdy nowy projekt inwestycyjny na takim obszarze zwigzany ze wzrostem
sztucznego nasniezania, budowg kolejki liniowej, itp. podlega najpierw ocenie wptywu na srodowisko naturalne, ktéra jest
jednym z gtédwnych instrumentéw miedzynarodowej polityki zrownowazonego rozwoju w zakresie ochrony s$rodowiska.
Przeprowadzeniem oceny kieruje Ministerstwo Ochrony Srodowiska Republiki Stowackiej, Regionalne Biuro ds. Ochrony
Srodowiska Naturalnego oraz Rejonowe Biuro ds. Ochrony Srodowiska.

Kroki, jakie Spétka podejmuje w celu zarzadzania gtéwnymi rodzajami ryzyka operacyjnego, finansowego i rynkowego Grupy
(wymienionymi  powyzej), opisano szczegétowo w  ostatnim  Rocznym  Raporcie  dostepnym na  stronie
http://www.tmr.sk/en/investor-relations/financial-reports/latest-financial-reports/.
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Umowy dzierzawy gruntéw, na ktorych zlokalizowane sg osrodki gorskie Grupy sg zawarte na czas okreslony i w przysztosci
bed3a podlegac przedtuzeniu

W Tatrach Niskich, Grupa dzierzawi grunty od prywatnych wtascicieli, a okres dzierzawy wynosi co najmniej 25 lat. W momencie
wygasniecia dotychczasowych kontraktéw ich przedfuzenie moze by¢ przedmiotem negocjacji i w rezultacie by¢ dokonane na
nowych warunkach. Istnieje ryzyko, ze Grupa moze napotkac¢ trudnosci w przedtuzeniu uméw dzierzawy, ktére mogg
doprowadzi¢ do koniecznosci ich rozstrzygania w postepowaniu sgdowym. W Tatrach Wysokich, Grupa jest wtascicielem czesci
terenu, gdzie prowadzi swojg dziatalno$¢. Pozostata czes¢ jest dzierzawiona od laséw panstwowych, ale umowy sg zawarte na
krotszy okres niz w przypadku dzierzawy od prywatnych wtascicieli w Tatrach Niskich. Istnieje ryzyko, ze Grupa moze napotkac
trudnosci w przedtuzaniu kontraktéw z lasami pafistwowymi, jednakze ryzyko to jest mniejsze, poniewaz panstwo bardzo mocno
wspiera turystyke i rozwdj dzierzawy gruntdw. Wystgpienie tego ryzyka moze mie¢ ujemny wpltyw na dziatalnos¢, pozycje
rynkowa, przychody ze sprzedazy, wyniki finansowe i perspektywy Grupy.

8.4. Czynniki ryzyka zwigzane z Akcjami i notowaniem Akcji na GPW w Warszawie:

Cena rynkowa Akcji moze by¢ zmienna lub moze spadaé, niezaleznie od wynikéw dziatalnosci Grupy

Cena rynkowa Akcji moze podlegaé znacznym wahaniom w odpowiedzi na szereg czynnikow, z ktorych wiele znajduje sie poza
kontrolg Spoétki, na przyktad:

e faktyczne lub przewidywane wahania poziomu przychoddéw i wynikdw operacyjnych;

e projekcje finansowe, jakie Spdtka moze przedstawiaé opinii publicznej, wszelkie zmiany w tych projekcjach lub
niepowodzenie w ich realizacji;

e rekomendacje analitykdw papieréw wartosciowych, ktorzy inicjuja lub prowadza regularng ocene akcji Spétki, zmiany
szacunkdéw finansowych przez analitykéw papieréw wartosciowych, ktérzy obserwuja Spoétke, lub niespetnienie tych
szacunkéw badz oczekiwan inwestorow;

e sprzedaz dodatkowych Akcji na rynek przez Spoétke lub jej aktualnych akcjonariuszy, badz tez przewidywanie takiej
sprzedazy;

e ogtoszenie przez Spétke lub konkurencje znaczacych przejeé, naktaddw kapitatowych, strategicznych przedsiewziec¢
partnerskich, wspdlnych przedsiewzie¢ lub zobowigzan kapitatowych;

e wahania cenowe i ilosciowe na catym rynku akcji, w tym w rezultacie trendéw w gospodarce jako catosci;

e  zagrozenie pozwami lub pozwy wniesione przeciwko Spétce;

e zmiany legislacyjne; oraz

e inne zdarzenia lub czynniki, w tym bedgce wynikiem wojny lub atakow terrorystycznych, badz tez reakcji na te

zdarzenia.

Spotka moze nie zdotaé dopuscic i wprowadzic¢ swoich Akcji na GPW

Dopuszczenie i wprowadzenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym GPW wymaga w szczegdlnosci, aby KDPW zarejestrowat
Akcje i aby Zarzad GPW podjat uchwate o dopuszczeniu i wprowadzeniu Akcji do obrotu gietdowego. Zgodnie z Regulaminem
GPW, aby uzyskaé dopuszczenie i wprowadzenie akcji do obrotu od GPW, Spdétka musi spetni¢ okreslone wymogi zawarte w
odpowiednich przepisach GPW oraz innych odnosnych przepisach. Wymogi te obejmujg miedzy innymi: (i) odpowiedni poziom
akcjonariatu rozproszonego; (ii) brak ograniczen co do zbywalnosci Akcji; oraz (iii) sporzadzenie wymaganego dokumentu
informacyjnego (§ 3 Regulaminu GPW). Ponadto, rozpatrujgc wniosek Spdétki o dopuszczenie Akcji do obrotu gietdowego,
zgodnie z § 10 Regulaminu GPW, Zarzad GPW weZmie pod uwage miedzy innymi nastepujgce czynniki: (i) sytuacje finansowa
Grupy i jej prognozy ekonomiczne; (ii) perspektywy rozwoju Grupy, w szczegdlnosci szanse na pomysing realizacje jej plandw
inwestycyjnych; (iii) doswiadczenie i kwalifikacje cztonkéw Zarzadu (w przypadku TMR: Rady Dyrektoréw ) i Rady Nadzorczej;
oraz (iv) bezpieczenstwo obrotu publicznego na GPW.
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Spodtka zamierza podjgé wszystkie niezbedne kroki, aby zapewnic, ze Akcje zostang dopuszczone do obrotu na GPW. Nie ma
jednak gwarancji, ze wszystkie wymienione wyzej warunki beda spetnione i ze Akcje zostang dopuszczone i wprowadzone do
obrotu na GPW oraz ze obrét na GPW dojdzie do skutku.

GPW moze zawiesi¢ obrot Akcjami

Zgodnie z polskimi przepisami istniejg sytuacje, w ktérych obrét Akcjami moze zosta¢ zawieszony przez GPW. W szczegdlnosci,
zgodnie z art. 20 ust. 2 Polskiej Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy obrot Akcjami na GPW moze
zagrazac¢ prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu na tym rynku, albo naruszac¢ interesy
inwestoréw, KNF moze zazgda¢ od GPW zawieszenia obrotu Akcjami na GPW na okres nie dtuzszy niz miesigc.

Ponadto, zgodnie z §30.1 Regulaminu Gietdy, Zarzad GPW moze zawiesi¢ obrét Akcjami na GPW na okres do trzech miesiecy: (i)
na wniosek Spotki; (ii) jezeli Zarzad GPW uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu; lub (iii) jezeli
Spoétka narusza przepisy obowigzujgce na GPW. Zgodnie z §30.2 Regulaminu Gietdy, Zarzad GPW zawiesza obrét Akcjami na GPW
na okres nie dtuzszy niz miesigc na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Polskiej Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

Ewentualne zawieszenie obrotu Akcjami na GPW miatoby ujemny wptyw na ptynnos¢ Akgiji i ich cene.

Ryzyko wykluczenia Akcji z obrotu na GPW

W zwigzku z wejsciem na GPW, TMR podlega obowigzkom natozonym przez Polskg Ustawe o ofercie publicznej. W przypadku
niespetnienia ktéregokolwiek z tych obowigzkédw przez TMR. KNF na podstawie art. 96 Polskiej Ustawy o ofercie publicznej moze
wydac¢ decyzje o wykluczeniu Akcji TMR z obrotu na GPW na czas okreslony lub bezterminowo. Ponadto zgodnie z art. 176
Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi w przypadku, gdy TMR nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki,
wynikajace z tej ustawy KNF moze wydaé decyzje o wykluczeniu Akcji TMR z obrotu na GPW. Zgodnie z § 31 Regulaminu Gietdy
Zarzad GPW ma obowigzek wykluczy¢ Akcje z obrotu na GPW w nastepujgcych przypadkach: (i) jezeli ich zbywalnos¢ stata sie
ograniczona; (ii) na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Polskiej Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (jezeli
KNF ustali, ze obrot Akcjami stanowi istotne zagrozenie dla wtasciwego funkcjonowania rynku lub bezpieczeristwa obrotu na tym
rynku, lub szkodzi interesom inwestorowy); (iii) w przypadku zniesienia ich dematerializacji; (iv) w przypadku wykluczenia ich z
obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru. Zarzad GPW réwniez moze wykluczyé Akcje z obrotu gietdowego:
(i) na wniosek TMR (o ile TMR spetnia potencjalne warunki natozone przez Zarzad GPW); (ii) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i
bezpieczenstwo uczestnikow obrotu; (iii) jezeli TMR uporczywie naruszatby przepisy obowigzujgce na GPW; (iv) jezeli Akcje
przestaty spetnia¢ warunki dopuszczenia do obrotu na GPW; (v) wskutek podjecia decyzji o potgczeniu TMR z innym podmiotem,
jej podziale lub przeksztatceniu; (vi) wskutek ogtoszenia upadtosci TMR albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o
ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkdw w majgtku TMR na zaspokojenie kosztéw postepowania; (vii) jezeli w ciggu co
najmniej 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji na akcjach na GPW; (viii) wskutek podjecia przez TMR dziatalnosci
zakazanej przez obowigzujgce przepisy prawa; (ix) wskutek otwarcia likwidacji TMR.

Nie mozna mie¢ pewnosci w kwestii przysztego rozwoju rynku dla Akgcji i jego ptynnosci

Akcje sg notowane na gietdzie w Bratystawie, a Spdtka zamierza ubiegacd sie na ich dopuszczenie do obrotu na GPW i na gietdzie
w Pradze. Wyniki osiggane przez Akcje w przesztosci na gietdzie w Bratystawie nie sg jednak wyznacznikiem przysztej sytuacji na
rynku i przysztego popytu na Akcje. Brak ptynnego publicznego rynku na Akcje moze wywiera¢ ujemny wptyw na mozliwos¢
zbywania Akcji przez akcjonariuszy oraz na cene, za jakg akcjonariusze bedg mogli sprzeda¢ swoje Akcje. Nie mozna miec
pewnosci co do ptynnosci obrotu Akcjami ani co do tego, czy Akcje bedg przedmiotem aktywnego obrotu na GPW oraz na
gietdach w Pradze i Bratystawie w przysztosci.
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Notowanie Akcji na kilku rynkach rownoczesnie (dual listing) bedzie skutkowato réznicami w ptynnosci, w systemach
rozliczeniowych i rozrachunkowych, walutach obrotu, cenach i kosztach transakcji pomiedzy dwoma gietdami, na ktorych
Akcje bedg notowane. Te i inne czynniki mogg ogranicza¢ zbywalno$¢ Akcji pomiedzy obiema gietdami

Akcje sg notowane na gietdzie w Bratystawie, planowane jest réwniez na gietdzie w Pradze. W momencie wprowadzenia Akcji do
obrotu na GPW, obrét Akcjami i ich ptynnos$¢ zostang podzielone pomiedzy te gietdy. Ponadto cena Akcji moze podlegac
wahaniom na kazdym rynku. Réznice w systemach rozrachunkowych i rozliczeniowych, walutach obrotu, kosztach transakcji i
inne czynniki mogg ogranicza¢ zbywalnos¢ Akcji pomiedzy gietdami. Dodatkowo nie ma pewnosci co do tego, ktéra gietda bedzie
gtéwnym miejscem obrotu Akcji pod wzgledem wartosciowym lub ilosciowym. Moze to ujemnie wptywac na obrot Akcjami na
tych gietdach i nasila¢ zmienno$¢ ich cen i/lub ujemnie wptywac na cene i ptynno$é Akcji na tych gietdach. Akcje notowane sa na
gietdzie w Bratystawie w euro, natomiast na GPW bedg notowane w ztotych polskich, a na gietdzie w Pradze w koronach
czeskich. Cena rynkowa Akcji na GPW i na gietdzie w Bratystawie moze by¢ rézna takze z powodu wahan kurséw wymiany walut.
Transakcje na Akcjach dokonane na gietdzie w Bratystawie s3 rozliczane za posrednictwem Stowackiego Depozytu Papieréw
Wartosciowych (CDCP). Transakcje na Akcjach dokonane na GPW bedg rozliczane za posrednictwem KDPW.

Emisja nowych akcji przez Spétke lub przyszte transakcje obejmujace sprzedaz znaczacej liczby Akcji przez akcjonariuszy po
dopuszczeniu do obrotu na GPW, lub przewidywanie, ze taka emisja lub sprzedaz moze nastgpi¢, mogq mie¢ ujemny wptyw
na cene rynkowa Akcji lub zdolnos¢ pozyskania kapitatu przez Spétke w przysztosci

Przyszte emisje akcji mogg skutkowac rozwodnieniem Akcji bedacych w posiadaniu obecnych akcjonariuszy Spétki. Jezeli Spotka
wyemituje nowe akcje lub jezeli pakiet istniejgcych Akcji bedgcych w posiadaniu ktéregokolwiek z wiekszych akcjonariuszy Spotki
zostanie sprzedany w przysztosci, lub w zwigzku z przewidywaniem, ze taka emisja lub zbycie moga nastgpi¢, podaz Akcji na GPW
i/lub na gietdzie w Bratystawie i Pradze moze wzrosnga¢ i/lub cena rynkowa Akcji moze spasé. Moze to mie¢ ujemny wptyw na
cene rynkowg Akcji lub ogranicza¢ mozliwos$¢ pozyskania kapitatu przez Spotke, szczegdlnie w drodze ofert kapitatowych.

Zdolnos¢ Spatki do wyptaty dywidend zalezy od szeregu czynnikéw i nie ma gwarancji, ze Spétka bedzie mogta wyptacié
dywidendy w danym roku zgodnie ze swojg politykg w zakresie dywidend lub ze w ogdle je wyptaci

Na mozliwosé wyptaty dywidend akcjonariuszom wptywa wiele czynnikéw , w tym ptynnosc i wymogi kapitatowe Spétki oraz
spotek Grupy, szczegdlnie te zwigzane z realizacjg programu inwestycyjnego. Rekomendacje Rady Dyrektoréw w kwestii wyptaty
dywidend bedg oparte o szereg czynnikow, w tym miedzy innymi: wysokos$¢ zysku netto wykazanego w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Spotki; saldo dostepnych $rodkéw pienieznych wykazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Spoétki; wymagania Funduszu Rezerw; aktualny koszt i dostepnosc¢ finansowania zewnetrznego; potrzeby Spotki w zakresie
naktadow kapitatowych; planowane przejecia oraz odpowiednie przepisy prawne. W zwigzku z tym nie mozna mieé¢ pewnosci,
czy Spotka bedzie mogta wyptacié¢ dywidendy w danym roku zgodnie z ogtoszong przez nig polityka w zakresie dywidend lub czy
w ogodle bedzie mogta je wyptacic.

Inwestorzy bedg podlegali obowigzkom wynikajgcym z przepiséw prawa krajowego

Grupa funkcjonuje zgodnie z przepisami prawa Republiki Stowackiej. Akcje sg notowane na gietdzie w Bratystawie i przewiduje
sie, ze Akcje bedg notowane na rynku regulowanym w Polsce i w Republice Czeskiej. Dyrektywy UE przewidujg rdine
kompetencje dla macierzystego panstwa cztonkowskiego oraz panstwa cztonkowskiego przyjmujgcego w odniesieniu do praw i
obowigzkdéw inwestorow spotek publicznych, szczegélnie tych, ktore sg notowane w co najmniej dwdch réznych krajach.
Dodatkowo dyrektywy UE nie zawsze sg spdjne, a czasem w ogodle nie sg wdrazane na poziomie krajowym, lub sg wdrazane z
opdznieniem.

W zwigzku z tym inwestorzy mogg podlega¢ wymogom wynikajagcym z przepisdow rdéznych jurysdykcji. Taka sytuacja moze
powodowaé niepewnos¢ lub dwuznacznosé przy realizacji praw akcjonariuszy lub przy wypetnianiu obowigzkéw akcjonariuszy
zgodnie z przepisami réznych jurysdykcji.

34



Jezeli inwestor nie wypetnia swoich obowigzkéw lub narusza jakiekolwiek przepisy lub regulacje w zwigzku z realizacjg praw
wynikajacych z Akcji lub ich dotyczgcych, moze zosta¢ ukarany grzywnga lub skazany za nieprzestrzeganie przepiséw, lub tez moze
straci¢ mozliwos¢ realizacji swoich praw w odniesieniu do Akcji, a takze moze podlegac roszczeniom prawnym.

Ryzyko wynikajace z réznych systeméw podatkowych

Spodtka jest zorganizowana i funkcjonuje zgodnie z przepisami prawa Republiki Stowackiej, Akcje sg notowane na gietdzie w
Bratystawie i przewiduje sie, ze Akcje beda notowane na rynku regulowanym w Polsce i w Republice Czeskiej.

Opodatkowanie przychodéw z tytutu dywidend, jak rowniez innych przychoddéw (np. ze zbycia Akcji), moze rdzni¢ sie w
zaleznosci od rezydencji podatkowej poszczegdlnych inwestoréw, a takie od istnienia traktatéw o unikaniu podwdjnego
opodatkowania pomiedzy krajem rezydencji inwestora a Republikg Stowacka.

Polscy rezydenci powinni by¢ swiadomi ewentualnych zmian wprowadzanych do polsko-stowackiej umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania. Wszelkie zmiany do polsko-stowackiej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania mogg miec
bezposredni wptyw na konsekwencje podatkowe nabycia, posiadania i zbycia akcji przez polskich akcjonariuszy.
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9. KROTKI OPIS HISTORII GRUPY

Tatry Mountain Resorts, a.s. jest spotkg akcyjng notowang na gietdzie w Bratystawie (BSSE). Poprzednikiem prawnym TMR jest
SKI Jasnd, a.s. zatozona przez Narodowy Fundusz Wtasnosci Republiki Stowackiej w 1992 r. Spétka dwukrotnie zmienita swoja
nazwe: w 2003 r. (Jasna Nizke Tatry, a.s.) i w 2009 r., kiedy to zmienita nazwe na obecng Tatry Mountain Resorts, a.s. W 2009 r.
spotka TMR nabyta Tatranské Lanové Drahy, a.s. (TLD). W 2010 r. TMR potgczyta sie z Tatranské Lanové Drahy, a.s. (TLD), ktora
zostata rozwigzana bez likwidacji. TMR jako nastepca TLD, kontynuuje jej dziatalno$¢ polegajaca na prowadzeniu o$rodkéw
narciarskich: Vysoké Tatry — Tatranska Lomnica i Vysoké Tatry — Stary Smokovec. W 2009 r. TMR nabyta 100% udziat w
Grandhotelu Praha, a.s. i 50% udziat w Interhouse Tatry, s.r.o., ktora jest wtascicielem Grandhotelu Stary Smokovec.

Od 2008 r. Tatry Mountains Resorts Services, a.s. (TMRS) swiadczy na rzecz TMR ustugi pomocnicze, takie jak ustugi w zakresie
zaopatrzenia, marketingu, ksiegowosci, finanséw i kadr. TMR nabyta 100% udziat w TMRS w 2010 r.

Przejecie Tatralandia Holiday Resort zostato zrealizowane 1 kwietnia 2011 r. Osrodek ten obejmuje Aquapark Tatralandia,
Holiday Village Tatralandia — kompleks hotelowy i Western City — park rozrywki. Nabycie Tatralandii byto istotnym krokiem TMR
w realizacji jej celu: zbudowania catorocznego osrodka wypoczynkowego.

10. KROTKI OPIS DZIALtALNOSCI GRUPY

10.1. 0gdlny zarys

Tatry Mountain Resorts, a.s. z siedzibg w Liptovsky Mikulds jest najwiekszym dostawcg ustug turystycznych na Stowacji.
Wiekszo$¢ przychodéw TMR pochodzi z optat za wstepy do osrodkdéw gorskich (co stanowi 44,7% Przychoddéw* w 2010/2011 r.)
oraz do aquaparku (14%). Pozostate przychody obejmuja ustugi hotelarskie w hotelach bedgcych wtasnoscig Spétki i przez nig
prowadzonych (29,4%). Ponadto TMR realizuje inwestycje w nieruchomosci, ktére majg generowac przychody ze sprzedazy,
leasingu i zarzadzania lokalami i hotelami. Spdtka prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg w regionie Tatr Niskich i Wysokich. W
osrodkach gorskich oferuje takze ustugi dodatkowe, takie jak gastronomia, szkota narciarska, sklepy sportowe, wynajem sprzetu
narciarskiego i utrzymanie sprzetu, a takze inne atrakcje zimowe i letnie. Wymienione wyzej ustugi (z wytgczeniem ustug
gastronomicznych) sg $wiadczone pod markg Tatry Motion, ktdra dostarcza wsparcia marketingowego tym ustugom
pomocniczym i zapewnia Spoétce efekt synergii.

W Tatrach Niskich portfel Spétki obejmuje osrodek Jasnd Nizke Tatry oraz hotele: Wellness hotel Grand Jasna, Tri studnicky,
Hotel Srdiecko i Chalets Zahradky de Luxe. Jednoczesnie TMR jest wiascicielem hoteli, ktére oddaje w leasing: Liptov,
Kosodrevina, i SKI hotel.

W Tatrach Wysokich TMR posiada i prowadzi osrodki Vysoké Tatry — Tatranska Lomnica i Vysoké Tatry — Stary Smokovec oraz
hotele: Grandhotel Praha Tatranska Lomnica, Grandhotel Stary Smokovec, Hotel FIS i Hotel Slovakia.

10.2.  Struktura organizacyjna

Grupa sktada sie z jednostki dominujgcej Tatry mountain resorts, a.s., ktéra prowadzi osrodki gorskie, aquapark i wiekszos¢
hoteli Grupy w regionie Tatr w Republice Stowackiej, a takze realizuje inwestycje w nieruchomosci w tym samym regionie. TMR
posiada 100% udziat w Grandhotel Praha, a.s., spdtce prowadzacej Grandhotel Praha w Tatranskiej Lomnicy; 100% w spotce
Tatry mountain resorts services, a.s., ktéra swiadczy ustugi pomocnicze na rzecz Grupy oraz 50% udziat w Interhouse Tatry, s.r.o.,
ktora prowadzi Grandhotel Stary Smokovec.

10.3. Segmenty dziatalnosci TMR

Dziatalno$¢ gospodarcza TMR dzieli sie na trzy kluczowe segmenty: Goéry i wypoczynek (nazwe segmentu zmieniono w kwietniu
2011 r. z nazwy ,,Goéry” po nabyciu Tatralandii), Hotele i Nieruchomosci.

Ponizsza tabela przedstawia przychody Grupy w podziale na segmenty i podsegmenty Grupy za wskazane okresy:
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" 1 pétrocze 1 poétrocze Rok obrotowy Rok obrotowy
Przychody w tys. EUR 2011/2012 2010/2011 2010/2011 2009/2010
Gory i wypoczynek 18 352 15 126 28 097 17 410
Osrodki gorskie 12678 12 110 17 849 14934
Aquapark 1624 194 5599 NA
Gastronomia 2603 1747 3352 1562
Ustugi sportowe i sklepy 1447 1076 1297 913
Hotele 6911 6 047 11732 8 329
Nieruchomosci 115 99 119 296
RAZEM PRZYCHODY (operacyjne) 25 377 21 273 39948 26 034

* Aby zapewni¢ bardziej adekwatng ocene wynikéw operacyjnych, skorygowane wyniki podane zostaty z uwzglednieniem 100% kapitatu wtasnego GH. S.
Smokovec Vysoké Tatry, ktéry zgodnie z MSSF jest wykazywany metodg praw witasnosci, a rezerwa utworzona na rewitalizacje Tatr Wysokich w wysokosci
479 tys. EUR zostata wyfaczona ze wzgledu na swdj nieoperacyjny charakter.

I. GORY | WYPOCZYNEK

W ramach segmentu Gory i wypoczynek TMR posiada i prowadzi 4 osrodki gorskie (Jasna Nizke Tatry — Chopok Pdtnoc, Jasna
Nizke Tatry — Chopok Potudnie, Vysoké Tatry — Tatranskd Lomnica, Stary Smokovec), ktére aktualnie oferuja 50,2 km tras
narciarskich o przepustowosci 39.940 osdb na godzine. Osrodki gorskie TMR, posiadajg ogromny potencjat i mozna je poréwnac
z niektorymi europejskimi osrodkami gérskimi srednich rozmiaréw. Aby spetni¢ oczekiwania klientow, w segmencie Gor i
wypoczynku TMR oferuje szerokg game ustug dodatkowych, takich jak szkétki narciarskie, wynajem i naprawa sprzetu, sklepy

sportowe i gastronomia.
OSRODKI GORSKIE - TATRY WYSOKIE

Tatry sg najwiekszym fanicuchem gérskim na Stowacji, a jednoczesnie jednym z najmniejszych na sSwiecie. W regionie tym Spétka
posiada kolejki gorskie w miejscowosciach Tatranska Lomnica i Stary Smokovec, a takze blisko wspétpracuje z osrodkiem goérskim
Strbské Pleso.

TATRANSKA LOMNICA
Tereny narciarskie

Osrodek narciarski Tatranska Lomnica aktualnie (koniec roku obrotowego 2010/2011) oferuje 44,4 ha terendw narciarskich (z
czego 39 ha ma techniczne mozliwosci sztucznego nasniezania dzieki 160 armatkom $nieznym) o tacznej dtugosci 10 km. W
sezonie letnim 2011 r. rozpoczeto prace nad powiekszeniem terendw narciarskich o kolejne 8,9 ha z mozliwoscig sztucznego
nasniezania, o tacznej dtugosci tras 6 km. Ukornczono je na poczatku sezonu zimowego 2011/2012. Nowa trasa narciarska jest
niebieska, a wiec tatwa, odpowiednia dla narciarzy poczatkujgcych i srednio zaawansowanych. Narciarze mogg wybierac¢ sposrod
1 trasy trudnej, 5 srednio zaawansowanych i 2 dla poczatkujacych. Oferowane s3 takze dodatkowe atrakcje - funtools, takie jak

snowbike (rower $niezny), skifox i snowscoot.
Woyciagi narciarskie

Osrodek posiada 1 gondole, 2 kolejki gorskie i 4 wyciggi krzesetkowe o tgcznej dtugosci 10.135 m. Maksymalne mozliwosci
transportowe wynoszg 11.115 narciarzy na godzine. W 2010 r. w miejscowoséci Tatranska Lomnica — Start wybudowano wyciag
6-siedzeniowy. Jest to nowy model wyciggu narciarskiego firmy Doppelmayr — nowoczesny wycigg wyposazony w
pomaranczowe ostony - orange bubble i podgrzewane siedzenia, jest to rowniez system bardziej odporny na wiatr niz stosowany
w innych wyciggach krzesetkowych (system RPD). Mozliwosci transportowe wyciggu narciarskiego wynoszg 2.600 osdb na
godzine, jego dtugos¢ wynosi 1.889 m, rdéznica poziomdéw 280 m, predkos¢ transportu 5m/s oraz czas transportu 6,7 min. na
szczyt stacji Start. Nowy wyprzegalny wyciag 8-siedzeniowy wyposazony w nowoczesne niebieskie ostony - blue bubbles i czarna
tapicerke zostat wybudowany na sezon zimowy 2011/12. Nowy wycigg zwiekszyt mozliwosci transportowe o 2.400 oséb na
godzine. Po raz pierwszy TMR skorzystata z ustug wtoskiego producenta kolejek goérskich, firmy Leitner. Stacja poczatkowa
wyciaggu zostata zaprojektowana na wysokosci 906 m n.p.m., a stacja koricowa na wysokosci 1.040 m. 8-siedzeniowy wycigg jest
potozony w nizszej cze$ci osrodka w okolicy Bukovej hory. Kolejka nadziemna do Lomnicky Stit zapewnia transport na drugi co do
wielkosci szczyt w Tatrach Wysokich w 8 min.
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STARY SMOKOVEC
Szlaki narciarskie

Stary Smokovec jest potozony 7 km na potudniowy zachdd od miejscowosci Tatranska Lomnica. Szlaki o tgcznej dtugosci 4 km sg
odpowiednie gtéwnie dla poczatkujgcych. Cztery z pieciu szlakdw sg tatwe, a Hrebienok Horna Luka jest bardziej odpowiedni dla
zaawansowanych narciarzy.

Woyciagi narciarskie

Oprécz nowoczesnej kolei liniowej, jest tu 6 wyciggdw o mozliwosci przetransportowania 4.240 narciarzy na godzine.
Nowoczesna kolej linowa ma nastepujace parametry: rdéznica poziomow - 255 m, dtugosc - 2.190 m, mozliwosci transportowe —
1.600 os6b na godzine oraz predko$¢ - 5m/s. Dotarcie ze stacji poczatkowej do stacji koricowej na wysokosci 1.025 m n.p.m.
zajmuje 7 minut.

GASTRONOMIA - TATRY WYSOKIE

e Lomnicky stit 2.634 m n.p.m.

e Skalnaté pleso — Restauracja 1.751 m n.p.m.

e Restauracja Pizza & Pasta Start 1.145 m n.p.m.
e Apres Ski Bar, Tatranska Lomnica 850 m n.p.m.

UStUGI SPORTOWE | SKLEPY - TATRY WYSOKIE

Ustugi dodatkowe s3 zlokalizowane przy stacji poczatkowej kolejki gorskiej w miejscowosci Tatranska Lomnica. Osrodek ten
szczegOlnie przeznaczony jest dla rodzin z dzieémi - oferuje codzienne zajecia w szkotce narciarskiej Maxiland. Dziatalnos¢ ta,
razem z atrakcjami (funtools i inne atrakcje) jest prowadzona od sezonu zimowego 2010/2011 pod markg Tatry Motion, ktéra
zwieksza efekt synergii w ramach TMR i jest tatwo rozpoznawalna przez klientow.

OSRODKI GORSKIE - TATRY NISKIE

Tatry Niskie to 80-kilometrowy odcinek taricuchéw gdérskich w centrum Stowacji. Sg one potozone bezposrednio ponizej drugiego
co do wielkosci szczytu w Tatrach Niskich (Chopok 2.024 m n.p.m.), do ktérego od grudnia 2012 r. mozna dotrze¢ kolejka gérska.

JASNA NIZKE TATRY
Tereny narciarskie
Jasna Nizke Tatry — Chopok Pétnoc

Jasna Chopok Pétnoc rozcigga sie na 82 ha, z czego 80 ha zostato na koniec roku obrotowego 2010/11 pokryte sztucznym
$niegiem produkowanym przez 250 armatek $nieznych. taczna dtugosé przekracza 26,6 km, z czego 20,2 km jest wyposazone w
mozliwos¢ sztucznego nasniezania, a 2 km sg oSwietlone.

Jasna Nizke Tatry — Chopok Potudnie

Dtugos¢ zboczy narciarskich w Jasna Chopok Potudnie wynosi ponad 9 km. Osrodek ten funkcjonuje w doskonatej symbiozie z
naturg. Zazwyczaj jest tu wysoki poziom naturalnego $niegu, co oznacza, ze ilo$¢ $niegu sztucznego jest minimalna, z wyjatkiem
nizszych czesci gory. Osrodek jest popularny wsrdd freeriderow.

Wyciagi narciarskie
Jasna Nizke Tatry — Chopok Pétnoc

Osrodek dysponuje 10 kolejkami liniowymi, 6 wyciggami krzesetkowymi i 1 wyciggiem narciarskim bubble lift, co daje mozliwosc
przetransportowania 19.000 narciarzy na godzine. Jako ostatni, w 2010 r. zostat zbudowany 6-siedzeniowy wycigg w Zahradky —
Priehyba. Mozliwosci transportowe 6-siedzeniowego wyciggu narciarskiego z miejscowosci Zdhradky wynoszg 2.400 oséb na

godzine, jego dtugo$é wynosi 1.285 m, rdznica poziomdw 341 m, predkos$¢ transportu 5 m/s oraz czas transportu 4,7 minuty.
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Wycigg Zahradky — Priehyba zaczat spetnia¢ potrzeby wielu narciarzy oferujac fatwe potaczenie pomiedzy pdtnocng a
potudniowg czescig Chopoka. Zostat otwarty na poczatku sezonu zimowego 2010/2011. Prace nad systemem kablowym Funitel
(ktory potaczy potnocng i potudniowg czesé Chopoka w sezonie zimowym 2012/2013) zaczety sie latem 2011 r. Jazda na szczyt
bedzie zaczynata sie na stacji Priehyba (6-siedzeniowy wyciag), a czas podrdozy wyniesie 6,5 minuty. Jest to 14. wyciag tego
rodzaju na Swiecie. Interesujgcym faktem jest to, ze kabina jest podfaczona do dwdch kabli i zapewnia wieksze bezpieczenstwo
oraz odporno$¢ na wiatr do 120 km/h. Mozliwosci transportowe wyniosa 2.480 osdb na godzine. Rdznica poziomdéw wyniesie
655 m. W poréwnaniu z wyciggami krzesetkowymi predkos¢ osiggnie 7 m/s. Jest to model firmy Doppelmayr. Obok narciarstwa
masowego, istniejg inne mozliwosci alternatywnych sportéw zimowych dzieki strefom freeride i snowparkowi wyposazonemu w
wielki dmuchany materac (nowo$¢ w sezonie zimowym 2010/2011). Zahradky i Biela Put oferujg narciarstwo nocne.

Jasna Nizke Tatry — Chopok Potudnie

Woyciagi narciarskie w osrodku Jasna Chopok Potudnie oferujg mozliwos¢ przetransportowania 5.300 narciarzy na godzine. 4-
siedzeniowy wycigg Srdiecko stanowi brame wjazdowg do osrodka. Najnowszym nabytkiem TMR w potudniowej czesci Chopoka
jest wycigg Zadné Derese o mozliwosci przetransportowania 900 narciarzy na godzine i dtugosci 1.600 m.

GASTRONOMIA - TATRY NISKIE
TMR prowadzi 10 punktéw gastronomicznych w osrodkach Jasna Nizke Tatry — Chopok Pétnoc i Potudnie.

e Happy End Disco & Restaurant 1.117 m n.p.m.
e Restauracja Bernardino burger 1.423 m n.p.m.
e  Restauracja Von Roll in Lukova 1.670 m n.p.m.
e Apresskibars 1.028 m n.p.m. i 1.117 m n.p.m.
e  Snack Bar Rovna Hola 1.491 m n.p.m.

e Restauracja Kosodrevina 1.494 m n.p.m.

e  Snow Bar Zadné DereSe 1.500 m n.p.m.

UStUGI SPORTOWE | SKLEPY - TATRY NISKIE

Dodatkowe ustugi dla narciarzy sg zlokalizowane na stacjach poczgtkowych. Stacje te sg wyposazone w nowoczesng technologie,
aby spetnia¢ potrzeby najbardziej wymagajgcych klientow. Podobnie jak w Tatrach Wysokich atrakcje te s3 oferowane przez
Tatry Motion.

Kolejng nowoscig w sezonie zimowym 2010/2011 jest Café Fashion. Jest to nie tylko kawiarnia, ale i modny sklep oferujgcy
najnowsze kolekcje luksusowych marek. W tym samym czasie otwarto sklep w miejscowosci Jasnd Zahradky.

Biezgce fakty na temat Osrodkow Garskich

TMR
Szlaki Mozliwosci Liczba
narciarskie transportowe (liczba Zasieg sztucznego wyciggow
(m) 0so6b na godzine) nasniezania (m) narciarskich
Jasna Nizke Tatry
Chopok Sever 26 613 19 290 20213 16
Chopok Juh 9 690 5295 1200 7
Vysoké Tatry
Tatranskd Lomnica 9930 11115 8790 8
Stary Smokovec 4 050 4240 840 6
AQUAPARK

Aquapark Tatralandia w miejscowosci Liptovsky Mikulas jest najnowszym nabytkiem w portfelu TMR dokonanym w kwietniu
2011 r. Jest to najwiekszy aquapark w Europie Srodkowej, ktéry oferuje klientom 14 basendéw i 30 zjezdzalni, z ktérych 9 jest
catorocznych, a 5 jest przeznaczonych na lato, a takze $wiat sauny i Wellness Paradise. W parku znajduje sie Fun Park — teren
rozrywki, ktory oferuje rézne pokazy tematyczne. Najnowszy projekt inwestycyjny w Tatralandii to Tropical Paradise: catoroczna
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hala tropikalna z tropikalnym klimatem i tematem karaibskim na 750 oséb, ktdra pozwala ograniczy¢ ryzyko niekorzystnej
pogody. Pierwsza czes¢ projektu zostata otwarta w lipcu tego roku. Ukoniczenie drugiej czesci, obejmujgcej 4 dodatkowe baseny,
strefe relaksu, strefe rozrywki i inne atrakcje, jest planowane na koniec 2012 r.

Il. HOTELE

Portfel TMR obejmuje hotele potozone w poblizu jej osrodkéw gérskich w Tatrach Wysokich i Niskich. Liczg one w sumie 1.768
tézek i 704 pokoje. Hotele mogg zadowoli¢ szerokie spektrum klientdw, od pojedynczych oséb i rodzin poprzez ludzi starszych i
klientéw grupowych.

TATRY WYSOKIE

Grandhotel Praha Tatranska Lomnica**** - 118 pokoi, 236 tozek

Hotel jest potozony w centrum miejscowosci Tatranska Lomnica, u podndza géry Lomnicky Stit, w sercu Wysokich Tatr. Jego
historia siega sie ponad 100 lat wstecz, od jego hucznego otwarcia w 1905 r. W roku 2011 w hotelu dodano 27 pokoi i 6
apartamentdéw z kominkami. Odnowione dwupietrowe wellness spa oferuje najpiekniejsze widoki w Tatrach Wysokich.

Grandhotel Stary Smokovec**** - 75 pokoi, 147 tézek

Ze wzgledu na historie, lokalizacje i architekture Grandhotel Stary Smokovec jest zastuzenie uwazany za jeden z najbardziej
prestizowych hoteli, nie tylko w Tatrach Wysokich, ale i w catej Stowacji.

Hotel FIS*** - 79 pokoi, 183 tdzek

Gorski Hotel FIS z zatozeniem ski-in ski-out (czyli z bezposrednim dostepem do stokéw narciarskich) jest potozony
bezpoérednio u stép zbocza FIS, w centrum kompleksu sportowego w osadzie Strbské pleso. Lokalizacja jest jego gtéwna
przewaga konkurencyjna.

Hotel Slovakia *** - 33 pokoje, 70 t6zek

W grudniu 2011 r. Spoétka nabyta Hotel Slovakia. Hotel jest potozony w centrum miejscowosci Tatranska Lomnica, w poblizu
wszystkich atrakcji centrum narciarskiego.

TATRY NISKIE
Tri studnicky**** - 36 pokoi, 100 tézek

Architektura hotelu i uktad strony zewnetrznej oraz rozktad wnetrz stanowi dopetnienie otaczajacego gorskiego klimatu i
panoramy lokalnych gér. Hotel jest potozony na obszarze lesnym niedaleko gorskiego strumienia. W 2010 r. dodano tu
nowe sale konferencyjne z atrakcyjnym widokiem na gorski strumien, jak rowniez odnowione centrum wellness z pierwszg
w Tatrach plaza.

Hotel wellness Grand Jasna **** - 157 pokoi, 311 tdzek

Ten gorski hotel jest usytuowany w centrum miejscowosci Jasna, na wysokosci 1.100 m, obok stacji poczatkowej nowej 8-
siedzeniowej kolejki kabinowej Grand Jet. Jego lokalizacja z zatozeniem ski-in ski-out jest wyjgtkowa. Wyjatkowe jest tez
odnowione centrum wellness - w sezonie zimowym 2010/2011 na zewnatrz hotelu, bezposrednio pod kolejkg Grand Jet
dodano dwa baseny jacuzzi, dwie sauny i jedng saune na podczerwien. Od zimy 2011/2012 hotel oferuje 27 odnowionych
pokoi klasy LUX dla bardziej wymagajacych klientéw.

Chalets Zahradky de Luxe**** - 4 apartamenty, 16 t6zek

Luksusowe apartamenty w stylu francuskich chat alpejskich zostaty otwarte dopiero na poczatku sezonu zimowego
2010/2011. Ich strategiczng przewagg jest lokalizacja ski-in ski-out, bezposrednio na zboczu Zahradky oraz oferta wysokiej
jakosci ustug.

40



Hotel Srdiecko** - 45 pokoi, 125 tdzek
Hotel z bezkonkurencyjng lokalizacjg ski-in ski-out u stép zbocza w osrodku Jasna Nizke Tatry — Chopok Potudnie.

Holiday Village Tatralandia — 155 pokoi, 700 t6zek

Jest to jedyny w swoim rodzaju kompleks noclegowy na Stowacji. Sktada sie ze 155 bungalowéw i apartamentéw
podzielonych na 11 stylowych wiosek, ktére oferujg idealne otoczenie dla rodzinnych lub indywidualnych wakacji przez caty
rok.

1. NIERUCHOMOSCI

Najnowszym obszarem dziatalnosci TMR jest dziatalnos¢ w obszarze nieruchomosci. Celem jest ulepszanie infrastruktury w
regionach gorskich. Spétka planuje wykorzystanie unikalnej lokalizacji w regionie Tatr Wysokich i Niskich. Strategia TMR w tym
segmencie obejmuje gtéwnie zagospodarowanie, budowe i sprzedaz apartamentdw i powierzchni niemieszkaniowych. TMR
realizuje aktualnie 4 projekty (Tatranska Lomnica Center, Tatranskd Lomnica Project, Grand Residences Tatranska Lomnica, Jasna
Center). Rownoczesnie z nimi budowana jest niezbedna infrastruktura dla naturalnego rozwoju turystyki w nastepujgcych
obszarach — kolejki gorskie, sie¢, szlaki, znaki informacyjne, itp.

Spodtka stopniowo uzyskuje decyzje o warunkach zabudowy i zagospodarowaniu terenu oraz pozwolenia na budowe. TMR nie
planuje zadnych inwestycji realizowanych od podstaw (typu greenfield). Koncentruje sie zasadniczo na tradycyjnych obszarach
zurbanizowanych, gdzie sport i turystyka sg czescig historii od dziesiecioleci.

Tatranskd Lomnica Center

TMR posiada 36.200 m’ gruntdw w miejscowosci Tatranska Lomnica i chce podzieli¢ ten obszar na 31 inwestycji w
nieruchomosci, ktére miatyby by¢ realizowane przez zewnetrznych inwestoréw. TMR stworzy infrastrukture i sprzeda
poszczegdlne grunty z pozwoleniami na budowe. Caty projekt bedzie obejmowaé 279 apartamentéw w standardzie trzy- i
czterogwiazdkowym, taczng powierzchnie 6.765 m? do wykorzystania na sklepy, ustugi, restauracje, bary, apteki i inne ustugi
potrzebne klientom i mieszkanicom Tatr Wysokich. Ze wzgledu na bliskie pofozenie sieci infrastruktury obszar ten jest
odpowiedni pod budowe nieruchomosci komercyjnych i turystycznych. Kierownictwo planuje sprzedaz 23,3% obszaru jako
dziatek budowlanych dla poszczegdlnych projektéw, a pozostate 76,7% zostanie wykorzystane pod infrastrukture, drogi, Sciezki i
tereny zielone. Taka koncepcja zagospodarowania tego obszaru opiera sie na optymalnej krzywej dochodowosci, a TMR zachowa
nad nim kontrole nawet w przypadku realizacji inwestycji przez osoby trzecie (31 oddzielnych projektdw). Projekt przyczyni sie
do poszerzenia listy klientow w Tatrach Wysokich i rozwoju ustug (kolejek gorskich, wyciggdw, gastronomii, sklepdw sportowych,

itp.).

Projekt Tatranskd Lomnica

Projekt zaktada budowe dwdch wielofunkcyjnych budynkéw (podziemnego parkingu, sklepdéw i 40 apartamentow).

Grand Residences Tatranska Lomnica

Projekt ten obejmuje rekonstrukcje nieuzywanego skrzydta Grandhotelu Praha. Projekt rozbudowy, ktéry zostat ukoriczony w
grudniu 2011 r., obejmuje 17 czterogwiazdkowych apartamentéw o tgcznej powierzchni 1.739 m”.

Jasna Center

Jest to wielofunkcyjna inwestycja zlokalizowana w sercu Tatr Niskich, obok stacji poczatkowej gondoli Grand Jet. Projekt posiada
unikalng lokalizacje na sezon zimowy i letni ze wzgledu na liczbe dyscyplin sportowych, ktére mozna uprawiaé na zewnatrz
(rowery, narty i sporty ekstremalne). W planie jest budowa nowego centrum narciarskiego z centrum handlowych oraz
stworzenie rozrywek apres ski, aby zapewni¢ klientom rozrywke po jeidzie na nartach. Projekt obejmuje 250 dwu- i
trzygwiazdkowych apartamentéw (o tacznej powierzchni 12.734 mz), 250 podziemnych miejsc parkingowych, 2.520 m’ punktow
sprzedazy detalicznej (sklepy, ustugi, restauracje, kawiarnie, bary, apteki, itp.), wellness, fitness, ustugi fryzjerskie, itp. taczny
obszar zabudowy obejmie ponad 6000 mz, a taczna powierzchnia nieruchomosci wyniesie 26.000 m” TMR aktualnie posiada
pozwolenia na budowe na wszystkie ww. projekty. Sprzedaz apartamentéw rozpocznie sie po ukonczeniu inwestycji,
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nieruchomosci komercyjne pozostang wtasnoscia TMR i bedg oddawane w leasing razem ze 100 apartamentami. Jasna Center
jest aktualnie na etapie uzyskiwania decyzji o warunkach zagospodarowania terenu.

W segmencie Nieruchomosci Spoétka posiada i oddaje w leasing hotele Liptov**, SKI hotel** i Kosodrevina Lodge. Jak dotad
przychody z segmentu Nieruchomosci pochodzity gtéwnie z leasingu hoteli.

TMR Services

Spotka posiada 100% udziat w spdlce TMR Services (TMRS), ktdra obejmuje trzy dziaty pomocnicze — rachunkowos¢ i finanse,
marketing i sprzedaz oraz ogdlne ustugi korporacyjne. Ostatni z tych dziatdw obejmuje departament zasobdw ludzkich, prawny,
IT, logistyke i inne. Dziat rachunkowosci i finansow faczy w sobie wszystkie zadania zarzgdzania finansowego w jedno centrum
stuzace catej dziatalnosci operacyjnej i departamentom pomocniczym. Departament IT zapewnia bezpieczeistwo, 24-godzinny
monitoring, terminale sprzedazy i inne systemy ptatnosci. Marketing i sprzedaz realizujg gtdwne dziatania w zakresie produkgji,
promocji i sprzedazy na docelowych rynkach.

10.4.  Strategia korporacyjna

Strategie TMR mozna podzieli¢ na krétko-, srednio- i dtugoterminowa.

Strategia krotkoterminowa

Plany strategiczne na okres jednego roku obejmuja usprawnianie dziatalnosci operacyjnej, zwiekszanie zyskow i silniejszg
obecnos¢ na rynku regionalnym. Plan strategiczny na rok 2011/12 obejmuje nastepujgce posuniecia strategiczne, przy pomocy
ktorych Spétka planuje zrealizowac przyjete cele:.

TMR posiada budzet w wysokosci 44 min EUR na budowe osrodkow i hoteli:

e Ztejkwoty 5,2 mIn EUR stanowi budzet na Tropical Paradise — projekt w Aquaparku Tatralandia. Pierwsza cze$¢
zostanie ukonczona tego lata, a druga czesc jesienig 2012 r.

e Zakonczenie budowy kolejki Funitel w miejscowosci Jasna w Tatrach Niskich

e Budowa kolejki Twinliner Biela Put — Priehyba, ktdra potgczy osrodek Jasna z kolejkg Funitel

e Budowa kolejki z 15-osobowg kabing — Kosodrevina Chopok w osrodku Chopok Potudnie, Jasna.

e Rozbudowa sztucznego nasniezania w osrodkach Chopok Potudnie i Pétnoc, Jasna

e Renowacje hoteli — renowacja pokoi i nowa wielofunkcyjna powierzchnia konferencyjna w hotelu Wellness Grand Jasna
oraz renowacja holu i restauracji oraz nowe centrum wellness i hotelu FIS w Tatrach Wysokich

e  Wprowadzenie Akcji Spétki na dwie gietdy: Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie i w Pradze

Strategia srednio- i dtugoterminowa

W ciggu najblizszych kilku lat strategia TMR zakfada odgrywanie kluczowej roli w rozwoju Tatr i osiggniecie znaczacego udziatu w
przychodach z rynku turystycznego w regionie Tatr poprzez rozwdj Spotki. Spétka planuje wzrost przychodéw dzieki rosngcemu
poziomowi wydatkow klientéw w osrodkach i hotelach TMR. Celem strategicznym jest zapewnienie, aby kazdy klient przeznaczat
znaczng czes¢ swojego budzetu na ustugi TMR. Strategia ta jest uwarunkowana korzystnym wzrostem wskaznikéw
makroekonomicznych i rozwojem catego regionu Tatr.

Strategia dfugoterminowa

Dtugoterminowym celem strategicznym na nastepne 10 lat jest zyskanie wiodacej pozycji w turystyce zimowej i letniej w
regionie Europy Srodkowej i Wschodniej. Wiodaca pozycja w sektorze turystyki daje TMR mozliwoé¢ tworzenia trendéw i
standardéw w tym sektorze. Jednoczesnie prowadzi Spdtke w kierunku réznicowania jej oferty. W rezultacie Spoétka sktania sie w
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kierunku segmentu premium - sprzedazy wysokiej jakosci ustug za wysokie ceny. Szeroki wybdr ustug i ich jakos¢ sg kluczem dla
rozwoju Spotki. Cel ten opiera sie na trzech filarach:

Organiczny wzrost — przez wykorzystywanie efektu synergii pomiedzy liniami biznesowymi w celu optymalizacji kosztow i

maksymalizacji przychoddéw. Innym sposobem realizacji organicznego wzrostu jest agresywna polityka inwestycyjna,
inwestowanie w osrodki, kolejki gérskie, rozszerzanie zasiegu sztucznego nasniezania i gastronomie. Dla organicznego wzrostu
wazne jest tez zwiekszanie mozliwosci w zakresie zakwaterowania (gtéwnie dla wyzszych segmentéw rynku) oraz budowa
centrow w osrodkach gorskich (apartamenty, dzierzawa powierzchni, itp.). Dzieki dziataniom rozwojowym (inwestycje w
nieruchomosci) Spotka planuje stworzy¢ aktualnie nieistniejgcg infrastrukture (osrodki wypoczynkowe, centra handlowe z
petnym zapleczem), ktéra oferowataby catoroczng mozliwos¢ prowadzenia zycia towarzyskiego, kulturalnego i uprawiania
sportow w osrodkach gorskich. Oprocz efektu synergii odzwierciedlonego w zwiekszonej liczbie odwiedzin w osrodkach,
inwestycje w nieruchomosci majg dostarcza¢ dochodéw w formie zysku ze sprzedazy, a takze z dzierzawy, administracji i
prowadzenia tych projektow.

Wzrost przez przejecia i inwestycje — dzieki przejeciom i inwestycjom osrodki gérskie wzmocnig swojg wiodaca role w regionie.

Strategiczna inwestycja w akcje spotki publicznej, BHP, ktdra réwniez dziata w sektorze turystyki, przyniesie korzysci w postaci
know-how w zakresie zarzadzania hotelami oraz efekty synergii z GH Kempinsky High Tatras.

Intensywny wzrost liczby klientéw — zostanie osiggniety przez intensywne zorientowane na klienta kampanie marketingowe.

Strategiczne posuniecia w kierunku realizacji tego celu obejmuja rosnacag réznorodnosé i jakos¢ swiadczonych ustug. TMR
podnosi jakos¢ szkét narciarskich, wynajmu sprzetu narciarskiego i zaplecza gastronomicznego na zboczach. Ponadto ulepsza
oferte rozrywek apres ski, stara sie optymalizowa¢ mozliwosci transportowe do osrodkéw i wspoétpracuje z lokalnymi firmami.
TMR nastawia sie raczej na wspotprace niz konkurowanie z lokalnymi firmami, chce korzystac¢ z ich sukceséw i zapraszaé swoich
klientéw do osrodkow z tatwym dostepem i rdznorodnymi atrakcjami dla dzieci, sportami ekstremalnymi dla mtodziezy (np. bike
parki) i strefami relaksu. Jezeli chodzi o zakwaterowanie, TMR skupia sie na hotelach czterogwiazdkowych i doskonaleniu swoich
ustug wellness i gastronomicznych. Inne posuniecia strategiczne obejmujg: koncentracje na zamoznych klientach, niezbedng
jakos¢ kierownictwa i obstugi oraz ztozong strategie marketingowa.

10.5. Zasoby ludzkie

Przecietna liczba pracownikéw TMR w pierwszej potowie 2011/12 roku wyniosta 742 osoby, tj. 0 5,7% wiecej niz w analogicznym
okresie ubiegtego roku, ze wzgledu na funkcjonowanie Aquaparku Tatralandia przez caty sezon zimowy, podczas gdy w ubiegtym
roku Tatralandia dziatata dopiero od kwietnia. Do wzrostu przyczynity sie uruchomienie nowej 8-siedzeniowej kolejki linowej w
osrodku Tatranska Lomnica, rozbudowa zaplecza restauracyjnego oraz nabycie Hotelu Slovakia.

Przecietna liczba pracownikéw w roku obrotowym 2010/2011 wynosita 670 oséb zatrudnionych na state i 652 pracownikow
sezonowych. Przed sezonem zimowym 2010/11 w grudniu 2010 r. nastgpit wzrost liczby pracownikéw o 234 osoby i o 208
pracownikéw sezonowych, czyli tgcznie o 442 osoby. Po sezonie zimowym 2010/11 w kwietniu 2011 r. fgczna liczba
pracownikow spadta o ok. 100 osdb, a liczba pracownikdw sezonowych zostata zredukowana o 150 osdéb. Nabycie Aquaparku
Tatralandia zrownowazyto spadek sredniej liczby pracownikdéw TMR, poniewaz wraz z nabyciem Aquaparku zatrudnienie
zwiekszyto sie o 132 nowe osoby. Ponadto dynamiczny wzrost podsegmentéw ustug sportowych i sklepdw oraz gastronomii
spowodowat zwiekszone zapotrzebowanie na zasoby ludzkie. Sezon letni 2011 r. przynidst wzrost liczby pracownikéw od
czerwca 2011 r. Trend ten trwat az do korica roku obrotowego, rowniez z powodu przedtuzonego sezonu letniego.

10.6. Prace badawcze i rozwojowe, licencje i patenty

TMR i spotki objete konsolidacjg nie poniosty zadnych kosztéw w obszarze prac badawczo-rozwojowych w pierwszej potowie
roku obrotowego 2011/2012 oraz w roku obrotowym 2010/2011.

Spodtka posiada licencje i pozwolenia na obstuge wszystkich kolejek liniowych w swoich osrodkach gorskich. Licencja zostata
wydana przez Urzad Regulacji Kolei, a pozwolenia - przez Sekcje Bezpieczenstwa i Nadzoru Panstwowego nad Kolej3.
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Spoétka nie korzysta z zadnych patentéw ani ich nie posiada. Wyniki Spétki nie sg uzaleznione od patentéw kontraktéw
branzowych, biznesowych lub finansowych ani od nowych proceséw produkcyjnych.

10.7. Trendy w turystyce

Globalne trendy w turystyce

Rozwdj turystyki i jej atrakcyjno$é, mierzone Indeksem Konkurencyjnosci Turystyki (TTCI), s3 oceniane najwyzej w krajach
wysoko rozwinietych, natomiast wzrost w tym sektorze w ostatnich latach postepuje szybciej w krajach rozwijajgcych sie, takich
jak Chiny, Turcja, Malezja, Meksyk, Ukraina i Federacja Rosyjska. Wzrost rynku turystycznego w ostatnich dekadach byt korzystny
szczegblnie w krajach rozwijajacych sie, jako ze obecnie jest ok. 100 krajéw, ktdére przyjmuja ponad milion turystéw
zagranicznych rocznie * W 2011 r. liczba turystéw zagranicznych na $wiecie wzrosta o ponad 4% do 980 min. Jezeli wzrost ten
utrzyma sie na obecnym poziomie (5,7% w pierwszych dwdch miesigcach), rok 2012 powinien zwiekszy¢ te liczbe do miliarda, co
oznacza 3-4% wzrost’.

Regionalne trendy w turystyce

Europa Wschodnia wykazuje wysoki potencjat wzrostu, jako ze liczba turystow zagranicznych potroita sie w ciggu ostatnich
pieciu lat do blisko 3 milionéw w 2011 r. Pozytywne wyniki regionu w przysztosci w duzej mierze zalezg od tego, czy rzady bedg
traktowaty sektor turystyki priorytetowo, szczegdlnie jezeli chodzi o proces wydawania wiz turystycznych, promocje turystyki i
branding.

Przewiduje sie, ze stowacki sektor turystyki odniesie korzysci z przyjetej ostatnio ustawy (obowigzujgcej od 1 grudnia 2011 r.),
ktorej celem jest zarzadzanie obszarami turystycznymi i pobudzenie turystyki na Stowacji poprzez zorganizowang wspotprace
pomiedzy miastami, firmami i pafistwem. Budzet na rok 2012 przeznaczony na zorganizowane projekty turystyczne ze strony
miast i firm wynosi 3,2 min EUR, za$ panstwo wyktada na ten cel jednakowa kwote 3,2 min EUR. Prognozuje sie, ze stowacki
sektor turystyki bedzie rést przecietnie o 4,8% rocznie do roku 2020, natomiast bezposredni i posredni wktad sektora w
gospodarke stowacka powinien rosngé przecietnie o 6,3% rocznie do roku 2020. Szacuje sie, ze wzrost stowackiego sektora
turystyki w nastepnych latach bedzie szybszy niz np. na Ukrainie lub w Czechach, ale wolniejszy niz w Polsce, oraz taki sam jak w
RosjilG. W sektorze turystyki gérskiej dajgce sie zaobserwowac trendy obejmujg zwiekszenie réznorodnosci ustug w osrodkach
gorskich, takich jak szkoty narciarskie, ustugi zwigzane ze sprzetem narciarskim oraz sklepy, jak réwniez innych rozrywek, takich
jak bary apres ski, nocne kluby, restauracje, rozrywka rodzinna i wydarzenia. W obszarze rozrywek letnich, punktem centralnym
sg sporty ekstremalne, letnie imprezy rodzinne i turystyka rowerowa, co odzwierciedla zwiekszony rozwéj osrodkow, wycieczek
rowerowych oraz zwiekszony marketing. W odpowiedzi na niekorzystne warunki pogodowe w regionie w sezonie zimowym
2010/2011, osrodki gorskie sktaniajg sie ku rozszerzaniu mozliwosci sztucznego nasniezania. Ponadto turysci odwiedzajgcy
osrodki gorskie chetnie korzystajg z transakcji pakietowych obejmujgcych zakwaterowanie i bilety na wyciagi, w zwigzku z czym
trend ten bedzie sie prawdopodobnie utrzymywat. Trendy te mozna zaobserwowaé we wszystkich lokalizacjach, w ktérych TMR
prowadzi dziatalnos$¢. Przewiduje sie, ze jedna z gtdwnych grup targetowych TMR (turysci polscy) bedzie odwiedzata Stowacje w
nastepnym sezonie na wiekszg skale, dzieki potgczeniu lotniczemu pomiedzy Gdanskiem, Warszawg i Popradem obstugiwanemu
przez Eurolot. Stowacka agencja turystyki (SACR) wspdtpracuje z operatorami osrodkéow i hoteli, aby wypracowac atrakcyjne
oferty dla tego segmentu klientéw. Kolejnym rynkiem o duzym potencjale dla turystyki w regionie, szczegélnie na Stowacji, jest
rynek ukrainski, ze wzgledu na swojg blisko$¢ i rozmiar. Turysci rumunscy réwniez zaczeli czesciej odwiedzaé Stowacje, m.in.
dzieki ich cztonkostwu w UE 7,

* 7rédto: Swiatowe Forum Ekonomiczne, Raport Konkurencyjnosci Turystyki i Podrézy na rok 2011
® Zrédto: Swiatowa Organizacja Turystyki UNWTO

® Zrédto: Swiatowe Forum Ekonomiczne, Raport Konkurencyjnosci Turystyki i Podrézy na rok 2011
7 Zrédto: Magazyn Trend
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10.8. Perspektywy Grupy

W biezgcym roku finansowym 2011/2012 TMR planuje kontynuacje wzrostu pod wzgledem poziomu sprzedazy i liczby turystow,
chociaz niekoniecznie zgodnie z prognozowanym umiarkowanym wzrostem turystyki w regionie, opisanym powyzej. TMR w
duzym stopniu polega na swojej strategii intensywnych inwestycji kapitatowych, ktéra bedzie kontynuowana przez znaczng czeéc
roku 2011/2012, kiedy to planuje sie przeznaczenie 44 min EUR na naktady inwestycyjne. Zamierza tez skorzystaé z szybko
rozwijajgcych sie osSrodkéw i ustug w swoim portfelu, aby przyciggac¢ coraz wiecej klientow kazdego roku. Réwniez na kolejne
lata Spdtka wierzy w swojg precyzyjnie zdefiniowang strategii réznicowania oferty, dzieki ktdrej kreuje trendy i jest liderem w
regionie. Na obecny rok obrotowy wptyng niektdére inwestycje realizowane w tym roku oraz inwestycje zakoriczone w roku
2010/2011 o tacznej wartosci blisko 30 min EUR, pod wzgledem wzrostu liczby wizyt w o$rodkach i obtozenia hoteli. Przewiduje
sie, ze pozytywny wptyw na przyszte wyniki wywrg strategiczne posuniecia w ramach wczesniej opisanej strategii korporacyjnej.

11. AKCJONARIUSZE SPOLKI

11.1.  Struktura wtasnosci

Struktura akcjonariuszy Spétki, tj. posiadajgcych ponad 5% akcji na dzient 9 lipca 2012 r. jest nastepujgca:

e Postovd banka, a.s posiada 1.169.782 akcji, co stanowi 17,4% tacznej liczby wyemitowanych akcji i 17,4% tacznej liczby
gtoséw w Spotce;

e J&T Banka, a.s posiada 665.007 akcji, co stanowi 9,9% facznej liczby wyemitowanych akcji i 9,9% tacznej liczby gtoséw
w Spotce;

e CLEARSTREAM BANKING S.A. posiada 657.894 akgji, co stanowi 9,8% tacznej liczby wyemitowanych akcji i 9,8% tgcznej
liczby gtoséw w Spétce;

e  Patria Finance, a.s. posiada 538.912 akcji, co stanowi 8,0% tacznej liczby wyemitowanych akc;ji i 8,0% tacznej liczby
gtosow w Spotce;

e TLD, s.r.o. posiada 493.318 akcji, co stanowi 7,4% tacznej liczby wyemitowanych akcji i 7,4% tgcznej liczby gtoséw w
Spotce; oraz

e J&T Banka, a.s posiada 430.007 akcji na rachunkach klientéw (REPO), co stanowi 6,4% tgcznej liczby wyemitowanych
akcji i 6.4% tgcznej liczby gtoséw w Spétce.

11.2.  Transakcje z podmiotami powigzanymi

Grupa jest w relacji powigzania ze swymi akcjonariuszami, ktdrzy wywierajg znaczacy wptyw na Grupe oraz z innymi
jednostkami, na dzien 31 pazdziernika 2011 r. i 31 pazdziernika 2010 r. lub w okresie od 1 listopada 2010 r. do 31 pazdziernika
2011 r. oraz od 1 listopada 2009 r. do 31 pazdziernika 2010 r.:

(1) Jednostki sprawujgce wspdlng kontrole lub wywierajgce istotny wptyw na Spétke oraz jej jednostki zalezne i stowarzyszone
(2) Wspdlne przedsiewziecia, w ktorych Grupa jest wspdlnikiem

(3) Jednostki stowarzyszone

(4) Kluczowi cztonkowie kierownictwa Spotki lub akcjonariusze Grupy

(5) Pozostate jednostki powigzane

Z uwagi na to, ze zaden z akcjonariuszy Grupy nie posiada wiecej niz 20% akcji ani nie wywiera znaczacego wptywu na Grupe w
inny sposdb, akcjonariusze nie sg uznawani za jednostki powigzane, a opisane wyzej transakcje i salda nie sg rozumiane jako
transakcje z jednostkami powigzanymi.
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Grupa zawarta transakcje z nastepujgcymi jednostkami powigzanymi:

W tys. EUR Naleznosci Zobowigzania Naleznosci Zobowigzania
30/4/2012 30/4/2012 31/10/2011 31/10/2011

Interhouse Tatry s.r.o.” 315 - 368 -
W tys. EUR Przychody Koszty Przychody Koszty
1/11/2011 - 1/11/2011 - 1/11/2010 - 1/11/2010 -

30/4/2012 30/4/2012 30/4/2011 30/4/2011

Interhouse Tatry s.r.o 63 -2 37 -

"W wyniku zakupu 50% udziatu we wspdlnym przedsiewzieciu - Interhouse Tatry s.r.o. (Ltd.) w dniu 28 grudnia 2009 r. sp6tka ta zostata uznana za jednostke
powigzana.

12. INFORMACIJE NA TEMAT PLANOWANEGO DOPUSZCZENIA AKCJI DO OBROTU NA GPW W WARSZAWIE

Na dzien niniejszego Memorandum 6.707.198 zdematerializowanych Akcji zwyktych Spétki na okaziciela o wartosci nominalnej
33 EUR kazda jest notowanych na rynku regulowanym BSSE.

Na podstawie niniejszego Memorandum Informacyjnego Spotka zamierza ubiegac sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu
wszystkich akcji w kapitale podstawowym Spdétki, tj. 6.707.198 Akcji, na rynku regulowanym GPW.

Dopuszczenie do obrotu i wprowadzenie Akcji na GPW wymaga miedzy innymi: (i) rejestracji Akcji w depozycie prowadzonym
przez KDPW; oraz (ii) decyzji Zarzadu GPW o dopuszczeniu i wprowadzeniu Akcji do obrotu i notowania na GPW. O ile nie
wystgpig nieprzewidziane okolicznosSci, zamiarem Spotki jest uzyskanie dopuszczenia Akcji do obrotu na GPW w drugiej potowie
2012 r. i rozpoczecie obrotu Akcjami na GPW nie pdzniej niz w terminie okoto tygodnia od daty ich dopuszczenia do obrotu na
GPW.

Dla potrzeb notowania na GPW Spdtka zamierza jak najszybciej ztozy¢ wniosek w KDPW o rejestracje Akcji.

13. INFORMACIJE DODATKOWE

13.1. Dodatkowe informacje na temat kapitatu akcyjnego Spétki

Na dzien niniejszego Memorandum kapitat akcyjny Spétki wynosi EUR 221.337.534 i skfada sie z Akcji zwyktych na okaziciela o
wartosci nominalnej 33 EUR.

Wyemitowany kapitat akcyjny sktadat sie z 1.013.798 akcji o wartosci nominalnej 33,193919 EUR. Podczas Walnego
Zgromadzenia w dniu 29 czerwca 2009 r. akcjonariusze przyjeli uchwate o podniesieniu kapitatu akcyjnego Spétki do
221.534.128,694362 EUR poprzez aport rzeczowy w formie weksli wyemitowanych na rzecz spétki Tatry Mountain Resorts
Services, a.s. (dawniej: Tatry Mountain Resorts, a.s. do 10.06.2009 r.), z siedzibg w miejscowosci Tatranska Lomnica 41, 059 60
Vysoké Tatry przez J&T Private Equity B.V. z siedzibg w Weteringschans 26, 1017 SG Amsterdam, Holandia o tgcznej wartosci
nominalnej 216.349.200 EUR w cenie emisyjnej 33 EUR. W trakcie podnoszenia kapitatu akcyjnego w dniu 29 czerwca 2009 r.
Tatry Mountain Resorts Services, a.s., udziatowiec wiekszoSciowy, zapisat sie na 5.693.400 akcji o wartosci nominalnej 33,00 EUR
kazda, natomiast wartos¢ nominalna tych akcji zostata w petni optacona aportem rzeczowym, wekslami zatwierdzonymi przez
Walne Zgromadzenie i przekazanymi przez Tatry Mountain Resorts Services, a.s. na rzecz Tatry Mountain Resorts, a.s.

W dniu 15 marca 2010 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. NWZ zatwierdzito obnizenie kapitatu
akcyjnego Spotki z 221.534.128,694362 EUR do 221.337.534 EUR. Przyczyng obnizenia kapitatu akcyjnego byto ustalenie
wspolnej wartosci nominalnej dla wszystkich Akcji, mianowicie 33 EUR za jedng akcje. W rezultacie wartos¢ nominalna
1.013.798 akcji zostata zmieniona z 33,193919 EUR do 33,00 EUR. Wptywy z obnizenia kapitatu akcyjnego w kwocie 196.594,69
EUR zostaty podzielone pomiedzy akcjonariuszy w kwocie 0,193919 EUR za jedng akcje.

W dniu 12 kwietnia 2010 r. poprzednie emisje akcji Spétki pod nr ISIN: CS0009011952, seria 01,02 , ISIN: SK1120002110, seria
01, ISIN: SK1120005527, seria 01, ISIN: SK1120006061, seria 01, ISIN: SK1120009156, seria 01 przestaty obowigzywac i zostaty
scalone pod kodem ISIN SK1120010287.
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13.2. Obowiazki sprawozdawcze w Republice Stowackiej

Spotki, ktorych papiery wartosciowe sg notowane na regulowanym rynku, majg obowigzek ujawnia¢ okreslone informacje.
Wymogi sprawozdawcze mozna podzieli¢ na nastepujgce kategorie:

(i) okresowe wymogi sprawozdawcze (roczny raport finansowy, poétroczny raport finansowy, srodroczne raporty
zarzadcze, itp.);

(i) wymogi sprawozdawcze dotyczace informacji wewnetrznych;

(iii) wymogi sprawozdawcze dotyczace informacji dodatkowych;

(iv) ujawnienia dotyczace walnych zgromadzen;

(v) informowanie o wazniejszych zmianach w strukturze akcjonariatu;

(vi)inne wymogi informacyjne wyraznie okreslone przepisami prawa.

Regulowane informacje dotyczace Spétki lub wszelkich instrumentéw finansowych przez nig wyemitowanych sg réwniez
publikowane za pomoca ogdlnie uznawanego systemu elektronicznego stuzgcego rozpowszechnianiu informacji objetych
regulacjami.

Okresowe wymogi sprawozdawcze
Roczny raport finansowy

Spdtka ma obowigzek opublikowac roczny raport finansowy nie pdzniej niz cztery (4) miesigce od zakonczenia kazdego roku
obrotowego (okresu rozrachunkowego). Spétka musi zapewnic, ze jej roczny raport finansowy bedzie publicznie dostepny przez
co najmniej pie¢ (5) lat od jego publikacji. Roczny raport finansowy musi obejmowac raport roczny (stow. ,,vyrocnd spréva”) lub
skonsolidowany raport roczny (stow. , konsolidovand vyrocénd sprdva”), jezeli dotyczy, jak réwniez sprawozdanie finansowe
Spotki, raport biegtego rewidenta podpisany przez biegtego rewidenta odpowiedzialnego za audyt rocznego raportu
finansowego Spotki, oraz oswiadczenie o zgodnosci z przepisami wystawione przez osoby odpowiedzialne ze Spotki.

Potroczny raport finansowy

Spdtka ma obowigzek opublikowac potroczny raport finansowy za pierwsze szes¢ (6) miesiecy swojego roku obrotowego nie
pozniej niz dwa (2) miesigce po zakonczeniu tego okresu i zapewnic, aby jej potroczny raport finansowy byt publicznie dostepny
przez co najmniej pie¢ (5) lat od jego publikacji. Jezeli pdtroczny raport finansowy zostat zbadany, Spétka wraz z publikacjg
potrocznego raportu finansowego musi takze opublikowac raport biegtego rewidenta. Jezeli raport poétroczny nie byt badany,

nalezy zawrzec informacje o tym fakcie w raporcie.
Srédroczne raporty zarzqdcze

Spdtka ma obowigzek opublikowaé pierwszy Srédroczny raport zarzadczy w ciggu pierwszych szesciu (6) miesiecy swojego roku
obrotowego, a drugi érédroczny raport zarzadczy w ciggu kolejnych szesciu (6) miesiecy swojego roku obrotowego. Srédroczne
raport zarzadcze nalezy opublikowac¢ w okresie rozpoczynajgcym sie od konca dziesieciotygodniowego okresu po zakonczeniu
poszczegdlnych okresow szeSciomiesiecznych i kornczacym sie sze$¢ (6) tygodni przed zakonczeniem nastepnego okresu
szesciomiesiecznego. Powinny one zawiera¢ informacje dotyczace kazdego z szesciomiesiecznych okreséw do momentu
publikacji raportu. Obowigzek ten nie dotyczy spétki publicznej, ktéra zgodnie z obowigzujgcymi przepisami regulowanego rynku
lub z wtasnej inicjatywy publikuje raporty kwartalne.

Spétka musi przynajmniej raz do roku sporzadzi¢ dokument zawierajgcy wszystkie informacje lub odwotania do wszystkich
informacji, jakie zostaty opublikowane lub w inny sposéb podane do publicznej wiadomosci w ciggu ostatnich dwunastu (12)
miesiecy zgodnie z obowigzkiem wynikajgcym ze stowackiej Ustawy Nr 429/2002 (zbiér ustaw) o gietdzie papieréw
wartosciowych, z pdzniejszymi zmianami, lub z innych obowigzujgcych przepiséw prawa innych krajéow cztonkowskich UE lub
krajow nienalezgcych do UE dotyczacych regulacji papieréw wartosciowych, emitentéw papieréw wartosciowych i rynkow
papieréw wartosciowych lub tez dotyczacych spétek, dopuszczenia papieréw wartoSciowych do obrotu na regulowanych
rynkach i specjalnych przepiséw regulujgcych stosowanie miedzynarodowych standardéw rachunkowosci.
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Wymogi sprawozdawcze dotyczace informacji poufnych

Spdtka ma obowigzek, w najszybszym mozliwym terminie, opublikowac informacje poufne bezposrednio lub posrednio zwigzane
z nig sama lub z instrumentami finansowymi przez nig wyemitowanymi, ktdre to informacje mogg miec istotny wptyw na stope
procentowa lub cene tych instrumentédw finansowych lub cene odnosnych instrumentéw pochodnych w rezultacie publikacji
takich informacji poufnych.

Wymogi sprawozdawcze odnoszace sie do informacji dodatkowych
Spoétka ma obowigzek w najszybszym mozliwym terminie opublikowaé nastepujace informacje:

(i) informacje na temat wszelkich zmian praw przypisanych do réznego rodzaju Akcji wyemitowanych przez Spétke, w
tym wszelkich zmian praw przypisanych do instrumentéw pochodnych, ktére umozliwiajg dostep do akcji Spotki; oraz

(ii) informacje na temat wszelkich otrzymanych kredytow i ich zabezpieczeniach; oraz

(iii) opublikowa¢ ogtoszenia lub przesta¢ dokumenty zwigzane z dystrybucjg i wyptatg dywidend oraz emisjg nowych akgji,
w tym informacje o wszelkich dziataniach zwigzanych z ich dystrybucjg, subskrypcja, wygasnieciem lub wymiang, o ile
informacje te nie zostaty uwzglednione w informacji przekazywanej akcjonariuszom.

Ujawnienia dotyczace Walnych Zgromadzen

Ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia Spotki nalezy opublikowa¢ w czasopismie publikujgcym raporty gietdowe o
zasiegu krajowym (w Republice Stowackiej), jak réwniez na stronie internetowej Spétki dla potrzeb rozpowszechnienia
ogtoszenia we wszystkich krajach cztonkowskich UE - co najmniej na trzydziesci (30) dni przed datg Walnego Zgromadzenia.

Spdtka ma obowigzek opublikowac nastepujace informacje na swojej stronie internetowej, co najmniej na trzydziesci (30) dni
przed Walnym Zgromadzeniem:

(i) ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia, zawierajgce obowigzkowe informacje wymagane zgodnie ze
Stowackim Kodeksem Handlowym;

(i) taczng liczbe Akcji i praw gtosu przypisanych do tych Akcji na dzien publikacji ogtoszenia o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia;

(iii) skonsolidowang wersje wszystkich dokumentéw, ktére bedg omawiane w ramach ustalonego porzadku obrad
Walnego Zgromadzenia;

(iv) propozycje decyzji do podjecia przez Walne Zgromadzenie wedtug kolejnych punktéw porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia oraz opinie Rady Dyrektorow w kwestii poszczegdlnych punktéw, w odniesieniu do ktdrych nie
przedstawiono propozycji decyzji.

(v) przyktadowy formularz pisemnego petnomocnictwa, jakie moze by¢ uzyte do gtosowania przez przedstawiciela; oraz

(vi) forma i sposéb otrzymywania przez Spétke powiadomienn o ustanowieniu, zmianie lub zwolnieniu upowaznionego
przedstawiciela drogg elektroniczng, oraz odnosne wymagania techniczne.

Informowanie o wazniejszych zmianach w strukturze akcjonariatu

Zawiadomienie o wazniejszych zmianach w strukturze akcjonariatu, ktére dla potrzeb zawiadomienia stanowig progi pieciu (5)%,
dziesieciu (10)%, pietnastu (15)%, dwudziestu (20)%, dwudziestu pieciu (25)%, trzydziestu (30)%, piecdziesieciu (50)% i
siedemdziesieciu (70)% tacznych praw gtosu w danej spoétce publicznej, musza by¢ przekazywane w terminie czterech (4) dni
roboczych od dnia, w ktdrym akcjonariusz (lub inna jednostka sprawozdawcza) dowiedziat sie lub bioragc pod uwage okolicznosci
— powinien byt sie dowiedzie¢ o nabyciu lub zbyciu akcji lub o mozliwosci wykonania praw gtosu z nich wynikajgcych.

Spdtka ma obowigzek opublikowaé informacje zawarte w zawiadomieniu o wazniejszych zmianach w strukturze akcjonariatu w
terminie trzech (3) dni roboczych od otrzymania takiego zawiadomienia od akcjonariusza.

48



Inne wymogi informacyjne okreslone przepisami prawa

W przypadku nabycia lub zbycia przez Spétke Akcji wtasnych, bezposrednio lub posrednio przez osobe dziatajacg we wtasnym
imieniu oraz na dobro Spoétki, oraz osiggniecia, przekroczenia lub spadku jej udziatu ponizej progu pieciu (5)% lub dziesieciu
(10)% tacznych praw gtosu, ma ona obowigzek bezzwtocznie opublikowa¢ informacje o swoim faktycznym udziale w kapitale
akcyjnym, nie pdzniej niz w terminie czterech (4) dni roboczych od momentu dokonania takiej transakcji.

Spdtka ma dodatkowo obowigzek opublikowad tgczng liczbe praw gtosu oraz catkowity zarejestrowany kapitat do korica kazdego
miesigca kalendarzowego, w ktérym tgczna liczba praw gtosu zostata zwiekszona lub zmniejszona.

13.3. Obowiazki sprawozdawcze w Polsce

Obowigzki informacyjne zgodnie z polskimi przepisami i regulacjami, ktére opisano ponizej, powstang w momencie, gdy papiery
wartosciowe spotki zostang dopuszczone do obrotu na GPW.

Spotka, ktdrej akcje zostaty dopuszczone do obrotu na regulowanym rynku (lub rynkach) ustanowionym lub funkcjonujgcym w
kraju cztonkowskim Unii Europejskiej innym niz kraj, w ktérym spotka zostata utworzona, ma jeden kraj macierzysty (tj. kraj, w
ktérym zostata utworzona) i jeden lub kilka krajéw przyjmujgcych (tj. krajow, w ktérych jej akcje sa dopuszczone do obrotu)
zgodnie z wymogami przejrzystosci okreslonymi w Dyrektywie w sprawie przejrzystosci.

Siedziba Spotki miesci sie w Republice Stowackiej, w zwigzku z tym Republika Stowacka jest krajem macierzystym, a Polska
bedzie krajem przyjmujacym.

Tak wiec wymogi dotyczace obowigzkdw informacyjnych okreslone w przepisach prawnych Republiki Stowackiej bedg dotyczyty
Spotki rowniez w Polsce. NBS bedzie nadzorowat przestrzegania przez Spoétke obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa
stowackiego. Przestrzeganie obowigzkéw sprawozdawczych w Polsce bedzie nadzorowane przez KNF.

Zgodnie z Polskg Ustawg o ofercie publicznej w przypadku emitentéow, dla ktérych Polska jest przyjmujacym krajem
cztonkowskim, zakres ujawnien informacji biezgcych i okresowych oraz terminy ich sktadania powinny zosta¢ okreslone przez
obowigzujgce przepisy panstwa macierzystego, tj. w przypadku Spotki — przez przepisy stowackie.

Informacje te powinny by¢ ujawniane jednoczesnie KNF i GPW (przy pomocy elektronicznego systemu dla emitentéw
notowanych na GPW, tj. ESPI) oraz opinii publicznej za posrednictwem wybranej polskiej agencji prasowej, a takze publikowane
na stronie internetowej Spofki.

13.4. Wybrane uwarunkowania stowackich przepiséw podatkowych

Niniejsze informacje majg charakter ogdliny i nie stanowiq wyczerpujgcej analizy skutkéw podatkowych zwigzanych z nabyciem
udziatu lub zbyciem Akcji zgodnie z odpowiednimi przepisami podatkowymi. Dlatego potencjalni inwestorzy powinni w
poszczegdlnych przypadkach konsultowaé sie z wtasnymi doradcami podatkowymi, finansowymi lub prawnymi w kwestii
konsekwencji podatkowych na Stowacji i w innych krajach nabycia, posiadania i zbycia Akcji. Niniejsze podsumowanie nie jest i
nie powinno by¢ postrzegane jako porada prawna lub podatkowa skierowana do jakiegokolwiek konkretnego posiadacza Akcji.

Niniejsze podsumowanie opiera sie na nastepujgcych stowackich aktach prawnych:

(i) Stowacka Ustawa Nr 222/2004 (zbiér ustaw) o podatku od towardw i ustug, z pdiniejszymi zmianami (zwana
»Stowackg Ustawg o podatku od towardw i ustug”);

(ii) Stowacka Ustawa Nr 595/2003 (zbidr ustaw) o podatku dochodowym, z pdZniejszymi zmianami (zwana ,Stowackg
Ustawa o podatku dochodowym”); oraz

(iii) Stowacka Ustawa Nr 563/2009 (zbidr ustaw) o administracji podatkowej, z pdzniejszymi zmianami (zwana ,Stowacka
Ustawa o administracji podatkowej”).
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Zgodnie z art. 39 Stowackiej Ustawy o podatku od towardw i ustug miedzy innymi nastepujgce ustugi finansowe sg zwolnione z
podatku VAT: transakcje na papierach wartosciowych i jednostkach uczestnictwa, w tym ich negocjowanie, z wytgczeniem
jednak zarzadzania papierami wartosciowymi i ich bezpiecznego przechowywania.

Opodatkowanie przychodoéw z tytutu Akcji
Indywidualni posiadacze Akcji
Zgodnie z art. 3, par. 2 Stowackiej Ustawy o podatku dochodowym:

(i) udziaty w zyskach (dywidendy) wyptacane z zysku spétki lub spétdzielni, ktéry ma zosta¢ podzielony pomiedzy osoby
posiadajgce udziat wtasnosci w zarejestrowanym kapitale lub cztonkdédw organéw statutowych lub nadzorczych danej
spotki lub spoétdzielni, nawet jesli sg oni pracownikami tej spotki lub spétdzielni;

(i) udziaty rozliczeniowe, udziaty w saldach likwidacyjnych spoétek cywilnych, spétek prawa handlowego i spotdzielni;

(iii) udziaty w zyskach, ktére sa wyptacane cichym wspdlnikom spétek komandytowych na koniec udziatu wspéinika w
spotce komandytowej;

(iv) przychody uzyskane w rezultacie nabycia nowych akcji i udziatdéw wtasnosci oraz przychody uzyskane w rezultacie ich
wymiany w momencie zamykania jednostki objetej opodatkowaniem bez jej likwidacji, w tym przypadki, gdzie fuzja,
konsolidacja lub podzielenie spotki cywilnej lub spétki prawa handlowego jest zwigzane z majgtkiem bedgcym
wtasnoscig spotki cywilnej lub spotki prawa handlowego z siedzibg w dowolnym kraju cztonkowskim Unii Europejskiej.

s zasadniczo wytgczone z podstawy opodatkowania indywidualnego posiadacza akcji. Inne udziaty i inne przychody
uzyskane z papieréw wartosciowych sg ujmowane w przychodach uzyskiwanych z kapitatu podlegajacych opodatkowaniu
zgodnie ze Stowacka Ustawg o podatku dochodowym.

Korporacyjni posiadacze Akcji

Zgodnie z art. 12, par. 7 Stowackiej Ustawy o podatku dochodowym nastepujgce przychody sg wytaczone z podstawy
podatkowej korporacyjnego posiadacza akgcji:

(i) udziaty w zyskach, udziaty w rozliczeniu, udziaty w saldach likwidacyjnych lub udziaty w zyskach po opodatkowaniu, o
ile nie podlegajg one opodatkowaniu zgodnie z art. 3, par. 2 (zobacz wymienione wyzej zwolnienia z opodatkowania
dla indywidualnych posiadaczy akcji) i s3 wyptacane osobom prawnym; oraz

(ii) przychody uzyskane w rezultacie nabycia nowych akcji i udziatéw wtasnosci oraz przychody uzyskane w rezultacie ich
wymiany w momencie zamykania jednostki objetej opodatkowaniem bez jej likwidacji, w tym przypadki, gdzie fuzja,
konsolidacja lub podzielenie spotki cywilnej lub spétki prawa handlowego jest zwigzane z majgtkiem bedgcym
wtasnoscig spotki cywilnej lub spotki prawa handlowego z siedzibg w dowolnym kraju cztonkowskim Unii Europejskie;j.

Opodatkowanie zyskéw kapitatowych

Zyski kapitatowe indywidualnych posiadaczy akcji ustala sie na podstawie réznicy pomiedzy przychodem do opodatkowania
pomniejszonym albo o (i) udokumentowane koszty nabycia zaptacone za papier wartosciowy lub opcje, albo o (ii) cene papieru
wartosciowego lub opcji ustalong w momencie nabycia, z wyjgtkiem kosztow poniesionych zgodnie z punktem (i) powyzej.

Ogodlna stawka podatku dochodowego obowigzujgca w Republice Stowackiej dla indywidualnych posiadaczy akcji, jak réwniez
dla posiadaczy korporacyjnych, wynosi dziewietnascie (19)%.

Podatek od przychoddéw pochodzacych ze zrédet na terytorium Republiki Stowackiej, ktére zostaty uzyskane przez jednostki
objete opodatkowaniem, ktére nie majg statej siedziby lub zazwyczaj nie mieszkajg na terytorium Republiki Stowackiej (w
przypadku osob fizycznych) lub majg siedzibe lub miejsce faktycznego zarzadzania poza terytorium Republiki Stowackiej, z
wyjatkiem przychoddéw uzyskanych przez zaktad takiej jednostki objetej opodatkowaniem — jest potracany, o ile przychody te
zaliczajg sie do odpowiednich kategorii okreslonych w art. 16 Stowackiej Ustawy o podatku dochodowym.
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Podatek od darowizn i podatek spadkowy

W chwili obecnej do nieodptatnego przeniesienia akcji zgodnie z przepisami prawa stowackiego nie majg zastosowania ani
podatek od darowizn, ani optata skarbowa, ani podatek spadkowy, ani inne podobne podatki. Przychody uzyskane w drodze
darowizny lub jako spadek sg réwniez wytaczone z podstawy opodatkowania. Natomiast notariusz przeprowadzajacy
postepowanie spadkowe moze naliczy¢ optate za takie postepowanie.

Podatek od czynnosci cywilnoprawnych od sprzedazy Akcji

W chwili obecnej do przeniesienia akcji zgodnie z przepisami prawa stowackiego nie majg zastosowania podatek od czynnosci
cywilnoprawnych, optata skarbowa ani inny podobny podatek. Jednakze dom maklerski, Stowacki Centralny Depozyt Papieréw
Wartosciowych lub cztonek Stowackiego Centralnego Depozytu Papieréw Wartosciowych moga naliczy¢ optate w zwigzku z
przeniesieniem akgji.

13.5. Wybrane uwarunkowania polskich przepiséw podatkowych

Ponizsze zestawienie polskich konsekwencji podatkowych nabycia, posiadania lub zbycia akcji przez akcjonariuszy nie stanowi
kompletnej analizy. Powinno by¢ traktowane jedynie jako ogdlny przewodnik. Z tego wzgledu w konkretnych przypadkach
akcjonariusze powinni konsultowaé sie z wiasnymi doradcami podatkowymi w kwestii konsekwencji podatkowych nabycia,
posiadania i zbycia akcji.

Niniejsze informacje opierajg sie na nastepujacych przepisach i umowach o unikaniu podwdjnego opodatkowania
obowigzujacych na dzien sporzadzenia niniejszego Memorandum Informacyjnego:

e Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od oséb fizycznych (tekst ujednolicony: Dz.U. z 2000 r. Nr 14,
pozycja 176, z pdzniejszymi zmianami, zwana dalej: Polskg Ustawg o PIT)

e Ustawa o podatku dochodowym od oséb prawnych z dnia 15 lutego 1992 r. (tekst ujednolicony: Dz.U. z 2000 r. Nr 54,
pozycja 654, z pdzniejszymi zmianami, zwana dalej: Polskg Ustawg o CIT),

e Ustawa o podatku od czynnosci cywilnoprawnych z 9 wrzes$nia 2000 r. (Dz. U. z 2000 r. Nr 959, z pdzniejszymi zmianami,
zwana dalej: Polskg Ustawg o podatku od czynnosci cywilnoprawnych),

e Ustawa o podatku od spadkéw i darowizn z 28 lipca 1983 r. (Dz. U. z 1983 r. Nr 45, pozycja 207, z pdiniejszymi
zmianami, zwana dalej: Polskg Ustawg o podatku od spadkéw i darowizn),

e Umowa miedzy Rzeczpospolitg Polska a Republiky Stowacka w sprawie unikania podwdéjnego opodatkowania w zakresie
podatkéw od dochodu i majatku z 18 sierpnia 1994 r. (Dziennik Ustaw z 1996 r., Nr 30, pozycja 131, zwana dalej:
Polsko-Stowacka umowa o UPO).

Analiza nie obejmuje konsekwencji podatkowych nabycia, posiadania i zbycia akcji przez akcjonariuszy, ktorzy nie majg siedziby
lub miejsca zamieszkania w Polsce. W przypadku akcjonariuszy niemajacych siedziby lub miejsca zamieszkania w Polsce
przychody z akcji posiadanych w spétce majacej swojg siedzibe w Republice Stowackiej nie s3 opodatkowane w Polsce. W takim
przypadku ma zastosowanie umowa o unikaniu podwdjnego opodatkowania zawarta pomiedzy Stowacjg a krajem zamieszkania
lub siedziby akcjonariuszy niemajgcych siedziby lub miejsca zamieszkania w Polsce.

Akcjonariusze majacy miejsce zamieszkania lub siedzibe w Polsce

Wytacznie osoby majgce miejsce zamieszkania lub siedzibe w Polsce podlegajg obowigzkowi opodatkowania w Polsce w
odniesieniu do catosci ich dochoddéw uzyskiwanych na catym swiecie, bez wzgledu na to, w jakim panstwie zostaty uzyskane.
Dochody osdb niemajgcych siedziby lub miejsca zamieszkania w Polsce podlegajg opodatkowaniu w Polsce wytgcznie wtedy,
jezeli zostaty uzyskane w Polsce.
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Zgodnie z Polskg Ustawg o PIT za osoby majgce miejsce zamieszkania na terytorium Polski uwaza sie osoby, ktore posiadajg na
terytorium Polski osrodek intereséw osobistych lub biznesowych (osrodek interesdw zyciowych) lub jezeli przebywajg one dtuzej
niz 183 w roku podatkowym w Polsce.

Zgodnie z Polska Ustawg o CIT osoby majace siedzibe w Polsce to osoby prawne posiadajgce zarejestrowang siedzibe lub zarzad
w Polsce.

Bez wzgledu na ponizsze skutki podatkowe nabycia, posiadania i zbycia akcji przez akcjonariuszy, jezeli akcje sg faktycznie
zwigzane z osobg fizyczng lub prawng posiadajacg statg siedzibe na Stowacji, przychody z nich uzyskane mogg podlegac
opodatkowaniu zaréwno na Stowacji, jak i w Polsce.

Opodatkowanie dywidend i inne przychody uzyskane z akcji

Osoby fizyczne

Zgodnie z polskim prawem podatkowym dywidendy i inne przychody z akcji stanowig przychody z udziatéw w zyskach osdb
prawnych. Termin ten obejmuje takze miedzy innymi przychody uzyskane z wykupu akcji, warto$¢ aktywow otrzymanych w
momencie likwidacji osoby prawnej.

Zasadniczo przychody z tytutu dywidend i inne przychody z akcji podlegaja statej stawce opodatkowania 19% od uzyskanego
dochodu. Zasade te modyfikuje polsko-stowacka umowa o UPO. Ma to zastosowanie wytgcznie do akcjonariuszy, ktérzy sg
faktycznymi wtascicielami akcji. Zgodnie z art. 10 polsko-stowackiej umowy o UPO dywidendy wyptacane przez spétke majaca
swojg siedzibe na Stowacji osobie majgcej swojg siedzibe lub miejsce zamieszkania w Polsce mogg by¢ opodatkowane w Polsce.
Stowacja moze pobrac u zrédta 10% wartosci brutto wyptaconej dywidendy. Polsko-stowacka umowa o UPO pozwala na odjecie
od podatku od dywidend ptaconego przez osobe majgcy swojg siedzibe lub miejsce zamieszkania w Polsce kwoty podatku
pobranego u Zrédta przez Stowacje. Odliczenie nie moze przekroczy¢ tej czesci podatku obliczonego przed dokonaniem
odliczenia, ktéra proporcjonalnie przypada na cze$¢ dochodu uzyskanego na Stowacji.

Zgodnie z art. 30a ust.1 pkt 4 Polskiej Ustawy o PIT przychody z tytutu dywidend i inne przychody z tytutu udziatéw w zyskach
osoby prawnej nie tgczg sie z przychodami z innych Zrédet.

Osoby prawne

Istniejg rézne konsekwencje podatkowe dla oséb majacych swojg siedzibe lub miejsce zamieszkania w Polsce i poza nig. W
przypadku oséb niemajgcych siedziby lub miejsca zamieszkania w Polsce przychody z tytutu dywidend i inne przychody z akgcji nie
sq opodatkowane w Polsce. Majg tu zastosowanie umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania pomiedzy Stowacjg a krajem
siedziby osoby prawne;j.

Przychody z tytutu dywidend oraz inne przychody z akcji uzyskane przez osoby prawne, ktére majg siedzibe w Polsce, podlegaja
opodatkowaniu wedtug statej stawki 19%. Zasade te modyfikuje polsko-stowacka umowa o UPO, ktéra ma zastosowanie tylko do
akcjonariuszy bedgcych faktycznymi wtascicielami akcji. Zgodnie z art. 10 polsko-stowackiej umowy o UPO dywidendy wyptacane
przez spotke majgcy swojg siedzibe na Stowacji osobie majgcej swojg siedzibe lub miejsce zamieszkania w Polsce mogg by¢
opodatkowane w Polsce. Stowacja moze pobraé u zrédta 5% kwoty brutto wyptaconej dywidendy, jezeli faktyczny wtasciciel akc;ji
posiada bezposrednio co najmniej 20% spdtki wyptacajgcej dywidende. Polsko-stowacka umowa o UPO pozwala na odjecie od
podatku od dywidend ptaconego przez osobe majgcy swojg siedzibe lub miejsce zamieszkania w Polsce kwoty podatku
pobranego u zrédta przez Stowacje. Odliczenie nie moze przekroczy¢ tej czesci podatku obliczonego przed dokonaniem
odliczenia, ktéra proporcjonalnie przypada na czes¢ dochodu osiggnietego na Stowacji.

Ponadto istnieje specjalne wytgczenie dla przychoddéw z tytutu dywidend uzyskanych przez spétki majgce swoje siedziby w
krajach cztonkowskich Unii Europejskiej innych niz Polska, w krajach cztonkowskich Europejskiego Obszaru Gospodarczego i w
Szwajcarii. Zgodnie z art. 20 ust. 3 Polskiej ustawy o CIT przychody z tytutu dywidend oraz inne przychody z akcji s3 zwolnione z
opodatkowania, jezeli spetnione sg nastepujace warunki:
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e dywidenda i inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych dokonywane sg przez spotke bedaca
podatnikiem podatku dochodowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ,

e dochody z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych sg uzyskane przez spdtke
podlegajacg opodatkowaniu w Polsce lub w innym niz Polska panistwie cztonkowskim Unii Europejskiej lub innym
panstwie nalezgcym do Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowanym podatkiem dochodowym od catosci
swoich dochoddw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania,

e spotka otrzymujgca dywidende posiada bezposrednio nie mniej niz 10% akcji w kapitale spotki, ktéra wyptaca
dywidende, przez nieprzerwany okres dwadch lat (w przypadku spotek ze Szwajcarii prég wynosi 25%),

e spotka otrzymujgca dywidende nie korzysta ze zwolnienia z opodatkowania catosci swoich dochodéw, bez wzgledu na
zrédto ich utrzymania.

Zwolnienie ma rowniez zastosowanie wéweczas, gdy nieprzerwany okres dwoch lat uptynie po dacie uzyskania przychodu z
dywidendy. Jezeli warunek ten nie zostanie spetniony, podatnik ma obowigzek ztozy¢ korekte deklaracji podatkowej za lata
podatkowe, w ktorych podatnik korzystat ze zwolnienia oraz uiscic zalegtosci podatkowe.

Opodatkowanie zyskéw kapitatowych

Osoby fizyczne

Zgodnie z art. 13 ust. 3 polsko-stowackiej umowy o UPO zyski ze zbycia akcji s3 opodatkowane wytgcznie w kraju siedziby
zbywcy. Oznacza to, ze zbycie akcji spotki stowackiej przez polskiego rezydenta jest opodatkowane wytacznie w Polsce.

Zgodnie z art. 30b ust. 1 Polskiej Ustawy o PIT dochody z zyskéw kapitatowych sg opodatkowane wedtug ryczattowej stawki 19%.
Dochdéd do opodatkowania stanowi réznice pomiedzy wptywami ze zbycia akcji a kosztami uzyskania przychodéw, w tym
wydatkami zwigzanymi z nabyciem tych akgji.

Dochody z zyskéw kapitatowych nie sumujg sie z dochodami z innych Zzrdodet. Osoba, ktdra osiggnie zyski ze sprzedazy papierow
wartosciowych, ma obowigzek obliczy¢ i odprowadzi¢ nalezny podatek oraz do 30 kwietnia roku kalendarzowego nastepujacego
po roku, w ktérym te zyski zostaty osiggniete, ztozy¢ oddzielng deklaracje podatkowg okreslajacg kwote zyskow lub strat.
Deklaracja powinna zosta¢ ztozona w urzedzie podatkowym odpowiednim dla miejsca zamieszkania lub siedziby podatnika.

Przepis ten nie ma zastosowania, o ile zbycie akcji jest konsekwencjg wykonywania jakiejkolwiek dziatalnosci gospodarczej. W
takim przypadku przychody ze sprzedazy akcji powinny zostac zaklasyfikowane jako wynikajgce z wykonywania takiej dziatalnosci
i by¢ rozliczane zgodnie z zasadami opodatkowania dochodu z dziatalnosci gospodarcze;j.

Osoby prawne

Zgodnie z art. 13 ust. 4 polsko-stowackiej umowy o UPO zyski ze zbycia akcji s3g opodatkowane wytgcznie w kraju siedziby
zbywcy. Oznacza to, ze zbycie akcji spotki stowackiej przez polskiego rezydenta jest opodatkowane wytgcznie w Polsce.

Zgodnie z Polskg Ustawg o CIT zyski ze zbycia akcji przez osobe prawng podlegajg opodatkowaniu na zasadach ogdlnych. Dochéd
do opodatkowania stanowi réznice pomiedzy wptywami ze zbycia akcji a kosztami uzyskania przychodéw, w tym wydatkami
zwigzanymi z nabyciem tych akcji. Dochdd jest sumowany z pozostatymi dochodami osoby prawnej i opodatkowany wedtug
stawki 19% od dochodu do opodatkowania.

Opodatkowanie uméw cywilnoprawnych

Zgodnie z przepisami polskiego prawa podatkowego przeniesienie akcji spdtki stowackiej przez osobe majgcg siedzibe lub
miejsce zamieszkania w Polsce jest opodatkowane. Podatek jest pobierany od sprzedazy lub wymiany akcji wedtug stawki
réwnej 1% rynkowej wartosci akcji. Natomiast w przypadku wykonania praw majatkowych za granicg (np. w odniesieniu do akcji
spotki stowackiej), przeniesienie akcji moze by¢ opodatkowane w Polsce tylko wowczas, gdy nabywca akcji ma miejsce
zamieszkania lub siedzibe w Polsce, a umowa zostata zawarta w Polsce. Jezeli natomiast akcje zostang przeniesione do firm
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inwestycyjnych lub za ich posrednictwem lub w ramach zorganizowanego obrotu, umowy te sg wytgczone z opodatkowania
umow cywilnoprawnych.

Podatnikami sg nabywcy akcji. Takie same obowigzki podatkowe spoczywajg na osobach prawnych i fizycznych: maja one
obowigzek ztozenia deklaracji podatkowej, obliczenia i odprowadzenia podatku w terminie 14 dni od daty sprzedazy.

Podatek od spadkdw i darowizn

Przepisy dotyczace podatku od spadkéw i darowizn odnoszg sie tylko do osdb fizycznych. Osoby prawne pozostajg poza
zakresem tego podatku, a darowizny i spadki otrzymane przez osoby prawne wchodzg w zakres Polskiej Ustawy o CIT.

Zgodnie z Polskg Ustawg o podatku od spadkoéw i darowizn nabycie praw majgtkowych przez osoby fizyczne poprzez
dziedziczenie lub darowizne podlega podatkowi od spadkéw i darowizn, jezeli w momencie przekazania spadku lub zawarcia
umowy darowizny donator lub przyjmujacy sg obywatelami polskimi lub majg state miejsce zamieszkania w Polsce lub tez prawa
majgtkowe zostaty wykonane na terytorium Polski.

Stawki podatku od spadkéw i darowizn sg rézne, zaleznie od stopnia pokrewienstwa, powinowactwa z matzenstwa lub innych
rodzajéw relacji osobistych wystepujgcych pomiedzy testatorem a spadkobiercg lub pomiedzy donorem a otrzymujacym
darowizne.

Polska Ustawa o podatku od spadkow i darowizn przewiduje zwolnienie od podatku, kiedy darowizna lub spadek zostaty
przekazane przez matzonka, zstepnych, wstepnych, pasierba, rodzenstwo, ojczyma lub macoche. Obowigzkiem beneficjenta jest
zgtoszenie nabycia wtasnosci.

13.6. tad korporacyjny

Ogodlne ramy tadu korporacyjnego TMR zostaty zdefiniowane zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa i regulacjami. Rada
Dyrektoréw ogtosita przestrzeganie zasad Kodeksu tadu Korporacyjnego obowigzujgcych na Stowacji w dniu 3 listopada 2010 r.
Ogtoszenie obejmuje petne informacje na temat metod zarzadzania w Spétce oraz informacje o odstepstwach od kodeksu w
zarzadzaniu Spoétka w oparciu o zasade ,,przestrzegaj lub wyjasnij”, zgodnie z wymogami odpowiednich przepiséw. Informacje te
sg dostepne na stronie www.tmr.sk. Co roku TMR umieszcza raport nt. tadu korporacyjnego w Raporcie Rocznym, ktéry zawiera
opis systemu tadu korporacyjnego Spotki.

Kontrole wewnetrzng zapewnia regularny monitoring planu finansowego i catosciowej sytuacji finansowej. Podstawowe
informacje nt. administracji i metod zarzadzania s3 zawarte w Umowie Spdtki, kodeksie postepowania organizacji oraz
dyrektywach, ktére sg dostepne w centrali Spétki. Pracownicy sg z nimi w petni zaznajomieni.

W zwigzku z planowanym wejsciem na GPW wymag publikacji raportu w sprawie tadu korporacyjnego pojawia sie po raz
pierwszy w momencie wejscia Spotki na gietde, a wiec gdy zacznie ona podlega¢ obowigzkowi przestrzegania zasad Regulaminu
GPW. Dodatkowo, zgodnie z regulacjami GPW wszyscy emitenci notowani na GPW majg obowigzek ztozy¢ za kazdy rok raport o
przestrzeganiu Dobrych Praktyk GPW wedtug zasady ,przestrzegaj lub wyjasnij” (Spétka zatgcza raport o stosowaniu Dobrych
Praktyk GPW przez Spétke do Raportu Rocznego). Spotka ma dodatkowo obowigzek opublikowania raportu z chwilg uzyskania
uzasadnionego przekonania, ze dana zasada nie bedzie stosowana w ogdle lub w danym przypadku, a takze zawsze
niezwtocznie po wystgpieniu zdarzenia stanowigcego naruszenie zasady tadu korporacyjnego. Raport nalezy opublikowaé na
oficjalnej witrynie internetowej TMR oraz za posrednictwem systemu EBI udostepnianego przez GPW.

13.7.  Klub Akcjonariuszy

TMR i jej poszczegdlni akcjonariusze potgczeni sg Scistymi stosunkami partnerskimi zbudowanymi na zaufaniu. Celem tego
partnerstwa jest przyczynianie sie do postepow i sukceséw, budowanie lojalnosci dzieki specjalnym ofertom w najlepszych
osrodkach stowackich oraz zwiekszanie liczby zarejestrowanych akcjonariuszy. Prawo do korzystania z corocznych swiadczen
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przystuguje kazdemu akcjonariuszowi, ktéry zakupi co najmniej 25 akcji TMR. Wiecej informacji na temat Klubu Akcjonariuszy i

Swiadczen dodatkowych wynikajgcych z przynaleznosci do niego mozna uzyskac na stronie www.tmr.sk.

Dodatkowe $wiadczenia dla Akcjonariuszy

Liczba Akcji Swiadczenie

25 6—wijazdow *
40 12 —wjazddw *
80 25-wijazddow *
130 bilet sezonowy **
250 2 bilety sezonowe **
500 KLUB VIP: 2 bilety roczne *
+ korzysci z przynaleznosci do klubu VIP
750 KLUB ZLOTY VIP: 2 bilety roczne *
+ korzysci z przynaleznosci do klubu ZtOTY VIP

13.8. Dokumenty korporacyjne Spétki dostepne dla inwestorow

Kopie nastepujacych dokumentdow Spétki mozna przejrze¢ w formie elektronicznej na stronie www.tmr.sk:

Statut Spotki (Stanovy)

Oswiadczenie o przestrzeganiu Kodeksu tadu Korporacyjnego na Stowacji (Kédex sprdvy a riadenia spolo¢nosti na
Slovensku)

Polityka i struktura tadu korporacyjnego

Ogtoszenia wymagane zgodnie z regulacjami

Protokoty z Walnych Zgromadzen

14. INFORMACIJE NA TEMAT NINIEJSZEGO MEMORANDUM INFORMACYINEGO

Niniejsze Memorandum Informacyjne zostato sporzadzone w Liptovsky Mikulds, Stowacja na dzien 10 wrzesnia 2012 r., za$

informacje w nim zawarte, o ile nie stwierdzono inaczej, sy prawidtowe i doktadne na ten dzien. W przypadku, gdy po tej dacie, a

przed datg dopuszczenia Akcji do obrotu na GPW wystgpig jakiekolwiek zdarzenia skutkujace zmianami, ktédre muszg by¢

wykazane w Memorandum Informacyjnym, Spétka powiadomi o tych zmianach poprzez publikacje odpowiednich informacji na

stronie internetowej, na ktérej opublikowane zostato Memorandum Informacyjne, to jest na: www.tmr.sk.

Okres waznosci niniejszego Memorandum Informacyjnego uptywa w dniu, w ktérym Akcje zostang dopuszczone do obrotu na

GPW, w zadnym razie nie pdzniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od daty publikacji Memorandum.

15. PROSPEKTY EMISYJNE | INFORMACJE FINANSOWE SPOtKI DOSTEPNE DLA INWESTOROW

Kopie nastepujacych dokumentéw mozna przejrze¢ w formie elektronicznej na stronie www.tmr.sk:

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy oraz nieskonsolidowane sprawozdanie finansowe Spoétki na dzien 31
pazdziernika 2009-2011 r. i za lata zakoriczone tymi datami, a takze nieskonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki
na dzien 31 grudnia 2005-2008 r. i za lata zakoriczone tymi datami;

Srédroczne i pétroczne sprawozdania finansowe na dzieri 31 stycznia, 30 kwietnia, 31 lipca 2009-2012 r. i za okresy
zakoriczone tymi datami oraz srédroczne sprawozdania finansowe i pétroczne sprawozdanie finansowe na dzien 30
marca, 30 czerwca, 30 wrzesnia 2008 r. i za okresy zakorczone tymi datami.

Najnowsze prospekty emisyjne Spotki dla biezgcego aktywnego numeru ISIN oraz pozostatych obecnie nieaktywnych
numerdéw ISIN

55


http://www.tmr.sk/
http://www.tmr.sk/
http://www.tmr.sk/
http://www.tmr.sk/

16. SKROTY | DEFINICJE

Akcje 6.707.198 akcji zwyktych na okaziciela wyemitowanych w
ramach kapitatu akcyjnego Spétki o wartosci nominalnej 33
EUR kazda na dzien niniejszego Memorandum

BHP Best hotel properties a.s.

BSSE, gietda w Bratystawie

Gietda Papierow Wartosciowych w Bratystawie (stow.: Burza
Cennych Papierov v Bratislave, BCPB)

CDA Compagnie des Alpes

CDCP Stowacki Centralny Depozyt Papierow Wartosciowych (stow.:
Centrdlny depozitdr cennych papierov SR, a. s.)

CzZK Korona czeska, oficjalna waluta Republiki Czeskiej

Dobre praktyki GPW

»,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW” na dzien 19
maja 2010 r. — zbidr zasad i zalecer dotyczacych nadzoru
korporacyjnego majacych zastosowanie na GPW.

Dyrektywa 2003/71/WE

Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z
dnia 4 listopada 2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego
publikowanego w zwigzku z publiczng ofertg lub
dopuszczeniem do obrotu papierow wartosciowych i
zmieniajgca dyrektywe 2001/34/WE.

Dyrektywa w sprawie przejrzystosci

Dyrektywa 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z
dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie harmonizacji wymogoéw
dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych
papiery wartosciowe dopuszczone sg do obrotu na rynku
regulowanym oraz zmieniajgca dyrektywe 2001/34/WE

EBI Elektroniczna Baza Informacji

EBIT Zysk przed odsetkami i opodatkowaniem

EBITDA Zysk przed odsetkami, opodatkowaniem i amortyzacjg
ESPI Elektroniczny System Przekazywania Informacji

ESW Europa Srodkowa i Wschodnia

EUR Oficjalna waluta strefy euro

Fundusz Rezerw

Fundusz Rezerw Spoétki ustanowiony obowigzkowo zgodnie z
zasadami Stowackiego Kodeksu Handlowego, stuzy wytacznie
pokrywaniu strat Spétki, o ile konkretna ustawa nie stanowi
inaczej

GPW, Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Grupa

Grupa kapitatowa, w ktdrej TMR jest jednostkg sprawujaca
kontrole, wraz z jednostkami zaleznymi podlegajgcymi
konsolidacji

KDPW

Polski Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych

KNF

Komisja Nadzoru Finansowego

Memorandum Informacyjne, Memorandum

Niniejsze memorandum informacyjne

MSSF

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe;j
zatwierdzone przez UE

NBS Narodowy Bank Republiki Stowackiej (stow.: Ndrodnd Banka
Slovenska)
NWZ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie

Panstwo cztonkowskie

Panstwo cztonkowskie Europejskiego Obszaru Gospodarczego

Panstwo cztonkowskie macierzyste

Panstwo cztonkowskie, w ktorym spétka posiada swojg
zarejestrowang siedzibe

Panstwo cztonkowskie przyjmujace

Panstwo cztonkowskie, w ktérym papiery wartosciowe sg
dopuszczone do obrotu na regulowanym rynku, o ile jest to
inne panstwo niz panstwo cztonkowskie pochodzenia

PLN

Ztoty, oficjalna waluta Polski

Polska Ustawa o CIT

Ustawa o podatku dochodowym od oséb prawnych z dnia 15
lutego 1992 r. tekst ujednolicony: Dz.U. z 2000 r. Nr 54,
pozycja 654, ze zmianami

Polska Ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym

Polska Ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym z dnia 21
lipca 2006 r. (Dz. U. z 2006 r., Nr 157, pozycja 1119).Polska
Ustawa o nadzorze nad rynkiem kapitatowym z dnia 29 lipca
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2005 r. (Dz. U. z 2005 r., Nr 183, pozycja 1537, z pézniejszymi
zmianami).

Polska Ustawa o nadzorze nad rynkiem kapitatowym

Polska Ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym z dnia 21
lipca 2006 r. (Dz. U. z 2006 r., Nr 157, pozycja 1119).Polska
Ustawa o nadzorze nad rynkiem kapitatowym z dnia 29 lipca
2005 r. (Dz. U. z 2005 r., Nr 183, pozycja 1537, z pdzniejszymi
zmianami).

Polska Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi

Polska Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29
lipca 2005 r. (tekst ujednolicony, Dz. U. Nr 211, pozycja 1384,
ze zmianami).

Polska Ustawa o ofercie publicznej

Polska Ustawa o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych z dnia 29 lipca 2005 r.
(tekst ujednolicony, Dz. U. z 2009 r., Nr 185, pozycja 1439, ze
zmianami)

Polska Ustawa o PIT

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od
0s6b fizycznych tekst ujednolicony: Dz.U. z 2000 r. Nr 14,
pozycja 176, ze zmianami

Polska Ustawa o podatku od czynnosci cywilnoprawnych

Ustawa o podatku od czynnosci cywilnoprawnych z 9 wrzesnia
2000 r., Dz. U. z 2000 r. Nr 959, z pdzniejszymi zmianami

Polska Ustawa o podatku od spadkow i darowizn

Ustawa o podatku od spadkéw i darowizn z 28 lipca 1983 r.,
Dz. U.z 1983 r. Nr 45, pozycja 207, z pdZniejszymi zmianami

Polsko-stowacka umowa o UPO

Umowa miedzy Rzeczpospolitg Polska a Republika Stowackg w
sprawie unikania podwdjnego opodatkowania w zakresie
podatkéw od dochodu i majatku z 18 sierpnia 1994 r.
(Dziennik Ustaw z 1996 r., Nr 30, pozycja 131)

PSE

Gietda Papierow Wartosciowych w Pradze

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Spotki

Regulamin GPW

Regulamin Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie
przyjety 4 stycznia 2006 r., ze zmianami

ROA

Wskaznik zwrotu z aktywow

ROE

Wskaznik zwrotu z kapitatu

Stowacka Ustawa o gietdzie papieréw wartosciowych

Ustawa nr 429/2002 o gietdzie papieréw wartosciowych z
poéin. zm.

Stowacka Ustawa o papierach wartosciowych

Ustawa nr 566/2001 o papierach wartosciowych i ustugach
inwestycyjnych z pdin. zm.

Stowacka Ustawg o administracji podatkowe;j

Ustawa Nr 563/2009 (zbidr ustaw) o administracji
podatkowej, z pdzniejszymi zmianami

Stowacka Ustawg o podatku dochodowym

Ustawa Nr 595/2003 (zbiér ustaw) o podatku dochodowym, z
pozniejszymi zmianami

Stowacka Ustawg o podatku od towardw i ustug

Ustawa Nr 222/2004 (zbiér ustaw) o podatku od towardw i
ustug, z pdzniejszymi zmianami

Stowacki Kodeks handlowy

Ustawa nr 513/1991 Kodeks handlowy Republiki Stowackiej
(stow.: Obchodny zdkonnik)

Statut [Spotki]

Umowa Statut Spotki Tatry Mountain Resorts a.s.

TMR, Spdtka Tatry mountain resorts, a.s.

ttm ,trailing twelve months” — z ostatnich 12 miesiecy
Walne Zgromadzenie Walne zgromadzenie akcjonariuszy Spoétki
Wspdlnota Wspdlnota Europejska

Wyznaczona Data

Wyznaczona data w celu ustalenia, ktérzy akcjonariusze majg
prawo uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu

Wyznaczona Data Prawa Poboru

Wyznaczona data w celu ustalenia, ktérzy akcjonariusze majg
prawo poboru w odniesieniu do nowych akgcji

Zarzad, Rada Dyrektoréw

Rada Dyrektorow Spofki
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