Souhrnny dokument pro Ucely pfijeti k obchodovani na Burze cennych papird Praha a.s.

TATRY

MOUNTAIN RESORTS

MEW ERA OF THE TATRAS
Tatry mountain resorts, a. s.
http://www.tmr.sk

Tento souhrnny dokument (dale jen ,Souhrn prospektu”) byl vypracovan v souvislosti se zamérem spolecnosti Tatry mountain
resorts a.s., IC 31 560 636, se sidlem Demanovska Dolina 72, Liptovsky Mikulds$ 31 01, Slovenska republika, zapsané v obchodnim
rejstiiku vedeném Okresnim soudem v Ziling, oddil Sa, viozka 62/L (dale jen ,Emitent”), poZadat o pfijeti vedkerych akcii
vydanych Emitentem k obchodovani na hlavnim trhu Burzy cennych papird Praha, a.s. (dale jen ,BCPP“). Tento Souhrn
prospektu byl zpracovan v souladu s 57 odst. 2 pism. g) bod 5. ve spojeni s § 36 odst. 5 ¢eského zédkona ¢. 256/2004 Sb., o
podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist (dale jen ,,ZPKT).

Veskeré akcie vydané Emitentem, které maji byt ptijaty k obchodovani na hlavnim trhu BCPP, jsou obchodovany na regulovaném
Kétovaném paralelnim trhu Burzy cennych papir(i Bratislava a.s. (dale jen ,,BCPB“), kdyZ k jejich pfrijeti k obchodovani doslo dne
29. 10. 2009 na zakladé prospektd schvalenych Narodni bankou Slovenska dne 23. 10. 2009 s datem ucinnosti 26. 10. 2009 a
uverejnénych v souladu s poZzadavky prava Evropské unie. Soucasné plati, Zze akcie vydané Emitentem naddle splfiuji podminky
pro obchodovdni na regulovaném Paralelnim kotovaném trhu BCPB. S ohledem na vySe uvedené jsou splnény podminky
ustanoveni § 57 odst. 2 pism. g) body 1, 2 a 4 ZPKT.

Tento Souhrn prospektu obsahuje (i) souhrnné Gdaje tykajici se Emitenta a akcii ve strukture pozadované natizenim (ES) ¢.
809/2004, pokud jde Upravu a obsah prospektu, zakladniho prospektu, souhrnu a kone¢nych podminek a pokud jde o pozadavky
na zverejiiovani, ve znéni ucinném ode dne 1. 7. 2012, pficemZ Emitent upozoriiuje, Ze tyto Udaje byly oproti pldvodnim
prospektim aktualizovany a (ii) informace o tom, kde Ize ziskat plvodni prospekt(y) a kde jsou k dispozici Udaje uverejnéné
Emitentem.

Tento Souhrn prospektu byl vyhotoven vylu¢né za ucelem pfijeti akcii Emitenta k obchodovani na BCPP. Tento Souhrn prospektu
nebyl schvalen Ceskou narodni bankou jako orgdnem dohledu nad finanénim trhem v Ceské republice ani jinym organem
dohledu ¢i regulace. Tento Souhrn prospektu nebyl vyhotoven za ucelem verejné nabidky akcii vydanych Emitentem.
Odpovédnost za obsah tohoto Souhrnu prospektu a informaci v ném obsazenych nese vyhradné Emitent.

Tento Souhrn prospektu byl zverfejnén v ¢eském jazyce na internetovych strankdch Emitenta www.tmr.sk.; jedina zavazna
jazykova verze tohoto Souhrnu prospektu je ¢eska verze.

Tento Souhrn prospektu byl vyhotoven dne 10. zafi 2012 a informace v ném obsaZzené, pokud neni jasné uvedeno jinak, jsou
pravdivé a presné pouze k tomuto datu. Jestlize v obdobi po tomto datu a pred datem, kdy budou akcie pfijaty k obchodovani na
regulovaném trhu BCPP, dojde k udalostem, v disledku kterych by bylo potfebné pfidat k Souhrnu prospektu dodatky, oznami
Emitent tyto zmény zverejnénim prislusné informace na internetovych strankach, na kterych byl Souhrn prospektu uverejnén,
tedy na www.tmr.sk.


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

Shrnuti prospektu

Oddil A - dvod a upozornéni

PFilohy

Prvek

PoZadavky na zverejnéni

Vsechny

Al

Upozornéni:
Tento souhrn by mél byt chapan jako Uvod prospektu.

Jakékoli rozhodnuti investovat do akcii vydanych Emitentem by mélo byt zaloZeno na zvazeni prospektu
jako celku.

Jakékoli rozhodnuti investovat do akcii vydanych Emitentem by mél investor dale Cinit téZ s pfihlédnutim
k veSkerym dalSim informacim, které Emitent uverejnil od doby schvaleni prospektu, pfedevsim vyro¢nim
zpravam a dalsim ozndmenim uréenym pro investory.

V pfipadé, Ze je u soudu vznesen narok na zékladé udaj uvedenych v prospektu, mize byt Zalujicimu
investorovi podle vnitrostatnich pravnich predpist ¢lenskych statl Evropské unie uloZena povinnost
uhradit naklady na preklad prospektu pred zahajenim soudniho Fizeni.

Soukromopravni odpovédnost nesou pouze ty osoby, které souhrn véetné jeho prekladu predloZily, avSak
pouze pokud je souhrn zavadéjici, nepfesny nebo vykazuje nesoulad pfi porovnani s jinymi ¢astmi
prospektu nebo pokud pfi porovnani s jinymi ¢astmi prospektu neposkytuje hlavni idaje, které investoriim
pomahaji pfi rozhodovani, zda do predmétnych cennych papirli investovat.

Oddil B—emitent a pfipadny rucitel

Pfilohy

Prvek

PoZadavky na zverejnéni

1[ 4[ 7’ 9'
11

B.1

Pravni a obchodni ndzev emitenta:

Tatry mountain resorts, a.s.

1I 41 7' 9'
11

B.2

Sidlo a pravni forma emitenta, prdavni predpisy, podle nichZ emitent provozuje ¢innost, a zemé registrace.
Sidlo: Deméanovska Dolina 72, Liptovsky Mikulas 31 01, Slovenska republika
Pravni forma: akciova spolecnost

Pravni predpisy, podle nichZ Emitent provozuje ¢innost: slovenské pravo, zejména slovensky obchodni
zakonik

Zemeé registrace: Slovenska republika

B.3

Popis soucasné povahy podnikdni emitenta a jeho hlavnich ¢innosti, véetné hlavnich souvisejicich faktord,
s uvedenim hlavnich kategorii proddvanych produkti a/nebo poskytovanych sluZeb a oznaéenim hlavnich
trhi, na kterych emitent soutézi.

Popis souéasné povahy podnikani Emitenta a jeho hlavnich ¢innosti, véetné hlavnich souvisejicich faktord

Emitent je nejvétsim poskytovatelem sluzeb v oblasti cestovniho ruchu na Slovensku. Vétsina
konsolidovanych trzeb Emitenta pochazi ze vstupnich poplatk( do horskych stredisek (Cinilo 44,7 % trieb'v
roce 2010/2011) a vstupni poplatky do aquaparku (14 %). Ostatni vynosy zahrnuji hotelové sluzby v
hotelich, jez vlastni a provozuje Emitent a spolecnosti patfici do Skupiny Emitenta (29,4 %)

! Spolecnost Interhouse Tatry, s.r.o. je podle IFRS konsolidovand metodou podilu na vlastnim jméni. Podil na celkovych
upravenych provoznich vynosech, které zahrnuji 100% podil na vlastnim jméni spolecnosti Interhouse Tatry, s.r.0., nezahrnuje
vliv rozpousténi rezervy tvofené v souvislosti s revitalizaci Vysokych Tater ve vysi 479 tis. eur v obdobi 2010/2011, kterd nema
provozni charakter. Vynosy aquaparku v roku 2010/11 jsou zohlednény jen za obdobi od 1. 4. do 31. 10. 2011

? Do Skupiny Emitenta pat¥i vedle Emitenta spolenosti (i) Grandhotel Praha a.s., (i) Tatry mountain resort services s.r.o. a (iii)
Interhouse Tatry, s.r.o.
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Kromé poskytovani sluzeb v oblasti cestovniho ruchu, Emitent vyviji ¢innost v oblasti realitnich projekt(
(developmentu), které by mély prinést oéekavany zisk z prodeje, pronajmu a provozu budov a hotel(.

Emitent vykonava podnikatelskou ¢innost v oblasti Nizkych a Vysokych Tater. V horskych stfediscich nabizi i
doplrikové sluzby, jako je stravovani, lyZatskd skola, sportovni obchody, pdjéovna lyZi a zafizeni a zimni a
letni atrakce. VySe uvedené sluzby (s vyjimkou stravovacich sluzeb) jsou poskytovany pod znackou Tatry
Motion, ktera poskytuje marketingovou podporu téchto dopliikovych sluZzeb a pfinasi synergicky efekt pro
spolecnost.

V Nizkych Tatrach zahrnuje portfolio Emitenta stfedisko Jasna Nizké Tatry a hotely: Wellness hotel Grand
Jasna**** Tri Studnicky****, Hotel Srdiecko** a Chalets Zahradky de Luxe****. Emitent soucasné vlastni a
pronajima hotely: Liptov**, Kosodrevina, a SKI hotel**.

Ve Vysokych Tatrdch Emitent v ramci Skupiny vlastni a provozuje stfediska Vysoké Tatry — Tatranska
Lomnica a Vysoké Tatry — Stary Smokovec a hotely Grandhotel Praha Tatranska Lomnica****, Grandhotel
Stary Smokovec****, Hotel FIS*** a Hotel Slovakia***.

Od dubna 2011 Emitent taktéZ provozuje Aquapark Tatralandia v Liptovském Mikulasi. V Tatralandii
Emitent provozuje ubytovaci zafizeni Holiday Village Tatralandia.

Hlavni kategorie prodavanych produktt a/nebo poskytovanych sluzeb

Oblasti podnikani Emitenta Ize rozdélit do tfi hlavnich segmentu: (i) Hory a Aquapark (pfejmenovany v
dubnu 2011 z ,,Hory“ po ziskani Tatralandie), (ii) Hotely a (iii) Realitni projekty.

I. HORY A AQUAPARK

V segmentu Hory & volny ¢as Emitent vlastni a provozuje 4 horska stfediska (Jasna Nizké Tatry — Chopok
Sever, Jasnd Nizké Tatry — Chopok Jih, Vysoké Tatry — Tatranska Lomnica, Stary Smokovec), kterd v
soucasnosti nabizeji 50.2 km sjezdovek s kapacitou 39.940 osob za hodinu. Tento vyvoj destinace s velkym
potencidlem muze byt srovnavan s nékterymi znamymi stfedné velkymi evropskymi horskymi stfedisky. S
cilem vyhovét potrebam klientl v segmentu TMR Hory a volny ¢as Emitent nabizi Sirokou $kalu doplnkovych
sluzeb, jako jsou lyZarské skoly, pujcovna, servis, sportovni obchody, nebo stravovani.

VYSOKE TATRY - HORSKA STREDISKA
Tatry jsou nejvétsim horskym hifebenem na Slovensku. V této oblasti provozuje Emitent lanové drahy v
Tatranské Lomnici a Starém Smokovci a tzce spolupracuje s horskym stfediskem Strbské Pleso.

Tatranska Lomnica

Sjezdovky
LyZarské stredisko Tatranska Lomnica v soucasné dobé nabizi 44 ha sjezdovek (z toho 39 ha maji technické
zasnéZovaci pokryti se 160 snéhovymi dély) s celkovou délkou 10 km. LyZafi maji na vybér z 1 obtiiné, 5
stfedné tézkych a 2 sjezdovek pro zacatecniky. Nabizi také doplrikové ,fun” atrakce jako jsou snowbike,
skifox a snowscoot.

Dopravni prostredky
Stredisko provozuje 1 visutou lanovou drahu, 2 kabinkové lanovky a 4 sedackové lanovky s celkovou délkou
10,135 metr(. Maximalni prepravni kapacita je 11,115 lyzafrd za hodinu. V roce 2010 byla vybudovéana 6-
sedackova lanovka v Tatranské Lomnici - Start. Jde o novy model lyzaiské lanovky Doppelmayr - moderni
lanovka s oranzovou bublinou, vyhfivanymi sedadly a systémem odolnym proti vétru |épe neZ ostatni
sedackové lanovky (RPD systém). Dopravni kapacita vleku je 2600 osob za hodinu, pfi délce 1.889 m,
prevyseni 280 m, dopravni rychlosti 5 m/s, pfepravni doba 6,7 min. do horni stanice Start. Pro zimni sezénu
2011/12 byla vybudovéna nova odpojitelna, 8-sedackova lanovka s modernimi modrymi bublinami a
¢ernym calounénim. Nova lanovka zvysila prepravni kapacitu o 2400 osob za hodinu. Emitent poprvé vyuzil
italského vyrobce lanovek Leitner. Pocatecni stanice lanovky je ve vySce 906 m nad morem a konecna
stanice ve vySce 1040 m. 8-sedackova lanovka se nachazi v dolni ¢asti stfediska v oblasti Bukova hora.
Lanovka na Lomnicky $tit zajistuje pfepravu na vrchol druhé nejvyssi hory Vysokych Tater za pouhych 8 min.

Stary Smokovec
Sjezdovky




Stary Smokovec se nachdzi 7 km jihozapadné od Tatranské Lomnice. Sjezdovky o celkové délce 4 km jsou
vhodné predeviim pro zacatecniky. Ctyfi z péti tras jsou jednoduché a Hrebienok Horna Lika je vhodny pro
pokrocilé lyzare.

Dopravni prostredky
Kromé moderni pozemni lanovky se zde nachazi 6 vlekl s kapacitou 4,240 lyZafl za hodinu. Moderni
pozemni lanovka ma nasledujici parametry: pfevySeni 255 m, délka 2.190 m, pfepravni kapacita 1.600 osob
za hodinu a rychlost 5 m/s. Pfejezd z po¢atec¢ni do koncové stanice ve vysce 1.025 m n.m. trvd 7 minut.

VYSOKE TATRY - RESTAURACNI ZARIZENI
Ve strediscich ve Vysokych Tatrach provozuje Emitent tato restauracni zatizeni:
e Lomnicky Stit 2.634 m n.m.
e  Skalnaté pleso — Restaurace 1.751 m n.m.
e  Restaurant Pizza & Pasta Start 1.145 m n.m.
e  Aprés Ski Bar, Tatranska Lomnica 850 m n.m.

VYSOKE TATRY - SPORTOVNI SLUZBY A PRODEJNY

Doplrikové sluzby se nachazi v pocatecni stanici lanovky v Tatranské Lomnici. Areal je otevien i pro rodiny s
détmi diky tomu, Ze vénuje zvlastni pozornost détem a Ze kazdy den realizuje zajimavé akce v lyZarské skole
Maxiland. Tyto aktivity spolu s atrakcemi (véetné fun a dalSich atrakci) probihaji od zimni sezény 2010/2011
pod znackou Tatry Motion, kterd podporuje soucinnost v ramci Emitenta a je snadno identifikovatelna pro
klienty.

NiZKE TATRY - HORSKA STREDISKA

Nizké Tatry jsou 80 km dlouhé pohofi na Stfednim Slovensku. Nachazi se pfimo pod vrcholem druhé nejvyssi
hory Nizkych Tater, Chopkem, 2.024 m n.m., kam se od prosince 2012 dostanete lanovkou. Toto misto patfi
mezi nejnavstévovanéjsi oblasti v Nizkych Tatrach.

Jasnd Nizké Tatry

Sjezdovky
Jasna Nizké Tatry — Chopok Sever
Jasna Chopok Sever se rozklada na 82 ha, z ¢ehoz 80 ha bylo v zimni sezoné 2011/12 pokrytych technickym
snéhem vyrobenym 250 snéhovymi dély. Celkova délka presahuje 26,6 km, z toho 20,2 km ma technické
zasnézovani a 2 km je osvétleno.

Jasnd Nizké Tatry — Chopok Jih
Délka sjezdovek v Jasné Chopok Jih je vice nez 9 km. Obvykle je zde hodné pfirodniho snéhu a minimum
toho technického, s vyjimkou dolni ¢asti hory. Stfedisko je oblibené u fanouskl adrenalinovych sport(.

Dopravni prostredky
Jasna Nizké Tatry — Chopok Sever
Stfedisko ma k dispozici 10 kabinkovych lanovek, 6 seda¢kovych lanovek a 1 lanovku s bublinami s pfepravni
kapacitou 19.290 lyZafl za hodinu. Jako posledni byla vybudovéna 6-sedackova lanovka Zahradky —
Priehyba. Pfepravni kapacita 6-sedackové lanovky ze stanice Zahradky je 2.400 osob za hodinu, pfi délce
1.285 m, prevyseni 341 m, rychlosti 5 m/s, dobé jizdy 4,7 min. Lanovka Zahradky — Priehyba byla odpovédi
na poptavku mnoha lyzard po snadném propojeni mezi severni a jizni ¢ast Chopku. Byla spusténa na zacatku
zimni sezény 2010/2011. Prace na kabinkové lanovce Funitel (ktera definitivné propoji severni a jizni ¢ast
Chopku v zimni sezéné& 2012/2013) byly zahajeny v 1été roku 2011. Jizda na vrchol bude zaéinat na stanici
Priehyba (konecna stanice 6-sedackové lanovky) a doba jizdy bude trvat 6,5 min. Je to 14. lanovka tohoto
druhu na svété. Zajimavosti je, Ze kabina je pfipojena ke dvéma kabellim a poskytuje vyssi bezpecnost a
odolnost proti vétru az do 120 km/hod. Pfepravni kapacita bude 2.480 osob za hodinu. Pfevyseni bude 655
m. Ve srovnani se sedackovymi lanovkami dosidhne rychlost az 7 m/s. Je to model od firmy Doppelmayr.
Kromé moznosti lyZovani pro velké mnozstvi lidi jsou zde k dispozici i jiné prileZitosti pro alternativni zimni
sporty diky tfem zénam pro freeride lyZovani a snowparku s velkou nafukovaci matraci — (nové od zimy
2010/2011). V aredlech Zahradky a Biela Put je nabizeno i no¢ni lyZovani.

Jasna Nizké Tatry — Chopok Jih

Dopravni zafizeni ve stfedisku Jasna Chopok Jih maji kapacitu 5.300 lyZard za hodinu. 4-sedackova lanovka
Srdiecko je vstupni branou do arealu. Nejnovéjsi akvizice Emitenta v jizni ¢asti Chopku je vlek Zadné Derese
s kapacitou 900 lyZatd za hodinu a délkou 1.600 metr(.
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NIZKE TATRY - RESTAURACNI ZARIZENT{
Ve strediscich Jasna Nizké Tatry — Chopok Sever — Jih provozuje Emitent 10 restauracnich zatizeni.
e Happy End Disco & Restaurant 1.117 m n.m.
e Bernardino burger restaurant 1.423 m n.m.
e  Restaurant Von Roll v Lukové 1.670 m n.m.
e Apresskibary 1.028 m n.m.a 1.117 m n.m.
e Snack Bar Rovna Hola 1.491 m n.m.
e  Restaurace Kosodrevina 1.494 m n.m.
e Snow Bar Zadné Derese 1.500 m n.m.

NiZKE TATRY - SPORTOVNI SLUZBY A PRODEJNY

Doplrikové sluzby pro lyzare se nachazi v pocatecnich stanicich. Jsou vybaveny moderni technologii pro
potreby téch nejnarocnéjsich. Stejné jako ve Vysokych Tatrach, i tyto atrakce jsou provozovany pod znackou
Tatry Motion.

Café Fashion je dal$im novym pfirGstkem v zimni sezoné 2010/2011. Kromé kavarny je to mdodni obchod s
nejnové;si kolekci luxusnich znacek. Zaroven byl ve stfedisku Jasna Zahradky otevieny outlet obchod.

AQUAPARK

Aquapark Tatralandia v Liptovském Mikulasi, ktery Emitent nabyl v dubnu 2011, je nejnové;jsi akvizici
Emitenta. Aquapark Tatralandia je nejvétsi aquapark ve stfedni Evropé a nabizi svym zakazniklim 14 bazénl
a 30 tobogdnd, z nichZ 9 jsou celoroc¢ni a 5 jsou letni, a rovnéz saunovy svét a Wellness Paradise. Park
zahrnuje Funpark, zonu zabavy, ktera nabizi rizné tematické atrakce. Nejnovéjsi investicni projekt v
Tatralandii zahrnuje Tropical Paradise. Jedna se o celoro¢ni tropickou krytou halu s tropickym klimatem a
karibskym tématem s kapacitou 750 osob, coz snizuje riziko nepfiznivého pocasi. Prvni ¢ast projektu byla
zahajena v Cervenci tohoto roku. Dokonceni druhé &3sti, zahrnujici dalSi 4 bazény, relaxaéni zénu, zabavni
z6nu a dalsi atrakce je planovano na konec roku 2012.

ll. HOTELY

Portfolio Emitenta a dalSich spolecnosti Skupiny zahrnuje hotely v okoli Emitentovych horskych stfedisek ve
Vysokych a Nizkych Tatrach. Celkova kapacita hotel(, které vlastni a provozuje Emitent a dalsi spole¢nosti ze
Skupiny, je 1.768 lGZek v 704 pokojich.

VYSOKE TATRY
e  Grandhotel Praha Tatranskd Lomnica**** - 118 pokoju, 236 lGZek (vlastni spolecnost Grandhotel
Praha, a.s.)

Nachazi se v centru Tatranské Lomnice, hned pod Lomnickym Stitem, v srdci Vysokych Tater. Jeho
historie saha vice nez 100 let zpét, aZ k slavnostnimu otevieni v roce 1905. V roce 2011 byl hotel
rozsiren o 27 pokojl a 6 apartman(. Zrekonstruované dvoupatrové wellness lazné nabizeji nejkrasnéjsi
vyhled na Vysoké Tatry.

e Grandhotel Stary Smokovec**** - 75 pokojli, 147 lGzek (vlastni spolecnost Interhouse Tatry, s.r.o.)
Z hlediska historie, polohy ¢i architektury je Grandhotel Stary Smokovec pravem povazovan za jeden z
nejprestiznéjsich hotell a to nejen ve Vysokych Tatrach, ale i na celém Slovensku.

e Hotel FIS*** - 79 pokoja, 183 ltzek
Sportovné zaloZeny Hotel FIS se nachazi piimo pod FIS trati v centru sportovniho komplexu Strbské
pleso. Jeho umisténi je jeho hlavni konkurenéni vyhodou.

e  Hotel Slovakia *** - 33 pokoju, 70 lizek
V prosinci 2011 ziskal Emitent Hotel Slovakia. Hotel se nachazi v centru Tatranské Lomnice, v
bezprostredni blizkosti vSech aktivit lyZarského stfediska.

NiZKE TATRY

e  Hotel Tri Studnicky**** - 36 pokoja, 100 lGzek
Jeho architektura a usporadani exteriér(l a interiérd doplriuje okolni horské prostredi a panorama
zdejSich hor. Nachazi se v lesnim prostfedi u horského potoka. V roce 2010 byl hotel rozsifen o nové
konferencni mistnosti s atraktivnimi vyhledy na horské potoky a bylo zrekonstruované wellness
centrum s prvni plazi v Tatrach.

e Wellness hotel Grand Jasnd **** - 157 pokojt, 311 lGzZek
Tento horsky hotel se nachazi v centru Jasné v nadmorské vysce 1.100 m, v bezprostiedni blizkosti
pocatecni stanice nové 8-sedadlové kabinové lanovky Grand Jet. Jeho umisténi uprostied sjezdovek je
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vyjimecné, stejné jako zrekonstruované wellness centrum — v zimni sezéné 2010/2011 ve vnéjsich
prostorach hotelu pfimo pod Grand Jet lanovkou byly dostavény dvé vifivky, dvé sauny, a jedna
infracervena sauna. Od zimy 2011/2012 nabizi hotel 27 zrenovovanych pokojd renovovanych typu LUX
pro naro¢néjsi klienty.

e Chalets Zdhradky de Luxe**** - 4 apartmany, 16 lGZek
Luxusni apartmany ve stylu francouzskych horskych chalup byly otevieny az na za¢atku zimni sezény
2010/2011. Jejich strategickou vyhodou je jejich poloha pfimo na svahu Zahradky a jejich poskytovani
nadstandardnich sluzeb.

e  Hotel Srdiecko** - 45 pokojl, 125 lGzek
Hotel s bezkonkurenénim umisténim pfimo pod svahy ve stfedisku Jasnd Nizké Tatry - Chopok jih.

e Holiday Village Tatralandia — 155 pokojl, 700 lGzek
Jedineény ubytovaci komplex na Slovensku. Sklada se ze 155 bungalovid a apartmani rozdélenych do 11
stylovych vesnic, které nabizeji idedlni prostfedi pro rodinnou ¢i individualni dovolenou po cely rok.

IIl. REALITNT PROJEKTY

Nejnové;jsi obchodni aktivitou Emitenta jsou realitni projekty, jejichZ cilem je rozvoj infrastruktury a
vystavby v horskych oblastech. Emitent planuje vyuZit jedine¢né umisténi v regionu Vysokych a Nizkych
Tater. Strategie Emitenta v tomto segmentu je vétSinou vystavba a prodej bytd a nebytovych prostor.
Emitent ma v soucasné dobé 4 probihajici projekty (Centrum Tatranska Lomnica, Tatranskd Lomnica -
projekt, Grand Residences Tatranskd Lomnica, Centrum Jasnd). Vedle téchto projekt(i se buduje také
potfebna infrastruktura pro pfirozeny rozvoj cestovniho ruchu v nasledujicich oblastech — lanové drahy, sité,
traté, informacni tabule apod.

Emitent postupné ziskdva povoleni k Uzemnimu planovani rozhodnuti a stavebni povoleni. Emitent
neplanuje Zadné projekty typu greenfield. Zaméruje se hlavné na tradi¢ni a urbanizované oblasti, které maji
tradici sportu a cestovniho ruchu uz po cela desetileti.

Emitent v rdmci segmentu Realitnich projektd vlastni a pronajima hotely Liptov**, SKI hotel** a Chatu
Kosodrevina. Pfijmy ze segmentu Realitnich projektl doposud pochazely predevsim z pronajmu hoteld.

Hlavni trhy, na kterych Emitent soutézi

Emitent pldsobi zejména na trhu cestovniho ruchu a v mensim rozsahu tézZ na trhu nemovitosti.

Z geografického hlediska Emitent zaméruje svoji podnikatelskou ¢innost primarné na domdci (slovensky)
trh, i kdyzZ také celi konkurenci na evropském trhu cestovniho ruchu. Cilové skupiny klienti Emitenta

z hlediska cestovniho ruchu zahrnuji navstévniky z krajin Stfedni a Vychodni Evropy, zejména ze Slovenské
republiky, Polska a Ceské republiky. Cilové skupiny klientl z hlediska realitni ¢innosti zahrnuji zejména
bonitni slovenskou klientelu, jakoZ i klientelu z krajin Stfedni a Vychodni Evropy.

1 B.4a

Popis nejvyznamnéjsich poslednich trendu, které emitenta a odvétvi, v némz plisobi, ovliviuji

Globadilni trendy v cestovnim ruchu

Rozvoj cestovniho ruchu a jeho pfitazlivost, méreno indexem konkurenceschopnosti v cestovnim ruchu TTCI
(Travel & Tourism Competitiveness Index), byly vyhodnoceny nejlépe v rozvinutych ekonomikach, avsak rast
v tomto odvétvi byl v poslednich letech rychlejsi v rozvijejicich se ekonomikéch, jako je Cina, Turecko,
Malajsie, Mexiko, Ukrajina a Ruska federace. Expanze trhu cestovniho ruchu je v poslednich desetiletich
pfinosem zejména pro rozvijejici se zemé. V soucasné dobé je cca. 100 zemi, do kterych pfijizdi vice nez 1
milion zahrani¢nich navétévnikd za rok®. V roce 2011 pocet zahranic¢nich navstévnikd po celém svété stoupl
o vice nez 4 % na 980 milionG. Pokud bude soucasny rist trvat (5,7 % v prvnich dvou mésicich), mél by v
roce 2012 tento pocet stoupnout aZ na jednu miliardu, co? znamena 3-4 % narist”.

Regionadlni trendy v cestovnim ruchu

Vychodni Evropa vykazuje silny rlstovy potencial, protoZe pocet pfijizdéjicich zahrani¢nich navstévnikd se v
poslednich péti letech ztrojnasobil na témér 3 miliony za rok 2011. Budouci pozitivni vysledky v této oblasti

do znacné miry zavisi na priorité, kterou mistni organy odvétvi cestovniho ruchu stanovi, zejména co se tyce
udélovani turistickych viz, propagace cestovniho ruchu a obchodnich znacek.

Ocekava se, Ze slovensky turisticky priimysl zaznamena vyhody z nedavno pfijatého zdkona (s ucinnosti od

3 Zdroj: Svétové ekonomické forum (WEF), Travel & Tourism Competitiveness Report 2011,2011
* Zdroj: Svétova organizace cestovniho ruchu (UNWTO)
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1. 12. 2011) zaméreného na destinacni management a posileni slovenského cestovniho ruchu
prostfednictvim organizované spoluprace mést, podnikatelskych subjekt( a statu. V této souvislosti
vyC€lenéné investi¢ni prostfedky pro rok 2012 urcené pro organizované turistické projekty ¢ini 6,4 milion(
EUR, tj. 3,2 miliond EUR od mést a podnikatelskych subjektd a 3,2 miliond EUR od statu. Ocekava se, Ze
slovenské odvétvi cestovniho ruchu bude vzrastat v priiméru o 4,8 % ro¢né do roku 2020, zatimco pfimy a
neptimy prinos odvétvi slovenské ekonomiky by mél rlst v priméru o 6,3 % rocné do roku 2020. Odhaduje
se, Ze rUst primyslu turismu na Slovensku v ndsledujicich letech bude rychlejsi, nez napfiklad na Ukrajiné
nebo v Ceské republice, ale pomalejsi nez v Polsku, a Ze poroste stejnym tempem jako v Rusku®. V pramyslu
turismu v hordch se objevuji pozorovatelné trendy, které zahrnuji rozsireni skaly sluzeb v horskych
strediscich, jako jsou lyzarské skoly, ski servis a obchody, stejné jako ne-lyzarské aktivity, jako jsou aprées ski
bary, nocni Zivot, restaurace, rodinné aktivity. Pokud jde o letni aktivity, diraz je kladen na adrenalinové
sporty, letni rodinné akce a cyklostezky, coz svédci zvySeni rozvoje stredisek, cykloturistiky a zvyseni
marketingu. Kvali nepfiznivému pocasi v regionu v pribéhu zimni sezdny 2010/2011 se horska stfediska
pfiklonila k rozsiteni technického zasnézovani. Také turisté v horskych stfediscich jsou spiSe lakani na bali¢ky
obsahujici ubytovani a listky na lanovku, takZe tento trend bude pravdépodobné pokracovat. Tyto trendy lze
pozorovat na vsech mistech, provozovanych Emitentem. Ocekava se, zZe jedna z hlavnich cilovych skupin
Emitenta, polsti turisté, zvysi svou navstévnost na Slovensku v nadchazejicich sezonach v Sirsim méritku diky
leteckému spojeni mezi Gdarnskem, Varsavou a Popradem obsluhované spolecnosti Eurolot. Slovenska
agentura pro cestovni ruch (SACR) spolupracuje s resortem a provozovateli ubytovani, aby ptipravili pro
tuto klientely atraktivni nabidky. Dalsi velky potencial pro regionalni, zejména slovensky, turismus
predstavuje ukrajinsky trh kvali své blizkosti a velikosti. Rumunsti turisté zacali rovnéz pfijizdét na Slovensko
ve vétsim poctu také diky svému novému Clenstvi v EU®.

Regiondlni trendy na trhu s nemovitostmi

1.1. S ohledem na dozvuky globalni financni krize, kterd postihla i regionalni trh s nemovitostmi,
a s ohledem na nejisty ekonomicky vyvoj v Evropég, zlistava situace na trhu s nemovitostmi ne
prilis pfizniva a je tézko predvidatelna. Aktivita na trhu s nemovitostmi v regionu stfedni
a vychodni Evropy za prvni pololeti roku 2012 meziro¢né klesla o 47%, pficemz 90% podil na
trhu tohoto regionu dri Polsko a Ceska republika a aktivita se soustfeduje do velkomést
VarSavy a Prahy. Celkové investice poklesly ve druhém ¢&tvrtleti 2012 mezictvrtletné o 61%.
Pozorovatelnym trendem je nizsi hodnota investi¢nich transakci, kdyz ve druhém ctvrtleti
roku 2012 nebyla realizovana ani jedna transakce pfesahuijici 100 miliond eur. ’

Soucasné trendy v developerském odvétvi regionu Stfedni a Vychodni Evropy zahrnuji nizkoemisni stavby a
jejich management, environmentalné certifikované projekty a zelené V\'/stavby.8

Stavebni vyroba na Slovensku se za prvnich Sest mésicl sniZila o 11%, na 2,1 mld. EUR.

Aktivita investor(l v podobé nakupu komerénich nemovitosti je utlumena a vétsina se oCekava az ve druhé
poloviné roku 2012, pfesnéji v poslednim Ctvrtleti, kdy se pocita s celkovym objemem 112 mld. EUR, coz je
0 11% méné neZz minuly rok.’

1,4,9, B.5
11

Popis skupiny a postaveni Emitenta ve skupiné

Skupinu Emitenta (dale jen , Skupina“) tvofi nasledujici spole¢nosti (vSechny se sidlem ve Slovenské
republice a zfizené podle slovenského prava):

° Emitent;

. Grandhotel Praha, a.s., ktera provozuje Grandhotel Praha v Tatranské Lomnici a v niz Emitent drzi
100% podil na zakladnim kapitalu a hlasovacich pravech

. Tatry mountain resorts services, a.s., ktera poskytuje podplrné sluzby v rdmci Skupiny a v niZ Emitent
drzi 100% podil na zakladnim kapitalu a hlasovacich pravech

. Interhouse Tatry, s.r.o., kterd provozuje Grandhotel Stary Smokovec a v niZ Emitent drZi 50% podil na

> Zdroj: Svétové ekonomické forum (WEF), Travel & Tourism Competitiveness Report 2011,2011
® Zdroj: Pfiloha tydeniku Trend 44/2011

"zd roj: www.ft.com
8z2d roj: www.ft.com

°zd roj: www.reality.etrend.sk




zakladnim kapitdlu a hlasovacich pravech.

Emitent je v ramci Skupiny v postaveni ovladajici osoby ve vztahu ke vSem ostatnim spolecnostem ze
Skupiny.

Emitent neni v podstatném ohledu zavisly na ostatnich spole¢nostech ze Skupiny.

Jméno kazdé osoby, ktera ma primo ¢i nepfimo ucast na kapitdlu nebo hlasovacich pravech emitenta,
oznamovanou podle vnitrostdtnich prdvnich pfedpisé emitenta, spolu s vysi kazdé takové ucasti. Udaj,
zda maji hlavni akciondfi emitenta pfipadné odlisna hlasovaci prava. Pokud je emitentovi znamo, uvedte,
zda je emitent pfimo ¢i nepfimo viastnén nebo ovladdn a kym, a popiste povahu této kontroly.

Emitentovi jsou zndmy nasledujici osoby, které drzi ucast na zakladnim kapitalu a hlasovacich pravech
Emitenta:

. Postova banka, a.s. drzici 1 169 782 akcii, které predstavuji 17,4 % z celkového poctu vydanych akcii
a 17,4 % z celkového poctu hlasu;

. J&T Banka, a.s. drzici 665 007 akcii, které predstavuji 9,9 % z celkového poctu vydanych akciia 9,9 %
z celkového poctu hlas(;

. CLEARSTREAM BANKING S.A. drzici 657 894 akcii, které predstavuji 9,8 % z celkového poctu
vydanych akcii a 9,8 % z celkového poctu;

. Patria Finance, a.s. drZici 538 912 akcii, které predstavuji 8,0 % z celkového poctu vydanych akcii a
8,0 % z celkového poctu hlas(;

. TLD, s.r.o. drzici 493 318 akcii, které predstavuji 7,4 % z celkového poctu vydanych akciia 7,4 % z
celkového poctu hlasu;

. J&T Banka, a.s. drzici 430 057 akcii na Uctech klient (REPO), které predstavuji 6,4 % z celkového
poctu vydanych akcii a 6,4 % z celkového poctu hlas.™

Podle informaci Emitenta dalsi drobni akcionati vlastni 2 752 228 akcii, které predstavuji 41,0 % z celkového
poctu vydanych akcii a 41,0 % z celkového poctu hlasu.

Vsichni akcionafi maji stejnd hlasovaci prava.

Emitentovi neni zndmo jakékoliv jiné ovladani (kontrola) Emitenta, neZ ovladani (kontrola) vyplyvajici
z vlastnictvi akcii.

Vybrané hlavni historické financni udaje

NiZe jsou uvedeny hlavni historické finan¢ni Udaje, které vychazi z auditované vyroc¢ni konsolidované zpravy
Emitenta 2010/11 k 31.10.2011 a z neauditované pulro¢ni konsolidované zpravy Emitenta 2011/12

k 30.4.2012. U¢etni obdobi Emitenta pocinaje rokem 2009 zacina 1.11. pfislu$ného kalendafniho roku a
konci 31.10. nasledujiciho kalendarniho roku (hospodarsky rok).

Vybrané konsolidované Za 1. pllrok kondici Za rok koncici

vysledky

V tisicich EUR 30.4.2012 30.4.2011 31.10.2011 31.10.2010
Celkové vynosy 24 548 20917 38 758 24 338
Spotfeba materidlu a zbozi -4 045 -3 206 -5397 -3 560
EBITDA 7 835 5809 12 219 6 633
Odpisy a amortizace -3579 -3831 -8 120 -6 831
EBIT 4256 1978 1599 -703
Finané¢ni ¢innost, netto 1996 4332 5332 6111
Dan -29 10 -4 307 275
Zisk/(ztrata) 6172 6280 9027 5759
Celkovy konsolidovany zisk za 6161 6283 9177 5745

10 Zdroj: Vypis z CDCP Bratislava k 7.7.2012; oznameni akcionara.
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obdobi
Zisk pripadajici na akcii (v EUR) 0,92 0,936 1,346 0,859
Hlavni bilancni polozky
V tisicich EUR 30.4.2012 30.4.2011 31.10.2011 31.10.2010
Dlouhodoby majetek celkem 228 887 181 348 213821 136 578
Kratkodoby majetek celkem 88 264 123 428 101 304 163 969
Majetek celkem 317151 304 776 315125 300 547
Vlastni kapital celkem 272 408 269 792 272 686 269 009
Dlouhodobé zavazky celkem 26 557 20270 29413 21925
Kratkodobé zavazky celkem 18 186 14714 13 026 9613
Celkovy dluh 16 646 13 246 17 925 14 179
Zavazky celkem 44 743 34984 42 439 31538
Vlastni kapital a zdvazky 317 151 304 776 315125 300 547
celkem
Penéini toky Za 1. pulrok koncici Za rok koncici
V tisicich EUR 30.4.2012 30.4.2011 31.10.2011 31.10.2010
Penézni toky z provozni 2820 10369 16 438 -3276
¢innosti
Penéini toky z investi¢ni -22701 -48 896 -69 964 -43 676
¢innosti
Penézni toky z finanéni €innosti 17 653 37753 57 148 47 859
Cisty prirGstek penéznich -2228 -774 3622 907
prostiedkd a penéZnich
ekvivalent(
Ndvratnost investic a Uroven 30.4.2012 31.10.2011 31.10.2010
dluhu
Pomeér dluhu k vlastnimu jméni 6,1% 6,6% 5,3%
Pomeér dluhu ke kapitalu 5,8% 6,2% 5,0%
ROA™ 3,0%* 3,1% 2,0%
ROE™ 3,4%* 3,4% 2,2%
* ttm — za poslednich dvanact mésicl (“trailing twelve months”)
Pfehled finanéni vykonnosti za tGéetni obdobi (hospodarsky rok) 2010/2011 (1.11.2010 — 31.10.2011)
. Konsolidované celkové vynosy dosahly castky 38,758 miliont EUR (+59%)
. Provozni konsolidovany zisk pfed Uroky, zdanénim, odpisy a amortizaci (EBITDA) dosahl vyse 12,219
miliond EUR (+84%)
. Provozni efektivita (EBITDA marzZe) dosahla 31,5 % (+16 procentnich bod)
o Cisty konsolidovany zisk byl zaznamenén ve vysi 9,027 milionti EUR (+57%) a celkovy konsolidovany
zisk Cinil 9,177 miliont EUR.
. Konsolidovany Cisty zisk na akcii dosahl 1,35 eur
. Zlepseni provozni efektivity v dlsledku zvyseni pfijma bez pomérného zvyseni fixnich nakladt
o Celkovy pocet zakaznikd dosahl 1,7 mil. (+63%), pocet zdkaznikl v horskych strediscich 1,2 milionu
(+20,5%)
o PenézZni tok z provozni a investi¢ni ¢innosti dosahl ¢astky -53.5 milion EUR
Kladné vysledky hospodareni, zdlGraznéné navratnosti kapitalovych investic realizovanych v predchozim
roce a akvizic a odrazejici se ve zvySeni prijma a provozniho zisku (EBITDA), mohou byt pricitany Uspésné
podnikatelské strategii Skupiny. Skupina Gspésné eliminovala dopady nepftiznivého pocasi v zimni sezéné
2010/2011 prostfednictvim rozsiteni technického zasnéZovani. V ramci akvizi¢ni ¢innosti Skupina rozsifila v

1 Vypocita se na zakladé hodnoty celkového majetku na zac¢atku ucetniho obdobi
12 Vypotita se na zakladé vlastniho kapitalu na po&atku obdobi
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dubnu 2011 své portfolio o aquapark Tatralandia, coZ pomohlo vyvazit sezénni provozni ¢innost a diky
horkym termalnim pramendm minimalizovat dopad nepftiznivého letniho pocasi. EBITDA marZe vykazovala
znacné zlepseni také diky maximalnimu vyuZziti synergii mezi segmenty a podskupinami v marketingovych
kampanich, lidskych zdrojich a centralnich nakupech, diky cemuz se variabilni naklady nezvysily amérné s
pfijmy. Rozsdhlad marketingova kampar na slovenském a polském trhu a zavedeni atraktivnich specialnich
nabidek pfispéli k Uspésnym vysledkim. Rozsireni aktivit aprés-ski (Music Club Happy End, nové wellness
zafizeni ve Wellness hotelu Grand Jasna a v hotelu Tri Studnicky) a dalSich sluzeb (Fashion Café) ptispélo ke
zvyseni pfijma v segmentech a sub-segmentech restauracnich zafizeni, sportovnich obchodt a sluzeb a
hoteld.

1,2 B.8 Vybrané hlavni pro forma financni udaje
Ndsledné uvadéné financni Udaje vychazeji z konsolidovanych vykazd sestavenych Emitentem pouze pro
Ucely srovnani historickych Ucetnich zdznamd; tyto konsolidované vykazy nebyly ovéreny auditorem. Kazdd
ze spole€nosti zahrnutych v téchto vykazech sestavila za dand obdobi nekonsolidované finanéni vykazy
podle slovenskych obecné zavaznych ucetnich predpisd.
Vybrané historické pro Za rok koncici 31.10.
forma vysledky
V tisicich EUR Pro forma 2008/2009 Pro forma 2007/2008 Pro forma 2006/2007
Vynosy 21399 22939 21682
EBITDA 3585 5380 5225
IFRS konsolidovana ucetni zavérka se sestavuje od 1.1.2009.
Vysledky za obdobi 1.11.2009 aZ 28.12.2009 (2 mésice) nebyly zahrnuté do IFRS konsolidované zavérky.
Emitent se v roce 2009 rozhodl zménit ucetni obdobi z kalendainiho roku na hospodafsky rok, a to od 1.11.
do 31.10. Divodem této zmény bylo zredlnéni obdobi, nebot ¢innost Emitenta podléhd sezdnnim vykyvim.
Spolecnost Interhouse Tatry, s.r.o. byla pro Ucely stanoveni vySe uvedenych tdajd konsolidovana metodou
podilu na vlastnim jméni. V daném zobrazeni se zobrazuje 100% trZzeb a 100% EBITDA dané spolecnosti, coz
v IFRS konsolidované zavérce zobrazené neni.
1,4,9, B.9 Pokud je ucinéna prognéza nebo odhad zisku, uvedte ciselny udaj
11

Pro stavajici ucetni obdobi (hospodafsky rok 2011/2012) zacinajici 1.11.2011 a kon¢ici 31.10.2012 vydal
Emitent nasledujici finanéni vyhled tykajici se hlavnich provoznich vysledk(:

Provozni vynosy* 2010/2011 skuteénost 1H 2011/2012 2011/2012 plan
v tisicich EUR skutecnost

Hory a Aquapark 28 097 18 352 30578
Hotely 11732 6911 11969
Realitni projekty 119 115 210
Provozni vynosy celkem 39948 25377 42 757

EBITDA* 2010/2011 skutecnost 1H 2011/2012 2011/2012 plan
v tisicich EUR skutecnost

Hory a Aquapark 8764 6693 10621
Hotely 2768 1137 2351
Realitni projekty 7 73 141
EBITDA celkem 11539 7903 13113

* Pro vice relevantni hodnoceni provozni vykonnosti byly uvedeny upravené provozni vysledky, které
zahrnuji 100% podil na vlastnim jméni spole¢nosti Interhouse Tatry, s.r.o., ktera je podle IFRS vykazovana
equity metodou a nezahrnuje rozpousténi rezerv vytvorenych v ramci revitalizace Vysokych Tater ve vysi
479 tisic EUR kvuli jeho neprovoznimu charakteru.
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1,4,9, B.10 | Popis povahy veskerych vyhrad ve zprdvé auditora o historickych financnich udajich

11
Ucetni zavérky a vyrocni zpravy Emitenta, ze kterych jsou sestaveny historické finanéni tdaje za tGéetni
obdobni rok(i 2006 az 2010/11, byly bez vyhrad ovéreny auditorem v souladu s pfislusnymi pravnimi
predpisy.

3 B.11 | Pokud provozni kapital emitenta neni dostatecny pro soucasné pozadavky emitenta, je tfeba uvést
vysvétleni.
NepouZije se

Oddil C - cenné papiry
Prilohy Prvek Pozadavky na zverejnéni
3,5,12, C1 Popis druhu a tfidy cennych papiri nabizenych a/nebo prijimanych k obchodovdni véetné identifikaéniho

13 Cisla cennych papiri :
Druh, tfida, forma: zaknihované kmenové akcie na dorucitele vydané podle slovenského prava
ISIN: SK1120010287.

3,5,12, C.2 Meéna emise cennych papiri: EUR

13

1 C3 Pocet akcii vydanych a piné splacenych a vydanych, ale pIné nesplacenych. Jmenovita hodnota akcie nebo
udaj, Ze akcie nemaji jmenovitou hodnotu.
Pocet vydanych a pIné splacenych akcii: 6 707 198 akcii
Pocet vydanych a pIné ne splacenych akcii: 0 akcii (Emitent nevydal Zadné plné nesplacené akcie)
Jmenovita hodnota akcii: 33 EUR za jednu akcii.

3 Cc4 Popis prav spojenych s cennymi papiry

Obecné

Emitent je pravnickou osobou zfizenou podle prava Slovenské republiky a jeho vnitini uspofadani, struktura,
pravidla provozu a vztahy s akcionafi se fidi pravnim radem Slovenské republiky. Proto se prava akcionara
Emitenta mohou liSit od prav akcionari ¢eskych akciovych spole¢nosti. Podle stanov Emitenta (dale jen
,stanovy”), které jsou v souladu s platnymi pravnimi predpisy slovenského zédkona ¢. 513/1991 Sb.,
Obchodni zakonik (dale jen ,obchodni zakonik”), zakladnim dokumentem upravujicim vztahy mezi
Emitentem a akciondfi, patfi mezi zakladni prava spojend s akciemi zejména pravo Ucastnit se valné
hromady a hlasovat na ni o zaleZitostech, které spadaji do zplsobnosti valné hromady, pravo na podil na
zisku spolecnosti (dividendu) a pravo na likvidaéni zGstatek. NiZze uvedené shrnuti obsahuje pouze obecny
popis prislusnych ustanoveni slovenského préva. Investorim, ktefi nejsou obyvateli Slovenska, se
doporucuje poradit se slovenskymi poradci, chtéji-li ziskat komplexné;jsi porozuméni svych prav a povinnosti
jako drzitele akcii.

Prdva ucastnit se a hlasovat na valné hromadé

Svolani valné hromady

Valna hromada je nejvys$sim organem Emitenta a musi byt svolana v pfipadech stanovenych zakonem nebo
stanovami Emitenta. Valna hromada se kond nejméné jednou za rok, a to do konce prvniho pololeti
nasledujiciho po skonceni Ucetniho obdobi. Valnou hromadu svoldva predstavenstvo Emitenta, ve
vyjimecnych pripadech pak téZz dozorci rada Emitenta. Akcionafi, ktefi vlastni akcie s nomindlni hodnotou
dosahujici nejméné péti (5)% zdakladniho kapitalu Emitenta, mohou pozadovat svoldni valné hromady;
nevyhovi-li predstavenstvo jejich Zadosti, mohou se domahat obratit s Zadosti na slovensky soud.

Oznameni o konani valné hromady

Oznameni o svolani valné hromady, musi byt zvefejnéno v pravidelné vyddvanych novinach zverejiujicich
zpravy z akciovych trhi v celostatnim rozsahu (po celé Slovenské republice) a rovnéz na internetové strance
Emitenta a uverejnéno v souladu s poZzadavky smérnice 2007/36/ES ve viech ¢lenskych statech EU nejméné
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tficet (30) dnl pfed konanim valné hromady. Spolu s oznamenim se zverejniuji i dalsi relevantni dokumenty
v souladu s poZadavky obecnych pravnich predpist.

Prava minoritnich akcionafl ve vztahu k valné hromadé
Obecné plati, ze na zddost mensinového akcionére/(, ktery/Fi vlastni akcie o jmenovité hodnoté dosahujici
nejméné péti (5)% zakladniho kapitalu spolecnosti (tzv. , kvalifikovana mensina“):

(i) Pfedstavenstvo je povinno na Zadost kvalifikované mensiny akcionaf valnou hromadu, a to ve Ihté
Ctyficeti (40) dnl od doruceni Zadosti.

(ii) Pfedstavenstvo musi na Zadost kvalifikované mensiny akcionar( zahrnout zaleZitost nim/nimi
urenou do programu jednani valné hromady. Valna hromada je pak povinna tuto zaleZitost
projednat. Veskeré Zzadosti o doplnéni programu jednani musi byt doloZeny nebo doplnény
rozhodnutim valné hromady, které se navrhuje pfijmout, jinak valnd hromada nemusi takové Zadosti
vyhovét.

(iii)  Je-li Zddost o zarazeni véci uréené minoritnim/i akcionafem/i dodana po zvefejnéni oznameni o
svolani valné hromady, musi predstavenstvo zverejnit dodatek k programu jednani valné hromady
stejnym zplsobem jako svolani valné hromady nejméné deset (10) dnl pred konanim valné hromady
za predpokladu, Ze mensinovy/i akcionat/i dodal/i takovy dodatek nejméné dvacet (20) dnd pred
konanim valné hromady.

(iv)  Dozorci rada prezkouma na Zadost kvalifikované mensiny akcionafli vykon predstavenstva, jeho
pravomoci v uréenych zalezitostech.

(v) Na Zadost kvalifikované mensiny akcionarli predstavenstvo jménem spolecnosti realizuje naroky na
vyplaceni upisovaci ceny akcii v prodleni nebo na vraceni jakékoli vyhody zaplacené Spole¢nosti v
rozporu s ustanovenimi obchodniho zakoniku vici akcionarim.

(vi)  Dozorci rada uplatni na Zadost kvalifikované mensiny akcionarl jménem spolecnosti naroky na
nahradu skody a jinych pohledavek (pokud existuji), které ma spolecnost vici ¢lenim predstavenstva.

K prokdzani svého opravnéni musi akciondfi zpravidla pfilozZit k relevantni zadosti origindl nebo notarsky
ovéfenou kopii vypisu z evidence majitele G¢tu cennych papird minoritniho/ch akcionare/d Centralniho
depozitare cennych papird SR nebo ¢lenem Centralniho depozitare cennych papirli SR.

Uéast na valné hromadé

Akciondr je opravnén ucastnit se valné hromady a hlasovat na valné hromadé, pozadovat informace a
vysvétleni tykajici se zaleZitosti Emitenta nebo zaleZitosti tykajicich se osob ovladanych Emitentem, které se
vztahuji k pfedmétu jednani valné hromady a predkladat navrhy. Jenom akciondfi Emitenta, ktefi jsou
registrovani jako drZitelé akcii v evidenci Centralniho depozitafe cennych papird SR nebo ¢len Centralniho
depozitafe cennych papir SR a to treti (3) den pfede dnem, kdy se kond valnd hromada, (,rozhodné
datum®) se mohou ucastnit valné hromady.

Akcionar se mize Ucastnit valné hromady osobné nebo prostfednictvim zadstupce na zakladé pisemné plné
moci s Uredné ovérenym podpisem darce moci. Pokud existuje vice neZ jeden zastupce opravnény jednat v
souvislosti se stejnymi akciemi, musi Emitent umoznit zastupci akcionare s plnou moci, ktera byla
registrovana do listiny pfitomnych jako prvni hlasovat na kondani valné hromady. PInd moc musi byt
predloZena v priibéhu registrace Gcastnika.

V pripadech, kdy tak predstavenstvo rozhodne a akcionafi byli upozornéni v oznameni o svolani valné
hromady o této skutecnosti, je akcionar Emitenta povinen predloZzit vypis z evidence majitele G¢tu cennych
papird minoritniho/ch akcionafe/t Centralniho depozitife cennych papird SR nebo ovéfenou ¢lenem
Centralniho depozitare cennych papirl SR, a to k rozhodnému datu.

Hlasovaci prava

Pro prijeti usneseni na valné hromadé Emitenta se vyZaduje prostad vétSina odevzdanych hlast. K nékterym
rozhodnutim zdsadni povahy se vsak vyzaduje kvalifikovana dvoutretinova (2/3) vétsina pfitomnych hlasd
nebo dokonce tFipétinova (3/5) vétsina vSech akcionar( Emitenta. Pocet hlast akcionare se uréuje pomérem
jmenovité hodnoty jeho akcii v poméru k vysi zakladniho kapitalu Emitenta.

Prdvo na podil na zisku (dividendu)
Valna hromada rozhoduje o rozdéleni zisku. Akcionar ma pravo na podil ze zisku Emitenta (dividendu), ktery

valna hromada urci k rozdéleni v zavislosti na vysledcich hospodareni Emitenta. Podil na zisku pfislusného
akcionare urcen podle podilu jmenovité hodnoty akcii tohoto akcionare na jmenovité hodnoté akcii vSech
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akcionard. Vyjimky z vySe uvedeného pravidla jsou pripustné pouze tehdy, pokud je tak uvedeno ve
stanovach Emitenta a Emitent vydal akcie s rGznym narokem na podil na zisku. Ke dni vyhotoveni tohoto
souhrnu akcie s riznym narokem na podil na zisku Emitent nevydal.

Emitent mGzZe vyplatit svym akcionarim podil na zisku (dividendu) pouze v pfipadé, Ze byly splnény tyto
podminky:

(i) Cisty zisk byl poniZzen o povinné pfispévky do rezervniho fondu a dalSich fondd (pokud existuji) a
kumulované ztraty z minulych let;

(i) vlastni kapital podle schvélenych financnich vykazl neni, nebo by v disledku rozdéleni zisku nebyl
nizsi, nez je hodnota zakladniho kapitalu zvyseného o rezervni fond nebo jiné fondy (pokud existuji) a
snizen o hodnotu nesplaceného zakladniho kapitalu.

Emitent nesmi vyplacet akcionarm zadné uroky z vklad( ani zdlohy na dividendy.

Rozhodny den pro urceni prdva akcionare na dividendu stanovi valna hromada, ktera rozhodla o rozdéleni
zisku Emitenta. Tento den nesmi byt dfive, nez paty (5). den nasledujici po dni kondani valné hromady, a
nemlZe byt pozdéji, nez tricaty (30). den nasledujici po dni kondni valné hromady. Pokud tento den nebyl
stanoven valnou hromadou, za tento den povaZzuje tficaty (30). den po dni konani valné hromady.

Zpusob a misto pro vyplatu dividendy rovnézZ stanovi valnou hromadou, kterd rozhodla o rozdéleni zisku.
Dividenda je splatna nejpozdéji ve Ih(ité sedesati (60) dnl od rozhodného dne.

Pravo na dividendu miZe byt pfedmétem samostatného prevodu ode dne, kdy valna hromada rozhodla o

rozdéleni zisku akcionaram.

Prédvo na podil na likvidaénim zistatku

Pti zruSeni Emitenta s likvidaci ma kazdy akcionar pravo na podil na likvidaénim zlstatku (zbyvajicim
majetku spolecnosti). Pokud akcie nebyly zcela splaceny, akcionafi nejdfive dostanou ¢astku, kterou splatili,
a zbyvajici ¢ast zGstatku se rozdéli mezi akcionare v poméru dle jmenovité hodnoty jejich akcii.

Prednostni prdava akciondri

Valna hromada Emitenta mizZe za podminek blize upravenych obecnymi pravnimi predpisy a stanovami
Emitenta rozhodnout o zvyseni zakladniho kapitdlu Emitenta na zékladé dvoutfetinové (2/3) vétSiny hlas(
pfitomnych akcionar(. Pokud Emitent zvySuje zakladni kapital penézitymi vklady, stavajici akcionari maji
prednostni pravo na upisovani akcii ke zvySeni zakladniho kapitalu, podle podilu na jmenovité hodnoté
jejich akcii vGéi vysi stavajiciho zakladniho kapitdlu. Pravo na pfednostni upisovani akcii je samostatné
prevoditelné ode dne rozhodnuti valné hromady o zvySeni zadkladniho kapitalu. Pokud stavajici akcionafri
neuplatni své prednostni pravo upsat nové akcie ve stanovené Ih(té a neupiSou nové vydané akcie, treti
strany se mohou pftihlasit a akcie upsat.

Prednostni pravo upsat nové akcie mize byt omezeno nebo vylouceno pouze rozhodnutim valné hromady o
zvySeni zakladniho kapitdlu, pokud to vyZaduji dalezité zajmy Emitenta nebo zvlastni pravni predpis. Je-li
ucelem zvyseni zakladniho kapitdlu vydavani akcii zaméstnancim spolecnosti, omezeni nebo vylouceni
prednostnich prav na upsani novych akcii ostatnich akcionarl je povaZzovano za dlleZity zajem Emitenta.
Rozhodujici den pro urceni akcionare, ktery ma prednostni pravo upsat nové akcie, uréi valna hromada v
rozhodnuti o zvyseni zakladniho kapitalu a tento den nesmi byt dfive, nez paty (5.) den po dni konani valné
hromady, nebo o den pozdéji nez prvni (1.) den Ihdty urcené valnou hromadou na uplatnéni prednostniho
prava na Upis novych akcii.

Nové akcie budou upsany zapisem do deklarace korporace nebo na zakladé doruceni pisemného vyjadreni
zaméru upisovatele na Upis novych akcii. Celkova cena upsanych vydanych akcii musi byt splacena ve Ihité
stanovené v rozhodnuti valné hromady.

Zpétny odkup
Emitent je opravnén nabyvat za urcitych podminek své vlastni akcie, avsak na strané akcionafli neexistuje
Zadné pravo pozadovat, aby od nich Emitent nabyl své vlastni akcie.

Povinnd nabidka prevzeti

V souladu se slovenskym zdkonem o cennych papirech nabyva osoba, kterda sama nebo s osobami
jednajicimi ve shodé s ni, urcité procento akcii na cilové spolec¢nosti, které davaji mu/jim nejméné ticet tri
(33) % hlasovacich prav spojenych s akciemi takové spolec¢nosti povinna ucinit nabidku na odkoupeni viech
akcii cilové spolecnosti. V pripadé, Ze takovy podil na fizeni cilové spolecnosti byl ziskan nebo je prekrocen
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osobami jednajicimi ve shodé, ndsleduje povinnost udinit povinnou nabidku prevzeti, vSechny osoby
jednajici ve shodé podléhaji této povinnosti, ale povazuje se za spInénou pti prevzeti kterékoli z nich.
Protihodnota v ramci povinné nabidky prevzeti musi byt spravedliva, tedy nesmi byt nizsi nez nejvyssi
protihodnota, kterou predkladatel nabidky nebo osoba jednajici ve shodé s predkladatelem poskytla za
akcie cilové spolecnosti ve IhGté dvanacti (12) mésicl pred tim, neZ se nabidka prevzeti stala povinnou, a
souasné nesmi byt nizsi nez protihodnota stanovend znaleckym posudkem vyhotovenym odbornikem
vybranym Narodni bankou Slovenska, ani nizsi nez ¢ista hodnota na akcii vSech aktiv cilové Emitenta podle
poslednich auditovanych financnich vykaz(, nez se nabidka prevzeti stala povinnou. V pfipadé kétovanych
akcii odpovidajici protihodnota také nemize byt nizsi, neZ primérna cena téchto akcii kotovanych na burze
po dobu dvanacti (12) mésicl pfed tim, nez se nabidka pfevzeti stala povinna.

Pfed zverejnénim povinné nabidky prevzeti, nemlze predkladatel uplatfiovat hlasovaci prava v cilové
spolecnosti nad ramec procentudlni hodnoty mu svérené (tj. vice nez tficet tti (33) %).

Povinnd nabidka prevzeti musi byt schvdlena Narodni bankou Slovenska dfive, nez je oznamena
nabizejicimu a nesmi byt staZzena.

Povinnd nabidka prevzeti v pripadé vyrazeni akcii z obchodovdni na burze

Pokud valnd hromada Emitenta rozhodne, Ze jeho akcie uz nemaji byt kdtované, je Emitent povinen
zverejnit povinnou nabidku prevzeti na koupi vSech kétovanych akcii od téch akcionaru, ktefi na dané valné
hromadé nehlasovali pro rozhodnuti o vyrazeni akcii z obchodovani na regulovaném trhu nebo se
relevantni valné hromady nezicastnili. Povinna nabidka pfevzeti uvadi rozhodnuti valné hromady o vyfazeni
z obchodovani jako dlvod k vyhlaseni povinné nabidky pfevzeti. Povinnost ucinit povinnou nabidku prevzeti
se povazuje za splnénou, pokud povinna nabidka prevzeti koupit vSechny uvedené akcie od akcionaru, ktefi
nehlasovali na valné hromadé pro vyfazeni z obchodovani, uini za Emitenta jina osoba.

Squeeze-out

Podle slovenského prava ma predkladatel, ktery ucinil nabidku prevzeti, ktera nebyla ani ¢astecnda ani
podminéna, pravo pozadovat, aby vsichni drzitelé zbyvajicich akcii cilové spolecnosti prevedli tyto akcie na
néj za spravedlivou protihodnotu (,,squeeze-out pravo“), za predpokladu, Ze vlastni akcie, jejichZz souhrnna
jmenovita hodnota pfedstavuje nejméné devadesat pét (95) % kapitdlu s hlasovacimi pravy, a ne méné nez
devadesat pét (95) % hlasovacich prav v cilové spolecnosti.

Predkladatel, ktery se rozhodne uplatnit squeeze-out prdvo musi neprodlené zverejnit toto rozhodnuti a
okolnosti, ve kterych toto pravo vzniklo cilové spolec¢nosti, Narodni bance Slovenska a vsem zbyvajicim
akcionardm cilové spolecnosti.

Squeeze-out pravo vici dotcenym akcionarim se pouZije po schvaleni Narodni bankou Slovenska. Squeeze-
out pravo miZe byt uplatnéno nabizejicim nejpozdéji tfi (3) mésice od doby vstoupeni nabidky prevzeti v
platnost.

Pro uplatnéni prava na squeeze-out musi predkladatel zaslat ndvrh smlouvy o koupi akcii vSem zbyvajicim
akcionardm cilové spolecnosti. V navrhu smlouvy musi predkladatel uvést zejména:

(i) informace o vysi protihodnoty vcéetné dlivodl pro tuto vysi protihodnoty;
(ii) IhGtu pro pfijeti navrhu smlouvy; a
(iii)  Ihatu a postup pti pfevodu cennych papir(.

Nabizena protihodnota musi byt spravedliva ve vztahu k hodnoté akcii cilové spolec¢nosti. Pokud squeeze-
out pravo predchdzela povinna nabidka prevzeti, protihodnota ma byt brana za spravedlivou, pokud neni
nizsi nez protihodnota této nabidky. Je-li povinna nabidka prevzeti provedena na zdkladé dobrovolnosti
dfive neZ squeeze-out pravo, protihodnota v nabidce se povaZuje za spravedlivou, pokud predkladatel
prostfednictvim této nabidky ziskal prostiednictvim akcii alespori devadesat (90) % hlasovacich prav v té
Casti kapitalu cilové spolecnosti, ktera byla predmétem nabidky prevzeti. Pokud predkladatel nabidky
neziskala akcie s nejméné devadesati (90) % hlasovacich prav v této casti kapitalu cilové spolecnosti, ktera
byla predmétem nabidky prevzeti, urCuje vysi protihodnoty odbornik zvoleny Narodni bankou Slovenska.
Pokud povinnda osoba nepfijme ndvrh ve stanovené Ihté, mizZe predkladatel poZzadat soud, aby vydal ptikaz
nahradou za pfijeti ndvrhu ve Ihaté tii (3) mésicl poté, co lhita vyprsela.

Sell-out

V souladu se slovenskym zdakonem o cennych papirech plati, ze pokud akcionar vlastni akcie, jejichz
souhrnnd jmenovitd hodnota predstavuje alespon devadesat pét (95) % kapitalu s hlasovacimi pravy a ne
méné neZ devadesat pét (95) % hlasovacich prav cilové spole¢nosti, mizZe drZitel zbyvajicich akcii cilové
spolecnosti pozadovat po predkladateli nabidky prevzeti, aby nabyl jeho akcie za spravedlivou protihodnotu
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(,,sell-out”). Sell-out pravo mulzZe byt uplatnéno akcionafem nejpozdéji tfi (3) mésice od doby vstoupeni
nabidky prevzeti v platnost. Akcionar uplatnuje toto pravo tim, Ze posle navrh smlouvy o koupi svych akcii.

Navrhu smlouvy musi uvadét zejména:

(i) pozadovanou spravedlivou protihodnotu v hotovosti nebo cennych papirech;
(ii) Ih(tu pro pfijeti ndvrhu smlouvy; a
(iii)  InGtu a postup pfi prevodu cennych papirQ.

Povinnd osoba musi pfijmout navrh smlouvy ve lhaté v ném stanovené, nebo jinak ve lhaté deseti (10)
pracovnich dnd ode dne jejiho obdrzeni. Pokud povinna osoba nepfijme navrh v této [hité, mizZe opravnéna
osoba pozadat soud, aby vydal prikaz ndhradou za pfrijeti ndvrhu. Toto pravo musi byt uplatnéno do tfi (3)
mésicl poté, co lhita vyprsela.

Povinna osoba mUze neprodlené po obdrzeni navrhu smlouvy vyhledat soudni pfezkum, zda je nabizena
protihodnota spravedliva. Toto pravo zanikd, pokud neni uplatnéno do jednoho (1) mésice po obdrzeni
navrhu smlouvy. Pokud vyse protihodnoty nebyla stanovena znaleckym posudkem, je povinnosti opravnéné
osoby prokazat, Ze nabizena protihodnota je spravedliva.

Implikace ¢eského prdva ve vztahu k préavim spojenym s akciemi

Podle ¢eského prava se vnitfni poméry Emitenta fidi pravnim fadem statu jeho sidla, v daném pfipadé tedy
pravem Slovenské republiky. Vefejnou nabidku na odkup akcii Emitenta Ize v Ceské republice uvefejnit,
pokud byla schvalena v jiném ¢lenském statu Evropské unie a za spInéni dodatec¢nych poZadavk( podle
Ceského zakona ¢. 104/2008 Sb., o nabidkach prevzeti.

Prokazovadni prav akciondri drZicich akcie prostiednictvim CDCP Praha

Akcionafi drzici akcie Emitenta prostfednictvim Centralniho depozitafe cennych papird, a.s. (déle jen ,,CDCP
Praha“), tj. jejichZ akcie jsou evidovany na drZitelském Gétu CDCP Praha vedeném Centrdinim depozitafem
cennych papirl SR, se pfi uplatiiovani svych prav spojenych s témito akciemi prokazuji viéi Emitentovi
prostfednictvim zfizovatele majetkového Uctu v evidenci CDCP Praha, na kterém jsou akcie evidovany.
Zfizovatel tohoto UCtu prokazuje opravnéni akcionare vaci Emitentovi prostfednictvim CDCP Praha,
poptipadé vypisem z evidence investi¢nich nastroji podle ¢eského zakona €. 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu. Pokud jsou akcie téchto akcionara vedeny CDCP Praha na Gctu zdkaznik( vedeném pro
zahrani€ni osobu, Fidi se pravni reZim prokazovani vlastnického prava k akciim ddle pravnim fadem statu,
v némZ takova zahrani¢ni osoba vede ucet pro vlastnika akcii.

3,5,12, C.5 Popis veskerych omezeni volné prevoditelnosti cennych papiri

13
Prevoditelnost akcii neni omezena ani vyloucena. Pro prevod akcii Emitenta neni nutné zadné povoleni,
rozhodnuti, souhlas nebo usneseni Emitenta nebo jeho organ(.

Emitent je vSak oprdvnén v souvislosti s kondnim valné hromady Emitenta pozastavit na obdobi od
rozhodného dne do dne, kdy se kona valna hromada, prevody akcii v Centrdlnim depozitafi cennych papird
SR.

3 C.6 Uvedte, zda nabizené cenné papiry jsou nebo budou predmétem Zadosti o prijeti k obchodovdni na
regulovaném trhu, a totoZnost vsech regulovanych trhi, na nichZ cenné papiry jsou nebo maji byt
obchodovdny.
Vsechny akcie vydané Emitentem jsou pfijaty k obchodovani na Kétovaném paralelnim trhu BCPB a maji byt
prijaté k obchodovani na hlavni trh BCPP.
Kromé toho, Emitent také zamysli pozadat o pfijeti vSech svych akcii k obchodovani na hlavnim trhu
Varsavské burzy (Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., WSE).

1 C.7 Popis dividendové politiky

Cilem Emitenta je stabilni dividendova politika, pricemz v obdobi probihajicich investic (do roku 2014)
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pladnuje predstavenstvo Emitenta predkladat valné hromadé ndvrh na vyplaceni dividend ve vysi minimalné
70% z konsolidovaného cistého zisku. Poprvé v historii vyplatil Emitent dividendy ve vysi 5,5 mil euro za rok
2009/2010. Za rok 2010/2011 vyplatil Emitent dividendy ve vysi 6,4 mil. eur.

Oddil D - rizika

PFilohy

Prvek

PoZadavky na zvefejnéni

1

D.1

Hlavni udaje o hlavnich rizicich, kterd jsou specificka pro Emitenta nebo jeho odvétvi

V rdmci své Cinnosti v oblasti cestovniho ruchu Emitent Celi fadé rizik typickych pro cestovni ruch. Jedna se
napf. o rizika spojena se sezénnosti nebo s nepfiznivym pocasim, ale i obecnéjsim rizikiim jako nepfiznivy
hospodarsky vyvoj, Urokové sazby a kurzové rozdily. V ramci své ¢innosti v oblasti nemovitosti Celi Emitent
téz rizikim vyplyvajicim z nepfiznivého stavu realitniho trhu. Hlavni rizika, kterd by mohla vyznamné
ovlivnit podnikani Emitenta, financni situaci a/nebo vysledky hospodareni, jsou uvedena nize. V disledku
téchto rizik mlZe hodnota a trini cena akcii klesat a investofi by mohli pfijit o ¢ast nebo veskeré své
investice. Poradi rizikovych faktor(i popsanych nize nenaznacuje jejich vyznam pro Emitenta,
pravdépodobnost jejich vyskytu ani jejich potencidlni vliv na ¢innost Emitenta. Dalsi rizika a nejistoty,
véetné téch, o kterych Emitent v souc¢asné dobé nevi, nebo kterda ma za nepodstatné, mohou mit rovnéz vliv
na podnikani, financni situaci nebo hospodarské vysledky Emitenta, nebo by mohly vést k poklesu hodnoty
akcil.

Rizika souvisejici s trhy, na kterych Emitent ptisobi:

Riziko nepfiznivych ekonomickych podminek

Nepfriznivé ekonomické podminky v zemich klientli Emitenta a na trzich, kde Emitent plsobi (tedy na trhu
cestovniho ruchu a trhu nemovitosti), mohou mit za nasledek nepfiznivy vyvoj hospodareni Emitenta.
Aktualni plsobeni Emitenta se zaméruje na slovensky trh, i kdyz vétsina klientl skupiny pochazi z celé
stfedni a vychodni Evropy (véetné Ceské republiky), a proto je pisobeni Skupiny zavislé na trovni
hospodarstvi Slovenské republiky a zemi stfedni a vychodni Evropy. Vétsina trzeb Skupiny zdavisi na poctu
navstévnikl stredisek a hotell patficich do Skupiny Emitenta. Volba dovolené klientl Emitenta také zavisi
na hospodaiském vyvoji a Urovni jejich prijmu. V letech 2008 a 2009 se odrazil na cestovnim ruchu
negativné po celém svété v disledku celosvétové krize, zejména na Slovensku HDP poklesl v roce 2009 o
4,7 %. V roce 2010 se objevily znamky zlepseni makroekonomickych ukazatel — HDP na Slovensku vzrostl
04 % avroce 2011 HDP vzrostl o0 3,3 %. Slovensky hospodarsky rlst v roce 2012 se odhaduje v rozmezi 1,9
% - 2,6 %". V diisledku toho poklesla navstévnost stfedisek a hotell patficich do Skupiny Emitenta v letech
2009 a 2010 o 8 %, ale opét stoupla 0 63 % v roce 2010/2011 a 0 9,7 % v prvnim pololeti roku 2011/2012.
JelikoZ znacna ¢ast navstévnikl stfedisek a hotell patficich do Skupiny Emitenta pochazi z rdznych zemi, z
nichZ kazda ma svljj jedine¢ny makroekonomicky profil, plisobeni Emitenta mize byt vyrazné ovlivnéno
zhorSenim drovné ekonomiky na téchto trzich. Nepfiznivé makroekonomické podminky mohou nepfiznivé
ovlivnit provozni ¢innosti, postaveni na trhu, prodej, financni vykonnost a financ¢ni vyhlidky Emitenta.

Rizika spojend s pravnim prostfedim

Emitent plsobi pfedevsim ve Slovenské republice, a je tedy vystaven riziku zmén pravniho a regulacniho
prostiedi v této zemi. Emitent ma také v umyslu provadét akvizice v dalSich zemich EU (region CEE). Pravni
a regulacni prostiedi v téchto zemich je predmétem castych zmeén a zakony nejsou vzdy uplatfiovany soudy
a organy vefejné moci jednotné. Vliv téchto faktord v poslednich letech vyrazné vzrostl kvili zaclenéni
novych statl do EU. Tyto zemé mély za povinnost implementovat vSechny pravni predpisy EU a acquis
communautaire (,,acquis communautaire” - soubor prav a povinnosti, v€etné prava Evropského soudniho
dvora, které jsou pro vsechny ¢lenské staty EU zavazné). Zmény zakonl nebo zmény jejich interpretace v
budoucnu mohou nepfiznivé ovlivnit provozni ¢innosti, postaveni na trhu, prodej, finanéni vykonnost a
financni vyhlidky Skupiny.

Riziko sezénnosti
Model podnikani Emitenta je pfedevsim sezdnni, byt se Emitent soustfedi téZ na dalsi rozvoj a propagaci

Vv

lyZzard, a v Cervenci a srpnu v aquaparku a stfedisku Vysoké Tatry. Mimo sezdnu se mohou vyskytovat nizsi
trzby nez v hlavni sezéné.

13
Zdroj: Ministerstvo financi Slovenské republiky
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Riziko nep¥iznivych klimatickych podminek

Navstévnost stfedisek a hotell Skupiny, a tudiz i vysledky hospodafeni, zavisi také do jisté miry na Uspésné
zimni sezoné, tj. na priznivych povétrnostnich podminkach z hlediska mnozstvi pfirodniho snéhu a
teplotami pod bodem mrazu. Teplejsi pocasi mize zvysit naklady na technické zasnézovani a zmensit
rozlohu lyZarskych ploch. Zaroven se stfediska nachazi v oblasti hor s obecné chladnéjsim podnebim.
Skupina nemuZze v Zadném pfipadé spolehlivé predpovidat snéhové podminky na za¢atku zimni sezény. V
letni sezéné jsou chladné povétrnostni podminky ¢aste¢né kompenzovany teplou termalni vodou v
Tatralandii, ale ptiznivé pocasi v letnich mésicich je nutné napfiklad pro pési turistiku. Vyskyt rizika
nepfriznivych povétrnostnich podminek mulze neptiznivé ovlivnit provozni ¢innosti, postaveni na trhu,
prodej, financni vykonnost a finan¢ni vyhlidky Skupiny.

Riziko nestabilnich cen

Naklady Emitenta jsou mimo jiné ovlivnény spotfebou pohonnych hmot (rolby), energii (provoz lanovych
drah, zasnéZovani) a vody (zasnéZovani). Pokud jde o ceny energii, vyssi ndklady na energie se pfimo odrazi
v provoznich nakladech stfedisek a hotel(l, naptiklad spotfeba energie pfi provozu lanové drahy a
zasnézovaciho déla. Vyskyt rizika zvyseni cen energii a ropy mlze negativné ovlivnit provozni ¢innosti,
postaveni na trhu, prodej, finanéni vykonnost a financni vyhlidky Skupiny.

Riziko konkurence

Emitent Celi zna¢né konkurenci na trhu cestovniho ruchu a nemovitosti. Vysledky hospodareni Emitenta
zavisi také na tom, jak uspésné Celi konkurenci. V primarnim segmentu Hory a Aquapark Emitent bojuje o
navstévniky na domdcim oligopolnim trhu, v pozici lidra z hlediska podilu na trhu a rozsahu sluzeb. Na
evropském trhu Emitent celi monopolistické konkurenci s velkym poctem konkurentd, které navstévnikim
poskytuji bohatou nabidku. V sub-segmentu Aquapark je Emitent jednim z dvou nevyraznéjsich hracd na
mistnim trhu. Zvyseni konkurence muze nepfiznivé ovlivnit provozni ¢innosti, postaveni na trhu, prode;j,
finanéni vykonnost a finanéni vyhlidky Emitenta.

Riziko nizké obsazenosti hoteli

Riziko nizsiho vytiZeni hotell se vyskytuje pouze v segmentu Hotely, a je pfimo zavislé na
makroekonomickych faktorech. Problém s nizsim vytizenim je hlavné mimo sezénu, kdy je omezen turismus
v horskych sttfediscich. Hotely Emitenta drzi krok s trendem v hotelovém priimyslu ve stfedni a vychodni
Evropé, ktery se jesté stale vzpamatovava z krize. NizZsi mira obsazenosti v hotelovém segmentu se pfimo
odrazi v hospodarskych vysledcich Emitenta. Nizka mira obsazenosti mize nepfiznivé ovlivnit provozni
¢innosti, postaveni na trhu, prodej, finanéni vykonnost a finanéni vyhlidky Emitenta.

Riziko nepfiznivého stavu realitniho trhu

Jeden ze tii provoznich segmentll Emitenta je zaméren na nemovitosti. Pfijmy z tohoto segmentu zavisi na
prodeji nebo prondjmu pozemki, obydli a komercnich prostor v ramci realitnich projekt(. | kdyZ je tento
proces jesté stale predevsim v pfipravné fazi, jeho Uspéch zavisi také na stavu realitniho trhu, coz je vnéjsi
rizikovy faktor. Soucasna situace v tomto odvétvi neni pfizniva a je tézko predvidatelna. Vyskyt tohoto rizika
mUzZe nepfiznivé ovlivnit provozni ¢innosti, postaveni na trhu, prodej, finan¢ni vykonnost a finanéni vyhlidky
Emitenta.

Uspéch podnikatelské éinnosti Emitenta vyznamné zdvisi na schopnosti pinit obchodni strategii
Obchodni strategie Emitenta je postavena na organickém rlstu spocivajici v rozvoji horskych stfedisek a
hotell prostfednictvim intenzivnich kapitalovych investic, na strategickych akvizicich v regionu stfedni a
vychodni Evropy, a na silném rastu klientské zakladny. Potencidlni nedosazeni strategickych cild mze mit
zasadni vliv na Uspéch a vysledky Emitenta. Vyskyt rizika nenaplnéni firemni strategie Emitenta maze
negativné ovlivnit provozni ¢innosti, postaveni na trhu, prodej, finan¢ni vykonnost a financni vyhlidky
Emitenta.

Riziko spojené s podcenénim kapitalovych investic

Prvni pilit firemni strategie Emitenta je zaloZen na organickém rustu prostfednictvim kapitalovych investic
do stfedisek a hotell Emitenta. Implementace strategie vyZzaduje znacné kapitalové investice. V poslednich
péti letech bylo do rozvoje horskych stfedisek Emitenta investovano 100 milioni EUR. Kapitalové investice
ve finanénim roce 2010/2011 presahly 29 milion EUR. Nejvyznamnéjsi investice lofiského roku zacaly
lanovkou Funitel v Jasné, Nizké Tatry. Kazda investice je pred zapocetim dikladné analyzovana a analyzuji
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se rlzné scénare. Presto existuje riziko, Ze nékteré z probihajicich nebo planovanych investic mohou byt
méné vyhodné, neZ se pivodné planovalo, nebo mohou byt dokonce ztratové. Nevhodné investice mohou
nepfiznivé ovlivnit provozni ¢innosti, postaveni na trhu, prodej, finanéni vykonnost a financni vyhlidky
Emitenta.

Akuvizicni riziko

Emitent planuje posilit svoji pozici na regiondlnich trzich téz prostfednictvim dalSich akvizic. Existuje riziko,
Ze akvizice dalSich podnikatelskych subjektli nepfiznivé ovlivni budouci pfijmy a vysledky Emitenta, a to
napfiklad v disledku nevhodného vybéru akvizi¢niho cile, neptiznivého smluvniho ujednani, neschopnosti
ziskat potfebné souhlasy od organi statni spravy (predevsim nelspésna snaha o ziskani souhlasu od
antimonopolniho Uradu nebo administrativni obtize spojené s akvizicemi). Pokud by nastala takova situace,
muZe nepfiznivé ovlivnit provozni ¢innosti, postaveni na trhu, prodej, finanéni vykonnost a financni vyhlidky
Emitenta.

Rizika spojend s vysokymi kapitalovymi vydaji

Emitent nese vyznamné kapitalové vydaje. Mlze to vést k situaci, kdy nebude k dispozici dalsi externi
financovani za vyhodnych podminek. Investice jsou financovany predevsim z vlastniho kapitalu. Je vsak
mozné, Ze v budoucnu bude Emitent nucen pouzit externi zdroje kapitalu (napf. bankovni Gvér), aby
pokracoval ve své strategii rlistu. V pripadé obtizi pfi ziskavani takového externiho financovani se mlze
tempo rdstu Emitenta zpomalit oproti tomu, co se plivodné predpokladalo. Neni jasné, zda je Emitent
schopen zajistit potfebné finance, nebo zda budou finanéni prostfedky ziskany za vyhodnych podminek.
Omezeni nebo zpoZdéni v pFistupu k vnéjsim zdrojim financovani, stejné jako podminky financovani, které
se lisi od predpokladl, by mohly mit vyznamny negativni vliv na podnikani, finanéni situaci, vysledky
hospodareni a ceny akcii.

Financni rizika:

Riziko nestability devizovych kurzi

Vykyvy devizovych kurzi ve vztahu k euru jsou vnéjsim rizikem, které se tykd vynosd Emitenta, protoze
vétiina zahrani¢nich klientd Emitenta pochazi ze zemi mimo eurozénu — Ceska republika, Polsko, Ukrajina,
Rusko atd., a proto maji na jejich cestovni moznosti dopad vykyvy kurzi mén. Napfiklad posilovani eura
vici polskému zlotému negativné ovliviiuje pocet navstévnika z Polska. Investice do stfedisek z hlediska
technologii, ndkupu zasob a akvizice v roce 2011 byly hrazeny v eurech, ¢imzZ byl dopad vykyvl sménnych
kurzt vyloucen. Vyskyt tohoto rizika mlZe nepftiznivé ovlivnit provozni ¢innosti, postaveni na trhu, prodej,
finanéni vykonnost a finanéni vyhlidky Emitenta.

Riziko nestability urokovych sazeb

Nestabilita Urokovych sazeb mize mit pfimy vliv na hodnotu tGrokovych vynosovych aktiv a Urocenych
zavazkl Emitenta. Mira tohoto rizika je rovna vysi Urokovych vynosovych aktiv a Urocenych zavazk, kde se
urokova sazba pfi splatnosti nebo pfi zméné kurzu lisi od aktudlni drokové sazby. Obdobi pevné sazby pro
finanéni nastroj proto odraZi riziko kolisdni irokovych sazeb. Uvérového portfolio Emitenta je zaloZeno na
kratkodobém a dlouhodobém bankovnim dluhu zaloZzeném na 1-mési¢nich nebo 3-mési¢nich EURIBOR
sazbach. Emitent zvaZuje variabilni irokovou sazbu pro fizeni drokového rizika automaticky. V pfipadé
hospodarského ristu, EURIBOR roste, ale zarover ekonomicka vykonnost populace roste, a Emitent je
ziskova. V pripadé ekonomické recese, je presny opak. Vyskyt tohoto rizika mlze nepfiznivé ovlivnit
provozni ¢innosti, postaveni na trhu, prodej, finan¢ni vykonnost a finan¢ni vyhlidky Emitenta.

Riziko spojené s financnimi investicemi a tvérovym rizikem

Emitent je primarné vystaven kreditnimu riziku spojenému s obchodnimi pohledavkami, pohledavkami z
leasingu, ostatnimi pohledavkami, zdlohami a poskytnutymi Gvéry. Mira tohoto rizika je vyjadrena v ucetni
hodnoté aktiv v rozvaze. Uéetni hodnota pohledavek, Gvérd a pajéek predstavuje nejvy$si moznou téetni
ztratu, ktera by musela byt zohlednéna v pripadé neplnéni protistrany — protistrana nebude zcela splnit své
smluvni zavazky a vSechny zaruky a zajisténi by mély nulovou hodnotu. Proto je tato hodnota vyrazné vyssi
neZ ocekavané ztraty v rezervé pro nevymahatelné pohledavky. Navratnost investic z nastroji penézniho
trhu, smének J&T Private Equity, se dostanou na pevnou Urokovou sazbou 7,5 % RPSN. Dale ma Emitent k
dispozici pro prodej akcie Compagnie des Alpes (CDA) a Best hotel properties, a.s. (BHP), které jsou
obchodovany na pafizské a bratislavské burze cennych papir(. Investice do akcii BHP je zaru¢ena nahradou
od J&T FINANCE GROUP v pfipadé poklesu hodnoty zakladni investice, coz riziko zmirfiuje. Nicméné
investice do akcii CDA nejsou vyznamné, a tak riziko neni zavazné.
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Riziko likvidity

Riziko likvidity zahrnuje riziko neschopnosti financovat aktiva v dohodnuté splatnosti a Urokové sazbé a
riziko neschopnosti realizovat aktiva za rozumnou cenu v pfimérené lhaté. Emitent pouziva rizné metody
fizeni rizika likvidity. Vedeni Emitenta se zamérfuje na fizeni a sledovani likvidity Emitenta i kazdé
spolecnosti Skupiny. Pro Ucely fizeni likvidity, bylo Ucetni obdobni zménéno tak, Ze zacind 1. 11. pfislusného
roku a kon¢i 31. 10. nasledujiciho roku. V prvni poloviné svého hospodarského roku (ktery zacina 1. 11.
prislusného kalendarniho roku), tj. v zimni sezéné, ziskava Skupina 55 % svych pfijm(. Podle vyvoje v prvni
poloviné roku, je Skupina schopna ovlivnit pfijmy a vydaje v dostatecném predstihu, aby si udrzela
dostatecnou likviditu. Sezénnost ve stredisku Vysoké Tatry je také vyvazena silnym letnim obdobim v
tomto stredisku, a poskytuje stabilné;jsi likviditu po cely rok.

Operacni rizika

Operacni riziko je riziko ztraty vyplyvajici ze zpronevéry, neopravnéné Cinnosti, chyby, netc¢innosti nebo
systémového selhani. Toto riziko se tykda vSech innosti Emitenta. Operacni riziko zahrnuje i pravni riziko.
Cilem Emitenta je fizeni operacniho rizika tak, aby se zabranilo finan¢nim ztratdam a poskozeni povésti
Emitenta pfi zachovani optimalnich naklad( a vyhnuti se opatifenim, kterd by branila iniciativé a tvofivosti.
Vedeni Emitenta ma hlavni odpovédnost za provadéni kontrol v souvislosti s fizenim operacniho rizika. Tato
odpovédnost je podporovana rozvojem standardi pro fizeni operacniho rizika spolecnych pro celou
Skupinu. Operacéni riziko je fizeno systémem smérnic, zapist a kontrolnich mechanism(. Emitent ma
kontrolni oddéleni, kde se usiluje o odstranéni viech operacnich rizik pomoci pravidelnych kontrol.

Bezpecnosti a zdravotni rizika

Emitent dodrzZuje rlizna bezpecnostni opatreni souvisejici s jeho provozem. Mozna selhani by mohla mit
nepfiznivy dopad na povést Emitenta, poptavku po sluzbach Emitenta, a v meznim pfipadé vyustit v soudni
spory. Emitent se snaZzi snizit tato rizika a chranit své klienty a zaméstnance zejména v nasledujicich
situacich:

o v pribéhu vyvoje, udrzby a provozu lanovek a vlekl, stezek a dalSich rekreacnich zafizeni;

o pokud jde o zdravotni rizika pfi poskytovani stravovacich sluzeb v restauracich a hotelich;

o v souvislosti s provozem ubytovacich zatizeni;

o vsechny nehody a incidenty béhem propagacnich a spolec¢nych akci;

o ve vztahu k souladu s predpisy upravujicimi poskytovani hotovych produkt( a sluzeb klientim.

Riziko poruseni nebo nedodrZeni IT bezpecnosti

Podnikatelskd ¢innost Emitenta v podstatném rozsahu zavisi na IT systémech — na platformach pro prodej
jizdenek (propojenych mezi lyZafskymi stfedisky, kvili univerzalnim skipastim), na turniketech k vlekim, na
zarfizenich lanovek a v obchodech, restauracich a hotelech.

Riziko souhlasii statni sprdavy

ProtoZe Emitent provadi svou podnikatelskou ¢innost prevazné v horskych oblastech, z nichz ¢ast patfi do
chranénych narodnich parkd, nékteré investi¢ni projekty podléhaji schvaleni riznych statnich organa, a
jejich zamitnuti mUZe mit negativni dopad na podnikatelské cinnosti a vysledky hospodareni Emitenta.
KaZdy novy investicni projekt v této oblasti v souvislosti s rozvojem umélého zasnéZzovani, vystavbou lanové
drahy apod. musi projit posouzenim vlivu na Zivotni prostfedi, jednim z hlavnich nastroji mezinarodni
environmentalni politiky udrzitelného rozvoje, fizenym Ministerstvem Zivotniho prostfedi Slovenské
republiky, pFislusnym Krajskym Gradem pro Zivotni prostredi a pfislusSnym Okresnim Gradem pro Zivotni
prostredi.

3,513

D.3

Hlavni udaje o hlavnich rizicich, kterd jsou specificka pro cenné papiry

Riziko volatility
Trzni cena akcii mdZe byt nestabilni, nebo miZe klesnout bez ohledu na hospodareni Emitenta a jeho
vysledky.
Trzni cena akcii miZe vyrazné kolisat v zavislosti na radé faktor(, z nichZ mnohé jsou mimo kontrolu
Emitenta, véetné:

e skutecné nebo predpokladané kolisani vynosu a ostatnich provoznich vysledki;

e financni vyhledy, které Emitent moznd poskytne verejnosti, jakékoli zmény v téchto vyhledech

nebo neschopnost je naplnit;
e Cinnost financnich analytik(, ktefi iniciuji nebo pokryvaji Emitenta, zmény ve finanénich odhadech
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jakymikoli finan¢nimi analytiky, ktefi se zabyvaji Emitentem, nebo neschopnost tyto odhady a
ocekavani investord naplnit;

e prodej dalich akcii na trhu ze strany Emitenta nebo stdvajicich akcionard, nebo ocekavani
takového prodeje;

e oznameni ze strany Emitenta nebo konkurentd o vyznamnych akvizicich, kapitalovych investicich,
strategickych partnerstvich, spole¢nych podnicich nebo kapitalovych zavazcich;

e vykyvy ceny a objemu na celkovém akciovém trhu, véetné téch v disledku trendl v ekonomice
jako celku;

e soudni spory hrozici nebo podané proti Emitentovi a Skuping;

e zmény pravnich predpisU; a

e dalsi uddlosti nebo faktory, vcetné téch, které vyplyvaji z valky nebo mimoradnych pfipadl
terorismu, nebo reakci na tyto udalosti.

Riziko prijeti k obchodovdni na BCPP

Emitent nemdZe zarudit pfijeti akcii k obchodovani na hlavnim trhu BCPP. Prijeti akcii k obchodovani na
hlavnim trhu BCPP vyZaduje, aby byly spInény podminky stanovené pravnimi predpisy a pravidly BCPP pro
prijeti cenného papiru k obchodovani na regulovaném trhu a aby vybor pro kotaci BCPP schvalil pfijeti akcii
k obchodovani na hlavnim trhu BCPP; na pfijeti neni pravni ndrok. Emitent ma v imyslu podniknout
vsechny nezbytné kroky k tomu, aby byly akcie pfijaty k obchodovani na BCPP. Neexistuje vSak Zadna
zaruka, Ze vSechny stanovené podminky budou splnény, a Ze akcie budou pfijaty k obchodovani na BCPP.

Riziko pozastaveni obchodovadni a vylouceni akcii z obchodovdni na BCPP

BCPP je povinna pozastavit obchodovdni s investi¢nim ndstrojem na regulovaném trhu nebo vyloucit
investi¢ni nastroj z obchodovani na regulovaném trhu, jestlize investi¢ni nastroj nespliiuje podminky pro
pfijeti investi¢niho ndstroje k obchodovani na regulovaném trhu nebo nejsou plnény informacni povinnosti
ohledné tohoto investi¢niho nastroje podle obecnych pravnich predpisli nebo podle pravidel BCPP a pokud
to zavazné neohrozi zajmy investor( nebo radné fungovani trhu. Jakékoli pozastaveni obchodovani akcii
nebo vylouceni akcii z obchodovani na BCPP by mélo nepftiznivy vliv na likviditu jednotlivych akcii a cenu
akcii.

Riziko likvidity

Neexistuje zadna zaruka, pokud jde o budouci vyvoj na trhu akcii a jeho likvidity. Akcie jsou kétovany na
BCPB a Emitent hodla poZadat o pfijeti vSech akcii k obchodovani na hlavnim trhu BCPP a WSE. Nicméné,
vykonnost akcii na BCPB v minulosti nemize byt brana jako naznak budouciho vyvoje trhu a budouci
poptavky po akciich. Nedostatek likvidniho verejného trhu pro akcie mize mit negativni vliv na schopnost
akcionara prodat své akcie, nebo nepfriznivé ovlivnit cenu, za kterou majitelé mohou své akcie prodat. Neni
zarucena dostatecna likvidita jakéhokoli obchodovani s akciemi, ani Ze akcie budou v budoucnosti na BCPP
a WSE nebo BCPB aktivné obchodovany.

Riziko dualni kotace

Akcie jsou kdtovany na BCPB. Jakmile budou akcie kotovany na BCPP, obchodovani a likvidita akcii bude
rozdélena mezi tyto trhy. Kromé toho muze byt cena akcii na rGznych trzich ve stejné dobé odlisna. Rozdily
v platebnich a clearingovych systémech, obchodovacich ménach, transakcnich nakladech a dalsich
faktorech mohou branit, popf. stéZovat prevoditelnost akcii mezi rGznymi regulovanymi trhy. Navic,
neexistuje Zadna zaruka, pokud jde o to, ktery trh bude hlavnim obchodnim mistem s akciemi podle
hodnoty nebo objemu obchod(. To by mohlo nepfiznivé ovlivnit obchodovani s akciemi na téchto burzach
a zvysit kolisani jejich cen a/nebo negativni vliv na cenu a likviditu akcii na téchto burzach. Tyto akcie jsou
kotovany a obchodovany v EUR na BCPB a budou kétovany v CZK a obchodovany na BCPP a v PLN na WSE.
Trzni ceny akcii na BCPP a BCPB se mohou lisit také z divodu kurzovych vykyvl. Akcie obchodované na
BCPB se vyporadavaji a odbavuji prostfednictvim CDCP Bratislava. Obchody s akciemi uzaviené na BCPP se
vyporadavaji prostrednictvim CDCP Praha.

Riziko vyddni novych akcii

Vydani novych akcii Emitenta nebo budouci transakce zahrnujici prodej znacného poctu akcii po pfijeti k
obchodovani na BCPP nebo ocekavani, ze by k takovému vydavani nebo prodeji mohlo dojit, mize mit

v budoucnosti nepfiznivy dopad na trzni ceny akcii nebo schopnost Emitenta zvysit zakladni kapital.
Budouci emise akcii mize mit za nasledek redéni akcii stavajicich akcionar( Emitenta. Pokud bude v
budoucnosti Emitent vydavat nové akcie, nebo se bude prodavat soubor stavajicich akcii vlastnénych
nékterym z hlavnich akcionafl Emitenta, nebo se takové vydani nebo prodej bude ocekavat, nabidka akcii
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na BCPP a/nebo BCPB a WSE by se mohla zvysit a/nebo trini cena akcii mlze klesat. To by mohlo mit
negativni vliv na trzni cenu akcii nebo omezit schopnost Emitenta ziskavat kapital, a to zejména
prostiednictvim emisi akcii.

Dividendové riziko

Schopnost Emitenta vyplacet dividendy zavisi na fadé faktord, véetné likvidity a kapitalovych poZadavki
Emitenta a podnikl Skupiny, zejména téch, které souviseji s provadénim obchodniho planu. Doporuceni
predstavenstva Emitenta ohledné vyplaty dividend muZze byt ovlivnéno fadou faktord, véetné ndsledujicich:
vyse Cistého zisku Emitenta, mnoZstvi dostupnych penéznich prostfedk( Emitenta, poZadavky na
doplnovani rezervniho fondu, stavajici naklady a dostupnost dluhového financovani, pozadavky Emitenta
na kapitalové vydaje, planované akvizice, a prislusné zakony. Proto neexistuje zadna zaruka, ze Emitent
bude schopen vyplacet dividendy v souladu s predpokladanou dividendovou politikou, resp. Ze bude
schopen vyplatit jakoukoliv dividendu. Existuje mnoho faktord, které mohou mit vliv na vyplatu dividend
akcionarim

Investofi budou podléhat povinnosti vyplyvajici z vnitrostdtnich prdvnich predpist

Emitent je zfizen a provozuje podnikatelskou ¢innost v souladu se slovenskymi zakony. Akcie jsou kétovany
na BCPB a ocekava se, 7e akcie budou kétovany na regulovaném trhu v Polsku a v Ceské republice.
Smérnice EU poskytuji rizné kompetence pro domovsky ¢lensky stat a hostitelsky ¢lensky stat, pokud jde o
prava a povinnosti investor( verejnych obchodnich spole¢nosti, zejména téch, které jsou uvedeny v
nejméné dvou riiznych zemich. Kromé toho smérnice EU nejsou vZdy konzistentni a provadény na viech na
narodnich Urovnich.

V dlsledku toho mohou investofi podléhat poZadavkdm vyplyvajicim z predpist rtznych jurisdikci. Takova
situace muze vést k nejistoté a nejednoznacnosti pfi vykonu akcionarskych prav, nebo pfi plnéni povinnosti
souvisejicich s akcionari v souladu s pravnimi predpisy rliznych jurisdikci.

Pokud investor nesplni své povinnosti nebo porusuje platné zakony a predpisy pfi vykonu prav z nebo
ohledné akcii, mGzZe mu byt uloZena pokuta nebo byt odsouzen za takové nedodrZeni, nebo miZe pfijit o
schopnost vykonavat sva prava v souvislosti s akciemi nebo muzZe byt pfedmétem soudnich Zalob.

Rizika riznych dariovych systémii

Emitent je darfiovym rezidentem Slovenské republiky. Darnovy reZim vyplacenych dividend a/nebo
kapitalovych zisk( realizovanych pfti prodeji akcii a jinych pfijmU souvisejicich s drzbou akcii se fidi
pfislusnou smlouvou o zamezeni dvojiho zdanéni a v navaznosti na ni pfislusnym narodnim rezZimem o
danich z prijmG. Zdanéni prijma plynoucich od Emitenta ve prospéch ceského danového rezidenta se ridi
Smlouvou mezi Ceskou republikou a Slovenskou republikou o zamezeni dvojimu zdanéni a zabranéni
dariovému Gniku v oboru dani z pfijmu a z majetku (v Ceské republice publikovana pod ¢. 100/2003 Sb.
m.s.). Cesky dariovy rezident je povinen uvést dividendy v dafiovém pfiznani za pfislu$né zdariovaci obdobi.
Pokud se na akcionare nevztahuje smlouva o zamezeni dvojimu zdanéni prijma plynoucich ze zdrojl na
uzemi Slovenské republiky, podléhaji pfijmy z drzby akcii Emitenta prvotné zdanéni podle slovenského
zakona o danich z pfijma a nasledné zdanéni ve staté, jehoz je pfijemce danovym rezidentem.

Oddil E— nabidka

Pfilohy Prvek Pozadavky na zverejnéni
3,10 E.1 Celkové ¢isté vynosy a odhad celkovych ndkladii emise/nabidky, véetné odhadovanych ndkladii, které
emitent nebo predkladatel nabidky tctuje investorovi.
NepouZije se
3,10 E.2a Divody nabidky, pouZiti vynositi a odhadovand cistda édstka vynosda.
NepouZije se
3,5, 10, E.3 Popis podminek nabidky.
12
NepouZije se
3,5, 10, E.4 Popis jakéhokoli zajmu, ktery je pro emisi/nabidku vyznamny, véetné zajmi konfliktnich.
12,13

NepouZije se.

21




3,10 E.5 Nadzev osoby nebo subjektu nabizejiciho cenny papir k prodeji. Dohody znemoZiujici prodej akcii ("Lock-
up agreements")
NepouZije se
3,10 E.6 Cdstka a procento okamZitého ziedéni vyplyvajiciho z nabidky. V pripadé nabidky k upisovdni stdvajicim
drZiteliim kapitdlovych podili ¢astka a procento okamZitého zfedéni v pripadé, Ze novou nabidku neupisi.
NepouZije se
All E.7 Odhadované naklady, které emitent nebo predkladatel nabidky uctuje investorovi.
NepouZije se
2. Informace o piivodnim prospektu a finanénich udajich
2.1 Plivodni prospekty a finanéni idaje uverejnéné Emitentem jsou k dispozici na internetovych strankdch Emitenta
www.tmr.sk.
2.2. V souvislosti s pfijetim akcii vydanych Emitentem na BCPB bylo vypracovano celkem 6 prospektd k 6 riznym

emisim s oznacenim ISIN CS0009011952 série 01,02, ISIN SK1120002110 série 01, ISIN SK1120005527 série 01,
ISIN SK1120006061 série 01, ISIN SK1120009156 série 01 a ISIN SK1120010287 série 01. Na zakladé rozhodnuti
CDCP Bratislava byly tyto emise nasledné k 9. 4. 2010 konsolidovany v 1 emisi, a to z divodu sniZeni zakladniho
jméni Emitenta na 221.337.534 EUR z 15.3.2010, které mélo za nasledek sjednoceni nominalnich hodnot vsech
akcii. Jedinou platnou (aktivni) emisi je emise pod ISIN SK1120010287. Veskeré tyto prospekty jsou k dispozici na
vySe uvedenych internetovych strankach Emitenta.

V Liptovském Mikuldsi dne 10.9.2012

Jméno: Ing. Bohus Hlavaty Jméno: Ing. Jozef Hodek
Funkce: predseda predstavenstva Funkce: ¢len pfedstavenstva
Tatry mountain resorts, a.s. Tatry mountain resorts, a.s.
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