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Kde sme zacali a kam smerujeme
(nasa stratégia)




Potencial
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Vyzvy

= |nfraStruktura

Z roku 2005



Kto sme dnes

» Lider v zimnom a lethom turistickom
ruchu v regione, s najmodernejSou

infrastrukturou




Horske strediska — Vysoke Tatry

* Vysoké Tatry (SK) Tatranska Lomnica — Stary
Smokovec — Strbské Pleso

= NajnizSie velhory na svete s vyrovnanou
navstevnostou v zimnej a letnej sezone

= 24 km lyzZiarskych zjazdoviek
= 20 lanoviek a vlekov

= Max. prepravna kapacita viac ako 21 385
os6b/hodinu

= Grand Hotel Stary Smokovec a Grand Hotel
Tatranska Lomnica, Hotel FIS Strbské Pleso

= Najvyssi bod: 2625 mn. m.




Horske strediska — Jasna, Nizke Tatry

= Jasna Nizke Tatry (SK) Chopok sever — Chopok juh

Najvacsie lyZiarske stredisko na Slovensku
50 km lyZiarskych zjazdoviek
27 lanoviek a viekov

Max. prepravna kapacita viac ako 31 784
os6b/hodinu

Grand Hotel Jasna, Hotel Posta, Hotel Tri
Studnicky, Chaletes Jasna De Luxe, Hotel
Srdiecko

Najvyssi bod: 2 004 m n. m.
Najnizsi bod: 880 m n. m.




Horské strediska — Polsko a Cesko

= Szczyrk mountain resort (PL)
= Najvacsie lyzZiarske stredisko v Polsku
= 97% podiel
= Zrealizované investicie 56m€
= 40 km lyziarskych zjazdoviek
= 13 lanoviek a vlekov
= Max. prepravna kapacita: 22 tis. osdb/hod.

= Jestéd (C2)

= NajdostupngjSie stredne velké mestske
stredisko v Cesku

= Prenajom na 10+ rokov

= Planované investicie viac ako 600m CZK
= 9,2 km lyZiarskych zjazdoviek, 3 lanovky

= Max. prepravna kapacita: 11 tis. os6b/hod.

v

= Spindlerav Mlyn (Cz)
= Najvacsie lyZiarske stredisko v Cesku
* Nepriame vlastnictvo 9,5%

= Dohoda o obchodno-marketingovej
spoluparci

= 25 km lyzZiarskych zjazdoviek
= 6 lanoviek, 11 vlekov
= Max. prepravna kapacita: 21 tis. osdéb/hod.




Horské strediska — rakuske Alpy

= Molitaler Gletscher (AT)

Alpské lyziarske stredisko v jedinej ladovcovej
oblasti Korutanska

17,4 km zjazdoviek a takmer 7 km freeridovych
terénov

9 lanoviek a vlekov

Max. prepravna kapacita 15 610 oséb/hod
90% trati zasneZuje 45 sneznych diel
Najvyssi bod: 3 122 m n. m.

Najnizsi bod: 1 200 m n. m.

= Ankogel — Mallnitz (AT)

12,8 km zjazdoviek, dalSich 5 km tras pre freeride
5 lanoviek a viekov

Spolocny skipas so strediskom Mdlltaler Gletscher
Max. prepravna kapacita 4 880 oséb/hod

50% trati zasnezZuje 40 sneznych diel

Najvyssi bod: 2 636 m n.m.

= NajnovSia akvizicia — obe v juni 2019




Zabavné parky - Slovensko

= Aquapark Tatralandia (SK)
= Najvacsi celoro¢ny aquapark v regione

= 14 (10 celoroCnych) bazénov s termalnou, morskou
aj ¢irou vodou

= 26 toboganov a Smykaciek (6 celoro¢nych) a 300
inych atrakcii

= Ubytovanie v Holiday Village Tatralandia

= BesSenova (SK)
= Termalne srdce Liptova
= Dohoda o obchodno-marketingovej spolupraci

= 4 celorocné termalne a 5 vyhrievanych vnutornych
bazénov



Zabavne parky - Polsko

Legendia - Sliezsky zabavny park/ Slaskie
Wesote Miasteczko (PL)

Mestsky park s najdihSou histériou v Pofsku

Lokalita: Park Slaski (Sliezsky park) pri
Chorzowe, PL

Zrealizované investicie 38m€
Rozloha: 26 ha
50 atrakcii




Hotely

= Portfélio 12 popularnych viastnych/
manazovanych hotelov s viac ako 2000 I6zkami

= Vysoké Tatry
= Grandhotel****, Stary Smokovec
=  Grandhotel Praha****, Tatranska Lomnica
= Hotel FIS***, Strbské pleso
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* Nizke Tatry

= Hotel Grand Jasna****

Chalets Jasna Collection****
Tri Studni¢ky Hotel****
Holiday Village Tatralandia
Hotel Srdie¢ko**

Hotel Rotunda

Hotel Posta

= Cesko
=  Green Inn Hotel
= Hotel Kaskada****




Golf — najnovsi a najrychle;

» Golf & Ski Resort Ostravice (C2)

Golfovy holiday rezort v srdci ¢eskych Beskyd

Par 72 majstrovskeé ihrisko navrhnuté Chrisom
Johnsonom

Osvetleny areal bezeckého lyZovania
Green Inn Hotel

Zmluva o prenajme a manazovani na 20 rokov

Pripravované developerské aktivity (vystavba
nového hotela)

Sie sa rozvijajuci segment




[ VAN

Golf — najnovsi a najrychlejsSie sa rozvijajuci segment

» Golf Resort Kaskada (CZ)

= Luxusny rezort 9 km od Brna s kompletnym
zazemim pre pobyt, kongres a golf

= 27 jamkové majstrovskeé ihrisko navrhnuté
britskym architektom Jonathanom Gauntom

= 4* hotel, reStauracia s terasou a vyhladom na
ihrisko, kongresové centrum a wellness centrum

»= Zmluva o prenajme a manazovani na 20 rokov




Realitné projekty

= Development a predaj rekreaénych
nehnutelnosti

= Holiday Village Tatralandia

= Chalets Jasna Collection — vystavba, predaj,
prevadzka

= Hotel Posta — vystavba, predaj, prevadzka

= Prenajom hotelov a ubytovacich zariadeni
= Hotel Liptov
= Hotel Ski & Fun Zahradky
= Chata Kosodrevina

= Otupné




Prehlad nasich aktivit

HORSKE STREDISKA

* Vysoké Tatry (SK) = Skiareal Jestéd (Cz)

= Jasna Nizke Tatry = Molltaler Gletscher**
(SK) (AT)

= Szczyrk Mountain * Ankogel** (AT)
Resort (PL)

ZABAVNE PARKY
= Aquapark Tatralandia (SK)
= Legendia — Sliezsky zabavny park (PL)

GOLF
= Golf & Ski Resort Ostravice (CZ)
= Golf Resort Kaskada (CZz)

RESTAURACNE ZARIADENIA

= Na svahoch a mimo svahov v ramci horskych stredisk, \
zabavnych parkoch a v golfovych rezortoch TMR

SPORTOVE SLUZBY A OBCHODY
= Tatry Motion a Szczyrk Motion

HOTELY
= Portfolio s vy$e 800 izbami a 2300 I6zkami

REALITNE PROJEKTY

= Development a predaj rekreacnych nehnutelnosti

*FR 2017/18
**Obe strediska boli prevzaté v juni 2019

Vynosy podla segmentov*

Horské
Reglitné strediska
projekty 42%

3%
Hotely
23%
Zabavné
parky
11%
Sportové
sluzby a Restauraéné
obcfgody zariadenia
6% 15%




Nas potencial

» Horské strediska, ktoré su prirodnym Lyziari podla krajin
monopolom 16000 40%
12 000 30%
4 LI 8
* 64 mil. obyvatelov na tradiénych trhoch ‘% 8000 20%
|_
TMR
4 000 - 10%
«  Dlhorog&na tradicia navstevnikov z regiénu B . . )
strednej a vychodnej Europy o . - 0%
o) o) o) o) o) o L o)
& & S
%\0 <& %4(& ée’
» Potencial na novych trhoch a v rusky
hovoriacich krajinéch mmmm Pocet domacich lyziarov Lyziari ako % z populacie
* Dobra letecka dostupnost pre charterové lety
« Pre obyvatelov z rusky hovoriacich krajin Cielové skupiny TMR
vzdialenost dostupna automobilom
A RUSKY =
TRADICNE HOVORIACE NOVE TRHY
= Ekonomicky rast (HDP SR rastie rychlejSie
Ry : . * *Slovensko *Rusko «Baltické krajiny
ako HDP celej, aj zapadnej, Eurdpy) -Polsko -Ukrajina e
*Cesko *Bielorusko UK

* Vid Apendix, s. 43



NasSa stratégia postavena na troch pilieroch

CAPEX AKVIZICIE KVALITA

» Takmer 350 mil. EUR pocas » Aquapark Tatralandia * LepSie zazitky pre
poslednych 12 rokov « Spindlerav Miyn, CR (9,5%) navstevnikov vdaka synergiam
* Nové moderné lanovky a « Szczyrk Mountain Resort, PL * Nositel trendov v turistickom
infrastruktura - Legendia - Sliezsky zabavny odvetvi
« Zrenovované hotely park, PL * GOPASS vernostny program
» Vacsie, modernejsie strediska « Planovana akvizicia alpského * Inovativne technolégie
strediska

* Obchodno-marketingové
spoluprace a manazovanie

rezortov pre tretie strany



Rast aktiv prostrednictvom kapitalovych investicii

= Preinvestovanych cca 350 mil. EUR za Hmotny majetok
poslednych 12 rokov 400 000 €
300 000 €
= Tatry °
0 |
= CAPEX 256 mil. EUR do rozvoja tatranskych ~ @ 200000¢€
stredisk a aquaparku do konca 2018
100 000 € -
» Szczyrk 0€ -
_ 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
= CAPEX 56 mil. EUR do konca 2018
CAPEX vs vynosy
_ 120 000 €
*» Legendia
= CAPEX 38 mil. EUR do konca 2018
80 000 €
8
2
= Jestéd 40 000 € =
* Planovany CAPEX 600 mil. CZK
0€
O W W W W o VW
= Viditelny vplyv investicii na rast vynosov & O N @ o N @ o O
yVRY Y O M MNP



Investicie 350 mil. EUR za poslednych 12 rokov

Funitel Jasna Nizke Tatry

' .“A ",.' "’- - - -
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[ -

15 miestna gondola, Kosodrevinadé€ho

7 (777
%,"y

Rotunda, Jasné Nizke Tatry




Investicie 350 mil. EUR za poslednych 12 rokov

Gondola, M 7,00 $ Tropical Paradise Tatralandia




Investicie 350 mil. EUR za poslednych 12 rokov

Hotel Posta, Jasna Grand Hotel Praha, Tatranska Lomnica

: foc
[-l1=1l
155 11

Grand Hotel Stary Smokovec




GOPASS - nastroj manazovania rastu vynosov

» Personalizovana vernostna zakaznicka karta a
skipas v jednom — GOPASS je pre nas nastrojom
manazovania rastu vynosov prostrednictvom

budovania vztahov so zakaznikmi

» 1,17 milliénov* drzitelov karty Gopass

= G:QP':_'S; "r‘\.‘.;-,'

= 25,7 mil. EUR (21%) celkovych trzieb cez |
GOPASS v roku 2017/2018

= Viac ako 60% vsSetkych predanych osobodni
cez GOPASS v roku 2017/2018

* K 31.10.2018



Kvalita predaja a marketingu — unikatny digitalny
vernostny program GOPASS

NER]ife]]
direct
marketingu

Nastroj pre
zavedenie
Flexi cien

Vernostny
program

GOpass»

ERTATRY

Zakaznicka
karta a
skipas

Predajny
kanal

Elektronicka
penazenka




Co sme dosiahli a ako
(prehlad prevadzkovej vykonnosti)



Nas rast

: SALES A
CAPEX AKVIZICIE SYNERGIE MARKETING

RAST KPIs

narast navstevnosti a priemernej trzby na zakaznika

A 4

RAST TRZIEB A PREVADZKOVEJ ZISKOVOSTI

kumulovany rast vynosov za kumulovany rast EBITDA za
poslednych 5 rokov 104% poslednych 5 rokov 98%




Stabilny rast kfuCovych ukazovatelov vykonnosti

Vyvoj za poslednych 5 rokov:

* 68% narast* navstevnosti Horskych stredisk

= 23% narast* priemernej trzby navstevnikov
Horskych stredisk

= 43% narast* navstevnosti Zabavnych parkov

= 12% narast* priemernej trzby navstevnikov
Zabavnych parkov

* Pri porovnani vysledkov roku 2017/18 s rokom 2012/2013

KPIs Horskych stredisk

3 000 000

2 500 000

2 000 000
1 500 000
1 000 000
500 000
0

2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18

EE navstevnost’

priemerna trzba na navstevnika

KPIs Zabavnych parkov

1 000 000

800 000

600 000

400 000

200 000

0

II

2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18

E navstevnost’

priemerna trzba na navstevnika

18 €
16 €
14 €
12 €
10 €
8€
6 €
4 €
2€
0€

14 €
14 €
13 €
13 €
12 €
12 €
11 €
11 €




Stabilny rast kfuCovych ukazovatelov vykonnosti

Vyvoj za poslednych 5 rokov:

= 36% narast* priemernej trzby na navstevnika

Restauraénych zariadeni

= 60% narast* priemernej trzby na navstevnika
Sportovych sluzieb a obchodov

= 45% narast* priemernej ceny za izbu v hoteloch
portfélia

= 24% narast* priemernej obsadenosti hotelov

* Pri porovnani vysledkov roku 2017/18 s rokom 2012/2013

5,00 €
4,00 €
3,00 €
2,00 €
1,00 €
0,00 €

Priemerna trzba na navstevnika vybranych

subsegmentov

2013/14 2014/15 2015/16

2016/17 2017/18

m ResStaura€né zariadenia m Sportové sluzby a obchody

KPls portfélia hotelov

90 €
80 €

70 €

— -
60 €
© 50 €
S 40€
30€
20 €
10 €
0€

2013/14 2014/15 2015/16

mmm Priemera denna cena za izbu (EUR)

60
50
40
30
20
10
0

2016/17 2017/18

=@ 0Obsadenost’ (%)

Obsadenost’ (%)



Ako sme na tom s Cislami
(prehflad financnej vykonnosti)



Rastove trendy potvrdzuju spravnost nasej strategie
Kracové prevadzkové vysledky

120 000 € , 40%
HEDL 108 249

105 000

- 35%

100 000 €

80 000 € - 30%

- 25%

60 000 €

tisice

- 20%

40 000 €

20 000 € - 15%

0€ - - 10%

2013/14 2014/15 2015/16 2016/17 2017/18p 2017/18
mmm\/ynosy WREBITDA -==EBITDA marza



Prevadzkove vysledky podlia segmentov

= 105% narast* vynosov Horskych stredisk na 45,4 mil.
EUR

* 61% narast* vynosov Zabavnych parkov na 12,3 mil.
EUR

= 136% narast* vynosov Restauracnych zariadeni na
viac ako 16,0 mil. EUR

= 156% narast* vynosov Sportovych sluZieb a obchodov
na 6,9 mil. EUR

= 85% narast* vynosov Hotelov na 25,1 mil. EUR

= 1036% narast* vynosov Realitnych projektov na 2,6
mil. EUR

* Pri porovnani vysledkov roku 2017/18 s rokom 2012/2013

tisice

Vyvoj vynosov segmentov za poslednych

120 000 €

100 000 €

80 000 €

60 000 €

40 000 €

20 000 €

0€

m Horskeé strediska
Restauraéné zariadenia

m Hotely

5 rokov

CAGR +15%

|

/ I

|

2017/18

2013/14  2014/15 2015/16 2016/17

Zabavné parky
m Sportové sluzby & obchody

m Realitné projekty




Prevadzkove vysledky podlia segmentov

Vyvoj EBITDA segmentov za poslednych 5

= 113% narast* EBITDA Horskych stredisk na 18,8 mil. rokov
EUR 40 000 €
35000€ CAGR +15%
= 24% narast* EBITDA Zabavnych parkov na 4,5 mil.
30 000 €
EUR
25000 €
8 l
= 63% narast* EBITDA ReStauracnych zariadeni na 3,2 ‘B 20 000 €

mil. EUR

15 000 €
. 10 000 €
= 102% narast* EBITDA Sportovych obchodov a sluzieb
na 1,2 mil. EUR 5000 € I
0€

2013/14  2014/15 2015/16 2016/17 2017/18

= 135% narast* EBITDA Hotelov na 4,9 mil. EUR

m Horskeé strediska Zabavné parky
= 1155% narast* EBITDA Realitnych projektov na 1,5

mil. EUR

Restauracné zariadenia m Sportové sluzby & obchody

m Hotely m Realitné projekty

* Pri porovnani vysledkov roku 2017/18 s rokom 2012/2013



Financna pozicia®

Finan€éna pozicia Skupiny za poslednych 5 rokov

600 000 €

80%

500 000 €
- 75%
400 000 €
)]
=300 000 € - 70%
200 000 € -
- 65%
100 000 € -
0€ 60%

31.10.2014 31.10.2015

mmm Vajetok celkom

=  Majetok
. Celkovy majetok 521,7 mEUR

= Hmotny majetok 372,6 mEUR

] Vlastné imanie
= Celkové vlastné imanie 113,8 mEUR

= Zakladné imanie 47,0 mEUR

* K 30.10.2018

31.10.2016

Hmotny majetok

31.10.2017 31.10.2018
= D|h -~i-Dlh/kapital

= Zadlzenie

Celkovy dlh 354,2 mEUR

Celkovy pomer dlihu ku kapitalu (D/C) 75,7%
Vydané dlhopisy 238,4 mEUR

Bankové uvery 115,8 mEUR




Kam dalej smerujeme
(vyhlad a buduci rast)




Strednodobé strategické ciele

*Investicie do rozvoja
Ceskych a pol'skych
prevadzok

*Doplnkové investicie vo
Vysokych a Nizkych
Tatrach

*Rozvoj segmentu golf

Realitné
projekty

*OzZivenie realitného trhu
v tatranskom regiéne

*Chalets Jasna de Luxe
*Holiday Village Tatralandia
*Centrum Jasna

*Manazment horskych
stredisk, golfovych
rezortov a zabavnych
parkov

* Akvizicie horskych
stredisk a zabavnych

parkov v Cesku, Polsku a

Rakusku

+*Klientsky vernostny
program GOPASS

*Doplnkové sluzby
*Renovacia hotelov

*ZvySovanie hotelovej
kapacity (Jasna)




Dakujeme za pozornost’




Apendix

Celkova financ¢na a trhova vykonnost
Akcionarska Struktura

Hlavné prevadzkové vysledky
Konsolidovany vykaz ziskov a strat
FinanCna pozicia

Ekonomicky rast Slovenska




Celkova financna a trhova vykonnost

Vykonnost’ akcii TMR na BSSE Kracove FR FR FR FR FR
kons. data v 2017/18 | 2016/17 | 2015/16 | 2014/15 | 2013/14
mMEUR
30€ _ Vynosy 108,2 95,9 81,2 70,9 56,3
EBITDA 34,2 315 25,1 24,4 18,4
28 € Cisty zisk 31 7,0 2,7 -0,8 0,7

EBITDA marza 31,6% 32,9% 30,9% 34,4% 32.7%

26 €

A A D D D D D D D D D D EPS (BUR) 047 110 046 010 011
WA A N N Y Y 6 AN o o o
DIh/ viastné 311,3%  246,9% 216,8% 2153%  223.0%
imanie

Trhovy prehlad akcii TMR na BSSE*:
=  Roc¢né max.: 30,00 EUR

= Roc¢né min.: 26,50 EUR

= Roc¢ny vynos: 7,7%

= Dividendovy vynos: N/A

* k 31/10/2018



Akcionarska struktura

= TMR je kotovaneé na 3 burzach — Bratislava, Praha, VarSava

* k 31/10/2018

® Drobni investori <5%
C.l. CAPITAL INDUSTRIES LIMITED
FOREST HILL COMPANY, s.r.o
Nikroc Investments Limited

m KEY DEE LIMITED

E TINSEL ENTERPISES LIMITED

¥ RMSM1 LIMITED




Hlavné prevadzkove vysledky podla segmentov

Hlavné prevadzkové

vysledky

1H
v €000 2018/19
Horskeé strediska 37 028
Zabavné parky 3033
Golf 344
Restauracné
zariadenia 8812
Sportové sluzby &
obchody 4532
Hotely 14 312
Realitné projekty 568

Celkom 68 627

Vynosy
1H FY
2017/18 2017/18
35 898 45 361
3 333 12 342
0 0
7984 16 013
4108 6 851
13 661 25081
540 2601
65 524 108 249

FY
2016/17

36 214
12 473

13 302

5800
22 265
5855
95910

1H
2018/19

18 675
382

2011

839
3424
508
25779

EBITDA
1H FY
2017/18 2017/18
18 919 18 842
495 4521
0 0
2082 3168
821 1165
3488 4 926
406 1544
26 211 34 166

FY
2016/17

15 410
4724

3071

1119
4 859
2 333
31516




Konsolidovany vykaz ziskov a strat

Vybrané konsolidované vysledky (IFRS) Pre polrok kon€iaci 30. aprila Pre rok konciaci 31. oktébra
v €000 1H 2018/19 1H 2017/18 FR 2017/18 FR 2016/17
(neauditované) (neauditované) (auditované) (auditované)
Trzby 68 320 65 425 108 020 95 683
Ostatné prevadzkové vynosy 307 99 229 227
Celkové vynosy 68 627 65 524 108 249 95910
Spotreba materialu a tovarov -10 012 -9 819 -19 318 -16 393
Osobné a prevadzkové naklady -33 209 -29 670 -57 031 -49 063
Iny zisk/ strata 373 177 2 266 1062
EBITDA 25779 26 211 34 166 31516
EBITDA marza 37,6% 40,0% 31,6% 32,9%
Odpisy a amortizacia -9 125 -8 040 -16 745 -13 828
Zaporny Goodwill 0 0 1824
EBIT 16 654 18171 19 245 17 688
Urokové vynosy 594 744 1148 2 058
Urokové naklady -7 754 -6 837 -14 010 -12 094
Vynosy z finan¢nych instrumentov, netto -56 90 -3 099 169
Zisk pred zdanenim 9438 12 168 3284 7821
Dan z prijmu -558 12 -189 -831
Cisty zisk 8 880 12 180 3 095 6 990
Celkovy suhrnny vysledok 8 927 12 249 3019 7 146

Zisk na akciu (v €) 1,313 1,813 0,473 1,099




Financna pozicia

Finanéna pozicia v € 000 30. april 31. oktober
2018/19 2017/18 2017/18 2016/17
(neauditované) (neauditované) (auditované) (auditované)
Majetok celkom 503 162 454 223 521 684 438 341
Dlhodoby majetok 409 578 379 236 395 924 353 497
Hmotny majetok 384 051 358 963 372 556 333718
Iny dlhodoby majetok 25 527 20 273 23 368 19 779
Kratkodoby majetok 93 584 74 987 125 760 84 844
Likvidné prostriedky 25052 3455 54 525 9584
Vlastné imanie 122 716 123021 113 789 113 149
Zavazky 380 446 331 201 407 895 325192
Dlhodobé zavazky 347 612 296 371 259 355 286 646
Kratkodobé zavazky 32834 34 830 148 540 38 546
Celkovy dih 331703 284 500 354 193 279 320




Ekonomicky rast hlavnych trhov TMR

8 . .
Rast HDP hlavnych trhov TMR vs. EU

6
Prognéza IMF
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Vyhrada

Tento material je ur€eny vylu€¢ne na informacné a propagacné ucely. Jeho cielom je informovat o obchodnej
stratégii spolocnosti Tatry mountain resorts, a.s., so sidlom Demanovska Dolina 72, Liptovsky Mikulas 031 01,
ICO: 31 560 636, zapisanej v Obchodnom registri Krajského sudu v Ziline, Sekcia: Sa, Vlozka Cislo 62/L (v
dalSom texte uz len ,TMR").

Akcie Spolo¢nosti TMR su obchodované na paralelnom trhu Burzy cennych papierov Bratislava, na hlavhom
trhu VarSavskej burzy a na hlavnom trhu Burzy cennych papierov Praha. Zakladné imanie Spolo¢nosti
pozostava z 6 707 198 kusov akcii zaknihovanych na dorucitela s nominalnou hodnotou 7 € za akciu. Emisia
ma prideleny ISIN SK11 20010287

Informacie obsiahnuté v tomto materiali su zaloZzené na historickych datach a mézu obsahovat predpoklady
buducej vykonnosti. Predikcie su zaloZené na racionalnych o€akavaniach podporenych objektivnymi datami.
Predikcie nie su spofahlivymi indikatormi buduceho vykonu a nie su zavazujuce. TMR nenesie Ziadnu
zodpovednostl’ za tieto predikcie. Skuto€né buduce vysledky TMR sa mdZzu lisit od predikcii prezentovanych v
tomto materiali.

Tento material je vylu€ne vlastnictvom TMR. Akakolvek distribucia, kopirovanie, publikovanie alebo
uchovavanie tohto materialu alebo akejkolvek jeho Casti je zakazané bez predchadzajuceho suhlasu TMR.
Akakolvek distribucia tejto prezentacie alebo jej Casti obsiahnutej v tomto materiali mimo uzemia Slovenskej
republiky méze byt bud obmedzena alebo zakazana zakonom tretieho Statu.




