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1. PRÍHOVOR BRANISLAVA BABÍKA, 
PREDSEDU PREDSTAVENSTVA BEST HOTEL PROPERTIES A.S.

 Vážení akcionári,

uplynulý rok bol pre BHP významný z viacerých pohľadov. Podarilo sa nám dosiahnuť historicky najvyššie konsolidované 
tržby a prevádzkový zisk a tiež sme rozšírili portfólio nami riadených hotelov. Celý rok sa hlavne niesol v znamení snahy 
o maximálne využitie synergií. Začiatkom apríla sme na základe zmluvy o frančíze prebrali manažment hotela Crowne Plaza 
Bratislava v snahe maximalizovať efektivitu na komplikovanom trhu. V auguste sme dostali do správy bratislavský hotel 
Sheraton.

 Najmä vďaka vlaňajšej akvizícii hotela InterContinetal v Prahe tržby Skupiny narástli medziročne o 33% 
na 60,6 mil. EUR. Konsolidovaný prevádzkový zisk pred odpismi, úrokmi a daňami, EBITDA, sa v porovnaní s predchádzajúcim 
rokom zvýšil o 111% na 7,5 mil. EUR.

 Na porovnateľnej báze, bez vplyvu pražského hotela, naše tržby poklesli o 14% na 39,5 mil. EUR hlavne ako dôsledok 
rekordne nízkeho výmenného kurzu ruského rubľa. Napriek výpadku v počte rezervácií v našich moskovských hoteloch 
kvôli negatívnemu sentimentu v regióne, ukazovateľ tržby za dostupnú izbu (RevPAR) hotela Baltschug Kempinski, ktorý 
v Skupine v tomto roku vygeneroval 29% z celkových tržieb, poklesol v porovnaní s vlaňajškom iba o 1,5% v lokálnej mene, 
čo vzhľadom na celkový pokles moskovského trhu považujeme za veľmi solídny výsledok.

 Bratislava taktiež zaznamenala pomalší začiatok roka v porovnaní s minuloročnými rekordnými výsledkami 
vo výške obsadenosti, a to kvôli medziročne nižšiemu počtu zorganizovaných konferencií v prvom polroku 2014. 
Uplynulý rok sa trh vrátil k výkonnosti z roku 2012, čo v našich bratislavských hoteloch znamenalo pokles RevPAR 
v hoteli Crowne Plaza o 14,4% a v Kempinski Hotel River Park o 4,1%. Aj napriek negativnym trendom v roku 2014 
na bratislavskom trhu sa nám synergiami a optimalizáciou nákladov podarilo dosiahnuť mierny rast prevádzkového zisku 
v porovnaní s 2013, čo považujem za veľ ké pozitívum uplynulého roka. Kempinski River Park stále ostáva jednoznačným 
lídrom trhu vo výške RevPAR a Crowne Plaza, ktorú od apríla priamo manažujeme na základe franchise zmluvy, je naďalej 
jednotkou v obsadenosti. 

 Grand Hotel Kempinski Vysoké Tatry vykázal rast RevPAR o 2,7%, a to hlavne vďaka silnému letu, kedy sa 
podarilo vykryť výpadok zo začiatku roka spôsobený neobyčajne teplou zimou a nepriaznivými podmienkami pre lyžiarov. 
Vďaka vyšším tržbám tiež vzrástol prevádzkový zisk pred odpismi. Nás teší, že hotel má svoju stálu klientelu a celkovo 
je absolútnym lídrom hotelového trhu v Tatrách. Navyše sme tiež hrdí na fakt, že oba hotely Kempinski sa na Slovensku 
stali víťazmi kategórie hotely v najprestížnejšom domácom rebríčku TREND TOP Reštaurácie a hotely 2015.
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 Lídrom trhu sme aj v Prahe, kde hotel InterContinental zaznamenal medziročný nárast RevPAR o takmer 5% 
v lokálnej mene. EBITDA vyjadrená v eurách dokonca rástla o takmer 9%. Tento výsledok potvrdzuje správnosť nášho 
strategického rozhodnutia vstúpiť na pražský trh, na ktorom aj v tomto roku predpokladáme ďalší rast prevádzkových 
ukazovateľov v porovnaní s vlaňajškom.

 Vzhľadom na doterajší vývoj v slovenských hoteloch pre rok 2015 predpokladáme pozitívny trend rastu tržieb 
v Tatrách aj v Bratislave za predpokladu, že trh sa aj ďalej bude vyvíjať podľa očakávaní. Vďaka synergiám Skupiny 
na bratislavskom trhu, kde momentálne vlastníme alebo manažujeme až tri top hotely vrátane hotela Sheraton, očakávame 
tiež pozitívny vplyv na EBITDA Skupiny v dôsledku vyšších výnosov a nižších prevádzkových nákladov.

 Najväčšia miera neistoty v súvislosti s budúcim vývojom sa viaže na moskovský trh. V priebehu roka sme predali 
náš 99% podiel v spoločnosti LLC Kadashevskaya a od septembra tak vlastníme v Moskve už len jeden hotel. V hoteli Baltschug 
Kempinski bez vplyvu kurzu ruského rubľa, v lokálnej mene, vrástli tržby o 15% a obsadenosť o 22%, čo vnímam ako veľmi 
pozitívny trend v súvislosti so stabilizáciou moskovského trhu a aj ako jasný signál do budúcnosti.

 Celkovo v BHP naďalej plánujeme v roku 2015 rozvíjať kompetencie manažovania hotelov a v prípade vhodných 
investičných príležitostí na osvedčených trhoch sme pripravení realizovať aj ďalšie akvizície a posúvať sa novými smermi.

Ing. Branislav Babík
Predseda predstavenstva

a Generálny riaditeľ
Best Hotel Properties a.s.
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HLAVNÉ PREVÁDZKOVÉ VÝSLEDKY SKUPINY
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* EBITDA upravená – prevádzkový zisk pred úrokmi, daňami a odpismi upravený o náklady a výnosy nesúvisiace s prevádzkovou činnosťou hotelov. Pre viac informácií viď str. 50.

** Individuálny čistý zisk BHP, materskej spoločnosti, za 12 mesiacov 2014 dosiahol výšku 4 513 tis. EUR. Rozdiel je spôsobený faktom, že individuálne finančné výkazy sú vykazované v súlade 
so Slovenskými účtovnými štandardmi (SAS), konsolidované výkazy podľa medzinárodných účtovných štandardov IFRS zahŕňajú všetky dcérske spoločnosti.

HLAVNÉ PREVÁDZKOVÉ VÝSLEDKY SKUPINY

31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014 Medziročná 

12 mesiacov 12 mesiacov 12 mesiacov zmena %

V EUR    

Počet izieb 818 1 187 1 152 -2,9%

Obsadenosť % 56% 58% 62% 6,0%

Priemerná denná cena za izbu 148 137 125 -9,0%

RevPAR 82 80 77 -3,5%

V tisícoch EUR

Tržby 45 717 45 595 60 565 32,8%

GOP (Hrubý prevádzkový zisk) 10 648 11 277 17 858 58,4%

EBITDA 9 403 3 575 7 543 111,0%

EBITDA % 21% 8% 12% 58,8%

EBITDA upravená* 6 141 4 436 10 854 144,7%

EBITDA % upravená 13% 10% 18% 84,2%

Čistý zisk** -44 736 -1 482 -3 467 134,0%

Zisk na akciu (v EUR) -1,274 -0,028 -0,091 108,6%



2. PROFIL BEST HOTEL PROPERTIES A.S.

 Best Hotel Properties a.s. – BHP – (materská spoločnosť alebo Spoločnosť) investuje do hotelov v regióne 
strednej a východnej Európy formou kúpy aktív alebo podielov v dcérskych spoločnostiach. Spoločnosť je kótovaná na 
Burze cenných papierov v Bratislave.

 BHP od roku 2009 postupne získava do svojho portfólia prémiové a luxusné hotely prevádzkované renomovanými 
hotelovými operátormi (Kempinski, InterContinental Hotels Group, Westmont Hospitality), ktorí sú garanciou kvality 
poskytovaných služieb. Portfólio hotelov dopĺňa operátor luxusných wellness klubov ZION SPA a 50% podiel v  reštaurácii 
patriacej do svetoznámej siete Buddha-Bar.

 Skupina BHP (materská spoločnosť a  dcérske spoločnosti) predstavuje platformu pre prémiové hotelové aktíva 
v regióne strednej a východnej Európy, poskytujúcu možnosti využívania synergií plynúcich z vlastníctva viacerých hotelov. 
Každý hotel v unikátnej kolekcii BHP patrí medzi tzv. „trophy assets“ – aktíva, ktoré svojou jedinečnosťou vytvárajú pridanú 
hodnotu nielen prevádzkovými výsledkami, ale aj svojou „trophy“ rentou, teda hodnotou, ktorú sú investori ochotní zaplatiť 
za unikátnosť polohy, či architektonické riešenie hotela.

 Primárnym ekonomickým zámerom BHP je na pôde tejto platformy jedinečných hotelových aktív ponúknuť 
investorom zaujímavú investičnú príležitosť, ktorá má za cieľ zabezpečiť zhodnotenie vloženého kapitálu a možnosť čerpať 
benefity v rámci členstva v Akcionárskom klube BHP.

 Postupnou akvizíciou jednotlivých aktív sa Skupina v priebehu posledných troch rokov rozvinula do nasledujúcej 
podoby (stav k 31.12.2014):

* IHG – InterContinental Hotels Group do 1.4. 2014, od apríla 2014 BHP

Hotely BHP V portfóliu BHP od Podiel BHP Operátor Vlastnený prostredníctvom Počet izieb

Rusko Baltschug Kempinski 
v Moskve

12/2009 75% Kempinski Baltschug, LLC 227

Česká 
republika

InterContinental Praha 
v Prahe

12/2013 90% Westmont 
Hospitality

Wittily Investment 
Limited

372

Slovensko Crowne Plaza 
v Bratislave

4/2010 100% IHG* Diamond Hotels 
Slovakia s.r.o.

224

Kempinski Hotel River Park 
v Bratislave

12/2010 100% Kempinski Best Hotel 
Properties a.s.

231

Grand Hotel Kempinski 
High Tatras

2/2011 100% Kempinski BHP Tatry, s.r.o. 98

DIAMOND HOTELS
SLOVAKIA s.r.o.
(Hotel Crowne Plaza 

v Bratislave)

podiel - 100%

BHP Tatry, s.r.o.
(Grand Hotel Kempinski

High Tatras)

podiel - 100%

WITTILY
INVESTMENT

LIMITED
(Cyprus)

podiel - 100%

Best Hotel Properties a.s.
Kempinski Hotel River Park Bratislava

(Nehnuteľnosť)

CHERRES a.s.
(Buddha-Bar Praha)

podiel - 50%

ZION SPA, s.r.o.

podiel - 100%

Inter Prague 
S. à r.l

(Hotel InterContinental 
v Prahe)

podiel - 90%

Baltschug, LLC
(Hotel Baltschug 

Kempinski v Moskve)

podiel - 75%
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STRATÉGIA

 Dlhodobým cieľom BHP je postupne získavať do svojho portfólia prémiové a luxusné hotely prevádzkované 
špičkovými hotelovými operátormi, ktorí sú garanciou kvality poskytovaných služieb. Zároveň plánujeme vybudovať vlastnú 
manažérsku sieť hotelov, postavenú na rokmi praxe získanom know-how a referenciách manažmentu BHP.

PREDSTAVENIE MANAŽMENTU

    Branislav Babík, predseda predstavenstva a generálny riaditeľ, (na obr. v strede)

     Dlhoročné skúsenosti z oblasti hotelierstva na pozícii generálneho manažéra hotela Forum a neskôr Crowne Plaza 
     Bratislava a iných významných manažérskych pozícií v slovenských hoteloch

     Viac ako 15 rokov skúseností na manažérskych pozíciách vo viacerých slovenských a medzinárodných spoločnostiach 
     (Procter & Gamble, Benckiser), vrátane investičných fondov (VÚB Kupón)

    Rudolf Križan, člen predstavenstva a generálny riaditeľ Kempinski Hotela River Park Bratislava, (na obr. vľavo) 

    Mnohoročné skúsenosti z oblasti hotelierstva na pozícii vrcholového manažéra viacerých slovenských hotelov 
    (vrátane Skaritz Hotel & Residence, MaMaison Hotels and Apartments a hotela Danube) 

    Detailný prehľad o dianí na ruskom hotelovom trhu z pozície generálneho manažéra hotela Kadashevskaya v Moskve 
    a člena Management Boardu hotela Baltschug Kempinski 

    Michal Zuber, finančný riaditeľ a člen predstavenstva, (na obr. vpravo)

    Viac ako 10 rokov skúseností z medzinárodnej finančno—poradenskej spoločnosti KPMG Slovensko na viacerých pozíciách 
    vrátane finančného auditu a poradenských služieb v oblasti fúzií a akvizícií 
 
    Člen ACCA (Chartered Certified Accountant) medzinárodnej organizácie v oblasti financií, manažmentu a účtovníctva
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3. PREDSTAVENIE PORTFÓLIA

Hotel Baltschug Kempinski Moskva

 Historicky najprestížnejší hotel v Moskve s dlhoročnou tradíciou, v súčasnosti jeden z piatich najluxusnejších hotelov 
v meste. Je situovaný v absolútnom centre Moskvy, len 5 minút chôdze od Kremľa. Táto jedinečná historická budova a zároveň 
ikona ruského hotelierstva, postavená v roku 1898, v spojitosti s neopakovateľnou atmosférou ponúka okrem luxusného 
ubytovania aj 8 špičkových konferenčných sál, výnimočnú gastronómiu a exkluzívne spa s vnútorným bazénom.

 Po ukončení renovácie v  celkovej hodnote viac ako 30 miliónov eur, s novým lobby, luxusnými kongresovými 
priestormi a elegantnými izbami vrátane jedinečných apartmánov s výhľadom na Kremeľ, hotel potvrdí svoju pozíciu na špici 
moskovského hotelierstva. 

 Poloha: Ideálne umiestnenie hotela na brehu rieky Moskva rovno oproti Kremľu a  Červenému námestiu. Hotel 
Baltschug Kempinski je vzdialený 35 km od letiska Šeremetevo, 50 km od letiska Domodedovo a 20 km od letiska Vnukovo.

Operátor Kempinski

Počet izieb 227

Konferenčné priestory 1 400 m2

Súčasťou portfólia BHP od 12/2009
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InterContinental Praha

 Pražský hotel InterContinental, ktorý sa nachádza v  absolútnom centre Prahy na Pařížskej ulici,   bol postavený 
v rokoch 1968 - 1974 v tzv. štýle brutalizmus. Vo svete sa nenachádza veľa objektov postavených v tomto štýle a aj samotný 
hotel je zapísaný do zoznamu pražských pamiatok. V posledných rokoch prešiel kompletnou renováciou – od rekonštrukcie 
fasády, obnovy spoločných priestorov až po úplnú obnovu interiérov. V hoteli sa nachádza 372 izieb a 14 konferenčných 
miestností, relaxačné centrum Health Club&Spa, či panoramatická reštaurácia Zlatá Praha.

 Poloha: InterContinental Praha má unikátnu polohu v  centre mesta, len päť minút chôdze od Staromestského 
námestia. Pražské letisko Ruzyne je vzdialené približne 15 km.

Operátor Westmont Hospitality

Počet izieb 372

Konferenčné priestory 1 700 m2

Súčasťou portfólia BHP od 12/2013
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Kempinski Hotel River Park Bratislava

 Najluxusnejší 5* de luxe hotel v Bratislave, v novom, modernom centre mesta so špičkovou polohou priamo 
pri rieke Dunaj. Bol otvorený na jar 2010. Hotel ponúka 231 luxusných izieb a apartmánov vybavených exkluzívnym 
zariadením s  použitím materiálov ako mramor, ónyx, či hodváb; špičkové konferenčné priestory na ploche 1 200 m2 
ako aj luxusné ZION SPA LUXURY s rozlohou 1 500 m2 umiestnené na najvyššom poschodí s výhľadom na rieku Dunaj 
a lužné lesy. 

Kempinski Hotel River Park sa od roku 2010 stal vyhľadávaným miestom známych osobností svetového formátu. 
V  kombinácii s  najvyššou úrovňou služieb je hotel jedinečnou voľ bou pre najnáročnejších návštevníkov hlavného mesta 
Slovenskej republiky. 

 Poloha: Hotel je situovaný 58 km od letiska Viedeň - Schwechat, 10 km od letiska M.R.Štefánika Bratislava, vzdialený 
67 km od centra Viedne, 200 km od centra Budapešti a 340 km od centra Prahy.

Operátor Kempinski

Počet izieb 231

Konferenčné priestory 1 200 m2

Súčasťou portfólia BHP od 12/2010
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Crowne Plaza Bratislava

 Hotel situovaný v absolútnom centre hlavného mesta Slovenska, priamo oproti Prezidentskému palácu, 
bol po úplnej rekonštrukcii znovu otvorený v auguste 2005. Ponúka 14 konferenčných miestností s rozlohou viac ako 
1 200 m2, ktoré sú ideálne na rokovania, konferencie, recepcie a spoločenské udalosti. Hotel ponúka 224 izieb vrátane 
15 apartmánov, klubové „Executive“ poschodie a moderne vybavené ZION SPA PREMIUM s  bazénom s  protiprúdom.  
Na najvyššom hotelovom poschodí sa nachádza exkluzívny Club Floor.

 Poloha: Crowne Plaza Bratislava je situovaný 58 km od letiska Viedeň – Schwechat, 10 km od letiska M. R. Štefánika 
Bratislava, vzdialený 67 km od centra Viedne, 200 km od centra Budapešti a 340 km od centra Prahy.

Operátor BHP

Počet izieb 224

Konferenčné priestory 1 200 m2

Súčasťou portfólia BHP od 4/2010
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Grand Hotel Kempinski High Tatras na Štrbskom Plese

 Hotel s bohatou históriou, ktorá siaha až do roku 1893, bol po úplnej rekonštrukcii znovu otvorený 1. mája 2009. 
Hotel sa nachádza v bezprostrednej blízkosti najkrajšieho horského plesa na Slovensku – Štrbského plesa v nadmorskej výške 
1 346 m. n. m. Kombinácia plesa a nadmorskej výšky zaručuje jedinečné podmienky na liečenie chorôb horných dýchacích 
ciest – tzv. klimatické spa. 

 Nielen svojou polohou, ale aj spojením 98 luxusných izieb vrátane 22 apartmánov, konferenčných priestorov 
s modernými technológiami a jedného z najkrajších ZION SPA LUXURY s rozlohou 1 300 m2 vytvára možnosť celoročného 
využitia hotela s elimináciou nízkej sezóny. Uvedené skutočnosti zaraďujú hotel celosvetovo medzi najexkluzívnejšie rezorty v 
rámci siete Kempinski a posúvajú ho na pozíciu jednoznačného lídra na slovenskom trhu luxusných hotelov. 

Hotel dôstojne hostil v máji 2012 samit trojice Vyšehradskej skupiny V4, či stretnutie na úrovni ministra zahraničných vecí 
počas cyperského predsedníctva v EÚ. 

 Poloha: Grand Hotel Kempinski High Tatras je situovaný 28 km od letiska Poprad – Tatry a 145 km od letiska Košice.

Operátor Kempinski

Počet izieb 98

Konferenčné priestory 325 m2

Súčasťou portfólia BHP od 2/2011
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Buddha-Bar Praha

 Jedinečný a nezameniteľný koncept vizionára Davida Visana, zakladateľa spoločnosti George V, 
prezentuje tzv. eatertainment – jedenie spojené so zážitkom. Jedinečnosť zážitku znásobujú nielen kulinárske 
špeciality, ale aj prostredie secesnej budovy z počiatku 20. storočia a tiež exotická atmosféra – zmes chutí, vôní 
a hry svetiel. Buddha-Bar, ktorý slávi úspechy vo svetových centrách, ako sú Londýn, Paríž či Dubaj, bol 
otvorený v apríli 2009 ako prvý koncept, ktorý okrem Buddha-Baru zahŕňa aj Buddha-Bar Hotel, ktorý nepatrí 
do portfólia BHP. 

Projekt bol zrealizovaný ako spoločná investícia s českou hotelovou spoločnosťou CPI, ktorá vlastní Buddha-
Bar Hotel a reštauráciu Siddharta. Ihneď po otvorení sa Buddha-Bar s kapacitou približne 150 miest stal jednou 
z najnavštevovanejších luxusných reštaurácií v Prahe.

21
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ZION SPA

 Značka ZION SPA vznikla v septembri2009 s cieľom stať sa operátorom luxusných spa. Je špičkovým klubom 
aponúka kompletný balík wellness služieb šitých na mieru pre tú najnáročnejšiu klientelu. 

 Mestské spa, ktoré sa nachádzajú v Bratislave v Kempinski Hoteli River Park (ZION SPA LUXURY)a v hoteli Crowne 
Plaza (ZION SPA PREMIUM), fungujú na báze členstva, pričom je však možné využiť aj ponuku denného vstupu. Grand Hotel 
Kempinski High Tatras na Štrbskom Plese – ZION SPA LUXURY je primárne určený pre hotelových hostí, avšak je možný 
aj jednorazový vstup pre hostí bez ubytovania v hoteli.

 ZION SPA má od januára 2014 novú generálnu riaditeľ ku. Stala sa ňou Anna Jarinová, ktorá predtým pôsobila 
ako Spa riaditeľ ka v  luxusnom pražskom hoteli Mandarin Oriental. Je tak prvou ženou vo vedúcej pozícii ZION SPA. 
Vo funkcii nahradila Radoslava Hupku. Pozíciu generálneho riaditeľa zastáva Rudolf Križan. Skupina má vyhliadky sieť ďalej 
rozširovať.
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4. ANALÝZA TRHOV A TRENDY VÝVOJA HOTELOVÉHO ODVETVIA

 Skupina primárne pôsobí v  hotelovom odvetví cestovného ruchu v regióne strednej a  východnej Európy. 
V  Ruskej federácii je jej pôsobnosť zastúpená jedným hotelom v  Moskve; v  hlavnom meste Českej republiky, Prahe, 
vlastní jeden hotel a na Slovensku má dva hotely v Bratislave a jeden vo Vysokých Tatrách.

 Podľa Európskej banky pre obnovu a  rozvoj (EBRD) ekonomická situácia v  regióne strednej a  východnej Európy 
bola v  roku 2014 poznačená výrazným poklesom cien ropy,  veľ kou mierou politickej a  ekonomickej neistoty v  súvislosti 
s vojenským konfliktom na východe Ukrajiny a sankciami voči Ruskej federácii. Napriek týmto okolnostiam krajiny v regióne 
strednej Európy podľa EBRD zaznamenali v roku 2014 v priemere rast HDP o 2,8% (Slovenská republika o 2,4%), a to vďaka 
väčšiemu dopytu po exporte v Eurozóne1.

Ruská federácia

 Rast HDP Ruskej federácie bol v  roku 2014 na úrovni 0,4%, čo predstavovalo pokles oproti predchádzajúcemu 
roku o  0,9 percentuálneho bodu. Vplyvom pádu cien ropy a  tiež politických turbulencií v  regióne sa dôvera investorov 
a ekonomická aktivita v roku 2014 významne oslabili. Najväčší podiel na tomto oslabení mali ekonomické sankcie uvalené 
na ruskú ekonomiku USA a  krajinami Európskej únie. Pokračujúci pokles cien ropy a  pretrvávajúce sankcie podľa EBRD 
spôsobia v najbližšom období prepad Ruskej ekonomiky do stavu recesie. Na rok 2015 EBRD projektuje pokles HDP v Ruskej 
federácii o 4,8%, inflácia by sa mala pohybovať nad úrovňou 12%2. Strednodobý výhľad bude závisieť od vývoja politickej 
situácie s ohľadom na Ukrajinu a tiež vývoj exportu a cien komodít. 

Moskva

 Hlavné mesto Ruskej federácie, Moskva, v  ktorej má Skupina jeden zo svojich hotelov, je industriálnym centrom 
a  vstupnou bránou Ruska. V  posledných rokoch systematicky priťahovala obrovské objemy zahraničných investícií 
do segmentu maloobchodu, veľ koobchodu, ale aj stavebníctva a developmentu nehnuteľností. Mesto je tiež centrom ruského 
bankovníctva, poisťovníctva a ostatných finančných odvetví.

 Vzhľadom na politickú situáciu v  regióne a  pokles ekonomickej aktivity existuje značná pravdepodobnosť, 
že historický rast v  oblasti developerských projektov sa v  Moskve v najbližšom období nebude opakovať a práve naopak, 
investičná aktivita na trhu sa utlmí3.
1 Regional Economic Prospects in EBRD Countries of Operations: January 2015
 http://www.ebrd.com/what-we-do/economic-research-and-data/data/forecasts-macro-data-transition-indicators.html
2 European Bank for Reconstruction and Development.  Regional Economic Prospects in EBRD Countries of Operations: January 2015
3 http://www.jll.ru/russia/en-gb/Research/Russian_Investment_Market_Report_Q4_2014_ENG.pdf?64ce9199-15dd-423c-ae0e-3f59c6fb4071 A
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Ruská federácia - predpokladaný vývoj vybraných makroekonomických ukazovateľov

Zdroj: Európska banka pre obnovu a rozvoj (EBRD), 
Bloomberg
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4 http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/stanoviska/stanoviska_2014/13_hdp_4q.html
5 http://www.joneslanglasalle.cz/CzechRepublic/CS-CZ/Pages/NewsItem.aspx?ItemID=30456 
6 http://www.jll.cz/czech-republic/cs-cz/Research/Prague_City_Report_Q4_2014.pdf?a652a6df-51a2-4c35-8072-438ae3f3b86c

Česká republika
 
 Vplyvom agresívnej menovej politiky ČNB, ktorej dôsledkom bol pokles kurzu českej koruny, česká ekonomika v roku 
2014 narástla o 2,3%. Rast na úrovni 2,6% predpokladá ČNB aj v roku 2015, a to hlavne vďaka oživeniu externého dopytu. 
Inflácia by sa v tomto období mala pohybovať okolo 0%.4.

Praha
 
 V hlavnom meste Českej republiky Skupina vlastní hotel InterContinental a tiež 50% podiel v reštaurácii Buddha 
Bar. Praha patrí medzi mestá s najvyššou hodnotou HDP na obyvateľa v  rámci celej Európy5. Zároveň vďaka zachovalému 
historickému centru mesta je jednou z  najpopulárnejších turistických destinácií sveta a tiež jedným z  najrozvinutejších 
maloobchodných trhov Európy. Podľa JLL je dokonca v prvej desiatke najatraktívnejších európskych miest pre luxusné svetové 
značky s potenciálom pre ďalší rast.

 Praha tiež v minulom roku žila čulou investičnou aktivitou. Podľa JLL rok 2014 sa stal historicky tretím najlepším 
z pohľadu investícií do nehnuteľností a transakciami vo výške 2 mil. EUR sa priblížil k poslednému rekordnému roku 2011. 
JLL zároveň odhaduje, že pozitívny trend rastu investícií bude pokračovať aj v roku 20156.
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Česká republika - predpokladaný vývoj vybraných makroekonomických ukazovateľov

Zdroj: ČNB, Štatistický úrad ČR
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Slovenská republika
 
 V posledných rokoch Slovensko zaznamenávalo jeden z najlepších ekonomických rastov v Európskej únii, a to najmä 
vďaka externému dopytu a pozitívnej obchodnej bilancii. Podľa Štatistického úradu SR v roku 2014 hrubý domáci produkt 
(HDP) za celý rok medziročne narástol o  2,4%7, a  to najmä vďaka historicky najvyššej spotrebe domácností (rekordných 
9,4 ml. EUR v  štvrtom kvartáli 2014). Podľa Európskej banky pre obnovu a  rozvoj má slovenská ekonomika ďalej rásť 
aj v roku 2015. Predpokladaný je rast na úrovni 2,6%, pričom inflácia by sa v tomto období mala pohybovať pod 2%8. 

Bratislava
 
 Hlavné mesto Slovenska, Bratislava, kde má Skupina dva zo svojich hotelov, generuje asi štvrtinu národného HDP 
napriek tomu, že je to najmenší z ôsmich regiónov v krajine. Veľa celosvetových spoločností (napríklad IBM, Dell, Siemens 
alebo AT&T) si vybralo Bratislavu ako vhodné miesto pre svoje aktivity vďaka polohe v  centre Európy a  nižším nákladom 
na prevádzku napríklad v porovnaní s Viedňou alebo inými veľ kými mestami v regióne. Po obmedzenej investičnej aktivite 
v rokoch 2012 a 2013, Slovensko zažilo v roku 2014 významné oživenie realitnej investičnej aktivity. Celkový objem investícií 
zaznamenaný JLL v tomto roku predstavoval 610 mil. EUR a historicky bol najvyšším od roku 2005. Väčšina týchto investícií 
sa pritom zrealizovala práve v hlavnom meste a jeho okolí9.

Cestovný ruch
 
 Svetový cestovný ruch v uplynulom rokuopäť rástol. Napriek pretrvávajúcej neistote ekonomického vývoja vo svete 
počet medzinárodných príjazdov (international trourist arrivals) meraný metodikou World Tourism Organization (UNWTO), 
dosiahol v roku 2014 historické maximum vo výške 1,138 miliardy cestujúcich (medziročná zmena +4,7%). Najvyšší nárast 
(7%) zaznamenal región Amerika, za ním nasledoval región Ázie a Tichomoria (5%) a tiež región Európa (4%). 

 V roku 2014 Európa potvrdila svoju pozíciu ako región s najvyšším absolútnym počtom medzinárodných príjazdov 
(588 miliónov), keď ju navštívilo o 22 miliónov viac cestujúcich. Vďaka týmto výsledkom cestovný ruch významne prispel 
k  oživeniu ekonomickej aktivity v  regióne. Severná, južná Európa a  Stredomorie pritom patrili medzi tie oblasti, ktoré 
zaznamenali najvyššie nárasty medzinárodných príjazdov (7%). Západná Európa zaznamenala miernejší rast na úrovni 2%. 
Stredná a východná Európa naopak po troch rokoch rastu prvý raz stagnovala (0%)10.
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7 http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=67068 
8 European Bank for Reconstruction and Development.  Regional Economic Prospects in EBRD Countries of Operations: September 2014
9 http://www.jll.sk/slovakia/sk-sk/novinky/38/najvacsi-objem-investicii-do-nehnutelnosti-na-Slovensku-od-roku-2005
10 http://media.unwto.org/press-release/2015-01-27/over-11-billion-tourists-travelled-abroad-2014
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Zdroj: Štatistický úrad SR, NBS, predikcie EBRD
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11 http://www.sacr.sk/sacr/statistiky/  Návštevníci v ubytovacích zariadeniach CR na Slovensku 2014-2013
12 https://www.czso.cz/csu/czso/cri/cestovni-ruch-4-ctvrtleti-2014-qtvv029hr7 
13 http://www.etc-corporate.org/?page=report&report_id=71&subject=trends_watch&theme=reports  
14 http://www.etc-corporate.org/?page=report&report_id=71&subject=trends_watch&theme=reports
15, Štatistický úrad SR: http://slovak.statistics.sk/wps/portal/ext/themes/sectoral/tourism/publications/!ut/p/b1/jZJNbsMgEIXP0hMwGGzjJSYJ0CLiP9yUTeVFFTlqki6qnr_
ESStFaXFmh_Q95s2bQR5tkD8MX-N2-ByPh-H99PbZa28qVpaYg8w7DNra1vWsJmtFAvASAPinOEz6OtdnPbPNEnTHK9k8Ugw0vegjQKy_
wRe9kFzR3AAwI1PQXLmmqAkBTu7z_9tfKscCUIKUhcG0zO7TRwye9Ku2SnhBpVg061UYTySsNVkC8OM_Alzn9yRE-D7tFmlvSbWkN_ndADH_Lp_xH4CZ-Z-
Rn5DYBiYgdiJzIfnrFP5Y0lxMVh33b-hj7861gVHv6MM32eUOeQ!!/dl4/d5/L2dJQSEvUUt3QS80SmtFL1o2X1ZMUDhCQjFBMEc3VDEwSU5OU1VWOFEzT1A1/
16 http://slovak.statistics.sk/wps/portal/ext/themes/sectoral/tourism/publications/!ut/p/b1/jZJNbsMgEIXP0hMwGGzjJSYJ0CLiP9yUTeVFFTlqki6qnr_
ESStFaXFmh_Q95s2bQR5tkD8MX-N2-ByPh-H99PbZa28qVpaYg8w7DNra1vWsJmtFAvASAPinOEz6OtdnPbPNEnTHK9k8Ugw0vegjQKy_
wRe9kFzR3AAwI1PQXLmmqAkBTu7z_9tfKscCUIKUhcG0zO7TRwye9Ku2SnhBpVg061UYTySsNVkC8OM_Alzn9yRE-D7tFmlvSbWkN_ndADH_Lp_xH4CZ-Z-
Rn5DYBiYgdiJzIfnrFP5Y0lxMVh33b-hj7861gVHv6MM32eUOeQ!!/dl4/d5/L2dJQSEvUUt3QS80SmtFL1o2X1ZMUDhCQjFBMEc3VDEwSU5OU1VWOFEzT1A1/
17 http://www.praguecitytourism.cz/en/our-services/statistics-and-analysis-/analyses/latest-analyses-10366
18 http://www.praguecitytourism.cz/en/our-services/statistics-and-analysis-/prague-in-international-comparisons
19 http://www.joneslanglasalle.cz/ResearchLevel1/Prague_City_Report_Q4_2013_cz.pdf
20 http://www.jll.cz/czech-republic/cs-cz/novinky/262/jll-poverena-zprostredkovanim-prodeje-hotelu-hilton-prague

 Podľa Slovenskej agentúry pre cestovný ruch (SACR) Slovenskú republiku v  roku 2014 celkovo navštívilo 
3,7 milióna návštevníkov, čo predstavuje 7,9% medziročný pokles. Počet prenocovaní bol na úrovni 10,9 milióna nocí 
(-5,1%), čo v priemere predstavuje dĺžku pobytu 2,9 dňa na jedného návštevníka. Najviac turistov na Slovensko prišlo z Českej 
republiky (437 tisíc, -11,4%), Poľska (158 tisíc, -5,7%) a Nemecka (138 tisíc, -10%). Najvýznamnejší absolútny medziročný 
pokles návštevníkov Slovensko zaznamenalo medzi návštevníkmi z Ukrajiny (-25 tisíc)11.

 Podľa Štatistického úradu ČR sa počet ubytovaných hostí medziročne zvýšil o 1,5 na 14,1 milióna. Počet prenocovaní 
sa však znížil o 0,4%. Zahraničných návštevníkov prišlo o 3,5% viac, a to 7,6 milióna. Z pohľadu regiónov sa najviac zvýšil 
počet ubytovaných hostí v Juhomoravskom kraji (5,9%) a v Prahe (3,3%)12.

Hotelový trh v regióne

 Nárast počtu medzinárodných príjazdov v  Európe sa prejavil aj na vyššej obsadenosti hotelov. Priemerný nárast 
obsadenosti v európskych hoteloch vo výške cca 2% Okrem obsadenosti rástla aj priemerná cena za izbu – ADR (cca +4%), 
čo znamenalo celkový rast tržieb za dostupnú izbu – RevPAR – na úrovni 6%., a to aj napriek nepriaznivému vývoju v strednej 
a východnej Európe, kde trh skôr stagnoval13.

 Zo všetkých regiónov v Európe najvýznamnejšie rástol juh, kde obsadenosť medziročne stúpla o 3,1%, ADR o 8,3% 
a RevPAR 11,6%. Významne rástla aj severná Európa, kde hotely zaznamenali obsadenosť v porovnaní s vlaňajškom vyššiu 
o 3,5%, ADR o 2% a RevPAR o 5,6%. Stredná a východná Európa naopak významne klesla, a to najmä kvôli vývoju v Rusku. 
Celkovo v tomto regióne bola v roku 2014 obsadenosť nižšia o 4%, ADR poklesla o 9,1% a RevPAR o 12,8% (oba ukazovatele 
kvôli poklesu rubľa vyjadrené v dolároch)14.  
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 Hotelový trh v Bratislave

 V roku 2014 Bratislavský kraj navštívilo 954 tisíc turistov, čo predstavuje medziročný pokles o 11%. Počet prenocovaní 
sa znížil o 7,3% na 2,02 milióna. Zahraniční návštevníci predstavovali takmer 63% všetkých turistov v počte 605 tisíc (-12,6%). 
Títo návštevníci uskutočnili v Bratislavskom kraji 1 059 758 prenocovaní (-11,5%). Priemerná dĺžka pobytu bola na úrovni 
1,8 dňa15.

 V roku 2014 sa oproti roku 2013 znížil počet ubytovacích zariadení v Bratislavskom kraji z 233 na 221. Počet izieb 
sa takisto znížil, a to o 4,7% na 9 724. Počet ubytovacích zariadení v kategórii štvor- a päťhviezdičkových hotelov sa zvýšil 
z 36 na 38. Počet izieb v týchto hoteloch sa zvýšil o 7,1% na 3 82916.

Hotelový trh v Prahe

 Prahu v roku 2014 navštívilo 6,1 milióna turistov, z toho 5,3 milióna návštevníkov bolo zahraničných. Celkový počet 
návštevníkov Prahy sa tak medziročne zvýšil o 3,3%. Celkový počet prenocovaní bol na úrovni 14,7 milióna17. Hlavné mesto 
Česka sa pritom podľa servera Tripadvisor, ktorý vyhodnocuje obľúbenosť turistických lokalít po celom svete, umiestnilo 
v roku 2014 na piatom mieste medzi najobľúbenejšími mestami sveta a od roku 2012 si tak zlepšilo svoju pozíciu v tomto 
rebríčku o jedenásť miest18. 

 V januári 2014 Praha disponovala približne 26 100 hotelovými izbami v 339 nehnuteľnostiach. Až 51% celej ponuky 
tvorili štvor- a päťhviezdičkové hotely19. Podľa JLL sa situácia na pražskom hotelovom trhu od hospodárskej recesie z roku 
2009 stabilne a pravidelne zlepšuje, čo sa odzrkadľuje aj na stúpajúcom trende RevPAR20.
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 Pokračujúci rast ekonomiky

 Pozitívny výhľad globálneho rastu svetovej ekonomiky a  tiež rast hrubého domáceho produktu (HDP) na trhoch, 
z ktorých pochádza väčšina klientov hotelov v portfóliu BHP (okrem Ruskej federácia a Ukrajiny) podporený rastovým trendom 
v odvetví cestovného ruchu vytvára predpoklady pre priaznivý vývoj podnikateľskej činnosti Skupiny.

21 http://www.jll.ru/russia/en-gb/news/466/moscow-hotel-market-update-2014-results
22 http://www.etc-corporate.org/?page=report&report_id=71&subject=trends_watch&theme=reports#

 Hotelový trh v Moskve

 Moskovský hotelový trh bol v  roku 2014 významne ovplyvnený politickými turbulenciami v  regióne. Aj keď 
sa moskovským hotelom podľa JLL podarilo relatívne dobre čeliť nepriaznivým okolnostiam, RevPAR na trhu celkovo 
v  porovnaní s  rokom 2013 poklesol o  12%. Trh štvor- a  päťhviezdičkových hotelov navyše zaznamenal vstup viacerých 
nováčikov (napr. Four Seasons, Doubletree by Hilton Marina). V segmente luxusných hotelov, bez celoročného vplyvu nových 
hráčov na trhu, sa obsadenosť pohybovala na úrovni 61,8%, čo je najhorší výsledok od roku 2009. Celkovo však RevPAR 
poklesol v tomto segmente aj napriek nepriaznivému sentimentu len o 6,5%, čo je podstatne menej, ako v roku 2009, kedy bol 
pokles až vo výške 25%. V nasledujúcom období bude podľa JLL dôležitý ďalší vývoj ruského rubľa a inflácie, ktoré majú vplyv 
na vývoj priemerných cien (ADR), pričom ak sa hotelom nepodarí držať obsadenosť na úrovni 70%, s rastom ADR nemožno 
rátať21.

Vývoj a trendy

 Po rekordnom raste v roku 2014 Európska komisia pre cestovný ruch (ETC) očakáva aj v najbližšom období mierne 
pozitívny vývoj v segmente turistického ruchu na trhoch, na ktorých Skupina pôsobí, okrem Ruskej federácie. Pre rok 2015 
ETC predpokladá v  Európe rast na úrovni 2% - 3%22. Manažment Skupiny za hlavné faktory, ktoré ovplyvnia odvetvie 
na relevantných trhoch pre BHP v nasledujúcich rokoch považuje:

Tržby z hotelových služieb podľa geografickej lokácie zákazníka

Ruská fedrácia

Slovensko

Nemecko

Európa - ostatné krajiny

Ázia - ostatné krajiny

Ostatné

5%
4%

22%

19%

7%

43%
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 Cyklickosť hotelového odvetvia

 Hotelové odvetvie sa v  závislosti od miery ponuky a  dopytu na trhu správa cyklicky. S  narastajúcim dopytom 
sa zvyšujú na trhu ceny ubytovania, čo zvyšuje záujem investorov o daný trh. Po rozšírení ponuky vďaka novým investíciám 
sa trh saturuje, konkurencia sa zvyšuje a ceny klesajú. Tento cyklus môže vplývať na všetky hotely v portfóliu BHP24. 

 Rast celosvetového objemu medzinárodných ciest

 Vďaka väčšej dostupnosti leteckej dopravy sa celosvetovo zvyšuje počet medzinárodných cestujúcich. Podľa UNWTO 
by mal počet medzinárodných príjazdov v roku 2015 opäť medziročne narásť o 3% - 4%. Európa pritom konsoliduje svoju 
pozíciu najnavštevovanejšieho regiónu sveta23. 

23 http://media.unwto.org/press-release/2015-01-27/over-11-billion-tourists-travelled-abroad-2014 
24 http://www.jll.com/Research/JLL%20Hotel%20Investment%20Outlook%202015.pdf?dda72685-2311-467d-afd9-ef9c6e173d0f

 Demografické zmeny

 Ako populácia starne a  stáva sa bohatšou, najmä na  rozvinutých trhoch sa cestovanie a  hotelové pobyty stávajú 
bežnou súčasťou trávenia voľného času starnúcej populácie. Naopak, mladšia generácia sa pokúša dosiahnuť balans medzi 
pracovným a súkromným životom, a preto má čoraz vyššie nároky na kvalitu ubytovania pri svojich cestách. Tento trend má 
viacero pozitívnych implikácií najmä na voľnočasovú turistiku, pričom jedným z  hlavných dôsledkov je zvýšený dopyt po 
hoteloch, ktoré patria medzi celosvetovo známe značky.

 Pokračujúci trend rastu podielu korporátnej klientely na turistickom ruchu

 Na turistickom ruchu – napriek tomu, že v  roku 2014 tvoril podiel medzinárodných ciest len necelých 20%, 
očakáva sa, že tento podiel bude ďalej stúpať, keďže po obmedzení výdavkov na cestovanie ako dôsledok ekonomickej krízy 
2008 – 2009 korporátni klienti opäť vo výraznejšej miere cestujú na medzinárodné konferencie, mítingy, výstavy 
a korporáciami sponzorované zahraničné cesty. Keďže klientela BHP je historicky podľa počtu prenocovaní až zo 66% tvorená 
práve korporátnymi cestujúcimi, tento trend môže mať významný vplyv na ďalší vývoj obsadenosti portfólia.

 Pokračujúci trend rastu podielu korporátnej klientely na turistickom ruchu

 Na turistickom ruchu – napriek tomu, že v  roku 2014 tvoril podiel medzinárodných ciest len necelých 20%, 
očakáva sa, že tento podiel bude ďalej stúpať,1 keďže po obmedzení výdavkov na cestovanie ako dôsledok ekonomickej krízy 
2008 – 2009 korporátni klienti opäť vo výraznejšej miere cestujú na medzinárodné konferencie, mítingy, výstavy 
a korporáciami sponzorované zahraničné cesty. Keďže klientela BHP je historicky podľa počtu prenocovaní až zo 66% tvorená 
práve korporátnymi cestujúcimi, tento trend môže mať významný vplyv na ďalší vývoj obsadenosti portfólia.
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5. RIZIKOVÉ FAKTORY A MANAŽMENT RIZÍK

 Skupina je vystavená viacerým rizikám, medzi ktoré patria napríklad trhové, prevádzkové a  finančné riziká. 
Predstavenstvo Spoločnosti nesie plnú zodpovednosť za definovanie a manažment rizík Skupiny. Niektoré typy rizík (najmä 
viaceré trhové alebo menové riziká) sú z hľadiska ich povahy mimo kontrolu manažmentu. 

Trhové riziká

 Riziká súvisiace s politickým a ekonomickým vývojom trhov 

 Skupina je vystavenáinherentnému riziku celosvetového a  regionálneho politického a  ekonomického vývoja, 
vrátane recesie, inflácie, menových výkyvov, a  iných, ktoré by mohli mať negatívny vplyv na vývoj výnosov. Ekonomická 
recesia znižuje ochotu a schopnosť cestovať či už v prípade turistických alebo korporátnych klientov, a má teda vplyv na vývoj 
obsadenosti, priemerných cien za ubytovanie a iných služieb, ktoré hotely ponúkajú. Skupina je z tohto pohľadu momentálne 
najviac vystavená rizikám týkajúcich Ruskej Federácie. Manažment pritom pozorne sleduje súčasný vývoj politicko — 
ekonomickej situácie na Ukrajine a  v  Ruskej federácii, keďže daná situácia má vplyv na prevádzkovú výkonnosť  hotela 
Baltschug Kempinski v Moskve.

 Riziká typu „force majeure“

 Priemerné ceny za ubytovanie a obsadenosť hotelov môžu byť ovplyvnené udalosťami s potenciálnym negatívnym 
dopadom na domácu alebo zahraničnú turistiku. Medzi takéto udalosti, ktoré predstavujú riziká tzv. „vyššej moci“, 
patria napríklad teroristické útoky, vojny, epidémie,prírodné katastrofy. Nad nepredvídateľnými situáciami tohto typu nemá 
manažment žiadnu kontrolu.

 Riziká súvisiace s nadmernou ponukou a cyklickosťou  dopytu hotelového odvetvia

 Budúca prevádzková výkonnosť Skupiny môže byť do istej miery ovplyvnená nadmernou ponukou  (počet izieb 
v  kategóriách hotelov portfólia) a  zníženým dopytom na trhoch, kde Skupina pôsobí.Na minimalizovanie tohto rizika 
manažment systematicky sleduje novovznikajúcu konkurenciu na lokálnych trhoch a  taktiež aj vývoj cien u  etablovaných 
konkurenčných hotelov.

 Závislosť na reputácii značiek prevádzkovateľov hotelov v portfóliu

 Akákoľvek udalosť, ktorá by mohla materiálne ovplyvniť reputáciu a dobré meno značky niektorého z prevádzkovateľov 
hotelov v  portfóliu Skupiny, alebo neschopnosť týchto značiek udržať si svoju zákaznícku platformu, môže nepriaznivo 
ovplyvniť výkonnosť portfólia. Skupina taktiež nemá kontrolu nad preferenciami potenciálnych zákazníkov a ich vnímaním 
značiek hotelov v  portfóliu. Za účelom budovania dobrého mena jednotlivých hotelov Skupina spolupracuje na tvorbe 
PR stratégie každého hotela v portfóliu. 

 Sezónnosť
 
 Model podnikateľskej činnosti spoločnosti BHP je do istej miery závislý od sezónnosti. Aj keď v portfóliu je väčšina 
mestských hotelov, ktoré nie sú výhradne citlivé na sezónnosť v  zmysle ročných období (leto, zima), keďže sú primárne 
zamerané na korporátnu klientelu, ich výkonnosť zväčša klesá počas víkendov.

 V Moskve a Prahe je najväčší dopyt korporátnej klientely o hotelové ubytovanie v jarných a jesenných mesiacoch, 
voľnočasoví turisti ich najčastejšie navštevujú v lete.

 Bratislava je takisto najmä destinácia pre korporátnych cestujúcich s najvyššou obsadenosťou počas pracovných dní 
pondelka až štvrtka, pričom najviac sú hotely vyťažené v mesiacoch marec až jún a september až november.
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Finančné riziká

 Menové kurzy

 Nestálosť menových kurzov vo vzťahu eura k ruskému rubľu a  od decembra 2013 aj k českej korune je externý 
rizikový faktor, ktorý ovplyvňuje výnosy Skupiny, keďže dva z hotelov v portfóliu počas roka 2014 boli prevádzkované v Ruskej 
federácii a  jeden v Českej republike. Manažment Skupiny pravidelne sledujevývoj pracovného kapitálu v cudzích menách. 
V poslednom období bola Skupina vystavená najmä riziku výrazne oslabujúceho sa ruského rubľa. Vzhľadom na fakt, že peňažné 
prostriedky v mene ruský rubeľ sú ešte stále hlavne určené na renováciu hotela Baltschug Kempinski a s ňou spojené budúce 
náklady/kapitálové investície v  lokálnej mene, riziko je z tohto pohľadu pre Skupinu minimalizované.

Vývoj ceny EUR vs RUB

Jediný hotel rezortnej povahy v  portfóliu, Grand Hotel Kempinski High Tatras je situovaný v  turistickej, vysokohorskej 
destinácii, a preto jeho obsadenosť osciluje v závislosti od turistickej sezónyv oblasti. Obdobie s najvyšším počtom návštevníkov 
trvá od januára do marca, najmä čo sa počtu lyžiarov týka a od júla do septembra, čo sa týka návštevníkov prichádzajúcich 
do Tatier kvôli letnej vysokohorskej turistike. Manažment neustále pracuje na tom, aby prilákal návštevníkov do tohto hotela 
aj mimo sezóny napríklad prostredníctvom organizácie eventov v mimosezónnych obdobiach. 
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Vývoj ceny EUR vs CZK
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 Úrokové miery

 Rozsah tohto rizika je rovný sume úročeného majetku a úročených záväzkov, pri ktorých je úroková sadzba v 
dobe splatnosti alebo v dobe zmeny odlišná od súčasnej úrokovej sadzby. Obdobie fixnej sadzby finančného inštrumentu 
preto odráža riziko pohyblivosti úrokových sadzieb. Úverové portfólio Skupiny je zložené z krátko- a dlhodobých bankových 
pôžičiek fixnou mierou úročenia alebo s 3-mesačnou sadzbou EURIBOR. Okrem bankových úverov Skupina drží časť svojich 
peňažných ekvivalentov vo forme zmeniek s  fixnou úrokovou sadzbou 5,5% p. a., čím Skupina zmierňuje riziko poklesu 
úrokových sadzieb.

 Finančné investície a úverové riziko

 Skupina sa vystavuje tomuto riziku predovšetkým pri pohľadávkach z obchodného styku, pohľadávkach z prenájmu, 
ostatných pohľadávkach, preddavkoch a poskytnutých úveroch. Rozsah tohto rizika je vyjadrený v účtovnej hodnote aktív 
v  súvahe. Účtovná hodnota pohľadávok, úverov a  pôžičiek predstavuje najväčšie možné riziko účtovnej straty, ktorá by 
musela byť vyúčtovaná v prípade zlyhania protistrany — protistrane sa nepodarí plne splniť svoje zmluvné záväzky a všetky 
garancie a záruky by mali nulovú hodnotu. Z tohto dôvodu táto hodnota výrazne prevyšuje očakávané straty v rezerve určenej 
na nedobytné pohľadávky. Návratnosť investície z nástrojov peňažného trhu, J&T Private Equity zmeniek, momentálne 
dosahuje fixnú mieru 5,5% p.a.

 Likvidita

 Riziko likvidity vzniká pri všeobecnom financovaní aktivít Skupiny a  riadení finančnej pozície. Zahŕňa v  sebe 
riziko neschopnosti financovať aktíva podľa zmluvnej doby splatnosti a   úrokovej sadzbe a neschopnosť speňažiť aktíva za 
primeranú cenu v primeranom časovom rozpätí. Jednotlivé spoločnosti v rámci skupiny používajú rozličné metódy na riadenie 
rizika likvidity. Manažment Skupiny sa zameriava na riadenie a monitorovanie likvidity každej spoločnosti tak, aby bral do 
úvahy sezónnosť hotelového odvetvia. Kvôli riadeniu likvidity manažment na mesačnej báze sleduje predpokladané budúce 
výdaje (náklady) ako aj príjmy (tržby), ktoré vie s relatívne dobrou presnosťou odhadnúť na základe rezervačného systému. 
Na základe predpokladaných príjmov vie odhadnúť aj splatnosť pohľadávok, podľa ktorej dokáže manažovať likviditu 
Skupiny. Taktiež v súvislosti s vlastníctvom zmeniek, ktoré sú povinne splatné pri ich predložení, má Spoločnosť zabezpečenú 
dostatočnú likviditu.  

Prevádzkové riziká

 Súvisia s  rizikom sprenevery, neautorizovaných aktivít, chýb, omylov, neefektívnosti alebo zlyhania IT systémov 
a bezpečnosti. Tieto riziká vznikajú pri všetkých aktivitách Skupiny a  čelia mu všetky spoločnosti v  Skupine. 
Prevádzkové riziká zahŕňajú aj riziko súdnych sporov.

 Manažment riadi prevádzkové riziká tak, aby preventívne zabránil finančným stratám a ujmám na dobrom mene 
Skupiny. Manažment má hlavnú zodpovednosť za implementáciu kontrol súvisiacich s  riadením prevádzkových rizík 
v Skupine, a to prostredníctvom štandardov na riadenie prevádzkových rizík, ktoré prostredníctvom oddelenia kontrolingu 
monitoruje na pravidelnej báze.
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6. SPRÁVA PREDSTAVENSTVA – SÚHRN VÝSLEDKOV FINANČNÉHO ROKA

Výkonnosť jednotlivých hotelov

 V decembri 2013 sme prostredníctvom dcérskej spoločnosti Wittily Investment Limited nadobudli 90% podiel v hoteli 
InterContinental Praha. Táto akvizícia pre nás znamenala naplnenie cieľa v podobe rozšírenia portfólia o ďalšie tzv. „trophy“ 
aktívum v strednej Európe, a to na jednom z najvýkonnejších trhov v regióne, ktorým Praha z nášho pohľadu jednoznačne je.

 Prezentované výsledky taktiež zahŕňajú vplyv hotela Kadashevskaya v Moskve iba za obdobie deviatich mesiacov, 
keďže Skupina koncom septembra 2014 odpredala svoj podiel na spoločnosti Kadashevskaya LLC. Celkovo s vplyvom hotela 
InterContinental portfólio za obdobie 12 mesiacov zaznamenalo nárast tržieb o  32,8% na 60,1 mil. EUR pri obsadenosti 
na úrovni 62%, priemernej dennej cenu za izbu (ADR) vo výške 125 EUR a tržbách za dostupnú izbu (RevPAR) 77 EUR.

 Čo sa týka finančnej výkonnosti portfólia na porovnateľnej báze s rokom 2013, bez vplyvu hotela InterContinetnal 
Praha,  aj napriek   rekordne nízkemu kurzu ruského rubľa k euru sa nám podarilo udržať pokles priemernej ceny za izbu 
vyjadrenej v eurách na úrovni jednociferných čísel, a  to vo výške 7,6%. Vplyvom negatívneho sentimentu na ruskom trhu 
a  tiež v dôsledku poklesu počtu prenocovaní na bratislavskom trhu v  porovnaní s  rekordným rokom 2013, obsadenosť 
portfólia poklesla o 5,1%. Celkové tržby Skupiny na porovnateľnej báze bez vplyvu akvizície hotela InterContinental Praha 
tak boli o 12,3% nižšie ako v predchádzajúcom roku, a to na úrovni 39,5 mil. EUR.
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 Z  pohľadu prevádzkovej výkonnosti jednotlivých hotelov pozitívne hodnotíme najmä fakt, že hotel 
InterContinental Praha, ktorý v  roku 2014 predstavoval 35% tržieb Skupiny, zaznamenal významný rast 
obsadenosti, a to na úrovni 8,2%. ADR v lokálnej mene síce poklesla o 3%, celkovo však RevPAR medziročne 
narástol o takmer 5% (-1,1% v EUR vplyvom slabšieho kurzu českej koruny).Teší nás, že hotel bol počas celého 
uplynulého roka jednotkou trhu z pohľadu výšky tržieb na dostupnú izbu.

Podiel jednotlivých hotelov na tržbách Skupiny plynúcich z činnosti hotelov

Baltschug

Kadashevskaya

Crowne Plaza

GHK High Tatras

River Park

IC Praha

v roku 2013

49%

5%

13%

19%

13%

v roku 2014

29%

3%

11%

9%
13%

35%
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 Druhý najvýznamnejší hotel z pohľadu výšky tržieb, Baltschug, v uplynulom roku napriek negatívnemu 
sentimentu na trhu vykázal nárast ADR v lokálnej mene, a to na úrovni 1,3%. Obsadenosť medziročne poklesla 
o cca 2%, RevPAR v lokálnej mene poklesol o 1,5% (- 18,2% v EUR vplyvom rekordne nízkeho kurzu ruského 
rubľa). Hotel si drží pozíciu medzi top šiestimi hotelmi v Moskve.
 

 Výkonnosť hotelov v Bratislave ovplyvnil menší počet usporiadaných konferencií ako v roku 
2013. Kempinski Hotel River Park si dlhodobo udržuje pozíciu lídra trhu vo výške tržieb za dostupnú izbu, 
a  to aj napriek poklesu o  4,1%. Crowne Plaza Bratislava ostáva aj pri poklese RevPAR o  14,4% jednotkou 
v obsadenosti.

 Grand Hotel Kempinski High Tatras vykázal vlani mierny rast v  RevPAR (+2,7%), a  to najmä vďaka 
silnému letu, ktoré vykrylo výpadok v obsadenosti hotela v zimných mesiacoch, čo bolo spôsobené neobyčajne 
teplou zimou, ktorá negatívne ovplyvnila lyžiarske podmienky v regióne. Hotel je absolútnym lídrom hotelového 
trhu v Tatrách.

Vývoj obsadenosti jednotlivých hotelov v rokoch 2011 - 2014

Baltschug IC PrahaCrowne Plaza River Park GHK High Tatras

Vývoj priemernej dennej ceny - ADR - jednotlivých hotelov v rokoch 2011 - 2014 (v EUR)
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Výkonnosť jednotlivých hotelov

 Skupina BHP mala k  31.12.2014  v  portfóliu päť hotelov, ktorých výkonnosť manažment sleduje individuálne. 
V rámci výkonnosti jednotlivých hotelov sleduje manažment vývoj tržieb a nákladov podľa ubytovania,  tržieb z jedál a nápojov 
(food & beverages – F&B) a ostatných nákladov, medzi ktoré patria najmä tržby z nájmov hotelových priestorov, parkovania 
a  hotelových wellness a  fitness centier. Pre rozdelenie konsolidovaného výkazu o  súhrnnom výsledku hospodárenia 
a konsolidovaného výkazu finančnej pozície pozri konsolidovanú účtovnú závierku — bod 4 Informácie o segmentoch.

InterContinental Praha

 Hotel pribudol do portfólia v decembri 2013. Počas dvanástich mesiacov 2014 jeho tržby predstavovali približne 
35% výnosov Skupiny z činnosti hotelov. Tržby hotela za vykazované obdobie v lokálnej mene narástli o 4,5% na 581,2 mil. 
CZK (-1,4% na 21,1 mil. EUR), a to hlavne vďaka obsadenosti vyššej o viac ako 8%. Tržby z ubytovania, ktoré predstavujú 
takmer 60% všetkých výnosov v  lokálnej mene narástli o 5,4% na 348,4 mil. CZK (-0,6% na 12,7 mil. EUR). Tržby z F&B 
narástli v lokálnej mene o 6,4% na 162,5 mil. CZK (0,4% na 5,9 mil. EUR), ostatné tržby boli 70,4 mil. CZK (2,6 mil. EUR).  

Hlavné finančné údaje 12 mesiacov 2013 — 2014 (v tis. CZK)

 Hrubý prevádzkový zisk (GOP) sa v  lokálnej mene zvýšil o  10,8% na 256,9 mil. CZK (+4,6% na 9,3 mil. EUR). 
EBITDA hotela dosiahla 215,5 mil. CZK (7,8 mil. EUR), čo predstavuje medziročný nárast o  8,5% (2,3% v  EUR). EBITDA 
marža bola vo výške 37%. Vykázaná čistá strata dosiahla 49,2 mil. CZK (1,8 mil. EUR) hlavne kvôli finančným nákladom 
voči financujúcej banke 3,8 mil. EUR a odpisom 2,8 mil. EUR.
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Hlavné finančné údaje 12 mesiacov 2013 — 2014 (v tis. RUB)

 Počas dvanástich mesiacov 2014 tržby hotela Baltschug Kempinski predstavovali 29% výnosov Skupiny z hotelovej 
činnosti (vs. 49% v 2013). Vplyvom medziročného poklesu obsadenosti o 1,7%, RevPAR o 1,5% (-18,2% v EUR) výnosy hotela 
poklesli o  4,0% na 872,6 mil. RUB (-20,2% na 17,1 mil. EUR). Pokles bol hlavne v dôsledku väčšej konkurencie na trhu 
a vývoja politickej situácie v regióne. Výsledky vyjadrené v eurách, vykazovanej mene Skupiny, boli ovplyvnené rekordným 
poklesom výmenného kurzu ruského rubľa. 

39

Hotel Baltschug Kempinski Moskva

 Tržby z ubytovania, ktoré predstavovali 53% všetkých výnosov hotela Baltschug, poklesli v  lokálnej mene 
medziročne o3,3% na 460,2 mil. RUB (-19,6% na 9,0 mil. EUR). Tržby z F&B (takmer 37% výnosov) sa medziročne 
v  lokálnej mene znížili o 2,7% na 319,7 mil. RUB (-19,1% na 6,3 mil. EUR) hlavne ako dôsledok nižšej obsadenosti. 
Ostatné výnosy poklesli o 11,1% na 92,7 mil. RUB (-26,2% na 1,8 mil. EUR).

 Hrubý prevádzkový zisk (GOP) kvôli nižším tržbám medziročne poklesol o  8,7% na 284,6 mil. RUB (-24,2% 
na 5,6 mil. EUR). Prevádzkový zisk pred odpismi, úrokmi a daňami (EBITDA) sa v porovnaní s vlaňajškom znížil o 10,4% 
na 173,7 mil. RUB (-25,5% na 3,4 mil. EUR). EBITDA marža bola vo výške 20%. Čistá strata na úrovni 100 mil. RUB 
(2 mil. EUR) medziročne poklesla hlavne kvôli nižším výnosom. Odpisy boli vo výške 5,9 mil. EUR.
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Kempinski Hotel River Park Bratislava

 Hotel s tretím najvyšším podielom (13%) na výnosoch Skupiny zaznamenal v porovnaní s vlaňajškom pokles tržieb 
o 10% na 7,7 mil. EUR. Pokles odráža negatívny trend vývoja bratislavského hotelového trhu, keď po rekordnom roku 2013 
poklesol počet návštevníkov aj prenocovaní v meste o 11%.

 Tržby Kempinski Hotela River Park z ubytovania v sledovanom období poklesli o 4,1% na 4,4 mil. EUR, a to hlavne 
kvôli poklesu obsadenosti o  cca 4,3%. Priemerná denná cena za izbu (ADR), v  ktorej je hotel absolútnym lídrom trhu26, 
zaznamenala len mierny pokles o 0,6%. Tržby z F&B medziročne kvôli nižšej obsadenosti pokleslio 6,2% na 2,7 mil. EUR. 
Ostatné výnosy boli vo výške 0,6 mil. EUR.

 Napriek poklesu tržieb a  hrubého prevádzkového výsledku (GOP) o  7,4% na 1,0 mil. EUR,  zisk pred odpismi, 
úrokmi a daňami (EBITDA) vďaka šetreniu na fixných nákladoch narástol o viac takmer 10% na 0,65 mil. EUR. EBITDA marža 
oscilovala na úrovni 8%. Čistá strata 1,4 mil. EUR bola ovplyvnená najmä odpismi vo výške 1,5 mil. EUR. 

26 Zdroj: STR Global. Konkurenčný set zahŕňa hotely Crowne Plaza, Sheraton,  Radisson  Blu Carlton, Austria Trend a Falkensteiner s priemernou ADR XX EUR.

Hlavné finančné údaje 12 mesiacov 2011 — 2014 (v tis. EUR)
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Crowne Plaza Bratislava

 Tržby hotela v dôsledku nepriaznivých podmienok na bratislavskom hotelovom trhu v porovnaní s rovnakým obdobím 
predchádzajúceho roka poklesli o 11,1% na 5,2 mil. EUR.  Napriek celkovému poklesu trhu v porovnaní s komparatívnym 
setom za rok 2014 hotel vykázal najvyššie percento obsadenosti na trhu (58,1%) a obsadil štvrtú priečku z pohľadu výšky 
priemernej dennej tržby za izbu (Rev PAR). 

 Tržby z ubytovania medziročne poklesli o 14% na 2,9 mil. EUR, tžby z F&B sa znížili o 11% na 1,5 mil. EUR a ostatné 
tržby boli vo výške 0,8 mil. EUR na úrovni vlaňajška. 

 Hrubý prevádzkový zisk (GOP) kvôli nižším tržbám poklesol o 7,2% na 0,5 mil. EUR. EBITDA medziročne narástla 
o cca 0,3 mil. EUR na 0,4 mil. EUR. Prevádzkový zisk pred odpismi, úrokmi a daňami za rok 2012 zahŕňa jednorazový výnos 
z pokuty za nedodržanie zmluvných podmienok vo výške 1,5 mil. EUR. Na prevádzkový hospodársky výsledok mali vplyv 
aj synergie plynúce z manažovania hotela priamo pod BHP, vďaka ktorým sa od marca 2014 podarilo v porovnaní s 2013 
ušetriť cca 500 tis. EUR. Čistá strata 1,1 mil. EUR bola hlavne ovplyvnená finančnými nákladmi (0,9 mil. EUR) a odpismi 
(0,5 mil. EUR).

27  Zdroj: STR Reports (komparatívny set zahŕňa hotely, Sheraton,  Radisson Blu Carlton, NH Gate One a DoubleTree Bratislava s priemernou obsadenosťou 50,4%, RevPAR 39,15 EUR.
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Grand Hotel Kempinski High Tatras na Štrbskom Plese

 Jediný hotel v portfóliu BHP situovaný mimo mesta, Grand Hotel Kempinski High Tatras na brehu Štrbského plesa, 
počas roka 2014 zaznamenal rast výnosov o takmer 11% na 6,5 mil. EUR.

 Nárast tržieb  sa podarilo manažmentu dosiahnuť hlavne vďaka vyšším tržbám z ubytovania o 2,9% na 2,9 mil. 
EUR, a to aj napriek relatívne teplej zime, ktorá ovplyvnila kvalitu lyžovania v regióne.  Tržby z F&B takisto medziročne rástli, 
a to o 3,7% na 2,3 mil. EUR. Ostatné výnosy vzrástli na 1,3 mil. EUR.

 Napriek vyšším výnosom vykázaný hrubý prevádzkový zisk (GOP) poklesol o  35,6% na 0,7 mil. EUR 
kvôli jednorazovým výnosom z  uplatnenia garancii voči dodávateľom v  sume cca 250 tis EUR zaúčtovaným v 2013. 
Zisk pred odpismi, úrokmi a daňami (EBITDA) naopak v porovnaní s minulým rokom vzrástol takmer  78% na 0,5 mil. EUR. 
Prevádzkový zisk pred odpismi, úrokmi a daňami za rok 2012 zahŕňa jednorazový výnos z pokuty za nedodržanie zmluvných 
podmienok vo výške 0,8 mil. EUR.  Čistá strata 1,3 mil. EUR bola ovplyvnená odpismi vo výške 0,6 mil. EUR a finančnými 
nákladmi 0,7 mil. EUR.
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ZION SPA

 Od začiatku roka 2012 BHP prevzalo do svojho portfólia prevádzkovateľa luxusných privátnych wellness klubov, 
ZION SPA. V priebehu roka 2014 vygenerovali prevádzky ZION SPA v slovenských hoteloch BHP tržby v celkovom objeme 
1,1 mil. EUR. Prevádzkový zisk pred daňami, úrokmi a  odpismi bol na úrovni 0,1 mil.EUR, čo predstavuje prevádzkovú 
efektivitu meranú tzv. EBITDA maržou vo výške takmer 6%. Čistý zisk bol na úrovni 59 tis. EUR.

Hlavné finančné údaje 12 mesiacov 2011 — 2014 (v tis. EUR)
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Investičné projekty

 Kúpou hotela Baltschug  Kempinski v Moskve do portfólia BHP sme prevzali záväzok zrealizovať rozsiahlu renováciu 
hotela v celkovom objeme približne 30 miliónov EUR. Táto strategická investícia bola pôvodne naplánovaná v troch fázach 
od roku 2011 do roku 2014, pričom jej hlavným cieľom je potvrdiť pozíciu v prvej trojke na trhu moskovských luxusných 
hotelov s ambíciou ašpirovať na pozíciu trhového lídra.

 V priebehu prác sme upravili plán renovácie, ktorým sa zmenilo načasovanie jednotlivých fáz tak, aby sa strategicky 
do väčšej miery prispôsobili plánovanému otvoreniu nových päťhviezdičkových hotelov v Moskve. Podľa upraveného plánu 
počítame s dokončením zásadných častí renovácie v roku 2015.

 Počas roka 2014 sme pokračovali v renovácii izieb v kremeľskom krídle hotela a tiež hosťovských chodieb.

 K  31. decembru 2014 sa celkovo na projekte renovácie hotela Baltschug Kempinski preinvestovalo 21,9 mil. 
EUR. Financovanie renovácie bolo primárne pokryté z  vlastných zdrojov. 3,3 mil. EUR sme prefinacovali prostredníctvom 
GLOBEXBANK a Ekaterininsky Bank. Tento úver sme zároveň v priebehu roka 2014 v celej výške aj splatili.

 V  roku 2015 plánujeme dokončiť renováciu hosťovských izieb  kremeľského krídla. Práce budú ďalej pokračovať 
projektom renovácie spa a F&B priestorov na ôsmom poschodí hotela.

 Iné významné kapitálové  investície Skupina v období najbližších rokov neočakáva, keďže každý z hotelov v portfóliu 
si tvorí vlastný fond na obnovu vnútorného vybavenia a zariadenia (Fixtures, Fittings and Equipment Fund – FFnE fond). 
Táto stratégia je zárukou vysokého štandardu poskytovaných služieb a  hotelového prostredia, ktoré je obnovované 
na priebežnej báze. 

Výhľad a priority pre rok 2015

 Pre rok 2015 z pohľadu manažmentu bude kľúčové udržať prevádzkovú výkonnosť jednotlivých hotelov nad úrovňou 
uplynulého roka.

 Dvojciferný rast obsadenosti a výrazný rast RevPAR v prvých mesiacoch roka zaznamenávame najmä v pražskom 
hoteli InterContinental a  tiež v  tatranskom Grand Hotel Kempinski, kde v  oboch prípadoch predpokladáme pokračovanie 
rastového trendu aj po zvyšok roka.

 Bratislavský trh naopak v  prvých troch mesiacoch 2014 vykazoval ďalší pokles návštevnosti aj prenocovaní, 
čo tiež spôsobilo medziročný pokles obsadenosti hotelov v portfóliu BHP. Pozitívne je, že priemerná denná cena napriek nižšej 
obsadenosti mierne rástla. Pre zvyšok roka v Bratislave očakávame mierny nárast prevádzkových ukazovateľov.

 Takisto pozitívne vnímame fakt, že aj napriek pretrvávajúcemu negatívnemu sentimentu na moskovskom trhu sme 
počas prvých mesiacov zaznamenali dvojciferný rast obsadenosti v hoteli Baltschug Kempinski, kde sme dokonca vykázali 
aj významný rast RevPAR v  lokálnej mene. Kvôli nepriaznivému vývoju politicko-ekonomickej situácie na Ukrajine 
a v Ruskej federácii však bude Skupina naďalej čeliť riziku oslabovania výmenného kurzu ruského rubľa voči euru.

 Po období  konsolidácie portfólia v  uplynulom období manažment za jednu z  hlavných priorít pre nasledujúce 
obdobie považuje ďalší rozvoj kompetencií v oblasti manažovania hotelov. Od apríla 2014 Spoločnosť preberala manažment 
hotela Crowne Plaza Bratislava na základe „franchise“ kontraktu s InterContinental Hotels Group. V auguste tiež pre majiteľa 
Spoločnosť začala manažovať vo vzťahu k operátorovi bratislavský Sheraton. Keďže sme presvedčení, že lokálny hotelový trh 
poznáme najlepšie, sme pripravení tieto aktivity rozvíjať aj naďalej.
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Spoločenská zodpovednosť

 Spoločnosť BHP vyvíja aktivity, ktoré bezprostredne súvisia s podporou regiónov, v ktorých sa nachádzajú hotely jej 
portfólia v zmysle zodpovedného prístupu k prostrediu, v ktorom podniká.

 Aj v  roku 2014 sa podpora týkala najmä Vysokých Tatier, kde spolupracuje s  neziskovou organizáciou Tatranský 
okrášľovací spolok. V Bratislave BHP dlhodobo úzko spolupracuje s Bratislavskou organizáciou turistického ruchu — Bratislava 
Tourist Board, v ktorej má priame zastúpenie. 

Obchodní partneri

 Skupina BHP spolupracuje s najvýznamnejšími svetovými operátormi, ktorí sa právom radia k tomu najlepšiemu, 
čo hotelový trh ponúka.

 Kempinski Hotels je najstaršou európskou hotelovou sieťou s  vyše 110-ročnou tradíciou, ktorej exkluzívny servis 
a privátny charakter uspokoja aj tú najnáročnejšiu klientelu na celom svete. 

 InterContinental Hotels Group (IHG) je s viac než 675 000 izbami v 4 150 hoteloch v takmer 100 krajinách najväčšou 
hotelovou spoločnosťou na svete.

 Westmont Hospitality Group je jednou z  najväčších spoločností na svete, ktoré pôsobia v  oblasti hotelierstva 
a hotelového manažmentu. Počas svojej histórie mala táto skupina vlastnícke podiely alebo sa priamo podieľala na manažovaní 
viac ako 1 100 hotelov po celom svete.
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7. ZHODNOTENIE VÝSLEDKOV HOSPODÁRENIA

Finančná výkonnosť Skupiny

 Konsolidovaný výkaz ziskov a  strát je zostavený v  súlade s  Medzinárodnými štandardmi finančného výkazníctva 
(IFRS) za rok 2014. Prezentované finančné výsledky v našej správe po prvý raz zahŕňajú vplyv akvizície 372-izbového hotela 
InterContinental Prague na prevádzkové výnosy a nákladyPrezentované výsledky za rok 2014 taktiež zahŕňajú vplyv hotela 
Kadashevskaya v Moskve iba za obdobie deviatich mesiacov, keďže po predaji 99% spoločnosti Kadashevskaya LLC koncom 
septembra 2014 hotel viac nepatril do portfólia BHP. V prezentovaných výsledkoch sú náklady alokované do rôznych skupín 
tak, aby mali čo najlepšiu vypovedaciu hodnotu z pohľadu manažovania hotelových aktív, a teda tak, ako ich vníma manažment.

* V roku 2013 počet izieb k 31.12. nezahŕňa 372 izieb hotela InterContinental Prague, ktorý do portfólia pribudol v decembri 2013. Počas roka sa taktiež kvôli renovácii hosťovských izieb v hoteli 
Baltschug Kempinski znížil počet izieb o tri izby na 227 kvôli nahradeniu šiestich izieb tromi apartmánmi.V roku 2014 z portfólia k 31.12. 2014 ubudlo 35 izieb hotela Kadashevskaya, ktorý 
Spoločnosť predala v septembri.

** EBITDA upravená – prevádzkový zisk pred úrokmi, daňami a odpismi upravený o náklady a výnosy nesúvisiace s prevádzkovou činnosťou hotelov. Pre viac informácií viď str. 50.

PREHĽAD KONSOLIDOVANEJ FINANČNEJ VÝKONNOSTI SKUPINY (auditované) 31.12.2013 31.12.2014

v tisícoch EUR

Počet izieb k 1.1. 818 1 152

Počet izieb k 31.12. 815* 1 107

TRŽBY

Ubytovanie 23 764 32 926

F&B 15 578 18 420

Ostatné 6 253 9 218

TRŽBY SPOLU 45 595 60 565

NÁKLADY

Variabilné (ubytovanie, F&B, ostatné) -20 105 -24 513

Režijné (energie, údržba, marketing, admin. a pod.) -14 213 -18 193

Hrubý prevádzkový zisk (GOP) 11 277 17 858

Fixné náklady -6 492 -6 460

Ostatné náklady / výnosy (netto) -1 210 -3 855

EBITDA 3 575 7 543

EBITDA % 8% 12%

EBITDA (upravená)** 4 436 10 854

EBITDA (upravená) % 10% 18%

Odpis a amortizácia -9 575 -11 426

Strata z precenenia 0 1 100

Úrokové a podobné výnosy / náklady (netto) 6 163 -685

Čistý zisk / strata po zdanení -1 482 -3 467
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 Náklady

 Sú rozdelené/alokované na základe najlepšieho uváženia manažmentu.

 Vo variabilných nákladoch sú započítané náklady na predaný tovar/služby, mzdové náklady na čašníkov, kuchárov, 
chyžné, ostatné priame náklady súvisiace s tržbami a jednorazové náklady na nákup vybavenia do zrenovovaných kongresových 
priestorov. Najvýznamnejšie sú mzdové náklady a náklady na predaj jedla a pitia (F&B). Variabilné náklady sa hlavne vplyvom 
akvizície hotela InterContinental medziročne zvýšili o 21,9% na 24,5 mil. EUR. Na porovnateľnej báze, bez vplyvu akvizície, 
sa znížili o 12,7% hlavne kvôli nižšej obsadenosti na úrovni portfólia.

 Režijné náklady zahŕňajú najmä náklady na administratívu, marketing, údržbu a opravy. V roku 2014 sa medziročne 
zvýšili o  28,0% na 18,2 mil. EUR hlavne v dôsledku akvizície pražského hotela. Na porovnateľnej báze sa znížili o  5,9% 
13,4 mil. EUR najmä vďaka využitiu synergií v  bratislavských hoteloch po prebratí manažovania hotela Crowne Plaza 
na základe franchise kontraktu. 

 Vplyvom vyšších tržieb z  hotelovej činnosti medziročne narástol hrubý prevádzkový zisk (GOP) o  viac ako 58% 
na 17,9 mil. EUR. Na porovnateľnej báze bez vplyvu akvizície InterContinental Praha sa kvôli vplyvu rekordne nízkeho kurzu 
ruského rubľa a nižším výnosom GOP znížil o 23% na 8,5 mil. EUR.

 Tržby

 V roku 2014 viac ako 54% (32,9 mil. EUR) celkových tržieb plynulo z ubytovania a viac ako 31% (18,4 mil. EUR) bolo 
z  jedál a nápojov (F&B). Ostatné tržby (parkovanie, prenájom maloobchodných a administratívnych priestorov v hoteloch 
tretím stranám a iné) na úrovni 9,2 mil. EUR tvorili zvyšných 15% všetkých tržieb.

 Hlavne vďaka akvizícii hotela InterContinental Praha zaznamenali všetky tieto segmenty medziročný rast. Tržby 
z ubytovania sa zlepšili o takmer 39%, tržby z F&B o 18% a ostatné výnosy o 47,4%. Na porovnateľnej báze, bez vplyvu tejto 
akvizície, tržby z ubytovania aj F&B poklesli cca o 14% (20,3 mil. EUR ubytovanie a 13,4 mil. EUR F&B), a to najmä kvôli 
výraznému poklesu ruského rubľa k euru.

Rozdelenie tržieb Skupiny podľa typu za 12 mesiacov k 31.decembru (v tis. EUR)

Ostatné
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 Vo fixných nákladoch sú obsiahnuté manažérske poplatky hotelovým operátorom, poistenie, daň z nehnuteľností, 
náklady manažmentu BHP a  iné. V roku 2014 sa tieto náklady medziročne znížili o  0,5% na úroveň 6,5 mil. EUR. 
Ostatné výnosy/náklady sú najmä kurzové zisky/straty súvisiace s prevádzkovou činnosťou Skupiny a náklady na poplatky 
a provízie. V roku 2014 sa oproti uplynulému roku podstatne zvýšili na -3,9 mil. EURhlavne kvôli  vplyvu rekordne nízkeho 
kurzu ruského rubľa.

 Prevádzkový zisk pred zdanením

 v roku 2014 dosiahol úroveň 7,5 mil. EUR, čo predstavuje medziročný nárast o 111%. Najväčší vplyv na dosiahnutý 
výsledok mala akvizícia hotela InterContinental a  pokles výmenného kurzu ruského rubľa k  euru. Prevádzkový zisk 
pred zdanením, úrokmi a odpismi upravený o náklady a výnosy nesúvisiace priamo s prevádzkou hotela, ktorý má z pohľadu 
manažmentu najlepšiu vypovedaciu hodnotu o  výkonnosti portfólia, v  roku 2014 dosiahol úroveň 10,9 mil. EUR, 
čo predstavuje medziročný  nárast o takmer 145%.

 Odpisy a amortizácia

 Odpisy a amortizácia celkovo dosiahli výšku takmer 11,4 mil. EUR. Najvýznamnejšou položkou sú odpisy hotela 
Baltschug Kempinski vo výške 5,9 mil. EUR a  InterContintental Praha vo výške 2,8 mil. EUR. Pre viac informácií o  dĺžke 
a spôsobe odpisovania viď konsolidovanú účtovnú závierku.

 Úrokové výnosy/náklady

 Prijaté úroky (bez poplatkov 0,5%) vo výške 8,1 mil. EUR vyplývajú najmä z prostriedkov určených na budúce 
akvizície, ktoré si Spoločnosť dočasne uložila za účelom ich zhodnotenia. Zaplatené úroky 6,9 mil. EUR vyplývajú najmä 
z úverov v súvislosti s akvizíciou InterContinental Praha a tiež z úveru poskytnutého Tatra Bankou v roku 2005 za účelom 
rekonštrukcie hotela Crowne Plaza) a Všeobecnou Úverovou Bankou v súvislosti s akvizíciou Grand Hotel Kempinski High 
Tatras. Pre viac informácií viď konsolidovanú účtovnú závierku.

2013
12 mesiacov

2014
12 mesiacov

EBITDA adjusted (upravený prevádzkový zisk pred úrokmi, daňami a odpismi) 4 436 10 854

 - kurzové zisky/straty nevyplývajúce z prevádzkovej činnosti hotelov 17 -986

 - zisk/strata z precenenia fin. nástrojov oceňovaných reálnou hodnotou do výsledku hospodárenia (akcie TMR) -6 224 -133

 - zisk/strata z nákupu/predaja fin. nástrojov oceňovaných reálnou hodnotou do výsledku hospodárenia (akcie TMR) 6 585 -32

 - zisk/strata z finančných nástrojov určených na obchodovanie 0 1 884

 - podiel na strate z pridružených spoločností (Cherres) 0 -1 542

 - zisk/strata z predaja dcérskych spoločností 0 -1 814

 - náklady na poplatky a provízie súvisiace s úložkami a zmenkami -572 -687

- doúčtovanie manažérskych poplatkov za minulé obdobia -290 0

- výnosy z dividend TMR 306 0

- výnosy nesúvisiace s prevádzkou 20 0

- náklady súvisiace s kúpou IC Praha -702 0

EBITDA 3 575 7 543

 Finančná pozícia Skupiny

 Skupina k  31.12.2014 disponovala celkovými aktívami v  objeme takmer 511,3 mil, čo v  porovnaní s vlaňajškom 
predstavuje pokles o  14% najmä kvôli zníženiu hodnoty dlhodobého hmotného majetku kvôli rekordne nízkemu kurzu 
ruského rubľa k euru. EUR. Pozícia stavu likvidných aktív (peňažné prostriedky a ekvivalenty, termínované vklady, poskytnuté 
pôžičky a zmenky)  bola k tomuto dátumu v hodnote 175 mil. EUR. 

 Stále relatívne nízke percento dlhu k vlastnému imaniu (45%) vytvára priestor pre ďalšie zadlženie, a tým aj 
platformu pre prípadné budúce akvizície.
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 Najvýznamnejšou hodnotou sa na celkových aktívach Skupiny podieľali budovy, pozemky a zariadenia, ktoré tvorili 
až 61% všetkého majetku. Ich hodnota sa v porovnaní s vlaňajškom znížila o takmer 20% kvôli rekordne nízkemu výmennému 
kurzu ruského rubľa k  euru. V  absolútnych číslach tento vplyv znamenal zníženie hodnoty hotela Baltschug vyjadrenej 
v eurách o 73 mil. EUR.

Finančná pozícia Skupiny (v tis. EUR)

Aktíva

Vlastné imanie

Dlh / VI (%)

50%800 000

40%400 000

600 000

200 000

30%0
31.12.2012 31.12.2013

 Poskytnuté pôžičky a ostatné pohľadávky

 V  hodnote 167,3 mil. EUR (+ 13%) sú z  pohľadu manažmentu prostriedky určené najmä na budúce akvizície. 
Majú podobu zmeniek a sú splatné na videnie. 

 Terminované vklady, peňažné prostriedky a peňažné ekvivalenty

 V hodnote 7,8 mil. EUR sú prevažne prostriedky určené na renováciu hotela Baltschug a pracovný kapitál jednotlivých 
hotelov. Pre viac informácií ohľadom renovácie viď kapitola „Investičné projekty“ Výročnej správy.

 Ostatný majetok

 V hodnote 17,4 mil. EUR obsahuje najmä prevádzkový majetok hotelov ako zásoby, pohľadávky z obchodného styku 
a taktiež ostatný finančný majetok Skupiny.

Aktíva Skupiny ku koncu vykazovaného obdobia (v tis. EUR)

800 000

600 000

400 000

200 000

0
2013 2014

390 041 310 870

148 476
167 333

Poskytnuté pôžičky a ostatné pohľadávky

Ostatný majetok

Termínované vklady, peňažné prostriedky 
a peňažné ekvivalenty

Budovy, pozemky a zariadenia



52

Z
H

O
D

N
O

T
E

N
IE

 V
Ý

SL
E

D
K

O
V

 H
O

SP
O

D
Á

R
E

N
IA

 Vlastné imanie

 Najmä vplyvom poklesu výmenného kurzu euro vs. ruský rubeľ , ktoré znížilo hodnotu rezervy z  prepočtu 
cudzích mien, vlastné imanie medziročne pokleslo o 16% na 322,5 mil. EUR. Nekontrolné podiely vlastného imania pritom 
predstavovali k  31.12.2014 výšku 27,8 mil. EUR. Pre viac informácií o  jednotlivých podieloch na vlastnom imaní viď 
konsolidovanú účtovnú závierku.

 Prijaté úvery a pôžičky

 Prijaté úvery a pôžičky boli k 31.12.2014 v objeme 145,1 mil. EUR, a predstavovali teda približne 45% vlastného 
imania. Sú to úvery poskytnuté J&T Bankou na kúpu 90% podielu v hoteli InterContinental Praha (so zostatkom k 31.12.2014 
vo výške 37,5 mil. EUR), prevzatý úver spadajúci pod hotel InterContinental Praha od Aareal Bank (so zostatkom vo výške 
73,6 mil. EUR), úver od Tatra Banky na rekonštrukciu Crowne Plaza Bratislava v roku 2005 (16 mil. EUR) a úver od VÚB 
v súvislosti s akvizíciou Grand Hotela Kempinski High Tatras (18 mil. EUR), ktorý je splatný k 31.12.2015 a teda vykazaný ako 
krátkodobý. Z celkového objemu úverov a pôžičiek, viac ako 84% tvoria úvery a pôžičky so splatnosťou dlhšou ako jeden rok 
(122,5 mil. EUR).

 Odložený daňový záväzok

 Vo výške 34 mil. EUR vznikol z rozdielu medzi zostatkovou účtovnou a daňovou hodnotou majetku. Prevažná časť 
odloženého daňového záväzku Skupiny súvisí s akvizíciou hotelov Baltschuga  Crowne Plaza a  s  následným precenením 
majetku spoločností vlastniacich tieto hotely. 

 Ostatné záväzky

 vo výške 9,7 mil. EUR obsahujú prevažne záväzky z obchodného styku a tiež záväzky súvisiace s časovým rozlíšením 
nákladov na renováciu hotela Baltschug Kempinski.

 Peňažné toky Skupiny
 
 Peňažné toky Skupiny z prevádzkovej činnosti za rok 2014 dosiahli úroveň 18,6 mil. EUR. Peňažné toky súvisiace 
s  investičnou činnosťou Skupiny boli na úrovni -2,7 mil. EUR a  peňažné toky z  finančnej činnosti dosiahli výšku -13,5 
mil. EUR. Hodnota peňažných prostriedkov a  peňažných ekvivalentov Skupiny k  31.12.2014 pritom dosiahla úroveň 
7,8 mil. EUR.

Pasíva Skupiny ku koncu vykazovaného obdobia (v tis. EUR)
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Udalosti, ktoré nastali po dni, ku ktorému sa zostavuje účtovná závierka

 S účinnosťou po 31.12.2014 do dňa vydania tejto Výročnej správy nenastali žiadne významné skutočnosti s vplyvom 
na účtovnú závierku nasledujúceho obdobia. 

 K  30.4.2015 na podnet akcionára zvolalo predstavenstvo Spoločnosti Mimoriadne valné zhromaždenie, 
na ktorom akcionári budú okrem iného hlasovať o znížení základného imania zo súčasnej hodnoty 350 250 000,- EUR o sumu 
315.225.000,- EUR. Nová výška základného imania Spoločnosti tak po znížení bude 35.025.000,- EUR. Zníženie základného 
imania Spoločnosti sa podľa návrhu predstavenstva vykoná znížením menovitej hodnoty akcií, na ktoré je rozvrhnuté základné 
imanie Spoločnosti, t.j. znížením menovitej hodnoty všetkých (t.j. 35 025 000 kusov) akcií so súčasnou menovitou hodnotou 
10,- EUR na menovitú hodnotu 1,- EURO po znížení.
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8. VYHLÁSENIE O SPRÁVE A RIADENÍ SPOLOČNOSTI (CORPORATE GOVERNANCE)

Kódex správy a riadenia

 Spoločnosť dodržiava princípy dobrej správy a riadenia spoločnosti v zmysle Kódexu správy a riadenia spoločnosti, 
ktorý tvorí súčasť Burzových pravidiel a je prístupný na stránke www.bsse.sk. Spoločnosť Best Hotel Properties a.s. pripravuje 
vlastný Kódex správy a riadenia spoločnosti (ďalej aj „Kódex“), ktorý vychádza z princípov formulovaných v Kódexe správy 
a  riadenia spoločností na Slovensku. Tento Kódex spoločnosti upravuje vzťahy vnútri Spoločnosti a vzťahy Spoločnosti 
s jej okolím na princípe otvorenosti, poctivosti a zodpovednosti. Otvorený prístup k zverejňovaniu informácií o Spoločnosti, 
v medziach daných jej postavením v rámci konkurencie, je základom dôvery, ktorá musí existovať medzi Spoločnosťou 
a tými, ktorí sa na jej úspechu podieľajú, čiže akcionármi, zamestnancami, veriteľmi, dodávateľmi, odberateľmi a  ďalšími 
zainteresovanými skupinami. Poctivosť vyžaduje predkladanie pravdivých informácií o hospodárení a zámeroch Spoločnosti 
a budovanie časom prevereného pravdivého obrazu Spoločnosti. Princíp zodpovednosti má zásadný význam pre vytváranie 
dôveryhodných vzťahov Spoločnosti a od členov predstavenstva a dozornej rady vyžaduje, aby prijali zodpovednosť za svoje 
rozhodnutia a vysvetlili svoje konanie akcionárom a  ostatným zainteresovaným skupinám. Do času úplnej implementácie 
všetkých postupov vyplývajúcich z  Corporate Governance, systém správy a riadenia Spoločnosti dopĺňajú základné 
organizačné normy Spoločnosti, t.j.: stanovy, pokyny a zápisy zo stretnutí vedenia Spoločnosti.

 Odchýlky od Kódexu správy a  riadenia spoločností na Slovensku vyplývajú z  obsahu Spoločnosťou zverejneného 
dokumentu: „Vyhlásenie o dodržaní zásad Kódexu správy a riadenia spoločností na Slovensku“, ktoré Spoločnosť zverejnila 
na svojej webovej stránke. Ide o nasledovné odchýlky:

 I.B.3. Akcionári by mali mať právo zúčastňovať sa na rozhodovaní o podstatných zmenách v spoločnosti a byť 
o nich dostatočne informovaní. Ide hlavne o  tieto zmeny: Mimoriadne transakcie vrátane transferu všetkých alebo takmer 
všetkých aktív, ktoré majú v skutočnosti za následok predaj spoločnosti: Spoločnosť spĺňa čiastočne tak, že v prípade predaja 
majetku prostredníctvom zmluvy o predaji podniku/časti podniku, zmluva o predaji podniku podlieha schváleniu valného 
zhromaždenia.

 I.C.1. Akcionári by mali mať možnosť efektívne sa podieľať na rozhodovaní o systémoch odmeňovania členov orgánov 
spoločnosti, ako aj vyššieho manažmentu. Bez ohľadu na prerozdelenie moci v spoločnosti by mala byť stratégia odmeňovania 
a akákoľvek jej zásadnejšia zmena samostatným bodom rokovania valného zhromaždenia: Spoločnosť nespĺňa, v súčasnosti 
o  odmeňovaní členov predstavenstva, dozornej rady, výboru pre audit rozhoduje dozorná rada v  súlade s  Obchodným 
zákonníkom. Spoločnosť plánuje pristúpiť k systematickému riešeniu otázky odmeňovania členov orgánov Spoločnosti.

 I.C.2. Odmeňovanie vo forme akcií, opcií na akcie, alebo akýchkoľvek iných práv na získanie akcií alebo odmeňovania 
na základe vývoja cien akcií a akékoľvek zmeny podstatne meniace tento systém odmeňovania by mali podliehať predchádzajúcemu 
schváleniu valného zhromaždenia akcionárov. Rovnako by schváleniu akcionárov mali podliehať aj akékoľvek ďalšie dlhodobé 
motivačné programy určené členom orgánov a vyššieho manažmentu spoločnosti: Spoločnosť nespĺňa, z dôvodu, že neposkytuje 
odmeny vo forme akcií a opcií.

 I.C.3. Akcionári by mali dostať dostatočné informácie, umožňujúce im dôkladne zvážiť rozhodnutie o odmeňovaní 
viazanom na akcie: Spoločnosť nespĺňa, z dôvodu, že neposkytuje odmeny vo forme akcií a opcií.

 I.D.3. Akcionárom by mala byť uľahčená účasť na kľúčových rozhodnutiach týkajúcich sa správy spoločnosti, 
ako napríklad navrhovanie a voľ ba členov orgánov spoločnosti. Akcionári by mali mať možnosť vyjadriť svoj názor na politiku 
odmeňovania členov orgánov spoločnosti a kľúčových osôb exekutívy. Akciovú zložku (opcie na akcie) schém odmeňovania členov 
orgánov spoločnosti a zamestnancov by mali schváliť akcionári: Spoločnosť spĺňa čiastočne tak, že sa uplatňuje zákonný režim. 
O odmeňovaní členov predstavenstva, dozornej rady, výboru pre audit rozhoduje v súlade s Obchodným zákonníkom dozorná 
rada. Spoločnosť neposkytuje odmeny vo forme akcií a opcií.

 II.A.4. Prekážky spojené s cezhraničným hlasovaním by mali byť odstránené: Spoločnosť spĺňa čiastočne, možnosť 
dištančného hlasovania však nie je momentálne upravená v stanovách Spoločnosti.
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 IV.A.4. Spoločnosti by mali zverejňovať aspoň nasledovné podstatné informácie: Stratégiu odmeňovania členov 
predstavenstva, dozornej rady a kľúčových manažérov, a to najmä prostredníctvom výkazu o odmeňovaní, ktorý by mal obsahovať 
aspoň: a) vysvetlenie relatívnej dôležitosti pohyblivých a  nepohyblivých zložiek odmien: Spoločnosť spĺňa čiastočne, v  tejto 
súvislosti Spoločnosť plánuje pristúpiť k systematickému riešeniu otázky odmeňovania členov orgánov Spoločnosti.

 IV.F. Rámec správy a riadenia spoločnosti by mal byť doplnený o efektívny postup, ktorý určuje a podporuje obstarávanie 
analýz a poradenstva od analytikov, obchodníkov s cennými papiermi, ratingových agentúr a iných. Tieto analýzy a poradenstvo, 
relevantné pre rozhodovanie investorov, by nemali byť zaťažené konfliktom záujmov, ktorý by mohol znehodnotiť ich integritu: 
Spoločnosť spĺňa čiastočne, rešpektuje predmetnú požiadavku a bude na jej príprave pracovať, aby uvedený princíp mohol byť 
naplnený.

 V.D.2. Monitorovanie efektívnosti postupov spoločnosti v oblasti správy a riadenia a v prípade potreby uskutočnenie 
zmeny: Spoločnosť spĺňa čiastočne, dozorná rada predstavuje najvyšší kontrolný orgán Spoločnosti. Uplatňuje sa zákonný 
režim monitoringu.

 V.D.6. Monitorovanie a riadenie potenciálnych konfliktov záujmov manažmentu, členov orgánov spoločnosti 
a akcionárov, vrátane využívania majetku spoločnosti v ich prospech a zneužívania transakcií so spriaznenými stranami: 
Spoločnosť spĺňa čiastočne, dohľad zabezpečuje dozorná rada Spoločnosti.

 V.E.1.  Dozorná rada by mala pozostávať aj z nezávislých členov, aby mohla kontrolu manažmentu vykonávať efektívne. 
Predseda dozornej rady by mal byť vždy nezávislý: Spoločnosť nespĺňa, v tejto súvislosti Spoločnosť hľadá vhodného kandidáta 
na nezávislého predsedu dozornej rady Spoločnosti.

 V.E.4. Orgány spoločnosti by mali zvážiť poverenie dostatočného počtu nevýkonných členov schopných nezávislého úsudku 
úlohami tam, kde existuje potenciál na vznik konfliktu záujmov. Ak sú pri orgánoch spoločnosti zriadené osobitné výbory, orgány 
spoločnosti by mali jasne určiť a následne aj zverejniť ich právomoci, zloženie a pracovné postupy. S cieľom eliminovať možnosti 
vzniku konfliktu záujmov by mala spoločnosť zriadiť aspoň výbor pre menovanie, výbor pre odmeňovanie a výbor pre audit, pričom 
v odôvodnených prípadoch môže vytvoriť aj menej výborov, resp. vo výnimočnom prípade môže ich funkcie za splnenia istých 
podmienok vykonávať aj samotná dozorná rada. Rozhodnutia týchto výborov by mali mať odporúčací charakter: Spoločnosť spĺňa 
čiastočne, spomedzi uvádzaných troch výborov je momentálne kreovaný iba výbor pre audit.

 V.E.4.A. Výbor pre menovanie môže pozostávať tak z členov dozornej rady, ako aj z členov predstavenstva, 
resp. manažmentu, avšak väčšinu jeho členov by mali tvoriť nezávislí členovia dozornej rady. Jeho hlavnou úlohou by malo 
byť dávanie odporúčaní týkajúcich sa voľ by a odvolávania členov orgánov spoločnosti a hodnotiť celkové zloženia orgánov, 
ako aj jednotlivých členov týchto orgánov: Spoločnosť nespĺňa, Výbor pre menovanie momentálne nie je kreovaný.

 V.E.4.B. Výbor pre odmeňovanie by sa mal skladať výlučne z  členov dozornej rady, z ktorých väčšinu by mali tvoriť 
nezávislí členovia dozornej rady. Jeho hlavnou úlohou by malo byť podávanie návrhov a odporúčaní týkajúcich sa pravidiel všetkých 
foriem odmeňovania členov predstavenstva a prípadne aj ďalšieho kľúčového manažmentu spoločnosti, ako aj dohliadať na to, 
aby bolo odmeňovanie jednotlivcov v súlade s pravidlami odmeňovania spoločnosti: Spoločnosť nespĺňa, Výbor pre menovanie 
momentálne nie je kreovaný.





Akcionárska štruktúra

 Podľa informácií od akcionárov, akcionári medzi sebou uzavreli zmluvy, na základe ktorých dochádza k úprave ich 
podielu na hlasovacích právach oproti ich podielu na základnom imaní. Podľa najlepších vedomostí Spoločnosti je vlastnícka 
štruktúra akcionárov, ktorí majú priamu či nepriamu účasť v Spoločnosti k 31.12.2014 nasledovná:

Informácie o základnom imaní

 Základné imanie Spoločnosti je vo výške 350 250 000,00 EUR a je rozvrhnuté na 35 025 000 kusov kmeňových akcií 
v zaknihovanej podobe vo forme na doručiteľa. Menovitá hodnota jednej akcie je 10,00 EUR.

Všetky akcie z  emisie č. SK 1120005105 sú prijaté a  obchodované na regulovanom trhu s cennými papiermi v Slovenskej 
republike organizovaného spoločnosťou Burza cenných papierov v Bratislave, a.s.

*niektorí akcionári medzi sebou uzavreli zmluvy, ktoré upravujú ich podiel hlasovacích práv.

Priama a nepriama účasť

na základnom imaní* 

(%)
na hlasovacích právach 

(%)

ANJOU ENTERPRISES LIMITED 17% 17%

REXINA LIMITED 16% 16%

LEVOS LIMITED 15% 15%

NIKROC INVESTMENTS LIMITED 10% 10%

DIAMOND HOTELS CYPRUS LIMITED 7% 7%

Poštová banka, a.s. 0% 0%

J&T FINANCE GROUP SE 7% 7%

CLEARSTREAM BANKING S.A. 6% 6%

Akcionári s podielom nižším ako 5% 22% 22%

Akcionárska štruktúra BHP k 31.12.2014
(podľa hlasovacích práv)

ANJOU ENTERPRISES LIMITED

REXINA LIMITED

LEVOS LIMITED 

NIKROC INVESTMENTS LIMITED 

DIAMOND HOTELS CYPRUS LIMITED 

Poštová banka, a.s.

J & T FINANCE GROUP SE

CLEARSTREAM BANKING S.A.

Akcionári s podielom nižším ako 5%

17%

16%

15%7%

7%

6%

22%

10%

9. DOPLŇUJÚCE INFORMÁCIE
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Vývoj ceny akcií BHP na Burze cenných papierov Bratislava 
1.1.2014 - 31.12.2014 (v EUR)

12,80

12,60

12,40

12,20

11,80

12,00

2.1.2014

2.2.2014

2.3.2014

2.4.2014

2.5.2014

2.6.2014

2.7.2014

2.8.2014

2.9.2014

2.10.2014

2.11.2014

2.12.2014

 Akcie Spoločnosti v súčasnosti nie sú prijaté na obchodovanie na zahraničnej burze. Žiadne iné akcie Spoločnosť 
neemitovala.

 Prevoditeľnosť akcií nie je obmedzená. S akciami sú spojené rovnaké práva a povinnosti. Obmedzenia výkonu 
hlasovacích práv vo vzťahu k akciám stanovy Spoločnosti neupravujú. Spoločnosť nevydala iný druh akcií ako je 
35 025 000 kusov kmeňových akcií; podiel kmeňových akcií na základnom imaní Spoločnosti je 100%. Spoločnosť nevydala 
žiadne dlhopisy.

 Majitelia cenných papierov nemajú osobitné práva kontroly. Okrem zmlúv medzi akcionármi upravujúcich ich podiel 
na hlasovacích právach oproti ich podielu k základnému imaniu, Spoločnosti nie sú známe dohody medzi akcionármi, ktoré 
môžu viesť k obmedzeniam prevoditeľnosti akcií a k obmedzeniam hlasovacích práv. Spoločnosť nenadobudla žiadne vlastné 
akcie, dočasné listy, obchodné podiely a nevydala žiadne dlhopisy.

Opis práv akcionárov a postup ich vykonávania

 Práva akcionárov sú určené právnymi predpismi, najmä Obchodným zákonníkom a stanovami Spoločnosti 
(najmä čl. VI).

 Základnými právami akcionárov sú právo zúčastňovať sa na riadení Spoločnosti, na zisku Spoločnosti 
a na likvidačnom zostatku Spoločnosti.

 Právo zúčastňovať sa na riadení Spoločnosti akcionári uplatňujú svojou účasťou na valnom zhromaždení (osobne 
alebo v zastúpení). Akcionár má právo hlasovať na valnom zhromaždení, požadovať na ňom informácie a vysvetlenia týkajúce 
sa záležitostí Spoločnosti alebo záležitostí osôb ovládaných Spoločnosťou, ktoré súvisia s predmetom rokovania valného 
zhromaždenia a uplatňovať na ňom návrhy. Na uplatnenie práv podľa predchádzajúcej vety je rozhodujúcim dňom tretí deň 
predchádzajúci dňu konania valného zhromaždenia.
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Návrh na rozdelenie zisku

 Skupina dosiahla za rok končiaci 31. decembra 2014 konsolidovaný výsledok hospodárenia, a  to stratu 
vo výške  3 467 tis. EUR. Výsledok hospodárenia materskej účtovnej jednotky je zisk vo výške 4 513 tis. EUR. Na základe tohto 
bude predstavenstvo navrhovať rozdelenie zisku nasledovne:

 1. časť zisku vo výške 10%, t.j. 451,3 tis. EUR sa použije na doplnenie zákonného rezervného fondu
 2. časť zisku vo výške  4 061,7 tis. EUR za rok 2014 nebude rozdelená a prevedie sa na účet nerozdeleného zisku 
      minulých rokov.

Ostatné doplňujúce údaje

 Spoločnosť nevynakladá žiadne náklady v oblasti výskumu a vývoja. Spoločnosť nemá žiadny negatívny vplyv 
na životné prostredie. Spoločnosť a  spoločnosti zaradené do celkovej konsolidácie zamestnávala v  priebehu roka  2014 
v priemere 942 zamestnancov a pozitívne vplýva na zamestnanosť. Spoločnosť nemá vedomosť o údajoch, ktoré by vyplývali 
z osobitných predpisov a ktoré by okrem informácií uvedených v tejto výročnej správe v nej mali byť obsiahnuté. Spoločnosť 
nemá organizačnú zložku v zahraničí.

 Spoločnosť riadi finančné riziko, finančné toky a sleduje parametre likvidity. Vnútornú kontrolu skupina 
zabezpečuje pravidelným sledovaním finančného plánu a celkovej finančnej situácie. Spoločnosť v sledovanom 
období nebola vystavená cenovým rizikám. Úverovému riziku bola Spoločnosť vystavená predovšetkým pri 
pohľadávkach voči zmluvným partnerom z obchodného styku, pri pohľadávkach zo zmeniek, pri poskytnutých 
preddavkoch a pri poskytnutých úveroch a pôžičkách. Objem vystavenia sa tomuto riziku je vyjadrený účtovnou 
hodnotou tohto majetku v súvahe. Účtovná hodnota pohľadávok, preddavkov a poskytnutých úverov (pôžičiek) 
vyjadruje najvyššiu možnú účtovnú stratu, ktorá by musela byť zaúčtovaná v prípade, že protistrana úplne zlyhá 
pri plnení svojich zmluvných záväzkov a všetky zábezpeky a záruky by mali nulovú hodnotu. Táto hodnota preto vysoko 
prevyšuje očakávané straty. Riziko likvidity a riziko súvisiace s tokom hotovosti vznikajú v rámci všeobecného financovania 
činností Spoločnosti a riadenia finančných pozícií. Zahŕňa riziko neschopnosti financovať majetok v dohodnutej dobe splatnosti 
a úrokovej sadzbe a taktiež riziko neschopnosti realizovať majetok za rozumnú cenu v primeranom časovom horizonte. 
Pre viac informácií viď konsolidovanú účtovnú závierku.

 Metodika riadenia súvisí s postavením a vymedzením vzájomných vzťahov a kompetencií jednotlivých orgánov 
Spoločnosti. Základné kompetencie orgánov Spoločnosti, spôsobov ich kreácie a vymedzenie ich vzájomných vzťahov vyplýva 
z príslušných právnych predpisov a z platných stanov Spoločnosti.

 Spoločnosť nie je zmluvnou stranou dohôd a ani neuzatvorila dohody s nižšie uvedeným obsahom:

 1) významná dohoda, ktorej je zmluvnou stranou, a ktorá nadobúda účinnosť, mení sa alebo, ktorej platnosť 
sa skončí v dôsledku zmeny jej kontrolných pomerov, ku ktorej došlo v súvislosti s ponukou na prevzatie, a o jej účinkoch 
s výnimkou prípadu, ak by ju ich zverejnenie vážne poškodilo;

 2) dohoda uzatvorená medzi ňou a členmi orgánov alebo zamestnancami, na ktorých základe sa im má poskytnúť 
náhrada, ak sa ich funkcia alebo pracovný pomer skončí vzdaním sa funkcie, výpoveďou zo strany zamestnanca, ich odvolaním, 
výpoveďou zo strany zamestnávateľa bez uvedenia dôvodu alebo sa ich funkcia alebo pracovný pomer skončí v dôsledku 
ponuky na prevzatie.
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Valné zhromaždenie a jeho činnosť

 Valné zhromaždenie je najvyšší orgán Spoločnosti. Valného zhromaždenia sa zúčastňujú akcionári Spoločnosti; 
konkrétne valné zhromaždenie pozostáva zo všetkých prítomných akcionárov. Valné zhromaždenie zvoláva predstavenstvo 
najmenej raz za rok v lehote do 6 mesiacov po uplynutí účtovného obdobia. Právomoci valného zhromaždenia vyplývajú z 
príslušných právnych predpisov (najmä Obchodný zákonník) a stanov Spoločnosti (čl. VIII).

 Do pôsobnosti valného zhromaždenia patrí najmä:

 a) zmena stanov,
 b) rozhodnutie o zvýšení a znížení základného imania, o poverení predstavenstva zvýšiť základné imanie podľa § 210 
  Obchodného zákonníka a vydanie prioritných dlhopisov alebo vymeniteľných dlhopisov,
 c) voľ ba a odvolanie členov predstavenstva Spoločnosti a určenie, ktorý z členov predstavenstva je jeho predsedom, 
 d) voľ ba a odvolanie členov dozornej rady Spoločnosti, voľ ba a odvolanie členov výboru pre audit,
 e) schválenie riadnej individuálnej účtovnej závierky a mimoriadnej individuálnej účtovnej závierky, rozhodnutie 
  o rozdelení zisku alebo úhrade strát a určení tantiém,
 f) rozhodnutie o premene akcií vydaných ako zaknihované cenné papiere na listinné cenné papiere a naopak,
 g) rozhodnutie o zrušení Spoločnosti a o zmene právnej formy,
 h) rozhodnutie o skončení obchodovania s akciami Spoločnosti na burze a rozhodnutie o tom, že Spoločnosť prestáva 
  byť verejnou akciovou Spoločnosťou,
 i) rozhodovanie o schválení zmluvy o prevode podniku alebo zmluvy o prevode časti podniku,
 j) rozhodnutie o ďalších otázkach, ktoré tieto stanovy alebo zákon zverujú do pôsobnosti valného zhromaždenia, 
  alebo rozhodovanie o ktorých si do svojej pôsobnosti valné zhromaždenie vyhradí.

 Rozhodnutia valného zhromaždenia sa prijímajú vo forme uznesení. Na rozhodnutie valného zhromaždenia o zmene 
práv spojených s niektorým druhom akcií a o obmedzení prevoditeľnosti akcií na meno sa podľa ustanovení Obchodného 
zákonníka vyžaduje aj súhlas dvojtretinovej väčšiny hlasov akcionárov, ktorí vlastnia tieto akcie.

 Rozhodnutie o zmene stanov, zvýšení alebo znížení základného imania, poverení predstavenstva na zvýšenie 
základného imania, vydaní prioritných dlhopisov alebo vymeniteľných dlhopisov, zrušení Spoločnosti alebo zmene právnej 
formy vyžaduje dvojtretinovú väčšinu prítomných hlasov a musí sa o ňom vyhotoviť notárska zápisnica. Dvojtretinová väčšina 
hlasov prítomných akcionárov sa podľa Obchodného zákonníka vyžaduje aj na schválenie rozhodnutia valného zhromaždenia 
o skončení obchodovania na burze s akciami Spoločnosti a rozhodnutia valného zhromaždenia, že Spoločnosť prestáva byť 
verejnou akciovou Spoločnosťou a stáva sa súkromnou akciovou Spoločnosťou. V ostatných záležitostiach rozhoduje valné 
zhromaždenie jednoduchou väčšinou prítomných hlasov, ak zákon neustanovuje inak.

 V roku 2014 sa konalo jedno zasadnutie valného zhromaždenia Spoločnosti, a to 20. júna.

 Riadne valné zhromaždenie z 20.06.2014 na svojom zasadnutí prerokovalo a  schválilo riadnu individuálnu 
a konsolidovanú účtovnú závierku za rok 2013 a výročnú správu za rok 2013, zároveň prerokovalo správu audítora o overení 
riadnej individuálnej a konsolidovanej účtovnej závierky za rok 2013 a prijalo rozhodnutie o  zaúčtovaní individuálneho 
zisku spoločnosti za rok 2013 vo výške 4.450.286,89 EUR na účet neuhradených strát minulých období. Valné zhromaždenie 
sa na svojom zasadnutí oboznámilo s aktivitami a zámermi podnikateľskej činnosti Spoločnosti na rok 2014 vrátane plánmi 
renovácie hotela Baltschug a činnosti hotela InterContinental Praha, ktorý do portfólia Skupiny pribudol v decembri 2013. 
Oboznámilo sa tiež so správou o činnosti dozornej rady Spoločnosti za rok 2013. Za externého audítora a overenie riadnej 
individuálnej a  konsolidovanej účtovnej závierky za rok 2014 valné zhromaždenie schválilo spoločnosť KPMG Slovensko 
spol. s r.o. Valné zhromaždenie schválilo prebiehajúcu rekonštrukciu hotela Baltschug Kempinski v  Moskve plánovanú 
na roky 2011 — 2015 . Valné zhromaždenie na svojom zasadnutí ďalej schválilo rozpočet Akcionárskeho klubu Spoločnosti 
pre rok 2014. 
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Predstavenstvo 

 Predstavenstvo je štatutárnym orgánom Spoločnosti. Predstavenstvo riadi činnosť Spoločnosti a je oprávnené konať 
v mene Spoločnosti. Predstavenstvo rozhoduje o všetkých záležitostiach Spoločnosti pokiaľ nie sú Obchodným zákonníkom 
alebo stanovami vyhradené do pôsobnosti valného zhromaždenia alebo dozornej rady.

 V mene Spoločnosti konajú predseda predstavenstva spoločne s iným členom predstavenstva alebo dvaja členovia 
predstavenstva spoločne. Podpisovanie v mene Spoločnosti sa vykoná tak, že k vytlačenému alebo napísanému obchodnému 
menu Spoločnosti pripojí podpisujúci svoje meno, funkciu a svoj podpis.

 O voľ be a odvolaní členov predstavenstva rozhoduje valné zhromaždenie jednoduchou väčšinou hlasov akcionárov 
prítomných na valnom zhromaždení. Predstavenstvo v roku 2014 nemalo vlastný štatút a nemá výbory.

 Predstavenstvo má kompetencie vyhradené Obchodným zákonníkom a stanovami Spoločnosti, ku ktorým patrí najmä 
výkon obchodného vedenia Spoločnosti a zabezpečenie všetkých jej prevádzkových a organizačných záležitostí, udeľovanie 
a odvolávanie prokúry, vedenie účtovníctva, zvolávanie valných zhromaždení, predkladanie návrhov uznesení valnému 
zhromaždeniu na schválenie, vykonávanie uznesení prijatých valným zhromaždením. Právomoc rozhodovať o vydaní akcií 
alebo spätnom odkúpení akcií predstavenstvo nemá.

 V  roku 2014 sa predstavenstvo Spoločnosti zaoberalo najmä riešením otázok plynúcich z  výkonu obchodného 
vedenia Spoločnosti. Predstavenstvo Spoločnosti taktiež pripravilo rozpočet a  plán renovácie hotela Baltschug Kempinski 
v Moskve na rok 2014 až 2015 a schválilo pravidlá Akcionárskeho klubu vrátane výhod a benefitov poskytovaných v rámci 
Akcionárskeho klubu Spoločnosti. Predstavenstvo schválilo zostavené účtovné závierky Spoločnosti za rok 2013 (individuálnu 
a konsolidovanú účtovnú závierku) a výročnú správu Spoločnosti za rok 2013. Predstavenstvo Spoločnosti schválilo návrh 
o  zaúčtovaní zisku spoločnosti za rok 2013 vo výške 4.450.286,89 EUR na účet neuhradených strát minulých období.. 
V súvislosti s valným zhromaždením konaným dňa 20.06.2014 predstavenstvo pripravilo potrebné návrhy uznesení, ktorých 
znenie bolo predmetom schvaľovania na zasadnutí valného zhromaždenia.

 K 31.12.2014 malo predstavenstvo troch členov v nasledovnom zložení:

 Ing. Branislav Babík, predseda predstavenstva
 Ing. Rudolf Križan, člen predstavenstva
 Michal Zuber, MBA, člen predstavenstva

 V priebehu roka 2014 nenastali žiadne zmeny v zložení predstavenstva Spoločnosti.
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Dozorná rada 

 Dozorná rada je najvyšším kontrolným orgánom Spoločnosti. Dohliada na výkon pôsobnosti predstavenstva 
a uskutočňovanie podnikateľskej činnosti Spoločnosti. Dozorná rada preskúmava účtovné závierky, ktoré je Spoločnosť 
povinná vyhotovovať podľa osobitného predpisu a návrh na rozdelenie zisku alebo na úhradu strát a predkladá svoje 
vyjadrenie valnému zhromaždeniu. V prípade zistenia závažných nedostatkov v hospodárení Spoločnosti a v iných prípadoch, 
ak to vyžadujú záujmy Spoločnosti, zvolá dozorná rada valné zhromaždenie. Právomoci dozornej rady vyplývajú z platných 
právnych predpisov (Obchodný zákonník) a  zo  stanov Spoločnosti. Dve tretiny členov dozornej rady Spoločnosti volí 
a odvoláva valné zhromaždenie a jednu tretinu zamestnanci Spoločnosti, ak má Spoločnosť viac ako 50 zamestnancov 
v hlavnom pracovnom pomere v čase voľ by.

 Dozorná rada Spoločnosti schvaľuje zmluvu o  výkone funkcie člena predstavenstva Spoločnosti. Dozorná rada 
Spoločnosti schvaľuje pravidlá odmeňovania členov predstavenstva Spoločnosti, členov dozornej rady Spoločnosti, výboru 
pre audit ako aj ďalších výborov Spoločnosti.

 V priebehu roka 2014 sa konali zasadnutia dozornej rady Spoločnosti. Dozorná rada schválila správu o  činnosti 
dozornej rady Spoločnosti za rok 2013 spolu so stanoviskom dozornej rady k predloženým účtovným závierkam a výročnej 
správe Spoločnosti za rok 2013. Dozorná rada bola podrobne informovaná o aktivitách, priebežných finančných výsledkoch 
dosahovaných Spoločnosťou v roku 2014, ako aj o obchodných plánoch Spoločnosti, vrátane informácií k novým potenciálnym 
investičným príležitostiam Spoločnosti.

 K 31.12.2014 mala dozorná rada dvoch členov:

 JUDr. Jarmila Jánošová, člen dozornej rady 
 Milan Kučera, člen dozornej rady

 V priebehu roka sa k 30.6.2014 vzdal Joe Sita funkcie člena dozornej rady. Člen dozornej rady pán Milan Kučera bol 
zvolený zamestnancami Spoločnosti v zmysle ust. § 200 Obchodného zákonníka, a to s účinnosťou od 01.8.2011

Výbor pre audit

 Spoločnosť má zriadený výbor pre audit. Výbor pre audit je súčasťou systému vnútornej kontroly v Spoločnosti. Výbor 
sleduje zostavenie účtovnej závierky a odporúča schválenie audítora na výkon auditu pre účtovnú závierku.. Výbor pre audit 
prijal dňa 27.05.2014 odporúčanie adresované predstavenstvu Spoločnosti. Na základe tohto odporúčania predstavenstvo 
podalo valnému zhromaždeniu návrh na schválenie spoločnosti KPMG Slovensko spol. s r.o. ako externého audítora na 
overenie účtovných závierok Spoločnosti za rok 2014.

 K 31.12.2014 mal výbor pre audit dvoch členov:

 Ing. Jarmila Zaťková 
 Milan Kučera 
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Návrh na rozdelenie zisku

 Skupina dosiahla za rok končiaci 31. decembra 2014 konsolidovaný výsledok hospodárenia, a  to stratu 
vo výške 3 467 tis. EUR. Výsledok hospodárenia materskej účtovnej jednotky je zisk vo výške 4 513 tis. EUR. Na základe tohto 
bude predstavenstvo navrhovať rozdelenie zisku nasledovne:

 1. časť zisku vo výške 10%, t.j. 451,3 tis. EUR sa použije na doplnenie zákonného rezervného fondu
 2. časť zisku vo výške  4 061,7 tis. EUR za rok 2014 sa prevedie na účet nerozdeleného zisku minulých rokov.

Ostatné doplňujúce údaje

 Spoločnosť nevynakladá žiadne náklady v oblasti výskumu a vývoja. Spoločnosť nemá žiadny negatívny vplyv 
na životné prostredie. Spoločnosť a  spoločnosti zaradené do celkovej konsolidácie zamestnávala v  priebehu roka  2014 
v priemere 942 zamestnancov a pozitívne vplýva na zamestnanosť. Spoločnosť nemá vedomosť o údajoch, ktoré by vyplývali 
z osobitných predpisov a ktoré by okrem informácií uvedených v tejto výročnej správe v nej mali byť obsiahnuté. Spoločnosť 
nemá organizačnú zložku v zahraničí.

 Spoločnosť riadi finančné riziko, finančné toky a sleduje parametre likvidity. Vnútornú kontrolu skupina 
zabezpečuje pravidelným sledovaním finančného plánu a celkovej finančnej situácie. Spoločnosť v sledovanom 
období nebola vystavená cenovým rizikám. Úverovému riziku bola Spoločnosť vystavená predovšetkým pri 
pohľadávkach voči zmluvným partnerom z obchodného styku, pri pohľadávkach zo zmeniek, pri poskytnutých 
preddavkoch a pri poskytnutých úveroch a pôžičkách. Objem vystavenia sa tomuto riziku je vyjadrený účtovnou 
hodnotou tohto majetku v súvahe. Účtovná hodnota pohľadávok, preddavkov a poskytnutých úverov (pôžičiek) 
vyjadruje najvyššiu možnú účtovnú stratu, ktorá by musela byť zaúčtovaná v prípade, že protistrana úplne zlyhá 
pri plnení svojich zmluvných záväzkov a všetky zábezpeky a záruky by mali nulovú hodnotu. Táto hodnota preto vysoko 
prevyšuje očakávané straty. Riziko likvidity a riziko súvisiace s tokom hotovosti vznikajú v rámci všeobecného financovania 
činností Spoločnosti a riadenia finančných pozícií. Zahŕňa riziko neschopnosti financovať majetok v dohodnutej dobe splatnosti 
a úrokovej sadzbe a taktiež riziko neschopnosti realizovať majetok za rozumnú cenu v primeranom časovom horizonte. 
Pre viac informácií viď konsolidovanú účtovnú závierku.

 Metodika riadenia súvisí s postavením a vymedzením vzájomných vzťahov a kompetencií jednotlivých orgánov 
Spoločnosti. Základné kompetencie orgánov Spoločnosti, spôsobov ich kreácie a vymedzenie ich vzájomných vzťahov vyplýva 
z príslušných právnych predpisov a z platných stanov Spoločnosti.

 Spoločnosť nie je zmluvnou stranou dohôd a ani neuzatvorila dohody s nižšie uvedeným obsahom:

 1) významná dohoda, ktorej je zmluvnou stranou, a ktorá nadobúda účinnosť, mení sa alebo, ktorej platnosť 
sa skončí v dôsledku zmeny jej kontrolných pomerov, ku ktorej došlo v súvislosti s ponukou na prevzatie, a o jej účinkoch 
s výnimkou prípadu, ak by ju ich zverejnenie vážne poškodilo;

 2) dohoda uzatvorená medzi ňou a členmi orgánov alebo zamestnancami, na ktorých základe sa im má poskytnúť 
náhrada, ak sa ich funkcia alebo pracovný pomer skončí vzdaním sa funkcie, výpoveďou zo strany zamestnanca, ich odvolaním, 
výpoveďou zo strany zamestnávateľa bez uvedenia dôvodu alebo sa ich funkcia alebo pracovný pomer skončí v dôsledku 
ponuky na prevzatie.
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 VYHLÁSENIE PREDSTAVENSTVA SPOLOČNOSTI 

 Ing. Branislav Babík, predseda predstavenstva Spoločnosti a Michal Zuber, MBA, člen predstavenstva Spoločnosti 
týmto vyhlasujú, že účtovná závierka, konsolidovaná účtovná závierka a výročná správa Spoločnosti boli vypracované 
v súlade s osobitnými právnymi predpismi a podľa ich najlepších znalostí tieto dokumenty poskytujú pravdivý a verný obraz 
aktív, pasív, finančnej situácie a hospodárskeho výsledku Spoločnosti a  spoločností zaradených do celkovej konsolidácie 
(Skupina). Výročná správa obsahuje pravdivý a verný prehľad vývoja a výsledkov obchodnej činnosti a postavenia Spoločnosti 
a spoločností zaradených do celkovej konsolidácie(Skupina)s opisom hlavných rizík a neistôt, ktorým čelí.

 Dátum: 31.12.2014

Ing. Branislav Babík
Predseda predstavenstva
a Generálny riaditeľ
Best Hotel Properties a.s.

Michal Zuber, MBA
člen predstavenstva a finančný riaditeľ
Best Hotel Properties a.s.
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Best Hotel Properties a.s. a dcérske spoločnosti 
Poznámky konsolidovanej účtovnej závierky 

za obdobie od !. januára 2014 do 31. decembra 2014 

Skupina nemala k 31. decembru 2014 žiadne iné zostatky pohľadávok alebo záväzkov ku spriazneným osobám. 

1. januára 2014

31. decembra 2014

1. januára 2013

31. decembra 2013

v tis. EUR Ref. Výnosy Náklady Výnosy Náklady 

CHERRES a.s. 

Členovia vrcholového manažmentu 

Celkom 

(3) 

(4) 

100 

1 (427) 

101 (427) 

Transakcie so štatutárnymi orgánmi. ktorí sú spriaznenými osobami Skupiny 

61 

(386) 

61 (386) 

Celkové odmeny zahrnuté v Osobných nákladoch sú vo výške 427 tis. EUR (2013: 386 tis. EUR). Štatutárnym orgánom 
Skupiny neboli v priebehu roka 2014 a 2013 poskytnuté žiadne pôžičky, záruky a iné zabezpečenia, prípadne iné formy 
odmien. 

35. Udalosti, ktoré nastali po dni, ku ktorému sa zostavuje účtovná závierka

Ako je uvedené v bode 17, v priebehu roka 2015 Skupina obstarala dodatočných 18% v spoločnosti Cherres, a.s.

Na podnet akcionára Spoločnosť zvolala mimoriadne valné zhromaždenie na 30. apríla 2015. Hlavným bodom
zhromaždenia bude hlasovanie o možnom znížení základného imania Spoločnosti.

36. Podmienený majetok a podmienené záväzky

Vzhľadom na to, že mnohé oblasti slovenského, českého a ruského daňového práva doteraz neboli dostatočne overené
praxou, existuje neistota v tom, ako ich budú daňové orgány aplikovať. Mieru tejto neistoty nie je možné kvantifikovať
a zanikne až potom, keď budú k dispozícii právne precedensy, prípadne oficiálne interpretácie príslušných orgánov.

Súdne spory

V priebehu roku 2014 Skupina neviedla žiadny významný súdny spor.

V priebehu roku 2013 Skupina vyhrala súdny spor proti americkej spoločnosti Vision Airlines kvôli neuhradeným
pohľadávkam za hotelové služby v hodnote 225 tis. EUR. Napriek tejto skutočnosti Skupina vytvorila k uvedenej
pohľadávke opravnú položku vo výške 100%, nakoľko nepredpokladá, že uvedená pohľadávka bude zaplatená.

Ing. Branislav Babík 
predseda predstavenstva 

Poznámky ku konsolidovanej účtovnej závierke 

Ing. RudolfKrižan 
člen predstavenstva 

Michal Zuber MBA 
osoba zodpovedná za zostavenie 

účtovnej závierky a vedenie 

úaovníctva 

56 





Obsah 
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Označenie obchodného regis1ra a číslo zápisu obchodnej spoločnos1i 
OR Ok r e s n éh o  súd u B r a t  slovo 
o dd i e So, v l o žk a  1650/B 

Telefónne čislo 

E-mailová adresa

Zostavená dňa: 

28. marca 201 5

Schválená dňa: 

Faxové číslo 

I i i I 

Podpisový záznam štatutárneho orgánu účtovnej jednotky alebo 

ciene štatutárneho orgánu účtovnej jednotky alebo podpisový 

záznam fyzickej osob . ktorá je účtovnou jednotkou: 
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