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

	 Vážení akcionári,

uplynulý rok sme si stanovili viacero cieľov vrátane rozšírenia portfólia o jeden až dva hotely a taktiež cieľ manažovať 
ďalšiu nehnuteľnosť pod značkou BHP. Som veľmi rád, že sa nám podarilo rozšíriť portfólio o ikonu pražského hotelierstva 
– InterContinental a intenzívne sme pokračovali v aktivítách smerujúcich k priamemu riadeniu ďalších hotelov na základe 
manažérskeho kontraktu. Skupina Best Hotel Properties tak významne posilnila svoju pozíciu jedného z najväčších 
hotelových holdingov v strednej a východnej Európe.

	 Vďaka akvizícii hotela InterContinental Praha sa pôsobenie Skupiny rozšírilo o ďalší trh. Celkovo tak momentálne 
pôsobíme na troch mestských trhoch – moskovskom, bratislavskom a pražskom, pričom jediná nehnuteľnosť mimo mesta je 
voľnočasový Grand Hotel Kempinski vo Vysokých Tatrách.

	 Z pohľadu konsolidovaných finančných výsledkov Skupiny za rok 2013 sa nám podarilo udržať vývoj výnosov na 
úrovni minulého roka, hrubý prevádzkový zisk sa dokonca zvýšil o takmer 6% na 11,3 miliónov EUR. To aj napriek nepriaznivým 
ekonomickým pomerom v Európe, renovácii 20% izieb kremeľského krídla v hoteli Batschug Kempinski a nepriaznivému 
vývoju výmenného kurzu ruského rubľa voči euru.
 
	 Hlavne vďaka pražskej akvizícii narástol majetok Skupiny o 22% na takmer 596 miliónov EUR. Celková zadlženosť 
vyjadrená v pomere k vlastnému imaniu sa zvýšila na 39%, stále však ostáva na konzervatívnej úrovni a necháva priestor pre 
budúci rast Skupiny prostredníctvom ďalších investícií.
 
	 Teší ma, že rok 2013 bol pre nás pomerne priaznivý z pohľadu výkonnosti najmä slovenských hotelov. Počas roka 
sme zaznamenali významné percentuálne nárasty obsadenosti vo všetkých hoteloch v Bratislave aj vo Vysokých Tatrách, ktoré 
odrážajú pozitívne trendy vývoja domáceho hotelového trhu najmä v prvej polovici roka. Naše hotely opätovne obhájili prvé a 
druhé miesto v rebríčku Trend Top.

	 Kempinski Hotel River Park v ukazovateli RevPAR, ktorý má najväčšiu vypovedaciu schopnosť o prevádzkovej 
výkonnosti hotela na úrovni výnosov, zaznamenal nárast o 8,8%. V Bratislave je teda absolútnou jednotkou. Takisto mu patrí 
prvenstvo v počte ubytovaných VIP hostí a usporiadaných top podujatí v meste.

	 Hotel Crowne Plaza dlhodobo kraľuje lokálnemu trhu čo sa týka obsadenosti. Tá dosiahla v uplynulom roku 
64%. Celkový nárast RevPAR hotela bol na úrovni 9,3 %. Pyšní sme tiež na fakt, že hotel je stále lídrom v celkovom počte 
usporiadaných kongresov v Bratislave.
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 Najvýraznejšie medziročné nárasty RevPAR z celého portfólia zaznamenal Grand Hotel Kempinski High Tatras. 
Priemerné tržby za dostupnú izbu sa zvýšili až o 14%. Teší ma, že tento výsledok okrem iného odzrkadľuje aj dlhoročnú snahu 
manažmentu systematicky pracovať s už existujúcou klientelou. Vďaka tomu sa viac ako 30% hostí do tohto hotela pravidelne 
vracia.

 Najväčšou výzvou z pohľadu prevádzkovej výkonnosti hotelov v uplynulom roku bola pre nás Moskva. V segmente 
luxusných hotelov trh v porovnaní s predchádzajúcim rokom kvôli nárastu ubytovacích kapacít štvor a päťhviezdičkových 
nehnuteľností viac menej stagnoval. V hoteli Baltschug Kempinski, ktorý sa na celkových tržbách Skupiny v minulom roku 
podieľal takmer 50%, sme napriek prebiehajúcej renovácii udržali vývoj tržieb v lokálnej mene a zaznamenali dokonca nárast 
prevádzkového zisku pred úrokmi, daňami a odpismi (EBITDA) o 12,5%. Nižší rast EBITDA vyjadrený v mene euro, v ktorej 
publikujeme konsolidované výsledky Skupiny, bol spôsobený oslabením výmenného kurzu ruského rubľa voči euru.

 Oslabenie rubľa sa odzrkadlilo aj na výsledku hotela Kadashevskaya. Skupine sa aj napriek tomu podarilo udržať 
medziročný rast ukazovateľa RevPAR v lokálnej mene na rovnakej úrovni ako v predchádzajúcom roku. Hotel si taktiež 
dlhodobo udržiava pozíciu vo svojom komparatívnom sete v prvej dvojke. Toto umiestnenie je pre nás v BHP dôkazom, 
že rozvíjanie know-how pri manažovaní hotelov má zmysel a naša ambícia budovať vlastnú hotelovú manažérsku sieť je 
opodstatnená.

 Pre rok 2014 bude kľúčové udržať prevádzkovú výkonnosť hotelov v Moskve na úrovni minulého roka s ohľadom na 
vývoj politicko-ekonomickej situácie na Ukrajine a v Ruskej federácii. Celkovo v Skupine očakávame potvrdenie pozitívneho 
vplyvu akvizície hotela InterContinental Praha na prevádzkovú výkonnosť portfólia . 

 Okrem investície do hotela Crowne Plaza, kde spoločnosť v apríli prebrala jeho manažment, je pre vedenie jednou z 
hlavných priorít získať ďalší hotel na manažovanie pod značkou BHP. 

Ing. Branislav Babík
Predseda predstavenstva

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. 54.

** Individuálny čistý zisk BHP, materskej spoločnosti, za 12 mesiacov 2013 dosiahol výšku 4,9 mil. 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

31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 Medziročná 

12 mesiacov 12 mesiacov 12 mesiacov zmena %

V EUR      

Počet izieb 818 818 1 187 45,1%

Obsadenosť % 51% 56% 58% 5,1%

Priemerná denná cena za izbu 155 148 137 -7,3%

RevPAR 79 82 80 -2,5%

V tisícoch EUR

Tržby 43 658 45 717 45 595 -0,3%

GOP (Hrubý prevádzkový zisk) 12 003 10 648 11 277 5,9%

EBITDA 10 728 9 403 3 575 -62%

EBITDA % 25% 21% 8% -61,9%

EBITDA upravená* 4 982 6 141 4 436 -27,6%

EBITDA % upravená 11% 13% 10% -27,6%

Čistý zisk** 7 454 -44 736 -1 482 96,7%

Zisk na akciu (v EUR) 0,213 -1,274 -0,028 97,8%



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. Jeden z hotelov (Kadashevskaya v Moskve) si Spoločnosť prevádzkuje sama. 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 svojim akcionárom 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 31.12.2013):

* Skupina má hotel v nájme
**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

Kadashevskaya 
v Moskve*

8/2010 99% BHP LLC Hotel 
Kadashevskaya

35

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 Slo-
vakia 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%

LLC Hotel 
Kadashevskaya

(Moskva)

podiel - 99%

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 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, (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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Hotel Kadashevskaya Moskva

	 Hotel Kadashevskaya je unikátnym boutique hotelom v centre Moskvy. Z moderne zariadených izieb poskytuje výhľad 
na fontány na kanáli rieky Moskva a Kremeľ. Je vhodným miestom na obchodné rokovania ako aj na romantické víkendy.

	 Špeciálna pozornosť bola venovaná navrhnutiu 35 izieb a apartmánov tak, aby zabezpečovali hotelovým hosťom 
všetok komfort očakávaný od 4* hotela – bezplatný prístup na internet, LCD TV a zdarma kávu a čaj. Moderné izby v hnedastých 
farbách sú dekorované švédskymi textíliami.

	 V priestoroch hotela sa nachádza vychýrená luxusná talianska reštaurácia Mamma Giovanna pod vedením šéfkuchára 
Massima Attanasia. 

	 Poloha: V centre Moskvy na kanáli rieky Moskva. Len 10 minút chôdze od Červeného námestia, 5 minút chôdze 
od Štátnej Treťjakovskej galérie, 35 km od letiska Šeremetevo, 50 km od letiska Domodedovo a 20 km od letiska Vnukovo.

Operátor BHP

Počet izieb 35

Konferenčné priestory N/A

Súčasťou portfólia BHP od 8/2010
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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* hotel v Bratislave, v novom, modernom centre mesta so špičkovou polohou priamo pri rieke 
Dunaj, bol otvorený na jar v roku 2010. Hotel ponúka 231 luxusných izieb a apartmánov vybavených exkluzívnym 
zariadením s materiálmi ako mramor, ónyx, či hodváb; špičkové konferenčné priestory na ploche 1 200 m2, klubové 
„Executive“ poschodie, ako aj luxusné ZION SPA o rozlohe 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 modernú gastronómiu. 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 IHG

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 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 ponúka ubytovanie v priestranných izbách a  apartmánoch s  výhľadom na Štrbské pleso, tatranské štíty 
a okolitú prírodu Tatranského národného parku.

	 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 Viedeň, Londýn, Paríž či Dubaj, bol 
otvorený v apríli 2009 ako prvý koncept, ktorý okrem Buddha-Baru zahŕňa aj Buddha-Bar Hotel.

	 Projekt Buddha-Bar 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.
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ZION SPA

	 Značka ZION SPA vznikla v septembri 2009 s cieľom stať sa operátorom luxusných spa. Je špičkovým klubom 
a ponúka kompletný balík wellness služieb šitý na mieru pre najnáročnejšiu klientelu. 

	 Mestské spa, ktoré sa nachádzajú v Bratislave v Kempinski Hoteli River Park a v hoteli Crowne Plaza, fungujú 
na báze členstva, pričom je však možné využiť aj ponuku denného spa. ZION SPA - Grand Hotel Kempinski High Tatras 
na Štrbskom Plese je primárne určený pre hotelových hostí.
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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 dvomi hotelmi v Moskve; v Českej republike 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 2013 poznačená medziročným spomalením rastu o 0,6 percentuálneho bodu na 2%. Tento trend najviac postihol Rusko 
a krajiny v oblasti Kaukazu. Na druhej strane, vďaka zdravšiemu externému prostrediu a väčšiemu dopytu po exporte, mierny 
rast zaznamenali krajiny regiónu s výraznejším napojením na Eurozónu a krajiny Európskej únie1.

Ruská federácia

	 Ekonomický rast Ruskej federácie podľa EBRD spomalil hlavne ako dôsledok poklesu ceny ropy z oblasti Uralu, a to 
o viac ako 3% a tiež celkovo nižšiemu objemu exportu. Po priemernom raste 3% – 5% v období rokov 2010 až 2012 sa tak 
medziročný rast počas roka 2013 v jednotlivých kvartáloch pohyboval medzi 1,2 – 1,6%2.

	 V Rusku taktiež naďalej pokračoval trend odlivu čistého privátneho kapitálu (v roku 2013 na úrovni cca 3% HDP). 
Na jeho pozadí a tiež vplyvom nižšieho prebytku bežného účtu mierne oslabil ruský rubeľ oproti euru aj americkému doláru. 
Inflácia pritom ostala na relatívne vysokej úrovni 6,5%3.

	 EBRD predpokladá Rusku v roku 2014 rast HDP okolo 2,5%. 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 dva zo svojich hotelov, je industriálnym centrom 
a vstupnou bránou Ruska. V posledných rokoch systematicky priťahuje 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.

1 http://www.ebrd.com/downloads/research/REP/rep-1401.pdf, str.1 a 2
2,3 http://www.ebrd.com/downloads/research/REP/rep-1401.pdf, str. 17 A
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Zdroj: Európska banka pre obnovu a rozvoj (EBRD)
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	 Rast Moskvy ako obchodno-finančného centra sa prejavuje okrem iného aj na počte a  veľ kosti dostupných 
kancelárskych priestorov. Celkovo sa odhaduje, že v priebehu roku 2013 pribudlo v Moskve takmer 890 000 m2 kancelárskych 
priestorov, čo je o 57% viac ako v roku 20124. Podľa Jones Lang LaSalle (JLL) tento trend bude pokračovať aj v roku 2014, kedy 
by v Moskve mal pribudnúť približne ďalší milión m2 kancelárskych priestorov.

	 V roku 2013 taktiež v Moskve významne rástol trh s maloobchodnými priestormi. Podľa odhadov JLL by mal tento 
trend pokračovať aj v roku 2014, kedy predpokladajú dokončenie nových priestorov vo výmere 612 tis. m2.

	 Municipalita tiež systematicky pracuje na zvýšení dôležitosti Moskvy ako destinácie pre usporiadanie kongresov 
a veľtrhov európskej a svetovej dôležitosti. Podľa analýzy AMR International možno očakávať v najbližších rokoch významný 
nárast počtu usporiadaných kongresov5.

4 http://www.joneslanglasalle.ru/Russia/EN-GB/Pages/NewsItem.aspx?ItemID=30197
5 http://moscow.ru/en/government/lifein_moscow/news/printable.php?id4=1002770&print=1 
6 http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/stanoviska/stanoviska_2014/13_hdp_4q.html 
7 http://www.joneslanglasalle.cz/CzechRepublic/CS-CZ/Pages/NewsItem.aspx?ItemID=30456 

8 http://www.joneslanglasalle.cz/ResearchLevel1/Prague_City_Report_Q4_2013_cz.pdf

Česká republika
	
	 Po poklese HDP v roku 2012 česká ekonomika nevystúpila z recesie ani v roku 2013. Podľa Českej národnej banky 
(ČNB) medziročný pokles predstavoval 0,9%.

	 Pre ďalší vývoj ČNB po úprave kurzu českej koruny predpokladá oživenie externého dopytu a celkový rast ekonomiky 
na úrovni 2,2%. Relatívne nízka miera inflácie predikovaná vo výške 2% by tiež mohla potiahnuť stagnujúci domáci dopyt 
po výrobkoch a službách6.

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 Európy7. 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. Po utlmenom roku 2012 z  pohľadu investícií sa ich 
celkový objem v roku 2013 v Čechách zvýšil medziročne o 103% na 1,39 mld. EUR, pričom väčšina z nich bola zrealizovaná 
práve v Prahe. JLL zároveň odhaduje, že pozitívny trend rastu investícií bude pokračovať aj v roku 20148. 

 A
N

A
LÝ

Z
A

 T
R

H
O

V
 A

 T
R

E
N

D
Y

 V
Ý

V
O

JA
 H

O
T

E
LO

V
É

H
O

 O
D

V
E

T
V

IA

29

Česká republika - predpokladaný vývoj vybraných makroekonomických ukazovateľov

Zdroj: Európska banka pre obnovu a rozvoj (EBRD)
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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 2013 hrubý domáci produkt 
(HDP) za celý rok medziročne narástol o  1,5%9. Export, ktorý je naviazaný najmä na nemeckú a  českú ekonomiku, tvorí 
v  Slovenskej republike až 80% HDP. Výdavky spotrebiteľov však najmä kvôli pretrvávajúcej vysokej nezamestnanosti (na 
úrovni cca 14% v 2013) miernym tempom klesali.

	 Rast ekonomiky v  roku 2014 by mal podľa EBRD najmä vďaka zvýšenej produkcii automobilového priemyslu 
dosiahnuť 2%. Pri absencii dopytových faktorov sa inflácia v tomto období môže pohybovať okolo 1,6%10. 

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  roku 2012, kedy objem transakcií dosiahol približne iba 20 mil. EUR, Slovensko zažilo v  roku 2013 významné oživenie 
realitnej investičnej aktivity. Celkový objem investícií zaznamenaný JLL v tomto roku predstavoval 297 mil. EUR a zahŕňal 
veľ ké investície vo všetkých triedach nehnuteľností, pričom väčšina týchto investícií sa zrealizovala práve v hlavnom meste 
a jeho okolí11.
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9 http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=67068 
10 http://www.ebrd.com/downloads/research/REP/rep-1401.pdf 
11 http://www.joneslanglasalle-slovakia.com/ResearchLevel1/Bratislava_City_Report_Q4_2013_svk.pdf
12 http://media.unwto.org/press-release/2014-01-20/international-tourism-exceeds-expectations-arrivals-52-million-2013

Cestovný ruch

	 Svetový cestovný ruch v  uplynulom roku opäť rástol, a  to dokonca nad očakávania, zotavujúc sa z významných 
ekonomických turbulencií počas rokov 2008 a  2009. Napriek pretrvávajúcej neistote ekonomického vývoja vo svete počet 
medzinárodných príjazdov (international trourist arrivals) meraný metodikou World Tourism Organization (UNWTO), 
dosiahol v  roku 2013 historické maximum vo výške 1,087 miliardy cestujúcich (medziročná zmena 5%). Najvyšší nárast 
(6%) zaznamenal región Ázie a  Tichomoria a  tiež región Afrika. Európa napriek negatívnej ekonomickej klíme v  počte 
medzinárodných príjazdov rástla v priemere o 5%, čo je o 1,7 percentuálneho bodu rýchlejší rast ako v roku 2012. V absolútnom 
číselnom vyjadrení   dokonca Európa zaznamenala najväčší nárast zo všetkých regiónov sveta – v  roku 2013 ju navštívilo 
o 29 miliónov ľudí viac ako v roku predchádzajúcom a celkový počet cestujúcich tak dosiahol 563 miliónov. V regióne strednej 
a  východnej Európy, ktorý je hlavným trhom BHP, sa medzinárodná návštevnosť medziročne zvýšila najviac v  Európe, 
a to o 7%12.

Slovenská republika - predpokladaný vývoj vybraných makroekonomických ukazovateľov

Zdroj: Európska banka pre obnovu a rozvoj (EBRD)
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13 http://www.etc-corporate.org/images/reports%5CETC-Q4-2013_Trends_and_Prospects.pdf 
14 http://www.sacr.sk/sacr/statistiky/ Návštevníci v ubytovacích zariadeniach CR na Slovensku 2013 vs 2012
15 http://www.czso.cz/csu/csu.nsf/informace/ccru020714.docx 
16 http://www.gks.ru/free_doc/doc_2014/rus14.pdf
17 http://www.joneslanglasalle.com/hotels/EN-GB/Pages/NewsDetail.aspx?ItemID=30050
18, 19, 20, 21 http://www.etc-corporate.org/images/reports%5CETC-Q4-2013_Trends_and_Prospects.pdf

	 Medzi faktory, ktoré najvýznamnejšou mierou ovplyvnili tieto nárasty patria pretrvávajúci dopyt po cestovaní hlavne 
na vnútroeurópskom trhu, ale aj zo vzdialenejších destinácií (Čína, Japonsko, India, Ruská federácia a USA) a tiež agresívna 
cenová politika namierená na cestujúcich, ktorí senzitívne reagujú na cenu napríklad za ubytovanie, čo sa v  konečnom 
dôsledku prejavilo na klesajúcom trende priemerných denných cien za izbu v regióne13.
 
	 Podľa Slovenskej agentúry pre cestovný ruch (SACR) Slovenskú republiku v  roku 2013 celkovo navštívilo 
4,1 milióna návštevníkov, čo predstavuje 7,3% medziročný rast. Počet prenocovaní bol na úrovni 11,5 milióna nocí, čo 
v priemere predstavuje dĺžku pobytu 2,9 dňa na jedného návštevníka. Najviac turistov na Slovensko prišlo z Českej republiky 
(492 tisíc), Poľska (167 tisíc) a Nemecka (154 tisíc). Najvýznamnejší absolútny medziročný nárast návštevníkov Slovensko 
zaznamenalo medzi návštevníkmi z Ukrajiny (+ 40 tisíc), Nemecka (+19 tisíc) a Ruska (+14 tis.)14. 

	 Podľa Štatistického úradu ČR sa počet ubytovaných hostí v Českej republike v minulom roku zvýšil o 1,6% na 13,9 
milióna. Zahraničných návštevníkov prišlo o 2% viac, a to 7,3 milióna. Priemerná dĺžka pobytu bola 2,8 dňa. Najviac zahraničných 
návštevníkov bolo z  Nemecka (1,4 milióna), Ruska (759 tisíc), Slovenska (395 tisíc), USA (386 tisíc) a Veľ kej Británie 
(354 tisíc). Najvýznamnejšie medziročné nárasty návštevníkov vyjadrené v absolútnych číslach boli z Číny (12,7%) a Ruska 
(9,7%)15.

	 Počet zahraničných návštevníkov Ruskej federácie sa podľa ruského štatistického úradu zvýšil o  9,3% na 
30,8 mil. Počet hotelov a  ubytovacích zariadení sa v  minulom roku zvýšil o  11% na 9 316; počet lôžok narástol o  8%16. 
Ďalší rast cestovného ruchu v Ruskej federácii sa bude do významnej miery odvíjať od politickej situácie a vízovej politiky17. 

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 2,4% bol dokonca najvyšší zo všetkých regiónov sveta. Vyššia obsadenosť 
a konkurenčný boj o cenovo senzitívneho zákazníka sa však v Európe prejavili na miernom poklese priemernej dennej ceny za 
izbu (ADR), a to o 0,6% (vyjadrených v mene EUR). Na pokles mali vplyv aj veľ ké eventy, ktoré sa v Európe konali v roku 2012 
(UEFA v Poľsku a Olympijské hry vo Veľ kej Británii) a kvôli ktorým boli výrazne vyššie minuloročné obsadenosti na týchto 
trhoch18.

	 Zo všetkých európskych regiónov obsadenosť najviac rástla v strednej a východnej Európe a tiež na severe kontinentu. 
Najvyšší medziročný percentuálny nárast obsadenosti hotelov zaznamenala Litva (9,6%); druhé miesto v rebríčku obsadilo 
Slovensko (6,8%) pred Írskom (5,7%) a Poľskom (5,5%). Najväčší prepad obsadenosti v Európe zaznamenali Fínsko (-3,7%) 
a Turecko (-2,1%). Takmer nezmenená bola obsadenosť v Estónsku a Rakúsku. V Ruskej federácii medziročne narástla o 3,5% 
a Českej republike o 1,8%19.

	 Podobne ako obsadenosť, aj priemerná denná cena, vyjadrená v lokálnych menách, zo všetkých európskych trhov 
najviac rástla v Litve, a to o 17,2%. Ďalší najvyšší nárast zaznamenali Estónsko (8,7%) a Turecko (7%), trhy na ktorých klesala 
obsadenosť20.

	 Najvýraznejší pokles ADR zaznamenalo Poľsko (-9,6%), a  to vplyvom už spomínaného efektu šampionátu UEFA 
z roku 2012, keď boli priemerné ceny vďaka tomuto podujatiu vyššie ako v minulých obdobiach.

	 Čo sa týka krajín relevantných pre podnikateľskú činnosť BHP, priemerná denná cena za izbu ostala relatívne 
nezmenená na českom trhu (nárast 1,1%) a mierne sa zvýšila v Rusku (3,3%) a kvôli väčšej konkurencii poklesla na Slovensku 
o 3%21. 
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22, 23, 24, 25 http://visit.bratislava.sk/VismoOnline_ActionScripts/File.ashx?id_org=700013&id_dokumenty=11017005
26 http://www.czso.cz/csu/csu.nsf/informace/ccru020714.docx
27 http://www.joneslanglasalle.cz/CzechRepublic/CS-CZ/Pages/NewsItem.aspx?ItemID=30456
28 http://www.joneslanglasalle.cz/ResearchLevel1/Prague_City_Report_Q4_2013_cz.pdf
29 http://www.etc-corporate.org/images/reports%5CETC-Q4-2013_Trends_and_Prospects.pdf

 Hotelový trh v Bratislave

	 V roku 2013 Bratislavu navštívilo 948 tisíc turistov, čo predstavuje medziročný nárast o 15,1%. Počet prenocovaní 
sa zvýšil o  11,4% na 1,9 milióna. Zahraniční návštevníci predstavovali takmer 69% všetkých turistov v  počte 658 tisíc 
(+16,5%). Títo návštevníci uskutočnili v Bratislave 1 075 787 prenocovaní (+11,4%). Priemerná dĺžka pobytu bola na úrovni 
1,7 dňa22.

	 Najviac zahraničných návštevníkov v  Bratislave bolo z  Českej republiky (87 tisíc, medziročná zmena +4%). 
Ďalšie krajiny s najväčším počtom návštevníkov boli  Nemecko (70 tisíc, +27%), Rakúsko (40 tisíc, +13%) a Veľ ká Británia 
(36 tisíc, +11%). Nemecko bolo aj krajinou s absolútnym najväčším medzinárodným nárastom návštevníkov (+ 14,9 tisíc). 
Ďalší absolútny najväčší medziročný nárast medzinárodných návštevníkov Bratislava zaznamenala z  Ukrajiny (+12,3 tis. 
na 24,7 tisíc) a Ruska (+7,4 tisíc na 23 tisíc)23. 

	 V roku 2013 sa znížil oproti roku 2012 počet ubytovacích zariadení v Bratislave zo 136 na 128, napriek tomu sa počet 
izieb a lôžok zvýšil. Až 40% izieb a 36% lôžok poskytovali ubytovacie zariadenia v kategórii 4* a 5*24.

	 Priemerná cena za izbu v Bratislave sa v roku 2013 zvýšila o 1,4% na 36,94 EUR. Priemerná obsadenosť vo všetkých 
kategóriách ubytovacích zariadení bola 30,4%. Hotely triedy 4* a 5* v roku 2013 dosiahli oproti roku 2012 nárast obsadenosti 
o 9,1% na 36,6%25.

Hotelový trh v Prahe

	 Prahu v roku 2013 navštívilo 5,5 milióna turistov, z toho 4,8 milióna návštevníkov bolo zahraničných. Celkový počet 
návštevníkov Prahy sa tak medziročne zvýšil o 2%. Celkový počet prenocovaní bol na úrovni 13,7 milióna, čo prestavuje 0,5% 
medziročný nárast26. Hlavné mesto Česka sa pritom podľa servera Tripadvisor, ktorý vyhodnocuje obľúbenosť turistických 
lokalít po celom svete, umiestnilo na deviatom mieste medzi najobľúbenejšími mestami sveta a od roku 2012 si tak zlepšilo 
svoju pozíciu v tomto rebríčku o sedem miest27. 

	 V  januári 2014 Praha disponovala približne 26  100 hotelovými izbami v  339 nehnuteľnostiach. Až 51% celej 
ponuky tvorili štvor a päťhviezdičkové hotely, pričom ich ponuka by sa mala počas tohto roka podľa JLL ešte rozšíriť. Čo sa 
týka výkonnosti pražského hotelového trhu, v  roku 2013 po troch rokoch systematického rastu RevPAR hlavné mesto ČR 
zaznamenalo pokles priemerných tržieb za izbu o 0,5% na 49,72 EUR, a to hlavne ako dôsledok poklesu priemernej dennej 
ceny o 1,8% na 71,58 EUR pri miernom raste obsadenosti o 1,3% na 70,3%28. 

Hotelový trh v Moskve

	 Rok 2013 Moskve nepriniesol významné zmeny vo výkonnosti hotelového odvetvia. Trh 4* a 5* hotelov zaznamenal 
vstup viacerých nováčikov (Kempinski Nikolskaya, Sheraton Sheremetyevo, Novotel Moscow City), čím sa zvýšila ponuka 
v tomto segmente o 7%. Napriek vyššej návštevnosti mesta však obsadenosti hotelov podľa JLL začali dosahovať maximum 
trhu a ďalšie nárasty budú závisieť hlavne od vývoja politickej situácie a   zrušenia vízovej povinnosti v krajine. Priemerná 
denná cena za izbu v roku 2013 pritom najviac rástla v segmente luxusných hotelov (+4% v lokálnej mene na 13 100 RUB), 
ktorý má aj v budúcnosti najväčší potenciál rastu v lokálnej mene.

Vývoj a trendy

	 Napriek pretrvávajúcej dlhovej kríze a  celkovému spomaleniu európskej ekonomiky Európska komisia pre cestovný 
ruch (ETC) očakáva mierne pozitívny vývoj v  segmente turistického ruchu na trhoch, na ktorých Skupina pôsobí. Pre rok 
2014 ETC predpokladá v Európe rast na úrovni 3% - 4%29. Manažment Skupiny za hlavné faktory, ktoré ovplyvnia odvetvie 
na relevantných trhoch pre BHP v nasledujúcich rokoch považuje:
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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. Dopad cyklickosti hotelového odvetvia na výkonnosť hotelov na trhu sa 
bez ohľadu na vplyv ekonomickej krízy z roku 2009 prejavil v Bratislave po zvýšení ponuky na trhu 4-hviezdičkových hotelov. 
V roku 2014 sa podľa JLL Bratislava bude nachádzať v rámci cyklu hotelového trhu v štádiu, keď rast ukazovateľa výkonnosti 
hotelov (Rev PAR) z rokov 2012 a 2013 vystrieda mierny pokles. Podobne to v tomto roku bude aj v  Moskve, kde bude väčšina 
trhu s výnimkou najluxusnejších hotelov mierne klesať. Praha bude pravdepodobne opäť pokračovať v štádiu poklesu rastu 
RevPAR, aj keď zrejme celkovo bude výsledok ešte stále pozitívny31. 

	 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 2014 opäť medziročne narásť o 4% - 4,5%. Z dlhodobého hľadiska je rastový 
trend podporený odhadom priemerného medziročného rastu o 3,8% až do roku 203030.

	 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 (hlavne Ruská federácia a krajiny EÚ) podporený rastovým 
trendom v odvetví cestovného ruchu vytvára predpoklady pre priaznivý vývoj podnikateľskej činnosti Skupiny

30 http://www.etc-corporate.org/images/reports%5CETC-Q4-2013_Trends_and_Prospects.pdf 
31 http://www.joneslanglasalle.com/ResearchLevel1/JLL_HIO-Hotel-Investment-Outlook-2014_1.pdf

Tržby z hotelových služieb podľa geografickej lokácie zákazníka
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	 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. 
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	 Pokračujúci trend rastu podielu korporátnej klientely na turistickom ruchu

	 Na turistickom ruchu – napriek tomu, že v roku 2013 tvoril podiel medzinárodných ciest len necelých 20%, očakáva 
sa, že tento podiel bude ďalej stúpať32,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 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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Počet prenocovaní v hoteloch Skupiny podľa typu klientov (r. 2013)

Korporátni

Voľnočasoví

Ostatní

66%

32%

2%

32 UNWTO World Tourism Barometer
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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 vystavená inherentnému 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 najviac 
vystavená rizikám týkajúcich sa trhov Európskej Únie a 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 
oboch hotelov 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 (sopka na Islande, požiare v Moskve). 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.

	 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 sezóny v  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 návštevníkovR
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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 dvva z hotelov v portfóliu sú prevádzkované v Ruskej federácii a jeden v Českej 
republike. Manažment Skupiny pravidelne sleduje vývoj pracovného kapitálu v cudzích menách. Pomerne významný objem 
peňažných prostriedkov a vkladov v bankách v mene ruský rubeľ manažment nepovažuje za rizikový, keďže tieto prostriedky 
sú určené na renováciu hotela Baltschug a s ňou spojené budúce náklady/kapitálové investície v  lokálnej mene.

Vývoj ceny EUR vs RUB

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. 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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	 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.

	 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

	 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 trophy 
aktívum v strednej Európe, a to na jednom z najvýkonnejších trhov v regióne, ktorým Praha z nášho pohľadu jednoznačne je.

	 Prezentované finančné výsledky v našej správe nezahŕňajú vplyv tejto akvizície na prevádzkové výnosy a náklady 
Skupiny za rok 2013, keďže ich vplyv (cca 10 dní v portfóliu od nadobudnutia) je z pohľadu výsledkov portfólia nemateriálny. 
Vplyv akvizície na konsolidované výsledky BHP sa tak prejavil v roku 2013 len na úrovni nákladov v súvislosti s transakciou 
a na výške majetku Skupiny.

	 Čo sa týka finančnej výkonnosti portfólia bez hotela InterContinetnal Praha, napriek pretrvávajúcim nepriaznivým 
ekonomickým pomerom v Európe a klesajúcemu kurzu ruského rubľa k euru sa nám podarilo udržať výnosy Skupiny na úrovni 
roka 2012. Výnosy jednotlivých hotelov sa v segmente ubytovania, ktorý tvorí viac ako 50% všetkých tržieb Skupiny, odvíjajú 
od obsadenosti a výšky priemernej dennej ceny na izbu.

	 Z  pohľadu prevádzkovej výkonnosti portfólia pozitívne hodnotíme fakt, že v  priebehu posledných troch rokov 
obsadenosť každého hotela v  portfóliu s  výnimkou renovovaného hotela Baltschug pod našim manažmentom vykazuje 
stúpajúci trend. Celková priemerná obsadenosť portfólia medziročne v roku 2013 dokonca vzrástla o viac ako 5% na 58%. 
Najvýznamnejší medziročný nárast obsadenosti dosiahol Grand Hotel Kempinski High Tatras vo výške 13,5%. Hotel Crowne 
Plaza Bratislava, v ktorom obsadenosť medziročne vzrástla o 10,3% je zároveň lídrom bratislavského trhu v tomto ukazovateli. 

	 Hoci sa priemerná denná cena za izbu (ADR) na úrovni portfólia hlavne vplyvom poklesu ceny ruského rubľa voči 
euru v priebehu roka znížila o 7,3% na 137 EUR, pozitívne vnímame udržanie, resp. mierny rast ADR v slovenských hoteloch. 
Z pohľadu porovnania so zvyškom trhu Kempinski Hotel River Park v Bratislave už tretí rok po sebe drží pozíciu lídra trhu vo 
výške ADR a v priebehu roka 2013 sa tiež stal absolútnou jednotkou vo výške celkových tržieb na izbu (RevPAR). Priemerná 
cena za izbu v dôsledku nadmernej ponuky ubytovacích kapacít v Bratislave v poslednom období z roka na rok klesala, preto 
sme radi, že v v roku 2013 sa podarilo prelomiť tento trend a v našich hoteloch cenu stabilizovať. Medziročný pokles výšky 
ADR vyjadrenej v eurách o 8,2% v  hoteli Baltschug bol čiastočne ovplyvnený renováciou izieb na druhom až štvrtom podlaží 
kremeľského krídla hotela a čiastočne už spomínaným poklesom kurzu ruského rubľa voči euru.
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Vývoj obsadenosti jednotlivých hotelov v rokoch 2011 - 2013

2011

2012

2013

Baltschug Kadashevskaya Crowne Plaza River Park GHK High Tatras
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	 Pokles RevPAR na úrovni portfólia sa odrazil aj na celkovom poklese tržieb z  ubytovania Skupiny. 
Napriek nárastu tržieb z jedál a nápojov o takmer 5% tak medziročne celkové výnosy Skupiny ostali relatívne 
nezmenené. Najväčším vplyvom sa na nich podieľal Hotel Baltschug Kempinski v Moskve (49%), nasledovaný 
Kempinski Hotelom River Park (19%), hotelmi Crowne Plaza Bratislava, Grand Hotel Kempinski High Tatras 
(13%) a hotelom Kadashevskaya (6%). 

Vývoj priemernej dennej ceny - ADR - jednotlivých hotelov v rokoch 2011 - 2013 (v EUR)

2011

2012

2013
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Baltschug Kadashevskaya Crowne Plaza River Park GHK High Tatras

Podiel jednotlivých hotelov na tržbách Skupiny v roku 2013 
plynúcich z činnosti hotelov

Baltschug

Kadashevskaya

Crowne Plaza

GHK High Tatras

River Park

49%
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13%

13%
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Výkonnosť jednotlivých hotelov

	 Skupina BHP mala k 31.12.2013 v portfóliu šesť hotelov, ktorých výkonnosť manažment sleduje individuálne. Hotel 
InterContinental Prague do portfólia pribudol v decembri 2013 a vzhľadom na nemateriálny vplyv jeho finančnej výkonnosti 
za obdobie 10 dní, počas ktorých ho Skupina v minulom roku vlastnila, sa manažment rozhodol nezaradiť ho do konsolidácie 
portfólia na úrovni prevádzkových výnosov a nákladov.

	 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.

Hotel Baltschug Kempinski Moskva

	 Tržby v hoteli Baltschug Kempinski v porovnaní s minulým rokom poklesli o 5,1% na 21,5 mil. EUR. Hlavný dopad 
na pokles tržieb v mene euro mal pokles kurzu ruského rubľa. Okrem neho na výšku RevPAR vplývala aj renovácia izieb na 
druhom až štvrtom poschodí kremeľského krídla hotela, kvôli ktorej mierne poklesla aj celková obsadenosť hotela (-4,7%). 
Celkovo boli tržby z ubytovania medziročne nižšie o takmer 14% (11,2 mil. EUR, v lokálnej mene - 8,2%). Tento pokles bol 
čiastočne zmiernený vyššími tržbami z F&B (+ 5,3% na 7,8 mil. EUR, v lokálnej mene +12,3%) a nárastom ostatných tržieb 
(+ 12,4% na 2,5 mil. EUR, v lokálnej mene + 19,9%). Z pohľadu RevPAR napriek prebiehajúcej renovácii hotel drží svoju 
pozíciu medzi top šiestimi najluxusnejšími moskovskými hotelmi.

BALTSCHUG KEMPINSKI - HLAVNÉ FINANČNÉ ÚDAJE (auditované)

2012 2013 Medziročná 

12 mesiacov 12 mesiacov zmena %

V tisícoch EUR

Tržby 22 604 21 462 -5,1%

GOP (Hrubý prevádzkový zisk) 7 265 7 366 1,4%

EBITDA 4 273 4 578 12,8%

EBITDA % 19% 21% 12,8%

EBITDA upravená 4 273 4 578 7,1%

EBITDA % upravená 19% 21% 12,8%

Čistý zisk / strata -526 -1 964 -273,2%

SP
R

Á
VA

 P
R

E
D

ST
A

V
E

N
ST

VA
 - 

SÚ
H

R
N

 V
Ý

SL
E

D
K

O
V

 F
IN

A
N

Č
N

É
H

O
 R

O
K

A

42 43

Rozdelenie tržieb za obdobie 12 mesiacov
2011 - 2013 (v tis. EUR)

2011

2012

2013

14 000

10 500

7 000

3 500

0
Ubytovanie F&B Ostatné



	 Napriek nižším tržbám prevádzkový zisk pred úrokmi, daňami a  odpismi (EBITDA) medziročne vzrástol o  7,1% 
na 4,6 mil. EUR najmä kvôli minuloročným vyšším fixným nákladom a vyšším jednorazovým nákladom v priamej spotrebe 
v súvislosti s renováciou. EBITDA marža sa tak medziročne zlepšila o takmer 13% na 21%. Čistá strata, spôsobená najmä výškou 
odpisov (6,7 mil. EUR), sa medziročne prehĺbila hlavne vplyvom vyšších odpisov v súvislosti s minuloročným precenením 
hotela a kvôli poklesu úrokových výnosov spôsobených využitím voľných peňažných zdrojov a vyšším finančným nákladom 
v súvislosti s čerpaným úverom na renováciu.

43

Hotel Kadashevskaya Moskva

	 Jediný hotel v portfóliu prevádzkovaný v roku 2013 pod značkou BHP, Kadashevskaya, zvýšil svoje tržby o takmer 
3% na 2,8 mil. EUR najmä ako dôsledok nárastu tržieb z  ubytovania o  3,1% (1,7 mil. EUR, +8,2% v  lokálnej mene), ale 
tiež vďaka mierne vyšším výnosom z F&B. Tržby z ubytovania rástli hlavne pod vplyvom vyššej obsadenosti (+2,6%), čo sa 
manažmentu podarilo dosiahnuť najmä oslovením klientely „voľnočasového“ (leisure) segmentu. 

	 Prevádzkový zisk pred úrokmi, daňami a  odpismi (EBITDA) ostal napriek vyšším výnosom a lepšiemu hrubému 
prevádzkovému zisku (GOP) na rovnakej úrovni ako v minulom roku kvôli vyšším nákladom za prenájom. Medziročný pokles 
čistého zisku na 9 tis. EUR odráža nižší prevádzkový výsledok.

KADASHEVSKAYA - HLAVNÉ FINANČNÉ ÚDAJE (auditované)

2012 2013 Medziročná 

12 mesiacov 12 mesiacov zmena %

V tisícoch EUR

Tržby 2 735 2 807 2,6%

GOP (Hrubý prevádzkový zisk) 985 1 091 10,7%

EBITDA 198 -1 -100,6%

EBITDA % 7% 0% -100,6%

EBITDA upravená 198 -1 -100,6%

EBITDA % upravená 7% 0% -100,6%

Čistý zisk / strata 179 9 -94,9%
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Kempinski Hotel River Park Bratislava

	 Hotel s druhým najvyšším podielom (19%) na výnosoch Skupiny vykázal významné nárasty tržieb aj ziskovosti počas 
uplynulého roka. Nárasty odrážajú pozitívne trendy vývoja bratislavského hotelového trhu najmä v prvej polovici roka. 

	 Tržby Kempinski Hotela River Park v sledovanom období vzrástli o 4,6% na 8,5 mil. EUR, a to hlavne vďaka nárastu 
výnosov z ubytovania o  8,5% na 4,6 mil. EUR kvôli vyššej obsadenosti. Priemerná cena za izbu (ADR), v  ktorej je hotel 
absolútnym lídrom trhu1, zaznamenala mierny nárast o 0,4%. 

	 Tržby z jedál a nápojov (F&B) v Kempinski Hotel River Park medziročne narástli o 7,3% na 2,8 mil. EUR, a to hlavne 
ako dôsledok systematickej práce manažmentu pri neustálom skvalitňovaní F&B služieb hotela.

	 V dôsledku celkových vyšších tržieb, ale tiež aj ako dôsledok efektívnejšej prevádzky hotela po ukončení zábehovej 
fázy v minulom roku narástol aj prevádzkový zisk pred odpismi (EBITDA) o viac ako 17% na 0,6 mil. EUR. EBITDA marža 
oscilovala na úrovni 7%.

	 Čistá strata 1,8 mil. EUR predstavuje medziročné zlepšenie o takmer 91% najmä kvôli tomu, že v minulom roku bol 
zaúčtovaný jednorazový odpis ceny majetku vo výške 20,1 mil. EUR z dôvodu zmeny účtovnej zásady z obstarávacích cien na 
metódu ocenenia trhovou hodnotou a tiež vďaka nižším odpisom v dôsledku precenenia.	

KEMPINSKI HOTEL RIVER PARK - HLAVNÉ FINANČNÉ ÚDAJE (auditované)

2012 2013 Medziročná 

12 mesiacov 12 mesiacov zmena %

V tisícoch EUR

Tržby 8 147 8 522 4,6%

GOP (Hrubý prevádzkový zisk) 1 025 1 096 6,9%

EBITDA 504 591 17,3%

EBITDA % 6% 7% 12,2%

EBITDA upravená 504 591 17,3%

EBITDA % upravená 6% 7% 12,2%

Čistý zisk / strata -19 660 -1 804 90,8%

Rozdelenie tržieb za obdobie 12 mesiacov
2011 - 2013 (v tis. EUR)
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Crowne Plaza Bratislava

* EBITDA upravená – prevádzkový zisk pred úrokmi, daňami a odpismi je upravený v roku 2012 o jednorazové výnosy v súvislosti s uplatnením pokuty za nedodržanie zmluvných podmienok a 
v roku 2013 o doúčtované manažérske poplatky operátora za predchádzajúce obdobia.

	 Tržby tohto bratislavského hotela v porovnaní s rovnakým obdobím minulého roka narástli o 1,4% na cca 5,8 mil. 
EUR hlavne ako dôsledok nárastu tržieb z ubytovania o 9% na 3,3 mil. EUR vďaka vyššej obsadenosti. Napriek saturovanému 
trhu sa aj vďaka vyššiemu počtu prenocovaní v Bratislave manažmentu podarilo medziročne zvýšiť obsadenosť o viac ako 9%. 
Celkovo v porovnaní s komparatívnym setom33 za rok 2013 hotel vykázal najvyššie percento obsadenosti na trhu a obsadil 
štvrtú priečku z pohľadu výšky priemernej dennej tržby za izbu (Rev PAR). 

	 Tržby z  F&B napriek vyššej obsadenosti medziročne poklesli o  2,5% na 1,7 mil. EUR. Ostatné výnosy boli nižšie 
o 17,2% na úrovni 0,7 mil. EUR, čo bolo spôsobené najmä menšími tržbami z prenájmov.

	 EBITDA napriek vyšším tržbám medziročne poklesol o  takmer 97% kvôli doúčtovaniu manažérskych poplatkov 
operátora za predchádzajúce obdobia a kvôli jednorazovému výnosu v  súvislosti s  uplatnením pokuty za nedodržanie 
zmluvných podmienok vo výške 1,5 mil. EUR zaúčtovanému v roku 2012.

	 Čistá strata 1,8 mil. EUR predstavuje medziročné zlepšenie o viac ako 92% najmä kvôli tomu, že v minulom roku bol 
zaúčtovaný jednorazový odpis ceny majetku vo výške 27,8 mil. EUR z dôvodu zmeny účtovnej zásady z obstarávacích cien na 
metódu ocenenia trhovou hodnotou a tiež vďaka nižším odpisom v dôsledku precenenia.

CROWNE PLAZA - HLAVNÉ FINANČNÉ ÚDAJE (auditované) 

2012 2013 Medziročná 

12 mesiacov 12 mesiacov zmena %

V tisícoch EUR

Tržby 5 714 5 794 1,4%

GOP (Hrubý prevádzkový zisk) 811 580 -28,6%

EBITDA 1 908 62 -96,7%

EBITDA % 33% 1% -96,8%

EBITDA upravená* 402 352 -12,6%

EBITDA % upravená 7% 6% -13,8%

Čistý zisk / strata -23 533 -1 804 92,3%

33 Zdroj: STR Reports (komparatívny set zahŕňa hotely Kempinski River Park, Sheraton, Radisson Blu Carlton, Austria Trend, a Falkensteiner s priemernou obsadenosťou 53%, ADR 77 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 2013 zaznamenal nárast výnosov o takmer 8% na 5,8 mil. EUR. 

	 Nárast celkových tržieb sa podarilo manažmentu dosiahnuť hlavne vďaka vyšším tržbám z ubytovania o 13,8% na 
2,8 mil. EUR kvôli vyššej obsadenosti. Celkovo je hotel absolútnym lídrom trhu vo výške RevPAR v Tatrách.
Tržby z jedál a nápojov (F&B) takisto medziročne rástli, a to o 7,5% na 2,2 mil. EUR , čo je výsledkom snahy manažmentu o 
oživenie F&B konceptu.

* EBITDA upravená – prevádzkový zisk pred úrokmi, daňami a odpismi je upravený v roku 2012 o jednorazové výnosy v súvislosti s uplatnením pokuty za nedodržanie zmluvných podmienok.

	 Napriek vyšším výnosom vykázaný prevádzkový zisk pred odpismi (EBITDA) poklesol v  porovnaní s  minulým 
rokom o viac ako 72% na 0,3 mil. EUR hlavne kvôli jednorazovému výnosu v súvislosti s uplatnením pokuty za nedodržanie 
zmluvných podmienok vo výške 850 tis. EUR zaúčtovanému v roku 2012. 

	 Čistá strata 2,3 mil. EUR predstavuje medziročné zlepšenie o takmer 80% najmä kvôli tomu, že v roku 2012 bol 
zaúčtovaný jednorazový odpis ceny majetku vo výške 12 mil. EUR z dôvodu zmeny účtovnej zásady z obstarávacích cien na 
metódu ocenenia trhovou hodnotou a tiež vďaka nižším odpisom v dôsledku precenenia.

GRAND HOTEL KEMPINSKI HIGH TATRAS - HLAVNÉ FINANČNÉ ÚDAJE (auditované) 

2012 2013 Medziročná 

12 mesiacov 12 mesiacov zmena %

V tisícoch EUR

Tržby 5 396 5 819 7,8%

GOP (Hrubý prevádzkový zisk) 808 1 050 29,9%

EBITDA 1 036 289 -72,1%

EBITDA % 4% 5% -74,1%

EBITDA upravená* 196 289 47,9%

EBITDA % upravená 4% 5% 37,2%

Čistý zisk / strata -11 361 -2 277 80,0%
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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 2013 vygenerovali prevádzky ZION SPA v slovenských hoteloch BHP tržby v celkovom objeme 1,2 
mil. EUR. Prevádzkový zisk pred daňami, úrokmi a odpismi bol na úrovni 114 tis. EUR, čo predstavuje prevádzkovú efektivitu 
meranú tzv. EBITDA maržou vo výške takmer 10%. Čistá strata bola na úrovni 62 tis. EUR.
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Významné aktivity operatívy BHP

	 Počas roka sme vyvíjali viaceré aktivity smerujúce k  maximalizácii využitia kapacít v  portfóliu hotelov a  zároveň 
znižovaniu prevádzkových nákladov. Okrem strategického smerovania obchodných aktivít jednotlivých hotelov medzi 
tieto činnosti patria napríklad aktivity v oblasti Event manažmentu, Akcionárskeho klubu a rozvíjania know-how v oblasti 
prevádzkovania hotelov.

	 Event manažment

	 V roku 2013 sme opäť rozvíjali aktivity v oblasti organizácie podujatí s cieľom podporiť obsadenosť portfólia a zvýšiť 
tržby hotelov v mimosezónnych obdobiach. BHP tak vďaka znalosti lokálneho trhu a svojim kontaktom poskytuje podporu 
operátorom hotelov v Skupine.

	 Spolu sa nám v roku 2013 podarilo zorganizovať päť podujatí a päť vínnych seminárov. Celkový čistý výnos z týchto 
podujatí pre Skupinu bol na úrovni 142 tis. EUR. 

	 Medzi interpretmi, ktorí vystúpili v našich hoteloch v roku 2013 boli okrem iného Karel Gott či Lucie Bílá.

	 Vzhľadom na popularitu tejto iniciatívy u hotelových hostí najmä v Grand Hoteli Kempinski High Tatras plánujeme 
v aktivitách Event manažmentu pokračovať aj v tomto roku. Celkovo máme zatial naplánovaných sedem podujatí.

	 Akcionársky klub

	 Akcionársky klub je vernostný program, ktorý prispieva k vytváraniu a posilňovaniu väzieb medzi BHP a akcionármi 
Spoločnosti. Jeho hlavným cieľom je sprostredkovať bližší vzťah akcionárov k hotelom v portfóliu Skupiny formou využívania 
členských benefitov. Vďaka zľavovým katám a ubytovacím voucherom si členovia Akcionárskeho klubu môžu vyskúšať všetky 
služby, ktoré v BHP ponúkame a zároveň nám poskytnúť spätnú väzbu o ich kvalite. Aj keď zatiaľ bez významného dopadu 
na rozvoj tržieb, pre záujem členov bude Akcionársky klub pokračovať, a to dokonca so zvýhodnenými benefitmi, aj naďalej. 
Dôvodom je práve spätná väzba od našich akcionárov, ktorej vedenie Spoločnosti pripisuje vysokú dôležitosť.

	 Centrálny nákup

	 Počas roka 2013 sme pokračovali v rozvíjaní činností centralizovania nákupu niektorých surovín pre slovenské hotely 
v portfóliu v spolupráci s Tatry mountain resorts, a.s. V roku 2014 plánujeme v týchto aktivitách pokračovať s cieľom aj naďalej 
systematicky znižovať náklady na nákup potravinárskych produktov a nápojov. 

	 Know-how v oblasti prevádzkovania hotelov

	 Vďaka skúsenostiam zo spolupráce s  hotelovými operátormi Kempinski a  InterContinental Hotels Group a  vďaka 
faktu, že sami prevádzkujeme hotel Kadashevskaya v Moskve, akumulujeme v BHP know-how, ktoré môže byť v budúcnosti 
atraktívne pre riadenie hotelov tretích strán za poplatky. Práve manažérske úspechy, ktoré zaznamenávame v hoteli 
Kadashevskaya a jeho obľúbenej reštaurácii Mamma Giovanna sú dôkazom toho, že táto ambícia je opodstatnená.

	 Vlastné riadenie hotelov je tiež efektívnym nástrojom na zbieranie informácií o  lokálnych trhoch a  pomáha pri 
efektívnejšom vyjednávaní s hotelovými operátormi a spravovaní aktív portfólia.
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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 2014.

	 Po ukončení prvej fázy v roku 2012, kedy sme kompletne zrenovovali lobby hotela vrátane recepcie a Concierge, 
Kafe Kranzler, Baltschug Grill, Lobby Bar a   kongresové priestory boli zväčšené o 25%, sme v uplynulom roku pokračovali 
renováciou izieb.

	 Počas roka 2013 sme zrenovovali 20% izieb v kremeľskom krídle hotela a tiež hosťovské chodby. Zrealizovali sme tiež 
výmenu hosťovských výťahov a ventilačných a klimatizačných jednotiek. 

	 K  31. decembru 2013 sa celkovo na projekte renovácie hotela Baltschug Kempinski preinvestovalo 20,9 mil. 
EUR. Financovanie renovácie bolo primárne pokryté z  vlastných zdrojov. 3,3 mil. EUR sme prefinacovali prostredníctvom 
GLOBEXBANK a Ekaterininsky Bank.

	 V roku 2014 plánujeme dokončiť renováciu hosťovských izieb na piatom až siedmom poschodí  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 troch 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 2014

	 Pre rok 2014 z pohľadu manažmentu bude kľúčové udržať prevádzkovú výkonnosť jednotlivých hotelov na úrovni 
minulého roka. Počas prvých troch mesiacov bratislavský trh zaznamenal pokles návštevnosti aj prenocovaní, obsadenosť 
hotelov tak medziročne poklesla. Moskovský trh takisto nevykazuje významnejší rast. Navyše, vzhľadom na vývoj politicko-
ekonomickej situácie na Ukrajine a v Ruskej federácii bude Skupina čeliť oslabovaniu výmenného kurzu ruského rubľa voči 
euru.

	 Prvý rok sa na hospodárení Skupiny odzrkadlia aj výsledky hotela InteContinental v Prahe, ktorý do portfólia BHP 
pribudol v decembri 2013. Manažment očakáva významný pozitívny vplyv tohto hotela na výnosy aj prevádzkovú ziskovosť 
Skupiny.

	 Kvôli renovácii izieb a hosťovských chodieb na piatom až siedmom poschodí v hoteli Baltschug Kempinski bude pre 
manažment aj v najbližšom období kľúčové zabezpečiť čo najplynulejší chod hotela počas prebiehajúcich prác. 

	 Po období konsolidácie portfólia a minuloročnej akvizícii v uplynulom roku manažment za jednu z hlavných priorít 
pre nasledujúce obdobie považuje ďalší rozvoj aktivít v  oblasti manažovania hotelov pod značkou BHP. Od apríla 2014 
Spoločnosť preberá manažment Spoločnosti hotel Crowne Plaza Bratislava na základe „franchize“ kontraktu s IHG.
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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 2013 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.

	 BHP taktiež podporuje mladých umelcov. Lobby bratislavského hotela Crowne Plaza zmenili na umeleckú galériu 
panoramatické fotografie, ktoré prezentujú Bratislavu a jej mestské nálady autora Mateja Kováča, ktorý za svoje fotografie 
získal viacero ocenení. Matej Kováč je sluchovo postihnutý a touto prezentáciou mu hotel vyjadril podporu pri jeho tvorbe.

	 V Bratislave už dlhoročne podporuje hotel Crowne Plaza detský domov Studienka. Na jeho podporu bola dokonca 
realizovaná dražba dresu Novaka Djokoviča. 

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 1100 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 2013. Prezentované finančné výsledky v našej správe nezahŕňajú vplyv akvizície 372-izbového hotela InterContinental 
Prague na prevádzkové výnosy a náklady Skupiny za rok 2013, keďže ich vplyv (cca 10 dní v portfóliu od nadobudnutia) je 
z pohľadu výsledkov portfólia nemateriálny. Vplyv akvizície na konsolidované výsledky BHP sa tak prejavil v roku 2013 len na 
úrovni nákladov v súvislosti s transakciou a na výške majetku Skupiny.

	 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.

*Počet izieb 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.

PREHĽAD KONSOLIDOVANEJ FINANČNEJ VÝKONNOSTI SKUPINY (auditované) 31.12.2012 31.12.2013

v tisícoch EUR

Počet izieb k 1.1. 818 818

Počet izieb k 31.12. 818 815*

TRŽBY

Ubytovanie 24 537 23 764

F&B 14 872 15 578

Ostatné 6 309 6 253

TRŽBY SPOLU 45 717 45 595

NÁKLADY

Variabilné (ubytovanie, F&B, ostatné) -20 206 -20 105

Režijné (energie, údržba, marketing, admin. a pod.) -14 864 -14 213

Hrubý prevádzkový zisk (GOP) 10 648 11 277

Fixné náklady -6 625 -6 492

Ostatné náklady / výnosy (netto) 5 380 -1 210

EBITDA 9 403 3 575

EBITDA % 21% 8%

EBITDA (upravená)* 6 141 4 436

EBITDA (upravená) % 13% 10%

Odpis a amortizácia -12 369 -9 575

Strata z precenenia -59 911 0

Úrokové a podobné výnosy / náklady (netto) 7 094 6 163

Čistý zisk / strata po zdanení -44 736 -1 482
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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 počas roka 
medziročne znížili o 0,5% na 20,1 mil. EUR hlavne dôsledkom nižších tržieb.

	 Režijné náklady zahŕňajú najmä náklady na administratívu, marketing, údržbu a opravy. V roku 2013 sa medziročne 
znížili o  4,4% na 14,2 mil. EUR hlavne vďaka  vplyvu jednorazových nákladov súvisiacich s  renováciou hotela Baltschug 
na výsledky v  roku 2012. Vplyvom nižších variabilných a  režijných nákladov medziročne narástol hrubý prevádzkový zisk 
o takmer 6% na 11,3 mil. EUR.

	 Vo fixných nákladoch sú obsiahnuté manažérske poplatky hotelovým operátorom, poistenie, daň z nehnuteľností, 
náklady manažmentu BHP a iné. V roku 2013 sa tieto náklady medziročne znížili o 2% 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 2013 sa oproti uplynulému roku podstatne znížili na -1,2 mil. EUR hlavne kvôli jednorazovému 
výnosu v súvislosti s uplatnením pokuty za nedodržanie zmluvných podmienok vo výške 2,3 mil. EUR zaúčtovanému v roku 
2012 a tiež kvôli nákladom spojeným s akvizíciou hotela InterContinental v Prahe.

	 Tržby

	 Z pohľadu typu generovaných tržieb, v roku 2013 viac ako 52% (23,8 mil. EUR) celkových tržieb plynulo z ubytovania 
a viac ako 34% (15,6 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 6,3 mil. EUR tvorili zvyšných 14% všetkých tržieb. 

	 Medziročný nárast zaznamenali len tržby v segmente F&B, a to o takmer 5% , hlavne ako dôsledok vyšších tržieb 
z  reštauračných zariadení v  hoteli Baltschug, ktoré boli v  prvej polovici roka 2012 renovované. Tržby z  ubytovania kvôli 
prebiehajúcej renovácii hotela Baltschug a  vplyvu poklesu výmenného kurzu rubľa a  eura medziročne na úrovni portfólia 
poklesli o približne 3%. Ostatné tržby ostali v medziročnom porovnaní relatívne nezmenené.

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

Ostatné
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	 Prevádzkový zisk pred zdanením

	 v roku 2013 dosiahol úroveň 3,6 mil. EUR, čo predstavuje medziročný pokles o 62%. Najväčší vplyv na pokles pritom 
mali spomínané jednorazové výnosy v súvislosti s uplatnením pokuty v roku 2012, nižšie tržby a efektivita hotela Baltschug 
Kempinski v Moskve a tiež náklady na akvizíciu hotela InterContinental v Prahe.

	 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 2012 dosiahol úroveň 
4,4 mil. EUR, čo predstavuje medziročný pokles o takmer 28%.

	 Odpisy a amortizácia

	 Odpisy a amortizácia celkovo dosiahli výšku takmer 9,6 mil. EUR. Najvýznamnejšou položkou sú odpisy hotela 
Baltschug Kempinski vo výške 6,7 mil. EUR a Kempinski Hotel River Park vo výške 1,6 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 7,8 mil. EUR vyplývajú najmä z prostriedkov určených na budúce 
akvizície, ktoré BHP dočasne uložila za účelom ich zhodnotenia. Zaplatené úroky 1,7 mil. EUR vyplývajú 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.

2012
12 mesiacov

2013
12 mesiacov

EBITDA adjusted (upravený prevádzkový zisk pred úrokmi, daňami a odpismi) 6 141 4 436

 - kurzové zisky/straty nevyplývajúce z prevádzkovej činnosti hotelov -61 17

 - zisk/strata z precenenia fin. nástrojov oceňovaných reálnou hodnotou do výsledku hospodárenia 958 -6 224

 - zisk/strata z nákupu/predaja fin. nástrojov oceňovaných reálnou hodnotou do výsledku hospodárenia -12 6 585

 - náklady na poplatky a provízie súvisiace s úložkami a zmenkami -310 -572

 - ostatné výnosy/náklady nesúvisiace s prevádzkou 2 687 326

 - doúčtovanie manažérskych poplatkov za predchádzajúce obdobia 0 -290

 - náklady súvisiace s kúpou IC Praha 0 -720

EBITDA 9 403 3 575
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	 Finančná pozícia Skupiny

	 Skupina k 31.12.2013 disponovala celkovými aktívami v objeme takmer 596 mil. EUR. Silná pozícia stavu finančných 
aktív (peňažné prostriedky a ekvivalenty, termínované vklady, poskytnuté pôžičky a zmenky) v hodnote 155 mil. EUR 
predurčuje Skupinu na ďalšie budúce akvizície.

	 Stále relatívne nízka zadlženosť (39% dlhu k vlastnému imaniu k 31.12. 2013) takisto vytvára priestor na zvýšenie 
zadlženia, a tým aj platformu pre budúci rast prostredníctvom plánovaného zväčšovania portfólia.

	 Celková hodnota aktív Skupiny

	 V  medziročnom porovnaní k  31.12.2012 narástla o  22% na   596 mil. EUR. Najvýznamnejšou hodnotou sa na 
celkových aktívach Skupiny podieľali budovy, pozemky a zariadenia, ktoré tvorili až 65,5% všetkého majetku.

	 Budovy, pozemky a zariadenia

	 Hodnota Budov, pozemkov a zariadení sa pritom medziročne zvýšila o  takmer 31% na 390 mil. EUR, najmä ako 
dôsledok akvizície hotela InterContinental v Prahe.

Finančná pozícia Skupiny (v tis. EUR)

Aktíva

Vlastné imanie

Dlh / VI (%)

100%700 000

50%350 000

525 000

175 000

0%0
31.12.2012 31.12.2013

Štruktúra aktív Skupiny (v tis. EUR)

Budovy, pozemky a zariadenia

Termínované vklady, peňažné 
prostriedky a peňažné ekvivalenty

Pohľadávky z obchodného styku
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700 000

600 000

500 000

400 000

300 000

200 000

100 000

0
31.12.2012 31.12.2013

298 177

136 193

37 596

390 041

148 476

45 443



56

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

	 Poskytnuté pôžičky a ostatné pohľadávky

	 V hodnote 148,5 mil. EUR k 31.12.2013 sú z pohľadu manažmentu prostriedky určené najmä na budúce akvizície.

	 Terminované vklady, peňažné prostriedky a peňažné ekvivalenty

	 V hodnote 6,6 mil. EUR k 31.12.2013 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

	 Obsahuje najmä prevádzkový majetok hotelov ako zásoby, pohľadávky z obchodného styku a taktiež ostatný finančný 
majetok Skupiny.

	 Vlastné imanie

	 Najmä vplyvom poklesu výmenného kurzu euro vs. ruský rubeľ, ktoré znížilo hodnotu rezervy z prepočtu cudzích 
mien medziročne pokleslo o 4% na 383,6 mil. EUR. Nekontrolné podiely vlastného imania pritom predstavovali k 31.12.2013 
výšku 42,8 mil. EUR. Pre viac informácií o jednotlivých podieloch na vlastnom imaní viď konsolidovanú účtovnú závierku.

	 Prijaté úvery a pôžičky

	 Boli k  31.12.2013 v  objeme 150,5 mil. EUR, a predstavovali  teda približne 39% vlastného imania. Sú to úvery 
poskytnuté J&T Bankou na kúpu 90% podielu v hoteli InterContinental Praha (39 mil. EUR), prevzatý úver spadajúci pod 
hotel InterContinental Praha od Aareal Bank (75 mil. EUR), úver od Tatra Banky na rekonštrukciu Crowne Plaza Bratislava 
v roku 2005 (18 mil. EUR) , úver od VÚB v súvislosti s akvizíciou Grand Hotela Kempinski High Tatras (18 mil. EUR) a úver 
čerpaný na renováciu hotela Baltschug Kempinski (1 mil. EUR). Z celkového objemu úverov a pôžičiek, viac ako 96% tvoria 
úvery a pôžičky so splatnosťou dlhšou ako jeden rok (127,3 mil. EUR).

	 Odložený daňový záväzok

	 k 31.12.2013 vo výške 47,8 mil. EUR vznikol z rozdielu medzi zostatkovou účtovnou a daňovou hodnotou majetku. 
Prevažná časť odloženého daňového záväzku Skupiny súvisí s akvizíciou hotelov Baltschug a Crowne Plaza a s následným 
precenením majetku spoločností vlastniacich tieto hotely. Keďže dlhodobým zámerom Skupiny je vlastniť tieto hotely, a podľa 
daňového zákona by sa táto odložená daň uplatnila len v prípade predaja samotného majetku týchto hotelov a nie spoločností, 
manažment neočakáva splatenie tohto záväzku, a teda aj hodnotu čistého majetku považuje za vyššiu o túto hodnotu.

Štruktúra vlastného imania a záväzkov Skupiny (v tis. EUR)

Vlastné imanie

Prijaté úvery a pôžičky

Odložený daňový záväzok
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	 Ostatné záväzky

	 K 31.12.2013 vo výške 14mil. 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 2013 dosiahli úroveň 2,9 mil. EUR. Peňažné toky súvisiace 
s investičnou činnosťou Skupiny boli na úrovni -41 mil. EUR a peňažné toky z finančnej činnosti dosiahli výšku 36 mil. EUR. 
Hodnota peňažných prostriedkov a peňažných ekvivalentov Skupiny k 31.12.2013 pritom dosiahla úroveň 6,6 mil. EUR

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

	 S účinnosťou po 31.12.2013 do dňa vydania tejto Výročnej správy nenastali žiadne významné skutočnosti s vplyvom 
na účtovnú závierku nasledujúceho obdobia.
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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 spĺňa čiastočne, predseda dozornej rady Spoločnosti je nezávislý 
a dozorná rada riadne vykonáva všetky jej zverené právomoci vyplývajúce zo zákona a/alebo stanov 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 31.12.2013 nasledovná:

*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 1% 17%

REXINA LIMITED 0% 16%

NIKROC INVESTMENTS LIMITED 1% 10%

LEVOS LIMITED 3% 8%

DIAMOND HOTELS CYPRUS LIMITED 7% 7%

Poštová banka, a.s. 22% 7%

J&T FINANCE GROUP, a.s. 7% 7%

CLEARSTREAM BANKING S.A. 6% 6%

Akcionári s podielom nižším ako 5% 54% 22%

Akcionárska štruktúra BHP k 31.12.2013
(podľa hlasovacích práv)

ANJOU ENTERPRISES LIMITED

REXINA LIMITED

NIKROC INVESTMENTS LIMITED

LEVOS LIMITED 

DIAMOND HOTELS CYPRUS LIMITED 

Poštová banka, a.s.

J & T FINANCE GROUP, a.s.

CLEARSTREAM BANKING S.A.

Akcionári s podielom nižším ako 5%

22%

7%

7%

17%

16%

10%

8%

7%

6%

9. DOPLŇUJÚCE INFORMÁCIE

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. 
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	 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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Vývoj ceny akcií BHP na Burze cenných papierov Bratislava 
1.1.2013 - 31.12.2013 (v  EUR)

12,20

12,00

11,80

11,60

11,40

2.1.2013

2.2.2013

2.3.2013

2.4.2013

2.5.2013

2.6.2013

2.7.2013

2.8.2013

2.9.2013

2.10.2013

2.11.2013

2.12.2013
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	 Akcionárske práva akcionárov, ktorí majú akcie držané prostredníctvom správcu:

	 Správcom je osoba, ktorá na základe osobitného zmluvného vzťahu s  akcionárom vykonáva vo vzťahu k  akciám 
akcionára ich správu a v rámci výkonu správy drží akcie pre akcionára. Pokiaľ má akcionár, ktorého akcie sú spravované a 
držané správcom, záujem vykonávať akcionárske práva na valných zhromaždeniach Spoločnosti vo vzťahu k takto držaným 
akciám, potom:

	 a) v prípade ak správca drží akcie akcionára na držiteľskom účte správcu zriadenom podľa § 105a zákona č. 566/2001 
Z.z. o  cenných papieroch vedeného u Centrálneho depozitára cenných papierov SR, a.s., akcionár okrem dokumentov 
uvedených v stanovách predkladá Spoločnosti pri prezentácií aj tzv. „Potvrdenie správcu“. Potvrdenie správcu je dokument 
vydávaný správcom za účelom možnosti umožniť akcionárovi výkon akcionárskych práv na valných zhromaždeniach 
Spoločnosti, v ktorom správca potvrdzuje Spoločnosti, že konkrétna osoba je k rozhodujúcemu dňu na uplatnenie práva účasti 
akcionára na valnom zhromaždení Spoločnosti majiteľom konkrétneho počtu kusov akcií Spoločnosti. Potvrdenie správcu 
musí obsahovať údaje o  konkrétnom majiteľovi akcií najmenej v  rozsahu: meno a  priezvisko/obchodné meno, bydlisko/
sídlo, IČO a údaje o počte kusov akcií Spoločnosti, ktoré ich majiteľ vlastní. Podpis správcu na Potvrdení správcu musí byť 
úradne osvedčený, to neplatí ak správca k rozhodujúcemu dňu na uplatnenie práva účasti akcionára na valnom zhromaždení 
Spoločnosti drží pre konkrétneho akcionára najviac 10 000 ks akcií Spoločnosti.

	 b) v prípade ak správca drží akcie pre akcionára na svojom vlastnom účte majiteľa zriadenom podľa § 105 zákona č. 
566/2001 Z.z. o cenných papieroch vedeného u Centrálneho depozitára cenných papierov SR, a.s. a/alebo u člena Centrálneho 
depozitára cenných papierov SR, a.s., akcionár sa môže na valnom zhromaždení Spoločnosti zúčastniť a vykonávať akcionárske 
práve na základe správcom udeleného plnomocenstva ako splnomocnený zástupca správcu a to v rozsahu počtu kusov akcií, 
ktorých je akcionár majiteľom. Podpis správcu ako splnomocniteľa na udelenom plnomocenstve musí byť úradne osvedčený, 
to neplatí ak správca k rozhodujúcemu dňu na uplatnenie práva účasti akcionára na valnom zhromaždení Spoločnosti drží pre 
konkrétneho akcionára najviac 10 000 ks akcií Spoločnosti.

	 Pri hlasovaní sa počet hlasov akcionára určuje pomerom menovitej hodnoty jeho akcií k výške základného imania 
Spoločnosti, pričom na každých 10,00 EUR menovitej hodnoty jeho akcií pripadá jeden hlas.

	 Akcionár má právo na podiel zo zisku Spoločnosti (dividendu), ktorý valné zhromaždenie určilo na rozdelenie 
akcionárom. Podiel akcionára na zisku určenom na rozdelenie sa určí pomerom menovitej hodnoty akcionára k menovitej 
hodnote akcií všetkých akcionárov (teda k výške základného imania).

	 Po zrušení Spoločnosti s likvidáciou má akcionár právo na podiel na likvidačnom zostatku.

	 Osobitné práva majú akcionári vlastniaci akcie, ktorých hodnota dosahuje najmenej 5% základného imania (tiež 
skupina akcionárov, ktorí spolu vlastnia akcie v takomto objeme). Títo akcionári môžu žiadať zvolanie mimoriadneho 
valného zhromaždenia, zároveň môžu požadovať zaradenie nimi navrhovanej záležitosti na program už zvolaného valného 
zhromaždenia ako aj požiadať o zvolanie dozornej rady.

	 S  vlastníctvom akcií Spoločnosti sú spojené aj povinnosti. Základnými povinnosťami akcionárov sú: nevykonávať 
práva akcionára spôsobom, ktorý je na ujmu práv a oprávnených záujmov ostatných akcionárov, splatiť emisný kurz upísaných 
akcií včas, uskutočniť ponuku na prevzatie za splnenia podmienok v zmysle osobitných právnych predpisov.
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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 2013 sa konali tieto zasadnutia valného zhromaždenia Spoločnosti:

	 Riadne valné zhromaždenie (28.06.2013) – valné zhromaždenie na svojom zasadnutí prerokovalo a  schválilo 
riadnu individuálnu a konsolidovanú účtovnú závierku za rok 2012 a výročnú správu za rok 2012, zároveň prerokovalo správu 
audítora o overení riadnej individuálnej a konsolidovanej účtovnej závierky za rok 2012 a prijalo rozhodnutie o zaúčtovaní 
straty spoločnosti za rok 2012 vo výške 7 077 626, 28 EUR na účet neuhradených strát minulých období. Valné zhromaždenie sa 
na svojom zasadnutí oboznámilo s aktivitami a zámermi podnikateľskej činnosti Spoločnosti na rok 2013 vrátane akvizičných 
plánov a plánom renovácie hotela Baltschug. Oboznámilo sa tiež so správou o činnosti dozornej rady Spoločnosti za rok 2012. 
Za externého audítora a overenie riadnej individuálnej a konsolidovanej účtovnej závierky za rok 2013 valné zhromaždenie 
schválilo spoločnosť KPMG Slovensko spol. s r.o. Valné zhromaždenie zvolilo za člena Predstavenstva Spoločnosti Michala 
Zubera, MBA. Valné zhromaždenie schválilo prebiehajúcu rekonštrukciu hotela Baltschug Kempinski v Moskve plánovanú na 
roky 2011 – 2014 a investičný profil spoločnosti na roky 2013 -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 2013 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 2013 sa predstavenstvo Spoločnosti zaoberalo najmä riešením otázok plynúcich z  výkonu obchodného 
vedenia Spoločnosti, vrátane prípravy akvizičnej stratégie a  realizácie akvizície hotela InterContinental v Prahe. 
Predstavenstvo spoločnosti schválilo investičný zámer spoločnosti realizovať kúpu hotela v Českej republike vrátane možností 
financovania akvizície, zároveň na svojich zasadnutiach prerokovalo potenciálne investičné príležitosti ohľadne nových 
hotelových prevádzok. Predstavenstvo Spoločnosti taktiež pripravilo rozpočet a plán renovácie hotela Baltschug Kempinski 
v Moskve na rok 2013 až 2014 a schválilo pravidlá Akcionárskeho klubu vrátane výhoda benefitov poskytovaných v rámci 
Akcionárskeho klubu Spoločnosti. Predstavenstvo schválilo zostavené účtovné závierky Spoločnosti za rok 2012 (individuálnu 
a konsolidovanú účtovnú závierku) a výročnú správu Spoločnosti za rok 2012. Predstavenstvo Spoločnosti schválilo návrh 
o  zaúčtovaní straty spoločnosti za rok 2012 vo výške 7.077.626, 28 EUR na účet neuhradených strát minulých období.. 
V súvislosti s valným zhromaždením konaným dňa 28.06.2013 predstavenstvo pripravilo potrebné návrhy uznesení, ktorých 
znenie bolo predmetom schvaľovania na zasadnutí valného zhromaždenia.

	 K 31.12.2013 malo predstavenstvo troch členov v nasledovnom zložení:

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

	 Zmeny počas roka:
	 Michal Zuber, MBA bol Valným zhromaždením zvolený do funkcie člena predstavenstva 28.6.2013
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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 2013 sa konali zasadnutia dozornej rady Spoločnosti. Dozorná rada schválila správu o  činnosti 
dozornej rady Spoločnosti za rok 2012 spolu so stanoviskom dozornej rady k predloženým účtovným závierkam a výročnej 
správe Spoločnosti za rok 2012. Dozorná rada bola podrobne informovaná o aktivitách, priebežných finančných výsledkoch 
dosahovaných Spoločnosťou v roku 2013 ako aj o obchodných plánoch Spoločnosti, vrátane informácií k novým potenciálnym 
investičným príležitostiam Spoločnosti.

	 K 31.12.2013 mala dozorná rada troch členov:

	 Joe Sita, predseda dozornej rady 
	 JUDr. Jarmila Jánošová, člen dozornej rady 
	 Milan Kučera, člen dozornej rady 
	 (člen dozornej rady pán Milan Kučera bol zvolený zamestnancami Spoločnosti v  zmysle ust. § 200 Obchodného 
	 zákonníka a to s účinnosťou od 01.08.2011)

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 27.05.2013 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 2013.

	 K 31.12.2013 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 2013 konsolidovaný výsledok hospodárenia, a  to stratu vo výške  
1 482 tis. EUR. Výsledok hospodárenia materskej účtovnej jednotky je zisk vo výške 4 945 tis. EUR. Na základe tohto bude 
predstavenstvo navrhovať rozdelenie zisku nasledovne:

	 1. časť zisku vo výške 10%, t.j. 494 tis. EUR sa použije na doplnenie zákonného rezervného fondu
	 2. časť zisku vo výške 4 450 tis. EUR za rok 2013 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  2013 v 
priemere 745 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 nevyužíva žiadne finančné deriváty, ktorými by zabezpečovala finančné riziká. 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 a fi nančný 
riaditeľ 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, fi nančnej 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: 31.12.2013

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

Michal Zuber, MBA
člen predstavenstva a finančný riaditeľ
Best Hotel Properties a.s.
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Konsolidovana uctovml zavierka za obdobie od 1. januara 2013 do 

31. decem bra 2013 zostavena podl'a Medzinarodnych standardov financneho 

rykaznictva ("IFRS") v zneni prijatom ED 
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820 04 Bratislava 24 
Slovakia 

Sprava nezavisleho anditora 

Telephone +421 (0)2599841 11 
Fax +421 (0)259984222 
Internet www.kpmg.sk 

Akciomirom, dozornej rade a predstavenstvu spolocnosti Best Hotel Properties a.s.: 

Uskutocnili sme audit prilozenej konsolidovanej uctovnej zavierky spolocnosti Best Hotel 
Properties a.s. ("Spolocnost"') ajej deerskyeh spolocnosti (spolocne oznacene ako "Skupina"), 
ktora obsahuje konsolidovany vykaz 0 financnej situaeii k 31. deeembru 2013, konsolidovany 
vykaz 0 suhrnnom rysledku hospodarenia, konsolidovany vykaz zmien vo vlastnom imani 
a konsolidovany vykaz peiiaZnyeh tokov za rok konciaei sa 31. deeembra 2013, ako aj 
poznamky obsahnjuee suhrn ryznamnyeh uctovnyeh zasad a uctovnyeh metod a d'alSich 
vysvetl'ujucieh informaeii. 

Zodpovednost'statutarneho organu Spolocnosti 

Statutarny organ Spolocnosti je zodpovedny za zostavenie tejto konsolidovanej uctovnej 
zavierky, ktora poskytuje pravdivy a verny obraz podl'a Medzinarodnyeh standardov financneho 
vykaznictva v zneni prijatom Eur6pskou union a za tie interne kontroly, ktore povazuje za 
potrebne na zostavenie konsolidovanej uctovnej zavierky, ktora neobsahuje ryznamne 
nespravnosti, ci uz v d6sledkll podvodu alebo ehyby. 

Zodpovednost' audftora 

Nasou zodpovednosfou je vyjadrit' nazor na tUto konsolidovanu uctovnu zavierku na zaklade 
nMho auditu. Audit sme uskutocnili v sulade s Medzinarodnymi auditorskymi standardmi. 
Podl'a tYehto standardov marne dodrfiavat' etieke poziadavky, naplanovat' a vykonaf audit tak, 
aby sme ziskali primerane uistenie, ze konsolidovana uctovna zavierka neobsahuje ryznamne 
nespravnosti. 

Su6ast'ou auditll je uskutocnenie postupov na ziskanie auditorskyeh d6kazov 0 sumach 
a udajoch vykazanych v konsolidovanej uctovnej zavierke. Zvolene postupy zavisia od usudku 
auditora, vnitane posudenia rizik vyznamnej nespravnosti v konsolidovanej uctovnej zavierke, 
6i uz v d6sledku podvodu alebo chyby. Pri posudzovani tohto rizika auditor berie do uvahy 
interne kontroly relevantne pre zostavenie konsolidovanej uctovnej zavierky, ktora poskytuje 
pravdiry a verny obraz, aby mohol vypracovat' auditorske postupy vhodne za danych okoinosti, 
nie vsak na ucely vyjadrenia nazoru na u6innost' internych kontrol uctovnej jednotky. Audit 
d'alej zahrna zhodnotenie vhodnosti pouzitYch uctovnyeh zasad a uctovnych metod 
a primeranosti vyznamnyeh uctovnych odhadov Usklltocnenych statutamym organom 
spolocnosti, ako aj zhodnotenie prezentacie konsolidovanej uctovnej zavierky ako celku. 

Sme presvedceni, ze auditorske d6kazy, ktore sme ziskali, su dostatocne a vhodne ako 
vychodisko pre nas nazor. 

KPMG Slovensko spal. s r.o ., a Slovak limited liability company 
and a member firm of the KPMG network of independent 
member firms affiliated with KPMG International Cooperative 
("KPMG International"), a Swiss entity. 
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vloika c. 4864/B 
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ICO/Registration number: 
31 348238 

Evidencne cislo licencie 
audftora: 96 
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Nazor 

Podl'a nasho nazoru konsolidovana uctovmi zavierka poskytuje pravdiry a verny obraz 
konsolidovanej finanenej situacie Skupiny k 31. decembru 2013, jej konsolidovaneho rysledku 
hospodarenia a konsolidovanych peiiaznych tokov za rok konCiaci sa 31. decembra 2013 
v sulade s Medzinarodnymi standardmi finaneneho rykaznictva v znen! prijatom Europskou 
uniou. 

Zd6raznenie niektorjich skutocnosti 

Bez vplyvu na nas nepodmieneny nazor, upozoriiujeme na casti 32.5. Prevadzkove riziko a 35. 
Udalosti, ktore nastali po dni, ku ktoremu sa zostavuje uCtovna zavierka poznamok 
konsolidovanej uetovnej zavierky. Ako je uvedene v easti 35. Udalosti, ktore nastali po dni, ku 
ktoremu sa zostavuje uCtovna zavierka poznamok konsolidovanej uetovnej zavierky, vzhl'adom 
na sueasnu politicku situaciu na Ukrajine a v Ruskej federacii existuje vysoky stupeii neistoty 0 

buducom vyvoji na ruskom hotelovom trhu ajeho vplyve na hodnotu majetku vlastneneho alebo 
prevadzkovaneho Skupinou na tomto trhu. 

29. aprHa 2014 

Bratislava, Slovenska republika 

Auditorska spoloenost': 
KPMG Slovensko spol. s r.o. 
Licencia SKAU e. 96 
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t .licenci e 96 
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Lubos Vaneo 
Licencia SKAU e. 745 
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Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolocnosti 

KONSOLIDOV ANY VYKAZ 0 SUHRNOM VYSLEDKU 

HOSPODA.RENIA 

za obdobie od 1. januara do 31. decem bra 2013 
v tis. EUR 

Trzby z hoteIovych a suvisiacich sIuzieb 

Ostatne prevadzkove vYnosy 

Vynosy celkom 

Spotreba materiaIu a tovarov 

Nakupovane sIuzby 

Osobne naklady 

Ostatne prevadzkove mikIady 

Ostatne financne vYnosy/(nakIady), netto 

PodieI na zisku (strate) spoIocne ovIadanych podnikov 

Zisk/(strata) pred urokmi, danou, odpismi a amortizaciou -

EBITDA* 

Odpis a amortizacia 

Znehodnotenie goodwillu 

Zisk/(strata) z precenenia majetku 

Tvorba a zrusenie opravnych poloziek 

Zisk/(strata) pred tirokmi, danou - EBIT 

Urokove a podobne miklady 

Urokove a podobne yYnosy 

Zisk/(strata) pred zdanenim 

Dan z prijmu 

ZISK/(STRA T A) ZA OBDOBIE 

Ostatne casti stihrnneho vjsledku hospodarenia, po zdaneni: 

Zmena reaInej hodnoty dlhodobeho majetku 

Zmena v rezerve z prepoctu cudzfch mien 

Ostatne casti suhrnneho vysledku hospodarenia, po zdaneni 

CELKOVY SUHRNNY VYSLEDOK HOSPOnA.RENIA 

Zisk/(strata) priraditel'ny: 

- vlastnikom Skupiny 

- nekontrolnym podielom 

Stihrnny vysledok hospodarenia priraditel'ny: 

- vlastnikom Skupiny 

- nekontrolnym podielom 

Zisk (strata) na akciu (v EUR) - zakladny a zriedeny 

Bod 

6 
6 

7 
8 

9 
10 

11 

16 

14,15 

14 

12 

12 

13 

25 

1. januara 201 3 1. januara 2012 
31. decembra 2013 31. decembra 2012 

45595 45717 

110 3445 

45705 49162 

(7863) (8615) 
(8 542) (8 850) 

(16153) (15990) 

(8400) (8003) 
(1 171) 1699 

3576 9403 

(9575) (12369) 

(97) 

(59911) 

(274} (8) 

(6273) (62982) 

(1 66 I) (1 498) 

7825 8592 

(109) (55888) 

(1 373) 11 152 

(1 482) (44736) 

66127 

(19613) 3928 

(19613) 70055 

(21 095) 25319 

(991) (44606) 

(491 } (130) 

{I 482) (44736} 

(15 700) 7961 

(5 395) 17358 

(21 095} 25319 

(0,028) (1,274) 

+EBITDA predstavuje zisk pred zdanenim, urokmi, amorlizaciou a odpismi upraveny 0 ostatne ryno.l)' a naklady, ktore su uvedene pod EBfTDA 

Prehl'ad vYsledku hospodarenia podl'ajednotIiyYch segmentov je uvedeny v bode 4 - Informacie 0 segmentoch. 

Poznamky uvedene na stranach 7 az 56 tvoria neoddelitel'nu sucast' konsolidovanej uctovnej zavierky. 
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Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolocnosti 

KONSOLIDOV ANY VYKAZ FINANCNEJ POZiCIE 
k 31. decembru 2013 

v tis. EUR 

MAJETOK 
Budovy, pozemky a zariadenie 

Goodwill a nehmotny majetok 

Pohl'adavky z obchodneho styku 

Ostatne pohl'adavky 

Investfcie v spolocne ovladanych spolocnostiach 

Poskytnute pozicky 

Ostatny financny majetok 

Odlozena daiiova pohl'adavka 

D1hodoby majetok celkom 

Zasoby 

Pohl'adavky z obchodneho styku 

Poskytnute pozicky 

Ostatne pohl'adavky 

Terrnfnovane vklady v bankach 

Ostatny financny majetok 

Pohl'adavky zo splatnej dane z prfjmu 

Peiiazne prostriedky a peiiafne ekvivalenty 

KrMkodoby majetok celkom 

Majetok celkom 

VLASTNE IMANIE 
Zakladne imanie 

Nerozde1eny ziskJ(strata) a rezervny fond 

Rezerva z precenenia 

Ostatne casti vlastneho imania 

Vlastne imanie pripadajuce osobam s kontrolnym podielom 

na vlastnom imanf materskej spolocnosti 

Nekontrolne podiely 

Vlastne imanie celkom 

ZAVAZKY 
Zavazky z ohchodneho styku 

Prijate livery a poficky 

Ostatne financne zaviizky 

Ostatne zaviizky 

Odlozeny daiiovji zaviizok 

D1hodobe zavazky celkom 

Zavazky z obchodneho styku 

Prijate livery a poficky 

Zaviizky zo splatnej dane z prfjmu 

Rezervy 

Ostatne zaviizky 

KrMkodobe zavazky celkom 

Zavazky celkom 

Vlastne imanie a zlivazky celkom 

Bod 31. decem bra 2013 31. decem bra 2012 

14 

15 

18 

22 

16 
21 

20 

26 

17 

18 

21 

22 
19 

20 

23 

24 

27 

28 

28 

26 

27 
28 

29 

30 

390041 

14876 

222 

5 795 

410934 

1 932 

5316 

148476 

16839 

234 

5 175 

604 

6378 

184954 

595888 

350250 

(50440) 

48466 

(7514) 

340762 

42821 

383583 

127311 

3388 

1 

47 779 

178479 

6677 
23147 

102 

3 900 

33826 

212305 

595888 

298177 

1087 

7781 

768 

6763 

314576 

1 923 

5797 

136193 

2430 
414 

16735 

109 

8941 

172 542 

487118 

350250 

(50 578) 

49595 

7195 

356462 

43750 

400212 

2 

41 125 

41 127 

5 105 
38345 

132 

18 

2179 

45779 

86906 

487118 

Poznamky uvedene na stranach 7 az 56 tvoria neodde1itel'nu sucast' konsolidovanej uctovnej zavierky. 
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Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolocnosti 

KONSOLIDOV ANY VYKAZ ZMIEN VO VLASTNOM IMANi 
za obdobie od 1. januara do 31. decembra 

v tis. EUR Podiely pripadajuce 
osobam s 

kontrolnym 
Rezerva podielom na 

Zakonny z prepoctu vlastnom imani 
Zakladne rezervny Nerozdeleny cudzich Rezerva z materskej Nekontrolne 

imanie fond zisk/(strata) mien precenenia spolocnosti podiely Celkom 

Zostatok k 1. januaru 2012 350250 1 180 553 4224 356207 27591 383798 
Ziskl(strata) bdneho uctovneho obdobia (44606) (44606) (130) (44736) 

Ostatny suhrnny yYsledok hospodarenia 2 971 49595 52566 17489 70055 

- poloZky bez naslednej reklasifikacie do zisku/(straty): 

Precenenie dlhodobeho majetku na rea/nu hodnotu 49595 49595 16532 66127 

- polozky s naslednou reklasifikaciou do zisku/(straty): 

Rezerva z prepoCtu cudzich mien 2971 2971 957 3928 

Celkovy suhrnny vjsledok hospodarenia {44606) 2971 49595 7960 17359 25319 

Dividendy (7705) (7705) (1 200) (8 905) 

Pridel do zakonm:ho rezervneho fondu 822 {822) 

Zostatok k 31. decembru 2012 350250 2002 (52580) 7195 49595 356462 43750 400212 

Zostatok k 1. januaru 2013 350250 2002 (52580) 7195 49595 356462 43750 400212 

Ziskl(strata) bezneho uctovneho obdobia (991 ) (991) (491 ) (1482) 

Ostatny suhrnny yYsledok hospodarenia 1 129 (14709) (1 129) (14709) (4904) (19613) 

- polozky bez naslednej reklasifikacie do zisku/(straty): 

Precenenie dlhodobeho majetku na rea/nu hodnotu 1 129 (129) 

- polozky s naslednou reklasifikaciou do zisku/(straty): 

Rezerva z prepoCtu cudzich mien CI4709) (14709) (4904) (19 6131 

Celkovy suhrnny vysledok hospodarenia 138 (14709) (1 129) (15700) (5395) (21095) 

Vplyv nOyYch obstarani 4466 4466 

Zostatok k 31. decembru 2013 350250 2002 (52442) (7514) 48466 340762 42821 383583 

Poznamky uvedene na stramich 7 aZ 56 tvoria neoddelitel'nu sucast' konsolidovanej uctovnej zavierky 
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Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolocnosti 

KONSOLIDOV ANY VYKAZ PENAZNYCH TOKOV 

za obdobie od 1. januara do 31. decembra 

v tis. EUR 

PREY ADZKOV A CINNOST 

Zisk (strata) 

Upravy t)'kajuce sa: 

Dan z prijmu 

(Zisk)/strata z predaja a precenenia financneho majetku 

Odpisy a amortizacia 

(Zisk)/strata z predaja a precenenia dlhodobeho majetku 

Ostatne nepenaine miklady - ~kody a manka 

Zapomy goodwill 

Znehodnotenie goodwillu 

Tvorba opravnych poloziek 

Zmena v rezervach 

Podiel na strate pridruzenych a spolocnych podnikov 

Urokove naklady / (vynosy), netio 

Vynosy z dividend 

Nerealizovane kurzove zisky / (straty), nerto 

Zmena obchodnych a ostatnych pohl'adavok 

Zmena v zasobach 

Zmena v zavazkoch z obchodneho styku a ostatnych zavazkoch 

PeoaZne toky ziskane (pouzite) z (v) prevadzkovej cinnosti pred 

zaplatenou danou z prijmu 

Zaplatena dan z prljmu 

Penazne toky ziskane (pouzite) z (v) prevadzkovej cinnosti 

INVESTICNA CINNOST 
Obstaranie budov, vybavenia a zariadenia a nehmotneho majetku 

Obstaranie dcerskych spolocnosti (Cist)' prijem) 

Obstaranie dlhorych a majetkorych cennych papierov 

Prijmy z predaja dlhovych a majetkovYch cennych papierov 

Prijrny z dividend 

Prfjmy z predaja dlhodobeho majetku 

Poskytnute pozicky a termfnovane vklady 

Prijate splatky poziciek a termfnovanych vkladov 

Prijate uroky 

Penazne toky ziskane (pouzite) z (v) investicnej cinnosti 

FINANCNA CINNOST 

Prijrny z uverovYch zdrojov 

Spllitky uverovYch zdrojov 

Zaplatene uroky 

Spllitky financnych leasingov 

Zaplatene narysenie vlastneho imania dcerskej spolocnosti 

Vyplatene dividendy 

Penazne toky ziskane (pouzite) z (v) financnej cinnosti 

Cist)' prirastok (ubytok) penafnych prostriedkov a penaznych ekvivalentov 

Penazne prostriedky a peiiazne ekvivalenty na zaciatku obdobia 

Vplyv kurzorych zmien na drzane penazne prostriedky a ekvivalenty 

Peiiazne prostriedky a peiiazne ekvivalenty na konci obdobia 

1. januara 2013 

Bod 31. decem bra 2013 

(1 482) 

13 1373 

0 (361) 

14, 15 9575 

14 
207 

274 

(18) 

16 

12 (6 164) 

11 (306) 
14 

1236 

219 

451 

5018 

(2070) 

2948 

14,15 (8286) 

5 (36506) 

5336 

11 306 

(8 594) 

565 

6132 

(41 047) 

40981 

(3505) 

(1 471) 

(50) 

35955 

(2144) 

8941 

(419) 

23 6378 

Pozmimky uvedene na stramich 7 az 56 tvoria neoddelitel'nu sucast' konsolidovanej uctovnej zavierky. 

1. januara 2012 

31. decembra 2012 

(44736) 

(11 152) 

(947) 

12369 

59911 

97 

8 

(7094) 

(523) 

(1) 

(1 745) 

173 

199 

6559 

(1 544) 

5015 

(8576) 

32 

(18 598) 

23924 

523 

27 

(28 144) 

23157 

8421 

766 

(2977) 

(1 722) 

(45) 

i8 905} 

(13649) 

(7868) 

16471 

338 

8941 
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Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolocnosti 

Poznamky ku konsolidovanej u~tovnej zavierke 

1. Vseobecne informacie 

2. Vyznamne uctovne zasady 

3. Zasadne uctovm\ odhady a predpoklady 

4. Informacie 0 segmentoch 

5. Efekt prirastkov v dosledku kombinacie aktiv 

6. Trzby z hotelov)ich a suvisiacich sluzieb a ostatne prevadzkove v)inosy 

7. Spotreba materialu a tovarov 

8. Nakupovane sluzby 

9. Osobne naklady 

10. Ostatne prevadzkove naklady 

11. Ostatne financne v)inosy/(naklady), netto 

12. Urokove a podobne v)inosy a naklady 

13. Dane z prijmov 

14. Budovy, pozemky a zariadenie 

15. Goodwill a nehmotny majetok 

16. Investicie v spolocne ovhidanych spolocnostiach 

17. Zasoby 

18. Pohl'adavky z obchodneho styku 

19. Terminovane vklady v bankach 

20. Ostatny financny majetok 

21. Poskytnute pozicky 

22. Ostatne pohl'adavky 

23. Penafne prostriedky a per'\afne ekvivalenty 

24. Vlastne imanie 

25. Zisk na akciu 

26. Odlozeny dai'lov)i zavazok a odlozena daiiova pohl'adavka 

27. Zavazky z obchodneho styku 

28. Prijate uvery 

29. Rezervy 

30. Ostatne zilvazky 

31. Udaje 0 reaInej hodnote 

32. Informacie 0 riadeni rizika 

33. Kapitalove zavazky a riadenie kapitalu 

34. Spriaznene osoby 

35. Udalosti, ktore nastali po dni, ku ktoremu sa zostavuje uctovna zavierka 

36. Podmieneny majetok a podmienene zavazky 

Pozmhnky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie oct I. januara 2013 do 31. decembra 2013 
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Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolocnosti 
Pozmimky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 

za obdobie od I. januara 2013 do 31. decembra 2013 

1. Vseobecne informacie 

Best Hotel Properties a.s. (d'alej "materska spolocnost'" alebo "Spolocnost"') je akciova spolocnost' s registrovanym 
sfdlom a miestom podnikania na Hodzovom namestf 2, Bratislava 811 06. Spolocnost' bola zalozena dna 

to. decembra 1997 a do obchodneho registra bola zapisana dna 5. februara 1998. Identifikacne cislo Spolocnosti je 
35 740701 a dailove identifikacne cislo spolocnosti je 202 137 1957. Spolocnost' bola zalozena ako SPIRA, a.s., dna 
11.juna 2009 bola premenovana na BHP, a.s. a dna 27. okt6bra 2009 na Best Hotel Properties a.s. 

Akcie Spolocnosti su od dna 29. septembra 2009 obchodovane na k6tovanom trhu Burzy cennych papierov 
v Bratislave. 

Spolocnosf nie je neobmedzene ruciacim spolocnfkom v inych uctovnych jednotkach. 

Organy spolocnosti: 

Predstavenstvo: Dozorna rada: 
Ing. Branislav Babik, predseda (od II. juna 2009) Joe Sita, predseda (od 29. juna 201 1) 
Ing. Rudolf Krizan, clen (od l1.juna 2009) JUDr. Jarmila Janosova (od 17. decembra 2010) 
Michal Zuber, MBA, clen (od 28. juna 2013) Milan Kucera (od 1. augusta 201 1) 
Ing. Marian Mlynarik, clen (od 24. juna 2010 do 
1. novem bra 2012) 

1.1. Akcionari materskej spolocnosti 

1.2. 

Struktura akcionarov Spolocnosti k 31 . decembru 2013 a k 31. decembru 2012 bola nasledovmi: 

31. decembra 2013 Podiel na ziikIadnom imani Hlasovacie priiva 
v tis. EUR % % 

ANJOU ENTERPRISES LIMITED 59457 16,98% 16,98% 
REX INA LIMITED 57200 16,33% 16,33% 
NIKROC INVESTMENTS LIMITED 34011 9,71% 9,71% 
LEVOS LIMITED 28688 8,19% 8,19% 
DIAMOND HOTELS CYPRUS LIMITED 25881 7,39% 7,39% 
Postova banka, a.s. 25090 7,16% 7,16% 
J&T FINANCE GROUP, a.s. 23000 6,57% 6,57% 
CLEARSTREAM BANKING S.A. 20000 5,71% 5,71% 
Akcionari s menej ako 5% hlasovacich 2rav 76923 21,96% 21,96% 

Celkom 350250 100,00 100,00 

31. decembra 2012 Podiel na ziikIadnom imani Hlasovacie prava 
v tis. EUR % % 

ANJOU ENTERPRISES LIMITED 64156 18,32 18,32 
RMSMI LIMITED 44015 12,57 12,57 
NIKROC INVESTMENTS LIMITED 36729 10,49 10,49 
J&T BANKA, a.s. 31 651 9,04 9,04 
DIAMOND HOTELS CYPRUS LIMITED 25881 7,39 7,39 
Postova banka, a.s. 25090 7,16 7,16 
J&T FINANCE GROUP, a.s. 23000 6,57 6,57 
CLEARSTREAM BANKING S.A. 20000 5,71 5,71 
Akcionari s menej ako 5% hlasovacich 2rav 79728 22,75 22,75 

Celkom 350250 100,00 100,00 

Definicia konsolidovanej Skupiny 

Konsolidovana uctovna zavierka Spolocnosti zostavena za obdobie od 1. januara 2013 do 31. decembra 2013 obsahuje 
uctovnu zavierku materskej spolocnosti a jej dcerskych spolocnosti (suhrnne nazYvane "Skupina") a podiel Skupiny 
v spolocne ovladanej spolocnosti. 

Hlavnymi aktivitami Skupiny su hotelierstvo, restauracne sluzby a pohostinska Cinnost'. 

1. V~eobecne informacie 7 



Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolo6nosti 
Poznamky ku konsolidovanej iictovnej zavierke 

za obdobie od I.januara 2013 do 31. decembra 2013 

1.3. Spolocnosti Sku piny zahrnute do konsolidacic 

31. dcccmbra 2013 

Sidlo 
Best Hotel Properties a.s. Hodzovo mim. 2 

Bratislava 811 06 Slovensko 

DIAMOND HOTELS SLOVAKIA, s.r.o Hodzovo mim. 2 

Bratislava 816 25 Slovensko 

BHP Tatry, s.r.o. Dvol'akovo mibrezie 6 

Bratislava 811 02 Slovensko 

WITTIL Y INVESTMENT LIMITED 

Baltschug, LLC 

Hotel Kadashevskaya, LLC 

Inter Prague S. a r.l 

Westbury Investments S. a r.l 

Goldfield S. a r.1 

WIC Prague s.r.o. 

ZION SPA, S.r.o. 

CHERRES a.s. 

31. decembra 2012 

Best Hotel Properties a.s. 

Baltschug, LLC 

BHP Tatry, s.r.o. 

DIAMOND HOTELS SLOVAKIA, s.r.o. 

Hotel Kadashevskaya, LLC 

WrrTIL Y INVESTMENT LIMITED 

ZION SPA, S.r.o. 

CHERRES a.s. 

I. V~eobecne infonmicie 

41 Themistokli Dervi, 

HAWAlI NICOSIA TOWER, 

2nd floor, Flat/Office 202, 

Nicosia, P.C. 1066, 

Cyprus 

Ul. Baltchug 1, Moskva, 

115035, Ruska fedenicia 

Kadashevskaya Naberezhnaya 

26, Moskva, 115035, Ruska 

federacia 

46a, Avenue 1. F. Kennedy, 

L-1855 Luxembourg 

46a, Avenue 1. F. Kennedy, 

L-1855 Luxembourg 

46a, Avenue 1. F. Kennedy, 

L-1855 Luxembourg 

Curieovych 43/5, 110 00 

Praha 1 

Dvoi'akovo mibrezie 6 

Bratislava 811 02 Siovensko 

lakubska 649/8, Praha I, 

11000 Ceska republika 

materska spolocnost' 

Efcktivny Forma Metoda 
podicJ v % kontroly konsolidacic 

materska spolocnost' 

100 priama uplna 

100 priama uplna 

100 priama uplna 

75 nepriama uplna 

99 nepriama uplna 

90 nepriama uplna 

90 nepriama uplna 

90 nepriama uplna 

90 nepriama uplna 

100 priama uplna 

50 vlastneho 

imania 

Efektivny Forma Metoda 
podiel v % kontrol~ konsolidacie 

75 nepriama uplna 

100 priama uplna 

100 priama uplna 

99 nepriama uplna 

100 priama uplna 

100 priama uplnli 

vlastneho 
50 

imania 
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Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolocnosti 

2. Vyznamne uctovne zasady 

2.1. Vyhlasenie 0 sulade 

Pozmimky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od 1. januara 2013 do 31. decembra 2013 

Konsolidovami uctovmi zavierka bola zostavena v sulade s Medzimirodnymi ~tandardmi financneho vykaznictva 
v zneni prijatom ED ("IFRS") a v sulade so zakonom NR SR t. 431/2002 Z. z. 0 uttovnictve. 

Dctovna zavierka bola schvalemi predstavenstvom dna 29. aprHa 2014. 

2.2. Vychodiska pre zostavenie 

Konsolidovami uctovna zavierka bola zostavemi na principe obstaravacich cien, okrem: 

• Budov, pozemkov a zariadeni, ktore boli ocenene realnou hodnotou; 

• Financneho majetku oceneneho realnou hodnotou do rysledku hospodarenia; 

• Derivatorych financnych nastrojov; a 

• Majetku a zavazkov identifikovanych v procese alokacie kupnej ceny a suvisiacich pohl'adavok z podmienenych 
platieb, ktore boli ocenene ich realnou hodnotou. 

Konsolidovana uctovna zavierka Skupiny bola zostavena za predpokladu nepretrziteho trvaniajej cinnosti. 

Dctovne met6dy aplikovane Skupinou v tejto uctovej zavierke boli konzistentne s uctovnymi politikami v uctovnej 
zavierke k 31. decembru 2012. 

Zostavenie uctovnej zavierky v sulade s Medzinarodnymi ~tandardmi financneho rykaznictva v zneni prijatom ED 
vyzaduje pouzitie roznych usudkov, predpokladov a odhadov. Tieto maju vplyv na sumy vykazovaneho majetku, 
zavazkov, rynosov a nakladov. Skutocne rysledky sa v~ak pravdepodobne budu odmovat' od tYchto odhadov. Zasadne 
uctovne odhady a usudky uskutocnene manaZmentom, ktore nesu znacne riziko sposobenia ryznamnej upravy 
v buducom uctovnom obdobf, su opisane v bode 3. 

2.3. Prijatie novych a revidovanych Medzinarodnych uctovnych standardov a interpretacif 

(i) Pocas obdobia od 1. januara 2013 do 31. decembra 2013 nadobudli UCiflflOSt' flasledovne Medzimirodfle 
standardy jinaflcnellO vykaZIl(ctva, dodatky a illterpretacie k standardom, a boli Skupillou pri zostavovall( 
tejto uctovllej zavierky aplikovalle 

Doplnenie lAS 1 Presentation of Financial Statements (Prezentacia uctovnej zavierky), ucinne pre rocne uctovne 
obdobia zacinajuce 1. jula 2012 alebo nesk6r, ponechava moznost' prezentacie zisku alebo straty a ostatnych sucasti 
suhmneho rysledku bud' v jednom vykaze alebo v dvoch samostatnych, ale navzajom nadvazujucich rykazoch. Avsak 
doplnenie vyfuduje dodatocne zverejnenia v ostatnych sucastiach suhrnneho rysledku tak, ze poloZky ostatnych sucasti 
suhmneho rysledku su zoskupene do dvoch kateg6rii : (a) polozky, ktore nebudu nasledne preklasifikovane do rysledku 
hospodarenia; a (b) polozky, s naslednou reklasifikaciou do rysledku hospodarenia, ked' budu splnene urcite podmienky. 
Dan z prijmu, ktora sa tYka poloziek ostatnych sucasti suhmneho rysledku sa vyzaduje alokovat' na rovnakej baze. 

Doplnenie k lAS 12 Income Taxes (Dane z prijmov), ucinne pre rocne uctovne obdobia zacfnajuce 1. januara 20\3 alebo 
nesk6r, zavadza rynimku zo vseobecnych poziadaviek na ocenovanie podl'a lAS 12, v pripade investicii v 
nehnutel'nostiach ocenovanych realnou hodnotou. Ocenovanie odlozenych danorych pohl'adavok a zavazkov je v tomto 
pripade zalozene na vyvratitel'nom predpoklade, ze uetovna hodnota investicii v nehnutel'nostiach bude spatne ziskana 
rybradne jej predajom. Tento predpoklad m6ze by!' vyvrateny len v pripade, ak je investiciu v nehnutel'nostiach moine 

odpisovat' a je drzana v ramci obchodneho modelu, ktoreho ciel'om je spotrebovat' vsetky podstatne ekonomicke ryhody 
daneho aktiva po celu dobu zivotnosti majetku. Toto je jediny pripad, v ktorom je mozne predpoklad vyvratit'. 

Doplnenie lAS 19 Employee Benefits (Zamestnanecke pozitky), uCinne pre roene uetovne obdobia zaeinajuce 
1. januara 2013 alebo nesk6r, meni uctovanie 0 programe so stanovenymi pozitkami a 0 pozitkoch vyplyvajucich z 
predcasneho ukoncenia pracovneho pomeru. Najryznamnejsia zmena suvisi s uctovanfm zmien zavazkov zo 
stanovenych pozitkov a majetku programu. Doplnenie vyzaduje okamzite vykazanie zmien zavazkov zo stanovenych 
pozitkov a realnej hodnoty majetku programu, ak nastanu, cim rusi koridorovu metOdu povolenu v p6vodnej verzii lAS 
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19 a U1ychl'uje vykazanie minulych mlkladov na sluzby. Doplnenie vyzaduje okamzite vykazanie vsetkYch aktuarskych 
ziskov a strat v okamihu nastania prostrednictvom ostatnych sueasti suhmneho vYsledku tak, aby eista hodnota majetku 

alebo zavazkov z pozitkov vykazana v konsolidovanom vYkaze 0 finanenej situacii odrazala plnu hodnotu 
programoveho deficitu alebo prebytku. 

Doplnenie IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures (Finanene nastroje: Zverejnenia), ueinne pre roene uetovne 
obdobia zaeinajuce 1. januara 2013 alebo nesk6r, vyiaduje, aby uetovna jednotka zverejnila informacie 0 pravach na 
kompenzaciu a suvisiace dohody (naprfklad kolateraIne dohody). Zverejnenia by mali poskytnut' pouiivatel'om 
informacie, ktore su uiitocne pre vyhodnotenie vplyvu doh6d 0 vzajomnom zapoCitani na financnu situaciu uetovnej 
jednotky. Nove zverejnenia sa vyiaduju pre vsetky vykazane finanene nastroje, ktore su vzajomne zapoeitane v sulade 
s lAS 32 Financial Instruments: Presentation (Finanene nastroje: Prezentacia). Zverejnovanie sa tYka aj vykazanych 
financnych nastrojov, ktore su predmetom vymoiitel'nych ramcovYch dohOd 0 vzajomnom zapoCitani, alebo podobnych 
zmluv, bez ohl'adu na to, ci su kompenzovane v sulade s lAS 32, alebo nie. 

IFRS 13 Fair Value Measurement (Ocenovanie realnou hodnotou), ueinny pre rocne uctovne obdobia zacfnajuce 
1. januara 2013 alebo nesk6r, predstavuje jednotny navod pre ocenovanie realnou hodnotou a zverejnovanie pri 
ocenovani realnou hodnotou. IFRS 13 definuje realnu hodnotu, poskytuje mivod na stanovenie reaInej hodnoty a 

stanovuje poiiadavky na zverejnovanie pri oceneni realnou hodnotou. Avsak IFRS 13 nemenf poiiadavky na to, ktore 
poloZky maju byt' ocenene realnou hodnotou alebo ktore polozky maju byt' zverejnene v reaInej hodnote. IFRS 13 sa 
aplikuje, ked' iny IFRS standard vyiaduje alebo povol'uje ocenenie realnou hodnotou, alebo zverejnenie 0 ocenenf 

realnou hodnotou. Realna hodnotaje podl'a IFRS 13 definovana ako "cena, ktora by sa ziskala z predaja aktfva alebo 

bola zaplatena za prevod zav1lzku pri beznej transakcii medzi ucastnikmi trhu k datumu ocenenia" (t.j. "exit" cena alebo 
vYstupna cena). Poiiadavky na zverejnovanie v IFRS 13 su vo vseobecnosti rozsiahlejsie ako poiadovali doteraz platne 
standardy. 

(ii) Nove a novelizovam! uctovne pravidlU [FRS, ktore boli vydane, ale nie su doteraz ucinne a Ileboli pouzite pri 
priprave tejto uctovnej zavierky 

IFRS 10 Consolidated Financial Statements (Konsolidovana uetovna zavierka), uCinny pre rocne uctovne obdobia 
zaeinajuce l. januara 2014 alebo nesk6r, nahradza cast' lAS 27 Consolidated and Separate Financial Statements 
(Konsolidovana a individualna uetovna zavierka), ktory upravuje vykazovanie v konsolidovanej uCtovnej zavierke a 
SIC-I2 Consolidation - Special Purpose Entities (Konsolidacia - Jednotky specialneho ucelu). IFRS 10 poskytuje 
jeden model, ktory sa rna pouiit' pri posudzovani kontroly pre vsetky investicie, vratane jednotiek, ktore su v sueasnej 
dobe povaZovane za jednotky speciaIneho ueelu (SPE) v rozsahu p6sobnosti SIC-12. IFRS 10 zavadza nove 
poziadavky na posudenie kontroly, ktore su odlisne od sueasnych poziadaviek v lAS 27 (2008). Podl'a noveho modelu 
posUdenia kontroly, investor rna kontrolu nad investiciou, ak: (1) je vystaveny variabilnym vYnosom, alebo ma pravo 
na variabilne vYnosy z investicie; (2) ma moinost' ovplyvnit' tieto vYnosy svojou pravomocou nad investiciou; a (3) 
existuje suvislost' medzi pravomocou a vynosmi. NovY standard obsahuje aj poziadavky na zverejnovanie a 
poziadavky tYkajuce sa zostavenia konsolidovanej uctovnej zavierky. Tieto poziadavky su prevzate z lAS 27 (2008). 
Skupina neocakava, ze novY standard bude mat' vplyv na uetovnu zavierku, pretoze posudenie kontroly nad 
sucasnymi investiciami podl'a noveho standardu pravdepodobne nezmenf predchadzajuce zavery iYkajuce sa kontroly 
Skupiny nad svojimi investiciami. 

IFRS II Joint Arrangements (Spoloene dohody), ucinny pre rocne uctovne obdobia zacinajuce l. januara 2014 alebo 
nesk6r, nahradza lAS 31 Interests in Joint Ventures (Ucasti v spolocnom podnikani). IFRS II nezavadza zasadne 
zmeny v celkovej definicii doh6d 0 spoloenej kontrole, hoci definfcia kontroly, a teda nepriamo aj spolocnej kontroly, 
sa zmenila vzhl'adom na zavedenie IFRS 10. Podl'a noveho standardu su spolocne dohody rozdelene do dvoch skupin, z 
ktorych kaMa rna svoj vlastny uctovny model definovany nasledovne: (I) Spolocna prevadzka (anglicky joint 
operation) je ta, pri ktorej sa osoby vykonavajuce spoloenu kontrolu , tzv. spoloeni prevadzkovatelia, maju pravo na 
majetok a zodpovednosf za zavazky, tYkajuce sa dohody; (2) Spoloeny podnik (anglicky joint venture) je taky podnik, 
v ktorom osoby vykomlvajuce spoloenu kontrolu, maju pravo na Ciste aktiva dohody. IFRS II v skutocnosti vyclenila z 
lAS 31 tie pripady spolocne kontrolovanych podnikov, pri ktorych, hoci predstavuju oddelene jednotky, tato 
oddelenost' je v istYch ohl'adoch neefektivna. K tYmto dohodam sa pristupuje podobne ako ku spolocne 
kontrolovanemu majetku/prevadzkam podl'a lAS 31, a teraz sa nazYvaju spolocne prevadzky. Ostatne spolocne 
kontrolovane podniky podl'a lAS 31, ktore sa teraz nazYvaju spoloene podniky, si uz nem6zu zvolif ako met6du 
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zahmutia do konsolidovanej uetovnej zavierky metodu vlastneho imania alebo metodu podieJovej konsolidacie. Do 
konsoJidovanej uctovnej zavierky musia byt' teraz zahmute vzdy len met6dou vlastneho imania. Vzhl'adom na 
charakter investicii do spoloenych podnikov v nimci skupiny, Skupina neocakava, ze novY standard bude mat' vplyv na 
uctovnu zavierku, pretoze posudenie spolocnych doh6d podl'a noveho standardu by nemalo viest' k zmene v uetovnom 
posudeni existujucich spoloenych doh6d. 

IFRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities (Zverejitovanie podielov v inych uctovnych jednotkach), ucinny pre 

roene uctovne obdobia zacinltiuce 1. januara 2014 alebo nesk6r, vyzaduje dodatocne zverejnenia 0 vYznamnych 
usudkoch a predpokladoch vykonanych pri urcovanl charakteru podielov v uctovnej jednotke alebo dohode, podielov v 

dcerskych podnikoch, spolocnych dohodach a pridruzenych podnikoch a v nekonsolidovanych strukturovanych 
jednotkach. Ocakava sa, ze novY standard bude mat' po prvotnej aplikacii vyznamny vplyv na uroven zverejnovania 
informacif v uctovnej zavierke. 

DopJneny lAS 27 Separate Financial Statements (Individualna uctovna zavierka) (2011) je ucinny pre roene uetovne 
obdobia zacinajuce I. januara 2014 alebo nesk6r. lAS 27 (2011) nadvazuje na existujuce poziadavky lAS 27 (2008) na 
uctovanie a zverejnovanie pre individualne uctovne zavierky, s niektorymi mensimi vysvetleniami. Sucasne doslo k 
zacleneniu existujucich poziadaviek lAS 28 (2008) a lAS 31 pre individualne uctovne zavierky do standardu lAS 27 
(2011). Standard sa uz nezaobera principom kontroly a poziadavkami na zostavenie konsolidovanej uctovnej zavierky, 
pretoze toto bolo zaclenene do standardu IFRS 10 Konsolidovana uctovna zavierka. 

Doplneny lAS 28 Investments in Associates and Joint Ventures (Investicie do pridruzenych a spolocnych podnikov) 
(20 II) je uCinny pre roene uctovne obdobia zaclnajuce 1. januara 2014 alebo nesk6r. V lAS 28 (2008) boli urobene 
mensie zmeny: (1) Pridruzene a spolocne podniky urcene na predaj. IFRS 5 Dlhodoby majetok driany na predaj a 

ukoncene einnosti sa vrt'ahuje na investicie alebo casti investicie do pridruzeneho podniku alebo spolocneho podniku, 
ktory spina kriteria pre klasifikaciu ako drzany na predaj. Pre vsetky ostatne casti investfcif, ktore sa neklasifikuju ako 
drzane na predaj, sa aZ do vyradenia casti drzanej na predaj pouzije metoda vlastneho imania. Po ubytku sa zostavajuci 

podiel uctuje met6dou vlastneho imania, akje tento podiei nad'alej pridruzenym podnikom alebo spolocnym podnikom. 
(2) Zmeny v podie1och v pridruzenych a spoJocnych podnikoch. PredtYm lAS 28 (2008) a lAS 31 specifikovali, ze 
ukoncenie vYznamneho vpiyvu alebo spolocnej kontroly znamenalo precenenie zostavajuceho podielu vo vsetkych 

pripadoch, aj ked' bol vYznamny vplyv nahradeny spolocnou kontroJou. lAS 28 (20 II) teraz pozaduje, aby sa v 
takychto situaciach zostavajuci podiel v investicii neprecenoval. Skupina v sueasnosti vyhodnocuje dopad tYchto zmien 
najej uetovnu zavierku. 

Doplnenie IFRS 10 Consolidated Financial Statements (Konsolidovana uctovmi zavierka), IFRS 12 Disclosure of 
Interests in Other Entities (Zverejiiovanie podielov v inych uetovnych jednotkach), lAS 27 Separate Financial 
Statements (Individualna uctovna zavierka), ucinne pre roene uctovne obdobia zaCfnajuce I. januara 2014 alebo nesk6r, 

zavadza vYnimku z konsolidacnych poziadaviek v IFRS lOa stanovuju pre investicne spolocnosti, ktore spinaju 
prislusne kriteria, aby oeenovali svoje investicie v kontrolovanych uetovnych jednotkaeh, ako aj investicie v 
pridruzenyeh a spolocnyeh podnikoeh, realnou hodnotou s vplyvom na vYsledok hospodarenia, a nekonsolidovali ieh. 

Vynimka z konsolidacie je povinna (tJ. nie volitel'na), pricom jedinou vYnimkou je, ze dcerske spoiocnosti, ktore sa 
povaZuju za rozsirenie investicnych akeii investicnej spoiocnosti, sa musia nad'alej konsolidovat'. Doplnenia ustanovuju 
pre investicne spolocnosti aj poziadavky na zverejnovanie informacif. Skupina neoeakava, ze novY standard bude mat' 

vplyv na uctovnu zavierku, pretoze nie je investicnou spoloenost'ou. 

Doplnenie k lAS 32 Financial Instruments: Presentation (Financne nastroje: Prezentacia) je ucinne pre rocne uctovne 
obdobia zacinajuee 1. janllara 2014 alebo nesk6r. Doplnenia nezavadzaju nove pravidla pre kompenzovanie 
financneho majetku a zavazkov, ale sk6r objasiiuju kriteria pre kompenzaciu, aby tak odstranili nekonzistenciu pri ich 
aplikacii. Doplnenia vysvetl'lIju, ze uctovnajednotka rna v sucasnej dobe pravne vymahatel'ne pravo na kompenzaciu, 
ak toto pravo je nepodmienene buducimi udalost'ami a vykonatel'ne, a to v nimci be.znyeh podmienok podnikania, ako 
aj v pripade ziyhania, insolventnosti alebo konkurzu uctovnej jednotky a vsetk}'ch protistran. Skupina neocakava, ze 
standard bude mat' vYznamny vplyv na uetovnu zavierkll . 

Doplnenie lAS 36 Impairment of Assets (Znizenie hodnoty majetku: Zverejnovanie mivratnej hodnoty pre nefinancny 

majetok), ucinne pre uctovne obdobie zaCfnajuce 1. januara 2014 alebo nesk6r, objasnuje, ze rozsah zverejnenia 
informaeii 0 spiitne ziskatel'nych sumach, ked' dane sumy vychadzaju z realnej hodnoty znizenej 0 naklady na 
vyradenie, sa obmedzuje na majetok so znizenou hodnotou. Skupina ocakava, ze standard maze mat' vplyv na uctovnu 
zavierku, v sucasnosti sa vyhodnocuje rozsah tohto dopadu. 
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Doplnenie lAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement (Finanene mistroje: Vykazovanie a 
ocenovanie: Novacia zmluv na derivaty a pokraeovanie uetovania 0 zabezpeeenf.), ueinne pre uetovne obdobie 
zaeinajuce 1. januara 2014 alebo neskor. Doplnenie dovol'uje pokraeovat' v uetovani 0 zabezpeeeni v situacii, kedy v 
dosledku pravnej upravy sa uskutoenila novacia zmluvy na derivat, ktory bol ureeny ako zabezpeeovacf nastroj za 
ueelom vzajomneho zuetovania s hlavnou protistranou, ak su splnene nasledovne podmienky: (!) Novacia sa 

uskutoenila v dosledku pravnej upravy; (2) Zuetovacia protistrana sa stava novou protistranou voei kaidej povodnej 
protistrane derivatoveho nastroja; (3) Zmeny v podmienkach derivatu su mOZne len v takom rozsahu, v akom su 
nevyhnutne pre nahradenie protistrany. Skupina neoeakava, ze standard bude mat' v)'znamny vplyv na uetovnu 
zavierku. 

2.4. Zmena uctovnych zasad 

V roku 2013 Skupina neuskutoenila ziadnu v)'znamnu zmenu uetovnych zasad. Zmena uetovnych zasad uskutoenemi 
v roku 2012je opisana nizsie. 

(i) Ocenenie budov, pozemkov a zariadeni 
K 31. decembru 2012, v sulade s lAS 16 Nehnutel'nosti, stroje a zariadenia, Skupina zmenila uetovnu zasadu 
z pouzitia modelu ocenenia obstaravacou cenou na model ocenenia trhovou hodnotou pre skupinu majetku t)'kajucu sa 

hotelov, ich vybavenia a pozemkov, na ktorych su postavene (pozri uetovnu zasadu 2.12). Do roku 2011 vratane, 
Skupina ocenovala budovy, pozemky a zariadenia obstaravacfmi cenami znizenymi 0 opnivky a 0 straty zo znizenia ich 
hodnoty. 

Z dovodu precenenia majetku Skupiny na trhovu hodnotu bola k 31. decembru 2012 zauetovana strata vo v)'ske 59 911 
tis. EUR a k nej prisluchajuca odlozena dan vo v)'ske 13 780 tis. EUR priamo do konsolidovaneho v)'kazu suhmneho 
v)'sledku hospodarenia za rok 2012. Zaroven bola, ako cast' ostatneho suhmneho v)'sledku hospodarenia, zauetovana 
rezerva z precenenia vo v)'ske 82657 tis. EUR a k nej prisluchajuci odlozeny danov)' zav3zok vo v)'ske 16530 tis. 
EUR. Celkov)' dopad na hodnotu vlastneho imania Skupiny pred kurzov)'m rozdielom predstavoval 19 996 tis. EUR, 
pozri cast' 3.3. 

Vplyv zo zmeny uetovnej zasady uskutoenenej v roku 2012 je tiez vykcizany v bode 3.3 Precenenie majetku t)'kajuceho 
sa hotelov, ich vybavenia a pozemkov. 

2.5. Vychodiskli pre konsolidaciu 

(i) Dcerske spolocnosti 
Dcerske spoloenosti su tie spoloenosti, ktore su kontrolovane Spoloenost'ou. Kontrola existuje, ak rna Spoloenost' 
opravnenie, priamo alebo nepriamo, riadit' finanene a prevadzkove hospodarenie nejakej spoloenosti s ciel'om ziskania 
v)'hod z jej aktivit. Existencia a vplyv potencialnych hlasovacfch pniv, ktore su v sueasnosti uplatnitel'ne alebo 
zamenitel'ne, sa berie do uvahy pri posudzovani, ei rna Spoloenost' kontrolu nad inou spoloenost'ou. Konsolidovana 
uctovna zavierka zahma podiel Spoloenosti v inych spoloenostiach na zaklade prava Spoloenosti kontrolovat' tieto 
spoloenosti bez ohl'adu na to, ei v skutoenosti je kontrola uplatnovana alebo nie. Uetovne zavierky dcerskych 
spolocnosti su zahmute do konsolidovanej uetovnej zavierky odo dna vzniku kontroly do dna, ked' doslo k zaniku 
kontroly. 

(ii) Spoloclle ovltidalle spolocnosti Ooilll velltures) 
Spoloene ovladane spo!oenosti su take, nad aktivitami ktorych rna Skupina spolocnu kontrolu, zalozenu na zmluvnej 
dohode. Konsolidovana uetovmi zavierka zahma podiel Skupiny na vykazanych ziskoch a stratach spolocne ovladanych 
spolocnosti podl'a metody vlastneho imania odo dna vzniku spolocnej kontroly do dna, ked' doslo k zaniku spoloeneho 
ovladania spoloenosti. V pripade, ze podiel Skupiny na stratach spoloene ovladanej spolocnosti prekroci hodnotu 
investfcie v spoloene ovladanej spoloenosti, vykaze sa nulova hodnota investicie a Skupina nepokraeuje vo vykazovani 

podielu na stratach v spoloene ovladanej spolocnosti. 
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Poznamky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od l. januara 2013 do 31. decembra 2013 

Vzajomne zostatky uctov a transakcie v f!imci Skupiny, ako aj vsetky nerealizovane zisky vyplyvajuce z transakcii 
v nimci Skupiny, su pri zostavovani konsolidovanej uctovnej zavierky eliminovane. Nerealizovane zisky vyplyvajuce 
z transakcii so spolocne ovladanymi spolocnost'ami su eliminovane do rysky podielu Skupiny v tYchto spolocnostiach. 
Nerealizovane straty su eliminovane tYm istYm sposobom ako nerealizovane zisky, ale iba v pripade, ked' nejde 
o znizenie hodnoty. 

(iv) MetOda akvizicie 
Pri uctovani 0 nakupe dcerskych spolocnostf je pouzita metoda akvizfcie. Plnenie prevedene v ramci podnikovej 

kombinacie sa ocenuje realnou hodnotou, ktora sa vypoefta ako sucet realnych hodnot, ktore rna k datumu obstarania 
majetok prevedeny nadobudate1'om, zavazky, ktore vznikli nadobudatel'ovi voei byvalym vlastnikom obstanivaneho 
subjektu, a podiely na vlastnom imani emitovane nadobudate1'om. Naklady suvisiace s akvizfciou su zauctovane priamo 

do yYsledku hospodarenia. 

Identifikovany obstarany majetok a prevzate zavazky obstaravaneho subjektu, ktore spinaju podmienky vykazania 
pod1'a IFRS 3, su vykazane v ich realnej hodnote k datumu akvizicie. 

Goodwill je oceneny vo yYske prebytku suhmu prevedeneho plnenia, sumy kaZdeho nekontrolneho podielu 
obstaravaneho subjektu a reatnej hodnoty, ktoru mal k datumu akvizfcie predtYm vlastneny podiel nadobudate1'a 
na vlastnom imani obstaravaneho subjektu (ak takY bol) nad rozdie1om medzi hodnotami identifikovaneho majetku 
a prevzatYch zavazkov k datumu akvizicie. V opacnom pripade sa vzniknutY rozdiel prehodnoti a zostavajuca cast' po 
prehodnoteni (zapomy goodwill) je vykazana ako zisk priamo do yYsledku hospodarenia. 

Nekontrolny podiel je oceneny pomemym podielom na identifikovanom cistom majetku obstanivaneho subjektu. 

(v) DaflOvy efekt zahmutia kapita[ovych fOlldov konsolidov(lIlycll dcerskych sp%cnosti 
Konsolidovana uCiovna zavierka nezahtiia danove efekty, ktore by mohli vzniknUt' z prevodu kapitalorych fondov 
konsolidovanych dcerskych spoloenosti do uctovnfctva materskej spolocnosti, ked'ze v najhlizsej huducnosti sa 
neocakava ziadne rozdelenie zisku nezdanene pri zdroji a Skupina predpoklada, ze tieto fondy budu pouzite ako zdroj 
samofinancovania kaZdej konsolidovanej dcerskej spolocnosti. 

(vi) Zjedllotellie uCtovllYcl, metod 
Uctovne metody a postupy aplikovane konsolidovanymi spoloenost'ami v ich uctovnych zavierkach boli pocas 
konsolidacie zjednotene a zhoduju sa s principmi aplikovanymi materskou spolocnost'ou. 

(vii) Rozsa" kOllsolidacie 
Do konsolidacie k 31. decembru 2013 bolo zahmutYch 12 spoloenosti (2012: 8 spolocnosti). Vsetky konsolidovane 
spoloenosti zostavili svoju uetovnu zavierku k 31. decembru 2013. Tieto spolocnosti su uvedene v bode 1.3 podl'a 
vlastnickej hierarchie. 

2.6. Cudzia mena 

(i) Trallsakcie v cudzej melle 
Polozky vykazane v uctovnej zavierke kazdej spoloenosti v Skupine su vyjadrene v mene primameho ekonomickeho 
prostredia, v ktorom prislusna spolocnost' posohi (funkcna mena). 

Pri prfprave individualnej Mtovnej zavierky konsolidovanych spoloenosti, su transakcie v inej nez funkcnej mene 
individualnej spoloenosti (cudzej mene) prepocitane yYmennym kurzom platnym v den uskutocnenia danej transakcie. 
Penainy majetok a zavazky v cudzich menach su prepocitane ku dnu, ku ktoremuje uetovna zavierka zostavena. 

Kurzove rozdiely vyplyvajuce z takYchto prepoetov su vykazane vo yYsledku hospodarenia. Nepenainy majetok 
a zavazky v cudzich memich, ktore su ocenene obstaravacou cenou, su prepocitane kurzom platnym v den uskutocnenia 
transakcie. NepenaZny majetok a zavazky v cudzich menach, ktore sa ocenuju realnou hodnotou, su prepocitane 
kurzami platnymi v dnoch, ked' boli urcene realne hodnoty. 

(ii) Uctovne zavierky zahrallicllych podnikov 
Konsolidovana uctovna zavierka je prezentovana v tisfcoch EUR, ktore predstavuju menu vykazovania konsolidovanej 
uctovnej zavierky. 
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Majetok a zavazky zahranicnyeh podnikov, vratane goodwillu a uprav na realnu hodnotu vyplyvajucieh z konsolidacie, 
s6 prepocitane na eura kurzom Eur6pskej Centralnej Banky platnym v den, ku ktoremu je uctovna zavierka zostavena. 

Vynosy a naklady zahranitnyeh podnikov 5U prepocitane na eura priememym kurzom za obdobie, okrem pripadov, 
kedy doehadza k ryznamnej fluktwieii rymenneho kurzu, v takychto pripadoeh je pouzitY kurz z datumu uskutotnenia 
transakcie. Kurzove rozdiely, ktore vznikli pri prepocte, su vykazane priamo v ostatnom suhmnom rysledku 
hospodarenia. 

2.7. Financne nastroje 

(i) Klasifikacia 
Financne nastroje ocerlOvane rea/noZi hodnotoZi do vysledkZl hospodarenia s6 tie, ktore Skupina ddi najma na obeho­
dovanie za uce10m kratkodobeho dosiahnutia zisku. 

Investicie driane do splatnosti su nederivatove financne aktiva s fixnymi alebo stanovitel'nymi platbami a fixnou 
splatnost'ou, ktore rna uctovnajednotka umysel a schopnost' drZat' at do splatnosti. 

Uvery a pohl'adavky predstavuju nederivatory financny majetok s pevnymi alebo stanovitel'nymi platbami, ktore nie s6 
k6tovane na aktivnom trhu a nie s6 klasifikovane ako cenne papiere urcene na predaj , drZane do splatnosti alebo 
oeenovane realnou hodnotou do rysledku hospodarenia. 

Cenne papiere Zlrcene na predaj predstavuju nederivatory financny majetok, ktory nie je zaradeny ako financny 

majetok ocenovany reaInou hodnotou do rysledku hospodarenia, vklady v bankaeh a poskytnute uvery alebo financny 
majetok drzany do splatnosti. 

Financne zaviizky ocerlOvane rea/noli hodnotoZi cez vysledok hospodarenia predstavuju derivatove financne nastroje 

(urokove swapy). Vo rykaze 0 financnej situaeii Skupiny su tieto derivatove financne nastroje vykazane v ramei 
polozky ostatne financne zavazky. Derivatove financne nastroje Skupina pouz[va na zabezpecenie proti rizikam 
vznikajucim prijej aktivitaeh. Skupina neddi ani nevydava financne derivaty za ucelom obchodovania. 

(ii) Vykazovanie 
Skupina vykazuje financny majetok oeenovany realnou hodnotou do rysledku hospodarenia a eenne papiere urcene na 
predaj v den realizaeie obehodu. 

Vklady v bankaeh a poskytnute uvery su uctovane v den, ked' 5U Skupinou nadobudnute. 

(iii) Ocenovanie 
Financne nastroje su pri prvotnom vykazani oeenene realnou hodnotou. V pripade, ze financny nastroj nie je oeenovany 

realnou hodnotou eez hospodarsky rysledok, toto oeenenie sa zvY~i aj 0 naklady suvisiaee s obstaranim alebo vydanim 
financneho mi5troja. 

Nasledne po prvotnom vykazani je financny majetok oeenovany realnou hodnotou, okrem uverov, pohl'ad{lvok 
a investicii drzanyeh do splatnosti, ktore s6 oeenovane v umorovanej hodnote. Nasledne po prvotnom vykazani su 
financne zavazky oeenene v umorovanej hodnote. Pri oeenovani umorovanou hodnotouje rozdiel medzi obstaravaeimi 
nakladmi a nomimilnou hodnotou vykazovany vo rysledku hospodarenia pocas doby trvania prislusneho majetku 
alebo zavazku s pouzitim met6dy efektivnej urokovej miery. 

(iv) Princfpy ocenovan;a realnou IlOdnotou 
Realna hodnota financnyeh nastrojov je zalozena na ieh k6tovanej trhovej hodnote v den, ku ktoremu sa zostavuje 
uctovna zavierka, bez akyehkol'vek znizeni 0 naklady suvisiaee s obstaranim. V pripade, ked' nie je k dispozicii 
k6tovana trhova hodnota, realna hodnota nastrojaje odhadnuta manazmentom s pouzitim teehnik ocenovacieh modelov 
alebo diskontovania budueieh penatnyeh tokov. 

V pripade pouzitia met6dy diskontovania penaznych tokov je odhad budueieh penainyeh tokov zalozeny na najJep~ieh 
odhadoch manaZmentu a diskontna sadzba predstavuje trhovu sadzbu ku diiu, ku ktoremu sa zostavuje uctovna zavierka 
pre nastroj s podobnymi podmienkami. Pri pouziti ocenovacich modelov, vstupy pre tieto modely s6 zalozene 
na trhovyeh faktoroeh ku dnu, ku ktoremu sa zostavuje uctovna zavierka. 
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Skupina stanovuje realnu hodnotu pouzitfm nasledovnej hierarchie: 

Uroveii 1: Kotovana trhova cena (neupravemi) na aktivnom trhu pre identicky nastroj. 
Uroveii 2: Ocenovacie techniky zalozene na pozorovatel'nych vstupoch pozorovatel'nyeh priamo (tj. eeny) alebo 

nepriamo (t.j. odvodene od cien). 
Droveii 3: Oeenovacie teehniky vyuzivajuee ryznamne vstupy nepozorovatel'ne na trhu. 

(v) Zisky a straty pri tuislednom preceneni 
Zisky a straty vyplyvajuee zo zmeny realnej hodnoty s6 pre financne mistroje ocenovane realnou hodnotou do rysledku 
hospodarenia vykazovane vo rysledku hospodarenia. 

Zisky a straty vyplyvaj6ce zo zmeny realnej hodnoty s6 pre cenne papiere urcene na predaj ocenovane v ostatnom 
suhmnom rysledku hospodarenia. Zmena realnej hodnoty cennyeh papierov urcenych na predaj je od6ctovana 
z ostatneho s6hmneho rysledku hospodarenia do rysledku hospodarenia v momente predaja. Urokove vynosy 
a naklady pre eenne papiere urcenyeh na predaj s6 vykazovane vo rysledku hospodarenia s pouzitim metody efektivnej 
urokovej miery. 

(vi) Oductovanie 
Financny majetokje oductovany vtedy, ked' Skupina strati kontrolu nad zmluvnymi pravami, ktore s6 v tomto majetku 
obsiahnute. Toto sa stane vtedy, ked' su tieto prava uplatnene, zaniknu alebo sa ieh Skupina vzda. Financny zavazokje 
oductovany v pripade, ked' zavazok speeifikovany v zmluve zanikne uplynutim casu,je splneny alebo zruseny. 

Majetok urceny na predaj a majetok oeenovany realnou hodnotou do rysledku hospodarenia, ktory je predany, je 
oductovany a prislusne pohl'adavky voci kupujiicim na iihradu su za6ctovane dnom, ked' sa Skupina zaviaie majetok 
predat'. 

Nastroje driane do splatnosti a iivery a preddavky su oductovane v den, ked' su Skupinou predane. 

2.S. Peiiazne prostriedky a peiiazne ekvivalenty 

Penazne prostriedky a peoaine ekvivalenty pozostavaju z peoainych prostriedkov v pokladni a v bankaeh a kratko­
dobych vysoko likvidnych investicii s p6vodnou dobou splatnosti tri mesiace a menej. 

2.9. Zasoby 

Zasoby sa vykazujii v obstaravacej eene alebo Cistej realizacnej hodnote podl'a toho, ktora je nizsia. Cista realizacna 
hodnota je odhadovana predajna eena v ramci bezneho obehodovania, znizena 0 odhadovane naklady na dokoncenie 
a naklady na predaj. Ubytok zasob podobnej povahy je ocenovany pouzitim vazeneho aritmetickeho priemeru. 

Nakupovane zasoby s6 oeenene v obstaravaeej eene, ktora zahma cenu obstarania a ostatne priamo priraditel'ne 
naklady suvisiaee s obstaranim zasob a ieh ulozenim v existujueej lokalite a stave. 

2.10. ZapoCftavanie 

Financny majetok a zavazky sa vzajomne zapocftavaju a ieh cista hodnotaje vykazana v suvahe vtedy, ked' rna Skupina 
pravne vymozitel'ny mirok na vzajomny zapocet vykazanyeh hodn6t a ked' existuje 6mysel vysporiadat' transakcie 
na zaklade ieh cisteho rozdielu. 

2.11. Znizenie hodnoty (impairment) 

Uctovna hodnota majetku Skupiny ineho nez zasob (pozri uctovnu zasadu 2.9) a odlozenej dal10vej pohl'adavky (pozri 
uctovn6 zasadu 2.19) je prehodnoeovana ku kaidemu dflu, ku ktoremu sa zostavuje uctovmi zavierka, aby sa zistilo, Ci 
existuje indikator znfzenia jeho hodnoty. Ak existuje akYkol'vek takyto miznak, je odhadnuta navratna hod nota tohto 

majetku. Nehmotny majetok, ktory rna neobmedzenu zivotnost', nie je predmetom amortizacie, znizenie hodnoty 
takehoto majetku sa kazdorocne preveruje ako sucast' jednotky generujucej hotovost', ku ktorej tento majetok patri. 

o znizeni hodnoty majetku sa uctuje vzdy vtedy, ked' 6ctovna hodnota daneho majetku alebo jeho jednotky generujucej 
hotovost', presiahne jeho navratnu hodnotu. Straty zo znizenia hodnoty su vykazane vo rysledku hospodarenia. 

Navratmi hodnota financneho majetku Skupiny drianeho do splatnosti a pohl'adavok vykazovanych v umorovanej 
hodnote je stanovena ako sucasna hodnota odhadovanych budiieich peoainyeh tokov diskontovanyeh povodnou 
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efektivnou urokovou mierou (t.j. efektivna urokova miera vypocitana pri prvotnom vykazani tohto financneho 
majetku). Kratkodobe pohl'adavky sa nediskontuju. 

Navratna hodnota ostatneho majetku je hodnota, ktora je vyssia spomedzi jeho realnej hodnoty znizenej 0 naklady 
na predaj a uzitkovej hodnoty (ang!. value in use). Pri stanovovani uzitkovej hodnoty sa odhadovane buduce penaZne 
toky diskontuju na ieh sucasnu hodnotu pouzitim takej diskontnej miery pred zdanenim, ktora odraza sucasne trhove 
oeenenie casovej hodnoty peiiazi a rizika speeifieke pre dany majetok. Pre majetok, ktory negeneruje do znacnej miery 
samostatne pename toky, sa navratna hodnota urcuje pre skupinu jednotiek generujueieh hotovost', do ktorej tento 
majetok patri. 

Straty zo znizenia hodnoty t9kajuee sa financneho majetku drzaneho do splatnosti alebo pohl'adavok vykazovanyeh 
v umorovanej hodnote, su zuctovane, ak narast navratnej hodnoty moze byt' objektivne pripfsany udalosti, ktora nastala 
po znfzeni ieh hodnoty v uctovnictve. 

Strata zo znizenia hodnoty t9kajuea sa investieii do majetkovYeh ucasti vykazanyeh ako urcene na predaj sa nezrusi 
alebo neznizi eez vYsledok hospodarenia. Ak sa realna hodnota dlhoveho nastroja urceneho na predaj zvYsi a ak tento 
narast moze byt' objektivne pripisany udalosti, ktora nastala po znfzenf jeho hodnoty vykazanej vo vYsledku 
hospodarenia, tak sa tato strata zo znizenia hodnoty zrusi alebo znizi. Toto zrusenie alebo znizenie je vykazane 
vo vYsledku hospodarenia. 

V pripade goodwillu nie je mozne stratu zo mizenia hodnoty nasledne znfzif. 

Pre ostatny majetok sa strata zo mizenia hodnoty zrusi alebo znizi, ak existuje naznak, ze toto znizenie hodnoty uz nie 
je opodstatnene a doslo k zmene predpokladov pouzitgeh pri stanovenf navratnej hodnoty. 

Strata zo znizenia hodnoty moze byt' zrusemi alebo znfzemi len do takej vYsky, aby uctovna hodnota neprevYsila 
uctovnu hodnotu, ktora by bola stanovena po zohl'adneni odpisov a amortizacie, ak by nebola vykazana strata zo 
znizenia hodnoty. 

2.12. Budovy, pozemky a zariadenie 

(i) Vlastny majetok 
Budovy, pozemky a zariadenia jednotIivYeh hotelov su vykazane v realnej hodnote k datumu preeenenia, znizene 

o nasledne opravky a 0 straty zo znizenia ieh hodnoty ktore nastanu po dni preeenenia. Preeenenie je prehodnoeovane 
v pravidelnyeh intervaloeh tak, aby sa uctovna hodnota majetku vYznamne neodlisovala od jeho realnej hodnoty. 
Metoda a sposob urcenia realnej hodnoty budov, pozemkov a zariadeni je uvedena d'alej v uctovnej zavierke (Pozri bod 

3.3 Preeenenie majetku t9kajueeho sa hotelov, ieh vybavenia a pozemkov). 

Pri preeeneni majetku smerom nahor oproti zostatkovej hodnote, ktora by existovala ak by k preeeneniu nedoslo, je 
prirastok z preeenenia sucast'ou ostatneho suhmneho vysledku hospodarenia vykazovanom vo vlastnom imani. 

V pripade ze bol dany majetok uz preeeneny smerom nadol do vYkazu ziskov a strat, zvYsenie hodnoty majetku je 
vykazane vo vYkaze ziskov a strat az do sumy predehadzajuceho precenenia smerom nado\. 

Pri preeeneni majetku smerom nadol oproti zostatkovej hodnote ktora by existovala keby k preceneniu nedoslo, uctuje 
sa znizenie ceny majetku do vykazu ziskov a strat. V pripade ze bol dany majetok uz preceneny smerom nahor, je 
nasledne znizenie hodnoty majetku uctovane oproti vlastnemu kapitalu, do vYsky kYm nie je dana rezerva vycerpana. 
Odpisy majetku sa po preceneni urcuju z precenenej casti majetku a vykazuju sa ako naklad vo vYkaze ziskova a strat. 

Rozdiel medzi preeenenou uctovnou hodnotou a danovou hodnotou majetku vedie k povinnosti uctovat' 0 odlozenej 
dani. Odlozena dan zo zmien uctovnych hodnot uCtovanych do ostatneho vYsledku hospodarenia je taktiez 
zohl'adnovana v ostatnom vysledku hospodarenia. 

(ii) Leasing 
Zmluvy 0 prenajme majetku, pri ktorych Skupina masa podstatnu casf rizfk a uzitkov vyplyvajucich z vlastnietva tohto 
majetku, su klasifikovane ako financny leasing. PrenajatY majetok je vykcizany v hodnote, ktora je nizsia 

z nasledujucich hodnot: z realnej hodnoty alebo sucasnej hodnoty minimalnych leasingovYch splatok na zaciatku 
prenajmu, mizenej 0 opravky (pozri nizsie) a zohl'adnujucej znizenie hodnoty majetku (pozri uctovnu zasadu 2.11). 
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(iii) Nasledne vydavky 
Nasledne rydavky su aktivovane len vtedy, ak je pravdepodobne, ze Skupine z nich budu plynUf buduce ekonomicke 

uzitky obsiahnute v prislu~nej poloZke dlhodobeho majetku a prislusne naklady je mozne spol'ahlivo mera!'. Vsetky 

ostatne rydavky, vratane beznej Udrzby budov, pozemkov a zariadenie, 5U zuctovane do rysledku hospodarenia 

v obdobi, 5 ktorym suvisia. 

(iv) Odpisy 
Odpisy su uctovane do rysledku hospodarenia na lineamej baze pocas odhadovanej zivotnosti jednotlirych poloziek 

budov, pozemkov a zariadenie. Pozemky sa neodpisuju. Odhadovane zivotnosti su nasledovne: 

v rokoch 

Budovy 

Konstrukcie 

Zabudovane rozvody, okna, sucasti fasady a pod. (inzinierske siete, kurenie a pod.) 

Vybavenie nehnutel'nosti a ostatne casti (ryt'ahy, hygienicke zariadenia a pod.) 

Zariadenia 

Inventar a ostatne 

Zivotnost' 

40 - 170 

40 - 50 

25 - 40 

5 - 12 

5 - 10 

Na zaklade znaleckych posudkov, vypracovanych pri kaZdej akvizicii, aby odpisy zohl'adiiovali co najrealnejsie 

opotrebovanie kazdeho hotela, boli jednotlive casti budov (komponenty) rozdelene do viacerych kateg6rif podl'a dizky 

zivotnosti. Jednotlive kategorie budov su 5amostatne odpisovane. Priemema doba zivotnosti budov pre jednotlive 

hotely, stanovena ako suma jednorocnych odpisov jednotlirych kategorii / hodnota celej budovy jedneho hotela, je 

40 - 5 I rokov. 

Metody odpisovania, odhadovana zivotnost' a zostatkova hodnota sa kazdorocne prehodnocuju ku diiu, ku ktoremu sa 

zostavuje uctovna zavierka. 

(v) Kapitalizovane naklady na prijate livery a pozicky 
Naklady na prijate uvery a pozicky, ktore sa daju priamo priradit' k obstaraniu, zhotoveniu alebo ryrobe majetku 

spiiiajuceho kriteria, su tie naklady na prijate uvery a pozicky, ktore by nevznikli, ak by neboli vynalozene rydavky 

na majetok spjiiajuci kriteria. Majetok spjiiajuci kriteria je majetok, ktory si nevyhnutne vyzaduje ryznamne casove 

obdobie na to, aby sa pripravil na zamysl'ane pouzitie alebo na predaj. Tieto naklady su kapitalizovane po dobu kedy 

majetok spliiuje kriteria kapitalizacie. 

2.13. Nehmotny majetok 

(i) Goodwill a nehmotny majetok nadobudnutj v podllikovych kombinacificll 
Goodwill je oceneny vo ryske prebytku suhrnu prevedeneho plnenia, sumy kaZdeho nekontrolneho podielu 

obstaravaneho subjektu a realnej hodnoty, ktoru mal k datumu akvizicie predrym vlastneny podiel nadobUdatel'a 

na vlastnom imani obstaravaneho subjektu (ak taky bol) nad rozdielom medzi hodnotami identifikovaneho majetku 

a prevzarych zavazkov k datumu akvizicie. 

Goodwill z nadobudnutia dcerskych spolocnosti je zahrnury do nehmotneho majetku aje kaZdorocne preverovany 

na znizenie jeho hodnoty. Zisky a straty z vyradenia urcitej spolocnosti zahtiiaju uctovnu hodnotu goodwillu, ktory sa 

ryka predanej spolocnosti . 

Zaporny goodwill, ktory vznikne pri nadobudnuti, je prehodnoteny a akykol'vek zvysok zaporneho goodwillu 

po prehodnoteni je uctovany priamo do rysledku hospodarenia. 

Nehmotny majetok nadobudnury v podnikovej kombinacii je vykazovany v realnej hodnote ku diiu nadobudnutia, ak je 

tento nehmotny majetok oddelitel'ny alebo vyplyva zo zmluvnych alebo inych pray. Nehmotny majetok 

s neobmedzenou dobou zivotnosti nie je amortizovany a vykazuje sa v obstanivacich cenach znizenych 0 stratu zo 

znizenia hodnoty. Nehmotny majetok s urCitou dobou zivotnosti je amortizovany pocas doby zivotnosti a vykazovany 

v obstaravacich cenach znizenych 0 opravky a 5traty zo znizenia hodnoty. 
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Goodwill z nadobudnutia pridruzenych spolocnosti a spolocne ovhidanych spolocnosti je zahmutY v investiciach 

do pridruzenych spolocnosti alebo spolocne ovl::idanych spolocnostf. 

Uzavrete zmluvy predstavovali druh nehmotneho majetku vykazaneho pri akviziciach hotelov v zmysle IFRS 3, 

z dovodu prenajatYch hotelovYch priestorov (izby a konferencne priestory) zakaznikom na obdobie rokov 2012 aZ 

2026. 

(ii) So/tver a ostatny nellmotny majetok 
Softver a ostatny nehmotny majetok nadobudnutY Skupinou je vykazany v obstaravacej cene po odpocitani amortizacie 
(pozri niBie) a strat zo znizeniajeho hodnoty (pozri uctovnu zasadu 2.1 1). 

Doba zivotnosti tohto majetku sa pravidelne prehodnocuje. 

(iii) Amortizticia 
Amortizacia je uctovana do vYsledku hospodarenia na lineamej haze pocas odhadovanej zivotnosti nehmotneho 

majetku od datumu jeho urcenia na pouzivanie. Odhadovane zivotnosti su nasledovne: 

v rokoch 

Softver 
Ostatny nehmotny majetok 

2.14. Rezervy 

Zivotnost' 

4 

4aZ6 

Skupina v suvahe zauctuje rezervu, ak existuje zakonmi alebo zmluvna povinnost' ako dosledok minulej udalosti aje 

pravdepodobne, ze pri vysporiadani tejto povinnosti dojde k ubytku ekonomickYch uzitkov a tento ubytok je mozne 

spoJ'ahlivo odhadnut'. 

(iv) Krtitkodohe zamestnanecM pozitky 
Zavazky vyplyvajuce z kratkodobych zamestnaneckych pozitkov su vyjadrene na nediskontovanej baze a su vykazane 

ako naklady v case vykonania prace zamestnancami. V pripade, ze Skupina rna zakonnu alebo zmluvnu povinnost' ako 

dosledok minulej prace vykonanej zamestnancami a vY~ku zavazku je mozne sporahlivo odhadnut', vytvori sa rezerva 

vo vYske odhadovanej kratkodobej penaZnej odmeny alebo plcinovaneho podielu na zisku. 

2.15. Zav3zky z obchodneho styku a ostatne zav3zky 

Zavazky z obchodneho styku a ostatne zavazky su vyUzane v umorovanej hodnote. 

2.16. Trfby z poskytovania sluzieb 

Skupina uctuje hlavne 0 trzbach z ubytovania a restauracnych zariadeni, ktore sa zuctuju do vYsledku hospodarenia 

po poskytnutf sluzby. Ostatne sluzby predstavuju najma sluzby poskytovane v suvislosti s ubytovanim ako parkovanie, 

wellness, masaze, predaj suvenirov a podobne. Tieto trZby sa zuctuju po ich poskytnutf. 

TrZby za poskytnute sluzby neobsahuju dan z pridanej hodnoty. SU tiez znfzene 0 zl'avy a zrazky (rabaty, bonusy, 

skonta, dobropisy a pod.). 

2.17. Urokove a podobne vynosy a naklady 

Urokove vYnosy a miklady su uctovane vo vYsledku hospodarenia v obdobi, s ktorym suvisia. Vsetky naklady na uvery 
a pozicky su vykazane vo vYsledku hospodarenia. 

2.18. Ostatne financne naklady a rynosy 

V ramci Ostatnych financnych nakladov a vYnosov Skupina vykazuje financne naklady a vYnosy, okrem urokovYch 

a obdobnych nakladov a vYnosov, ktore nie su sucast'ou prevadzkovYch nakladov a vynosov. 

2.19. Odlozena a splatna daii z prijrnov 

Dan z prijmov bezneho uctovneho obdobia sa skI ada zo splatnej a odlozenej dane. 

Splatmi dan je ocakavany danovY zavazok zo zdanitel'neho prijmu bezneho uctovneho obdobia, s pouzitim danovYch 
sadzieb, ktore boli platne ku dnu, ku ktoremu sa zostavuje uctovna zavierka a vsetky upravy danoveho zavazku 

v suvislosti s predchadzajucimi uctovnymi obdobiami. 
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Odlozemi dan je uC5tovana s pouzitim suvahovej met6dy aje vypoCitana zo vsetkych docasnych rozdielov medzi 

uC5tovnymi hodnotami majetku a zavazkov stanovenych pre Mely financneho vykazovania a hodnotami, ktore sa 

pouzivaju pre danove uC5ely. Nasledovne docasne rozdiely neboli zohl'adnene: prvotne vykazanie majetku a zav3.zkov, 

ktore neovplyviluje uC5tovny ani danovY zisk a rozdiely rykajuce sa investicii v dcerskych spolocnostiach, pre ktore je 

pravdepodobne, ze sa v dohl'adnej buducnosti nezrusia. Pri prvotnom vyklizani goodwillu sa nevykazuju ziadne 

docasne rozdiely. Vyska odlozenej dane je zalozena na oC5akavanom sp6sobe realizacie alebo zuC5tovania uctovnej 

hodnoty majetku a zav3.zkov, s pouzitim danovYch sadzieb platnych ku dilu, ku ktoremu sa zostavuje UC5tovna zavierka, 

resp. k tomuto dnu schvalenych. 

Dan z prijmov sa uctuje priamo do vYsledku hospodarenia okrem tej casti, ktonl sa ryka poloziek vykazanych priamo 

v ostatnom suhmnom vYsledku hospodarenia. V takom pripade sa dan z prijmov uctuje v ostatnom suhmnom vYsledku 

hospodarenia. 

Odlozena danova pohl'adavka a zavazok su vzajomne zapocitam: ak existuje pnlvne vynutitel'ne pravo zapocitat' 

splatny danovY zavazok a pohl'adavku a tieto sa rykaju rovnakeho danoveho uradu a rovnakeho danoveho subjektu. 

Odlozemi danova pohl'adavka sa vykazuje iba do vYsky pravdepodobnych buducich zdanitel'nych ziskov, proti ktorym 

budu m6cf byt' nevyuzite danove straty a kredity zapocitane. Odlozena danova pohl'adavka je znizena 0 hodnotu, 

pre ktoru je pravdepodobne, ze prislusne danove vyuzitie nebude v buducnosti realizovatel'ne. 

Odlozena dan zo zmien uCtovnych hodn6t uctovanych do ostatneho vysledku hospodarenia je taktiei zohl'adnovana 

v ostatnom vYsledku hospodarenia alebo vlastnom imani a nie vo vYkaze ziskov a strat. 

2.20. Sphltky operati\'neho a financneho Jeasingu 

Sphltky operatlvneho leasingu su vykazane vo vYsledku hospodarenia na lineamej haze pocas doby prenajmu. 

Minimalne leasingove splMky financneho leasingu su rozdelene na Uroky a sp]{ttku istiny. Uroky su alokovane pre 

kazde obdobie pocas doby trvania leasingu tak, aby vyjadrili konstantnu urokovu sadzbu za obdobie aplikovanu na 

neuhradenu C5asf istiny. 

2.21. Dividendy 

Dividendy sa vykazu vo vykaze zmien vo vlastnom imani a takisto ako zavazok v obdobi, ked' su schvalene. 

2.22. Vykazovanie podl'a segmento\' 

Prevadzkove segmenty su casti Skupiny, ktore su schopne generovat' vYnosy a miklady, 0 ktorych su k dispozicii 

financne informacie, ktore pravidelne vyhodnocuju osoby s rozhodovacou kompetenciou pri rozhodovani 0 rozde1eni 

zdrojov a pri urcovani vYkonnosti. Vedenie sleduje a za jednotlive segmenty povaZuje jednotlive hotely, ktore su vo 

vlastnictve Skupiny. 

V geografickom cleneni su majetok a vYnosy prezentovane podl'a geografickej lokality. 
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3. Zasadne uctovne odhady a predpoklady 

Poznamky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od 1. januara 2013 do 31. decembra 2013 

Zostavenie uctovnej zavierky v sulade s Medzinarodnymi standardmi financneho yYkaznictva v zneni prijatom ED si 

vyzaduje pouzitie urcitYch zasadnych uctovnych odhadov. Takisto si vyzaduje, aby manazment v procese aplikacie 
uctovnych zasad spolocnosti pouzil svoj usudok. Tieto uctovne odhady budu preto zakonite iba zriedka zhodne 
so skutocnymi yYsledkami. Odhady a predpoklady, ktore nesu znacne riziko sposobenia yYznamnej upravy uctovnej 
hodnoty majetku a zavazkov v budllCom uctovnom obdobi, su oplsane v d'alsom texte. Odhady a predpoklady su 
priebezne prehodnocovane. Ak sa prehodnotenie uCtovnych odhadov vzt'ahuje len k jednemu uctovnemu obdobiu, 
vykaze sa v tom obdobi, ak prehodnotenie ovplyvni sucasne aj buduce uctovne obdobia, vykaze sa v obdobi, kedy 

doslo k prehodnoteniu a aj v buducich obdobiach. 

3.1. Podnikove kombinacie a alokacia kupnej ceny 

Identifikovatel'ny majetok, zavazky a podmienene zavazky obstanlvanej spolocnosti su vykazovane a ocenovane v ich 
realnej hodnote ku drill akvizicie. Alokacia celkovej ceny obstarania pre jednotlive polozky obstaranych cistYch aktiv 
pre potreby financneho vykazovaniaje realizovana s pomocou profesiomilnych poradcov. 

Analyza ocenenia je zalozena na historickYch informaciach a ocakavanych faktoch, ktore su k dispozicii ku dou 
podnikovej kombinacie. Akekol'vek ocakavane fakty, ktore mozu mat' vplyv na realnu hodnotu obstaraneho majetku, 
su zalozene na ocakavaniach manaZmentu ohl'adom yYvoja v konkurencnom a ekonomickom prostredi, ktore v tom 

case existovali. 

Vysledky analyzy ocenenia su pouzite tief pre urcenie doby odpisovania a amortizacie hodnot priradenych 
k specifickym polozkcim nehmotneho a dlhodobeho hmotneho majetku, ak nie je pre ~pecificke polozky spracovany iny 

znaleckY posudok pre urcenie doby zivotnosti. 

Detaily podnikoyYch kombimicii uskutocnenych Skupinou v rokoch 2013 a 2012 su uvedene nizsie: 

(i) HotellnterContinental 
Dna 9. decem bra 2013 Skupina ako 90 %-ny partner vstupila do investicie so spolocnost'ou zo skupiny Westmont 
Hospitality ako 10 %-nym partnerom, a to zalozenim novej spolocnosti Inter Prague S.ft r.l., ktora s uCinnost'ou od 
20. decembra 2013 ako kupujuci nadobudla 100 %-ny obchodny podiel v spolocnosti Westbury Investments S.ft r.l. 
Luxembourg. Transakciou Skupina nadobudla 90%-ny podiel na vlastnickom prave k pat'hviezdickovemu hotelu 
InterContinental Prague v ramci medzinarodnej hotelovej siete InterContinental Hotels Group, naehadzajueom sa na 
uliei Pai'izska 30, 110 00 Praha, Ceska republika. 

Hodnota 100 % predmetu transakeie bola lIS 000 tis. EUR. Sucast'ou transakeie bolo prevzatie existujuceho uveru vo 
yYske 75 000 tis. EUR. V suvislosti s transakciou a so zaplatenim kupnej eeny Skupina cerpala uver vo yYske 39 800 
tis. EUR. Hodnota obstaraneho majetku a zavazkov pri zaradeni do uctovnictva bola stanovena Skupinou za spoluprace 
profesiomilnych poradcov. Najvyznamnejsie podklady pre urcenie hodnoty poskytnute extemej poradenskej 
spoiocnosti predstavovali IFRS yYsledky hotela za roky 2011-2012, detailne zoznamy a podorysy majetku, yYstupy z 
teehnickej previerky majetku vykonanej pocas procesu akvizicie a business plan na roky 2014 - 2018 pripraveny 

manazmentom Skupiny. 

Hodnota pozemkov CGU bola stanovena a prepocitana na zaklade trhoyYch cien. Pri stanoveni hodnoty pozemkov 
extemy poradca vycMdzal z eenoyYch map danej lokality v Prahe a ureil eenu pozemku na 52,2 tis. CZK na meter 

stvoreoyY. Hodnota nehnutel'neho a hnutel'neho majetku CGU bola stanovena na zaklade reprodukcnyeh obstaravacieh 
cien. Pri stanoveni reprodukcnych obstaravacich cien poradea vyehadzal z eenyisucasnych nakladov na 
obstaranieivytvorenie podobnych nOyYch aktiv upravenych 0 amortizaciu na zaklade odhadovanej zivotnosti aktiv a to 

nasledovne: 

v rokoch 

Hlavna hotel ova bud ova 
Podzemne parkovisko a ostatne stavebne casti 
Nabytok a vybavenie hotela 

Zivotnost' 

45 
20 
10 

V suvislosti s touto kupou bol vykazany goodwill vo yYske 13 820 tis. EUR vo yYkaze financnej pozicie 
k 31. decembru 2013. Sucast'ou transakcie bolo posrupenie franchise zmluvy na znacku InterContinental, ktoru vlastni 
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spolocnost' InterContinental Hotels Group. Zaroven v den transakcie Skupina podpfsala zmluvu so spolocnosfou zo 
skupiny Westmont Hospitality na prevadzkovanie hoteIa. 

(ii) Upravy reulnej IlOdnoty vyplyvajuce z podnikovycll kombimicii v roku 2013 

tis. EUR 
Majetok 
Budovy, pozemky a zariadenie 

Zavazky 
Odlozeny danovY zavazok 

Celkovy ~istY vplyv na vykazy finan~nej pozfcie 

(iii) ZION SPA 

Hotel 
InterContinental 

Praha 

6918 

(1 314) 

5604 

Dna 16.januara 2012 do~lo k akvizfcii 100% podielu v spolocnosti ZION SPA, s.r.o., ktonije poskytovatel'om wellness 
sluzieb v hoteloch vlastnenych Skupinou v Siovenskej republike. Obstaravacia cena spolocnosti bola 0 tis. EUR. 
Spolocnost' ku duu obstarania mala zcipome vlastne imanie vo vYske 97 tis. EUR. Realna hodnota kupenej spolocnosti 

sa vYznamne neli~ila od uetovej hodnoty. 

V suvislosti s touto kupou bol k datumu akvizfcie vykazany goodwill vo vY~ke 97 tis. EUR. K ditumu zostavenia 
konsolidovanej uetovnej zcivierky prebehlo testovanie na znizenie hodnoty a goodwill bol v plnej vY~ke odpisany do 
vYsledku hospodarenia. Vid' bod 3.2 (i). 

(iv) EBITDA pohl'aduvka z kupy Ilotela Crowne Plaza Bratislava 
Dna 28. aprila 2010 Skupina kupila 100% podiel v spoloenosti DIAMOND HOTELS SLOVAKIA, s.r.o., ktoni vlastnf 
4-hviezdickovY hotel Crowne Plaza Bratislava. Obstaravacia cena spoloenosti bola podl'a zmluvy 0 prevo de 
obchodneho podielu 28 845 tis. EUR. V pripade, ze spoloenost' DIAMOND HOTELS SLOVAKIA, S.r.o., v troch 
po sebe iducich obdobiach (2011 aZ 2013) nedosiahne kumulovane hodnoty EBITDA vo vYske 7000 tis. EUR, tak sa 
p6vodny majitel' zaviazal, ze bude kupna cena dodatoene znfzena 0 ciastku 8 300 tis. EUR. Realna hodnota tejto 
podmienenej pohl'adavky (d'alej oznacena aj ako 'EBITDA pohl'adavka') bola k datumu akvizfcie vyeislena 

na 2 036 tis. EUR a tato eiastka a suvisiaci odlozeny danovY zavazok vo vYske 387 tis. EUR boli vykcizane samostatne 
v konsolidovanom vYkaze financnej pozicie. V roku 2011 prislo k preceneniu tejto pohl'adavky na zaklade zmeny 

pravdepodobnosti jej uplatnenia na 100%. K 31. decembru 2011 Skupina vyk3.zala EBIDTA pohl'adavku v sucasnej 
hodnote 7424 tis. EUR. K 31. decembru 2012 sa zvYsiia sucasna hodnota tejto pohl'adavky na 7781 tis. EUR. 
Dodatkom k Zmluve 0 prevode obchodneho podielu bolo zaroven dohodnute, ze ak spoloenost' DIAMOND HOTELS 
SLOVAKIA, s.r.o., nedosiahne v roku 2012 EBITDA vo vYske 3000 tis. EUR, znizi sa kupna cena 0 ciastku 1 200 tis. 
EUR. K 31. decembru 2013 sa sucasna hodnota tejto pohl'adavky zvYsila na 8 155 tis. EUR a bola vykcizana ako 
kratkodoba, pretoze ocakavana splatnosf tejto pohl'adavky je 30. juna 2014. Pre viac informacii vid' bod 22. Ostatne 
pohl'adavky. 

3.2. Testovanie na znizenia hodnoty 

(i) Goodwill a testovanie na znizenie IlOdnoty 
Ku duu, ku ktoremu sa zostavuje uctovna zavierka, Skupina posudzuje, ci nedoslo k znizeniu hodnoty goodwillu 
vykazaneho pri podnikovej kombinacii. Skupina testuje na znizenie hodnoty aj ostatny nehmotny majetok s neureitou 
dobou zivotnosti a podnikove jednotky, kde bola identifikovana potreba takehoto testovania. V den akvizicie je 
obstarany goodwill priradeny jednotlivYm jednotkam generujucim hotovost' (ang\. cash-generating unit, CGU), pre 
ktore sa ocakava, ze budu mat' uzitok zo synergickych efektov vznikajucich pri podnikovYch kombinaciach. Znizenie 
hodnoty je urcene posudenim navratnej hodnoty CGU, ku ktorej sa goodwill vzt'ahuje, na zaklade uzitkovej hodnoty 
(ang!. value in use), ktora odrciZa ocakavane buduce diskontovane peuaZne toky alebo na zciklade realnej hodnoty 
znizenej 0 miklady na predaj. Ufitkova hodnota bola odvodena od buducich penamych tokov odhadnutYch 
manazmentom, aktualizovanych od doby akvizicie. Diskontne sadzby pouzite pri odhadovani penaZnych tokov boli 
vypocitane ako vazeny aritmetickY priemer nakladov kapitalu CGU. 
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Popis testovania pre znfzenie hodnoty goodwillu ku dnu, ku ktoremu sa zostavuje uetovmi zavierkaje uvedeny nizsie. 

Inter Prague S.a r.l 
V suvislosti s nadobudnutfm 90%-neho podielu na vlastnickom prave k piitbviezdiekovemu hotelu InterContinental 
Prague, Skupina vykazala goodwill pre CGU k 31. decembru 2013 vo ryske 13 820 tis. EUR. 

Hodnota obstaraneho majetku a zaviizkov a teda aj prfslusneho goodwillu bola stanovena Skupinou za spoluprace 

profesionlilnych poradcov. Transakcia a teda aj rypocet goodwillu boli uskutoenene k 20. decembru 2013. Skupina k 
31. decembru 2013 uskutoenila testovanie hodnoty goodwillu, ktory vznikol pri akvizicii spoloenosti Inter Prague 
S.ft r.1. Hodnota mivratnosti CGU bola stanovena na zaklade uzitkovej hodnoty, ktora bola odvodem'l z podnikatel'skeho 
pl{tnu pripraveneho manaZmentom. Kl'Ueorymi predpokladmi, ktore boli zaroven najcitlivejsimi faktorrni pri stanoveni 
navratnej hodnoty, boli vyhodnotene manaZmentom oeakavane rynosy a diskontna sadzba. Prfstup manaZmentu pri 
stanovenf kaZdeho kl'ueoveho predpokladu vychadzal z historickych sklisenosti na eeskom hotelovom trhu, prieom 
tieto su konzistentne s extemymi zdrojmi inforrnacii. Projektovanie penaZnych tokov pouzite pri ureovanf uzitkovej 
hodnoty pokryva obdobie piatich rokov. Miera rastu pouzita na extrapolaciu projektovanych penaznych tokov po 
skoneenf tohto piit'roeneho obdobia bola stanovena vo ryske 2,5% a je povaZovana za primeranu v ramci trhu a 

krajiny, na ktorych spoloenost' podnika. Diskontna sadzba bola 8,57%. 

Pretote zostatkova hodnota CGU v roku 2013 nepresahovalajej navratnu hodnotu nebola identifikovana ziadna strata 
zo znizenia hodnoty. Ak by projektovane eiste pename toky boli znizene 0 10% oproti odhadu manazmentu, znizenie 

hodnoty by predstavovalo 13 501 tis. EUR. Ak by diskontna sadzba bola zrysena 0 10% oproti odhadu manaZmentu 
t.j . jej rysledna hodnota by bola 9,42%, znizenie hodnoty goodwillu a nasledne aj majetku by v uhme predstavovalo 

16 180 tis. EUR. 0 tieto hodnoty by sa zaroven nasledne naryWa konsolidovanii strata Skupiny. 

Hotel Kadashevskaya, LLC 

V roku 2013 Skupina uskutoenila testovanie na znizenie hodnoty goodwillu, ktory vznikol pri akvizicii spoioenosti 

Hotel Kadashevskaya, LLC. 

Zostatkova cena goodwillu alokovana pre CGU bola k 31. decembru 2013 952 tis. EUR. Hodnota navratnosti CGU 
bola stanovena na ziiklade uzitkovej hodnoty, ktorii bola odvodemi z podnikatel'skeho pliinu pripraveneho 
manaimentom. KI'ueorymi predpokladmi, ktore boli ziiroven najcitlivejsimi faktorrni pri stanoveni mlvratnej hodnoty, 

boli vyhodnotene manaZmentom ocakiivane rynosy a diskontnii sadzba. Pristup manaimentu pri stanoveni viihy 
kazdeho kl'ueoveho predpokladu vycMdzal z historickych skusenosti na ruskom hotelovom trhu, pricom tieto su 
konzistentne s extemymi zdrojmi inforrnaciL Projektovanie penaZnych tokov pouzite pri ureovani uzitkovej hodnoty 

poloYva obdobie piatich rokov. Miera rastu pouzita na extrapoliiciu projektovanych penainych tokov po skoneeni tohto 
piit'rocneho obdobia bola stanovenii vo ryske 2,5 % a je povaZovami za primeranu v nimci trhu a krajiny, na ktorych 
spolocnost' podnika. Diskontnii sadzba bola 13 ,3 %. 

Pretoze zostatkovii hodnota CGU nepresahovala jej navratnu hodnotu nebola identifikovana ziadna strata zo znfzenia 
hodnoty, a to ani v pripadoch ak by doslo ku znifeniu cistYch penamych tokov 0 10 % oproti odhadu manazmentu 
alebo ak by diskontnii sadzba bola zyYsenii 0 10%, t.j. by bola na urovni 14,6 %. 

V roku 2012 Skupina uskutocnila testovanie na zn(zenie hodnoty goodwillu, ktory vznikol pri akvizicii spolocnosti 
Hotel Kadashevskaya, LLC v hodnote 952 tis. EUR. 

Zostatkova cena goodwillu alokovami pre CGU predstavovala 952 tis. EUR. Hodnota navratnosti CGU bola stanovenii 
na zaklade uzitkovej hodnoty, ktorii bola odvodenii z podnikatel'skeho planu pripraveneho manazmentom. Kl'ueorymi 
predpokladmi, ktore boli zaroven najcitlivejsimi faktorrni pri stanovenf niivratnej hodnoty, boli manazmentom 
vyhodnotene oeakavane rynosy a diskontmi sadzba. Pristup manaimentu pri stanoveni vahy kazdeho kl'Ueoveho 
predpokladu vychadzal z historickYch skusenosti na ruskom hotelovom trhu, pricom tieto su konzistentne s extemymi 
zdrojmi inforrnacii. Projektovanie penaznych tokov pouzite pri ureovani uzitkovej hodnoty poloYva obdobie piatich 
rokov. Miera rastu pouzita na extrapolaciu projektovanych penaznych tokov po skoneeni tohto piit'roeneho obdobia 
bola stanovenii vo vyske 3,2 % a je povaiovanii za primeranu v riimci trhu a krajiny, na ktorych spoloenost' podnika. 
Diskontna sadzba bola 10,4 %. 

Pretoze zostatkovii hodnota CGU v roku 2012 nepresahovala jej navratnu hodnotu nebola identifikovana ziadna strata 
zo znizenia hodnoty, a to ani v pripadoch ak by doslo ku znizeniu eistYch penaznych tokov 0 10 % oproti odhadu 
manaimentu alebo ak by diskontna sadzba bola zry~ena 0 10%, tJ . by bola na urovni 11,4 %. 
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ZION SPA, s.r.o. 

Poznamky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od I. janmira 2013 do 31. decembra 2013 

Vzhl'adom k yY~ke hodnoty investicie v spolocnosti ZION SPA, s.r.o. a financnemu yYsledku ktoru spolocnost' vykazala 
v roku 2012, bola hodnota goodwillu odpisami v priebehu roka 2012. 

(ii) Testovanie znizen;a Jwdnoty majetku 

Ku dnu, ku ktoremu sa zostavuje rocml uctovmi zavierka, Skupina posudzuje, ci nedoslo k znizeniu hodnoty majetku 
vykazaneho pri podnikovej kombinacii. V roku 2013 prebehli nasledujuce testovanie na znizenie hodnoty majetku. 
Skupina vyhodnocovala dovody a nasledne uskutocnila testovanie na znil.enie hodnoty majetku k 31. decembru 2013: 

Hotel Baltschug Kempinski Moskva 

V roku 2013 Skupina uskutocnila testovanie na znizenie hodnoty majetku. Dovodom bola nizsia vykazana EBITDA 
spolocnosti za sledovane obdobie (od 1. janwira 2013 do 31. decembra 2013) v euro hodnotach (mena v ktorej Skupina 
pripravuje yYkazy), nel. predpokladal manaZment pri precenenf majetku ktore bolo uskutocnene manal.mentom 
k 31. decembru 2012. 

Potencialne znil.enie hodnoty je urcene porovnanfm navratnej hodnoty a uctovnej hodnoty CGU (pre uctovnu hodnotu 
CGU vid' bod 4. Informacie 0 segmentoch, Hotel Baltschug Kempinski Moskva). Uctovna hodnota majetku bola 
stanovena v roku 2012 vedenfm Skupiny za spoluprace s externou spolocnost'ou ako je uvedene v bode 3.3 tejto 

zavierky a misledne znfzena 0 odpisy roku 2013 a zyYsena 0 novo obstarany majetok v roku 2013. Pristup manaZmentu 
pri stanoveni navratnej hodnoty CGU vycMdzal z historickYch skusenosti na moskovskom hotelovom trhu, zohfadnenf 
oslabenia kurzu ruskeho rubla voei euru za sledovane obdobie ako aj efektu prebiehajucej renovacie. Manal.ment pre 
d'alSie napredovanie hotela vnima ako kl'ucove ukoncenie projektu renovacie, ktore je naplanovane v roku 2014. 
Celkovo od investicie, v objeme priblil.ne 30 000 tis. EUR, manal.ment ocakava navrat k prevadzkovej vykonnosti 
a efektivite hote1a z obdobia pred vypuknutim ekonomickej krizy v roku 2008. 

Na zaklade uvedeneho nebola identifikovana strata zo znizenia hodnoty. 

Hotel Crowne Plaza Bratislava 

V roku 2013 Skupina uskutocnila testovanie na znizenie hodnoty majetku. Dovodom bola nizsia dosiahnuta EBITDA 

spolocnosti za sledovane obdobie (od 1. januara 2013 do 31. decem bra 2013), nel. predpokladal manazment pri 
akvizicii tejto spoloenosti. 

Potencialne znizenie hodnoty je urcene porovnanfm navratnej hodnoty a uctovnej hodnoty CGU (pre uctovnu hodnotu 

CGU vid' bod 4. lnformacie 0 segmentoch, Hotel Crowne Plaza Bratislava). Hodnota navratnosti CGU bola stanovena 
na zaklade ul.itkovej hodnoty, ktora bola odvodena z podnikatel'skeho planu pripravent!ho manazmentom. Kl'ucoyYmi 
predpokladmi, ktore boli zaroveii najcitlivejsimi faktormi pri stanoveni navratnej hodnoty, boli manaZmentom 

vyhodnotene oeakavane vynosy a diskontna sadzba. Prfstup manal.mentu pri stanoveni katdeho kl't'ieoveho 
predpokladu vychadzal z historickYch skusenosti na slovenskom hotelovom trhu, pricom tieto su konzistentne s 
externymi zdrojmi informacii, a taktiez z podpisania franchise kontraktu ktory od 1. aprfla 2014 nahnidza doterajsi 
management kontrakt s InterContinental Hotels Group. Skupina veri ze na zaklade franchise kontraktu ziska pozitfvne 
synergie v ramci Sku piny a tieto boli zahmute v podnikatel'skom plane. Projektovanie peiiaZnych tokov pouzite pri 
ureovani uzitkovej hodnoty pokryva obdobie piatich rokov. Miera rastu pouzita na extrapolaciu projektovanych 
pel\al.nych tokov po skonceni tohto obdobia bola stanovena vo yYske 2,5% aje povaZovana za primeranu v ramci trhu a 
krajiny, na ktorych spoloenost' podnika. Diskontmi sadzba bola 8,5%. 

Pretoze zostatkova hodnota CGU v roku 2013 sa yYznamne nelfsila od jej navratnej hodnoty, nebola identifikovana 
ziadna strata zo znizenia hodnoty. 

Ak by projektovane Ciste peiiatne toky boli znfzene 0 10% oproti odhadu manaZmentu, znizenie hodnoty by 
predstavovalo 3 lSI tis. EUR. Ak by diskontna sadzba bola zyYsena 0 10% oproti odhadu manatmentu t.j. jej yYsledna 
hodnota by bola 9,35%, znfzenie hodnoty by predstavovalo 3 736 tis. EUR. 0 tieto hodnoty by sa zaroveii nasledne 
nayYsila konsolidovana strata Skupiny. 
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Grand Hotel Kempinski High Tatras 

Poznamky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od 1. janmira 2013 do 31. decembra 2013 

V roku 2013 Skupina uskutocnila testovanie na znizenie hodnoty majetku. D6vodom bola nizsia dosiahnuta EBITDA 
spolocnosti za sledovane obdobie (od 1. januara 2013 do 31. decembra 2013), nez predpokladal manazment pri 
akvizicif tejto spolocnosti. 

Potencililne znizenie hodnoty je ureene porovnanfm navratnej hodnoty a uctovnej hodnoty CGU (pre uctovnu hodnotu 

CGU vid' bod 4. Informacie 0 segmentoch, Grand Hotel Kempinski High Tatras). Hodnota navratnosti CGU bola 
stanovemi na zaklade uzitkovej hodnoty, ktora bola odvodena z podnikatel'skeho planu pripraveneho manaZmentom. 
Kl'ueovYm predpokladom, ktory bol zaroven najcitlivejsim faktorom pri stanoveni navratnej hodnoty, boli vyhodnotene 

manazmentom ocakavane vynosy a diskontna sadzba. Pristup manazmentu pri stanoveni kaZdeho kl'ucoveho 
predpokladu vychadzal z historickych skusenostl na slovenskom hotelovom trhu, prieom tieto su konzistentne s 
extemymi zdrojmi informacii. Projektovanie penaznych tokov pouzite pri ureovani uzitkovej hodnoty pokryva obdobie 
piatich rokov. Miera rastu pouzitli na extrapohiciu projektovanych penaZnych tokov po skoncen! tohto piit'rocneho 
obdobia bola stanovena vo vYske 2,5% a je povaZovana za primeranu v ramci trhu a krajiny, na ktorych spolocnost' 
podnika. Diskontml sadzba bola 8,5%. 

Pretoze zostatkovli hodnota CGU sa vYznamne nelisila od jej navratnej hodnoty, nebola identifikovami ziadna strata zo 
zn!zenia hodnoty. Ak by projektovane eiste penazne toky boli znizene 0 10% oproti odhadu manaZmentu, znizenie 
hodnoty by predstavovalo 2 589 tis. EUR. Ak by diskontna sadzba bola zyYsena 0 10% oproti odhadu manazmentu t.j. 

jej vYsledna hodnota by bola 9,35%, znizenie hodnoty by predstavovalo 3076 tis. EUR. 0 tieto hodnoty by sa zaroven 
nasledne navYsila konsolidovana strata Skupiny. 

Kempinski Hotel River Park Bratislava 

V roku 2013 Skupina uskutocnila testovanie na znizenie hodnoty majetku. D6vodom bola nizsia dosiahnuta EBITDA 
spoloenosti za sledovane obdobie (od 1. januara 2013 do 31. decembra 2013), nez predpokladal manaZment pri 
akvizicii tejto spolocnosti. 

Potencialne znizenie hodnoty je urcene porovnan!m navratnej hodnoty a uetovnej hodnoty CGU (pre uctovnu hodnotu 
CGU vid' bod 4. Informacie 0 segmentoch, Kempinski Hotel River Park Bratislava). Hodnota navratnosti CGU bola 
stanovena ako priemer hodn6t porovnatel'nych transakcii hotelov. Tieto transakcie boli upravene 0 koeficienty 

zohl'adnujuce pocet izieb, polohu, uroven hotela a taktiez obdobie uskutoeneniajednotlivYch transakcii (obdobie pred 
krfzou/poeas krlzy), tak aby co najvemejsie odraZlili hodnotu hotela. Diskontmi sadzba bola 8,5%. 

Pretoze zostatkova hodnota CGU nepresahovala jej navratnu hodnotu, nebola identifikovana ziadna strata zo znizenia 

hodnoty. Ak by priemer hodn6t porovnatel'nych transakcii hotelov bol znizeny 0 10% oproti analyze manazmentu, 
znizenie hodnoty by predstavovalo 4 901 tis. EUR. 0 tuto hodnotu by sa zaroven nasledne navYsila konsolidovami 
strata Skupiny. 

K 31. decembru 2012 bol hmotny majetok spolocnosti preceneny na realnu hodnotu, z tohto d6vodu nebol tento majetok 
testovany na znizenie hodnoty k tomuto datumu. 

3.3. Precenenie majetku rykajuceho sa hotelov, ich vybavenia a pozemkov 

V roku 2012 Skupina zmenila uCtovnu zasadu z pouzitia modelu ocenenia obstaravacou cenou na model ocenenia 
trhovou hodnotou pre skupinu majetku tYkajucu sa hotelov, ich vybavenia a pozemkov, na ktorych su postavene. 

K 31. decembru 2013 manaZment Skupiny zhodnotil, ze sa v priebehu roka 2013 vYznamne nezmenili najd61ezitejsie 
parametre a predpoklady pouzite na ocenenie realnej hodnoty majetku k 31 decembru 2012 a tak v sulade s lAS 16 
nebolo potrebne pristupit' k novemu precenenie majetku na realnu hodnotu k 31. decembru 2013. 

Vplyv zo zmeny uctovnej zasady uskutoenenej v roku 2012 na vYkaz financnej pozicie je vykazany v nasledujuce 
tabul'ke: 
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v tis. EUR 

Hodnota k 31. decembru 2012 podl'a metody obstaravacich cien 

Vplyv zmeny uctovnych zasad pocas roku 2012 (a+b): 

a) Vplyv zmeny iictovnych zasad bez kurzorych rozdielov 

Precenenie do vysledku hospodarenia 

Precenenie do vlastneho imania 

b) Kurzory rozdiel 

Nova hodnota k 31. decembru 2012 podl'a metody trhovej hodnoty 

Budovy, 

pozemky 

a zariadenie 

275477 

22700 

22746 

(59911) 

82657 

(46) 

298177 

Odlozemi 

danova 

pohl'adavka/ 

(zavlizok) 

(31 620) 

(2742) 

(2750) 

13780 

(16530) 

8 

(34362) 

Vplyv precenenia podl'ajednotlirych precenovanych hotelov je vykazany v nasledujiicej tabul'ke: 

v tis. EUR Hotel Kempinski Grand Hotel 

Baltschug Hotel River Hotel Crowne 

Kempinski Park Kempinski Plaza 

Moskva Bratislava High Tatras Bratislava 

Hodnota k 31. decembru 2012 podl'a metody 126243 61 567 32105 55539 

obstaravacich cien 

Hodnota k 31. decembru 2012 podl'a metody 208900 41500 20100 27 700 
trhovej hodnoty na zaklade posudkov HVS 

Precenenie do vlastneho imania 82657 
Precenenie do rysledku hospodarenia (20067) (12005) (27839) 
Odlozemi dan do vlastneho imania (16530) 

Odlozena dan do rysledku hos~odarenia 4616 2761 6403 

Vlastne 

imanie 

380254 

19958 

19996 

(46131) 

66127 

(38) 

400212 

Celkom 

275454 

298200 

82657 

(59911) 

(16530) 

13780 

Hodnota majetku k 31. decembru 2012 podl'a jednotlirych precenovanych hotelov v tabul'ke vyssie zahma aj hmotny aj 

nehmotny majetok. 

Precenenie majetku bolo uskutocnene manaZmentom Skupiny za asistencie extemeho experta spolocnosti HVS -

London Office, ktory ocenil majetok hotelov ako nezavisly expert podl'a Royal Institution of Chartered Serveyors 

(RICS). HVS pouzilo techniku ocenovania pr!jmovy prfstup "Income capitalization approach" a trhory pristup " Sales 

comparison approach" pri vsetk)'ch ocenovanych hoteloch. 

Zamestnanci HVS v ramci svojej prace na ocenen! hotelov absolvovali osobne mivstevy jednotlirych hotelov, 

prehliadky majetku a stretnutia s manazmentom hotelov ako aj manazmentom celej Skupiny. Kl'iicove informacie pre 

HVS obsahovali historicke prevadzkove rysledky, p6dorysy majetku ako aj porovnatel'ne trzby z oblasti trhu, stretnutia 

s predstavitel'mi konkurencnych hotelov a osobami pracujiicimi v hotelovom obore v ramci daneho trhu. 

Precenenie bolo uskutocnene k 3 I. decembru 2012 a t)lka sa majetku nasledovnych hotelov: 

Hotel BaJtschug Kempinski Moskva 

Hotel Baltschug Kempinski v siicasnosti prebieha zasadnou renovaciu v celkovej odhadovanej hodnote 30 milionov 

EUR ktorej ukoncenie sa predpoklada ku koncu roka 2014. ManaZment Skupiny je nazoru, ze po ukonceni rekonstrukcie 

si hotel BaItschug Kempinski upevni poziciu medzi Iidrami na trhu moskovskych luxusnych hotelov a dosiahne narast 

obsadenosti hotela, cien a trzieb. 

Hodnota majetku, vybavenia a pozemku po ukoncen! rekonstrukcie bola stanovena spolocnost'ou HVS k I. januaru 2015 
na hodnotu 253 000 tis. EUR. Vyznamne premenne pouzite v ramci ocenenia HVS sii nasledovne: 
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Diskontmi sadzba 
Equity yield rate 
Tenninal capitalization rate po 10 roku 
Stabilizovami miera inflacneho rastu 

Pozmimky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od 1. januara 20 I 3 do 31. decembra 2013 

10,4% 
13% 
7,0% 

5,0% 

Na stanovenie realnej hodnoty k 31. decembru 2012, manaiment Skupiny odpocital od HVS stanovenej hodnoty 

predpokladane naklady na dokoncenie rekonstrukcie, priratal planovane ciste prfjmy v rokoch 2013 a 2014 a diskontoval 

hodnotu pouzitim diskontneho faktoru 10,4% a miery rastu 3,2%. Celkova realna hodnota hotela Kempinski Baltschug 
bola urcena v sume 208900 tis. EUR k 31. decembru 2012. 

Kempinski Hotel River Park Bratislava 

Hodnota majetku, vybavenia a pozemku bola stanovena HVS k 31 . decembru 2012 na hodnotu 41 500 tis. EUR. 
Vyznamne premenne pouzite v rfunci ocenenia HVS su nasledovne: 

Diskontna sadzba 
Equity yield rate 
Tenninal capitalization rate po 10 roku 
Stabilizovami miera inflacneho rastu 

Grand Hotel Kempinski High Tatras 

10,8% 
15% 
7,0% 
2,5% 

Hodnota majetku, vybavenia a pozemku bola stanovena HVS k 31. decembru 2012 na hodnotu 20 100 tis. EUR. 

Vyznamne premenne pouzite v rfunci ocenenia HVS su nasledovne: 

Diskontna sadzba 
Equity yield rate 
Terminal capitalization rate po 10 roku 
Stabilizovana miera inflacneho rastu 

Hotel Crowne Plaza Bratislava 

11,3% 
15% 
7,0% 
2,5% 

Hodnota majetku, vybavenia a pozemku bola stanovena HVS k 31. decembru 2012 na hodnotu 27 700 tis. EUR. 

Vyznamne premenne pouzite v ramci ocenenia HVS su nasledovne: 

Diskontna sadzba na hotel 
Diskontna sadzba na retail cast 
Equity yield rate 
Tenninal capitalization rate po 10 roku 
Stabilizovana miera inflacneho rastu 

Analn a senzitivitv 

10,7% 
8,5% 
15% 
7,0% 
2,5% 

Ked'ze stanovenie reainej hodnoty majetku hotelov, ich vybavenia a pozemkov je vo vel'kej miere z<lvisie na napineni 

predpokladanych buducich peiiamych tokov ako aj situacie na jednotlirych trhoch na ktorych hoteiy posobia, existuje 

neistota pri stanoveni reaInej hodnoty. Vplyv zmeny pouzitYch diskontnych sadzieb a peiJamych tokov 0 10% oproti 

odhadu manaimentu, by mal nasledovny vplyv na majetok a na viastne imanie skupiny k 31. decembru 2012: 
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Pozmlmky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 

za obdobie od I. januara 2013 do 31 . decembra 2013 

Realna 
hodnota Vplyv zmeny na Vplyv zmeny oa 

v tis. EUR majetku hodnotu majetku vlastoe imanie* 

10% -10% 10% -10% 

Zmena diskontnej sadzbl: 0 +/- 10% 

Hotel BaJtschug Kempinski Moskva 208900 (30 110) 40447 (24088) 32357 

Kempinski Hotel River Park Bratislava 41500 (3 083) 3366 (2374) 2592 

Grand Hotel Kempinski High Tatras 20100 (1 563) 1 751 (1 203) 1348 

Hotel Crowne Plaza Bratislava 27700 (1 928) 2 039 (1484) 1 570 

Zmena ~enaznich tokov 0 +/- ] 0% 

Hotel Baltschug Kempinski Moskva 208900 22768 (22 767) 17531 (17531) 

Kempinski Hotel River Park Bratislava 41500 4133 (4 164) 3 183 (3206) 

Grand Hotel Kempinski High Tatras 20100 2021 (2001 ) 1556 (I 541) 

Hotel Crowne Plaza Bratislava 27700 2731 (2802) 2103 (2 158) 

* Vplyv zmeny na vlastne imanie zahtiia aj vplyv zmeny hodnoty na odlozenu dan 

3.4. Zanik podmieneneho majetku a podmienenych zaviizkov z roku 2011 

Dna 30. decembra 2011 Skupina uzavrela 3 zmluvy so spolocnost'ou Berkshire BLUE CHIP, a.s., ktorych predmetom 

bol mljom ubytovacich kapacit a konferencnych miestnosti. Zmluvy sa tYkali jednotlirych hotelov v portf61iu Skupiny: 

1. Grand Hotel Kempinski High Tatras; Celkov}' objem najomneho vyplyvajuceho zo zmluvy na rok 2012 

predstavoval 750 tis. EUR a zmluva bola uzavreta na dobu neurcitu; 

2. Hotel Crowne Plaza v Bratislave; Celkov}' objem mijomneho vyplyvajuceho zo zmluvy na rok 2012 predstavoval 

I 250 tis. EUR a zmluva bola uzavreta na dobu neurCitu; a 

3. Hotel Kempinski Hotel River Park Bratislava; Celkory objem najomneho vyplyvajuceho zo zmluvy na rok 2012 

predstavoval2 800 tis. EUR a zmluva bola uzavreta na obdobie 15 rokov (od roku 2012 do 2026). 

Ku drm 26. novembra 2012, Skupina ukoncila v~etky 3 zmluvy s Berkshire BLUE CHIP, a.s . z dovodu neplnenia 

predmetu zmluv. V ramci neplnenia a nasledneho ukoncenia zmluv Skupina zinkasovala zmluvnu pokutu 3 300 tis. 

EUR (vid' bod 6. Trzby z hotelorych a suvisiacich sluzieb a ostatne prevadzkove rynosy). 

3.5. Financne nastroje v realnej hodnote 

Skupina vykazuje tento financny majetok a zavazky v realnej hodnote (v tis . EUR): 

k 31. decembru 2013 Droven 1 Droven 2 Droven 3 

Ostatny financny majetok 5 175 

Ostatne pohl'adavky 8155 

Ostatne financne zav!lzky 3388 

k 31. decembru 2012 Droven 1 Uroven 2 Droven 3 

Ostatny financny majetok 16735 

Ostatne pohl'adavky 7781 

Ak by sa realna hodnota lisila 0 10 % od hodn6t odhadnutYch manaimentom, cista zostatkova hodnota financnych 

nastrojov v urovni 3 by bola 0816 tis. EUR vyMia alebo nizsia nez ako je vykazana k 31. decembru 2013 (2012: 0778 

tis. EUR). 
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4. Tnforrnacie 0 segmentoch 

Konsolidovany vYkaz ziskov a strat 

za obdobie od 1. jannara do 31. decernbra 2013 

Kernpinski 

v tis. EUR Hotel Baltschug Hotel Crowne Hotel Hotel River Grand Hotel Medzi-
Kempinski Plaza Kadashevskaya Park Kempinski segrnentova 

Moskva Bratislava Moskva Bratislava High Tatras Ostatne eliminacia Celkom 

TrZby z ubytovania 11 240 3345 1 695 4638 2858 (12) 23764 
Trzby zo stravovania 7759 1716 1079 2847 2194 (17) 15578 
Ostatne hotelove trzby 2465 802 34 1 758 1 231 2239 (2276) 6253 

Celkom hotelove trzby externe 21462 5794 2807 8486 5819 1227 45595 
Celkom hotelove trzby interne 2 69 1 757 464 1 012 (2305) 

Ostatne prevadzkove vYnosy 32 13 3 11 11 40 110 
Spotreba materiatu a tovarov (3 539) (678) (492) (l 703) (1 153) (298) (7863) 
Nakupovane sluzby (2911 ) (1 333) (385) (1 517) (\ 593) (886) 83 (8542) 
Osobne naklady (7653) (2368) (442) (2946) (1 631) (I 113) (16 ] 53) 
Ostatne prevadzkove naklady (2543) (\ 284) (1 456) (2393) (1 496) (I 450) 2222 (8400) 
Ostatne financne vYnosy/(n<ik\ady), netto (271) (83) (38) (103) (52) (624) (I ] 71) 
Odpis a amortizacia (6700) (536) (2) (1 626) (669) (42) (9575) 
Tvorba opravnych poloziek (47) (115) (17) (53) (42) (274) 
Urokove vYnosy/(naklady) (161) (1 232) 35 (l922) 9444 6164 
Dan z prfjrnu 365 (52) (4) (715) (54) (913) ~I 373) 
Zisk/(strata) segrnentu (1964) (1 805) 10 (1 802) (2276) 6355 (I 482) 

Uvedeny konsolidovany vYkaz ziskov a strM za obdobie od 1. januara do 31. decembra 2013 podl'a jednotIivYch segmentov Skupiny neobsahuje naklady a vYnosy hotela InterContinental 

Praha. Tento segment bol obstarany Skupinou 20. decem bra 2013 ajeho naklady a vYnosy do konca roku 2013 su pre Skupinu nevYznamne. 

Ceny pouzivane medzi segmentmi sii urcene na zaklade trhovYch cien pre podobne sIuzby a financovanie. 

4. Infonmi.cie osegmentoch 28 



Pozmimky ku konsolidovanej u~tovnej zavierke 
Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolo~nosti za obdobie od 1. ianuara 2013 do 31. decembra 2013 

Konsolidovany vykaz ziskov a strat 
za obdobie od ]. januiira do 31. decem bra 2012 

Hotel Kempinski 

v (is. EUR Baltschug Hotel Crowne Hotel Hotel River Grand Hotel Medzi-
Kempinski Plaza Kadashevskaya Park Kempinski segmentov3 

Moskva Bratislava Moskva Bratislava High Tatras Ostatne eliminiicia Celkom 

Trzby z ubytovania 13 048 3068 1645 4275 2515 (14) 24537 
Trzby zo stravovania 7366 1 760 1068 2652 2040 ( 14) 14872 
Ostatne hotelove trzby 2190 965 30 1222 1 217 1 503 (819) 6308 

Celkom hotelove trzby exteme 22604 5714 2735 8 115 5396 1 153 45717 
Celkom hote1ove trzby interne 79 8 34 376 350 (847) 

Ostatne prevadzkove V)inosy 87 1542 860 1 295 (339) 3445 
Spotreba materhilu a tovarov (4606) (664) (506) (1 617) (1 035) (187) (8615) 
Nakupovane sluzby (2892) (1 477) (315) (l 673) (1 760) (1 141) 408 (8850) 
Osobne miklady (7780) (2251) (533) (2798) (1511) (J 125) 8 (15990) 
Ostatne prevadzkove miklady (2808) (l 051) (1 142) (1 532) (1 397) (843) 770 (8003) 
Ostatne financne V)inosy/(naklady), netto (340) (81) (42) (85) (45) 2292 1699 
Odpis a amortizacia (5 113) (1410) (2) (4528) (l 274) (42) (12 369) 
Tvorba opravnych poloziek 53 (30) (32) (8) 
Znehodnotenie goodwillu (97) (97) 
Ziskl(strata) z precenenie majetku (27839) (20067) (12005) (59911) 
Urokove V)inosy/(naklady) 309 (1 107) 21 (1 939) 9810 7094 
Dan z prijmu (39) 5010 (46) 4463 3003 (1 239) 11 152 

Ziskl(strata) segmentu (525) (23534) 178 (19718) (11363) 10226 (44736) 

Ceny pouzlvane medzi segmentmi su urcene na zaklade trhoV)ich cien pre podobne sluzby a financovanie . 
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Informacie 0 majetku a zavlizkoch 
k 31. decembru 2013 

Hotel Hotel Kempinski 

v tis. EUR Baltschug Crowne Hotel Hotel River 
Kempinski Plaza Kadashevskaya Park 

Moskva Bratislava Moskva Bratislava 
Budovy, pozemky a zariadenie 186881 27208 5 39924 
Goodwill a nehmotny majetok 2 954 33 
Zasoby 956 48 57 269 
Pohl'adavky Z obchodneho styku 2619 593 15 390 
Terminovane vklady v bankach 234 
Poskytnute pozicky 
Ostatny financny majetok 1050 
Odlozena danova pohl'adavka 178 2539 
Pohl'adavky zo splatnej dane z prijmu 39 26 
Ostatne pohl'adavky 130 46 413 181 
Penazne prostriedky a penazne ekvivalenty 709 614 361 771 

Majetok celkom 191334 28537 2217 45157 

Prijate livery a pozicky 1 103 26700 
Ostatne financne zavazky 
Zavazky z obchodneho styku 2073 489 72 874 
Odlozeny dai'\ovY z::ivazok 33622 2269 
Z::ivazky zo spiatnej dane z prijmu 
Ostatne zavazky 702 355 32 588 

Zaviizky celkom 37500 29813 104 1462 

Ceny pouzivane medzi segmentmi sll urcene na zakiade trhovYch cien pre podobne sluzby a financovanie. 

4. Infonmicie 0 segmentoch 

Grand Hotel 
Kempinski 

High Tatras 

19523 
29 

343 
525 

3078 

225 

1 754 

25477 

40513 

1328 

320 

42161 

Pozmimky ku konsolidovanej llctovnej zavierke 
za obdobie od l. januara 2013 do 3l. decembra 2013 

Hotel Medzi-
InterContine segmentova 

ntal Praha Ostatne eliminacia Celkom 
116312 188 390041 

13 847 11 14876 
228 31 1932 

1 169 369 (364) 5316 
234 

269395 (120919) 148476 
222 4125 5397 

5795 
539 604 

108 15736 16839 
753 1416 6378 

132639 291810 (121 283) 595888 

89319 113742 (120919) 150458 
3388 3388 

972 1233 (364) 6677 
11 888 47779 

102 102 
1427 477 3901 

103606 118942 (121 283) 212 305 
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Pozmimky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolocnosti za obdobie od I. januara 2013 do 31. decembra 2013 

Informacie 0 majetku a zaviizkoch 
k 31. decembru 2012 

Hotel Hotel Kempinski 

v tis. EUR Baltschug Crowne Hotel Hotel River Grand Hotel Medzi-
Kempinski Plaza Kadashevskaya Park Kempinski segmentova 

Moskva Bratislava Moskva Bratislava High Tatras Ostatne eliminacia Celkom 
Budovy, pozemky a zariadenie 208900 27696 4 41 434 20059 84 298177 
Goodwill a nehmotny majetok 4 955 66 50 12 1087 
Zasoby 1 091 50 50 326 384 22 1923 
pohradavky Z obchodneho styku 3791 729 39 625 292 852 (531) 5797 
Terminovane vklady v bankach 414 414 
Poskytnute poiicky 162579 (25 618) 136961 
Ostatny financny majetok 16735 16735 
Odloiena daiiova pohl'adavka 204 3429 3130 6763 
Pohl'adavky zo splatnej dane z prijmu 79 26 4 109 
Ostatne pohl'adavky 208 78 461 207 217 9 040 10211 
Peiiaine prostriedky a penafne ekvivalenty 2243 588 223 928 1 477 3482 894] 

Majetok celkom 216312 29171 2350 47015 25609 192810 (26149) 487118 

Prij ate livery a poiicky 25305 38655 5 (25618) 38347 
Zavazky z obchodneho styku 1 798 776 56 891 1 140 975 (531 ) 5105 
Odloieny daiioyY zaviizok 38908 2217 41125 
Zavazky zo splatnej dane z prijmu 132 132 
Rezervy 59 74 56 20 32 242 
Ostatne zavazky 597 270 44 370 200 474 1955 

Zaviizky celkom 41362 28642 101 1317 40015 1618 (26149) 86906 

Ceny pouiivane medzi segmentmi sli urcene na zaklade trhoyYch cien pre podobne sluzby a financovanie. 
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Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolocnosti za obdobie od 1. janwira 2013 do 31. decembra 2013 

Informacie 0 geografickych oblastiach (majetok) 

v tis. EUR Ruska federacia Ceska republika Siovensko 

Goodwill a nehmotny majetok 
Budovy, pozemky a zariadenie 
Odlozemi dan ova pohl'adavka 

Celkom 

31. decembra 
2013 

954 
186886 

178 

188018 

31. decembra 
2012 

955 
208904 

204 

210063 

31. decem bra 31. decembra 31. decembra 
2013 2012 2013 

13847 75 
116312 86843 

5617 

130159 92535 

Informacie 0 geografickych oblastiach (vynosy) podJ'a Iokacie zakaznikov za obdobie od 1. januara do 31. decembra 2013 

Ruska Spojene staty Europa -
v tis. EUR Slovensko fedenicia Nemecko americke ostatne krajin! 

Trzby z hotelovjch sluzieb 10192 9069 5526 2411 14976 
Trzby z ubytovania 3074 4904 3317 1 365 9007 

Trzby zo stravovania 4049 3 260 1744 790 4711 

Ostatne hotelove trzby 3069 905 465 256 1 258 

Ostatne prevadzkove vjnos}: 75 35 

Vynosy celkom 10 267 9 104 5526 2 411 14976 

Informacie 0 geografickych oblastiach (vynosy) podI'a lokacie zakaznikov za obdobie od 1. januara do 31. decembra 2012 

31. decembra 
2012 

132 
89273 
6559 

95964 

Azia - ostatne 
krajin! 

2278 
1 432 

654 
192 

2278 

Europa - ostatne Azia - ostatne 
v tis. EUR Ruska federacia Slovensko Nemecko krajin~ krajin! 

Trfby z hotelovjch sluzieb 19 633 8890 2987 9 888 2328 
Trzby z ubytovania 11 413 2340 1 993 6357 1 122 

Tdby zo stravovania 6410 3304 766 2738 1 146 

Ostatne hotelove tdby 1810 3246 228 793 60 

Ostatne prevadzkove vjnosr 87 511 2847 

Vynosy celkom 19720 9401 2987 12735 2328 

4. lnfonmlcie 0 segmentoch 

CeIkom 
31. decembra 31. decem bra 

2013 2012 

14876 1087 
390041 298177 

5795 6763 

410712 306027 

Ostatne Celkom 

1 143 45595 
665 23764 
370 15578 
108 6253 

110 

1 143 45705 

Ostatne Celkom 

1 991 45717 
I 312 24537 

508 14 872 
171 6308 

3445 

1991 49162 
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Pozmimky ku konsolidovanej (ictovnej zavierke 
Best Hotel Properties a.s. a dcerske spoloenosti za obdobie od 1. januara 2013 do 31. decembra 2013 

Informacie 0 hlavnom zakaznikovi 

Skupina nema ziadne transakcie vo~i jednemu zakaznikovi, ktore by presahovali 10% jej vynosov. 

Dodatocne informacie k segmentom 

Naklady a yYnosy v konsolidovanom vykaze ziskov a strat su u novo nakupenych spolo~nosti uvedene od datumu akvizicie, t.j. pre ZION SPA od 16. janUlira 2012. 

Skupina nevlastni majetok Hotela Kadashevskaya Moskva, ale budovu hotela ajeho zariadenie rna spolo~nost' Hotel Kadashevskaya, LLC prenajatu od spolo~nosti OAO Interznanie. 
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5. Efekt prirastkoY v dosledku kombinacie aktiv 

Poznamky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od 1. janUllra 2013 do 3 I. decembra 2013 

Prirastky v dosledku kombimicie aktiv v roku 2013 mali nasledujuci efekt na majetok a zavazky Skupiny (informacie 

rykajuce sa akvizicie aktiv su popfsane v bode 3.1): 

v tis. EUR 

Budovy, pozemky a zariadenie 

Nehmotny majetok 

Ostatny financny majetok 

Pohl'adavky z obchodneho styku 

Viazany bankoV)' ucet 

Ostatne pohl'adavky 

Zasoby 

Pename prostriedky a penaine ekvivalenty 

Zavazky z obchodneho styku 

Prijate uvery a pozicky 

Ostatne zavazky 

Ostatne financne zavazky 

Odlozeny danoV)' zavazok 

Cisry identifikovany majetok 

Nekontrolujuce podiely 

Goodwill z akvizicie 

Obstaravacia cena podl'a kupnej zmluvy 

Zaplatena odmena, vysporiadana v peniazoch 

Hotovosf ziskana akviziciou 

CistY penazny (vydaj)/prijem 
Ziskl(strata) odo dna akvizfcie 

Ziskl(strata) nadobudnutej spolocnosti za cely rok 2013 

Vynosy nadobudnutej spolocnosti za cely rok 2013 

Hotel 
InterContinental 

Praha 
115324 

28 

222 

930 

2 000 

387 

231 

2 855 

(281) 

(75000) 

(2 973) 

(3456) 

(11 888) 

28379 

(4466) 

13820 

39361 

(39361) 

2855 

(36506) 

1904 

20108 

Predmetom akvizicie bola skupina spolocnostf, ktora vlastnf hotel InterContinental Praha. Pre detailne informacie vid' 

bod 3.1(i). 

Prirastky v dosledku kombinacie aktiv v roku 2012 mali nasledujuci efekt na majetok a zavazky Skupiny: 

v tis. EUR 

Budovy, pozemky a zariadenie 

Pohl'adavky z obchodneho styku 

Ostatne pohl'adavky 

Penazne prostriedky a penazne ekvivalenty 

Rezervy 

Zavazky z obchodneho styku 

Prijate uvery a pozicky 

Ostatne zavazky 

Cisry identifikovany majetok 

Goodwill z akvizicie 

Obstaravacia cena podl'a kupnej zmluvy 

Zaplatena odmena, vysporiadana v peniazoch 

Hotovost' zfskana akviziciou 

Cistj penazny (yydaj)/prijem 

Ziskl(strata) odo dna akvizicie 

Ziskl(strata) nadobudnutej spolocnosti za cely rok 2012 

Vynosy nadobudnutej spolocnosti za cely rok 2012 

Poznamky ku konso\idovanej uctovnej zavierke 

ZION SPA 
54 

265 

12 

32 

(13) 

(1 07) 

(1 12) 

(228) 

(97) 

97 

32 

32 
9 

9 

I 142 
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Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolocnosti 
Pozmimky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 

za obdobie od 1. januara 2013 do 31. decembra 2013 

6. Tnby z hotelovych a suvisiacich sluzieb a ostatne prevadzkove vynosy 

1. januara 2013 1. janulira 2012 

v tis. EUR 31. decem bra 2013 31. decembra 2012 

Trzby z ubytovania 23764 24537 

Trzby zo stravovania 15578 14872 

Trzb~ z ostatnlch hotelovYch sluzieb 6253 6308 

Trilby z hotelovycb sluzieb 45595 45717 

Ostatne Erevadzkove vYnos~ 110 3445 

Ostatne prevadzkove vynosy 110 3445 

Vynosy celkom 45705 49162 

Ostatne prevadzkove vYnosy v roku 2012 predstavuju predovsetkym zmluvne pokuty vo vYske 3300 tis. EUR 

z neplnenia a nasledneho ukoncenia zmluv s Berkshire BLUE CHIP, a.s. 

7. Spotreba materililu a tovarov 

v tis. EUR 

Spotreba materialu v restauraciach 

Naklady na predany tovar 

Spotreba ostatneho materialu 

Material na marketing 

Celkom 

8. Nakupovane sluzby 

v tis. EUR 

Spotreba energii 

Najom a sluzby spojene s mijmom 

Naklady na reklamu a reprezentaciu 

Naklady na opravu a udrzbu 

Naklady na uctovnictvo, audit, pravne a ine poradenstvo 

Doprava, ubytovanie, cestovne 

Ostatne spravne naklady 

Celkom 

1. januara 2013 

31. decembra 2013 

(4806) 

(2348) 

(646) 

(63) 

(7863) 

1. januara 2013 

31. decembra 2013 

(2342) 

(1 338) 

(1 326) 

(1 912) 

(779) 

(155) 

(690) 

(8542) 

1. januara 2012 

31. decem bra 2012 

(5 104) 

(2492) 

(904) 

(115) 

(8615) 

I. januara 2012 

31. decem bra 2012 

(2367) 

(1 693) 

(1 627) 

(1 467) 

(1 073) 

(163) 

(460) 

(8850) 

Naklady na uctovnictvo, audit, pravne a ine poradenstvo obsahuju naklady za overenie konsolidovanej a individuainej 

uctovnej zavierky auditorskYmi spolocnost'ami vo ryske 207 tis. EUR (2012: 236 tis. EUR) ako aj naklady vyplatene 

auditorskym spolocnostiam za poradenske sluzby vo vYske 58 tis. EUR. 

9. Osobne Dllklady 

v tis. EUR 

Mzdove naklady 

Odmeny clenom statutarnych organov a vrcholoveho manaimentu 

Naklady na socialne zabezpecenie (povinne) 

Ostatne sociaine naklady 

Celkom 

1. januara 2013 

31. decembra 2013 

(11 040) 

(806) 

(3272) 

( 1 035) 

(16 ]53) 

I. januara 2012 

31. decem bra 2012 

(11114) 

(912) 

(3 055) 

(909) 

(15990) 

Priemerny prepocitany pocet zamestnancov Skupiny pocas obdobia od 1. januara aZ 31. decembra 2013 bol 745, z toho 

riadiacich pracovnikov 45 (2012: 748, z toho 49 riadiacich pracovnikov). 
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10. Ostatne prevadzkove naklady 

v tis. EUR 

Poistenie 

Dane a poplatky 

Administratfvne naklady 

Ostatne prevadzkove naklady 

Celkom 

Poznamky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od I. januiira 2013 do 31. decembra 2013 

1. januara 2013 

31. decembra 2013 

(131) 

(1 639) 

(1 918) 
(4712) 

(8400) 

1. januara 2012 

31. decem bra 2012 

(135) 

(1 591) 
(2066) 

(4211) 

(8003) 

Ostatne prevadzkove naklady obsahuju najma naklady na prenajom hotela Kadashevskaya v Moskve ajeho vybavenia 

od tretej strany vo ryske 1 426 tis. EUR (2012: 1 058 tis. EUR). 

11. Ostatne financne vynosy/(naklady), netto 

v tis. EUR 

Naklady na poplatky a provfzie 

Kurzove zisky (straty) 

Zisk (strata) z precenenia a predaja financnych nastrojov 

ocenovanych realnou hodnotou do rysledku hospodarenia 
Znizenie kupnej ceny DHS 

Dividendy 

Celkom 

1. januara 2013 

31. decembra 2013 

(1 839) 

361 

306 

(1 171) 

1. januara 2012 

31. decem bra 2012 

(907) 

(64) 

947 
1 200 

523 

1699 

SU6asfou nakladov na poplatky a provizie su platby tykajuce sa spravy portf61ia cennych papierov vo ryske 572 tis. 
EUR (2012: 310 tis. EUR) a naklady na sprostredkovanie kupy hotel a InterContinental Praha vo ryske 702 tis. EUR. 

Skupina vlastnila k 31. decembru 2013 akcie spolocnosti Tatry mountain resorts, a.s. v celkovom pocte 243 049 ks 

(31. decembra 2012: 366986 ks). Precenenfm 19chto akcif na realnu hodnotu Skupina vytvorila zisk vo ryske 361 tis. 

EUR (2012: zisk 958 tis. EUR), ktorY je zahmu19 v polozke Zisk (strata) z precenenia a predaja financnych nastrojov. 

K 19mto akciam bola k 31. decembru 2013 priznana dividenda vo ryske 306 tis. EUR (2012: 523 tis. EUR). 

V okt6bru 2013 doslo ku znfzeniu zakladneho imania spolocnosti Tatry mountain restors, a.s., a 19m aj k znfzeniu 
nomincilnej hodnoty akcie. Pre viac informacii pozri bod 22. Ostatne pohl'adavky. 

Dna 28. aprfla 2010 Spolocnosf kupila 100% podiel v spolocnosti DIAMOND HOTELS SLOVAKIA, s.r.o., ktora 

vlastnf 4-hviezdickory hotel Crowne Plaza Bratislava. Obstaravacia cena spolocnosti bola podl'a zmluvy 0 prevode 
obchodneho podielu 28 845 tis. EUR. Dodatkom k Zmluve 0 prevode obchodneho podieJu bolo zaroven dohodnute, ze 

ak spolocnosf DIAMOND HOTELS SLOVAKIA, s.r.o., nedosiahne v roku 2012 EBITDA vo ryske 3 000 tis. EUR, 
znfzi sa kupna cena 0 ciastku 1 200 tis. EUR. 

12. Urokove a podobne vynosy a naklady 

v tis. EUR 

Urokove rynosy 

Urokove naklady 

Celkom 

1. januara 2013 

31. decembra 2013 

7825 
(l 661) 

6164 

1. januara 2012 

31. decembra 2012 

8592 
(1 498) 

7094 

Skupina vlastnf zmenky spolocnosti J&T Private Equity, ktore su urocene fixnym urokom vo ryske 5,5 % p.a. (do 

30.juna 2012 urok 7,5%) a v priebehu obdobia od 1. januara do 31. decembra 2013 vytvorili rynos 6 290 tis. EUR 
(2012: 7394 tis. EUR). Urok bol znfzeny na zaklade dlhodobeho poklesu urokorych sadzieb. K 31. decembru 2013 

bola istina zmeniek v sume 114361 tis. EUR (k 31. decembru 2012: 114361 tis. EUR) a naakumulovany urok v sume 
9439 tis. EUR (2012: 9238 tis. EUR). 

Pozri tiez bod 21. Poskytnute pozicky. 
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Poznfunky ku konsolidovanej uetovnej zavierke 

za obdobie od 1. januara 2013 do 31. decembra 2013 

13. Dane z prijmov 

v tis. EUR 

Splatnti dan 

Dan bezm:ho uctovneho obdobia 

Zrazkova dan 

Odlozena dan - vynos/(naklad) 

Zuctovanie docasnych rozdielov 

Zmena v danovej sadzbe 

Celkova dan z prijmov - vynos/(naklad) 

1. januara 2013 

31. decem bra 2013 

(1 443) 

237 

(167) 

(1373) 

V nasledovnej tabul'ke je vykcizami dan, ktora bola zauctovana priamo do vlastneho imania. 

2013 

Danovy 

Pred (naklad) / Pred 

danou vinos Po dani danou 

Rezerva z prepoctu cudzfch mien (19613) (19613) 3928 

Rezerva z Erecenenia 82657 

Celkom {19613) (19613) 86585 

1. januara 2012 

31. decembra 2012 

2012 

Danovy 

(naklad) / 

vinos 

(16530) 

{l6530} 

(1 797) 

(183) 

12835 

297 

11152 

Po dani 

3928 

66127 

70055 

Odlozena dan z prfjmov je vypocltana pouzitfm zakonom stanovenej daftovej sadzby, ktorej platnost' sa predpoklada 

v obdobf, v ktorom sa pohl'adavka zrealizuje alebo zavazok vyrovna. Ostatny suhmny rysledok hospodarenia je 

vykcizany po zdanenf. 

Na rypocet odlozenej dane z docasnych rozdielov vzniknut)'ch v Siovenskej republike, Skupina pouzila sadzbu 22 % 

vyplyvajucu zo znfzenej sadzby dane z prfjmov pnivnick}'ch os6b od 1. januara 2014. (2012: 23 %). Z tohto d6vodu 

Skupina vykazala v tabul'ke nizsie aj dopad znfzenia danovej sadzby na danove zat'aZenie Skupiny. 

Odsuhlasenie efektivnej danovej sadzby 

Zisk/(strata) za obdobie 

Naklad/(rynos) na dan z prfjmov 

Zisk/(strata) pred zdanenfm 

Teoreticka dan 

Vplyv danorych sadzieb v inych krajinach 

Danovo neuznane m\klady 

Nezdanovane rynosy 

Straty minulych rokov, pre ktore bola zauctovana 

odlozena danova pohl'adavka v tomto roku 

Daftova strata bezneho obdobia, pre ktoru nebola 

uctovana odlozena danova pohl'adavka 

Zmena danovej sadzby 

Zrazkova dan z dividend 

Celkom 

1. januara 2013 

31. decem bra 2013 

v% 

23,00 

(141,28) 

(336,70) 

212,84 

(865,14) 

( 152,29) 

(1259,57) 

v tis. EUR 

(1 482) 

1373 

(109) 

(25) 

154 

367 

(232) 

942 

167 

1373 

Pozri tiez bod 26. Od1ozeny danory zav1izok a od1ozena danova pohl'adavka. 

Poznamky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 

1. januara 2012 

31. decembra 2012 

v% 

19,00 

(0,01) 

(0,47) 

0,87 

0,81 

(0,45) 

0,53 

(0,33) 

19,95 

v tis. EUR 

(44736) 

(11 152) 

(55 888) 

(10619) 

4 

263 

(484) 

(454) 

252 

(297) 

183 

(11 152) 

37 



Poznamky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolocnosti za obdobie od 1. januara 2013 do 31. decembra 2013 

14. Budovy, pozemky a zariadenie 

Samostatne 

hnutel'ne veci 

a subory Ostatny 

Budovy hnutel'nych Obstaranie hmotny 

v tis. EUR a I!0zemk~ veci majetku majetok Celkom 

Obstaravacia cena 

Pociatocny stay k 1. januaru 2012 262463 26369 2246 2377 293455 
Prfrastky v d6sledku kombinacie podnikov 54 54 
Prirastky 5087 1997 1 280 189 8553 
Ubytky (321) (60) (381) 
Precenenie do yYsledku hospodarenia (57 700) (1 775) (436) (59911) 
Precenenie do vlastm:ho imania 75745 6057 855 82657 
Presun opravok* (15053) (14742) (1 225) (31 020) 
Presuny 1 855 383 (2238) 
Kurzove rozdiely 4058 635 77 4770 

Zostatok k 31. decembru 2012 276455 18657 2160 905 298177 

Pociatocny stay k 1. januaru 2013 276455 18657 2160 905 298177 

Prfrastky v d6sledku kombinacie podnikov 113632 1433 259 115324 
Prirastky 6255 1300 566 165 8286 
Ubytky (149) (1) (14) (164) 
Presuny 756 16 (772) 
Kurzove rozdiely (20581) (1 743) (223) (22547} 

Zostatok k 31. decembru 2013 376517 19514 1989 1056 399076 

O~ravkl: a stratl: zo znizenia hodno!l: majetku 

Pociatocny stay k 1. januaru 2012 (9086) (10852) (627) (20565) 
Odpis bezneho uctovneho obdobia (5 765) (3827) (598) (10190) 
Ubytky 254 254 
Presun opravok do brutto hodnoty* 15053 14742 1225 31020 
Kurzove rozdiely (202) (317) (519) 

Zostatok k 31. decembru 2012 

Pociatocny stay k 1. januaru 2013 

Odpis bemeho uctovneho obdobia (6 177) (3042) (297) (9516) 
Ubytky 25 14 39 
Kurzove rozdiel~ 302 140 442 

Zostatok k 31. decembru 2013 (5875) (2877} (283) (9035) 

Zostatkova hodnota 

k 31. decembru 2012 276455 18657 2160 905 298177 

k 31. decembru 2013 370642 16637 1989 773 390041 

* Tento pres un predstavuje eliminaciu opravok preceneneho majetku na realnu hodnotu k datumu precenenia. 

Prfrastky v jednotliyYch poloZkach majetku predstavovali v priebehu roka 2013 aj 2012 najma obstaranie majetku 

suvisiace s renovaciou hotela Baltschug Kempinski Moskva. S touto renovaciou suvisi aj ubytok v polozke Obstaranie 

majetku vo vyske 1 tis. EUR (2012: 60 tis. EUR). 
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Precenenie majetku na trhovD. hodnotu k 31 . decembru 2012 

Pozmlmky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od 1. januara 2013 do 31. decembra 2013 

V roku 2012 Skupina zmenila metodu ocenenia majetku obstanivacou cenou na model ocenenia trhovou hodnotou pre 

skupinu majetku rykajucu sa hotelov, ich vybavenia a pozemkov, na ktorych su postavene (pozri bod 2.4 a 3.3). 

Udaje 0 realnej hodnote 

Realna hodnota pre budovy, pozemky a zariadenie bola urcemi manazmentom Skupiny za asistencie extemeho experta 

spolocnosti HVS - London Office, ktory ocenil majetok hotelov ako nezavisly expert podl'a Royal Institution of 

Chartered Serveyors (RICS). HVS pouzilo techniku oceiiovania prfjmoyY prfstup "Income capitalization approach" a 

trhoyY prfstup "Sales comparison approach" pri v~etkych oceiiovanych hoteloch. 

Realna hodnota pre budovy, pozemky a zariadenie je stanovena na urovni 3. 

K 31. decembru 2013 manazment Skupiny zhodnotil, ze sa v priebehu roka 2013 ryznamne nezmenili najd61eZitejsie 

parametre a predpoklady pouzite na ocenenie realnej hodnoty majetku k 31. decembru 2012 a tak v sulade s lAS 16 

nebolo potrebne pristupit' k novemu precenenie majetku na realnu hodnotu k 31. decembru 2013. 

Pre detailne informacie k oceneniu vid' bod 3.3 Precenenie m~etku rykajuceho sa hotelov, ich vybavenia a pozemkov. 

Hodnota majetku pri povodnom oceneni v historickej hodnote 

v tis. EUR 

Obstaravacf cena 

Opravky a straty zo znizenia hodnoty majetku 

Zostatkova hodnota k 31. decembru 

Zabezpeka 

2013 
413652 

(37924) 

375728 

2012 

306497 

(31 020) 

275477 

Na zabezpecenie bankoyYch uverov sa pouzil majetok a zariadenie, ktoreho zostatkova hodnota bola 

k31. decembru 2013 vo yY~ke 200 524 tis. EUR (3\. decembra2012: 47 570 tis. EUR). 

Ostatne informacie k majetku 

Spolocnost' rna poisteny hnutel'ny a nehnutel'ny majetok v celkovej hodnote 303775 tis. EUR (2012: 225 149 tis EUR). 
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Best Hotel Properties a.s. a dcerske spolocnosti za obdobie od 1. janwira 20 I3 do 31. decembra 2013 

15. Goodwill a nehmotny majetok 

Ostatny 

Uzavrete nehmotny 

v tis. EUR Goodwill zmluv~ majetok Celkom 

Obstaravacia cena 

Pociatocny stav k 1. januaru 2012 952 2087 395 3434 

Prirastky v d6sledku kombinacie podnikov 97 97 

Prirastky 23 23 

Ubytky (2087) (2087) 

Zostatok k 31. decembru 2012 1049 418 1467 

Pociatocny stav k I. januaru 2013 1049 418 1467 

Prirastky v d6sledku kombinacie podnikov 13820 28 13848 

Zostatok k 31. decembru 2013 14869 446 15315 

O~ravky a straty zo znizenia hodnoty majetku 

Pociatocny stav k 1. januaru 2012 (124) (124) 

Odpis bemeho u~tovneho obdobia (2086) (93) (2179) 

Ubytky 2086 2086 

Tvorba opravnych poioziek (97) (66) (163) 

Kurzove rozdiely 

Zostatok k 31. decembru 2012 (97) (283) (380) 

Pociatocny stav k 1. januaru 2013 (97) (283) (380) 
Odpis bemeho uctovneho obdobia (59) (59) 

Kurzove rozdiel~ 

Zostatok k 31. decembru 2013 (97) (342) (439) 

Zostatkova hodnota 

k 31. decembru 20 I 2 952 135 1087 

k 31. decembru 2013 14772 104 14876 

V priebehu roka 20J2 doslo k odpfsaniu zmluvy ziskanej pri akvizicii Kempinski Hotel River Park vo vYske 2 086 tis. 

EUR. 

Zabezpeka 

Na zabezpecenie bankovYch uverov sa pouzil nehmotny majetok, ktoreho zostatkova hodnota bola 

k 31. decembru 2013 vo vYske 56 tis. EUR (31. decembra 2012: 50 tis. EUR). 

16. Investicie v spolocne ovladanych spolocnostiach 

Skupina vlastnf 50% podiel v spolocnosti CHERRES a.s., ktora prevadzkuje restauraciu Buddha Bar v Prahe. 

v tis. EUR Hodnota investicie Hodnota investicie 

Krajina Podiel k 31. decembru 2013 k 31. decembru 2012 

CHERRES a.s. Ceska republika 50% 

Vzhradom k vYske hodnoty investfcie v spolocnosti CHERRES a.s. a vYske podielu na strate, ktorU spolocnosf vykazaia 

v roku 2011, bola hodnota investfcie od roku 2011 uplne odpfsana. Z tohto dovodu podiel na strate spolocnosti 

CHERRES a.s. za obdobie od 1. januara do 31. decembra 2013 predstavoval 0 tis. EUR (za obdobie od 1. janm'ira do 31. 
decembra 2012: 0 tis. EUR). 
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Pozm\mky ku konsolidovanej uttovnej zavierke 

za obdobie od 1. januara 2013 do 31. decembra 2013 

Suhmne financne Udaje 0 spolocne ovhidanej spolocnosti vykazane v ich celkovej hodnote (100%): 

v tis. EUR 

31. decernbra 2012 

31. decernbra 2013 

17. Zasoby 

v tis. EUR 

Material 

Vynosy 

1402 

1 331 

Tovar a nahradne diely 

Celkom 

N:iklady 

(2451 ) 

(2448) 

Zisk/ 

(Strata) 

(1 049) 

(1 117) 

Neobefny 
majetok 

1288 

1 115 

Obezny Neobeine 
majetok zavlizky 

265 1 561 

844 

31. decembra 2013 

1 854 

78 

1932 

Obezne Vlastne 
z:ivlizky imanie 

4286 (4294) 

6955 (4996) 

31. decembra 2012 

1 849 

74 

1923 

Skupina zarneriavajuca sa na hotelory biznis rna s tYrn spojene zasoby, a to najrnii zasoby rykajuce sa restauracnych 

a barorych sluzieb. 

Zabezpeka 

Na zabezpecenie bankoyYch uverov sa pouzili zasoby, ktorych zostatkova hodnota bola k 31. decembru 2013 vo ryske 

572 tis. EUR (31. decembra 2012: 384 tis. EUR). 

18. Pohl'adavky z obchodneho styku 

v tis. EUR 

Pohl'adavky z obchodneho styku 

Opravne polozky k pohl'adavkam 

Celkom pohl'adavky podJiehajuce risk analyze 

Poskytnute preddavky 

Celkom nefinancne pohl'adavky 

Celkom 

Dlhodobe 

Kratkodobe 

Cclkom 

31. decem bra 2013 31. decembra 2012 

3404 2824 

(422) (146) 

2982 2678 

2334 3119 

2334 3119 

5316 5797 

5316 5797 

5316 5797 

K 31. decembru 2013 evidovala Skupina pohl'adavky po splatnosti vo yYske 1 924 tis. EUR (31. decem bra 2012: 

834 tis. EUR). 

Zabezpeka 

Na zabezpecenie bankovych uverov sa pouzili pohl'adavky z obchodneho styku, ktorych zostatkova hodnota bola 

k 31. decembru 2013 vo ryske 1 63 1 tis. EUR (31. decembra 2012: 283 tis. EUR). 

19. Terminovane vklady v bankach 

v tis. EUR 

Terminovane vklady 

Celkom 

Dlhodobe 

Kratkodobe 

Celkom 

31. decem bra 2013 31. decembra 2012 

234 414 

234 414 

234 414 

234 414 

Z celkovej surny terminovanych vkladov predstavoval k 31. decembru 2013 nevyplateny akumulovany urok ciastku 

14 tis. EUR (31. decembra 2012: 18 tis. EUR). 
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20. Ostatny financny majetok 

v tis. EUR 

Akcie v realnej hodnote vykazovane do rysledku hospodarenia 

Ostatne 

Celkom 

Dlhodobe 

Kratkodobe 

Celkom 

Pozmimky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od I. januara 2013 do 31. decembra 20 J 3 

31. decembra 2013 

5175 

222 

5397 

222 

5175 

5397 

31. decembra 2012 

16735 

16735 

16735 

16735 

Skupina v priebehu obdobia od I. januara do 31. decembra 2013 nakupila akcie spoloenosti Tatry mountain resorts, a.s. 

v celkovom poete 0 kusov (obdobie od 1. januara do 31. decembra 2012: nakupila 96790 ks) a predala akcie spoloenosti 

Tatry mountain resorts, a.s. v celkovom pocte 123937 kusov (obdobie od 1. januara do 31. decembra 2012: predala 

210441 ks). Hodnota 243049 ks akcif k31.decembru2013 predstavovala 5175tis. EUR (k 31.decembru2012: 

16 735 tis. EUR). Hodnota jednej akcie k 31. decembru 2013 predstavovala z dovodu znizenia nominalnej hodnoty akcie 

v roku 2013 21,29 EUR (31. decembra 2012: 45,60 EUR). Tieto akcie su vykazane v portf6liu Financne mistroje 

ocenovane realnou hodnotou do rysledku hospodarenia. 

Realna hodnota t)'chto akcii bola stanovena na urovni 1. 

Pre rysledok z precenenia t)'chto akcii vid' bod 11. Ostatne finanene rynosy/(nak1ady), netto. 

V marci 2012 Skupina nakupila 144 dlhopisov spolocnosti J&T Global Finance II., v celkovej nominalnej hodnote 

14400 tis. EUR. Kupna cena t)'chto dlhopisov predstavovala 14489 tis. EUR. Rozdiel medzi kupnou cenou a 

nomimilnou predstavovali uroky od emitovania dlhopisov. Dlhopisy boli urocene urokovou sadzbou 6,4% p.a. Dlhopisy 

su obchodovane na Burze cennych papierov v Bratislave. 

Skupina predala v~etky dlhopisy v roku 2012 pred ich splatnosfou. Urokove rynosy predstavovali 315 tis. EUR. 

Zabezpeka 

Na zabezpecenie bankorych uverov sa pouzi! Ostatny finaneny majetok, ktoreho zostatkova hodnota bola 

k 31. decembru 2013 vo ryske 222 tis. EUR (31. decem bra 2012: 0 tis. EUR). 
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21. Poskytnute pozicky 

v tis. EUR 

Poskytnute poficky 

Viazany licet 

Zmenky v portf6liu liverov a pohl'adavok 

Celkom 

Dlhodobe 

Kratkodobe 

Celkom 

K 31. decembru 2013 mala Skupina nasledujlice uvery a pozicky: 

Ztoho akum. 
D1znik Zostatok urok 

J&T Private Equity B.V.I) 123800 9439 

J&T Private Equity B.V. 21 124 1 181 

CHERRES a.s. 1477 137 
River Park F &B, S.r.o. 75 35 
Aareal Bank AG2

) 2000 

Celkom 148476 10792 

I) Zmenky 

Pozmimky ku konsolidovanej iictovnej zavierke 
za obdobie od I.januara 2013 do 31. decembra 2013 

31. decem bra 2013 

22676 

2000 

123800 

148476 

148476 

148476 

Typ 
urocenia 

Fixne 

Fixne 

Fixne 

Fixne 

Neuroceny 

x 

31. decembra 2012 

Urokova 
sadzba 

5,50% 

5,50% 

7,50% 

10,00% 

0% 

x 

13362 

123599 

136961 

768 

136193 

136961 

S);!latnost' 

na videnie 

31.12.2014 

31.1 2.2014 

30.6.2014 

30.4.2014 

x 

2) Viazany ucet k uveru - pri splneni bankoyYch kovenantov bude vyplateny v aprili 2014. 

K 31. decembru 2012 mala Skupina nasledujuce uvery a pofieky: 

Dlznik 

J&T Private Equity B.V.I) 

J&T Private Equity B.V. 

CHERRES a.s. 

Celkom 

I) Zmenky 

22. Ostatne pohl'adavky 

v tis. EUR 

Zostatok 

123599 

12594 

768 

136961 

Ostatne pohl'adavky vykazane v umorovanej hodnote 

Pohl'adavka voei TMR zo znfzenia zakladneho imania 

Vratna kaucie na najomne 

DPH 

Pohl'adavky voei zamestnancom 

Ostatne 

Celkom pohl'adavky v umorovanej hodnote 

Ostatne pohl'adavky vykazane v realnej hodnote 

EBITDA pohl'adavka 

Celkom pohl'adlivky v realnej hodnote 

Celkom pohl'adavky podJiehajuce risk analyze 

Ostatne 

Celkom nefinancne pohl'adlivky 

Pozn<imky ku konsolidovanej iictovnej zavierke 

Ztoho akum. 
urok 

9238 

134 

76 

9448 

Typ 
urocenia 

Fixne 

fixne 

fixne 

x 

31. decembra 2013 

6587 

390 

89 

1 307 

8373 

8155 

8155 

16528 

311 

311 

Urokova 
sadzba S);!latnost' 

6,50% na videnie 

5,50% 31.12.2013 

7,50% 31.12.2014 

x x 

31. decembra 2012 

435 

24 

135 

1 550 

2144 

7781 

7781 

9925 

286 

286 
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Celkom ostatne pohl'adavky 

Dlhodobe 

Kratkodobe 

Celkom 

Pozmimky ku konsolidovanej uctovnej nlvierke 
za obdobie od 1. ianuara 2013 do 31. decembra 2013 

16839 

16839 

16839 

10211 

7781 
2430 

10211 

K 31. decembru 2013 Skupina vykazuje pohl'adavku voci spolocnosti Tatry mountain resorts, a.s. vo yYske 6587 tis. 
EUR z d6vodu znizenia zakladneho imania tejto spolocnosti na sumu 46 950 tis. EUR k 22. okt6bru 2013. 

Rozhodnutim valneho zhromatdenia spolocnosti Tatry mountain resorts, a.s. prislo k znizeniu menovitej hodnoty 
jednej akcie 0 26 EUR na menovitu hodnotu akcie vo yYske 7 EUR. Skupina mala k damSmu dnu vo vlastnfctve 
253352 kusov akcii. 

EBITDA pohl'adavka vznikla v suvislosti s kupou spolocnosti DIAMOND HOTELS SLOVAKIA, s.r.o., kde kupna 
zmluva obsahuje podmienku na minimalnu hodnotu ziskovosti (EBITDA) dcerskej spolocnosti v rokoch 2011 aZ 2013. 
Realna hodnota tejto pohl'adavky bola k 31. decembru 2013 vycislena na 8 155 tis. EUR (31. decembra 2012: 7781 tis. 
EUR). Pri stanoveni realnej hodnoty EBITDA pohl'adavky bol manaZmentom stanoveny predpoklad nedosiahnutia 
minimainej hodnoty ziskovosti (EBITDA) na urovni 100% (2012: 100%). Diskontna sadzba predstavovala 4,73%. 
EBITDA pohl'adavkaje splatmi 30.juna 2014. 

Ostatne pohl'adavky vo yYske 1 985 tis. EUR zahrnaju v roku 2012 najm1l pohl'adavku z dodatocneho znizenia kupnej 
ceny za prevod obchodneho podielu v spolocnosti DIAMOND HOTELS SLOVAKIA, S.LO ., v ciastke 1 200 tis. EUR. 

Pohl'adavka bola uhradena v priebehujanuara 2013. V roku 2013 zahrnaju predovsetkym casove rozlisenie. 

Zabezpeka 

Na zabezpecenie bankoyYch uverov sa pouzili ostatne pohl'adavky, ktorych zostatkova hodnota bola 
k 31. decembru 2013 vo yYske I 190 tis. EUR (31. decembra 2012: 2 I 7 tis. EUR). 

23. Peiiazne prostriedky a peiiafne ekvivalenty 

v tis. EUR 

Peniaze v hotovosti 
Beme ucty v bankach 
Terminovane vklady v bankach do 3 mesiacov 

Celkom 

Zl'ibezpeka 

31. decembra 2013 

302 
5298 

778 

6378 

31. decembra 2012 

229 
7936 

776 

8941 

Na zabezpecenie bankoyYch uverov sa pouiili penaZne prostriedky a pename ekvivalenty, ktorych zostatkova hodnota 
bola k 31. decembru 2013 vo yYske 3218 tis. EUR (31. decembra 2012: 1477 tis. EUR). 

24. Vlastne imanie 

24.1. Zl'ikladne imanie a emisne azio 

Schvalene, upisane a pIne splatene zakladne imanie k 31. decembru 2013 pozostava z 35 025 000 kmenoyYch akcii 
v nominainej hodnote 10 EUR za jednu akciu (31. decembra 2012: 35 025 000 kmenoyYch akcii v nominalnej hodnote 
10 EUR zajednu akciu). 

Akcionari maju narok na yYplatu dividendy a kaida akcia ma zasadne hodnotu jedneho hlasu na vaIn om zhromazdeni 
Spolocnosti. 

24.2. Zakonny rezervny fond 

Zakonny rezervny fond vo yYske 2 002 tis. EUR (31 . decem bra 2012: 2 002 tis. EUR) je zahmury v nerozdelenom 
zisku. Zakonny rezervny fond sa podl'a slovenskej legislativy povinne roene vytvara v minimalnej vyske 10% z cisteho 
zisku spolocnosti a minimalne do yYsky 20% z upisaneho zakladneho imania (kumulativne). Zakonny rezervny fond 
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maze byt' pouziry iba na uhradu stnit spolocnosti a nesmie sa pouzit' na vyplatu dividend. Vypocet rezervneho fondu je 

uskutocneny v sulade s 10kMnymi pn'ivnymi predpismi. 

24.3. Zmena v rezerve z prepoctu cudzlch mien 

Rezerva z prepocitania cudzich mien zahrna vsetky kurzove rozdiely, ktore vznik,yu z prevodu uctovnych zavierok 

zahranicnych podnikov v ramci konsolidacneho celku. 

24.4. Nekontrolne podiely 

v tis. EUR 

Hotel Kadashevskaya, LLC 

Baltschug LLC 
Skupina Inter Prague l

) 

Celkom 

31. decem bra 2013 

12 

38343 

4466 

42821 

31. decem bra 2012 

13 

43737 

43750 

I) Skupina Inter Prague zahmuje spolocnosti Inter Prague S. it r.i., Westbury Investments s. it r.i., Goldfield s. it r.l., WIC 

Prague s.r.o. 

25. Zisk na akciu 

Kalkuhicia zisku pripadajuceho na akciu k 31 . decembru 2013 je zalozeml na vazenom priemernom pocte akcii 

35 025 000 kusov (31. decem bra 2012: 35 025 000 kusov) ana zisku za uctovne obdobie pripadajuceho na akciomirov 

materskej Spolocnosti. 

Ziskl(strata) pripadajuci na vlastnikov Skupiny (tis. EUR) 

Vazeny priemerny pocet kmenovych akcii (ks) 

Zisk/(strata) pripadajuci na akciu (EUR) - zakJadny i zriedeny 

Pozmimky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 

1. januara 2013 
31. decem bra 2013 

(991 ) 

35025000 

(0,028) 

1. januara 2012 
31. decem bra 2012 

(44606) 

35025000 

(1,274) 
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26. Odlofeny daiiovy zlivazok a odlozena danovli pohl'adavka 

Docasne rozdiely vzt'ahujuce sa k: 

v tis. EUR 

Budovy, pozemky a zariadenie 

Nehmotny majetok 

Danove straty 

Ostatne rozdiely 

Celkom, netto 

Nezaul'tovana odlozena dan ova pohl'adavka 

Poznamky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od I. januara 2013 do 31. decembra 2013 

31. decembra 2013 

(43 304) 

(I) 
1429 
(108) 

(41 984) 

31. decem bra 2012 

(35029) 

(6) 
I 136 

(463) 

(34362) 

Odlozena dailova pohl'adavka nebola zauctovana k nasledovnym polozkam: 

v tis. EUR 31. decem bra 2013 31. decem bra 2012 

Danove straty 7749 3720 

Celkom 7749 3720 

Predpokladane umorovanie danovej straty 

Odlozena danova pohl'adavka z neumorenych strat z minulych obdobi sa uctuje len do vy-sky, do akej bude mect' byt' 

v buducnosti pravdepodobne umorena voci buducim dailorym ziskom. Predpokladane posledne obdobia na umorenie 

dailovy-ch stnit, ku kt0rYm nebola zauctovana odlozena danova pohl'adavka su nasledovne: 

v tis. EUR 

2013 

2014 

2015 

2016 

2017 

Celkom 

Pohyb docasnych rozdielov v priebehu roka 

Budovy, 

v tis. EUR 

Zostatok k 1. januaru 2012 
Vykazane do rysledku hospodarenia 

Vykazane do ostatneho suhmneho 

vy-sledku 

Efekt akvizicii 

Kurzove rozdiely 

Zostatok k 31. decembru 2012 

Vykazane do vy-sledku hospodarenia 

Efekt akvizicii 

Kurzove rozdiely 

Zostatok k 31. decembru 2013 

Poznamky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 

pozemkya 

zariadenie 

(30467) 
12756 

(16530) 

(788) 

(35029) 

653 

(13 152) 

4224 

(43304) 

Nehmotny 

majetok 

(409) 
403 

(6) 

5 

(1) 

31. decembra 2013 

Dai'iove 

straty 

1234 
(107) 

9 

1 136 

(935) 

1251 

(23) 

1429 

2583 

1 722 

1722 
1 722 

7749 

31. decembra 2012 

Ostatne 

docasne 

rozdiely 

(545) 

80 

2 

(463) 

348 

13 

(6) 

(l08) 

5 

3715 

3720 

Celkom 

(30187) 

13 132 

(16530) 

(777) 

(34362) 

71 

(11 888) 

4 195 

(41 984) 
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27. Zaviizky z obchodneho styku 

v tis. EUR 31. decembra 2013 31. decembra 2012 

28. 

Zavazky z obchodneho styku 
Ostatne 

Celkom zavazky podJiehajuce risk analyze 

Prijate preddavky 

Celkom nefinancne z3vazky 

Celkom 

Dlhodobe 

Kratkodobe 

Celkom 

4861 4162 
162 3 

5023 4165 

1654 940 

1654 940 

6677 5105 

6677 5 105 

6677 5105 

K 31. decembru 2013 evidovala Skupina obchodne zavazky po splatnosti vo v)'~ke 940 tis. EUR (31. decembra 2012: 

687 tis. EUR). 

Prijate uvery 

v tis. EUR 

Prijate uvery od bank 

Prijate uve!)' od inych finanenich institucii 

Celkom 

Dlhodobe 

Kratkodobe 

Celkom 

K 31. decembru 2013 mala skupina nasledujuce uvery (v tis. EUR): 

Ztoho 
akum. Typ 

VeriteI' Zostatok urok urocenia 

Tatra banka, a. s. 17842 

1. tranza 10639 fixne 
2. tranza 7203 variabilne 

Vseobecna uverova banka, a. 5.
1
) 17768 2 variabilne 

Aareal bank AG2
) 74575 231 variabilne 

Ekaterininskiy APB OAOl) 1 103 fixne 
J&T BANKA, a.s. 39063 59 variabilne 

31. decembra 2013 

150351 

107 

150458 

127311 
23147 

150458 

Typ 

variabilne sadzby 

x 
1,1 %+ 3M EURlBOR 

3,4 % + 3M EURlBOR 
1,7 %+ 3M EURlBOR 

x 
1 % + 3M EURlBOR 

31. decembra 2012 

Urokov3 

sadzba 

4,27% 
6,67% 

1,393% 
3,62% 
1,98% 

11,50% 
4,00% 

38321 

26 

38347 

2 
38345 

38347 

Splatnost' 

31.12.2016 

31.12.2015 
31.3.2015 

5.5.2014 
12.12.2022 

Celkom 150351 292 x x x X 

1) Dver je vykazany ako kratkodoby kvoli nesplneni bankov)'ch kovenantov. 
2) Revolvingov)' uver - urokova sadzbaje do 9. marca 2015 zafixovana swap derivatom na urovni 3,324 % p.a. 
3) Dver je denominovany v ruskom rubli. 

Bankov)' uver poskytnury od J&T BANKA, a.s. rna stanovenu urokovu mieru vo v)'ske 3-mesacny EURIBOR + 1 %. 
V prfpade, ze 3-mesacny EURIBOR bude nig. ako 3% bude pouzita sadzba 3% + 1 %. Skupina prijala uver za uce10m 

kupy hotel a InterContinental v Prahe. 

Ostatne finanene zavazky vo v)'ske 3 388 tis. EUR predstavuju k 31. decembru 2013 zavazky z urokoveho swapu 
k uveru poskytnuteho od Aareal bank AG. Drokova sadzba k uveru od Aareal bank AG je zazmluvnena na 1,7% + 3M 
EURlBOR. V ramci manaZovania urokoveho rizika, zmluva zamieita variabilnu urokovu sadzbu z Aareal uveru za 
fixnu urokovu sadzbu 3,324% p.a. Zmluva je platna do 9. marca 2015. Zapoma trhova hodnota derivatu bola k 
31. decembru 2013 vo vyske 3 388 tis. EUR. 
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K 31 . decembru 2012 mala Skupina nasledujuce uvery (v tis. EUR): 

Veritel' 

Tatra banka, a. 5.1) 

1. trania 

2. trania 

Zostatok 

19959 
11 149 
8810 

Z tobo 

akum. Typ 

urok urocenia 

fixne 

variabilne 

Poznamky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od I. januara 2013 do 31. decembra 2013 

Typ Urokov8 

variabiJne sadzby sadzba Splatnost' 

3,78% 31.12.2016 
x 5,17% 

1,1 %+ 3M EURIBOR 1,285 % 

2 variabilne 3 % + 1M EURTBOR 3,62% Vseobecmi uverova banka, a. s?) 18360 31.12.2015 

Celkom 38319 2 x x x x 

I) K 31. decembru 2012 bol cely liver vykazany ako kratkodoby z dovodu nesplnenia bankovYch kovenantov. Zaruku 

k tomuto liveru poskytla J&T BANKA, a.s. vo vYske 250 tis. EUR. 

2) K 31 . decembru 2012 bol cely liver vykazany ako kratkodoby z dovodu nesplnenia bankovYch kovenantov. 

29. Rezervy 

vIis. EUR 

Ostatne 

Celkom 

31. decem bra 2013 31. decembra 2012 

18 

18 

K 31. decembru 2013 nemala Skupina ziadne rezervy. K 31. decembru 2012 mala Skupina iba kratkodobe rezervy. 

30. Ostatne z8v§zky 

v tis. EUR 

Zavazky voci zamestnancom 

Ostatne danove zAvazky 

Zavazky zo socialneho poistenia zamestnancov 

ZMrzne 

Zavazky zo socialneho fondu 

Ostatne zavazky 

Celkom Z8V3Zky podliebajuce risk analyze 

Ostatne z!lvazky 

Celkom nefinancne Z8V3Zky 

Celkom 

Dlhodobe 

Kratkodobe 

Celkom 

31. decembra 2013 

1 131 
662 
352 
191 
62 

1 2]4 

3612 

289 

289 

3901 

3900 

3901 

K 31. decembru 2013 aj k 31. decembru 2012 neevidovala Skupina Ostatne zavazky po splatnosti. 

31. decem bra 2012 

540 

341 
211 
250 

42 
709 

2093 

86 

86 

2179 

2179 

2179 

Tvorba a cerpanie socialneho fondu v priebehu uctovneho obdobia su zoazornene v nasledujucom prehfade: 

tis. EUR 31. decem bra 2013 31. decem bra 2012 

Stay na zaciatku Toka 42 34 

Prirastok v dosledku akvizicie 2 

Tvorba 30 30 

Ce!:£anie (1O} (24) 

Stav ku koneu roka 62 42 
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31. Udaje 0 realnej hodnote 

Poznamky ku konsolidovanej uctovnej zavierke 
za obdobie od I. januara 2013 do 31. decembra 2013 

Nasledovny prehl'ad obsahuje udaje 0 uctovnej hodnote a realnej hodnote financneho majetku a zav1l.zkov Skupiny, 

ktore nie su v uctovnictve vyjadrene v realnej hodnote, k 31. decembru 2013: 

v tis. EUR 

Financny majetok 

Pohl'adAvky z obchodneho styku l
) 

Ostatne pohl'adavky a pohl'adavky zo 
splatnej dane z prijmov l

) 

Terminovane vklady v bankach 

Poskytnute pozicky 

Pei\azne prostriedky a penazne ekvivalenty 

Financne z3viizky 

Zav1l.zky z obchodneho styku l
) 

Prijate uvery a pozicky 

Ostatne zavazky a zavazok zo splatnej dane 

UCfovmi 
hodnota 

2982 

8977 

234 

148476 

6 378 

5023 

150458 

z prijmu l
) 3714 

Uroven 1 

Realna hodnota 

Uroven 2 

235 

148458 

6378 

153378 

Urove" 3 Celkom 

235 

148 458 

6378 

153378 

I) Skupina nezverejnila realne hodnoty financneho majetku a zav1l.zkov ako su kratkodobe obchodne pohl'adavky a 

zavllzky, z dovodu, ze ich splatnosf je predpokladami do jedneho Toka a ich uctovna hodnota sa yYznamne neHSi od ich 

realnej hodnoty. 

31.1. Odhady realnych hodnot 

Nasledovne odseky opisuju hlavne metody a predpoklady pouzite pri odhadoch realnych hodnot financneho majetku 

a zavazkov uvedenych v prehl'ade vyssie: 

• Vklady a uvery: realna hodnota bola vypocitana na zaklade predpokladanych buducich diskontovanych prijmov zo 

splatok istiny a urokov. Pri odhadoch predpokladanych buducich pei\afnych tokov boli vzate do uvahy aj rizika 

z nesplatenia ako aj skutocnosti, ktore mozu naznacovat' znizenie hodnoty. Odhadovane realne hodnoty uverov 
vyjadruju zmeny v uverovom hodnoteni od momentu ich poskytnutia, ako aj zmeny v urokoyYch sadzbach 

v pripade uverov s fixnou urokovou sadzbou. 

• Pohl'adavky/zav1l.zky z obchodneho styku a ostatny majetoklzav1l.zky: pre pohl'adavky/zavazky so zostatkovou 
dobou splatnosti mensou ako jeden rok sa predpoklada, ze ich nomimilna hodnota predstavuje zaroven aj realnu 

hodnotu. Ostatne pohl'adavky/zavazky sa pre urcenie realnej hodnoty odurocuju. 

32. Informacie 0 r iadeni rizika 

Tato sekcia poskytuje detaily 0 financnych a inych rizikach, ktorym je Skupina vystavena a sposobe ich riadenia. 

Skupinaje vystavena riziku v nasledujucich oblastiach: 

• uverove riziko 

• riziko likvidity 

• menove riziko 

• urokove riziko 
• prevadzkove riziko 

ManaZment Skupiny rna celkovu zodpovednost' za stanovenie a kontrolu riadenia rizlk Skupiny. 

32.1. Uverove riziko 

Skupina sa vystavuje tomuto riziku predovsetkYm pri pohl'adavkach z obchodneho styku, zmenkoyYch pohl'adavkach, 

preddavkoch a poskytnut)'ch pozickach. Objem vystavenia sa tomuto riziku je vyjadreny uctovnou hodnotou tohto 

majetku v suvahe. Uctovna hodnota pohl'adavok, preddavkov a poskytnurych uverov vyjadruje najvyssiu moZnu stratu, 

ktora by musela by!' zau(!tovana v pripade, ze protistrana uplne zlyha pri plneni svojich zmluvnych zav1l.zkov a vsetky 
zabezpeky a zaruky by mali nulovu hodnotu. Tato hodnota preto vysoko prevysuje ocakavane straty, ktore su 

obsiahnute v rezerve na nedobytne pohl'adavky. Pred uzatvorenim yYznamnych zmluv, vedenie skupiny na svojich 
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pravidelnych zasadnutiach vyhodnocuje kreditne riziko suvisiace s protistranou. V pripade identifikacie v)rznamnych 
rizik, Skupina k uzavretiu zmluvy nepristupi . 

K 31. decembru 2013 bola Skupina vystavemi nasledovnemu uverovemu riziku: 

v tis. EUR 

Majetok 

Pohl'adavky z obchodneho styku 
Ostatne pohl'adavky a pohl'adavky 
zo splatnej dane z prijmov 
Terminovane vklady v bankach 
Poskytnute pozicky 
Penazne prostriedky a penaZne 
ekvivalenty 

Celkom 

Pravnicke 

osoby 

2570 

15367 

1553 

19490 

Stat 

1417 

1417 

Ostatne 
tinanene Fyzicke 

Hanky instit6cie osoby Ostatne Celkom 

41 

234 

2 000 

6 077 

8352 

21 

144923 

144944 

280 

338 

618 

70 2982 

10 17132 

234 
148476 

301 6378 

381 175202 

K 31. decembru 2012 bola Skupina vystavena nasledovnemu uverovemu riziku: 

Ostatne 
Pravnicke tinanene Fyzieke 

v tis. EUR osoby Stat Hanky institueie osoby Ostatne Celkom 

Majetok 

Pohl'adavky Z obchodneho styku 2 659 12 7 2678 

Ostatne pohl'adavky a pohl'adavky 
zo splatnej dane z prijmov 9764 135 135 10034 

Terminovane vklady v bankach 414 414 

Poskytnute pozicky 768 136193 136961 
PenaZne prostriedky a penazne 
ekvivalenty 8712 229 8941 

Celkom 13191 135 9138 136200 135 229 159028 

K 31. decembru 2013 z celkovej sumy 148 476 tis. EUR (31. decembru 2012: 136961 tis. EUR) poskytnut}rch poziciek 
predstavovala pozicka poskytnuta spolocnosti J&T Private Equity B. V. sumu 144 923 tis. EUR (31. decembru 2012: 
136 193 tis. EUR), co predstavuje 97% z hodnoty poskytnut}rch poziciek v roku 2013 (2012: 99%). Z tohto dovodu je 
Skupina vystavena koncentracnemu riziku pri pripadnom nesplateni poskytnut}rch poziciek. 

Znizenie hodnoty tinaneneho majetku 

K 31. decembru 2013 bola Skupina vystavena nasledovnemu riziku zo znlzenia hodnoty financneho majetku: 

v tis. EUR 
Do splatnosti 

Po s~latnosti 
Celkom 

1 - 30 dni 31 - 180 doi 181 - 365 dnl Viae ako 1 rok 

Pohl'udfivky Z obchodneho styku 

Brutto 1480 384 604 219 717 3404 

Opravna polozka (1) (72) (349) (422} 

Uctova hodnota 1480 384 603 147 368 2982 

Ostatne polozky financneho majetku Sll v kategorii do splatnosti a Skupina nepredpoklada u nich znizenie hodnoty. 
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K 31. decembru 2012 bola Skupina vystavena nasledovnemu riziku zo znizenia hodnoty financneho majetku: 

v tis. EUR Po splatnosti 
Do splatnosti Celkom 

1 - 30 dol 31 -180 dol 181 - 365 doi Viae ako 1 rok 

Pohl'addvky Z obchodneho styku 
Brutto 1844 121 113 88 658 2824 

Opravna polozka (3) (143) (146) 

Uetova hodoota 1844 121 110 88 515 2678 

Ostatoe polozky financneho majetku su v kategorii do splatnosti a Skupina nepredpoklada u nich znizenie hodnoty. 

32.2. Riziko Iikvidity 

Riziko likvidity vznika v ramci vseobecneho financovania cinnosti Skupiny a riadenia financnych pozicii. Zahma 
riziko neschopnosti financovaf majetok v dohodnutej dobe splatnosti a urokovej sadzbe a taktiei riziko neschopnosti 
realizovat' majetok za rozumnu cenu v primeranom casovom horizonte. Hotelierstvo sa vyznacuje sezonnost'ou 

s knitkymi dobami trvania t.j. vel'mi casto (na mesacnej baze) sa striedaju obdobia s vyssimi a nizsimi trZbami. 
ManaZment Skupiny na mesacnej baze sleduje predpokladane buduce vydaje - n<iklady i buduce prijmy - trzby 
(a s tYm spojenu splatnost' pohl'adavok), ktore vie s vel'mi dobrou presnost'ou odhadnut' na zaklade rezervacneho 

systemu. V nasledovnej tabul'ke je uvedemi analyza financneho majetku a zavazkov Skupiny zoskupenych podl'a 
zostatkovej doby splatnosti . Tato analyza predstavuje najopatmejsi variant zostatkovych dob splatnosti. Z tohto dovodu 
je v pripade zavazkov vykazane najskorsie mofne splatenie a pre majetok najneskorsie mozne splatenie. Majetok 

a zavazky, ktore maju stanovenu splatnost' "na videnie", su vykazane v kategorii "do 3 mesiacov". 

K 31. decembru 2013 bola Skupina vystavena nasledovnemu riziku likvidity: 

v tis. EUR 

Majetok 
Pohl'adavky z obchodneho styku 

Ostatne pohl'adavky a pohl'adavky 
zo splatnej dane z prijmov 
Terminovane vklady v bankach 
Poskytnute pozicky 
PenaZne prostriedky a penazue 
ekvivalenty 

Celkom 

Zaviizky 
Zavazky z obchodneho styku 
Prijate livery a pozicky 
Ostatne financne zavazky 
Ostatne zavlizky a zavazok zo 
splatnej dane z prijmov 

Celkom 

Zaruky a prlsl'uby 

Detovna 
hodnota 

2982 

16528 
234 

148476 

Buduci 
penazny 

tok 

2982 

16673 
245 

149573 

6378 6378 

174598 175851 

5023 
150458 

3388 

5 023 
169302 

3388 

3714 3714 

162583 181427 

1062 1062 

Do 3 3 mesiaee 1 rok az 5 
mesiaeov az 1 rok rokov 

2576 

7043 

123800 

6378 

139797 

5000 
2 954 

3055 

11 009 

1062 

406 

9240 
245 

25773 

35664 

23 
23197 

658 

100338 
3388 

23 878 103 726 

Nad 5 
rokov Neurceoe 

390 

390 

42813 

42814 

Poskytnute pozicky do 3 mesiacov v hodnote 123 800 tis. EUR (k 31. decembru 2012: 123599 tis. EUR) predstavuju 
pohl'adavku za zmenku, ktora je splatna na videnie. Tato pozicka nebude splatena do 3 mesiacov. Skupina phinuje 

cerpat' tieto financne prostriedky podl'a potreby pre ucely financovania investicnej cinnosti a akvizicii. Predpokladane 
vycerpanie poskytnutej pozicky je v horizonte do 3 rokov. 

Cast' uverov vo vyske 17 768 tis. EUR (k 31. decembru 2012: 37 631 tis. EUR) su vykazane v splatnosti 3 mesiace az 1 
rok z dovodu nesplnenia bankovych kovenantov. Vedenie Skupiny predpoklada, fe k splateniu tohto uveru pride aZ 
neskor, a to v povodne dohodnutYch terminoch (vid' bod 28. Prijate livery). 
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K 31. decembru 2012 bola Skupina vystavemi nasledovnemu riziku Iikvidity: 

v tis. EUR 

Majetok 
Pohl'adavky z obchodneho styku 
Ostatne pohl'adavky a pohl'adavky zo 

splatnej dane z prijmov 
Terminovane vklady v bankach 
Poskytnute pozi~ky 
Penazne prostriedky a peilazne ekvivalenty 

Celkom 

Zlivazky 
Zavlizky z obchodneho styku 
Prijate uvery a pozicky 
Ostatne zavlizky a zavazok zo splatnej dane z 

prfjmov 

Celkom 

Zaruky a prisl'uby 

32.3. Menove riziko 

Uctovna 
hodnota 

2678 

10034 
414 

136961 
8941 

159028 

4165 

38347 

Buduci 
penazny 

tok 

2678 

10 553 
435 

137691 

8941 

160298 

(4 165) 
(39537) 

2001 (2001) 

44513 (45703) 

Do3 
mesiacov 

2639 

513 

123599 
8941 

135692 

(4 138) 
(1 883) 

3 mesiace 
af 1 rok 

39 

I 740 
435 

13 279 

15493 

(27) 
(37651) 

(l 809) (192) 

(7 830) (37 870) 

1 rok af 5 Nad 5 
rokov rokov 

8300 

813 

9113 

(3) 

(3) 

Skupinaje vystavena riziku zmien vo rymennych kurzoch beine pouzlvanych cudzich mien, ktore maze ovplyvnif jej 
financnu situaciu a pena.zne tokyo Manazment Skupiny pravidelne sleduje ryvoj kurzu RUB/EUR z dovodu vysokej 

volatility tohto rymenneho kurzu. Mana.zment pravidelne sleduje, Ci nie je vel'ky rozdie1 medzi zavazkami 
a pohl'adavkami v cudzej mene. Pomeme vel'ke mnozstvo pei\aznych prostriedkov a vkladov v bankach v mene rusk» 
rubel' manaZment nepovazuje za rizikory, ked'ze tieto prostriedky su ur~ene na buducu renovaciu hote1a a s rym aj 

spojene buduce rydavky/naklady v mene rusk» rubeI' . 

K 31. decembru 2013 bola Skupina vystavena nasledovnemu menovemu fiziku: 

v tis. EUR 

Majetok 
Pohl'adavky z obchodneho styku 
Ostatne pohl'adavky a pohl'adavky zo 

splatnej dane z prijmov 
Terminovane vklady v bankach 

Poskytnute pozi~ky 
Pena.zne prostriedky a penazne 
ekvivalenty 

Celkom 

Zavlizky 
Zavlizky z obchodneho styku 
Prijate uvery a pozicky 
Ostatne financne zavl!.zky 
Ostatne zavlizky a zavlizok zo splatnej 
dane z prfjmov 

Celkom 

EUR 

2126 

16575 

148476 

4739 

171916 

2 688 
149355 

3388 

1 781 

157212 

v stlpci Ostatne su zahmute nasledujuce meny: USD, GBP. 

RUB 

421 

513 
234 

950 

2118 

1901 
1 103 

734 

3738 

CZK 

435 

43 

677 

1155 

411 

I 199 

1610 

Ostatne 

12 

13 

23 

23 

Celkom 

2982 

17132 
234 

148476 

6 378 

175202 

5023 
150458 

3388 

3714 

162583 

Okrem financneho majetku a zavazkov uvedenych v tabul'ke vy~~ie je Skupina vystavena menovemu riziku hlavne pri 
Budovach, pozemkoch a zariadeniach, ktore pri nepriaznivom ryvoji kurzu funkcnej meny jednotlirych dcerskych 

spo1o~nosti oproti Euro ako meny vykazovania Skupiny, maze mat' za nasledok jednak znfzenie hodnoty majetku 
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vykazaneho v konsolidovanej zavierke Skupiny ajednak pokles vlastneho imania skupiny z d6vodu poklesu, resp. 

zapornej hodnoty rezervy z prepo~tu cudzfch mien. Objem vystavenia sa tomuto riziku je uvedeny v casti 4. Tnformacie 

o segmentoch. 

Z uvedeneho d6vodu sp6sobeneho poklesom kurzu ruskeho rub!'a z hodnoty 40,33 R UB/EUR k 31. decembru 2012 na 

hodnotu 45,32 k 31. decembru 2013, Skupina v roku 2013 vykazala stratu v ostatnych castiach suhmneho rysledku 

hospodarenia v polozke Zmena v rezerve z prepoctu cudzich mien vo ryske 19613 (2012: zisk 3928). 

K 31. decembru 2012 bola Skupina vystavena nasledovnemu menovemu riziku: 

v tis. EUR EUR RUB Ostatne 

Majetok 

Pohl'adavky z obchodneho styku 1 873 731 74 
Ostatne pohl'adavky a pohfadavky zo splatnej 
dane z prijmov 9399 635 

Termfnovane vklady v bankach 414 
Poskytnute pozicky 136961 
Pename prostriedky a penazne ekvivalenty 6 706 2219 16 

Celkom 154939 3999 90 

Zaviizky 
Zavazky z obchodneho styku 2458 1542 165 

Prijate uvery a pozicky 38347 
Ostatne zavazky a zavazok zo splatnej dane z 

prfjmov 1 359 642 

Celkom 42164 2184 165 

V stipci Ostatne su zahmute nasledujuce meny: USD, OBP, CZK. 

AnaJYza senzitivity 

Posilnenie eura 0 1 % oproti korune a rub!'u by malo nasledujuci vplyv na financny majetok a financne zavazky: 

Vplyv oa portfolio 

v tis. EUR 

CZK 

RUB 

2013 

(5) 

( 16) 

Celkom 

2678 

10034 

414 

136961 
8941 

159028 

4165 

38347 

2001 

44513 

2012 

18 

Oslabenie eura 0 1 % oproti korune a rub!'u by malo rovnako vel'ky, ale opacny vplyv na financny majetok a financne 

zavazky nez posilnenie. 
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Openicie Skupiny su vystavene riziku zmien v urokorych sadzbach. Objem tohto rizika je rovny sume uroceneho 
majetku a urocenych zaviizkov, pri ktorych je urokova sadzba v dobe splatnosti alebo v dobe zmeny odlisna od 
sucasnej urokovej sadzby. Doba, na ktoru je pre financny nastroj stanovemi pevna sadzba preto vyjadruje vystavellie 
riziku zmiell v urokorych sadzbach. Prehl'ad uvedeny lli8ie vyjadruje vystavenie Skupiny riziku zmien v urokovych 
sadzbach pre financne mistroje, ktorych cena sa meni v zavislosti od zmeny trhovej sadzby este pred splatnost'ou, sa 
bral do uvahy datum najblizsej zmeny urokovej sadzby. 

Skupina rna nasledovllY majetok a zavazky viazuce sa na urokovu mieru: 

v tis. EUR 

Fixna urokova sadzba 
Majetok 

Zavazky 

Celkom 

Variabilna urokova sadzba 
Majetok 
Zavazky 

Celkom 

Analiza senzitivity 

31. decembra 2013 

154075 
(11 849) 

142226 

712 
(138 609) 

(137897) 

Zmena 0 1 % v urokovych mierach by mala nasledovny vplyv na vysledok hospodarenia: 

1. januara 2013 

v tis. EUR 31. decembra 2013 

100 bb rast (1 379) 

100 bb pokles 1379 

32.5. Prevadzkove riziko 

31. decembra 2012 

146087 
(11 176) 

134911 

(27172) 

(27172) 

1. januara 2012 

31. decem bra 2012 

(272) 

272 

Prevadzkove riziko je riziko straty vyplyvajucej zo sprenevery, neautorizovanych aktivit, chyb, omylov, neefektivnosti 
alebo zIyhania systemov. Toto riziko vznika pri vsetkych aktivitach Skupiny a celia mu v5etky spolocnosti v ramci 
Skupiny. Prevadzkove riziko zahfna aj riziko sudnych sporov. 

CieI'om Skupiny je riadit' prevadzkove riziko tak, aby sa zabranilo financnym stratam a ujmam na dobrom mene 
Skupiny v ramci efektivity nakladov vynalozenych na splnenie tohto ciel'a a vyhnllt' sa pritom opatreniam braniacim 
iniciative a kreativite. 

Hlavnu zodpovednost' za implementaciu kontrol suvisiacich s riadenfm prevadzkoveho rizika rna manaiment Skupiny. 
Tato zodpovednost' je podporovana vypracovavanim standardov na riadenie prevadzkoveho rizika spolocnych pre celu 
Skupinu. Prevadzkove riziko sa riadi systemom zapisov z porady a kontrolnych mechanizmov. Skupina rna vytvorene 
oddelenie kontrolingu, kde sa pravidelnymi kontrolami snazl eliminovat' vsetky prevactzkove rizika. 

Skupina je tiez vystavena riziku poklesu navstevnosti hotelov a restaunlcii. Navstevnost' hotelov je zavisla od poctu 
novootvorenych hotelov v danom meste s cim je spat}' aj pokles cien za ubytovanie. Zaroven je navstevnost' hotel a 
zavisla aj od ryvoja makroekonomickej situacie, ked' v case hospodarskych kriz sa prejavuje setrenie nakladov 

spolocnosti (napr. znizenim poctu konferencif), ale aj nizsia navstevnost' turistickej klientely, ktora moze byt' 
ovplyvnena roznymi negativnymi okolnost'ami ako Sll prfpadne bombove a teroristicke utoky v danom meste, ale i 
vybuch sopky a nasledne obmedzenie leteckej dopravy, co rna tiez za nasledok pokles klientely. 

ManaZillent pravidelne sleduje vyvoj novootvorenych, pripadne zrekonstruovanych hotelov na danom trhu, rovnako 
aj cenovy ryvoj v konkurencnych hoteloch. Nepredvidatel'ne situacie typu miestnych alebo gloMlnych katastrof 
nemoze Skupina predvidat' nijakym sposobom. 

Manaiment Skupiny pozorne sleduje sllcasny ryvoj politicko-ekonomickej situacie na Ukrajine a v Ruskej federacii , 
ked'ze dana situacia rna vplyv na prevadzkovu rykonnost' oboch hotelov v Moskve. Manaiment taktiez pozorne 
sIeduje vyvoj kurzu rubl'u oproti euro ked'ze viac ako 50% prebiehajucej renovacie hotela Kempinski Baltschug 
v Moskve je v euro, a podia vyvoja kurzu upravuje prebiehajuce rekonstrukcne prace. 
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33. Kapitiilove zftvlizky a riadenie kapitalu 

Strategiou Skupiny pre zaehovanie siInej kapitalovej bazy je udrziavat' d6veru investorov, veritel'ov a trhu a tiez 

podporovat' d'alSi rast vlastnt!ho podnikania. 

Skupina v roku 2011 zaeala renovaciu hotel a Baltsehug Kempinski Moskva, ktorej zostavajuea hodnota 

k 31. deeembru 2013 je odhadovana manazmentom skupiny na 9 100 tis. EUR. Skupina predpoklada ukoneenie 

renovacie v roku 2014. 

Vedenie Skupiny pristupuje k riadeniu kapitalu s ciel'om zabezpeCit' dostatocne mnoistvo prostriedkov na planovane 

investicie v tom obdobi, na ktore boli investieie naplanovane. 

Ani na Spoloenost' a ani najej deerske spoloenosti sa nevzt'ahuju iiadne externe poziadavky na riadenie kapitalu. 

34. Spriaznene osoby 

Identifikacia spriaznenych osob 

V nasledujueom prehl'ade je uvedene, ku komu je Skupina vo vzt'ahu spriaznenej osoby k 31. deeembru 2013 

a k 31. decembru 2012 alebo poeas obdobia od 1. januara 2013 do 31. decem bra 2013 a obdobia od I.januara 2012 

do 31. decembra 2012. Spriaznene osoby zahrnaju: 

(1) Akeionar alebo spoloenost' ovladana akeionarom Skupiny 

(2) Spolocnosti, ktore spoloene ovladaju alebo maju podstatny vplyv na uetovnu jednotku a jej dcerske a pridruzene 

spoloenosti 

(3) Spolocne ovladane spoloenosti, v ktoryeh je Skupina spoloenikom 

(4) Clenovia vrcholoveho manaimentu Spoloenosti alebo akciolll'lrov Skupiny 

(5) Ine spriaznene osoby 

Prehl'ad transakcif so spriaznenymi osobami pocas rokov 2013 a 2012 je nasledovny: 

31. decembra 2013 31. decem bra 2012 

v tis. EUR Ref. PohJ'adavky Zavlizky Pohl'adavky Zavlizky 

CHERRES a.s. (3) 1477 768 

Clenovia vrcholoveho manaimentu (4) 17 8 21 

Celkom 1477 17 776 21 

Skupina nemala k 31. deeembru 2013 ziadne ine zostatky pohl'adavok alebo zavazkov ku spriaznenym osobam. 

v lis. EUR 

CHERRES a.s. 

C1enovia vrcholoveho manaimentu 

Celkom 

Ref. 

(3) 

(4) 

1. januara 2013 

31. decembra 2013 

Vynosy Naklady 

61 

(386) 

61 (386) 

Transakcie so statutarnymi orglinmi, ktori su spriaznenymi osobami Sku piny 

1. januiira 2012 

31. decem bra 2012 

Vynosy Naklady 

51 

(364) 

52 (364) 

Celkove odmeny zahrnute v Osobnyeh nakladoeh su vo vyske 386 tis. EUR (2012: 364 tis. EUR). Statutarnym 

organom Skupiny neboli v priebehu roka 2013 a 2012 poskytnute ziadne poiieky, zaruky a ine zabezpeeenia. 

35. Udalosti, ktore nastali po dni, ku ktoremu sa zostavuje uctovna zavierka 

Pohl'adavka Skupiny voei spoloenosti Tatry mountain resorts, a.s. vo vYske 6 587 tis. EUR z dovodu znizenia 

zakladneho imania tejto spolocnosti bola pIne splatena vo februari 2014. 

Ako je uvedene v bode 32.5. Prevadzkove riziko, manatment Skupiny pozorne sleduje sucasny yYvoj politieko­

ekonomickej situaeie na Ukrajine a v Ruskej federacii, ked'ie dana sitmicia rna vplyv na prevadzkovu yYkonnost' oboeh 

hotelov v Moskve. Z tohto d6vodu zaroven existuje vysok)' stupei\ neistoty 0 budueom vYvoji na ruskom hotelovom 

trhu. K 30. mareu 2014 manaiment vycislil priamu stratu na trzbach hotelov z d6vodu politiekej situacii v sume 
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priblifne 40 tis. EUR z d6vodu zrusenia rezervacii zo strany klientov. Podl'a dostupnych inforrmicii a planovanych 

podujati v moskovskYch hoteloch manaZment odhaduje d'alsiu rnofnu stratu na trzbach vo vYske 370 tis. EUR 

v pripade, ze bude sucasna situacia pretrvavaf po zvysok roka 2014. 

36. Podmieneny majetok a podmienene zavlizky 

Vzhl'adorn na to, ze mnohe oblasti slovenskeho, ceskeho a ruskeho danoveho prava doteraz neboli dostatocne overene 

praxou, existuje neistota v tom, ako ich budu dailove organy aplikovaf. Mieru tejto neistoty nie je rnofne kvantifikovaf 

a zanikne aZ potorn, ked' budu k dispozicii pravne precedensy, pripadne oficialne interpretacie prislusnych organov. 

SUdne spory 

V priebehu roku 2013 Skupina vyhrala stidny spor proti americkej spo10cnosti Vision Airlines kv6li neuhradenyrn 

pohl'adavkam za hotelove sluzby v hodnote 225 tis. EUR. Napriek tejto skutoCnosti Skupina vytvorila k uvedenej 

pohfadavke opravnu poloZku vo vYske 100%, nakol'ko nepredpoklada, ze uvedena pohl'adavka bude zaplatena. 

eM!) ~/ 
...... -.............. -........................................................ · ...... · ........... · .. ·· .. ····· .. · ........ · .. ··.t · .... ····~·:~ .. · ........ ·· ....................... .............. -.......... ---... --.. --------.. ---.. -.... -.......... -----.. -------------... --.---

lng. Branislav Babik ( lng. Rud? lfKrizan Michal Zuber MBA 

predseda predstavenstva Clel!.l!!..epstavens a osoba zodpovedna za zostavenie 
uCtovnej zavier/cy a vedenie 
uctovnictva 
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