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1. ÚVOD 
 
1.1.   Účel ocenění 
 
 
Tento posudek je zpracován na základě objednávky společnosti CYRRUS CORPORATE 
FINANCE, a.s.. Jeho účelem je stanovení tržní hodnoty akcií společnosti Hotel 
International Brno, a.s. se sídlem Husova 200/16, Brno-město, 602 00 Brno, IČ: 469 74 
571 pro účely provedení veřejné dražby cenných papírů. Akcie nejsou kótované na 
oficiálních trzích (nejsou  veřejně obchodovatelné). Předmětem dražby je balík 3291 kusů 
akcií na jméno v listinné podobě ve jmenovité hodnotě  1 000,- Kč,  tj. celkem 3,56 % 
podíl na celkovém objemu emise. 
 
 
 
 
 
1.2.   Obecné předpoklady a omezující podmínky ocenění 
 
 
Tento posudek byl vypracován v souladu s následujícími obecnými předpoklady a omezujícími 
podmínkami: 
 
 
• Informace a finanční data poskytnutá zadavatelem a představenstvem společnosti jsem 

považoval za věrohodné, pravdivé a správné. Předmětem mého posudku nebylo právní 
posouzení a tudíž se předpokládá, že vlastnická práva k oceňovanému majetku jsou účinná. Z 
tohoto titulu nepřebírám žádnou odpovědnost. 

 
• Informace z ostatních  zdrojů,  které jsou  použity ve  znaleckém  posudku, jsou považovány 

za věrohodné, avšak nebyly ověřovány ve všech případech. Pokud nebylo uvedeno jinak, při 
ocenění byly použity informační zdroje vymezené v rámci podkladových materiálů. 

 
• Znalecký posudek byl zpracován na základě podmínek, které byly známy v době jeho 

vypracování, za případné změny v tržních  podmínkách  po předání znaleckého posudku 
nebude převzata žádná odpovědnost. 

 
• Při ocenění byly respektovány právní předpisy platné a účinné v době zpracování. 
 
• Výsledky ocenění jsou platné pouze ve vztahu k vymezenému účelu a k uvedenému datu 

ocenění a nelze je použít za jiným účelem. 
 
• Znalec nemá žádné současné ani budoucí zájmy na majetku, který je předmětem posudku. 
 
• Znalec tímto prohlašuje, že závěry znaleckého posudku vycházely z podkladů předložených 

zadavatelem posudku a dokumentů, které mu předložilo představenstvo společnosti, a že tyto 
dokumenty použil jako celek, tj. zkoumal je jednotlivě a ve vzájemné souvislosti, přičemž 
žádný takový dokument neopomenul. V případě, že management společnosti nepředložil 
znalci dokumenty, které mohly mít vliv na zpracování znaleckého posudku, nepřijímá znalec 
jakoukoli odpovědnost s touto skutečností související. 

 
 
 



Znalecký posudek č. 39-04/14 
 

 4 

1.3.   Podkladové materiály 
 
Pro potřeby zpracování ocenění byly použity materiály poskytnuté zadavatelem posudku, 
dokumentace získaná od společnosti a veřejné informace. Jedná se zejména o následující 
materiály: 
 
materiály poskytnuté zadavatelem posudku: 
 
• rozvaha účetní jednotky Hotel International Brno, a.s. ke 31.12.2013  
• výkaz zisku a ztráty účetní jednotky Hotel International Brno, a.s. ke 31.12.2013  
• rozvaha účetní jednotky Hotel International Brno, a.s. ke 31.03.2014  
• výkaz zisku a ztráty účetní jednotky Hotel International Brno, a.s. ke 31.03.2014  
• výroční zpráva společnosti Hotel International Brno, a.s. 2012 
• ocenění budovy hotelu s pozemkem pro účel zástavy  
• kupní smlouva - objekt Pasohlávky 
• kupní smlouva - neplodná půda 
• kupní smlouva - ovocný sad 
• emailová komunikace s realitní společností RE/MAX 
• znalecký posudek č. 1078 - 40/10 - objekt Pasohlávky 
• výpis z katastru nemovitostí – garsonky 
• výpočet hodnoty budovy hotelu s pozemkem výnosovou metodou 
• 2 x smlouva o převodu vlastnictví rozestavěné bytové jednotky – garsonky 
• soupis dopravních prostředků ke 30.1.2014 
 
 
literatura a materiály opatřené znalcem: 
 
• výpis z obchodního rejstříku (internetový zdroj: www.justice.cz) 
• zákon č. 36/1967 Sb. v platném znění - zákon o znalcích a tlumočnících 
• zákon č. 151/1997 Sb. - zákon o oceňování majetku,  ve znění zákona č. 121/2000 Sb., zákona 

č. 237/2004 Sb. a zákona č. 257/2004 Sb. 
• vyhláška č. 540/2002 Sb., kterou se provádějí některá ustanovení zákona č. 151/1997 Sb., o 

oceňování majetku a o změně některých zákonů (zákon o oceňování majetku),   ve znění 
vyhlášky č. 452/2003 Sb. a vyhlášky č. 640/2004 Sb. 

• zákon č. 83/1998 Sb., kterým se mění a doplňuje zákon č. 50/1976 Sb. o územním plánováním 
a stavebním řádu (stavební zákon) 

• Bradáč, A. a kol. - Soudní inženýrství, Akademické nakl. CERM, s.r.o. 
• Kislingerová, E. - Oceňování podniku, C.H.BECK 
• Mařík, M. - Určování hodnoty firem, Praha, Ekopress 
• Mařík, M. - Diskontní míra v oceňování, Praha: 1. vydání, VŠE v Praze, 2001 
• Mařík, M. - Metody oceňování podniku, Praha, Ekopress 
• Musílek, P. - Trhy cenných papírů, Praha, Ekopress 
 
 
ostatní vybrané veřejné zdroje: 
 
www.akcie-cz.kurzy.cz - Informační portál mapující kapitálový trh 
www.justice.cz - Obchodní rejstřík 
www.hotelinternational.cz - společnost Hotel International Brno, a.s.  
www.tipcars.com - Informační portál nabídek ojetých vozidel 
www.4stav.cz - Informační portál mapující oblast stavebnictví, architektury, designu a bydlení 
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1.4.  Definice a pojmy 
 
 
ČISTÝ OBCHODNÍ MAJETEK  je v § 6 odst. 3 obchodního zákoníku je vymezen jako 
obchodní majetek po odečtení závazků vzniklých podnikateli v souvislosti s podnikáním, 
je-li fyzickou osobou, nebo veškerých závazků, je-li právnickou osobou. 
 
OBCHODNÍ MAJETEK  je definován v § 6 odst. 1 obchodního zákoníku takto: 
Obchodním majetkem podnikatele, který je fyzickou osobou, se pro účely tohoto zákona 
rozumí majetek (věci, pohledávky a jiná práva a penězi ocenitelné jiné hodnoty), který 
patří podnikateli a slouží nebo je určen k jeho podnikání. Obchodním majetkem 
podnikatele, který je právnickou osobou, se rozumí veškerý jeho majetek.“ 
 
OBCHODNÍ JM ĚNÍ („JM ĚNÍ“)  představuje souhrnný pohled na majetek a závazky 
podniku a je vymezen v § 6 odst. 2 obchodního zákoníku jako soubor obchodního majetku 
a závazků vzniklých podnikateli, který je fyzickou osobou, v souvislosti s podnikáním. 
Jměním podnikatele, který je právnickou osobou, je soubor jeho veškerého majetku a 
závazků. 
 
Podle § 6 odst. 4 obchodního zákoníku VLASTNÍ KAPITÁL tvoří vlastní zdroje 
financování obchodního majetku podnikatele a v rozvaze se vykazuje na straně pasiv. 
 

Podle zákona č. 526/1990 Sb., o cenách, rozeznáváme následující druhy cen: cenu 
sjednanou a cenu zjištěnou. 

CENA SJEDNANÁ - Strany transakce mají svobodu při sjednávání cen (volné ceny), 
pokud právní, resp. cenové předpisy nestanoví jinak (regulované ceny). 

Cenou sjednanou pro transakci se rozumí objektivní skutečnost, která vyjadřuje 
protihodnotu sjednanou stranami za převáděný majetek, práva či jiné majetkové hodnoty 
nebo poskytované služby v daném jedinečném případě. 

CENA ZJIŠTĚNÁ (ur čená, administrativní) - Zákon č. 151/1997 Sb., o oceňování 
majetku, v platném znění upravuje způsoby oceňování věcí, práv a jiných majetkových 
hodnot a služeb pro účely stanovené zvláštními předpisy, stanoví-li tak příslušný orgán v 
rámci svého oprávnění nebo dohodnou-li se tak strany. Majetek a služby se podle tohoto 
zákona oceňují obvyklou cenou, pokud tento zákon nestanoví jiný způsob oceňování. 

Obvyklou cenou se rozumí cena, která byla dosažena při prodeji stejného, popřípadě 
obdobného majetku se stejnou užitnou hodnotou nebo při poskytování stejné nebo obdobné 
služby v obvyklém obchodním styku ke dni ocenění. 
V ostatních případech oceňování se majetek a služby oceňují hodnotou. Hodnota však není 
- na rozdíl od ceny - objektivní či vypočitatelnou skutečností, ale subjektivním (i když 
často objektivizovaným) odhadem hodnoty předmětu v daném čase, pro daný účel a podle 
konkrétní definice hodnoty. 
 
HODNOTA AKCIE  je v tomto znaleckém posudku stanovená jako alikvotní podíl na 
tržní hodnotě čistého obchodního majetku cílové společnosti, přičemž v souladu s 
Mezinárodními oceňovacími standardy (IVS) pod pojmem tržní hodnota rozumíme 
odhadnutou částku, za kterou by měl být majetek směněn k datu ocenění mezi 
koupěchtivým kupujícím a prodejechtivým prodávajícím při transakci mezi samostatnými 
a nezávislými partnery po náležitém marketingu, při jejímž uzavření by její strany jednaly 
informovaně, rozumně a bez nátlaku.  
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OBJEKTIVIZOVANÁ HODNOTA  - Známe mnoho druhů objektivizovaných hodnot, 
např. tržní (obecnou, popř. obvyklou, reálnou), substanční (věcnou, reprodukční, popř. 
nákladovou), užitnou (popř. výnosovou), směnnou (popř. srovnávací), účetní, likvidační, 
hodnotu promptního prodeje a jiné. V praxi převládá pojem objektivizované hodnoty s 
přívlastkem tržní.  
Objektivizovaná hodnota je používána zejména tam, kde je nutno vyloučit jakýkoliv subjektivní 
vliv, včetně subjektivního vlivu znalce. Objektivizace se zpravidla dosahuje použitím údajů, 
které jsou nesporné (tj. historických údajů) nebo metod ocenění, které jsou invariantní (viz 
přísl. ustanovení zákona č. 151/1997 Sb., o oceňování majetku, ve znění pozdějších předpisů – 
dále jen „zákon o oceňování majetku“). Objektivizované hodnoty je využíváno zejména při 
ocenění pro daňové účely nebo pro ocenění, které musí být zcela nesporné. 
Hodnota při ocenění pro účely přechodu účastnických cenných papíru na hlavního akcionáře 
však nemusí být hodnotou nespornou, resp. nemusí mít rozhodující funkci, má především 
zajistit možnost akcionářům dotčeným rozhodnutím většinového akcionáře vystoupit ze 
společnosti za spravedlivých podmínek. 

SUBJEKTIVNÍ HODNOTA  - Před transakcí dochází nejprve k ryze subjektivním ocenění 
majetku, práv či jiných majetkových hodnot nebo služeb, které je provedeno stranami 
transakce. 
Subjektivní hodnota vyjadřuje vztah konkrétního subjektu (či skupiny subjektů) k danému 
majetku. Někdy je tato hodnota nazývána také hodnotou investiční. Subjektivní hodnota je 
hodnotou z hlediska konkrétní jednotlivé osoby, při zohlednění jejích představ a názorů. Z 
tohoto důvodu se subjektivní hodnota samozřejmě muže odchylovat a často také velmi 
odchyluje jak od tržní, tak od objektivizované hodnoty. I když pro účely ocenění podle § 183c 
odst. 5 ve spojení s § 183 odst. 3 obchodního zákoníku nejsou primárně určena ustanovení 
zákona č. 151/1997 Sb., o oceňování majetku, ve znění pozdějších předpisů (dále jen „zákon o 
oceňování majetku“), lze za pomoci ustanovení § 2 odst. 1 zákona o oceňování majetku 
formulovat jeden z rozdílu mezi tržní hodnotou, resp. objektivizovanou hodnotou a subjektivní 
hodnotou. Rozdíl spočívá mimo jiné v tom, že subjektivní hodnota zohledňuje vlivy 
mimořádných okolností trhu, osobních poměrů prodávajícího nebo kupujícího, ale i vliv 
zvláštní obliby předmětu ocenění. Z hlediska účelu tohoto ocenění lze subjektivní hodnotu jako 
adekvátní kategorii hodnoty zcela vyloučit, neboť by její použití zejména mohlo vést k 
nerovnému zacházení s akcionáři.  
 
TRŽNÍ HODNOTA  (Fair value) je účetní pojem obsažený v Mezinárodním účetním 
standardu č. 16 (IAS 16). Je definován jako "částka, za kterou by mohlo být směněno 
aktivum mezi informovanými, ochotnými stranami v arm´s lenght transaction". 
 
Tržní hodnotou (Markét Value) se rozumí v souladu s definicí v Mezinárodních 
oceňovacích standardech (IVS 2003) odhadnutá částka, za kterou by byl předmět ocenění 
směněn k datu ocenění mezi dobrovolným kupujícím a dobrovolným prodávajícím. Podle 
definice přijaté IVSC a TEGOVA je tržní hodnota odhadovaná částka, za kterou by 
aktivum mělo být směněno k datu ocenění mezi ochotným kupujícím a ochotným 
prodávajícím při arm´s length transakci po náležitém marketingu, přičemž obě strany 
jednaly informovaně, uvážlivě a bez nátlaku. Je třeba interpretace v souvislosti s detailním 
komentářem v EVS 4.3. 
 
 
Tržní hodnota obsahuje také předpoklad tzv., nejlepšího využití. Dle IVS 2003 se jedná o 
nejpravděpodobnější využití předmětu ocenění, které je fyzicky možné, právně přípustné, 
patřičně odůvodněné, finančně přijatelné a ústící v nejvyšší hodnotu. 
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2. NÁLEZ  
 
2.1. Identifikace společnosti 
 

Základní identifikační údaje o emitentovi, jehož akcie jsou předmětem ocenění, byly převzaty z 
výpisu z obchodního rejstříku, který je uveden v příloze č.1. Společnost je zapsaná v obchodním 
rejstříku vedeným Krajským soudem v Brně oddíl B, vložka 919. 

 
 
Obchodní firma:  Hotel International Brno, a.s. 
Sídlo:    Husova 200/16, Brno-město, 602 00 Brno 
Identifikační číslo:  469 74 571 
Právní forma:   Akciová společnost 
Datum zápisu:   1. října 1992 
 
Předmět podnikání: 
Hostinská činnost 
Masérské, rekondiční a regenerační služby 
Provozování solárií 
Silniční motorová doprava - nákladní provozovaná vozidly nebo jízdními soupravami o největší 
povolené hmotnosti přesahující 3,5 tuny, jsou-li určeny k přepravě zvířat nebo věcí, - nákladní 
provozovaná vozidly nebo jízdními soupravami o největší povolené hmotnosti nepřesahující 3,5 
tuny, jsou-li určeny k přepravě zvířat nebo věcí, - osobní provozovaná vozidly určenými pro 
přepravu nejvýše 9 osob včetně řidiče 
Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského zákona 
 
Statutární orgán - představenstvo: 
 
předseda představenstva: 
JUDr. RADIM BARTONĚK, dat. nar. 17. listopadu 1960 
Máchova 1302/4, Královo Pole, 612 00 Brno 
den vzniku funkce: 15. července 2012 
den vzniku členství: 15. července 2012 
 
místopředseda představenstva: 
Ing. DAVID BRDIČKA, dat. nar. 22. prosince 1969 
Dubová 641/13, Jundrov, 637 00 Brno 
den vzniku funkce: 15. července 2012 
den vzniku členství: 15. července 2012 
 
člen představenstva: 
KRISTÍNA JIŘÍKOVÁ, dat. nar. 6. dubna 1948 
Ke Kolodějům 96, Běchovice, 190 11 Praha 9 
den vzniku členství: 15. července 2012 
 
Způsob jednání: Jménem společnosti jednají vždy předseda a místopředseda představenstva 
společně. 
 
Dozorčí rada: předseda dozorčí rady: 
PAVEL BRDIČKA, dat. nar. 10. června 1942 
Sazenice 183/4, Komárov, 617 00 Brno 
den vzniku funkce: 15. července 2012 
den vzniku členství: 15. července 2012 
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člen dozorčí rady: 
JUDr. ZDENĚK SEDMERA, dat. nar. 22. června 1958 
Kociánka 66/5a, Sadová, 612 00 Brno 
den vzniku členství: 15. července 2012 
 
člen dozorčí rady: 
MICHAL ŘIČÁNEK, dat. nar. 19. října 1958 
č.p. 272, 664 31 Česká 
den vzniku členství: 24. května 2012 
 
Akcie: 92 560 ks akcie na jméno v listinné podobě ve jmenovité hodnotě 1 000,- Kč 
 
Základní kapitál: 92 560 000,- Kč 
Splaceno: 100 % 
 
Ostatní skutečnosti: 
Akciová společnost byla založena podle par. 172 obchodního zákoníku. 
Jediným zakladatelem společnosti je Fond národního majetku ČR se sídlem v Praze 1, Gorkého 
nám. 32, na který přešel majetek státního podniku Hotel International Brno ve smyslu par. 11 
odst. 3 zák. č. 92/1991 Sb. o podmínkách převodu majetku státu na jiné osoby. 
V zakladatelské listině učiněné ve formě notářského zápisu ze dne 22.9.1992 bylo rozhodnuto o 
schválení jejich stanov a jmenování členů představenstva a dozorčí rady. 
Právní poměry společnosti se řídí stanovami přijatými valnou hromadou dne 21.3.1994. 
Ke dni 17.3.1995 se zapisuje změna a doplnění stanov v čl. 4,6. 
Na společnost přešlo v důsledku sloučení jmění společnosti CASINO BRNO, a.s., se sídlem na 
adrese Brno, Husova 16, čp. 200, PSČ 602 00, IČ: 00532509, která byla zapsána v obchodním 
rejstříku, vedeném Krajským soudem v Brně, v oddílu B, vložce č. 87. 
S účinností od 1.1.2014 se společnost podřizuje zákonu č. 90/2012 Sb. o obchodních 
společnostech a družstvech (o obchodních korporacích) jako celku. 
 
 
 
 
2.2. Historie hotelu 
 
Brněnský Hotel International z roku 1962 je příkladem úsilí tehdejších architektů postavit 
moderní stavbu v tehdejším Československu. O významu hotelu svědčí i jeho zařazení na 
seznam památkově chráněných budov v 80. letech 20. století. 
 
Historie hotelu sahá až do poloviny padesátých let minulého století. Nedostatečnost 
ubytovacích kapacit se projevila s první strojírenským veletrhem v roce 1955, proto padlo 
rozhodnutí postavit nový hotel na mezinárodní úrovní. Lokalizace mezi Ulicemi Husovou a 
Veselou byla zvolena z důvodu posílení městotvorného významu vnitřního městského okruhu.  
 
Architektonickou soutěž, vypsanou v roce 1957, vyhrál akad. Arch. Vilém Kuba. Kvůli 
politické situaci však přišel Kuba o zaměstnání a na jeho místo byli dosazeni Arnošt Krejza, 
Miloslav Kramoliš, Zdena Kopecká, Zbyněk Kašpar a Miroslav Brabec. K původnímu 
bauhausovsko-funkcionalistickému pojetí přidávají ještě inspiraci bruselským stylem a 
Niemeyerovou Brasílií, s elegantním členěním fasády, strukturovanými povrchy stěn, 
exkluzivními materiály, konstrukčně moderními podhledy, důmyslnými světelnými prvky a 
špičkovými uměleckými díly v interiérech. 
  
Stavba trvala tři roky, jejím výsledkem byl hotel o rozloze 12 000 metrů2 a prezentovala se jako 
doklad kvality českého stavebního řemesla. Byly v ní uplatněny nové stavební materiály — 
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pohledový beton, hliník, speciální ocel, barevná opaxitová skla. V době otevření hotel 
disponoval 132 dvoulůžkovými, 135 jednolůžkovými, 26 turistickými pokoji a 8 apartmá. 
Celkový počet lůžek s přistýlkami dosahoval počtu 679.  
 
Autorem vizuálního stylu Hotelu International Brno se na základě soutěže stal brněnský malíř a 
grafik Josef Kadula. Jeho návrh ve tvaru hvězdy nebo magnetické střelky se zřejmě inspiroval 
emblémem Světové výstavy EXPO 58 v Bruselu. 
  
Výtvarná výzdoba, přesněji začlenění uměleckých děl do společenských prostor, byla  od 
počátku součástí úvah o podobě hotelu. Všechna díla vznikla na základě soutěže vypsané v roce 
1960 a velká většina z nich se dochovala do současnosti. V těsné blízkosti recepce se například 
nachází Hodinový číselník se zvěrokruhem (Jan Maria Najmr, 1962) vytvořený mozaikou v 
jemné škále přírodních kamenů, nedaleko se nachází elegantní Torzo od Ladislava Martínka 
(1962) z černého mramoru a s travertinovým podstavcem.  
 
zdroj: http://www.4stav.cz/hotel-international-nese-ozveny-bruselskeho-stylu_4c2778   

 
 
 
 
2.3. Obchodování s akciemi na veřejném trhu 

 
Název emitenta Hotel International Brno, a.s. 
ISIN CZ0009033858 
BIC BAAHOTIN 
Jmenovitá hodnota akcie 1000,- Kč 

Datum registrace 16.4.1994 
Datum zrušení 17.12.1999 

 
 
 
 

 
zdroj: www.akcie-cz.kurzy.cz 

 
 
Akcie byly obchodovány na veřejných trzích do roku 2000 na BCPP a do roku 2002 na RMS. 
V letech 1994 - 2002 byly akcie obchodovány v průměrné ceně 400,- na akcii s naprosto 
minimálními objemy obchodu. 
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zdroj: www.akcie-cz.kurzy.cz 

 

 
zdroj: www.akcie-cz.kurzy.cz 
 
 
 
Vzhledem k dlouhému časovému odstupu od vyřazení akcií z veřejného obchodování nemá 
tehdejší cena vliv na aktuální ocenění akcií.  
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3. POSUDEK 
 

3.1.   Předmět ocenění 
 

Předmětem ocenění jsou cenné papíry, akcie společnosti Hotel International Brno, a.s. se 
sídlem Husova 200/16, Brno-město, 602 00 Brno, IČ: 469 74 571, které nejsou kótované na 
oficiálních trzích (nejsou  veřejně obchodovatelné). 
 
 
 
3.2.  Metody oceňování akcií 
 
Cílem finančního ocenění akcií je vyjádřit jejich hodnotu peněžitým ekvivalentem. Při hledání 
výsledné peněžité hodnoty používáme celou řadu oceňovacích metod, které můžeme rozdělit do 
tří základních skupin:  
 

• Ocenění na základě analýzy trhu (srovnávací metody)  

Metody založené na analýze trhu srovnávají oceňované akcie s akciemi srovnatelných podniků, 
které jsou běžně obchodovány na veřejných trzích. Pro výpočet vnitřní hodnoty akcie použijeme 
porovnání vhodných ukazatelů (např. cena akcie/cash flow na akcii, cena akcie/účetní hodnota 
vlastního kapitálu na akcii, cena akcie/dividenda připadající na akcii, cena akcie/tržby 
připadající na akcii). Kapitálový trh v případě oceňování veřejně obchodovatelných akcií 
poskytuje také velmi důležitou informaci - aktuální kurz akcie. 

 

• Ocenění na základě analýzy majetku (majetkové metody)  

Tyto metody jsou založené na analýze stavových veličin (majetku). Mezi majetkové metody 
patří zejména metoda účetní hodnoty, metoda substanční hodnoty příp. metoda likvidační 
hodnoty.  

 
• Ocenění na základě analýzy výnosů (výnosové metody)  

 
Tyto metody jsou založené na analýze tokových veličin (výnosu). Tato skupina metod nahlíží na 
akcii jako na investici, jejíž hodnota je určena očekávanými budoucími příjmy investora. 
Teoreticky jsou výnosové metody nejsprávnějšími metodami. Mezi základní výnosové metody 
popisované v literatuře patří:  

 
• dividendové diskontní modely (DDM – dividend discont model),  
• metody diskontovaných peněžních toků (metoda DCF – discounted cash flow),  
• metoda kapitalizovaných čistých výnosů,  
• metody založené na ukazateli EVA (economic value added).  

 
 
K syntéze výsledků ocenění pak můžeme použít různé kombinace výše uvedených metod nebo 
metody z nich odvozené.  
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3.2.1. Metody ocenění na základě analýzy trhu 
 
Metoda ocenění váženým průměrem cen z uskutečněných obchodů evidovaných v CD   

Tato metoda se používá pro určení přiměřenosti ceny při povinné nabídce převzetí, která musí 
být nabídnuta veřejným návrhem smlouvy o koupi akcií podle § 183c zák. č. 513/1991 Sb.  

Při výpočtu váženého průměru cen je rozhodné období šesti měsíců předcházejících dni ocenění 
D.M. (D je pořadové číslo dne v měsíci a M je pořadové číslo měsíce) stanoveno tak, že prvním 
dnem rozhodného období je den D v měsíci šest měsíců předcházejícím měsíci M. Výpočet je 
prováděn ve dvou krocích:  

1. V prvním kroku jsou sumarizovány počty obchodovaných cenných papírů a celkový objem 
obchodů v jednotlivých dnech rozhodného období, a to podle vzorců:  
 

N = ∑∑∑∑    nd 

O = ∑∑∑∑    od 

 
kde  nd  je počet kusů cenných papírů, s nimiž bylo obchodováno v den d a 

od  je objem obchodů uskutečněných v den d v korunách (zjištěný jako součin ceny 
a počtu kusů pro jednotlivé obchody). 

 
2. Ve druhém kroku je vypočtena průměrná cena za rozhodné období podle vzorce: 

C = O/N 
 
 
3.2.2. Metody ocenění na základě analýzy majetku 
 

• Metoda účetní hodnoty (book value)  

Tato metoda se opírá o informace zjištěné v účetnictví. Vypovídací schopnost této metody je 
významně omezena zejména platnými postupy účtování, které neumožňují zobrazit reálnou 
hodnotu majetku v okamžiku ocenění. Mezi skutečnosti, které nejvíce zkreslují obraz 
oceňovaného podniku v účetnictví patří zejména tyto:  
 

• účetní hodnota aktiv je vyjádřena v historických pořizovacích cenách, z těchto 
cen se vypočítávají i odpisy,  

• účetní hodnota zásob, materiálu a výrobků nevyjadřuje jejich aktuální nákupní 
resp. prodejní cenu,  

• pohledávkách se účtuje v nominální hodnotě bez zohlednění pravděpodobnosti s 
jakou budou zaplaceny, apod.  

 
Vyjdeme-li tedy z účetních výkazů, pak vlastní kapitál společnosti je rozdíl mezi účetní 
hodnotou celkových aktiv a účetní hodnotou všech závazků. Na ocenění podniku účetní 
hodnotou je třeba pohlížet jako na výchozí hodnotu pro další ocenění. 

• Metoda substanční hodnoty  

Tato metoda poskytuje věrohodné a snadno kontrolovatelné výsledky, avšak je velmi pracná. 
Jedná se o ocenění jednotlivých majetkových částí podniku z pohledu going concern, tj. z 
pohledu jejich zapojení do fungujícího podniku. Její princip spočívá v tom, že zjišťujeme 
reprodukční hodnoty (tj. náklady znovupořízení) jednotlivých aktiv snížené o patřičné 
opotřebení.  
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Tyto náklady na znovupořízení je možné zjišťovat několika způsoby:  

• indexovou metodou (použití cenových indexů),  
• přímým zjišťováním cen (ceníky, kalkulace cen), 

• oceňování podle zvolené jednotky (např. u staveb náklady na m
2

), 
• metoda funkčního zjišťování cen (kombinace předchozích metod),  
• metoda tržního porovnání (vychází z databáze již realizovaných prodejů).  

 
Metoda zjištění reprodukčních hodnot umožňuje kvantifikovat majetkovou základnu podniku, 
ne však nekvantifikovatelné nehmotné složky (goodwill, pracovní sílu, vybudovanou síť 
odběratelů apod.).  

Samostatnou variantou této metody je i zjištění případné likvida ční hodnoty podniku. Ta 
nahlíží na hodnotu podniku jako na sumu peněz, kterou lze získat prodejem jednotlivých složek 
podniku. Podnik tak představuje určitý soubor jednotlivých položek majetku a závazků.  
 
 
 
3.2.3. Metody ocenění na základě analýzy výnosů 
 

• Dividendové diskontní modely  

Výpočet tržní hodnoty akcií je založen na velikosti výnosu akcionáře ve formě dividendy. 
Dividendové diskontní modely nepracují pouze s dividendou a s tempem jejího růstu, ale ve 
výsledné hodnotě vlastního kapitálu se promítá i kapitálový zisk, tedy eventuální prodejní cena 
akcie v budoucím období.  

Aby bylo možno aplikovat některý z dividendových diskontních modelů, musí být splněny 
alespoň následující předpoklady:  

1. Podnik má založenou dlouhodobou, stabilní dividendovou politiku a s tím spojený 
ustálený výplatní a aktivační poměr.  

2. V podniku existuje vysoká míra závislosti mezi úrovní dividendy a volným peněžním 
tokem pro akcionáře.  

3. Podnik se vyznačuje ustálenou strukturou financování, tj. má stabilní finanční páku.  
 
Základním dividendovým diskontním modelem je Gordonův model pro stabilní růst, který 
předpokládá ustálenou míru růstu dividend (g), které obvykle koresponduje s mírou růstu 
ekonomiky jako celku (HDP + inflace). Dalším předpokladem použití Gordonova modelu je 
větší požadovaná výnosová míra akcionáře (r), než je očekávaná růstová míra dividend (g). 
Výpočet vnitřní hodnoty akcie pak provedeme podle jednoduchého vztahu  

hodnota akcie = DIV/(r-g) ,  

kde DIV je očekávaná dividenda na konci prvního roku.  

Kromě Gordonova modelu pro stabilní růst se v praxi používají ještě dvoufázový a třífázový 
dividendový diskontní model, které předpokládají rozdílné tempo růstu dividend v jednotlivých 
fázích. 
 

• Metody diskontovaných peněžních toků (DCF)  
 
Společným znakem všech variant metody DCF je, že hodnotu podniku odvozují od budoucích 
výnosů, které převádějí na jejich současnou hodnotu. Těmito výnosy jsou peněžní toky, protože 
pouze ty jsou reálným příjmem a tedy reálným vyjádřením užitku. Volný peněžní tok je takové 
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množství peněz, které může být z podniku odčerpáno, aniž by došlo k narušení jeho finanční 
stability.  

Z hlediska specifikace peněžního toku rozlišujeme následující možnosti podle toho, pro koho je 
peněžní tok určen:  

• peněžní tok pro věřitele a pro akcionáře (free cash flow to the firm – FCFF),  
• peněžní tok pro vlastníky (free cash flow to the equity),  
• peněžní tok pro firmu u nezadlužené firmy (adjusted present value – APV).  

 

Rozdíly mezi jednotlivými modifikacemi spočívají ve vymezení jednotlivých peněžních toků.  

Volný peněžní tok do firmy FCFF představuje veškeré peněžní toky, které podnik generuje, a 
to jak pro věřitele, tak pro akcionáře. Volné peněžní toky do firmy zjistíme podle 
zjednodušeného schématu  

 
FCFF = EBIT(1 - d) + odpisy – ∆WC – investice, 

 
kde  EBIT  ….. zisk před úhradou daní a úroků, 

d  ….. sazba daně z příjmů,  
odpisy  ….. odpisy (a ostatní náklady, které nemají charakter výdajů),  
∆WC  ….. změna čistého pracovního kapitálu,  
investice .... investice do pořízení investičního majetku.  

Volný peněžní tok pro vlastníky FCFE určíme tak, ze od volného peněžního toku, který 
generuje firma, odečteme nároky věřitelů, tj. splátky úvěrů a úroky snížené o daňový štít 
(naopak přičteme případné nově přijaté úvěry)  

FCFE = FCFF – úroky(1–d) – splátky úvěrů + nově přijaté úvěry .  

Metoda DCF APV vzchází ze stejně vypočteného volného peněžního toku jako metoda DCFF, 
s tím rozdílem, že pro diskontování těchto peněžních toků nepoužijeme průměrné vážené 
náklady kapitálu jako v případě metody DCFF, ale náklady vlastního kapitálu, protože 
předpokládáme výhradní financování vlastním kapitálem.  

V dalším výkladu pro jednoduchost předpokládejme výpočet hodnoty podniku z volného 
peněžního toku pro firmu FCFF. Celkovou hodnotu podniku (brutto) Hb určíme standardní 
dvoufázovou metodou. První fáze zahrnuje období, pro které je oceňovatel schopen vypracovat 
prognózu volného peněžního toku pro jednotlivá léta, druhá fáze pak zahrnuje období od konce 
první fáze do nekonečna. Hodnotu Hb pak vypočítáme pomocí výrazu: 

 

 

 
 
kde  FCFt  ….. volný peněžní tok v roce t první fáze, 

ik  ….. kalkulovaná úroková míra (tj. diskontní míra), 
T  ….. délka první fáze v letech, 
g  ….. předpokládané tempo růstu FCF během druhé fáze (ik > g). 

Pro správné použití metody DCF je zapotřebí správně stanovit diskontní míru ik a tempo růstu 
FCF g. Tomuto problému se budeme podrobně věnovat v analýze ocenění. 

∑
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• Metoda kapitalizovaných čistých výnosů  

Tato metoda vychází ze stejného principu jako metoda DCF, ale výnosem se zde rozumí trvalý 
zisk, jehož rozdělením není dotčena podstata podniku. Východiskem této metody jsou účetní 
výkazy za posledních 3 až 5 let, které se upraví na srovnatelnou reálnou úroveň. Počítáme s 
upraveným hospodářským výsledkem po daních a po odpočtu placených úroků. Paušální nebo 
analytickou metodou stanovíme trvale odnímatelný čistý výnos jako velikost prostředků, které 
je možno rozdělit vlastníkům, aniž by byla dotčena podstata podniku. Pomocí vzorce pro věčnou 
rentu nebo prognózováním trvale odnímatelného čistého výnosu a dvoufázové metody (podobně 
jako u metody DCF) určíme hodnotu podniku. 
 
 
 
3.3. Použité přístupy a metody ocenění  
 
 
Jako první byla aplikována metoda majetková - účetní (book value). Tato metoda má orientační 
charakter a je zařazena pro úplnost posudku.  
 
Společnost vykonává svou hospodářskou činnost v odvětví, jehož vývoj je v období současné 
ekonomické situace jen velmi těžko predikovatelný. Budoucí ekonomický vývoj společnosti je 
v současné době těžce odhadnutelný. Sestával by z mnoha předpokladů, jejichž kombinace by 
značně rozšiřovala interval spekulativně vypočtené hodnoty. Vzhledem k nejistímu vývoji 
meziročního hospodářskému výsledu společnosti je aplikace výnosové metody na výpočet 
celého podniku v tomto případě nevhodná.   

Jako stěžejní byla použita majetková metoda - přecenění aktiv. Její podstatou je tržní 
přecenění rozvahových majetkových položek. Od souhrnu veškerých podstatných aktiv je 
odečtena hodnota závazků v plné výši.  

Ústřední a nejzásadnější položkou majetku společnosti Hotel International Brno, a.s. je budova 
hotelu jako taková. Tu však nelze oddělit od pozemku pod budovou hotelu a od jednotlivých 
movitých součástí potřebných pro provoz hotelu. Majetkové ocenění jednotlivých položek by 
pak bylo nekonzistentní a neodpovídalo by reálné hodnotě celkového majetku, potažmo 
hodnotě společnosti Hotel International Brno, a.s. Soubor nemovitostí a movitých součástí 
bezprostředně potřebných pro provozování budovy hotelu byl pro účely ocenění samostatně 
oceněn spolu s hlavní budovou a pozemkem výnosovou metodou. Ostatní aktiva společnosti 
jsou oceněná majetkově, vzhledem k tomu, že samostatně negenerují výnos a nejsou nedílnou 
potřebnou součástí činnosti hotelu.  

Metody tržního porovnání nelze aplikovat z důvodu absence použitelné srovnávací základny. 
Historie obchodování akcií na veřejném trhu je vzhledem k časové vzdálenosti uvedena jen 
jako doplňující.   

 

 
3.4. Ocenění metodou majetkovou - účetní 

 

Po zvážení obecných a specifických podmínek znaleckého úkonu byla pro orientační  
stanovení hodnoty společnosti zvolena metoda účetní hodnoty, vzhledem ke své průkaznosti 
ocenění. Tato metoda je použita jako výchozí. Dle finančních výkazů společnosti Hotel 
International Brno, a.s. ke dni 31.03.2014 činí rozvahová položka vlastního kapitálu 
společnosti 272 783 tis. Kč.  
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3.5. Ocenění metodou majetkovou -  přecenění aktiv 
 

Tato metoda je variantou metody substanční. Poskytuje věrohodné a snadno kontrolovatelné 
výsledky. Jedná se o ocenění jednotlivých majetkových částí podniku z pohledu going 
concern, tj. z pohledu jejich zapojení do fungujícího podniku. Její princip spočívá v tom, že 
v jednotlivých položkách aktiv je posuzována účetní hodnota z pohledu aktuálnosti. 
V položkách, kde hodnota neodpovídá tržní hodnotě, dojde k přecenění. Od souhrnu veškerých 
podstatných aktiv je odečtena hodnota závazků v plné výši.  

 
Metoda přecenění aktiv umožňuje kvantifikovat majetkovou základnu podniku, ne však 
nekvantifikovatelné nehmotné složky (goodwill, pracovní sílu,  síť odběratelů apod.).  

 
 
Rozbor majetku 
 
 
Pozemky a stavby  
 
Tato účetní položka tvoří podstatnou část majetku společnosti Hotel International Brno, a.s. 
Účetní hodnota činí 201 017 tis. Kč. Dle vyjádření managementu společnosti je však reálná 
hodnota nemovitostí téměř dvojnásobná (tedy cca 400 000 tis. Kč.).  
sestává z následujících částí: 
 

- budova hotelu a pozemek, na němž je budova situována 
- budova motorestu v lokalitě Pasohlávky 
- pozemky v lokalitě Mušov - ovocný sad a neplodná půda 
- dvě garsonky v lokalitě Černá Pole města Brna 

 
 
Management hotelu poskytnul znalci tržní ocenění hotelu (budovy a pozemku), které bylo 
v minulosti vyhotoveno pro účel zástavy při poskytnutí úvěru. Účelem ocenění bylo stanovit 
hodnotu předmětného majetku jako zástavy při zadlužení. Odhadcem určená hodnota činila 
184 000 tis. Kč. Tuto hodnotu však nelze využít z důvodu její časové neaktuálnosti.  
 
Budova hotelu včetně pozemku, na němž je budova situována, byla znalcem oceněna při využití 
výnosové metody, neboť ta podává nejvhodnější výstup pro daný účel posudku. Kompletní 
výpočet, včetně podrobného popisu a metodiky, je uveden v příloze č. 12. Vypočtená hodnota je 
tedy 445 097 tis. Kč. 
 
Budova a pozemky v obci Pasohlávky byly oceněny samostatným znaleckým posudkem (příloha 
č. 10) na hodnotu 3 362 tis. Kč. Společnost Hotel International Brno, a.s. usiluje o prodej této 
nemovitosti a aktuálně je v jednání o ceně 5 216 tis. Kč. Pro účely ocenění bude použita tato 
hodnota, byť je dle realitního makléře (příloha č. 9) o dva miliony nadsazena oproti reálné ceně.  
 
Obě garsonky jsou situovány v městské části Černá Pole města Brna. Přesto, že jejich pořizovací 
cena byla 495 000,- Kč (2 x 247 500,- Kč), byly pořízeny jako rozestavěná bytové jednotky 
(příloha č. 13), tržní cenu stanovíme jako současnou průměrná cenu garsonek v dané lokalitě, tedy 
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1 200 tis. Kč (velikost jedné garsonky je 23,3 m2). Pro účely ocenění je tak souhrnná cena obou 
garsonek 2 400 tis. Kč.  
 
Pozemky v katastrálním území Mušov sestávají z ovocného sadu a neplodné půdy. Pozemky byly 
pořízeny za cenu 4 100 tis. Kč (ovocný sad) a 600 tis. Kč (neplodná půda). Pořizovací cena 
odpovídá aktuální tržní ceně. Pro účely posudku je tedy cena pozemků 4 700 tis. Kč.  
 
 

pozemky a stavby tis. Kč 

budova hotelu a pozemek, na němž je budova situována 445 097 

budova motorestu v lokalitě Pasohlávky 5 216 

pozemky v lokalitě Mušov - ovocný sad a neplodná půda 4 700 

dvě garsonky v lokalitě Černá Pole města Brna 2 400 

  

CELKEM 457 413 
 
 
 
Samostatné movité věci a soubory 
 
Jedná se o předměty DHM nad 40 tis.Kč bez oprávek: stroje a zařízení převážně nad 40 tis. Kč v 
hotelu, kuchyni, odbytových střediscích, prádelně, Fitness, technickém úseku, atd. (nábytek, 
sporáky, konvektomaty, varné kotle, salamandry, lednice, výrobníky ledu, pračky, mandl, 
solárium, servery). Významnou částí této položky jsou vozidla (příloha č. 14). Jejich tržní hodnota 
je sumárně o 40% nižší než hodnota účetní (viz následující tabulka). Obdobný rozdíl lze 
předpokládat i u ostatního movitého majetku v této rozvahové položce. Pro účel posudku je tedy 
byla aplikována 40% srážka z účetní hodnoty: 5 500 tis. Kč (9167 x 60% = 5500).    

  

vozidlo pořízení účetní hodnota 
tržní cena 
(tis. Kč) 

Osobní automobil MERCEDES BENZ 31.8.2003 1.220,- 75 

Nákl. automobil FORD - Connect 31.12.2003 401.233,60 95 

Nákl. automobil FORD-Tranzit 31.3.2004 12.450,- 107 

Nákl. automobil IVECO DAILY 31.5.2006 150.420,- 195 

Zhodnocení Iveca Daily-agregát 31.7.2006 249.500,- 0 

Nákl.vůz AUDI 8PA A3 31.8.2007 771.163,- 585 

Nákl. automobil FORD - Tranzit 31.7.2008 329.900,- 365 

Nákl. automobil FORD MONDEO 1 31.12.2008 565.779,- 155 

Nákl. automobil FORD MONDEO 2 31.12.2008 565.779,- 155 

Osobní automobil VW Touareg 28.2.2011 1.296.994,- 829 

Osobní automobil BMW 31.02.2011 1.297.499,- 750 

Osobní automobil Mercedes Benz-kombi 30.4.2012 1.197.000,- 565 
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Osobní automobil VW GOLF VARIANT 31.8.2012 372.687,- 290 

Nákladní aut. FORD TRANZIT CHLAD. 31.5.2013 644.059,- 215 

Osobní automobil VOLKSWAGEN 31.12.2013 625.576,- 720 

Celkem   8.481.259,60 5101 
Tržní ceny jednotlivých vozidel byly spočteny průměrnou cenou dle zdroje: www.tipcars.com 

  
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 
 
Tuto položku tvoří umělecká díla (obrazy). Dle vyjádření managementu společnosti jejich tržní 
hodnota odpovídá účetní hodnotě, tedy 358 tis. Kč.  
 
 
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 
Rozvahová položka nedokončeného dlouhodobého hmotného majetku je tvořena projekty. Jedná 
se o projektové dokumentace k zahrádce před restaurací Lucullus a s tím související již zbudované 
základy opěrných zídek - rekonstrukce. Tato akce se bude celá dokončovat v roce 2014. Účetní 
hodnota nedokončeného dlouhodobého hmotného majetku je tak zcela aktuální : 542 tis. Kč.  
 
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 
 
Tato položka obsahuje poskytnutou zálohu dodavateli na dodávku koberce. Její hodnota je 
aktuální, tedy odpovídá tržní hodnotě : 30 tis. Kč.  
 
 
Materiál 
Zásoby materiálu jsou oceněny pořizovací cenou. Zůstatek účtu materiálu souhlasí s vedenou   
skladovou evidenci zásob. Jedná se o následující položky:  
 

� propagační materiál (reklamní tašky) ve skladě      
� údržbářský materiál (žárovky, pákové baterie,WC sedátky apod.)    
� tiskopisy a kancelář.potřeby (bloky, tužky, dopisní papíry, obálky apod.)   
� ostatní pomocný materiál (potahové látky k opravě židlí)     
� pohonné hmoty v nádržích vozů        
� potraviny (určeny k výrobě jídel) ve skladu a  kuchyni     
� nápoje ve skladu a odbytových střediscích  

 
Jednotlivé položky materiálu jsou účetně oceněny v aktuálních tržních hodnotách. Celkové zásoby 
materiálu jsou tedy 3 102 tis. Kč.   
 
    
Zboží 
 
Jedná se o drobné zboží určené k prodeji v recepci hotelu celkově v ceně 2 tis. Kč.  
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Dlouhodobé poskytnuté zálohy 
 
Dlouhodobé poskytnuté zálohy obsahují položky: 

� CCS platební jistina na karty (nákupy pohon. hmot)                 27 tis. Kč  
� LBBW banka – záloha na klíč od bezpečnostní  schránky          1 tis. Kč  
� Best Western (1.611,- EUR) - jistina na placené provize          44 tis. Kč 

 
Pro účel ocenění je položka dlouhodobé poskytnuté zálohy ponechána v účetní hodnotě 72 tis. 
Kč.  
 
 
Pohledávky z obchodních vztahů 
 
Pohledávky z obchodních vztahů společnost dělí do následujících kategorií:  
 

� za odběrateli tuzemské - za ubytování, catering, jídla,nápoje, pronájmy sálů, atd.  
� za odběrateli zahraniční - za ubytování, cateringy, jídla,nápoje, pronájmy sálů, atd.  
� vše ve splatnosti, některé po splatnosti do 180 dnů   
� pohledávky v právním vymáhaní, předané právničce, řeší se soudní cestou 
� pohledávky přihlášené do insolvenčního řízení      
� zůstatek na účtech hotelových hostů přebydlujících z 31.12.2013 na 1.1.2014  
� ostatní pohledávky - smlouvy o převodu cenných papírů splatná v roce 2014  

 
Společnost účtuje hodnotu opravné položky k pohledávkám v právním vymáhání a insolvenci, 
kterou koriguje hodnotu pohledávek brutto. Korigovaná čistá hodnota pohledávek tak odpovídá 
účetní hodnotě 16 191 tis. Kč.  
 
      
Dohadné účty aktivní 
 
Tato položka obsahuje nevyfakturované výnosy dle smlouvy za reklamu ve výši 26 tis. Kč.  
 
 
Jiné pohledávky 
 
Tato rozvahová položka obsahuje pohledávky za zaměstnanci z poskytnutých půjček v aktuální 
výši 941 tis. Kč.  
 
 
Krátkodobý finan ční majetek 
 
Jedná se o peníze v pokladně 6 044 tis. Kč a účty v bankách 60 045 tis. Kč. Tato položka se 
v majetkovém ocenění stanovuje v plné výši, tedy 66 089 tis. Kč.  
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Náklady příštích období  
 
Náklady příštích období představují časově rozlišené náklady ke službám ve výši 280 tis. Kč.  
 
 
Závazky 
 
Položka závazků je pro účely ocenění použita v plné výši cizích zdrojů dle účetních výkazů, 
tedy 24 351 tis. Kč. Dlouhodobé závazky obsahují pouze položku odložený daňový závazek. 
Krátkodobé závazky jsou převážně tvořeny závazky z obchodních vztahů, dále závazky ke státu, 
zaměstnancům, závazky ze sociálního zabezpečení a daňové závazky ke státu.  
 

 

účetní položka tis. Kč popis položky 

odložený daňový závazek 7 057 
rozdíl mezi daňovými a účetními náklady 
budovy 

závazky z obchodních vztahů 3 410 
závazky dodavatelům splatné v příštím 
období 

Závazky ke společníkům, členům 
družstva a účastníkům sdružení 

922 nevyplacené dividendy akcionářům 

závazky k zaměstnancům 3 060 prosincové mzdy splatné k 10.1.2014 

Závazky ze sociálního zabezpečeni a 
zdravotního pojištění 

1581 sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 

stát - daňové závazky a dotace 5 820 
daň z příjmu 2013 + očekávaná dotace za 
EKOenergie 

Krátkodobé přijaté zálohy 1237 
přijaté zálohy od odběratelů za služby na 
akce v 2014 

dohadné účty pasivní 1 164 nevyfakturované dodávky nákladů 2013 

Jiné závazky 100 příspěvek na penz.připojištění 12/2013 

výnosy příštích období 683 výnosy za reklamu Plzeňského Prazdroje 
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Výpočet čistého obchodního jmění společnosti Hotel International Brno, a.s. 
 
 

Aktiva v tržní ceně  tis. Kč  

Pozemky a stavby  
 

457 413 

Samostatné movité věci a soubory 5 500 

Jiný dlouhodobý hmotný majetek 358 

Nedokončený dl. hmotný majetek 542 

Poskytnuté zálohy na DHM 30 

Materiál 3 102 

Zboží 2 

Dlouhodobé poskytnuté zálohy 72 

Pohledávky z obchodních vztahů 16 191 

Dohadné účty aktivní 26 

Jiné pohledávky 941 

Peníze 6 044 

Účty v bankách 60 045 

Náklady příštích období 280 

  

Závazky   

Dlouhodobé závazky 7 057 

Krátkodobé závazky 17 294 

  

Čisté obchodní jmění 526 195 
 
 
Zjištěná obvyklá majetková hodnota netto společnosti Hotel International Brno, a.s. ke dni 
31.03.2014 činí 526 195 tis. Kč. 
 
 
 
 
 
 
 
3.6. Rekapitulace stanovených cen 
 
Ocenění bylo provedeno majetkovou účetní metodou a majetkovou metodou přecenění aktiv. 
Výsledná hodnota je určena aplikací nejvíce vhodné metody majetkové - přecenění aktiv. 
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Při celkovém počtu 92 560 ks akcií je hodnota jedné akci vypočtena na 5684,91 
Kč. (526 195 000 / 92 560 = 5684,91 Kč) 
 
 
 
 
Kontrolou nad podnikem se rozumí „moc řídit finanční a provozní politiku podniku tak, aby 
bylo dosazeno užitku z jeho činnosti". Kontrolu lze zajistit bud' držením více než jedné 
poloviny hlasovacích práv nebo držením podstatného podílu hlasovacích práv doplněného 
pravomocí řídit finanční a operační politiku podniku. Kontrola zahrnuje tato hlavní práva: 
 

1. určovat strategii podniku, 
2. rozhodovat o personálním obsazení vedení podniku a jeho obměnách, 
3. rozhodovat o stálých aktivech podniku a dlouhodobém financování, 
4. rozhodovat o případných spojeních (sloučeních, splynutích), změnách právní formy 

a likvidaci podniku, 
5. rozhodovat o dividendách 

 

Pro podstatný vliv platí podobné závěry jako pro kontrolu nad podnikem. Podstatným vlivem se 
rozumí „ú čast na rozhodnutích o finanční a provozní politice podniku". Je možno jej 
dosáhnout vlastnictvím akcií (zpravidla 20 až 50 %), prostřednictvím stanov nebo pomocí 
dohod. 

Obchodní podíl, který umožňuje kontrolu společnosti nebo podstatný vliv na společnost, má 
samozřejmě větší hodnotu než podíl minoritní [L1]. V případě ocenění minoritního podílu je 
třeba uplatnit srážku z hodnoty akcie určené výnosovou metodou, a to až do výše 50 % podle 
velikosti oceňovaného balíku. 

  

Podíl na celkovém počtu akcií Srážka ze základní hodnoty 1 akcie 

 
 

neexistuje velkoakcionář existuje velkoakcionář 

0 - 9,9% 30% 50% 

10 - 24,9% 25% 35% 

25 - 49,9% 15% - 

50 - 74,5 % 10% - 

75 - 94,5 % 5% - 

95 -100% 0% - 

Metoda Účetní metoda Metoda přecenění aktiv 

Váha 0 1 

Hodnota vlastního kapitálu 272 783 tis. Kč 526 195 tis. Kč 
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Hlavní akcionáři, jednající ve shodě, představují majoritního vlastníka společnosti Hotel 
International Brno, a.s.: Radim Bartoněk, Pavel Brdička, Kristýna Jiříková a Petr Moselský. 
Celkový majoritní podíl činí 89 058 kusů akcií, tedy dohromady vlastní 96,22%. 
 
 
 

akcionář počet kusů 

Radim Bartoněk 35 210 

Pavel Brdička 35 342 

Kristýna Jiříková 9 847 

Petr Mohelský 8 659 
  

CELKEM 89 058 
 
 
Oceňovaný balík 3291 kusů akcií (3,56 % podíl na hlasovacích právech) představuje minoritní 
podíl. Při výpočtu výsledné hodnoty uplatníme proto srážku ve výši 50%: 
 

5684,91 Kč × (1 - 0,5) =  2842,46 Kč 
 
 
Výsledná hodnota oceňovaného balíku 3291 kusů akcií tak činí 9 354 535,86 Kč, po 
zaokrouhlení na celé koruny 9 354 536,- Kč.  
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4. ZÁVĚR2.1 Identifikace společnosti 
 
 
Tento posudek je zpracován na základě objednávky společnosti CYRRUS CORPORATE 
FINANCE, a.s.. Jeho účelem je stanovení tržní hodnoty akcií společnosti Hotel 
International Brno, a.s. se sídlem Husova 200/16, Brno-město, 602 00 Brno, IČ: 469 74 
571 pro účely provedení veřejné dražby cenných papírů. 
 
 
Jako stěžejní byla použita metoda přecenění aktiv. Tato metoda pro daný účel posudku nejlépe 
zobrazuje skutečnou hodnotu podniku ve stávajícím stádiu. Z důvodu úplnosti znaleckého 
posudku je uvedena i účetní hodnotu vlastního kapitálu společnosti. 
 
Po zvážení předpokladů právní, ekonomické, provozní a všeobecné povahy, které jsou mi k 
datu zpracování posudku známy, z pohledu objektivity, opatrnosti a pro zadaný účel ocenění 
činím závěr: 
 
 
 
Tržní hodnota jedné kmenové akcie na majitele ve jmenovité hodnotě 1 000,- Kč společnosti 
Hotel International Brno, a.s. činí:  
 
 
 

2 842,46 Kč  
(dva tisíce osm set čtyřicet dva korun a čtyřicet šest haléřů) 

 
 
 
 
Tržní hodnota oceňovaného balíku 3291 kusů akcií společnosti Hotel International Brno, a.s. 
činí:  
 
 
 

9 354 536,- Kč  
(devět milionů tři sta padesát čtyři tisíc pět set třicet šest korun českých) 

 
 
 
 
 
Prohlašuji, že pro provedení tohoto znaleckého posudku jsem osobou nezávislou. 
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5. ZNALECKÁ DOLOŽKA  

 

Znalecký posudek jsem podal jako znalec jmenovaný rozhodnutím předsedy Krajského soudu 
v Brně ze dne 15. května 2006, č.j. 1781/2005, pro základní obor ekonomika, odvětví ceny a 
odhady se specializací akcie a deriváty kapitálového trhu, cenné papíry a obchodování s nimi, 
spotřební elektronika, výpočetní a kancelářská technika, nábytek, vybavení a zařízení 
domácností, odvětví peněžnictví a pojišťovnictví se specializací kapitálový trh. 

 
Znalecký úkon je zapsán pod pořadovým číslem 39-04/14 znaleckého deníku. Znalečné a 
náhradu nákladů účtuji podle připojené likvidace na základě dokladu č. 1404. 

 

 

 

 

 

 

V Brně dne 15. 5. 2014 

 

 

 

 

 

 

    podpis znalce:  

         Ing. Petr Pelc, Ph.D. 
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Výpis
z obchodního rejstříku, vedeného

Krajským soudem v Brně
oddíl B, vložka 919

Datum zápisu: 1. října 1992

Spisová značka:  vedená B 919 u Krajského soudu v Brně

Obchodní firma: Hotel International Brno, a.s.

Sídlo: Husova 200/16, Brno-město,  Brno602 00

Identifikační číslo: 469 74 571

Právní forma: Akciová společnost

Předmět
podnikání:

Hostinská činnost

Masérské, rekondiční a regenerační služby

Provozování solárií

Silniční motorová doprava - nákladní provozovaná vozidly nebo
jízdními soupravami o největší povolené hmotnosti přesahující 3,5
tuny, jsou-li určeny k přepravě zvířat nebo věcí, - nákladní
provozovaná vozidly nebo jízdními soupravami o největší povolené
hmotnosti nepřesahující 3,5 tuny, jsou-li určeny k přepravě zvířat
nebo věcí, - osobní provozovaná vozidly určenými pro přepravu
nejvýše 9 osob včetně řidiče

Výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3
živnostenského zákona

Statutární orgán -
představenstvo:

:předseda představenstva
JUDr. RADIM BARTONĚK, dat. nar. 17. listopadu 1960 
Máchova 1302/4, Královo Pole,  Brno 612 00
den vzniku funkce:  15. července 2012
den vzniku členství: 15. července 2012

:místopředseda představenstva
Ing. DAVID BRDIČKA, dat. nar. 22. prosince 1969 
Dubová 641/13, Jundrov,  Brno 637 00
den vzniku funkce:  15. července 2012
den vzniku členství: 15. července 2012

:člen představenstva
KRISTÍNA JIŘÍKOVÁ, dat. nar. 6. dubna 1948 
Ke Kolodějům 96, Běchovice,  Praha 9 190 11
den vzniku členství: 15. července 2012

Způsob jednání: Jménem společnosti jednají vždy předseda a místopředseda
představenstva společně.

Dozorčí rada: :předseda dozorčí rady
PAVEL BRDIČKA, dat. nar. 10. června 1942 
Sazenice 183/4, Komárov,  Brno 617 00
den vzniku funkce:  15. července 2012
den vzniku členství: 15. července 2012



oddíl B, vložka 919
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:člen dozorčí rady
JUDr. ZDENĚK SEDMERA, dat. nar. 22. června 1958 
Kociánka 66/5a, Sadová,  Brno 612 00
den vzniku členství: 15. července 2012

:člen dozorčí rady
MICHAL ŘIČÁNEK, dat. nar. 19. října 1958 
č.p. 272,  Česká 664 31
den vzniku členství: 24. května 2012

Akcie: 92 560 ks akcie na jméno v listinné podobě ve jmenovité hodnotě
1 000,- Kč

Základní kapitál: 92 560 000,- Kč 
 100 %Splaceno:

Ostatní
skutečnosti:

Akciová společnost byla založena podle par. 172 obchodního
zákoníku.
Jediným zakladatelem společnosti je Fond národního majetku ČR
se
sídlem v Praze 1, Gorkého nám. 32, na který přešel majetek
státního podniku Hotel International Brno ve smyslu par. 11 odst.
3 zák. č. 92/1991 Sb. o podmínkách převodu majetku státu na jiné
osoby.
V zakladatelské listině učiněné ve formě notářského zápisu ze dne
22.9.1992 bylo rozhodnuto o schválení jejich stanov a jmenování
členů představenstva a dozorčí rady.

Právní poměry společnosti se řídí stanovami přijatými valnou
hromadou dne 21.3.1994.

Ke dni 17.3.1995 se zapisuje změna a doplnění stanov v čl. 4,6.

Na společnost přešlo v důsledku sloučení jmění společnosti
CASINO BRNO, a.s., se sídlem na adrese Brno, Husova 16, čp.
200, PSČ 602 00, IČ: 00532509, která byla zapsána v obchodním
rejstříku, vedeném Krajským soudem v Brně, v oddílu B, vložce č.
87.

S účinností od 1.1.2014 se společnost podřizuje zákonu č. 90/2012
Sb. o obchodních společnostech a družstvech (o obchodních
korporacích) jako celku.

Správnost tohoto výpisu se potvrzuje

Krajský soud v Brně



R,oZVAHA
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ý:ti§íéÍeh.,iKč

obchodní firma nebo jiný název účetni jednotky

H9tet |ntellali9ng.l Qrno q,s,

Sídlo nebo bydliště účetní jednotky
a místo podnikání, Iiší-|i se od bydliště

Husova 200/16
Brno-Střed
602 00

3

4 6, 9. 7,,, 4,,,, ,,5, 7, .t

ot ísk: p,odaoíhg,iazítka

Označ. AKTlVA óíslo

řádkU

Běžné úóetní období N/inulé období předminuié období

Brutto Korekce Netto Netto Netto
\KT|VA cELKEl\.! 00,í +462,,8,90, :||,f.,!:;§$:|,, t288.309 +279,,193 +273,76í
Pohledávky za upsaný základní kapitál 002 0 0 0 0

B ]l0uhOdObý majetek 003 +386 703 -1.,7:3:,278 +21,3,425 +2il7:399 +2a8,8,tr
B.l- )louhodobý nehmotný majetek 004 :,,+1I .3.ili3 _"il..3.í3 0 '+8.1 +,1í6,1

B,1.1 Znžovacl Vlýdaie 005 0 0 0 0 (
B.| 2 Nehmotné výsiedky výzkumU a sivoie 006 0 0 0 0 (
B, |,3. jOfilvare 007 +1 313 -1 313 0 +81 +16
B.1.4 )cenitelná práVa 008 0 0 0 0 (
B,l 5 Goodwill 009 0 0 0 0 (
B,1,6 Jiný dloUhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0 (
B.1,7 Nedokončený dIouhodobý nehmotný majetek 011 0 0 0 0 (
B,l 8 Po§Mnuté zálohy na d|ouhodobý nehmotný rnajetek 012 0 0 0 0 (
B, Il )l0uhodobý hmolný majelek 013 +385..3i90 -:t.7lt:.965 +21,3,425 +21:7,,3|,18 +|1,88::12i
B,ll,1 JOZemlry

014 +29 865 0 +29 865 +3a 142 +35 56§
B.l1.2 staVby 0,15 +290 253 -117639 +,l72 614 +174 781 +,l41 11(
B, ||,3 samostatné moYité věci a §oUbory movilých véci 016 +64 446 -54 326 +10 12o +11 013 +10 28(
B,ll4 Pěstitelské celky tPalých porostů 017 0 0 0 0 (
B,l1.5 )ospěIá aířata a je]lch skuplny 018 0 0 0 0 (

B.l1,6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019 +358 0 +358 +358 +35t
Bll 7 NedOkOnčený dloUhodobý hmotny maJetek 020 +438 0 +438 +1 024 +79(
B,l1,8, POsMnuté zálohy na dloúhodobý hmotný majetek 021 +30 0 +30 0 (

B,l1.9, ]ceňovací roždíl k nab},tému majetku o22 0 0 0 0 (
B lll )loUhodobý inančnl majetek nr? ..0 .0 .0 0 +2a,52{
B.Ill,1 )odily _ oV ádaná osoba 024 0 0 0 0 (
B,ll1,2 Podily v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 025 0 0 0 0 +2o 52s
B.ll1,3 Ostatnl dloUhodobé cenné papíry a podíly U26 0 0 0 0 (
B,ll1,4, Půjčlry a úvěry _ ovládaná nebo ov|ádajíci o§oba, podsatný VliV 027 0 0 0 0 (
B,ll|,5 Ilný dlouhOdobý ínanční majetek 028 0 0 0 0 (
B.ll|.6. Pořižovaný dlouhodobý íinanční majetek 029 0 0 0 0 (
Blll7 PosMnUté zálohy na dIouhodobý íinanónj majetek 030 0 0 0 0 (

Oběžná aktiva 031 +75.92.5. jí]3o3,, +74,622 +6í,,455 +64.65(
C,l Zásoby 032 +2..96.0 ,,,,,0 +2.960 +2,996 +2,5,11
c,1,1 úaterjál 033 +2 958 0 +2 958 +2 993 +2 49i
C.1.2 ,ledokončená vl]roba a po|otovary 034 0 0 0 0 (

ýlroblry UJ3 0 0 0 0 (



oznaó. AKTlVA ólslo
řádku

Běžné účetní obdobl Minulé období předminulé období

Brutto Korekce Netto Netto Netto

c,1.4 lVladá a osIatnl zvlřata a jejich skupiny t].1b 0 0 0 0
Zbožl 037 +2 0 +2 +3 +2(

Ulb PosMnuté žá|ohy na zásoby 038 0 0 0 0
cll Dlouhodobé pohledáVky 039 0. 0 0, +69 +7í
C,l1,1 Pohledávky z obchodních vztahů 040 0 0 0 0

C,||.2. Pohledávky - ovládaná nebo ovládajlcí osoba 041 0 0 0 0
C,l1,3 ]ohIedávky _ podďatnývliv 042 0 0 0 0
c.l1.4. )0hledáVkyza společníky, č|eny družstva a Za účastnílry sdruženl 043 0 0 0 0
c.l1,5. )louhodobé poskytnuté zálohy o44 0 0 0 +69 +7(

C.l|,6 )ohadné účty aktivní 045 0 0 0 0
c,l1,7 Iiné pohledávky 046 0 0 0 0
C,l1,8, )d|ožená daňová pohIedávka o47 0 0 0 0
C,lll, (rátkodobé pohledáVlry o48 +1.1.l466 .í::303. +1.0.í63 i1,2,,,436 +1,2,a61

lll 1 Pohledávky z obchodních vztahů 049 +9 440 -1 303 +8 137 +7 064 +5 50§
]. ll1,2 Pohledávky_ ovládaná nebo ovládaiícl osoba 050 0 0 0 0 (

l|1,3 Pohledávlry _ podstatný Vliv 051 0 0 0 0 (

]lll4 Pohledávky za společnilry, členy družsha a za účastnílv sdružeil 052 0 0 0 0 (

ll1.5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojišténí 053 0 0 0 0 (

c,ll1,6, stát - daňové pohledáVlry 054 0 0 0 +2 878 +2 51!
c.lll 7 (rátkodobé posMnuté žálohy 055 +878 0 +878 +279 +32(
c, Il1,8 )ohadné účty aKivní 056 +1 60 0 +1 60 +23 +6t

C, ||1,9 Iiné pohledávky o57 +988 0 +988 +2,192 +3 65t
cIV Krátkodobý ínančnl majetek 058 +6í..4.9.9 0 +61ll{99 +45.954 +50.00í
c.lV.1 Peníze 059 +6 358 0 +6 358 +5 B12 +6 01j
C,lV,2 Učty v bankách 060 +55 141 0 +55 141 +4o 142 +43 98f
C,lV.3 Krátkodobé cenné paplry a podily 061 0 0 0 0 (

C, |V,4 POňzovaný krátkodobý ínanční maietek 062 0 0 0 0 (

D.l ]asové rozlišenl UbJ +2§2, 0 +262 +339 +291
Dl1 ,láklady příštích období 064 +262 0 +262 +339 +292

D, |,2. KOmplexní náldadV příštlch obdobi 065 0 0 0 0 (

D.1.3 Přljmy příštích obdobi t]bb 0 0 0 0 (



Označ PASlVA čislo
řádku

Běžné účetní období |vinulé obdobi předminulé obdobl

Netto

:::::i2áá:::S0§

Netto

.,l.,l+á7§...i.93

Netto

,,,,,iži3.,ió(PAslVA cEtKElll 001

A /laďní kapitál 002 ..,+265.587 +251,,,,,363 42Ba,:44

Al Zák|adní kapitál 003 .,+g2:.560 T92:.560 t92
A,1,1 Zák|adní kapitál 004 +92 560 +92 560 +92

A.1.2 Vla§tnl akcie a Vlastnl obchodnl podí|y () 005 0 0

A,1,3. Změnyzákladníh0 kapitálU 006 0 0

A,ll Kapitálové íondy 007 0 .O

All 1 Emi§nl ážio 008 0 0

A.||.2 ostatnl kapitálové íondy 009 0 0

A,l1,3 Oceňovacl rozdílvz přecenění maietku a žávazků 010 0 0

A ll4 OceňOvaci rozdlly z přecenění při preměnách společnoslí 011 0 0

A.l1.5 Rozdíly z přeměn společností 012 0 0

A.l1.6. Rozdlly z ocenění pfi přeměnách společností 013 0 0

A,lll Rezervnl íondy, nedělitelný fond a ostatní íondy ze zisku 014 +2a,,61,,1 +20',.768 i.2a

Alll1 Zákonný rezervní íond/Nedělitelný íond 015 +20 098 +20 098 +20

A.ll1.2 Siatutáml a ostatni íondy 016 +513 +670 +62

Výsledek ho§podařeni minu|ých let o17 +,1,28,,42,1 +:|:!;|;;§||,, +1,29,67

AlV1 Nerozdělený zisk minulých Iet 018 +128 421 +137 547 +129 67

A.lV,2 NeUhrazená ztráta minulých let 019 0 0

A,lV.3 Jiný v,ýsledek hospodaFení minu|ých let 020 0 0

Výsledek hospodařenl běžného účetního obdobl (+!) 02,| +23.'.995 l+:488 +1:7,,,4

B Cizi zdroje o22 +??,,,7,22, +27,:,G51 *1,2

B,l R ezerrry 023 0 l0

B,1.1 Rezerr! podle zvláštnlch právnlch predpisů 024 0 0

B.|.2 Rezerva na důchody a podobné Závazlq 025 0 0

B, |,3, Rezerva na daň Z příjmů U26 0 0

B|4 Ostatnl režervy 027 0 0

B,ll DlOUhodobé závazky 028 +7.i057 +5l.71.5 +5

B,ll,1 láVaz|ry z obchodních vlahů 029 0 0

B.ll,2 Závazlry - ov|ádaná nebo ovládajici o§oba 030 0 0

B ll3 Závazky - podďatný vliV 031 0 0

B,l1,4, ZáVažlry ke společníkům, členúm družstva a k účastnikům sdružení U32 0 0

B ll5 DIouhodobé přijaté žálohy 033 0 0

B,l1,6 Vydané d|Uhopisy 034 0 0

B.ll,7 Dlouhodobé směnky k úhradě 035 0 0

B.l1.8, Dohadné účty pasivnl 036 0 0

B.l1.9. Jiné Závazky 037 0 0

BIl10 )dložený daňový závazek 038 +7 o57 +5 715 +5 50;
B.lll Krátkodobé závazky 039 +115,,665 +21]'936 +7,,43t

B,lll,1 láVazlqz 0bchodnlch vztahů 040 +6 766 +16 336 +3,17!

B,ll1,2 Závazlry _ ovládaná nebo ovládající osoba 041 0 +904

B,ll1.3, lávazky _ podstatný vliV 042 0 0

B,ll1,4 lávazl§ ke §pol€čníkům, členům družstva a k účastnlkům sdruženl 043 +935 0 +1 0,|

Blll5 lávazky k zaměstnancům 044 +4 696 +5 431 +3 37

B,ll1,6 Závazlry ze sociálnlho zab€zpečeni a zdravotnlho pojištění 045 +2 508 +2927 +1 90l

l
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označ PAsIVA číslo
řádku

Běžné účetní obdobl Minulé období předminulé obdobi

Netto Netto Nett0

B,lll,7 stát - daňové závazky a dotace 046 -3,142 -7 131 -5 1

B,ll1.8. Krátkodobé pňjaté zálohy o47 +1 522 +878 +51
B.ll1.9. /ydané d|uhOpisl 048 0 0
B.Il1.10 )ohadné úč§ pa§ivni 049 +2279 +2 450 +2 45
B,ll|,11, Jlné závazlry 050 +1 0í +141 +1 3(
BlV 8ankovní úvěry a výpomoci 051 0 ::0 f
B. |V.1 Bankovní úvěry dlouhodobé 052 0 0 (

B.lV-2 Krátkodobé bankovni úvěry 053 0 0 (

B.lV,3 krátkodobé f nanční v,homoci 054 0 0 (

C.l ]asové rozlišenl 055 ,,::0 i;,,!,7_9, +37í
C_|,1 /ýdaje příštich obdobi 056 0 0 (

C.1.2 /ýnosy příštlch období 057 0 +179 +37!

2t

Sestaveno dne: 24.2.2O14

Předmět podnikání

hotely

Pozn,:

Podpisový záznam Íyzické osoby, Kerá je účetní jednotkou nebo statutárního orgánu úóetní jednotky, pozni
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66,1 1 1 . . .'| ..1..20 1 3: i .Ď;i, .,3 íi |,l2' :2a1,3

Ý.li§íóíčh..Kč

3 12.2013
obchodní flrma nebo jiný náZeV účetní jednotky

Hotel |ntelnational Brno a,s,

sldlo nebo bydliště účetní jednotky
a místo podnikání, liší_li se od bydliště

Husova 2OO!'16

Blno,Střed
602 00

8(

1|1z

4Io 6 9. 7 4 5 7, 1

otisk. podaóího, iazítka

označ VYKAZ Z|SKU A ZTRÁTY číslo

řádku

skutečnost v účetním obdobl

sledovaném minUJém předminUlém

Tžby za prodei ZbOží 001 +14 +10 +

A |Ňiý|áŇiiÁlir*li:.iá'itiáiliiÁii, Ďaž., +14 +10 +5f
0bchodnl marže 003 0 0 +

ll VýkOnv 004 +187 290 +177,,31,3 +1,45 67
l| 1 TržbY za prodej ttlastních výrobkú a služeb 005 +187 29o +177 313 +145 67
||.2 změna stavu zásobviastni Ďinnostj 006 0 0
l |,3 AKiVace 007 0 0 (

B 008 +84,,832 +:1.01 379 +71 66{
B,1 §ióti9Ú:m9llňá!]:j;];lle,!1; 009 +48 337 +47 102 +43 84
B.2

l§laY|:]:]], U lu +36 495 +54 277 +27 82(
pňdaná hodnota o11 +1o2,,458 +75..934 +v,4 a21

c ,ql9b|rl 
'iá]i!idyi§pt{á

(111: +66..984 +65,,758 +56 501
C,1

,lktwé,na(.alý +48 59í +47 45o +40 58l
2

.,Odlněil|i9le1]!ttt:'ť€tn11.,!i9!9!l!9§Ii.! 
'úur§Ba

|,:,ó1,4 +1 560 +1 560 +1 56(
3 ltlrrio* na,§ooillnl:itu"piqpoi,a,ioi*ób,i,púiff i;i +15 965 +15 844 +13 43t

C,4 ] ]i§ociÉIíl1,iiál{ády .:.:Úí:6i +868 +904 +91
D oaně,á rcplatti\í;::;] +730 +970 +61
E oopsy rrouňluomtro n.n.om*,l,i nron.rro ruirrru 0,1,8 +9 678 +8 605 +8 41
lll Tržby z prodeje d oUhodobeho maletku a materá|u 019 +2,,466 ill;',$.!|. +9{
lll 1 Tržby z prodeje dl0uhodobého majetku 020 +2260 +11 521 +5f
ul2 Tržbyz píOdeje materiálu oz1 +206 +1 16 +4(
F Zůstqllí?Ya Ge]I1 

iry] 
drquiooobeh0 majetku € ;aterratu aZ2, +743 +10..349 +21

F1 +644 +1 0 256 (

F.2 a24| +99 +93 +21
G :rrÉil§íyú:,ti9ťr:;:óilai;lÁrlwliixiotiini;ál,únráúi,",r<o-prrin'ifi,;er.riiN,Éšiiriri -410 +635 +36;

0slatní plovozni výnosy 026 +2 550 +1 457 +1 66í
H 0§lahl DróVdzBl nákladv uzt +1 514 +1 135 +1 32(

Převod provoznlch rninosů 028 0 0 (

1tvol,n1o|oa,1911,naúall
|,ó2g 0 0 (

- 
Provoznl Vysledek hOspodařenl 030 +28,,235 +1,,576 +8 53t

Tžby Z plodeje cel]ných papírů a podllů 031 0 +20 529 (
J ,l:,p39iilé,i!úé,ni]ťlii:inóétli

0 +20 529 (
VýnOsy z dlOUhódobého finančního majétku 033

Vl1,1 Výnosyz podiltl v ovládaných a řízených osobách a v účetnich jednotkách pod podďatným 034

vl1.2 výhosyz ostatnhh dlouhodo!ýeh oenných papírú a podilú 035



Označ
yýKAZ ZlsKU A ZTRÁTY

Výnos] z ostatnlho dlouhodobeho iDančnlho majetku

číslo

řádku

036"

skuteónost v úóetním období

sledovaném minUlém předmínUlém

Vl1.3

Vlll VÝnósy ! |fátkodobého f nánčního fi ajetkú 037

K
ltaniO,rlltl*r;l*ij&Ň.,,,,,:1,,,111111111,1,,:,:,:;1,1111;,;11,,,,1,1|,:;;|;|;1;1:1,;,,,;,,,,,,,,,,,,,1:1:1,1:,.|,1,1:,l'1.'1:1,r,1:,,,,,;1,

lX. Výnosyz přeceněni,Oenných paplrrl a derrválů 03§

L

7Mái#]iri!i:i
04it.,., -300 0 -1o 79l

X Výnosové úrolry o:42 +126 +324 +44(
N 0 0 (

Xl o§atil inančnj výno§y o44 +2726 +2 009 +3 11í
o :Óíáňiift !á!rti.n*ra;ry|:::i:i:Iii:ii]i]i]i;i; 

j]::';:;:i::i:::i ,,045 +1 672 +3 209 +3 36i
xll Převod finanónlehvýnosů 046 0 0 (

P a47 0 0 (

Finančn l v,ýsledek hospodaren l 048 ...+,1..48Ól i;876 +ll:o:98l
o úitr',i:l'tlÁtl1i:Utúau:úa,;ii,:,11 a4s +5,,72a, i,21,2 +2,a3,1
Q,1 +4 378 0 +1 42(

;,,,bdlóžaná
PP1.:. +1 342 +212 +60t

Výsledek hospodarení za běžnoU činnosI 052 +23,,995 +.488 +:l,v.,4§(
Xlll Mimoiádnávýhosy 053 0
R 0
s 0.
s1 0
Ď,Z, 0

lllimořádný vý§ledek hospodařen í 058 0
T 0

Výsledek hospodařenl Za účetní obdobl (+/-) 060 t23:.995 .+'488 +1,7,49{
Výs|edek hospodaření před zdanénlm 061 {29,,7lil,5 ,+,7.aa +1,9,52,1

Sestaveno dne-. 24.2.201 4

Předmět podnikání:

hotely

Pozn. ]

záznam fyzlcké osoby, Kerá je účetní jednotkou nebo statutárního orgánu úóetní jednotky, pozni



Mininlálni závazhý,vgtet,iúorináct
pódlé vyhlášky ó, 50012002 Sb,,,,,, ...l....:.:.:.:...:::.:.:.......:........nOaV*nX..,.l..1';..1....

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,-,,' :',,,',::::::::::::::,,,,,,,,,

ke dni ".........31...Q.3.,.20. ].{

obchodní firma nebo jiný název úóetní jednotky

.,,"rr", Inlernallona,r,no 
" ",

,sídlo nebo bydliště účetní jednotky

a místo podnikání liší-li se od bydliště

Husova 200|16

B1o,Stied
602 00

60t

j'edňOtlťij.. 
..I il CI00. .Kč

Mě§|C.'... lo

2014 ol: +]oIl]z]+]sIzIt

označ

a

AKTlVA

b

óíslo

řádku

Běžné úóetní období lvlinu|é gbdobí
-e ě* rrk' NěttbBrUtto Korekce Netto

AKTlVA CELKEM 001 :+474,692 .7,76:8ií5: +2g7,8,17 +288
A1 PohledáVky za upsaný základní kapitál 002 0 0 0
A.2 002a

B, DloUhodobý majetek 003 +2|1,1,,,1,14 121,3.|722

B. l. Dlouhodobý nehmotný majetek 004 ::',,.+,1,,,3:,t3 ..ll:.3.1.3. 0.

B, 1, 1 Zřizovacl výdaje 005 0 0 0
B. 1.2 Nehmotné výsledky Výzkumu a VýVoje UUb 0 0 0
B, 1.3 Software 007 +1 313 -1 3í3 0
B, l. 4, ocenitelná práVa 008 0 0 0

B, l, 5. Goodwill (+/-) 009 0 0 0

B. l. 6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010 0 0 0
B. 1.7 Nedokončený dIouhodobý nehmotný majetek 01,1 0 0 0
B, 1,8 Poskytnuté zá|ohy na dIouhodobý

nehmotnÝ maietek 012 0 0 0 (

B, l, 9. o12a

B, ll. Dlouhodobý hmotný majetek 013 ,,;1,7412159 *.p1,1,,,,1,14 +21,3,721

B, ll, 1 Pozemky 014 +29 865 0 +29 865 +29 86t
B, l|,2 staVby 015 +290 253 -1 19 101 +171 152 +172 911
B, ll,3. samostatné movité věci

a souboru movitÝch věcl 016 +64 325 -55 158 +9 167 +10 12(
B ll 4 Pěstitelské celky trvalých porostů 017 0 0 0 (

B. ll. 5, Dospělá zvíFata a jejich skupiny 018 0 0 0 (

B, ll,6 Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019 +358 0 +358 +35t

B. ll- 7 Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 020 +542 0 +542 +43t
B. ll, 8 Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 02,| +30 0 +30 +3(

B, ll, 9, oceňovací rozdíl k nabytému majetku (+/-) o22 0 0 0 (

B, ||, 10, o22a

B, lll Dlouhodobý finančni majetek 023 0 0 ..0, (

B. lll. 1 Podíly - ovládaná osoba 024 0 0 0 (

B. ll1.2. Podíly V účetních jednotkách pod podstatným Vlivem 025 0 0 0 (

B, lll. 3 ostatní dlouhodobé cenné papíry a podí|y Uzó 0 0 0 (

B, ll|,4 Půjčky a úVěry - ov|ádaná nebo ovládající osoba
DodstatnÝ VliV 027 0 0 0 (

B. IlI. 5 Jiný dlouhodobý finanční majetek 028 0 0 0 (

B. lll. 6, Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 029 0 0 0 (

B, lll. 7 Poskytnuté zálohy na dIouhodobý íinanční majetek 030 0 0 0 (

B. lll 8 O30a



označ AKTlVA

b

óíslo

řádkU

Běžné úóetní období N/inUlé období

NettoBíUtto Korekce Netto

c oběžná akiva 031 ::,+87':,V2S:', .;:l..303, +8,6.,423 +,74,621
C, l. Zásoby U32 +3..ií04 O' +,3,,7,o,4 +2,96t
cl1 Materiál 033 +3 1a2 0 +3 1o2 +2 gst
C. |, 2. Nedokončená \^ýroba a polotovary 034 0 0 0
C.N.3 Výrobky 035 0 0 0
cl4 M|adá a ostatní zvířata a jejich skupiny UJo 0 0 0

zboží 037 +2 0 +2 +

c. l. 6. Pos}qrtnuté zá|ohy na zásoby 038 0 0 0 (

c, l7 038a

U, ll Dlouhodobé pohIedáVky 039 O,. +72,,, +7i
c, ll, 1 PohIedáVky z obchodních Vztahů 040 0 0 0 (

C. ll. 2. PohledáVky - oV|ádaná nebo ovládající osoba o41 0 0 0 (

c, |l, 3 PohledáVky - podstatný VliV 042 0 0 0 (

cll 4
ponledávlry za spoleěníky, Členy díužstva
a za účastníkv sdružení 043 0 0 0 (

c. lI. 5. Dlouhodobé poskytnuté zálohV 044 +72 0 +72 +7,
c, ll. 6 Dohadné účty aktivní 045 0 0 0 (

C. Il. 7. Jiné pohIedáVky 046 0 0 0 (

c, ll, 8 Od|ožená daňová pohledávka a47 0 0 0 (

c. ll. 9 047a

c. lll Krátkodobé pohledáVky 048 +1.8.46.1 ;,1,,,303 +17 t58. +1.0.091
c lll pohledávkv z obchodních \ztahů 049 +17 494 -1 303 +1619,t +8 06í
C, lll, 2 Pohledávky - ovládaná nebo ovládající osoba 050 0 0 0 (

C. lll. 3. Pohledávky _ podstatný VliV 05,1 0 0 0 (

C, lll, 4
HonleoaVKy za spolecnlky, óIeny druŽstva
a za účastníky sdružení 052 0 0 0 (

c. lll. 5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištěnl 053 0 0 0 (

lll 6, Stát - daňové poh|edávky 054 0 0 0 (

c lll 7 Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 0 0 0 +87t
c Ill 8 Dohadné účty aKivní 056 +26 0 +26 +1 6(
c, ll|. 9. Jiné pohledáVky o57 +941 0 +941 +98f
c. lll. 10. 057a

c, lV Krátkodobý fl nanční majetek 058 ...+66.089 :0 +66:089 +61:49§
c. lV. 1 Peníze 059 +6 044 0 +6 044 +6 35t
C, lV, 2. Uóty V bankách 060 +60 045 0 +60 045 +55 141
c, lV3 Krátkodobé cenné papíry a podíly 061 0 0 0 (

c, lV. 4 Pořizovaný krátkodobý finanční ma]etek 062 0 0 0 (
C, jV. 5, Uo2a

Dl casové íozlišení 063 ,,,+280 O. +267
D. l. 1 Náklady příštích obdobl 064 +280 0 +280 +262
D. 1.2 Komplexní náklady příštích obdobi Ub5 0 0 0 (

D. 1.3 Příjmy příštích období 066 0 0 0 (
D. l. 4. o66a



označ

a

PASIVA

b

číslo

řádku

Béžné účetní obdobi

5

Ni]inUlé období

6

PAslVA CELKE|\,4 067 +2g7.),8,17 +288.60t
A. Vlastnl kapitál 068 +272,,7,8,3 +265.:.83í

Al Základní kapitál 069 +92..56.0 +g2,56
A1, 1 Zák|adní kapitál 070 +92 560 +92 56
A. 1.2 Vlastní akcie a Vlastní obchodní podí|y G) a71 0
A. 1,3 Zmény základního kapitálu (+/_) 072 0
A. l. 4. 072a

A. ll. Kapitálové fondy 073 0
All 1 Emisní ažio 074 0 (

A. ||. 2 Ostatní kapitálové fondy 075 0 (

A, ll- 3 oceňovací rozdíly z přecenéní majetku a záVazků (+l-) 076 0 (

A. ll 4 oceňovací rozdíIy z pFecenění při přeměnách spoIeónostl 077 0 (

A, ll, 5 Rozdíly z přemén spo|eónost| 077a 0 (

A- Ill. Rezervní fondy, neděliteIný fond a ostatní fondy ze zisku 078 +Zai,,5:72 +20,6,1

A, lll, 1 Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond 079 +20 098 +20 09t
A, lll,2 statutární a ostatní fondy 080 +474 +51:
A. lll. 3. 080a

Výsledek hospodaření minu|ých let 081 +1|5e:42,g, +7:28'42:1

Nerozdélený zisk minulých let 082 +152 429 +128 421
A, lV, 2 Neuhrazená áráta minulých let G) 083 0 (

A. lV. 3. 0B3a

Výsledek hospodaření běžného úóetního období (+l) 084 +7,222 n24,2,41

A,V,2 084a

B cizízdro]e 085 i24,:,:3:5:,.1 +22,:77i
B. l. RezeNy 086 0 (

B,|, 1 Rezervy podIe zvláštních právních předpisů 087 0 (

B. 1.2 Rezerya na důchody a podobné záVazky 088 0 (

B, 1,3 Rezerva na daň z příjmů 089 0 (

B, |, 4. ostatní rezervy 090 0 (

B. l. 5, 090a

B, ll Dlouhodobé závazky 091 +,V::.,0,5|7. +v,Ofu
B. l|, 1 Závazky z obchodních váahů 092 0 (

B. ll, 2 závazky - ovládaná nebo ovládající osoba 093 0 (

B. ll. 3. závazky - podstatný Vliv 094 0 (

B, ll, 4 Závazky ke spoleóníkům, členům družstva a k účastnlkům sdruženl 095 0 (

B. ||,5 DIouhodobé přijaté zálohy 096 0 (

B. li. 6 Vydané dluhopisy 097 0 (

B. ll. 7 Dlouhodobé směnky k úhradě 098 0 (

B, ||,8. Dohadné účty pasivni 099 0 (

B. ll. 9 Jiné závazky 100 0 (

B, ll, 10. odložený daňový záVazek 101 +7 057 +7 o7l
B. ll. 11 101a



Označ

a

PAslVA

b

číslo

řádku

Běžné úóetní období

5

Minulé období

6

B. lll. Krátkodobé záVazky 102 +17 29i4 +1,5.695

B. lll, 1 závazky z obchodních Vztahů 103 +3 410 +6 76(

B, ll1.2 Závazky - ovládaná nebo ov!ádající osoba 104 0 (

B. lll- 3. Závazky - podstatný vliv 105 0 (

B, ll1.4 Závazky ke společníkům, členům družstva a k rlóastníkům sdružení 106 +922 +93(

B. lll,5, 1áVazkV k zamésInancUm 107 +3 060 +4 69€

B. lll. 6, ZáVazky ze sociálního zabezpeóení a zdravotního pojišténí 108 +,t 581 +2 sot

B, lll 7 stát - daňové záVazky a dotace 109 +5 820 -3 13í

B lll 8 Krátkodobé prijaté zálohy 110 +1 237 +,l 52i

B. lll. 9 Vydané dluhopisy 111 0

B lll 10 Dohadné účty pasivni 112 +1 164 +2 30§

B, lll. 11 Jiaé závazky 113 +1 00 +10

B, lll, 12 1 13a

B, lV. Bankovnl úVěry a Výpomoci 114 0

B, lV. 1 Bankovní úVěry dlouhodobé 115 0

B, |V, 2 Krátkodobé bankovní i]Věry l lo 0

B. lV. 3, Krátkodobé finanční Výpomoci lll 0

BlV4 117a

U, l časovó rozlišení 118 +683

c, 1, 1 Výdaje příštích obdobi 119 0

^la Výnosy přištích období 120 +683

C. 1.3 12oa

sestaveno dne:

12 05 2o14

Předmět podnikání

hotely

Podpisový záznam statutárního orgánu úóetní jednotky

nebo podpisový záznam íyzické osoby, která je účetní jednotkou

JUDr Bartoněk Radim



}vlinímální závazný výčet:iňformací
podle Vyhlášky,č, 500/2002 Sb_ :

Y!,ffi,,,Z\ S: KU 
; 
A 

: 
ZTRATY

, v drúhovém členění
ke dni "..,,,"".. 3].., 9.3., "2-8,1.4

:obchodní firma nebo jiný náZeV úóetni jednotky

, Holel !1!erna!iola| Brno a.s.

Sídlo nebo bydliště účetnl jednotky
a místo podnjkání liší-li se od bydlišté

Husova 200116
Brn9,Stied
602 00

jédnótky;. 
., . 

:I 00!. .Kč

Rok Měsíc lc

2014 ol: +|alo?]^l F],

oZnač vÝxRz ztsru n zrRÁry číslo

řádkú

skutečnost v běžném účetnlm obdobi

sledovaném rr]lnU]ém

a b 2

Tížby ža pródéj zboži 01 +3 +

N gklády,,VJ!i!ož9n9 ňá,p[odánE, .bož! Dž 0
obchodnl marže 03 +.3 +

li Výkony 04 +44:.1.5,5. +57,7a;í
ll 1 Tržby za piodej v|astních výrobků á sIužeb 05 +44 155 +57 70(
il, 2 zména stavu 2ásob vIastní činnosti 06 0
ll, 3 Aktjva§e 07 0 (

ll, 4 07a

B Výl(ó|lq.Vá:§pd!řéta 08 +1,8,202, t25,63t
B, l :Špoirepul máiě.láiu; á1 e*ÓÉ ;

no +1 0 698 +12 85t
B,2 sl.!žpy t0 +7 5O4 +12 77t
B 1úa

přidaná hodnota ll +25..956 +32,06(
Qsobní nákiadý, šoúěéi 1,2 +1,5,6,74 +16 97í

C. 1 Mždoýé, nák[adV i3 +11 414 +12 39t
c.2 oqmény: ilenů:mi 9|gá|l9 !§|pb!eq!osll:á :d|Úža!Vá +390 +39(
C.3 naXtái:y na sociálni Žabezpečeni a zOravoint poiiSteni 1,5 +3 666 +3 97(
c.4 .s99]aInlná!!qq,}, it6 +204 +22i
aq í6á

D ,Dáně á,ppp!a!ky 1:7 +376 +441
E Odplsy dlouhodober,Ó 

""nn 
ótneno 

":hpotného 
rňáletku :l8 +2 415 +2 o8(

lll. Tržby ž prode]e dlouhódobého majéiku 3 11131"r151u 19 +21 +1,,9,3l
lll, 1 Tržby z prodeje dlouhodbbého majétku 2a +l +1 911
lll, 2 Tržby z pródeje materiá|u 21 +20 +2(
llI 21a

F 22 +9 +33t
F, 1 žnitáikoval ;eňá lĚr;ol.an;,Jr;rň;áólena, *áiJtxu 0 +31 (

F.2 P[ódaný: mateijál 24 +9 +2(
F,3

_24a;

G
, Změna'šíáw, rezerv á opravňých póíožěk.v D6W6rólá§ElkóňFĚiňÍ
nák|ádů příštích období ::,, : :::: 0 (

ostálíli píovozní] výno§y +1 49 f 13§
H,

! :oitati,l 
plóV9efi 

l: !1átd9qy.. 2Y +381 +44(
PřéVod provóžníóh,Výnóšů 28 0

2s 0
Provozní výsledek hospodaření 30 +7,2v.7 +1 3 86(



označ VYKM Z|SKU A ZTRATY čísIo

řádku

skutečnost v běžném účetním období

sledovaném ] mlnulém

b 1 2

Tržby'z pfodeje cenných papírů á podílů 0 (

J ,Pio§ané, cěnně papirý .á.pod!iy 0 (

Vll Výnosy,z dIouhodobého,fl nančňího majetku 0 (

V||. 1
výTosy z podílů v ovládaných osobách a v účetních jednotkách pod
podstatnÝm vlivem 0 (

Výnosy Z ó§tatních dlouhodobých cenných papírů a podí|ů 0 (

Vll, 3 výnogy z ostatňíhó dlouhódobého finanónílro,májef ku 36 0 (

Vll. 4 36a

Vlll Výno§y z,krátkodobého íinančního, majetku 31 0 (

K NakaQý, ž f 1álénIhQ,malétkv 38 0 (

lX Výnósy z přeceněnl cenných papírů a derMátů 39 0 (

L t!{kibóý .ž preoeňěni:§éň ňýcÉ. Óáóiú :á uér:i"átl: 40 0 (
: Z.gňá staw,rez",v á 

"pr.uňýcrr 
potoiet< ve iiňánCnr,oUraiti 41 0 (
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1 PŘEDMĚT OCENĚNÍ 
 

 

 
 

2 PODKLADY  

- zákon č. 151/1997 Sb. (zákon o oceňování majetku) ve znění zákonů č. 121/2000 Sb., č. 237/2004 
Sb., č. 257/2004 Sb., č. 296/2007 Sb., č. 188/2011, č. 350/2012 Sb. a č. 303/2013 Sb. 

- vyhláška č. 441/2013 Sb., k provedení některých ustanovení zákona o oceňování majetku 
(oceňovací vyhláška) 

- Doc. Ing. Albert Bradáč, DrSc. a kol. - Soudní inženýrství, Akademické nakladatelství CERM, 
s.r.o., 1997 

- Doc. Ing. Albert Bradáč, DrSc. - Teorie oceňování nemovitostí, VIII. vydání, Akademické 
nakladatelství CERM, s.r.o., 2010 

- Kolektiv autorů - Věcná břemena od A do Z, Linde Praha a.s., 2009 
- Zbyněk Zazvonil - Výnosová hodnota nemovitostí, Ceduk 2004 
- Zbyněk Zazvonil - Porovnávací hodnota nemovitostí, Ekopress 2006 
- časopis „Soudní inženýrství“ vydávaný Ústavem soudního inženýrství Vysokého učení 

technického v Brně, Údolní 53, 602 00 Brno; ročníky 1996 až 2014 
- odborný čtvrtletník „Odhadce a oceňování majetku“ vydávaný Českou komorou odhadců majetku, 

Václavské náměstí 1, 110 00 Praha 1; ročníky 2003 až 2014 
- Asociace pro rozvoj trhu nemovitostí (ARTN) - Trend Report 2006, 2008, 2010 



3 UZNÁVANÉ METODY OCEN ĚNÍ NEMOVITÉHO MAJETKU  

3.1 Metoda nákladová 

Metoda nákladová je založena na principu pojetí náhrady. Vychází z předpokladu, že hodnota aktiv 
(nemovitých věcí) nebude větší, než činí současné náklady na jejich pořízení s odpočtem přiměřených 
odpisů. Jedná se tedy o výpočet reprodukční hodnoty snížené o přiměřené opotřebení. Reprodukční 
hodnota se vypočte pomocí obestavěného prostoru, zastavěné plochy, podlahové plochy, délky (dle 
charakteru stavby). Dále se dle provedení a vybavení zjistí odpovídající cena za zvolenou měrnou 
jednotku, chybějící prvky konstrukcí se nezapočítávají, vyšší vybavení se připočítává. Jednotková 
cena se získá nejčastěji srovnáním s již realizovanými stavbami a cenami, za které byly provedeny 
(např. z Ukazatele průměrné orientační ceny na měrovou a účelovou jednotku, vydáváno pololetně – 
ÚRS Praha nebo Báze technicko-hospodářských ukazatelů stavebních objektů PORINGS, s.r.o. 
(reprezentativní vzorek cca 1200 objektů). Vynásobením zjištěné zastavěné plochy nebo obestavěného 
prostoru a jednotkové ceny se zjišťuje tzv. výchozí hodnota. Je-li výchozí hodnota vztažena k jiné 
cenové úrovni než je cenová úroveň k datu ocenění, je nutno tuto hodnotu upravit pomocí tzv. 
Stavebního indexu, který je vyčíslen Českým statistickým úřadem. Od takto zjištěné výchozí hodnoty 
se odečte opotřebení, které odpovídá stavbě daného stáří a způsobu údržby objektu, výsledkem je 
věcná hodnota. Ve znaleckých a odborných posudcích se ke zjištění věcné hodnoty používá též 
modifikovaná metodika, a to vyhláška č. 441/2013 Sb., k provedení některých ustanovení zákona o 
oceňování majetku (oceňovací vyhláška). 

3.2 Metoda výnosová 

Fundamentálním principem výnosového způsobu ocenění je princip anticipace, jehož podstata spočívá 
v tvrzení, že hodnota je závislá na budoucím očekávání. Jestliže budoucí prospěch lze finančně 
vyjádřit jako řadu očekávaných výnosů, pak výnosovou hodnotu lze definovat jako součet všech 
těchto očekávaných výnosů, transformovaných na současnou hodnotu peněz. Na principu očekávání 
nejsou prognózovány pouze budoucí výnosy a jejich časový vývoj, ale i volba kapitalizačních měr, 
které implicitně odrážejí stupeň jejich očekávané pravděpodobnosti, spolehlivosti a stability. 

Fundamentální vzorec výnosové metody:  
i

V
VH =  [Kč] 

kde:  VH ... hledaná výnosová hodnota nemovitých věcí 
  V    ... čisté příjmy z nemovitých věcí 
  i     ... míra kapitalizace 

Anticipovaný příjem se zjistí z nájemních smluv, nejsou-li v odchylce od situace na běžném realitním 
trhu, popřípadě jde-li o nemovitou věc v daném místě a čase neúčelně využívanou, lze aplikovat výnos 
dosažitelný. Roční výnos z pronájmu nemovité věci je třeba snížit o obhospodařovací náklady 
související nemovitou věcí. 

Transformace na současnou hodnotu peněz se provádí pomocí tzv. výnosové kapitalizace (Yield 
Capitalization), která je procesem vycházejícím z exaktních principů složeného úročení jakožto jedné 
z disciplin finanční matematiky. Délka uvažovaného časového úseku (Projection Period) odpovídá 
většinou intervalu několika roků, během nichž jsou trendy ve vývoji výše výnosů ještě objektivně 
předpověditelné. Konkrétní délka zvoleného pásma není v odborné literatuře nijak limitována, 
zpravidla se užívá interval 5 - 15 let. Kratší interval je spíše výjimečný, neboť zmenšování pásma 
směřuje k přímé (nikoliv výnosové) kapitalizaci. V závěru zvoleného úseku se obvykle uvažuje 
s reverzním výnosem simulujícím např. výnos z prodeje. 

Očekávaný výnos se u předmětné nemovité věci zjistí z dosaženého (popřípadě jde-li o nemovitou věc 
v daném místě a čase neúčelně využívanou, lze použít výnos dosažitelný) ročního nájemného. Roční 
výnos z pronájmu nemovité věci je třeba snížit o náklady na provoz nemovité věci. Některé metodiky 
odpočítávají i neprovozní náklady. Domníváme se (spolu s odbornou veřejností zejména v bankovním 
a investičním sektoru), že tato kategorie nákladů nemá své opodstatnění. Zřejmou výhodou metodik 
výpočtu bez neprovozních nákladů je odpověď na otázku investora, za jak dlouhý časový úsek bude 
počáteční investice do pořízení nemovité věci návratná. 



Základní vztah pro výpočet časového úseku návratnosti počáteční investice: 

Návratnost [roky] = počáteční investice [Kč] /roční čistý zisk z pronájmu [Kč/rok] 

V německy hovořících zemích je obvykle používána metoda „časově omezené renty“: 

nn
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−×=
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1  

kde: ČV ... každoroční čisté příjmy z nemovité věci, 
 q = 1 + i, kdy i = míra kapitalizace, 
 n ... zbývající doba užití nemovité věci (myšleno zejména ekonomická a morální životnost), 

HP ... hodnota pozemku. 

Velice důležitým bodem při stanovení výnosové hodnoty nemovité věci je stanovení diskontní míry. 
Míra, kterou se kapitalizují budoucí příjmy (Yield Rate), má na výnosovou hodnotu investice 
(nemovité věci) zásadní vliv. Stanovení míry kapitalizace se obvykle děje dvěma způsoby: 

1) míra výnosnosti odhadnutá na základě porovnání s obdobnými typy nemovité věci, 

2) pokud není dostatek údajů k add 1), pak se konstrukce výpočtu míry kapitalizace obvykle odvíjí od 
tzv. stavebnicového způsobu, kdy „jádro“ tvoří výchozí úroveň bezpečného typu investic na finančním 
trhu a nadstavbu pak rizikové prémie jako součet všech projevujících se rizik, hrozeb a nevýhod, 
kterým jsou vystaveny posuzované nemovité věci na trhu realit oproti výchozí odhadnuté míře 
z finančního trhu. Jedná se tedy o součet: 

- bezrizikové míry výnosnosti, 
- prémií (přirážek) za rizika. 

matematické vyjádření:  i = ibezp + Σσ 

kde: i  ... míra kapitalizace 
 ibezp... bezpečný typ investice 
 Σσ ... součet prémií (přirážek) za rizika 

Viz např. „Výnosová hodnota nemovitostí“, autor Ing. Zbyněk Zazvonil, ISBN 80-902109-3-7. 

Jako základ pro hodnocení bezpečného typu investice je doporučován výnos z dlouhodobých státních 
dluhopisů; aktuální informace o nich jsou volně k dispozici např. na webových stánkách bank, 
obchodníků s cennými papíry či ratingových agentur. 

Přirážky k bezpečnému výnosu se pak obvykle pojí s riziky, které lze shrnout do tří bodů: 

Přirážka za rizika spojená s technickou kvalitou nemovité věci 

Zde procentní přirážka k výnosu z bezrizikové investice odráží riziko, zda bude nutné vynaložit peníze 
na nepředpokládané opravy či nutné investice, s nimiž nebylo kalkulováno v propočtu nákladů 
v jednotlivých fázích použité vícefázové metody. Úkolem odhadce je tedy prověřit technickou kvalitu 
stavby. 

Přirážka za rizika spojená s ekonomikou nemovité věci 

Zde procentní přirážka k výnosu z bezrizikové investice odráží riziko, zda bude možné nemovitou věc 
pronajímat takovým nájemníkům a za takové nájmy, které byly uvažovány v propočtu příjmů. 
Zohledňuje se délka nájemních smluv (doba určitá / neurčitá) a případné riziko, že prostory uvolněné 
po nájemci, nebudou rychle pronajaty (pokud možno za stejné nájemné) – tzv. neúplné pronajmutí. 
Dále se zohledňuje „kvalita“ nájemců – jejich schopnost platit nájem včas a ve smluvené výši. 
V úvahu připadá též riziko, že o pronájem dané nemovité věci přestane být zájem – tzv. „ekonomická 
životnost“. 

Přirážka za rizika právními povahy 

Zde procentní přirážka k výnosu z bezrizikové investice odráží riziko, zda jsou s nemovitou věcí 
spjaty věcné břemena, práva na náhradní bydlení, zda stavby stojí na pozemcích jiných vlastníků, zda 
přístup k nemovité věci je možný jen přes pozemky jiných vlastníků, soudní spory apod. 



3.3 Metoda komparativní 

Komparativní metoda, též srovnávací metoda či metoda srovnatelných hodnot, je statistická metoda. 
Vychází z toho, že z většího počtu známých entit lze odvodit střední hodnotu, kterou lze použít jako 
základ pro hodnocení určité nemovité věci (pro zjištění její obvyklé ceny). Srovnatelné hodnoty 
nemovitých věcí jsou stanovovány dle již realizovaných prodejů (kupních smluv) nebo se opírají 
o šetření spolupracujících odhadců, realitních kanceláří v daném regionu, o vlastní databázi 
a zkušenosti zhotovitele posudku či o realitní inzerci. 

Mezi základní vlivy působící na hodnotu nemovitých věcí patří: 

Poloha nemovitých věcí 
- vzdálenost od center měst či obcí 
- vzdálenost od hlavních komunikačních tahů 
- přístup k silničním či železničním trasám 

Využitelnost nemovitých věcí 
- stavebně-technické vlastnosti nemovitých věcí 
- účel staveb a možnost adaptace na jiné využití 
- kapacita inženýrských sítí a možnost jejich úpravy 
- možnosti přístaveb a rozšíření nemovitých věcí 
- omezené možnosti další výstavby (stavební uzávěry, ochranná pásma) 

Vlastnické vztahy a zátěžová břemena 
- stavby na cizím pozemku, nájemní smlouvy a jejich vypověditelnost 
- předkupní práva, věcná břemena 
- zástavní práva 
- soudní spory (např. restituční spory) 

Situace na realitním trhu 
- celkové trendy v prodeji nemovitých věcí 
- prodejnost obdobných nemovitých věcí v dané lokalitě 

V podmínkách České republiky má přístup k informacím o všech realizovaných cenách prodejů 
nemovitých věcí pouze stát (prostřednictvím finančních úřadů), který však tyto údaje pro potřeby 
odhadců systematicky netřídí a rovněž jim je takto z důvodu ochrany osobních dat neposkytuje. Z toho 
důvodu existují komerční databáze, kde by soupisy sjednaných cen měly splňovat podmínky 
aktuálnosti (jinak je jejich použití v rámci analýzy trhu neadekvátní). Databáze však obecně nelze 
přeceňovat, neboť data v nich rychle zastarávají a jsou pak užitečná zejména pro sledování trendů. 
Ideální stav by byl, pokud by odhadci byli napojeni na databázi Českého statistického úřadu, který 
shromažďuje informace o sjednaných cenách od finančních úřadů a současně měli přístup na databázi 
Katastrálních úřadů, ze které by mohli mimo jiné získat příslušnou kupní smlouvu s přesnou 
identifikací prodávané nemovité věci. To však v podmínkách České republiky není z důvodů výše 
uvedených možné. Přesto lze z veřejně dostupných placených i neplacených zdrojů zjistit trendy ve 
vývoji realizovaných cen nemovitých věcí včetně jejich původních nabídkových cen. 

Aplikace metod viz např. publikace Teorie oceňování nemovitostí, Doc. Ing. Albert Bradáč, DrSc., 
VIII. vydání, Akademické nakladatelství CERM, s.r.o., 2009 nebo Ing. Zbyněk Zazvonil, Porovnávací 
hodnota nemovitostí, nakladatelství Ekopress 2006. 

 

 

 

 

 

 

 

 



4 APLIKOVANÁ METODA OCEN ĚNÍ 

V tomto posudku je zjišťována obvyklá cena předmětu ocenění, kterou se rozumí cena, která by byla 
dosažena při prodejích stejného, popřípadě obdobného majetku v obvyklém obchodním styku v 
tuzemsku ke dni ocenění. Přitom se zvažují všechny okolnosti, které mají na cenu vliv, avšak do její 
výše se nepromítají vlivy mimořádných okolností trhu, osobních poměrů prodávajícího nebo 
kupujícího ani vliv zvláštní obliby. Mimořádnými okolnostmi trhu se rozumějí například stav tísně 
prodávajícího nebo kupujícího, důsledky přírodních či jiných kalamit. Osobními poměry se rozumějí 
zejména vztahy majetkové, rodinné nebo jiné osobní vztahy mezi prodávajícím a kupujícím. Zvláštní 
oblibou se rozumí zvláštní hodnota přikládaná majetku vyplývající z osobního vztahu k němu. 

Při volbě způsobu zjištění obvyklé ceny jsme nejprve analyzovali teoretickou použitelnost všech 
známých a v praxi používaných metod ocenění. Vzhledem k tomu, že předmětem ocenění je rozsáhlý 
hotelový komplex situovaný v širším centru krajského města, ke kterému není možné nalézt 
statisticky významný soubor obdobných staveb včetně pozemků na místním (regionálním) trhu buď 
nabízených k prodeji nebo již uskutečněných prodejů, domníváme se, že není vhodné pro ocenění 
použít metodu komparativní. 

Zatímco v rozvinutých ekonomikách je za obvyklou cenu považována cena stanovená právě pomocí 
metody komparativní (srovnávací), v našich podmínkách je obecná shoda o tom, že tato metoda nemá 
stále ještě vypovídací schopnost porovnatelnou se srovnatelnými cenami určovanými v rozvinutých 
ekonomikách, i když v určitých aspektech a u některých majetkových hodnot lze i u nás již stanovit 
srovnávací metodou cenu, která není zcela nereálná. Přesto se v našich podmínkách, zejména 
z důvodu opatrnosti a maximální objektivity, stanovuje obvyklá cena také na základě metod 
nákladových a výnosových. 

Nákladový způsob ocenění ovšem zjišťuje tzv. věcnou hodnotu nemovité věci (zjišťuje náklady na 
znovupořízení staveb, s odpočtem přiměřeného opotřebení). Domníváme se však, že tato metoda nemá 
v případě tohoto znaleckého posudku dostatečnou vypovídací schopnost. Jejím výsledkem ve většině 
případů není obvyklá cena nemovité věci, používá se spíše pro účely zjištění výše škody, např. v rámci 
pojišťovacích řízení. 

Výnosový způsob ocenění zjišťuje tzv. výnosovou hodnotu nemovitosti. Principem této metody je 
předpoklad, že chování budoucího vlastníka bude podobné chování racionálního investora - investora, 
jehož cílem je maximalizace užitku ze svého majetku. Rizika nedosažení námi uvažovaných cen za 
pronájem pokojů a ostatních ploch je vyjádřen diskontní sazbou (riziková přirážka 2). Riziková 
přirážka 1 zohledňuje technický stav staveb zjištěný při místním šetření a riziková přirážka 3 
zohledňuje právní hlediska rizik vztahující se k předmětu ocenění – rizikové přirážky jsou popsány 
níže. 

Uvedený postup je v souladu s tržními přístupy k oceňování. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



5 OCENĚNÍ 

5.1 Technický popis 

Situace: 

Statutární město Brno je krajské město Jihovomravského kraje s 378 327 obyvateli. Ve městě je 
veškerá občanská vybavenost. 

Oceňovaná nemovitost se nachází v centru statutárního města Brna, v části Brno –střed, na ul. Husova. 
Dopravní dostupnost lokality je velmi dobrá, dopravní obslužnost je zajišťována MHD. 

Okolní zástavbu tvoří smíšená zástavba objektů bydlení, občanské vybavenosti, obchodů a služeb. 
Přístup k nemovitostem je možný z veřejných komunikací. Z hlediska využití je poloha nemovitosti 
výborná, v centra města.  

Popis objektů: 

Hlavní objekt hotelu 

Vstupní objekt, garáže, střešní zahrada 

Společenský objekt, kavárenská terasa 

Trafostanice 

Venkovní úpravy 

Venkovní úpravy 

Pozemek 

Popis hotelu: 

Hlavní objekt tvoří centrální hotelová část.  

Dispozice: 

1.PP: vjezd, sklady, prádelna, sušárna, technické a provozní zázemí, rampy 

1.NP: vstup, jídelna, kuchyně, sklady, chladírny, šatny, rampa 

2.NP: pokoje, kanceláře, sauna, solárium, posilovna, soc. zařízení, sklady 

3.NP: pokoje, kanceláře, recepce, vstup, restaurace, chodby 

4-NP-10.NP: pokoje, zázemí 

Konstruk ční řešení: 

Základy betonové, svislé konstrukce ŽB skelet, vyzdívky, stropy železobetonové, zavěšené podhledy.  
Střecha plochá, železobetonová konstrukce, krytina z pozinkovaného plechu, klempířské konstrukce 
z pozinkovaného plechu. Vnitřní omítky vápenné štukové, fasádní omítky strukturované probarvené, 
prosklené stěny, drátosklo. Vnitřní obklady keramické, schodiště mramorové stupně, dveře dřevěné 
hladké, okna plastová s izolačními skly. Podlahy místností keramická dlažba, mramor, textilie dlažba. 
Vytápění ústřední napojeno na dálkové vytápění, výměníková stanice, radiátory. Elektroinstalace 
světelná, motorová, bleskosvod. Proveden rozvod studené a teplé vody, zdroj teplé vody centrální, 
rozvod kanalizace od zařizovacích předmětů. Vybavení kuchyně sporáky, trouby, myčky, digestoře, 
vnitřní hyg. vybavení umyvadla, vany, sprchy, splachovací WC. Ostatní vybavení výtahy, rozvody 
slaboproudu, EPS, další.   

Stáří, tech. stav:  

Jedná se o objekt z roku 1962. V průběhu životnosti byly prováděny rekonstrukce a opravy. Poslední 
rozsáhlejší rekonstrukce byly provedeny v letech 2012-2013. Celkově se objekt nachází v dobrém 
technickém stavu, prováděna běžná údržba.  
 



Popis vstupního objektu: 

Vstupní objekt, garáže, střešní zahrada přiléhají k západní straně k hlavnímu objektu, jsou s ním 
provozně i technologicky propojeny. Vstupní objekt tvoří prostory hlavního vstupu z ul. Husova, 
podzemní garáže jsou přístupné od ulice Besední, střechu garáže tvoří střešní zahrada a chodník. 

Dispozice: 

1.NP: garáže 

2.NP: výměník, kanceláře, protory 

3.NP: hlavní vstup, restaurace, recepce 

Popis společenského objektu, kavárenská terasa: 

Objekt přiléhá na východní straně k části hlavního objektu a části kavárenské terasy.  

Dispozice: 

1.NP: šatna, WC, pivní sklep, kuchyň, strojovna, noční klub 

2.NP: restaurace Luculus a Plzeňka, stojovna, kuchyně 

3.NP: společenské a kongresové sály, bar, haly, WC, šatna, zázemí 

Popis trafostanice: 

Objekt trafostanice přiléhá k hlavnímu objektu od ulice Besední. 

Dispozice: 

1.NP: trafostanice 

Popis venkovních úprav: 

Jedná se o venkovní terasu na severní straně, parkové úpravy nad prostorem podzemních garáží, 
schodiště, okrasné záídky, květinové žlaby, umělecká díla, parkové úpravy.  

Popis pozemku: 

Jedná se o pozemky zastavěné výše popsanými objekty a o pozemky kolem objektů. Pozemky jsou 
rovinaté až mírně svažité, tvoří jednotný funkční celek. Jsou napojeny na všechny inž. sítě. Celková 
výměra pozemku činí 11.774 m2. 

Výčet: 

p.č. 502/4 – ostatní plocha, jiná plocha 

p.č. 502/5 – ostatní plocha, jiná plocha 

p.č. 616/2 – zastavěná plocha a nádvoří 

p.č. 619/1 – zastavěná plocha a nádvoří 

p.č. 619/3 – zastavěná plocha a nádvoří 

p.č. 620/1 – ostatní plocha, zeleň 

p.č. 620/2 – ostatní plocha, zeleň 

p.č. 620/4 – ostatní plocha, ostatní komunikace 

p.č. 620/5 – ostatní plocha, zeleň 

p.č. 620/9 – ostatní plocha, ostatní komunikace 

 

 



 

 

 

 

 

5.2 Výnosový způsob ocenění 

Předpokládané výnosy: 

Výnosy z oceňovaného hotelového komplexu generuje několik středisek. Jedná se o: 

 

Středisko 
Ubytování 

Služby k ubytování 

Lucullus 

Plzeňka 

Snídaně 

Siesta 

Minibary 

IV. skupina 

Hotelová vrátnice 

Kantýna 

Surgal clinic 

Zaměstnanecká strava 

Polopenze a konference 

Ples 

Centrální kuchyně 

Výroba snídaně 

Parkování + garáže 

Nakoupené služby 

Fitness 

 

 



Výnosy celkem v jednotlivých letech: 

Název Výnosy Zisk po 
zdanění 

 Daň z př., 
odl.daň 

Zisk před 
zdaněním 

2006 208 102 000 40 183 000 13 054 000 53 237 000 

2007 217 764 000 42 456 000 13 040 000 55 496 000 

2008 202 871 000 19 135 000 5 216 000 24 351 000 

2009 167 684 000 4 187 000 3 923 000 8 110 000 

2010 164 663 200 18 082 700 4 673 000 22 755 700 

2011 151 065 600 17 490 000 2 031 300 19 521 300 

2012 213 280 300 488 300 212 300 700 600 

2013 bez auditu 195 172 200 24 241 200 5 710 800 29 952 000 

   Průměr: 26 765 450 

Rizika plynoucí z provozu hotelu jsou pak vzhledem ke svému charakteru zohledněny při aplikaci 
výnosové metody v Rizikové přirážce 2. Riziková přirážka 1 (technický stav) byla zkoumána při 
místním šetření (v rámci možností). Riziková přirážka 3 souvisí zejména s právním stavem předmětu 
ocenění. 

Náklady související s provozem: 

Název Náklady (Kč) 

2006 167 919 000 

2007 175 308 000 

2008 183 735 000 

2009 163 497 000 

2010 146 580 500 

2011 144 371 900 

2012 212 792 000 

2013 bez auditu 170 895 300 

 

Průměrný zisk z provozu hotelového komplexu tak činí: 26 765 450,- Kč/rok  

 

Základní matematický vztah pro výpočet výnosové hodnoty: 

 
kde: VHN ... výnosová hodnota nemovitosti 
 ČV t ... čisté příjmy z nemovitosti v roce t 
 VMN ... výnosová míra nemovitosti = diskontní míra, požadovaná míra výnosnosti 
 n ... zbývající doba užití nemovitosti (zejména ekonomická životnost) 

Stanovení diskontní míry 

V podmínkách mimopražského realitního trhu se náhradní konstrukce diskontní míry odvíjí od úvahy, 
že diskontní míra má dvě složky (viz např. „Teorie oceňování nemovitostí“, VŠE v Praze, Institut 
oceňování majetku, ISBN 80-7079-622-7): 

1. bezriziková míra výnosnosti, 
2. přirážky za rizika. 



Jako základ pro stanovení bezrizikové míry výnosnosti je obvykle používán výnos z dlouhodobých 
státních dluhopisů; v tomto případě aplikujeme výnos ze: 

státního dluhopisu CZ0001001796 ozn. 4.20/36 se splatností 04.12.2036, výnos ke dni ocenění je 3,139%, 

státního dluhopisu CZ0001001945 ozn. 4.70/22 se splatností 12.09.2022, výnos ke dni ocenění je 1,793%, 

státního dluhopisu CZ0001001317 ozn. 3.75/20 se splatností 12.09.2020, výnos ke dni ocenění je 1,401%, 

státního dluhopisu CZ0001002471 ozn. 5.00/19 se splatností 11.04.2019, výnos ke dni ocenění je 0,923%, 

Zdroj: www.patria.cz, www.csob.cz 

Výnos z dlouhodobých státních dluhopisů se tedy v době ocenění pohybuje v rozpětí 0,923-3,139%, 
pro další výpočet aplikujeme průměrný výnos, tedy 1,814%, po zaokrouhlení 1,81%. 

 

Přirážky za rizika se dělí do tří základních skupin: 

1. přirážka za rizika spojená s technickou kvalitou nemovité věci, 
2. přirážka za rizika spojená s ekonomikou nemovité věci, 
3. přirážka za rizika právními povahy. 

 

Majetkoprávní, technický a finanční stav nemovité věci 

add  1) Přirážka za rizika spojená s technickou kvalitou nemovitosti:  

Místní šetření bylo provedeno dne 14.01.2014. Prvky krátkodobé životnosti (PKŽ) i prvky dlouhodobé 
životnosti (PDŽ) jsou v dobrém technickém stavu. Objekt je bez viditelných statických poruch a jeho 
stavebně - technický stav odpovídá nízkému stáří, technologickým postupům výstavby, použitým 
stavebním materiálům a velmi dobré údržbě. Životnost objektu lze očekávat alespoň ve výši 100 roků. 
Venkovní zpevněné plochy jsou provedeny z odolných materiálů, jejich životnost proto lze očekávat 
v délce 40 roků. Životnost přípojek inženýrských sítí se pohybuje v rozpětí 60 - 80 roků. Z důvodu 
opatrnosti aplikujeme rizikovou přirážku, a to ve výši 2,0 %. Rozpětí rizikové přirážky se pohybuje 
obvykle v intervalu 0 - 4 %, s krokem po 0,5 %. 

add  2) Přirážka za rizika spojená s ekonomikou nemovité věci: 

Rozpětí rizikové přirážky se obvykle pohybuje v intervalu 0 - 5 %, s krokem po 0,5 %. Přirážka za 
rizika spojená s ekonomikou nemovité věci (Přirážka za riziko 2) obsahuje riziko za částečnou 
neobsazenost. V oceňovaném hotelovém komplexu bylo v r. 2013 dosaženo 53% obsazenosti. 
Obsazenost v ubytovacích zařízeních v České republice: 

rok % 
2000 53,4 
2001 54,6 
2002 47,8 
2003 42,1 
2004 44,1 
2005 42,4 
2006 43,0 
2007 42,8 
2008 42,4 
2009 38,7 
2010 40,5 
2011 42,3 
2012 42,8 
2013 43,0 

 



Z důvodu opatrnosti aplikujeme rizikovou přirážku, a to ve výši 2,5%, se snížením o 0,5% po třech 
letech, kdy očekáváme stabilizaci pokrizového stavu. Rozpětí rizikové přirážky se pohybuje obvykle 
v intervalu 0 - 6 %, s krokem po 0,5 %. 

add 3) Přirážka za rizika právními povahy: 

Dle výpisu z katastru nemovitostí LV č. 374 existuje soubor omezení vlastnických práv - viz výřez z 
listu vlastnictví. 

 

Z důvodu opatrnosti aplikujeme rizikovou přirážku, ovšem pouze v minimální výši, tj. 0,5 %. 

 

Výpočet výnosové hodnoty 

Výše uvedený očekávaný výnos je snížen o náklady s pronájmem související. Čistý roční výnos ČV je 
zakalkulován do výhledu na jednotlivé roky (5 roků), následně je použit princip metody jednoduché 
kapitalizace: 

rok 2014 2015 2016 2017 2018 2019 a dál 

t 1 2 3 4 5 reverze 

bezrizik. výnos 1,81% 1,81% 1,81% 1,81% 1,81% 1,81% 

přirážka za riziko 1 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 

přirážka za riziko 2 2,50% 2,50% 2,50% 2,00% 2,00% 1,50% 

přirážka za riziko 3 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 0,50% 

i (yield): 6,81% 6,81% 6,81% 6,31% 6,31% 5,81% 

Čistý výnos ČV: 26 765 450 26 765 450 26 765 450 26 765 450 26 765 450 26 765 450 

VHNt: 25 058 936 23 461 227 21 965 384 20 661 635 19 435 270 334 514 106 

     VHcelkem: 445 096 558 

 

Metoda výnosového ocenění je v podstatě hodnocení budoucích zisků a jejich porovnání 
s alternativními možnostmi investování srovnatelného rizika. Obdobně jako u možnosti uložení peněz 



do peněžního ústavu na úrok: výsledek výnosové metody ocenění představuje sumu peněz, která 
pokud bude uložená v peněžním ústavu, zabezpečí roční rentu ve výšce uvedených výnosů. Součet 
diskontovaných (odúročených) budoucích výnosů v jednotlivých po sobě jdoucích letech je 
zjednodušeně řečeno právě tato suma peněz (jistina), kterou je nutno při stanovené úrokové sazbě 
uložit, aby úroky z této jistiny byly stejné jako výnos z oceňované nemovitosti. 

 

 

Závěrečná analýza: 

Ve znaleckých posudcích se provádí odhad obvyklé ceny předmětu ocenění, nikoliv přesné 
matematické vyčíslení částky, za jakou je nemovitá věc prodejná. Na konečnou cenu má totiž vliv 
spektrum okolností, přičemž každou z nich může potenciální kupující pro sebe vyhodnotit jinak, 
z jiného úhlu pohledu. Úkolem oceňovatelů je proto zejména prezentovat jejich odborný pohled na 
věc, který by ovšem měl korespondovat s pokud možno co nejširší výsečí z portfolia potenciálních 
kupujících. Znamená to umět si odpovědět na otázky, které si takový investor klade - proč bych si onu 
nemovitou věc měl kupovat, jaké přinese benefity, jaká je perspektiva takové investice, jaká je 
návratnost. Přesto je však pravděpodobné, že existuje zájemce se zvláštním úhlem pohledu, případně 
zájemce disponující informacemi, které nejsou nijak veřejně přístupné a známé. Takový zájemce se 
pak nachází mimo výše zmíněnou výseč potenciálních kupujících a proto i cena, kterou je ochoten za 
danou nemovitou věc vydat, je mimo běžnou relaci. Z těchto důvodů odborná veřejnost považuje za 
nejpřesnější možné zjištění obvyklé ceny nemovité věci proces veřejné dražby, které se může zúčastnit 
široké spektrum libovolných zájemců o danou nemovitou věc.  

Na základě dostupných informací, na základě popsaných parametrů, na základě srovnávacích 
kritérií, na základ ě rizikových faktor ů a na základě provedených šetření indikuji obvyklou cenu  
hotelového komplexu ve výši zjištěné výnosovou metodou ocenění, tedy ve výši: 

445 097 tis. Kč 

 
























