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1. D�LEŽITÁ UPOZORN�NÍ 

Tento dokument je prospektem dluhopis� ve smyslu zákona �. 256/2004 Sb., o podnikání 
na kapitálovém trhu, v platném zn�ní (dále jen „Zákon o podnikání na kapitálovém trhu“), a byl 
vypracován v souladu s tímto zákonem, zákonem �. 190/2004 Sb., o dluhopisech, v platném zn�ní (dále 
jen „Zákon o dluhopisech“), a v souladu s Na�ízením Komise (ES) �. 809/2004, kterým se provádí 
sm�rnice Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES. Žádný státní orgán, s výjimkou �eské národní 
banky, ani jiná osoba tento Prospekt neschválily. Jakékoli prohlášení opa�ného smyslu je nepravdivé. 

Emitent neschválil jakékoli jiné prohlášení nebo informace o Emitentovi nebo Dluhopisech, než jaké 
jsou obsaženy v tomto Prospektu. Na žádné takové jiné prohlášení nebo informace se nelze spolehnout 
jako na prohlášení nebo informace schválené Emitentem. Pokud není uvedeno jinak, jsou veškeré 
informace v tomto Prospektu uvedeny k datu vyhotovení tohoto Prospektu. P�edání tohoto Prospektu 
kdykoli po datu jeho vyhotovení neznamená, že informace v n�m uvedené jsou správné ke kterémukoli 
okamžiku po datu jeho vyhotovení. 

Za závazky Emitenta v�etn� závazk� vyplývajících z Dluhopis� neru�í �eská republika ani kterákoli její 
instituce, ministerstvo nebo její politická sou�ást (orgán státní správy �i samosprávy), ani je jiným 
zp�sobem nezajiš�uje. 

Rozši�ování tohoto Prospektu a nabídka, prodej nebo koup� Dluhopis� jsou v n�kterých zemích 
omezeny zákonem. Dluhopisy nebudou kótovány, registrovány, povoleny ani schváleny jakýmkoli 
správním �i jiným orgánem jakékoli jurisdikce s výjimkou �eské národní banky. Dluhopisy takto 
zejména nebudou registrovány v souladu se zákonem o cenných papírech Spojených stát� amerických 
z roku 1933 a nesm�jí být nabízeny, prodávány nebo p�edávány na území Spojených stát� amerických 
nebo osobám, které jsou residenty Spojených stát� amerických, jinak než na základ� výjimky 
z registra�ní povinnosti podle tohoto zákona nebo v rámci obchodu, který takové registra�ní povinnosti 
nepodléhá. Osoby, do jejichž držení se tento Prospekt dostane, jsou odpov�dné za dodržování omezení, 
která se v jednotlivých zemích vztahují k nabídce, nákupu nebo prodeji Dluhopis� nebo držby 
a rozši�ování jakýchkoli materiál� vztahujících se k Dluhopis�m. 

Informace obsažené v kapitolách „Zdan�ní a devizová regulace v �eské republice“ a „Vymáhání 
soukromoprávních závazk� v��i Emitentovi“ jsou uvedeny pouze jako všeobecné informace a byly 
získány z ve�ejn� dostupných zdroj�, které nebyly zpracovány nebo nezávisle ov��eny Emitentem. 
Potenciální nabyvatelé Dluhopis� by se m�li spoléhat výhradn� na vlastní analýzu faktor� uvád�ných 
v t�chto kapitolách a na své vlastní právní, da�ové a jiné odborné poradce.  

P�ípadným zahrani�ním nabyvatel�m Dluhopis� se doporu�uje konzultovat se svými právními a jinými 
poradci ustanovení p�íslušných právních p�edpis�, zejména devizových a da�ových p�edpis� �eské 
republiky, zemí, jejichž jsou rezidenty, a jiných p�íslušných stát� a dále všechny p�íslušné mezinárodní 
dohody a jejich dopad na konkrétní investi�ní rozhodnutí. 

Vlastníci dluhopis�, v�etn� všech p�ípadných zahrani�ních investor�, se vyzývají, aby se soustavn�
informovali o všech zákonech a ostatních právních p�edpisech upravujících držení Dluhopis�, a rovn�ž 
prodej Dluhopis� do zahrani�í nebo nákup Dluhopis� ze zahrani�í, jakožto i jakékoliv jiné transakce 
s Dluhopisy a aby tyto zákony a právní p�edpisy dodržovali.  

Emitent bude v rozsahu stanoveném obecn� závaznými právními p�edpisy a p�edpisy jednotlivých 
regulovaných trh� cenných papír�, na kterých budou Dluhopisy p�ijaty k obchodování (bude-li 
relevantní), uve�ej�ovat zprávy o výsledcích svého hospoda�ení a své finan�ní situaci a plnit informa�ní 
povinnost. 

Prospekt, všechny výro�ní a pololetní zprávy Emitenta, kopie auditorských zpráv týkajících se Emitenta 
jakož i všechny dokumenty uvedené v tomto Prospektu formou odkazu jsou všem zájemc�m bezplatn�
k dispozici v pracovní dny v b�žné pracovní dob� od 9.00 do 16.00 hod. bezplatn� k nahlédnutí 
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u Emitenta v jeho sídle na adrese Praha 1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00. Tyto dokumenty 
jsou k dispozici též v elektronické podob� na internetové stránce Emitenta www.aquapalace.cz. 
Prospekt je dále všem zájemc�m k dispozici bezplatn� k nahlédnutí u Vedoucího manažera na jeho 
internetových stránkách www.rb.cz a dále v b�žné pracovní dob� od 9.00 do 16.00 hod. v sídle 
Raiffeisenbank a.s., na adrese Praha 4, Hv�zdova 1716/2b, PS�: 140 78.

Po dobu, kdy z�stane jakákoli �ást Dluhopis� nesplacena, bude na požádání v b�žné pracovní dob�
od 9.00 do 16.00 hod. k nahlédnutí v ur�ené provozovn� Administrátora stejnopis Smlouvy o správ�
emise a obstarání plateb (dále jen „Smlouva s administrátorem“). Blíže viz. kapitola „Emisní 
podmínky“.

Jakékoli p�edpoklady a výhledy týkající se budoucího vývoje Emitenta, jeho finan�ní situace, okruhu 
podnikatelské �innosti nebo postavení na trhu nelze pokládat za prohlášení �i závazný slib Emitenta 
týkající se budoucích událostí nebo výsledk�, nebo� tyto budoucí události nebo výsledky závisí zcela 
nebo z�ásti na okolnostech a událostech, které Emitent nem�že p�ímo nebo v plném rozsahu ovlivnit. 
Potenciální zájemci o koupi Dluhopis� by m�li provést vlastní analýzu jakýchkoli vývojových trend�
nebo výhled� uvedených v tomto Prospektu, p�ípadn� provést další samostatná šet�ení, a svá investi�ní 
rozhodnutí založit na výsledcích takových samostatných analýz a šet�ení. 

N�které hodnoty uvedené v tomto Prospektu byly upraveny zaokrouhlením. To mimo jiné znamená, 
že hodnoty uvád�né pro tutéž informa�ní položku se proto mohou na r�zných místech mírn� lišit 
a hodnoty uvád�né jako sou�ty n�kterých hodnot nemusí být aritmetickým sou�tem hodnot, ze kterých 
vycházejí. 

Bude-li tento Prospekt p�eložen do jiného jazyka, je v p�ípad� výkladového rozporu mezi zn�ním 
Prospektu v �eském jazyce a zn�ním Prospektu p�eloženého do jiného jazyka rozhodující zn�ní 
Prospektu v �eském jazyce. 
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2. SHRNUTÍ 

Toto shrnutí p�edstavuje úvod k Prospektu a jsou v n�m uvedeny základní informace o Emitentovi 
a Dluhopisech obsažené na jiných místech tohoto Prospektu. Toto shrnutí není vy�erpávající 
a neobsahuje všechny informace, které mohou být pro potenciální investory významné. Jakékoliv 
rozhodnutí investovat do Dluhopis� by m�lo být založeno na tom, že investor zváží tento Prospekt jako 
celek, tj. potenciální investo�i by si p�ed rozhodnutím o investici m�li pozorn� p�e�íst celý dokument, 
v�etn� finan�ních údaj� a p�íslušných poznámek. Zejména by m�li pe�liv� zvážit faktory uvedené 
v kapitole „Rizikové faktory“. 

V p�ípad�, kdy je u soudu vznesena žaloba, týkající se údaj� uvedených v Prospektu, m�že být žalující 
investor povinen nést náklady na p�eklad Prospektu vynaložené p�ed zahájením soudního �ízení, 
nebude-li v souladu s právními p�edpisy stanoveno jinak. 

Osoba, která vyhotovila shrnutí Prospektu v�etn� jeho p�ekladu, je odpov�dná za správnost údaj� ve 
shrnutí Prospektu pouze v p�ípad�, že je shrnutí Prospektu zavád�jící nebo nep�esné p�i spole�ném 
výkladu s ostatními �ástmi Prospektu. 

2.1. Shrnutí popisu Emitenta 

Informace o Emitentovi 

Obchodní jméno Emitenta je GREENVALE a.s. Emitent je zapsaný v obchodním rejst�íku vedeném 
M�stským soudem v Praze, oddíl B, vložka 10273. Emitent byl založen dne 15. 9. 2005, na dobu 
neur�itou, podle právního �ádu �R. Právní formou Emitenta je akciová spole�nost. Sídlo Emitenta je 
Praha 1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00, I�: 273 93 411. Kontaktní údaje Emitenta jsou: 

Internetová adresa: www.aquapalace.cz 
e-mail: dluhopisy@aquapalace.cz 

P�ehled podnikatelských aktivit 

P�edm�tem podnikání Emitenta je pronájem Zábavního a obchodního centra v Praze – �estlicích. 
Hlavními sou�ástmi centra jsou aquapark AQUAPALACE PRAHA, kterému bylo k datu vyhotovení 
Prospektu ud�leno povolení ke zkušebnímu provozu. Zkušební provoz aquaparku bude ukon�en 31. 5. 
2009. Sou�ástí výše vedeného centra je i hotel AQUAPALACE PRAHA, který byl uveden do provozu 
dne 1. 12. 2008. K datu vyhotovení tohoto Prospektu bylo hotelu AQUAPALACE PRAHA ud�leno 
povolení k p�ed�asnému užívání stavby, které skon�í nejpozd�ji k 31. 12. 2009.  

Provozovatelem aquaparku je spole�nost GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s., se sídlem Praha 1, 
Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00, I�: 276 42 127. K provozování hotelu AQUAPALACE 
PRAHA se zavázala spole�nost Redvale a.s. se sídlem Praha 1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 
00, I�: 278 99 667. 

Emitent po�ídil majetek v rozestav�ném stavu. Ke dni nabytí byl majetek ocen�n na 1 246 mil. K� dle 
po�izovacích cen prodávajícího. 
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P�edm�t podnikání Emitenta je v souladu s  �l. 5. stanov Emitenta: 

- pronájem nemovitostí, byt� a nebytových prostor bez poskytování jiných než základních služeb 
zajiš�ujících �ádný provoz nemovitostí, byt� a nebytových prostor; 

- specializovaný maloobchod a maloobchod se smíšeným zbožím; 
- velkoobchod; 
- správa a údržba nemovitostí. 

Akcioná�i a organiza�ní struktura Emitenta 

Spole�nost je vlastn�na jediným akcioná�em - panem Ing. Pavlem Sehnalem. bytem Praha 4 - 
Braník,Vav�enova 1440/2, PS�: 142 00, který je zárove� 100% vlastník spole�nosti SPGroup a.s. (dále 
jen „SPGroup“). 

SPGroup vlastní 80% akciového podílu ve spole�nosti GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s. (zbývajících 
20% akciového podílu ve spole�nosti GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s. vlastní GMF GmbH & Co 
KG), která provozuje aquapark AQUAPALACE PRAHA, a 80% akciového podílu ve spole�nosti 
Redvale a.s., která se zavázala provozovat hotel AQUAPALACE PRAHA (zbývajících 20% akciového 
podílu ve spole�nosti Redavale a.s. vlastní spole�nost Vienna International Hotel Management AG). 
Emitent uzav�el se spole�ností GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s. nájemní smlouvu na pronájem 
aquaparku a se spole�ností Redvale a.s. smlouvu o smlouv� budoucí na pronájem hotelu. 

Údaje o �lenech p�edstavenstva a dozor�í rady Emitenta 

P�edstavenstvo Emitenta má jednoho �lena, kterým je Ing. Pavel Sehnal (rok narození 1964), bytem 
Praha 4 - Braník,Vav�enova 1440/2, PS�: 142 00. 

Dozor�í rada Emitenta je složena ze t�í �len�: 

Ing. Kachlík Petr, (rok narození 1954) 
Funkce: p�edseda dozor�í rady 
Bydlišt�: Praha 10 - Dolní M�cholupy, Za Zahradami 398, PS�: 100 00 

Mgr. Kolanda Milan, (rok narození 1972) 
Funkce: �len dozor�í rady 
Bydlišt�: Praha 9, Za �erným mostem 1519, PS�: 198 00 

Mgr. Havel Luboš, (rok narození 1965) 
Funkce: �len dozor�í rady 
Bydlišt�: Praha 8, U Libe�ského pivovaru 1035/30, PS�: 180 00 

Ov��ení historických finan�ních údaj� a auditor Emitenta 

Historické finan�ní údaje vycházející z nekonsolidovaných ú�etních záv�rek za ú�etní období kon�ící 
31. 12. 2006 a 31. 12. 2007 jsou vyhotoveny dle �eských ú�etních standard� (CAS) a jsou ov��eny 
auditorem. Auditorem Emitenta je spole�nost BDO Prima Audit s.r.o., Praha 4, Olbrachtova 1980/5, 
PS�: 140 00. 

Historické finan�ní údaje vycházející z nekonsolidované ú�etní záv�rky za ú�etní období kon�ící 
31.12.2007 vyhotovené dle mezinárodních ú�etních standard� IFRS jsou rovn�ž ov��eny auditorskou 
firmou BDO Prima Audit s.r.o., Praha 4, Olbrachtova 1980/5, PS�: 140 00. 
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2.2. Shrnutí historických finan�ních údaj� Emitenta 

Vybrané finan�ní údaje Emitenta 

Následující tabulky uvádí p�ehled historických finan�ních údaj� Emitenta za roky 2007 a 2006. Údaje 
vycházejí z auditované nekonsolidované ú�etní záv�rky Emitenta za období kon�ící 31. 12. 2007 
vypracované v souladu s mezinárodními ú�etními standardy IFRS. 

Tabulka 1 Rozvaha Emitenta za období 2006 - 2007; ve zkrácené verzi

Rozvaha k 31.12.2007                                                                                   v tis. K� 2007 2006 

Aktiva Celkem 1 159 652 391 184
Dlouhodobá aktiva 1 069 950 356 325
  Pozemky, budovy a za�ízení 1 067 369 356 019
  Pohledávka z dan� z p�íjmu 2 581 306
Krátkodobá aktiva 89 702 34 859
  Krátkodobé pohledávky 72 542 21 938
  Peníze a pen�žní ekvivalenty 16 975 12 921
  Ostatní krátkodobá aktiva 185 0
Vlastní kapitál a závazky celkem 1 159 652 391 184
Vlastní kapitál 334 039 343 728
  Základní kapitál 345 000 345 000
  Nerozd�lené zisky -1 272 -117
  Zisk za období -9 689 -1 155
Závazky 825 613 47 456
  Dlouhodobé úv�ry a p�j�ky 549 586 0
  Krátkodobé závazky 276 027 47 456

Tabulka 2 Výkaz zisk� a ztrát Emitenta za období 2006 - 2007; ve zkrácené verzi 

Výkaz zisk� a ztrát k 31.12.2007                                                                 v tis. K� 2007 2006 

Tržby z prodeje služeb 204 143
Spot�eba materiálu a nákup služeb 2 880 1 826
Ostatní provozní náklady (výnosy) 2 049 21
Provozní výsledek hospoda�ení -4 725 -1 704
Výnosové úroky 417 532
Nákladové úroky 7 517 227
Ostatní finan�ní náklady (výnosy) 139 47
Finan�ní výsledek hospoda�ení -7 239 258
Da� ze zisku -2 275 -291
Zisk za období -9 689 -1 155
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Následující tabulky uvádí rozvahu Emitenta ve zkrácené verzi k 30. 6. 2008 a 31. 12. 2007 a výkaz 
zisk� a ztrát také ve zkrácené verzi k 30. 6. 2008 a 30. 6. 2007. Uvedené nekonsolidované finan�ní 
údaje Emitenta jsou vypracované v souladu s mezinárodními ú�etními standardy IFRS a nejsou 
 auditované. 

Tabulka 3 Rozvaha Emitenta k 30. 6. 2008 a k 31. 12. 2007; ve zkrácené verzi

Rozvaha k 30.6.2008                                                                                  (tis.K�) 30.6.2008 31.12.2007 

Aktiva celkem 2 402 454 1 159 652
Dlouhodobá aktiva 2 342 406 1 069 950
  Pozemky, budovy a za�ízení 260 135 1 067 369
  Investice do nemovitostí 2 081 832 0
  Dlouhodobé pohledávky 439 0
  Pohledávky z dan� z p�íjmu 0 2 581
Krátkodobá aktiva 60 048 89 702
  Krátkodobé pohledávky 37 399 72 542
  Peníze a pen�žní ekvivalenty 22 649 16 975
 Ostatní krátkodobá aktiva 0 185
Vlastní kapitál a závazky celkem 2 402 454 1 159 652
Vlastní kapitál 973 480 334 039
Základní kapitál 345 000 345 000
Kapitálové fondy 0 0
Nerozd�lené zisky -10 960 -1 272
Zisk b�žného roku 639 440  -9 689
Závazky 1 428 974 825 613
Rezervy 0 0
Dlouhodobé úv�ry a p�j�ky 641 867 549 586
Dlouhodobé závazky 942 0
Krátkodobé úv�ry a p�j�ky 580 000 0
Krátkodobé závazky 142 949 276 027
Závazek dan� z p�íjmu 63 216 0

Tabulka 4 Výkaz zisk� a ztrát Emitenta k 30. 6. 2008 a k 30. 6. 2007; ve zkrácené verzi 

Výkaz zisk� a ztrát 30.6.2008                                                                  (tis.K�) 30.6.2008 30.6.2007 

Tržby za prodej služeb 6 235 137
Spot�eba materiálu a nákup služeb 2 208 1 462
Ztráta (zisk) z p�ecen�ní investic do nemovitostí -717 861 0
Osobní náklady 2 010 0
Ostatní provozní náklady (výnosy) 1 896 1 968
Výnosové úroky 179 150
Nákladové úroky 15 169 1 384
Ostatní finan�ní náklady (výnosy) -235 80
Zisk )ztráta) z pokra�ujících �inností p�ed zdan�ní 705 237 -4 605
Da� z p�íjm� 65 797 -879
Zisk (ztráta) z pokra�ujících �inností 639 440 -3 726

Významná zm�na finan�ní situace Emitenta 

Od data vyhotovení poslední auditované ú�etní záv�rky za finan�ní období kon�ící k 31. 12. 2007 došlo 
k níže uvedeným zm�nám ve finan�ní situaci Emitenta, které by se daly hodnotit jako významné. 

K 18. 12. 2008 Emitent eviduje dlouhodobý závazek z titulu p�j�ky od spole�nosti SPGroup a.s. ve výši 
jistiny 813 421 tis. K� a krátkodobou p�j�ku od jediného akcioná�e, Ing. Pavla Sehnala, ve výši 
688 000 tis. K�. 

Krom� výše uvedeného má Emitent ješt� další závazky zejména z titulu dodavatelských vztah�, 
u kterých Emitent p�edpokládá, že nebudou mít zásadní vliv na schopnost Emitenta dostát závazk�m 
vyplývajících z vydaných Dluhopis�.  
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2.3. Shrnutí údaj� o Dluhopisech 

�

Dluhopisy: Dluhopisy zajišš�ované zástavním právem k nemovitostem ve 
prosp�ch Agenta pro zajišt�ní  

Název Dluhopis�: Zajiš�ovaný dluhopis GREENVALE VAR/14 

P�edpokládaná celková nominální 
hodnota emise: 

1 000 000 000 K�

Emitent: GREENVALE a.s. 

Jmenovitá hodnota jednoho 
Dluhopisu: 

10 000 K� (deset tisíc korun �eských) 

Emisní kurz: 100 % jmenovité hodnoty Dluhopis�  

ISIN: CZ0003501637 

Forma Dluhopis�: na doru�itele 

Podoba Dluhopis�: zaknihovaná 

Kotace: ano; BCPP – oficiální volný trh 

Datum emise: 9. ledna 2009 

Splatnost: do 5 let od data emise; Emitent je oprávn�n Dluhopisy 
p�ed�asn� splatit na základ� svého rozhodnutí, pokud bude 
vlastnit Dluhopisy p�edstavující 90% celkové nominální 
hodnoty vydaných a nesplacených Dluhopis�  

Splacení jmenovité hodnoty 
Dluhopis�: 

jednorázové splacení ke dni 9. ledna 2014, ve výši 100% 
jmenovité hodnoty Dluhopis�

Výnosové období: šestim�sí�ní; po�ínající Datem emise (v�etn�) až do Dne 
splatnosti Dluhopis�

Úro�ení: 6M PRIBOR + 1,8 % p. a. 

Konvence pro výpo�et úroku: Act/360 

Zp�sob umíst�ní Dluhopis�: Dluhopisy budou umíst�ny na základ� tzv. „private 
placement“. Dluhopisy budou nabídnuty k úpisu v �eské 
republice kvalifikovaným investor�m (tuzemským �i 
zahrani�ním) v souladu s p�íslušnými právními p�edpisy. 
Emitent p�edpokládá, že zbývající Dluhopisy (až do 100% z 
celkového p�edpokládaného objemu Emise, tj. až do celkové 
nominální hodnoty 1 000 000 000 K�) budou nabídnuty k 
úpisu a koupi vybraným kvalifikovaným investor�m zejména 
v rámci skupiny SPGroup, kte�í tyto Dluhopisy upíší a koupí. 
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�

Použití výt�žku emise: Výt�žek z emise bude až z 80-ti procent použit na splacení 
závazku Emitenta v��i ovládající osob� a osobám ovládaným 
ovládající osobou Emitenta a zbývající �ást výt�žku z emise  
bude použita �na krytí investi�ních pot�eb Emitenta.�

Status závazk� z Dluhopis�: P�ímé, obecné, nepodmín�né a nepod�ízené závazky Emitenta
zajiš�ované ve prosp�ch Agenta pro zajišt�ní, které jsou a 
budou co do po�adí svého uspokojení rovnocenné (pari passu) 
mezi sebou navzájem a alespo� rovnocenné (pari passu) v��i 
všem dalším sou�asným i budoucím nepod�ízeným a 
nezajišt�ným závazk�m Emitenta s výjimkou t�ch závazk�, 
u nichž stanoví jinak kogentní ustanovení právních p�edpis�

Primární vypo�ádání Dluhopis�: Emitent p�edpokládá, že primární vypo�ádání prob�hne dne 9. 
ledna 2009. 

Primární vypo�ádání Dluhopis� prob�hne metodou „delivery 
free-of-payment“ prost�ednictvím spole�nosti UNIVYC, a.s. 
(dále jen „Univyc“) tak, aby nejpozd�ji k Datu emise byli 
jejich prvonabyvatelé zapsáni ve St�edisku cenných papír�
jako vlastníci p�íslušného po�tu Dluhopis�. 

Za ú�elem úsp�šného primárního vypo�ádání Dluhopis� musí 
upisovatelé Dluhopis� postupovat v souladu s pokyny 
Administrátora nebo jeho zástupc�. Zejména, pokud není 
upisovatel Dluhopis� sám �lenem Univycu, musí si stanovit 
jako svého zástupce místního obchodníka s cennými papíry, 
který bude �lenem Univycu, a musí mu dát pokyny k realizaci 
všech opat�ení nezbytných pro primární vypo�ádání 
Dluhopis�. Nelze zaru�it, že Dluhopisy budou prvonabyvateli 
�ádn� upsány, pokud prvonabyvatel nevyhoví všem postup�m 
a nesplní všechny p�íslušné pokyny za ú�elem primárního 
vypo�ádání Dluhopis�. 

Údaje o zajišt�ní Dluhopis� Splacení dluhopis� je zajiš�ováno zástavním právem prvního 
po�adí k nemovitostem ve vlastnictví Emitenta, které jsou 
definovány v Emisních podmínkách Dluhopis�, ve prosp�ch 
zajiš�ovacího agenta (dále jen „Agent pro zajišt�ní“).  

Postavení Vlastník� dluhopis� Emitent posiluje pomocí 
jednoho z Vlastník� dluhopis� (v��itel�), Agenta pro zajišt�ní, 
v jehož prosp�ch Emitent z�izuje zástavní právo k 
nemovitostem s tím, aby výt�žek z realizace zástavy Agent 
vyplatil Administrátorovi za ú�elem výplaty Vlastník�m 
dluhopis� v rozsahu nespln�ní pen�žitého závazku Emitenta 
v��i Vlastník�m dluhopis�.  

Zajišt�ní je právn� konstruováno tak, že Vlastníci dluhopis�
jsou zastoupeni Agentem pro zajišt�ní, který je v postavení 
spole�ného a nerozdílného v��itele s každým jednotlivým 
Vlastníkem dluhopis� ohledn� pen�žitého závazku Emitenta 
vyplývajícího z Dluhopis� v��i takovému Vlastníkovi 
dluhopis�. Za tímto ú�elem Agent pro zajišt�ní upíše a bude 
až do doby kone�né splatnosti Dluhopis� držet alespo� jeden 
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Dluhopis. 

Zajišt�ní Dluhopis� zástavním právem k nemovitostem s 
pomocí institutu Agenta pro zajišt�ní je zp�sob zajišt�ní 
dluhopis�, který není v �eské republice zákonem výslovn�
upraven. Zástavní právo má být z�ízeno až po Datu emise, 
vzhledem k tomu, že k jeho vzniku je zapot�ebí zápis do 
katastru nemovitostí. Vzhledem k výše uvedenému a 
vzhledem k p�ípadným otázkám ohledn� ú�innosti/funk�nosti 
zajišt�ní pomocí Agenta pro zajišt�ní jakožto spole�ného a 
nerozdílného v��itele Emitenta s každým jednotlivým 
Vlastníkem dluhopis�, nem�že Emitent vylou�it budoucí 
rozhodnutí soudu, jež oslabí �i vylou�í vznik, platnost anebo 
vymahatelnost zajišt�ní a nelze tedy vylou�it p�ípadné 
problémy p�i jeho zápisu �i realizaci a Emitent v této 
souvislosti ne�iní žádné prohlášení �i ujišt�ní ohledn� vzniku, 
platnosti a vymahatelnosti zajišt�ní. Více informací je 
uvedeno v �lánku 3.2.1 Emisních podmínek Dluhopis�. 

Agentem pro zajišt�ní je spole�nost BH Securities a.s., se 
sídlem Praha 1, Na P�íkop� 15, PS�: 110 00, I�: 601 92 941, 
zapsaná v obchodním rejst�íku vedeném M�stským soudem v 
Praze, oddíl B, vložka 2288. 

Vztah mezi Emitentem a Agentem pro zajišt�ní v souvislosti 
s p�ípadnou realizací zajišt�ní ve prosp�ch Vlastník�
dluhopis� (jak je tento pojem definován níže) a v souvislosti s 
n�kterými dalšími administrativními úkony v souvislosti se 
zajišt�ním Dluhopis� je upraven smlouvou uzav�enou mezi 
Emitentem a Agentem pro zajišt�ní (dále jen „Smlouva 
s agentem pro zajišt�ní“). 
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2.4. Shrnutí rizik 

Následující shrnutí rizik p�edstavuje pouze stru�ný p�ehled rizikových faktor� identifikovaných ve 
vztahu k Emitentovi, k podnikání v oblasti provozování aquaparku a hotelu, k �eské republice a 
k Dluhopis�m. Podrobn�jší údaje o rizikových faktorech jsou uvedeny v kapitole tohoto Prospektu 
„Rizikové faktory“. 

Shrnutí rizikových faktor� vztahujících se k Emitentovi 

(i) Závislost Emitenta na pronájmu nemovitostí, (ii) závislost Emitenta na platbách nájemného, (iii) 
rizika na stran� nájemc�, (iv) riziko p�ed�asného ukon�ení nájemní smlouvy ze strany nájemc�, (v) 
riziko ztráty klí�ových osob, (vi) soudní a jiná �ízení, (vii) rizika spojená s pojišt�ním Emitenta, (viii) 
riziko st�etu zájm� se skupinou SPGroup, (ix) riziko spojené s kolaudací aquaparku, (x) riziko spojené 
s kolaudací hotelu, (xi) riziko refinancování dluhopis� (xii) riziko pohyblivé úrokové sazby, (xiii) riziko 
zahájení insolven�ního �ízení. 

Shrnutí rizikových faktor� souvisejících s provozováním aquaparku a hotelu 

(i) Ekonomické a právní faktory, (ii) riziko ztráty klí�ových osob u nájemc�, (iii) riziko konkurence, 
(iv) riziko cen vstup�, (v) riziko omezení p�ísunu vody, (vi) riziko p�erušení nebo ukon�ení provozu, 
(vii)riziko neschopnosti uplatn�ní záruk, (viii) riziko nevhodn� zvolené cenové strategie, (ix) riziko 
regulatorní a riziko sankcí, (x) riziko všeobecné hospodá�ské recese a demografických faktor�, (xi) 
riziko snížení návšt�vnosti, výnos� a rentability aquaparku v d�sledku nehod a zran�ní, (xii) riziko 
snížení návšt�vnosti aquaparku v p�ípadech onemocn�ní a v d�sledku negativní publicity, (xiii) riziko 
snížení návšt�vnosti aquaparku související s lokalitou, (xiv) závislost aquaparku na m�nících se 
preferencích spot�ebitel� a nutnost kontinuálních investic, (xv) riziko zna�né konkurence v sektoru 
zábavních park�, (xvi) rizika plynoucí z legislativy upravující ochranu životního prost�edí, výstavbu, 
provozování restaura�ních za�ízení a jiné oblasti, (xvii) riziko spo�ívající v závislosti ostatních nájemc�
na provozovateli aquaparku, a (xviii) riziko absence synergických efekt�. 

Shrnutí rizikových faktor� vztahujících se k �eské republice 

(i) Politické, ekonomické, právní a sociální faktory, (ii) rizika spojená s výkonností �eské ekonomiky, 
(iii) rizika spojená s mírou inflace, výše úrokové míry a jejich zm�ny, (iv) rizika spojená s politickým 
vývojem v �eské republice, a (v) rizika spojená s nep�edvídatelným výkladem da�ových p�edpis�. 

Shrnutí rizikových faktor� týkajících se Dluhopis�

(i) Obecná rizika spojená s Dluhopisy, (ii) riziko pohyblivé úrokové sazby,(iii) riziko likvidity, (iv) 
riziko zdan�ní, (v) rizika vyplývající ze zm�ny práva, (vi) rizika vyplývající z možnosti dalšího 
dluhového financování, (vii) riziko zákonnosti koup� Dluhopis�, (viii) rizika spojená s Agentem pro 
zajišt�ní, (ix) rizika plynoucí ze zajišt�ní Dluhopis�, (x) riziko ztráty hodnoty nemovitosti, (xi) riziko 
nez�ízení zástavního práva, (xii) riziko související s prognózou zisku Emitenta. 
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3. RIZIKOVÉ FAKTORY 

Zájemce o koupi Dluhopis� by se m�l seznámit s tímto Prospektem jako celkem. Informace, které 
Emitent v této kapitole p�edkládá potenciálním investor�m k zamyšlení, jakož i další informace uvedené 
v tomto Prospektu, by m�ly být každým zájemcem o koupi Dluhopis� pe�liv� zváženy p�ed u�in�ním 
rozhodnutí o investování do Dluhopis�. Nákup a vlastnictví Dluhopis� jsou spojeny s �adou rizik, 
z nichž ta, jenž Emitent považuje za podstatná, jsou uvedena níže v této kapitole. Následující popis 
rizikových faktor� není vy�erpávající, nenahrazuje žádnou odbornou analýzu nebo jakékoli ustanovení 
Emisních podmínek Dluhopis� nebo podmínek uvedených v tomto Prospektu, neomezuje jakákoli práva 
nebo závazky vyplývající z Emisních podmínek Dluhopis� a v žádném p�ípad� není jakýmkoli 
investi�ním doporu�ením. Jakékoli rozhodnutí zájemc� o upsání a/nebo koupi Dluhopis� by m�lo být 
založeno na informacích obsažených v tomto Prospektu jako celku, jeho p�ípadných dodatcích, 
na podmínkách nabídky Dluhopis� a p�edevším na vlastní analýze výhod a rizik investice do Dluhopis�
provedené p�ípadným nabyvatelem Dluhopis�. Emitent doporu�uje všem potencionálním investor�m, 
aby svou investici do Dluhopis� ješt� p�ed jejím u�in�ním projednali se svými finan�ními, da�ovými 
a/nebo jinými poradci. Níže Emitent uvádí ur�ité rizikové faktory, které mohou ovlivnit schopnost 
Emitenta plnit jeho závazky z Dluhopis� v��i investor�m. 

3.1. Rizikové faktory vztahující se k Emitentovi 

Závislost Emitenta na pronájmu nemovitostí 

Emitent podniká v oblasti pronájmu nemovitostí a jeho hospodá�ské výsledky jsou závislé na existenci 
nájemc� ochotných a schopných nájmu a provozování nemovitostí vlastn�ných Emitentem. Pokud by 
došlo ke ztrát� nájemc�, mohla by tato skute�nost negativn� ovlivnit hospodá�skou a finan�ní situaci 
Emitenta. Toto platí zejména ve vztahu k nájemci provozujícímu aquapark, který je vzhledem 
k charakteru nemovitosti ve vlastnictví Emitenta relativn� obtížn� nahraditelný.

Závislost Emitenta na platbách nájemného 

Emitent je závislý na v�asném a �ádném placení nájemného a dalších plateb ze strany nájemc�. Pokud 
by došlo k nepln�ní závazk� nájemc� (sou�asných nebo budoucích) v��i Emitentovi, mohla by mít tato 
skute�nost negativní vliv na schopnost Emitenta dostát svým závazk�m z Dluhopis�.

Rizika na stran� nájemc�

Rizika na stran� nájemc� nemovitostí vlastn�ných Emitentem se bezprost�edn� dotýkají Emitenta. 
Nájemci nemovitostí jsou subjekty poskytující služby v oblasti volného �asu, zejména provozování 
aquaparku, pohostinství a hotelnictví. Rizikové faktory ohrožující nájemce mohou nep�ímo ovlivnit 
schopnost Emitenta plnit své závazky v��i vlastník�m Dluhopis�. Vzhledem k tomu, že nemovitosti 
ve vlastnictví Emitenta jsou primárn� zam��eny na velice specifický ú�el, tj. provozování aquaparku 
a p�ilehlého hotelu, je Emitent spolu s nájemci provozujícími aquapark a hotel vystaven zejména 
rizik�m souvisejícím s provozem t�chto nemovitostí, z nichž ty nejd�ležit�jší jsou uvedeny níže. 

Riziko p�ed�asného ukon�ení nájemní smlouvy ze strany nájemc�

Nájemní smlouvy uzavírané mezi Emitentem a jednotlivými nájemci obsahují �adu ustanovení 
pro p�ípad porušení smlouvy a n�které nájemní smlouvy uzavírané mezi Emitentem a jednotlivými 
nájemci mohou obsahovat ustanovení o jejich p�ed�asném ukon�ení. P�estože k datu vyhotovení 
Prospektu není umožn�no nájemc�m ukon�it nájemní smlouvu p�ed�asn�, Emitent nevylu�uje, že tato 
možnost bude v budoucnu dodate�n� smluvn� upravena. P�ípadné p�ed�asné ukon�ení smlouvy ze 
strany nájemce by mohlo mít podstatný dopad na hospodá�ské výsledky Emitenta. Zejména jde o p�ípad 
výpov�di ze strany nájemce provozujícího aquapark, kde je objektivn� omezen po�et jiných vhodných 
nájemc�, kte�í by p�ípadn� byli schopni provozovat aquapark za stejných nebo obdobných smluvních 
podmínek. Totéž, ale v menší mí�e platí o nájemci provozujícím hotel. 
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Riziko p�ed�asného ukon�ení nájemní smlouvy z d�vodu zvyšování nájemného 

Dle nájemních smluv uzavíraných mezi Emitentem a jednotlivými nájemci je možné zvyšovat �i 
snižovat výši nájmu po dohod� obou smluvních stran (tj. i na popud nájemc�), a to vždy s p�ihlédnutím 
k aktuální návšt�vnosti a k výši tržeb nájemc�. Existuje tedy riziko, že nájemce nep�istoupí na 
Emitentem navrhovanou úpravu výše nájemného a tím m�že dojít ke ztrát� nájemce. Což by zejména 
v p�ípad� ztráty nájemce provozujícího aquapark, který je vzhledem k charakteru nemovitosti ve 
vlastnictví Emitenta relativn� obtížn� nahraditelný, mohlo mít podstatný dopad na hospodá�ské 
výsledky Emitenta. Totéž, ale v menší mí�e platí nájemci o provozujícím hotel. 

Riziko související s neprodloužením splatnosti p�j�ky od spole�nosti SPGroup, a.s. 

Emitent zamýšlí prodloužit splatnost úv�ru od spole�nosti SPGroup a.s. do 31. 1. 2014 (splatnost 
p�j�ky k datu vyhotovení Prospektu je k 30. 11. 2011) a to z d�vodu vytvo�ení dostate�ných finan�ních 
prost�edk� pro financování podnikatelské �innosti Emitenta. P�estože Emitentovi nejsou známy 
okolnosti, které by bránily realizaci tohoto zamýšleného kroku, nelze pln� vylou�it, že splatnost této 
p�j�ky nebude prodloužena. Což by mohlo negativn� ovlivnit schopnost Emitenta dostát závazk�m 
vyplývajícím z Dluhopis�. 

Riziko ztráty klí�ových osob 

Klí�ové osoby Emitenta a akcioná�e Emitenta, tj. �lenové managementu a p�edevším senior 
managementu, spolup�sobí p�i vytvá�ení a uskute��ování klí�ových strategií Emitenta. Jejich �innost je 
rozhodující pro celkové �ízení Emitenta a jeho schopnost zavád�t a uskute��ovat tyto strategie. Emitent 
v��í, že je schopen udržet a motivovat tyto osoby, a to i p�es silnou poptávku po kvalifikovaných 
osobách ve finan�ním a realitním sektoru. Emitent nicmén� nem�že zaru�it, že bude schopen tyto 
klí�ové osoby udržet a motivovat. Jejich p�ípadná ztráta by mohla negativn� ovlivnit podnikání 
Emitenta, jeho hospodá�ské výsledky a finan�ní situaci. 

Soudní a jiná �ízení 

K datu vydání Prospektu Emitent není a p�edtím nikdy nebyl ú�astníkem soudních, rozhod�ích ani 
jiných �ízení, která by významn� souvisela s jeho finan�ní nebo provozní situací nebo emisí Dluhopis�. 
K datu tohoto Prospektu nejsou vedeny žádné spory, které by mohly ohrozit nebo zna�n� nep�ízniv�
ovlivnit hospodá�ský výsledek Emitenta. Emitent si není v�dom žádných takových nevy�ešených spor�. 
Do budoucna však existenci takových spor� nelze vylou�it. 

Rizika spojená s pojišt�ním Emitenta 

Emitent má uzav�ené majetkové pojišt�ní svých nejd�ležit�jších aktiv. Emitent však nem�že zaru�it, 
že náklady spojené s p�ípadnými živelnými �i jinými nep�edvídatelnými událostmi nebudou mít 
negativní dopad na jeho majetek a hospodá�skou a finan�ní situaci, jelikož pojišt�ní Emitenta 
neposkytuje plné krytí veškerých rizik souvisejících s nemovitostmi ve vlastnictví Emitenta. 

Riziko st�etu zájm� se skupinou SPGroup 

Nájemci i Emitent jsou majetkov� a personáln� propojeny se skupinou SPGroup a podnikání nájemc� je 
ovlivn�no rozhodováním �ídících osob skupiny SPGroup. Existuje možnost st�etu zájm� v rámci výše 
uvedeného ekonomického seskupení, která by mohla mít negativní vliv na hospoda�ení Emitenta. 

Riziko spojené s kolaudací aquaparku 

K datu vydání Prospektu je aquapark ve zkušebním provozu, který by m�l skon�it dne 31.5.2009. 
Dlouhodobý provoz aquaparku je nicmén� podmín�n vydáním kone�ného kolauda�ního rozhodnutí, 
které lze vydat až po ukon�ení zkušebního provozu. P�estože Emitentovi k datu vydání Prospektu 
nejsou známy okolnosti, které by mohly vést k odn�tí povolení ke zkušebnímu provozu �i k nevydání 
kolauda�ního rozhodnutí, nelze tuto skute�nost zcela vylou�it. 
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Riziko spojené s kolaudací hotelu  

K datu vydání Prospektu bylo hotelu ud�leno povolení pro p�ed�asné užívání, které by m�lo skon�it 
nejpozd�ji 31. 12. 2009. Dlouhodobý provoz hotelu je nicmén� podmín�n vydáním kone�ného 
kolauda�ního rozhodnutí, které lze vydat až po ukon�ení p�ed�asného užívání stavby. P�estože 
Emitentovi k datu vydání Prospektu nejsou známy okolnosti, které by mohly vést k odn�tí povolení 
k p�ed�asnému užívání �i k nevydání kolauda�ního rozhodnutí, nelze tuto skute�nost zcela vylou�it. 

Riziko refinancování dluhopis�

Emitent nevylu�uje možnost op�tovného financování stávajícího závazku vyplývajícího 
z Dluhopis� �i jeho �ásti. Není p�itom jisté, že op�tovné financování závazku vyplývajícího z emise 
Dluhopis� nebo jeho �ásti Emitent v budoucnosti získá. Tato skute�nost m�že ovlivnit schopnost 
Emitenta splatit celkovou jmenovitou hodnotu emise Dluhopis� a dostát tak závazk�m z vydaných 
Dluhopis�. 

Riziko pohyblivé úrokové sazby 

Emitent dluhopis� s pohyblivou sazbou je vystaven riziku pohybu úrokových sazeb a �elí tak nejistot�
ve výši výdaj� na úrokové platby. Významný r�st úrokových sazeb m�že mít negativní 
vliv na schopnost Emitenta dostát svým závazk�m z emise dluhopis�. 

Riziko zahájení insolven�ního �ízení 

Zákon �. 182/2006 Sb., o úpadku a zp�sobech jeho �ešení, ve zn�ní pozd�jších p�edpis� (dále jen 
„Insolven�ní zákon“) stanoví, že dlužník je v úpadku, jestliže má více v��itel� a pen�žité závazky po 
dobu delší 30 dn� po lh�t� splatnosti a tyto závazky není schopen plnit, p�ípadn� je-li p�edlužen. 
Insolven�ní �ízení lze zahájit jen na návrh, který je oprávn�n podat dlužník nebo jeho v��itel. Jde-li o 
hrozící úpadek, m�že insolven�ní návrh podat jen dlužník. 

I p�es ur�itá opat�ení, která mají zabránit neopodstatn�ným a nepodloženým návrh�m na zahájení 
insolven�ního �ízení, nelze vylou�it, že takové návrhy budou podány. Insolven�ní �ízení je zahájeno 
soudní vyhláškou, a to nejpozd�ji do 2 hodin od doru�ení insolven�ního návrhu soudu. Od okamžiku 
zve�ejn�ní vyhlášky až do rozhodnutí soudu o insolven�ním návrhu (pokud soud nerozhodne jinak) je 
dlužník povinen zdržet se nakládání s majetkovou podstatou a s majetkem, který do ní m�že náležet, 
pokud by m�lo jít o podstatné zm�ny ve skladb�, využití nebo ur�ení tohoto majetku anebo o jeho 
nikoli zanedbatelné zmenšení.  Dle Insolven�ního zákona rozhodne soud o insolven�ním návrhu 
podaném t�etími osobami bezodkladn�; p�esn�jší lh�tu pro rozhodnutí zákon nestanoví. 

I p�esto, že omezení týkající se nakládání s majetkovou podstatou se netýká, mimo jiné, úkon� nutných 
k provozování podniku v rámci obvyklého hospoda�ení nebo k odvrácení hrozící škody, nelze vylou�it, 
že pokud bude neopodstatn�ný návrh na zahájení insolven�ního �ízení podán na Emitenta nebo na Ing. 
Pavla Sehnala, jako jediného akcioná�e Emitenta, tito budou omezeni po neur�itou dobu v dispozici se 
svým majetkem, což by se mohlo negativn� projevit na finan�ní situaci Emitenta a jeho výsledcích 
podnikání, a tedy i na možnosti splácet výnos z dluhopis�, p�ípadn� vyplatit nominální hodnotu 
dluhopis�. 

Riziko související s prognózou zisku Emitenta 

Prognóza zisku Emitenta, zahrnutá do tohoto Prospektu, byla vypracovaná k 30.9.2008. Vzhledem 
k tomu, že od data vyhotovení této Prognózy zisku do data vyhotovení Prospektu došlo a nadále m�že 
docházet k významným zm�nám vývoje na trhu (nap�. hypote�ní krize, nestabilita bankovního trhu 
apod.), nemusí tato prognóza zisku v budoucnu odrážet skute�ný stav finan�ní situace Emitenta. 
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3.2. Rizikové faktory související s provozováním aquaparku a hotelu 

Ekonomické a právní faktory 

Služby v oblasti volného �asu (v�etn� provozování aquaparku) a ubytovací služby jsou odv�tví velmi 
závislá na stavu a vývoji ekonomiky a to nejen domácí, ale i zahrani�ní. Výdaje spot�ebitel� za tyto 
služby mohou p�i nep�íznivém vývoji ekonomiky klesat rychleji než v jiných sektorech ekonomiky. 
Rovn�ž mohou nastat zásadní zm�ny v oblasti legislativy, které mohou mít negativní dopad 
na podnikání nájemc�. Ekonomické a právní faktory jsou mimo kontrolu Emitenta �i nájemc� a tyto 
osoby je tedy nemohou jakkoliv ovlivnit. 

Riziko ztráty klí�ových osob u nájemc�

Klí�ové osoby nájemc� aquaparku a hotelu, tj. �lenové managementu a p�edevším senior managementu 
spolup�sobí p�i vytvá�ení a uskute��ování klí�ových strategií provozovatel�. Jejich �innost 
je rozhodující pro celkové �ízení nájemc� a jejich schopnost zavád�t a uskute��ovat tyto strategie. 
Jejich p�ípadná ztráta by mohla negativn� ovlivnit podnikání nájemc� a jejich schopnost platit 
Emitentovi nájemné. 

Riziko konkurence 

Nájemci nemovitostí ve vlastnictví Emitenta podnikají v oblasti volného �asu a hotelnictví a jsou 
ú�astníky hospodá�ské sout�že. Z tohoto d�vodu musí pružn� reagovat na m�nící se situaci na trhu, 
na chování konkurence a na požadavky spot�ebitel�. V podmínkách silné konkurence m�že dojít 
k tomu, že nájemci nebudou schopni reagovat odpovídajícím zp�sobem na konkuren�ní prost�edí, což 
by mohlo vést ke zhoršení jejich hospodá�ské situace a v kone�ném d�sledku negativn� ovlivnit jejich 
schopnosti platit Emitentovi nájemné.

Riziko cen vstup�

P�i provozu aquaparku a hotelu dochází k intenzivnímu využití vody, elektrické a tepelné energie. 
Nájemci nakládají s t�mito vstupy hospodárn�, nicmén� nelze vylou�it výrazný r�st cen t�chto vstup�
spojený s nep�íznivým dopadem na hospoda�ení nájemc� a tím i k negativnímu dopadu na jejich 
schopnost platit Emitentovi nájemné. 

Riziko omezení p�ísunu vody 

Provoz aquaparku je závislý na p�ísunu velkého množství vody a tedy zárove� i na kapacit�
vodohospodá�ského �adu dané lokality, která je v sou�asné dob� 100% využita. I p�estože provozovatel 
má s dodavatelem vody uzav�enou smlouvu týkající se odb�ru dostate�ného množství vody, smluvní 
podmínky mohou být dodavatelem následn� zm�n�ny a m�že být omezen sou�asný p�ísun vody. Tato 
skute�nost m�že mít podstatný dopad na provoz aquaparku, což m�že negativn� ovlivnit finan�ní 
situaci provozovatele a jeho schopnost platit Emitentovi nájemné. 

Riziko p�erušení nebo ukon�ení provozu 

P�i dlouhodobém p�erušení nebo ukon�ení provozu aquaparku a hotelu z d�vodu selhání technologie, 
selhání obsluhy, nefunk�nosti IT, živelné pohromy, opravy apod., hrozí významný výpadek v p�íjmech 
nájemc� nemovitostí ve vlastnictví Emitenta. V této souvislosti nájemci ve spolupráci s Emitentem 
usilují o eliminaci operativních rizik a jejich p�ípadných následk�, nicmén� i p�es toto úsilí nelze tyto 
výpadky zcela vylou�it. 

Riziko neschopnosti uplatn�ní záruk 

Na technické vybavení aquaparku a hotelu se vztahují záruky na opravy vyplývající z vady materiálu 
nebo ztráty funk�nosti. V p�ípad� zániku nebo úpadku spole�ností, které takové vybavení dodaly 
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a zavázaly se poskytnout záru�ní servis, Emitent m�že ztratit možnost tyto záru�ní opravy uplatnit, což 
s sebou nese riziko neplánovaných investic a možné zhoršení finan�ní situace Emitenta.  

Riziko nevhodn� zvolené cenové strategie 

P�i stanovení cenové strategie vycházeli provozovatelé z dlouhodobých zkušeností svých minoritních 
akcioná�� s provozem mezinárodní sítí aquapark� a hotel�, z dostupných zdroj� a analýz, 
s p�ihlédnutím k sou�asné situaci na �eském trhu a jejímu vývoji. Nicmén� veškeré p�edpoklady, 
z nichž se p�i stanovení cen vycházelo, nemusí korespondovat s budoucím vývojem trhu. Vzhledem 
k tomu nelze vylou�it, že provozovatelé aquaparku �i hotelu budou muset p�ehodnotit cenovou strategii 
�i cenovou strukturu nabízených služeb. Tato skute�nost m�že mít významný vliv na finan�ní situaci 
provozovatel� a ovlivnit tak jejich schopnost platit Emitentovi nájemné. 

Riziko regulatorní a riziko sankcí 

Dodržování platných právních norem ze strany nájemc� podléhá kontrole p�íslušných orgán� a jejich 
porušení m�že vést k uložení sankcí nájemci, v�etn� sankcí finan�ních �i sankcí spo�ívajících 
v p�erušení �i zákazu �innosti. A�koli si nájemci nejsou v�domi žádného porušení platné legislativy, 
nelze sankce v budoucnosti zcela vylou�it, což by mohlo vést ke zhoršení hospodá�ské situace daného 
nájemce a v kone�ném d�sledku negativn� ovlivnit jeho schopnosti platit Emitentovi nájemné. 

Riziko všeobecné hospodá�ské recese a demografických faktor�

B�hem období zpomalení nebo recese ekonomiky na celostátní nebo regionální úrovni nebo na úrovni 
pr�myslových odv�tví m�že dojít ke snížení výdaj� zákazník� na zábavu. Tato období mohou být 
rovn�ž spojena se sníženou spot�ebitelskou poptávkou po aquaparcích a zábavních centrech. 
Hospodá�ský výsledek aquacentra pak m�že nep�ízniv� odrážet zm�ny ekonomických podmínek, 
zm�ny úrokových sazeb, inflaci, nezam�stnanost, pen�žní a finan�ní politiku a jiné významné vn�jší 
události, stejn� jako zm�ny demografických ukazatel� na trzích. Na podnikání Emitenta se mohou 
odrazit i skute�né nebo potenciální obavy z recese, protože takové obavy obvykle vedou ke zvýšeným 
úsporám na stran� cílové klientely aquaparku a tím snížení volných výdaj�, což se m�že nep�ízniv�
odrazit na návšt�vnosti aquaparku a hospodá�ském výsledku jeho provozovatele a na jeho schopnosti 
platit Emitentovi nájemné. 

Riziko snížení návšt�vnosti, výnos� a rentability aquaparku v d�sledku nehod a zran�ní 

Vzhledem k tomu, že aquapark nabízí nejr�zn�jší atrakce, jako t�eba tobogány, skluzavky a další 
obdobné atrakce, nelze vylou�it potenciální nebezpe�í vážného zran�ní. Pokud by k n�mu došlo, 
návšt�vnost a následn� i výnosy a rentabilita aquaparku by se mohly v d�sledku takového zran�ní 
a s tím spojené p�ípadné negativní publicity významn� snížit. Nájemce provozující aquapark nem�že 
zaru�it, že k žádným takovým nehodám a zran�ním nedojde, že v jejich d�sledku nedojde ke snížení 
návšt�vnosti nebo že pojišt�ní nájemce posta�í k pokrytí náklad� spojených s takovými nehodami nebo 
zran�ním �i jinými událostmi. Krom� toho nehody nebo zran�ní v jiných aquaparcích nebo podobných 
zábavních parcích provozovaných konkurencí by mohly vyvolat dojem, že i aquapark provozovaný 
nájemcem Emitenta je nebezpe�ný, �ímž by rovn�ž mohlo dojít ke snížení návšt�vnosti, výnos�
a rentability. Veškeré shora uvedené události by mohly vést ke zhoršení hospodá�ské situace nájemce 
provozujícího aquapark a v kone�ném d�sledku negativn� ovlivnit jeho schopnosti platit Emitentovi 
nájemné. 

Riziko snížení návšt�vnosti aquaparku v p�ípadech onemocn�ní a v d�sledku negativní publicity

P�ípady onemocn�ní ší�ených vodou bez ohledu na to, zda mají p�vod v aquaparku provozovaném 
nájemcem Emitenta �i nikoli, by mohly zásadn� snížit návšt�vnost aquaparku. Tu by zásadn� mohla 
snížit i tvrzení o nemocech nebo zran�ních v souvislosti s kvalitou ob�erstvení nebo jeho podávání 
v restauracích a p�ípravnách v areálu aquaparku. Krom� toho by jakákoli negativní publicita týkající se 
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t�chto a jiných souvisejících záležitostí mohla ovlivnit zp�sob, jakým zákazníci vnímají aquapark, a tím 
podstatn� snížit návšt�vnost. Jakákoli z t�chto událostí by mohla vést ke zhoršení hospodá�ské situace 
nájemce provozujícího aquapark a v kone�ném d�sledku negativn� ovlivnit jeho schopnosti platit 
Emitentovi nájemné. 

Riziko snížení návšt�vnosti aquaparku související s lokalitou 

Skute�nost, že aquapark a hotel se nacházejí v rozvíjející se okrajové �ásti Prahy, m�že do budoucna 
p�inést riziko spojené se zástavbou okolí, která m�že mít negativní dopad na návšt�vnost aquaparku 
a obsazenost hotelu. Dalším rizikem vzhledem k lokalit� jsou p�ípadná budoucí omezení dopravní 
dostupnosti dálnice D1 a ostatních p�íjezdových komunikací. 

Závislost aquaparku na m�nících se preferencích spot�ebitel� a nutnost kontinuálních investic 

Stejn� jako jiné typy rekrea�ních za�ízení a forem zábavy podléhá provoz aquaparku m�nícím 
se zálibám, preferencím a požadavk�m spot�ebitel� na nabízenou kvalitu a rozsah služeb. Za ú�elem 
udržení spot�ebitel� je nutné aquapark kontinuáln� rozvíjet, což je spojeno se stálými investicemi 
do budoucna. Všeobecn� vzato aquapark nep�ímo sout�ží se všemi typy zábavního a rekrea�ního 
pr�myslu, v�etn� kin, bowlingu, kluziš�, sportovních událostí, restaurací, zoo, muzeí, karneval�, 
akvárií, letovisek, p�írodních a historických atrakcí a h�iš�. Jakékoli zm�ny spot�ebitelských preferencí 
sm�rem k alternativním zp�sob�m zábavy ve srovnání s aquaparkem by mohly mít zna�ný nep�íznivý 
dopad na návšt�vnost a podnikání aquaparku a ovlivnit tak schopnost nájemce platit Emitentovi 
nájemné. 

Riziko zna�né konkurence v sektoru zábavních park�

Aquapark ve vlastnictví Emitenta je v p�ímém sout�žním postavení s ostatními zábavními 
a tematickými parky a v nep�ímém sout�žním postavení se všemi dalšími typy rekrea�ními za�ízeními 
a formami zábavy, v�etn� kin, sportovních atrakcí a cílových míst v rámci dovolených a prázdnin 
v jejich regionech. Všechna tato odv�tví a spole�nosti p�sobící v jejich rámci spolu soupe�í o omezený 
volný �as ve�ejnosti a omezený p�íjem k volnému použití. K tomu, aby aquapark v konkurenci obstál, 
m�že být nezbytné snížit ceny, zvýšit provozní a marketingové náklady nebo p�ijmout jiná opat�ení, 
která by mohla mít nep�íznivý dopad na finan�ní stav nájemce provozujícího aquapark, jeho 
hospodá�ský výsledek, marže a cashflow a tím ovlivnit i jeho schopnost platit Emitentovi nájemné. 
Emitentovi �i nájemci provozujícímu aquapark navíc m�že v budoucnosti vzniknout další konkurence 
v podob� nových zábavních center pro celou rodinu nebo aquapark� vybudovaných v jeho blízkém 
okolí. 

Rizika plynoucí z legislativy upravující ochranu životního prost�edí, výstavbu, provozování 
restaura�ních za�ízení a jiné oblasti 

Provoz aquaparku podléhá r�zným zákonným a podzákonným p�edpis�m na ochranu životního 
prost�edí, v�etn� p�edpis� o nakládání s odpadními vodami, skladováním, manipulací a likvidací 
nebezpe�ných látek a ropy, a p�edpis� na ochranu a bezpe�nost zdraví p�i práci. P�i dodržování t�chto 
zákon� vznikají náklady, nap�. p�i instalaci a provozu za�ízení na kontrolu úrovn� zne�išt�ní a za�ízení 
na skladování nebezpe�ných látek a dále náklady na opat�ení povolení a podávání zpráv o naší �innosti. 
Provoz aquaparku a restaura�ních za�ízení podléhá rovn�ž �ad� dalších p�edpis�, nap�. p�edpis�m 
upravujících povinnosti p�i výstavb� a územním plánování, �i p�edpisy upravujícími výrobu, 
manipulaci, skladování a ozna�ení potravin. Veškeré náklady na dodržení p�íslušné legislativy mohou 
být vysoké, a pokud vzniknou, mohou mít nep�íznivý dopad na rentabilitu aquaparku a tím 
i na Emitenta. Nespln�ní t�chto nebo jiných povinností by mohlo vést ke správním nebo soudním 
�ízením a následn� k uložení pen�žitých i nepen�žitých sankcí a v krajním p�ípad� až k uzav�ení 
nebo úprav� provozu aquaparku, což by mohlo vyústit ve snížení jeho návšt�vnosti, výnos�
a rentability. 
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Riziko spo�ívající v závislosti ostatních nájemc� na provozovateli aquaparku 

Nájemci provozující restaura�ní za�ízení a hotel jsou do zna�né míry závislí na návšt�vnosti 
a úsp�šnosti aquaparku. P�ípadná nízká návšt�vnost aquaparku bude mít zna�ný negativní vliv 
i na podnikání a hospodá�ské výsledky ostatních nájemc� nemovitostí ve vlastnictví Emitenta a tím 
i na jejich schopnost platit Emitentovi nájemné. 

Riziko absence synergických efekt�

Minoritními akcioná�i nájemc� jsou zahrani�ní subjekty s dlouhodobou zkušeností provozování 
mezinárodních sítí hotel� a aquapark� na území Evropy, díky nimž mohou nájemci využít množství 
synergických efekt�. P�ípadná ztráta možnosti využití t�chto synergických efekt�, by mohla mít 
negativní vliv na finan�ní situaci nájemc� a jejich schopnost platit nájemné Emitentovi.  

3.3. Rizikové faktory vztahující se k �eské republice 

Politické, ekonomické, právní a sociální faktory 

Na výsledky podnikání a finan�ní situaci Emitenta mohou mít nep�íznivý vliv faktory týkající se �eské 
republiky, které nelze objektivn� p�edvídat a které je možné rozd�lit na faktory politické, ekonomické, 
právní a sociální. Zejména zm�ny v mí�e právní regulace �i ve výkladu právní úpravy ve vztahu 
k Emitentovi �i jednotlivým nájemc�m mohou mít nep�íznivý vliv na podnikání a finan�ní situaci 
Emitenta. Emitent nem�že výše zmín�né faktory jakkoliv ovlivnit, zejména pak nem�že zajistit, že 
politický, ekonomický �i právní vývoj v �eské republice bude p�íznivý ve vztahu k jeho podnikání. 

Rizika spojená s výkonností �eské ekonomiky 

Vzhledem k zam��ení Emitenta výlu�n� na �eský trh, je r�st zisku Emitenta do zna�né míry spojen 
s výkonností �eské ekonomiky. Jakákoli zm�na hospodá�ské, regulatorní, správní nebo jiné politiky 
�eské vlády, jakož i politický nebo hospodá�ský vývoj v �eské republice, nad kterým Emitent nemá 
kontrolu, by mohl mít významný dopad na �eskou ekonomiku a tím i na podnikání, hospodá�skou 
a finan�ní situaci Emitenta nebo na jeho schopnost dosáhnout svých obchodních cíl�. 

Rizika spojená s mírou inflace, výše úrokové míry a jejich zm�ny 

Hospodá�ské výsledky Emitenta jsou ovliv�ovány mírou inflace. Významné zm�ny inflace nebo 
úrokové míry by mohly mít nep�íznivý vliv na podnikání Emitenta a jeho finan�ní situaci. 

Rizika spojená s politickým vývojem v �eské republice 

Poslední všeobecné volby do Poslanecké sn�movny Parlamentu �eské republiky se konaly v �ervnu 
roku 2006. Výsledkem t�chto parlamentních voleb bylo rovné rozd�lení 200 poslaneckých k�esel mezi 
levicové politické strany (�eská strana sociáln� demokratická a Komunistická strana) se 100 k�esly 
a politickým blokem složeným z Ob�anské demokratické strany, pravicové strany st�edu, 
K�es�anskodemokratické strany a Strany zelených, které získaly rovn�ž 100 k�esel. A�koli Ob�anská 
demokratická strana usp�la p�i sestavování vlády spolu s K�es�anskodemokratickou stranou a Stranou 
zelených, stabilita vlády je stále diskutabilní. 

Výše uvedené faktory mohou mít nep�íznivý dopad na celkovou stabilitu �eského státu a tedy 
i na podnikání a hospodá�skou a finan�ní situaci Emitenta. Emitent nem�že nikterak zaru�it, že nová 
vláda bude pokra�ovat v hospodá�ské, finan�ní a regulatorní politice p�edchozí vlády a že jakékoli 
zm�ny této politiky nebudou mít závažný negativní dopad na podnikání a hospodá�skou a finan�ní 
situaci nebo výsledky provoz� jednotlivých nájemc� a tím i Emitenta. 
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Rizika spojená s nep�edvídatelným výkladem da�ových p�edpis�

Neustále prom�nlivý výklad da�ových p�edpis� ze strany finan�ních ú�ad�, nesoulad vývoje �eského 
a komunitárního da�ového práva, prodloužené lh�ty pro splacení dlužných závazk�, jakož i možnost 
uložení vysokých pokut a jiných sankcí, p�edstavují pro jakoukoli �eskou spole�nost, v�etn� Emitenta, 
ur�ité da�ové riziko. 

3.4. Rizikové faktory týkající se Dluhopis�

Obecná rizika spojená s Dluhopisy 

Potenciální investor do Dluhopis� si musí sám podle svých pom�r� ur�it vhodnost 
investice do Dluhopis�. Každý investor by m�l p�edevším: 

(a) mít dostate�né znalosti a zkušenosti k ú�elnému ocen�ní Dluhopis�, výhod a rizik investice 
do Dluhopis�, a ohodnotit informace obsažené v tomto Prospektu, nebo v jakémkoliv jeho 
dodatku �i dopln�ní, p�ímo nebo odkazem; 

(b) mít znalosti o p�im��ených analytických nástrojích k ocen�ní a p�ístup k nim, a to vždy 
v kontextu své konkrétní finan�ní situace, investice do Dluhopis� a jejího dopadu do svých 
investic a/nebo na své celkové investi�ní portfolio; 

(c) mít dostate�né finan�ní prost�edky a likviditu k tomu, aby byl p�ipraven nést všechna rizika 
investice do Dluhopis�; 

(d) úpln� rozum�t podmínkám Dluhopis� (p�edevším Emisním podmínkám a tomuto Prospektu) 
a být seznámen s chováním �i vývojem jakéhokoliv p�íslušného ukazatele nebo finan�ního trhu; 

(e) být schopen ocenit (bu� sám nebo s pomocí finan�ního poradce) možné scéná�e dalšího vývoje 
ekonomiky, úrokových sazeb nebo jiných faktor�, které mohou mít vliv na jeho investici a na 
jeho schopnost nést možná rizika. 

Riziko pohyblivé úrokové sazby 

Dluhopisy s pohyblivou úrokovou sazbou mohou být považovány za volatilní investici, nebo� vlastník 
takových Dluhopis� je vystaven riziku pohybu úrokových sazeb a �elí tak nejistot� ve výši úrokového 
p�íjmu. V p�ípad�, že investor neprovádí žádné dodate�né zajišt�ní v souvislosti s Dluhopisy 
s pohyblivou úrokovou sazbou, m�že jen obtížn� p�edem stanovit celkovou výnosnost své investice 
do takových Dluhopis�. 

Riziko likvidity 

Emitent požádal o p�ijetí Dluhopis� k obchodování na oficiálním volném trhu BCPP. Bez ohledu 
na kotaci Dluhopis� nem�že existovat ujišt�ní, že se vytvo�í dostate�n� likvidní sekundární trh 
s Dluhopisy, nebo pokud se vytvo�í, že takový trh bude trvat. Skute�nost, že Dluhopisy mohou být 
kótovány na oficiálním volném trhu BCPP, nemusí nutn� vést k vyšší likvidit� kótovaných Dluhopis�
než nekótovaných Dluhopis�. V p�ípad� nekótovaných Dluhopis� m�že být naopak obtížné ocenit 
takové Dluhopisy, což m�že mít negativní dopad na jejich likviditu. Na p�ípadném nelikvidním trhu 
nemusí být investor schopen kdykoliv prodat Dluhopisy za adekvátní tržní cenu. 

Riziko zdan�ní 

Potenciální kupující nebo prodávající Dluhopis� by si m�li být v�domi, že mohou mít povinnost 
odvodu dan� nebo jiných poplatk� v souladu s právem �i zvyklostmi státu, ve kterém dochází 
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k p�evodu Dluhopis�, nebo jiného v dané situaci relevantního státu. V n�kterých státech nemusí být 
k dispozici žádná oficiální stanoviska da�ových ú�ad� nebo soudní rozhodnutí k finan�ním nástroj�m 
jako jsou Dluhopisy. Potenciální investo�i by se nicmén� nem�li p�i získávání, prodeji �i splacení 
Dluhopis� spoléhat na stru�né a obecné shrnutí da�ových otázek obsažené v tomto Prospektu, ale m�li 
by jednat podle doporu�ení svých da�ových poradc� ohledn� jejich individuálního zdan�ní. Zvážení 
investování podle rizik uvedených v této �ásti by m�lo být u�in�no minimáln� po zvážení kapitoly 
„Zdan�ní a devizová regulace v �eské republice“ tohoto Prospektu. Potenciální investo�i do Dluhopis�
by si m�li být v�domi toho, že p�ípadné zm�ny da�ových p�edpis� mohou zp�sobit, že výsledný výnos 
z Dluhopis� m�že být nižší, než p�vodn� p�edpokládali, a/nebo že investorovi m�že být p�i prodeji 
nebo splatnosti Dluhopis� vyplacena nižší �ástka, než p�vodn� p�edpokládal. 

Rizika vyplývající ze zm�ny práva 

Emisní podmínky Dluhopis� se �ídí právem �eské republiky platným k datu tohoto Prospektu. Po datu 
vydání Dluhopis� m�že dojít ke zm�n� právních p�edpis�, které se vztahují na práva a povinnosti 
vyplývající z Dluhopis�, a to p�ípadn� i se zp�tnou ú�inností. Emitent nem�že �init jakékoli záruky 
týkající se dopad� jakéhokoli soudního rozhodnutí nebo zm�ny �eského práva nebo ú�ední praxe 
na hodnotu Dluhopis� po datu tohoto Prospektu. 

Rizika vyplývající z možnosti dalšího dluhového financování 

Neexistuje žádné významné právní omezení týkající se objemu a podmínek jakéhokoli budoucího 
dluhového financování Emitenta, které by vyplývalo z Emisních podmínek. Navzdory existujícímu 
zajišt�ní Dluhopis� m�že p�ijetí jakéhokoli dalšího dluhového financování v kone�ném d�sledku 
znamenat, že v p�ípad� insolven�ního �ízení budou pohledávky vlastník� dluhopis� z Dluhopis�
uspokojeny v menší mí�e, než kdyby k p�ijetí takového dluhového financování nedošlo. S r�stem 
dluhového financování Emitenta také roste riziko, že se Emitent m�že dostat do prodlení s pln�ním 
svých závazk� z Dluhopis�. 

Riziko zákonnosti koup� Dluhopis�

Potenciální investo�i do dluhopis� by si m�li být v�domi, že koup� Dluhopis� m�že být p�edm�tem 
zákonných omezení ovliv�ujících platnost jejich nabytí. Ani Emitent ani Vedoucí manažer nemá ani 
nep�ebírá odpov�dnost za zákonnost nabytí Dluhopis� potenciálním kupujícím Dluhopis�, a� již 
podle jurisdikce jeho založení nebo jurisdikce, kde je �inný (pokud se liší). Potenciální kupující se 
nem�že spoléhat na Emitenta nebo na Vedoucího manažera v souvislosti se svým rozhodováním 
ohledn� zákonnosti nabytí Dluhopis�. 

Rizika spojená s Agentem pro zajišt�ní 

Závazky Emitenta vyplývající z Dluhopis� jsou zajiš�ovány zástavním právem k nemovitostem 
ve vlastnictví Emitenta. Vlastníci dluhopis� jsou zastoupeni Agentem pro zajišt�ní, který je v postavení 
spole�ného a nerozdílného v��itele s každým Vlastníkem dluhopis� ohledn� pen�žitého závazku 
Emitenta vyplývajícího z Dluhopis� v��i takovému Vlastníkovi dluhopis� a veškeré zajišt�ní je z�ízeno 
ve prosp�ch Agenta pro zajišt�ní. Z tohoto d�vodu jsou všichni Vlastníci dluhopis� povinni vykonávat 
svá práva z Dluhopis�, která by mohla jakkoli ohrozit existenci nebo kvalitu zajišt�ní, pouze v 
sou�innosti s Agentem pro zajišt�ní a jeho prost�ednictvím. 

Emitent nem�že vylou�it, že dojde ke zm�n� Agenta pro zajišt�ní, a� již z rozhodnutí Emitenta, 
z d�vodu, že sou�asný Agent pro zajišt�ní ukon�í smlouvu, �i z jiných d�vod�. P�estože 
Emitent p�i výb�ru Agenta pro zajišt�ní bude postupovat s dostate�nou obez�etností, p�ípadný nový 
Agent pro zajišt�ní nemusí mít obdobnou zkušenost �i reputaci jako stávající Agent pro zajišt�ní a 
m�že existovat riziko, že nebude dostate�n� schopen uplatnit a vymáhat pen�žité pohledávky 
z Dluhopis� v��i Emitentovi a tím m�že být ohroženo uspokojení t�chto pohledávek jednotlivých 
Vlastník� dluhopis�. A�koliv je stávající Agent pro zajišt�ní povinen poskytnout Emitentovi v 
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souvislosti s vým�nou Agenta pro zajišt�ní veškerou sou�innost, nem�že Emitent zaru�it, že tato 
sou�innost ze strany Agenta pro zajišt�ní bude poskytnuta. 

Rizika plynoucí ze zajišt�ní Dluhopis�

Dluhopisy jsou zajiš�ovány zástavním právem k nemovitosti, což je zp�sob zajišt�ní dluhopis�, který 
není v �eské republice zákonem výslovn� upraven.  Zástavní právo navíc bude z�ízeno až po Datu 
emise, vzhledem k tomu, že k jeho vzniku je zapot�ebí zápis do katastru nemovitostí.  Zástavní právo 
zajiš�ující Dluhopisy se z�izuje pouze ve prosp�ch jednoho z v��itel�, Agenta pro zajišt�ní. Za ú�elem 
konstrukce v��itelské solidarity, jak je upravena v Emisních podmínkách, pak musí být Agent pro 
zajišt�ní sou�asn� Vlastníkem dluhopis�. Agent pro zajišt�ní je tak ve vztahu ke každému pen�žitému 
závazku Emitenta na základ� Dluhopis�, spole�ným a nerozdílným v��itelem Emitenta s každým 
jednotlivým Vlastníkem dluhopis�. Žádný jiný v��itel není v��i ostatním v��itel�m spole�ným a 
nerozdílným v��itelem Emitenta. Veškerou zajiš�ovací dokumentaci uzavírá pouze Agent pro zajišt�ní, 
který je tak jediným zajišt�ným v��itelem.  Agent pro zajišt�ní by pak m�l být oprávn�n (jako spole�ný 
a nerozdílný v��itel) požadovat po Emitentovi uhrazení jakékoli �ástky, kterou je Emitent povinen 
uhradit kterémukoli Vlastníkovi dluhopis�. Agent pro zajišt�ní by rovn�ž m�l být oprávn�n v rámci 
p�ípadného insolven�ního �ízení p�ihlásit pohledávku v celé výši. Nicmén� pokud n�který z Vlastník�
dluhopis� uplatní v rámci insolven�ního �ízení svou pohledávku samostatn�, bude evidován jako 
nezajišt�ný v��itel a Agent pro zajišt�ní již nebude schopen pohledávku v tomto rozsahu uplatnit 
z pozice zajišt�ného v��itele. Takovým postupem navíc m�že vzniknout škoda ostatním Vlastník�m 
dluhopis�, a to zejména ve form� snížení jejich uspokojení z výt�žku zástavy. 

Jelikož však �eské soudy nemají zkušenosti s rozhodováním o roli, právech a povinnostech Agenta pro 
zajišt�ní, jakožto spole�ného a nerozdílného v��itele Emitenta s každým jednotlivým Vlastníkem 
dluhopis�, s interpretací n�kterých ustanovení obsažených v Emisních podmínkách, ani s rozhodováním 
podle Insolven�ního zákona, nem�že Emitent zaru�it, že jakékoli rozhodnutí soudu negativn� neovlivní 
postavení Vlastník� dluhopis�, kte�í nejsou v postavení zajišt�ného v��itele, zajišt�ní �i jeho realizaci, 
nebo p�ihlášení celé pohledávky Agentem pro zajišt�ní a následné uspokojení celé pohledávky ze 
zástavy tak, jak jsou tyto kroky v tomto Prospektu p�edvídány. A�koliv se tedy Emitent zavázal 
vyvinout veškeré úsilí, aby zajišt�ní Dluhopis� bylo platn� a funk�n� z�ízeno, nelze vylou�it p�ípadné 
problémy p�i jeho zápisu, insolven�ním �ízení �i realizaci zajišt�ní, vzhledem k tomu, že jde o nový, 
dosud nevyzkoušený zp�sob zajišt�ní dluhopis�. 

Vzhledem (i) ke shora uvedenému, (ii) k p�ípadným otázkám ohledn� ú�innosti/funk�nosti zajišt�ní 
pomocí Agenta pro zajišt�ní jakožto spole�ného a nerozdílného v��itele Emitenta s každým jednotlivým 
Vlastníkem dluhopis� a (iii) k tomu, že �eské soudy ješt� neposuzovaly p�ípustnost zp�sobu zajišt�ní 
obdobného zp�sobu zajišt�ní obsaženého v Emisních podmínkách (zejména �l. 3.2.2 a 3.2.3), nem�že 
Emitent vylou�it budoucí rozhodnutí soudu, jež oslabí �i vylou�í vznik, platnost anebo vymahatelnost 
z�ízovaného zajišt�ní. 

Riziko ztráty hodnoty nemovitosti 

Zastavené nemovitosti byly k datu vyhotovení Prospektu ocen�ny metodou diskontovaných pen�žních 
tok� v souladu s IAS 40.33 a ostatními Mezinárodními ú�etními standardy na hodnotu 2,082 mld. K�, 
což je více než dvojnásobek celkové jmenovité hodnoty vydávané emise Dluhopis�. Toto ocen�ní však 
nemusí v budoucnu odrážet tržní hodnotu zastavených nemovitostí a nelze vylou�it, že k datu p�ípadné 
realizace zástavy nebude hodnota zastavených nemovitostí dostate�ná pro uspokojení pohledávek 
plynoucích z Dluhopis�. 



GREENVALE a.s. Prospekt

25 

Riziko nez�ízení zástavního práva 

Dluhopisy jsou zajiš�ovány ve prosp�ch Agenta pro zajišt�ní zástavním právem k nemovitostem ve 
vlastnictví Emitenta. Emitent se zavázal z�ídit nebo zajistit z�ízení zástavního práva prvního po�adí 
k nemovitostem, které jsou p�edm�tem zajišt�ní Dluhopis�, a to ve lh�t� 90 dn� od Data emise. 
Zajišt�ní Dluhopis� tedy vznikne až po Datu emise Dluhopis�, a to vkladem zástavního práva do 
katastru nemovitostí. P�estože se Emitent zavázal vyvinout veškeré úsilí a poskytnout veškerou 
sou�innost pro zajišt�ní zápisu zástavního práva do p�íslušného katastru nemovitostí, nelze zcela 
vylou�it, že zástavní právo nebude z�ízeno v uvedené lh�t� �i dojde zcela nebo �áste�n� k zániku 
zajišt�ní. V takovém p�ípad� nebudou Dluhopisy již p�edstavovat zajišt�ný finan�ní instrument, což 
m�že mít za následek zvýšení rizika investice do Dluhopis�. 
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4. ODPOV�DNÉ OSOBY 

4.1. Osoby odpov�dné za údaje uvedené v Prospektu 

Osobou odpov�dnou za správnost a úplnost údaj� uvedených v tomto Prospektu je Emitent – spole�nost 
GREENVALE a.s. se sídlem Praha 1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00, I�: 273 93 411, 
zapsaná v obchodním rejst�íku vedeném M�stským soudem v Praze, oddíl B, vložka 10273, jejímž 
jménem jedná Ing. Pavel Sehnal, �len p�edstavenstva. 

4.2. Prohlášení Emitenta 

Emitent prohlašuje, že p�i vynaložení veškeré p�im��ené pé�e na zajišt�ní uvedeného jsou podle jeho 
nejlepšího v�domí údaje obsažené v tomto Prospektu v souladu se skute�ností a že v n�m nebyly 
zaml�eny žádné skute�nosti, které by mohly zm�nit význam tohoto Prospektu. 

Emitent dále prohlašuje, že nekonsolidovaná ú�etní záv�rka Emitenta vypracovaná dle IFRS za ú�etní 
období kon�ící 31. prosince 2007 a nekonsolidované ú�etní záv�rky Emitenta vypracované dle CAS za 
ú�etní období kon�ící 31. prosince 2006 a 31. prosince 2007 byly ov��eny auditorem a že výrok 
auditora uvedený v tomto Prospektu odpovídá výroku uvedenému v p�íslušné zpráv� auditora. 

Ke dni vyhotovení Prospektu, v Praze 

GREENVALE a.s. 
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5. AUDITO�I EMITENTA 

Ov��ení nekonsolidované ú�etní záv�rky Emitenta za období kon�ící 31. prosince 2007 vypracované 
dle mezinárodních standard� finan�ního výkaznictví IFRS a ov��ení nekonsolidované ú�etní záv�rky 
za období kon�ící 31. prosince 2006 a 31. prosince 2007 vypracované dle �eských ú�etních standard�
(CAS) provedla, v souladu se zákonem �. 524/1992 Sb., o auditorech a Komo�e auditor� �eské 
republiky, v platném zn�ní, a auditorskými sm�rnicemi Komory auditor� �eské republiky, auditorská 
firma BDO Prima Audit s.r.o., se sídlem Praha 4, Olbrachtova 1980/5, PS�: 140 00, zapsaná 
v obchodním rejst�íku vedeném M�stským soudem v Praze, oddíl C, vložka 7279, vedená v seznamu 
auditorských spole�ností u Komory auditor� �eské republiky pod osv�d�ením KA �R �. 018. 

Auditory odpov�dnými za ov��ení ú�etní záv�rky vypracované dle IFRS za ú�etní období kon�ící 
31. prosince 2007 byli audito�i Ing. Jan Doležal, CSc., osv�d�ení �. 0070, a Ing. Ladislav Novák, 
osv�d�ení �. 0165. 

Auditory odpov�dnými za ov��ení ú�etní záv�rky vypracované dle CAS za ú�etní období kon�ící 
31. prosince 2006 a 31. prosince 2007 byli audito�i Ing. Jan Doležal, CSc., osv�d�ení �. 0070, 
a Ing. Ladislav Novák, osv�d�ení �. 0165. 

Výroky auditora ke shora uvedeným ú�etním záv�rkám byly vždy bez výhrad. Zprávy o auditu týkající 
se nekonsolidovaných ú�etních záv�rek Emitenta za finan�ní období kon�ící 31. prosince 2006 
a 31. prosince 2007, vypracovaných v souladu s CAS a zpráva o auditu týkající se nekonsolidované 
ú�etní záv�rky Emitenta za finan�ní období kon�ící 31. prosince 2007, vypracované v souladu 
s mezinárodním ú�etními standardy IFRS, jsou uvedeny v tomto Prospektu v kapitole „Finan�ní údaje 
o Emitentovi“ a jsou rovn�ž k nahlédnutí v sídle Emitenta na adrese Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00. 

Nekonsolidované mezitímní finan�ní údaje za první pololetí b�žného hospodá�ského roku sestavené 
k 30. �ervnu 2008 dle mezinárodních standard� finan�ního výkaznictví IFRS, uvedené v kapitole 
„Finan�ní údaje o Emitentovi“ tohoto Prospektu, nebyly auditorem ov��eny. 

Emitent prohlašuje, že v pr�b�hu ú�etních období, za které jsou p�edkládány výše uvedené ú�etní 
záv�rky Emitenta, nedošlo k odstoupení nebo odvolání a ani znovu jmenování auditora odpov�dného 
za ov��ení ú�etní záv�rky. 
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6. UPISOVÁNÍ A PRODEJ 

6.1. Obecné informace o nabídce 

Emitent pov��il na základ� mandátní smlouvy ze dne 10. srpna 2008 spole�nost Raiffeisenbank a.s., 
se sídlem Praha 4, Hv�zdova 1716/2b, PS�: 140 78, vedoucím manažerem Emise (dále jen 
„Raiffeisenbank“ nebo „Vedoucí manažer“) �innostmi spojenými se zabezpe�ením vydání a umíst�ní 
Dluhopis�. Emitent rovn�ž pov��il Raiffeisenbank �innostmi kota�ního agenta v souvislosti s p�ijetím 
Dluhopis� k obchodování na oficiálním volném trhu BCPP a �innostmi administrátora Emise 
spojenými s vypo�ádáním primárního úpisu a platbami Vlastník�m dluhopis�. 

Dluhopisy tvo�ící Emisi budou nabídnuty vybraným zájemc�m v souladu s podmínkami smlouvy 
o upsání a koupi Dluhopis� uzav�ené mezi Emitentem a upisovateli. Emitent nehodlá v rámci 
primárního úpisu Dluhopisy ve�ejn� nabízet ve smyslu p�íslušných ustanovení Zákona o podnikání na 
kapitálovém trhu, nevylu�uje však, že po Datu emise budou Dluhopisy ve�ejn� nabízeny v rámci 
sekundárního trhu. 

Jakákoliv p�ípadná nabídka Dluhopis�, kterou Emitent �i Vedoucí manažer u�inili �i u�iní (v�etn�
distribuce tohoto Prospektu v�etn� jeho p�ípadných dodatk� vybraným investor�m) v �eské republice 
�i v zahrani�í, je �in�na na základ� ustanovení §35 odst. 2 písm. a) Zákona o podnikání na kapitálovém 
trhu, p�ípadn� na základ� obdobné výjimky v souladu s p�íslušnými zahrani�ními p�edpisy. V souladu 
s tím Emitent a/nebo Vedoucí manažer nabídli �i nabídnou Dluhopisy pouze kvalifikovaným 
investor�m. Emitent p�edpokládá, že po Datu emise budou Dluhopisy ve�ejn� nabízeny v rámci 
sekundárního trhu. 

6.2. Umíst�ní a upsání Dluhopis�

Dluhopisy budou umíst�ny na základ� tzv. „private placement“, v jehož rámci budou Dluhopisy (až do 
100% z celkového p�edpokládaného objemu Emise, tj. až do celkové nominální hodnoty 1 000 000 000 
K�) nabídnuty k úpisu a koupi vybraným kvalifikovaným investor�m zejména investor�m v rámci 
skupiny SPGroup, kte�í tyto Dluhopisy upíší a koupí. Vedoucí manažer nemá upisovací závazek. 

Detailní podmínky nabídky, provizí, podmínek upsání, metody a lh�ty pro splacení a p�ipsání 
Dluhopis� na ú�ty prvonabyvatel� v zákonné evidenci zaknihovaných cenných papír�, budou 
stanoveny ve smlouv� o upsání a koupi Dluhopis� uzav�ené mezi Emitentem a upisovateli Dluhopis�, 
která bude uzav�ena bez zbyte�ného odkladu po ukon�ení nabídky Dluhopis�. 

6.3. Omezení týkající se ší�ení Prospektu a prodeje Dluhopis�

Rozši�ování tohoto Prospektu a nabídka, prodej nebo koup� Dluhopis� jsou v n�kterých zemích 
omezeny zákonem. Emitent nepožádal o schválení nebo uznání tohoto Prospektu v jiném stát�
a Dluhopisy nejsou kótovány, registrovány, povoleny ani schváleny jakýmkoli správním �i jiným 
orgánem jakékoli jurisdikce s výjimkou �NB a obdobn� nebude bez dalšího umožn�na ani jejich 
nabídka s výjimkou nabídky v �eské republice (s výjimkou p�ípad�, kdy taková nabídka bude spl�ovat 
veškeré podmínky stanovené pro takovou nabídku p�íslušnými právními p�edpisy státu, v n�mž 
je taková nabídka �in�na). 

Emitent zejména upozor�uje potenciální nabyvatele Dluhopis�, že Dluhopisy nejsou a nebudou 
registrovány v souladu se zákonem o cenných papírech Spojených stát� amerických z roku 1933 
v platném zn�ní (dále jen „Zákon o cenných papírech USA“) ani žádnou komisí pro cenné papíry 
�i jiným regula�ním orgánem jakéhokoli státu Spojených stát� amerických a v d�sledku toho nesm�jí 
být nabízeny, prodávány nebo p�edávány na území Spojených stát� amerických nebo osobám, které 
jsou rezidenty Spojených stát� amerických (tak, jak jsou tyto pojmy definovány v Na�ízení S vydaném 
k provedení zákona o cenných papírech USA), jinak než na základ� výjimky z registra�ní povinnosti 
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podle zákona o cenných papírech USA nebo v rámci obchodu, který nepodléhá registra�ní povinnosti 
podle zákona o cenných papírech USA. 

Osoby, do jejichž držení se tento Prospekt dostane, jsou odpov�dné za seznámení se a dodržování 
omezení, která se v jednotlivých zemích vztahují k nabídce, nákupu nebo prodeji Dluhopis� nebo držb�
a rozši�ování jakýchkoli materiál� vztahujících se k Dluhopis�m, v�etn� tohoto Prospektu. Tento 
Prospekt sám o sob� nep�edstavuje nabídku k prodeji ani výzvu k podávání nabídek ke koupi Dluhopis�
v jakékoliv jurisdikci. 

Emitent a Vedoucí manažer žádají veškeré nabyvatele Dluhopis�, aby dodržovali ustanovení všech 
p�íslušných právních p�edpis� v každém stát� (v�etn� �eské republiky), kde budou nakupovat, nabízet, 
prodávat nebo p�edávat Dluhopisy vydané Emitentem nebo kde budou distribuovat, zp�ístup�ovat �i 
jinak dávat do ob�hu tento Prospekt, v�etn� jeho p�ípadných dodatk�, nebo jiný nabídkový �i 
propaga�ní materiál �i informace s Dluhopisy související, a to ve všech p�ípadech na vlastní náklady 
a bez ohledu na to, zda tento Prospekt nebo jeho dodatky nebo jiný nabídkový �i propaga�ní materiál �i 
informace s Dluhopisy související budou zachyceny v tišt�né podob� nebo pouze v elektronické �i jiné 
nehmotné podob�. 

U každé osoby, která nabývá jakýkoli Dluhopis, se bude mít za to, že prohlásila a souhlasí s tím, 
že (i) tato osoba je srozum�na se všemi p�íslušnými omezeními týkajícími se nabídky a prodeje 
Dluhopis�, která se na ni a p�íslušný zp�sob nabídky �i prodeje vztahují, že (ii) tato osoba dále 
nenabídne k prodeji a dále neprodá Dluhopisy, aniž by byla dodržena všechna p�íslušná omezení, která 
se na takovou osobu a p�íslušný zp�sob nabídky a prodeje vztahují, a že (iii) p�edtím, než by Dluhopisy 
m�la dále nabídnout nebo dále prodat, tato osoba bude potenciální kupující informovat o tom, že další 
nabídky nebo prodej Dluhopis� mohou podléhat v r�zných státech zákonným omezením, která je nutno 
dodržovat. 

6.4. P�ijetí k obchodování a zp�sob obchodování 

Emitent požádal o p�ijetí Dluhopis� k obchodování na oficiálním volném trhu BCPP a p�edpokládá, 
že s Dluhopisy bude zahájeno obchodování k Datu emise. Dluhopisy nejsou obchodovány na žádném 
jiném tuzemském nebo zahrani�ním regulovaném trhu nebo burze. Krom� žádosti o p�ijetí Emise k 
obchodování na oficiálním volném trhu BCPP Emitent nepožádal ani nehodlá v sou�asné dob� požádat 
o p�ijetí Dluhopis� k obchodu na n�kterém jiném domácím �i zahrani�ním regulovaném trhu nebo 
burze. 

Vedoucí manažer je oprávn�n provád�t stabilizaci Dluhopis� a m�že podle své úvahy vynaložit úsilí 
k uskute�n�ní krok�, které bude považovat za nezbytné a vhodné ke stabilizaci nebo udržení takové 
tržní ceny Dluhopis�, která by jinak nemusela p�evládat. Vedoucí manažer m�že takovou stabilizaci 
kdykoliv ukon�it. Tuto �innost bude Vedoucí manažer vždy provád�t pouze v rozsahu, ve kterém 
nebude odporovat p�íslušným právním p�edpis�m. 

6.5. N�která ustanovení týkající se primárního vypo�ádání Dluhopis�

Primární vypo�ádání Dluhopis� k datu Emise prob�hne metodou „delivery-free-of-payment“
prost�ednictvím spole�nosti UNIVYC, a.s. (dále jen „Univyc“) tak, aby nejpozd�ji k Datu emise byli 
jejich prvonabyvatelé zapsáni ve St�edisku cenných papír� (nebo centrálním depozitá�i, který St�edisko 
cenných papír� nahradí) jako vlastníci p�íslušného po�tu Dluhopis�. Univyc je 100% dce�inou 
spole�ností BCPP a má od �eské národní banky ud�leno povolení provád�t vypo�ádání obchod�
realizovaných na BCPP. Cenné papíry lze vypo�ádat v Univycu pouze prost�ednictvím �lena Univycu. 
V�tšina hlavních obchodník� s cennými papíry v �eské republice je �lenem Univycu. Pen�žité 
vypo�ádání emisní ceny prob�hne odd�len� od vypo�ádání Dluhopis�, na základ� dohody mezi 
Emitentem a jednotlivými upisovateli Dluhopis� s tím, že u investor� v rámci skupiny Emitenta bude 
vypo�ádání emisní ceny provedeno zapo�tením nároku na splacení emisní ceny proti pohledávkám 
daného investora v��i Emitentovi a investo�i mimo skupinu Emitenta budou povinni emisní cenu 
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uhradit p�ed Datem emise p�evodem na ú�et Emitenta uvedený v p�íslušné dohod� mezi Emitentem a 
daným upisovatelem. 

Za ú�elem úsp�šného primárního vypo�ádání úpisu Dluhopis� musí upisovatelé Dluhopis� postupovat 
v souladu s pokyny Administrátora Emise nebo jeho zástupc�. Podmínkou �ádného vypo�ádání je, 
že upisovatel je �lenem Univycu nebo s n�kterým �lenem Univycu uzav�el takovou smlouvu, dohodu 
�i jiné ujednání, které mu umož�uje provést vypo�ádání primárního p�evodu jím upisovaných 
Dluhopis�, a to v souladu s pravidly Univycu. Nelze zaru�it, že Dluhopisy budou prvonabyvateli �ádn�
p�ipsány na ú�et, pokud prvonabyvatel �i p�íslušný obchodník s cennými papíry, který ho bude 
zastupovat, nevyhoví všem postup�m a nesplní všechny p�íslušné pokyny za ú�elem primárního 
vypo�ádání Dluhopis�. 
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7. EMISNÍ PODMÍNKY DLUHOPIS�

Zastupitelné dluhopisy vydávané spole�ností GREENVALE a.s., se sídlem Praha 1, Masarykovo 
náb�eží 235/28, PS�: 110 00, I�: 273 93 411, zapsanou v obchodním rejst�íku vedeném M�stským 
soudem v Praze, oddíl B, vložka 10273 (dále jen „Emitent“), v celkové p�edpokládané jmenovité 
hodnot� 1 000 000 000 K� (jedna miliarda korun �eských), s pohyblivým úrokovým výnosem ve výši 
ur�ené dle �lánku 5 t�chto Emisních podmínek (jak je tento pojem definován níže), splatné v roce 2014 
(dále jen „Emise“ a jednotlivé dluhopisy vydávané v rámci Emise dále jen „Dluhopisy“), se �ídí t�mito 
emisními podmínkami (dále jen „Emisní podmínky“) a zákonem �. 190/2004 Sb., o dluhopisech, 
ve zn�ní pozd�jších p�edpis� (dále jen „Zákon o dluhopisech“). 

Emise Dluhopis� byla schválena rozhodnutím p�edstavenstva Emitenta ze dne 30. 9. 2008. Emisní 
podmínky byly schváleny rozhodnutím �eské národní banky (dále jen „�NB“) �.j. 2008/14379/570 ke 
sp. zn.: Sp/2008/353/572 ze dne 29. 12. 2008, které nabylo právní moci dne 29. 12. 2008. Dluhopis�m 
byl p�id�len identifika�ní kód ISIN CZ0003501637. Název Dluhopisu je Zajiš�ovaný dluhopis 
GREENVALE VAR/14. 

V souvislosti s Dluhopisy vyhotovil Emitent v souladu se zákonem �. 256/2004 Sb., o podnikání 
na kapitálovém trhu, ve zn�ní pozd�jších p�edpis� (dále jen „Zákon o podnikání na kapitálovém 
trhu“), a na�ízením Komise (ES) �. 809/2004, kterým se provádí sm�rnice Evropského parlamentu 
a Rady 2003/71/ES, pokud jde o údaje obsažené v prospektech, úpravu prospekt�, uvád�ní údaj�
ve form� odkazu, zve�ej�ování prospekt� a ší�ení inzerát� (dále jen „Na�ízení“), prospekt Dluhopis�
(dále jen „Prospekt“), jehož sou�ástí jsou tyto Emisní podmínky. Prospekt byl schválen rozhodnutím 
�NB, �.j. 2008/14379/570 ke sp. zn.: Sp/2008/353/572 ze dne 29. 12. 2009, které nabylo právní moci 
dne 29. 12. 2008, a byl uve�ejn�n v souladu s p�íslušnými právními p�edpisy. 

Nedojde-li ke zm�n� v souladu s �lánkem 11.1.2. t�chto Emisních podmínek, bude �innosti 
administrátora spojené s výplatami úrokových výnos� a splacením Dluhopis� vykonávat spole�nost 
Raiffeisenbank a.s., se sídlem Praha 4, Hv�zdova 1716/2b, PS�: 140 78, I�: 492 40 901, zapsaná 
v obchodním rejst�íku vedeném M�stským soudem v Praze, oddíl B, vložka 2051 (dále dle kontextu též 
jen „Raiffeisenbank“ nebo „Administrátor“). Vztah mezi Emitentem a Administrátorem v souvislosti 
s provád�ním plateb Vlastník�m dluhopis� (jak je tento pojem definován níže) a v souvislosti 
s n�kterými dalšími administrativními úkony v souvislosti s Emisí je upraven smlouvou uzav�enou 
mezi Emitentem a Administrátorem (dále jen „Smlouva s administrátorem“). Stejnopis Smlouvy 
s administrátorem je k dispozici k nahlédnutí Vlastník�m dluhopis� v b�žné pracovní dob� v Ur�ené 
provozovn� Administrátora (jak je tento pojem definován níže). 

Nedojde-li ke zm�n� v souladu s �lánkem 11.3.2. t�chto Emisních podmínek, pak bude �innosti agenta 
pro výpo�ty spojené s provád�ním výpo�t� ve vztahu k Dluhopis�m pro Emitenta vykonávat 
Raiffeisenbank. Emitent m�že pov��it výkonem služeb agenta pro výpo�ty spojené s provád�ním 
výpo�t� v souvislosti s Dluhopisy jinou nebo další osobu s p�íslušným oprávn�ním k výkonu takové 
�innosti (Raiffeisenbank nebo taková jiná osoba dále také jen „Agent pro výpo�ty“). 

Nedojde-li ke zm�n� v souladu s �lánkem 11.2.2. t�chto Emisních podmínek, bude �innosti kota�ního 
agenta Emise související s p�ijetím Dluhopis� k obchodu na regulovaném trhu vykonávat 
Raiffeisenbank (dále dle kontextu též jen „Kota�ní agent“). Emitent požádal prost�ednictvím 
Kota�ního agenta o p�ijetí Dluhopis� k obchodu na oficiálním volném trhu Burzy cenných papír�
Praha, a.s. (dále jen „BCPP“), a to nejpozd�ji k Datu emise (jak je tento pojem definován níže). 
V p�ípad� p�ijetí Emise k obchodování na oficiálním volném trhu BCPP budou Dluhopisy kótovanými 
cennými papíry. 
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1. Základní charakteristika Dluhopis�

1.1. Podoba, forma, jmenovitá hodnota a další charakteristiky Dluhopis�

Dluhopisy jsou vydávány v zaknihované podob�, mají formu na doru�itele a p�edpokládaný po�et 
Dluhopis� je 100 000 (sto tisíc) kus�, každý ve jmenovité hodnot� 10 000 K� (deset tisíc korun 
�eských). S Dluhopisy nejsou spojena žádná p�edkupní ani vým�nná práva. 

1.2. Vlastníci dluhopis�

Vlastníkem Dluhopisu (dále jen „Vlastník dluhopis�“) je osoba, která je podle platných právních 
p�edpis� evidována jako vlastník takového Dluhopisu ve St�edisku cenných papír�, se sídlem Praha 1, 
Rybná 14, PS�: 110 05, �eská republika, I�: 48112089, zapsaném v obchodním rejst�íku vedeném 
M�stským soudem v Praze, oddíl A, vložka �. 7600, pop�ípad� v jiné zákonem stanovené evidenci 
vlastník� zaknihovaných cenných papír� v �eské republice, která by evidenci ve St�edisku cenných 
papír� nahradila, nebo v evidenci jiné osoby oprávn�né nebo pov��ené vedením evidence 
zaknihovaných cenných papír� nebo její �ásti v souladu s právními p�edpisy �eské republiky (St�edisko 
cenných papír�, jakýkoliv jeho právní nástupce nebo jiná osoba oprávn�ná nebo pov��ená vedením 
evidence zaknihovaných cenných papír� nebo její �ásti v souladu s právními p�edpisy �eské republiky 
spole�n� dále jen „St�edisko“), nestanoví-li zákon jinak. Jestliže zákon nebo rozhodnutí soudu 
doru�ené Emitentovi na adresu Ur�ené provozovny (jak je tento pojem definován níže) nestanoví jinak, 
budou Emitent a Administrátor pokládat každého Vlastníka dluhopis� za jejich oprávn�ného vlastníka 
ve všech ohledech a provád�t mu platby v souladu s t�mito Emisními podmínkami. Osoby, které budou 
Vlastníky dluhopis� a které nebudou z jakýchkoli d�vod� zapsány v evidenci St�ediska, jsou povinny 
o této skute�nosti a titulu nabytí vlastnictví k Dluhopis�m neprodlen� informovat Emitenta, 
a to prost�ednictvím oznámení doru�eného do Ur�ené provozovny. 

1.3. P�evod Dluhopis�

K p�evodu Dluhopis� dochází registrací p�evodu ve St�edisku v souladu s platnými p�edpisy St�ediska. 
P�evoditelnost Dluhopis� není omezena, avšak v souladu s �lánkem 7.3. t�chto Emisních podmínek 
mohou být p�evody Dluhopis� ve St�edisku pozastaveny v souvislosti se splacením nebo p�ed�asným 
splacením Dluhopis�. 

1.4. Odd�lení práva na výnos 

Odd�lení práva na výnos z Dluhopisu se vylu�uje. 

1.5. Ohodnocení finan�ní zp�sobilosti Emitenta 

Ohodnocení finan�ní zp�sobilosti Emitenta (rating) nebylo provedeno. 

1.6. N�které závazky Emitenta 

Emitent se zavazuje, že bude vyplácet úrokové výnosy z Dluhopis� a splatí jmenovitou hodnotu 
Dluhopis� v souladu s t�mito Emisními podmínkami. Emitent se dále zavazuje zacházet za stejných 
podmínek se všemi Vlastníky dluhopis� stejn�. 

2. Datum Emise, Emisní lh�ta, objem Emise, Emisní kurz a úpis Dluhopis�

2.1. Datum emise 

Datum emise Dluhopis� je stanoveno na 9. ledna 2009 (dále jen „Datum emise“). 
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2.2. Emisní lh�ta 

Emisní lh�ta pro upisování Dluhopis� za�íná b�žet Datem emise a skon�í 60 (šedesát) m�síc� po Datu 
emise (dále jen „Emisní lh�ta“). Dluhopisy mohou být vydány k Datu emise a/nebo postupn�
(v tranších) po Datu emise v pr�b�hu Emisní lh�ty. 

2.3. Celková jmenovitá hodnota emise Dluhopis�

K Datu emise zamýšlí Emitent vydat Dluhopisy v celkovém objemu 1 000 000 000 K� (jedna miliarda 
korun �eských). Emitent je oprávn�n vydat Dluhopisy i v menším objemu než je p�edpokládaná celková 
jmenovitá hodnota emise Dluhopis�. 

Bez zbyte�ného odkladu po uplynutí Emisní lh�ty oznámí Emitent Vlastník�m dluhopis� zp�sobem, 
jakým byly uve�ejn�ny tyto Emisní podmínky, celkovou jmenovitou hodnotu všech vydaných 
Dluhopis�, avšak jen v p�ípad�, že taková celková jmenovitá hodnota všech vydaných Dluhopis� je 
nižší než p�edpokládaná celková jmenovitá hodnota emise Dluhopis�. 

2.4. Emisní kurz 

Emisní kurz všech Dluhopis� vydávaných k Datu emise �iní 100% jejich jmenovité hodnoty (dále jen 
„Emisní kurz“). Emisní kurz jakýchkoli Dluhopis� p�ípadn� vydávaných po Datu emise bude ur�en 
Emitentem na základ� aktuálních tržních podmínek. K �ástce Emisního kurzu jakýchkoli Dluhopis�
vydaných po Datu emise bude dále p�ipo�ten odpovídající alikvotní úrokový výnos, bude-li 
to relevantní. 

2.5. Zp�sob a místo úpisu Dluhopis�

Dluhopisy budou nabídnuty k úpisu a koupi vybraným kvalifikovaným investor�m (ve smyslu Zákona 
o podnikání na kapitálovém trhu), zejména investor�m v rámci skupiny Emitenta, a to v souladu 
s p�íslušnými právními p�edpisy. 

�innosti spojené s vydáním a umíst�ním Dluhopis� bude jako vedoucí manažer Emise zajiš�ovat 
Raiffeisenbank (dále též „Vedoucí manažer“). Vedoucí manažer nemá upisovací závazek. 

Dluhopisy budou vydány jejich p�ipsáním na majetkové ú�ty jednotlivých prvonabyvatel� ve St�edisku 
metodou delivery free of payment. Splacení Emisního kurzu bude prob�hne odd�len� od vypo�ádání 
Dluhopis�, na základ� dohody mezi Emitentem a jednotlivými upisovateli Dluhopis� s tím, že 
u investor� v rámci skupiny Emitenta bude vypo�ádání emisní ceny provedeno zapo�tením nároku na 
splacení Emisního kurzu proti pohledávkám daného investora v��i Emitentovi a investo�i mimo 
skupinu Emitenta uhradí Emisní kurz p�ed Datem emise p�evodem na ú�et Emitenta v souladu 
s dohodou mezi Emitentem a daným upisovatelem. 

Emitent ani Vedoucí manažer nezamýšlejí Dluhopisy k Datu emise ve�ejn� nabízet ve smyslu 
§ 34 odst. 1 Zákona o podnikání na kapitálovém trhu, avšak nevylu�ují, že po Datu emise budu 
Dluhopisy ve�ejn� nabízeny, v rámci sekundárního trhu. 

3. Status 

3.1. Status závazk� Emitenta 

Dluhopisy zakládají p�ímé, obecné, nepod�ízené a nepodmín�né závazky Emitenta zajiš�ované 
zástavním právem ve prosp�ch Agenta pro zajišt�ní k Nemovitostem (jak jsou tyto pojmy definovány 
níže), které jsou a vždy budou vzájemn� rovnocenné (pari passu) jak mezi sebou navzájem, tak i v��i 
všem dalším sou�asným i budoucím nepod�ízeným a stejným zp�sobem zajišt�ným závazk�m 
Emitenta, s výjimkou t�ch závazk� Emitenta, u nichž tak stanoví kogentní ustanovení právních 
p�edpis�. 
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3.2. Zajišt�ní Dluhopis� a Agent pro zajišt�ní 

3.2.1. Zajišt�ní Dluhopis�

Závazky Emitenta vyplývající z vydaných Dluhopis� jsou zajiš�ovány ve prosp�ch Agenta pro zajišt�ní 
zástavním právem prvního po�adí k následujícím  nemovitostem (dále jen „Zajišt�ní“): 

• Pozemky: 

Parcelní �íslo Vým�ra (m2) Druh pozemku 
St. 325 11659 zastav�ná plocha a nádvo�í 
St.326 1554 zastav�ná plocha a nádvo�í 
St. 385 1687 zastav�ná plocha a nádvo�í 
St. 387 119 zastav�ná plocha a nádvo�í 
St. 388 96 zastav�ná plocha a nádvo�í 
St. 389 67 zastav�ná plocha a nádvo�í 
St. 390 51 zastav�ná plocha a nádvo�í 
475/1 23389 ostatní plocha 

• Budovy: 

�ást obce, �. budovy Zp�sob využití Na parcele 

�estlice, �.p. 138 (aquapark) stavba ob�anské vybavenosti St. 325 
bez �p/�e (parkovací d�m 1) garáž St. 326 
bez �p/�e (parkovací d�m 2) garáž St. 385 
bez �p/�e (kotelna) tech. vybavení St. 387 
bez �p/�e (odpo�ívárna) jiná st. St. 388 
bez �p/�e (sauna) jiná st. St. 389 
bez �p/�e (sauna) jiná st. St. 390 

Všechny uvedené pozemky a budovy (dále jen „Nemovitosti“) se nacházejí v katastrální území: 
623440 �estlice, Obec: �estlice, Okres: CZ0209 Praha – východ, list vlastnictví 507. 

Vlastníci dluhopis� jsou zastoupeni zajiš�ovacím agentem (dále jen „Agent pro zajišt�ní“), který je v 
postavení spole�ného a nerozdílného v��itele s každým jiným Vlastníkem dluhopis� ohledn� pen�žitého 
závazku Emitenta vyplývajícího z Dluhopis� v��i takovému Vlastníkovi dluhopis�. Za tímto ú�elem 
Agent pro zajišt�ní upíše a bude až do doby kone�né splatnosti Dluhopis� držet nejmén� jeden 
Dluhopis. 

Ve snaze zlepšit postavení Vlastník� dluhopis� se Emitent rozhodl zajistit splacení Dluhopis�
zástavním právem k Nemovitostem s pomocí institutu Agenta pro zajišt�ní, který je smluvn� zavázán 
vyplatit výt�žek z realizace Zajišt�ní Administrátorovi za ú�elem jeho výplaty Vlastník�m dluhopis� v 
rozsahu nespln�ní pen�žitého závazku Emitenta. Jde o zp�sob zajišt�ní dluhopis�, který není v �eské 
republice zákonem výslovn� upraven.  Zástavní právo má být z�ízeno až po Datu emise, vzhledem k 
tomu, že k jeho vzniku je zapot�ebí zápis do katastru nemovitostí. Vzhledem (i) ke shora uvedenému, 
(ii) k p�ípadným otázkám ohledn� ú�innosti/funk�nosti zajišt�ní pomocí Agenta pro zajišt�ní jakožto 
spole�ného a nerozdílného v��itele Emitenta s každým jednotlivým Vlastníkem dluhopis� a (iii) k tomu, 
že �eské soudy ješt� neposuzovaly p�ípustnost zp�sobu zajišt�ní obdobného zp�sobu zajišt�ní 
obsaženého v Emisních podmínkách (zejména �l. 3.2.2 a 3.2.3), nem�že Emitent vylou�it budoucí 
rozhodnutí soudu, jež oslabí �i vylou�í vznik, platnost anebo vymahatelnost Zajišt�ní. A�koliv Emitent 
se zavazuje vyvinout veškeré p�im��ené úsilí, aby Zajišt�ní bylo platn� a funk�n� z�ízeno, nelze 
vylou�it p�ípadné problémy p�i jeho zápisu �i realizaci a Emitent v této souvislosti ne�iní žádné 
prohlášení �i ujišt�ní ohledn� vzniku, platnosti a vymahatelnosti Zajišt�ní. 
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3.2.2. Agent pro zajišt�ní

Agentem pro zajišt�ní je spole�nost BH Securities a.s., se sídlem Praha 1, Na P�íkop� 15, PS�: 110 00, 
I�: 601 92 941, zapsaná v obchodním rejst�íku vedeném M�stským soudem v Praze, oddíl B, vložka 
2288 (dále jen „BH Securities“). Vztah mezi Emitentem a Agentem pro zajišt�ní v souvislosti 
s p�ípadnou realizací Zajišt�ní ve prosp�ch Vlastník� dluhopis� (jak je tento pojem definován níže) a 
v souvislosti s n�kterými dalšími administrativními úkony v souvislosti se Zajišt�ním je upraven 
smlouvou uzav�enou mezi Emitentem a Agentem pro zajišt�ní (dále jen „Smlouva s agentem pro 
zajišt�ní“). Stejnopis Smlouvy s agentem pro zajišt�ní je k dispozici k nahlédnutí Vlastník�m 
dluhopis� v b�žné pracovní dob� v Ur�ené provozovn� Administrátora, p�ípadn� v sídle Emitenta �i 
v sídle Agenta pro zajišt�ní. 

P�i pln�ní funkce Agenta pro zajišt�ní je Agent pro zajišt�ní povinen postupovat s odbornou pé�í, 
v souladu se zájmy Vlastník� dluhopis� a je vázán jejich pokyny ve form� rozhodnutí sch�ze Vlastník�
dluhopis� (dále jen „Sch�ze“), jak je uvedeno níže. V p�ípad�, že Agent pro zajišt�ní zanikne bez 
právního nástupce nebo nebude moci vykonávat svou b�žnou podnikatelskou �innost (z d�vodu odn�tí 
p�íslušných podnikatelských oprávn�ní, insolven�ního �ízení, apod.) �i v p�ípad� hrubého porušení 
povinností p�i výkonu funkce Agenta pro zajišt�ní ze strany Agenta pro zajišt�ní, Emitent bez 
zbyte�ného odkladu pov��í výkonem funkce Agenta pro zajišt�ní v souvislosti s Dluhopisy jinou osobu 
s oprávn�ním k výkonu takové �innosti. Tato zm�na však nesmí zp�sobit Vlastník�m dluhopis� újmu. 
Za tímto ú�elem pak Emitent neprodlen� uzav�e s novým Agentem pro zajišt�ní novou zajiš�ovací 
dokumentaci, která bude ve všech podstatných ohledech shodná se stávající zajiš�ovací dokumentací a 
stávající Agent pro zajišt�ní je povinen poskytnout v souvislost s vým�nou Agenta pro zajišt�ní 
veškerou sou�innost. Vým�nu Agenta pro zajišt�ní Emitent bez zbyte�ného odkladu oznámí 
Vlastník�m dluhopis� v souladu s �lánkem 13. t�chto Emisních podmínek. 

3.2.3. Agent pro zajišt�ní jako spole�ný a nerozdílný v��itel 

Agent pro zajišt�ní je oprávn�n a povinen v souladu s p�íslušným rozhodnutím Sch�ze jako spole�ný a 
nerozdílný v��itel s každým p�íslušným jednotlivým Vlastníkem Dluhopis� (ohledn� pen�žitého 
závazku Emitenta vyplývajícího z Dluhopis� v��i takovému Vlastníkovi dluhopis�) požadovat po 
Emitentovi uhrazení jakékoli �ástky, kterou je Emitent povinen uhradit kterémukoli Vlastníkovi 
dluhopis� ohledn� pen�žitého závazku Emitenta vyplývajícího z Dluhopis�. Agent pro zajišt�ní je 
spole�ným a nerozdílným v��itelem s každým jednotlivým Vlastníkem dluhopis� (ohledn� pen�žitého 
závazku Emitenta vyplývajícího z Dluhopis� v��i takovému Vlastníkovi dluhopis�) odd�len� a veškeré 
Zajišt�ní je z�ízeno ve prosp�ch Agenta pro zajišt�ní. Žádný z Vlastník� dluhopis� (krom� Agenta pro 
zajišt�ní) není v��i jinému Vlastníkovi dluhopis� spole�ným a nerozdílným v��itelem v��i Emitentovi. 
Úpisem �i koupí Dluhopis� dále ustanovuje každý Vlastník dluhopis� Agenta pro zajišt�ní, aby p�sobil 
jako jeho zmocn�nec a zmoc�uje Agenta pro zajišt�ní, aby vystupoval jako jediná strana zajiš�ovací 
dokumentace (v jejíž prosp�ch se z�izuje Zajišt�ní) a aby svým jménem a na ú�et p�íslušného Vlastníka 
dluhopis� vykonával všechna práva, pravomoci, oprávn�ní a rozhodovací práva, která vyplývají ze 
zajiš�ovací dokumentace. 

3.2.4. Z�ízení Zajišt�ní 

Emitent ve lh�t� 90 dn� od Data emise a na vlastní náklady z�ídí nebo zajistí z�ízení Zajišt�ní 
ve prosp�ch Agenta pro zajišt�ní a toto zástavní právo bude �ádn� udržovat v plném rozsahu až 
do okamžiku spln�ní veškerých svých závazk� vyplývajících z Dluhopis�. Za ú�elem z�ízení Zajišt�ní 
Emitent a Agent pro zajišt�ní uzav�eli zástavní smlouvu a podali návrh na vklad zástavního práva do 
katastru nemovitostí. 

3.2.5. Postup v p�ípad� prodlení se z�ízením Zajišt�ní 

Pokud nedojde ke z�ízení Zajišt�ní ve lh�t� uvedené v �l. 3.2.4 shora �i pokud dojde �áste�n� �i zcela 
k zániku Zajišt�ní ve shora uvedeném rozsahu, je Emitent povinen neprodlen� svolat Sch�zi, na které 
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od�vodní takovou skute�nost. Sch�ze následn� prostou v�tšinou hlas� p�ítomných Vlastník� dluhopis�
rozhodne o dalším postupu, v�etn� p�ípadného prodloužení lh�ty ke z�ízení Zajišt�ní, stanovení lh�ty 
k novému z�ízení Zajišt�ní nebo p�ed�asné splatnosti Dluhopis�. 

Jestliže Sch�ze nerozhodne o p�ed�asné splatnosti Dluhopis�, pak osoba, která byla oprávn�na k ú�asti 
a hlasování na Sch�zi a podle zápisu z této Sch�ze pro p�ijetí usnesení Sch�ze nehlasovala (tj. hlasovala 
pro jiné usnesení než usnesení o p�ed�asné splatnosti nebo nehlasovala) nebo se p�íslušné Sch�ze 
nezú�astnila (dále jen „Žadatel“), m�že požadovat p�ed�asné splacení jmenovité hodnoty a pom�rné 
�ásti výnosu Dluhopis�, jichž byla vlastníkem k rozhodnému dni pro ú�ast na Sch�zi a které od 
takového okamžiku nezcizí. Toto právo musí být Žadatelem uplatn�no do 30 (t�iceti) dn� od uve�ejn�ní 
takového usnesení Sch�ze písemným oznámením (dále jen „Žádost“) zaslaným Administrátorovi na 
adresu Ur�ené provozovny, jinak zaniká. Výše uvedené �ástky se stávají splatné 30 (t�icet) dn� ode dne, 
kdy byla Žádost Administrátorovi doru�ena (dále také jen „Den p�ed�asné splatnosti dluhopis�“). 

V Žádosti je nutné uvést po�et kus� Dluhopis�, o jejichž splacení je v souladu s tímto �lánkem žádáno. 
Žádost musí být písemná, podepsaná osobami oprávn�nými jednat jménem Žadatele, p�i�emž jejich 
podpisy musí být ú�edn� ov��eny. Žadatel musí ve stejné lh�t� doru�it do Ur�ené provozovny i veškeré 
dokumenty požadované pro provedení výplaty podle �lánku 7 Emisních podmínek. 

3.2.6. Vymáhání závazk� Emitenta prost�ednictvím Agenta pro zajišt�ní 

Agent pro zajišt�ní je oprávn�n jako spole�ný a nerozdílný v��itel s každým p�íslušným jednotlivým 
Vlastníkem dluhopis� (ohledn� pen�žitého závazku Emitenta vyplývajícího z Dluhopis� v��i takovému 
Vlastníkovi dluhopis�) požadovat po Emitentovi uhrazení jakékoli �ástky, kterou je Emitent povinen 
uhradit kterémukoli Vlastníkovi dluhopis� ohledn� pen�žitého závazku Emitenta vyplývajícího 
z Dluhopis�, v�etn� jejich vymáhání prost�ednictvím realizace Zajišt�ní (které je z�ízeno pouze ve 
prosp�ch Agenta pro zajišt�ní). Z tohoto d�vodu jsou všichni Vlastníci dluhopis� povinni vykonávat 
svá práva z Dluhopis�, která by mohla jakkoli ohrozit existenci nebo kvalitu Zajišt�ní (v�etn� uplatn�ní 
a vymáhání jakékoli pen�žité pohledávky v��i Emitentovi na základ� Dluhopis� prost�ednictvím 
realizace Zajišt�ní), pouze v sou�innosti s Agentem pro zajišt�ní a jeho prost�ednictvím. O vymáhání 
závazk� Emitenta prost�ednictvím Agenta pro zajišt�ní, v�etn� realizace Zajišt�ní pak rozhoduje 
Sch�ze svolaná v souladu s t�mito Emisními podmínkami, pokud nastane kterýkoliv P�ípad nepln�ní 
závazk� (jak je tento pojem definován níže v t�chto Emisních podmínkách). O vymáhání závazk�
Emitenta prost�ednictvím Agenta pro zajišt�ní, v�etn� realizace Zajišt�ní, rozhodne Sch�ze prostou 
v�tšinou hlas� p�ítomných Vlastník� dluhopis� s tím, že zárove� ur�í i spole�ný postup a zp�sob 
realizace zástavy v souladu se zákonem. 

3.2.7. Postup Agenta pro zajišt�ní p�i vymáhání závazk� a realizaci Zajišt�ní 

Pokud nastane kterýkoliv P�ípad nepln�ní závazk� a následn� Sch�ze v souladu s �l. 3.2.6 shora 
rozhodne o vymáhání závazk� Emitenta prost�ednictvím Agenta pro zajišt�ní a p�ípadné realizaci 
Zajišt�ní (v�etn� zp�sobu realizace zástavy) bude Agent pro zajišt�ní postupovat v souladu 
s rozhodnutím Sch�ze, v�etn� realizace Zajišt�ní ur�eným zp�sobem, a to bez prodlení poté, co mu 
bude Emitentem, Administrátorem �i kterýmkoliv Vlastníkem dluhopis� doru�en zápis z dané Sch�ze.  
Výt�žek z realizace Zajišt�ní pak Agent pro zajišt�ní po ode�tení svých náklad� a odm�ny ve výši 3 
(t�i) procenta p�evede na ú�et Administrátora za ú�elem výplaty Vlastník�m dluhopis� v souladu s 
t�mito Emisními podmínkami. P�ípadný p�ebytek pak bude vrácen Emitentovi. V pr�b�hu výkonu 
svých povinností bude Agent pro zajišt�ní informovat Vlastníky dluhopis� o postupu realizace a o 
obsahu každého oznámení nebo dokladu, který v souvislosti s realizací Zajišt�ní obdrží �i vyhotoví, a to 
zp�sobem ur�eným v p�íslušném rozhodnutí Sch�ze. V p�ípad�, že výt�žek z realizace Zajišt�ní nebude 
posta�ovat k úhrad� veškerých pohledávek z Dluhopis�, budou jednotliví Vlastníci dluhopis�
uspokojeni z výt�žku realizace Zajišt�ní pom�rn� a neuspokojená �ást pohledávek z Dluhopis� bude 
vymahatelná proti Emitentovi v souladu s právními p�edpisy. 
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4. Negativní závazek 

Emitent se zavazuje, že do doby spln�ní všech svých platebních závazk� vyplývajících z vydaných 
a dosud nesplacených Dluhopis� v souladu s Emisními podmínkami nez�ídí ani neumožní z�ízení 
žádného zajišt�ní jakýchkoli svých Závazk� zástavními nebo jinými obdobnými právy t�etích osob, 
která by omezila práva Emitenta k jeho sou�asnému nebo budoucímu majetku nebo p�íjm�m, pokud 
nejpozd�ji sou�asn� se z�ízením takových zástavních práv nebo jiných obdobných práv t�etích osob 
Emitent nezajistí, aby jeho závazky vyplývající z Dluhopis� byly (i) zajišt�ny rovnocenn� s takto 
zajiš�ovanými Závazky nebo (ii) zajišt�ny jiným zp�sobem schváleným usnesením Sch�ze. 

Ustanovení p�edchozího odstavce se nevztahuje na: 

(a) jakákoli zástavní nebo jiná obdobná práva t�etích osob, která by omezila práva Emitenta k budov�
hotelu (tj. ke dni vydání Prospektu rozestav�ná stavba umíst�ná na pozemku zapsaném v katastru 
nemovitostí pod parcelním �íslem 392 v katastrálním území 623440 �estlice, Obec: �estlice, 
Okres: CZ0209 Praha–východ) a p�íslušnému pozemku (parcelní �íslo 392, katastrální území: 
623440 �estlice, Obec: �estlice, Okres: CZ0209 Praha–východ ); nebo 

(b) jakákoli zástavní nebo jiná obdobná práva t�etích osob, která by omezila práva Emitenta k jeho 
sou�asnému nebo budoucímu majetku nebo p�íjm�m, jež jsou p�edm�tem zástavních nebo jiných 
obdobných práv a jejichž úhrnná hodnota nep�esahuje 50 000 000 K� (slovy: padesát milión�
korun �eských); nebo 

(c) jakákoli zástavní nebo jiná obdobná práva t�etích osob (stávající �i budoucí) vyplývající 
ze smluvních ujednání Emitenta existujících k datu Prospektu, která budou uvedena v Prospektu, 
jehož nedílnou sou�ástí budou Emisní podmínky; nebo 

(d) jakákoli zástavní práva nebo jiná obdobná práva váznoucí na obchodním majetku Emitenta 
v dob� jeho nabytí, nebo z�ízená za ú�elem zajišt�ní Závazk� Emitenta vzniklých výhradn�
v souvislosti s po�ízením takového majetku nebo jeho �ásti; nebo 

(e) jakákoli zástavní nebo jiná obdobná práva t�etích osob vyplývající ze zákona nebo vzniklá 
na základ� soudního nebo správního rozhodnutí. 

Pro ú�ely t�chto Emisních podmínek znamenají „Závazky“ závazky Emitenta zaplatit jakékoli dlužné 
�ástky a dále ru�itelské závazky Emitenta p�evzaté za závazky t�etích osob zaplatit jakékoli dlužné 
�ástky. 

5. Výnos 

5.1. Zp�sob úro�ení, Výnosová období 

Dluhopisy jsou úro�eny pohyblivou úrokovou sazbou, která bude pro každé Výnosové období (jak je 
tento pojem definován níže v tomto �lánku 5.1.) stanovena Agentem pro výpo�ty jako sou�et 
(i) Referen�ní sazby (jak je tento pojem definován níže v tomto �lánku 5.1.) zjišt�né Agentem 
pro výpo�ty v Den stanovení Referen�ní sazby (jak je tento pojem definován níže v tomto �lánku 5.1) 
a v hodinu, kdy je to obvyklé, a (ii) marže ve výši 1,8% p.a. (dále jen „Marže“). 

„Referen�ní sazbou“ se pro ú�ely t�chto Emisních podmínek rozumí ve vztahu ke každému 
Výnosovému období 6M PRIBOR, p�i�emž „6M PRIBOR“ znamená úrokovou sazbu v procentech 
p.a., která je uvedena na obrazovce „Reuters Screen Service“ strana PRBO (nebo p�ípadné nástupnické 
stran� nebo v jiném oficiálním zdroji, kde bude sazba uvád�na) jako hodnota fixingu úrokových sazeb 
prodeje na pražském trhu �eských korunových mezibankovních depozit pro šestim�sí�ní období, 
stanovená kolem 11:00 (jedenácté) hodiny pražského �asu �eskou národní bankou jako sazba platná 
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pro p�íslušný Den stanovení Referen�ní sazby. Pokud nebude v kterýkoli p�íslušný den možné ur�it 
sazbu 6M PRIBOR zp�sobem uvedeným výše v tomto odstavci, pak 6M PRIBOR ur�í Agent 
pro výpo�ty na základ� PRIBORu pro nejbližší delší období, pro které je PRIBOR na zmín�né stran�
PRBO (nebo jiném oficiálním zdroji) uveden a PRIBORu pro nejbližší kratší období, pro které je 
PRIBOR na zmín�né stran� PRBO (nebo jiném oficiálním zdroji) uveden. Pokud nebude možné 
6M PRIBOR stanovit ani tímto zp�sobem, bude v takový den 6M PRIBOR ur�en Agentem pro výpo�ty 
jako aritmetický pr�m�r kotací úrokové sazby prodej �eských korunových mezibankovních depozit 
pro šestim�sí�ní období v tento den po 11:00 (jedenácté) hodin� pražského �asu od alespo� 3 (t�í) bank 
p�sobících na pražském mezibankovním trhu a ur�ených dle volby Agenta pro výpo�ty. V p�ípad�, že 
se nepoda�í 6M PRIBOR stanovit ani tímto postupem, bude se 6M PRIBOR rovnat 6M PRIBORu 
zjišt�nému v souladu s postupem uvedeným výše v tomto odstavci k nejbližším p�edchozímu dni, 
v n�mž byl 6M PRIBOR takto zjistitelný. Pro vylou�ení pochybností dále platí, že v p�ípad�, 
že v d�sledku �lenství �eské republiky v Evropské unii 6M PRIBOR zanikne nebo se p�estane obecn�
na trhu mezibankovních depozit používat, použije se namísto 6M PRIBORu sazba, která se bude 
namísto n�j b�žn� používat na trhu mezibankovních depozit v �eské republice. 

„Dnem stanovení Referen�ní sazby“ se pro ú�ely t�chto Emisních podmínek ve vztahu ke každému 
Výnosovému období rozumí druhý Pracovní den p�ed prvním dnem p�íslušného Výnosového období. 

Úrokové výnosy budou nar�stat od prvního dne každého Výnosového období do posledního dne, který 
se do takového Výnosového období ješt� zahrnuje, p�i úrokové sazb� platné pro takové Výnosové 
období. Úrokové výnosy budou vypláceny za každé Výnosové období pololetn� zp�tn�, vždy k 9. lednu 
a k 9. �ervenci každého roku (dále jen „Den výplaty úroku“), a to v souladu s �lánkem 7. t�chto 
Emisních podmínek a Smlouvou s administrátorem. První platba úrokových výnos� bude provedena 
k 9. �ervence 2009. 

„Výnosovým obdobím“ se pro ú�ely t�chto Emisních podmínek rozumí šestim�sí�ní období po�ínající 
Datem emise (v�etn�) a kon�ící v po�adí prvním Dnem výplaty úroku (tento den vyjímaje) a dále každé 
další bezprost�edn� navazující šestim�sí�ní období po�ínající Dnem výplaty úroku (v�etn�) a kon�ící 
dalším následujícím Dnem výplaty úroku (tento den vyjímaje), až do Dne splatnosti dluhopis�. 
Pro ú�ely po�átku b�hu kteréhokoli Výnosového období se Den výplaty úroku neposouvá v souladu 
s konvencí Pracovního dne dle �lánku 7.2. t�chto Emisních podmínek). 

5.2. Konvence pro výpo�et úroku 

Pro ú�ely výpo�tu úrokového výnosu p�íslušejícího k Dluhopis�m za období kratší 1 (jednoho) roku 
se použije úrokové konvence pro výpo�et úroku „Act/360“ (tzn. že pro ú�ely výpo�tu úrokového 
výnosu za období kratší jednoho roku se má za to, že jeden rok obsahuje 360 (t�istašedesát) dní, avšak 
vychází se ze skute�n� uplynulého po�tu dní v daném Výnosovém období), tj. na základ� stejné 
úrokové konvence, která se používá pro 6M PRIBOR. V p�ípad�, že bude zm�n�na úroková konvence 
používaná pro 6M PRIBOR, bude p�íslušná úroková sazba Dluhopis� rekalkulována z takové úrokové 
konvence na konvenci „Act/360“. 

5.3. Stanovení úrokového výnosu 

�ástka úrokového výnosu p�íslušející k jednomu Dluhopisu za jakékoli období kratší 1 (jednoho) 
b�žného roku se stanoví jako násobek jmenovité hodnoty takového Dluhopisu, p�íslušné úrokové sazby 
(vyjád�ené desetinným �íslem) a p�íslušného zlomku dní vypo�teného dle konvence pro výpo�et úroku 
uvedené v �lánku 5.2 t�chto Emisních podmínek. Takto stanovená �ástka úrokového výnosu Dluhopisu 
bude Agentem pro výpo�ty zaokrouhlena na desetihalé�e nahoru a oznámena bez zbyte�ného odkladu 
Vlastník�m dluhopis� v souladu s �lánkem 13. t�chto Emisních podmínek. 
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5.4. Konec úro�ení 

Dluhopisy p�estanou být úro�eny Dnem kone�né splatnosti Dluhopis� (jak je tento pojem definován 
v �lánku 6.1 t�chto Emisních podmínek) nebo Dnem p�ed�asné splatnosti Dluhopis� (jak je tento pojem 
definován v �lánku 9.2. t�chto Emisních podmínek), ledaže by po spln�ní všech podmínek a náležitostí 
bylo splacení dlužné �ástky Emitentem neoprávn�n� zadrženo nebo odmítnuto. V takovém p�ípad�
bude nadále nabíhat úrok p�i úrokové sazb� stanovené pro poslední Výnosové období v souladu 
s �lánkem 5.1. t�chto Emisních podmínek až do (i) dne, kdy Vlastník�m dluhopis� budou vyplaceny 
veškeré k tomu dni v souladu s Emisními podmínkami splatné �ástky, nebo (ii) dne, kdy Administrátor 
oznámí Vlastník�m dluhopis�, že obdržel veškeré �ástky splatné v souvislosti s Dluhopisy, ledaže by 
po tomto oznámení došlo k dalšímu neoprávn�nému zadržení nebo odmítnutí plateb, a to podle toho, 
která z výše uvedených skute�ností nastane d�íve. 

6. Splacení a odkoupení 

6.1. Kone�ná splatnost 

Pokud nedojde k p�ed�asnému splacení Dluhopis� nebo k odkoupení Dluhopis� Emitentem a jejich 
zániku, jak je stanoveno níže, bude celá jmenovitá hodnota Dluhopis� splacena jednorázov� k 9. lednu 
2014 (dále jen „Den kone�né splatnosti“). 

Emitent je oprávn�n, pokud bude vlastnit Dluhopisy p�edstavující alespo� 90% celkové nominální 
hodnoty vydaných a nesplacených Dluhopis�, dle své úvahy p�ed�asn� splatit všechny vydané a 
nesplacené Dluhopisy ke kterémukoli datu (dále též „Den p�ed�asné splatnosti“) za p�edpokladu, že 
toto své rozhodnutí oznámí Vlastník�m dluhopis� v souladu s �lánkem 13 t�chto Emisních podmínek 
nejd�íve 60 (šedesát) dn� a nejpozd�ji 45 (�ty�icetp�t) dn� p�ed takovým p�íslušným Dnem p�ed�asné 
splatnosti. Oznámení o p�ed�asném splacení z rozhodnutí Emitenta podle tohoto �lánku je 
neodvolatelné a zavazuje Emitenta p�ed�asn� splatit všechny vydané a nesplacené Dluhopisy spolu 
s pom�rnou �ástí výnosu. 

Vlastník dluhopis� není oprávn�n požádat o p�ed�asné splacení Dluhopis� p�ede Dnem kone�né 
splatnosti s výjimkou p�ed�asného splacení Dluhopis� v souladu s ustanoveními �lánk� 9., 12.4.1. a 
12.4.2. t�chto Emisních podmínek. 

6.2. Odkoupení Dluhopis�

Emitent m�že Dluhopisy kdykoli odkoupit na trhu nebo jinak za jakoukoli cenu. 

6.3. Zánik Dluhopis�

Dluhopisy odkoupené Emitentem nezanikají a je na uvážení Emitenta, zda je bude držet ve svém 
majetku a p�ípadn� je znovu prodá, �i zda rozhodne o jejich zániku oznámením doru�eným 
Administrátorovi. V p�ípad� rozhodnutí Emitenta o zániku jím odkoupených Dluhopis� práva 
a povinnosti z takových Dluhopis� bez dalšího zanikají z titulu splynutí práva a povinnosti (závazku) 
v jedné osob�. 

6.4. Domn�nka splacení 

Všechny závazky Emitenta z Dluhopis� budou pro ú�ely �lánku 4 považovány za pln� splacené ke dni, 
kdy Emitent uhradí Administrátorovi veškeré �ástky jmenovité hodnoty Dluhopis� a nab�hlých 
úrokových výnos� splatné podle ustanovení �lánk� 5., 6., 9., 12.4.1. a 12.4.2. t�chto Emisních 
podmínek. 
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6.5. Dispozice s prost�edky na ú�tu u Administrátora 

S prost�edky, které Emitent uhradí na ú�et u Administrátora za ú�elem výplaty úrokového výnosu 
z Dluhopis� nebo splacení jmenovité hodnoty Dluhopis�, není Emitent oprávn�n disponovat 
(s výjimkou úrokových výnos� z nich) a Administrátor je v souladu s Emisními podmínkami použije 
k výplat� Vlastník�m dluhopis�. 

7. Platební podmínky 

7.1. M�na plateb 

Emitent se zavazuje vyplácet úrokový výnos a splatit jmenovitou hodnotu Dluhopis� výlu�n� v �eských 
korunách, p�ípadn� jiné zákonné m�n� �eské republiky, která by �eskou korunu nahradila. Úrokové 
výnosy budou vypláceny a jmenovitá hodnota Dluhopis� bude splacena Vlastník�m dluhopis� za 
podmínek stanovených t�mito Emisními podmínkami a da�ovými, devizovými a ostatními p�íslušnými 
právními p�edpisy �eské republiky ú�innými v dob� provedení p�íslušné platby a v souladu s nimi. 

V p�ípad�, že (a) �eská koruna, p�ípadn� jiná zákonná m�na �eské republiky, která by �eskou korunu 
nahradila, zanikne a bude nahrazena m�nou EUR, a (b) nebude-li to v rozporu s kogentním 
ustanovením právního p�edpisu, bude (i) denominace Dluhopis� zm�n�na na EUR, a to v souladu 
s platnými právními p�edpisy, a (ii) všechny pen�žité závazky z Dluhopis� budou automaticky a bez 
dalšího oznámení Vlastník�m dluhopis� splatné v EUR, p�i�emž jako sm�nný kurz p�edm�tné m�ny 
nebo národní m�nové jednotky na EUR bude použit oficiální kurz (tj. pevný p�epo�ítací koeficient) 
v souladu s platnými právními p�edpisy. Takové nahrazení p�íslušné m�ny nebo národní m�nové 
jednotky (i) se v žádném ohledu nedotkne existence závazk� Emitenta vyplývajících z Dluhopis� nebo 
jejich vymahatelnosti a (ii) pro vylou�ení pochybností nebude považováno ani za zm�nu Emisních 
podmínek ani za P�ípad nepln�ní závazk� dle t�chto Emisních podmínek. 

7.2. Termíny výplat 

Výplaty úrokových výnos� z Dluhopis� a splacení jmenovité hodnoty Dluhopis� budou Emitentem 
provád�ny prost�ednictvím Administrátora k dat�m uvedeným v t�chto Emisních podmínkách, tj. v Den 
výplaty úroku, Den kone�né splatnosti nebo Den p�ed�asné splatnosti (každý z t�chto dní dále také jen 
„Den výplaty“). P�ipadne-li Den výplaty na jiný než Pracovní den, vznikne Emitentovi povinnost 
zaplatit p�edm�tné �ástky v nejbližší následující Pracovní den, aniž by byl povinen platit úrok 
nebo jakékoli jiné dodate�né �ástky za takový �asový odklad. Pro odstran�ní pochybností platí, že 
dojde-li podle p�edchozí v�ty k posunu výplaty na nejbližší následující Pracovní den, k posunu 
p�íslušného Rozhodného dne nedochází. 

„Pracovním dnem“ se pro ú�ely t�chto Emisních podmínek rozumí jakýkoliv den (vyjma soboty 
a ned�le), v n�mž jsou banky v �eské republice a St�edisko b�žn� otev�eny pro ve�ejnost a v n�mž 
se provádí vypo�ádání mezibankovních plateb v �eských korunách, p�ípadn� jiné zákonné m�n� �eské 
republiky, která by �eskou korunu nahradila. 

7.3. Splacení jmenovité hodnoty Dluhopis�

Není-li v Emisních podmínkách stanoveno jinak, oprávn�né osoby, kterým Emitent splatí jmenovitou 
hodnotu Dluhopis�, jsou osoby, které budou evidovány jako Vlastníci dluhopis� ve St�edisku, ke konci 
kalendá�ního dne, který p�edchází o 1 (jeden) m�síc Dni splatnosti dluhopis� (dále jen „Rozhodný 
den“, každá taková osoba dále také jen „Oprávn�ná osoba“). „Datum ex-jistina“ je den bezprost�edn�
následující po Rozhodném dni pro splacení jmenovité hodnoty. Pro ú�ely ur�ení p�íjemce jmenovité 
hodnoty Dluhopis� nebudou Emitent ani Administrátor p�ihlížet k p�evod�m Dluhopis� u�in�ným 
po�ínaje kalendá�ním dnem, na který p�ipadá Datum ex-jistina v�etn� tohoto dne až do p�íslušného Dne 
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výplaty. Pokud to nebude odporovat platným právním p�edpis�m, mohou být p�evody všech Dluhopis�
pozastaveny po�ínaje Datem ex-jistina až do p�íslušného Dne výplaty, p�i�emž na výzvu 
Administrátora je Vlastník dluhopis� povinen k takovému pozastavení p�evod� poskytnout pot�ebnou 
sou�innost. 

7.4. Platby úrokových výnos� z Dluhopis�

Není-li v t�chto Emisních podmínkách stanoveno jinak, oprávn�né osoby, kterým bude Emitent 
vyplácet úrokové výnosy z Dluhopis�, jsou osoby, které budou evidovány jako Vlastníci dluhopis�
ve St�edisku ke konci kalendá�ního dne, který p�edchází o 1 (jeden) m�síc p�íslušnému Dni výplaty 
úroku (dále jen „Rozhodný den“, každá taková osoba dále jen „Oprávn�ná osoba“). „Datum ex-
kupón“ je den bezprost�edn� následující po Rozhodném dni pro výplatu úroku. Pro ú�ely ur�ení 
p�íjemce úrokového výnosu nebudou Emitent ani Administrátor p�ihlížet k p�evod�m Dluhopis�
u�in�ným po�ínaje kalendá�ním dnem, na který p�ipadá Datum ex-kupón týkající se takové platby, 
v�etn� tohoto dne. 

7.5. Provád�ní plateb 

Emitent bude prost�ednictvím Administrátora provád�t platby Oprávn�ným osobám bezhotovostním 
p�evodem na jejich ú�et vedený u banky v �eské republice, podle pokynu, který p�íslušná Oprávn�ná 
osoba ud�lí Administrátorovi na adresu Ur�ené provozovny v�rohodným zp�sobem nejpozd�ji 5 (p�t) 
Pracovních dn� p�ede Dnem výplaty. Pokyn bude mít formu podepsaného písemného prohlášení 
s ú�edn� ov��eným podpisem nebo podpisy, které bude obsahovat dostate�nou a ur�itou informaci 
o výše zmín�ném ú�tu umož�ující Administrátorovi platbu provést a v p�ípad� právnických osob bude 
doloženo originálem nebo ú�edn� ov��enou kopií platného výpisu z obchodního rejst�íku p�íjemce 
platby ke Dni výplaty ne starší 3 (t�í) m�síc� (takový pokyn spolu s výpisem z obchodního rejst�íku 
(pokud relevantní) dále jen „Instrukce“). Uplat�uje-li Oprávn�ná osoba v souladu s mezinárodní 
smlouvou o zamezení dvojího zdan�ní (jíž je �eská republika smluvní stranou) nárok na da�ové 
zvýhodn�ní, je povinna doru�it Administrátorovi jako sou�ást Instrukce doklad o svém da�ovém 
domicilu a další doklady, které si m�že Administrátor nebo p�íslušný da�ový orgán vyžádat. V p�ípad�
originál� cizích ú�edních listin nebo ú�edního ov��ení v cizin� se vyžaduje p�ipojení p�íslušného 
vyššího nebo dalšího ov��ení, resp. apostily dle haagské úmluvy o apostilaci (podle toho, co je 
relevantní). Instrukce musí mít obsah a formu vyhovující rozumným požadavk�m Administrátora, 
p�i�emž Administrátor bude oprávn�n vyžadovat dostate�n� uspokojivý d�kaz o tom, že osoba, která 
Instrukci podepsala, je oprávn�na jménem Oprávn�né osoby takovou Instrukci podepsat. Takový d�kaz 
musí být Administrátorovi doru�en taktéž nejpozd�ji 5 (p�t) Pracovních dn� p�ede Dnem výplaty. 
V tomto ohledu bude Administrátor zejména oprávn�n požadovat (i) p�edložení plné moci v p�ípad�, že 
Oprávn�ná osoba bude zastoupena (v p�ípad� pot�eby s ú�edn� ov��eným p�ekladem do �eského 
jazyka), (ii) dodate�né potvrzení Instrukce od Oprávn�né osoby a (iii) ú�ední p�eklad jakýchkoliv 
dokument� p�edložených v cizím jazyce do �eského jazyka. Bez ohledu na toto své oprávn�ní nebudou 
Administrátor ani Emitent povinni jakkoli prov��ovat správnost, úplnost nebo pravost takových 
Instrukcí a neponesou žádnou odpov�dnost za škody zp�sobené prodlením Oprávn�né osoby 
s doru�ením Instrukce ani nesprávností �i jinou vadou takové Instrukce. Pokud Instrukce obsahuje 
všechny náležitosti podle tohoto �lánku, je Administrátorovi sd�lena v souladu s tímto �lánkem 
a ve všech ostatních ohledech vyhovuje požadavk�m tohoto �lánku, je považována za �ádnou. 

7.6. V�asnost bezhotovostních plateb 

Závazek Emitenta zaplatit jakoukoli dlužnou �ástku v souvislosti s Dluhopisy se považuje za spln�ný 
�ádn� a v�as, pokud je p�íslušná �ástka poukázána Oprávn�né osob� v souladu s �ádnou Instrukcí podle 
�lánku 7.5 t�chto Emisních podmínek a pokud je nejpozd�ji v p�íslušný den splatnosti takové �ástky 
odepsána z ú�tu Administrátora. Pokud kterákoli Oprávn�ná osoba nedodala Administrátorovi �ádnou 
Instrukci v souladu s �lánkem 7.5. t�chto Emisních podmínek, pak závazek Emitenta zaplatit jakoukoli 
dlužnou �ástku se považuje v��i takové Oprávn�né osob� za spln�ný �ádn� a v�as, pokud je p�íslušná 
�ástka poukázána Oprávn�né osob� v souladu s �ádnou Instrukcí podle �lánku 7.5. t�chto Emisních 
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podmínek a pokud je nejpozd�ji do 5 (p�ti) Pracovních dn� ode dne, kdy Administrátor obdržel �ádnou 
Instrukci, odepsána z ú�tu Administrátora, p�i�emž platí, že taková Oprávn�ná osoba nemá nárok 
na jakýkoli úrok nebo jiný výnos �i doplatek za takový �asový odklad. Emitent ani Administrátor 
nejsou odpov�dni za zpožd�ní výplaty jakékoli dlužné �ástky zp�sobené tím, že (i) Oprávn�ná osoba 
v�as nedodala �ádnou Instrukci nebo nedodala další dokumenty nebo informace požadované od ní 
dle �lánku 7.5 t�chto Emisních podmínek, (ii) taková Instrukce, dokumenty nebo informace byly 
neúplné nebo nesprávné nebo (iii) takové zpožd�ní bylo zp�sobeno okolnostmi, které nemohl Emitent 
nebo Administrátor ovlivnit, a Oprávn�né osob� v takovém p�ípad� nevzniká žádný nárok na jakýkoli 
doplatek �i úrok za takto zp�sobený �asový odklad p�íslušné platby. 

7.7. Zm�na zp�sobu provád�ní plateb 

Emitent a Administrátor jsou spole�n� oprávn�ni rozhodnout o zm�n� zp�sobu provád�ní plateb. 
Taková zm�na nesmí zp�sobit Vlastník�m dluhopis� újmu. Toto rozhodnutí bude Vlastník�m 
dluhopis� oznámeno v souladu s �lánkem 13 t�chto Emisních podmínek. 

8. Zdan�ní 

Splacení jmenovité hodnoty a výplaty úrokových výnos� z Dluhopis� budou provád�ny bez srážky 
daní, p�ípadn� poplatk�, jakéhokoli druhu, ledaže taková srážka daní nebo poplatk� bude vyžadována 
p�íslušnými právními p�edpisy �eské republiky ú�innými ke dni takové platby. Bude-li jakákoli taková 
srážka daní nebo poplatk� vyžadována p�íslušnými právními p�edpisy �eské republiky ú�innými ke dni 
takové platby, nebude Emitent povinen hradit Vlastník�m dluhopis� žádné další �ástky jako náhradu 
t�chto srážek daní nebo poplatk�. 

9. P�ed�asná splatnost Dluhopis� v P�ípadech nepln�ní závazk�

9.1. P�ípady nepln�ní závazk�

Pokud nastane kterákoli z níže uvedených skute�ností a taková skute�nost bude trvat (každá z takových 
skute�ností dále také jen „P�ípad nepln�ní závazk�“): 

(a) Prodlení s pen�žitým pln�ním 

jakákoli platba související s Dluhopisy nebude vyplacena déle než 5 (p�t) Pracovních dn� po dni její 
splatnosti; nebo 

(b) Porušení jiných závazk� z Emisních podmínek 

Emitent nesplní nebo nedodrží jakýkoli sv�j podstatný závazek (jiný než uvedený výše v odst. (a) 
tohoto �lánku 9.1.), vyplývající z t�chto Emisních podmínek (v�etn� závazku uvedeného v �lánku 4 
t�chto Emisních podmínek) a takové porušení z�stane nenapraveno déle než 30 (t�icet) dn� ode dne, 
kdy byl Emitent na tuto skute�nost písemn� upozorn�n kterýmkoli Vlastníkem dluhopis� (který nebyl 
k takovému datu splacen nebo odkoupen nebo zrušen) dopisem doru�eným Emitentovi nebo 
Administrátorovi do místa Ur�ené provozovny; nebo 

(c) Nepln�ní ostatních závazk� Emitenta (Cross-Default) 

Pokud jakékoli závazky vyplývající z Finan�ního dluhu (definice dále v tomto bodu) (i) nebudou 
uhrazeny ve splatnosti nebo b�hem jakékoli p�vodn� stanovené dodate�né lh�ty splatnosti (tzv. grace 
period) nebo náhradní lh�ty dodate�n� dohodnuté s v��itelem, pop�. nedojde k jiné dohod� s v��itelem o 
dob� splatnosti t�chto závazk�, nebo (ii) jakýkoli takový závazek bude prohlášen za splatný p�ed Dnem 
kone�né splatnosti. P�ípad porušení dle tohoto odstavce nenastane, pokud (i) úhrnná výše takových 
pen�žitých závazk� Emitenta nep�evýší 20 000 000 K� (slovy: dvacet milión� korun �eských) nebo 
ekvivalent uvedené �ástky v jiné m�n� nebo m�nách nebo (ii) Emitent v dobré ví�e a �ádn� namítá 
zákonem p�edepsaným zp�sobem neexistenci povinnosti plnit co do její výše nebo d�vodu a platbu 
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uskute�ní ve lh�t� uložené pravomocným rozhodnutím p�íslušného soudu nebo jiného orgánu, kterým 
byl uznán povinným tuto povinnost plnit. 

Pro ú�ely emisních podmínek Dluhopis� znamená „Finan�ní dluh“ jakýkoliv závazek nebo závazky 
Emitenta k pen�žitému pln�ní vyplývající z (i) bankovních a jiných úv�r� a p�j�ek a k nim náležejících 
p�íslušenství, (ii) všech ostatních forem dluhového financování, (iii) swapových smluv, termínových 
m�nových a úrokových obchod� a ostatních finan�ních derivát� a (iv) jakýchkoliv ru�ení poskytnutých 
Emitentem; nebo 

(d) Platební neschopnost, apod. 

Nastane jakákoli níže uvedená událost a tato událost bude trvat po dobu delší než 30 (t�icet) Pracovních 
dní: (i) Emitent se dostane do stavu úpadku nebo do stavu hrozícího úpadku, zastaví platby svých 
závazk�, je-li p�edlužen a/nebo není schopen plnit své pen�žité závazky, nebo (ii) je jmenován 
insolven�ní správce nebo likvidátor ve vztahu k Emitentovi nebo k jakékoli �ásti jeho majetku, aktiv 
nebo p�íjm�, nebo (iii) Emitent nebo jakákoli t�etí osoba podá insolven�ní návrh ohledn� Emitenta a 
takový insolven�ní návrh není odmítnut, zamítnut nebo �ízení není zastaveno do 15 dn� od podání 
takového insolven�ního návrhu nebo u Emitenta vznikne zákonná povinnost podat insolven�ní návrh 
ohledn� Emitenta, nebo (iv) bude prohlášen konkurz na majetek Emitenta, nebo povolena reorganizace 
Emitenta, nebo povoleno oddlužení Emitenta jakýmkoli soudem, nebo (v) insolven�ní návrh bude 
soudem zamítnut pro nedostatek majetku Emitenta, nebo (vi) p�íslušným soudem bude vydáno 
pravomocné rozhodnutí nebo bude p�ijato usnesení p�íslušného orgánu Emitenta o zrušení Emitenta 
s likvidací; nebo 

(e) Zrušení kotace 

Dluhopisy p�estanou být z rozhodnutí Emitenta kótovanými cennými papíry; nebo 

(f) Prodej aktiv 

Emitent, p�ímo nebo nep�ímo, prodá �i p�evede, v jedné transakci nebo ve více transakcích, všechna 
nebo podstatnou �ást svých aktiv, pokud Sch�ze p�edem takový prodej �i p�evod aktiv neschválí (pro 
ú�ely tohoto odstavce se podstatnou �ástí aktiv rozumí alespo� 66% hodnoty všech aktiv Emitenta 
vykázané v poslední auditorem ov��ené ú�etní záv�rce Emitenta sestavené podle p�íslušných právních 
p�edpis�); nebo 

(g) Fúze, apod. 

Emitent se slou�í �i splyne nebo se rozd�lí, do jakékoli právnické osoby, která výslovn� nep�ijme 
(platným a vynutitelným zp�sobem) všechny závazky Emitenta vyplývající z Dluhopis�, s výjimkou 
p�ípad�, kdy (i) takové p�evzetí závazk� Emitenta z Dluhopis� vyplývá ze zákona (p�i�emž o tomto 
ú�inku takového slou�ení, splynutí nebo rozd�lení není rozumných pochyb); anebo (ii) Sch�ze p�edem 
takové slou�ení, splynutí nebo rozd�lení schválí; nebo 

(h) Zm�na p�edm�tu podnikání 

Emitent p�estane být z vlastního rozhodnutí nebo z rozhodnutí p�íslušného orgánu �i soudu oprávn�n 
vykonávat podnikatelskou �innost v oboru pronájem vlastních nemovitostí; nebo

(i) Výplata dividend, apod. 

Emitent (i) vyplatí, p�ímo nebo nep�ímo, dividendy nebo jakoukoli jinou platbu jakéhokoli druhu 
akcioná��m Emitenta nebo (ii) koupí, odkoupí od akcioná�� nebo jakýmkoli jiným zp�sobem nabude 
vlastní akcie v p�ípad�, že celková výše krátkodobého finan�ního majetku (ú�ty v bankách) vykázaného 
v posledním fiskálním pololetí, pro které jsou vyhotovovány a uve�ej�ovány konsolidované finan�ní 
výkazy Emitenta dle IFRS, je menší než dvojnásobek �ástky ur�ené k výplat� výnosu z Dluhopis� pro 
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následující výnosové období, a že Sch�ze neschválí p�edem takovou platbu, distribuci, nákup, odkup 
nebo nabytí, pak: 

m�že kterýkoli Vlastník dluhopis� dle své úvahy písemným oznámením ur�eným Emitentovi 
a doru�eným Administrátorovi na adresu Ur�ené provozovny (dále jen „Oznámení o p�ed�asném 
splacení“) požádat o p�ed�asné splacení jmenovité hodnoty všech Dluhopis�, jejichž je vlastníkem, 
a dosud nevyplaceného úroku narostlého na t�chto Dluhopisech v souladu s �lánkem 5. t�chto Emisních 
podmínek, ke Dni p�ed�asné splatnosti dluhopis�, ledaže se Dluhopisy stanou splatné d�íve na základ�
kogentního ustanovení zákona (v takovém p�ípad� se postupuje podle p�íslušných kogentních 
ustanovení zákona). 

9.2. Splatnost p�ed�asn� splatných Dluhopis�

Všechny �ástky splatné Emitentem kterémukoli Vlastníkovi dluhopis� dle posledního odstavce �lánku 
9.1. t�chto Emisních podmínek se stávají splatnými k poslednímu Pracovnímu dni v m�síci 
následujícím po m�síci, ve kterém Vlastník dluhopis� doru�il Administrátorovi do Ur�ené provozovny 
p�íslušné Oznámení o p�ed�asném splacení ur�ené Emitentovi (takový den, vedle jiných dn� takto 
ozna�ených v t�chto Emisních podmínkách, také „Den p�ed�asné splatnosti dluhopis�“). 

9.3. Zp�tvzetí Oznámení o p�ed�asném splacení Dluhopis�

Oznámení o p�ed�asném splacení m�že být jednotlivým Vlastníkem dluhopis� vzato zp�t, avšak jen 
ve vztahu k jím vlastn�ným Dluhopis�m a jen pokud takové odvolání je adresováno Emitentovi 
a doru�eno Administrátorovi na adresu Ur�ené provozovny d�íve, než se p�íslušné �ástky stávají 
podle p�edchozího �lánku 9.2. t�chto Emisních podmínek splatnými. Zp�tvzetí Oznámení o p�ed�asném 
splacení však nemá vliv na Oznámení o p�ed�asném splacení ostatních Vlastník� dluhopis�. 

9.4. Další podmínky p�ed�asného splacení Dluhopis�

Pro p�ed�asné splacení Dluhopis� podle tohoto �lánku 9. se jinak p�im��en� použijí ustanovení 
�lánku 7. t�chto Emisních podmínek. 

10. Proml�ení 

Práva z Dluhopis� se proml�ují uplynutím 10 (deseti) let ode dne, kdy mohla být uplatn�na poprvé. 

11. Administrátor, Kota�ní agent a Agent pro výpo�ty 

11.1. Administrátor  

11.1.1.Administrátor a Ur�ená provozovna 

Nedojde-li ke zm�n� v souladu s �lánkem 11.1.2. t�chto Emisních podmínek, je Administrátorem 
Raiffeisenbank a.s. a ur�ená provozovna a výplatní místo Administrátora (dále jen „Ur�ená 
provozovna“) je na následující adrese: 

Hv�zdova 1716/2b 
140 78 Praha 4 

11.1.2.Další a jiný Administrátor a jiná Ur�ená provozovna 

Emitent si vyhrazuje právo kdykoli jmenovat jiného nebo dalšího Administrátora a ur�it jinou nebo 
další Ur�enou provozovnu, pop�ípad� ur�it další obstaravatele plateb, tato zm�na však nesmí zp�sobit 
Vlastník�m dluhopis� újmu. 
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Oznámení o zm�n� Administrátora nebo Ur�ené provozovny nebo o ur�ení dalších obstaravatel� plateb 
budou Vlastník�m dluhopis� sd�lena zp�sobem uvedeným v �lánku 13. t�chto Emisních podmínek. 
Jakákoliv taková zm�na nabude ú�innosti uplynutím lh�ty 15 (patnácti) kalendá�ních dn� ode dne 
takového oznámení, pokud v takovém oznámení není stanoveno pozd�jší datum ú�innosti. V každém 
p�ípad� však jakákoliv zm�na, která by jinak nabyla ú�innosti mén� než 30 (t�icet) kalendá�ních dn�
p�ed nebo po Dnu výplaty jakékoliv �ástky v souvislosti s Dluhopisy, nabude ú�innosti 30 (t�icátým) 
dnem po takovém Dnu výplaty. 

11.1.3.Vztah Administrátora k Vlastník�m dluhopis�

V souvislosti s pln�ním povinností vyplývajících ze Smlouvy s administrátorem jedná Administrátor 
jako zástupce Emitenta, za závazky Emitenta plynoucí z Dluhopis� neru�í a ani je jinak nezajiš�uje 
a není v žádném právním vztahu s Vlastníky dluhopis�, není-li ve Smlouv� s administrátorem 
nebo v zákon� uvedeno jinak. 

11.1.4.Zm�ny a vzdání se nárok�

Emitent a Administrátor se mohou bez souhlasu Vlastník� dluhopis� dohodnout na (i) jakékoli zm�n�
kteréhokoli ustanovení Smlouvy s administrátorem, pokud jde výlu�n� o zm�nu formální, vedlejší 
nebo technické povahy, je-li provedena k oprav� z�ejmého omylu nebo je vyžadována platnou právní 
úpravou a (ii) jakékoli jiné zm�n� a vzdání se nárok� z jakéhokoli porušení n�kterého z �lánk�
Smlouvy s administrátorem, které podle rozumného názoru Emitenta a Administrátora nezp�sobí 
Vlastník�m dluhopis� újmu. 

11.2. Kota�ní agent 

11.2.1.Kota�ní agent 

Nedojde-li ke zm�n� v souladu s �lánkem 11.2.2. t�chto Emisních podmínek, je kota�ním agentem 
Raiffeisenbank a.s. 

11.2.2.Další a jiný Kota�ní agent 

Emitent si vyhrazuje právo kdykoli jmenovat jiného nebo dalšího Kota�ního agenta, tato zm�na však 
nesmí zp�sobit Vlastník�m dluhopis� újmu. 

11.2.3.Vztah Kota�ního agenta k Vlastník�m dluhopis�

V souvislosti s pln�ním povinností kota�ního agenta Emise jedná Kota�ní agent jako zástupce Emitenta 
a není v žádném právním vztahu s Vlastníky dluhopis�. 

11.3. Agent pro výpo�ty 

11.3.1.Agent pro výpo�ty 

Nedojde-li ke zm�n� v souladu s �lánkem 11.2.2. t�chto Emisních podmínek, je Agentem pro výpo�ty 
Raiffeisenbank a.s. 

11.3.2.Další a jiný Agent pro výpo�ty 

Emitent si vyhrazuje právo kdykoli jmenovat jiného nebo dalšího Agenta pro výpo�ty, tato zm�na však 
nesmí zp�sobit Vlastník�m dluhopis� újmu. 

11.3.3.Vztah Agent pro výpo�ty k Vlastník�m dluhopis�
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V souvislosti s pln�ním povinností Agenta pro výpo�ty jedná Agent pro výpo�ty jako zástupce 
Emitenta a není v žádném právním vztahu s Vlastníky dluhopis�. 

12. Sch�ze Vlastník� dluhopis�, zm�ny Emisních podmínek 

12.1. P�sobnost a svolání Sch�ze 

12.1.1.Právo svolat Sch�zi 

Emitent nebo Vlastník dluhopis� nebo Vlastníci dluhopis� mohou svolat Sch�zi, je-li to t�eba 
k rozhodnutí o spole�ných zájmech Vlastník� dluhopis�, a to v souladu s Emisními podmínkami. 
Náklady na organizaci a svolání Sch�ze hradí svolavatel, nestanoví-li právní p�edpisy n�co jiného. 
Svolavatel, pokud jím je Vlastník dluhopis� nebo Vlastníci dluhopis�, je povinen nejpozd�ji v den 
uve�ejn�ní oznámení o konání Sch�ze (viz. �lánek 12.1.3.) (i) doru�it Administrátorovi žádost 
o obstarání dokladu o po�tu všech Dluhopis� oprav�ujících k ú�asti na jím, resp. jimi, svolávané 
Sch�zi, tj. výpisu z p�íslušné evidence Emise, a (ii) tam, kde to je relevantní, uhradit Administrátorovi 
zálohu na náklady související s jeho službami ve vztahu ke Sch�zi. 	ádné a v�asné doru�ení žádosti dle 
výše uvedeného bodu (i) a úhrada zálohy na náklady dle bodu (ii) výše jsou p�edpokladem pro platné 
svolání Sch�ze, jak je uvedeno v bodech (i) a (ii). 

12.1.2.Sch�ze svolávaná Emitentem 

Emitent je povinen svolat Sch�zi a vyžádat si jejím prost�ednictvím stanovisko Vlastník� dluhopis�
v p�ípad�: 

(a) návrhu zm�ny Emisních podmínek; to neplatí, pokud se jedná pouze o takovou zm�nu, ke které 
podle platných právních p�edpis� není zapot�ebí souhlasu Vlastník� dluhopis�; 

(b) návrhu na p�em�nu Emitenta (dle p�íslušných ustanovení zákona �. 125/2008 Sb., o p�em�nách 
obchodních spole�ností a družstev, ve zn�ní pozd�jších p�edpis�); 

(c) návrhu na uzav�ení ovládací smlouvy nebo smlouvy o p�evodu zisku (dle p�íslušných ustanovení 
zákona �. 513/1991 Sb., obchodní zákoník, ve zn�ní pozd�jších p�edpis� (dále jen „Obchodní 
zákoník“) bez ohledu na to, kterou smluvní stranou Emitent je; 

(d) návrhu na uzav�ení smlouvy o prodeji podniku nebo jeho �ásti, smlouvy o nájmu podniku nebo 
jeho �ásti (dle p�íslušných ustanovení Obchodního zákoníku), bez ohledu na to, kterou smluvní 
stranou Emitent je, za p�edpokladu, že m�že být ohroženo �ádné a v�asné splacení pohledávek 
z Dluhopis�; 

(e) je-li Emitent v prodlení s uspokojením práv spojených s Dluhopisy déle než 7 (sedm) dní ode 
dne, kdy právo mohlo být uplatn�no; 

(f) návrhu o podání žádosti o vy�azení Dluhopis� z obchodování na regulovaném trhu; a 

(g) jiných zm�n, které mohou významn� zhoršit jeho schopnost plnit závazky vyplývající 
z Dluhopis�; 

avšak vždy pouze za p�edpokladu, že svolání Sch�ze v takovém p�ípad� vyžadují i v té dob� platné 
právní p�edpisy. 

Emitent m�že svolat Sch�zi, navrhuje-li spole�ný postup v p�ípad�, kdy by dle mín�ní Emitenta mohlo 
dojít nebo došlo ke kterémukoli P�ípadu nepln�ní závazk�. 

12.1.3.Oznámení o svolání Sch�ze 
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Oznámení o svolání Sch�ze je svolavatel povinen uve�ejnit zp�sobem uvedeným v �lánku 13. Emisních 
podmínek, a to nejpozd�ji 15 (patnáct) kalendá�ních dn� p�ede dnem konání Sch�ze. Je-li svolavatelem 
Vlastník dluhopis� nebo Vlastníci dluhopis�, jsou povinni oznámení o svolání Sch�ze ve stejné lh�t�
doru�it Emitentovi na adresu Ur�ené provozovny. Oznámení o svolání Sch�ze musí obsahovat alespo�
(i) obchodní firmu, I� a sídlo Emitenta, (ii) ozna�ení Dluhopis� minimáln� v rozsahu název Dluhopisu, 
Datum emise a ISIN, (iii) místo, datum a hodinu konání Sch�ze, p�i�emž místem konání Sch�ze m�že 
být pouze místo v Praze a datum konání Sch�ze musí p�ipadat na den, který je Pracovním dnem, 
a hodina konání Sch�ze nesmí být d�íve než v 16.00 hod., (iv) program jednání Sch�ze a, je-li 
navrhována zm�na ve smyslu �lánku 12.1.2. písm. a), též návrh takové zm�ny, a (v) rozhodný den pro 
ú�ast na Sch�zi (viz.�lánek 12.2.1. t�chto Emisních podmínek). Sch�ze je oprávn�na rozhodovat pouze 
o návrzích usnesení uvedených v oznámení o jejím svolání; rozhodování o návrzích usnesení, které 
nebyly uvedeny na programu Sch�ze v oznámení o jejím svolání, je p�ípustné, pouze jsou-li na Sch�zi 
p�ítomni všichni Vlastníci dluhopis�, kte�í jsou oprávn�ni na této Sch�zi hlasovat. 

12.2. Osoby oprávn�né ú�astnit se Sch�ze a hlasovat na ní, ú�ast dalších osob 

12.2.1.Osoby oprávn�né k ú�asti na Sch�zi a hlasovat na ní 

Sch�ze je oprávn�n se ú�astnit a hlasovat na ní pouze ten Vlastník dluhopis�, který byl evidován jako 
Vlastník dluhopis� v evidenci St�ediska ke Konci ú�etního dne bezprost�edn� p�edcházejícímu dni 
konání p�íslušné Sch�ze (taková osoba bude pro ú�ely konání Sch�ze považována za Vlastníka 
dluhopis� ke dni konání Sch�ze), p�ípadn� ta osoba, která prokáže potvrzením od osoby, která byla jako 
Vlastník dluhopis� evidována v evidenci St�ediska ke Konci ú�etního dne bezprost�edn�
p�edcházejícímu dni konání Sch�ze, že je Vlastníkem dluhopis� a tyto jsou evidovány na ú�tu prve 
uvedené osoby z d�vodu jejich správy takovou osobou. Potvrzení dle p�edešlé v�ty musí být o obsahu 
a ve form� uspokojivé pro Administrátora. K p�evod�m Dluhopis� uskute�n�ným v pr�b�hu dne konání 
Sch�ze se nep�ihlíží. 

„Koncem ú�etního dne“ se pro ú�ely t�chto Emisních podmínek považuje okamžik, po n�mž St�edisko 
provede, v souladu s pro n�j závaznými právními p�edpisy, registraci p�evodu Dluhopis�
až k následujícímu dni. 

12.2.2.Hlasovací právo 

Každý Vlastník dluhopis� má tolik hlas�, kolik odpovídá pom�ru mezi jmenovitou hodnotou Dluhopis�
v jeho vlastnictví k celkové jmenovité hodnot� všech vydaných a nesplacených Dluhopis�, p�i�emž 
s Dluhopisy ve vlastnictví Emitenta, které nezanikly z rozhodnutí Emitenta ve smyslu �lánku 6.3. 
Emisních podmínek, není spojeno hlasovací právo a nezapo�ítávají se pro ú�ely usnášeníschopnosti 
Sch�ze. Rozhoduje-li Sch�ze o odvolání Spole�ného zástupce (dle �lánku 12.3.3.), nem�že Spole�ný 
zástupce vykonávat hlasovací právo s Dluhopisy, které vlastní, a jeho hlasy se nezapo�ítávají 
do celkového po�tu hlas� pro ú�ely usnášeníschopnosti Sch�ze. 

12.2.3.Ú�ast dalších osob na Sch�zi 

Emitent je povinen ú�astnit se Sch�ze, a to bu� osobn� nebo prost�ednictvím zmocn�nce. Dále jsou 
oprávn�ni ú�astnit se Sch�ze zástupci Administrátora, Spole�ný zástupce (není-li jinak osobou 
oprávn�nou k ú�asti na Sch�zi) a hosté p�izvaní Emitentem nebo Administrátorem.

12.3. Pr�b�h Sch�ze; rozhodování Sch�ze 

12.3.1.Usnášeníschopnost 

Sch�ze je usnášeníschopná, pokud se jí ú�astní Vlastníci dluhopis� (oprávn�ní v souladu s �lánkem 
12.2. hlasovat), jejichž jmenovitá hodnota p�edstavuje více než 30% celkové jmenovité hodnoty 
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vydaných a dosud nesplacených Dluhopis�. P�ed zahájením Sch�ze poskytne svolavatel informaci 
o po�tu všech Dluhopis�, jejichž vlastníci jsou oprávn�ni se Sch�ze ú�astnit a hlasovat na ní. 

12.3.2.P�edseda Sch�ze 

Sch�zi svolané Emitentem p�edsedá p�edseda jmenovaný Emitentem. Sch�zi svolané Vlastníkem 
dluhopis� nebo Vlastníky dluhopis� p�edsedá p�edseda zvolený prostou v�tšinou p�ítomných Vlastník�
dluhopis�, s nimiž je spojeno právo na p�íslušné Sch�zi hlasovat, p�i�emž do zvolení p�edsedy p�edsedá 
Sch�zi osoba ur�ená svolavatelem. 

12.3.3.Spole�ný zástupce 

Sch�ze m�že usnesením zvolit fyzickou nebo právnickou osobu za spole�ného zástupce a pov��it jej 
spole�ným uplatn�ním práv všech Vlastník� dluhopis� spojených s Dluhopisy nebo ochranou jejich 
zájm� s tím, že je vázán usneseními Sch�ze, anebo kontrolou pln�ní Emisních podmínek ze strany 
Emitenta (taková osoba dále jen „Spole�ný zástupce“). Spole�ného zástupce m�že Sch�ze odvolat 
stejným zp�sobem, jakým byl zvolen, nebo zvolit jiného Spole�ného zástupce, p�i�emž zvolení nového 
Spole�ného zástupce má v��i dosavadnímu Spole�nému zástupci ú�inky jeho odvolání (nebyl-li 
odvolán samostatným usnesením Sch�ze). Usnesení Sch�ze stanoví, v jakém rozsahu je Spole�ný 
zástupce oprávn�n �init úkony jménem Vlastník� dluhopis�. 

12.3.4.Rozhodování Sch�ze 

Sch�ze o p�edložených otázkách rozhoduje formou usnesení. K p�ijetí usnesení, jímž se (i) schvaluje 
návrh podle �lánku 12.1.2. (a) t�chto Emisních podmínek nebo (ii) ustavuje �i odvolává Spole�ný 
zástupce, je zapot�ebí souhlas alespo� t�í �tvrtin hlas� p�ítomných Vlastník� dluhopis�, s nimiž je 
v souladu s �lánkem 12.2.shora spojeno hlasovací právo. Ostatní usnesení jsou p�ijata, jestliže získají 
prostou v�tšinu hlas� p�ítomných Vlastník� dluhopis�, s nimiž je v souladu s �lánkem 12.2.shora 
spojeno hlasovací právo. 

12.3.5.Odro�ení Sch�ze 

Pokud b�hem 1 (jedné) hodiny od stanoveného za�átku Sch�ze není tato Sch�ze usnášeníschopná, pak 
bude taková Sch�ze bez dalšího rozpušt�na. V p�ípad�, že byla Sch�ze svolána Emitentem, m�že 
Emitent rozhodnout, že taková Sch�ze bude odro�ena na dobu a místo, které ur�í p�edseda této Sch�ze. 
O konání náhradní Sch�ze platí obdobn� ustanovení o konání �ádné Sch�ze. 

12.4. N�která další práva Vlastník� dluhopis�

12.4.1.D�sledek hlasování proti n�kterým usnesením Sch�ze 

Jestliže Sch�ze souhlasila se zm�nami dle �lánku 12.1.2., pak se práva osoby, která byla oprávn�na 
k ú�asti a hlasování na Sch�zi a podle zápisu z této Sch�ze pro p�ijetí takového usnesení nehlasovala 
nebo se p�íslušné Sch�ze nezú�astnila, �ídí platnou právní úpravou obsaženou v Zákon� o dluhopisech  

12.4.2.Usnesení o p�ed�asné splatnosti Dluhopis� na žádost Vlastník� dluhopis�

Pokud je na po�adu jednání Sch�ze kterákoli ze záležitostí uvedených v �lánku 12.1.2. písm. (b) až (g) 
výše a Sch�ze s takovými zm�nami zásadní povahy nesouhlasí, pak se práva Sch�ze, Emitenta i 
Vlastník� dluhopis� budou �ídit platnou právní úpravou obsaženou v Zákon� o dluhopisech 

12.4.3.Zápis z jednání Sch�ze 

O jednání Sch�ze po�izuje svolavatel, sám nebo prost�ednictvím jím pov��ené osoby, do 30 (t�iceti) dn�
od dne konání Sch�ze zápis, ve kterém uvede záv�ry Sch�ze, zejména usnesení, která taková Sch�ze 
p�ijala. V p�ípad�, že svolavatelem Sch�ze je Vlastník dluhopis� nebo Vlastníci dluhopis�, pak musí 
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být zápis ze Sch�ze doru�en nejpozd�ji ve lh�t� do 30 (t�iceti) dn� od dne konání Sch�ze rovn�ž 
Emitentovi na adresu Ur�ené provozovny Administrátora. Zápis ze Sch�ze je Emitent povinen uschovat 
do doby proml�ení práv z Dluhopis�. Zápis ze Sch�ze je k dispozici k nahlédnutí Vlastník�m dluhopis�
v b�žné pracovní dob� v Ur�ené provozovn� Administrátora. Emitent je povinen ve lh�t� do 30 (t�iceti) 
dn� ode dne konání Sch�ze uve�ejnit sám nebo prost�ednictvím jím pov��ené osoby (zejména 
Administrátora) všechna rozhodnutí Sch�ze a to zp�sobem, jakým uve�ejnil tyto Emisní podmínky. 

Pokud Sch�ze projednávala usnesení o zm�n� zásadní povahy uvedené v �lánku 12.1.2. písm. (a) až (g) 
t�chto Emisních podmínek, musí být o ú�asti na Sch�zi a o rozhodnutí Sch�ze po�ízen notá�ský zápis. 
Pro p�ípad, že Sch�ze takové usnesení p�ijala, musí být v notá�ském zápise uvedena jména t�ch osob 
oprávn�ných k ú�asti na Sch�zi, které platn� hlasovaly pro p�ijetí takového usnesení, a po�ty kus�
Dluhopis�, které tyto osoby vlastnily k rozhodnému dni pro ú�ast na Sch�zi. 

13. Oznámení 

Jakékoliv oznámení Vlastník�m dluhopis� bude platné a ú�inné, pokud bude uve�ejn�no v �eském 
jazyce na webové stránce Emitenta www.aquapalace.cz. Stanoví-li kogentní ustanovení relevantních 
právních p�edpis� �i tyto Emisní podmínky pro uve�ejn�ní n�kterého z oznámení podle t�chto Emisních 
podmínek jiný zp�sob, bude takové oznámení považováno za platn� uve�ejn�né jeho uve�ejn�ním 
p�edepsaným p�íslušným právním p�edpisem. V p�ípad�, že bude n�které oznámení uve�ej�ováno více 
zp�soby, bude se za datum takového oznámení považovat datum jeho prvního uve�ejn�ní. 

14. Rozhodné právo, jazyk a rozhodování spor�

Práva a povinnosti vyplývající z Dluhopis� se budou �ídit a vykládat v souladu s právními p�edpisy 
�eské republiky. Emisní podmínky mohou být p�eloženy do dalších jazyk�. V takovém p�ípad�,  dojde-
li k rozporu mezi r�znými jazykovými verzemi, bude rozhodující verze �eská. Všechny p�ípadné spory 
mezi Emitentem a Vlastníky dluhopis�, které vzniknou na základ� nebo v souvislosti s emisí 
Dluhopis�, v�etn� spor� týkajících se t�chto Emisních podmínek, budou s kone�nou platností �ešeny 
M�stským soudem v Praze. 
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8. POUŽITÍ VÝT�ŽKU EMISE 

�istý výt�žek emise Dluhopis� bude po zaplacení všech odm�n, náklad� a výdaj� v souvislosti s Emisí  
použit až z  80-ti procent na splacení závazku Emitenta v��i ovládající osob� a osobám ovládaným 
ovládající osobou Emitenta a zbývající �ást �istého výt�žku z emise bude použita na krytí plánovaných 
investi�ních pot�eb Emitenta (viz. kapitola "Prognózy nebo odhady zisku" tohoto Prospektu).  

�istým výnosem emise Dluhopis� se rozumí emisní cena po ode�tení náklad� spojených s obstaráním 
vydání emise, tj. p�edevším náklady na právního poradce manažera emise Dluhopis�, SCP, BCPP, �NB 
a n�které další náklady související s emisí Dluhopis�. Emitent o�ekává, že náklady spojené 
s obstaráním vydání emise Dluhopis� se budou pohybovat kolem 0,101% z celkového p�edpokládaného 
objemu emise Dluhopis�. 
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9. ÚDAJE O EMITENTOVI 

9.1. Základní údaje o Emitentovi 

Obchodní firma: GREENVALE a.s.

Sídlo: Praha 1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00 

Internetová webová 
adresa: www.aquapalace.cz 

I�: 273 93 411 

DI�: CZ 273 93 411 

Datum založení 15. 9. 2005 

Datum zápisu do 
obchodního rejst�íku: 2. 11. 2005 

Doba trvání: na dobu neur�itou 

Právní forma: akciová spole�nost (a.s.) 

Právní �ád a právní 
p�edpis:

právní �ád �eské republiky, zejména zákon �. 513/1991 Sb., obchodní 
zákoník, zákon �. 455/1991 Sb., o živnostenském podnikání, zákon �. 
563/1991 Sb., o ú�etnictví, zákon �. 116/1990 Sb., o nájmu a podnájmu 
nebytových prostor a da�ové zákony 

Místo registrace: spole�nost je zapsaná v obchodním rejst�íku vedeném M�stským soudem 
v Praze, oddíl B, vložka 10273. 

Zakladatelská smlouva a 
stanovy: 

Emitent byl založen jako akciová spole�nost podle �lánku I zakladatelské 
listiny ze dne 15. 9. 2005. Spole�nost byla založena jednorázov�, 
bez ve�ejné nabídky akcií. Zakladatelská listina v�etn� stanov Emitenta 
byla uložena do sbírky listin pod �íslem B 10273/SL 1 dne 3.11.2005.  

P�edm�t �innosti: Emitent je právnickou osobou založenou v souladu s �eským právním 
�ádem. P�edm�t podnikání Emitenta je uveden v �l. 5 stanov Emitenta 
(vý�et p�edm�tu podnikání Emitenta je uveden níže). 

9.2. P�edm�t podnikání Emitenta dle stanov Emitenta 

P�edm�t podnikání v souladu s �l. 5 stanov Emitenta: 

- pronájem nemovitostí, byt� a nebytových prostor bez poskytování jiných než základních služeb 
zajiš�ujících �ádný provoz nemovitostí, byt� a nebytových prostor; 

- specializovaný maloobchod a maloobchod se smíšeným zbožím; 

- velkoobchod; 

- správa a údržba nemovitostí. 
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9.3. Historie a vývoj Emitenta 

Emitent byl založen podle práva �eské republiky jako akciová spole�nost. Ke vzniku Emitenta došlo 
dne 2. listopadu 2005 zápisem do obchodního rejst�íku, oddíl B, vložka 10273, vedeného M�stským 
soudem v Praze. Emitent vznikl jako tzv. ready made spole�nost (tj. spole�nost s pln� splaceným 
základním kapitálem, zapsaná do obchodního rejst�íku, která nevykonává žádnou obchodní �innost a je 
nabízená k prodeji). 

Jediným a výlu�ným vlastníkem Emitenta byla ke dni vzniku Emitenta spole�nost 
NORDIC VICTORY s.r.o., I�: 271 35 403 se sídlem Praha 10, Na Výsluní 201/13, PS�: 100 00. 
Základní kapitál Emitenta ke dni jeho vzniku �inil 2 000 000 K� a byl rozvržen na 10 kus� listinných 
akcií na majitele o jmenovité hodnot� 200 000 K�. Dne 3. listopadu 2005 p�evedla NORDIC 
VICTORY s.r.o. na základ� smlouvy o koupi cenných papír� akcie p�edstavující 100% základního 
kapitálu a hlasovacích práv Emitenta na spole�nost SOL prodejní s.r.o., I�: 263 06 964 se sídlem 
Praha 10, Na Výsluní 201/13, PS�: 100 00. Následn� dne 4. listopadu 2005 p�evedla spole�nost 
SOL prodejní s.r.o. na základ� smlouvy o koupi cenných papír� akcie p�edstavující 100% základního 
kapitálu a hlasovacích práv Emitenta na Ing. Pavla Sehnala, bytem Praha 4, Vav�enova 1440/2, 
PS�: 142 00. Ke dni 21. listopadu 2005 byl Ing. Pavel Sehnal zapsán jako jediný akcioná� Emitenta 
do obchodního rejst�íku.  

Hlavním p�edm�tem podnikání Emitenta je v souladu s obchodním rejst�íkem správa a údržba 
nemovitostí. 

Spole�nost GREENVALE a.s. nakoupila na p�elomu roku 2005/2006 rozestav�nou budovu aquaparku 
v Praze-�estlicích za ú�elem jeho dostavby. V kv�tnu 2008 byl aquapark uveden do provozu pod 
názvem AQUAPALACE PRAHA a je nejv�tším aquaparkem v �eské republice. Sou�ástí aquaparku je 
i hotel kategorie 4* s 231 pokoji o kapacit� cca 500 l�žek, který je vybaven konferen�ními sály a mimo 
jiné nabízí návšt�vník�m aquaparku možnost ubytování. Hotel byl uveden do provozu 1. prosince 2008. 

9.4. Investice Emitenta 

Po datu poslední zve�ejn�né ú�etní záv�rky byla realizována dostavba aquaparku AQUAPALACE 
PRAHA, který byl uveden do provozu v kv�tnu 2008. Dále pak pokra�ovala realizace investic do 
hotelové �ásti AQUAPALACE PRAHA. Hotel AQUAPALACE PRAHA byl uveden do provozu  
1. prosince 2008. 

Od ledna do zá�í 2008 bylo v rámci dostavby aquaparku AQUAPALACE PRAHA proinvestováno 
411,122 mil K�. Emitent p�edpokládá, že od �íjna 2008 do konce roku 2008 prob�hnou v rámci 
aquaparku investice na stavení práce (oprava st�echy) ve výši 18, 671 mil. K�. 

V rámci dostavby hotelové �ásti AQUAPALACE PRAHA bylo v období od ledna 2008 do zá�í 2008 
proinvestováno 298,768 mil. K�. Do konce roku 2008, tj. za období �íjen – prosinec 2008, Emitent 
plánuje investice do hotelové �ásti AQUAPALACE PRAHA ve výši 173, 356 mil. K�. Jedná se o 
investice na dokon�ovací stavení práce a vybavení interiéru. 

Tyto investice jsou financovány dodavatelskými úv�ry, p�j�kou od spole�nosti SPGroup a.s. a p�j�kou 
od Ing. Pavla Sehnala (viz. bod 10.2. tohoto Prospektu „Dlouhodobé závazky a dlouhodobé úv�ry 
Emitenta“).  

Emitent k datu vyhotovení Prospektu neplánuje další významné investice a ani se k žádným dalším 
významným investicím nezavázal. 
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10. VYBRANÉ FINAN�NÍ UKAZATELE 

10.1. Ú�etní výkazy 

Následující tabulky uvádí p�ehled finan�ních ukazatel� Emitenta za roky 2007 a 2006. Údaje jsou 
vypracované v souladu s mezinárodním ú�etními standardy IFRS. Rozvaha, výkaz zisk� a ztráty a 
výkaz Cash Flow vychází z auditované nekonsolidované ú�etní záv�rky za finan�ní rok kon�ící  
31. 12. 2007.  

Tabulka 5 Rozvaha spole�nosti Emitenta za období 2006 - 2007, ve zkrácené verzi

Rozvaha k 31.12.2007                                                                                    v tis. K� 2007 2006 

Aktiva Celkem 1 159 652 391 184
Dlouhodobá aktiva 1 069 950 356 325
  Pozemky, budovy a za�ízení 1 067 369 356 019
  Pohledávka z dan� z p�íjmu 2 581 306
Krátkodobá aktiva 89 702 34 859
  Krátkodobé pohledávky 72 542 21 938
  Peníze a pen�žní ekvivalenty 16 975 12 921
  Ostatní krátkodobá aktiva 185 0
Vlastní kapitál a závazky celkem 1 159 652 391 184
Vlastní kapitál 334 039 343 728
  Základní kapitál 345 000 345 000
  Nerozd�lené zisky -1 272 -117
  Zisk za období -9 689 -1 155
Závazky 825 613 47 456
  Dlouhodobé úv�ry a p�j�ky 549 586 0
  Krátkodobé závazky 276 027 47 456

Tabulka 6 Výkaz zisk� a ztrát Emitenta za období 2006 - 2007; ve zkrácené verzi�

Výkaz zisk� a ztrát k 31.12.2007                                                                v tis. K� 2007 2006 

Tržby z prodeje služeb 204 143
Spot�eba materiálu a nákup služeb 2 880 1 826
Ostatní provozní náklady (výnosy) 2 049 21
Provozní výsledek hospoda�ení -4 725 -1 704
Výnosové úroky 417 532
Nákladové úroky 7 517 227
Ostatní finan�ní náklady (výnosy) 139 47
Finan�ní výsledek hospoda�ení -7 239 258
Da� ze zisku -2 275 -291
Zisk za období -9 689 -1 155

Tabulka 7 Výkaz Cash Flow Emitenta za období 2006 – 2007; ve zkrácené verzi 

Výkaz Cash Flow                                                                             tis.K� 2007 2006 

Pen�žní toky z provozní �innosti     
Zisk za období - 9 689 - 1 155
Pen�žní prost�edky vytvo�ené z provozních operací 208 490 - 320 757
�isté pen�žní prost�edky z hlavní (provozní) �innosti 208 217 - 320 757
Pen�žní toky z investi�ní �innosti     
�isté pen�žní prost�edky z investi�ní �innosti - 710 913 - 50 258
Pen�žní toky z financování     
�isté pen�žní prost�edky užité ve financování 506 750 50 000
�isté pen�žní toky 4 054 - 321 015
Po�áte�ní stav pen�z a pen�žních ekvivalent� 12 921 333 936
Kone�ný stav pen�z a pen�žních ekvivalent�   12 921
Kone�ný stav pen�z a pen�žních ekvivalent� 16 975 12 921
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Následující tabulky uvádí rozvahu Emitenta k 30. 6. 2008 a 31. 12. 2007, výkaz zisk� a ztrát k 
30.6.2008 a 30.6.2007. Uvedené nekonsolidované finan�ní údaje Emitenta jsou vypracované v souladu 
s mezinárodními ú�etními standardy IFRS a nejsou  auditované. 

Tabulka 8 Rozvaha Emitenta k 30. 6. 2008 a k 31. 12. 2007; ve zkrácené verzi

Rozvaha k 30.6.2008                                                                                    (tis.K�) 30.6.2008 31.12.2007 

Aktiva celkem 2 402 454 1 159 652
Dlouhodobá aktiva 2 342 406 1 069 949
  Pozemky, budovy a za�ízení 260 135 1 067 368
  Investice do nemovitostí 2 081 832 0
  Dlouhodobé pohledávky 439 0
  Pohledávky z dan� z p�íjmu 0 2 581
Krátkodobá aktiva 60 048 89 518
  Krátkodobé pohledávky 37 399 72 542
  Peníze a pen�žní ekvivalenty 22 649 16 975
�asová rozlišení 0 185
Vlastní kapitál a závazky celkem 2 402 454 1 159 652
Vlastní kapitál 973 480 334 039
  Základní kapitál 345 000 345 000
  Kapitálové fondy 0 0
  Nerozd�lené zisky -10 960 -1 272
  Zisk b�žného roku 639 440  -9 689
Závazky 1 428 974 825 613
  Rezervy 0 0
  Dlouhodobé úv�ry a p�j�ky 641 867 549 586
  Dlouhodobé závazky 942 0
  Krátkodobé úv�ry a p�j�ky 580 000 0
  Krátkodobé závazky 142 949 276 027
  Závazek dan� z p�íjmu 63 216 0

Tabulka 9 Výkaz zisk� a ztrát Emitenta k 30. 6. 2008 a k 30. 6. 2007; ve zkrácené verzi 

Výkaz zisk� a ztrát 30.6.2008                                                                    (tis.K�) 30.6.2008 30.6.2007 

Tržby za prodej služeb 6 235 137
Spot�eba materiálu a nákup služeb 2 208 1 462
Ztráta (zisk) z p�ecen�ní investic do nemovitostí -717 861 0
Ostatní provozní náklady (výnosy) 1 896 1 968
Výnosové úroky 179 150
Nákladové úroky 15 169 1 384
Ostatní finan�ní náklady (výnosy) -235 80
Zisk )ztráta) z pokra�ujících �inností p�ed zdan�ní 705 237 -4 605
Da� z p�íjm� 65 797 -879
Zisk (ztráta) z pokra�ujících �inností 639 440 -3 726

10.2. Dlouhodobé závazky a dlouhodobé úv�ry 

Následující tabulka uvádí p�ehled dlouhodobých závazk� a úv�r� Emitenta a to ke dni vyhotovení 
Prospektu. 

Tabulka 10 Dlouhodobé závazky a dlouhodobé úv�ry k 18. 12. 2008 

Dlouhodobé závazky, dlouhodobé úv�ry 

Výše 
k 18.12.2008, 

tis.. K�

Úv�rový 
rámec, tis. 

K�
Datum 

poskytnutí 
Datum 

splatnosti 
Zajišt�ní 
závazku 

P�j�ka od SPGroup a.s. 813 421/* 900 000 1/12/2007 30/11/2011 není

* Pozn.: Výše p�j�ky od spole�nosti SPGroup a.s. nezahrnuje narostlý úrok ve výši 32 048 tis. K�.
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Emitent zamýšlí prodloužit splatnost úv�ru od spole�nosti SPGroup a.s. do 31. 1. 2014 a to z d�vodu 
vytvo�ení dostate�ných finan�ní prost�edk� financování své podnikatelské �innosti. V p�ípad� realizace 
tohoto kroku, bude prodloužení splatnosti úv�ru od spole�nosti SPGroup a.s. smluvn� upraveno do 
30 dn� od data emise Dluhopis�. Informace o realizaci prodloužení splatnosti tohoto úv�ru bude bez 
zbyte�ného odkladu uve�ejn�na na webové stránce Emitenta www.aquapalace.cz

Pod�ízený dluh 

Emitent ze zavazuje z�ídit do 30 dn� od data emise Dluhopis� pod�ízení p�j�ky od spole�nosti 
SPGroup a.s. ve výši 400 mil. K�. Emitent uve�ejní informaci o pod�ízení p�j�ky od spole�nosti 
SPGroup, a.s. na své webové stránce www.aquapalace.cz neprodlen� po z�ízení pod�ízeného dluhu. 

11. HLAVNÍ �INNOSTI EMITENTA 

11.1. Podnikání Emitenta 

P�edm�tem podnikání Emitenta je pronájem Zábavního a obchodního centra v Praze – �estlicích. 
Hlavními sou�ástmi centra jsou aquapark AQUAPALACE PRAHA (dále také jen „aquapark“) a hotel 
AQUAPALACE PRAHA (dále také jen „hotel“), který byl uveden do provozu k 1. 12. 2008. K datu 
vydání Prospektu bylo hotelu ud�leno povolení pro p�ed�asné užívání, které by m�lo skon�it nejpozd�ji 
31. 12. 2009. 

Aquapark byl uveden k provozu dne 7. 5. 2008 a ke dni vyhotovení Prospektu mu bylo ud�leno 
povolení ke zkušebním provozu, který bude ukon�en 31. 5. 2009.  

Aquapark se rozkládá na ploše cca 13 000 m2 (z toho je 2 500 m2 vodní plochy). Nabídka atrakcí je 
soust�ed�na do t�í palác�: Paláce dobrodružství, Paláce poklad� a Paláce relaxace. Palác dobrodružství 
nabízí množství skluzavek a tobogán�, space bowl �i jeskyni s lagunami. Palác poklad� poskytuje 
odpo�inek a rekreaci v bazénu s um�lým vlnobitím, d�tském bazénu s brouzdališti, u vodního bojišt�, 
na relaxa�ních terasách a podobn�. Palác relaxace je zam��ený na sport. Je zde plavecký bazén, bazén 
na potáp�ní a n�kolik whirpool�. Ve venkovním areálu mohou návšt�vníci aquaparku vyzkoušet 
divokou �eku a k dispozici je zde �ada odpo�inkových ploch. Celý komplex je dopln�n fitness centrem, 
wellness centrem, saunovým sv�tem, restauracemi a obchody. Sou�ástí aquaparku je parkovišt�
pro 660 osobních automobil� a 10 autobus�. 

V následující tabulce je uvedena m�sí�ní statistika návšt�vnosti aquaparku od jeho uvedení do 
zkušebního provozu, tj. od 7. 5. 2008.  

Tabulka 11 Vývoj m�sí�ní návšt�vnosti aquaparku  
�

M�síc 
Kv�ten

(od 7.5.2008)
�erven �ervenec Srpen Zá�í �íjen Listopad

Návšt�vnost 27 906 47 852 72 821 71 140 27 075 38 908 38 364

Hotel je vybudován na ploše 2 800 m2 a je p�ímo propojený s budovou aquaparku. Jeho celková 
kapacita je 231 pokoj�. Standard hotelu je podle p�edpoklad� 4* a jeho sou�ástí jsou i stravovací služby 
a spole�enské a konferen�ní prostory. Hotel dále disponuje parkovacími místy pro 118 osobních 
automobil�.  
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Obrázek 1� Vizualizace projektu - aquapark AQUAPALACE PRAHA a hotel AQUAPALACE 
PRAHA 

11.2. Údaje o nemovitostech vlastn�ných Emitentem 

Emitent k datu vyhotovení tohoto Prospektu vlastní níže uvedené nemovitostí: 

Tabulka 12 P�ehled nemovitostí ve vlastnictví Emitenta

Ozna�ení 
pozemku 
parcelním 
�íslem 

Vým�ra parcely 
(m2) 

Druh pozemku 
/zp�sob použití 

Typ stavby Popis 

325 11 659 zast. Plocha a nádvo�í stavba ob�anské 
vybavenosti 

Aquapark AQUAPARK PRAGUE; 
�p. 138 

326 1 554 zast. plocha a nádvo�í garáž Parking 1; bez �p 
385 1 687 zast. plocha a nádvo�í garáž Parking 2; bez �p 
387 119 zast. plocha a nádvo�í tech. vyb. Technické vybavení 
388 96 zast. plocha a nádvo�í jiná st. Sauny, bez �p 
389 67 zast. plocha a nádvo�í jiná st. Sauny, bez �p 
390 51 zast. plocha a nádvo�í jiná st. Sauny, bez �p 
392 4 367 zast. plocha a nádvo�í rozestav./ubyt. za�. Hotel AQUAPARK PRAGUE;  

�p. 137 
475/1 23 389 ost.plocha/jiná pl.  Okolní pozemky - aquapark 
475/4 567 vodní pl./ nádrž um�lá   
475/5 4 647 vodní pl./ nádrž um�lá   
475/6 3 073 ost.pl./manipula�ní pl.  Vodní hospodá�ství 
476/1 6 378 ost.plocha/jiná pl.  Okolní pozemky - hotel 

Uvedené nemovitosti se nachází v katastrální území 623440 �eslice, Obec: �estlice, Okres: CZ0209 
Praha – východ, list vlastnictví �. 507. 



GREENVALE a.s. Prospekt

57 

11.3. Údaje o zastavených nemovitostech 

P�edm�tem zástavy vydávaných Dluhopis� jsou následující pozemky a budovy ve vlastnictví Emitenta, 
zapsané v katastru nemovitostí pro Prahu-východ, list vlastnictví �. 507: 

• Pozemky: 

Parcelní �íslo Vým�ra (m2) Druh pozemku 
St. 325 11659 zastav�ná plocha a nádvo�í 
St.326 1554 zastav�ná plocha a nádvo�í 
St. 385 1687 zastav�ná plocha a nádvo�í 
St. 387 119 zastav�ná plocha a nádvo�í 
St. 388 96 zastav�ná plocha a nádvo�í 
St. 389 67 zastav�ná plocha a nádvo�í 
St. 390 51 zastav�ná plocha a nádvo�í 
475/1 23389 ostatní plocha 

• Budovy: 

�ást obce, �. budovy Zp�sob využití Na parcele 
�estlice, �.p. 138 (aquapark) stavba ob�anské vybavenosti St. 325 
bez �p/�e (parkovací d�m 1) garáž St. 326 
bez �p/�e (parkovací d�m 2) garáž St. 385 
bez �p/�e (kotelna) tech. vybavení St. 387 
bez �p/�e (odpo�ívárna) jiná st. St. 388 
bez �p/�e (sauna) jiná st. St. 389 
bez �p/�e (sauna) jiná st. St. 390 

Všechny uvedené pozemky a budovy se nacházejí v katastrálním území 623440 �estlice, okres CZ0209 
Praha – východ. 

11.4. Ocen�ní zastavených nemovitostí  

Pozemky a budovy �i �ásti budov tvo�ící p�edm�t zástavního práva byly ocen�ny Emitentem ke dni  
30. 6. 2008 na hodnotu 2 081 832 tis. K�.  

Ocen�ní bylo provedeno metodou diskontovaných pen�žních tok� v souladu s IAS 40.33 a ostatními 
Mezinárodními ú�etními standardy (angl. International Accounting Standards).  

Emitent stanovil projekci o�ekávaných pen�žních tok� na bázi o�ekávaných plateb nájemného 
snížených o odhadované vlastní související provozní náklady a o odhadované výdaje na opravy 
a obnovu opot�ebovávaných sou�ástí nemovitosti a jejího za�ízení. Diskontní sazba, která odráží stav 
nejistoty plynoucí z tržních podmínek a uskute�n�ných odhad� budoucích pen�žních tok�, byla pro toto 
ocen�ní stanovena ve výši 10,6%.  

Skute�nost, zda metoda ocen�ní investice do nemovitostí je v souladu s metodikou požadovanou 
Mezinárodními výkazy ú�etního výkaznictví IFRS, byla ov��ena a odsouhlasena nezávislým auditorem 
- auditorskou firmou BDO Prima Audit s.r.o., se sídlem Praha 4, Olbrachtova1980/5, PS�: 140 00. 
Auditory odpov�dnými za ov��ení metodiky ocen�ní investice do nemovitostí jsou Doc. Ing. Jan 
Doležal, CSc., osv�d�ení �. 0070 a Ing. Petr Slaví�ek, osv�d�ení �. 2076.  

Dle stanoviska uvedeného auditora je metodika použitá a popsaná spole�ností GREENVALE a.s. p�i 
ocen�ní investice do nemovitostí v souladu s mezinárodními standardy ú�etního výkaznictví IFRS. Toto 
stanovisko je uvedeno v kapitole “Finan�ní údaje o Emitentovi” a tvo�í nedílnou sou�ást tohoto 
Prospektu. Ocen�ní zastavených nemovitostí v�etn� stanoviska auditora je rovn�ž k nahlédnutí v sídle 
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Emitenta na adrese Praha 1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00, �eská republika, v pracovní dny 
v dob� od 9.00 do 16.00 hod. 

11.5. Hlavní poskytované služby v rámci provozování aquaparku AQUAPALACE PRAHA a 
hotelu AQUAPALACE PRAHA  

(a) Vstupní objekt areálu Aquaparku a zábavního centra �estlice 

Základní funkcí vstupního objektu je pobyt a odbavení osob p�ed a po návšt�v� areálu. Krom�
spole�ných vstupních prostor se zázemím, klidovým lobby a d�tským koutkem jsou v 1.NP umíst�ny 
provozy restaurace a fitness, umož�ující návšt�vu nezávisle na dalším programu aquaparku. V p�ízemí 
jsou dále umíst�ny jednotky obchod�, vlastní odbavovací prostor vstupu do „vodního sv�ta“ s turnikety 
a výtah a schodišt� do 2.NP, na který je mimo jiné napojen tranzit hotelových host� do vstupní haly 
aquaparku do zóny p�ed turnikety. Ve 2.NP je situováno jednak pokra�ování dvojpodlažního fitness 
a jednak vstup do Spa – wellness. V suterénu objektu jsou obecn� umíst�ny technické prostory a zázemí 
komplexu. Z provoz� umíst�ných v nadzemní �ásti vstupního objektu využívá �ást plochy v suterénu 
zázemí restaurace. Návšt�vník u vstupu do vodního sv�ta dostane �ipový náramek s nabitým kreditem, 
po vykoupání u pultu recepce se zú�tovacím za�ízením �ip� návšt�vník doplatí p�ípadný rozdíl 
v kreditu. Konzumace v barech a tzv. mokré restauraci se zaznamenává na �ipu a je vyhodnocena 
u pokladen aquaparku. Po zaplacení a vystavení ú�tu se otev�e turniket. P�i vstupu návšt�vník projde 
s pomocí �ipu vstupním turniketem, vezme si ramínko na šaty a vejde do jedné z pr�chozích 
p�evlékacích kabin (jsou pro jednu osobu nebo v�tší tzv. rodinné, p�ípadn� pro imobilní osoby). 
Po p�ezutí a p�evle�ení do plavek návšt�vník vyjde druhými dve�mi kabiny do „�isté zóny“ a uloží 
si od�v do sk�í�ky otevírané na �ip (pro skupiny jsou zde i skupinové šatny se sk�í�kami). Centrální 
šatny mají u východu do dóm� troje pr�chozí sociální zázemí d�lené na muže a ženy. Ze šatní �ásti 
do jednotlivých dom� m�žeme projít p�es hygienický filtr se sprchami, z nichž �ást jsou uzav�ené 
kabiny a �ást otev�ená (imobilní projede na vozíku). 

(b) Centrální objekt 

V p�ízemí centrální �ásti objektu p�iléhající k venkovní zahrad� se nachází Korálový bazén. Malý bazén 
pro cca 20 osob s dvojicí vestav�ných akvárií se slanou vodou. Okolí bazénu je upraveno jako píse�ná 
pláž a u prosklené fasády, která svou posuvnou �ástí zajiš�uje maximální kontakt s exteriérem, 
se nachází plážový bar, který m�že obsluhovat i p�ilehlé prostory venkovního bazénu, kde jsou 
pod úrovní vodní hladiny umíst�ny barové stoli�ky. Na opa�né stran� centrálního objektu, odd�lené 
um�lým vodním tokem od centrálních šaten se nachází klidová relaxa�ní místnost umož�ující nerušený 
pobyt stranou rušných dóm�. V centrálním objektu je rovn�ž návšt�vník�m k dispozici restaurace 
s kapacitou 200 míst. Zázemí restaurace je spole�né se zázemím baru v saunovém sv�t�, kde jsou 
návšt�vník�m k dispozici finské a �ímské sauny. Návšt�vníci mohou volit z p�ti finských saun (Vulkan 
sauna, dv� klasické finské sauny, Bio sauna, Aroma sauna) a t�í �ímských saun, které se liší teplotou 
a vlhkostí, parní a solné lázn�. Krom� zmín�ných vnit�ních saun je možné využít i srubovou a zemní 
saunu, které jsou umístn�ny ve venkovním prostoru mezi objektem aquaparku a hotelu. 

(c) Palác dobrodružství 

Palác dobrodružství nabízí svým návšt�vník�m p�evážn� adrenalinové vyžití. Prostor je po�ítán 
p�evážn� pro starší d�ti, mládež a nabízí dostatek aktivního vyžití i pro dosp�lé. V paláci se nachází 
celkem 6 r�zných tobogán� jako nap�íklad krytý tobogán, otev�ený tobogán s rychlým dojezdem 
tzv. kamikadze, otev�ený tobogán s normálním dojezdem a tobogán uzp�sobený pro jízdu 
na pneumatikách. Všechny tobogány dojíždí do laminátových dojezdových van. Dalšími atrakcemi jsou 
dv� úzké skluzavky a jedna široká skluzavka, které jsou ukon�eny také v dojezdových vanách. Jednou 
z hlavních atrakcí a velmi oblíbenou je Space Bowl. Do prostoru Paláce vtéká divoká �eka z venkovní 
plochy, kde se následn� m�ní v pomalou �eku a protéká celým prostorem. Do pomalé �eky ústí bazének 
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Space Bowlu a 4 ví�ivé laguny, z nichž dv� jsou �ešeny jako jeskyn� dopln�né sv�telnými efekty 
a hudební produkcí. P�es pomalou �eku p�echází množství mostk�, které propojují dojezdovou 
platformu a tvo�í p�ší ochoz dómem. Palác dobrodružství je voln� propojen pr�chodem s Palácem 
vlnobití. Dva východy v prvním pat�e ústí do prostoru venkovních atrakcí. U vstupu do Paláce vlnobití 
je umíst�no stanovišt� plav�íka a ošet�ovna. Prostor Paláce je bezbariérov� p�ístupný z prostoru šaten. 
Celý prostor je dopln�n mobiliá�em, který tvo�í vyh�ívané lavice, lehátka, k�esílka a odkladní police. 
Kamenná dlažba pochozích ploch je zvýrazn�na zelenými plochami um�lé zelen� a kamennými 
úpravami parteru. 

(d) Palác poklad�

Palác vlnobití je navržen jako prostor pro malé d�ti, p�ípadn� rodiny s d�tmi. Hlavními atrakcemi jsou 
zde bazén s um�lým vlnobitím, soustava d�tských bazén� s vodními atrakcemi, odpo�inkový m�lký 
bazén s d�tskými skluzavkami, fontánami a velkým vodopádem z terasy. Prostor mezi bazénem vlnobití 
a m�lkým bazénem je využitý pro „suché“ d�tské atrakce. Atrakce jsou dopln�ny „pláží“ proti východu 
z bazénu vln s lehátky na nízkých terasách s whirlpoolem, zvýšenou terasou s lehátky, p�iléhající 
k objektu saun a restaurace, plochou vyh�ívaných lavic podél d�tských bazén�. Celý obvod Paláce 
je možno obejít p�ekonáním n�kolika most� a ramp bezbariérov�. 

(e) Palác relaxace 

Hlavní náplní tohoto Paláce je plavání a odpo�inek. Palác je navržen pro vyžití dosp�lých návšt�vník�, 
kte�í touží po odpo�inku a rekreaci. Dopl�kovou náplní je pak vyu�ování potáp�ní. Celým prostorem 
Paláce protéká t „pomalá �eka“, která vytvá�í v pavilonu okruh kolem plaveckého bazénu, v jednom 
míst� je dopln�na zálivem s prudkým proudem - „divokou �ekou“. Hlavní plochu Paláce zaujímá 
plavecký bazén rozm�r� 19,3 x 9,1m. Hloubka bazénu je prom�nlivá od 1,2 do 1,6m. Sou�ástí paláce 
relaxace je i „potáp��ská terasa“. Je to plocha zvýšená o 4,5m nad hladinu „pomalé �eky“. V centru 
terasy je potáp��ský bazén probíhající až do suterénu objektu o celkové hloubce 8m. �ást plochy 
bazénu je m�l�í, hloubka pouze 1,5m. �ást suterénních prostor dómu, která není využita 
pro technologická za�ízení, je zp�ístupn�na schodišt�m a p�edpokládá se její úprava na relaxa�ní prostor 
koncipovaný jako horká pouštní „láze�“. 

(f) Hotel AQUAPALACE PRAHA 

Objekt stojící vedle aquaparku, se kterým je propojen krytým koridorem v úrovni 2.NP. Tento koridor 
umožní budoucím návšt�vník�m hotelu bezproblémový p�ístup z hotelu do aquaparku a jeho vstupní 
haly. Hotel má 1 podzemní a 4 nadzemní podlaží, p�i�emž v podzemí se nachází technologické 
centrum, 118 parkovacích míst pro osobní automobily a zázemí pro zam�stnance. V p�ízemí hotelu 
je krom� vstupní haly, recepce a baru také restaurace s kapacitou 350 míst a kongresové centrum 
s 10 sály a kapacitou až 648 ú�astník�. Ve druhém až �tvrtém nadzemním podlaží se nacházejí pokoje – 
standardní, junior suity, family pokoje a pokoje pro t�lesn� postižené. Celkový po�et pokoj� je 
231. Hotel byl uveden do provozu 1. prosince 2008. Emitent má již smluvn� zajišt�ný pronájem 
kongresového sálu na m�síc leden pro cca 650 osob. K datu vydání Prospektu bylo hotelu ud�leno 
povolení pro p�ed�asné užívání, které by m�lo skon�it nejpozd�ji 31. 12. 2009. 

11.6. Postavení Emitenta na trhu 

Emitent je vlastníkem areálu volno�asových aktivit nacházející se v obci �estlice, které jsou v t�sné 
blízkosti Prahy v komer�ní zón� Pr�honice – �estlice. Sou�ástí areálu je aquapark, wellness, fitness, 
sauny a hotel, který je v sou�asné dob� v dostavb� a jeho otev�ení je naplánováno na konec listopadu 
2008 (dále jen „Nemovitosti“). Jedná se o unikátní a nejv�tší projekt v �eské republice a potažmo 
i v rámci st�ední Evropy, jenž radikáln� rozší�il možnosti využití volného �asu a uspokojí pot�eby t�ch 
nejnáro�n�jších zákazník�. 
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Hlavní podnikatelskou �inností Emitenta je pronájem výše uvedených Nemovitostí provozovatel�m, 
kte�í jsou vybráni na základ� t�ch nep�ísn�jších kritérií. Provozovatelem aquaparku AQUAPALACE
PRAHA a jeho doprovodných služeb je �esko-n�mecká spole�nost GMF Aquapark Prague, a.s., jejímž 
v�tšinovým vlastníkem je spole�nost SPGroup a.s. Spolumajitelem je n�mecká spole�nost 
GMF GmbH & Co KG (dále také jen „GMF“), která v sou�asnosti provozuje více než dvacet vodních 
areál� a termálních lázní a to jak v N�mecku tak i v dalších zemích st�ední Evropy. GMF se svou 
velikostí a know how, které odráží jejich dlouhodobou zkušenost s tímto sektorem, �adí mezi nejv�tší 
a nejkvalitn�jší provozovatele v rámci �eské republiky a okolních stát�. Provozovatelem hotelu 
AQUAPALACE PRAHA bude �esko-rakouská spole�nost Redvale a.s., jejímž v�tšinovým vlastníkem 
je také spole�nost SPGroup a.s. Spolumajitelem Redvale a.s. je rakouská spole�nost Vienna 
International Hotel Management AG (dále také jen „VIHM“), která provozuje hotely v osmi zemích 
st�ední a východní Evropy. V �eské republice VIHM nabízí své služby na území hlavního m�sta Prahy, 
v n�mž provozuje nap�íklad Hotel Savoy, Hotel Diplomat, andel´s hotel Praque nebo hotel Le Palais 
Prague, a hotely na území m�sta Karlovy Vary a Plze�.  

11.7. Hlavní trhy, na kterých Emitent sout�ží 

I p�es skute�nost, že Emitent nepodniká p�ímo v oblasti volno�asových a hotelových aktivit, je t�mito 
obory významn� ovlivn�n z titulu specifika vlastn�ných nemovitostí a jeho postavení na trhu 
se automaticky odvíjí od konkurence podnikající v t�chto sektorech. 

Trh volno�asových aktivit zam��ený na provoz aquapark�

Trh s aquaparky je na území �eské republiky ovlivn�n historicky, kdy se stav�ly zejména aquaparky 
zam��ené na vodní sporty a nikoli na relaxaci a zábavu. Aquaparky v pravém slova smyslu se na území 
�eské republiky do roku 1990 nevyskytovaly. V sou�asné dob� m�žeme aquaparky, které jsou p�ímo 
zam��ené na relaxaci a zábavu, rozd�lit do dvou základních skupin. První skupinu tvo�í m�stské kryté 
bazény, které byly rekonstruovány a dopln�ny o tobogány, ví�ivé vany, sauny aj. Druhou skupinu 
reprezentují moderní aquaparky, které jsou vybaveny rozsáhlejší vodní plochou, po�etným množstvím 
tobogán�, bazén�, restaurací a dalších doprovodních služeb, které se za�ínají stávat nutným standardem 
a to nejenom z d�vodu rostoucí životní úrovn�. Na území �eské republiky se nachází p�ibližn�
10 aquapark� s návšt�vností vyšší jak 160 tis. osob/ro�n�, jenž jsou za�azeny v této kategorii, a tvo�í tak 
konkurenci aquaparku AQUAPALACE PRAHA. Tyto aquaparky jsou p�evážn� situovány mimo území 
hlavního m�sta Prahy a jsou p�evážn� ve vlastnictví obcí. Emitent odhaduje, že návšt�vnost t�chto 
aquapark� v�etn� aquaparku AQUAPALACE PRAHA bude v roce 2010 p�es 3 000 tis.osob/ro�n�. Za 
konkurenci je považován nap�íklad aquapark Centrum Babylon v Liberci, Aquapark Kladno, 
Aquadream Barrandov, Let�any Lagoon, aquapark Tipsport Laguna, aquapark Slaný aj. Nicmén�
vzhledem k velikosti aquaparku AQUAPALACE PRAHA v �estlicích a širokému spektru nabízených 
služeb je velice obtížné o t�chto aquaparcích mluvit jako o konkurenci. Z hlediska nabízených služeb a 
atrakcí je �áste�n� srovnatelným domácím subjektem pouze aquapark Centrum Babylon v Liberci, 
jehož sou�ástí je také hotel s kapacitou více než 400 pokoj� a kongresové centrum.  
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Tabulka 13 P�ehled nejv�tších aquapark� v �eské republice 

Název Atrakce Tobogán Vodní 
plocha 

Další vybavení Kontakt 

AQUAPALACE 
PRAHA 
�estlice 

6 tobogán�,  
3 skluzavky, 
space-bowl, 
divoká �eka, 
pomalá �eka, 
vlnobití, 
potáp��ský 
tubus 

127 m 2 500 m2 wellness, fitness,  
13 saun,  
3 restaurace,  
3 bary, parkovišt�
pro 660 automobil� a 
10 autobus�

www.aquapalace.cz 

Aquadream 
Barrandov 
Praha 5 

2 tobogány, 
sauna, 
divoká �eka 

115 m 322 m2 pára, ví�ivky, 
whirpool, restaurace 

www.aquadream.cz 

Aquapark 
Kladno 

2 tobogány, 
skluzavka, 
space-bowl 

108 m 550 m2 solárium, ob�erstvení www.aquapark-kladno.cz 

Aquacentrum 
Let�any Lagoon 
Praha 9 

tobogán, 
trampolína,  

86 m 370 m2 pára, whirpool, 
finská sauna, 
solárium, ob�erstvení 

www.letnanylagoon.cz 

Aquapark Slaný tobogán, 
divoké 
koryto, 
protiproud 

87 N/A pára, whirpool,  www.aquaparkslany.cz 

Babylon Liberec 3 tobogány, 
skluzavka, 
space-bowl 

80 m 700 m2 wellness a fitness, 3 
sauny, restaurace 

www.centrumbabylon.cz 

Tipsport Laguna 
Beroun 

2 tobogány 
dvojskluza 
vka 

78 m 661 m2 pára, 
d�tský bazén, 
whirlpool,opalovací 
terasa, fitness, sauna, 
solárium 

www.tipsportlaguna.cz 

Zdroj: internetové stránky uvedených aquapark�

Návšt�vnost aquaparku m�že ovlivnit také nep�ímá konkurence, mezi kterou se �adí subjekty nabízející 
další sportovní a volno�asové aktivity. Nep�ímou konkurenci p�edstavují centra nabízející bowling, 
spinning, fitness, restaurace, kina, muzea a podobn�. 

Emitent odhaduje, že provozovatel aquaparku AQUAPALACE PRAHA v �estlicích m�že v roce 2010 
získat tržní podíl odpovídající 30 – 40 % celkové ro�ní návšt�vnosti 10 nejv�tších aquapark� v �eské 
republice a že se provozovateli aquaparku poda�í tento tržní podíl dlouhodob� udržet. 

Trh s hotelovými službami 

V rozvíjejících se ekonomikách se v�tšinou hotelový sektor rozvíjí jako poslední z komer�ních sektor�, 
a tedy i jako poslední p�ilákává aktivní pozornost investor�. V �eské republice se mezinárodní i lokální 
investo�i o trh s komer�ními nemovitostmi za�ali více zajímat v letech 1999–2000. Tito investo�i 
se primárn� zam��ovali na investice do budování kancelá�í, obchodních center a residen�ních sídel. 
Zhruba až po p�elom rok� 2003 a 2004 byly hotelové investice pon�kud v pozadí. Ze zdroj� serveru 
Hotel&Spa vyplývá, že hlavním obratem v tomto sm�ru byl prodej pražského hotelu Hilton 
(leden 2004). Od té doby se zájem zahrani�ních investor� o hotelové investice v �R zna�n� zvýšil. 
Stejný zdroj odhaduje, že �eský trh bude i nadále atraktivní a ve st�edn�dobém horizontu lze o�ekávat 
nár�st hotelových transakcí. Jedná se p�edevším o Prahu, která v tomto ohledu jasn� dominuje a tato její 
pozice z�stane nezm�n�na.  
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Trh s hotelovými službami a cestovní ruch jsou dv� velmi provázané oblasti a úrove� jedné obvykle 
mívá odpovídající dopad na druhou. Návšt�vnost ubytovacích za�ízení v �R neustále stoupá již 
od roku 2002, avšak tempo r�stu se snížilo z necelých 9% v roce 2003 na necelé 3% v roce 2006. Údaje 
pro rok 2007 vykazovaly meziro�ní nár�st po�tu host� na úrovni 2%. Nejv�tší návšt�vnost v �eské 
republice vykazuje hlavní m�sto Praha, která po letech výrazného nár�stu po�tu návšt�vník� tamních 
hotel� v roce 2006 sice zaznamenala stagnaci v r�stu návšt�vnosti (necelé 1% nár�st), avšak rok 2007 
byl op�t ve sv�tle silného vzestupu (p�es 8% procent nár�st návšt�vnosti), což lze p�i�íst p�íznivým 
podnebním podmínkám v prvním a �tvrtém kvartálu roku 2007.  

Tabulka 14 Po�et host� v jednotlivých ubytovacích za�ízení v letech 2003 – 2007 

 2003 2004 2005 2006 2007 

�R 11 346 482 12 216 689 12 361 793 12 724 926 12 960 921 

Praha 3 024 650 3 863 989 4 108 565 4 142 538 4 485 372 

    Zdroj: �eský statistický ú�ad 

Pražský trh ubytovacích za�ízení t�ží p�edevším ze zem�pisné polohy ve st�edu Evropy, která je 
atraktivní jak z hlediska turistického tak i obchodního. V roce 2007 navštívilo Prahu 4,5 milionu host�, 
z �ehož bylo 90% zahrani�ních klient�. Mezi turisty p�evažují návšt�vníci z N�mecka, dále pak z Velké 
Británie, Itálie, USA a Ruska. P�itom nejdelší pr�m�rná doba pobytu ve dnech byla zaznamenána 
u Rus� (6,3 dne). Pr�m�rná doba pobytu všech host� byla 4,2 dne a cizinc� 4,1 dne. 

�isté využití pokoj� v hotelech a pensionech na území �eské republiky bylo 43,1 % (o 0,1 procentního 
bodu více než v roce 2006). V hlavním m�st� Praha bylo v roce 2007 procento �istého využití pokoj�
na úrovni necelých 60%.  

V �R bylo ke konci roku 2007 více než 4550 hotel� a podobných ubytovacích za�ízení. Z toho bylo cca 
360 �ty� a p�ti-hv�zdi�kových hotel�. Praha má více než 650 hotel� z �ehož je tém�� 160 �ty� až p�ti-
hv�zdi�kových.  

Obecné trendy v hotelnictví a cestovním ruchu poukazují, že d�ležitým aspektem p�i cestování a pobytu 
v ubytovacích za�ízeních se stává zdraví a využití volného �asu aktivním zp�sobem. Dle analýzy 
spole�nosti Deloite & Touche� (Hospitality 2010) hosté stále více vyhledávají ubytování poskytující 
n�jakou formu zážitku. Tento trend by se m�l v období do roku 2010 nadále prohlubovat. Dalším 
trendem v této oblasti, je že více než d�íve je pro klienta p�i výb�ru hotelu d�ležit�jší jméno hotelu nebo 
�et�zce, který daný hotel provozuje. Toto je p�edevším dáno relativn� vysokou nasyceností trhu hotely, 
které nabízejí požadovaný standard (nap�. 4* a vyšší) ve v�tšin� významných destinací. 

Hotel AQUAPALACE PRAHA byl uveden do provozu k 1. 12. 2008. Celková kapacita hotelu je 231 
pokoj�. Standard hotelu by m�l být podle p�edpoklad� 4* a jeho sou�ástí jsou i stravovací služby, 
spole�enské a konferen�ní prostory. Hotel dále disponuje parkovacími místy pro 118 osobních 
automobil�.  

V Praze a blízkém okolí se nachází n�kolik hotel� zam��ených na kongresovou turistiku, které tvo�í 
významnou konkurenci hotelu AQUAPALACE PRAHA. V následující tabulce je uveden jejich stru�ný 
p�ehled. 



GREENVALE a.s. Prospekt

63 

Tabulka 15�P�ehled hotel� v Praze a blízkém okolí zam��ené na kongresovou turistiku 

Název hotelu Kategorie Ubytování Kongresy Další služby Kontakt 

Hotel 
AQUAPALACE 

PRAHA 
4* 231 pokoj�

10 sál�
s celkovou 

kapacitou až  
648 osob 

Restaurace, 
bar, parkovišt�
s kapacitu 118 

míst, p�ímé 
propojení 

s aquaparkem 
AQUAPALA
CE PRAHA 

www.aquapalace.cz 

CLUB HOTEL 
PRAHA,  

U motelu 400,  
252 43 Pr�honice

4* cca 100 
10 salonk� s 
kapacitou 10 
až 100 osob 

restaurace, 
bazén, masáže, 
tenisové kurty, 

squash, 
bowling, 

parkovišt�

www.club-hotel-praha.cz 

Hotel Floret 
Pr�honice,  

Kv�tnové nám�stí 391, 
252 43 Pr�honice

3* 92 míst 

kongresový 
sál - 300 

osob, malý 
sál 60-80 

osob 

restaurace, 
sauna, 

solarium, 
parkovišt�

www.floret.cz/ 

FAMA Hotel u V�že,
Nupaky 149, 

 251 01Praha - Východ 3* 
45 pokoj� s 

kapacitou 110 
l�žek 

4 konferen�ní 
sály s možnou 
kapacitou 12 
až 200 osob 

restaurace, 
minigolf, 
fitness, 

parkovišt�

www.famarestaurace.cz/hotel
uveze/ 

Top hotel Praha, 
Blažimská 4,  

149 00 Praha 11
4* 810 pokoj�

Top Congress 
Hall pro 2000 
osob, další 4 
konferen�ní 

sály a 16 
salónk� pro 
dalších 3000 

osob   

restaurace, 
bazén, 

wellness 
centrum, 
bowling, 
casino, 

japonská 
zahrada, 

tenisové kurty, 
parkovišt�

www.tophotel.cz 

Diplomat Hotel, 
Evropská 15,  

160 41 Praha 6
4* 398 pokoj�

22 zasedacích 
místností pro 

1050 osob 

restaurace, 
wellness, 
parkovišt�

www.diplomathotel.cz/cz/hom
e/ 

andel´s Hotel Prague, 
Stroupežnické-ho 21, 

150 00 Prague 5
4* 

231 
dvoul�žkových 

pokoj� a 8 
bezbariérových 

pokoj�

15 
konferen�ních 

místností, 
nejv�tší 

konferen�ní 
sál až pro 350 

osob 

restaurace, 
fitness & 

health Centre, 
saunu, parní 

láze�, 
parkovišt�  

www.andelshotel.com/cs/hom
e/ 

Clarion Congress 
Hotel Prague,  

Freyova 33,  
190 00 Praha 9

4* 1148 l�žek 

18 salónk� a 
sál� s 

kapacitou pro 
2500 osob 

restaurace. 
wellness, 

fitness,nákupní 
Galerie Fénix, 

parkovišt�

www.cchp.cz/pages/cz/default
.aspx 

Corinthia Panorama 
Hotel,  

Milevská 7,  
140 63 Praha 4 - Kr�

4* 

450 pokoj�, 10 
apartmán�, 1 
prezidentské 

apartmá, 
bezbarierové 

pokoje 

2 kongresové 
sály pro 150 a 

180míst, 5 
salónk� s 

kapacitou od 
15 do 50 míst 

restaurace, 
wellness, 

fitness, bazén, 
parkovišt�

www.corinthia.cz/ 
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Corinthia Towers 
Hotel,  

Kongresová 1 
140 69 Praha 4

5* 
962 l�žek 

(bezbarierové 
pokoje) 

kongresový 
sál pro 600 

osbo, 2 
kongresové 
sály pro 300 

sob, 4 salánky 
pro 30osob 

restaurace, 
health and 

fitness centre, 
bowling, 

parkovišt�, 

www.corinthia.cz/ 

Hotel Praha,  
Sušická 20,  

166 35 Praha 6 - 
Dejvice 

5* 

80 
dvoul�žkových 

pokj�, 36 
malých 

apartmá, 2 
Prezidentská 

apartmá 6 
Queen's 
apartmá  

3 kongresové 
sály pro 700, 

300 a 150 
osob, 5 

salónk� s 
kapacitou od 
16 do 50 míst 

restaurace, 
bazén, sauna, 

pára, 
posilovna, 
maséže, 
solárium 

www.htlpraha.cz  

Zdroj: internetové stránky uvedených hotel�

Na základ� výše uvedených historických dat a trend� v sektoru hotelových služeb a cestovního trhu lze 
konstatovat, že hotel AQUAPALACE PRAHA má na území hlavního m�sta Prahy a blízkého okolí 
�etnou konkurenci. Zárove� však provázanost s aquaparkem a zázemí rakouské spole�nosti 
Vienna International Hotel Management AG, jako spoluvlastníka provozovatele, dává hotelu výhody 
p�ed konkurencí v dané lokalit�. 

11.8. Základ prohlášení Emitenta 

Zdrojem informací prezentovaných v  bodu 11.7. „Hlavní trhy, na kterých Emitent sout�ží“ vychází 
z interních analýz Emitenta, dále z údaj� �eského statistického ú�adu, analýzy spole�nosti 
Deloitte & Touche (Hospitality 2010), tiskových zpráv internetového serveru Hotel&Spa a dále 
z informací zjišt�ných z ve�ejných zdroj� - internetových stránek uvedených aquapark� a hotel� (viz. 
kapitola „Údaje t�etích stran“ tohoto Prospektu).  
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12. ORGANIZA�NÍ STRUKTURA EMITENTA

Spole�nost GREENVALE a.s. je vlastn�na jediným akcioná�em Ing. Pavlem Sehnalem, který je 
zárove� 100% vlastník SPGroup a.s. (dále také jen „SPGroup“). 

Spole�nost SPGroup byla založena v roce 1995 jako holdingová spole�nost, jejímž hlavní cílem bylo 
nakupovat, držet a prodávat kontrolní balíky akcií jiných spole�ností. V sou�asnosti spole�nost 
SPGroup vlastní majetkové podíly p�edevším ve firmách z oblasti pr�myslu, finan�ních služeb 
a spole�nostech, které se zabývají prodejem a výstavbou nemovitostí.  

SPGroup vlastní 80% akciového podílu v joint venture spole�nosti GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s., 
která provozuje aquapark AQUAPALACE PRAHA, a 80% akciového podílu v joint venture 
spole�nosti Redvale a.s., která se zavázala provozovat hotel AQUAPALACE PRAHA. Emitent uzav�el 
se spole�ností GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s. nájemní smlouvu na pronájem aquaparku a se 
spole�ností Redvale a.s. smlouvu o smlouv� budoucí na pronájem hotelu. Podrobn�jší informace o 
zmín�ných smlouvách jsou uvedeny v bodu 11.5. tohoto Prospektu „Významné smlouvy“. 

Následující graf uvádí vlastnickou strukturu Emitenta k datu vyhotovení tohoto Prospektu. 

Graf 1 Vlastnická struktura spole�nosti GREENVALE a.s. 

�

smlouva o smlouv� budoucí

nájemní smlouva 20%vlastník akciového podílu

Redvale a.s.

(provozovatelé nemovitosti-hotel 
AQUAPALACE PRAHA)

Ing. Pavel Sehnal

Greenvale a.s. SPGroup a.s.

100% vlastník akciového podílu100% vlastník akciového podílu

GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s.

80% vlastník akciového podílu80% vlastník akciového podílu

GMF mbH & Co.
Vienna International Hotel Management 

AG

20%vlastník akciového podílu

(provozovatelé nemovitosti -aquaparku 
AQUAPALACE PRAHA)

�

Podle § 66a zákona �. 513/1991 Sb. je Emitent ovládán Ing. Pavlem Sehnalem (ovládající osoba). Mezi 
Emitentem a ovládající osobou nebyla uzav�ena žádná ovládací smlouva.. 

V následující tabulce je uveden vý�et spole�ností podle § 66a zákona �. 513/1991 Sb., které jsou 
ovládány Ing. Pavlem Sehnalem (ovládající osoba), bytem Vav�enova 1440/2, Braník - Praha 4, 
PS�: 142 00. 
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Tabulka 16� Ovládané osoby Ing. Pavlem Sehnalem. Uvedené údaje jsou platné k datu vyhotovení 
Prospektu. 

Název spole�nosti Sídlo Ident. �íslo 

(�R)
Hlavní �innost 

SPGroup a.s. (SPGroup) Praha 1, 
Masarykovo náb�. 28, PS�: 110 00 

630 78 571 �innost organiza�ních a 
ekonomických poradc�

AAAINDUSTRY.CZ akciová 
spole�nost (INDUSTRY) 

Praha 1, 
Masarykovo náb�. 28, PS�: 110 00 

630 78 023 F�ze a akvizice Realitní �innost 

Podnikatelská Komunální a.s. 
(PoKo) 

Praha 1, Masarykovo náb�. 28 �.p. 
235, PS�: 110 00 

618 60 204 Správa vlastní nemovitosti 

AAA BYTY.CZ akciová 
spole�nost (BYTY) * * * * 

Praha 1, Masarykovo náb�. 28, PS�: 
110 00 

639 99 234 Správa vlastní nemovitosti 
Realitní �innost 

Capital Management 
Company, a.s. (CMC)* 

Praha 1, 
Masarykovo náb�. 28, PS�: 110 00 

630 79 992 Kapitálová spole�nost 

Šroubárna Zatec, a.s. (v 
konkursu) (ŠŽ) 

Zatec, P�rky n�ho 1161 , PS�: 438 42  499 03 527 Výroba spojovacího materiálu 

Elektroporcelán Louny a.s. 
(EPL) 

Louny, Postoloprtská 2685, PS�: 440 15 499 02 521 Výroba izolátor�

Obchodní tiskárny, akciová 
spole�nost (OTK)** 

Kolín IV, Plynárenská 233, PS�: 280 57 000 13 790 Tiskárenská výroba a výroba 
obal�

SPG Investment Limited 
(SPG Irsko) 

ISFC House ISFC, Custom 
House Quay Dublin 1, Irská 
Republika

- Kapitálová spole�nost 

Jiho�eské tiskárny, akciová 
spole�nost (JT) 

�eské Bud�jovice, Vrbenská 23, 
PS�: 370 01 

000 13 854 
Polygrafická výroba 

**100% maj. ú�ast OTK

Obchodní tiskárny Ho�ovice, a.s. 
(OTH) 

Ho�ovice Sklená�ka 1390, PS�: 268 80 271 55 901 
Polygrafická výroba 

**100% maj. ú�ast OTK

Burzovní spole�nost pro 
kapitálový trh,a.s. (BSKT) 

Praha 1, 
Masarykovo náb�. 28, PS�: 110 00 

471 16 072 Obchodník s cennými papíry 

FILIP Media, a.s. (FM) Praha 1, 
Masarykovo náb�. 28, PS�: 110 00 

271 87 233 Reklamní �innost a marketing 

TotalBrokers a.s. (TB) 
Praha 4, Za Skalkou 421/10, 
PS�: 147 00 

273 79 345 
Výkon �innosti pojiš�ovacího 
maklé�e 

TIVERTON a.s. 
Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

273 77 989 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

GREENVALE a.s. 
Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

273 93 411 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

MARIE GROUP s.r.o. (MG) Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

264 26 561 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

AAA Realitní fond, a.s. (RF) 
Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 274 13 934 

Realitní �innost Pronájem 
nemovitostí, byt� a nebytových 
prostor

Prague Property Leader a.s. 
(PPL) 

Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 274 24 715 

Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

Prague Project Developers a.s. 
(PPD) 

Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

274 41 466 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

Pojiš�ovna Slavia a.s. 
(SLAVIA) 

Praha 6, Ve struhách 27/1076, 
PS�: 160 00 

601 97 501 
Pojiš�ovací �innosti a �innosti 
související 

*100% maj .ú�ast CMC

BIZ DATA a.s. 

Do 28.3.2007 : SLAVIA 
DATA, a.s. 

Praha 6, Ve struhách 27/1076, 
PSC: 160 00 

618 58 757 
Poskytování software a 
poradenství v oblasti hardware a 
software 
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Reprezentativní organizace 
zam�stnavatel�, a.s. (ROZ) 

Praha 1, Masarykovo náb�eží 28, PS�: 
110 00 

274 48 967 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

Reprezentativní organizace 
odborových organizací (R000) 
Do 15.8.2007: CLORINDAa.s. 

Praha 1, Masarykovo náb�eží 28, PS�: 
110 00 

274 50 201 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

OTK Deutschland GmbH 
(OTK N�mecko) 

M�nsterstr. 304 
40470 Dusseldorf 
SRN

- Obchodování s polygrafickými 
výrobky 

ABF, a.s. *** 
Praha 1, Václavské nám. 29, 
PS�: 110 00 

630 80 575 
Organiza�ní zajišt�ní výstav, 
veletrh� a kongres�

*maj. ú�ast CMC

PVA a.s. 
Praha 9 - Let�any, Beranových �p. 
667. PS�: 199 00 

256 58 484 
Organizování výstav a veletrh�
***maj. ú�ast ABF

SPG Investment, a.s. 
(INVESTMENT) 

Praha 1, Konviktská 291/24, 
PSC: 110 00  

275 62 913 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

OTK PRINT RO S.R.L. 
(OTK Rumunsko) 

Str. STEFAN CEL MA	E, Nr.l Ap.7 
CAM.2, Judetul Timis TIMISQARA 
Rumunsko 

- 
Polygrafická výroba 

**100% maj. ú�ast OTK

Stone Hill a.s. (SH) 
Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

275 98 233 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

AAA Pr�myslový fond, a.s. (PF) 
Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

275 98 519 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

Prague Construction a.s. (PC) 
Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

276 15 600 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

OTK GROUP, a.s. (OTKG) 
Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

276 28 116 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

Od 20.2.2007 GMF 
AQUAPARK PRAGUE, 
a.s. (GQPP) 

Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

276 42 127 Ubytovací služby 

Od 9.3.2007 Newvale 
a.s. (NW) 

Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

278 61 457 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

d 13.3.2007 New Property 
Management a.s. (NPM) 

Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

278 62 488 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

Od 15.3.2007 AAABYTY.SK 
akciová spole�nost (BYTYSK) 

Bratislava, Vysoká 34, 
PS�: 811 06 

- Realitní �innost **** 100% 
maj.ú�ast AAA BYTY.CZ 

Od 16.5.2007 
Blueberry Hill a.s.

Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

278 88 550 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

Od 25.5.2007 
Redvale a.s. 

Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

278 99 667 Ubytovací služby 

Od 14.12.2007 Bývate.sk 
s.r..o. (Býváte) 

Bratislava, Vysoká 34, 
PS�: 811 06 

- 
Realitní �innost 

**** 100% maj.ú�ast AAA 
BYTY.CZ 

Od 28.12.2007 Prague Project 
Development a.s. (PP 
Development) 

Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00 

282 01 264 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

Od 28.12.2007 
Black Hill, a.s. 

Praha 1, Konviktská 24, 
PS�: 110 00 

282 01 281 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb
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Od 28.12.2007 
Brown Hill, a.s. 

Praha 1, Konviktská 24, 
PS�: 110 00 

282 03 101 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

Od 14.1.2008 

Sand Hill, a.s. 

Praha 1, Konviktská 24, 
PS�: 110 00 282 25 571 

Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

Od 14.1.2008 

Silver Hill, a.s. 

Praha 1, Konviktská 24, 
PS�: 110 00 

282 25 562 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

Od 14.1.2008 

Golden Hill, a.s. 

Praha 1, Konviktská 24, 
PS�: 110 00 

282 25 589 
Pronájem nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor bez 
poskytování jiných než 
základních služeb

OOO OTK 
PRINT RU 

Volchonskoje šose St. 7A 

Gorelovo, Lomonosovský 
rajon, Leningrad region, 
Russia

- 
Polygrafická výroba 

**100% maj. ú�ast OTK 

Limitrana Trading Limited 
Diagorou 4, KERMIA 
BUILDING, 6th floor, 
Flat/Office 601, P.C. 1097, 
Nicosia, Cyprus Leningrad 

- Holdingová spole�nost 

Emitent k datu vyhotovení Prospektu nevlastní akcie �i podíl v žádné spole�nosti. 
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13. INFORMACE O TRENDECH

Na vyhlídky Emitenta bude mít vliv povinnost splatit p�j�ku poskytnutou Ing. Pavlem Sehnalem, která 
byla k 18. 12. 2008 ve výši 688 mil. K�. Nicmén� Emitent p�edpokládá, že do data splatnosti této 
p�j�ky vy�erpá celý smluvn� zajišt�ný rámec p�j�ky, tj. 800 mil. K�. Emitent p�edpokládá, že tato 
p�j�ka bude z �ásti nebo zcela splacena z �istého výt�žku emise. Splatnost této p�j�ky je stanovena ke 
dni 31. b�ezna 2009. Emitent bude dále povinen plnit své závazky plynoucí z dostavby hotelové �ásti 
areálu, zejména závazky plynoucí dodavatelských faktur. 

Emitenta by dále mohlo negativn� ovlivnit nepln�ní závazk� ze strany provozovatel� nemovitostí 
vlastn�ných Emitentem. V této souvislosti Emitent uvádí jemu známé informace o trendech, 
nejistotách, poptávkách, závazcích a událostech i týkající se pronajímatel� nemovitostí. 

Významnými nejistotami u provozovatel�, jsou p�edevším komer�ní úsp�ch centra AQUAPALACE 
PRAHA (aqupark, fitness, spa) a uvedení do provozu hotelu AQUAPALACE navazujícího 
na relaxa�n� – zábavní �ást aquaparku AQUAPALACE PRAHA. Hotel AQUAPALACE PRAHA byl 
uveden do provozu 1. 12. 2008. Stavební odbor M�stského ú�adu 	í�any, ud�lil hotelu povolení pro 
p�ed�asné užívání stavby, které by m�lo skon�it nejpozd�ji 31. 12. 2009. 

Aby bylo dosaženo komer�ního úsp�chu AQUAPALACE PRAHA, je snahou managementu 
provozovatele nabízet širokou škálu služeb s trvalým d�razem na kvalitu a spokojenost zákazníka. 
Z pohledu provozovatele je konkuren�ní výhodou, kterou kladn� hodnotí spot�ebitelé, rozsah služeb 
poskytovaných „pod jednou st�echou.“ Jedná se o: 

• Vodní sv�t s �adou vodních atrakcí jako jsou tobogány, bazén s mo�skými vlnami, pomalá �eka, 
divoká �eka, plavecký bazén, whirpooly atd. N�které z atrakcí jsou svého druhu unikátní v �eské 
republice; 

•  Saunový sv�t s 12-ti r�znými druhy saun, r�znými druhy ochlazovacích bazén� a tvorbou 
um�lého sn�hu na ochlazení; 

• Fitness centrum s tzv. kardiozónou, spinningovým sálem, sálem na aerobic a posilovnou; 

• SPA, kde zákazník m�že využít celou škálu rekondi�ních, relaxa�ních a regenera�ních procedur, 
to vše na úrovni srovnatelné se za�ízeními tohoto typu v zahrani�í; 

• Šest bar� a restaurací r�zných typ�. 

Lze p�edpokládat, že další poptávku bude generovat využití nových distribu�ních kanál� (SAZKA 
terminály po celé �eské republice, rezervace vstupenky prost�ednictvím SMS) a prodej korporátní 
klientele (firmy, cestovní kancelá�e apod.) Trendem, který lze hodnotit jednozna�n� pozitivn�
s ohledem na celkový ekonomický úsp�ch, je dlouhodobý r�st zájmu o zdravý životní styl a aktivní 
zp�sob trávení volného �asu.
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14. PROGNÓZY NEBO ODHADY ZISKU

Tato prognóza zisku byla vypracována v souvislosti s emisí Dluhopis� spole�nosti GREENVALE a.s. 
(dále jen „Emitent“).  

Emitent tímto upozor�uje na skute�nost, že tato prognóza zisku byla vypracována k 30. 9. 2008 a že 
Emitent vycházel z pololetních finan�ních údaj� k 30. 6. 2008. Z uvedeného d�vodu nemusí finan�ní 
údaje Emitenta k datu vyhotovení Prospektu souhlasit s predikovanými finan�ními údaji uvedenými 
v této prognóze zisku. Zejména se jedná o výši Dlouhodobých úv�r� a p�j�ek ve skupin� v�etn� údaj�
o narostlých úrocích. Dále Emitent upozor�uje, že uvedená prognóza zisku byla vyhotovena za 
p�edpokladu, že Dluhopisy budou splaceny v roce 2013. Z tohoto d�vodu nejsou v této prognóze zisku 
zahrnuty predikce pro rok 2014. 

Emitent je vlastníkem nemovitostí aquaparku AQUAPALACE PRAHA a hotelu AQUAPALACE 
PRAHA, parkovacích dom� a pozemk� (dále také jen „nemovitosti“). Emitent pronajímá nemovitosti 
spole�nostem: 

(1) GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s. – provozovatel aquaparku AQUAPALACE PRAHA (dále jen 
„aquapark“) 

(2) Redvale a.s. – provozovatel hotelu AQUAPALACE PRAHA (dále jen „hotel“) 

Emitent uzav�el s provozovateli aquaparku a hotelu dlouhodobé smlouvy o pronájmu (resp. v p�ípad�
hotelu smlouvu o smlouv� budoucí). Z tohoto d�vodu se prognóza zisku Emitenta nutn� dotýká 
výhledu hospoda�ení obou provozovatel�, nebo� jejich ekonomickou �inností se tvo�í zdroje pro úhradu 
nájemného ve prosp�ch Emitenta.  

Emitent prohlašuje, že posouzení efektivnosti a reálnosti celého projektu prošlo n�kolika korekcemi, 
p�ipomínkami a úpravami.  

P�i vypracování této prognózy zisku byly pro Emitenta zásadní poznatky a zkušenosti strategických 
zahrani�ních partner�, kte�í jsou spolumajitelé obou provozovatel�.  

Jedná se o spole�nosti  

(1) GMF GmbH & Co. KG – strategický provozovatel cca 20 významných aquapark�, zejména 
v N�mecku. V dob� vydání Prospektu vlastní 20% spole�nosti GMF AQUAPARK PRAGUE a.s. 

(2) Vienna International Hotel management AG – provozující 43 špi�kových hotel� z 9 evropských 
zemí, v�etn� �eské republiky. V dob� vydání Prospektu vlastní 20% spole�nosti Redvale a.s.  

Oba strategi�tí provozovatelé jsou pro Emitenta garancí kvalitního managementu pro provozování 
pronajímaných nemovitostí i reálnosti a úsp�šnosti celého projektu.  
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14.1. P�edpoklady zahrnuté v prognóze zisku Emitenta 

P�edpoklady vztahující se k provozovatel�m 

Emitent o�ekává, že v�tšina jeho provozních výnos� bude tvo�ena nájemným placeným provozovateli. 
Vzhledem k tomu, je t�eba vytvo�it dostate�n� spolehlivou a reálnou prognózu hospoda�ení 
provozovatel� s cílem zjišt�ní jejich schopnosti hradit nájemné ve prosp�ch Emitenta. Jako kritérium 
byl Emitentem zvolen zisk p�ed úroky, odpisy a dan�mi (angl. Earnings Before Interest, Taxes, 
Depreciation and Amortization, dále jen „EBITDA“). Tato úrove� zisku dává podle názoru Emitenta 
dostate�n� spolehlivou informaci o schopnosti provozovatele generovat provozní pen�žní toky nezbytné 
pro úhradu nájemného. 

Prognóza zisku u provozovatele aquaparku: 

(a) P�edpoklady návšt�vnosti 

Provozovatel p�edpokládá postupný r�st návšt�vnosti až k projektované hodnot� 1 000 tis. návšt�vník�
za rok. Odhadovaná návšt�vnost �iní v roce 2008 cca. 578 tis. osob ro�n�, v dalších letech prognózy je 
pak dosahováno projektované hodnoty 1 000 tis. návšt�vník� za rok. P�edpoklad vychází ze studie 
proveditelnosti vypracované p�ed výstavbou aquaparku, která zohled�ovala celou �adu ekonomických, 
marketingových a dalších hledisek.  

(b) P�edpoklad tržeb na návšt�vníka 

Provozovatel o�ekává pr�m�rný meziro�ní r�st nominálních tržeb na návšt�vníka ve výši p�ibližn�
7,40%. R�st tržeb zohled�uje o�ekávaný r�st zájmu klientely o služby prémiové kvality v oblasti spa, 
fitness a ob�erstvení. Provozovatel m�že ovliv�ovat návšt�vnost a tržby rozsahem a úrovní 
poskytovaných služeb, p�esto jsou z �ásti ovlivn�ny i faktory mimo kontrolu provozovatele jako jsou 
makroekonomický �i demografický vývoj (viz. kapitola „Rizikové faktory“ ). 

(c) P�edpoklady týkající se náklad�

P�i prognóze náklad� byly p�ijaty následující p�edpoklady.  

Náklady na elektrickou energii zahrnují platby za spot�ebu a rezervovaný p�íkon. Od roku 2009 
(rok, kdy bude dosaženo plného využití kapacity) provozovatel p�edpokládá meziro�ní r�st ve výši 8%. 
Náklady na plyn se skládají z plateb za spot�ebu a rezervovanou kapacitu. Kalkulovaný meziro�ní r�st 
�iní 6% od roku 2009. Náklady na vodu lze roz�lenit na náklady na vodné a sto�né, o�ekávaný 
meziro�ní nár�st náklad� na vodu je 4% od roku 2009. 

Osobní náklady jsou odhadnuty za p�edpokladu pr�m�rného po�tu zam�stnanc� 165. Dalšími 
významnými nákladovými položkami jsou nap�. marketingové a ostatní provozní náklady zahrnující 
nap�. nákupy maziv, provozních náplní podobn�. U všech nákladových položek je uvažován jejich 
nár�st ve výši 2 – 5% ro�n�. Ceny vstup� podléhají tržním zm�nám a jsou do velké míry mimo 
kontrolu managementu provozovatele. 
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Tabulka 17 Finan�ní plán – Výkaz zisk� a ztrát provozovatele aquaparku 

Finan�ní plán                                                          v tis. K�                                            2008f 2009f 2010f 2011f 2012f 2013f 

Tržby  celkem 202 598 375 000 425 000 450 000 475 000 500 000

Návšt�vnost 578 918 1 000 000 1 000 000 1 000 000 1 000 000 1 000 000

Pr�m�rná denní tržba na návšt�vníka 350 375 425 450 475 500

Náklady celkem 115 500 159 546 167 874 176 686 186 012 195 885

 - el. energie 13 000 22 000 23 760 25 661 27 714 29 931

 - plyn 7 500 15 000 15 900 16 854 17 865 18 937

 - vodné/sto�né 3 200 4 800 4 992 5 192 5 399 5 615

 - další technologické náklady 200 206 212 219 225 232

 - mzdové náklady 39 600 53 460 56 668 60 068 63 672 67 492

 - pojišt�ní 2 000 2 040 2 081 2 122 2 165 2 208

 - marketingové náklady 18 000 12 000 12 240 12 485 12 734 12 989

 - opravy, údržba 2 000 7 500 7 725 7 957 8 195 8 441

 - náklady na provoz gastro 12 000 24 000 25 200 26 460 27 783 29 172

 - ostatní provozní náklady 18 000 18 540 19 096 19 669 20 259 20 867

EBITDA p�ed placením nájemného Emitentovi 87 098 215 454 257 126 273 314 288 988 304 115

Placené nájemné 41 000 190 000 210 000 230 000 250 000 270 000

EBITDA po úhrad� nájemného Emitentovi 46 098 25 454 47 126 43 314 38 988 34 115

P�i t�chto hodnotách jednotlivých prom�nných prognózy, které zachycují ve všech podstatných 
ohledech podnikání provozovatele aquaparku, je dosahováno dostate�né úrovn� ukazatele EBITDA 
pot�ebné pro úhradu nájemného ve prosp�ch Emitenta. 

Prognóza zisku u provozovatele hotelu: 

(a) P�edpoklady obsazenosti 

Provozovatel hotelu uvažuje rovn�ž náb�hovou k�ivku v obsazenosti pokoj�. V roce 2009 
je projektovaná obsazenost 45%, v roce 2010 50% a v dalších letech prognózy 60%. 

(b) P�edpoklad ceny pokoje 

O�ekávaná pr�m�rná realizovaná cena za pokoj �iní 2 000 K� (bez DPH a snídan�) v roce 2009 
s p�edpokládaným meziro�ním r�stem 4%. Cenová politika je pod kontrolou managementu, který však 
musí reagovat na aktuální tržní situaci v�etn� konkurence. 

(c) P�edpoklad tržeb – pronájem konferen�ních prostor a stravování 

O�ekávaný pr�m�rný meziro�ní r�st tržeb �iní cca 16% a vychází z p�edpokladu r�stu poptávky 
v segmentu kongresové turistiky. Tržby za stravování jsou do zna�né míry závislé na ubytovacích 
službách, a proto je provozovatel odhaduje na úrovni 40% tržeb za ubytovací služby. 

(d) Osobní náklady 

Osobní náklady vycházejí z pr�m�rného po�tu zam�stnanc� 89. 

(e) P�ímé a nep�ímé náklady 

P�ímé náklady (úklid pokoj�, vým�na prádla, tiskoviny apod.) jsou dány kvalifikovaným odhadem 
ve výši 5% celkových tržeb. Nep�ímé náklady (marketing, pojišt�ní apod.) jsou rovn�ž dány 
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kvalifikovaným odhadem ve výši 15% celkových tržeb. U první položky je uvažován 5%, u druhé pak 
3% r�st. 

Tabulka 18 Finan�ní plán – Výkaz zisk� a ztrát provozovatele hotelu 

Finan�ní plán                                                                   tis. K� 2009f 2010f 2011f 2012f 2013f 

Tržby celkem 106 782 124 081 154 610 160 754 167 140

Obsazenost 45% 50% 60% 60% 60%

Tržby - ubytování (v tis.) 74 844 86 486 107 935 112 252 116 743

Tržby - pronájem konferen�ních ploch  2 000 3 000 3 500 3 600 3 700

Tržby -restaurace (v tis.) 29 938 34 595 43 174 44 901 46 697

Náklady celkem 60 792 65 398 72 657 76 889 81 977

 - náklady na provoz restaurace 11 000 12 589 16 027 17 513 19 711

 - mzdové náklady  28 836 30 566 32 400 34 344 36 405

 - p�ímé náklady (5% celkových  tržeb) 5 239 6 054 7 555 7 858 8 172

 - nep�ímé náklady (15% z celkových tržeb) 15 717 16 189 16 674 17 175 17 690

EBITDA p�ed placením nájemného Emitenta 45 990 58 684 81 953 83 865 85 163

Placené nájemné 42 000 54 000 66 000 68 000 70 000

EBITDA po úhrad� nájemného Emitentovi 3 990 4 684 15 953 15 865 15 163

P�i t�chto hodnotách jednotlivých prom�nných prognózy, které zachycují ve všech podstatných 
ohledech podnikání provozovatele hotelu je dosahováno dostate�né úrovn� ukazatele EBITDA pot�ebné 
pro úhradu nájemného ve prosp�ch Emitenta. 

P�edpoklady prognózy týkající se Emitenta 

Prognóza hospoda�ení Emitenta zahrnuje predikované finan�ní výkazy sestavené v souladu 
s mezinárodními ú�etními standardy IFRS (angl. International Financial Reporting Standards, IFRS) 
a byla ov��ena nezávislým auditorem. Cílem prognózy bylo dostate�n� spolehliv� ov��it schopnost 
Emitenta dostát svým závazk�m plynoucím z emise dluhopis�. 

P�edpoklady prognózy jsou následující: 

• Pokra�ující podnikání 

Nedojde k realizaci rizik uvedených v kapitole „Rizikové faktory“, které by m�ly zásadní dopad 
na podnikání Emitenta, a Emitent bude po celou dobu prognózy vyvíjet podnikatelskou �innost 
obvyklým zp�sobem. 

• P�edpoklady, které nejsou ovlivnitelné Emitentem 

(a) Makroekonomické, demografické a další faktory 

Emitent v této souvislosti nep�ijal žádné významné p�edpoklady ve vztahu k prognóze, krom�
p�edpoklad� uvedených níže. 

(b) Dan�

Emitent p�edpokládá postupné snižování sazby dan� z p�íjm� právnických osob z 21% pro rok 2008, 
na 20% v roce 2009 a 19% v roce 2010. 

Emitent p�edpokládá po dobu prognózy stávající da�ové zvýhodn�ní zam�stnavatel�, kte�í 
zam�stnávají držitelé pr�kazu ZTP (zvláš� t�lesn� postižené osoby).  
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(c) Úrokové sazby 

Emitent p�edpokládá referen�ní úrokovou sazbu (6M PRIBOR) ve výši 3,8% na konci roku 2008, 
v dalších letech prognózy pak 4,0%. 

• P�edpoklady, na které má Emitent významný vliv  

a) Tržby 

Emitent p�edpokládá dosažení tržeb vyplývajících ze smluv s provozovateli z titulu nájemného a služeb 
souvisejících s nájmem. Nájemné je provozovateli hotelu i aquaparku hrazeno zp�tn� každý m�síc dle 
Smlouvy o nájmu uzav�ené mezi Emitentem a provozovatelem aquaparku a Smlouvy o budoucí 
smlouv� o nájmu uza�ené mezi Emitentem a provozovatelem hotelu. Navyšování nájmu m�že být 
provád�no na základ� dodatk� k uvedeným smlouvám, a to formou indexace anebo m�že odrážet 
aktuální tržby provozovatel� s p�ihlédnutím k aktuální návšt�vnosti. V rámci indexace je Emitent 
oprávn�n požadovat od r. 2010 vždy k 1. lednu navýšení nájmu o p�ír�stek pr�m�rného ro�ního indexu 
spot�ebitelských cen vyhlašovaných �SÚ. Dle Smluv o nájmu s uzav�ených mezi Emitentem a 
provozovateli aquaparku a hotelu je možné výši nájmu zvyšovat �i snižovat po dohod� obou smluvních 
stran (tj. i na popud provozovatel�), a to vždy s p�ihlédnutím k aktuální návšt�vnosti a k výši tržeb 
provozovatel�. Úprava nájemného je možná i na popud nájemce. Frekvence revizí nájemného není ve 
Smlouvách o nájmu ustanovena. Výše nájemného pro rok 2009 je ke dni vyhotovení Prospektu 
stanovena ve výši pokrývající nájemné prognózované v tabulkách �. 17 a 18. 

b) Osobní náklady 

Osobní náklady jsou kalkulované p�i po�tu zam�stnanc� 20 v roce 2008 a 25 v dalších letech prognózy. 

c) Finan�ní náklady 

V prognóze jsou uvažovány p�edevším úrokové náklady z poskytnutých úv�r� a emise dluhopis�. 

d) Nákup služeb 

Opravy a údržba jsou Emitentem uvažovány ve výši 1 000 tis. K� v roce 2008 a 2 000 tis. K� v dalších 
letech prognózy. Ostatní režijní náklady v prognóze zahrnují p�edevším náklady na manažerské 
a da�ové poradenství, vedení ú�etnictví a podobn�. V prognóze jsou uvažovány ve výši 5 000 tis. K�. 
v roce 2008 s meziro�ním r�stem 5%. 

e) Ostatní náklady/výnosy 

Ostatní náklady/výnosy jsou po celou dobu prognózy naplánovány konstantn� a to ve výši 9 900 tis. K�. 
Zmín�ná položka zahrnuje p�edpokládanou platbu majetkové dan� ve výši 5 000 tis. K�, majetkového 
pojišt�ní ve výši 5 000 tis. K� a ostatní výnosy ve výši 100 tis. K�. 

f) Prodloužení splatnosti p�j�ky poskytnuté spole�ností SPGroup a.s. 

Emitent vykazuje dlouhodobý závazek vyplývající z poskytnutého úv�ru od spole�nosti SPGroup a.s., 
který je splatný 30. 11. 2011. Splacení tohoto úv�ru není v predikci zohledn�no vzhledem k tomu, že 
Emitent p�edpokládá prodloužení splatnosti této p�j�ky do 31. 1. 2014 z d�vodu vytvo�ení dostate�né 
finan�ní rezervy pot�ebné pro financování své podnikatelské �innosti. 

14.2. Prognóza zisku Emitenta 

Aktiva Emitenta tvo�í p�edevším nemovitosti aquaparku, hotelu, dva p�tipodlažní parkovací domy 
a p�íslušné technologie. Celková prognózovaná hodnota aktiv Emitenta �iní ke konci roku 2008 
p�ibližn� 2 883 000 tis. K� p�i ocen�ní dlouhodobých investic výnosovou metodou použitou v souladu 
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s IFRS. Emitent je financován vlastním kapitálem, úv�ry poskytnutými v rámci skupiny SPGroup a.s. 
(která je ze 100% vlastn�na ovládající osobou Emitenta) a p�j�kami od ovládající osoby. Až 80% 
�istého výt�žku emise dluhopis� bude použito k profinancování závazku Emitenta v��i ovládající 
osob�. 

Projektované pen�žní toky Emitenta umož�ují krom� kupónových plateb uhradit v dob� plánované 
maturity dluhopisu v roce 2013 p�ibližn� 80% celkové jistiny z vlastních pen�žních prost�edk�
Emitenta. Emitent p�edpokládá, že zbývající �ást jistiny bude v roce plánované splatnosti dluhopisu, tj. 
v roce 2013 profinancována p�ijetím cizích dlouhodobých zdroj� ve výši 250 mil. K�. �istý dopad na 
pen�žní toky v položce „�erpání ostatních dlouhodobých závazk�“uvedeného výkazu Cash Flow je 
tedy 750 mil. K�. Z predikované rozvahy Emitenta rovn�ž vyplývá, že v dob� splatnosti emise bude 
existovat provozní rezerva ve form� krátkodobého finan�ního majetku Emitenta p�esahující výši 290 
mil CZK.  

Tabulka 19 Finan�ní plán – rozvaha Emitenta

Finan�ní plán                                      tis. K� 2008f 2009f 2010f 2011f 2012f 2013f 

Dlouhodobá aktiva 

Pozemky, budovy a za�ízení - AQUAPARK 2 162 100 2 211 900 2 251 500 2 285 000 2 311 700 2 331 000

Pozemky, budovy a za�ízení - HOTEL 578 900 601 600 616 300 622 200 628 900 636 300

Dlouhodobá aktiva celkem 2 741 000 2 813 500 2 867 800 2 907 200 2 940 600 2 967 300

Krátkodobá aktiva 

Krátkodobé pohledávky 10 000 20 085 22 796 25 511 27 574 29 471

Peníze a pen�žní ekvivalenty 132 072 247 968 407 296 601 210 821 864 296 521

Celkem krátkodobá aktiva 142 072 268 053 430 092 626 721 849 438 325 992

Celkem  aktiva 2 883 072 3 081 553 3 297 892 3 533 921 3 790 038 3 293 292

Vlastní kapitál a závazky 

Vlastní kapitál 

Základní kapitál 345 000 345 000 345 000 345 000 345 000 345 000

Nerozd�lené zisky -10 954 836 072 1 036 552 1 252 892 1 488 921 1 745 038

Zisk b�žného roku 847 026 200 480 216 340 236 029 256 117 253 255

Celkem vlastní kapitál 1 181 072 1 381 552 1 597 892 1 833 921 2 090 038 2 343 293

Závazky 

Dlouhodobé úv�ry a p�j�ky ve skupin� 700 000 700 000 700 000 700 000 700 000  700 000 

Dlouhodobé závazky  1 000 000 1 000 000 1 000 000 1 000 000  1 000 000 250 000 

Krátkodobé závazky  2 000                    -                     -                     -                     -                     -  

Celkem závazky 1 702 000 1 700 000 1 700 000 1 700 000 1 700 000 950 000

Celkem vlastní kapitál a závazky 2 883 072 3 081 552 3 297 892 3 533 921 3 790 038 3 293 293

Pozn.:  
Emitent p�i predikci položky „Dlouhodobé úv�ry a p�j�ky ve skupin�“ p�edpokládal �erpání p�j�ky od 
spole�nosti SPGroup a.s. ve výši až 700 mil. K�, p�i�emž úv�rový rámec této p�j�ky �inil k datu vyhotovení této 
prognózy zisku 800 mil. K�. Nicmén� po datu vyhotovení prognózy zisku byl úv�rový rámec p�j�ky od 
spole�nosti SPGroup, a.s. navýšen s ú�inností k 1. 12. 2008 na 900 mil. K� a Emitent využil možnost navýšení 
p�j�ky. K 18. 12. 2008 �inila výše p�j�ky od spole�nosti SPGroup a.s. 845 469 tis. K� v�etn� narostlých úrok�. 
Toto navýšení není v predikci zohledn�no. 

Z d�vod� udržení hodnoty Emitentem vlastn�ných aktiv, Emitent uvažuje s rostoucími kapitálovými 
výdaji do nemovitostí a p�íslušných technologií po�ínaje rokem 2008, což je zohledn�no ve výkazu 
Cash Flow. 
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Prognózované výnosy Emitenta jsou tvo�eny zejména nájmy od obou provozovatel�, garantované 
dlouhodobými kontrakty a p�ecen�ním dlouhodobého majetku v souladu s mezinárodními ú�etními 
standardy IFRS. Mén� významné jsou tržby za služby související s nájmem. Prognózované výnosy 
odrážejí vyhlídky Emitenta v�etn� o�ekávaných zm�n ve smlouvách s provozovateli (viz. níže) na 
rozdíl od o�ekávaných nájm�, které jsou uvedeny v Komentá�i k ú�etním výkaz�m za období kon�ící 
31. 12. 2007 v oddíle „Události po rozvahovém dni“, které jsou založeny na stávajícím zn�ní smluv 
s nájemci. Prognózované náklady p�edstavují p�edevším finan�ní náklady, osobní náklady a náklady na 
nákup služeb.  

Emitent p�edpokládá zm�ny ve smlouvách s provozovateli aquaparku a hotelu týkající se úpravy 
inkasovaného nájmu v závislosti na tržbách provozovatel�. Ve vztahu k  aquaparku Emitent 
p�edpokládá pro rok 2008 celkový nájem 41 000 tis. K�, v roce 2009 celkový nájem 190 000 tis. K� a 
postupný nár�st o 20 mil. K� ro�n� do roku 2013. Emitent o�ekává, že za rok 2009 od provozovatele 
hotelu inkasuje celkový nájem 42 000 tis. K�, v roce 2010 54 000 tis. K�, v roce 2011 66 000 tis. K� a 
postupný nár�st o 2 mil. K� ro�n� do roku 2013.  

Emitent se zavazuje z�ídit do 30 dn� od data emise Dluhopis� pod�ízení p�j�ky od SPGroup a.s. ve výši 
400 mil. K�.  

Tabulka 20 Finan�ní plán – Výkaz zisk� a ztrát Emitenta 

Finan�ní plán                                      tis. K� 2008f 2009f 2010f 2011f 2012f 2013f 

Tržby za prodej služeb 47 804 241 015 273 556 306 130 330 885 353 658 

Tržby za prodej služeb 47 804 241 015 273 556 306 130 330 885 353 658 

Nákup služeb 6 000 7 250 7 512 7 788 8 077 8 381 

Spot�eba materiálu a nákup služeb 6 000 7 250 7 512 7 788 8 077 8 381 

Osobní náklady 6 480 8 586 9 101 9 647 12 271 13 007 

Ztráta (zisk) z p�ecen�ní investic do 
nemovitostí 861 000 72 500 54 300 39 400 33 400 26 700 

Da� z nemovitostí 5 000 5 000 5 000 5 000 5 000. 5 000. 

Pojistné 5 000. 5 000 5 000 5 000 5 000. 5 000. 

Jiné provozní výnosy 100 100 100 100 100 100 

Ostatní provozní náklady (výnosy) 9 900 9 900 9 900 9 900 9 900 9 900 

Výnosové úroky 268 6 007 11 862 18 330 25 315 2 990. 

Nákladové úroky 39 666 93 000 93 000 93 000 93 000 88 166 

Zisk (ztráta) z pokra�ujících �inností p�ed 
zdan�ním 847 026 200 787 220 205 243 525 266 351 263 892 

Da� z p�íjm� 0 306 3 865 7 496 10 234 10 637 

Zisk (ztráta) z pokra�ujících �inností 847 026 200 480 216 340 236 029 256 117 253 255 

Pen�žní toky Emitenta jsou po celou dobu emise výrazn� pozitivní a poskytují držiteli dluhopisu 
významnou míru jistoty, že ani p�ípadné neo�ekávané turbulence neohrozí schopnost Emitenta dostát 
závazk�m vyplývajících z emise.  
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Tabulka 21 Finan�ní plán – Cash Flow Emitenta

Finan�ní plán                                        tis. K� 2008f 2009f 2010f 2011f 2012f 2013f 

Pen�žní toky z provozní �innosti             

Zisk za období 847 026 200 480 216 340 236 029 256 117 253 255

Da�ový náklad uznaný ve výsledku 
hospoda�ení 2 588 - - - - -

Zisky a ztráty z p�ecen�ní - 860 000 - 53 500 - 28 300 - 1 400 16 600 35 300

Zisk z provozní �innosti p�ed zm�nami 
pracovního kapitálu - 10 386 146 980 188 040 234 629 272 717 288 555

Snížení (+) / zvýšení (-) pohledávek z 
obchodního styku 62 542 - 10 085 - 2 712 - 2 714 - 2 063 - 1 898

Zvýšení (+) / snížení (-) závazk� z obchodního 
styku - 274 027 - 2 000 - - - -

Zvýšení (+) / snížení (-) krátkodobých 
bankovních úv�r� 185 - - - - -

Pen�žní prost�edky vytvo�ené z provozních 
operací - 221 686 134 896 185 328 231 915 270 654 286 657

�isté pen�žní prost�edky z hlavní (provozní) 
�innosti - 221 686 134 896 185 328 231 915 270 654 286 657

Výdaj za nákup hmotných a nehmotných 
investic - 813 632 - 19 000 - 26 000 - 38 000 - 50 000 - 62 000

�isté pen�žní prost�edky z investi�ní �innosti - 813 632 - 19 000 - 26 000 - 38 000 - 50 000 - 62 000

Pen�žní toky z financování           

P�íjem z bankovních úv�r� a ostatních 
výp�j�ek 150 414 - - - - -

�erpání ostatních dlouhodobých závazk� 1 000 000 - - - - - 750 000

�isté pen�žní prost�edky užité ve financování 1 150 414 - - - - - 750 000

�isté pen�žní toky 115 096 115 896 159 328 193 915 220 654 - 525 343

Po�áte�ní stav pen�z a pen�žních 
ekvivalent� 16 976 132 072 247 968 407 296 601 210 821 864

Celkový pen�žní tok za období 115 096 115 896 159 328 193 915 220 654 - 525 343

Kone�ný stav pen�z a pen�žních 
ekvivalent� 132 072 247 968 407 296 601 210 821 864 296 521

Pozn.:  
Emitent p�i predikci položky „P�íjem z bankovních úv�r� a ostatních výp�j�ek“ p�edpokládal �erpání p�j�ky od 
spole�nosti SPGroup a.s. ve výši až 700 mil. K�, p�i�emž úv�rový rámec této p�j�ky �inil k datu vyhotovení této 
prognózy zisku 800 mil. K�. Nicmén� po datu vyhotovení prognózy zisku byl úv�rový rámec p�j�ky od 
spole�nosti SPGroup, a.s. navýšen s ú�inností k 1. 12. 2008 na 900 mil. K� a Emitent využil možnost navýšení 
p�j�ky. K 18. 12. 2008 �inila výše p�j�ky od spole�nosti SPGroup a.s. 845 469 tis. K�. Toto navýšení není 
v predikci zohledn�no.�

14.3. Ov��ení prognózy zisku 

Pro ú�ely vydání tohoto Prospektu byla prognóza zisku Emitenta ov��ena auditorem Emitenta – 
auditorskou firmou BDO Prima Audit s.r.o., Praha 4, Olbrachtova 1980/5, PS�: 140 00, vedenou 
v seznamu auditorských spole�ností u Komory auditor� �eské republiky pod osv�d�ením KA �R 
�. 018. Zpráva auditora je sou�ástí tohoto Prospektu a je uvedena níže.  

Za ov��ení prognózy zisku jsou odpov�dní audito�i Ing. Petr Slaví�ek, osv�d�ení �. 2076 
a Doc. Ing. Jan Doležal, CSc., osv�d�ení �. 0070. Jejich zpráva je uvedena v kapitole “Finan�ní údaje o 
Emitentovi” a tvo�í nedílnou sou�ást tohoto Prospektu. 
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15. SPRÁVNÍ, �ÍDÍCÍ A DOZOR�Í ORGÁNY

15.1. P�edstavenstvo Emitenta 

P�edstavenstvo je statutárním orgánem Emitenta a jako takové �ídí �innost Emitenta a jedná jeho 
jménem navenek. P�edstavenstvo rozhoduje o všech záležitostech spole�nosti, pokud nejsou zákonem 
nebo stanovami vyhrazeny do p�sobnosti valné hromady nebo dozor�í rady. Za p�edstavenstvo jedná 
p�edseda p�edstavenstva. V p�ípad�, kdy má p�edstavenstvo jediného �lena, pak tento �len jedná 
jménem spole�nosti samostatn�. P�edstavenstvo Emitenta má 3 �leny, krom� p�ípad�, kdy má 
spole�nost jediného akcioná�e, pak je p�edstavenstvo jedno�lenné. Funk�ní období jednotlivých �len�
p�edstavenstva je 5 let. �leny p�edstavenstva volí a odvolává valná hromada. Op�tovná volba �lena 
p�edstavenstva je možná. P�edstavenstvo volí ze svého st�edu p�edsedu p�edstavenstva. Toto ustanovení 
neplatí, je-li p�edstavenstvo jedno�lenné. P�edseda organizuje a �ídí �innost p�edstavenstva. Skon�í-li 
výkon funkce n�kterému z �len� p�edstavenstva, mohou zbylí �lenové p�edstavenstva jmenovat 
jednomysln� náhradního �lena s platností do nejbližší následující valné hromady. 

Ing. Pavel Sehnal, �len p�edstavenstva

Bydlišt�: Praha 4 - Braník, Vav�enova 1440/2, PS�: 142 00 

Datum narození: 1. 7. 1964 

Vzd�lání a praxe: Pavel Sehnal vystudoval �eské vysoké u�ení technické v Praze. P�ed svým 
p�sobením ve spole�nosti GREENVALE a.s. pracoval pan Sehnal v letech 1988-1990 jako konstruktér 
v TESLA Elstroj, s.p., v letech 1990-1991 v odd�lení odbytu v podnicích Laboratorní p�ístroje 
Praha, s.p. a LAVAT Chotutice, s.p. Od roku 1991do roku 1992 zastával funkci maklé�e 
v Komer�ní bance a.s., v roce 1992 dále vykonával funkci �editele odboru finan�ních trhu 
v Podnikatelské bance, a.s. V roce 1992 se pan Sehnal podílel na založení Burzovní spole�nosti 
pro kapitálový trh, a.s., kde p�sobil do roku 1995 jako generální �editel. Od roku 1995 je pan Sehnal 
p�edsedou p�edstavenstva a generálním �editelem SPGroup a.s. Od listopadu 2005 je také �lenem 
p�edstavenstva spole�nosti GREENVALE a.s.  

�lenství v orgánech jiných spole�ností: Jednatel MARIE GROUP s.r.o.od 23.2.2007; P�edseda 
p�edstavenstva BIZ DATA a.s. od 31.8.2007; P�edseda p�edstavenstva Redvale a.s. od 25.5.2007; 
P�edseda p�edstavenstva GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s. od 20.2.2007; P�edseda p�edstavenstva 
AAAINDUSTRY.CZ akciová spole�nost od 9.11.2006; P�edseda p�edstavenstva FILIP Media, a.s. od 
23.10.2006; P�edseda p�edstavenstva PVA a.s. od 16.8.2006; P�edseda p�edstavenstva SPGroup a.s. od 
13.7.2006; P�edseda p�edstavenstva ABF, a.s. od 24.5.2006; P�edseda p�edstavenstva AAA Realitní 
fond, a.s. od 5.1.2006; P�edseda p�edstavenstva Total Brokers a.s. od 19.9.2005; P�edseda 
p�edstavenstva AAA BYTY.CZ akciová spole�nost od 30.8.2004; P�edseda p�edstavenstva Obchodní 
tiskárny, akciová spole�nost od 10.12.2001; P�edseda p�edstavenstva Capital Management Company, 
a.s. od 8.8.2001; P�edseda p�edstavenstva Elektroporcelán Louny, a.s. od 28.6.2001; P�edseda 
p�edstavenstva Burzovní spole�nost pro kapitálový trh, a.s. od 21.3.1995; P�edseda p�edstavenstva 
Podnikatelská Komunální a.s. od 22.12.1994; �len p�edstavenstva Blueberry Hill a.s. od 16.5.2007; 
�len p�edstavenstva New Property Management a.s. od 13.3.2007, �len p�edstavenstva Newvale a.s. 
od 9.3.2007; �len p�edstavenstva OTK GROUP, a.s. od 19.12.2006; �len p�edstavenstva Prague 
Construction a.s. od 15.11.2006; �len p�edstavenstva Stone Hill a.s. od 4.10.2006; �len p�edstavenstva 
AAA Pr�myslový fond, a.s. od 4.10.2006; �len p�edstavenstva Reprezentativní organizace 
zam�stnavatel�, a.s. od 2.6.2006; �len p�edstavenstva Reprezentativní organizace odborových 
organizací skupiny SPG, a.s. od 2.6.2006; �len p�edstavenstva Prague Project Developers a.s. od 
22.3.2006; �len p�edstavenstva Prague Property Leader a.s. od 8.3.2006; �len p�edstavenstva 
TIVERTON a.s. od 26.9.2005; P�edseda dozor�í rady Jiho�eské tiskárny, akciová spole�nost 
od 8.10.2004; �len dozor�í rady Obchodní tiskárny Ho�ovice, a.s. od 30.6.2005. 
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15.2. Dozor�í rada Emitenta 

Dozor�í rada je kontrolním orgánem Emitenta a jako taková dohlíží na výkon p�sobnosti 
p�edstavenstva a uskute��ování podnikatelské �innosti Emitenta. �lenové dozor�í rady jsou oprávn�ni 
nahlížet do všech doklad� a zápis� týkajících se �innosti spole�nosti a kontrolují, zda ú�etní zápisy jsou 
�ádn� vedeny v souladu se skute�ností a zda podnikatelská �innost spole�nosti se uskute��uje v souladu 
s právními p�edpisy, stanovami a pokyny valné hromady. Dozor�í rada p�ezkoumává �ádnou, 
mimo�ádnou a konsolidovanou, pop�ípad� i mezitímní ú�etní záv�rku a návrh na rozd�lení zisku nebo 
úhradu ztráty a p�edkládá své vyjád�ení valné hromad�. Dozor�í rada dále svolává valnou hromadu, 
jestliže to vyžadují zájmy spole�nosti, a na valné hromad� navrhuje pot�ebná opat�ení. Dozor�í rada 
Emitenta má 3 �leny. Funk�ní období �len� dozor�í rady je 5 let, s výjimkou funk�ního období prvních 
�len� dozor�í rady. �leny dozor�í rady volí a odvolává valná hromada.Dozor�í rada volí ze svého 
st�edu p�edsedu, který svolává zasedání dozor�í rady. Skon�í – li funkce n�kterému z �len� dozor�í 
rady, mohou zbylí �lenové dozor�í rady jmenovat jednomysln� náhradního �lena s platností do nejbližší 
valné hromady. 

Ing. Kachlík Petr, p�edseda dozor�í rady 

Bydlišt�: Praha 10 - Dolní M�cholupy, Za Zahradami 398, PS�: 100 00 

Datum narození: 1. 6. 1954 

Vzd�lání a praxe: Petr Kachlík studoval Vysokou školu ekonomickou v Praze. Po absolvování vysoké 
školy pracoval v letech 1978 - 1985 v Poldi Kladno a Státní bance �eskoslovenské jako systémový 
programátor. V letech 1985 – 1993 p�sobil Petr Kachlík v oblasti informa�ních systém� r�zných 
spole�ností (Inorga, Ministerstvo zahrani�ního obchodu, Komer�ní banka). Od roku 1993 zastával 
funkci provozního �editele v Burzovní spole�nosti pro kapitálový trh, a.s., kde byl zodpov�dný 
za provozní zajišt�ní obchodu s cennými papíry.V roce 1995 byl pan Kachlík jmenován místop�edsedou 
p�edstavenstva a provozním �editelem SPGroup a.s. Je �lenem p�edseda dozor�í rady GREENVALE 
a.s. od listopadu 2005.  

�lenství v orgánech jiných spole�ností: Jednatel PVA servis s.r.o. od 23.6.2006; Místop�edseda 
p�edstavenstva SPGroup a.s. od 13.7.2006; �len p�edstavenstva Redvale a.s. od 25.5.2007; �len 
p�edstavenstva AAA Realitní fond, a.s. od 5.1.2006; �len p�edstavenstva Total Brokers a.s. od 
19.9.2005; �len p�edstavenstva Obchodní tiskárny, akciová spole�nost od 1.7.2005; �len 
p�edstavenstva Capital Management Company, a.s. od 29.6.2005; �len p�edstavenstva AAA BYTY.CZ 
akciová spole�nost od 19.8.2004; P�edseda dozor�í rady Stone Hill a.s. od 27.11.2007; P�edseda 
dozor�í rady Blueberry Hill a.s. od 26.11.2007; P�edseda dozor�í rady Prague Project Developers a.s. 
od 23.11.2007; P�edseda dozor�í rady Newvale a.s. od 23.11.2007; P�edseda dozor�í rady New 
Property Management a.s. od 23.11.2007; P�edseda dozor�í rady AAA Pr�myslový fond, a.s. 
od 20.11.2007; P�edseda dozor�í rady GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s. od 20.2.2007; P�edseda 
dozor�í rady OTK GROUP, a.s. od 19.12.2006; P�edseda dozor�í rady Prague Construction a.s. 
od 15.11.2006; P�edseda dozor�í rady Elektroporcelán Louny, a.s. od 27.6.2006; P�edseda dozor�í rady 
Obchodní tiskárny Ho�ovice, a.s. od 3.5.2006; P�edseda dozor�í rady Prague Property Leader a.s. 
od 8.3.2006; P�edseda dozor�í rady FILIP Media, a.s. od 30.6.2005; P�edseda dozor�í rady Šroubárna 
Žatec, a.s. od 27.6.2001; P�edseda dozor�í rady AAAINDUSTRY.CZ akciová spole�nost od 12.8.1999; 
P�edseda dozor�í rady Podnikatelská Komunální a.s. od 12.5.1998; �len dozor�í rady Reprezentativní 
organizace odborových organizací skupiny SPG, a.s. od 27.6.2006; �len dozor�í rady Reprezentativní 
organizace zam�stnavatel�, a.s. od 2.6.2006; �len dozor�í rady Jiho�eské tiskárny, akciová spole�nost, 
od 8.10.2004; P�edseda výboru Spole�enství vlastník� domu Za Zahradami 398, Praha 10 od 30.1.2001; 
�len výboru Spole�enství vlastník� jednotek v dom� Na Výsluní 11/3309, Praha 10 od 26.3.2007. 
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Mgr. Kolanda Milan, �len dozor�í rady 

Bydlišt�: Praha 9, Za �erným mostem 1519, PS�: 198 00 

Datum narození: 10. 8. 1972 

Vzd�lání a praxe: Milan Kolanda absolvoval Právnickou fakultu Univerzity Karlovy v Praze. 
Po ukon�ení studií nastoupil v roce 1997 na pozici firemního právníka do spole�nosti Bankovní holding 
a.s. Následn� vykonával funkci právníka-specialisty v úseku restrukturalizace v �eské konsolida�ní 
agentu�e. V sou�asné dob� p�sobí jako vedoucí právního odboru ve spole�nosti SPGroup a.s. 

Je �lenem dozor�í rady GREENVALE a.s. od listopadu 2005.  

�lenství v orgánech jiných spole�ností: Místop�edseda p�edstavenstva Slavia pojiš�ovna a.s. od 
1.9.2006; �len p�edstavenstva Podnikatelská Komunální a.s. od 29.6.2005; P�edseda dozor�í rady SPG 
Investment, a.s. od 22.6.2006; P�edseda dozor�í rady Reprezentativní organizace zam�stnavatel�, a.s. 
od 2.6.2006; P�edseda dozor�í rady Reprezentativní organizace odborových organizací skupiny SPG, 
a.s. od 2.6.2006; P�edseda dozor�í rady AAA BYTY.CZ akciová spole�nost od 11.1.2006; �len dozor�í 
rady PVA a.s. od 28.1.2008; �len dozor�í rady SPGroup a.s. od 30.6.2006; �len dozor�í rady Prague 
Project Developers a.s. od 22.3.2006; �len dozor�í rady Prague Property Leader a.s. od 8.3.2006; �len 
dozor�í rady AAA Realitní fond, a.s. od 5.1.2006; �len dozor�í rady TIVERTON a.s. od 26.9.2005; 
�len dozor�í rady Total Brokers a.s. od 19.9.2005; �len dozor�í rady Capital Management Company, 
a.s. od 29.6.2005; P�edseda výboru Spole�enství vlastník� jednotek domu Na Hutích �p.1519 
od 4.10.2003. 

Mgr. Havel Luboš, �len dozor�í rady 

Bydlišt�:Praha 8, U Libe�ského pivovaru 1035/30, PS�: 180 00 

Datum narození: 26. 5. 1965 

Vzd�lání a praxe: Luboš Havel vystudoval Právnickou fakultu Univerzity Karlovy. V roce 1998 složil 
advokátní zkoušky a za�al vykonávat advokátní praxi. V sou�asné dob� p�sobí v advokátní kancelá�i 
Havel, Kucha�, Ryšavá a partne�i, s.r.o., kde se specializuje na obchodní právo. Je �lenem dozor�í rady 
GREENVALE a.s. od listopadu 2005. 

�lenství v orgánech jiných spole�ností:Jednatel Havel, Kucha�, Ryšavá a partne�i, advokátní kancelá�, 
s.r.o. od 18.1.2006; P�edseda p�edstavenstva LACONEX a.s. od 27.12.2007; P�edseda p�edstavenstva 
ORTENARIA a.s. od 21.12.2007; P�edseda p�edstavenstva JORNEV a.s. od 20.12.2007; P�edseda 
p�edstavenstva MONTEGAR a.s. od 20.12.2007; P�edseda p�edstavenstva KIRMOVIA a.s. 
od 19.12.2007; P�edseda p�edstavenstva NAVILIA a.s. od 19.12.2007; P�edseda p�edstavenstva 
CHOMAN a.s. od 7.12.2007; P�edseda p�edstavenstva ARTIVIA a.s. od 21.11.2007; P�edseda 
p�edstavenstva BONASCOTA a.s. od 20.11.2007; P�edseda p�edstavenstva EMEVA a.s. 
od 20.11.2007; P�edseda p�edstavenstva Pankrácká servisní, a.s. od 25.4.2007; �len p�edstavenstva 
PORTORIANA a.s. od 7.4.2008; �len p�edstavenstva DOCOTIA a.s. od 21.11.2007; �len 
p�edstavenstva PENNELLOR a.s. od 29.1.2007; �len p�edstavenstva RADIOSHOP a.s. od 17.7.2006; 
�len p�edstavenstva Nada�ní fond Martina Bubera od 9.12.2005; P�edseda dozor�í rady Lacroman a.s. 
od 7.3.2008; P�edseda dozor�í rady PONTON INVEST a.s. od 30.10.2007; �len dozor�í rady 
HAKURY a.s. od 11.6.2008; �len dozor�í rady disLOG service a.s., �len koncernu disLOG, a.s. 
od 6.12.2007; �len dozor�í rady SPORTZONE, a.s. od 5.10.2006; �len dozor�í rady disLOG, a.s. 
od 21.7.2006; �len dozor�í rady TRICHOLOMA a.s. od 15.12.2004; �len dozor�í rady Tržišt� a.s. 
od 9.1.2002; �len dozor�í rady GIRAFFE GROUP, a.s. od 5.1.2000. 
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15.3. Prohlášení o st�etu zájm� na úrovni správních, �ídících a dozor�ích orgán�

Vzhledem k tomu, že �lenové p�edstavenstva a dozor�í rady Emitenta vykonávají funkce statutárních 
nebo �len� statutárních orgán� a/nebo kontrolních orgán� v jiných spole�nostech, které tvo�í koncern 
(holding) ovládaný osobou Ing. Pavla Sehnala, existuje potenciální riziko konfliktu zájm� mezi 
Emitentem a ostatními propojenými osobami na úrovni exekutivních, �ídících a kontrolních orgán�. 

15.4. Dodržování režimu �ádného �ízení a správy spole�nosti 

Emitent se v sou�asné dob� �ídí a dodržuje veškeré požadavky na správu a �ízení spole�nosti, které 
stanoví obecn� závazné právní p�edpisy �eské republiky, zejména Obchodní zákoník. Emitent p�i své 
správ� a �ízení neuplat�uje pravidla stanovená v Kodexu správy a �ízení spole�ností založeného na 
principech OECD (2004) (dále jen „Kodex“). Tento Kodex, který byl vypracován Komisí pro cenné 
papíry, je v sou�asnosti pouze doporu�ením a nejedná se o obecn� závazná pravidla, jejichž dodržování 
by bylo v �eské republice povinné. 

Pravidla stanovená v Kodexu se v ur�ité mí�e p�ekrývají s požadavky kladenými na správu a �ízení 
obecn� závaznými p�edpisy �eské republiky, proto lze �íci, že Emitent n�která pravidla stanovená 
v Kodexu ke dni vyhotovení Prospektu fakticky dodržuje, nicmén� vzhledem k tomu, že Emitent 
pravidla stanovená v Kodexu, výslovn� do své správy a �ízení neimplementoval, �iní pro ú�ely tohoto 
Prospektu prohlášení, že p�i své správ� a �ízení neuplat�uje pravidla stanovená v Kodexu jako celku. 

Ú�etní záv�rky Emitenta za jednotlivá ú�etní období jsou auditovány externími auditory v souladu 
s p�íslušnými právními a ú�etními p�edpisy. U Emitenta nebyl z�ízen kontrolní výbor pro audit popsaný 
v Kodexu. 
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16. HLAVNÍ AKCIONÁ�

Emitent má jediného akcioná�e, kterým je Ing. Pavel Sehnal, bytem Praha 4 – Braník, Vav�enova 
1440/2, PS�: 142 00. 

Povaha kontroly ze strany hlavního akcioná�e vyplývá z p�ímo vlastn�ného 100% podílu akcií 
Emitenta. Proti zneužití kontroly a �ídícího vlivu �ídící osoby využívá Emitent zákonem daný 
instrument zprávy o vztazích mezi ovládající a ovládanou osobou. Emitent nep�ijal žádná opat�ení proti 
zneužití kontroly ze strany hlavního akcioná�e.  

Mezi Emitentem a jediným akcioná�em nebyla uzav�ena žádná smlouva.  
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17. FINAN�NÍ ÚDAJE O AKTIVECH A ZÁVAZCÍCH, FINAN�NÍ SITUACI A 
 ZISKU A O ZTRÁTÁCH EMITENTA

Auditované nekonsolidované ú�etní záv�rky Emitenta za poslední dv� ú�etní období kon�ící k 31. 12. 
2006 a 31. 12. 2007 vyhotovené dle �eských ú�etních standard� (CAS) tovo�í sou�ást tohoto Prospektu 
a jsou uvedeny v kapitole “Finan�ní údaje o Emitentovi“. Výše uvedené ú�etní záv�rky Emitenta jsou 
navíc sou�ástí výro�ních zpráv Emitenta za roky 2006 a 2007. Výro�ní zprávy Emitenta za rok 2006 a 
2007, jakož i jakékoli následné výro�ní zprávy Emitenta, jsou po dobu platnosti tohoto Prospektu 
k dispozici všem zájemc�m v b�žné pracovní dob� k nahlédnutí u Emitenta na jeho adrese Praha 1, 
Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00, a v elektronické podob� též na internetové webové 
www.aquapalace.cz. 

Vzhledem k tomu, že Emitent hodlá požádat o kotaci emise Dluhopis� na oficiálním volném trhu Burzy 
cenných papír� Praha, a.s. byly finan�ní údaje Emitenta za poslední ú�etní období k 31. 12. 2007 
p�epracovány dle mezinárodních ú�etních standard� IFRS, tak aby byly slu�itelné s formou budoucí 
ú�etní záv�rky.  

Historické finan�ní údaje Emitenta za poslední ú�etní období kon�ící k 31. 12. 2007, jsou uvedeny 
v auditované nekonsolidované ú�etní záv�rce Emitenta, vyhotovené v souladu s mezinárodními 
ú�etními standardy IFRS. Výše uvedená ú�etní záv�rka je uvedena v kapitole “Finan�ní údaje 
o Emitentovi“ tohoto Prospektu a tvo�í jeho nedílnou sou�ást. Zpráva auditora tvo�í sou�ást této ú�etní 
záv�rky Emitenta. Údaje o auditorech výše uvedené ú�etní záv�rky Emitenta jsou uvedeny v kapitole 
tohoto Prospektu „Oprávn�ní audito�i“. 

Historické finan�ní údaje Emitenta uvedené v nekonsolidovaných ú�etních záv�rkách Emitenta 
vyhotovených dle �eských ú�etních standard� (CAS) za poslední dv� ú�etní období (tj. k 31. 12. 2006 
a 31. 12. 2007) byly ov��eny auditorem. Zprávy auditora tvo�í sou�ást ú�etních záv�rek Emitenta. 
Údaje o auditorech jsou uvedeny rovn�ž v kapitole tohoto Prospektu „Oprávn�ní audito�i“.  

Mezitímní nekonsolidované finan�ní údaje Emitenta k 30. 6. 2008 byly vyhotoveny v souladu 
s mezinárodními ú�etními standardy (IFRS) a nejsou auditované. Tyto údaje jsou uvedeny v kapitole 
“Finan�ní údaje o Emitentovi“ tohoto Prospektu a jsou jeho nedílnou sou�ástí. 

Emitent nevyhotovuje konsolidovanou ú�etní záv�rku. 

17.1. Významná zm�na finan�ní situace Emitenta 

Od data vyhotovení poslední auditované ú�etní záv�rky za finan�ní období kon�ící k 31. 12. 2007 došlo 
k níže uvedeným zm�nám ve finan�ní situaci Emitenta, které by se dali hodnotit jako významné. 

Pro zhodnocení schopnosti Emitenta dostát svým závazk�m z emise dluhopis�, je t�eba, aby investo�i 
posoudili všechny významné závazky Emitenta plynoucí z dosud nesplacených úv�r�, p�j�ek. Z tohoto 
d�vodu Emitent uvádí p�ehled významných závazk� ke dni 18. 12. 2008. 

Tabulka 22 Významné dlouhodobé závazky, úv�ry a krátkodobé závazky k 18. 12. 2008

Dlouhodobé závazky, úv�ry a krátkodobé závazky 
Výše 

k 18.12.2008, 
tis. CZK 

Úv�rový 
rámec,tis. 

CZK 

Datum 
poskytnutí 

Datum 
splatnosti 

Zajišt�ní 
závazku 

P�j�ka od SPGroup a.s. 813 421 /* 900 000 1/12/2007 30/11/2011 není

P�j�ka od Ing. Pavla Sehnala 688 000 800 000 7/1/2008 31/3/2009 není

* Pozn.: Uvedená výše p�j�ky od spole�nosti SPGroup a.s. nezahrnuju narostlý úrok ve výši 32  048 tis. K�
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Krom� výše uvedeného má Emitent ješt� další závazky zejména z titulu dodavatelských vztah�, 
u kterých Emitent p�edpokládá, že nebudou mít zásadní vliv na schopnost Emitenta dostát závazk�m 
vyplývajících z vydaných Dluhopis�.  

17.2. Základní kapitál Emitenta 

Základní kapitál Emitenta ke dni vydání tohoto Prospektu �iní 345 000 000,- K� a je pln� splacen. Je 
rozd�len do 345 000 (t�i sta �ty�icet p�t tisíc) kus� akcií o jmenovité hodnot� 1 000,- K� (jeden tisíc 
korun �eských). Všechny akcie mají listinnou podobu a zn�jí na jméno. Níže uvedená tabulka zobrazuje 
zm�ny základního kapitálu za roky 2005, 2006 a 2007. 

Tabulka 23 Zm�na základního kapitálu spole�nosti GREENVALE a.s. 

Zm�na základního kapitálu 2005 2006 2007 

Základní kapitál /tis. K�/ 2 000 345 000 345 000 

Na základ� rozhodnutí jediného akcioná�e p�i výkonu p�sobnosti valné hromady Emitenta 
ze dne 25. zá�í 2006 byl zvýšen základní kapitál Emitenta o 343 000 000 K� na 345 000 000 K�. 
Zvýšení základního kapitálu prob�hlo upsáním 343 000 ks nových akcií na jméno o jmenovité hodnot�
1 000 K� pen�žitými vklady Ing. Pavlem Sehnalem. Zárove� došlo ke št�pení (snížení jmenovité 
hodnoty) a zm�n� formy stávajících 10 kus� akcií tak, že 1 ks akcie na majitele byl vym�n�n 
za 2 000 ks akcií na jméno.  

D�vodem zvýšení základního kapitálu Emitenta bylo umožnit Ing. Pavlu Sehnalovi kapitalizaci 
pohledávky za Emitentem, zlepšení kapitálové struktury Emitenta cestou bilan�ního oddlužení 
a posílení vlastního kapitálu v zájmu zajišt�ní nezbytné míry finan�ní stability. Zvýšení vlastního 
kapitálu Emitenta bylo zapsáno do obchodního rejst�íku dne 13. prosince 2006.  

Spole�nost nevydala žádné prioritní nebo zam�stnanecké akcie, ani vym�nitelné nebo prioritní 
dluhopisy. 
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18. VÝZNAMNÉ SMLOUVY 

Emitent má uzav�eny smlouvy ve zn�ní pozd�jších dodatk�, které by v p�ípad�, že by byly Emitentem 
nebo p�íslušnou smluvní protistranou hrub� porušeny, mohly vést ke vzniku závazku nebo nároku �lena 
skupiny a mohly by mít tak podstatný vliv na schopnost Emitenta plnit závazky z emitovaných 
Dluhopis�. Všechny níže uvedené smlouvy jsou na požádání bezplatn� k dispozici v b�žné pracovní 
dob� od 9.00 do 16.00 hod. k nahlédnutí u Emitenta na adrese jeho sídla Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00. Významné smlouvy jsou následující: 

(a) Smlouva o nájmu 

Smlouva o nájmu ve zn�ní pozd�jších dodatk� �. 1 a 2 (viz podrobn�ji níže), která byla uzav�ena dne 
30. dubna 2008 mezi Emitentem (pronajímatel) a GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s., se sídlem Praha 
1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00, I�: 276 42 127 (nájemce). P�edm�tem této smlouvy je 
nájem pozemku a stavby sloužících k provozování aquaparku. Smlouva je uzav�ena na dobu 20 let od 
data p�evzetí. Nájemce má k smlouv� opci k prodloužení nájmu na dalších 5 let. Pro vylou�ení 
pochybností, tato smlouva není smlouvou o nájmu podniku ve smyslu zák. �. 513/1991 Sb., obchodní 
zákoník, v platném zn�ní. 

Dodatek �. 1 ze dne 6. kv�tna 2008 a Dodatek �. 2 ze dne 28. 8. 2008 k výše uvedené smlouv� upravují 
výši placeného nájmu. 

Podmínky ukon�ení Smlouvy o nájmu 
Emitent má možnost Smlouvu o nájmu po dobu prvních 20 (dvaceti) let nájmu ukon�it pouze písemnou 
výpov�dí, a to pouze z d�vodu, že nájemce jedná zp�sobem, který ohrožuje umo�ování náklad� na 
dluhovou službu týkající se aquaparku. Výpov�dní lh�ta v takovém p�ípad� �iní t�icet (30) dnu a po�íná 
b�žet dnem doru�ení písemného oznámení nájemci. Dále má Emitent možnost Smlouvu o nájmu 
vypov�d�t z d�vod� podstatného porušení této smlouvy nájemcem a to dnem doru�ení výpov�di 
nájemci. Nájemce není oprávn�n vypov�d�t Smlouvu o nájmu. 

(b) Smlouva o budoucí smlouv� o nájmu 

Smlouva o budoucí smlouv� o nájmu byla uzav�ena dne 1. zá�í 2007 mezi Emitentem (budoucí 
pronajímatel) a Redvale a.s. se sídlem Praha 1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00, 
I�: 287 99 667 (budoucí nájemce). P�edm�tem této smlouvy je budoucí pronájem pozemku a stavby 
sloužících k provozování Hotelu. Délka trvání smlouvy je 15 let od data p�evzetí. Pro vylou�ení 
pochybností, nájemní smlouva, která bude uzav�ena v souvislosti s pronájmem a provozováním hotelu, 
nebude smlouvou o nájmu podniku ve smyslu zák. �. 513/1991 Sb., obchodní zákoník, v platném zn�ní. 

Podmínky ukon�ení Smlouvy o budoucí smlouv� o nájmu 
Smlouvu o nájmu lze po dobu prvních 10 (deseti) let nájmu ukon�it pouze písemnou výpov�dí, a to 
pouze z d�vodu, že budoucí nájemce jedná zp�sobem, který ohrožuje umo�ování náklad� na dluhovou 
službu týkající se hotelu.  
Po uplynutí prvních deseti let, lze smlouvu ukon�it písemnou dohodou. Dále lze smlouvu vypov�d�t 
z d�vod� podstatného porušení smlouvy budoucím nájemcem a to dnem doru�ení výpov�di budoucímu 
nájemci. 

(c) Smlouva o �ízení 

Smlouva o �ízení, byla uzav�ena dne 31. prosince 2007 mezi Emitentem (objednatel) a SPGroup a.s. 
se sídlem Praha 1, Masarykovo náb�. 235/28, PS�: 110 00, I�: 630 78 571 (poskytovatel). P�edm�tem 
této smlouvy je �ízení spole�nosti v úseku �editele, ekonomické poradenství, právní poradenství 
a vedení administrativy. 

Podmínky ukon�ení Smlouvy o �ízení 
Kterákoli strana m�že smlouvu vypov�d�t. Výpov�dní lh�ta je m�sí�ní a za�íná b�žet dnem jejího 
doru�ení druhé stran�. 
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19. ÚDAJE T�ETÍCH STRAN, PROHLÁŠENÍ ZNALC� A PROHLÁŠENÍ 
 O JAKÉMKOLIV ZÁJMU 

Emitent potvrzuje, že pokud informace pocházejí od t�etí strany, byly tyto informace p�esn�
reprodukovány a podle v�domí Emitenta a v mí�e, ve které je schopen to zjistit z informací 
zve�ejn�ných touto t�etí stranou, nebyly vynechány žádné skute�nosti, kv�li kterým by reprodukované 
informace byly nep�esné nebo zavád�jící. 

Zdroje informací: 

• Informace o postavení emitenta na trhu: 

-  �eský statistický ú�ad, Na padesátém 81, PS�: 100 82 Praha 10, www.czso.cz ; 

-  Deloitte & Touche - analýza spole�nosti Deloitte & Touche, Hospitality 2010: An in-depth 
report into driving shareholder value in the hospitality sector, 
www.deloitte.com/dtt/cda/doc/content/bg_hospitality_2010_210906(2).pdf; 

- tiskové zprávy internetového serveru Hotel&Spa (Odborné informace pro hotelový a láze�ský 
management), www.hotel-spa.ihned.cz; 

- Internetové stránky aquapark� a hotel� uvedených. v  bodu 11.7 „Hlavní trhy, na kterých 
Emitent sout�ží“ v tabulkách �. 13 a �. 15.

Emitent dále prohlašuje, že byla na jeho žádost vypracována Zpráva auditora o ov��ení prognózy 
vývoje finan�ních ukazatel� Emitenta. Ov��ení prognózy vývoje finan�ních ukazatel� Emitenta 
(viz. kapitola “Prognózy nebo odhady zisku” tohoto Prospektu) bylo provedeno auditorem Emitenta – 
auditorskou firmou BDO Prima Audit s.r.o., Praha 4, Olbrachtova 1980/5, PS�: 140 00, vedenou 
v seznamu auditorských spole�ností u Komory auditor� �eské republiky pod osv�d�ením 
KA �R �. 018. Tato zpráva je uvedena v kapitole “Finan�ní údaje o Emitentovi” a tvo�í nedílnou 
sou�ást tohoto Prospektu. 
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20. ZVE�EJN�NÉ DOKUMENTY

Po dobu platnosti tohoto Prospektu jsou níže uvedené dokumenty, spole�n� s dalšími dokumenty, 
na které se tento Prospekt p�ípadn� odvolává, na požádání bezplatn� k dispozici v b�žné pracovní dob�
od 9.00 do 16.00 hod. k nahlédnutí u Emitenta na adrese jeho sídla Praha 1, Masarykovo náb�eží 
235/28, PS�: 110 00: 

•  Zakladatelská listina a stanovy Emitenta; 

•  Výro�ní zprávy Emitenta za rok 2006 a 2007, jejichž nedílnou sou�ástí jsou i kompletní 
auditované ú�etní záv�rky Emitenta vyhotovené dle �eských ú�etních standard� (CAS) za ú�etní 
období kon�ící 31. prosince 2006 a 31. prosince 2007; 

•  Auditovaná ú�etní záv�rka Emitenta vyhotovená dle mezinárodních standard� finan�ního 
výkaznictví (IFRS) za ú�etní období kon�ící 31. prosince 2007; 

•  Nejaktuáln�jší úplné ú�etní výkazy a úplné ro�ní auditované ú�etní výkazy Emitenta, výro�ní 
a pololetní zprávy a �tvrtletní povinné informace; 

• Ocen�ní zastavených nemovitostí v�etn� stanoviska auditora k metodice; 

• Smlouva s Agentem pro zajišt�ní; 

• Smlouva o nájmu  uzav�ená mezi Emitentem a spole�ností GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s.; 

• Smlouva o budoucí smlouv� o nájmu uzav�ená mezi Emitentem Redvale a.s. 

Po dobu, po kterou z�stane Emise nesplacena, budou shora uvedené výro�ní zprávy a ú�etní výkazy 
k dispozici též v elektronické podob� na internetové stránce Emitenta www.aquapalace.cz. 
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21. ZDAN�NÍ A DEVIZOVÁ REGULACE V �ESKÉ REPUBLICE 

Budoucím nabyvatel�m jakýchkoli Dluhopis� vydávaných v rámci této Emise se doporu�uje, aby 
se poradili se svými právními a da�ovými poradci o da�ových a devizov� právních d�sledcích koup�, 
prodeje a vlastnictví Dluhopis� a p�ijímání plateb úrok� z Dluhopis� podle da�ových a devizových 
p�edpis� platných v �eské republice a v zemích, jejichž jsou rezidenty, jakož i v zemích, v nichž výnosy 
z vlastnictví a prodeje dluhopis� mohou být zdan�ny. 

Následující stru�né shrnutí zda�ování Dluhopis� a devizové regulace v �eské republice vychází 
zejména ze zákona �. 586/1992 Sb., o daních z p�íjm�, v platném zn�ní (dále také jen „zákon o daních 
z p�íjm�“) a zákona �. 219/1995 Sb., devizový zákon, v platném zn�ní (dále jen „devizový zákon“) 
a souvisejících právních p�edpis� ú�inných k datu vyhotovení tohoto Prospektu, jakož i z obvyklého 
výkladu t�chto zákon� a dalších p�edpis� uplat�ovaného �eskými správními ú�ady a jinými státními 
orgány a známého Emitentovi k datu vyhotovení tohoto Prospektu. Veškeré informace uvedené níže 
se mohou m�nit v závislosti na zm�nách v p�íslušných právních p�edpisech, které mohou nastat 
po tomto datu nebo ve výkladu t�chto právních p�edpis�, který m�že být po tomto datu uplat�ován. 

21.1. Zdan�ní v �eské republice 

Emitent je za ur�itých podmínek plátcem dan� sražené z výnos� Dluhopis� (viz. níže). 

Úrokový p�íjem 

Úrok (zahrnující též výnos ve form� rozdílu mezi jmenovitou hodnotou dluhopisu a jeho nižším 
emisním kurzem vypláceným p�i splatnosti dluhopis�) vyplácený Vlastník�m dluhopis� fyzickým 
osobám (da�ovým rezident�m i nerezident�m �R) a dále též právnickým osobám da�ovým 
nerezident�m �R nepodnikajícím na území �R prost�ednictvím stálé provozovny obecn� podléhá 
srážkové dani vybírané u zdroje (tj. sráženo Emitentem p�i úhrad� úroku). Sazba této srážkové dan� �iní 
15 % (12,5 % od roku 2009), není-li pro da�ové nerezidenty modifikována p�íslušnou smlouvou 
o zamezení dvojího zdan�ní (viz. dále). V p�ípad�, že úrok plyne právnické osob� da�ovému 
rezidentovi �R nebo stálé provozovn� da�ového nerezidenta �R právnické osoby umíst�né na území 
�R, nepodléhá platba úroku srážkové dani, ale Vlastník dluhopis� tento úrok zahrnuje do obecného 
základu dan� v návaznosti na �asovou souvislost s obdobím, kterého se týká. 

V p�ípad� že úrok plyne stálé provozovn� právnické osoby umíst�né na území �R, která není da�ovým 
rezidentem �lenského státu Evropské unie nebo Evropského hospodá�ského prostoru, je Emitent 
povinen srazit zajišt�ní dan� ve výši 10 % z tohoto p�íjmu. Sražené zajišt�ní dan� se zapo�ítává 
na celkovou da�ovou povinnost této stálé provozovny. 

Smlouva o zamezení dvojího zdan�ní mezi �eskou republikou a zemí, jejímž je p�íjemce úroku 
da�ovým rezidentem, m�že zdan�ní úroku v �eské republice vylou�it nebo snížit sazbu dan�. Nárok 
na uplatn�ní modifikace dan� na základ� režimu upraveného smlouvou o zamezení dvojího zdan�ní 
m�že být podmín�n prokázáním skute�ností dokládajících, že p�íslušná smlouva o zamezení dvojího 
zdan�ní se na p�íjemce platby úroku skute�n� vztahuje (zejména p�edložením platného potvrzení 
o da�ovém domicilu, prohlášení o skute�ném vlastnictví vypláceného p�íjmu apod.) 

Ur�ité kategorie poplatník� (nap�. nadace, Garan�ní fond obchodník� s cennými papíry) mají 
za ur�itých podmínek nárok na osvobození úrokových p�íjm� od dan� z p�íjm�. 

Zisky/ztráty z prodeje 

Zisky, respektive ztráty realizované Vlastníkem dluhopis� p�i prodeji Dluhopis� jsou p�edm�tem 
zdan�ní v �eské republice (i) jsou-li Dluhopisy prodávány da�ovým rezidentem �R anebo da�ovým 
nerezidentem �R prost�ednictvím jeho stálé provozovny umíst�né v �eské republice, nebo (ii) je-li 
kupní cena za prodávané Dluhopisy hrazena da�ovým rezidentem �R anebo da�ovým nerezidentem 
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�R prost�ednictvím jeho stálé provozovny umíst�né v �eské republice a prodávající je da�ovým 
nerezidentem �R (nestanoví-li p�íslušná smlouva o zamezení dvojího zdan�ní mezi �eskou republikou 
a zemí, jejímž da�ovým rezidentem je osoba prodávající dluhopisy, jinak). 

Ur�ité kategorie poplatník� (nap�. fyzické osoby, které Dluhopisy nemají zahrnuty ve svém obchodním 
majetku) mají zisky z prodeje Dluhopis� za ur�itých podmínek osvobozeny od dan� z p�íjm�. V p�ípad�
prodeje Dluhopis� Vlastníkem dluhopis�, který je da�ovým rezidentem ne�lenského státu Evropské 
unie nebo státu mimo Evropský hospodá�ský prostor, kupujícímu, který je da�ovým rezidentem �R, 
nebo stálé provozovn� da�ového nerezidenta �R, umíst�né v �eské republice, je kupující obecn�
povinen p�i úhrad� kupní ceny Dluhopis� srazit zajišt�ní dan� z p�íjm� ve výši 1 % z tohoto p�íjmu, 
které je následn� zapo�teno na výslednou da�ovou povinnost prodávajícího. Správce dan� m�že (avšak 
nemusí) považovat da�ovou povinnost poplatníka uskute�n�ním srážky podle p�edchozí v�ty 
za spln�nou. Smlouva o zamezení dvojího zdan�ní mezi �eskou republikou a zemí, jejímž je Vlastník 
dluhopis� rezidentem, m�že zdan�ní zisk� z prodeje Dluhopis� v �eské republice vylou�it. Nárok 
na uplatn�ní zdan�ní na základ� režimu upraveného smlouvou o zamezení dvojího zdan�ní m�že být 
podmín�n prokázáním skute�ností dokládajících, že p�íslušná smlouva o zamezení dvojího zdan�ní 
se na p�íjemce platby skute�n� vztahuje (zejména p�edložením platného potvrzení o da�ovém domicilu, 
prohlášení o skute�ném vlastnictví vypláceného p�íjmu apod.). 

21.2. Devizová regulace 

Dluhopisy nejsou zahrani�ními cennými papíry ve smyslu devizového zákona. Jejich vydávání 
a nabývání není v �eské republice p�edm�tem devizové regulace. V p�ípad�, kdy p�íslušná mezinárodní 
dohoda o ochran� a podpo�e investic uzav�ená mezi �eskou republikou a zemí, jejímž rezidentem 
je p�íjemce platby, nestanoví jinak, resp. nestanoví výhodn�jší zacházení, mohou cizozemští Vlastníci 
dluhopis� za spln�ní ur�itých p�edpoklad� nakoupit pen�žní prost�edky v cizí m�n� za �eskou m�nu 
bez devizových omezení a transferovat tak výnos z Dluhopis�, �ástky zaplacené Emitentem 
v souvislosti s uplatn�ním práva Vlastník� dluhopis� na p�ed�asné splacení Dluhopis� Emitentem, 
p�ípadn� splacenou jmenovitou hodnotu Dluhopis� z �eské republiky v cizí m�n�. 
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22. VYMÁHÁNÍ SOUKROMOPRÁVNÍCH ZÁVAZK� V��I EMITENTOVI 

Informace, uvedené v této kapitole jsou p�edloženy jen jako všeobecné informace pro charakteristiku 
právní situace, a byly získány z ve�ejn� p�ístupných dokument�. Potenciální nabyvatelé jakýchkoli 
Dluhopis� vydávaných v rámci této emise Dluhopis� by se nem�li spoléhat na informace zde uvedené 
a doporu�uje se jim posoudit se svými právními poradci otázky vymáhání soukromoprávních závazk�
v��i Emitentovi v každém p�íslušném stát�. 

Emitent neud�lil souhlas s p�íslušností zahrani�ního soudu v souvislosti s jakýmkoli soudním procesem 
zahájeným na základ� zakoupení, ani nejmenoval žádného zástupce pro �ízení v jakémkoli stát�. 
V d�sledku toho m�že být pro nabyvatele Dluhopis� nemožné podat v zahrani�í žalobu nebo zahájit 
jakékoli �ízení proti Emitentovi nebo požadovat u zahrani�ních soud� vydání soudních rozhodnutí proti 
Emitentovi nebo pln�ní soudních rozhodnutí vydaných takovými soudy, založené na ustanoveních 
zahrani�ních právních p�edpis�. 

V p�ípad�, kdy �eská republika uzav�ela s ur�itým státem mezinárodní smlouvu o uznání a výkonu 
soudních rozhodnutích, je zabezpe�en výkon soudních rozhodnutí takového státu v souladu 
s ustanovením dané mezinárodní smlouvy. P�i neexistenci takové smlouvy mohou být rozhodnutí cizích 
soud� uznána a vykonána v �eské republice za podmínek stanovených zákonem �. 97/1963 Sb., 
o mezinárodním právu soukromém a procesním, v platném zn�ní. Podle tohoto zákona nelze rozhodnutí 
justi�ních orgán� cizích stát� ve v�cech uvedených v §1 výše zmín�ného zákona o mezinárodním právu 
soukromém a procesním, cizí soudní smíry a cizí notá�ské listiny (spole�n� dále také jen „cizí 
rozhodnutí“) uznat a vykonat, jestliže (i) rozhodnutá v�c spadá do výlu�né pravomoci orgán� �eské 
republiky nebo jestliže by �ízení nemohlo být provedeno u žádného orgánu cizího státu, pokud 
by se ustanovení o p�íslušnosti soud� �eské republiky použila na posouzení pravomoci cizího orgánu; 
nebo (ii) o témže právním pom�ru bylo orgánem �eské republiky vydáno pravomocné rozhodnutí nebo 
bylo v �eské republice uznáno pravomocné rozhodnutí orgánu t�etího státu; nebo (iii) ú�astníku �ízení, 
v��i n�muž má být rozhodnutí uznáno, byla postupem cizího orgánu od�ata možnost �ádn� se ú�astnit 
�ízení, zejména pokud nebyl �ádn� obeslán pro ú�ely zahájení �ízení; nebo (iv) uznání cizího rozhodnutí 
by se p�í�ilo ve�ejnému po�ádku �eské republiky; nebo (v) není zaru�ena vzájemnost uznávání 
a výkonu rozhodnutí (vzájemnost se nevyžaduje, nesm��uje-li cizí rozhodnutí proti ob�anu �eské 
republiky nebo �i právnické osob� se sídlem v �eské republice); nebo (vi) p�íslušny cizí orgán 
nepotvrdil, že rozhodnutí cizího orgánu nabylo právní moci; nebo (vii) rozhodnutí cizího orgánu nebylo 
superlegalizováno �eským ministerstvem spravedlnosti nebo apostilováno v souladu s Úmluvou 
o zrušení požadavku ov��ování listin uzav�enou dne 5. �íjna 1966 v Haagu. Ministerstvo spravedlnosti 
�R m�že po dohod� s Ministerstvem zahrani�ních v�cí �R a jinými p�íslušnými ministerstvy u�init 
prohlášení o vzájemnosti ze strany cizího státu. Takové prohlášení je pro soudy �eské republiky a jiné 
státní orgány závazné. Pokud toto prohlášení o vzájemnosti není vydáno v��i ur�ité zemi, neznamená to 
automaticky, že vzájemnost neexistuje. Uznání vzájemnosti v takových p�ípadech bude záležet 
na faktické situaci uznávání rozhodnutí orgán� �eské republiky v dané zemi. 

V souvislosti se vstupem �eské republiky do Evropské unie je v �eské republice p�ímo aplikovatelné 
na�ízení Rady (ES) �. 44/2001 ze dne 22. prosince 2000 o p�íslušnosti a uznávání a výkonu soudních 
rozhodnutí v ob�anských a obchodních v�cech. Na základ� tohoto na�ízení jsou soudní rozhodnutí 
vydaná soudními orgány v �lenských státech EU v ob�anských a obchodních v�cech vykonatelná 
v �eské republice. 

Soudy �eské republiky by však meritorn� nejednaly o žalob� vznesené v �eské republice na základ�
jakéhokoli porušení ve�ejnoprávních p�edpis� kteréhokoli státu krom� �eské republiky ze strany 
Emitenta, zejména o jakékoli žalob� pro porušení jakéhokoli zahrani�ního zákona o cenných papírech. 
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23. VŠEOBECNÉ INFORMACE 

23.1. Interní schválení Emise Emitentem 

Vydání Dluhopis� bylo schváleno rozhodnutím p�edstavenstva dne 30. zá�í 2008. 

23.2. Schválení Prospektu a Emisních podmínek Dluhopis� �eskou národní bankou 

Prospekt a Emisní podmínky Dluhopis� obsažené v tomto Prospektu byly schváleny rozhodnutím 
�eské národní banky �. j. 2008/14379/570 ke sp. zn.: Sp/2008/353/572 ze dne 29. 12. 2008, které 
nabylo právní moci dne 29. 12. 2008. 

23.3. P�ijetí Dluhopis� k obchodování na BCPP 

Emitent požádal o p�ijetí Dluhopis� k obchodu na oficiálním volném trhu BCPP. V p�ípad� p�ijetí 
Dluhopis� k obchodu na oficiální volný trh BCPP, budou Dluhopisy kótovanými cennými papíry. 

P�edpokládá se, že burzovní výbor pro kotaci BCPP projedná a schválí podmíne�né p�ijetí Dluhopis�
k obchodování na oficiálním volném trhu BCPP za p�edpokladu spln�ní ur�itých podmínek, v�etn�
schválení Prospektu �eskou národní bankou a jeho uve�ejn�ní v souladu s platnými právními p�edpisy, 
a to nejpozd�ji do 9. 1. 2009. 

23.4. Právní p�edpisy upravující vydání Dluhopis�

Dluhopisy jsou vydávány na základ� Zákona o dluhopisech a Zákona o podnikání na kapitálovém trhu. 

23.5. Žádná negativní zm�na 

V období od poslední auditované ú�etní záv�rky Emitenta sestavené ke dni 31. prosince 2007 do dne 
vyhotovení tohoto Prospektu nedošlo k žádné podstatné negativní zm�n� vyhlídek Emitenta. 

Od data vyhotovení poslední auditované ú�etní záv�rky nicmén� došlo k zm�nám ve finan�ní situaci 
Emitenta, které by se daly hodnotit jako významné.  Tyto zm�ny jsou popsány v tomto Prospektu 
v kapitole „Finan�ní údaje o aktivech a závazcích, finan�ní situaci a zisku a ztrátách Emitenta“. 

23.6. Soudní a rozhod�í �ízení 

Emitent prohlašuje, že není a p�edešlých 12-ti m�sících nebyl ú�astníkem správního, soudního ani 
rozhod�ího �ízení, které by mohlo mít anebo m�lo vliv na jeho finan�ní situaci nebo ziskovost. 

Emitent rovn�ž prohlašuje, že není a v p�edešlých 12-ti m�sících nebyl ú�astníkem žádných správních, 
soudních ani rozhod�ích �ízení, která by jednotliv� �i v souvislosti s jinými právními �ízeními vedenými 
proti osobám, které jsou sou�ástí holdingu (koncernu) ovládaného osobou Ing. Pavla Sehnala mohla 
podstatným negativním zp�sobem ovlivnit hospodá�ské pom�ry a finan�ní situaci Emitenta �i 
propojených osob. 

23.7. Uve�ej	ování informací 

Skute�nosti d�ležité pro uplatn�ní práv Vlastník� dluhopis� budou uve�ej�ovány zp�sobem 
stanoveným v Emisních podmínkách Dluhopis�. Dokumenty týkající se Emitenta jsou uve�ejn�ny 
zp�sobem popsaným v tomto Prospektu v kapitole „Zve�ejn�né dokumenty“. 

23.8. Zájem fyzických a právnických osob zú�astn�ných na nabídce Dluhopis�

Na emisi a nabídce Dluhopis� mají zájem vybraní investo�i v rámci skupiny SPGroup, kterým m�že být 
nabídnuto k úpisu a koupi až 100% z celkového p�edpokládaného objemu emise Dluhopis� a kte�í tyto 
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Dluhopisy upíší a koupí. Emitent nemá k datu vyhotovení Prospektu smluvn� zajišt�n pevný upisovací 
závazek jakéhokoli investora k úpisu Emise nebo její �ásti. K datu vyhotovení Prospektu si Emitent 
není v�dom, že by existoval jakýkoliv jiný zájem fyzických �i právnických osob zú�astn�né na emisi 
Dluhopis�, krom� zájmu osob uvedených výše, který by byl podstatný pro tuto emisi Dluhopis�. 

23.9. Datum Prospektu 

Datum vyhotovení tohoto Prospektu je 19. prosince 2009. 



GREENVALE a.s. Prospekt

93 

24. SEZNAM POUŽITÝCH DEFINIC 

„Administrátor“ znamená spole�nost Raiffeisenbank a.s., se sídlem Praha 4, Hv�zdova 1716/2b, PS�:  
140 78, I�: 492 40 901, zapsaná v obchodním rejst�íku vedeném M�stským soudem v Praze, oddíl B, 
vložka 2051; 

„Burza cenných papír� Praha, a.s.“ nebo „BCPP“ nebo „Burza“ znamená burzu cenných papír�
s touto obchodní firmou se sídlem Praha 1, Rybná 14, I�: 47115629; 

„�NB“ nebo „�eská národní banka“ znamená právnickou osobu z�ízenou zákonem �. 6/1993 Sb., 
o �eské národní bance, ve zn�ní pozd�jších p�edpis�, resp. jakéhokoliv jejího právního nástupce; 

„�R“ znamená �eskou republiku; 

„Devizový zákon“ znamená zákon �. 219/1995 Sb., devizový zákon, ve zn�ní pozd�jších p�edpis�; 

„Emitent“, resp.„emitent“ (tam kde to vyplývá z kontextu použití tohoto pojmu v tomto dokumentu) 
GREENVALE a.s., sídlem Praha 1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00, I� 273 93 411, zapsaná 
v obchodním rejst�íku vedeném M�stským soudem v Praze, oddíl B, vložka 10273; 

„EUR“ �i „euro“ znamená jednotnou m�nu Evropské unie; 

„IFRS“ znamená Mezinárodní standardy pro finan�ní výkaznictví sestavené v souladu se standardy 
a interpelacemi schválenými Radou pro mezinárodní standardy (International Accounting Standards 
Board), v minulosti se nazývaly Mezinárodními ú�etními standardy (IAS); 

„K�“ znamená korunu �eskou, zákonnou m�nu �eské republiky; 

„Kota�ní agent“ znamená spole�nost Raiffeisenbank a.s., se sídlem Praha 4, Hv�zdova 1716/2b, PS�:  
140 78, I�: 492 40 901, zapsaná v obchodním rejst�íku vedeném M�stským soudem v Praze, oddíl B, 
vložka 2051; 

„mil.“ znamená milion; 

„mld.“ znamená miliarda; 

„Na�ízení“ Na�ízení Komise (ES) �. 809/2004, kterým se provádí sm�rnice Evropského parlamentu a 
Rady 2003/71/ES, pokud jde o údaje obsažené v prospektech a o jejich formát, uvád�ní odkaz�
a zve�ej�ování t�chto prospekt� a zve�ej�ování reklam; 

„Obchodní zákoník“ znamená zákon �. 513/1991 Sb., obchodní zákoník, ve zn�ní pozd�jších p�edpis�; 

„Prospekt“, resp. „prospekt“ (tam kde to vyplývá z kontextu použití tohoto pojmu v tomto 
dokumentu) znamená tento prospekt Dluhopis�; 

„Skupina SPGroup“ znamená spole�nost SPGroup, a.s., jakoukoli entitu p�ímo nebo nep�ímo 
kontrolovanou spole�ností SPGroup, a.s.; 

„St�edisko“ nebo „St�edisko cenných papír�“ znamená St�edisko cenných papír� se sídlem Praha 1, 
Rybná 14, PS�: 110 05, resp. jakéhokoliv jeho právního nástupce nebo jinou osobu oprávn�nou nebo 
pov��enou vedením evidence zaknihovaných cenných papír� nebo její �ásti v souladu s právními 
p�edpisy �eské republiky; 

„tis.“ znamená tisíc; 
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„Vedoucí manažer“ znamená spole�nost Raiffeisenbank a.s., se sídlem Praha 4, Hv�zdova 1716/2b, 
PS�:  140 78, I�: 492 40 901, zapsaná v obchodním rejst�íku vedeném M�stským soudem v Praze, 
oddíl B, vložka 2051; 

„Zákon o cenných papírech“ znamená zákon �. 591/1992 Sb., o cenných papírech, ve zn�ní 
pozd�jších p�edpis�; 

„Zákon o dluhopisech“ znamená zákon �. 190/2004 Sb., o dluhopisech, ve zn�ní pozd�jších p�edpis�; 

„Zákon o podnikání na kapitálovém trhu“ nebo „ZPKT“ znamená zákon �. 256/2004 Sb., 
o podnikání na kapitálovém trhu; ve zn�ní pozd�jších p�edpis�. 
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Výrok auditora 

k auditované nekonsolidované ú�etní záv�rce Emitenta 

vyhotovené dle mezinárodních ú�etních standard� IFRS 

za ú�etní období kon�ící k 31. prosinci 2007 
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Ú�etní záv�rka Emitenta k 31. 12. 2007  

vyhotovená dle mezinárodních standard� finan�ního výkaznictví IFRS 
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GREENVALE a.s. 

Individuální ú�etní záv�rka sestavená v souladu s  

Mezinárodními standardy ú�etního výkaznictví 

k 31. 12. 2007 
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Zá�í 2008 

ROZVAHA GREENVALE a.s. k 31. prosinci 2007  (v tisících K�) 

AKTIVA Komentá� 31/12/2007 31/12/2006 

Dlouhodobá aktiva    

Pozemky, budovy a za�ízení 5.1 1 067 369 356 019 

Dlouhodobé pohledávky    

Pohledávka z dan� z p�íjmu 5.2 2 581 306 

Dlouhodobá aktiva celkem  1 069 950 356 325 

Krátkodobá aktiva     

Krátkodobé pohledávky 5.2 72 542 21 938 

Peníze a pen�žní ekvivalenty 5.3 16 975 12 921 

Ostatní krátkodobá aktiva 5.4 185 - 

Krátkodobá aktiva celkem  89 702 34 859 

Aktiva celkem  1 159 652 391 184 

VLASTNÍ KAPITÁL A ZÁVAZKY    

Vlastní kapitál   

Základní kapitál 5.5 345 000 345 000 

Nerozd�lené zisky  -1 272 -117 

Zisk za období  -9 689 -1 155 

Vlastní kapitál celkem  334 039 343 728 
  

Závazky     

Dlouhodobé úv�ry a p�j�ky 5.6 549 586 - 

Krátkodobé závazky  5.7 276 027 47 456 

Závazky celkem  825 613 47 456 

Vlastní kapitál a závazky celkem  1 159 652 391 184
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VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY  GREENVALE a.s. za rok kon�ící 31. prosince
2007 (v tisících K�)  

 Komentá�
Rok kon�ící 
31/12/2007 

Rok kon�ící 
31/12/2006 

Tržby z prodeje služeb  6.1 204 143 

Spot�eba materiálu a nákup služeb 6.1 2 880 1 826 

Ztráta (zisk) z p�ecen�ní investic do nemovitostí 6.1 - - 

Ostatní provozní náklady (výnosy) 6.1 2 049 21 
  

Provozní výsledek hospoda�ení  -4 725 -1 704 

   

Výnosové úroky 6.2 417 532 

Nákladové úroky 6.2 7 517 227 

Ostatní finan�ní náklady (výnosy) 6.2 139 47 
  

Finan�ní výsledek hospoda�ení  -7 239 258 

   

Da� ze zisku  -2 275 -291 

Zisk za období  - 9 689 -1 155 
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VÝKAZ O ZM�NÁCH VE VLASTNÍM KAPITÁLU GREENVALE a.s. 
za rok kon�ící 31. prosince 2007 (v tisících K�)  

  
Základní 

kapitál
Nerozd�lené 

zisky
Výsledek 

hospoda�ení
Celkem vlastní 

kapitál

Z�statek k 1. lednu 2006 2 000 -117 1 883

  

Navýšení základního kapitálu 343 000 343 000

Vypo�ádání výsledku hospoda�ení 
2005 -117 117 -

Ztráta za období -1 155 -1 155

Z�statek k 31. prosinci 2006 345 000 -117 -1 155 343 728

  

Vypo�ádání výsledku hospoda�ení 
2006 -1 155 1 155 -

Ztráta za období -9 689 -9 689

Z�statek k 31. prosinci 2007 345 000 -1 272 -9 689 334 039
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VÝKAZ PEN�ŽNÍCH TOK�GREENVALE a.s. 

za rok kon�ící 31. prosince 2007 
(v tisících K�) 

PEN�ŽNÍ TOKY Z PROVOZNÍ �INNOSTI

Rok kon�ící 
31/12/2007

Rok kon�ící 
31/12/2006

Zisk za období -9 689 -1 555

Úpravy o nepen�žní položky a položky ovliv�ující jiné �innosti cash flow: 

Da�ový náklad uznaný ve výsledku hospoda�ení -2 275 -291

Odpisy dlouhodobého majetku 

Snížení hodnoty dlouhodobého majetku 

Snížení (zp�tné navýšení) hodnoty obchodních a jiných pohledávek 

Tvorba (rozpušt�ní) rezerv 

P�íjmy z investic 

Úrokové náklady a úrokové (výnosy) 7 100 -305

Zisky (ztráty) z p�ecen�ní 

Zisk (ztráta) z prodeje dlouhodobého majetku 

Zisk z provozní �innosti p�ed zm�nami pracovního kapitálu -4 864 -1 751

Úpravy o pohyb v pracovním kapitálu: 

Zvýšení (-) / snížení (+) pohledávek z obchodního styku -3 89

Zvýšení (-) / snížení (+) zásob 

Snížení (+) / zvýšení (-) krátkodobých finan�ních aktiv 

Zvýšení (-) / snížení (+) ostatních aktiv -5 807 -21 404

Zvýšení (+) / snížení (-) závazk� z obchodního styku 253 692 -297 680

Zvýšení (+) / snížení (-) ostatních závazk� 10 472 -12

Splacení (-) / �erpání (+) krátkodobých bankovních úv�r�

Pen�žní prost�edky vytvo�ené z provozních operací 208 490 -320 758

  

Zaplacené úroky -273

Zaplacená da� ze zisku 

�isté pen�žní prost�edky z hlavní (provozní) �innosti 208 217 -320 758

PEN�ŽNÍ TOKY Z INVESTI�NÍ �INNOSTI

Výdaj za nákup finan�ních investic 

P�íjmy z prodeje finan�ních investic   

Ostatní p�íjmy z finan�ních investic  

Výdaj za nákup hmotných a nehmotných investic - 713 616 -51 402

P�íjem z prodeje hmotných a nehmotných investic 2 267 7

P�ijaté úhrady poskytnutých p�j�ek 

P�ijaté úroky 436 1 138

�isté pen�žní prost�edky z investi�ní �innosti -710 913 -50 257

PEN�ŽNÍ TOKY Z FINANCOVÁNÍ

Úhrada závazk� z finan�ního leasingu 
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P�íjem z bankovních úv�r� a ostatních výp�j�ek 506 750 50 000

Úhrada bankovních úv�r� a ostatních výp�j�ek -343 000

Úhrady ostatních dlouhodobých závazk�

�erpání ostatních dlouhodobých závazk�

Zvýšení základního kapitálu 343 000

Poskytnutí dlouhodobých pohledávek 

Vyplacené dividendy 

�isté pen�žní prost�edky užité ve financování 506 750 50 000

   

  �isté pen�žní toky 4 054 -321 015

    

  Po�áte�ní stav pen�z a pen�žních ekvivalent� 12 921 333 936

  Kone�ný stav pen�z a pen�žních ekvivalent�

  Dopady zm�n sm�nných kurz�

  Kone�ný stav pen�z a pen�žních ekvivalent� 16 975 12 921
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Komentá�e k ú�etním výkaz�m  
sestaveným za období kon�ící 31. prosince 2007 

1. OBECNÉ INFORMACE

  

Obchodní firma: GREENVALE a.s. 

Sídlo: Praha 1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00 

Právní forma akciová spole�nost

Identifika�ní �íslo: 273 93 411

P�edm�t �innosti: Pronájem nemovitostí, byt� a nebytových prostor 
bez poskytování jiných než základních služeb 
zajiš�ujících �ádný provoz nemovitostí, byt� a 
nebytových prostor. 

Správa a údržba nemovitostí. 

  

Spole�nost GREENVALE a.s. (dále jen „Greenvale“ nebo „Spole�nost“) vznikla dnem 2. 11. 2005, 
kdy byla zapsána do obchodního rejst�íku vedeného M�stským soudem v Praze. Jediným 
akcioná�em Spole�nosti je Ing. Pavel Sehnal, Praha 4, Braník, Vav�enova 1440/2, PS�: 
142 00. 

Podnikatelská �innost spole�nosti spo�ívá v dostavb� aquaparku v �estlicích u Prahy pod názvem 
„Aquapalace Praha“ a následném dlouhodobém pronajímání tohoto zábavního areálu vybranému 
provozovateli, kterým je spole�ný podnik GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s., kde má krom�
v�tšinového vlastníka, tuzemské spole�nosti SPGroup a.s., podíl leader n�meckého trhu v oblasti 
provozování m�stských aquapark� a termálních lázní, spole�nost GMF GmbH & Co KG. 
Spole�nost GMF GmbH & Co KG aktuáln� provozuje p�es dvacet vodních areál� a termálních 
lázní po celém N�mecku. 

Dalším podnikatelským projektem je výstavba �ty�hv�zdi�kového hotelu „Aquapalace Hotel“ s 
moderním konferen�ním centrem až pro 650 osob p�iléhajícího k aquaparku a jeho následném 
dlouhodobém pronájmu spole�nému podniku Redvale a.s. s majoritním vlastníkem spole�ností 
SPGroup a.s. a podílem hotelové skupiny Vienna International. Vienna International byla založena 
ve Vídni v roce 1989. Od za�átku se spole�nost zam��uje na management hotel� a rekrea�ních 
za�ízení na základ� management kontrakt�. Spole�nost Vienna International provozuje p�es 40 
hotel� p�edevším ve st�ední a východní Evrop�, zejména v Rakousku, �eské republice, Polsku, 
Chorvatsku, Švýcarsku, Slovensku, Francii, N�mecku, Rumunsku a Rusku. 

Aquapark byl dostav�n a uveden do provozu v kv�tnu roku 2008, zahájení provozu hotelu je 
plánováno na prosinec roku 2008. 

2. P�IJETÍ NOVÝCH A NOVELIZOVANÝCH STANDARD�

Standardy a interpretace ú�inné v b�žném období  

Pro b�žný rok 2007 aplikovala Spole�nost všechny nové a novelizované standardy (IFRS/IAS) 
a interpretace (IFRIC/SIC) p�ijaté Radou pro Mezinárodní ú�etní standardy (IASB) a Výborem 
pro interpretace mezinárodního ú�etního výkaznictví (IFRIC), které se vztahují k �innostem 
Spole�nosti a jsou ú�inné pro ú�etní období za�ínající 1. ledna 2007 a d�íve. P�ijetí t�chto nových 
standard� a interpretací nevedlo k významným zm�nám v ú�etních pravidlech Spole�nosti a 
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významn� neovliv�uje finan�ní situaci a výkonnost Spole�nosti za b�žné období ve srovnání 
s obdobím p�edchozím. 

Standardy a interpretace již vydané, ale dosud Spole�ností nep�ijaté  

K datu schválení této ú�etní záv�rky byly následující standardy a interpretace již vydány, ale nebyly 
prozatím Spole�ností p�ijaty a pro tuto ú�etní záv�rku jsou tedy dosud neú�inné: 

� IAS 1 Sestavování a zve�ejn�ní ú�etní záv�rky (novelizace) (ú�inný pro ro�ní ú�etní období 
s po�átkem 1. ledna 2009 nebo pozd�ji). IAS 1 nov� p�edstavuje výkaz souhrnného výsledku 
jako výkaz všech uznaných výnos� a náklad�, který zahrnuje i výkaz zisku a ztráty. Naopak 
výkaz zm�n vlastního kapitálu je použit pouze pro prezentaci transakcí s vlastníky v rámci 
jejich postavení vlastník�. Greenvale p�ijme novelizovanou verzi IAS 1 od 1. ledna 2009, 
p�i�emž její p�ijetí nepovede k významným zm�nám v používaných ú�etních pravidlech. 
Zm�ny však nastanou v prezentaci zisk� a ztrát, které jsou v sou�asné dob� sou�ástí jak 
výsledovky, tak výkazu zm�n vlastního kapitálu. Nov� budou prezentovány pouze ve výkazu 
souhrnného výsledku. 

� IAS 23 Výp�j�ní náklady (novelizace) (ú�inný pro ro�ní ú�etní období s po�átkem 1. ledna 
2009 nebo pozd�ji). Novelizace IAS 23 odstra�uje volbu mezi okamžitým uznáním výp�j�ních 
náklad� p�ímo p�i�aditelných po�ízení, výstavb� �i výrob� zp�sobilých aktiv jako náklad�
snižujících výsledek hospoda�ení a jejich aktivace do po�izovací ceny uvedených aktiv. Ú�etní 
jednotka musí podle novelizace aktivovat výp�j�ní náklady povinn� jako sou�ást po�izovací 
ceny zp�sobilého aktiva, kterým jsou položky, jejichž po�ízení, výstavba �i výroba (období 
p�ed po�átkem vlastního užívání nebo prodeje) p�edstavuje delší �asový úsek. Greenvale p�ijme 
novelizovanou verzi IAS 23 od 1. ledna 2009, p�i�emž vedení Spole�nosti není schopno 
aktuáln� zhodnotit potenciální dopady na budoucí finan�ní pozici a výkonnost, nebo�
novelizovaná pravidla se budou aplikovat prospektivn� na všechny položky dlouhodobých 
aktiv, jenž budou spl�ovat podmínky tzv. uznatelných aktiv, nov� po�izované od 1. ledna 2009. 

� IAS 27 Konsolidovaná a individuální ú�etní záv�rka (novelizace) (ú�inný pro ro�ní ú�etní 
období s po�átkem 1. �ervence 2009 nebo pozd�ji). Novelizace IAS 27 souvisí s p�ijetím 
novelizace IFRS 3. IAS 27 specifikuje okolnosti, za kterých musí ú�etní jednotka konsolidovat 
ú�etní záv�rky jiných jednotek, nov� p�ináší ú�etní pravidla pro zachycení zm�n ve 
vlastnických podílech v dce�iných podnicích a ú�etní pravidla pro zachycení ztráty ovládání 
v dce�iném podniku. Novelizace také rozší�ila požadavky na informace, které musí být 
zve�ejn�ny v ú�etní záv�rce a které v d�sledku umožní posoudit uživatel�m vztah mezi 
vykazující jednotkou a jejími dce�inými podniky. Vedení Spole�nosti neo�ekává významné 
dopady na v sou�asné dob� prezentovanou finan�ní pozici a výkonnost. 

� IFRS 2 Úhrady vázané na akcie (novelizace) (ú�inný pro ro�ní ú�etní období s po�átkem 
1. ledna 2009 nebo pozd�ji). P�ijatá novelizace IFRS 2 se týká dvou oblastí: (i) vyjas�uje, 
které rozhodné podmínky jsou služebními a výkonnostními podmínkami; (ii) specifikuje, 
která zrušení, bez ohledu na to, zdali jsou vyvolána podnikem nebo protistranou, by m�la být 
zachycena v ú�etnictví stejn�. Greenvale v sou�asné dob� nerealizuje žádné transakce spadající 
do rozsahu IFRS 2, a proto její vedení neo�ekává žádné dopady, spojené s p�ijetím této 
novelizace, na finan�ní pozici a výkonnost a informace dosud zve�ej�ované v ú�etní záv�rce. 

� IFRS 3 Podnikové kombinace (novelizace) (ú�inný pro ro�ní ú�etní období s po�átkem 1. 
�ervence 2009 nebo pozd�ji). IFRS 3 (i) obsahuje ú�etní pravidla, podle nichž nabyvatel 
v podnikové kombinaci uzná ve své ú�etní záv�rce identifikovatelná nakoupená aktiva, 
p�evzaté závazky a nekontrolní podíl, uzná a ocení goodwill nebo zisk z výhodné koup�, a (ii) 
stanoví informace, které musí být zve�ejn�ny uživatel�m ú�etní záv�rky k posouzení finan�ních 
dopad� podnikové kombinace. Greenvale o�ekává p�ijetí novelizované verze IFRS 3 k 1. lednu 
2010, p�i�emž vedení Spole�nosti není schopno aktuáln� zhodnotit potenciální dopady na 
budoucí finan�ní pozici a výkonnost, nebo� novelizovaná pravidla se budou aplikovat 
prospektivn� na všechny podnikové kombinace, které budou p�ípadn� uskute�n�ny po datu 
p�ijetí novelizace Spole�ností. 
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� IFRS 8 Provozní segmenty (ú�inný pro ro�ní ú�etní období s po�átkem 1. ledna 2009 nebo 
pozd�ji). IFRS 8 nahrazuje IAS 14 Segmenty a nov� požaduje, aby ú�etní jednotka p�ijala pro 
vykazování informací o segmentech (interních �ástí vykazující jednotky) tzv. „manažerský 
p�ístup“. Informace mají být vykazovány zp�sobem, který vedení b�žn� používá pro interní 
�ízení a finan�ní hodnocení definovaných segment�, p�i�emž tyto informace se mohou lišit od 
informací používaných pro sestavení výsledovky a rozvahy. IFRS 8 proto požaduje (i) zve�ejnit 
jasné vymezení základny, která je použita pro p�ípravu informací dle segment�, a (ii) zpracovat 
a zve�ejnit sesouhlasení �ástek za segmenty na �ástky uznané ve výsledovce a rozvaze. 
Greenvale p�ijme nový standard od 1. ledna 2009, p�i�emž vedení Spole�nosti nep�edpokládá 
žádná dopad do její finan�ní pozice vzhledem k tomu, že její �innost aktuáln� není �lenitá ani 
odv�tvov� ani regionáln�. 

� IFRIC 11 IFRS 2: Úhrady vázané na akcie a úhrady akciemi ve skupin� (ú�inná pro ro�ní 
ú�etní období s po�átkem 1. b�ezna 2007 nebo pozd�ji). IFRIC 11 požaduje, aby smlouvy o 
úhradách vázaných na akcie, ve kterých podnik získává zboží nebo služby jako protihodnotu za 
své vlastní kapitálové nástroje, byly zachyceny jako transakce s úhradou vázanou na akcie 
vypo�ádané kapitálovými nástroji bez ohledu na to, jak jsou pot�ebné kapitálové nástroje 
podnikem získány. IFRIC 11 dále poskytuje pravidla, jak zachytit v ú�etních záv�rkách 
smlouvy o úhradách vázaných na akcie, v nichž poskytovatel zboží �i služeb získává kapitálové 
nástroje mate�ského podniku, zdali mají být tyto smlouvy uznány jako transakce s úhradou 
vázanou na akcie vypo�ádané v hotovosti nebo kapitálovými nástroji. Greenvale v sou�asné 
dob� nerealizuje žádné transakce spadající do rozsahu IFRS 2, a proto její vedení neo�ekává 
žádné dopady, spojené s p�ijetím této interpretace, na finan�ní pozici a výkonnost a informace 
dosud zve�ej�ované v ú�etní záv�rce. 

� IFRIC 12 Koncesní smlouvy na poskytování služeb (ú�inná pro ro�ní ú�etní období s po�átkem 
1. ledna 2008 nebo pozd�ji). IFRIC 12 se vztahuje na koncesní smlouvy, v rámci nichž vláda 
nebo jiný subjekt ve�ejného sektoru uzavírá se soukromým subjektem kontrakt týkající se 
dodávky ve�ejných služeb – nap�. provozování silnice, letišt�, v�znice, dodávka energie a vody. 
Ovládání souvisejících aktiv p�itom z�stává ve�ejnému subjektu, ale soukromý provozovatel je 
odpov�dný za výstavbu a dále za provozování a udržování ve�ejné infrastruktury. IFRIC 12 
dále vyjas�uje, jak by m�l soukromý provozovatel aplikovat sou�asná pravidla IFRS p�i 
ú�tování závazk� a práv, jež mu z transakce vyplývají. Greenvale v sou�asné dob� neposkytuje 
žádné ve�ejné služby na základ� koncesních smluv spadajících do rozsahu IFRIC 12, 
interpretace je tak aktuáln� pro Spole�nost a její �innosti irelevantní.  

� IFRIC 13 V�rnostní zákaznické programy (ú�inná pro ro�ní ú�etní období s po�átkem 1. 
�ervence 2008 nebo pozd�ji). IFRIC 13 poskytuje nov� ú�etní pravidla, jak zachytit v�rnostní 
programy, které využívají podniky jako motiva�ní prvky v��i svým zákazník�m p�i prodeji 
zboží a poskytování služeb. IFRIC 13 uvažuje motiva�ní program jako systém, v n�mž podnik 
poskytne zákazníkovi, pokud u n�j nakoupí zboží nebo služby, v ur�ité form� v�rnostní body, 
za které následn� zákazník získá další zboží nebo služby zdarma �i za sníženou cenu. IFRIC 13 
požaduje, aby podnik uznal poskytnuté v�rnostní body jako samostatn� identifikovatelnou �ást 
prodejní transakce, v níž byly body zákazníkovi poskytnuty. Reálná hodnota obdržené 
�i požadované protihodnoty musí být v tomto ohledu p�i po�áte�ním prodeji alokována mezi 
poskytnuté body a zbývající složky prodejní transakce. Greenvale p�ijme interpretaci 
od 1. ledna 2009, p�i�emž vedení Spole�nosti aktuáln� neo�ekává významné dopady na 
budoucí finan�ní pozici a výkonnost. 

� IFRIC 14 IAS 19 – Limit u aktiv z definovaných požitk�, minimální požadavky na financování 
a jejich vzájemné souvislosti (ú�inná pro ro�ní ú�etní období s po�átkem 1. ledna 2008 nebo 
pozd�ji). IFRIC 14 obsahuje dodate�né vysv�tlení, jak aplikovat specifické požadavky IAS 19 
týkající se plán� definovaných požitk�. Greenvale takový penzijní plán nevykazuje, a proto 
p�ijetí interpretace sou�asnou prezentaci ú�etních informací nijak neovlivní. 

� IFRIC 15 Smlouvy o výstavb� nemovitostí (ú�inná pro ro�ní ú�etní období s po�átkem 1. ledna 
2009 nebo pozd�ji). IFRIC 15 poskytuje podrobn�jší návod, které výnosy je t�eba zahrnout do 
rámce IAS 11 Stavební smlouvy a které do rámce IAS 18 Výnosy a zabývá se tím, kdy lze 
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vykázat výnosy ze stavebních smluv p�i výstavb� nemovitostí. Interpretace klade zvýšený d�raz 
na odd�lení veškerých dopl�kových služeb a dodávek, které jsou v souvislosti se stavební 
smlouvou poskytovány a jejich vykazování v souladu s IAS 18 a to i v p�ípad�, že jsou sou�ástí 
jednoho spole�ného smluvního ujednání. Spole�nost aktuáln� neprovádí operace spadají do 
rámce IAS 11 a management tak neo�ekává žádné dopady p�ijetí interpretace na její ú�etní 
záv�rku. 

� IFRIC 16 Zajišt�ní �isté investice do zahrani�ní aktivity (ú�inná pro ro�ní ú�etní období 
s po�átkem 1. �íjna 2008 nebo pozd�ji). IFRIC 16 poskytuje návod, jak ur�it, zda zajiš�ovací 
nástroj zajiš�ující �istou investici do zahrani�ní aktivity m�že být p�edm�tem zajiš�ovacího 
ú�etnictví a dále návod, jak rozpoznat, které související zisky a ztráty mají být p�eklasifikovány 
z vlastního kapitálu do výsledku hospoda�ení. Greenvale nemá žádné zahrani�ní aktivity a 
p�ijetí interpretace tak nebude mít na její finan�ní pozici žádný vliv. 

Standardy a interpretace (ne-)p�ijaté k použití v Evropské unii (EU)  

Vzhledem k východisk�m sestavení této ú�etní záv�rky, které jsou blíže uvedeny v poznámce �. 4, 
jsou informace požadované IAS 8 dopln�ny ješt� o následující informace popisující stav 
schválených a neschválených standard� a interpretací pro použití v Evropské unii.  

K datu schválení této ú�etní záv�rky byly následující standardy a interpretace schváleny Evropskou 
komisí pro užití v EU:  

� IFRS 8 Provozní segmenty (schválen v listopadu 2007) 

� IFRIC 11 IFRS 2: Úhrady vázané na akcie a úhrady akciemi ve skupin� (schválen v �ervnu 
2007) 

K datu schválení této ú�etní záv�rky nebyly dosud následující standardy a interpretace schváleny 
Evropskou komisí pro užití v EU:  

� IAS 1 Sestavování a zve�ejn�ní ú�etní záv�rky (novelizace)

� IAS 23 Výp�j�ní náklady (novelizace)  

� IFRS 3 Podnikové kombinace (novelizace)  

� IFRS 2 Úhrady vázané na akcie (novelizace)  

� IAS 27 Konsolidovaná a individuální ú�etní záv�rka (novelizace)  

� IFRIC 12 Koncesní smlouvy na poskytování služeb

� IFRIC 13 V�rnostní zákaznické programy  

� IFRIC 14 IAS 19 – Limit u aktiv z definovaných požitk�, minimální požadavky na financování 
a jejich vzájemné souvislosti
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3. POROVNÁNÍ S P�EDCHOZÍM Ú�ETNÍM SYSTÉMEM

V souladu s požadavky standardu IFRS 1 První p�ijetí Mezinárodních standard� ú�etního 
výkaznictví Greenvale vykazuje následující sesouhlasení: 

Sesouhlasení vlastního kapitálu k datu p�echodu na IFRS (1. 1. 2006) 

Vlastní kapitál dle �eských ú�etních p�edpis� 1 983 

Z�izovacích náklady   -113 

Odložená da�      15 

Úpravy celkem     -98 

Vlastní kapitál dle IFRS 1 885 

Sesouhlasení vlastního kapitálu k 31. 12. 2007 

Vlastní kapitál dle �eských ú�etních p�edpis� 331 526 

Z�izovacích náklady         -68 

Odložená da�     2 581 

Úpravy celkem     2 513 

Vlastní kapitál dle IFRS 334 039 

Sesouhlasení výsledku hospoda�ení za rok 2007  

Výsledek hospoda�ení dle �eských ú�etních p�edpis� -11 967 

Odpis z�izovacích náklad�          23 

Odložená da�    2 275 

Úpravy celkem   2 298 

Výsledek hospoda�ení dle IFRS  -9 689 

4. PODSTATNÁ Ú�ETNÍ PRAVIDLA 

Prohlášení o shod� a východiska sestavení 

Spole�nost sestavila tuto ú�etní záv�rku poprvé v souladu s Mezinárodními standardy ú�etního 
výkaznictví ve zn�ní p�ijatém Evropskou unií. Tato ú�etní záv�rka byla sestavena jako individuální 
bez použití konsolida�ních postup�. 

Ú�etní záv�rka je sestavena na bázi historického ocen�ní a na p�edpokladu pokra�ujícího podniku, 
pokud není stanoveno jinak. Základní ú�etní pravidla jsou p�iblížena dále. 

Použití odhad�

Sestavení ú�etních výkaz� a souvisejících komentá�� v souladu s ú�etními zásadami IFRS 
vyžaduje, aby vedení Spole�nosti uskute�nilo odhady a p�edpoklady, které ovliv�ují hodnoty 
vykazované v ú�etních výkazech a souvisejících komentá�ích. Odhady se týkají zejména ú�tování 
opravných položek k zásobám, opravných položek k pochybným pohledávkám, odpis� hmotných a 
nehmotných aktiv, stanovení reálných hodnot, �asového rozlišení, snížení hodnoty aktiv, kalkulace 
daní a podmín�ných aktiv a závazk�. A�koli jsou odhady ze strany vedení založeny na co nejlepším 
pov�domí o sou�asných událostech a aktivitách, skute�né výsledky se mohou nakonec od t�chto 
odhad� lišit. 
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Rozlišení krátkodobých a dlouhodobých položek  

Na základ� povahy svých �inností stanoví Greenvale prezentaci krátkodobých a dlouhodobých 
aktiv a krátkodobých a dlouhodobých závazk� jako odd�lených položek p�ímo v rozvaze. Položky 
aktiv a závazk� jsou vykazovány v uspo�ádání odpovídajícím jejich likvidit�. 

Krátkodobá aktiva zahrnují peníze, pen�žní ekvivalenty a jiná aktiva, u nichž se p�edpokládá, že 
budou realizována do dvanácti m�síc� od rozvahového dne. Ostatní aktiva jsou klasifikována jako 
dlouhodobá aktiva. Závazky jsou vykazovány jako krátkodobé závazky, pokud jsou splatné 
v pr�b�hu dvanácti m�síc� od rozvahového dne. Všechny ostatní závazky jsou klasifikovány jako 
dlouhodobé závazky. 

Cizí m�ny  

Ú�etní záv�rka je prezentována v m�n� �eské republiky (K�), primárního ekonomickém prost�edí, 
ve kterém Greenvale p�sobí (její funk�ní m�na). Transakce v m�nách jiných než je funk�ní m�na 
Spole�nosti (cizí m�ny) jsou zachyceny sm�nným kurzem platným k datu p�íslušné transakce. 
Ke každému rozvahovému dni jsou pen�žní aktiva a závazky, které jsou vedeny v cizích m�nách, 
p�epo�teny sm�nným kurzem platným k rozvahovému dni. Položky nepen�žních aktiv a závazk�
vykazované v reálné hodnot�, které jsou vedeny v cizích m�nách, jsou p�epo�teny sm�nným 
kurzem platným k datu, ke kterému se stanoví reálná hodnota. Nepen�žní položky, které jsou 
ocen�ny v cizí m�n� na bázi historických cen, nejsou p�ece�ovány. 

Kurzové rozdíly vznikající p�i vypo�ádání pen�žních položek a p�i p�ecen�ní pen�žních položek 
jsou zahrnuty do zisku nebo ztráty za období, ve kterém vznikly. Kurzové rozdíly vznikající p�i 
p�ecen�ní nepen�žních položek oce�ovaných v reálné hodnot� jsou zahrnuty do zisku nebo ztráty 
za období, ve kterém vznikly, s výjimkou kurzových rozdíl� vznikajících u nepen�žních aktiv a 
závazk�, jejichž zm�na reálné hodnoty je vykázána p�ímo ve vlastním kapitálu. U t�chto 
nepen�žních položek je kurzový rozdíl v podob� zisku nebo ztráty také vykázán p�ímo ve vlastním 
kapitálu. 

Pozemky, budovy a za�ízení  

Pozemky, budovy a za�ízení jsou p�i po�ízení oce�ovány v po�izovací cen�, která zahrnuje kupní 
cenu a všechny p�ímo p�i�aditelné náklady vynaložené v souvislosti s uvedením aktiva do stavu pro 
jeho zamýšlené užití.  

K datu ú�etní záv�rky jsou pozemky, budovy a za�ízení ocen�ny v po�izovací cen� snížené o 
amortizaci vyjád�enou prost�ednictvím oprávek a o nakumulované ztráty ze snížení hodnoty 
vyjád�ené prost�ednictvím opravných položek. K 31. prosinci 2007 a 2006 nevykazuje Greenvale 
žádné oprávky, nebo� do užívání nejsou doposud za�azeny žádné budovy ani za�ízení. Spole�nost 
nevykazuje ani žádné nakumulované ztráty ze snížení hodnoty. 

Majetek ve fázi po�ízení a poskytnuté zálohy je ocen�n v po�izovací cen� snížené o ztráty 
ze snížení hodnoty. V souladu s ú�etní politikou Spole�nosti nejsou výp�j�ní náklady do po�izovací 
ceny zp�sobilých aktiv zahrnuty. 

Pro pot�eby vykázání zahrnují pozemky budovy a za�ízení také zálohy zaplacené na po�ízení 
hmotných investic. 

Investice do nemovitostí  

Investicemi do nemovitostí se rozumí nemovitosti (pozemky nebo budovy �i �ásti budov), které 
jsou drženy za ú�elem dosažení p�íjmu z nájemného a/nebo jejich kapitálového zhodnocení. 
K 31. prosinci 2007 Greenvale neidentifikuje žádné investice do nemovitostí. V kv�tnu roku 2008 
byl uveden do provozu Spole�ností budovaný aquapark v �estlicích a byl spolu se souvisejícím 
pozemkem za�azen do této kategorie dlouhodobých aktiv. 

Výp�j�ní náklady  

Veškeré výp�j�ní náklady jsou v souladu se základním �ešením dle IAS 23 uznány ve výsledku 
hospoda�ení v období, ve kterém vznikly. 



GREENVALE a.s. Prospekt

F-19 

Novelizovaný standard IAS 23 nebyl Spole�ností dosud p�ijat – viz.kapitola 2. 

Snížení hodnoty hmotných a nehmotných aktiv s výjimkou 
goodwillu 

Ke každému rozvahovému dni Spole�nost reviduje ú�etní hodnoty svých hmotných a nehmotných 
aktiv s cílem ur�it, zdali neexistuje u t�chto aktiv náznak ztráty ze snížení hodnoty. Pokud takový 
náznak existuje, je odhadnuta zp�tn� získatelná �ástka aktiva s cílem stanovit rozsah p�ípadné ztráty 
ze snížení hodnoty. Pokud není možné odhadnout zp�tn� získatelnou �ástku individuálního aktiva, 
odhaduje Spole�nost zp�tn� získatelnou �ástku pen�zotvorné jednotky, ke které aktivum náleží. 
Existuje-li rozumná a konzistentní báze alokace, jsou celopodniková aktiva alokována na 
individuální pen�zotvorné jednotky nebo v opa�ném p�ípad� jsou alokována na nejmenší skupinu 
pen�zotvorných jednotek, u nichž lze identifikovat rozumnou a konzistentní aloka�ní bázi. 

Nehmotná aktiva s neur�itelnou dobou použitelnosti jsou testována na snížení hodnoty ro�n� a dále 
kdykoliv, kdy existuje náznak možného snížení hodnoty takového aktiva. 

Zp�tn� získatelná �ástka je vyšší z reálné hodnoty snížené o náklady na uskute�n�ní prodeje a 
hodnoty z užívání. P�i ur�ování hodnoty z užívání jsou odhadované budoucí pen�žní toky 
diskontovány na jejich sou�asnou hodnotu s použitím diskontní míry p�ed zdan�ním, která 
reflektuje sou�asné tržní ocen�ní �asové hodnoty pen�z a rizik specifických pro dané aktivum, 
jehož odhady budoucích pen�žní tok� nebyly upraveny. 

Pokud je zp�tn� získatelná �ástka aktiva (nebo pen�zotvorné jednotky) odhadnuta ve výši, která je 
nižší než jeho ú�etní hodnota, je ú�etní hodnota aktiva (pen�zotvorné jednotky) snížena na její 
zp�tn� získatelnou �ástku. Ztráta ze snížení hodnoty je uznána jako náklad okamžit�, s výjimkou 
p�ípadu, kdy je p�íslušné aktivum ú�továno v p�ecen�né �ástce a ztráta ze snížení hodnoty je 
považována za snížení p�ecen�ní. 

Je-li ztráta ze snížení hodnoty následn� rušena, je ú�etní hodnota aktiva (pen�zotvorné jednotky) 
navýšena na upravený odhad zp�tn� získatelné �ástky, p�i�emž toto zvýšení ú�etní hodnoty nesmí 
p�evýšit ú�etní hodnotu, která by byla stanovena, pokud by ztráta ze snížení hodnoty aktiva 
(pen�zotvorné jednotky) nebyla uznána v p�edchozích letech. Zrušení ztráty ze snížení hodnoty je 
uznáno jako výnos okamžit�, ledaže je p�íslušné aktivum ú�továno v p�ecen�né �ástce a zrušení 
ztráty ze snížení hodnoty je považováno za zvýšení p�ecen�ní. 

Finan�ní nástroje  

Finan�ní aktiva a finan�ní závazky jsou uznány v rozvaze Spole�nosti v okamžiku, kdy se 
Spole�nosti stane ú�astníkem smluvních podmínek finan�ního nástroje. 

Metoda efektivní úrokové míry 

Metoda efektivní úrokové míry je metoda výpo�tu z�statkové hodnoty finan�ního aktiva (závazku) 
a alokace úrokových výnos� (náklad�) v pr�b�hu odpovídajícího období. Efektivní úroková míra je 
úroková míra, která p�esn� diskontuje odhadované budoucí pen�žní p�íjmy (platby) po o�ekávanou 
dobu trvání finan�ního aktiva (závazku) nebo p�ípadn� po dobu kratší. 

Úrokové výnosy (náklady) jsou uznány na bázi efektivní úrokové míry u dlužných nástroj�
s výjimkou finan�ních aktiv klasifikovaných jako nástroje oce�ované v reálné hodnot�
s p�ecen�ním do výsledku hospoda�ení. 

1. Finan�ní aktiva 

Finan�ní aktiva jsou p�i nákupu a prodeji p�i kontraktech s vypo�ádáním obvyklým na relevantním 
trhu ú�tována metodou data obchodu a jsou p�i po�ízení ocen�na v reálných hodnotách snížených 
o transak�ní náklady s výjimkou finan�ních aktiv oce�ovaných v reálných hodnotách s dopadem 
p�ecen�ní do výsledku hospoda�ení, která jsou oce�ována v reálných hodnotách. 

Finan�ní aktiva jsou klasifikována do následujících kategorií: (i) finan�ní aktiva v reálné hodnot�
s p�ecen�ním do výsledku hospoda�ení, (ii) investice držené do splatnosti, (iii) realizovatelná 
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finan�ní aktiva a (iv) p�j�ky a pohledávky. Klasifikace finan�ních aktiv odpovídá podstat� a ú�elu 
finan�ních aktiv a je stanovena vždy k jejich po�áte�nímu zachycení. 

Z výše uvedených kategorií k 31. prosinci 2007 a 2006 Spole�nost vykazuje pouze finan�ní aktiva 
klasifikovaná jako p�j�ky a pohledávky. 

P�j�ky a pohledávky  

Obchodní pohledávky, poskytnuté p�j�ky a ostatní pohledávky s pevn� stanovenými nebo 
ur�itelnými platbami, které nejsou obchodovány na aktivním trhu jsou klasifikovány jako „P�j�ky a 
pohledávky“. Položky v této kategorii finan�ních aktiv jsou oce�ovány v z�statkové hodnot� s 
použitím metody efektivní úrokové míry upravené o ztrátu ze snížení hodnoty (viz.poznámka dále 
„Snížení hodnoty finan�ních aktiv“). 

Kalkulace výnosových úrok� vyplývá z aplikace metody efektivní úrokové míry s výjimkou 
krátkodobých pohledávek, u nichž p�ípadné uznání úroku dosahuje nevýznamných hodnot. 

Snížení hodnoty p�j�ek a pohledávek  

P�j�ky a pohledávky jsou ke každému rozvahovému dni testovány na p�ípadné snížení hodnoty. 
Ke snížení jejich hodnoty dochází v okamžiku, kdy je identifikován objektivní d�kaz, že v d�sledku 
jedné nebo více událostí, které nastaly po po�áte�ním uznání p�j�ky �i pohledávky, došlo 
k ovlivn�ní odhadovaného budoucího pen�žního toku plynoucího do Spole�nosti. U t�chto 
finan�ních aktiv vykazovaných v z�statkové hodnot� je �ástka snížení hodnoty stanovena jako 
rozdíl mezi ú�etní hodnotou aktiva a sou�asnou hodnotou odhadovaných budoucích pen�žních tok�
diskontovaných efektivní úrokovou mírou stanovenou p�i prvotním uznání aktiva.  

Ú�etní hodnota p�j�ek je snížena z titulu vypo�tené ztráty ze snížení hodnoty p�ímo. U obchodních 
pohledávek dochází ke snížení prost�ednictvím ú�tu opravných položek. Pokud dojde k identifikaci 
ur�ité pohledávky jako nesplatitelné, je její ú�etní hodnota pln� odepsána proti vytvo�ené hodnot�
opravných položek. Zm�ny v ú�etní hodnot� opravných položek jsou uznány ve výsledku 
hospoda�ení. 

Pokud je v následném období identifikováno snížení �ástky ztráty ze snížení hodnoty a toto snížení 
lze objektivn� p�i�adit události vzniklé po uznání ztráty ze snížení hodnoty, je p�vodn� zachycená 
ztráta ze snížení hodnoty zrušena s dopadem na výsledek hospoda�ení. Ztrátu ze snížení hodnoty lze 
p�itom zrušit maximáln� v rozsahu, který nezp�sobí nár�st ú�etní hodnoty finan�ního aktiva k datu 
zrušení ztráty nad z�statkovou hodnotu, která by byla prezentována, pokud by nebyla uznána ztráta 
ze snížení hodnoty.  

2. Finan�ní závazky 

Finan�ní závazky jsou klasifikovány bu� jako (i) finan�ní závazky oce�ované v reálných 
hodnotách s p�ecen�ním do výsledku hospoda�ení nebo (ii) ostatní finan�ní závazky. Klasifikace 
finan�ních závazk� je stanovena vždy k jejich po�áte�nímu zachycení. 

Z t�chto dvou kategorií jsou v rozvaze Spole�nosti k 31. prosinci 2007 a 2006 uznány pouze ostatní 
finan�ní závazky.  

Ostatní finan�ní závazky 

Ostatní finan�ní závazky zahrnující p�j�ky a obchodní závazky, jsou p�i prvotním uznání ocen�ny 
v reálné hodnot� upravené o vedlejší transak�ní náklady, které jsou p�ímo p�i�aditelné vzniku 
finan�ního závazku. Následné ocen�ní je založeno na z�statkové hodnot� s použitím metody 
efektivní úrokové míry, kdy vyplývající úrokový náklad je uznán na bázi efektivního úroku. 

�ízení finan�ních rizik  

Finan�ní rizika, která v sou�asné dob� ovliv�ují finan�ní situaci a výkonnost Spole�nosti, vyplývají 
p�edevším z existence závazk� z titulu dlouhodobých korporátních úv�r� a p�j�ek. V letech 2005 
až 2006 Spole�nost odkoupila rozestav�ný areál aquaparku v �estlicích u Prahy a jeho dostavbu 
spolu s výstavbou hotelu na p�ilehlém pozemku financuje z tohoto p�ijatého úv�ru. Úv�r byla 
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poskytnut v roce 2007 v objemu 800 mil. CZK (�erpáno 546,75 mil. K�), má splatnost 
ke 30. 11. 2011 a je úro�en pevnou úrokovou sazbou ve výši 5 % p.a. 

V roce 2007 a v roce 2006 Spole�nost nevyužívala v oblasti �ízení rizik žádné finan�ní deriváty. 

	ízení rizika likvidity 

	ízení rizika likvidity spo�ívá v udržování dostate�ného objemu pen�z a pen�žních ekvivalent�, 
v udržování schopnosti financování prost�ednictvím vhodné kombinace krátkodobých 
a dlouhodobých cizích zdroj� a ve schopnosti uzavírat likvidní pozice. Spole�nost udržuje pružnost 
ve financování p�im��en� k dynamice svých obchodních aktivit zejména �erpáním úv�r� a p�j�ek 
od sp�ízn�ných osob a udržuje pot�ebnou likviditu využíváním krátkodobých finan�ních 
instrument�, zejména krátkodobých termínovaných vklad� a depozitních sm�nek. 

Riziko likvidity pro Spole�nost vyplývá zejména z povinnosti splácet úroky z úv�r� a p�j�ek a 
plateb stavebním dodavatel�m realizujícím nemovitostní projekty spole�nosti. Riziko likvidity není 
významným zp�sobem ovlivn�no existencí úv�rového rizika, nebo� spole�nost nemá významné 
dlouhodobé pohledávky. 

P�edpokládaná rezerva v likvidní pozici je k 31. prosinci 2007 následující (v tis. K�): 

2008 2009-2013

Po�áte�ní z�statek období 16 976 1 572

Provozní �innost -222 686 914 756

Investi�ní �innost -943 132 60 600

Financování (v�. úv�r� a p�j�ek) 150 414 0

P�íjmy a výdaje z emise obligací 1 000 000 -750 000

Kone�ný z�statek 1 572 226 928

Následující tabulky poskytují detailní p�ehled zbytkové splatnosti nederivátových finan�ních 
závazk� Spole�nosti. Tabulky byly sestaveny na základ� nediskontovaných pen�žních tok� z 
finan�ních závazk� a na základ� nejd�ív�jšího data, ke kterému m�že nastat Spole�nosti povinnost 
tyto závazky hradit. Tabulka obsahuje jak platby jistiny, tak i platby úrok�. 

K 31. prosinci 2007 Do 1 roku 1 – 2 roky 2 – 5 let Nad 5 let

Obchodní a jiné neúro�ené závazky 276 027 - - -

Dlouhodobé úv�ry a p�j�ky - - 549 586 -

276 027 - 549 586 -

K 31.  prosinci 2006 Do 1 roku 1 – 2 roky 2 – 5 let Nad 5 let

Obchodní a jiné neúro�ené závazky 47 456 - - -

Dlouhodobé úv�ry a p�j�ky - - - -

47 456 - - -

	ízení úv�rového rizika 

Úv�rové riziko vyplývá z rizika, že protistrana nesplní své smluvní závazky a Spole�nosti tak 
vznikne finan�ní ztráta. V této souvislosti není Spole�nost vystavena významnému úv�rovému 
riziku, nebo� k 31. prosinci 2007 a 2006 nevykazuje žádné dlouhodobé pohledávky. 

	ízení m�nového rizika 

M�nové riziko vyplývá z pen�žních aktiv a závazk� denominovaných v cizí m�n�, které musí být 
ke každému rozvahovému dni p�epo�teny do funk�ní m�ny a k budoucímu datu p�em�n�ny na 
peníze. Spole�nost neprovádí významné operace v cizích m�nách a k 31. prosinci 2007 a 2006 
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nevykazuje žádná finan�ní aktiva v cizích m�nách. Finan�ní závazky v cizích m�nách vyplývají 
z b�žných obchodních vztah�. Nedosahují významných hodnot a nep�edstavují významné m�nové 
riziko. 

	ízení úrokového rizika 

Spole�nost je vystavena úrokovému riziku reálné hodnoty závazk�, nebo� získává úv�ry a p�j�ky, 
jež jsou vázány na pevnou úrokovou sazbu. Úrokové riziko Spole�nost �ídí prost�ednictvím 
sjednávání úrokových sazeb u úv�r� a p�j�ek od sp�ízn�ných osob v úrovni cen obvyklých na trhu a 
rovn�ž optimalizací pom�ru úro�ených a neúro�ených úv�r� a p�j�ek.  

Na stran� závazk� vzniká Spole�nosti úrokové riziko reálné hodnoty zejména z úv�r� a p�j�ky SPG 
úro�ených fixní úrokovou sazbou (aktuáln� 5 % p. a.), p�i�emž Spole�nost je povinna kalkulovat 
a hradit úroky na ro�ní bázi, vždy z aktuáln� nesplaceného z�statku jistiny. Nesplacené úroky 
se automaticky kapitalizují do jistiny. 

Další úrokové riziko spole�nost nenese, tj. Spole�nost není vystavena úrokovému riziku pen�žních 
tok�, nebo� nemá žádné úro�ené závazky ani pohledávky vázané na variabilní úrokové sazby. 
Žádné úro�ené pohledávky ani úro�ené závazky nejsou oce�ovány v reálných hodnotách, zm�na 
jejich reálné hodnoty tedy nemá p�ímý dopad do finan�ních výkaz�. 

V pr�b�hu let 2007 a 2006 byly úv�ry a p�j�ky poskytnuté Spole�nosti a úro�ené fixní sazbou 5 % 
denominovány v K�.  

Na stran� aktiv spole�nost nenese úrokové riziko. 

Spole�nost dynamicky analyzuje svou úrokovou pozici. V této souvislosti jsou posuzovány rozdíly 
mezi sjednanými a tržními úrokovými sazbami. Na základ� tohoto posouzení spole�nost 
p�ehodnocuje a optimalizuje pom�r úro�ených a neúro�ených úv�r� a p�j�ek a také optimalizuje 
pom�r mezi cizími a vlastními zdroji. 

Citlivost na zm�nu úrokových sazeb 

Citlivost na zm�nu úrokových sazeb u spole�nosti je dána z d�vodu neexistence variabilních 
úrokových sazeb z p�ijatých úv�r� a p�j�ek pouze zm�nou reálné hodnoty závazk� z titulu rozdílu 
ve výši sjednané pevné úrokové sazby a aktuální tržní úrokové sazby. Tato zm�na hodnoty závazk�
však není promítána do žádných výkaz�. 

	ízení kapitálového rizika 

Cílem Spole�nosti p�i �ízení struktury kapitálu je zabezpe�it její schopnost pokra�ovat v podnikání 
s hlavním cílem produkovat zisky pro své akcioná�e, udržovat optimální pom�r vlastních a cizích 
zdroj� a tla�it na snižování celkových náklad� kapitálu. Struktura zdroj� Spole�nosti sestává ze 
závazk�, které zahrnují závazek z úv�ru a p�j�ek od spole�nosti SPG  (viz.poznámky 5.6 a 5.7), 
pen�z a pen�žních ekvivalent� a vlastního kapitálu (viz.Výkaz o zm�nách ve vlastním kapitálu). Za 
ú�elem udržení �i zlepšení kapitálové struktury, m�že Spole�nost požádat akcioná�e o zvýšení 
vlastního kapitálu. 

Spole�nost sleduje zdroje financování na základ� pom�ru vlastních a cizích zdroj� po�ítaného jako 
pom�r �istého dluhu na celkovém kapitálu. �isté cizí zdroje jsou po�ítány jako celkové závazky 
(v�etn� úv�r� a p�j�ek a závazk� z obchodního styku, jež jsou vykázány v rozvaze) snížené o 
z�statek pen�z a pen�žních ekvivalent�. Celkový kapitál je po�ítán jako vlastní kapitál vykázaný 
v rozvaze plus �isté cizí zdroje. Pom�r vlastních a cizích zdroj� k 31. prosinci 2007 a 31. prosinci 
2006 byl následující: 
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K 31/12/2007 K 31/12/2006 

Celkové závazky (výp�j�ky) 825 613                 47 456     

Mínus: peníze a pen�žní ekvivalenty 16 966 12 913     

�istý dluh 808 647                 34 542     

Vlastní kapitál 331 458               343 422     

Celkový kapitál 1 140 105               377 964    

Pom�r vlastního a celkového kapitálu 0,29 0,91 

Náklady na penzijní požitky / Penzijní plány  

Vzhledem ke skute�nosti, že Spole�nost nezam�stnává k rozvahovému datu žádné zam�stnance, 
nespravuje žádné penzijní plány definovaných p�ísp�vk�, ani penzijní plány definovaných požitk�, 
ani ne�iní pravidelné platby do státem �ízeného penzijního systému.  

Zdan�ní  

Da�ový náklad p�edstavuje sou�et splatné dan� a odložené dan�. 

Splatná da�

Splatná da� vychází ze zdanitelného zisku stanoveného pro p�íslušný rok. Vzhledem k vykázání 
da�ové ztráty za roky 2007 a 2006 nevykazuje Spole�nost k 31. prosinci 2007 a 2006 z titulu 
splatné dan� z p�íjmu žádný závazek ani žádnou pohledávku.  

Odložená da�  

Odložená da� je da�, která se o�ekává, že bude placena nebo navrácena z rozdíl� mezi ú�etními 
hodnotami aktiv a závazk� v ú�etních výkazech a odpovídajícími da�ovými základnami použitými 
p�i výpo�tu zdanitelného zisku. Odložená da� je ú�tována na základ� rozvahového p�ístupu 
závazkovou metodou. 

Z použití závazkové metody vyplývá, že pro výpo�et odložené dan� je použita sazba dan� z p�íjmu 
platná v období, ve kterém budou da�ový závazek nebo da�ová pohledávka uplatn�ny. Rozvahový 
p�ístup znamená, že výpo�et odložené dan� vychází z p�echodných rozdíl� mezi ú�etními 
hodnotami aktiv a závazk� a jejich da�ovými základnami. 

Odložené da�ové závazky jsou uznány u všech zdanitelných p�echodných rozdíl�. Naopak 
odložené da�ové pohledávky jsou uznány pouze v rozsahu, v n�mž je pravd�podobné, že budou 
dosaženy zdanitelné zisky, proti kterým mohou být od�itatelné p�echodné rozdíly zužitkovány. 

V rozvaze Spole�nosti je vykázána jako dlouhodobé aktivum odložená da�ová pohledávka z titulu 
ztráty da�ov� uznatelné v následujících obdobích a z titulu existence da�ového z�statku z�izovacích 
výdaj�. Z�izovacími výdaji se rozumí n�které výdaje vznikající v souvislosti se založením 
spole�nosti, které lze podle �eských p�edpis� uznat jako aktivum a následn� da�ov� odepisovat po 
dobu 60 m�síc�. Da�ov� uznatelnou ztrátu umož�uje �eská legislativa uplatnit jako da�ový náklad 
v pr�b�hu p�ti zda�ovacích období následujících po zda�ovacím období, za které byla da�ová 
ztráta vym��ena. Spole�nost p�edpokládá, že v následujících letech dosáhne dostate�ného da�ového 
zisku v objemu, který jí umožní odložené da�ové pohledávky uplatnit, a proto uznává ve svých 
finan�ních výkazech sestavených k 31. prosinci 2007 a 2006 odloženou da�ovou pohledávku.  

Odložená da�ová pohledávka je kalkulována za použití da�ových sazeb, jejichž aplikace se o�ekává 
v období, ve kterém bude realizována.  

V roce 2007 byla v �eské republice schválena novelizace statutárních da�ových pravidel, v rámci 
které došlo také k p�ijetí postupného snižování da�ové sazby v následujících t�ech letech. Da�ová 
sazba, na jejímž základ� je kalkulována splatná a odložená da�, se bude z aktuáln� platné sazby 24 
% m�nit v následujících letech takto: 

�rok 2008: 21 %; 



GREENVALE a.s. Prospekt

F-24 

�rok 2009: 20 %; 

�rok 2010 a další roky: 19 %. 

Ú�etní hodnota odložené da�ové pohledávky je p�ehodnocována ke každému rozvahovému dni 
a p�ípadn� snížena na rozsah, u n�hož není již nadále pravd�podobné, že bude dosažen dostate�ný 
zdanitelný zisk, který by umožnil celou pohledávku nebo její �ást zp�tn� uhradit. 
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Splatná a odložená da� za ú�etní období 

Odložená da� je zachycena ve výsledku hospoda�ení s výjimkou odložené dan�, která se vztahuje 
k položkám ú�tovaným p�ímo do vlastního kapitálu, kdy je odložená da� také zachycena ve 
vlastním kapitálu. Odložená da�ová pohledávka vykázaná v rozvaze Spole�nosti je zachycena ve 
výsledku hospoda�ení. 

Spole�nost p�ešla na vykazování dle IFRS k 1. lednu 2006. V souladu s p�edchozím používaným 
rámcem ú�etního výkaznictví o odložené da�ové pohledávce neú�tovala a nevykazovala ji. K datu 
p�echodu na vykazování podle IFRS je odložená da�ová pohledávka zachycena ve vlastním 
kapitálu Spole�nosti v položce nerozd�lené zisky. Odložená da�ová pohledávka z titulu da�ových 
ztrát roku 2006 a roku 2007 je zachycena ve výsledku hospoda�ení v tom roce, ve kterém vznikla.     

Uznání výnos�  

Výnosy jsou oce�ovány v reálné hodnot� obdržené nebo nárokované protihodnoty a p�edstavují 
�ástky nárokované za zboží a služby poskytnuté v b�žné podnikatelské �innosti. Výnosy jsou 
sníženy o odhadované slevy, da� z p�idané hodnoty a jiné s tržbami související dan�. 

Výnosy z poskytování služeb 

Výnosy z poskytování služeb jsou založeny na analýze stupn� dokon�ení služby k rozvahovému 
dni, pokud lze celkový výsledek transakce spolehliv� odhadnout. K uznání výnosu musí být 
sou�asn� spln�ny všechny následující podmínky: 

��ástka výnosu m�že být spolehliv� ocen�na; 

�je pravd�podobné, že ekonomické užitky, které jsou s transakcí spojeny, poplynou 
do Spole�nosti; 

�k rozvahovému dni je možné spolehliv� stanovit stupe� dokon�ení transakce; a 

�vynaložené náklady transakce a náklady jejího dokon�ení mohou být spolehliv� ocen�ny. 

Události po rozvahovém dni  

Dopady událostí, které nastaly v dob� mezi rozvahovým dnem a datem sestavení ú�etní záv�rky, 
jsou zachyceny v ú�etních výkazech Greenvale v p�ípad�, že tyto události dále vypovídají o 
podmínkách, které existovaly k rozvahovému dni. 

Naopak podstatné události, ke kterým dochází následn� po rozvahovém dni, ale p�ed sestavením 
ú�etní záv�rky, a které sv�d�í o podmínkách, které nastaly následn� po rozvahovém dni, vedou 
pouze ke zve�ejn�ní t�chto událostí, nikoliv k jejich zachycení v ú�etních výkazech. 

Nejvýznamn�jší událostí ode dne, ke kterému byla sestavena ú�etní záv�rka, do dne zpracování 
ú�etní záv�rky, která má významný vliv na finan�ní situaci a hospoda�ení Spole�nosti, bylo 
dokon�ení výstavby aquaparku v �estlicích a jeho uvedení do provozu pod názvem 
AQUAPALACE PRAHA. Provozovatelem bude sesterská spole�nost GMF AQUAPARK 
PRAGUE, a. s., která bude mít aquapark v pronájmu. 

Významný dopad bude mít tato událost zejména na oblast tržeb plynoucích z nájemného, které jsou 
dle smlouvy mezi pronajímatelem a nájemcem o�ekávány v následující výši: 

Období  Nájemné (v tis. K�) 

Kv�ten 2008 2 000 

�erven 2008 3 000 

�ervenec 2008 3 000 

Srpen 2008 3 000 

Zá�í 2008 a dále 17 500 

V souvislosti s jeho pronájmem za�ala Spole�nost aquapark klasifikovat jako investici do 
nemovitostí a v souladu s IAS 40 oce�ovat v jeho reálné hodnot�. Výsledek hospoda�ení roku 2008 
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tak bude významn� ovlivn�n i dopadem tohoto p�ecen�ní. Management o�ekává pozitivní dopad do 
výsledku hospoda�ení v d�sledku p�ecen�ní aquaparku na reálnou hodnotu, která bude podle 
p�edpoklad� managementu vyšší, než jeho ocen�ní po�izovací cenou používané v p�edkládané 
ú�etní záv�rce v souladu s pravidly IAS 16. 

Dne 31.3.2008 spole�nost GREENVALE postoupila spole�nosti LIMITRANA TRADING 
LIMITED se sídlem v Nikósii, Kyperská republika nesplatnou pohledávku za spole�ností Marie 
Group, s. r. o. v nominální hodnot� 916 650 tis. K�, nabytou dne 28.3.2006 od spole�nosti GRAM 
s.r.o. v nominální hodnot� K� 1 241 550 tis.K� za cenu 324 900 tis. K�. �ást pohledávky ve výši 
324 900 tis. K� byla zapo�tena dne 4.7.2006 se spole�ností Marie Group a.s. proti závazku z titulu 
úhrady nákupu nemovitostí a nedokon�eného hmotného majetku. Zbytek pohledávky v ú�etní cen�
0 K� byl postoupen spole�nosti LIMITRANA za úplatu ve výši znaleckého posudku pro ocen�ní 
pohledávky 800 EUR.

D�ležité ú�etní úsudky a klí�ové zdroje nejistoty p�i odhadech 

P�i uplat�ování ú�etních pravidel Spole�nosti se od jejího vedení vyžaduje, aby provedlo úsudky 
a vypracovalo odhady a p�edpoklady o výši ú�etní hodnoty aktiv a závazk�, která není okamžit�
z�ejmá z jiných zdroj�. Odhady a p�íslušné p�edpoklady se realizují na základ� zkušeností 
z minulých období a jiných faktor�, které se v daném p�ípad� považují za relevantní. Skute�né 
výsledky se od t�chto odhad� mohou lišit.  

Odhady a p�íslušné p�edpoklady se pravideln� prov��ují. Opravy ú�etních odhad� se vykazují 
v období, ve kterém byl daný odhad opraven (pokud má oprava vliv pouze na p�íslušné období), 
nebo v období vytvo�ení opravy a v budoucích obdobích (pokud má oprava vliv na b�žné i budoucí 
období). 
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D�ležité úsudky o uplat	ování ú�etních pravidel  

P�i uplat�ování ú�etních pravidel Spole�nosti neprovedlo její vedení žádné d�ležité úsudky (mimo 
t�ch vyžadujících odhady – viz.dále), které by m�ly významný vliv na �ástky vykázané v ú�etní 
záv�rce. 

Klí�ové zdroje nejistoty p�i odhadech  

V této �ásti uvádí Spole�nost základní p�edpoklady týkající se budoucnosti a další klí�ové zdroje 
nejistoty p�i odhadech vypracovaných k rozvahovému dni, u nichž existuje významné riziko, že 
b�hem p�íštího roku zp�sobí závažné úpravy ú�etní hodnoty aktiv a závazk�. 

Vzhledem k nerozpoznání snížení hodnoty, neexistenci odepisovaného majetku, nulové pot�eb�
tvorby rezerv a neexistenci položek oce�ovaných v reálných hodnotách neexistuje k rozvahovému 
dni žádná významná nejistota p�i odhadech. 

Transakce se sp�ízn�nými stranami  

Právnické osoby 

Mezi sp�ízn�né strany pat�í spole�nosti spojené s osobou Ing. Pavla Sehnala, který je jediným 
vlastníkem Spole�nosti. 

T�mito sp�ízn�nými stranami jsou spole�nosti uvedené v následující tabulce: 

Sp�ízn�ná strana 
Ing. Sehnal ve vedení 

spole�nosti 
Ing. Sehnal – vlastník 

spole�nosti 

SPGroup, a. s. P�edseda p�edstavenstva Jediný akcioná�

GMF AQUAPARK PRAGUE, a. s. P�edseda p�edstavenstva Akcioná�

MARIE GROUP, s. r. o. Jediný jednatel (20% vlastník - SPGroup) 

Následující tabulka poskytuje p�ehled pohledávek a závazk� v��i sp�ízn�ným stranám 
k 31. prosinci 2007, resp. 2006 z pohledu Spole�nosti (v tis. K�):  

Závazky Pohledávky Zú�tovací vztahy se sp�ízn�nými 
osobami 31/12/2007 31/12/2006 31/12/2007 31/12/2006 

SPGroup, a. s. 557 323 41 678 0 0 

GMF AQUAPARK PRAGUE, a. s. 0 0 3 0 

MARIE GROUP, s. r. o. 0 0 0 0 

Ing. Pavel Sehnal – fyzická osoba 0 0 57 57 

Celkem 557 323 41 678 60 57 

Významnou položku tvo�í závazky ke spole�nosti SPGroup, a. s., jež jsou k 31. prosinci 2007 
tvo�eny úroky z p�ijatých krátkodobých a dlouhodobých p�j�ek a z�statkem dlouhodobé p�j�ky 
p�ijaté v roce 2007 a k 31. prosinci 2006 z�statkem krátkodobých p�j�ek v�etn� úrok�. (viz.též 
poznámka 5.2.) 

V rámci obchodních vztah� poskytovala SPGroup, a. s. v roce 2007 a 2006 Spole�nosti služby 
v následujících objemech (vyjád�eno v tis. K�): 

Typ služeb v roce 2007 v roce 2006 

Manažerské služby 6 200 4 200 

Ekonomické poradenství 1 200 120 

Ostatní 365 103 

Celkem 7 765 4 423 
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V roce 2007 a 2006 �inily úrokové náklady z p�ijatých p�j�ek od spole�nosti SPG 7 517 tis. K�, 
respektive 227 tis. K�. 

Podle smluvních podmínek byly p�ijaté krátkodobé p�j�ky v�etn� p�íslušenství splatné k 31. 
prosinci 2007. Úroky z t�chto p�j�ek vykazované k 31. prosinci 2007 byly uhrazeny do 2.4. 2008. 

Dle smlouvy o revolvingovém úv�ru m�že Spole�nost od SPGroup, a. s. �erpat prost�edky až do 
výše 800 mil. K�. Kone�ná splatnost revolvingového úv�ru je ke 30. 11. 2011. Z �erpaných 
prost�edk� je po�ítán úrok na základ� fixní sazby 5 % p. a., který je splatný vždy ke konci 
p�íslušného kalendá�ního roku.  

V souladu se smluvními podmínkami Spole�nost neposkytla žádnou zástavu nebo jinou formu 
ru�ení za své závazky plynoucích z t�chto p�j�ek. 

�lenové p�edstavenstva a dozor�í rady (orgány spole�nosti) 

V letech 2007, resp. 2006 nebyly vyplaceny žádné odm�ny, �i jiné výhody �len�m orgán�
spole�nosti. Nebyly jim poskytnuty ani žádné ostatní požitky. 
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5.POZNÁMKY K ROZVAZE

5.1 Pozemky, budovy a za�ízení 

v tis. K�

Pozemky Budovy

Majetek ve 
fázi po�ízení 
a poskytnuté 

zálohy Celkem

PO�IZOVACÍ NÁKLADY  

Z�statek k 1. lednu 2006 5 000  - 299 622 304 622 

P�ír�stky  -  - 51 402 51 402 

Vy�azení aktiv  -  - -5 -5 

Z�statek k 1. lednu 2007 5 000  - 351 019 356 019 

P�ír�stky 6 495  - 707 123 713 618 

Vy�azení aktiv  -  - -2 268 -2 268 

Z�statek k 31. prosinci 2007 11 495  - 1 055 874 1 067 369 

OPRÁVKY A SNÍŽENÍ HODNOTY 

Z�statek k 1. lednu 2006 

Odpisy 

Eliminace p�i vy�azení 
aktiv  

Z�statek k 1. lednu 2007 

Odpisy 

Eliminace p�i vy�azení 
aktiv 

Z�statek k 31. prosinci 2007 

  

Ú�ETNÍ HODNOTA 

K 31. prosinci 2006 5 000  - 351 019 356 019 

K 31. prosinci 2007 11 495  - 1 055 874 1 067 369 

Spole�nost nevykazuje žádný p�ír�stek hmotných aktiv z uskute�n�ných podnikových kombinací. 
Veškeré úbytky vyplývají z vy�azení hmotných aktiv, p�ípadn� z jejich prodeje.  

V letech 2006 a 2007 Spole�nost neuznala žádné ztráty ze snížení hodnoty hmotných aktiv, zárove�
nedošlo ke zrušení žádné d�íve uznané ztráty ze snížení hodnoty. 

V souvislosti s po�ízením položek pozemk�, budov a za�ízení vykazuje Spole�nost k 31. prosinci 
2007 a 2006 smluvní závazky ve výši 267 759 tis. K�, resp. 4 193 tis. K�. Závazky z titulu 
finan�ních leasing� Spole�nost k 31. prosinci 2007 a 2006 nemá. 
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5.2 Obchodní a jiné pohledávky 

v tis. K� K 31/12/2007 K 31/12/2006

Obchodní pohledávky 3 0 

Pohledávky za sp�ízn�nými stranami 57 57 

Nadm�rný odpo�et DPH 65 736 1 860 

Advokátní úschova 6 638 20 021 

Ostatní pohledávky 108 0 

Celkem 72 542 21 938 

Nejvýznamn�jší položkou je pohledávka z titulu nároku na nadm�rný odpo�et dan� z p�idané 
hodnoty zaplacené z nakupovaných dodávek služeb a materiálu. Pohledávka za sp�ízn�nými 
stranami je pohledávka za Ing. Sehnalem z titulu neuhrazených právních služeb (viz.též poznámka 
transakce se sp�ízn�nými stranami v kapitole 4). V advokátní úschov� jsou k 31. prosinci 2007 a 
2006 uloženy peníze na úhradu nákupu pozemk� v katastru K�eslice pro rozší�ení silnice sm�r 
Uh�ín�ves, resp. p�ipojení se na kanalizaci obce Pr�honice obojí v kategorii vyvolaných investic. 
�ástky byly vyplaceny spole�nosti První investorská a.s., resp. obci Pr�honice. 

5.3 Peníze a pen�žní ekvivalenty 

Pro ú�ely sestavení rozvahy zahrnují peníze hotovost, b�žné bankovní ú�ty a krátkodobá bankovní 
depozita vedená ve funk�ní m�n�. Pen�žní ekvivalenty vyjad�ují krátkodobé, vysoce likvidní 
investice s nevýznamným úrokovým rizikem a se zbytkovou dobou splatnosti dosahující 
maximáln� t�í m�síc� od okamžiku po�ízení investice.  

  

v tis. K� K 31/12/2007 K 31/12/2006 

Peníze 

Peníze v pokladn� 162 198 

Bankovní ú�ty 9 304 715 

Peníze celkem 9 466 913 

Pen�žní ekvivalenty    

Depozitní sm�nky  7 509 12 008 

Pen�žní ekvivalenty celkem 7 509 12 008 

Celkem peníze a pen�žní 
ekvivalenty v rozvaze 

16 975 12 921 
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K 31. prosinci 2007 a 2006 Spole�nost vykazuje následující úro�ené depozitní (bankovní) sm�nky  
(v tis. K�): 

K 31/12/2007 Ú�etní hodnota Datum emise Datum splatnosti Úroková míra p.a.

�SOB, a.s. 7 509 19.12.2007 2.1.2008 3,53 % 

Celkem  x x x 

     

K 31/12/2006 Ú�etní hodnota Datum emise Datum splatnosti Úroková míra p.a.

�SOB, a.s. 12 008    

Celkem  x x x 

Nominální hodnota depozitní sm�nky uznané v rozvaze k 31. prosinci 2007 je 7 500 tis. K� a 
alikvotní úrok �iní 9 tis. K�. Nominální hodnota depozitní sm�nky uznané v rozvaze k 31. prosinci 
2007 je 12 000 tis. a alikvotní úrok k tomuto dni �iní 8 tis. K�. 

5.4 Ostatní aktiva 

  k 31. prosinci 2007 k 31. prosinci 2006 

Zaplacené pojistné na rok 2008 185 - 

Ostatní aktiva jsou tvo�ena �asov� rozlišenými náklady z titulu pojišt�ní odpov�dnosti manažer�, 
hrazeného spole�ností na ochranu spole�nosti p�ed škodami vzniklými chybnými rozhodnutími 
statutárních zástupc�. Pojistné bylo zaplaceno na období 9. �íjna 2007 až 8. �íjna 2008 ve výši 240 
tis. K�. Jako náklad b�žného období bylo uznáno 55 tis. K� a zbývajících 185 tis. bude uznáno jako 
náklad v roce 2008. 

5.5 Základní kapitál a nerozd�lené výsledky 

Základní kapitál 

Spole�nost vykazuje registrovaný a pln� splacený základní kapitál ve výši 345 000 tis. K�. Základní 
kapitál Spole�nosti se skládá z 345 000 ks registrovaných akcií o nominální hodnot� 1 000 K�. 
Spole�nost nevykazuje žádné další autorizované, ale dosud nevydané akcie. 

Jediným akcioná�em Spole�nosti je Ing. Pavel Sehnal. 

V roce 2007 nedošlo k žádným zm�nám v akcioná�ské struktu�e, ani ve složení základního kapitálu 
ve srovnání s rokem 2006.  

V roce 2006 došlo k navýšení základního kapitálu o 343 000 tis. K�. Navýšení bylo provedeno 
zápo�tem proti závazk�m v��i jedinému akcioná�i Ing. Pavlovi Sehnalovi z titulu poskytnutých 
krátkodobých bezúro�ných p�j�ek. 

5.6 Dlouhodobé úv�ry a p�j�ky 

v tis. K�  K 31/12/2007 K 31/12/2006

Úv�r od SPGroup a.s. 546 750 -

Úroky z úv�ru od SPGroup a.s. 2 049 -

Pozastávky 787 -

Celkem dlouhodobé závazky 549 586 -
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P�j�ka od SPGroup a. s. byla poskytnuta na základ� Smlouvy o revolvingovém úv�ru. Maximální 
úv�rový limit je stanoven na 800 mil. K�. Úro�eno je fixní úrokovou mírou 5 % p. a. Kone�ná 
splatnost je stanovena na 4 roky ode dne uzav�ení smlouvy, tj. 1. prosince 2011. 

Pozastávky jsou tvo�eny zadrženými úhradami dodavatel�m ve výši 5% se splatností nejd�íve 
v roce 2009 a budou uhrazeny po uplynutí záru�ních dob nebo po p�edložení bankovní garance. 

5.7 Krátkodobé závazky 

v tis. K� K 31/12/2007 K 31/12/2006 

Obchodní závazky 260 133 7 228 

P�ijaté zálohy 2 000 - 

Úroky z p�j�ek 5 422 40 228 

Jiné závazky 8 472 - 

Celkem obchodní a jiné závazky 276 027 47 456 

Krátkodobé obchodní závazky obsahují zejména závazky za UNISTAV a.s., (generálním 
dodavatelem stavby aquaparku). K 31. prosinci 2007 �inily tyto závazky celkem 246 830 tis. K�. 

Závazky z úrok� ke krátkodobým p�j�kám byly splatné k 31. 12. 2007 – splaceny byly do 2.4.2008 
(viz.též poznámka transakce se sp�ízn�nými stranami v kapitole 4). 
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6. POZNÁMKY K VÝKAZU ZISKU A ZTRÁTY

Spole�nost vykázala za ú�etní období roku 2007 a 2006 ztrátu v �ástce 11 987 tis. K�, respektive 
1 446 tis. K�. Hlavním d�vodem ztrát byla probíhající výstavba aquaparku a hotelu, jež budou 
generovat zisk až v následujících obdobích. V hospodá�ském výsledku se významn� projevily také 
nákladové úroky z p�j�ek a úv�r� (viz.6. 2) a v roce 2007 rovn�ž následky živelné pohromy – 
vich�ice Kyrill (viz.6. 1). 

6.1 Provozní náklady a výnosy 

v tis. K� K 31/12/2007 K 31/12/2006

Tržby za prodej služeb 204 143

Spot�ebované nákupy 

Spot�eba materiálu 23 10

Právní, ú�etní a jiné služby 1 324 246

Správa a vedení podniku 1 380 1 260

Ostatní služby 153 310

Celkem 2 880 1 826

Ostatní provozní náklady (výnosy) 

Pojistné pln�ní a jiné ostatní výnosy -108 -

Škody 2 057 -

Jiné náklady 100 21

Celkem 2 049 21

Položky ostatních provozních náklad� a výnos� ovlivnila zejména pojistná událost – škoda na 
budov� aquaparku, která byla zp�sobena vich�icí Kyrill v lednu 2007. Pojistné pln�ní v objemu 101 
tis. K� odpovídá hodnot� vzniklé škody 101 tis. K� po ode�tení spoluú�asti 1 mil. K� vyplývající ze 
smluvních podmínek a škod ve výši cca 956 tis. K�, na které se pojistka nevztahovala. 

6.2 Finan�ní náklady (výnosy) 

Finan�ní náklady a výnosy k 31. prosinci 2007 k 31. prosinci 2006

Úrokové výnosy 417 532

Úrokové náklady 7 517 227

Ostatní finan�ní výnosy a náklady 139 47

 Celkem -7 239 258

Nákladové úroky vyplývají z p�j�ek poskytnutých spole�ností SPGroup, a. s. 

Nejvýznamn�jšími zdroji výnosových úrok� jsou úroky z depozitních bankovních sm�nek (204 tis. 
K� v roce 2007, resp. 94 tis. K� v roce 2006), úroky z advokátních úschov (94 tis. K� v roce 2007, 
resp. 43 tis. K� v roce 2006) a úroky z b�žného ú�tu (119 tis. K� v roce 2007, resp. 18 tis. K� v roce 
2006). 

Ostatní finan�ní výnosy a náklady tvo�í náklady na bankovní poplatky a kurzové zisky a ztráty. 
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�

�

Výrok auditora 

k auditované nekonsolidované ú�etní záv�rce Emitenta 

vyhotovené dle �eských ú�etních standard�

za ú�etní období kon�ící k 31. prosinci 2007�
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Ú�etní záv�rka Emitenta k 31. 12. 2007  

vyhotovená dle �eských ú�etních standard�



GREENVALE a.s. Prospekt

F-40 



GREENVALE a.s. Prospekt

F-41 



GREENVALE a.s. Prospekt

F-42 

  



GREENVALE a.s. Prospekt

F-43 



GREENVALE a.s. Prospekt

F-44 



GREENVALE a.s. Prospekt

F-45 

 GREENVALE a.s. 

P�íloha k ú�etní záv�rce  

za ú�etní období  

1.1.2007 – 31.12.2007
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Obecné údaje 

1.1.  Identifika�ní údaje 

Firma: GREENVALE a.s. 

Sídlo: Praha 1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00 

Právní forma: Akciová spole�nost 

Rozhodující p�edm�t �innosti: Pronájem nemovitostí, byt� a nebytových prostor bez 
poskytování jiných než základních služeb zajiš�ujících �ádný 
provoz nemovitostí, byt� a nebytových prostor. 

I�O: 273 93 411 

Akcioná�i spole�nosti 

Jediným akcioná�em spole�nosti k 31.12.2007  je Ing. Pavel Sehnal, Praha 4, Braník, Vav�enova 
1440/2, PS�: 142 00, který je vlastníkem 100% akcií. 

  

Zm�ny v obchodním rejst�íku za rok 2007 

V pr�b�hu ú�etního období došlo k t�mto zm�nám v obchodním rejst�íku: 

Dozor�í rada: 

p�edseda: Ing. Petr Kachlík, r.�. 540601/0368 

Praha 10, Za Zahradami 398/6, PS�: 109 00 

den vzniku funkce:  27.prosince 2007 

den vzniku �lenství v dozor�í rad�:  22.listopadu 2007 

Zapsáno: 18.ledna 2008 

�len: Mgr. Milan Kolanda, r.�. 720810/0438 

Praha 9, Kyje, Za �erným mostem 1519, PS�: 198 00 

den vzniku �lenství v dozor�í rad�:  22.listopadu 2007 

Zapsáno: 18.ledna 2008 

�len: Mgr. Luboš Havel, r.�. 650526/2269 

Praha 8, U Libe�ského pivovaru 1035/30, PS�: 180 00 

den vzniku �lenství v dozor�í rad�:  22.listopadu 2007 

Zapsáno: 18.ledna 2008 
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Akcie:   345 000 ks  kmenové akcie na jméno v listinné podob� ve jmenovité 
hodnot�  1 000,- K�

Zapsáno: 13.dubna 2007  

10 ks  kmenové akcie na majitele v listinné podob� ve jmenovité hodnot�  
200 000,- K�

Zapsáno: 2.listopadu 2005 Vymazáno: 13.dubna 2007  

343 000 ks  kmenové akcie na jméno v listinné podob� ve jmenovité hodnot�  
1 000,- K�

Zapsáno: 13.prosince 2006 Vymazáno: 13.dubna 2007 

Organiza�ní struktura. 

Spole�nost je �ízena rozhodnutím valné hromady spole�nosti. Výkon rozhodnutí valné hromady 
vykonává v souladu se stanovami p�edstavenstvo. V �ele spole�nosti stojí jediný �len p�edstavenstva.  

�lenové p�edstavenstva a dozor�í rady ke dni uzavírání ú�etních knih 

jméno funkce od 

Ing. Pavel Sehnal �len p�edstavenstva 3.11.2005 

   

Ing. Petr Kachlík p�edseda dozor�í rady 22.11.2007 

Mgr. Milan Kolanda �len dozor�í rady 22.11.2007 

Mgr. Luboš Havel �len dozor�í rady 22.11.2007 

Zam�stnanci a osobní náklady 

po�et zam�stnanc� osobní náklady 

zam�stnanci celkem 0 0 tis. K�

V pr�b�hu roku ú�etního období nezam�stnávala spole�nost žádné zam�stnance. 
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1.7.      P�j�ky, úv�ry, záruky  a jiná pln�ní 

Spole�nost neposkytla p�j�ky, úv�ry, záruky ani jiná obdobná pln�ní �len�m statutárních orgán�, 
dozor�í rady nebo zam�stnanci. 

Informace o použitých ú�etních metodách, obecných ú�etních zásadách a zp�sobech oce	ování. 

2.1. Zp�soby oce	ování 

2.1.1. Oce�ování zásob nakupovaných a vytvo�ených vlastní �inností 

Spole�nost nepo�ídila v ú�etním období nové zásoby.              

2.1.2.  Oce�ování dlouhodobého hmotného a nehmotného investi�ního majetku (HIM a NHIM) 

Hmotný majetek byl v dob� po�ízení ocen�n po�izovací cenou.  

2.1.3. Oce�ování cenných papír� (CP) a majetkových ú�astí 

Spole�nost nepo�izovala majetkové ú�asti ani jiné CP vyjma depozitních sm�nek.  

2.1.4. Oce�ování p�íchovk� a p�ír�stk� zví�at 

Spole�nost neú�tovala o zví�atech. 

2.2. Druhy vedlejších po�izovacích náklad�

Spole�nost ú�tuje o vedlejších po�izovacích nákladech podle ú�etních postup� stanovených vyhláškou 
500/2002 Sb. 
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2.3. Podstatné zm�ny ve zp�sobu oce	ování a postup� odpisování dlouhodobého hmotného 
majetku. 

V pr�b�hu ú�etního období nedošlo ke zm�n� ve zp�sobu oce�ování nebo odpisování. 

2.4. Zp�sob stanovení opravných položek  

Spole�nost v roce 2007 nevytvá�ela opravné položky k pohledávkám. 

2.5. Zp�sob stanovení odpisových plán� a použité odpisové metody 

Spole�nost nemá za�azený DHM k odpisování, odepisuje z�izovací výdaje a to dle Zákona �. 586/1992 
Sb, §32a. 

2.6. Zp�sob p�epo�tu údaj� v cizích m�nách na �eskou korunu 

V pr�b�hu ú�etního období byly majetek a závazky v cizí m�n� p�epo�ítány aktuálním kurzem 
vyhlašovaným �eskou národní bankou. 

Dopl	ující informace k rozvaze a k výkazu zisk� a ztrát. 

3.1. Komentá� k rozvaze 

Hlavním aktivem spole�nosti ve výši 1 067 368 tis. K� jsou nemovitosti – pozemky a nedokon�ené 
stavby v�etn� venkovních úprav v �estlicích u Prahy v rámci developerského projektu Aquapark Praha. 
Tyto nemovitosti p�edstavují 92% celkových aktiv spole�nosti. 

3.2. Komentá� k výkazu zisk� a ztrát 

Spole�nost vykázala za ú�etní období ztrátu v �ástce 11 986 727,30 K�. D�vodem ztráty byla 
skute�nost, že hlavní aktivitou spole�nosti bylo zahájení nového developerského projektu, takže výnosy 
vzniknou až v souvislosti s jeho dokon�ením v budoucnosti. V lednu 2007 zp�sobil orkán Kyrill škodu 
na objektu Aquaparku ve výši 2 057 tis. K�, p�i�emž spole�nost obdržela pojistnou náhradu od �PP ve 
výši 102 tis. K�. Nejv�tšími nákladovými položkami byly placené úroky z p�j�ek ve výši 7 517 tis. K�, 
dále náklady ze smlouvy o �ízení podniku s SPGroup a.s. ve výši 1 380 tis. K� a náklady na vedení 
ú�etnictví ve výši 1 200 tisíc K�. 
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3.3. Následné události 

Ode dne, ke kterému byla sestavena ú�etní záv�rka v rozsahu výkazu zisk� a ztrát, rozvaha a p�íloha 
k ú�etní záv�rce, do dne zpracování ú�etní záv�rky nastaly tyto d�ležité skute�nosti, které 

mohou významným zp�sobem ovlivnit stav majetku a hospoda�ení spole�nosti: 

7.5.2008 bude uveden do provozu Aquapark v �estlicích pod obchodní zna�kou AQUAPALACE 
PRAHA. Provozovatelem bude sesterská spole�nost GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s, která bude mít 
nemovitosti aquaparku v pronájmu. 

Dále došlo k t�mto zm�nám v obchodním rejst�íku: 

P�edm�t podnikání:   

-  Správa a údržba nemovitostí 

Zapsáno: 24.dubna 2008 

V b�eznu 2008 spole�nost postoupila nesplatnou pohledávku za spole�ností Marie Group s.r.o. ve výši 
916 650 tis. K� nabytou postoupením spole�nosti ve skupin� LIMITRANA TRADING LIMITED se 
sídlem v Nikósii, Kyperská republika. 

3.4. Dlouhodobý hmotný majetek (tis. K�)  

           

ú�t. t�ída text po�izovací cena oprávky netto 

031 Pozemky 11 495 0 11 495

042 Po�ízení dlouh. hmot. majetku 1 055 163 0 1 055 163

052 Poskytnuté zálohy na DHM 710 0 710

Dlouhodobý hmotný majetek celkem 1 067 368 0 1 067 368

3.5. Dlouhodobý nehmotný majetek (tis. K�) 

ú�t. t�ída text po�izovací cena oprávky netto 

011 Z�izovací výdaje 113 45 68

Dlouhodobý nehmotný majetek celkem 113 45 68

3.6. Dlouhodobý hmotný majetek po�izovaný formou fin. pronájmu 

Spole�nost neeviduje takový majetek. 
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3.7. P�ír�stky a úbytky dlouhodobého majetku (tis.K�) 

V roce 2007 byl po�ízen nov� dlouhodobý majetek spole�nosti – v�ci movité - nezabudované sou�ásti 
stavby v �estlicích u Prahy v rámci developerského projektu Aquapark Praha. 

Text Na po�átku P�ír�stky Úbytky Na konci 

Z�izovací výdaje 113 0 0 113

Dlouhodobý nehmotný majetek celkem 113 0 0 113

Pozemky �estlice u Prahy 5 000 6 495 0 11 495

Po�ízení dlouh. hmot. majetku 350 876 706 555 2 268 1 055 163

Poskytnuté zálohy na DHM 143 746 179 710

Dlouhodobý hmotný majetek celkem 356 019 713 796 2 447 1 067 368

Celkem 356 132 713 796 2 447 1 067 481

3.8. Rozpis majetku zatíženého zástavním právem 

Spole�nost neeviduje takový majetek. 

3.9. Dlouhodobý finan�ní majetek 

Spole�nost neeviduje takový majetek. 

3.10. Pohledávky 

3.10.1. Pohledávky po splatnosti 

Spole�nost nem�la k rozvahovému dni žádné pohledávky po splatnosti. 
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3.11. Vlastní kapitál 

3.11.1. Zm�ny vlastního kapitálu v pr�b�hu ú�etního období 

V pr�b�hu ú�etního období došlo ke snížení o záporný hospodá�ský výsledek ve výši 11 987 tis. K� za 
ú�etní období 2007.  

3.11.2. Rozd�lení zisku/úhrada ztráty minulého roku 

Ztráta za minulý rok ve výši 1 469 223,37 K� byla zú�tována ú�et neuhrazené ztráty minulých let. 

3.12. Základní kapitál 

Základní kapitál byl ke konci ú�etního období 345 000 000,- K�.  Základní kapitál je 100% splacen.  

3.13. Akcie 

Spole�nost vydala ke dni 31.12.2007 345 000 ks  listinných akcií na jméno ve jmenovité hodnot�
1 000,- K�. 

3.14. Závazky 

3.14.1. Závazky po lh�t� splatnosti více než 180 dní (tis. K�) 

Spole�nost nem�la k rozvahovému dni takové závazky. 

3.14.2. Závazky neuvedené v rozvaze nap�. ru�ení 

Spole�nost neeviduje žádné takové závazky. 
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3.14.3. Dlouhodobé závazky 

Spole�nost má dlouhodobé závazky ve výši 549 586 tis. K�, z �ehož 546 750 tis. K� jsou závazky 
z titulu poskytnutého úv�ru od SPGroup a p�íslušenství k tomuto úv�ru ve výši 2 049 tis. K� a dále 
dlouhodobá pozastávka firm� Skanska ve výši 787 tis. K�. 

3.14.4. Krátkodobé závazky 

Spole�nost eviduje krátkodobé závazky v celkové výši 276 001 tis. K�, z �ehož závazky z obchodních 
vztah� �iní 260 133 tis. K�. Z toho závazky ve výši 246 830 tis. K� jsou v��i generálnímu dodavateli 
stavby aquaparku firm� UNISTAV, v��i ostatním dodavatel�m stavby ve výši 8 861 tis. K�, v��i 
poskytovatel�m právních služeb ve výši 795 tis. K�, v��i dodavateli SPGroup ve výši 3 101 tis. K� a 
v��i zahrani�ním poskytovatel�m poradenských služeb ve výši 546 tis. K�. Závazky ve skupin� ve výši 
5 422 tis. K� jsou tvo�eny nezaplacenými úroky z p�j�ek SPGroup. P�ijatá záloha ve výši 2 000 tis. K�
je záloha na nájem objektu aquaparku od spole�nosti GMF AQUAPARK PRAGUE, a.s. Jiné závazky 
ve výši 8 446 tis. K� vznikly z titulu krátkodobých pozastávek dodavatel�m stavby a za�ízení 
aquaparku ve výši 1 962 tis. K� a z titulu nezaplacené úhrady ve výši 6 484 tis. K� za nákup pozemk�
pro rozší�ení ve�ejné komunikace p�iléhající k objektu aquaparku. 

3.15. Rezervy 

Spole�nost nemá vytvo�eny žádné rezervy. 
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3.16. Rozd�lení výnos� (v tis. K�) 

druh výnosu 2007 

Tržby z prodeje služeb 204

Jiné provozní výnosy 108

Výnosové úroky 417

Kurzové zisky 2

celkem 731

3.17. Výdaje vynaložené na výzkum a vývoj 

Spole�nost nem�la v ú�etním období výdaje na výzkum a vývoj. 

3.18. Odložená da	

Spole�nost nemá žádné rozdíly, z kterých by vznikl odložený da�ový závazek. O odložené da�ové 
pohledávce se z d�vodu nevýznamnosti neú�tuje. 

3.19. Podrozvahové ú�ty 

Spole�nost eviduje v podrozvaze nesplatnou pohledávku za spole�ností Marie Group s.r.o. ve výši 
916 650 tis. K� nabytou postoupením. 

  

3.20. Soudní spory 

Spole�nost nevede žádné soudní spory. 
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�

Výrok auditora 

k auditované nekonsolidované ú�etní záv�rce Emitenta 

vyhotovené dle �eských ú�etních standard�

za ú�etní období kon�ící k 31. prosinci 2006
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Ú�etní záv�rka Emitenta k 31. 12. 2006  

vyhotovená dle �eských ú�etních standard�
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GREENVALE a.s. 

P�íloha k ú�etní záv�rce  

za ú�etní období  

1.1.2006 – 31.12.2006
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I.Obecné údaje 

1.1 Identifika�ní údaje 

Firma: GREENVALE a.s. 

Sídlo: Praha 1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00 

Právní forma: Akciová spole�nost 

Rozhodující p�edm�t �innosti: Pronájem nemovitostí, byt� a nebytových prostor bez 
poskytování jiných než základních služeb zajiš�ujících �ádný 
provoz nemovitostí, byt� a nebytových prostor. 

I�O: 273 93 411 

1.2. Akcioná�i spole�nosti 

Jediným akcioná�em spole�nosti k 31.12.2006  je Ing. Pavel Sehnal, Praha 4, Braník, Vav�enova 
1440/2, PS�: 142 00, který je vlastníkem 100% akcií. 

  

1.3. Zm�ny v obchodním rejst�íku za rok 2006 

V pr�b�hu ú�etního období došlo k t�mto zm�nám v obchodním rejst�íku: 

Sídlo:  Praha 1, Ovocný trh 572/11, PS�: 110 00  

Zapsáno: 2.listopadu 2005 

Vymazáno: 8.února 2006 

Praha 1, Masarykovo náb�eží 235/28, PS�: 110 00

Zapsáno: 8.února 2006

Akcie (nové): 343 000 ks  kmenové akcie na jméno v listinné podob�

ve jmenovité hodnot�  1 000,- K�  

Zapsáno: 13.prosince 2006  
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Základní kapitál:  2 000 000,- K�
Splaceno: 100 %  

Zapsáno: 2.listopadu 2005 

Vymazáno: 13.prosince 2006

345 000 000,- K�
Splaceno: 100 % 

Zapsáno: 13.prosince 2006 

Ostatní skute�nosti:  

-  Jediný akcioná� rozhodl o zvýšení základního kapitálu spole�nosti 
GREENVALE a.s., se sídlem Praha 1, Masarykovo náb�. 28, PS�: 110 00, I�
27393411 takto: D�vodem navrhovaného zvýšení základního kapitálu je možnit 
jedinému akcioná�i, tj. Ing. Pavlu Sehnalovi kapitalizovat své pohledávky za 
spole�ností, zlepšit kapitálovou strukturu spole�nosti cestou jejího bilan�ního 
oddlužení a posílit tak její vlastní kapitál v zájmu zajišt�ní nezbytné míry 
finan�ní stability spole�nosti. Zvýšení základního kapitálu bude provedeno 
upsáním nových akcií pen�žitými vklady. Ke zvýšení základního kapitálu dojde 
upsáním nových akcií, a to zvýšením z �ástky 2.000.000,- K� o �ástku 
343.000.000,- K� na �ástku 345.000.000,- K�. Upisování nad �ástku 
navrhovaného zvýšení základního kapitálu, tj. 343.000.000,- K� se nep�ipouští. 
Ke zvýšení základního kapitálu spole�nosti bude vydáno 343.000 ks 
nekótovaných kmenových akcií zn�jících na jméno v listinné podob� o jmenovité 
hodnot� 1.000,- K�. Emisní kurs každé akcie odpovídá její jmenovité hodnot�, tj. 
�iní 1.000,- K�. Práva spojená s akciemi jsou stejná jako práva spojená se 
stávajícími akciemi spole�nosti, která nebudou emisí nových akcií nijek dot�ena. 
Všechna práva spojená s vlastnictvím a držením akcií, jež p�isluší podle zákona 
a stanov spole�nosti akcioná�i z�stanou zachována. Ur�uje se, že všechny nov�
emitované akcie budou upsány bez využití p�ednostního práva a nabídnuty 
ur�itému zájemci, jímž je jediný akcioná� spole�nosti, tj. Ing. Pavel Sehnal, r.�. 
640701/0434, Praha 4, Braník, 
Vav�enova 1440, PS�: 142 00. Pro upisování akcií bez využití p�ednostního 
práva ur�itým zájemcem bude poskytnuta lh�ta patnácti (15) pracovních dn� ode 
dne doru�ení návrhu na uzav�ení smlouvy o upsání akcií s tím, že návrh na 
uzav�ení smlouvy o upsání akcií spolu s písemným oznámením po�átku b�hu 
lh�ty pro upisování akcií zaslaným doporu�eným dopisem nebo p�edaným 
osobn� proti podpisu oznámí p�edstavenstvo Spole�nosti ur�itému zájemci, tedy 
Ing. Pavlu Sehnalovi bez zbyte�ného odkladu, nejpozd�ji však do patnácti dn�
ode dne zápisu tohoto rozhodnutí jediného akcioná�e p�i výkonu p�sobnosti 
valné hromady do obchodního rejst�íku vedeného M�stským soudem v Praze. 
Ur�uje se zp�sob splacení emisního kurzu upsaných akcií tak, že ve lh�t� pro 
splacení emisního kurzu upsaných akcií bude uzav�ena smlouva o zapo�tení 
pen�žitých pohledávek ur�itého zájemce za spole�ností proti pohledávce 
spole�nosti v��i ur�itému zájemci na splacení emisního kurzu nov� upsaných 
akcií, a to pohledávky ur�itého zájemce ve výši 333.000.000,- K� z titulu nároku 
na vrácení jistiny p�j�ky dle Smlouvy o p�j�ce ze dne 8.11.2005 a dále 
pohledávky ur�itého zájemce ve výši 10.000.000,- K� titulu nároku na vrácení 
jistiny p�j�ky dle Smlouvy o p�j�ce ze dne 13.4.2006. Zapo�tení p�íslušenství 
p�j�ek je vylou�eno. Návrh smlouvy o zapo�tení pohledávek p�edloží 
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p�edstavenstvo Spole�nosti ur�itému zájemci sou�asn� s návrhem smlouvy 
o upsání akcií. Emisní kurs upsaných akcií bude splacen výlu�n� zapo�tením. 
Lh�ta pro splacení emisního kurzu upsaných akcií, tj. lh�ta pro uzav�ení smlouvy 
o zapo�tení �iní patnáct pracovních dn� ode dne uzav�ení smlouvy o upsání akcií 
s tím, že marným uplynutím této lh�ty zaniká vázanost spole�nosti o zapo�tení 
pohledávek. 

Zapsáno: 26.�íjna 2006 

Vymazáno: 13.prosince 2006 
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1.4. Organiza�ní struktura 

Spole�nost je �ízena rozhodnutím valné hromady spole�nosti. Výkon rozhodnutí valné hromady 
vykonává v souladu se stanovami p�edstavenstvo. V �ele spole�nosti stojí jediný �len p�edstavenstva.  

1.5. �lenové p�edstavenstva a dozor�í rady ke dni uzavírání ú�etních knih 

jméno funkce od 

Ing. Pavel Sehnal �len p�edstavenstva 3.11.2005 

   

Ing. Petr Kachlík p�edseda dozor�í rady 3.11.2005 

Mgr. Milan Kolanda �len dozor�í rady 3.11.2005 

Mgr. Luboš Havel �len dozor�í rady 3.11.2005 

1.6. Zam�stnanci a osobní náklady 

po�et zam�stnanc� osobní náklady 

zam�stnanci celkem 0 0 tis. K�

V pr�b�hu roku ú�etního období nezam�stnávala spole�nost žádné zam�stnance. 

1.7. P�j�ky, úv�ry, záruky  a jiná pln�ní 

Spole�nost neposkytla p�j�ky, úv�ry, záruky ani  jiná obdobná pln�ní �len�m statutárních orgán�, 
dozor�í rady nebo zam�stnanci. 

II. Informace o použitých ú�etních metodách, obecných ú�etních zásadách a zp�sobech 
oce�ování 

2.7. Zp�soby oce	ování 

2.7.1. Oce�ování zásob nakupovaných a vytvo�ených vlastní �inností 

Spole�nost nepo�ídila v ú�etním období nové zásoby.              
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2.7.2.  Oce�ování dlouhodobého hmotného a nehmotného investi�ního majetku (HIM a NHIM) 

Hmotný majetek byl v dob� po�ízení ocen�n po�izovací cenou.  

2.7.3. Oce�ování cenných papír� (CP) a majetkových ú�astí 

Spole�nost nepo�izovala majetkové ú�asti ani  jiné CP vyjma depozitních sm�nek.  

2.7.4. Oce�ování p�íchovk� a p�ír�stk� zví�at 

Spole�nost neú�tovala o zví�atech. 

2.8. Druhy vedlejších po�izovacích náklad�

Spole�nost ú�tuje o vedlejších po�izovacích nákladech podle ú�etních postup� stanovených vyhláškou 
500/2002 Sb. 

2.9. Podstatné zm�ny ve zp�sobu oce	ování a postup� odpisování dlouhodobého hmotného 
majetku. 

V pr�b�hu ú�etního období nedošlo ke zm�n� ve zp�sobu oce�ování nebo odpisování. 

2.10. Zp�sob stanovení opravných položek  

Spole�nost v roce 2006 nevytvá�ela opravné položky k pohledávkám. 

2.11. Zp�sob stanovení odpisových plán� a použité odpisové metody 

Spole�nost nemá za�azený DHM k odpisování, odepisuje z�izovací výdaje a to dle Zákona �. 586/1992 
Sb, §32a. 
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2.12. Zp�sob p�epo�tu údaj� v cizích m�nách na �eskou korunu 

V pr�b�hu ú�etního období byly majetek a závazky v cizí m�n� p�epo�ítány aktuálním kurzem 
vyhlašovaným �eskou národní bankou. 

III.Dopl�ující informace k rozvaze a k výkazu zisk� a ztrát

3.1. Komentá� k rozvaze 

Hlavním aktivem spole�nosti ve výši 356 019 tis. K� jsou nemovitosti – pozemky a nedokon�ené stavby 
v�etn� venkovních úprav v �estlicích u Prahy v rámci developerského projektu Aquapark Praha. Tyto 
nemovitosti p�edstavují 91% celkových aktiv spole�nosti. 

3.2. Komentá� k výkazu zisk� a ztrát 

Spole�nost vykázala za ú�etní období ztrátu v �ástce 1 469 tis. K�. D�vodem ztráty byla skute�nost, že 
hlavní aktivitou spole�nosti bylo zahájení nového developerského projektu, takže výnosy vzniknou až 
v souvislosti s jeho dokon�ením v budoucnosti.  

3.3. Následné události 

Ode dne, ke kterému byla sestavena ú�etní záv�rka v rozsahu výkazu zisk� a ztrát, rozvaha a p�íloha 
k ú�etní záv�rce, do dne zpracování ú�etní záv�rky nastaly tyto d�ležité skute�nosti, které 

mohou významným zp�sobem ovlivnit stav majetku a hospoda�ení spole�nosti: 

Došlo k t�mto zm�nám v obchodním rejst�íku: 

Akcie: 345 000 ks  kmenové akcie na jméno v listinné podob� ve jmenovité hodnot�  1 
000,- K�

Zapsáno: 13.dubna 2007  

10 ks  kmenové akcie na majitele v listinné podob� ve jmenovité hodnot�

200 000,- K�

Zapsáno: 2.listopadu 2005 

Vymazáno: 13.dubna 2007  
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343 000 ks  kmenové akcie na jméno v listinné podob� ve jmenovité hodnot�

1 000,- K�

Zapsáno: 13.prosince 2006 

Vymazáno: 13.dubna 2007 

3.4. Dlouhodobý hmotný majetek (tis. K�)  

ú�t. t�ída text po�izovací cena oprávky netto 

031 Pozemky �estlice u Prahy 5 000 0 5 000

042 Po�ízení dlouh. hmot. majetku 350 876 0 350 876

052 Poskytnuté zálohy na DHM 143 0 143

Dlouhodobý hmotný majetek celkem 356 019 0 356 019

3.5. Dlouhodobý nehmotný majetek (tis. K�) 

ú�t. t�ída text po�izovací cena oprávky netto 

011 Z�izovací výdaje 113 23 90

Dlouhodobý nehmotný majetek celkem 113 23 90

3.6. Dlouhodobý hmotný majetek po�izovaný formou fin. pronájmu 

Spole�nost neeviduje takový majetek. 

3.7. P�ír�stky a úbytky dlouhodobého majetku (tis.K�) 

V roce 2006 byl po�ízen nov� dlouhodobý majetek spole�nosti – v�ci movité - nezabudované sou�ásti 
stavby v �estlicích u Prahy v rámci developerského projektu Aquapark Praha. 
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Text Na po�átku P�ír�stky Úbytky Na konci 

Z�izovací výdaje 113 0 0 113

Dlouhodobý nehmotný majetek celkem 113 0 0 113

Pozemky �estlice u Prahy 5 000 0 0 5 000

Po�ízení dlouh. hmot. majetku 299 622 51 259 5 350 876

Poskytnuté zálohy na DHM 0 143 0 143

Dlouhodobý hmotný majetek celkem 304 622 51402 5 356 019

Celkem 304 735 51402 5 356 132

3.8. Rozpis majetku zatíženého zástavním právem 

Spole�nost neeviduje takový majetek. 

3.9. Dlouhodobý finan�ní majetek 

Spole�nost neeviduje takový majetek. 

3.10. Pohledávky 

3.10.1. Pohledávky po splatnosti 

Spole�nost nem�la k rozvahovému dni žádné pohledávky po splatnosti. 

3.11. Vlastní kapitál 

3.11.1. Zm�ny vlastního kapitálu v pr�b�hu ú�etního období 

V pr�b�hu ú�etního období došlo ke zvýšení vlastního kapitálu úpisem nových akcií ve výši 343 000 
tis. K� a snížení o záporný hospodá�ský výsledek ve výši 1 469 tis. K� za ú�etní období 2006.  
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3.11.2. Rozd�lení zisku/úhrada ztráty minulého roku 

Ztráta za minulý rok ve výši 17 640,84 K� byla zú�tována ú�et neuhrazené ztráty minulých let. 

3.12.Základní kapitál 

Základní kapitál byl ke konci ú�etního období 345 000 000,- K�.  Základní kapitál je 100% splacen.  

3.13.Akcie 

Spole�nost vydala ke dni 31.12.2006 10 ks  akcií na majitele v listinné podob� ve jmenovité hodnot�
200 000,- K� a 343 000 ks  akcií na jméno ve jmenovité hodnot� 1 000,- K�. 
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3.14.Závazky 

3.14.1. Závazky po lh�t� splatnosti více než 180 dní (tis. K�) 

Spole�nost nem�la k rozvahovému dni takové závazky. 

3.14.2. Závazky neuvedené v rozvaze nap�. ru�ení 

Spole�nost neeviduje žádné takové závazky.

3.15.Rezervy 

Spole�nost nemá vytvo�eny žádné rezervy. 

3.16.Rozd�lení výnos� (v tis. K�) 

druh výnosu 2006 

Tržby z prodeje služeb 143

Výnosové úroky 532

celkem 675

3.17.Výdaje vynaložené na výzkum a vývoj 

Spole�nost nem�la v ú�etním období výdaje na výzkum a vývoj. 

3.18.Odložená da	

Spole�nost nemá žádné rozdíly, z kterých by vznikl odložený da�ový závazek. O odložené da�ové 
pohledávce se z d�vodu nevýznamnosti neú�tuje. 
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3.19.Podrozvahové ú�ty 

Spole�nost eviduje v podrozvaze nesplatnou pohledávku za spole�ností Marie Group s.r.o. ve výši 
916 650 tis. K� nabytou postoupením. 

3.20.Soudní spory 

Spole�nost nevede žádné soudní spory. 
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Mezitímní nekonsolidované finan�ní údaje spole�nosti GREENVALE a.s. 

k 30. 6. 2008 
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Neauditované a nekonsolidované mezitímní finan�ní údaje spole�nosti GREENVALE a.s. 
k 30.6.2008 vypracované dle mezinárodních standard� finan�ního výkaznictví IFRS  

Rozvaha k 30.6.2008                                                                                       
(tis.K�)

30.6.2008 
31.12.2007 

Aktiva celkem 2 402 454 1 159 652

Dlouhodobá aktiva 2 342 406 1 069 950

  Nehmotná aktiva 0 0

  Pozemky, budovy a za�ízení 260 135 1 067 369

  Investice do nemovitostí 2 081 832 0

  Finan�ní investice 0 0

  Dlouhodobé pohledávky 439 0

  Pohledávky z dan� z p�íjmu 0 2 581

Krátkodobá aktiva 60 048 89 702

  Krátkodobé pohledávky 37 399 75 542

  Peníze a pen�žní ekvivalenty 22 649 16 975

  Ostatní krátkodobá aktiva 0 185

Vlastní kapitál a závazky celkem 2 402 454 1 159 652

Vlastní kapitál 973 480 334 039

Základní kapitál 345 000 345 000

Kapitálové fondy 0 0

Nerozd�lené zisky -10 960 -1 272

Zisk b�žného roku 639 440 -9 689

Závazky 1 428 974 825 613

Rezervy 0 0

Dlouhodobé úv�ry a p�j�ky 641 867 549 586

Dlouhodobé závazky 942 0

Krátkodobé úv�ry a p�j�ky 580 000 0

Krátkodobé závazky 142 949 276 027

Závazek dan� z p�íjmu 63 216 0
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Tabulka 24�Nekonsolidovaný výkaz zisk� a ztrát k 30.6.2008 

Výkaz zisk� a ztrát                                                                                 (v tis. K�) 30.6.2008 30.6.2007 

Tržby za prodej služeb 6 235 137 

Tržby za prodej služeb 6 235 137 

Spot�eba materiálu a energie 1 303 21 

Náklady na reprezentaci 5 3 

Nákup služeb 900 1 438 

Spot�eba materiálu a nákup služeb 2 208 1 462 

Ztráta (zisk) z p�ecen�ní investic do nemovitostí -717 861 0 

Osobní náklady 2 010 0 

Da� z nemovitostí 21 16 

Kolky 5 2 

Pojistné 1 512 0 

Odpisy 11 11 

Škody 0 2 057 

Jiné provozní výnosy -1 652 -108 

Ostatní provozní náklady (výnosy) 1 896 1 968 

Výnosové úroky 179 150 

Nákladové úroky 15 169 1 384 

Kurzové ztráty 82 61 

Ostatní finan�ní náklady 38 19 

Kurzové zisky -49 0 

Ostatní finan�ní výnosy -307 -0 

Ostatní finan�ní náklady (výnosy) -235 80 

Zisk (ztráta) z pokra�ujících �inností p�ed zdan�ním 705 237 -4 605 

Da� z p�íjm� 65 797 -879 

Zisk (ztráta) z pokra�ujících �inností 639 440 -3 726 
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GREENVALE a.s. 

Komentá� k finan�ním výkaz�m za první pololetí roku 
2008 

Popis podnikatelské �innosti a hospodá�ské výsledky emitenta za za 1. pololetí roku 2008 s 
uvedením d�ležitých faktor�, které ovlivnily podnikatelskou �innost a hospodá�ské výsledky 
emitenta 

Spole�nost GREENVALE (dále jen „spole�nost“) pokra�ovala v dostavb� aquaparku a hotelu 
v �estlicích u Prahy. Hlavním dodavatelem obou staveb je spole�nost UNISTAV a.s. Brno. 
Aquapark byl uveden do provozu 7.5.2008 a p�edpokládané datum uvedení do provozu hotelu 
je 1.11.2008. Areál aquaparku byl p�i zahájení provozu pronajmut spole�nosti GMF 
AQUAPARK PRAGUE, a.s. Hotel bude od 1.11.2008 pronajmut spole�nosti Redvale a.s. Dále 
uvád�né výsledky hospoda�ení spole�nosti vychází z výše uvedených skute�ností.  

Položka „Pozemky, budovy a za�ízení“ ve výši 260,135 mil. K� je tvo�ena nedokon�enou 
investicí do hotelu. Krátkodobé pohledávky jsou tvo�eny hlavn� nárokem na vrácení 
nadm�rného odpo�tu DPH ve výši 23,38 mil. K�, prost�edky v advokátní úschov� ve výši 
6,638 mil. K� z titulu nákupu pozemk� od spole�nosti První investorská a.s. pro rozší�ení 
silnice a nezaplaceného nájemného provozovatelem aquaparku ve výši 7,372 mil. K� (bylo 
zaplaceno v srpnu 2008). Dlouhodobý úv�r ve výši 800 mil. K� byl poskytnut podnikem 
ve skupin� SPGroup a.s., je splatný 30.11.2011 a k 30.6.2008 z n�j bylo �erpáno 
696,628 mil. K� a dlužné úroky k 30.6.2008 �inily 15,169 mil. K�. Dlouhodobé závazky 
ve výši 942 tis. K� vznikly z titulu pozastávek stavebním dodavatel�m, v p�ípad�, kdy 
nep�edložili bankovní záruku. Obvykle jsou ve výši 10 % a uvol�ují se ve výši 5% 
po odstran�ní vad a nedod�lk� a 5 % po skon�ení záru�ní doby nebo p�edložení bankovní 
záruky. Krátkodobá bezúro�ná p�j�ka v celkové výši 800 mil. K�, splatná 31.3.2009, byla 
poskytnuta jediným akcioná�em spole�nosti Ing. Pavlem Sehnalem. K 30.6.2008 z ní bylo 
vy�erpáno 580 mil. K�. Krátkodobé závazky jsou tvo�eny p�edevším závazky v��i 
dodavatel�m (p�evážn� stavebním) ve výši 126,148 mil. K�, 2 mil. K� nezú�tovanou p�ijatou 
zálohou od provozovatele aquaparku, krátkodobými pozastávkami dodavatel�m ve výši 
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7,599 mil. K� a dluhem ve výši 6,638 mil. K� z titulu nákupu pozemk� od spole�nosti První 
investorská a.s. pro rozší�ení silnice (kryto advokátní úschovou viz. text výše v tomto odstavci). 
Závazky z titulu zú�tovaných nevyplacených mezd a p�íslušných odvod� �inily 549 tis. K�
(uhrazeno v �ervencovém výplatním termínu). 

V kv�tnu 2008 byl uveden do provozu aquapark. Tato skute�nost byla promítnuta do položky 
„Investice do nemovitostí“ následujícím zp�sobem: 
Investicemi do nemovitostí se rozumí nemovitosti (pozemky nebo budovy �i �ásti budov), které 
jsou drženy za ú�elem dosažení p�íjmu z nájemného a/nebo jejich kapitálového zhodnocení. 
Spole�nost používá pro ocen�ní investic do nemovitostí „fair value“ model podle požadavk�
IAS 40.33 a následujících. Tento model je použit pro veškeré pozemky, budovy nebo jejich 
�ásti, jež jsou prezentovány jako investice do nemovitostí. 
Spole�nost oce�uje veškeré investice do nemovitostí v jejich reálných hodnotách vždy k datu 
ú�etní záv�rky. Zm�ny v reálných hodnotách investic do nemovitostí jsou ú�továny jako zisky 
nebo ztráty do období, k n�muž se zm�na reálných hodnot váže. 
Reálnou hodnotou se rozumí cena, za niž by nemovitost mohla být sm�n�na mezi 
obeznámenými ochotnými stranami v nezávislé transakci a nikoliv pod tlakem. Reálná hodnota 
investic do nemovitostí odráží tržní podmínky k rozvahovému dni. 
Reálná hodnota je stanovena na základ� aktuálních cen dosažených na aktivním trhu 
s obdobnými nemovitostmi (ve stejném regionu, v obdobném technickém stavu a s obdobnými 
uzav�enými nájemními a podobnými smlouvami). V p�ípad�, že nejsou aktuální ceny 
z aktivního trhu k dispozici, použije se pro stanovení reálné hodnoty náhradní postup podle 
následujícího po�adí: 
1.východiskem jsou aktuální ceny na aktivním trhu s nemovitostmi v jiném regionu nebo 
v jiném technickém stavu, které se upraví tak, aby odpovídaly podmínkám pro daný region 
nebo daný technický stav oce�ované nemovitosti; 
2.východiskem jsou nedávné ceny obdobných nemovitostí (na mén� aktivním trhu), které se 
upraví o vliv zm�n ekonomických podmínek od data transakce do data ocen�ní; 
3.ocen�ní metodou diskontovaných pen�žních tok� založenou na projekci o�ekávaných 
budoucích pen�žních tok�. 
Pro ocen�ní aquaparku bylo vzhledem k specifi�nosti nemovitosti a tedy neexistenci aktivního 
trhu nebo nedávných nezávislých prodejních transakcí s obdobnými nemovitostmi zvoleno 
ocen�ní metodou diskontovaných pen�žních tok�. 
Spole�nost stanovila projekci o�ekávaných pen�žních tok� na bází o�ekávaných plateb 
nájemného od 1.7.2008 snížených o odhadované vlastní související provozní náklady 
a o odhadované výdaje na opravy a obnovu opot�ebovávaných sou�ástí nemovitosti a jejího 
za�ízení. Použitá diskontní sazba reflektuje nejistoty plynoucí z tržních podmínek 
a uskute�n�ných odhad� budoucích pen�žních tok�. 
V p�ípad�, že spole�nost plánuje investovat do rozší�ení oce�ované nemovitosti, nezahrnuje 
výpo�et reálné hodnoty investice do tohoto rozší�ení ani nár�st p�íjm�, který je po tomto 
technickém zhodnocení o�ekáván. 

Tržby z prodeje služeb jsou tvo�eny p�evážn� nájemným za aquapark ve výši 5 mil. K�
a za související služby ve výši 1,195 mil. K�. Zisk z p�ecen�ní investic do nemovitostí vznikl 
uvedením aquaparku do provozu. Nedokon�ená investice byla ocen�na na bázi vynaložených 
náklad� („cost“ metoda) a dokon�ená investice je ocen�na v souladu s metodikou IFRS reálnou 
hodnotou („fair value“ metoda) na bázi diskontovaných budoucích pen�žních tok�. Osobní 
náklady ve výši 2,01 mil. K� souvisely s 23 zam�stnanci spole�nosti, z �ehož hrubé mzdy 
tvo�ily �ástku 1,445 tis. K�. Osobní náklady od zahájení provozu jsou pln� kryty tržbami 
za služby poskytované v souvislosti s pronájmem nemovitostí. Náklady na drobné za�izovací 
p�edm�ty ve výši 930 tis. K� byly jednorázov� zú�továny jako spot�eba materiálu. Jiné 
provozní výnosy ve výši 1,652 mil. K� vznikly z titulu smluvních pokut. Nákladové úroky 
ve výši 15,169 mil. vznikly z dlouhodobého úv�ru od spole�nosti SPGroup a.s. Náklady 
na pojišt�ní majetku dosáhly výše 1,512 mil. K�. 
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Srovnání s minulým obdobím 

Zvýšení aktiv o 1 242,802 mil. K� oproti záv�ru roku 2007 se projevilo tém�� výhradn� ve 
zvýšení hodnoty investic a bylo kryto zvýšením vlastního kapitálu o 639,441 mil. K�, z toho 
hlavn� zvýšením z titulu zisku dosaženého p�ecen�ním aquaparku na reálnou hodnotu v �ástce 
717,861 mil. K� a snížením po zaú�tování ztráty z titulu odložené dan� ve výši 63,216 mil. K�, 
a zvýšením cizích zdroj� z titulu �erpaných úv�r� a p�j�ek o 672,281 mil. K� p�i sou�asném 
snížení cizích zdroj� z d�vodu snížení hodnoty závazk� o 68,920 mil. K�. 
Tržby z prodeje služeb za�aly nabíhat v podstat� až po uvedení aquaparku do provozu 
v kv�tnu 2008. Od po�átku roku za�alo rovn�ž postupné zam�stnávání obslužného personálu až 
na celkových 23 zam�stnanc� k 30.6.2008, což zp�sobilo mírnou ztrátu (cca 1 mil. K�) 
ve výsledku hospoda�ení, nebo� fakturovat za jejich služby provozovateli aquaparku bylo 
možné až po pronajmutí aquaparku v kv�tnu 2008. Výrazné zvýšení je na stran� placených 
úrok� z d�vodu masivního �erpání úv�r�, p�estože �erpaná p�j�ka ve výši 580 mil. K�
od akcioná�e byla bezúro�ná. Nejv�tší zm�nou byl dopad p�ecen�ní aquaparku u dokon�ené 
investice v souladu s pravidly IFRS a dosažení zisku z této transakce 717,861 mil. K� (viz. 
komentá� k rozvaze za 1. pololetí 2008). Další �ist� ú�etní operací bylo zaú�tování odloženého 
da�ového závazku vzniklého z titulu p�ecen�ní nemovitostí, dále z titulu ztráty minulých 
období a z d�vodu zú�tování z�izovacích náklad� rovn�ž v souladu s metodikou IFRS 
s celkovým záporným dopadem do hospodá�ského výsledku 65,797 mil. K�. 

P�edpokládaný budoucí vývoj podnikatelské �innosti emitenta a jeho hospodá�ských 
výsledk�

P�edpokládaný budoucí vývoj podnikatelské �innosti Emitenta a jeho hospodá�ských výsledk�
pro období od 30.6.2008 do 31.12.2009. 

Podnikatelská �innost: 
Ve druhém pololetí 2008 spole�nost p�edpokládá postupný r�st tržeb. R�st tržeb vyplývá 
ze smluv uzav�ených s nájemcem aquaparku AQUAPALACE PRAHA a koresponduje 
s r�stem po�tu návšt�vník� v aquaparku. Do konce roku 2008 by m�la být dokon�ena stavba 
hotelu navazujícího na aquapark AQUAPALACE PRAHA. Zahájení komer�ního provozu 
hotelu je plánováno na leden 2009. Spole�nost neo�ekává v druhém pololetí roku 2008 ani 
b�hem roku 2009 významnou zm�nu v podnikatelském zam��ení, nabídce služeb, cenové 
strategii ani skladb� nájemc�.  

Hospodá�ské výsledky, struktura aktiv a pasiv: 
Spole�nost p�edpokládá k 31.12.2008 bilan�ní sumu ve výši 2 883 072 tis. K�, celkové ro�ní 
tržby za prodej služeb by m�ly dosáhnout p�ibližn� 47 800 tis. K�. Spole�nost plánuje ve 
druhém pololetí 2008 emisi dluhopis� v celkové hodnot� 1 000 000 tis. K� a dále snížení 
závazk� v��i ovládající osob� a závazk� v��i dodavatel�m. Pro rok 2009 spole�nost 
nep�edpokládá žádnou významnou zm�nu ve složení aktiv ani zp�sobu financování. 
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Zpráva nezávislého auditora  
o ov��ení prognózy vývoje finan�ních ukazatel� na léta 2008 – 2013 

spole�nosti GREENVALE a.s, 
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Stanovisko nezávislého auditora  
k metod� ocen�ní investic do nemovitostí použité ve finan�ních výkazech Emitenta 

vyhotovených dle mezinárodních ú�etních standard� IFRS  
k 30. 6. 2008
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26. P�ÍLOHY 

•••• Výpis z katastru nemovitostí k 11. 11. 2008 

•••• Katastrální mapa  
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