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Daneé v nemovitostech 2014 ve 20 minutach

... aneb klicoveé danove zmény a pretrvavajici jistoty pro trh
nemovitosti

Zmenilo se toho hodné ale zdaleka neni nutné zahazovat
vSechny zazité pravdy se kterymi trh pracoval
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Koalicni smlouva aneb racionalni statni
rozpocet a efektivni vybér dani

Zadné zmény 2014
Odstranit nejasnosti z nového soukromeho prava

Koktejl prohlaseni vztahujicich se ke zdanéni fyzickych
osob (vydajové pausaly, superhruba mzda, duchodci, ...)

Casem mozna snizeni snizené sazby DPH apod.
Dramaticky zlepsSit vybér (a zjednodusit)
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Dan z nabyti nemovitych veéci

Nahrazuje dan z prevodu nemovitosti
Hodné se podobaji a maji stejnou sazbu (4%)
Vyjimka: doporucuji nespolélhat na historickou zkusSenost
Proc?

Vklady do zakladniho kapitalu

Vymény nemovitych véci

Dodani nového nebytového prostoru

Zfizeni prava stavby

Dodani nemovité véci na bazi financniho leasingu

VétSinou plati nabyvatel

Zaklad danée
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Koupé / prodej podilQl ve spoleénosti — Share
deal

Stale nepodleha dani z nabyti nemovitych véci

Stale se neda pro dan z pfijmu odedist prémie nad
danovou bazi
Kurzové rozdily stale problém
Po intervenci CNB vétsinou mensi
Judikatura NSS
Akvizicni dluh po fuzi
Co nato NSS
A co danova sprava

Verejna obchodni spolec¢nost a komanditni spolecnost
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Koupé / prodej samotneho aktiva — Asset
deal

Dan z nabyti nemovitych véci (4%)
Prevodce, ale |ze se dohodnout, ze nabyvatel
Zaklad vCetné DPH

Danovy zisk sazbou 19% (15% pro fyzické osoby)
Ztrata z pozemku je u pravnické osoby danove uznatelna

DPH

Pozemky osvobozené jen pokud bez stavby / inzenyrské sité a
bez stavebniho povoleni / souhlasu

Jinak po péti letech od kolaudacniho souhlasu nebo prvniho
uzivani (opce zdanéni)
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Dodani reziden€éniho bydleni

Pozemek ma (zjednodusené) rezim bydleni

Osvobozeni od dané z nabyti do 5 let od moznosti uzivat
Nova stavba rodinného domu i s pozemkem nebo pravem stavby
Nova jednotka — vymezené zpusoby vzniku

DPH — osvobozeni po péti letech s opci zdanéni
Socialni bydleni
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Sverensky fond

NevyfeSeny danovy rezim
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Kontakt

René Kulinsky
partner oddéleni dariového poradenstvi EY

E-mail: rene.kulinsky@cz.ey.com
Tel.: +420 225 335 615
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Dluhoveé financovani €éeskych spolecnosti

Konstantni nartist nové emitovanych dluhopist od roku 2009
Vliv danovych aspektd na strukturu financovani

Porovnani nové poskytnutych tvérl a emitovanych
dluhonpisi
1200

8 ’ 828 835
800 | 743 ./Em’ﬁ 782 780

§
E 600 -
I=

400 -

279
199
173
200 - 1
a i ; H B l
. em | mm | |

2007 2008 2009 2010 2011 2012

5 Uvéry  mmmDluhopisy ——e—Celkové dluhové financovani
Zdroj: Ceska narodni banka
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Srovnani bankovniho uvéru a dluhopisu

CZK, EUR
Trhy Domaci
€1m+

1-7 let

Minimalni vySe dluhu
Splatnost
Doba nutna k vyFizeni [RsloEeloN [yl

Plovouci

Y
-
Co
O
D¢
N
>
D

Forma splaceni
Forma zajisténi Seniorni, zajistény

Kreditni rating Neni pozadovano

Finanéni kovenanty Ano

=z
D

Registrace

=z
D

Obvykly typ Groku

Prospekt

CZK , EUR
Domaci

CZK 500 mil. K¢
3-5let (alei >10)
120+ dni

Fixni kupon
Jednorazové
Seniorni nezajistény,
Juniorni

Neni pozadovano
Ano, omezené
Ano/Ne

Ano/Ne

Eurobond
EUR
Mezinarodni
€200m+

5-7 let

180+ dni

Fixni kupon
Jednorazove
Seniorni nezajistény
Nutny (S&P; Moody’s)
Ano, omezeneé

Ano

Ano
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Vyvoj trokovych sazeb v CR

Vyvoj vyse trokl bankovnich tvéra a
dluhopist

8%
7%
6%
5%
4%
3%
2%
1% -
0%

Dluhopisy: 5 - 7%

amira

7

s

Urokov

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
—Uroky z avéru u nefinacnich podnikl (bez kratkodobych...

Zdroj: Ceska narodni banka
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Dluhopisy v nemovitostech

A) Dokonéeny a pronajaty projekt B) Developersky projekt

Portfolio nemovitosti
Plné pronajaté
Kvalitni najemci
Stabilni cash-flow

Vyhody
Az do vySe 80% LTV

Individuélni nemovitost
Kvalitni projekt
Pred-pronajem
ZkuSeny developer

Vyhody
NizSi naroc¢nost na vlastni

MoZnost divestice Castecného prostiedky pfi realizaci projektu

exitu z dokonceného projektu
Uchovani si plné kontroly nad

portfoliem

Az do vySe 75% LTV

Uchovani si kontroly nad
projektem

Danoveé efektivni - danové

uznatelné uroky

Rizika
Refinancovani dluhopisu

Sirsi mnozstvi mensich investord
Rezistence banky akceptovat danou strukturu
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Priklad

Vynos portfolia 8%
Bankovni Gvér — LTV / Grok 60% / 4%
Dluhopis - LTV / Urok 0%
Vlastni kapital - podil na investovaném kapitéalu 40%
Implikovany vynos viastniho kapitalu 15,1%

Vlastni
kapital

~ Varianta 2
8%

60% / 4%
20% / 6%

20%

Vlastni kapital
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Prehled emitovanych dluhopisu

Emitent Datum emise Splatnost (roky) Velikost emise (EUR m) Roéni vynos
J&T

CEETA6,50% /2016 5/2013 3 30 6,50%
CEETAVAR /2017 12/2013 4 38 6M EURIBOR +5,80%
PENTA

Florentinum 2012-2013 3 4-12 5,80% - 6.50%
Bory 2012-2013 1-3 6-20 6,00% - 7,50%
CPI

CPI VAR/15 3/2012 3 15 6MEURIBOR +6,5%
CPI'VAR/19 (CZK) 3/2012 7 80  6MPRIBOR + 6,5%
CPI17,00/22 12/2012 10 40 7,00%
CP18,00/42 12/2012 30 40 8,00%
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Kontakt

David Zlamal
senior manazer oddéleni kapitalového a
dluhového poradenstvi EY

E-mail: david.zlamal@cz.ey.com
Tel.: +420 225 335 184
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Monitorovani hodnoty zastavy

Marek Jindra
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Ekonomicka stranka

Nedostate¢né vyuziti kapacity ve vyrobnich odvétvich
Volatilita na trzich se surovinami

Ekonomicka recese ve vétSiné zemi stfedni Evropy
Konstantni posileni pravniho prostfedi

BASEL II, AQR

“Uspokojeni ze zajisténi v pripadé defaultu dluznika je cca
25 % z hodnoty pohledavky”

*Ref: SCHONFELD, Jaroslav, Lubo$ SMRCKA a Toma$ MALY. Insolvenéni fizeni v Ceské republice: skute€ny vynos véfiteld je velmi nizky.
Insolvence 2013 - konec jedné etapy, zacatek dal$i?: Sbornik z mezinarodni védecké konference. 2013, s. 14.

Nedostate€éna Nevhodné Kvalitativni
frekvence nac¢asovani aspekty
testovani testovani testovani
zastavy zastavy zastavy
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Zivotni cyklus zastaveného aktiva

Porovnani vyvoje hodnoty Priklady vyvoje hodnoty aktiva v zastavé

Hodnota spole¢nosti Regulovane aktivum

Nemovitost

Hodnota zastav
YN A

Hodnota Gvéru \/ \/

Odepisované aktivum

ZACATEK MONITOROVANi PORTFOLIA

ALOKACE HODNOCENI PARAMETRU

PORTFOLIA
Indikace moZnosti defaultu P

Analyza pfipad

Na zékladé:

v dusledku zmény
ekonomickych parametrd Red flag od pfipadu
specifickych pro typ
portfolia

Typu aktiva
Skéringu

Strana 21 Monitorovani hodnoty zastavy EY



Ekonomické parametry

. _
o _‘..”‘r‘.;l ) ReZIdenénl, |_
[renpr— Nemovitosti
i II Komeréni
} I ]
5, I [ & I
EEERERERRER Pramyslové Industrialni
sl . . | . . HUtnI, a téiebnl’ _
du — °
: —— ) pramysl
P Hmotny
majetek
Energie
Specifické
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Standardy hodnoty
Mezinarodni ocenovaci standardy (IVS)

Cena obvykla (Market / Fair Administrativni hodnota
Taxable value

Hodnota pokradujiciho vyuziti Hodnota pro konkrétniho
(Value in Use) kupujiciho (Special value)

Likvida¢ni hodnota
(Liquidation value)

Zbytkova hodnota
(Residual value)

DalSi (jak definovany v IVS)
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Vyhody

Vyhody zlepSeného monitorovani
zastavy

Poskytuje zpfesnénou informaci tykajici se
problematickych aveérl a kolaterall

Zkracuje ¢asové obdobi mezi “identifikaci a
reakci”

Pomaha s fizenim situaci pfi hrozicim defaultu
Urychluje transakce s kolateraly

Poméaha s procesem likvidace aktiv
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Hodnota zastavy
Dynamika a vyvo]
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Hodnota Gvéru
v tisni

Hodnota zastavy
Vv tisni
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Kontakt

Marek Jindra
partner oddéleni transakéniho
poradentstvi EY

E-mail: marek.jindra@cz.ey.com
Tel.: +420 225 335 782

N
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EY | Assurance | Tax | Transactions | Advisory

Informace o EY

EY je pfednim celosvétovym poskytovatelem odbornych poradenskych sluzeb

v oblasti auditu, dani, transak¢niho a podnikového poradenstvi. Znalost
problematiky a kvalita sluzeb, které poskytujeme, prispivaji k posilovani divéry

v kapitalové trhy i v ekonomiky celého svéta. Vyjimecny lidsky a odborny potencial
nam umoziuje hrat vyznamnou roli pfi vytvareni lepSiho prostfedi pro nase
zaméstnance, klienty i pro Sirsi spolecnost.

Nazev EY zahrnuje celosvétovou organizaci a mize zahrnovat jednu &i vice
¢lenskych firem Ernst & Young Global Limited, z nichz kazda je samostatnou
pravnickou osobou. Ernst & Young Global Limited, britska spole¢nost s ru¢enim
omezenym garanci, sluzby klientim neposkytuje. Pro podrobng;jsi informace o nasi
organizaci navstivte prosim nase webové stranky ey.com.

© 2013 Ernst & Young, s.r.o. | Ernst & Young Audit, s.r.o. | E & Y Valuations s.r.o.
VSechna prava vyhrazena.

Tento materiadl ma pouze vieobecny informacni charakter, na ktery neni mozné spoléhat se jako
na poskytnuti t¢etniho, dafiového ani jiného odborného poradenstvi. V pripadé potieby se prosim
obratte na svého konkrétniho poradce.

ey.com



