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EDITORTIAL

Tématem mésice kvétna byl v CR bez-
pochyby dsporny balicek viady Petra
Fialy. Nebyly o ném jesté zvefejne-
ny pfilisné detaily, ani aktualné (28.
5. 2023) nezname paragrafové znéni
danoveho zakona, ale jiz nyni je jas-
ne, ze se budou zvysSovat i majetkove
dane. My o zvySeni majetkovych dani
mluvime jiz nékolikatym rokem a mam
trochu obavu, ze zdaleka nemusi jit
0 posledni slovo této nebo nékteré
z budoucich vlad. Ve statni kase bu-
dou i nadale penize chybét, a vybirat
od téch aspésnych je vsude na svété
osvédcené feseni. Proto bude tfeba se
na to pfipravit.

Co se tyka aktualniho zvySeni ma-
jetkovych dani, zda se, ze nejvice
dopadne na ty, ktefi budou prodavat
podily ve svych firmach. Vypada to,
ze se bude danit pfijem, ktery pfi pro-
deji firmy prekroci hranici 40 mil. K¢.
Pokud tedy prodate firmu jesté letos

za 1 miliardu K¢, dostanete celou cast-
ku na acet. Od pristiho roku to vypada,
ze budete muset prodat za 1,3 mld. K¢,
abyste na acet dostali stejnou castku
jako letos. Vzhledem k tomu, jak toto
téma rezonovalo i mezi nasimi klienty,
chci se s vami podélit o nékalik Gvah
na toto téma v clanku ,Prodej firmy
a vysSidané — co s tim?" na strané 3.

Usporny bali¢ek éeské vlady bude mit
dopady i na danéni ,,béznych” prode-
ji cennych papird z portfolia, prede-
vS§im pro ty investory, ktefi disponuji
portfolii v fadech od vyssich desitek
miliond korun. Témto zménam v da-
nich a nasemu navrhu, jak se s danou
zmeénou vyporadat, se budeme véno-
vat, az bude jasné finalni paragrafové
zneni teto legislativy. Prodat cenny pa-
pir z portfolia je casoveé vyrazné jedno-
dussi nez prodat firmu, a proto na da-
novou optimalizaci prodejd v portfoliich
mame jesté dost casu.

Medialné nesmirné vdéénym tématem
byl dluhovy strop v USA. Prestoze si z dis-
kusi o dluhovem stropu americké akciove
trhy nic nedélaly — v klidu si den za dnem
od zacatku kvétna rostly, az skoncily na
ristu 0 5,15 % v korunach za meésic -
nezkuseni novinafri a méné zkuseni in-
vestofi méli obavu, jak to ovlivni jejich
portfolia. Ja osobné jsem meél radost,
ze vsichni nasi klienti, ktefi sleduji nase
pravidelné patecnirelace ,Precetli jsme
za vas" se jiz v pribéhu kvétna od nas
dozvidali, ze dlouhodobého investora
diskuse o dluhovéem stropu nechrozu-
ji. Maximalné mohaou prinést néjakou
kratkodobou nakupni pfilezitost (coz se
ale nakonec nestalo). Pokud vam ale
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téma dluhového stropu nebo jiné me-
dialni téma zabrnkalo na nervy, uréi-
té si nenechte ujit kratké zamysleni
o emocich, které jsme pro vas napsali
s Davidem Rehulkou na strané 21.

Fakticky dilezitym a pouénym téma-
tem je ale vyvoj na trhu nemovitosti
v USA i v CR. Pravé americky trh je
dobré sledovat a poucit se z toho, co
vée se na nemovitostnim trhu muze
dit. Z CR jsme sice byli zvykli na ,ne-
movitosti jen rostou, je to sazka na jis-
totu,” ale na to mze spoléhat jen ta-
kovy investor, ktery nema dostatecny
rozhled a nemysli na rdzné mozne
scéenare budoucnosti. Nemovitostnimu
trhu se vénuje ve sveé rozsahlejsi analy-
ze kolega Tomas Tyl. Tomasiv nesmir-
né zajimavy clanek s nazvem ,Nemo-
vitosti nad propasti? Na nakup to jeste
neni” najdete na strané 7.

A jak si vedla nase akciova portfolia?
Akciové portfolio budoucich rentiérd
vyrostlo 0 4,1% za mesic, rentiérske
potom o 2,6 % za mésic. Za poslednich
pét let Slo o rlst 49,6 % resp. 40,7 %.
Vice na toto téma se dozvite v clancich
0 ocenéni trhu a chovani drobnych in-
vestorl od strany 14.

Hezky den a pfijemny vstup do léta

Vladimir Fichtner

e — mail: rentier@fichtner.cz, www.fichtner.cz

DiileZité upozornéni: Informace v tomto mésiéniku jsou uréeny pro lienty Fichtner a.s. a maji informativni charakter.
Tyto informace nepovazujte nikdy za investiéni poradenstvi. Poradenstvi totiz musi vzdy respektovat vasi individualni
Zivotni a finanéni situaci, vychazet z vaseho individualniho investi¢niho planu a vaSeho investi¢niho profilu. Pokud jesté
nejste klientem Fichtner a.s. a nemate pisemny investi¢ni plan, radi ho pro vas zpracujeme. NapiSte nim v takovém
piipadé na rentier@fichtner.cz a my vam radi sdélime dalsi podrobnosti.

Pravni upozornéni: S obchodovanim na kapitalovjeh trzich jsou spojena rizika. Historické vjnosy nejsou zarukou
vynosii budoucich. Veskeré investiéni transakee konzultujte pfedem s investiénim i dafiovym poradcem.
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Prodej firmy a vySSi dané — co s tim?

V Gsporném balicku vlady Petra Fialy se projevily nami jiz nékolik let oéekavané snahy o zvySeni majetkovych dani, mimo jiné
i ispésnym podnikatelum. Pokud se zamér vlady projevi i v pfipravovaném paragrafovém znéni a vy prodate firmu za vice nez
40 mil. K¢, bude se nové pfijem z prodeje nad 40 mil. K¢ danit. Dosud byly takové pfijmy z prodeje osvobozené od dané, pokud
jsme akcie/ podily drzeli alespon tfi roky v pfipadé akciovych spolecnosti a 5 let v pfipadé spolecnosti s ru¢enim omezenym.

OMEZENT 0SVOBOZEN{ PRI PRODEJI CENNYCH PAPIRG A PODILG V 0BCHODNICH SPOLECNOSTECH

Navrh: Ponechava se soucasné osvobozeni piijmd z prodeje cennych papird od zdanéni z piijm fyzickyjch osob do vyj$e 100 000 K¢ za zdaiiovaci obdobi
a zaroveil se nove ohranicuje osvobozeni piijmu z prodeje cenného papiru/podilu ve spolecnosti pii spInéni asového testu 3 roky, resp. 5 let mezi nabytim
aprodejemna 40 000 000 K¢ na poplatnika jako dostatecny limit pro prodeje podilii ve start-upech a rodinnych firmach.

Odiivodnéni: Pivodni zAmér sniZit administrativu malym akeiona¥im se vytratil, nyni je mozné skrze tento nastroj iinné optimalizovat daiiovou zateZ
fyzickych osob.

Zdroj: Priloha tiskové zpravy k Ozdravnému bali¢ku vlady CR 2024/2025:

Pokud vlastnite firmu, mlze i na vas dopadnout zvyseni Usporny balicek ceské vliady bude mit dopady i na danéni
dani pfi prodeji firmy. Proto bych se chtél podélit o par na- ,béznych" prodejl cennych papird z portfolia, predevsim
zorl na nasledujici témata: pro ty investory, ktefi disponuji partfolii v fadech stamili-
ond a miliard korun. Témto zménam v danich a nasemu
s Jak mlzete pfemyslet, pokud zrovna firmu prodavate? navrhu, jak se s touto zmeénou vyporadat, se budeme véno-
. Co délat, pokud jste se jiz rozhodli prodat, ale jesté jste vat, az bude jasneé finalni paragrafové znéni této legislativy.
s procesem prodeje nezacali? Prodat cenny papir z portfolia je casoveé vyrazné jednodussi
o Jak mlzete ,vycistit" firmu, pokud ji zatim neprodavate nez prodat firmu, a proto na danovou optimalizaci prodejt

ani s tim zatim nepocitate. v portfaliich mame jesté dost casu.
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JAK MUZETE PREMYSLET, POKUD ZROVNA FIRMU zménit, ale co se nezméni, bude snaha jakekoliv viady vybirat
PRODAVATE? od Gspésnych stale vy3si dané. Tak se na to pfipravme.

=

Kdyz prodavame firmu, nase ,dité", které nas stalo tolik dfiny .
a odfikani, kvili kterému jsme ¢asto 3idili 0 nas ¢as a pohodu CO DELAT, POKUD CHCETE FIRMU PRODAT,
i zbytek rodiny, chceme za ni logicky co nejvice penéz. Proto ALE JESTE JSTE S TIM NEZACALI!

byvaji casto jednani o prodeji dlouha a slozita. Cely proces se

pratahuje, protoze obé strany chtéji udélat co nejlepsi obchod. Rozhodnuti prodat sviij padil ve firmé neni jednoducheé. Clo-
A jako prodavajici mizeme kdykaliv fici ,NE," pokud se nam vék to pofad rozmvysli, jednou si fekne ,Ang, at uz nemusim
cenova nabidka protistrany nelibi. mit starosti, uz jsem tomu dal dvacet let", podruhe ,Ne, vzdyt
je tolik véci, které jesté muzeme udélat,” pak zase pfijde
Pfipravovana zména zdanéni vynosu z prodeje firmy vnasi JAno, vzdyt uz také nemam tolik sil a nikde zadny nasledov-
do hry novy prvek. Cas! Pokud neprodame do 31. 12. 2023, nik" a po néjakem case zase ,Ne, vzdyt to nikdo nebude délat
mize se stat, ze od 1. 1. 2024 za stejnou firmu dostaneme tak dobre jako ja." Dospét do toho okamziku, kdy se rozhodnu
vyznamné méné penéz. LANO" neni nikdy jednoduche.
Rad bych se s vami nyni podélil o nazor jednoho z nasich kli- Pokud jste ale nyni jiz rozhodnuti pro ,ANO", ale jesté jste
entd, ktery zrovna firmu prodava. Mozna vam jeho v této véci nic nepodnikli, neudélali jste zadny

zpUsob premysleni pomGze ucinit i pfi vasem
pradeji o néco lepsi rozhadnuti, pokud jste

uz v té fazi, ze firmu skutecné proda-
vate a na stole mate prvni indikativni
nabidku ceny.

dalsi krok, jste v mnohem slozitéjsi situaci.

Cas - z pohledu zmény dafového rezimu

- hraje hodné proti vam! Proces pro-

deje firmy trva 6 az 18 mésicd, jeho

vysledek je vzdy nejisty a pokud jste

ho nikdy nezazili, viibec netusite,
co vas ceka.

Jaroslav (jméno i ¢isla jsou z di-
vodu ochrany soukromi pozme-
néna) ma nabidku na prodej své
firmy ve vysi 1 mlid. KE. Firmu bu-
doval pres 20 let a vzhledem k je-

Pokud to chcete zkusit stihnout
do konce roku, coz je skutecné
na hrané uskutecnitelnosti, mate

jim vysledkdm si fika, ze nabidka je jedinou Sanci. Nechat si poradit
0 néco nizsi, nez by si predstavoval. od nékoho, kdo se na takovou zale-
Zitost specializuje. Jeden mUj dlouho-
Presto, ze je nabidka o néco nizsi nez lety klient a dnes uz i pfitel, ktery sam
by chtél, zvazuje, ze ji vyuzije. A fika proc: prodal jiz tri velké firmy fika ,Bez poradce
,Vzhledem k tomu, Ze se asi zméni daneni pro- bych do toho nesel. Clovek ma sice pocit, ze
deje firem, prodat v letoSnim roce znamena dostat usetfi néjakou korunu - a to my Cesi mame radi - ale
Tmld. K&. 0d 1. 1. 2024 to vypada, ze bych stejnou firmu mu- dobry poradce je v takovem procesu ve skutecnosti k neza-
sel prodat za 1,3 mld. K¢, abych dostal ¢istého 1 mld. K¢ (dan placeni. A kdyz clovék pospicha, tak je absolutni nesmysl to
23% snizi ¢astku 1,3 mid na 1,001 mid.)." A premysli dale: délat sam.”
,Vzhledem k tomu, ze firma roste cca 10 % rocné, musi rust
dalsi tii roky, abych za ni dostal (pfi stejnych ocenovacich 1. Okamzité kontaktujte nékterou z poradenskych firem,
pomérech) stejnou ¢astku po zdanéni jako dnes bez dané. ktera vam s procesem nalezeni kupce mUize pomoci. Po-
To znamena, ze jeste tfi roky se budu muset snazit, aby vse piste jim svoji firmu a situaci a zeptejte se, zda je vUbec
fungovalo jak ma, ale nedostanu nic navic.” néjaka moznost, aby se v tak kratkém case prodej uskutec-
nil. Kvalitni poradce dokaze vasi individualnt situaci rychle
JA k tomu se pridava jesté jeden faktor,” dodava Jaroslav. posoudit a da vam vedeét, zda se to da stihnout do konce
,Kdyz 1 mld. spolecné investujeme, a financni investice nam roku nebo ne.
v prameéru vydélaji 6 % rocné, tak to je z 1 mld. pocatecni in-
vestice dalsich 60 mil. K¢ rocne, 180 mil. K¢ za 3 roky, 300 mil. 2. Pokud vam fekne, ze ano, vyhrad'te si ve vasem kalen-
K¢ za 5 let. To znamena, ze bych potieboval zistat ve firmé dafi na pfistich 6 mésicd dost €asu na to, abyste se procesu
dalsich 5 az 6 let, abych se nakonec dostal na stejnou cistou prodeje a toho, co bude na vas, mohli vénovat. Pokud tomu
castku jako dnes pfi prodeji za — na prvni pohled nizsi nez nebudete moci vénovat cas, ani s tim nezacinejte. Kolik bude
bych chtél — cenu. To mi za to Gsili navic a riziko, Ze se néco tfeba ¢asu od vas osobné a kolik od vaseho tymu ve firme, to
nepovede, nestoji!” uz vam fekne poradenska firma.
Vzhledem k tomu, jaké mame informace o dafnovéem balic- 3. Pokud vam poradce fekne, ze se to nestihne, neznamena
ku k datu psani tohoto ¢lanku (26. kvétna 2023), premyslim to, ze byste myslenku prodeje méli opustit. Situace v majet-
o dopadu novych dani pro vsechny, ktefi nyni prodavaji fir- kovych danich se sice od 1. 1. 2024 zhorsi, ale myslite si, ze
mu, podobné. Spousta véci se jesté mdze v pribéhu casu o rok, dva nebo tfi pozdéji bude pfiznivejsi? Ja si to tedy vi-
~ 4 -
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bec nemyslim. Statu chybi penize a Gspésni lidé budou vice
a vice za své Uspeéchy odménovani stale vyssimi danémi.
V porovnani s mnoha zapadnimi staty bude situace majet-
kovych dani v CR od 1. 1. 2024 pofad velmi pfizniva. Proto
s procesem prodeje zacnéte a nevahejte ani v situaci, kdy se
dozvite, ze Sanci prodat do konce roku 2023 mate nulovou
nebo jen nepatrnou.

4. A pokud neznate poradenskou firmu, na kterou se ob-
ratit, dejte mi védét. Pravdépodobné vas budeme schapni
na nékoho divéryhodného nasmérovat. Pfipadné vam mu-
zeme pomoci cely praces zrychlit tim, ze vam pomdzeme
vyhodnotit tfeba navrh smlouvy a cenovych podminek, které
vam poradce, kterého jste si nasli vy sami, predlozi k posou-
zeni a se kterymi neni jednoducheé si poradit, pokud jste pro-
cesem prodeje jesté nikdy neprosli.

POKUD NEPRODAVATE,
ANI TO ZATIM NECHCETE,
BUDUJTE FIRMU TAK,

ABY SE DALA PRODAT.

Vétsina z nas na prodej firmy
dlouhou dobu nemysli. Chceme
délat dobrou praci. Kdyz ji délame,
chceme se zlepSovat. Kdyz roste-
me, fikame si, kam dal bychom
mohli rist. Prosté vidime pred se-
bou stale dalsi a dalsi vyzvy.

Ja mam tu vyhodu, ze mam kolem
sebe (mezi kamarady, znamymi i kli-
enty) lidi, kterym je okolo padesati let, ale
i takove, kterym je 70. A diky tomu si uvedo-

muji, Zze nic netrva veécne, nic neroste do nebe, a ze

si — ani tu nasi milovanou firmu - s sebou do hrobu nevez-
meme. Nékdo ji nakonec po nas pfevezme. A to je dobré si
uvedomit vcas. Protoze zacit hledat kupce, kdyz je vam 70 let
a nemate ve firmé pfirozeného nastupce (z fad rodiny nebo
tfeba existujicich manazertl), je proces, ktery ve vyssim véku
uz nemusite mit Sanci ani dotahnout.

Ten, kdo o prodeji uvazuje dopfedu vam potvrdi, ze dobra
priprava firmy na prodej maze byt zalezitosti ne mésicd,
ale rokd. MUj dobry kamarad pfipravaval svoji velkou firmu
na prodej zhruba 5 let. Nejprve zkusil prodej bez nejakych
velkych priprav a zjistil, ze to neni tak jednoducheé. Takze kdyz
prodej na prvni pokus nevysel, nechal si poradit, jak firmu

pfipravit, aby to napodruhé mélo lepsi Sanci vyjit. A i diky
tomu se to povedlio!

Co muze byt dobré napiiklad pfed prodejem firmy strate-
gicky udélat?

1. Zbavit se konceptu ,Len On."” Kdo umite slovensky vite, ze
to znamena ,Jen On." Ano, je to tak. Kazdy z nas ma do né-
jake chvile pocit, ze je nenahraditelny. Ze ,Jen JA" vim pfece
vse nejlepe. Ale neni to tak. Kazdy z nas zacne byt jednou

—

,zabou na prameni.” A proto je dobré sito uvedomit a jit tomu
naproti. O tom, jak je dalezité fici si ,Goodbye LenOn" jsem
psal v Rentiérovi v zafi 2022, takze vice na toto téma hle-

dejte pravé tam.

2. Soucasti spravného feseni ve firmé je sméfovani k tomu,
nebyt feditelem, ale stat se jen a ,POUZE" akcionarem.
A jako akcionaf najit skvéle motivovaného feditele (potomka
nebo externiho feditele mimo rodinu), ktery ,vytahne" nas byz-
nys do dalsi darovne. My s Radkou jsme meli stésti, ze jsme se
shodou okolnosti potkali s Honzou Valaskem, o generaci mlad-
§im kalegou, ktery uz firmu nyni fidi misto nas (a mnohem lépe
vzhledem k tomu, co soucasna firma potfebuje).

Nékolik majitelt, které zname, Gspésné pouzilo koncept
«life changing bonus” -, zivot ménici odména,” diky kteremu
namativovali napriklad své klicové spolupracovniky k tomu,
aby béhem 5 az 7 let dovedli jiz Gspésnou firmu

k prodeji. Life changing bonus potom zna-
menal, ze kdyz se firma prodala za 1 mili-
ardu, jeji feditel dostal odménu ve vysi
100 mil. K¢ v okamziku, kdy se prodej
uskutecnil. 0dmeénu, na kterou by si
jinak — bez toho, aniz by podnikal -

ve vetsiné firem ,nesahnul.”

y 3. Pfed prodejem firmy je vhodné
firmu ,vy¢istit.” Co to znamena?
Napriklad to, Ze se ve firmé necha

jen to, co skutecneé pripadny kupujici
oceni, skutecné jen opravdovy byznys.

Jeden znamy mi fikal, ze zahranicni ku-
pujici nechtél s jeho firmou kupovat i je-
jich kancelafskou budovu. Tu si ten znamy
koupil do firmy de facto pro sebe, ale pravné ji na-
koupila jeho firma, aby si penize na nakup budovy nemusel
z firmy vytahovat. O tuto béznou kancelafskou budovu ale
zahranicni vlastnik nestal a bylo dobré budovu z majetku fir-
my pfed transakci vyvest.

Jiny znamy, kamarad, mél ve svém hlavnim byznysu jesté
jeden byznys/ divizi, ktera s hlavnim byznysem vibec ne-
souvisela. O aktivity teto divize nemeél strategicky kupujici
vibec zajem, a dokonce hodnotu této divize ocenil zapornou
cenovkou ve vysi jeden milion EUR. Proto znamy tuto divizi
pred prodejem firmy vyved! z firmy ven (a nakonec ji prodal
za dobrou cenu Gplné jinému strategickému partnerovi).

Dalsi znamy meél ve firmé minoritni spoleéniky, ktefi mu pri
prodeji ztézovali rozhodovani, zda prodat nebo ne a za kalik,
a zjistil, ze by byvalo bylo lepsi tyto spolecniky vcas - dlouho
pred jakymkoaliv prodejem firmy — za férovou cenu vykoupit.

Dobry poradce, ktery se specializuje na prodej firem, vam
s tim, co je potieba ve firmé udélat, poradi individualné.
Mozna jeho rady vyuzijete pfi budoucim prodeji firmy nebo
je pouzijete ,jen" k tomu, abyste firmu posunuli z pohledu
akcionarfe/ podilnika. Kazdy byznys je jiny, kazdy jako majitel

~
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jsme jiny, jina je nase rodinna situace, ale spousta pravidel,
jak se starat o firmu, je podobnych.

MAJETKOVE DANE HNED TAK LEPSI NEBUDOU!

At uz jste nyni v jakékoliv situaci, je ddlezité si uvédomit,
Ze majetkové dané pro aspésné lidi hned tak lepsi nebu-
dou. Spise naopak. Dané bude potfeba vybirat ¢im dal Iépe,
a i po predbézné oznamenych zménach budou majetkove
dané v CR zatim na docela pfijatelné Grovni. Nezapomenme,
ze zatim se neplati zadneé dédické ani darovaci majetkove
dané v pfime linii, neplati se ani dané z pfevodu nemovitosti,
ani pfilis vysoke rocni dané z nemovitosti. Dan z nemovitosti
se ve vyspeélych zemich pohybuje od 1 do 5% trzni ceny ne-
movitosti kazdy rok. Dédicka dan z nemovitosti ve Francii je
vyssi nez 50 % aktualni hodnoty nemovitosti a dédici ji musi
zaplatit dfive, nez pfevezmou nemovitost. S Radkou jsme
nyni ve Spanélsku platili 7% dan z pfevodu nemovitosti (v CR
byla dfive 4%, nyni je 0 %) atd.

6

—

Neodkladejte tedy premysleni o prodeji firmy nebo o jeji
restrukturalizaci/ vy€isténi ani o mésic déle, protoze pozdni
rozhodnuti mGze mit vyznamné negativni finanéni disled-

ky.

Vladimir Fichtner
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