i —
‘ .

Tl AL
=0 M NHE

WIDENTIAL

¥ }— -'l.l'.!J







A
A
[
Macroeconomie
(pag. 4]

)

Constructii verzi
(pag. 36)

Context
(pag. 12

e

Legislatie
(pag. 44)

-

Bucuresti
(pag. 18]

Taxe
(pag. 50

Piete regionale
(pag. 30J

MuSYN

ROMANIA



.
\ S / MACROECONOMIE



ROMANIA: VREMEA SCHIMBARILOR
SE APROPIE

Vedem cresterea economica
decelerand inspre 3,0%

in 2019, cu spatiu fiscal
extrem de limitat pentru a
stimula economia si o politica
monetara care este improbabil
sa devina stimulativa cel putin
pana cand noul consiliu de
administratie isi va incepe
mandatul.

PRIVIND LA ANUL 2019

Estimam o continuare a deteriorarii
contului current si a executiei bugetare.
Increderea investitorilor a fost deja
zdruncinata de schimbarile fiscale, care
au atras deja atentia agentiilor de rating.

Cu patru runde de alegeri in urmatorii
doi ani, vedem sanse limitate pentru
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o consolidare fiscala sau reforme
structurale.

Numirea unui nou consiliu de
administratie al BNR in acest an ar putea
fi o cauza aditionala de ingrijorare pentru
investitori. Economia era deja intr-o
perioada de incetinire iar schimbarile
legislative vor ingheta probabil planurile
investitorilor privati.

ING:

OFERTA FIG. 2
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Chiar si daca vom vedea o imbunatatire

a mediului legislativ, increderea dintre
mediul privat si Guvern nu va fi restabilita
rapid.

Consideram ca cea mai mare parte

a ajustarilor necesare datorita
dezechilibrelor externe va continua sa fie
adresata de Banca Centrala.
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PERSPECTIVE MACROECONOMICE

Cresterea PIB: limitari serioase

PIB-ul Romaniei a crescut cu 4,1% in
2018, pe fondul unei incetiniri marcante
a consumului.

Acesta a adaugat numai 3,3 puncte
procentuale (pp] la cresterea din 2018,
fata de 6,2pp pe care le-a adaugat la
cresterea totala de 7,0% din 2017.

Stocurile au contribuit cu 2,7pp iar
investitiile si exporturile nete au
contribuit negativ la crestere, cu 0,7 si
respectiv 1,8pp.

Datele sugereaza atingerea unei limite a
modelului de crestere bazat pe consum
care a contribuit la deteriorarea pozitiei
externe, exporturile nete avand cea mai

mare contributie negativa de dupa 2007.

Cheltuilelile publice dezechilibrate
sunt reflectate in contributia negativa
de 0,7pp a investitiilor. Cu cea mai
mare parte a resurselor fiscale
epuizate de anvelopa salariala si alte
beneficii sociale, spatiul fiscal pentru
impulsionarea investitiilor este limitat.

Pe partea de oferta, serviciile private

au avut cea mai mare contributie de
1,7pp, urmate de industrie cu 1,0pp sSi
agricultura 0,4pp in timp ce constructiile
au contribuit negativ cu 0,3pp in 2018.

Atat factorii de crestere externi cat si
cei interni par sa indice o incetinire;
structura cresterii este slaba iar spatiul
fiscal limitat.

Absenta reformelor structurale din
ultimii ani va exacerba probabil
incetinirea.

Prognozam o crestere a PIB de 2,7%
in 2019 si 2,1% in 2020, cu economia
expusa substantial la o recesiune

globala.

Finantele publice: o bomba cu ceas

Am argumentat de ceva timp ca doua
sunt scenariile care pot rezulta in urma
expansiunii fiscale din ultimul timp:

fie depasirea tintei de 3,0% deficit
bugetar, fie cresterea taxelor deoarece
o eventuala reducere a cheltuielilor este
limitata de structura lor dominata de
salarii si pensii care sunt de neatins mai
ales in ani electorali.

Chiar si asa, bugetul este construit pe un
scenariu foarte optimist: 5,5% crestere
PIB, o crestere cu 3,4% a numarului de
angajati si o imbunatatire a colectarii
taxelor cu 0,75pp din PIB.



Tinta de deficit bugetar pentru 2019 este
de -2,76%, dar credem ca incadrarea in
limita de 3,0% deficit este improbabila
fara alte modificari fiscale. Acestea ar
putea fi adoptate la rectificarea bugetara
de la jumatatea anului.

Politica monetara: decizii dificile

Cu un profil al inflatiei evoluand diferit de
prognozele BNR de la inceputul anului,
anticipam o politica monetara restrictiva
a bancii centrale in 2019.

Controlul lichiditatii va juca probabil un
rol si mai important in politica monetara
in special dupa legarea dobanzii la
creditele ipotecare nou acordate de

un nou indice - Indicele de Referinta
Trimestrial (IRCC]. Acesta este definit
ca o medie trimestriala a tranzactiilor

interbancare (depozite].

FIG. 3
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Cum majoritatea acestor tranzactii

sunt pe termene scurte iar curba
randamentelor este in mod normal
crescatoare, nu este exagerat sa spunem
ca tocmai am asistat la o nedorita (de
catre BNR)] relaxare a politicii monetare.
Ca rezultat, BNR ar putea explora

noi modalitati de a controla ratele de
dobanda pe termen scurt. Noul consiliu
de administratie isi va incepe mandatul

FIG. 4
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in octombrie 2019 si este probabil sa
promoveze o politica monetara mai
relaxata, desi constrangerile pietelor (ex.
cursul euro/leu) ar putea sa prevaleze

in luarea deciziilor. Deocamdata pare

ca banca centrala incearca sa repete
exercitiul (relativ nereusit]) din 2018 de
balansare a competitivitatii externe cu
atingerea tintei de inflatie. Estimam
inflatia la 3,8% pentru finalul acestui an.
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Productia industriala: stagnare

Deteriorarea contextului extern siin
particular a cresterii economice din zona
euro a inceput sa fie resimtita la nivelul
cererii externe incepand cu a doua parte
a lui 2018.

Pe plan intern, investitiile se lasa
inca asteptate, cea mai mare parte a
impulsului fiscal stimuland consumul.

Pe fondul unei activitati stagnante in
zona euro in 2019, consideram ca ar

fi o reusita daca industria si-ar pastra
ritmul de crestere din 2018, desi pare ca
0 cvasi-stagnare este un scenariu mai

plauzibil.

Deficitul de cont curent se va adanci

Recentele schimbari fiscale continua

sa urmareasca obiectivul guvernului de
redistribuire a venitului national dinspre
capital catre munca.

FIG. 5
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Acest lucru va mentine probabil cererea
de consum ridicata, pe fondul unei
dinamici salariale sustinute.

Cresterea consumului va fi
acomodata insa de importuri
mai mari si o largire a deficitului
balantei comerciale care a fost
principalul factor al deteriorarii
balantei de plati.

FIG. 6
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O piata a muncii tensionata,

absenta reformelor structurale si a
imbunatatirilor in infrastructura joaca de
asemenea un rol.

In plus, Banca Centrala foloseste
aprecierea cursului in termeni reali
efectivi ca pe instrument de intarire a
politicii monetare.



Prin urmare, in ciuda incetinirii economice

prognozate, o reversare a trendului de
largire a deficitului de cont curent pare
improbabila. Avand in vedere si contextul
electoral, probabilitatea unei corectii
dureroase la un moment dat creste.
Estimam un deficit de cont curent de
5,4% din PIB pentru finalul [ui 2019.

Salariile si vanzarile cu amanuntul: in
prelungiri?

Politica de stimulare a economiei bazata
pe cresterea accelerata a salariilor a dus
la cresterea consumului si consolidarea
importantei acestuia in PIB.

Estimam ca 2019 va fi al patrulea an
consecutiv in care cresterea procentuala
a salariilor va avea doua cifre, cu
dinamica salariilor din sectorul public
depasind-o din nou pe cele din sectorul
privat.

FIG. 7
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Acest lucru ar trebui sa continue sa
sustina consumul care va ramane
principalul factor de crestere economica
in 2019.

Piata muncii: gasirea unui echilibru
Cu somajul la minime istorice (4,0%

la sfarsitul lui 2018), piata muncii va
ramane tensionata in 2019.
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FIG. 8

VANZARILE CU AMANUNTUL RAMAN
PUTERNICE
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Totusi, semnele unei echilibrari
incep sa apara, lucru sugerat
de crearea neta de locuri de
munca care a atins un maxim
pe la mijlocul lui 2016 si a
nceput sa scada de atunci.
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Mai mult, resurse de munca nefolosite
inca exista avand in vedere ca rata de
participare ramane una dintre cele mai
scazute dar reformele structurale pentru
a adresa aceasta problema nu par sa fie
printre prioritatile factorilor decizionali.

Sectorul constructiilor s-a
contractat cu 2,9% in 2018,
dupa o alta contractie de 5,3%
in 2017,

Sectorul rezidential a inceput sa scada
anul trecut, contractandu-se cu 24%
dupa o crestere fulminanta de 70% in
2017. Cu -2,5% in 2018, segmentul
comercial si-a continuat scaderea
graduala in timp ce constructiile
ingineresti [(care depind de investitiile
publice] au avansat 10%.

FIG. 9
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Masurile fiscale adoptate in decembrie
2018 de crestere a salariului minim in
sectorul constructiilor si de acordare a
unor facilitati fiscale ar trebui sa inceapa
sa functioneze in acest an si cel putin sa
mentina rata de activitate.

FIG. 10
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PRINCIPALELE PROGNOZE ING

1Q18
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Context

Piata rezidentiala a trecut in 2018 prin

primul an in care nu a mai inregistrat

cresteri pe linie, dupa o perioada de mai

Lnl multi ani in care principalii indicatori, de la
livrari la numarul de tranzactii si preturi,
au crescut constant.

Astfel, 2018 poate fi considerat un an al
contrastelor, un anin care s-au inregistrat
atat evolutii pozitive cat si rezultate care
au ridicat semne de intrebare privind
evolutia pe termen scurt si mediu.

Luand in considerare numarul de locuinte
finalizate in Romania, 2018 a fost al
treilea cel mai bun an post-Revolutie, cu
aproape 60.000 de unitati atat in mediu
urban (aproape 60% din total] cat siin
mediul rural, in crestere cu aproximativ
12% fata de 2017, potrivit datelor
provizorii ale Institutului National de
Statistica [INS].

14

APROAPE DE VARFUL DIN 2008
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Astfel, 2018 s-a apropiat de cei mai buni
ani din istorie pentru piata rezidentiala
din Romania, 2008 si 2009, cand s-au
livrat aproximativ 67.000 de unitati,

respectiv 62.500.

Aproape 35.000 de locuinte s-au livrat
anul trecut in mediul urban, in crestere

cu aproape 20% fata de 2017, cand s-a
inregistrat o majorare mult mai redusa fata
de 2016, de doar cinci procente.

—9

06 08 10 12 14 16 18

I Mediul urban B Mediul rural

Cea mai mare parte a acestor locuinte
au fost livrate de catre dezvoltatoriin
cele mai mari sapte piete rezidentiale
din Romania: Bucuresti, Cluj - Napoca,
Timisoara, Constanta, Sibiu, lasisi
Brasov.

Datele SVN Romania arata ca in fiecare
din aceste orase siin localitatile limitrofe
se finalizeaza anual peste 2.000 de
unitati, cu Bucurestiului si Cluj - Napoca



fiind singurele piete unde dezvoltatorii
livreaza peste 5.000 de locuinte in
fiecare an.

Din celelalte orase resedinta de judet din
Romania, doar Oradea are potentialul

de a trece in viitorul apropiat de 1.000
de locuinte finalizate anual, in timp ce
Craiova, Targu - Mures, Pitesti si Ploiesti
sunt singurele orase in care se pot
preda anual mai mult de 500 de locuinte
potrivit ritmurilor actuale de livrari.

Daca livrarile si-au pastrat tendinta
ascendenta si in 2018, pe fondul
evolutiilor pozitive din perioada 2014 -
2017, numarul de tranzactii incheiate la
nivel national a scazut cu aproape 8%
fata de anul anterior.

Evolutiile negative lunare s-au
inregistrat in special in al doilea
semestru al anului 2018, potrivit datelor
Agentiei Nationale de Cadastru si
Publicitate Imobiliara [ANCPI), singura

SCADEREA NUMARULUI DE TRANZACTII
iN 2018 LA NIVEL NATIONAL

Sursa: Agentia Nationala de Statistica si Publicitate Imobiliara

mare piata rezidentiala care nu a
inregistrat o scadere a tranzactiilor fiind
Brasovul.

Scaderea tranzactiilor din a doua parte
a anului 2018 poate fi explicata in
special printr-un sentiment general de
incertitudine si asteptare, pe fondul
majorarii rapide a dobanzilor cauzata de
cresterea indicatorului ROBOR, climatul
general economic fiind insa unul pozitiv.

Datele SVN Romania arata ca valoarea

ratei mediei lunare pentru achizitionarea

unui apartament nou cu doua camere

in Bucuresti a crescut cu circa 30% in

decurs de 18 luni, intre iulie 2017 si

finalul lui 2018, in timp ce salariul mediu ~N
pe economie s-a majorat cu aproape

20% in aceeasi perioada.

Cu toate acestea, 2019 a debutat cu cea
mai buna perioada din istoria moderna
a pietei rezidentiale locale pentru
achizitionarea unei noi locuinte, raportat
la salariul mediu si pretul mediu pe
metru patrat.

Astfel, numarul necesar de ani pentru
achizitionarea unui apartament nou cu
doua camere in Bucuresti, cu o suprafata
de 50 de metri patrati utili, a scazut
pentru prima oara la sub noua ani, sau
105 salarii medii.

15
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Gradul de accesibilitate a achizitionarii
unei noi locuinte, exceptand finantarea
bancara, a cunoscut o imbunatatire
continua pe parcursul anului 2018, care a
debutat cu o perioada de 9,8 ani necesari
pentru cumpararea unui apartament nou
cu doua camere si ajunsese la mijlocul
anului la nivelul de 9,5 ani necesari.

In acelasi timp, daca luam in calcul si
costul finantarii, putem observa ca
raportul dintre salariul mediu pe economie
si valoarea medie a unei rate pentru un
credit ipotecar ipotecar se pastreaza in
marja pozitiva, cu un raport de 1,6 - cel
mai bun din ultimii 12 ani.

Ultima perioada in care cele doua valori au
fost egale s-ainregistrat in 2011, in timp
ce in 2008 rata medie era de peste 2,5 ori
mai mare ca salariul mediu pe economie.
Gradele generale de absorbtie s-au
mentinut la un nivel satisfacator, de

peste 70% pana la predarea proiectelor,

NUMARUL DE ANI NECESARI PENTRU ACHIZITIONAREA UNUI
APARTAMENT NOU CU DOUA CAMERE (50 MP) IN BUCURESTI
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si intr-un context in care un procent din De mentionat ca ritmul redus de absorbtie

achizitii, chiar daca redus, s-a realizat inca s-a inregistrat in primul an in care plafonul
din 2017. de finantari disponibile a fost redus cu

20%, pana la un nivel de doua miliarde de
Finantarile prin programul Prima Casa lei, echivalentul a aproximativ 22.000 de
au continuat sa reprezinte principala credite.
modalitate de cumparare pe segmentul
mass market, ultimele date disponibile Scaderea numarului de tranzactii
indicand ca 2018 a fost primul anin care incheiate, inregistrata in special in a doua
fondurile disponibile nu s-au epuizat parte a lui 2018, poate fi astfel explicata

inainte de finalul anului. prin reducerea apetitului pentru accesarea



de finantari prin Prima Casa, intr-un
context general de majorare a dobanzilor
si implicit a ratelor, segmentul mass
market fiind mult mai sensibil la modificari
si stiri negative.

In tot acest context, preturile nu si-au
mentinut anul trecut ritmul de majorare
inregistrat in 2017. Astfel, ritmul de
crestere s-a injumatatit in medie la
aproximativ 3% - 5% la nivelul intregului
an, fata de majorarea de aproape 10%
inregistrata in 2017.

Scaderea numarului de tranzactii,
majorarea dobanzilor siincetinirea cresterii
preturilor s-au petrecut intr-un moment
de majorare semnificativa a ofertei, ca
urmare a entuziasmului general din piata
inregistrat in 2016 si 2017.

2019 si 2020 ar putea aduce noi recorduri
absolute de livrari, dezvoltatorii avand

in lucru un numar ridicat de proiecte, fie
ca vorbim de constructii efective sau de

VALOAREA INVESTITIILOR ACTUALE
DERULATE PE PIATA REZIDENTIALA

Sursa: SVN Romania

creionarea ultimelor detalii pentru proiecte
care ar urma sa fie lansate in 2020.

Acestea ar putea constitui ingredientele
pentru o furtuna perfecta insa exista in
continuare si numeroase premise pentru o
evolutie pozitiva in 2019.

Veniturile se pastreaza la un nivel
satisfacator, raportul dintre salariul mediu
si rata medie este printre cele mai bune

din ultimii ani si exista in continuare
segmente de piata si zone unde cererea
depaseste oferta existenta.

"Construieste si vei vinde” nu va mai fi
insa siin 2019 deviza dupa care piata
rezidentiala locala va functiona.

Dezvoltatorii vor trebui sa isi intocmeasca
planurile de business mult mai temeinic,
sa livreze produse cu adevarat calitative,
adaptate corect segmentului de cerere
tintit si sa aiba o strategie de vanzari
perfect realizata, adesea foarte flexibila la
schimbarile repetate din piata.

2019 poate fi anul care sa pecetluiasca

0 poveste de succes sau anul care sa
reprezinte inceputul sfarsitului pentru
proiectele slab concepute. Speram ca
raportul nostru va constitui un instrument
de lucru pretios si va stam la dispozitie
pentru studii si analize amanuntite.

Toate cele bune!
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Bucuresti

Entuziasmul investitorilor dupa
rezultatele bune inregistrate in anii
anteriori s-a vazut din plinin 2018, cand
in Bucuresti si imprejurimi a fost predat
cel mai mare numar de locuinte noi din
istoria moderna a pietei rezidentiale
locale.

Astfel, anul trecut s-au livrat 11.272
de locuinte, in crestere cu 18% fata
de 2017, potrivit datelor provizorii ale
Institutului National de Statistica.

Majorarea livrarilor s-a produs atat ca
urmare a finalizarii numarului ridicat
de proiecte sau faze demarate in 2016
si 2017, cat si ca urmare a predarii
unor proiecte al caror termen initial

de finalizare era 2017. Astfel, aproape
jumatate din majorarea livrarilor din
2018 a fost ca urmare a predarii cu
intarziere a unor unitati programate
initial pentru anul 2017.

NOILE VARFURI - NUMARUL DE LOCUINTE LIVRATE IN BUCURESTI S1 IMPREJURIMI
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Sursa: INS, SVN Romania

Daca la inceputul anului anterior se
lucra la peste 1.000 de unitati ale caror
termene initiale de livrare era programat
pentru 2017, in acest moment exista
aproximativ 800 de locuinte in proiecte
rezidentiale care nu au fost predate anul
trecut si care ar putea fi livrate in

acest an.

O]
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* estimare SVN Romania

Principalele motive pentru care unele
proiecte sunt predate cu intarziere sunt
legate de intocmirea formelor legale de
receptie a lucrarilor dar si de dificultatile
inregistrate pe piata fortei de muncain
constructie.

2019 ar urma sa aduca un nou record
al numarului de livrari de locuinte in
Bucuresti si imprejurimi.



Astfel, datele SVN Romania arata ca
in acest moment se lucreaza la peste

14.000 de unitati care ar putea fi predate

in acest an in functie de respectarea
termenelor de finalizare anuntate de
catre dezvoltatori.

Alte aproximativ 6.000 de unitati se afla

in acest moment in diferite stadii de
constructie, fiind planificate spre livrare
n 2020.

Aditional acestora, peste 10.000 de noi
apartamente se afla in diferite stadii de
planificare si ar urma sa fie lansate pe
piata in urmatoarele 12 luni, in functie
de evolutia macroeconomica dar si de
ritmul de vanzari al actualelor unitati
care se livreaza.

Gradul general de absorbtie al
locuintelor finalizate in Capitala si
imprejurimi s-a plasat in 2018 la
aproximativ 70% pe durata executarii
lucrarilor de constructie, ritmurile de

CREDITE PRIMA CASA DIN 2009 PANA
IN PREZENT - PRINCIPALA FINANTARE
PE SEGMENTUL MASS MARKET

*

:240.000

Sursa: SVN Romania

vanzari fiind influentate de majorarea
dobanzilor si de o oarecare incertitudine
in randul cumparatorilor privind viitorul
apropiat.

Scaderea numarului de tranzactii si mai

ales cresterea semnificativa a ofertei pe
anumite subsegmente si paliere de piata
ar urma sa duca la o reducere a gradului
de absorbtie pe perioada dezvoltarii,

in special pentru proiectele slab

adaptate segmentului de piata tintit si
amplasate intr-o zona unde se observa
o aglomerare a numarului de proiecte
aflate in dezvoltare.

Doar in zona de nord a Capitalei se afla
in acest moment in dezvoltare peste
6.500 de unitati cu termene de predare
in acest an siin 2020, aproximativ 60%
dintre acestea fiind amplasate in arealul
Aviatiei - Barbu Vacarescu - Pipera Sud.

Astfel, dupa ce in ultimii ani am asistat
la o oferta semnificativ mai redusa fata
de cererea existenta pentru locuinte in
cel mai mare pol de birouri din Bucuresti,
perioada imediat urmatoare ar putea sa
aduca chiar si o supraoferta pe acest
subsegment, luand in considerare si

ca pentru perioada 2021-2022 sunt
pregatite alte 7.000 de unitati in aceeasi
zona.
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Cresterea numarului de proiecte
rezidentiale amplasate in apropierea
cladirilor de birouri din nordul orasului
poate fi observata cel mai bine in
modificarea impartirii pe segmente de
piata a ofertei noi, modificare inregistrata
in ultimii ani.

Astfel, 2019 va marca o premiera pe
piata rezidentiala bucuresteana: va fi
primul anin care segmentul middle
market va detine ponderea majoritara

din totalul locuintelor finalizate.

50,5% din locuintele care ar urma sa se
livreze anul acesta in oras si imprejurimi,
sau aproximativ 8.300 de unitati, se
adreseaza segmentului middle market,
cea mai mare parte fiind amplasate in
zonele semicentrale, de centru-vest si de
nord.

Actualul procent reprezinta o triplare fata
de nivelul inregistrat in 2015, primul an

cu o evolutie real pozitiva a segmentului

rezidential dupa criza economica de acum
un deceniu.

Aceasta crestere spectaculoasa s-a
produs in contextul majorarii constante a
veniturilor din ultimii ani - spre exemplu,
salariul mediu pe economie a cunoscut
aproape o dublare in ultimii noua ani
potrivit statisticilor oficiale.

Imbunatatirea gradului de accesibilitate
a achizitionarii unei noi locuinte a permis
unui numar tot mai ridicat de persoane
sa isi achizitioneze o locuinta cu un
amplasament mai bun, cu o suprafata
mai mare comparativ cu a locuintelor
finalizate inainte de 1990 si cu finisaje de
un nivel calitativ superior.

Acesti potentiali cumparatori sunt

mai putini sensibili fata de cresterea
dobanzilor pe termen scurt sau
volatilitatea cursului de schimb insa
sunt foarte atenti la climatul economic
si geopolitic general, putand sa puna in
asteptare decizia de achizitie.

Dezvoltarea segmentului middle market si
a pietei rezidentiale implicit se vede siin
amploarea proiectelor aflate in dezvoltare.
Astfel, mai mult de zece proiecte cu o
mie de apartamente fiecare se afla in
acest moment in dezvoltare in Capitala si
imprejurimi.



Segmentul mass market va atrage
48% din unitatile livrate in acest

an, noutatea fiind reprezentata de
majorarea ponderii subsegmentului
low market, la aproximativ 12% din
totalul ofertei din 2019, aproape dublu
comparativ cu anul anterior.

Aceasta crestere vine ca urmare

a deschiderii unor noi zone de
dezvoltare, in special in zona de sud si
de vest a orasului, subzone care au o
infrastructura generala deficitara siin
care transportul in comun lipseste.

Segmentul mass market ramane
caracterizat de locuinte cu o suprafata
similara cu a celor finalizate inainte

de 1990, amplasate in marile cartiere
ale Bucurestiului si care ofera un grad
bun de accesibilitate catre punctele de
interes din oras prin intermediul retelei
de transport in comun si a metroului in
cazurile cele mai bune.

ANUL MATURIZARII - SEGMENTUL
MIDDLE MARKET DEVINE MAJORITAR

B mass market 48% (din
care low market 12%])

I middle market 50,5%

premium 1,5%

Sursa: SVN Romania

Maturizarea pietei poate fi observata

si pe segmentul mass market, unde in
2019 vor fi finalizate mai multe proiecte
de mari dimensiuni, cu peste 1.000

de unitati fiecare, in 2020 urmand a fi

lansate alte proiecte de mari dimensiuni.

Succesul acestor proiecte va fi
determinat nu doar de climatul general
de piata, in contextul in care proiectele

mass market reprezinta o alternativa
viabila pentru achizionarea unei locuinte
vechi, cat si de capacitatea investitorilor
de a livra produse competitive la preturi
avantajoase, oferind in acelasi timp un
numar cat mai ridicat de facilitati.

Majorarea numarului de livrari este o

vizibila si pe segmentul premium, care
trece prin cea mai efervescenta perioada
din ultimii ani din acest punct de vedere.
Astfel, peste 600 de apartamente de lux
se afla in acest moment in diferite stadii
de constructie, urmand a fi puse pe piata
in acest an dar siin 2020 si 2021.

Noutatea fata de anii anteriori, cand
piata era dominata de proiecte de mici
dimensiuni cu amplasament ultracentral
sau in nordul orasului, este ca in acest
moment pe piata se afla mai multe
proiecte premium cu peste 100 de
unitati fiecare - aceasta putand fi o noua
etapa in evolutia segmentului de profil.
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Cel mai mare pol rezidential al Capitalei
ramane zona de Vest, puternic dominata
de proiecte care se adreseaza segmentului
mass market si care includ adesea sute de
unitati, chiar si peste o mie, asa cum este
cazul mai multor proiecte programate spre
finalizare in acest an.

Astfel, aproximativ 34% din
unitatile care ar urma sa fie
predate in 2019 in Bucuresti si
imprejurimi sunt amplasate

in zona de vest.

Aditional vestului extrem, zona Splai -
Grozavesti si zona Lujerului reprezinta
doi poli semnificativi de dezvoltare
rezidentiala, oferind acces extrem de
facil catre noul pol de birouri din zona de
centru-vest dar si catre zonele centrale si
de nord a orasului.

VESTUL RAMANE REGE - IMPARTIREA
OFERTEI NOI DE LOCUINTE iN FUNCTIE DE
ZONA DE AMPLASARE

B Vest 34,3%
B Est12%

I Nord19.8% [ Semicentral: 14,8%

B Suc:19.1%

Sursa: SVN Romania

Existenta unor foste platforme industriale
dar si a unor parcele mari de teren
disponibile va face ca siin viitor sa asistam
la lansarea de noi proiecte in zona de vest
a orasului, acesta urmand sa isi pastreze
suprematia.

Nordul orasului, inclusiv zonele adiacente
celui mai mare pol de birouri din Bucuresti
[Aviajciei - Barbu Vacarescu - Floreasca

- Pipera) continua sa atraga interesul
investitorilor, aproximativ 19,8% din oferta
din acest an, sau circa 3.300 de unitati
fiind amplasate in aceasta zona.

Zona de sud a orasului ar urma sa atraga
in 2019 un numar similar de finalizari,
circa 3.200 de unitati, in crestere fata de
anii anteriori, datorita inceperii unor noi
proiecte cu cateva mii de locuinte si a
caror dezvoltare ar urma sa se intinda pe
mai multi ani.

Aproximativ 12% din totalul unitatilor
aflate in acest an in constructie, sau
aproximativ 2.000 de unitati, se aflain
zona de est a orasului, care prezinta
in continuare un potential ridicat de
dezvoltare dar slab fructificat.



Desi infrastructura generala este una
foarte buna, de la transportul in comun
la centre comerciale sau institutii de
invatamant, infrastructura rutiera in
zona parcelelor disponibile reprezinta in
continuare principalul minus al zonei.

Zonele semicentrale ar urma sa atraga
finalizarea a aproximativ 2.500 de unitati
locative, reprezentand 14,7% din totalul
ofertei din acest an.

Parcelele de teren disponibile in aceste

zone sunt numeroase si pot prezenta

interes in special pentru dezvoltarea
unor proiecte care sa tinteasca patura
superioara a segmentului middle market

sau proiecte premium.




Cerere si preturi
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Cererea a inregistrat in 2018 prima
scadere de la revenirea pietei rezidentiale,
numarul de tranzactii incheiate in
Bucuresti si llfov fiind cu aproximativ 11%
mai mic fata de 2017, potrivit calculelor
SVN Romania pe baza datelor ANCPI.

Nici primele patru luni din 2019 nu au adus
o imbunatatire semnificativa din acest
punct de vedere: numarul de tranzactii a
continuat sa scada, cu un nou minus de
10% comparativ cu primele patru luni din
2018. Cu toate acestea, datele arata un
nivel constant comparativ cu perioada
similara din 2017, un an in care s-au
inregistrat rezultate pozitive.

Cel mai mare procent din
cumparatori, peste 90%, este
reprezentat de catre utilizatori finali,
acesta fiind un indicator privind
sanatatea pietei rezidentiale.

PRETURILE MEDII DE TRANZACTIONARE PE PIATA REZIDENTIALA DIN BUCURESTI

MASS MARKET:

800 - 1.200 EURO / MPU"

1000

B Mass market: 800 - 1.200 euro / mpu

Sursa: SVN Romania

Tranzactiile in scop investitional sunt
realizate in principal in zonele ultracentrale,
de nord sau chiar pe segmentul mass
market, in apropierea campusurilor
universitare, investitorii tintind un yield
anual maxim de 7% in euro.

Principala metoda de finantare a continuat
sa fie reprezentata de catre creditele
Prima Casa, desi procentul majoritar al

Middle market: 1.200 - 2.000 euro / mpu

Premium - lux: + 2.000 euro / mpu

cumparatorilor activi pe segmentul middle
market sunt eligibili pentru o finantare
ipotecara.

Finantarile Prima Casa reprezinta de altfel
principala metoda de achizitionare pe
segmentul mass market, unde veniturile
familiale ale cumparatorilor se incadreaza
in medie intre 2.700 si 5.500 de lei lunar.



Acesti cumparatori au fost cei mai afectati
de majorarea dobanzilor dar si de scaderea
plafonului de indatorare de catre Banca
Centrala.

Cu toate acestea, valoarea medie a unei
rate pentru un credit ipotecar pe 25 de ani
necesar achizitionarii unei locuinte cu o
valoare de 66.000 de euro, in valoare de
393 de euro, reprezenta la inceputul anului
un procent de 47% din salariul mediu
inregistrat in Bucuresti, in cuantum de 826
de euro in aceeasi perioada.

Veniturile nete lunare pe familie ale
cumparatorilor activi pe segmentul
middle market sunt insa mai ridicate,
incadrandu-se de regula intre 5.500 si
14.000 de lei.

Acesti potentiali cumparatori nu sunt
de regula presati de o nevoie locativa
imediata, gradul de economisire pe acest
palier de cerere fiind de asemenea ridicat.

In general, preturile de tranzactionare se

situeaza intre 800 si 1.200 pe segmentul
mass market, pleaca de la 1.200 pe
segmentul middle market si in functie
de amplasament, suprafete si finisaje
pot ajunge chiar si la 2.000 euro metrul
patrat util pe subsegmentul middle
upper, in timp ce locuintele de lux au de
regula preturi ce depasesc acest ultim
nivel.

In tot acest context, preturile de
tranzactionare au ramas intr-o marja
pozitiva de evolutie siin 2018 insa si-au
incetinit puternic ritmul de crestere, de
la aproape 10% in 2017 la sub 5% anul
trecut.

Estimam ca preturile de s
tranzactionare vor ramane
constante in 2019, urmand
sa asistam atat la majorari

pentru proiectele concepute
corect cat si la scaderi de
preturi pentru proiectele gresit
pozitionate pe piata, care

nu vor inregistra rezultatele
scontate.
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Piata veche
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Segmentul apartamentelor finalizate
anterior anului 2000 continua sa fie
atractiv pentru potentialii cumparatori
in principal datorita preturilor de
tranzactionare mai reduse comparativ
cu cele ale locuintelor noi, datorita
amplasamentului mai bun si a absentei
ofertei noi in anumite zone specifice.

Tranzactiile cu locuinte vechi continua sa
mentina ponderea majoritara pe piata,

in contextul in care anual sunt incheiate
aproximativ 40.000 - 45.000 de tranzactii
in Bucuresti si imprejurimi.

Tendinta de majorare a procentului de
tranzactii cu locuinte noi va continua si
in perioada urmatoare, tinand cont atat
de diversificarea ofertei cat si de faptul
ca potentialii cumparatori sunt, in medie,
dispusi sa plateasca cu pana la 25% mai
mult penru o locuinta noua amplasata in
aceeasi zona cu cea veche.

TMPARTIREA INTRE VANZARILE DIRECT DE
LA DEZVOLTATOR S| REVANZARI

I Vanzari direct de la
dezvoltatori

Il Revanzari

Sursa: SVN Romania

Preturile de listare ale
locuintelor vechi din Bucuresti
s-au majorat in medie cu
aproximativ 5% pe durata
anului 2018, comparativ cu
aproximativ 9% - 10% pe
durata anului 2017,

In functie de asteptarile vanzarilor,

intre preturile de listare si cele de
tranzactionare exista o marja de
negociere de aproximativ cinci procente,
aceasta putand sa creasca in functie de

nivelul cererii dintr-o anumita zona.

Estimam ca locuintele vechi vor continua
sa ramana o alternativa pentru potentialii
cumparatori, chiar daca intr-un procent
mai redus, preturile de tranzactionare
urmand sa se pastreze stabile pe durata
acestui an.



Tendinte 2019

Gradele generale de absorbtie pe
perioada constructiei se vor reduce in
contextul cresterii ofertei si scaderii
numarului de tranzactii. "Construieste
si vei vinde” nu va mai fi regula pe piata
rezidentiala, temeinicia planurilor de
business urmand sa fie decisiva pentru
inregistrarea rezultatelor scontate

Unele zone si subsegmente ale pietei
rezidentiale, precum zona Aviatiei -
Pipera, inregistreaza o intensificare
semnificativa a concurentei intre
multitudinea de proiecte noi lansate de
catre investitori. Exista premisele unei
supraoferte in viitor

Cresterea accelerata a veniturilor mentine
un raport pozitiv intre salariul mediu pe
economie si rata medie pentru un credit
ipotecar necesar la achizitioarea unui
apartament nou cu doua camere. Astfel,
proiectele bine pozitionate si cu strategii
adecvate de vanzari vor inregistra in
continuare rezultate foarte bune

Segmentul middle market a ajuns sa

detina pentru prima oara cea mai mare
pondere din oferte de locuinte noi, cu
aproximativ 51% din piata. Estimam ca
acest procent se va majora siin 2020

Bucur Obor, Expozitiei, Bucurestii Noi

- Jiului si Titan - Pallady pot deveniin
viitorul apropiat noi poli de interes si
de dezvoltare pe piata rezidentiala din
Bucuresti. Zona de vest si cea de nord
vor atrage cea mai mare parte a ofertei
noi in 2020.

Preturile de tranzactionare urmeaza sa
ramana constante in medie pe durata
anului 2019, urmand sa existe atat

dezvoltatori cu rezultate foarte bune
cat si proiecte care vor fi nevoie sa
opereze reduceri din cauza unei oferte
intensificate si a unei adaptabilitati
reduse la cererea existenta.

Majorarea segmentului middle market
se va observa in viitor siin aparitia

unui numar tot mai mare de proiecte
integrate, cu multiple facilitati incluse. in
plus, se va majora numarul de proiecte
care oferta locuinte inteligente si este
de asteptat majorarea numarului

de certificari verzi pentru proiecte
rezidentiale
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Piete regionale

APOGEUL A FOST ATINS - NUMARUL DE LOCUINTE LIVRATE
iN CLUJ - NAPOCA SI IMPREJURIMI

CLUJ - NAPOCA

7.000 |
6.000
Cea de a doua piata rezidentiala din ® @
o o 3.000 @ @ @ @
Romania, atat dupa numarul de livrari cat 4.000 O
si dupa cel de tranzactii, a trecut in 2018 3.000
printr-un an cu evolutii contradictorii. 2.000 ? ® @ ©® ©®
O
1.000 ) ®
nm— Analizand datele existente in acest 0
- moment putem considera ca 2017 a fost 07 08 09 10 1 12 13 14 15 16 17 18%  19%
anul de varf pentru piata rezidentiala
Clujeané d|n aCtualUI CiClu de Cre$tere, Sursa: INS, SVN Romania * estimare SVN Romania
perioada prezenta putand fi considerata
ca una de stagnare si stabilizare dupa Cea mai mare parte a acestora este urmand a fi livrate in acest an daca
mai multi ani de cresteri semnificative. atrasa de Cluj - Napoca, cu aproximativ dezvoltatorii isi vor respecta datele de
2.500 - 3.000 de unitati livrate anual, in livrare anuntate.

. . timp ce Florestiul atrage cea mai mare
Datele biroului local al SVN P ’ d

. o _ _ parte a finalizarilor din imprejurimile Florestiul si celelalte localitati
Romania arata ca aproximativ orasului. limitrofe raman principala destinatie
4.800 de locuinte au fost a cumparatorilor cu bugete mai
finalizate anul trecut in Cluj - Aproximativ 6.500 de locuinte se afla reduse, toate locuintele finalizate in
Napoca Si Tmprejurimi, i linie in acest moment in diferite etape de aceste localitati putand fi incadrate pe

' dezvoltare in oras si imprejurimi, cea mai segmentele low market si mass market.

cu rezultatele din 2016 si 2017.

mare parte a acestora, 5.000 de locuinte,



Preturile de tranzactionare ale acestor
unitati pleaca de la 700 - 800 de euro pe
metrul patrat util semifinisat si pot ajunge
la maximum 950 - 1.000 de euro pe
metrul patrat util.

Segmentul middle market al pietei
rezidentiale din Cluj - Napoca este
reprezentat de proiectele finalizate

in interiorul orasului, preturile de
tranzactionare pe acest segment plecand
de la aproximativ 1.200 de euro pe metrul
patrat util semifinisat.

Sub 10% din locuintele aflate in
constructie in oras se adreseaza paturii
superioare a segmentului middle market
in timp ce 1% pot fi considerate locuinte
de lux - segment reprezentat de un
singur proiect, cu sub 50 de unitati.

Datele SVN Romania arata ca ritmul de
crestere a preturilor din Cluj - Napoca
a incetinit puternic, de la aproape 15%
in 2017 la aproximativ cinci procente

CRESTEREA PRETURILOR
LOCUINTELOR DIN CLUJ-NAPOCA iN
2018, DE 3 ORI MAI MICA CA IN 2017

Sursa: SVN Romania

in 2018, in contextul in care numarul
tranzactiilor a scazut semnificativ in al
doilea semestru al anului trecut.

In acest context, estimam ca preturile
de tranzactionare vor ramane stabile

pe parcusul anului 2019, ritmurile de
absorbtie pe perioada constructiei
urmand sa scada in unele cazuri si la sub
50% din proiectele nou dezvoltate.

Investitorii vor nevoiti sa isi realizeze
planurile de business mult mai temeinic,
sa accepte marje mai mici in unele
cazuri si sa se astepte la o intensificare
a competitiei coroborata cu o scadere a
numarului de tranzactii.

TIMISOARA

Timisoara este cea mai mare piata
regionala din Romania, cu exceptia
Bucurestiului si a Cluj - Napocai, orasul de
pe Bega si localitatile limitrofe atragand
anual peste 3.500 de unitati livrate.

Dumbravita si Giroc au cunoscut o
dezvoltare fulminanta in ultimii ani,
devenind adevarati sateliti ai Timisoarei,
cu aproximativ 1.000 de locuinte livrate
in fiecare dintre ele, un nivel similar cu cel
din oras.
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Reducerea somajului la sub 1%
coroborata cu dezvoltarea semnificativa
a companiilor private active in oras,
avantul segmentului de birouri si
apropierea anului 2021 cand Timisoara
va fi Capitala Culturala a Europei - fapt
care va duce la cresterea semnificativa
a turismului - reprezinta ingredientele
pentru asigurarea unui climat favorabil
pietei rezidentiale regionale.

CONSTANTA

Constanta este a patra cea mai mare
piata rezidentiala din Romania, cu peste
3.000 de livrari pe an.

Orasul a cunoscut o dezvoltare
semnificativa in ultimii ani, concomitent
cu avantul luat de Mamaia, unde

investitorii finalizeaza in fiecare an cateva

sute de locuinte.

NUMARUL DE LOCUINTE LIVRATE IN CELE MAI MARI

PIETE REZIDENTIALE DIN ROMANIA *
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Sursa: SVN Romania pe baza datelor INS

Acestea din urma prezinta un potential
ridicat investitional, cu un randament
mediu anual in euro de aproximativ 7%,
calculat la 80 de zile de inchiriere anual in
regim hotelier.

SIBIU

Sibiu este al cincelea oras din Romania in
care se finalizeaza anual peste 3.000 de
locuinte noi.

---- Timisoara
---- Constanta
-=-=-- Sibiu

lasi
---- Brasov

---- Oradea

15 16 17

*nu sunt incluse regiunile Bucuresti - lifov si Cluj - Napoca

Orasul a cunoscut o dezvoltare
semnificativa incepand cu 2014, in
urmatorii trei ani avand loc practic o
triplare a pietei rezidentiale sibiene.

Dezvoltarea economiei locale, in special
pe segmentul industrial, a facut ca Sibiul
sa devina un magnet pe piata fortei de

munca, segmentele low si mass market
ale pietei rezidentiala inregistrand implicit
o evolutie spectaculoasa.



lasi, impreuna cu localitatile limitrofe,
atrage anual livrarea a aproximativ 2.500
de apartamente si case.

Tinand cont de dezvoltarea orasului pe
segmentele de IT si activitati de back
office, cat si a faptului ca lasiul ramane
un centru regional universitar de prima
liga, estimam ca piata rezidentiala
regionala va continua sa se dezvolte siin
viitorul apropiat, existand deja mai multe
proiecte ample anuntate spre dezvoltare
in oras.

BRASOV

Brasovul, impreuna cu localitatile
limitrofe, a trecut recent de 2.000 de
unitati livrate anual, la cinci ani de la
momentul depasirii pragului de 1.000 de
livrari.

NUMARUL DE LOCUINTE FINALIZATE ANUAL
IN CELE MAI MARI 7 PIETE REZIDENTIALE
REGIONALE DIN ROMANIA

Sursa: SVN Romania pe baza datelor INS

Aceasta evolutie pe parcursul unei
perioade de cinci ani denota dezvoltarea
sustenabila a pietei rezidentiale din oras,
bazata in principal pe o cerere ,interna,
chiar daca orasul prezinta oportunitati si
pentru investitii.

ORADEA

Oradea reprezinta primul oras care trece
de pragul de 1.000 de livrari anual din
2008 incoace.

Dezvoltarea segmentului industrial si
cresterea turismului local au dus la o
majorare generala a veniturilor, care s-a
concretizat si printr-o crestere a cererii
de locuinte noi.

Estimam ca piata regionala din Oradea
va ramane interesanta pentru investitori,
concomitent cu dezvoltarea continua a
orasului.
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Constructii verzi

OBLIGATIILE ,VERZI” CU PRIVIRE LA
CONSTRUCTII

Lupta pentru reducerea emisiilor de
gaze cu efect de sera si a dependentei
energetice a populatiei presupune
aplicarea unor obligatii suplimentare
pentru constructiile noi, respectiv cele
vechi care sunt supuse unor renovari
majore.

Din aceasta perspectiva,
cladirile noi din sectorul
privat pentru care receptia

la terminarea lucrarilor se va
efectua in baza autorizatiei
de construire emise incepand
cu 31 decembrie 2020 vor

fi cladiri al caror consum de
energie va fi aproape egal cu
zero.

1 https://ec.europa.eu/energy/en/topics/energy-efficiency/buildings

De asemenea, in ceea ce priveste
cladirile rezidentiale si nerezidentiale,
atat cele noi, cat si cele supuse unor
renovari majore, dezvoltatorii imobiliari
trebuie sa aiba in vedere obligatiile
privind instalarea punctelor de
reincarcare electrica pentru vehicule
electrice.

Aceste obligatii suplimentare vor avea
un impact direct asupra costului de

constructie si vor influenta in mod cert

preturile pe piata imobiliara.

1.CLADIRI AL CAROR CONSUM DE
ENERGIE ESTE APROAPE EGAL CU
ZERO

La nivelul Uniunii Europene, cladirile sunt

responsabile pentru aproximativ 40%
din consumul final de energie si 36% din
emisiile de gaze cu efect de sera®.

2 https://ec.europa.eu/energy/sites/ener/files/documents/2014 _article4_ro_romania.pdf

Din perspectiva consumului de energie
la nivel national, sectorul rezidential

si cel tertiar (cladiri de birouri, spatii
comerciale si alte cladiri nerezidentiale)
reprezinta impreuna 45% din consumul
total de energie?.

Avand in vedere faptul ca exista o
tendinta de extindere a acestui sector,
este evident faptul ca si consumul de
energie si de materie prima va creste,
fapt ce va determina inclusiv cresterea
nivelului de emisii de bioxid de carbon.

1.1. Cadrul legislativ aplicabil

Din perspectiva legislatiei aplicabile

la nivelul Uniunii Europene, domeniul
eficientei energetice este reglementat
in principal de Directiva 2010/31/UE a
Parlamentului European si a Consiliului
din 19 mai 2010 privind performanta
energetica a cladirilor (,,Directiva
2010/31/UE").



Legea nr. 372/2005 privind performanta
energetica a cladirilor transpune integral
in legislatia nationala prevederile
Directivei 2010/31/UE, avand drept scop
promovarea masurilor pentru cresterea
performantei energetice a cladirilor prin:

e proiectarea noilor cladiri cu consumuri
reduse de energie;

e reabilitarea termica a cladirilor
existente, precum si

« informarea corectd a proprietarilor/
administratorilor cladirilor prin

certificatul de performanta energetica.

1.2. Noi obligatii privind consumul
energetic

In contextul obligatiilor legale referitoare
la consumul energetic, trebuie avute in
vedere urmatoarele aspecte:

o cladirile noi din sectorul privat, pentru
care receptia la terminarea lucrarilor
se va efectua in baza autorizatiei

de construire emise incepand cu 31

decembrie 2020, vor fi cladiri al caror
consum de energie va fi aproape egal
Cu zero;

cladirile noi din proprietatea/
administrarea autoritatilor
administratiei publice, care urmeaza
sa fie receptionate in baza autorizatiei
de construire emise dupa 31
decembrie 2018, vor fi cladiri al caror
consum de energie este aproape egal
Cu zero.

schonherr

Astfel, in contextul celor de mai sus,
incepand cu 31 decembrie 2020, nu vor
mai fi emise autorizatii de construire
pentru cladiri noi din sectorul privat
daca acestea nu vor avea consumul de

energie aproape egal cu zero.

Cladirea al carei consum de energie este
aproape egal cu zero este definita ca fiind
o cladire care indeplineste urmatoarele
conditii Tn mod cumulativ:

i. Prezinta o performanta energetica
foarte ridicata, consumul de energie fiind
aproape egal cu zero sau foarte scazut.

Prin notiunea de performanta energetica
a unei cladiri se intelege cantitatea de
energie calculata sau masurata necesara
pentru a se asigura cantitatea de energie
in conditiile utilizarii normale a cladirii,
care presupune, intre altele, energia
utilizata pentru incalzire, racire, ventilare,
apa calda si iluminat.
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ii. Consumul de energie este acoperit
in proportie de cel putin 10% cu energie
din surse regenerabile produse fie la fata
locului, fie in apropiere

Energia provenita din surse regenerabile
reprezinta energia provenita din surse
regenerabile nefosile, respectiv: eoliana,
solara, aerotermala, geotermala,
hidrotermala, energia oceanelor, energia
hidroelectrica, biomasa, gazul de
fermentare a deseurilor, gazul provenit
din instalatiile de epurare a apelor
reziduale si biogazul®.

Din pacate, legiuitorul nu a definit in mod
expres proximitatea, lasand la aprecierea
autoritatilor si/sau a investitorilor
aceasta evaluare.

Consideram totusi ca se impune de lege
ferenda reglementarea acestui aspect
intr-o viitoare modificare/completare a
acestui articol de lege.

3 Directiva 2010/31/UE

Nivelul necesarului de energie pentru

cladirile al caror consum de energie este
aproape egal cu zero se stabileste prin
reglementari tehnice.

Acest nivel este diferentiat pe zone

cu potential de energie din surse
regenerabile si se actualizeaza periodic
in functie de progresul tehnic.

Prin certificatul de urbanism emis

in vederea obtinerii autorizatiei de
construire, se va solicita incadrarea
necesarului de energie al cladirilorin
nivelurile prevazute in reglementarile
tehnice specifice.

Certificatul de urbanism emis cu
incalcarea prevederilor privind solicitarea
incadrarii necesarului de energie

al cladirilor in nivelurile prevazute

in reglementarile tehnice specifice,

se considera certificat de urbanism
incomplet.

in acest sens, autorizatia

de construire emisa in baza
unui certificat de urbanism
incomplet nu este valabila.



1.3. Consecintele nerespectarii
obligatiilor privind noile obligati
referitoare la performanta energetica

Pentru cladirile noi din sectorul privat

sau aflate in proprietatea/administrarea
autoritatilor administratiei publice, care nu
respecta obligatiile mentionate mai sus,
respectiv care nu au consumul energetic
aproape egal cu zero, nu se va putea
realiza receptia la terminarea lucrarilor
conform prevederilor Regulamentului de
receptie a lucrarilor de constructii.

In lipsa procesului-verbal de receptie

la terminarea lucrarilor, constructia
respectiva nu va putea fi data in folosinta
si nu poate fi intabulata in cartea funciara.

Prin urmare, acestea nu vor putea face
obiectul operatiunilor de transfer si nu vor
putea circula liber in circuitul civil.

De asemenea, constructiile nefinalizate,
inscrise in cartea funciara, care nu au
proces verbal de receptie la terminarea
lucrarilor, nu pot fi apartamentate.

2. INSTALAREA PUNCTELOR DE
REINCARCARE ELECTRICE

2.1. Cadrul legislativ aplicabil

In ceea ce priveste noile obligatii
referitoare la statiile de reincarcare
electrice, indicam prevederile Directivei
(UE) 2018/844 a Parlamentului European
si a Consiliului din 30 mai 2018, de
modificare a Directivei 2010/31/

UE privind performanta energetica a
cladirilor si a Directivei 2012/27/UE
privind eficienta energetica (,,Directiva
2018/844”).

Directiva 2018/844 a intrat in vigoare
la data de 19 iunie 2018, iar termenul
de transpunere in legislatia nationala a

schonherr

prevederilor sale este pana la 10 martie
2020.

2.2. Aplicabilitate
2.2.1. Cladirile nerezidentiale

In ceea ce priveste cladirile nerezidentiale
noi, cat si cele supuse unor renovari
majore, care au mai mult de 10 locuri de
parcare 4, trebuie sa se asigure ca sunt
instalate cel putin:

(i) un punct de reincarcare, precum si

(i) infrastructura incastrata, respectiv
tubulatura pentru cablurile electrice
pentru cel putin un loc de parcare din 5
pentru a permite instalarea intr-o etapa
ulterioara a punctelor de reincarcare
pentru vehicule electrice in cazul in care:

e parcarea se situeaza in interiorul
cladirii si, in cazul renovarilor majore,
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masurile de renovare includ parcarea
sau infrastructura electrica a cladirii;
sau

» parcarea este adiacenta fizic cladirii si,
in cazul renovarilor majore, masurile
de renovare includ parcarea sau
infrastructura electrica a parcarii.

De asemenea, cerintele pentru instalarea
unui minim de puncte de reincarcare
pentru toate cladirile nerezidentiale

cu peste 20 de locuri de parcare vor fi
stabilite de catre statele membre pana la
1 ianuarie 2025.

Prin urmare, acestea dispun de timp
de studii si analiza pentru elaborarea
si adoptarea unor reglementari
corespunzatoare, adaptate specificului
fiecarui stat membru in parte.

2.2.2 Cladirile rezidentiale

In cazul cladirilor rezidentiale noi si a
celor supuse unor renovari majore, care
au mai mult de 10 locuri de parcare?,
trebuie sa se asigure ca este instalata

o infrastructura incastrata, respectiv
tubulatura pentru cabluri electrice,
pentru fiecare loc de parcare pentru

a permite instalarea, intr-o etapa
ulterioara, a punctelor de reincarcare
pentru vehicule electrice in cazul in care:

e parcarea se situeaza in interiorul
cladirii si, in cazul renovarilor majore,
masurile de renovare includ parcarea
sau infrastructura electrica a cladirii;
sau

e parcarea este adiacenta fizic cladirii
si, in cazul renovarilor majore,
masurile de renovare includ parcarea

sau infrastructura electrica a parcarii.

3. IMPACTUL OBLIGATIILOR ,VERZI”
ASUPRA PIETEI IMOBILIARE

Implementarea solutiilor tehnice cu
privire la:

(i) realizarea de cladiri al caror consum de
energie este aproape egal cu zero i

(i) instalarea statiilor de alimentare
electrica, va presupune, cel mai

probabil, costuri suplimentare in sarcina
investitorilor si dezvoltatorilor imobiliari.

Este de asteptat ca aceste costuri
suplimentare se vor reflecta in pretul
final de vanzare al unitatilor locative,
respectiv in costul chiriei (atat cu
privire la sectorul rezidential, cat si
cel nerezidential).

4 A se avea in vedere ca pentru fiecare tip de constructie existd, la nivelul judetelor si respectiv al Municipiului Bucuresti, reglementari stricte privind numarul
minim de locuri de parcare pe care trebuie sa le construiasca un dezvoltator imobiliar pentru a obtine autorizatia de construire



Desi necesare pe termen lung, aceste
masuri de protectie a mediului
inconjurator vor reprezenta o provocare
in ceea ce priveste implementarea

acestora.
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Legislatie

ANTREPRENORUL GENERAL iN
INSOLVENTA.

Solutii pentru dezvoltatorii imobiliari si
proiectele in lucru

Deschiderea procedurii insolventei
antreprenorului general al unui proiect
imobiliar 1i poate genera dezvoltatorului
numeroase dificultati de natura tehnica,
financiara si juridica.

De asemenea, nu putem ignora impactul
asupra imaginii in piata a dezvoltatorului
imobiliar si a proiectului in sine, ca
urmare a incertitudinii create in ochii
publicului cu privire la capacitatea si
resursele dezvoltatorului de a finaliza

lucrarile de construire.

1. SCOPUL PROCEDURII INSOLVENTEI

Procedura insolventei este reglementata
la ora actuala de prevederile Legii nr.

85/2014 privind procedurile de prevenire
a insolventei si de insolventa (,Legea
85/2014”) care a abrogat Legea nr.
85/2006 privind procedura insolventei
(,Legea 85/2006").

Desi abrogata, Legea 85/2006 isi
gaseste totusi aplicabilitatea datorita
faptului ca Legea 85/2014 nu este
aplicabila niciunei proceduri dintre cele
aflate in curs la momentul intrarii sale in
vigoare.

Conform prevederilor legale aplicabile,
scopul procedurii insolventei este acela
de instituire a unei proceduri colective
pentru acoperirea pasivului debitorului.
Se urmareste ca, atunci cand este posibil
sa i fie acordata debitorului o sansa de
redresare a activitatii.

Desi s-a dorit stabilirea unui echilibru
intre (i) interesul creditorului de a-si
recupera intr-un timp cat mai scurt

creantele si (i) salvarea debitorului,

se poate observa in practica faptul ca
debitorul beneficiaza de o oarecare
preferinta in ceea ce priveste salvarea
sa, in detrimentul dreptului creditorului
de a-si recupera creantele.

2. IMPACTUL DESCHIDERII PROCEDURII
INSOLVENTEI

Din perspectiva impactului pe care

il poate avea deschiderea procedurii
insolventei antreprenorului general
asupra proiectului imobiliar, atragem
atentia asupra urmatoarelor:

2.1. Cu privire la dreptul dezvoltatorului
de denuntare a contractului de
antrepriza generala

Potrivit prevederilor legale, contractele
in derulare se considera mentinute la
data deschiderii procedurii insolventei,
indiferent daca cererea introductiva

a fost formulata de catre debitor sau
creditorii indreptatiti potrivit legii.



De asemenea, clauzele de desfiintare a
contractelor in derulare de decadere din
beneficiul termenului sau de declarare
a exigibilitatii anticipate, pe motivul
deschiderii procedurii insolventei
debitorului sunt calificate ca fiind nule.

Cu toate acestea, dezvoltatorul are
dreptul de a-i solicita practicianului in
insolventa, printr-o notificare scrisa,
in primele 3 luni de la data deschiderii
procedurii insolventei, denuntarea
contractului de antrepriza generala.

E important de retinut faptul ca hotararea
cu privire la denuntarea sau mentinerea
contractului de antrepriza ramane

in continuare un atribut exclusiv al
practicianului in insolventa, care are
obligatia de a-i raspunde solicitantului in
termen de 30 de zile de zile de la primirea
notificarii respective.

In lipsa unui raspuns din partea
practicianului in insolventa, dreptul

practicianului in insolventa de a solicita
executarea contractului nu va mai putea fi
exercitat.

in acest caz, contractul va fi considerat ca
denuntat la expirarea termenului de 30 de
zile de la primirea solicitarii.

in ipoteza in care, pe durata procedurii
insolventei, antreprenorul general nu isi
indeplineste in mod culpabil obligatiile
aferente contractului de antrepriza,
dezvoltatorul imobiliar are dreptul de
a-i cere judecatorului-sindic rezilierea
contractului de antrepriza generala.

2.2. Cu privire la dreptul practicianului in
insolventa de denuntare a contractului
de antrepriza generala

Obiectivul principal al practicianului in
insolventa este acela de maximizare a
valorii averii debitorului aflat in insolventa.

schonherr

Prin urmare, acesta poate decide in mod
unilateral fie (i) mentinerea contractelor
in curs de derulare, fie (ii) denuntarea
acestora, intr-un termen de prescriptie de
3 luni de la data deschiderii procedurii.

Din aceasta perspectiva, se poate
observa faptul ca dreptul practicianului
in insolventa de a denunta contractele
in curs de derulare ale debitorului,

in procedura insolventa, reprezinta

o veritabila exceptie de la principiul
obligativitatii contractului.

Sunt puse la adapost de dreptul
practicianului de denuntare a contractelor
in cadrul procedurii insolventei (i)
contractele care au fost executate in
totalitate sau (ii) contractele care au

fost substantial executate de catre toate
partile implicate.
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Astfel, In masura in care practicianul in
insolventa va considera ca mentinerea
in vigoare a contractului de antrepriza
generala incheiat cu dezvoltatorul
imobiliar nu este in acord cu scopul sau
de maximizare a valorii averii debitorului,
sunt sanse ca acest contract sa fie
denuntat de catre antreprenorul general.

Intr-o asemenea ipoteza, dezvoltatorul
are posibilitatea de a introduce o actiune
in despagubiri impotriva antreprenorului
general, care va avea caracterul unei
creante chirografare.

3. POSIBILE MASURI DE LIMITARE A
EFECTELOR DESCHIDERII PROCEDURII
INSOLVENTEI ANTREPRENORULUI
GENERAL

Pentru a limita efectele neplacute

ale deschiderii procedurii insolventei
antreprenorului general, le recomandam
dezvoltatorilor imobiliari sa aiba in vedere

urmatoarele masuri:

3. 1. Obtinerea unei scrisori de garantie
bancara

Obligatia antreprenorului general de

a pune la dispozitia dezvoltatorului
imobiliar o scrisoare de garantie bancara
reprezinta un mecanism eficient de
garantare a executarii obligatiilor
antreprenorului.

Este recomandabila inserarea, ca anexa
la contractul de antrepriza generala, a
modelului scrisorii de garantie bancara
pe care antreprenorul general urmeaza
sa il puna la dispozitia dezvoltatorului
imobiliar.

3. 2. Retinerea unor sume din factura
finala sau retineri periodice din facturile
scadente

O alta modalitate de limitare a riscului
insolventei antreprenorului general
o reprezinta retinerea de catre

dezvoltatorul imobiliar a unui anumit
procent din valoarea facturilor periodice
emise de catre antreprenorul general,
sau din factura finala, in functie de
prevederile contractuale aferente.

3.3. Obtinerea unei garantii contractuale
din partea societatii-mama

In situatia in care antreprenorul general
face parte dintr-un grup de societati,
exista posibilitatea solicitarii si obtinerii
de catre dezvoltatorul imobiliar a unei
garantii contractuale din partea unei
entitati distincte din cadrul grupului
antreprenorului general cu privire la
executarea obligatiilor societatii-fiica,
conform prevederilor contractului de
antrepriza.



Cu toate acestea, o astfel masura de
protectie nu este infailibila deoarece, in
unele cazuri, problemele financiare ale
societatii-fiica ar putea sa fie o situatie
generala la nivelul intregului grup.

3.4. Plata directa a subantreprenorilor
de catre dezvoltatorul imobiliar.

Continuarea lucrarilor de construire
aferente proiectului poate fi realizata
prin inserarea in contractul de
antrepriza generala a unor prevederi
referitoare la dreptul dezvoltatorului
imobiliar de a efectua in mod direct
plati catre subantreprenori, in ipoteza
in care antreprenorul general se afla in
imposibilitate de plata.

4. CONCLUZII

Diligenta cu care dezvoltatorii imobiliari
(i) isi aleg partenerii contractuali, (ii]
negociaza si incheie contractele de

antrepriza, respectiv (ii] stabilesc
mecanisme de garantare a indeplinirii
obligatiilor contractuale aferente, de
catre antreprenorul general, poate
reprezenta un element decisiv de care
depind atat finalizarea, cat si succesul
proiectului respectiv pe piata.
Deschiderea procedurii insolventei
antreprenorului general poate genera, pe
buna dreptate, (i) neincredere din partea
cumparatorilor si/sau a potentialilor
cumparatori, precum si (i) un posibil
impact reputational negativ cu privire la
dezvoltatorul imobiliar, proiectul imobiliar
vizat si chiar proiectele imobiliare viitoare
ale acestuia.

Din aceasta perspectiva,
dezvoltatorii imobiliari se afla in
situatia neplacuta de a fi nevoiti
sa regandeasca strategia de
afaceri si sa gaseasca solutii de
remediere, de cele mai multe ori
costisitoare.

schonherr

Luarea de catre dezvoltatorii imobiliari a
masurilor de protectie, anterior incheierii
contractului de antrepriza generala, ar
putea limita impactul negativ pe care
I-ar putea avea o eventuala deschidere
a procedurii insolventei antreprenorului
general al proiectului imobiliar.
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PREAMBUL

Mediul de afaceri a fost intotdeauna
interesat de politica fiscala a unui stat,
aceasta fiind in masura sa influenteze
decizii privind atragerea investitorilor,
dezvoltarea afacerilor existente sau
reducerea/incetarea activitatii.

Romania reprezinta o destinatie
atragatoare pentru investitori, in
principal datorita nivelului redus de
impozitare si calitatii fortei de munca
existente. Pe de alta parte, una dintre
problemele mediului fiscal romanesc
ramane aparatul administrativ,
responsabil cu implementarea si
aplicarea legislatiei fiscale si cu
verificarea conformitatii agentilor
economici.

In ceea ce priveste sectorul constructiilor
in Romania, acesta a fost declarat
sector prioritar, de importanta nationala

pentru economia romaneasca pe
urmatorii 10 ani, incepand cu 1 ianuarie
2019, activitatea de constructii fiind
identificata drept decisiva pentru
realizarea proiectelor de investitii publice
Si private.

In acest sens, au fost
implementate o serie de
scutiri si reduceri de taxe
pentru a asigura existenta
fortei de munca specializata in
domeniul constructiilor.

Cat despre imaginea de ansamblu a
fiscalitatii romanesti, desi cotele de
impozitare in principalele domenii

au ramas aceleasi, stabilitatea si
predictibilitatea raman in topul dorintelor
mediului de afaceri, care acuza un efort
semnificativ de urmarire a reformelor
legislative adoptate in regim de urgenta.

PROCEDURA SI ADMINISTRARE

Rambursarea TVA

Rambursarea TVA se face prin optiunea
contribuabilului, prin depunerea
decontului de TVA cu optiune de
rambursare. In functie de anumite criterii
de risc, rambursarea se poate face

in urma unui inspectii fiscale (pentru
solicitantii considerati ca avand risc
fiscal mare], ceea ce face ca procesul sa
fie greoi.

Solutionarea cererilor

Cererile adresate autoritatilor fiscale

au un termen de solutionare de 45 de
zile. in anumite situatii, acesta poate fi
prelungit pana la 6 luni. Pentru obtinerea
unei solutii fiscale individuale anticipate
termenul este de 3 luni, iar pentru
obtinerea unui acord de pret in avans
termenul este intre 12 si 18 luni.



Termen de prescriptie

Termenul de prescriptie pentru obligatiile
fiscale este de 5 ani, incepand de la data
de 1 iulie a anului urmator celui pentru
care se datoreaza obligatia fiscala.

Dobanzi si penalitati

Dobanzile si penalitatile se aplica pentru
fiecare zi de intarziere la plata obligatiilor
fiscale ([dobanzi: 0,02%/zi; penalitati

de intarziere 0,01%/zi; penalitati de
nedeclarare 0,08%/zi).

1. INVESTITORI IN ROMANIA

1.1 Impozitul pe veniturile
microintreprinderilor

Regim aplicabil societatilor nou infiintate
si celor care nu depasesc o cifra de
afaceri de 1 milion Euro in cursul unui an
fiscal;

Cotele de impozit: (i) 3% sau (ii] 1% din
venituri, daca societatea are cel putin

un angajat cu norma intreaga (sau mai
multi angajati cu timp partial, daca
fractiunile de norma insumate reprezinta
echivalentul unei norme intregi);

Nu este permisa deducerea fiscala a
cheltuielilor.

1.2. Impozit pe profit

Regim aplicabil societatilor care (i)
depasesc o cifra de afaceri de 1 milion
Euro in cursul unui an fiscal sau (ii)
opteaza pentru aplicarea acestui regim
de la infiintare, avand un capital social
de cel putin 45.000 lei si cel putin 2
angajati cu norma intreaga;

Cota de impozit: 16% din profitul
impozabil;

schonherr

Profitul impozabil: profitul contabil din
care se scad veniturile neimpozabile si
deducerile fiscale si la care se adauga
cheltuielile nedeductibile.

1.3. Dividende platite

5% impozit cu retinere la sursa;

sau

0%, cu respectarea conditiilor Directivei
2011/96/UE a Consiliului din 30
noiembrie 2011 privind regimul fiscal
comun care se aplica societatilor-mama
si filialelor acestora din diferite state
membre;

sau

Cota mai favorabila din conventia pentru
evitarea dublei impuneri relevante.

1.4 Dobanzi/redevente platite

16% impozit cu retinere la sursa;
sau

53

)



E)

0%, cu respectarea conditiilor Directivei
2003/49/CE a Consiliului din 3 iunie
2003 privind sistemul comun de
impozitare, aplicabil platilor de dobanzi
si de redevente efectuate intre societati
asociate din state membre diferite;

sau

Cota mai favorabila din conventia pentru
evitarea dublei impuneri relevante.

1.5. Taxa pe valoarea adaugata

TVA se aplica livrarilor de bunuri si
prestarilor de servicii daca cifra de
afaceri anuala depaseste 300.000 lei,
sau prin optiune, inainte de depasirea
acestui plafon.

1.6. Costurile cu personalul
Salariul minim brut standard:

2.080 lei/luna®. Salariul minim brut studii
superioare: 2.350 lei/luna®.

*Conditii pentru aplicarea facilitatilor fiscale: (i) angajatorii desfasoara activitati in sectorul constructiilor sau in
domeniile conexe conform codurilor CAEN mentionate expres in lege; (i) cifra de afaceri din activitatile specifice
domeniului constructiilor sunt cel putin 80% din cifra de afaceri totald, calculata de la inceputul anului, inclusiv

Salariul minim brut pentru domeniul
constructiilor: 3.000 lei/lunad’.

1.7. Deducerea fiscala a costurilor cu
dobanzile

Costurile excedentare ale indatorarii care
sunt egale cu diferenta pozitiva dintre
cheltuielile cu dobanzile (si cheltuielile

veniturile echivalente din punct de
vedere economic) este:

deductibila integral in limitaa 1
milion Euro;

peste 1 milion Euro, deductibila pana
la 30% din EBITDA (din care se scad
veniturile neimpozabile);

daca EBITDA ajustata are o valoare

echivalente din punct de vedere negativa sau este egala cu zero,

economic] si veniturile din dobanzi (si costurile excedentare ale indatorarii

OBLIGATII FISCALE

DATORATE DE

ANGAJATOR ANGAJAT ANGAJATOR ANGAJAT IN
iN DOMENIUL DOMENIUL
CONSTRUCTIILOR * | CONSTRUCTIILOR 2
CONTRIBUTIA DE ASIGURARI 0%/4%/8% DIN 25% DIN SALARIUL 0% 21,25% DIN SALARIUL
SOCIALE SALARIUL BRUT 3 BRUT BRUT
CONTRIBUTIA DE ASIGURARI 0% 10% DIN SALARIUL 0% 0%
SOCIALE DE SANATATE BRUT
CONTRIBUTIA ASIGURATORIE DE  2,25% DIN 0% 0,3375% DIN 0%
MUNCA SALARIUL BRUT SALARIUL BRUT 4
IMPOZIT PE VENIT 0% 10% DIN VENITUL 0% 0%
IMPOZABIL

3.000 lei - 30.000 lej; [iv) sunt respectate prevederile Ordinului comun al ministrului finantelor publice,
al ministrului muncii si justitiei sociale si al ministrului sanatatii nr. 611/138/127/2019 de aprobare a
instructiunilor de completare a formularului 112.

luna in care aplica facilitatile; (i) salariile angajatilor pentru care se aplica facilitatile se incadreaza in intervalul



care depasesc 1 milion Euro sunt
nedeductibile, insa se reporteaza
in anii fiscali urmatori, fara limita in
timp.

2.EXPLOATAREA INVESTITIILOR
IMOBILIARE IN ROMANIA

2.1. Taxa pe valoarea adaugata la
vanzarea de bunuri imobile

Vanzarile de bunuri imobile pot fi: (i)
taxabile in regim normal, (ii) supuse
taxarii inverse sau (iii) scutite de TVA fara
drept de deducere, dar cu optiune de
taxare;

2.1.1. Vanzari de bunuri imobile taxabile
in regim normal.

Vanzarea de constructii noi (sau parti de
constructii noi) sau terenuri construibile
realizata de o persoana impozabila

este supusa intotdeauna TVA.

2 Aplicabile incepand cu 1 ianuarie 2019
3Pentru conditii deosebite/speciale de munca

data publicarii acestui raport schema de ajutor nu fusese inca aprobata)

Constructie noua reprezinta:

o constructie in lucru/nefinalizata;

» constructie livrata pana la 31
decembrie a anului urmator anului
primei ocupari;

e constructie transformata, daca,
costul transformarii este de minim
50% din valoarea constructiei dupa

transformare, conform unei evaluari.

COTA DE TVA APLICABILA

Cota redusa de 5% - se aplica pentru
vanzarea de locuinte ca parte a politicii
sociale, inclusiv a terenului pe care
acestea sunt construite (ex. camine
pentru batrani, case de copii, locuinte
cu o suprafata utila de maximum 120
mp si un pret de vanzare de maximum
450.000 lei exclusiv TVA].

schonherr

Aplicarea cotei reduse se supune unor
conditii.

Cota standard de TVA de 19% - se
aplica pentru vanzarea altor terenuri si

constructii supuse taxarii.

2.1.2. Vanzari de bunuri imobile taxabile
in regim de taxare inversa

Daca atat vanzatorul, cat si cumparatorul
sunt inregistrati in scopuri de TVA,

cel din urma va fi persoana obligata

la plata TVA pentru tranzactie, prin
mecanismul taxarii inverse (inregistrarea
TVA aferenta tranzactiei atat ca TVA
colectata, cat si ca TVA deductibila).

Daca acesta are drept de deducere
integrala, TVA din taxarea inversa va
avea un efect neutru asupra resurselor
de numerar ale cumparatorului.

5 Valori in vigoare incepand cu data de 1 ianuarie 2019, conform Hotararii nr. 937/2018 pentru stabilirea
salariului minim brut pe tara garantat in plata *Pentru conditii deosebite/speciale de munca
“4Se aplica cu respectarea prevederilor in domeniul ajutorului de stat, dupa aprobarea schemei de ajutor (la ¢ldem 5

"Idem 5
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2.1.3. Vanzari de bunuri imobile scutite
de TVA fara drept de deducere, dar cu
optiune de taxare

Vanzarea de constructii vechi si terenuri
neconstruibile este scutita de TVA fara
drept de deducere, vanzatorul avand
posibilitatea, in majoritatea cazurilor,

sa opteze pentru aplicarea regimului de
taxare prin depunerea unei notificari la
organul fiscal de care apartine.

Neexercitarea optiunii de taxare poate
genera pentru vanzator costuri cu TVA
nedeductibila (din ajustarea retroactiva
a TVA dedusa in legatura cu achizitia/
constructia bunului respectiv). De aceea,
exercitarea optiunii de taxare trebuie
cantarita cu atentie.

2.1.4. Vanzarea unui ansamblu de bunuri
imobile (teren + constructie)
Tratamentul privind TVA, aplicabil
intregii tranzactii de vanzare va fi dat de
elementul cu valoarea cea mai mare.

Daca bunurile mobile au valori egale
tranzactia va fi supusa TVA conform
regulilor aplicabile imobilului cu suprafata
cea mai mare.

In situatia in care terenul si constructiile
nu formeaza un singur corp funciar,
fiecare bun se va analiza individual
pentru stabilirea tratamentului TVA.

2.2 Taxa pe valoarea adaugata la
inchirierea de bunuri imobile

Pentru inchirierea, leasingul,
concesionarea, arendarea, acordarea
unor drepturi reale asupra unui bun
imobil se aplica scutirea de TVA fara
drept de deducere. Persoana impozabila
in cauza poate opta pentru aplicarea TVA
tranzactiei, prin depunerea unei notificari

(similar cu cazul vanzarii).

Neexercitarea optiunii poate genera siin
acest caz costuri cu TVA nedeductibila

pentru respectiva persoana, din ajustarea
retroactiva a TVA dedusa in legatura cu
achizitia/constructia bunului in cauza.

2.3 Preturi de transfer

Tranzactiile intre parti afiliate trebuie sa
respecte pretul de piata [ex: vanzari de
bunuri imobile, inchirieri de spatii etc.].
O societate este afiliata cu alta societate
daca detine, in mod direct sau indirect,
25% din titlurile de participare sau
controlul in cealalta societate. Conceptul
de parti afiliate se aplica si persoanelor
fizice.

Lipsa documentatiei care sa ateste
respectarea principiului valorii de piata (de
ex. dosarul preturilor de transfer, raportul
de evaluare pentru vanzarea de bunuri
imobile etc.) poate avea consecinte fiscale
negative asupra contribuabilului in cauza
prin aceea ca organele fiscale pot dispune:



(i) ajustarea in plus a bazei de impunere

in scopuri de impozit pe profit sau de
impozit pe veniturile micro-intreprinderilor
prin cresterea veniturilor obtinute de la
afiliati si/sau prin diminuarea cheltuielilor
angajate de la afiliati, dupa caz;

(i) ajustarea bazei de impunere a TVA
aferenta tranzactiilor imobiliare;

(iii) prin aplicarea de amenzi pentru
nerespectarea obligatiilor privind preturile
de transfer.

SITUATIE

CLADIRI REZIDENTIALE

2.4 Impozite si taxe locale

Orice persoana care are in proprietate
la 31 decembrie a anului fiscal anterior
o cladire/un teren situate in Romania
datoreaza impozit pentru acestea.

Exemple de exceptii de la plata impozitului

pe cladiri:

« Cladirile din parcurile industriale,
parcurile stiintifice si tehnologice,
precum si cele utilizate de incubatoarele
de afaceri cu anumite conditii;

COTA DE IMPOZIT

0,08%-0,2% DIN VALOAREA IMPOZABILA 8

schonherr

Cladirile utilizate pentru furnizarea

de servicii sociale de catre organizatii
neguvernamentale si intreprinderi
sociale ca furnizori de servicii sociale, in
anumite conditii;

Cladirile utilizate de organizatii nonprofit
folosite exclusiv pentru activitatile fara
scop lucrativ, in anumite conditii.
Impozitul pe teren se calculeaza in
functie de suprafata terenului, rangul
localitatii in care este amplasat terenul,
zona si categoria de folosinta a
terenului.

OBSERVATII

VALOAREA IMPOZABILA DIFERA iN FUNCTIE DE NATURA

PROPRIETARULUI (PERSOANA FIZICA VS. PERSOANA JURIDICA)

CLADIRI NEREZIDENTIALE 0,2-1,3% DIN VALOAREA IMPOZABILA ° CLADIRILE UTILIZATE PENTRU ACTIVITATI DIN DOMENIUL

AGRICOL SE IMPOZITEAZA CU O COTA DE 0,4%

CLADIRE CU DESTINATIE MIXTA N/A SUMA IMPOZITULUI CALCULAT PENTRU SUPRAFATA FOLOSITA
N SCOP REZIDENTIAL SI A IMPOZITULUI PENTRU SUPRAFATA

FOLOSITA IN SCOP NEREZIDENTIAL

81n cazul in care proprietarul cladirii persoana juridica nu a actualizat valoarea impozabila a cladirii in ultimii 3 ani anteriori anului de referinta, cota impozitului pe cladiri este 5%
?ldem 8
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schonherr

3. PROCESUL DE DEZ-INVESTIRE

Impozitarea in Romania a veniturilor
asociatilor/actionarilor

ASOCIATI/ACTIONARI PERSOANE FIZICE

CA$T|GUR| DE CAPITAL ROMANE STRAINE
10% 0% °
10%
VENITURI DIN LICHIDARE 10% 0%
10%

SCHOENHERR SI1 ASOCIATII SCA

Mead MooV -

ASOCIATI/ACTIONARI PERSOANE FIZICE

ROMANE STRAINE

IMPOZIT PE PROFIT IMPOZIT PE VENITURILE
MICROINTREPRINDERILOR

0% 1 1% 2 0% 3
16% 3% 16% 4
0% 16 1% 7 0% 18
16% 3% 16% *°

© 2019 SCHOENHERR ROMANIA

THEODOR ARTENIE ANAMARIA TOCACI ALEXANDRA BARBU
MANAGING DIRECTOR TAX MANAGER SENIOR TAX CONSULTANT
T.ARTENIE@SCHOENHERR.EU A.TOCACI@SCHOENHERR.EU A.BARBU@SCHOENHERR.EU

10 In baza conventiei de evitare a dublei impuneri aplicabila

1 Cu respectarea conditiilor de detinere de minim 10% din capitalul social pe o perioada neintrerupta de un an

2 Cu respectarea conditiei privind numarul de salariati

13 Cu respectarea conditiilor de detinere de minim 10% din capitalul social pe o perioada neintrerupta de un an sau
n baza conventiei de evitare a dublei impuneri aplicabila

14 Tn situatia neindeplinirii conditiilor de la punctul 13 sau in lipsa unei conventii de evitare a dublei impuneri sau in
cazul in care conventia de evitare a dublei impuneri aplicabila ofera Romaniei dreptul de taxare (i.e. daca valoarea
activelor imobiliare ale societdtii din Romania ale carei titluri de participare se cesioneaza este de minim 50% din
valoarea mijloacelor fixe)

15 In baza conventiei de evitare a dublei impuneri aplicabila

¢ Cu respectarea conditiilor de detinere de minim 10% din capitalul social pe o perioada neintrerupta de un an
17 |dem 12

1% In baza conventiei de evitare a dublei impuneri aplicabila

2 i lipsa unei conventii de evitare a dublei impuneri sau in cazul in care conventia de evitare a dublei impuneri
aplicabila oferd Romaniei dreptul de taxare
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