Fiscalitatea castigurilor si pierderilor din tranzactiile cu actiuni proprii, la noi si in
lume
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Din punct de vedere contabil, rezultatele tranzactiilor cu instrumente de capitaluri proprii
(i.e. actiuni) nu se recunosc in contul de profit si pierdere, ci direct in capitalurile proprii.
Tratamentul aplicabil a fost clarificat prin modificarile aduse la inceputul acestui an
reglementarilor contabile conforme cu directivele europene3.

Din punct de vedere fiscal, rezultatele tranzactionarii actiunilor proprii nu fac obiectul
unor prevederi exprese. Totusi, din raspunsul autoritatilor fiscale romdne la solicitarea de
asistenta venita din partea unui contribuabil care a vandut in anul 2007 actiuni proprii
dobandite in urma unei fuziuni prin absorbtie rezulta ca la stabilirea profitului impozabil
trebuie luate in calcul cagstigurile din astfel de tranzactii. Pozitia oficiala se intemeiaza pe
argumentul ca respectivele cdstiguri se pot incadra in categoria ,elemente similare
veniturilor” §i nu sunt expres mentionate ca venituri neimpozabile, asa cum sunt acestea
definite potrivit art. 20 C.fisc. In afara acestei spete, nu avem cunostintd despre vreo
pronuntare oficiala in materie de impozitare a cdstigurilor din tranzactii cu instrumente de
capitaluri proprii ori in ceea ce priveste problema simetrica, dar la fel de importanta, a
deductibilitatii pierderilor aferente unor astfel de operatiuni.

In opinia noastra, rezultatele tranzactiilor cu instrumente de capitaluri proprii, indiferent
daca reprezinta cagstiguri sau pierderi, nu ar trebui sa aiba impact fiscal intrucdt astfel de
tranzactii sunt echivalente din punct de vedere economic cu operatiunile, neutre din punct de
vedere fiscal, de anulare si emitere a instrumentelor de capital propriu. Spre exemplu, cdstigul
realizat din tranzactionarea actiunilor proprii nu difera, in substanta, de prima de emisiune, o
categorie de venit neluata in calcul la stabilirea profitului impozabil in Romdnia, desi Codul
fiscal nu o nominalizeaza expres ca venit exceptat. Ca §i reglementarile contabile armonizate,
Codul fiscal romdn recunoaste principiul prevalentei economicului asupra juridicului, de
vreme ce atribuie autoritatilor fiscale dreptul de a reincadra forma unei tranzactii pentru a
reflecta continutul economic al acesteia. Prin urmare, in absenta prevederilor exprese in textul
legii fiscale, tranzactiile cu actiuni proprii ar trebui sa fie tratate la fel ca tranzactiile similare
acestora din perspectiva continutului economic.
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Din cercetarile noastre in problematica prezentata rezulta ca pozitia autoritatilor fiscale
romdne este diferita de cea a autoritatilor britanice sau americane, in cazul acestora din urma
prevaland probabil preocuparea pentru protectia veniturilor bugetare in perioadele de scadere
a valorii actiunilor la bursa.

1. Introducere

In Roménia ultimilor ani a devenit relativ frecventa situatia in care o societate comerciala
detine, pentru o perioada de timp, o parte din propriile actiuni. Acestea sunt dobandite fie
direct, de la propriii actionari, care se retrag sau isi reduc detinerile de titluri in societate, fie
indirect, ca o consecintd secundard a unei alte tranzactii, cum ar fi fuziunea prin absorbtie cu o
companie care detine in portofoliul sau actiuni la societatea care o preia.

Motivatiile pe baza cdrora se iau deciziile de a cumpadra propriile actiuni sunt diverse si
complexe, cum ar fi:

a) distribuirea excesului de lichiditate catre actionari, in cazul in care nu au fost identificate
optiuni mai bune de investitii in cadrul companiei;

b) retragerea unui actionar;

c) reglarea structurii de capital prin schimbarea raportului intre capitalurile proprii si
datorii;

d) motivarea managementului si personalului angajat prin implementarea unui stock option
plan;

e) protejarea impotriva unei tentative de preluare ostile;

f) Tmbunatatirea indicatorilor financiari utilizati n analizele de rentabilitate.

Dincolo de ratiunile comerciale ale acestor tranzactii, se pune problema tratamentului
fiscal al castigurilor/pierderilor aferente, realizate atunci cand companiile aleg (pentru ca
detinerea si-a pierdut justificarea ori si-a atins deja scopul) sau sunt obligate de lege sa vanda
actiunile proprii.

2. Cadru legal al tranzactiilor cu actiuni proprii

Temeiul legal il reprezintd art. 103" si urm. din Legea nr. 31/1990 privind societitile
comerciale, cu modificarile si completdrile ulterioare (,,Legea societdtilor comerciale”). Potrivit
Legii societdtilor comerciale, unei societdti 1 se permite sd dobandeasca propriile actiuni fie
direct, fie prin intermediul unei persoane actionind in nume propriu, dar pe seama societdtii in
cauzd, cu respectarea anumitor conditii.

Enumeram mai jos cateva efecte importante ale dobandirii de actiuni proprii:

- actiunile proprii dobandite nu dau dreptul la dividende pe perioada detinerii pana la
Instrainare;

- dreptul la vot este suspendat;

- consiliul de administratie trebuie sa includd in raportul sdu ce Insoteste situatiile
financiare anuale informatii legate de dobandirea si instrdinarea de catre societate a actiunilor
proprii;



- la dobandirea si instrainarea actiunilor proprii de catre companii listate se respecta
legislatia privind piata de capital.

2.1. Conditii referitoare la dobandirea actiunilor proprii

Organul care aproba operatiunea de dobéndire este adunarea generald extraordinard a
actionarilor, care decide numarul de actiuni, contravaloarea minima i maxima, durata pentru
care este acordata autorizatia, dar nu mai mult de 18 luni de la publicarea hotararii in Monitorul
Oficial. Limita de dobandire este 10% din valoarea capitalului social subscris si varsat integral,
cu doua conditii:

1. Actiunile trebuie sd fie libere de sarcini, sd nu existe litigii asupra lor, gajuri, sechestre
etc.

2. Plata actiunilor sd se faca din profitul distribuibil sau din rezervele disponibile ale
societatii.

Daca actiunile proprii sunt dobandite pentru a fi distribuite angajatilor societatii, actiunile
astfel dobandite trebuie distribuite in termen de 12 luni de la data dobandirii.

Societatilor comerciale 1i se acordd derogari de la restrictiile mentionate n cadrul general,
in urmatoarele conditii:

1. Hotdrarea adundrii generale a actionarilor de reducere a capitalului social In conditiile
art. 207 alin (1) lit. ¢) din Legea societatilor comerciale.

2. Alte reguli, cum ar fi dobandirea cu titlu gratuit, hotararea judecatoreasca etc. Capitalul
social poate fi redus prin dobandirea actiunilor proprii de societate si anularea lor. Organul care
decide reducerea este adunarea generald extraordinara a actionarilor.

2.2. Aspecte speciale referitoare la vanzarea actiunilor proprii

Textul de lege aplicabil este art. 104 din Legea societatilor comerciale. Dobandirea de
catre societate a propriilor actiuni cu incdlcarea conditiilor descrise in parag. 2.1. obliga
societatea s ia urmatoarele decizii:

- Instrdinarea actiunilor 1n termen de un an cand cota este de 10%;

- Instrainarea actiunilor in termen de 3 ani cand cota detinutd plus cea dobandita depaseste
10% din capitalul social subscris si varsat.

Daca societatea nu procedeaza la instrainarea lor in termenele de mai sus, se ia masura
anularii actiunilor astfel dobandite si reducerii capitalul social cu valoarea acestor actiuni, in
anul fiscal In care s-au Tmplinit termenele de un an si, respectiv, trei ani, prin hotararea AGA.

3. Tratamentul contabil al rezultatelor din tranzactii cu instrumente de capitaluri
proprii

Tratamentul contabil al acestor operatiuni s-a clarificat incepand cu anul financiar 2007.
Ca urmare a prevederilor Ordinului nr. 2374/2007 al ministrului economiei si finantelor privind
modificarea si completarea Ordinului ministrului finantelor publice nr. 1752/2005 pentru
aprobarea reglementarilor contabile conforme cu directivele europene, prevederi aplicabile



retroactiv pentru anul 2007, societdtile comerciale au fost obligate sd procedeze la stornarea
venitului si cheltuielii aferente vanzarii de actiuni proprii, reflectand efectul acestei tranzactii
direct in capitalurile proprii. Conform pct. 16 al Ordinului nr. 2374/2007, castigurile/pierderile
generate de vanzarea instrumentelor de capitaluri proprii (fie acestea actiuni proprii, fie parti
sociale) nu mai sunt recunoscute ca elemente de venituri/cheltuieli, ci trebuie reflectate direct In
capitalurile proprii, prin utilizarea conturilor nou-create 141 ,,Cdstiguri legate de vinzarea sau
anularea instrumentelor de capitaluri proprii” sau 149 | Pierderi legate de emiterea,
rascumpararea, vanzarea, cedarea cu titlu gratuit sau anularea instrumentelor de capitaluri
proprii’’.

Intrucat aceste prevederi aparute in ianuarie 2008 s-au aplicat retroactiv, societitile
comerciale au fost obligate sd regularizeze orice tratament contabil de altd naturd pentru
tranzactii aferente anului 2007, pentru a putea reflecta operatiunile conform noilor reglementari
in situatiile financiare aferente anului respectiv.

Actualul tratament contabil a armonizat normele contabile romanesti cu Standardele
Internationale de Contabilitate. Acestea din urmd interzic contabilizarea rezultatului
tranzactiilor cu titluri de participare proprii prin contul de profit si pierdere pentru ca altfel nu s-
ar respecta principiul prevalentei economicului asupra juridicului.

Totodatd, modificarea a avut ca efect si alinierea prevederilor contabile la Legea
societatilor comerciale, care la art. 183 parag. (3) prevede ca ,,se include in fondul de rezerva,
chiar daca acesta a atins suma prevazuta la alin. (1), excedentul obtinut prin vanzarea actiunilor
la un curs mai mare decat valoarea lor nominala, daca acest excedent nu este intrebuintat la
plata cheltuielilor de emisiune sau destinat amortizdrilor”. Dupa cum se observd, Legea
societatilor comerciale nu face distinctie intre excedentul obtinut prin vanzarea actiunilor
proprii detinute si excedentul obtinut cu ocazia unei emisiuni, stabilindu-le aceeasi destinatie.

Pe aceasta bazd, incepand cu anul 2007 o societate comerciald care a realizat un excedent
din vanzarea de actiuni proprii §i, ca urmare, a reflectat acest excedent in contul de profit si
pierdere ca diferentd intre veniturile din vanzarea actiunilor si transferul pe cheltuieli a costului
acestora, a fost obligata sd storneze inregistrarile respective si sd reflecte rezultatul acestei
tranzactii direct In contul 141 ,,Cdstiguri legate de vanzarea sau anularea instrumentelor de
capitaluri proprii”’. Similar, in cazul unei tranzactii cu actiuni proprii la care s-a inregistrat o
pierdere, aceasta nu poate afecta rezultatul contabil al anului financiar respectiv, ci se prezinta
direct Tn contul de capitaluri proprii 149 ,Pierderi legate de emiterea, rascumpadrarea,
vanzarea, cedarea cu titlu gratuit sau anularea instrumentelor de capitaluri proprii”.

In urma acestor regulariziri, profitul contabil al anului 2007 nu mai poate contine sumele
rezultate din vanzarea de actiuni proprii, dupa cum nu mai poate reflecta nici pierderile rezultate
din aceste tranzactii.

4. Tratamentul fiscal al castigurilor si pierderilor din tranzactionarea actiunilor
proprii



Codul fiscal nu contine nicio prevedere expresda cu privire la tratamentul fiscal al
castigurilor sau pierderilor aferente tranzactiilor cu actiuni proprii.

Singura prevedere specifica legata de aceastd categorie de tranzactii este cea referitoare la
tratamentul platilor efectuate pentru rascumpdrarea titlurilor de participare, care sunt
considerate dividende platite in masura in care rascumpararea are ca rezultat modificarea
procentajului de detinere a titlurilor de participare la persoana juridica. Este de remarcat faptul
ca Tn Codul fiscal se foloseste sintagma ,,rascumpdrare a titlurilor de participare” fard a se defini
termenul de ,rascumpdrare”, in timp ce In Legea societdtilor comerciale se vorbeste numai
despre ,,dobandirea propriilor actiuni”’. Rdmane 1n sarcina contribuabililor sd desluseasca daca
dobandirea propriilor actiuni reprezintd sau nu o operatiune de rascumpdrare, subiect de
impozitare ca dividend.

4.1 Pozitia autoritaitilor fiscale

Trebuie sd subliniem faptul cd nu avem cunostinta despre un punct de vedere oficial, cu
caracter de generalitate §i acoperitor pentru totalitatea sau majoritatea spetelor privind
tratamentul fiscal al céstigurilor si pierderilor din tranzactionarea instrumentelor proprii de
capital. Ceea ce Insd cunoastem cu certitudine este pozitia adoptatd de autoritatile fiscale intr-o
speta in care persoana juridicd realizeaza un castig din vanzarea actiunilor proprii dobandite
indirect, in cadrul unei fuziuni prin absorbtie, pozitie pe care o prezentdm mai jos:

,Din punct de vedere fiscal, in conformitate cu prevederile punctului 12 Titlul Il —
wImpozitul de profit” din H.G. nr. 44 din 22 ianuarie 2004 pentru aprobarea Normelor
metodologice de aplicare a Legii nr. 571/ 2003 privind Codul fiscal, publicata in MONITORUL
OFICIAL nr. 112 din 6 februarie 2004 cu completarile §i modificarile ulteriore, respectiv in
aplicarea articolului 19 alin. (1) veniturile si cheltuielile care se iau in calcul la stabilirea
profitului impozabil sunt cele inregistrate in contabilitate potrivit reglementarilor contabile
date in baza Legii contabilitatii nr. 82/1991, republicata, cu modificarile §i completarile
ulterioare, precum §i orice alte elemente similare veniturilor §i cheltuielilor, din care se scad

veniturile neimpozabile §i se adauga cheltuielile nedeductibile conform prevederilor art. 21 din
Codul fiscal.

De asemenea, potrivit articolului 20 din LEGEA nr. 571 din 22 decembrie 2003 privind
Codul fiscal, publicata in MONITORUL OFICIAL nr. 927 din 23 decembrie 2003, cu
completarile §i modificarile ulterioare, reprezinta venituri neimpozabile numai veniturile
expres mentionate in cadrul acestui articol.

Prin urmare, in contextul prevederilor mentionate mai sus si avand in vedere faptul ca, in
cazul prezentat in adresd, persoana juridica realizeaza un cdstig din vanzarea actiunilor
proprii dobandite in cadrul operatiunii de absorbtie, acesta trebuie luat in calcul pentru
determinarea profitului impozabil”.



Asadar, din raspunsul oficial la solicitarea de asistenta adresata de catre un contribuabil
care a vandut in anul 2007 actiuni proprii, dobandite in urma unei fuziuni prin absorbtie, rezulta
ca la determinarea profitului impozabil trebuie luate in calcul castigurile aferente acestei
tranzactii.

Pozitia oficiala se intemeiazd pe argumentul ca respectivele castiguri sunt incadrabile in
categoria ,.elemente similare veniturilor” si nu sunt expres mentionate in categoria veniturilor
neimpozabile, asa cum sunt acestea definite potrivit art. 20 C.fisc. Din formularea raspunsului
este dificil de inteles, din perspectiva impozitarii castigului, care ar fi relevanta contextului
particular, respectiv a faptului ca actiunile sunt dobandite in mod indirect, ca urmare a unei
fuziuni prin absorbtie, si nu ca urmare a unei achizitii directe. In esenta, modul in care au fost
dobandite actiunile proprii nu ar trebui sd determine diferente in tratamentul fiscal al
castigurilor din vanzarea acestora.

Mentiondm, de asemenea, cd nu avem cunostintd despre vreo pronuntare oficiald nici in
aferente vanzarilor de actiuni proprii. Vor asimila autoritatile fiscale pierderile aferente
tranzactiilor cu actiuni proprii cu ,,elemente similare cheltuielilor” si vor admite deductibilitatea
lor fiscala? lata o Intrebare care poate genera noi polemici.

4.2. Interpretarea noastra

Suntem de parere cd, dat fiind continutul economic al tranzactiei (echivalentd din punct de
vedere economic cu cea de emitere de noi actiuni, cu primd de emisiune) si in absenta unor
prevederi fiscale specifice, castigurile obtinute vanzarea de actiuni proprii nu trebuie incluse in
baza impozabili. In mod similar, orice pierdere inregistrati de citre o societate din astfel de
tranzactii nu ar trebui sd se deduca la calculul impozitului pe profit.

In fundamentarea opiniei noastre am avut in vedere:

- prevederile fiscale cu privire la determinarea profitului impozabil;

- continutul economic al tranzactiei.

4.2.1. Prevederile fiscale cu privire la determinarea profitului impozabil

Conform art. 19 alin. (1) Cfisc., ,,profitul impozabil se calculeazda ca diferentd intre
veniturile realizate din orice sursa si cheltuielile efectuate Tn scopul realizarii de venituri, dintr-
un an fiscal, din care se scad veniturile neimpozabile si la care se adaugad cheltuielile
nedeductibile. La stabilirea profitului impozabil se iau 1n calcul si alte elemente similare
veniturilor si cheltuielilor, potrivit normelor de aplicare”. Conform pct. 12 din Hotararea
Guvernului nr. 44/2004 privind Normele metodologice cu privire la aplicarea Codului fiscal, cu
modificarile si completarile ulteriore, veniturile si cheltuielile care se iau in considerare la
determinarea profitului impozabil sunt cele Inregistrate in contabilitate, potrivit reglementarilor
contabile date in baza Legii contabilitatii nr. 82/1991.



Din interpretarea acestor prevederi rezultd ca atita timp cat castigurile/pierderile din
vanzarea de actiuni proprii nu sunt Tnregistrate in contabilitate Tn conturi de venituri si
cheltuieli, nu ar trebui luate in considerare la determinarea profitul impozabil.

Totusi, conform aceluiasi pct. 12 din Normele metodologice, profitul impozabil se
ajusteaza cu ,,orice alte elemente similare veniturilor si cheltuielilor”. In acest caz, intrebarea
care se pune este daca rezultatul unei tranzactii cu actiuni proprii poate fi considerat ca fiind de
natura unui element similar veniturilor sau cheltuielilor. Pentru a da un raspuns, am analizat
natura exemplelor de elemente similare veniturilor/cheltuielilor indicate la pct. 12 din Norme.

In urma acestei analize am conchis ci exemplele mentionate se pot clasifica in trei
categorii:

A. Elemente care au fost prezentate din punct de vedere contabil direct in soldul de
deschidere al rezultatului reportat, in loc sd fie trecute prin contul de profit si pierdere, cu
transfer ulterior in rezultatul reportat.

Cauzele aparitiei unor asemenea diferente sunt retratdrile sau erorile contabile materiale.
In ambele situatii putem spune ca elementele respective ar fi trebuit de fapt prezentate, intr-o
situatie ideala, prin contul de profit si pierdere.

B. Elemente generate de regimuri fiscale speciale prevazute expres de lege.

Prin natura lor, asemenea elemente se referd la repartizarea diferitd in timp, din punct de
vedere contabil si fiscal, a castigurilor sau pierderilor aferente unor tranzactii (de exemplu,
vanzari cu plata in rate).

C. Elemente reprezentind recuperarea unor facilitati fiscale in cazul in care
conditiile de aplicare a facilitatii respective nu mai sunt respectate.

Un exemplu 1l reprezinta distribuirile de rezerve din reevaluare pentru care s-au obtinut
deduceri prin amortizarea fiscald a surplusului.

In opinia noastra, castigurile din vanzarea actiunilor proprii nu sunt de natura niciunuia

dintre exemplele mentionate de legiuitor si, ca atare, incadrarea lor in categoria de alte elemente
similare veniturilor si cheltuielilor nu se justifica.

4.2.2. Continutul economic al tranzactiei

Dincolo de 1ncadrarea juridica (vanzare versus emisiune de actiuni noi), tranzactia prin
care o societate isi Tnstrdineaza actiunile proprii are un continut economic similar cu cel al
emisiunii de actiuni noi, cu prime de emisiune. Similaritatea continutului economic este
confirmatd si de legea societdtilor comerciale care, asa cum aratat anterior, prevede ca
excedentul obtinut din vanzarea actiunilor la un curs mai mare decat valoarea lor nominala
trebuie inclus 1n fondul de rezerve, asadar tot in conturile de capitaluri ale societatii.

Fiind universal acceptat ca primele de emisiune nu se iau in calcul la determinarea
profitului impozabil, respectiv nu reprezintd un element similar veniturilor, considerdm ca
acelasi tratament fiscal ar trebui aplicat si in cazul castigurilor din vanzarea de actiuni proprii.

Continutul economic de aport la capital al unor asemenea tranzactii este sustinut de
actualul tratament contabil, armonizat, dupd cum am mai mentionat, cu Standardele



Internationale de Contabilitate, in cadrul cérora principiul prevalentei economicului asupra
juridicului trebuie respectat cu strictete.

Nu 1n cele din urmd, principiul prevalentei economicului asupra juridicului este
recunoscut si de art. 11 C.fisc., care da posibilitatea autoritatilor fiscale sa reincadreze o
tranzactie pe baza continutului economic al acesteia.

Ca urmare a celor aratate mai sus, sustinem ca, intrucit vanzarea actiunilor proprii
dobandite anterior are acelasi efect economic ca o emisiune de actiuni noi cu prima de
emisiune, ambele tranzactii ar trebui sa fie neutre din punct de vedere fiscal.

5. Taxarea in alte tiri a castigurilor din vanzarea actiunilor proprii

In ceea ce priveste tratamentul fiscal al tranzactiilor cu actiuni proprii, din cercetarile
noastre a rezultat cad anumite sisteme fiscale de referintd contin prevederi exprese privind
tratamentul castigurilor si pierderilor din tranzactiile cu actiuni proprii.

Astfel, Tn Marea Britanie, In baza unei Carte albe a Guvernului referitoare la ,,Reforma
legii companiilor”, s-au introdus reglementdri in legea societdtilor comerciale, astfel Tncat
aceasta prevede 1n sectiunea 2.6. ca ,,Actiunile proprii achizitionate se trateaza din punct de
vedere fiscal ca si cum ar fi anulate; actiunile proprii vandute se trateaza ca si cum ar fi fost
emise, cu exceptia faptului cd nu se supun taxei de timbru”.

De asemenea, potrivit sectiunii 1032 din legea federalda a impozitului pe profit a Statelor
Unite ale Americii, ca regula generald, o companie nu recunoaste fiscal nici castiguri, nici
pierderi cu ocazia emisiunilor initiale de actiuni sau cu ocazia cumpardrii i vanzarii actiunilor
proprii. Asadar, conform legislatiei fiscale americane, orice castig de aceastd naturd este
neimpozabil si orice pierdere este nedeductibild, rezultatele nefiind raportate in declaratia de
profit si pierdere.

In consecinti, in aceste tiri, in perioadele de crestere la bursd a valorii actiunilor,
beneficiile nete (dupd taxare) realizate de o companie din investirea in propriile actiuni pot
depdsi ca rentabilitate investitiile efectuate in actiunile altor corporatii. O altd consecinta,
probabil cea mai importanta din perspectiva autoritdtilor fiscale britanice i americane, este Insa
aceea ca veniturile bugetare sunt protejate impotriva pierderilor din tranzactii cu actiuni proprii
in perioadele in care bursele sunt in scadere.



