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POLITICI PRIVIND ACORDAREA DE DIVIDENDE iIN STATELE MEMBRE
OECD

Dividendul este o parte din profitul unei companiei care este impartit in mod egal
investitorilor sdi, in functie de categoria si numarul de actiuni detinut de
fiecare actionar in parte. Consiliul de administratie decide cand, cum si ce procent din
profitul firmei este distribuit sub forma de dividende catre actionari.

Dividendele pot fi impartite in trei categorii:

- dividende platite in bani (cash dividends);

- dividende platite sub forma de actiuni (stock dividends);

- dividende extraordinare (extraordinary dividends).

Dividendele platite Tn bani sunt cele mai intalnite si sunt platite catre actionari o
data la 3 luni (quarterly dividends), o data la 6 luni (semi-annually dividends), sau lunar
(monthly dividends).

Dividendele platite in actiuni nu sunt atat de intalnite precum cele in numerar.
Ele pot fi platite in actiuni sau parti de actiuni, in functie de decizia consiliului de
administratie.

Dividendele extraordinare sunt extra dividende impartite actionarilor pe langa
dividendele in cash platite regulat. De obicei, consiliul de administratie poate decide
platirea unor dividende extraordinare atunci cadnd se prevede o crestere accentuata a
profitului.

Ca orice produs financiar, dividendele sunt supuse impozitarii in statele
europene si nu numai.

Rata impozitului statutar combinat asupra dividendelor este o functie a
sistemelor si ratelor fiscale ce se aplica la nivel corporativ si de actionar, precum si la
nivelul de interactiune dintre cele doua sisteme. Dividendele sunt impozitate in primul
rand ca venituri corporative si apoi sunt distribuite actionarului, in acest caz acestea
putand fi impozitate din nou ca venit personal. Integrarea intre valoarea impozitului pe
profit platit de companie si impozitul platit la nivelul individual este un factor esential in
determinarea ratei impozitului statutar combinat asupra veniturilor din dividende.

Tarile membre OECD utilizeaza o serie de abordari la nivelul actionarului pentru
a integra impozitul pe profit platit. Ratele de impozitare combinate la nivel de persoana
si corporativ pe dividende variaza de la 61% in Franta, la 19% in Republica Slovaca,
media pe statele membre OCDE fiind de 41,8%.

Dat fiind faptul ca dividendele sunt impozitate mai intéi la nivel corporativ si apoi
la nivel personal, cuantumul pre-impozitului poate fi impartit in trei componente:

- partea platita guvernului ca impozit pe profit;

- partea platita ca impozit personal;

- partea primita de actionar.

De exemplu, in Suedia, 26,3% reprezinta taxa platita statului, un procent de
22,1% reprezinta impozitele personale, iar restul de 51,6% este primit de actionar ca
venit dupa impozitare.



Situatia la nivel corporativ

Rentabilitatea capitalurilor proprii sub forma de dividende este, in general,
supusa impozitarii la nivel de intreprindere - profitul companiei -, reducand valoarea
veniturilor distribuite actionarului. Tarile OECD utilizeaza trei abordari ale impozitarii la
nivel corporativ: sistemul fara taxe, o impozitare standard pe venit, precum si o
deducere pentru capitalurile proprii.

» Sistemul fara taxe

n randul statelor membre OCDE, Estonia nu impoziteaza profiturile corporatiilor
in baza impozitului pe profit, dar aplica in schimb o taxa pe distribuire. La nivelul
actionarilor, intreaga suma ce se distribuie este considerata ca venit impozabil.
Aceasta taxa este platita la societatea care distribuie dividende, fiind prin urmare,
similara cu o ultima taxa retinuta la sursa. De asemenea, nu se mai plateste niciun
impozit la nivelul actionarului pe sursa de venit.

* Impozitarea la nivelul societéatii/corporatiei

Majoritatea tarilor OCDE impoziteaza veniturile corporative nete la nivel de
corporatie, in baza legilor privind impozitul pe profit.

* Deduceri pentru capitalurile proprii

O varianta a impozitului pe profit este indemnizatia pentru capitalul social (ACE)
utilizata in Belgia, si din 2012, pentru noile capitaluri proprii in Italia. In cadrul acestei
abordari, corporatiile pot face o deducere a impozitului pe profit bazat pe nivelul
capitalului corporativ. Deducerile sunt destinate sa aproximeze riscul de intoarcere a
capitalului propriu (ROE) si, prin urmare, sa elimine impozitul pe aceste sume. Daca
profitul corporatiei inainte de impozitare este egal cu rentabilitatea sa, prin acest sistem
se elimina dubla impunere!.

ROE este cel mai important indicator de masurare a performantelor unei
companii. Indicatorul este calculat ca raport intre profitul net obtinut de companie si
capitalurile proprii, acestea din urma reprezentand practic contributia actionarilor la
finantarea afacerii. O rentabilitate mare a capitalurilor proprii inseamna ca o investitie
materiald mica a actionarilor a fost transformata intr-un profit mare, acest lucru fiind
cel mai important pentru o afacere - maximizarea rezultatelor obtinute de actionari ca
urmare a investitiei pe care au facut-o.

* Alte situatii

Alte optiuni pentru integrarea taxelor personale si corporative la nivelul structurii
de afaceri vizeaza o serie de aspecte. Companiilor le este permis sa faca deduceri
pentru distribuirea de venituri, fiindu-le permisa recuperarea impozitului pe profit platit
pentru dividende. Acest sistem nu este aplicat de nici o tard OCDE.

1 http://www.oecd-ilibrary.org/docserver/download/5k3wh96w246k-
en.pdf?expires=1510563133&id=id&accname=guest&checksum=89F0A27A654162BED13F4F9AOAD7D14
E



Situatia la nivelul actionarului

Dupa impozitarea la nivel corporativ, profiturile companiei pot fi distribuite
actionarului sau poate fi reinvestit. Daca profiturile sunt distribuite, rata combinata de
impozitare va fi determinata de doua aspecte ale tratamentului fiscal la nivel de
actionar: suma veniturilor distribuite care sunt considerate a fi impozitate la actionar si
procentul aplicat.

« Suma veniturilor distribuite tratate ca venit impozabil al actionarilor

Punctul de plecare pentru determinarea valorii venitului impozabil al actionarului
in majoritatea statelor OCDE este suma veniturilor primite dupa prima impozitare. Cu
exceptia Republicii Slovace si Olandei?, toate statele membre OCDE fisi calculeaza
valoarea impozitului pe venit la nivelul actionarilor pe baza sumelor primite de acestia.
Aceste sume pot fi impozitate integral sau partial.

In principiu, intreaga valoare a sumelor distribuite sunt considerate venit
impozabil al actionarului, desi in multe tari o mica suma fixa poate fi scutita de
impozitare. Austria, Belgia, Republica Ceha, Danemarca, Franta, Germania, Grecia,
Ungaria, Islanda, Irlanda, Israel, Italia, Japonia, Polonia, Portugalia, Slovenia, Spania,
Suedia, Elvetia si Statele Unite trateaza distribuirea dupa impozitare a veniturilor
corporative ca fiind impozabile actionarului.

O alta abordare este aceea de a scuti impozitarea la nivel de actionar a unei
parti din sumele primite de acesta. Finlanda, Luxemburg si Turcia includ doar o parte
din aceste sume ca venit impozabil actionarului.

Procent considerat Rata de taxare Rata de taxare
Stat venit impozabil combinata in combinata Tn impozitarea
impozitarea partiala totala
Finlanda 70% 41% 49%
Luxemburg 50% 43% 57%
Turcia 50% 34% 48%

O varianta de includere partiald in calculul impozitului a sumelor primite din
dividende este utilizata in Norvegia. Actionarilor li se permite o deducere de protectie
care se calculeaza in functie de costul de participare si o rata fixa de dobanda. Similar
cu deducerea pentru capitalul corporativ, acest lucru este echivalent cu o taxa
individuala pe fluxul de numerar.

2 Republica Slovaca nu aplicd impozitarea ulterioara la nivel individual. Olanda calculeaza venitul impozabil
al persoanei fizice pe baza unui profit prezumtiv, independent de valoarea venitului obtinut din dividende.




Sistemul de imputare

Cele doua forme de impozitare la ambele nivele pot fi integrate folosind un
sistem de imputare. In acest sistem, venitul impozabil al actionarului la valoarea
dividendului distribuit este ajustat pentru a aproxima veniturile corporative inainte de
impozitare. Impozitul platit pe dividendul incasat este redus printr-un "credit” fiscal care
compenseaza integral sau partial impozitul pe profit platit pentru sumele distribuite.

Acest tip de impozit pe profit este un fel de plata anticipata care este opus
impozitului pe venitul din dividend, care este in sarcina persoanei fizice.

Sisteme complete de imputare sunt utilizate in Australia, Canada, Chile, Coreea
de Sud, Mexic si Noua Zeelanda. Regatul Unit aplica un sistem de imputare partiala in
cazul creditelor fiscale primite la nivelul actionarilor, impozitul partial platit la nivel
corporativ.

Utilizarea creditului fiscal pentru impozitul pe profit, platit in Australia, Chile,
Mexic si Noua Zeeland&, depinde de valoarea impozitului platit la nivel corporativ. Tn
acest sistem, veniturile din dividende care nu au fost impozitate la nivel corporativ nu
dau nastere unui credit fiscal la nivelul actionarilor. in Canada, Coreea de Sud si
Regatul Unit, creditul fiscal la nivelul actionarului nu depinde de impozitul pe profit
platit, ci se aplica tuturor dividendelor primite la nivel de actionar.

Venitul pe dividende al participantilor minoritari in Olanda, nu are la baza
veniturile corporative distribuite dupa impozitare, ci mai degraba pe o presupusa
intoarcere a capitalului propriu al actionarilor.

Raspunderea fiscala a actionarului se calculeaza prin aplicarea unei rate de
impozitare de 30%, la o rentabilitate considerata de 4% a investitiei, ceea ce genereaza
un nivel de impozitare de 1,2% fata de valoarea investitiei. Aceastéa ultima valoare este
calculata in functie de cota de piata a actiunilor, la data de 1 ianuarie a anului fiscal.
De asemenea, se retine la sursa o taxa de 15% pentru sumele acordate drept
dividende.

Un sistem similar se aplica in mod optional in Suedia pentru anumite active
financiare, inclusiv actiuni cotate la bursa, actiuni la fondurile de investitii, depozite si
obligatiuni. Daca sunt detinute in cadrul investitiei, dividendele, dobanzile si castigurile
de capital de la aceste active sunt impozitate folosind presupusa intoarcere a
capitalului propriu al actionarilor la o baza impozabila. Aceasta baza impozabila este
media valorii totale a activelor in contul de economii de investitii Si este calculata de
patru ori pe parcursul anului. Randamentul prezumtiv este calculat in functie de rata
de rentabilitate a facturilor de trezorerie pe o perioada de cinci ani. Taxa este platibila
la o rata de 30% din veniturile si pierderile prezumptive si nu este deductibila. Nu exista
nicio taxa pentru retragerile de active dintr-un cont de economii de investitii.

Impozitul platit de actionar

Odata ce suma venitului impozabil al actionarului a fost determinata, in tarile
membre ale OECD impozitarea veniturilor se realizeaza Tn trei moduri:

- impozitarea clasica, in cazul in care venitul este impozitat la actionar, la cotele
de impozitare stabilite prin lege;

- impozitele retinute la sursa;

- sistemul de imputare, prezentat mai sus.

* Impozitarea clasica



Un sistem fiscal clasic cuprinde totalitatea dividendelor distribuite actionarului,
care sunt impozitate la acesta, la cotele normale ce se aplica impozitului pe venit. in
cadrul sistemului clasic, nu exista nici un fel de corespondenta intre taxele aplicate
corporatiei si cele aplicate persoanei. Sistemele clasice sunt utilizate in Danemarca,
Islanda, Irlanda, Israel, Japonia, Slovenia, Spania, Suedia, Elvetia si Statele Unite.

Abordarea clasica poate fi modificata pentru a aplica cote mai mici de impozitare
la veniturile din dividende, cu scopul de a ameliora partial impactul impozitarii duble.
Un sistem clasic modificat este utilizat in Danemarca, Israel, Japonia si Statele Unite.
Desi se aplica o rata scazuta de impozitare la nivel individual, venitul obtinut din
dividende este inca supus unei duble impozitari.

in Austria, Republica Ceha, Franta, Germania, Grecia, ltalia (atat pentru
capitalurile noi, cat si pentru cele existente), Ungaria, Polonia si Portugalia se aplica
un sistem de retinere finala. in acest sistem, baza de venit impozabila a unui actionar
se obtine din profitul corporatiei dupa impozitare. Impozitul este retinut fie de catre
compania distribuitoare de dividende, fie este platit de catre actionar.

* Ratele de impozitare si ratele de rentabilitate combinate

In majoritatea tarilor OCDE, rata impozitului combinat este proportionalad cu
suma randamentului si nu se schimba in functie de nivelul de returnare. Dupa cum am
mentionat mai sus, patru state aplica sisteme fiscale care includ o componenta sau o
indemnizatie bazata pe o rata fixa de reintoarcere:

- indemnizatia pentru capitalurile proprii utilizata in Belgia si pentru noile
capitaluri proprii in Italia reduce, practic, suma veniturilor inainte de impozitare. Nu se
plateste impozit pe profit daca rata reala de reintoarcere este mai mica decéat nivelul
indemnizatiei, dar o rata de reintoarcere ridicata determina plata unui impozit mai mare
pentru o parte mai mare a profitului.

- deductia de protectie, aplicabila in Norvegia, permite o deducere la nivel
individual pentru o rata mare de reintoarcere. Ratele de rentabilitate mai mari implica
faptul ca impozitele personale sunt platite intr-o proportie mai mare, ceea ce conduce
la cresterea nivelului combinat de impozitare.

- In Olanda, impozitele actionarilor sunt aplicate la un randament presupus,
indiferent de rata reala de intoarcere. In consecinta, rate mai mari de rentabilitate vor
reduce cuantumul taxei combinate.

» Taxa platibila de céatre persoana fizica

La nivelul persoanei fizice, veniturile din dobéanzi si dividende se pot impozita
intr-un mod similar venitului personal, in functie de rata marginala sau de o alta rata
specifica veniturilor. In Australia, Canada, Danemarca, Norvegia, Marea Britanie Si
Statele Unite veniturile sunt impozitate doar la nivelul actionarului, la un nivel
echivalent cu rata de impozitare legala pentru o persoana fizica.

De exemplu, Franta ofera, in general, o excludere nelimitata pentru 40% din
dividendele incasate, si, de asemenea ofera o deducere anuala fixa de 3.050 euro
pentru cuplurile caséatorite si 1.525 euro pentru persoanele singure. in termeni practici,
prin combinarea excluderii si deducerii reduse, cuplurile casatorite trebuie sa plateasca
impozit daca primesc mai mult de 5.084 euro in dividende, iar persoanele singure daca
primesc mai mult de 2.541 euro.



in Finlanda, dividendele pe actiuni acordate de céatre societati necotate sunt
scutite de impozit pana la o valoare egala cu 9% din valoarea acestor actiuni, care sunt
detinute de o persoana fizica. Cu toate acestea, din valoarea dividendelor care
depaseste 60.000 euro, un procent de 70% este in general impozitat ca venit de
capital, restul de 30% fiind scutit de taxe.

in Statele Unite, la nivel federal, se aplicd o ratd de impozitare zero veniturilor
din dividende, iar in mod similar si castigurilor de capital pe termen lung, pentru toti
contribuabilii care platesc un impozit pe venit de 10% sau 15% (de exemplu cuplurile
casatorite cu venituri mai mici de 69.000 dolari, la nivelul anului 2011).

Austria, Belgia, Republica Ceha, Finlanda, Franta, Germania, Grecia, Ungaria,
Irlanda, lIsrael, Italia, Coreea de Sud, Japonia, Luxemburg, Polonia, Portugalia,
Slovacia, Slovenia si Turcia aplica un sistem de retinere finala, la nivel individual.

DANEMARCA
Impozitele pe profit si venit

Danemarca are un nivel mediu de impozitare in jurul valorii de 50%, fiind pe
locul doi in lume, dupa Suedia. Principala particularitate a regimului fiscal danez este
aceea ca autorizeaza societatile daneze sa beneficieze de o impozitare comuna,
impreuna cu toate filialele lor aflate in strainatate. De asemenea, Danemarca ofera un
mediu fiscal atractiv pentru societatile de holding.

Impozitul pe profit obtinut se imparte intre stat si municipalitati, un procent de
13,41% revenind acestora din urma.

Conform legislatiei fiscale daneze, platesc impozite:

- societatile rezidente in Danemarca,;

- societatile rezidente in Groenlanda, insulele Feroe sau intr-un alt stat, atata
timp cat:

a) exercita o activitate sau participa la o activitate economica prin intermediul
unui sediu permanent din Danemarca si obtin venituri datorita activitatii lor;

b) percep dividende, cu exceptia dividendelor platite de catre filialele daneze
societatilor-mama din alte state membre care detin o participare de cel putin 25%;

c) in calitatea lor de proprietari, coproprietari sau uzufructuari obtin un anumit
venit de pe urma unui imobil situat in Danemarca;

d) au la dispozitie lucratori care pot fi angajati in Danemarca;

e) primesc onorarii pentru activitati de consultanta sau percep redevente.

Particularitati prezinta si regimul scutirilor de la plata impozitului pe profit. Astfel,
o scutire de la plata impozitului pe profit poate fi acordata daca profitul impozabil al
unei societati pe actiuni sau al unei societati asimilate cuprinde dividende platite de
alte societati sau daca, in fapt, singura activitate a societatii este aceea ca ea detine
actiuni la o alta societate.

Cota de impunere este de 28%.

Prin exceptie, asociatiile de producatori sau asociatiile cumparatorilor platesc un
impozit de 14,3% din profitul lor impozabil.

Pentru a putea determina impozitul pe venit perceput in Danemarca, trebuie
stabilite categoriile de contribuabili:



a) rezidentii datoreaza un dublu impozit pentru veniturile pe care le realizeaza:
un impozit pe venit calculat la nivel de stat, stabilit pe baza unui barem progresiv, si un
impozit pe venit calculat la nivel local, in cota fixa stabilita de fiecare municipalitate in
parte.

b) nerezidentii datoreaza impozit pe venit doar pentru veniturile obtinute in
Danemarca: venituri primite de la un sediu permanent din Danemarca, venituri din
detinerea unui imobil in Danemarca, salarii si indemnizatii primite pentru munca
desfasurata in aceasta tara, remuneratiile membrilor unui consiliu de administratie, etc.

Baza de impozitare este compusa din trei mari categorii de venituri:

a) veniturile personale, cuprinzand salariile, indemnizatiile, pensiile, veniturile
din activitati independente si comerciale;

b) veniturile din capital;

c) dividendele si plus-valorile, provenind din cesiunea unor titluri de participare.

Fiecare contribuabil poate beneficia de o deducere personala anuala de 36.800
coroane daneze3.

Cotele de impunere sunt stabilite dupa cum urmeaza, in functie de categoria de
venit:

a) veniturile personale - cota variaza intre 38% pentru veniturile mai mici de
216.800 DKK si 59% pentru veniturile mai mari de 304.800 DKK;

b) pentru veniturile din capital, cotele de impunere sunt identice;

c) pentru dividendele si veniturile realizate din vanzarea titlurilor de participare
la societati daneze, cota de impozitare este de 28%, daca aceste venituri nu depasesc
anual un cuantum de 42.400 DKK. Pentru veniturile care exced acest prag, se percepe
un impozit suplimentar de 15%.

Danemarca a adoptat o serie de prevederi legislative pentru a reglementa
cazurile de deducere/excludere prin utilizarea instrumentelor financiare hibride.

Acestea se aplica atunci cand:

(i) o societate daneza pe deplin impozabila sau o societate straina, persoana
juridica este "indatorata sau obligata in mod similar”;

(ii) datoria sau obligatia similara este datorata de catre o persoana nerezidenta
care are o influentad decisiva asupra societatii daneze debitoare sau daca societatile
sunt considerate a fi intr-un grup de societati;

(iii) instrumentul n discutie este considerat drept datorie, in temeiul legislatiei
fiscale daneze;

(iv) instrumentul este considerat drept capital propriu, capital varsat conform
legislatiei fiscale a tarii de rezidentd a investitorului. Daca aceste conditii sunt
indeplinite, instrumentul respectiv este considerat drept capital propriu in sensul legii
daneze privind impozitul pe venit.

Unul dintre rezultatele reclasificarii este acela ca atat cheltuielile cu dobanzile,
cat si pierderile de capital nu sunt deductibile. O altd consecinta a acestei reclasificari
este faptul ca impozitul cu retinere la sursa trebuie sa fie identic cu rata aplicabila
dividendelor, spre deosebire de rata aplicabild dobanzilor si castigurilor de capital*.

Dividendele primite de o societate-mama daneza nu mai sunt scutite de impozit
daca filiala poate solicita o deducere fiscala pentru dividende. Aceasta regula nu se
aplica in cazul in care dividendele se incadreaza in prevederile Directivei privind

31 DKK=0,13 euro
4 http://www.oecd.org/ctp/exchange-of-tax-information/HYBRIDS_ENG_Final_October2012.pdf



societatile-mama si cele subsidiare. incepand cu anul 2011, regula se aplica si n cazul
in care deducerea a fost efectuata intr-o filiala de nivel inferior, iar dividendul nu a fost
impozitat intr-o societate intercalata intre filiala care solicita deducerea si societatea-
mama daneza.

Principalele tipuri de evenimente corporative sunt:

- emiterea de noi actiuni ca urmare a evenimentelor de majorare a capitalului
social sau a alocarii de dividende in actiuni;

- evenimente corporative de tipul schimb de actiuni ca urmare a evenimentelor
de preluare sau fuziune, stock split.

VP Securities® determind detinerile eligibile pentru diverse evenimente
corporative in baza pozitiilor decontate la data de inregistrare. Ex-date se stabileste
cu 2 zile lucratoare inainte de data de inregistrare, iar data platii in urmatoarea zi
lucratoare dupa data inregistrarii. Pentru evenimentele corporative de tip emisiune de
actiuni, ex-date este prima zi in care drepturile se tranzactioneaza pe NASDAQ OMX
Copenhaga. Data de inregistrare este 2 zile mai tarziu, iar data platii este ultima zi din
perioada de subscriere.

Pentru evenimentele corporative de tip split, schimb de actiuni in legatura cu
evenimente corporative de fuziune, data evenimentului este stabilita de companie in
colaborare cu Danish Securities Center. Ex-date se stabileste cu 2 zile lucratoare
inainte de aceasta data, iar data de inregistrare va fi data la care respectivul eveniment
are loc.

incepand cu anul 1999, toti actionarii care detin 33% din drepturile de vot au
obligatia de a transmite o oferta de cumparare companiei emitente. Pretul trebuie sa
fie cel putin egal cu cel mai mare pret din ultimele 6 luni.

Dreptul de vot in cadrul Adunarilor Generale ale Actionarilor se determina pe
baza pozitilor decontate detinute de actionar la data de inregistrare. Detinatorii de
actiuni comune au drept de vot in cadrul Adunarilor Generale. Actionarii care detin 5%
din drepturile de vot pot trimite notificari cu privire la subiectele discutate in cadrul
intalnirilor AGA cu 4 saptamani inainte de data intalnirii. Serviciul de proxy voting (prin
reprezentant) este reglementat prin Legea companiilor daneze (2010).

Actionarii ale caror detineri sunt inregistrate intr-un cont nominee trebuie sa aiba
actiunile inregistrate temporar pe numelor lor pentru a putea participa si vota in cadrul
Adunarilor Generale. Participarea la Adunarea Generala prin reprezentant se face pe
baza de procura semnata de detinatorul instrumentelor financiare. Actiunile nu sunt
blocate, acestea putand fi tranzactionate, chiar daca actionarul a emis o procura sau
a solicitat un card de acces pentru a participa la adunarea generala.

Incasarea dividendelor/dobéanzilor

Detinerile eligibile pentru dividende si dobé&nzi sunt determinate pe baza
pozitiilor decontate la data de inregistrare. Companiile daneze platesc dividende pe
baza anuala. Dividendele sunt platite prin intermediul Danish Securities Center in
contul custodelui. Dobanzile aferente detinerilor de instrumente financiare cu venit fix
sunt platite la 6 luni pentru obligatiunile guvernamentale si trimestrial pentru alte tipuri
de obligatiuni. Platile sunt efectuate direct in contul detinatorului.

5 Depozitarul central din Danemarca



Veniturile din dividende sunt impozitate la sursa cu 28%, in timp ce veniturile din
dobanzi sunt exceptate de la plata impozitului. Rezidentii tarilor cu care Danemarca
are incheiate tratate de evitare a dublei impuneri si care investesc in Danemarca sunt
indreptatiti sa solicite recuperarea diferentei de impozit prin aplicarea cotei celei mai
favorabile.

GERMANIA

De la 1 ianuarie 2001 Germania are un sistem dublu de impunere, clasic, al
veniturilor corporatiilor. Conform noului regim fiscal profiturile sunt impuse la nivel de
companie cu o rata redusa a impozitului pe profit, iar dividendele sunt taxate la nivelul
actionarului individual.

Dubla taxare economica este diminuata pentru actionarul individual de catre
asa-numitul “half income system”, in care numai jumatate din dividende sunt incluse Tn
venitul individual impuss.

Dividendele inter-corporatiilor, provenite atat de la firme rezidente, céat si de la
cele nerezidente, sunt scutite de la plata impozitului. Se aplica o suprataxa de
solidaritate de 5,5% obligatiilor fiscale datorate de companie. Impozitul pe profit si
suprataxa de solidaritate sunt asezate asupra veniturilor a variate tipuri de entitati,
mentionate in Codul Fiscal. in aceasta categorie sunt incluse companiile pe actiuni,
companiile cu raspundere limitata si parteneriatele limitate pe actiuni.

Cele mai importante tipuri de venituri scutite la nivelul companiei sunt: aporturile
de capital la formare, cresterile de capital si majorarea rezervei de capital, iar la nivelul
actionarului: distributile de capital, altele decat dividendele, dividendele catre
actionarii de natura companiilor si castigurile de capital.

Distributile de profit sunt, in general, scutite de taxe pentru societatea
beneficiara. Cu toate acestea, scutirea de impozit nu se aplica dividendelor
“constructive”, Tn cazul in care aceste dividende reprezinta cheltuieli deductibile pentru
societatea platitoare.

Dividendele si alte distributii de profit, platite de companiile rezidente, sunt
obiect al unei impuneri cu o rata de 20%, care ajunge practic la 21,1%, prin aplicarea
suprataxei de solidaritate. Unele dobanzi (ca cele provenind din obligatiuni convertibile,
obligatiuni purtatoare de profit, imprumuturi de participatie) si venitul provenind din
participatiile partenerului ,tacut” in comert sau afaceri sunt supuse unei rate de
impunere de 25% (26,38% incluzand suprataxa de solidaritate). Dobanzile platite de
banci si cele din anumite obligatiuni ale rezidentilor se impun cu 30% (31,65% prin
suprataxarea mentionatad mai sus).

Venitul din investitile de capital include dividendele si dobanzile, la fel ca si
drepturile de autor si venitul din proprietatea imobila. Pentru acestea se acorda o
alocatie fixd anuald. In general, cheltuielile ocazionate cu obtinerea venitului din
investitii sunt deductibile. Daca au un cuantum scazut, se accepta deducerea unei
sume globale fixe.

Castigurile de capital provenind din tranzacitii private sunt, in general, scutite de
impozit. Astfel de venituri se impoziteaza doar daca depasesc o anumita suma anuala
si daca provin din: vanzarea proprietatii imobiliare, inclusiv a drepturilor partiale asupra

8 http://www.utgjiu.ro/revista/ec/pdf/2007-01/1_Popeanga%20Vasile.pdf



acesteia in zece ani de la data achizitionarii; vanzarea proprietatii mobile, actiuni si
obligatiuni, in interval de un an de la achizitie; tranzactii derivate, daca contractul este
pe o perioada de un an sau mai putin. Castigurile din instrainarea unei proprietati
imobiliare nu sunt impozabile daca aceasta a fost folosita ca locuinta personala o
anumita perioada de timp.

Mai mult, castigurile de capital din actiunile companiei sunt obiect al impunerii
daca actionarul detine (sau a detinut) direct sau indirect in cinci ani precedenti o
participare substantiala, peste 1% din capitalul firmei. Vanzarea unei asemenea
participari nu este tratatad ca o tranzactie privata, ci ca una de afaceri. Cand sunt
impozabile, aceste castiguri din actiuni sunt tratate ca si veniturile din dividende (se
acorda Tnjumatatirea de 50%). Un contribuabil care a ajuns la varsta de 55 de ani sau
care nu mai poate desfasura o activitate de orice fel, poate opta pentru o scutire din
castigurile de capital rezultate din vanzarea sau lichidarea afacerii sale, pana la o
anumita suma fixa, care se reduce daca respectivele castiguri sunt peste un anumit
nivel. Aceasta reducere se acorda o singura data in viata.

Tot o scutire in suma fixa, dar diferentiata de la caz la caz, se acorda si pentru
vanzarea actiunilor unei companii pe actiuni sau partilor sociale ale unei societati cu
raspundere limitata.

Impozitul pe salarii se plateste de angajator prin retinere la sursa. Dividendele
se impoziteaza cu o rata de 20% (21,1%). Unele dobéanzi (ca cele provenind din
obligatiuni convertibile, obligatiuni purtatoare de profit, imprumuturi de participatie) si
venitul provenind din participatiile partenerului ,tacut” in comert sau afaceri sunt
supuse unei rate de impunere de 25% (26,38% incluzand suprataxa de solidaritate).
Dobanzile platite de banci si cele din anumite obligatiuni ale rezidentilor se impun cu
30% (31,65% prin suprataxare).

MAREA BRITANIE
Impozitele pe profit si venit

Beneficiarul sumelor colectate cu titlul de impozit pe profit este statul. Impozitele
sunt platite de societati si asociatii, inclusiv cluburile si asociatiile din comert, dar nu si
de catre societatile de persoane, institutiile care asigura servicii medicale, autoritatile
locale sau asociatiile formate intre autoritatile locale. De asemenea, impozit pe profit
platesc si societatile nerezidente care obtin profituri din activitati comerciale
desfasurate in Marea Britanie.

Anumite dispozitii speciale se aplica fondurilor de investitii, societatilor de
investitii, societatilor de asigurare pe viata, pentru trusts, societatile de constructii,
societatile de ajutor reciproc si societatile mutuale.

Baza de impunere se stabileste prin insumarea tuturor beneficiilor, cu exceptia
dividendelor si a altor distribuiri de sume primite de la companii britanice. Scutirile de
la plata impozitului vizeaza, de reguld, doar asociatiile caritabile. Anumite cheltuieli
facute in beneficiul afacerii sunt deductibile, existand reguli specifice privind regimul
investitiilor si al amortizarilor fiscale.

Pragurile fiscale sunt urmatoarele:

- pentru beneficii mai mici de 10.000 £: 0%;

- pentru beneficii cuprinse intre 10.001 - 50.000 £: 23,75%;

- pentru beneficii cuprinse intre 50.001 - 300.000 £: 19%;



- pentru beneficii cuprinse intre 300.001 -1.500.000 £: 32,75%;
- pentru beneficii mai mari de 1.500.000 £: 30%.

In ceea ce priveste impozitul pe venit, in Marea Britanie sunt considerati
rezidenti acei contribuabili care fie locuiesc in Regat mai mult de 183 zile Tn cursul unui
an fiscal, fie locuiesc in medie 90 de zile/an, luand in calcul ultimii patru ani. in
principiu, rezidentii datoreaza impozit pe venit pentru beneficiul obtinut la nivel global.
Conform dreptului cutumiar britanic, fiecare contribuabil este dator sa-si aleaga un
domiciliu Tn teritoriul de care “apartine” (Anglia, Scotia, Tara Galilor sau Irlanda de
Nord).

Nerezidentii datoreaza in principiu impozit pentru veniturile obtinute pe teritoriul
Marii Britanii, cu exceptia plus-valorilor realizate.

Baza de impunere este compusa din urmatoarele categorii de venituri:

- venituri din cedarea folosintei unei locuinte;

- beneficiile provenind dintr-o activitate comerciala;

- beneficiile provenind din exercitarea unei profesiuni liberale;

- venituri din dobanzi;

- venituri din dividende, schimburi comerciale si alte venituri din strainatate;
- venituri diverse;

- venituri din salarii;

- venituri din dividende distribuite de o societate supusa legislatiei britanice.

in afara celor mentionate, exista posibilitatea deducerii din baza de impozitare
si a altor categorii de cheltuieli:

- toate cheltuielile care au concurat la realizarea veniturilor (pentru veniturile
comerciale si din exercitarea unor profesiuni liberale);

- anumite contributii la organizatiile profesionale;

- anumite cheltuieli de vacanta, etc.

Castigurile realizate din tranzactionarea unor active comerciale sau
necomerciale sunt impozitate daca depasesc un cuantum de 8.200 £/an, pe baza unui
barem degresiv raportat la durata detinerii activelor (baza impozabild se reduce pe
masura trecerii timpului).

Cotele de impunere variaza intre 20 si 40%.

Principalele tipuri de evenimente corporative sunt:

- emiterea de noi actiuni ca urmare a evenimentelor de majorare a capitalului
social sau a alocarii de dividende si actiuni;

- evenimente corporative de preluare, lichidare, fuziune, oferte de schimb,
exercitarea warrant-urilor, conversii, rascumparari.

Anunturile cu privire la evenimentele corporative sunt facute cu 60 zile inainte
de data evenimentului. Registratarul determina detinerile eligibile pentru diverse
evenimente corporative in baza pozitiilor decontate la data inregistrarii. Atunci cand
pozitiile unui membru CREST nu apar in evidentele registratarului la data inregistrarii,
CREST initiaza o procedura de solutionare a situatiei (“claim procedure”).

Dreptul de vot in cadrul Adunarilor Generale ale Actionarilor se determina pe
baza pozitillor decontate, detinute de actionar la data inregistrarii. Detinatorii de
actiuni, actiuni preferentiale convertibile si warrant-uri au drept de vot in cadrul



Adunarilor Generale. Stabilirea datei Adunarii Generale a Actionarilor, agenda, precum
si propunerile si alte observatii relevante sunt publicate cu 20 zile inaintea intalnirii.

Serviciul de proxy-voting (prin reprezentant) este reglementat in Legea privind
companiile. Documentele necesare in acest sens sunt: “Proxy Card” si o scrisoare de
reprezentare semnate de detinatorul instrumentelor financiare. Registratarii valideaza
semnaturile de pe “proxy card” si solicta dovada identitatii reprezentantului. Actiunile
nu sunt blocate in cont in vederea votului. Fiecare actiune da dreptul la un vot.

Incasarea dividendelor/dobéanzilor

Detinerile eligibile pentru dividende sunt determinate pe baza pozitiilor
decontate la data de inregistrare. Ca regula generala, dividendele se distribuie de 2 ori
pe an. Bursa stabileste ex-date, iar registratarul stabileste data de inregistrare. Nu
exista o perioada fixa intre data de inregistrare si data platii. Conform reglementarilor,
nu se aplica vreun impozit pe venitul din dividende, pentru dividendele distribuite de
companiile inregistrate in Marea Britanie, dar se aplica o taxa de 10% (tax credit)
asupra sumei creditate pe cont si rezultate din dividendele incasate.

Procesul de distribuire a dobéanzilor este similar celui de distribuire a
dividendelor.

Potrivit prevederilor Legii societatilor comerciale (2006), consiliul directorilor
trebuie sa autorizeze prin rezolutie orice plata disponibila din profiturile societatii pentru
acordarea de dividende.

Cu exceptia unei societati care face obiectul regimului intreprinderilor mici,
raportul directorilor trebuie sa mentioneze suma (daca este cazul) care se recomanda
a fi platita prin dividende.

in Legea societatilor comerciale, capitalul social reprezintd acea parte care nu
poate fi depasita intr-o distributie de dividende sau alte active. Tot in sensul legii,
titlurile de capital inseamna:

- (a) actiuni ordinare ale societatii;

- (b) drepturi de subscriere sau de conversie a titlurilor de valoare in actiuni
ordinare ale companiei.

Actiunile ordinare reprezinta titluri, altele decéat dividendele, care au dreptul de
a participa numai pana la o anumita suma intr-o distributie.

O societate, in cazul in care este autorizata prin statutul sau, poate:

(a) sa ia masuri privind emisiunea de actiuni pentru diferentierea actionarilor in
ceea ce priveste sumele acordate, momentul acordarii si cotele de participare;

(b) sé accepte de la un membru o suma totala sau partiald pentru orice actiuni
detinute de acesta, desi nicio parte din aceasta suma nu a fost invocata;

(c) sa plateasca un dividend proportional cu suma platita pentru fiecare actiune,
in cazul in care suma acordata este mai mare pentru unele actiuni decat pentru altele.

Redenumirea actiunilor nu afecteaza niciun fel de drepturi sau obligatii ale
membrilor constituenti ai societatii sau orice restrictii care 1i afecteaza pe membrii
constituenti ai societatii. in principiu, acest lucru nu afecteaza dreptul de acordare de
dividende (inclusiv acordarea sumelor intr-o anumita moneda), dreptul de vot sau orice
raspundere in ceea ce priveste sumele acordate pentru actiuni.

In cazul in care:

(a) o societate publica sau un imputernicit al unei societati publice achizitioneaza
actiuni in societate;



(b) aceste actiuni sunt inregistrate ntr-un bilant al societatii ca active, o suma
egala cu valoarea actiunilor trebuie transferata din profiturile disponibile pentru
dividende intr-un fond de rezerva si nu este disponibila pentru distribuire.

Legea nu interzice o tranzactie, o distributie a activelor societatii prin:

(i) acordarea legala de dividende;

(i) distribuirea pe parcursul lichidarii unei societati.

Atunci cand actiunile sunt detinute de o societate ca actiuni de trezorerie, ea nu
are niciun drept asupra acestora, iar orice pretinsa exercitare a unui astfel de drept
este nula. Niciun dividend nu poate fi platit si nu poate fi exercitata nicio alta distribuire
(in numerar sau in alt mod) a activelor societatii (inclusiv orice distribuire a activelor in
lichidare), in ceea ce priveste actiunile de trezorerie.

O societate care elibereaza certificate de actiuni poate, daca este autorizata prin
statut, sa furnizeze (prin cupoane sau in alt mod) plata dividendelor pentru actiunile
incluse n certificat.

Termenii de ofertare trebuie sa fie aceiasi pentru toate actiunile, acest lucru fiind
considerat indeplinit in cazul in care:

(a) actiunile au dreptul la un anumit dividend pe care alte actiuni din aceeasi
clasa, din cauza alocarii ulterioare, nu le transport3;

(b) exista o diferenta in valoarea unei oferte prezente, fatd de o oferta anterioara;

(c) aceasta diferenta rezulta doar din dreptul privind primirea de dividende.

In cazul in care un ofertant plateste sau transferd o contraprestatie societatii,
compania trebuie sa plateasca intr-un cont bancar separat, care respecta prevederile
legale, orice suma de bani pe care o primeste si orice dividend si actiune.

in cazul in care persoana indreptatitd la contraprestatia detinutd nu poate fi
gasita, sumele rezultate (impreuna cu dobanzile, dividendele sau alte benéeficii
acumulate din acestea) trebuie platite in instantd. De asemenea, in cazul in care
persoana care are dreptul la contravaloarea detinuta nu poate fi gasita, iar:

(a) fondul se incheie;

(b) societatea este in lichidare,
lichidatorul trebuie sa vanda orice alta suma decat numerarul persoanei respective, iar
orice dobanda, dividende sau alte beneficii generate de contraprestatie trebuie sa fie
depuse in numele inspectorului financiar al Curtii, intr-un cont bancar separat.

Taxe - Stamp Duty, Stamp Duty Reserve Tax (SDRT)

In Marea Britanie sunt 2 taxe importante: stamp duty si stamp duty reserve tax
(SDRT). Stamp Duty este o taxa aplicatd pe documente si instrumente, si nu pe
tranzactii. Taxa de 0,5%, minim 5 lire sterline, este aplicata la valoarea tranzactiilor cu
actiuni emise in Marea Britanie pentru orice forma de transfer (FoP si DVP), aceasta
fiind platitd de cumparator. Transferurile de actiuni in forma electronica sunt exceptate
de la plata taxei.

SDRT este o taxa aplicata actiunilor cumparate sau transferate, a caror
decontare este realizata fie prin sistemul CREST, fie in afara acestuia. Taxa standard
este 0,5%, dar daca actiunile sunt inregistrate la o banca depozitara in vederea emiterii
de GDR sau ADR, taxa este 1,5%. Pentru actiunile decontate prin CREST, sistemul
deduce automat taxa si o plateste catre HMRC (HM Revenue and Customs). Pentru



actiunile decontate in afara sistemului CREST, cumparatorul are obligatia de a trimite
o notificare cu detaliile tranzactiei si de a efectua plata taxei catre HMRC.

SUEDIA
Impozitele pe profit si venit

Societatile comerciale suedeze cu actionariat concentrat, sunt societati pe
actiuni de dimensiuni reduse’, in cadrul cdrora mai mult de 50% din partile sociale sau
din actiuni sunt detinute de mai putin de cinci persoane fizice care, urmare a acestui
fapt, exercita o influenta decisiva asupra gestiunii acestora. Potrivit prevederilor art. 3,
cap. 57 din Legea privind impozitul pe venit (SFS 1229/1999), in cazul in care mai multi
actionari ai unei societati desfasoara o activitate salariatd in cadrul acesteia, se
considera ca acesti actionari reprezinta o singura persoana, ceea ce permite calificarea
acestei entitati drept societate cu actionariat concentrat, in pofida numarului mare de
actionari.

In Suedia, sarcina fiscal& aferent& veniturilor obtinute din munca este mai mare
decat cea care vizeaza castigurile de capital. Pentru a descuraja actionarii unei
societati cu actionariat concentrat, care sunt in acelasi timp salariatii acestei societati,
sa transforme veniturile obtinute din munca in castiguri de capital, legea prevede ca
dividendele distribuite de catre societatea mentionata sunt impozitate drept castiguri
din capital la nivelul unui randament forfetar, denumit "cuantum limita”, care trebuie sa
corespunda randamentului normal aferent capitalului investit in aceasta societate. in
ceea ce priveste suma ce excede cuantumul acestor dividende prin raportare la
cuantumul limita, aceasta este impozitata cu titlu de venituri obtinute din munca.

Randamentul forfetar se calculeaza prin aplicarea unui anumit procent la o baza
de impunere ce include in principal capitalul pe care actionarul I-a investit in societatea
cu actionariat concentrat.

Pentru aplicarea regulii salariale prevazute de lege, baza de impunere poate sa
includa o suma corespunzatoare unei fractiuni din salariile platite angajatilor acelei
societati, inclusiv celor incadrati in filialele si sucursalele sale. Cu toate acestea, aceste
salarii pot fi luate in considerare doar daca intra in baza de calcul a cotizatiilor sociale
sau a impozitului pe salarii in conformitate cu legislatia suedeza.

Impozitul pe profit este un venit al bugetului statului. Subiectii care platesc acest
impozit sunt toate persoanele juridice, mai putin statul, municipalitatile, fondurile de
pensii, fundatiile si fondurile care, in concordantd cu carta, statutul sau actul lor
constitutiv si conducerea efectiva, sunt orientate spre desfasurarea unei activitati non-
profit, caritabile, religioase sau de o alta natura similara. Societatile straine si alte
persoane juridice straine platesc impozit pe profit doar pentru beneficiile obtinute printr-
un sediu permanent sau in legatura cu proprietati imobiliare din Suedia.

Impozitul este determinat in raport de profitul net obtinut in cursul anului. Nu
exista un impozit minim pe care il datoreaza o societate, dar societatile pe actiuni sunt
obligate sa constituie o rezerva legala de 25% din capital, care are caracterul unei
cheltuieli deductibile. Daca acest plafon nu a fost atins, societatea este obligata sa
aloce rezervei legale 10% din profitul net.

7 https://www.avocatnet.ro/articol_8657/Jurisprudenta-europeana-regimul-fiscal-suedez-aplicabil-
dividendelor-distribuite-de-catre-societatile-comerciale-suedeze.html



Profitul unei societati pe actiuni nu este impozabil daca a fost primit de la o alta
societate la care prima societate detine 25% sau mai mult din drepturile de vot. Cota
de impozitare standard este de 28%, existand si o cota de impozitare pentru fondurile
care emit titluri de valoare, respectiv 30%.

in ceea ce priveste impozitul pe profit, rezidentii suedezi (persoanele fizice care
au domiciliul sau resedinta in Suedia) platesc impozit pentru profitul obtinut in orice
stat, in timp ce nerezidentii platesc impozit doar pentru veniturile obtinute in Suedia.

Sub raportul beneficiarilor impozitului pe venit colectat, trebuie precizat ca
Suedia are un dublu sistem de impozitare a veniturilor, acesta fiind perceput atat de
stat, cat si de colectivitatile locale.

Baza de impunere a veniturilor este compusa din doua categorii:

* venituri din munca: salarii, pensii, indemnizatii si alte forme de remuneratie;
veniturile care provin din detinerea unor titluri de participatie la anumite societati;

« venituri din capital: dividende, dobénzi si alte castiguri din capital.

Cotele de impunere oscileaza intre 0% pentru impozitul de stat si 26-34% pentru
impozitul local, pentru veniturile cuprinse intre 1 si 291.800 coroane suedeze si 25%
pentru impozitul de stat, respectiv 26-34% pentru impozitul local, pentru venituri mai
mari de 441.300 coroane suedeze (SEK)32.

Incasarea dividendelor/dobénzilor

Atunci cdnd o companie alege cum sa distribuie profiturile catre actionari,
modalitatea de impozitare a dividendelor la nivelul investitorilor, precum si a
castigurilor de capital pot afecta semnificativ aceasta decizie®. Daca dividendele sunt
mai mult impozitate decéat castigurile de capital, o societate va avea mai multe sanse
sa utilizeze rascumpararile de actiuni sau sa pastreze in alt mod castigurile, ca
modalitate de returnare a castigurilor corporative céatre actionar. Actionarul ar plati
astfel impozitul pe céastigurile de capital in functie de aprecierea valorii actiunilor.

Acordarea de dividende poate imbunatati guvernanta corporativa, deoarece
aceasta ar fi un semnal important adresat investitorilor cu privire la viabilitatea
financiara a unei companii. Dividendele pot ajuta, de asemenea, la rezolvarea unei alte
probleme ce ii vizeaza pe managerii care deviaza prin actiunile lor de la interesul pe
termen lung al investitorilor.

in acceptiunea OECD, guvernanta corporativé reprezinta sistemul prin care
companiile sunt conduse si controlate. In mod concret, aceasta se referd la modul in
care sunt Tmpartite drepturile si responsabilitatile intre categoriile de participanti la
activitatea firmei, cum ar fi Consiliul de administratie, managerii, actionarii si alte
grupuri de interes, specificand totodata cum se iau deciziile privind activitatea
companiei, cum se definesc obiectivele strategice, care sunt mijloacele de atingere a
lor si cum se monitorizeaza performantele financiare.

Astfel, conceptul este vazut ca avand doua fatete:

81 SEK = 0,1 euro
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- cea comportamentala (care se refera la modul in care interactioneaza
managerii unei companii, actionarii, angajatii, creditorii, clientii si furnizorii, statul si alte
grupuri de interes in cadrul strategiei generale a companiei);

- cea normativa (care se refera la setul de reglementari in care se incadreaza
aceste relatii si comportamente descrise mai sus - legea societatilor comerciale, legea
valorilor mobiliare si a pietelor de capital, legea falimentului, legea concurentei, cerinte
ale cotarii la bursa etc.).

Principalele tipuri de evenimente corporative sunt:

- emiterea de noi actiuni ca urmare a evenimentelor de majorare a capitalului
social sau a alocarii de dividende;

- evenimente corporative de preluare, oferte de schimb, exercitarea warrant-
urilor;

- conversia obligatiunilor, rascumparari, etc.

Anunturile cu privire la evenimentele corporative sunt facute cu 2-6 saptamani
fnainte de data intalnirii. Euroclear Suedia'® informeaza participantii cu privire la
evenimentele corporative ale companiilor listate cu cel putin 5 zile Thainte de data
inregistrarii, iar pentru cele nelistate cu 3 zile inainte de data Tinregistrarii. De
asemenea, Euroclear determina detinerile eligibile pentru diverse evenimente
corporative in baza pozitilor decontate la data inregistrarii. Pentru evenimentele
corporative de tip split, reverse split, spin-off si emisiuni cu drepturi, ex-date se
stabileste cu 2 zile lucratoare thainte de data de inregistrare, iar data platii este in ziua
urmatoare datei de inregistrare.

Dreptul de vot in cadrul Adunarilor generale ale actionarilor se determina pe
baza pozitilor decontate detinute de actionar la data de inregistrare. Detinatorii de
actiuni si actiuni preferentiale au drept de vot in cadrul Adunarilor Generale. Actionarii
care detin cel putin 10% din capitalul emitentului pot trimite notificari aditionale cu
privire la subiectele discutate in cadrul intalnirilor AGA. Serviciul de proxy-voting (prin
reprezentant) este reglementat in Aktiebolagslag.

Actionarii ale caror detineri sunt inregistrate intr-un cont nominee'! trebuie sa
aiba actiunile inregistrate temporar pe numelor lor pentru a putea participa si vota in
cadrul Adunarilor generale. inregistrarea trebuie ficutd cu 20 de zile calendaristice
inaintea datei de inregistrare si se pastreaza pana la data inregistrarii.

Participarea la Adunarea generala prin reprezentant se face pe baza unei
imputerniciri semnata de detinatorul instrumentelor financiare.

incasarea dividendelor/dobanzilor se face astfel: detinerile eligibile pentru
dividende si dobanzi sunt determinate pe baza pozitiilor decontate la data de
inregistrare. Companiile suedeze platesc dividende pe baze anuale. Majoritatea
companiilor listate transmit informatiile preliminare cu privire la distribuirea
dividendelor la inceputul anului, iar informatiile definitive sunt transmise in ziua
urmatoare adunarii generale, dar de obicei cu 2 zile inainte de data de inregistrare.

Dividendele aferente actiunilor inregistrate in Euroclear Suedia sunt platite prin
intermediul Swedish Bank Giro Central (BGC) catre contul VPC. Daca actiunile sunt
inregistrate intr-un cont nominal, dividendele sunt platite catre contul de cash asimilat

1% Euroclear Suedia este hub-ul pietei financiare suedeze
" Un cont de nominee este un tip de cont in care un broker de actiuni detine actiuni care apartin clientilor,
facilitind cumpararea si vanzarea acestor actiuni.



contului, urméand a fi distribuite catre investitori. Ca regula generald, ex-date se
stabileste cu 2 zile inainte de data de inregistrare (record date), iar data platii, la o zi
dupa data de inregistrare.

Data de plata pentru dividendele in euro este data de inregistrare, plus 5 zile.
Dobéanzile aferente detinerilor de instrumente financiare cu venit fix sunt administrate
diferit, in functie de sectiunea AM sau PM a Euroclear Suedia, in care sunt inregistrate.
Pentru sectiunea AM, dobéanzile sunt platite prin intermediul Swedish Bank Giro Central
(BGC) catre contul VPC. Data de plata pentru dobanzile in coroane suedeze (SEK)
este data de inregistrare, plus 5 zile. Pentru sectiunea PM, dobanzile sunt incorporate
in previziunile de lichiditate ale participantilor si sunt incluse zilnic in procesul de
compensare si decontare. Dobanzile sunt platite prin intermediul Swedish Bank Giro
Central (BGC) catre contul VPC. Data de plata pentru dobanzile in SEK este data de
inregistrare, plus 5 zile. Veniturile din dividende sunt impozitate la sursa cu 30%, in
timp ce veniturile din dobanzi sunt exceptate de la plata impozitului.

Rezidentii tarilor cu care Suedia are incheiate tratate de evitare a dublei

impuneri si care investesc in Suedia pot solicita recuperarea diferentei de impozit prin
aplicarea cotei celei mai favorabile'?.

Ratele generale de impozitare a veniturilor din dividende?

CIT rate on Pre-tax PIT rate on Grossed Imputation Imputation Net Overall CIT/PIT PIT/PIT|
distributed _ distributed (grossed- up rate | dividend personal PIT + +CIT +CIT
profit profit up) dividend tax credit tax CIT rate
dividend

Country
Australia 30.00 142.86 47.00 142.86 30.00 42.86 24.28 47.00 63.83 36.17
Austria 25.00 133.33 27.50 . . . 27.50 45.63 54.80 45.20
Belgium 33.99 151.49 30.00 . . . 30.00 53.79 63.19 36.81
Canada 26.70 136.43 53.53 138.00 25.02 34.53 39.34 55.54 48.07 51.93
Chile 25.00 133.33 35.00 133.33 25.00 33.33 13.33 35.00 71.43 28.57
Czech 19.00 123.46 15.00 . . . 15.00 31.15 61.00 39.00
Republic
Denmark 22.00 128.21 42.00 . . . 42.00 54.76 40.18 59.82
Estonia 20.00 125.00 0.00 . . . 0.00 20.00 100.00 0.00
Finland 20.00 125.00 34.00 . . . 28.90 43.12 46.38 53.62
France 36.40 157.23 44.00 . . . 44.00 64.38 56.54 43.46
Germany 30.18 143.22 26.38 . . . 26.38 48.59 62.10 37.90
Greece 29.00 140.85 15.00 . . . 10.00 36.10 80.33 19.67
Hungary 9.00 109.89 15.00 . . . 15.00 22.65 39.74 60.26
Iceland 20.00 125.00 20.00 . . . 20.00 36.00 55.56 44 .44
Ireland 12.50 114.29 51.00 . . . 51.00 57.13 21.88 78.12
Israel 24.00 131.58 27.00 . . . 27.00 44.52 53.91 46.09
Italy 24.00 131.58 26.00 . . . 26.00 43.76 54.84 45.16
Japan 29.97 142.80 20.32 . . . 20.32 44.20 67.81 32.19
Korea 24.20 131.93 41.80 111.00 9.91 11.00 35.40 51.03 47.42 52.58
Latvia 15.00 117.65 10.00 . . . 10.00 23.50 63.83 36.17

12 https://www.depozitarulcentral.ro/home/info/juridic/Profil%20Piata%20Suedia.pdf
13 http://www.oecd.org/tax/tax-policy/tax-database.htm



Luxembourg 27.08 137.14 42.00 . 21.00 42.39 63.88 36.12
Mexico 30.00 142.86 42.00 142.86 30.00 42.86 17.14 42.00 71.43 28.57
Netherlands 25.00 133.33 25.00 . . . 25.00 43.75 57.14 42.86
New Zealand 28.00 138.89 33.00 138.89 28.00 38.89 6.94 33.00 84.85 15.15
Norway 24.00 131.58 29.76 29.76 46.62 51.48 48.52
Poland 19.00 123.46 19.00 19.00 34.39 55.25 4475
Portugal 29.50 141.84 28.00 28.00 49.24 59.91 40.09
Slovak 21.00 126.58 7.00 7.00 26.53 79.15 20.85
Republic

Slovenia 19.00 123.46 25.00 25.00 39.25 48.41 51.59
Spain 25.00 133.33 23.00 23.00 42.25 59.17 40.83
Sweden 22.00 128.21 30.00 30.00 45.40 48.46 51.54
Switzerland 21.15 126.82 21.14 21.14 37.81 55.93 44.07
Turkey 20.00 125.00 35.00 . 17.50 34.00 58.82 41.18
United 19.00 123.46 38.10 100.00 0.00 0.00 38.10 49.86 38.11 61.89
Kingdom

United States 38.91 163.68 28.51 28.51 56.32 69.08 30.92
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