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364/04.04.12 Danovy rezim dluhopisti v pripadé predéasného zpétného odkupu

Predkladaji: Jana VICkova, dariova poradkyné, ¢. osv. 3101
Tomas Rozsypal, dariovy poradce, €. osv. 2707

Prispévek byl projedndn se zdstupci GFR a predkladame upravenou verzi —
zmény jsou vyznaceny barevné.

PRISPEVEK UZAVREN S ROZPOREM

Uvod

Cilem tohoto pfispévku je navazat na pfispévek €. 334/27.04.11 ze dne 20. dubna
2011, ktery se zabyval dafovym rezimem pfijmu plynouciho fyzické osobé ze
zpétného odkupu dluhopisu pfed splatnosti.

V souvislosti s interpretaci ustanoveni § 8 odst. 2 pism. a) zakona €. 586/1992 Sb., o
danich z pfijmd v platném znéni (dale jen ,ZDP*) vznikd nékolik vykladovych
nejasnosti, jejichz rozbor je pfedmétem tohoto prispévku.

Popis

Dle § 8 odst. 2 pism. a) ZDP se za pfijem z kapitdlového majetku dale povazuje
»---.rozdil mezi vyplacenou jmenovitou (nominalni) hodnotou dluhopisu ... a emisnim
kursem pri jejich vydani; v pripadé pfedcasného zpétného odkupu se pouZije misto
Jmenovité hodnoty cena zpétného odkupu®. Dle § 8 odst. 3 ZDP jsou ,Pfijmy uvedené
v odstavci 2 pism. a) ....samostatnym zakladem dané pro zdanéni zviastni sazbou
dané (§ 36)".

ZDP, zakon €. 190/2004 Sb., o dluhopisech v platném znéni ani zakon ¢. 591/1992
Sb., o cennych papirech v platném znéni blize nedefinuje pojem pred€asny zpétny
odkup nebo zpétny odkup dluhopist a pojem emisni kurz pfi vydani dluhopisu.

Pred€asny zpétny odkup a zpétny odkup - rozbor situace a zavéry

Z titulu absence definice pojmu ,pfedCasného zpétného odkupu“ a ,zpétného
odkupu®“ ve zminénych zakonech je nutno postupovat ve smyslu skuteCné podstaty
téchto transakci. V pfipadé ,pfedCasného zpétného odkupu“ dochazi v praxi realné
k pfed€asnému splaceni dluhopisu emitentem. V pfipadé ,zpétného odkupu® v praxi
dochazi k odkoupeni dluhopisu emitentem za ucelem jeho dalSiho prodeje. Tento
zavér lze podle naseho nazoru dovodit i z gramatického vykladu textu samotného
ustanoveni § 8 odst. 2 pism. a) ZDP, ktery rozliSuje mezi dvéma moznymi pfipady. A
to v prvni Casti véty definujici jeden z moznych pfijmu z kapitalového majetku a
v druhé cCasti za stfednikem, upfesnujici postup v pfipadé pfedCasného splaceni
dluhopisu.

V praxi mohou byt pro ,pfedCasny zpétny odkup® tj. pfed€asné splaceni dluhopis
rizné ekonomické dlvody, napf. muze jit o tzv. anihilaci — zru$eni emise. Tento
zpusob odkupu zpravidla pfedstavuje hromadnou akci ze strany emitenta a neni pfi
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ni mezi emitentem a investorem sjednana kupni smlouva. V téchto pfipadech
pfedstavuje pfijem ztakového odkupu na strané investora dle ZDP pfijem
z kapitalového majetku dle § 8 odst. 2 pism. a). Vtomto pfipadé je rozdil mezi
emisnim kurzem a cenou pfedCasného zpétného odkupu, tj. pfed€asného splaceni,
dluhopisu zakladem dané pro zdanéni zvlastni sazbou dané (§ 36 ZDP).

Oproti tomu mohou nastat pfipady, kdy emitent koupi (odkoupi) vlastni dluhopisy od
investora z obchodnich divodl na zakladé uzaviené kupni smlouvy a z iniciativy
investora (nikoli z iniciativy emitenta jako v pfipadé ,pfed€asného zpétného odkupu®).
Takovéto prijmy fyzické osoby zprodeje dluhopist (které nebyly zahrnuty
v obchodnim majetku) emitentovi nebo jiné osobé v jiny okamzik, nez je pfedCasna
splatnost podle emisnich podminek, by mély byt povazovany za ostatni pfijmy podle
§ 10 odst. 1 pism. b) ZDP, tedy za pfijmy z pfevodu cenného papiru. Argumentem
podporujicim tuto interpretaci je mimo jiné i skutecnost, Ze zpUusob zdanéni pfijmu
z prodeje dluhopisu by se nemél liSit v pfipadé, kdy investor proda dluhopis
emitentovi Ci tfeti strané.

V pfipadé, ze dojde ke zpétnému odkupu dluhopisu emitentem nebo jinou osobou za
ucelem jeho nasledného prodeje (coz se muize do doby splatnosti dluhopisu
opakovat i nékolikrat), mél by byt zakladem dané z pfijmu fyzickych osob podle § 10
odst. 1 pism. b) ZDP vzdy rozdil mezi kupni cenou dluhopisu (tj. cenou, za kterou
dluhopis fyzicka osoba pofidila) a cenou zpétného odkupu, aby dochazelo ke
zdanéni pouze té €asti vynosu, ktera nalezi aktualnimu vlastniku dluhopisu. Takto se
bude postupovat az do doby splatnosti prislusného dluhopisu. Dle naseho nazoru je
tato skutecnost dalSim argumentem, pro€ se v tomto pfipadé nemuze jednat o pfijmy
dle § 8 odst. 2 pism. a) ZDP. Pfijmy z kapitalového majetku, tak jak je definuje § 8
odst. 2 pism. a) ZDP, predstavuji rozdil mezi vyplacenou jmenovitou (nominaini)
hodnotou dluhopisu a emisnim kurzem pfi jejich vydani, pfipadné v pfipadé
pfed€asného zpétného odkupu, tj. pfed€asného splaceni, je misto jmenovité hodnoty
pouzita cena pred€asného zpétného odkupu, tj. cena realné zaplacena emitentem.

Jak bylo uvedeno vySe, pokud bychom tedy ztotoZnili zpétny odkup (ij. odkoupeni) i
predCasny zpétny odkup (tj. pfedCasné splaceni), dochazelo by pfi zpétném odkupu
(ti. odkupu napf. za ucelem dalSiho prodeje dluhopist) i k nékolikanasobnému
zdanéni jednoho a téhoz pfijmu, jelikoz by rozdil mezi emisnim kurzem a cenou
pfedchoziho zpétného odkupu pfedstavoval zdanitelny pfijem u pfedchoziho
vlastnika dluhopisu.

Vicenasobné zdanéni téhoz pfijmu v pfipadé zpétného odkupu lze demonstrovat na
nasledujicim jednoduchém pfikladu:
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Kurz k datu emise 90
Kurz k datu vydani prvnimu nabyvateli v ramci emisni Ihaty 91

Prodej - prvni nabyvatel proda emitentovi* za trzni cenu 95
Nakup téhoz CP druhym nabyvatelem od emitenta* za trzni 95
cenu

Prodej téhoz CP druhy nabyvatel proda emitentovi* za trzni 99
cenu

Nakup téhoz CP tfetim nabyvatelem od emitenta* za trzni 99
cenu

Splatnost u tfetiho nabyvatele 100

*v tento okamzik emitent jiz vSak vystupuje v pozici kupujiciho i prodavajiciho jako
v pfipadech standardniho obchodniho vztahu

Pokud bychom za pfijem dle § 8 odst. 2 pism. a) ZDP povazovali kazdy pfijem ze
zpétného odkupu, byla by srazkova dan uplatnéna u prvniho nabyvatele z rozdilu
mezi 95 a 90, tedy z hodnoty 5, u druhého z rozdilu mezi 99 a 90, tedy z hodnoty 9,
pfi splatnosti z rozdilu mezi 100 a 90, tedy z hodnoty 10. Celkem by tedy podléhala
srazkové dani Castka 24. | ztohoto jednoduchého pfikladu je zcela zfejmé, Ze
takovéto nékolikanasobné zdanéni jisté nebylo zamérem zékonodarce.

VySe uvedeny postup navic neznevyhodnuje prodej dluhopisu fyzickou osobou
emitentovi ve srovnani s prodejem téhoz dluhopisu treti osobé. Rovnéz nezaklada
vy8Si miru zdanéni dluznych cennych papiri ve srovnani s jinymi depozitnimi
instrumenty typu terminovany vklad, depozitni sménka apod., kde je pfedmétem
dané také jen vynos za dané vynosové obdobi.

Zaver

V pfipadé predCasného zpétného odkupu, tj. pfi pfedCasném splaceni se jedna o
pfijem dle § 8 odst. 2 pisma a) ZDP a ten jako takovy, pfedstavuje pfijem podléhajici
zdanéni zvlastni sazbou dle § 36.

V pfipadé zpétného odkupu se pak jedna o pfijem dle § 10 odst. 1 pism. b) ZDP.
Zdanitelnym pfijmem je v tomto pfipadé rozdil mezi kupni cenou dluhopisu (ij. cenou,
za kterou dluhopis fyzicka osoba skute¢né pofidi) a cenou zpétného odkupu.

Emisni kurz - rozbor situace a zavéry

Zakon €. 591/1992 Sb., o cennych papirech v § 5 stanovi, Ze cenny papir je vydan
dnem, kdy cenny papir spliiuje vS8echny nalezitosti pro n&j zakonem nebo jinym
pravnim predpisem stanovené, a kdy se vsouladu se zakonem stanovenym
zpusobem stane majetkem prvniho nabyvatele (den vydani cenného papiru). Datum
emise cenného papiru je pak datum oznacujici den, kdy muze dojit k vydani cenného
papiru prvému nabyvateli, a které urCi emitent (nevyplyva-li ze zvlastniho zakona
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néco jiného). Dale je v § 6 téhoz zakona uvedeno, Zze emisnim kurzem cenného
papiru je penézni Castka, za kterou emitent cenny papir vydava.

Na zakladé vySe citovanych ustanoveni muze byt pojem ,emisni kurz“ vyloZen
dvéma zpuUsoby bud jako kurz k datu emise nebo kurz k datu vydani cenného papiru
prvnimu nabyvateli, tedy kurz, ktery je jiz ovlivnén urokovym vynosem nabéhlym od
data emise.

V emisnich podminkach dluhopisti je uvedena fada informaci, mimo jiné datum
emise (napf. 31.1.2011), pocet dluhopisu (napf. 50 tisic kusu), emisni kurz k datu
emise (napf. 84,15% jmenovité hodnoty dluhopisu) a emisni lhata (ktera napf. pocina
bézet okamzikem uvefejnéni emisniho dodatku a konci ve 24:00 hod. v datu emise).
Dluhopisy mohou byt vydany jednorazové k datu emise, pfipadné v dodatecné
emisni |hité stanovené emisnimi podminkami. Z uvedeného vyplyva, Ze k datu
emise nemusi dojit k realnému vydani dluhopisu.

Na zakladé vySe uvedeného navrhujeme pro ucely ustanoveni § 8 odst. 2 pism. a)
ZDP za emisni kurz dluhopisu povazovat kurz dluhopisu k datu vydani jeho prvnimu
nabyvateli. Pfijmem fyzickych osob z pfedCasného zpétného odkupu dluhopisu
emitentem (v souladu s emisnimi podminkami a § 19 odst. zakona o dluhopisech)
bude rozdil mezi takto stanovenym emisnim kurzem a cenou pfedCasného zpétného
odkupu. Pokud by jako emisni kurz byl povazovan kurz k datu emise (ackoliv by
k realnému vydani dluhopisu prvnimu nabyvateli doSlo az v nahradni emisni lhité),
dochazelo by pfi pfedCasném zpétném odkupu dluhopisu ke zdanéni vétsi Castky,
nez jakou by byl rozdil mezi cenou, za kterou fyzicka osoba dluhopis koupila, a
naslednou cenou zpétného odkupu.

Zaver

Aby nedochazelo k vy§S§imu a neopodstatnénému zdanéni pfijma fyzickych osob,
navrhujeme interpretovat pojem emisni kurz jako kurz k datu vydani dluhopisu jeho
prvému nabyvateli.

Navrh opatreni

Po projednani v Koordinacnim vyboru doporucujeme pfispévek spolu se stanoviskem
Generalniho finanéniho Feditelstvi vhodnym zplsobem publikovat, pfipadné novelou

ZDP upravit text § 8 odst. 2 pism. a) a § 36 odst. 2 pism. a) upravit jednoznacnym
zplUsobem.

Stanovisko GFR:

Zaveér k pred€asnému zpétnému odkupu:

GFR po zhodnoceni zavér(i uvedenych v prispévku, stejné tak jako v dodatedné
doplnénych informacich tykajicich se konkrétnich “emisnich podminek dluhopisut”,
konstatuje, Zze z logického, jazykového a systematického vykladu ustanoveni
§ 8 odst. 2 pism. a) ZDP lze dovodit toliko, Ze pod pojmem ,pfedCasny zpétny
odkup“ se zde rozumi odkup vlastnich dluhopist emitentem pred jejich splatnosti,
pficemz ucel zpétného odkupu neni v zdkoné uveden. Z toho nasledné vyplyva
smluvni volnost na strané emitenta pfi nakladani s vlastnimi dluhopisy. Re$eni
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