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Osakeyhtion velkojiensuojan selventiminen ja suojamenettelyiden
helpottaminen

Maksukykytesti

OYL 13:2 § Maksukyky

Varoja ei saa jakaa, jos jaosta padtettdessd tiedetddn tai pitdisi tietdd yhtion olevan
maksukyvyton tai jaon aiheuttavan maksukyvyttomyyden.

1. Nykyisen sddntelyn ongelmat

Maksukykytestia koskeva saannos on lahtokohtaisesti toiminut hyvin, mutta sen
soveltamiseen on nahty liittyvan tulkintaongelmia. Yhtiokaytannossa esiin nousseet
ongelmat ovat kohdistuneet muun muassa maksukykyarvioinnin suorittajiin, arvioinnin
ajankohtaan, arvioinnissa kaytettdvdan aineistoon, ajalliseen ulottuvuuteen ja
dokumentointiin. Epaselvyys maksukykytestin sisdllosta on johtanut tulkintatilanteisiin
maksukykytestin soveltamisessa.

Maksukykyarvion suorittajat ja vastuutahot olisi mahdollista maaritella OYL 13:2:ssa
nykyista tarkemmin. Talla hetkella ei siadeta siitd, minka tahon tulee maksukykyarvio
laatia. Epdselvyyttda on ollut siitd, kuuluuko maksukykytestin suorittaminen yhtion
hallituksen lisdksi toimitusjohtajalle tai osakkeenomistajille.

Tulkintaongelmia on ollut mydés liittyen maksukykyarvioinnin ajankohtaan eli siihen,
onko maksukykyarviointi tehtava varojenjakopaatoksen liséksi jaon toteuttamishetkella.

Kdytettdvissd olevan aineiston mddrittelyn on esitetty vaativan selkeyttamista.
Maksukyvyn arviointi on tapauskohtaista, joten maksukykytestia ei voi suorittaa tietylla
yksittdiselld tunnusluvulla tai etukdteen tyhjentavasti maaritellylla maksukykymallilla.
Monesti yhtio perustaa maksukykyarvionsa yhtion tilinpaatostiedoista johdettujen
tunnuslukujen, tulevaisuuteen suuntaavien laskelmien ja toiminnan kohtuudella
ennakoitavien epavarmuustekijoéiden yhteisanalyysiin. Koska maksukykytestin sisaltoa
ei voi tyhjentavasti madritella, kdytettavissa olevasta aineistosta on vaikea sadnnella.

Saannoksessa ei myoskaan maaritelld, kuinka pitkdlle tulevaisuuteen maksukykya on
arvioitava (ajallinen ulottuvuus) - arviot maksukyvyn ajallisesta ulottuvuudesta ovat
vaihdelleet kuukausista jopa vuosiin. Yhtion maksukyvyn arvioinnissa ei riitd, etta
tarkastellaan menneisyyden tunnuslukuja, vaan maksukyvyn arvioinnin tulee sisaltaa
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tulevaisuuteen suuntaavia elementteja. Maksukykysdaannoksesta ei talla hetkelld ilmene,
ettd maksukyvyn arviointi tulee suunnata yhtion tulevaan maksukykyyn.

Osakeyhti6laissa voitaisiin osakeyhtidlaissa asettaa maksukykyarviointia koskeva
dokumentointivelvollisuus. Yhtion johdolle voisi asettaa velvollisuuden lausua
osakeyhtion maksukyvystd ja sen perusteista esimerkiksi voitonjakoesityksessa.
Dokumentointivelvollisuus selkeyttdisi vastuuta yhtion johdon ja osakkeenomistajan
valilla seka tarjoaisi tilintarkastajalle mahdollisuuden arvioida hallituksen huolellisuutta
maksukyvyn arvioinnissa.

2. Vertailumaiden sidntely

Maksukykytestin tai sitd vastaavan varovaisuussddnnon kaytté varojenjaon
yhteydessd on selked jakava tekija vertailumaiden sisdlld. Vertailumaista Eesti,
Saksa ja Yhdistynyt kuningaskunta eivat edellyta testid ollenkaan, kun taas kaikissa
pohjoismaissa sekd EMCA:ssa se on kaytossa vaihtelevassa muodossa. Lisaksi Ruotsissa
ja Tanskassa emoyhtion jakaessa varoja sen edellytetddn soveltavan varovaisuussaantoa
koko konsernin taloudelliseen tilaan. Eestissd ja Saksassa samaa velkojien suojaamisen

ja jakokelpoisten varojen rajoittamisen tarkoitusta tayttaa rahastointivelvollisuus.
Vertailumaissa on kdytdssa kolme saantelytapaa:

A. Ei maksukykytestid, varovaisuussaantoa tai rahastointivelvollisuutta (Yhdistynyt
kuningaskunta).

B. Maksukykytesti tai varovaisuussaanté (EMCA, Norja, Ruotsi, Suomi ja Tanska).

C. Rahastointivelvollisuus (Eesti ja Saksa).

Edustaa lievintd  Edustaa tiukinta Edustaa
Selittest suhtautumista suhtautumista poikkeavaa
varikoodeille vertailumaiden vertailumaiden sdantelytapaa
sisdllsd sisallad vertailumaiden
Vertailumaa/Ver-
d. Wf’ Suomi Ruotsi Morja Tanska
tailuavain
Pelkks
Varovaisuuss3antd . Kylla Kylla Kyllz
maksukykytesti
Varovaisuussaantd - i Vain emoyhtitn i Vain emoyhtidn
Konsernin jakaessa jakaessa
Vertailumaa/Ver- i . )
. . Eest Saksa so-Britannia EMCA
tailuavain
Varovaisuuss3antd Ei Ei Ei Kyllz
Varovaisuussaantd
o Ei Ei Ei Kyll3
Konsernin

Kategoriassa A on vain yksi vertailumaista. Yhdistyneessa kuningaskunnassa
vaadita varojenjaolta muuta kuin tasetestin edellytysten tayttamista. Siella ei myoskaan

ole kdytdssa rahastointivelvollisuutta.

Huomionarvoista on,

ei

ettd vuoden 2006



Companies Act -valmistelussa Company Law Review Group suositteli, ettd tiedossa
olevat, mutta vield realisoitumattomat, tappiot pitdisi vahentda tasetestin mukaisesta
varallisuudesta. Tata suositusta ei kuitenkaan otettu lakiin. Kirjallisuudessa on timan
jalkeen kayty keskustelua maksukykytestin ottamisesta lakiin.

Kategoriassa B on kaikki vertailussa mukana olleet Pohjoismaat seka
eurooppalainen malliosakeyhtitlainsdadanto (EMCA). Maksukykytesti ja
varovaisuussaanto tarkoittavat olennaisilta osin samaa asiaa. Molemmat edellyttavat
varojenjakoa suunnittelevaa yhtion johtoa katsomaan yhtion tulevaa varojen tarvetta
ja ottamaan sen huomioon jaettavaa summaa madritettdessa. Maksukykytesti kieltaa
varojenjaon, jos yhti6 on maksukyvyton tai varojenjako aiheuttaa yhtion
maksukyvyttomyyden.  Varovaisuussdadntd ottaa  hieman  hienovaraisemman
lahestymistavan ja sallii varojenjaon vain, jos se on perusteltua ottaen huomioon
yhtion toiminnan riskit ja laajuuden, pddoman tarpeen ja maksukyvyn. Maksukykytesti

siten kieltdd maksukyvyttomyyden aiheuttavan varojenjaon, kun taas
varovaisuussaanto vaatii sdilyttdmaan yhtion toiminnassa tarvittavan maaran
varallisuutta.

Ruotsissa varovaisuussddnnosta (forsiktighetsregeln) sddadetddan ABL 17:3:ssa. Sen
mukaisesti varojenjaosta paatettdessd on otettava huomioon yhtioén toiminnan luonteen,
laajuuden ja riskin luomat vaatimukset oman pddoman maaralla, yhtion tarpeet
vahvistaa taloudellista asemaansa, yhtion likviditeetti sekd asema yleisesti. Emoyhtion
jakaessa varoja, sen on otettava huomioon ndma seikat koko konsernin osalta.
Hallituksen on valmisteltava jakopaatés (ABL 18:4). Esitykseen on liitettdva selvitys
varovaisuussaannon vaatimista seikoista yhtion sen hetkisen tilanteen vaatimassa
laajuudessa. Jos jakopaatos tehddan vastoin varovaisuussaannon vaatimuksia, vastuussa
ovat kaikki laittomaan jakoon myd6tavaikuttaneet tahot. Hallituksen vastuu on
korostunut.

Norjassa molempien yhtiolakien 8:1(4) mukaisesti yhtié saa jakaa varoja ainoastaan
siten, ettd silld on varojenjaon jalkeen riittdva padoma ja likviditeetti. Tama vaatimus
sitoutuu molempien yhtiolakien 3:4 ja 3:5:std loytyviin vaatimuksiin pddomasta, joka
vastaa yhtion toiminnan laajuutta ja siihen liittyvaa riskia.

Tanskassa varovaisuussdantd loytyy selskapsloven 179 §:std. Sen mukaisesti yhtion
johdon on varmistettava, ettei varojenjako ylitd kohtuullista maaraa, ottaen huomioon
yhtion tamaéanhetkinen ja tuleva taloudellinen asema, ja ettei varojenjakoa tehda
yhtiolle tai sen velkojille haitallisella tavalla. Emoyhtion jakaessa varoja, on otettava
huomioon koko konsernin taloudellinen asema. Varovaisuussaannon arviointi liittyy
kiinteasti jo ylla mainittuun johdon velvollisuuteen varmistaa yhtiolla olevan riittava
padoma toimintaan nahden sekd nykyisten ja tulevien velvoitteiden kattamiseksi.
Varallisuuden arvioinnin pohjana toimii luonnollisesti tilinpdatdés, mutta johdon on
huomioitava arvioinnissa kaikki tiedossaan oleva taloudelliseen asemaan vaikuttava
informaatio. Huomioitavat seikat vaihtelevat tapauskohtaisesti ja riippuvat yhtion



toiminnasta, organisaatiosta ja sen koosta, mutta pddoman pitdisi pystya
kattamaan esimerkiksi vdliaikainen lasku tuotoissa.

EMCA:n 7.02 §:n mukaisesti varoja ei saa jakaa, mikali varojenjaon jadlkeen yhtio
olisi kykenematon maksamaan velkojaan niiden eradntyessd normaalin liiketoiminnan
jatkuessa. Johtavan toimielimen on varmistettava, ettei varojenjako ylita jarkevaa
madrdd, ottaen huomioon yhtion, emoyhtion ja konsernin taloudellinen tilanne. Samoin
on varmistettava, ettei jakoa tehda vastoin yhtion tai sen velkojien etua. Johto ei saa panna
taytantoon ndiden seikkojen vastaista paatosta.

Kategoriaan C kuuluvat Saksa ja Eesti. Ndissa valtiossa on otettu velkojien suojaamiseksi
kayttoon rahastointivelvollisuus. Rahastosta katetaan yhtion tappioita ja varmistetaan
toiminnan jatkumista seka vaikeuksista selviamista. Silla on siten samanlainen funktio
kuin varovaisuussdadannolla. Tarkoitus on turvata yhtion tulevaisuus rajoittamalla niita
varoja, jotka voidaan jakaa. Rahastoon on siirrettdva 5 % vuosittaisesta nettovoitosta,
kunnes rahastossa oleva summa on vahintddn 10 % osakepddoman madarastd. Eestissa
rahaston kaytto on toissijaista, eika sitd voida kdyttaa tappioiden kattamiseen ennen kuin
vapaa oma pddoma on kaytetty tdhan tarkoitukseen.

Maksukykytestin tarkentavat kysymykset kv-vertailussa

Maksukykyarvion suorittajat ja vastuutahot. Vertailumaissa varojenjaon valmistelu ja
perusteleminen kuuluvat yhtion hallituksen tehtdviin. Hallituksen esityksen pohjalta
yhtiokokous pdattaa varojenjaosta. Tata tehtavienjakoa vastaavasti maaraytyy myos
maksukykytestin toteuttaminen. Padavastuu on hallituksella ja sitd yleensa tehostetaan
korvausvastuulla. Samoin osakkeenomistajat, jotka myo6tavaikuttavat maksukykytestin
vastaiseen jakoon, voivat joutua vahingonkorvausvastuuseen.

Maksukyvyn arvioinnin ajankohta. Arvioinnin suorittamisen ajankohdasta ei ole
nimenomaista saantelya vertailumaissa. Lahtokohta on kuitenkin se, ettd maksukykytesti
suoritetaan varojenjakoa suunniteltaessa ja paatosta tehtdessa.

Maksukyvyn arvioinnissa kdytettdva aineisto. Varallisuuden pohjana toimii luonnollisesti
tilinpadtés, mutta huomioitava on kaikki tiedossa oleva taloudelliseen asemaan
vaikuttava informaatio. Kirjanpitoarvoista tulee poiketa, mikali ne eiviat enda vastaa
todellisia arvoja. Huomioon otettavaksi on vertailumaissa luettu myos yhtion
varallisuuden ja rahoituksen muodostavien instrumenttien sopimusehdot, muut
saatavilla olevaan rahoitukseen vaikuttavat tekijat, tuotto-odotus, markkinariski,
vakuutukset, kehittdmisen ja laajentamisen tarpeet sekd historiallinen tieto
maksukyvysta.

Maksukyvyn ajallinen ulottuvuus. Vertailumaissa ei myoskaan ole sadnndoksia arvioinnin
aikavilista. Kirjallisuudessa esitetyt kannat vaihtelevat muutamasta kuukaudesta jopa
vuosiin. Poikkeuksellisesti pidetadan mahdollisena jopa pari vuotta eteenpdin katsova
arvio.



Maksukykytestin dokumentointivelvollisuus. Ruotsissa on saddetty
dokumentointivelvollisuudesta (ei yksityiskohtaisia edellytyksia).
Dokumentointivelvollisuudesta ei ole sdadetty muissa vertailumaissa.! Dokumentointi
madraytyykin  samoin  edellytyksin, kuin  varojenjakoesityksen laatiminen
yhtiokokoukselle. Se on tehtdva kirjallisesti ja toimitettava osakkeenomistajille ennen
kokousta. Vertailumaissa ei tarkenneta, missa maarin maksukykytestin elementteja tulee
avata tdssa asiakirjassa.

1 Kohta paivitetty 10.1.2020.



