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SISSEJUHATUS

Ariiihingudiguse eesmirgiks on teenida iihiskonna huve tervikuna®, tagades stabiilse ja
tdrgeteta toimiva oOiguskeskkonna, mis kiib muutuva majandusega kaasas?. Status quo
sailitamine parsiks konkurentsivoimelise keskkonna tekkimist, mistdttu on oluline reguleerida
Euroopa Liidus (EL) éaritthingudigust nii, et liikmesriikides kehtiksid tildjoontes samad
pohimdtted. Sellele aitavad kaasa EL méérused ja direktiivid, millega on vdimalik korvaldada

siseriiklikest regulatsioonidest tulenevad erisused®.

Euroopa Komisjon on votnud eesmérgiks edendada diguskeskkonna konkurentsivdimet ja luua
sobralikum majanduskeskkond eelkdige viike- ja keskmise suurusega ettevotetele (VKE).
2008. aastal esitatud Euroopa Komisjoni teatises ,,Kdigepealt motle vidikestele — Euroopa
véikeettevotluse algatus Small Business Act” tunnustatakse VKE-de keskset rolli majanduses
ning piiitakse kinnistada pdhimdtet ,koigepealt mdtle viikestele” alates oOigusaktide
koostamisest kuni avalike teenuste osutamiseni®. See kiisimus puudutab olulises osas Eestit,

kus enamik ettevotteid on VKE-d°.

Eelnevalt toodud eesmirgi saavutamiseks on harmoniseeritud EL tasandil nii dritihingudigust
kui ka finantsaruandluse standardeid, et vihendada VKE-de halduskoormust ja iihtlustada
liidusiseselt nendele seatud ndudeid. Ariiihingudiguse harmoniseerimisele on suunatud
mitmeid direktiive, mis késitlevad nii aktsiaseltside {ihinemist, jagunemist, raamatupidamise
aastaaruandeid ja kontserniaruandlust. Kédesoleva t60 seisukohast on oluline eelkdige teine

direktiiv ehk kapitalidirektiiv®.

1 H. Hansmann, R. Kraakman. The End of History for Corporate Law. — Harward Law School Discussion Paper
2000 (280), p 9-10. — http://www.law.harvard.edu/programs/olin_center/papers/pdf/280.pdf, 05.04.2017.
2 Bttevdtja digus. Tegevuskava ettevotlusalase diguskeskkonna rahvusvahelise konkurentsivdime parandamiseks.
Justiitsministeerium 2006, Ik 5. -
http://www.just.ee/sites/www.just.eeffiles/elfinder/article_files/ettevotja_oigus_1.pdf, 01.05.2017.
3 Euroopa Komisjon. Komisjoni teatis Euroopa Parlamendile, Noukogule, Euroopa Majandus- ja
Sotsiaalkomiteele ja regioonide komiteele. Arukas reguleerimine Euroopa Liidus. Briissel 8.10.2010 KOM (2010)
543 16plik, 1k 2.
4 Buroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2013/34/EL, 26. juuni 2013, teatavat liiki ettevdtjate aruandeaasta
finantsaruannete, konsolideeritud finantsaruannete ja nendega seotud aruannete kohta ja millega muudetakse
Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2006/43/EU ning tunnistatakse kehtetuks ndukogu direktiivid
78/660/EMU ja 83/349/EMU (EMPs kohaldatav tekst). — ELT L 182/19, Ik 19-76. Edaspidi: raamatupidamise
direktiiv.
52015. aasta statistika jérgi oli enamik (94%) ettevdtetel vihem kui 10 tootajat; M. Borthwick. Kiimne aastaga on
ettevotete arv suurenenud. 08.10.2015. — https://statistikaamet.wordpress.com/2015/10/08/kumne-aastaga-on-
ettevotete-arv-suurenenud/, 07.04.2017.
® Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2012/30/EL, 25. oktoober 2012, tagatiste kooskdlastamise kohta, mida
lilkmesriigid &riiithingu liikmete ja kolmandate isikute huvide kaitseks Euroopa Liidu toimimise lepingu artikli 54
teises 10igus tdhendatud é&riithingutelt nduavad seoses aktsiaseltside asutamise ning nende kapitali séilitamise ja
muutmisega, et muuta sellised tagatised vordvéarseteks (uuesti sdnastatud) (EMP-s kohaldatav tekst). — ELT L
315, Ik 74-97. Edaspidi: kapitalidirektiiv.
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Kapitalidirektiivi preambulas tdhtsustatakse siseriiklike digusnormide kooskdlastamist, et
tagada eelkdige aktsioniride kui ka vdlausaldajate huvide kaitse’. Kapitaliiihing (osaiihing ja
aktsiaselts) on piiratud vastutusega lihing, kus osanik ja aktsiondr ei vastuta dritthingu
kohustuste eest oma varaga ent teatud ulatuses peab olema tagatud omakapitali olemasolu, mille
arvelt vajadusel volausaldajate ndudeid rahuldada. Jarelikult on liidu normid vajalikud, et
keelata kapitalilihingust viljamaksete tegemine, kui see kahjustab tihingu majanduslikku
olukorda vai tema volausaldajate huve. Kokkuvotvalt nimetatakse eelnevaid piiranguid kapitali
sailitamise reegliteks (ingl. k capital maintenance rules), mida peetakse Euroopa Liidu

4ritihingudiguse nurgakiviks®.

Kapitali siilitamise reeglid tulid Eesti digusesse seoses ariseadustiku® joustumisegal®.
Ariseadustik joustus 1995. aastal, kuid 20. aastaga on Eesti drikeskkond oluliselt muutunud.
Seetottu on tekkinud vajadus driseadustiku uuendamise jarele. On leitud, et EL 0Oiguse
tilevotmise kéigus on jdetud moned valikuvdimalused kasutamata voi on kehtestatud norme,
mis ei ole enam vajalikud. Praecgu reguleerib driseadustik osaiihinguid ja aktsiaseltse suhteliselt
tihtmoodi, iiksnes moningate erisustega. Sellest olulisem on sissemakseta osaiihingu alustamise
voimalus. Arvestades aga osaiihingu vdiksema mahuga dritegevust, voib arutleda, kas nende
kohta kiivad reeglid vdiksid olla ka paindlikumad.!! Selleks alustati 2007. aastal parema
digusloome programmi raames ithingudiguse kodifitseerimist. Kuigi on arutletud, kas teatavate
ithingudiguse pohimdtete, sh kapitalireeglite kehtestamine peaks kuuluma litkmesriigi

pidevusalasse, on revisjoni uurimisobjektiks ka kapitali siilitamise reeglid.'?

Kapitali sdilitamise reeglid on tihedalt seotud raamatupidamise seaduse®®, audiitortegevuse
seadusegal® ja rahvusvahelise finantsaruandluse standarditega'® (International Financial

Reporting Standards — IFRS), kuna hdlmavad endas raamatupidamislikke néitajaid nagu varad,

7 Kapitalidirektiivi preambula p 3 ja 5.
8 P.O. Miilbert. M. Birke. Legal Capital — Is There a Case against the European Legal Capital Rules? European
Business Organization Law Review 2002 (3), p 696.
% Ariseadustik. — RT 11995, 26/28, 355 ... RT I, 22.06.2016, 32. Edaspidi: AS.
10 A. Vutt. Netovara siilitamise pdhimdte ja selle praktiline rakendamine. — Juridica 1996/X, Ik 551.
11 M. Kierdi jt. Ettevotja digus. Tegevuskava ettevdtlusalase diguskeskkonna rahvusvahelise konkurentsivdime
parandamiseks. — Juridica 2006/1V, Ik. 229.
2Vt tipsemalt: Justiitsministeerium. Uhingudiguse revisjoni ldhteiilesanne. Tallinn 2016, lk 20. —
http://www.just.ee/sites/www.just.ee/files/uhinguoiguse_revisjoni_lahteulesanne_loplik_10.5.2016.pdf,
16.04.2017.
13 Raamatupidamise seadus. — RT 1 2002, 102, 600; RT I, 27.12.2016, 3. Edaspidi: RPS.
14 Justiitsministeerium. Raamatupidamise seaduse muutmise ja sellega seonduvalt teiste seaduste muutmise seadus
(65 SE) seletuskiri. 16.07.2015, Ik 1. — https://www.riigikogu.ee/tegevus/eelnoud/eelnou/a61a8d9d-1301-413e-
907b-9712¢5582f18, 17.04.2017.
5 Komisjoni miirus (EU) nr 1126/2008, 3. november 2008, millega vdetakse vastu teatavad rahvusvahelised
raamatupidamisstandardid kooskdlas Euroopa Parlamendi ja ndukogu miirusega (EU) nr 1606/2002. (EMPs
kohaldatav tekst). — ELT L 320, Ik 1 - 939. Edaspidi: IAS, IFRS v3i IFRIC.
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kohustised'® ja omakapital’’”. On leitud, et lisaks kapitali siilitamise reeglitele, tagab
volausaldajate kaitse ka perioodiliselt, standardiseeritud ja kergesti moistetaval kujul driithingu
finantsteabe avaldamine®®. Siit tulenebki kiesoleva t6d rohuasetus. T66 eesmirk on leida vastus
kiisimusele, kuidas on finantsaruandluse standardid ja kapitali sdilitamise reeglid omavahel
seotud. T66 hiipotees on, et Eesti dritihingudiguses sitestatud kapitali sdilitamise reeglid ja

finantsaruandluse standardid on omavahel kooskdlas.

Seatud uurimiskiisimuse lahendamiseks kasutatakse t60s vordlev-analiiiitilist meetodit. T60s
analiiiisitakse sisuliselt ja slisteemselt erinevaid kapitali séilitamise reegleid. Eesmargi
saavutamiseks on omavahel korvutatud Eesti driseadustikus sétestatud kapitali siilitamise
reegleid ja viljamaksete tegemist reguleerivad sitted finantsaruandluse standarditega.
Vordlemisel on ldhtutud konkreetse sétte eesmérgist, mille sisu kindlakstegemisel on tuginetud

erinevatele teadusartiklitele ja kohtupraktikale.

Too0 uurimisobjektiks on kapitali sdilitamise reeglid ning kapitaliiihingutest tehtavad
viljamaksed. Kuivdrd kapitalireeglid puudutavad iiksnes kapitalitihinguid, siis kdesoleva t60
eesmarki silmas pidades ei ole relevantne késitleda teisi tihinguid. Kapitalitihinguks voiks
lugeda ka tulundusiihistut, mis on kapitaliiihingu ja isikuiihingu vahevorm, kuna tulundusiihistu
litkkmetele vOib kehtestada isikliku tdiendvastutuse vOi moodustada osakapitali
tulundusiihistuseaduse®® § 1 1g-te 2 ja 3 kohaselt?®. Samas kiesoleva t66 mahtu silmas pidades

kisitletakse kapitalitihingutena iiksnes osatihingut ja aktsiaseltsi.

Uuritav teema on aktuaalne veel tulumaksuseaduse aspektist, millele kédesolev t66 ka pogusalt
viitab. Kuna kapitalilihingust tehtavaid véljamakseid (dividende) on vdimalik teatud juhtudel
kvalifitseerida nii laenude kui ka intressidena, esineb nende maksustamisel probleeme, mille

osas valitsus kavandab tulumaksumuudatust.

Léhtuvalt uurimiskiisimusest on magistritdd jaotatud kolmeks peatiikiks. Esimeses peatiikis
antakse iilevaade finantsaruandluse korraldamisest ja véljamaksete tegemisest. Selgitatakse,

mis on finantsaruandluse standardid ning kuidas koostada finantsaruanded, sealhulgas ka

16 Kohustis on raamatupidamiskohustuslase eksisteeriv kohustus, mis tuleneb mineviku siindmustest ja millest
vabanemine eeldatavalt vdhendab majanduslikult kasulikke ressursse. Viltimaks defineerimisviga
ringdefinitsiooni kasutamise néol asendati 01.01.2017 joustunud RPS-iga ,.kohustus“terminiga ,,kohustis®.

17 L. Handschin. Risk-Based Equity Requirements: How Equity Rules for the Financial Sector Can Be Applied to
the Real Economy. Journal of Corporate Law Studies 2012 (12), p. 256.

18P.0. Miilbert. A Synthetic View of Different Concepts of Creditor Protection, or: A High- Level Framework for
Corporate Creditor Protection. EBOR 2006 (7), p 380.

9 Tulundusiihistuseadus. — RT 12002, 3, 6 ... RT I, 21.03.2014, 34. Edaspidi: TUS.

2 K, Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt. Uhingudigus I: kapitaliiihingud. Kirjastus Juura 2015, Ik 44.
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konsolideeritud aruannet. See loob raamistiku mdistmaks, kuidas ja millisest vahenditest

tehakse kapitaliiihingust vdljamakseid.

P.O. Miilbert ja Max Birke toovad oma artiklis vélja voimaliku jaotuse kapitali sdilitamise
reeglitest, milles lihtutakse ka kiesolevas to6s®l. Nimelt on olemas kapitali siilitamise
pohireeglid ja tdiendavad reeglid. Teises peatiikis keskendutakse eelkdige kapitali séilitamise
pOhireeglitele, mida tuleb viljamaksete tegemisel silmas pidada. Nendeks on netovara
sdilitamise pohimote, oma osade voi aktsiate omandamine ning vdljamaksete tegemise reeglid.
Seejuures analiiiisitakse, kas ja kuidas on kapitali sdilitamise pohireegleid finantsaruandluse
standardites sisustatud.

Kolmandas peatiikis on vilja toodud kataloog tdiendavatest reeglitest (ingl. k complementary
rules), millega tagada kapitaliiihingus kapitali sdilimine. Need on omanike laenud ehk allutatud
laenud, keeld anda laenu kapitaliihinguga seotud isikule ning osa- ja aktsiakapitali
vihendamine. Veel on késitletud sissemakseta osaiihingu asutamise temaatikat ning uuritud,

kuidas see suhestub nii finantsaruandluse kui ka kapitali sdilitamise reeglitega.

Magistritods on kapitali sdilitamise reeglite analiilisimisel kasutatud peamiselt 2015. aastal
ilmunud K. Saare, U. Volensi, A. Vuti ja M. Vuti teost ,,Uhingudigus I: kapitaliithingud*, mis
esmakordselt kisitleb silisteemselt Eesti kapitalitihingute Jigust, sisaldades olulisemaid
avaldatud seisukohti ja kohtupraktikat??. Eesti digusalasest kirjandusest on kasutatud eelkdige
A. Vuti teadusartikleid ja doktoritood ,,Legal capital rules as a measure for creditor and

shareholder protection*?3,

Kapitalireegleid on kisitlenud veel Kétlin Ots oma magistritoos ,,Kapitalireeglid volausaldajate
kaitsemeetmetena Eesti ja Suurbritannia suletud #riiihingutes*®*, millest kiesolev t66 eeskuju
votab. Eestikeelsest kirjandusest kasutatakse asjakohaseid Juridica artikleid, Riigikohtu
lahendeid ja Uhingudiguse revisjoni lihteiilesannet. Magistritdd teemast tulenevalt on viidatud
veel erinevatele raamatupidamislikele viljaannetele, mis tapsustavad

omakapitaliinstrumentidega tehtud tehingute kajastamist.

Marksonad: kapitali sdilitamise reeglid, rahvusvahelised finantsaruandluse standardid,

Raamatupidamise Toimkonna juhend.

2LVt tipsemalt P.O. Miilbert. M. Birke 2002, p 695.

22 (Jhingudigus 1. — http://www.juura.com/open/index.php?route=product/product&product_id=278, 23.04.2017.
23 A, Vutt. Legal Capital rules as a measure for creditor and shareholder protection. Dissertation. Tartu 2011.

2 K. Ots. Kapitalireeglid volausaldajate kaitsemeetmetena Eesti ja Suurbritannia suletud iriithingutes.
Magistrit6d. Tallinn 2012.
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1. FINANTSARUANDLUS JA KASUMI JAOTAMINE

1.1. Finantsaruandluse standardid

Tohusalt toimiva siseturu iiheks eelduseks on ldbipaistvad ja vérreldavad finantsaruanded?®,
mis sisaldavad informatsiooni driiihingu finantsseisundi, tulemuste ning rahavoogude kohta,
mida majandusotsuste tegemisel kasutada (IAS 1 § 9). Finantsaruanded ei anna iiksnes teavet
kapitaliturgudel tegutsevatele investoritele, vaid annavad ka iilevaate varasematest tehingutest
ning edendavad kapitaliiihingu juhtimist?®®. Seepérast on tihtis, et kapitaliithingud (eclkdige
finantsturgudel tegutsevad ja borsil noteeritud) kasutaksid oma finantsaruannete koostamisel
tihtseid ja rahvusvaheliselt tildtunnustatud korgetasemelisi standardeid. RPS § 3 p 9 kohaselt
on ildtunnustatud finantsaruandluse standardid: IFRS, SME IFRS (IFRS for Small and
Medium-sized Entities), rahvusvahelised avaliku sektori finantsarvestuse standardid

(International Public Sector Accounting Standards — IPSAS) ja muud analoogsed standardid.

Finantsaruandluse standardite harmoniseerimiseks loodi 1973. aastal Rahvusvahelise
Arvestusstandardite Komitee (International Accounting Standards Committee — IASC), kes
véljastas aastatel 1973-2000 rahvusvahelisi raamatupidamisstandardeid (International
Accounting Standards — IAS), mida taheti hakata Euroopa Liidus kohaldama alates 1995.
aastast?’. 2001. aastal struktureeriti IASC iimber ja tema digusjirglaseks sai Rahvusvaheline
Arvestusstandardite Noukogu (International Accounting Standards Board — IASB), kelle
kehtestatud standardeid ja tolgendusi hakati edaspidi nimetama rahvusvaheliseks
finantsaruandluse standardiks (IFRS).28 IFRS véeti Euroopa Liidus vastu 2002. aastal Euroopa
Komisjoni miirusega (EU) nr 1606/2002 ning joustus 2005. aastal?®. Kokkuvéttes hdlmab
IFRS endas: IAS madruseid, IFRS standardeid ja Rahvusvahelise Finantsaruandluse
Tdlgenduste Komitee (International Financial Reporting Interpretations Committee — IFRIC)
véljatootatud tolgendusi (IAS 1§ 9).

Enamik IFRS-i regulatsioone ei kohaldu VKE-dele, kellel ei ole avalikkuse ees aruandmise
kohustust, seetottu véljastas IASB 2009. aastal VKE-dele eraldi standardi — SME IFRS. SME

%5 A. Vutt. Aktsiakapitali diguslik reguleerimine: eesmirgid ja moodustamine. Magistritdd. Tartu Ulikool 2005, 1k
17-19.
6 Raamatupidamise direktiivi preambula p 4.
27 European Commission. Accounting Harmonisation: A New Strategy vis-a-vis International Harmonisation.
Commission Communication COM 95 (508) of 11.1995, p. 4. -
http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/docs/com-95-508/com-95-508_en.pdf, 23.04.2017.
28 S, Fathima. International Financial Reporting Standards (IFRS). An International Multidisciplinary e-journal.
2016 (1), p 198. — http://www.researchambition.com/uploads/201682162922ra.pdf, 13.03.2017.
29 AS Pricewaterhouse Coopers. Changes in Estonian Legal Framework and Practices of Accounting and Auditing
during 2004-2014. Final Report. 2016, p 12. -
https://www.pwc.com/ee/et/publications/pub/Eesti%20arvestusala%20muutused%20_%20PwC%?20uuringu%20
19%C3%B5pparuanne%20(ENG)%2011012016.pdf, 14.03.2017.
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IFRS sisaldab endas vorreldes IFRS-iga lihtsamaid kajastamise ja mdotmiskriteeriume. SME
IFRS on moelud lahendama vastuolusid, mis tekivad VKE-del jargides IFRS-i detailseid
arvestusreegleid ja pdhjalikke avalikustamisndudeid®®. Ka Raamatupidamise Toimkond leidis,
et SME IFRS-i raamistik sobib Eestile rohkem, mistdttu pohineb Eesti finantsaruandluse
standard SME IFRS-il.

Eesti finantsaruandluse standard® on rahvusvaheliselt tunnustatud arvestuse ja aruandluse
pShimotetele tuginev raamatupidamistava, mille pdhinduded kehtestatakse RPS-is ning mida
tipsustavad Raamatupidamise Toimkonna juhendid®?. RTJ-id kehtestab valdkonna eest
vastutav minister méarusega (RPS § 24 1g 4). RTJ-i eesmirk on selgitada RPS-is defineeritud
mdisteid ja alusprintsiipe ning sétestada konkreetsed reeglid rakendatavate arvestuspohimotete
ja informatsiooni avalikustamise osas nendele, kes koostavad raamatupidamist Eesti

finantsaruandluse standardi kohaselt®3.

RPS-i kohaselt peavad koik raamatupidamiskohustuslased®* korraldama raamatupidamist ja
finantsaruandlust kas Eesti finantsaruandluse standardi v&i IFRS-i jargi (RPS § 17 Ig 1).
Erandiks on avaliku huvi iiksused®, kelle aruannete vastu on laiemal avalikkusel kdrgendatud
huvi. Borsil noteeritud Zriiihing®® peab finantsaruandluses lihtuma IFRS-ist (RPS § 17 Ig 2)
ning avalik-diguslik juriidiline isik, kelle eesmargiks ei ole majandustegevuse kaudu kasumi
taotlemine, peab ldhtuma avaliku sektori finantsarvestuse ja -aruandluse juhendist (RPS § 17 Ig
4).

On leitud, et just IFRS-i printsiipidel pohinev (ingl k. principle based) ldhenemine ja

paindlikkus vdimaldab seda kasutada erinevates raamatupidamistraditsioonidega tingimustes®’.

% E. Kaup. Uhine rahvusvaheline raamatupidamisstandard viikeettevotetele.  19.10.2009. —
http://www.raamatupidaja.ee/uudised/2009/10/19/uhine-rahvusvaheline-raamatupidamisstandard-
vaikeettevotetele, 01.05.2017.

31 Kuni 01.01.2016 tuntud kui Eesti hea raamatupidamistava (generally accepted accounting principles — GAAP),
mida kirjeldatakse Raamatupidamise Toimkonna juhendites. Kokku on 18 RTJ-i, mis on kéttesaadavad
Raamatupidamise Toimkonna veebilehel http://www.fin.ee/aruandluskorraldus. Edaspidi: RTJ.

32 Raamatupidamise Toimkonna juhend 2 Nouded esitlusviisile § 2. — http://www.fin.ee/aruandluskorraldus,
17.04.2017. Edaspidi: RTJ 2.

33 Raamatupidamise Toimkonna juhend 0 Eessdna § 2. — http://www.fin.ee/aruandluskorraldus, 17.04.2017.
Edaspidi: RTJ 0.

%  Raamatupidamiskohustuslaseks on FEesti Vabariik iihe avalik-digusliku juriidilise isikuna, kohaliku
omavalitsuse iiksus, iga Eestis registreeritud era- voi avalik-6iguslik juriidiline isik, fiilisilisest isikust ettevotja ja
Eestis registrisse kantud vélismaa aritihingu filiaal (RPS § 2 1g 2).

35 Vt tipsemalt audiitortegevuse seadus § 13 avaliku huvi iiksus.

% Ariiihing, kelle emiteeritud viirtpaberid on vdetud kauplemisele Eesti vdi muu Euroopa Majanduspiirkonna
lepinguriigi  (edaspidi lepinguriik) reguleeritud véértpaberiturule, krediidiasutus, finantsvaldusettevdtja,
segafinantsvaldusettevotja, investeerimisithing ja kindlustusandja peavad finantsaruandluses ldhtuma
otsekohalduvast standardist (RPS § 17 1g 2).

37°S. Carmona. M. Trombetta. On the global acceptance of IAS/IFRS accounting standards: The logic and
implications of the principles-based system. J. Account. Public Policy 2008 (27), p 455.
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IFRS-i printsiibid®® on kokkuvétvalt vilja toodud RPS §-s 16, millest kdesoleva tod kontsekstis
on relevantsed sisu tilimuslikkuse, konservatiivsuse ja jatkuvuse printsiip. Sisu iilimuslikkuse
printsiip tdhendab, et majandustehingute kajastamisel tuleb 1dhtuda nende sisust ka siis, kui see
ei uhti nende juriidilise vormiga (RPS § 16 lg 10). Niiteks teatud juhul vodidakse
kapitalitihingust tehtavaid viljamakseid nimetada laenudeks. Kui tegelikkuses vastavad sellised
véljamaksed hoopis omakapitaliinstrumentide (nt dividendid) kriteeriumile, siis tuleks neid
kajastada raamatupidamises kui omakapitaliinstrumente®®. Seega kajastatakse tehinguid
raamatupidamises ja raamatupidamise aruandes, jargides selle pShimottelist iseloomu, mitte

konkreetset standardis kehtestatud reeglit.

Finantsaruandluse suurimaid riske on varade iilehindamine, mis tihendab, et vara bilansiline
(raamatupidamises kajastuva*®) viirtus on korgem turuviirtusest (diglasest viirtusest*l).
Seetottu on téhtis, et finantsaruanne koostatakse ettevaatlikult ja kaalutletult, viltides varade ja
tulude tilehindamist voi kohustiste ja kulude alahindamist. Seejuures ei ole digustatud varade
ja tulude sihilik alahindamine vo6i kohustiste ja kulude sihilik iilehindamine ega varjatud
reservide tekitamine (RPS § 16 Ig 8). Siin peab juhtkond hinnangute tegemisel votma arvesse
koiki voimalikke asjaolusid, mis voivad mojutada varade ja kohustiste bilansilist véartust ning
viltima liigset optimismi, ldhtudes eelmiste perioodide kogemusest.*? Konservatiivsuse
printsiibi eesmérk on viltida soovimatute viljamaksete tegemist kapitaliiihingust*® ehk tagada

kapitali sdilimine {ihingus, mille tihtsust on rdhutatud eriti pérast finantskriisi**.

Kuigi finantsaruandluse standardid otsesdnu kapitali sédilitamise pShimdtet ei sdtesta, lahtutakse
finantsaruannete koostamisel eeldusest, et raamatupidamiskohustuslane on jatkuvalt tegutsev
ning tal ei ole tegevuse 1dpetamise kavatsust ega vajadust (RPS § 16 Ig 2). Uheks jitkuvuse

eelduseks on driithingu kapitali siilitamine ning tagamine, et ei tehtaks &ritihingust

38 Kokku on 10 alusprintsiipi, millest tuleb raamatupidamise aastaaruande koostamisel lihtuda: 1) majandusiiksuse
printsiip, 2) jatkuvuse printsiip, 3) arusaadavuse printsiip, 4) olulisuse printsiip, 5) jarjepidevuse ja vorreldavuse
printsiip, 6) tulude ja kulude vastavuse printsiip, 7) objektiivsuse printsiip, 8) konservatiivsuse printsiip, 9)
avalikustamise printsiip, 10) sisu tilimuslikkuse printsiip (RPS § 16).

39 Omakapitaliinstrument on leping, mis annab diguse osaleda ettevdtte netovaras (nt. aktsia vdi aktsiaoptsioon)
(RTJ 3 § 6).

40 RKKKo 3-1-1-49-11 p 43.

4 Oiglane viirtus on summa, mille eest on vdimalik vahetada vara vdi arveldada kohustust teadlike, huvitatud ja
soltumatute osapoolte vahelises tehingus. (RTJ 3 § 6).

42 Raamatupidamise Toimkonna juhend 1 Aastaaruande koostamise iildpdhimdtted § 58. -
http://www.fin.ee/aruandluskorraldus, 17.04.2017. Edaspidi: RTJ 1.

4 R.L. Watts. A Proposal for Research on Conservatism. SSRN Electronic Journal March 2001, p 4. —
https://www.researchgate.net/publication/228171155 A _Proposal_For_Research_On_Conservatism,

24.04.2017.

“44panetsos, L. Accounting Standards and Legal Capital in EU Law. Utrecht Law Review 2016 (12), p 142. —
www.utrechtlawreview.org, 17.04.2017.
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véljamakseid, kui selleks ei ole piisavalt vabu vahendeid. See nduab samuti mitmetes
valdkondades juhtkonnapoolsete kriitiliste hinnangute tegemist. Juhtkond on kohustatud
hindama é&ritihingu jatkusuutlikust vdhemalt 12 kuu jooksul pédrast bilansipdeva ning kui
tegevuse jatkuvuse suhtes esineb ebakindlus (néiteks netovara ei vasta driseadustiku nduetele),
peab juhtkond avaldama ebakindlust pohjustavad asjaolud majandusaasta aruande lisades. (RTJ
1§37)

Eeltoodud printsiibid voimaldavad tagada, et kapitaliiihingul on piisavalt vara, et oma kohustisi
tagada. Vastasel juhul ei suuda driithing volausaldajate ndudeid rahuldada ja voib muutuda
maksejouetuks. Kui raamatupidamine ja finantsarvestus on reguleeritud eelkdige RPS-i-s ja
finantsaruandluse standardites, siis majandusaasta aruande kinnitamise kohta sisaldavaid
sitteid sisaldab {iksnes AS*. Jdrgnevad alapeatiikid annavad tipsema iilevaate

finantsaruannetest ning sellest, kuidas neid koostatakse.

1.2. Finantsaruanded

1.2.1. Majandusaasta aruanne

Raamatupidamiskohustuslased peavad iga 10ppenud majandusaasta kohta koostama
majandusaasta aruande. Majandusaastaks on kalendriaasta (pikkusega 12 kuud), kui tihingu
pohikirjas ei ole satestatud teisiti (RPS § 13 Ig 3). Samas voib iihingu asutamisel, 16petamisel
voi muul seadusega ettendhtud juhul majandusaasta olla liithem voi pikem kui 12 kuud, kuid ei
tohi tiletada 18 kuud (RPS § 13 Ig 2). Oluline on majandusaasta valikul silmas pidada, et see
sobiks raamatupidamiskohustuslase majandustsiikliga ning algaks kuu esimesel kuupéeval ja

15ppeks kuu viimasel kuupieval?.

Parast majandusaasta 16ppu koostab juhatus majandusaasta aruande ja esitab selle koos kasumi
jaotamise ettepanekuga osanikele vi iildkoosolekule (AS § 179 Ig-d 1 ja 2, § 332 Ig 2). Kui
kapitalitihingul on audiitor voi ndukogu, tuleb aruandele lisada ka vandeaudiitori voi ndukogu
arvamus. Noukogu vaatab majandusaasta aruande ldbi ja koostab selle kohta kirjaliku
aruande®’. Noukogul on digus teha ka muudatusi kasumi jaotamise ettepanekus (AS § 333).

Samas majandusaasta aruande kinnitamise otsustavad osanikud vdi iildkoosolek (AS § 179 Ig

4 K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt, Ik 301.

4 Majandusaasta aruanne. — https://www.eesti.ee/est/majandusaasta_aruanne, 23.04.2017.

47 Aruandes peab ndukogu niitama, kas ta kiidab heaks juhatuse poolt koostatud majandusaasta aruande. Aruandes
peab lisaks niitama, kuidas ndukogu on aktsiaseltsi tegevust korraldanud ja juhtinud (AS § 333).
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3, § 334 Ig 1). Hiljemalt kuue kuu jooksul parast majandusaasta 16ppu tuleb majandusaasta
aruanne esitada driregistrile (AS § 179 1g 4, § 334 Ig 2).

Majandusaasta aruanne koosneb raamatupidamise aastaaruandest ja tegevusaruandest (RPS §
14 lg 1). Tegevusaruandes antakse iilevaade raamatupidamiskohustuslase olulistest
stindmustest majandusaastal, eeldatavatest arengusuundadest ning asjaoludest, millel on
madrav tdhtsus finantsseisundi ja majandustegevuse hindamisel (RPS § 24 Ig 1).
Raamatupidamise aastaaruanne koosneb omakorda pohiaruannetest (bilanss, kasumiaruanne,
rahavoogude aruanne ja omakapitali muutuste aruanne) ning lisadest (RPS § 15 Ig 2). Lisades
avalikustatakse, millistest finantsaruandluse standardist Ildhtuvalt on raamatupidamise

aastaaruanne koostatud ning millised olid olulisemad arvestuspohimétted (RPS §211g1p 1 ja
p2).

Kui bilanss on raamatupidamisaruanne, mis kajastab teatud kuupdeva (bilansipdeva ehk
majandusaasta 10pu) seisuga raamatupidamiskohustuslase finantsseisundit (vara, kohustisi ja
omakapitali), siis kasumiaruanne (tulude ja kulude aruanne) kajastab terve aruandeperioodi
finantstulemust (tulusid, kulusid ja kasumit v&i kahjumit) (RPS § 18 Ig-d 1 ja 2).
Raamatupidamiskohustuslane, kes koostab oma raamatupidamise aastaaruande vastavalt Eesti
finantsaruandluse standardile, peab lihtuma RPS-is esitatud bilansi- ja kasumiaruande
skeemidest (RPS § 18 Ig 3). Uksnes tegevusaladel, kus see on pdhjendatud majandustegevuse
iseloomu tottu, voib kasutada erinevaid bilansi- ja kasumiaruande skeeme (RPS § 18 Ig 4), kui

see voimaldab anda selgema iilevaate aritihingu finantsseisundist ja -tulemusest.

Teistele pohiaruannetele (rahavoogude aruanne ja omakapitali muutuste aruanne) pole eraldi
skeemi RPS-is ette ndahtud. Rahavoogude aruanne kajastab raamatupidamiskohustuslase
aruandeperioodi rahavoogusid (raha ja raha ekvivalentide laekumisi ning viljamakseid), mis on
rihmitatud ~ vastavalt nende eesmirgile dritegevuse,  investeerimistegevuse ja
finantseerimistegevuse rahavoogudeks (RPS § 19 Ig 1 ja 2). Rahavoogude aruanne voimaldab
hinnata kapitaliithingu voimet genereerida raha, tasuda laenude intresse ja maksta dividende.
Aruande jooksul makstud dividendid kajastuvad omakapitali muutuste aruandes, mis kajastab

aruandeperioodil toimunud muutusi raamatupidamiskohustuslase omakapitalis (RPS § 20 1g 1).
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Finantsaruannete koostamisel on seatud erisused viike*®-ja mikroettevotjatele*® ning
kontsernidele. Viike-ja mikroettevotted ei pea esitama rahavoogude ja omakapitali muutuste
aruannet, vaid iksnes bilansi, kasumiaruande ja lisad (lithendatud raamatupidamise
aastaaruanne) (RPS § 15 Ig 2%). Lisaks ei pea mikroettevdte esitama tegevusaruannet (RPS §
14 1g 1%). Selline ndue tuleneb uuendatud raamatupidamise direktiivist®®, mille eesmirk oli
lintsustada VKE-de raamatupidamist. Kontsernide puhul peab emaiihing koostama

konsolideeritud raamatupidamise aruande.

1.2.2. Konsolideeritud aruanne

Euroopa Liidu tasemel puuduvad kontserni kohta harmoniseeritud reeglid. Euroopa Liit on kiill
proovinud kontsernidiguslikke kiisimusi reguleerida, kuid seni tulemuseta®®. Seega vdivad
liikmesriigid kas ise luua kontsernide regulatsiooni (nt Saksamaa) voi liksnes piirduda moiste
defineerimise ja erandite lahendamisega nagu seda on tehtud Eestis. Saksamaa osaiihingu kohta
kehtiva seaduse (Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung — GmbHG)>?
ja aktsiaseltsiseaduse (Aktiengesetz — AktG) >3 regulatsioon on kontsernidiguslikes kiisimustes
iiks detailsemaid Euroopas. Seevastu AS-is on iiksnes defineeritud kontserni®* mdiste, mis

omakorda parineb raamatupidamise direktiivi artiklist 22.

Kontserni ehk konsolideerimisgrupi moodustab emaettevdtja koos tiitarettevdtjatega (AS § 6 Ig
3, RPS § 27 1g 1). Kontsernisuhe ei ole mitte digussuhe, vaid faktiline suhe, mis tdhendab, et
kontserni olemasolu hindamisel 1dhtutakse tegelikust olukorrast, mitte sellest, kuidas isikud on
omavahelise staatuse méiratlenud. AS eristab kolme liiki kontserne: osaluskontsern,
lepinguline kontsern ja faktiline kontsern (AS § 6 Ig-d 1 ja 2). Osaluskontserniga on tegemist

juhul, kui tiks &ritihing on teises &ritihingus osanik vai aktsionér (emaettevatja) ning omab seal

8 viikeettevotja — Eestis registreeritud driiihing, kes ei ole mikroettevdtja ja kelle niitajatest vdib aruandeaasta
bilansipdeval vaid {iks iiletada jargmisi tingimusi: varad kokku 4 000 000 eurot, miiiigitulu 8 000 000 eurot ja
keskmine tootajate arv aruandeaasta jooksul 50 inimest (RPS § 3 p 15)

49 mikroettevdtja — osaiihing, kelle niitajad vastavad aruandeaasta bilansipdeval kdikidele jargmistele tingimustele:
varad kokku kuni 175 000 eurot, kohustised ei ole suuremad kui omakapital, iiks osanik, kes on ka juhatuse liige,
ja kelle miiiigitulu on aruandeaastal kuni 50 000 eurot (RPS § 3 p 14)

% Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiiv 2013/34/EL, 26. juuni 2013, teatavat liiki ettevdtjate aruandeaasta
finantsaruannete, konsolideeritud finantsaruannete ja nendega seotud aruannete kohta ja millega muudetakse
Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2006/43/EU ning tunnistatakse kehtetuks ndukogu direktiivid
78/660/EMU ja 83/349/EMU (EMPs kohaldatav tekst). — ELT L 182/19, Ik 19-76. Edaspidi: raamatupidamise
direktiiv.

51 Uhingudiguse revisjoni lihteiilesanne 2016, Ik 167.

%2 Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrinkter Haftung. —  http://www.gesetze-im-
internet.de/englisch_gmbhg/, 01.04.2017.

53 Aktiengesetz. — http://www.gesetze-im-internet.de/bundesrecht/aktg/gesamt.pdf, 01.04.2017.

% RPS-is kasutatakse mdistete , tiitarettevote”, ,,emaettevdte” ja ,kontsern” asemel mdisteid ,konsolideeritav
iiksus”, ,,konsolideeriv liksus” ja ,,konsolideerimisgrupp”, et eristada neid driseadustikus kasutatavatest moistetest
LHtitarettevotja”, ,.,emaettevotja” ja ,.kontsern” ning kohaldada neid ka mittedriithingutele (RTJ 11 § 7).
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haélteenamust (tiitarettevotja). Emaettevdtja tiitarettevatjaks on ka tihing, kus hadlteenamus on
teisel tiitarettevotjal voi tiitarettevdtjatel iiksinda voi koos emaettevdtjaga. (AS § 6 Ig 1) Seega

kui emaettevdttel on iile 50% tiitarettevotte hiltest, eeldatakse valitseva mdju olemasolu.®

Samas voib olla ithingute vahel sdlmitud leping, millest tuleneb iihele osanikule v&i aktsionérile
voimalus valitseva moju saavutamiseks teises tihingus. Niisiis omab emaettevotja tiitarettevotja
iile valitsevat mdju lepingu alusel (AS § 6 Ig 2). Siinkohal on oluline termini ,,valitsev m&ju*
defineerimine. Konsolideerimise pdhimdtteid reguleerib RTJ 11 ,,Ariithendused ning tiitar- ja

sidusettevdtete kajastamine**®,

RTJ 11 § 6 kohaselt on valitsev moju (kontroll) voime otsustada teise ettevotte (tiitarettevotte)
finants- ja dripoliitika iile. Valitsev moju voib olla nii otsene kui ka kaudne. Kaudne valitsev
madju esineb siis, kui emaettevattel on tiitarettevotte iile valitsev moju teise tiitarettevotte kaudu.
Valitsev mdju esineb ka siis, kui iiks osanik voi aktsiondr suudab médrata voi tagasi kutsuda
enamiku juhtorgani lilkmetest voi mééirata juhtorgani koosolekute otsuseid (RPS § 27 Ig 1, RTJ

11 § 8). Viimasel juhul on tegemist faktilise kontserniga AS § 6 mdistes.

Majandusaasta 16pus on konsolideerival tiksusel (emaettevottel) kohustus konsolideeriva
tiksusena koostada konsolideerimisgrupi majandusaasta aruanne (RPS § 28 Ig 1).
Konsolideerimisgrupi raamatupidamise aastaaruanne on sarnane tavapérasele raamatupidamise
aastaaruandele. See koosneb konsolideeritud pohiaruannetest ning lisadest, mis sisaldavad muu
hulgas konsolideeriva iiksuse konsolideerimata bilanssi, kasumiaruannet, rahavoogude

aruannet ning omakapitali muutuste aruannet (konsolideerimata aruanded). (RPS § 30 Ig 1)

Konsolideerimine on konsolideerimisgruppi kuuluvate raamatupidamiskohustuslaste aruannete
tthendamine nii, nagu oleks tegemist iihe raamatupidamiskohustuslasega (RPS § 27 1g 4). RTJ
11 kohaselt on konsolideerimise peamised raamatupidamisprotseduurid jargmised (RTJ 11 §
72):

a) emaettevotte ja tiitarettevotete finantsnaitajad liidetakse rida-realt,

b) emaettevotte bilansis kajastatud investeeringud tiitarettevotetesse elimineeritakse
emaettevotte osaluste vastu tiitarettevotete omakapitalis;

¢) juhul kui teatud tiitarettevotetes on emaettevotte osalus vaiksem kui 100%, eraldatakse
vihemusaktsiondrile kuuluv osa selliste tiitarettevotete netovarast ja aruandeperioodi

kasumist (kahjumist);

*> K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt, Ik 87.
% Raamatupidamise Toimkonna juhend 11 Ariiilhendused ning tiitar- ja sidusettevdtete kajastamine. —
http://www.fin.ee/aruandluskorraldus, 17.04.2017. Edaspidi: RTJ 11.
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d) elimineeritakse tdielikult koik kontsernisisesed nduded ja kohustused, kontserni
ettevotete vahelised tehingud ning nende tulemusena tekkinud realiseerimata kasumid
ja kahjumid,

e) juhul kui tiitarettevotete bilanssides on kajastatud finantsinvesteeringuna emaettevotte
aktsiaid, klassifitseeritakse need konsolideeritud bilansis timber oma aktsiateks.

Seega konsolideeritud aruannetes kajastatakse tiitarettevotted rida-realt konsolideerituna (RTJ
11 § 61). Ettevote, mille iile emaettevote omab olulist mdju®’, kuid mida ta ei kontrolli
nimetatakse sidusettevotteks. Olulise moju olemasolu eeldatakse juhul, kui emaettevote omab
20% kuni 50% sidusettevotte haddlediguslikest aktsiatest voi osadest. (RTJ 11 §-d 6 ja 9)
Sidusettevotteid —kajastatakse®®  konsolideeritud —aruannetes kas diglases  viirtuses,

soetusmaksumuse voi kapitaliosaluse meetodil (RTJ 11 § 63).

Oluline on konsolideerimisel jargida, et kdikide konsolideeritavate tiitarettevotete aruanded
oleksid koostatud jargides samu arvestuspohimotteid. Juhul kui moni tiitarettevote on oma
majandusaasta aruande koostanud ldhtuvalt muudest arvestuspShimotetest, tuleb enne
konsolideerimise labiviimist teha vajalikud korrektuurid, et viia need kooskodlla kontserni
arvestuspohimotetega. (RTJ 11 § 73) Loppkokkuvottes on konsolideeritud aruande eesmérk

anda iilevaade kontserni kui terviku finantsseisundist, -tulemusest ja rahavoogudest (RPS § 30
lg 1).
1.3.  Netovara olemus

Netovara (omakapital®®) on defineeritud AS-is ja RPS-is kui bilansi aktiva iildsumma miinus
passivas niidatud kohustiste iildsumma (AS § 171 Ig 2 p 1, RPS § 3 p 3). Nimetus netovara
tuleneb sellest, et omakapital kajastab bilansipdeva seisuga kapitalithingu osanikele
(aktsioniridele) kuuluva netovara hulka®. Raamatupidamise seisukohalt ei ole aktsiaseltsi ja
osaithingu omakapitali kajastamisel pohimottelisi erinevusi. Vastavalt RPS lisa 1
bilansiskeemile kajastatakse omakapitali all: o0sa- voi aktsiakapital nimivéaartuses,

registreerimata osa- voi aktsiakapital, sissemaksmata osakapital, iilekurss®® (ehk aazio), oma

5 Oluline mdju on vdime osaleda investeerimisobjekti (sidusettevotte) finants- ja édritegevust puudutavate otsuste
langetamisel, omamata kontrolli nende otsuste iile. (RTJ 11 § 6).
%8 Vt tipsemalt RTJ 11 §§-e 88-104.
59 RTJ kasutab mdiste ,,netovara“asemel mdistet ,,omakapital®, mis on praktikas levinum, kuid mdlemad mdisted
on samatdhenduslikud.
60 Raamatupidamise Toimkonna juhend 1 Aastaaruande koostamise iildpdhimdtted § 22. —
http://www.fin.ee/aruandluskorraldus, 17.04.2017. Edaspidi: RTJ 1.
61 Osa (aktsia) viljalaskehind vdib olla suurem aktsia nimiviirtusest (voi arvestuslikust véirtusest) (AS § 155 lg
2,§2251g2).
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aktsiad voi osad (miinusmaérgiga), kohustuslik reservkapital, muud reservid, muu omakapital,

eelmiste perioodide jaotamata kasum (kahjum) ja aruandeperioodi kasum (kahjum).

Omakorda liigitatakse raamatupidamislikult omakapital seotud ja vabaks omakapitaliks.
Seotud omakapital holmab endas nimivéartuses véljendatud 0sa- voi aktsiakapitali, iilekurssi ja
reserve ning sellest ei tohi teha osanikele viljamakseid. Kuivord osa- ja aktsiakapitali
moodustamise kaudu toimub osaiihingu finantseerimine®, ei ole sissemakse tagastamine

lubatud, vaid on oluline tagada tasutud sissemaksete siilitamine®®

. Ka reservkapital
moodustatakse iga-aastastest puhaskasumi eraldistest (AS § 160 Ig 1, § 336 Ig 1) eesmiirgiga
luua nii-6elda puhver thingu riskide maandamiseks. Kiill aga voib tlekurssi kui ka
reservkapitali kasutada aktsiaseltsi kahjumi katmiseks (AS § 1551g 2, § 2251g 2, § 161, § 337).
Vaba omakapitali, mis moodustub majandusaasta puhaskasumist ja eelmiste perioodide
jaotamata kasumist, saab kasutada osanikele viljamakseteks, reservide moodustamiseks voi

osa- ja aktsiakapitali suurendamiseks.%*

Siinkohal tuleks veel dra mirkida, et omakapitali arvutamine soltub ettevotte varade ja
kohustiste kajastamisel rakendatavatest arvestuspohimdtetest, millest osa pohinevad odiglasel
vaartusel, 0sa soetusmaksumusel voi muudel meetoditel. Naiteks ei kajasta omakapital ettevotte
siseselt loodud firmavairtust®™, mistdttu ei vordu ettevdtte bilansijirgne omakapital iildjuhul
ettevotte turuvddrtusega. (RTJ 1 § 22) Olenevalt ariithingu tegevusvaldkonnast, millist
finantsaruandluse standardit ja arvestuspohimdtteid majandusaasta aruande koostamisel

kasutatakse, on tulemuseks ka erinev netovara saldo, millest vajadusel viljamakseid teha.

1.4. Jaotatav kasum

1.4.1. Kasumi jaotamise alus

Kapitalitthingu peamine eesmérk on kasumi teenimine, mida hiljem oma osanikele vdi
aktsiondridele dividendidena vélja maksta, kuid selle tegemisel tuleks silmas pidada kapitali

sdilitamise pohimdtet. Kapitali sdilitamise nouded on sétestatud kapitalidirektiivis. Kuigi

62 M. Pold. 5.1. Osaiihingu kapitali suurendamine ja vihendamine. Aripieva késiraamat. Juuni 2016. Aridigus.
Naidised ja kommentaarid, 1k 1

83 P. Davies. Directors’ Creditor-Regarding Duties in Respect of Trading Decisions Taken in the Vicinity of
Insolvency. — European Business Organization Law Review 2006 (7) 1, p 310.

64 J. Tikk. Omakapitali mdjutavad majandustehingud ja — siindmused ning nende kajastamine omakapitali
muutuste aruandes. 18.04.2007. — http://www.raamatupidaja.ee/uudised/2007/04/18/omakapitali-mojutavad-
majandustehingud-ja-sundmused-ning-nende-kajastamine-omakapitali-muutuste-aruandes, 17.04.2017.

8 Firmaviirtus on positiivne vahe omandatud osaluse soetusmaksumuse ja omandatud netovara diglase viirtuse
vahel (RTJ 11 § 45).
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kapitalidirektiiv sitestab reeglid tiksnes aktsiaseltsidele, siis voivad liikmesriigid laiendada

direktiivi ulatust ja kehtestada sarnased reeglid ka osaiihingutele.

Ariseadustikust ldhtuvalt kohaldatakse vastavaid reegleid ka osaiihingutele®®. Seda eelkdige
pOhjusel, et kui osatihingut ja aktsiaseltsi reguleerivad tihingudiguse normid on olulises o0sas
identsed, siis peaksid neile kohalduvad kapitalireeglid olema samuti iihtlustatud. Ka Riigikohus
on leidnud, et puudub pdhjendus, miks peaks norme (kaasus puudutas kiill osaiihingu osanike
koosoleku kokkukutsumise korra rikkumise tagajirgi AS§ 296 alusel) reguleerima teisiti kui
aktsiaseltsi omi.®” Jarelikult puudub alus kapitaliiihingut reguleerivate normide erinevaks
tdlgendamiseks®. Kui diguslikus regulatsioonis esineb liink, siis tuleb see liink tsiviilseadustiku
iildosa seaduse®® § 4 1dike 1 kohaselt sisustada analoogia alusel samasuguse reegliga osaiihingu
kohta.

Osanikele ja aktsiondridele tehtavad vidljamaksed on Kkapitalidirektiivi moistes dividendid.
Kapitalidirektiivi artikkel 17 1g 4 mdistes on tulude jaotamine eelkdige dividendide ja aktsiatega
seotud intresside viljamaksmine ega laiene muudele viljamaksetele’®. Sarnaselt
kapitalidirektiivile kisitleb AS kapitaliiihingust tehtavaid viljamakseid kui kasumi jaotamist
ehk dividende. Samas vdimaldab AS-i sdnastus mdnevdrra laiemat tdlgendust (AS § 157 1g-d

1ja3,§2761g1,§278)™.

Kapitalidirektiivi artiklist 17 tuleneb nii-6elda kaheastmeline test, kuidas dividende maksta.
Testi iiks osa pohineb netovara hindamisel ja teine kasumi jaotamisel’?. Esiteks ei tohi
kapitalidirektiivi artikli 17 16ige 1 jargi tulusid aktsionéridele jaotada, kui netovara on driithingu
raamatupidamise aastaaruande kohaselt viimase majandusaasta ldppemise kuupdeval viiksem
vO1 muutub tulude jaotamise tottu vdiksemaks kui margitud kapitali ja nende reservide

kogusumma, mida vastavalt seaduse voi pdhikirjaga kehtestatud korrale ei tohi jaotada.

Teiseks ei tohi artikli 17 16ike 3 jirgi olla jaotatavate tulude summa suurem kui 16ppenud
majandusaasta kasum, millele on lisatud koik kasumisiirded ja selleks ettendhtud reservidest
voetud summad ning millest on maha arvatud kdik kahjumisiirded ja summad, mis kooskolas

seaduse vOi pohikirjaga on reservi paigutatud. Seega kui kapitaliiihing on enne kahjumit

8 A, Vutt (2005), Ik 21.

67 RKTKo 3-2-1-6-03 p 14.

8 A. Vutt. Allutatud laenud ja nende kajastamine finantsaruannetes. EML ajakiri MaksuMaksja, mérts (nr 3),
2008. — http://www.maksumaksjad.ee/modules/smartsection/item.php?itemid=707#_ftnref25, 17.03.2017.

8 Tsiviilseadustiku iildosa seadus. — RT 12002, 35,216 ... RT I, 12.03.2015, 106. Edaspidi: TsUS.

0 A, Vutt. Allutatud laenud ja nende kajastamine finantsaruannetes (2008).

L A, Vutt. Dissertation (2011), p 33.

2 T. Bachner. Creditor Protection in Private Companies: Anglo-German Perspectives for a European Legal
Discourse 2009, p. 114.
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teeninud, tuleb see summa koos teiste negatiivsete omakapitalikirjetega jaotamisele kuuluvast
kasumist maha arvata. Samadel alustel toimub viljamaksete tegemine AS-i jirgi (AS §157 Ig-
dlja3,§2761g1, §278).

Kuivord AS-is ei ole puhaskasumi ja eelmiste perioodide jaotamata kasumi mdistet
defineeritud, tuleks siin toetuda raamatupidamislikele moistetele. RTJ bilansiskeemi jargi on
eelmiste perioodide jaotamata kasum (kahjum) eelmiste perioodide akumuleeritud kasum
(kahjum), mida ei ole dividendidena jaotatud ega muul eesmaérgil kasutatud. Kasum (kahjum)
omakorda on finantsaruandluse  standardite  pohjal  raamatupidamiskohustuslase
aruandeperioodi kas koigi voi teatud liiki tehingutega seotud tulude ja kulude vahe (RPS § 3 p
6, RTJ 1§ 31, IAS 1§ 7). Sellest tulenevalt voiks jareldada, et puhaskasum (puhaskahjum) on
aruandeperioodi koikide tulude ja kulude vahe (RTJ 1 § 32).

Viljamaksete tegemisel tuleb arvestada veel maksuseadustest tulenevaid rahalisi ja
mitterahalisi kohustusi, niditeks tulumaksu tasumise ja deklareerimise kohustust. Siinkohal
tuleks rohutada, et residendist aritihingul ei tule tasuda tulumaksu mitte teenitud tuludelt, vaid
jaotatud kasumist ehk tegemist on kasumijaotusmaksuga’®. Kuivord Eestis maksustatakse
dividende, mitte ettevotte kasumit, siis Eestis registreeritud ettevotetel ei teki edasililkkunud

tulumaksu kohustust’.

Kuivord TUuMS § 14 Ig 1 jargi on éritihingu ettevotlustulu maksustatav, voiks jéreldada, et
puhaskasum on kasum, millest on maha arvestatud aruandeaasta tulumaksukohustus. Samas
tuleb dividendide suuruse méadramisel arvestada Eesti maksustamise eripdra. Eestis
maksustatakse jaotamata kasumist viljamakstavaid dividende maksumadraga 20/80
netodividendina véljamakstud summalt (TUMS § 4 Ig 1). Seega dividendide véljamaksmisel
tuleb arvesse votta, et dividendidega kaasnev tulumaksukohustus peab mahtuma samuti
aritihingu vaba omakapitali hulka. Vastasel juhul jadks driithingu netovara péarast tulumaksu
tasumist alla seadusega lubatud piiri. Sellest tuleb jareldada, et puhaskasum on aruandeaasta
kasum (aruandeperioodi koikide tulude ja kulude vahe) parast tulumaksustamist, mis kajastub

kasumiaruandes viimasel kirjel.

Naiteks kui aruandeaasta kasum on 1000 eurot ja eelmiste perioodide jaotamata kasum ka 1000
eurot, oleks maksimaalne lubatud viljamakse kapitalitihingust summas 2000 eurot. Selle arvelt
saab vilja maksta netodividende summas 1600 eurot, millele lisandub tulumaksukohustus

summas 400 eurot. Puhaskasum parast sellise dividendi viljamaksmist oleks 0. Samas on leitud,

8 RKHKOo 3-3-1-12-12 p 22.
4 Raamatupidamise Toimkonna juhend 8 Eraldised tingimuslikud kohustused ja tingimuslikud varad § 45. —
http://www.fin.ee/aruandluskorraldus, 17.04.2017. Edaspidi: RTJ 8.
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et dividende voib vilja votta piiramatu ajaperioodi jooksul ja kogu kasumi ulatuses ning omanik
ei pea ldhtuma juhatuse kasumi jaotamise ettepanekust ning voib teha otsuse oma drandgemise
jirgi.” Selle seisukohaga saab iiksnes siis ndustada, kui viljamakse tegemisel on arvesse

voetud ka kaasnev tulumaksukohustust.

Kui eelneva néite pdhjal vélja maksta kogu vaba omakapital netodividendida summas 2000
eurot, kaasneks sellega tulumaksukohustus 500 eurot ja kogu viljamakse summaks on 2500
eurot. Kuivord selline viljamakse iiletab kasumi jaotamiseks moeldud vabu vahendeid, ei
tohiks see olla lubatud. Lisaks sitestab RTJ 8 § 47 selgelt, et ,vastavalt Eestis praegu
kehtivatele maksuseadustele ei ole ettevotetel voimalik tdiendavate kulutusteta vilja maksta
kogu nende vaba omakapitali, vaid osa omakapitalist ldheb dividendide tulumaksu katteks*.
Sitte eesmargist ldhtuvalt voib eeldada, et ,tdiendavate kulutuste” all on mdeldud
tulumaksukohustust. Seega seisukohaga, et netodividende voib viélja votta kogu kasumi
ulatuses, ei saa noustuda. Konservatiivselt hinnates peaks maksimaalne lubatud viljamakse
olema netodividendi ja tulumaksukohustuse summa. Lisaks tulumaksukohustusele tulenevad

AS-ist tiiendavad piirangud kasumi jaotamisel, mida kiisitleb alljirgnev peatiikk.

1.4.2. Kasumi jaotamise piirangud

Kapitalidirektiivist on iile voetud séte, kus osanikele (aktsionéridele) ei tohi viljamakseid teha,
kui kapitalitihingu viimase majandusaasta 16ppemisel Kinnitatud majandusaasta aruandest
ilmnev kapitaliiihingu netovara on viiksem voi jadks viiksemaks 0Sa- voi aktsiakapitali ja
reservide kogusummast, mille viljamaksmine ei ole seadusest voi pdhikirjast tulenevalt lubatud
(AS § 157 Ig 3, § 278). Niisiis on AS-iga paika pandud kaks pdhilist kriteeriumi, mida peab
véljamaksete tegemisel jargima. Esiteks peab olema viljamaksete tegemiseks vabu vahendeid
ja teiseks tuleb jargida seotud omakapitali piisavust. Sellest viimane on netovara siilitamise

pShimdte, mida kasitleb detailsemalt kidesoleva t66 alapeatiikk 2.1.

Erialakirjanduses on kritiseeritud IFRS-i, kuna see vdimaldab kasutada enamikul juhtudel
mddtmisalusena diglast vdirtust’®. Kuivord see annab juhtkonnale suurema kaalutlusdiguse
tehingute hindamisel, vdib see viia ,,realiseerimata kasumi* viljamaksmiseni’’. See tihendab,

et kapitalitihing on {ilehinnanud oma jaotuskdlbuliku kasumit. Kui iilehinnatud kasumist teha

> K. Madisson. Dividende vdib vilja vdtta kogu kasumi ulatuses. Aripdev. 10.09.2008. —
http://www.aripaev.ee/arvamused/2008/09/10/Dividende_voib_valja_votta_kogu_kasumi_ulatuses, 22.04.2017.
76 Qiglane viirtus on summa, mille eest on vdimalik vahetada vara voi arveldada kohustust teadlike, huvitatud ja
sOltumatute osapoolte vahelises tehingus (RTJ 3 § 6).

7 B. Pellens, T. Sellhorn. Improving Creditor Protection through IFRS Reporting and Solvency Tests. 2006, p. 8-
9. — http://ssrn.com/abstract=938156, 17.04.2017.
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véljamakseid, voib kapitalitihingu netovara jéllegi langeda alla seaduses sitestatud piirmaéra.
Selle olukorra viltimiseks lisati 2015. aastal AS-i tdiendavad sétted, mis piiravad driiihingute
kasumi jaotamist, kui driiihing kapitaliseerib’® immateriaalse pdhivarana’™ arendustegevusega
seotud viljaminekuid ja arendusviljaminekud ei ole tiielikult amortiseeritud® (AS § 97 Ig 12,
§ 157 1g 3%, § 335 Ig 1).

Arendustegevus on uurimistulemuste rakendamine uute toodete, teenuste, protsesside voi
stisteemide  viljatootamiseks, kujundamiseks voi  testimiseks (nt uue retsepti
viljatootamiseks)®l. Kasumi jaotamine on lubatud, kui reservide, mida on vdimalik kasutada
kasumi jaotamiseks, ja eelmiste perioodide jaotamata kasumi summa on vidhemalt vordne
amortiseerimata arendusviljaminekutega (AS § 97 Ig 12, § 157 Ig 3%, § 335 1g 1?).

Niisiis tuleb jaotatava kasumi leidmiseks kasumi (eelmiste perioodide ja aruandeperioodi
kasumi) ja kasumi arvel moodustatud reservide kogusummast maha lahutada
arendusviljaminekute jadkvadrtus. Seega oleks jaotatava kasumi valem jargmine:
omakapital — seotud omakapital — arendusviljaminekute jidkviirtus = jaotatav kasum.®2
Naiteks dritthingu bilansis on 31.12.16 seisuga kajastatud arendusviljaminekuid jadkvaartuses
15 000 eurot. Ariiihingu jaotamata kasum on koos 2016. aasta puhaskasumiga 45 000 eurot.
Sellisel juhul on jaotatavaks kasumiks 30 000 eurot, mis on jaotamata kasumi (45 000 eurot) ja
arendusviljaminekute amortiseerimata osa (15 000 eurot) vahe®3. Selline seadusepunkt kaitseb
olukorra eest, kus #riiihingul ei ole piisavalt varasid kohustuste katmiseks. Uhtlasi ldhtub see
piirang eeldusest, et immateriaalse pohivarana Kkapitaliseeritud arendustegevusega seotud

viljaminekud ei pruugi olla viirt nende bilansilist jaikmaksumust.3*

Tekib kiisimus, kuidas tuleks arendustegevusega seotud viljaminekuid konsolideerimisgrupi

puhul kajastada ning kas kasumi jaotamisel kehtib samasugune piirang. Konsolideerimisgrupi

8 Ehk arendustegevusega seotud viljaminekud kajastatakse bilansis immateriaalse pdhivarana, mitte ei kanta kohe
kuludesse, see omakorda suurendab varade mahtu ja vahendab kulusid. Vt tdpsemalt RTJ 5 § 40.

" Immateriaalne vara on fiiiisilise substantsita, teistest varadest eristatav mittemonetaarne vara (RTJ 5 § 7).
Immateriaalne pohivara vGetakse algselt arvele tema soetusmaksumuses, mis koosneb ostuhinnast ja soetamisega
otseselt seotud kulutustest (sh kulutused, mis on vajalikud vara viimiseks tema to6seisundisse ja — asukohta) (RTJ
5§ 39).

80 Amortisatsioon on pdhivara amortiseeritava osa kandmine kulusse tema kasuliku eluea jooksul (RTJ 1 § 54).

8 Raamatupidamise Toimkonna juhend 5 Materiaalne ja immateriaalne pdhivara § 39. -
http://www.fin.ee/aruandluskorraldus, 17.04.2017. Edaspidi: RTJ 5.

8 A. Generalova. S. Siling. Artikkel: Arendusvéljaminekud ja sellega seotud kasumi jaotamise piirangud.

04.12.2016. — https://www.bdo.ee/et-ee/artiklikogu/audit-ja-ulevaatus/arendusvaljaminekud-ja-sellega-seotud-
kasumi-jaota, 17.04.2017.
8 AS PricewaterhouseCoopers. Maksuteade Eesti. 2016 (14). -

https://www.pwc.com/ee/et/insights/assets/maksuteave/PwC_maksuteade Nr%2014 veebruar_2016_est.pdf,
23.03.2017.

8 Raamatupidamise seaduse muutmise ja sellega seonduvalt teiste seaduste muutmise seadus (65 SE) seletuskiri.
Ik 37.
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(kontserni) puhul tuleb arvesse votta, et kasumi jaotamise otsuse votab vastu emaettevotja
konsolideerimisgrupi konsolideeritud aruannete alusel (AS § 335 Ig 11). Konsolideerimisgrupi
majandusaasta aruande koostab emaettevotja, kes ldhtub omakapitali nduetele vastavuse
arvestamisel ja kasumi jaotamisel korrigeeritud konsolideerimata omakapitalist (RPS § 20 Ig
3). Viljamaksete tegemisel tuleb niisiis silmas pidada, et konsolideeritud aruannetel pohinevat
kasumit ei ole lubatud jaotada niivord, kuivord see vihendaks emaettevotja netovara taset alla
aktsiakapitali ja reservide kogusumma, mille viljamaksmine aktsionéridele ei ole lubatud

seadusest voi pohikirjast tulenevalt (AS § 335 Ig 11).

Siinkohal on oluline vilja selgitada, mis on konsolideerimisgrupi emaettevotja netovara.
Korrigeeritud konsolideerimata omakapital on vordne 4riiithingu konsolideerimata
omakapitaliga, millest on lahutatud tema bilansis kajastatud valitseva ja olulise moju all olevate
osaluste bilansiline vaartus ning millele on liidetud nende osaluste véirtus arvestatuna
kapitaliosaluse meetodil. (RPS § 20 Ig 3) Seega on kasumi jaotamise aluseks emaiihingu
omakapital, millest on maha arvatud tema osalus tiitar- ja sidusettevotetes ehk on tehtud

vajalikud korrigeerimised, et anda eraldiseisvalt emaettevottest tilevaade.

Niiteks Kkui sidusettevotteid kajastatakse konsolideeritud kasumiaruandes kapitaliosaluse
meetodil, siis vastavalt RTJ 11-le sidusettevdtete timberklassifitseerimisi tihelt omakapitali
Kirjelt teisele (niiteks kohustusliku reservkapitali moodustamine sidusettevotte bilansis) ei
muuda sidusettevotte omakapitali, mistottu sellist tehingut ei kajastata konsolideeriva tiksuse
aruannetes. Seega vaba ja seotud omakapitali vahekord sidusettevotete bilanssides ei mojuta
vaba ja seotud omakapitali vahekorda konsolideeriva iiksuse bilansis. (RTJ 11 § 97)
Konsolideerimise mattes on oluline iiksnes sidusettevotte kapitaliosaluse meetodil arvestatav

kasum (kahjum).

Sellest tulenevalt voib eeldada, et kui konsolideerimisgrupi sidusettevote kapitaliseerib
immateriaalse pohivarana arendusvéljaminekuid, siis toimub iksnes sidusettevotte tasandil
vaba ja seotud omakapitali imberpaigutamine, mis konsolideerivale iiksusele moju ei avalda.
Niisiis tuleb konsolideerimisgrupi kasumi jaotamisel 1dhtuda iiksnes konsolideeriva iiksuse
(emaettevotte) bilansis immateriaalse pohivarana kajastatud arendusviljaminekutest, mis ei ole
taielikult amortiseeritud. Niisamuti ei mojuta kapitaliosaluse meetodil arvestatavat kasumit
sidusiihingute vilja makstud dividendid voi osa-aktsiakapitali vdhendamine (eeldusel, et

emaiihingu osalus ei muutu) (RTJ 11 § 96).

Seadusandja eesmirk oli AS-is seatud piirangutega (AS § 97 Ig 12, § 157 Ig 3%, § 335 Ig 1)
kaitsta volausaldajate huve ja tagada, et ei tehtaks kapitalitihingust viljamakseid ulatuses, mil
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immateriaalse pohivarana kapitaliseeritud arendustegevusega seotud viljaminekud ei pruugi
olla vaart nende bilansilist jadkmaksumust. Kuigi RTJ 5 kohaselt tuleb igal bilansipdeval
hinnata, kas eksisteerib immateriaalse vara voimaliku allahindluse mérke, soovis seaduseandja
kaitsta driiihingu volausaldajate huve ning keelata kasumi jaotamine amortiseerimata
arendusviljaminekutele vastavas summas, sdltumata nende raamatupidamislikust kasitlusest.
Vastuolu tekib seadusandja eesmérgi ja konsolideeritud aruande pdhjal kasumi jaotamise vahel.
Uhelt poolt on keelatud iihingust teha viljamakseid seni kuni arendusviljaminekud ei ole
taielikult amortiseerunud. Teiselt poolt ei arvestata konsolideerimistasandil sidusiihingu
arendusviljaminekuid.® Kuivord selle probleemi lahendamine on eelkdige raamatupidamislik

kiisimus, siis kdesolev t06 seda tipsemalt ei kisitle.

Kokkuvotteks tuleb mirkida, et juhul, kui tegemist ei ole avaliku huvi iiksusega, on
kapitalitthingul voimalus valida, kas ta koostab oma majandusaasta aruande Eesti
finantsaruandluse standardite jargi voi IFRS-i jargi. SGltumata &ritihingu suurusest peavad
ettevotted ldhtuma rahvusvaheliselt tunnustatud arvestuse ja aruandluse pohimdtete 0Saks
olevatest alusprintsiipidest, mis on vilja toodud RPS §-s 16 (RTJ 1 § 7A). Kéesoleva t60
kontekstist on eriti oluline silmas pidada kapitaliithingust véljamaksete tegemisel netovara
sailitamise pohimdtet, mis sdtestab, et kapitalitihingust ei tohi teha véljamakseid ulatuses, mil
netovara langeb alla seaduse sitestatud piirmidra. Uhtlasi tohib kapitaliiihingust teha
véljamakseid iiksnes vaba omakapitali arvelt. Seejuures tuleb arvesse votta lisanduvat

tulumaksukohustust ning arendusvaljaminekuid.

8 Generalova, Siling 2016.
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2. KAPITALI SAILITAMISE POHIREEGLID

2.1.  Netovara siilitamise pohimote

Kapitalireeglid holmavad endas kapitali sissemakse ja kapitali sdilitamise reegleid (ingl. k
capital maintanence rules). Kui kapitali sissemakse reeglid peavad tagama, et osanikud
(aktsiondrid) tasuvad osa (aktsia) omandamise eest osakapitalile (aktsiakapitalile) vastava
summa, millest moodustub osa- voi aktsiakapital, siis kapitali sdilitamise reeglid peavad
tagama, et osanikud (aktsionirid) sissemakstud kapitali kohe vilja ei vota.®® Need reeglid on
eriti olulised veel mittelepingulistele volausaldajatele, kellel puuduvad muud vdimalused oma
huve kaitsta olukorras, kui osanikud iihingu kohustuste eest ei vastuta®’. Kapitali sdilitamise
abindusid on mitmeid, mida kapitaliithingust viljamaksete tegemisel tuleb arvesse votta.
Eelkdige osanikele ja aktsiondridele tehtavate viljamaksete piiramist, oma osade ja aktsiate
omandamise reguleerimist ning teisi meetmeid, sealhulgas netovara siilitamise pdhimétet®®,

Téapsemalt késitlevad neid meetmeid jargnevad alapeatiikid.

P. Davies toob vilja, et kapitali sdilitamise reeglid on mdeldud selleks, et aeglustada voi
ennetada iriithingu maksejduetuks muutumist®®. On leitud, et kapitali siilitamise reeglite
eesmark on viltida volausaldaja rahaga manipuleerimist ja selle alusetut vialjamaksmist ithingu
osanikele®®, mistdttu kapitali siilitamise reeglid piiravad kapitaliiihingu digust kdsutada oma
vara®®. Need on kisitletavad ettevaatusabinduna, et viltida véljamaksete tegemist ulatuses, mil
see iiletab netovara®. Niiteks Saksa osaiihingu diguse kohaselt kujutab kapitali siilitamise
pohimote endas véljamaksete keeldu (saksa k Auszahlungsverbot, Ausschiittungsverbot), Kui
netovara langeb alla teatud piirméaéara (GmbHG § 30 Ig 1).

Tépsemalt reguleerib netovara siilitamist driseadustik. Netovara sdilitamise nouded tulenevad
kapitalidirektiivi artiklist 19 Ig 1. Sellega on mééaratud nii absoluutse (netovara ei tohi olla

viiksem kui seaduses sitestatud 0sa®- voi aktsiakapitali®* suurus) kui ka suhtelise médraga

8 K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt, Ik 278.
87 M. Pdld. 5.1. Osaithingu kapitali suurendamine ja vihendamine. Aripdeva kiisiraamat. Juuni 2016. Aridigus.
Naidised ja kommentaarid, 1k 1.
8 A \Vutt (1996), Ik 551.
8 P, Davies, p 310.
% B, Pellens, T. Sellhorn, p. 6.
1 J. Rickford. Reforming Capital: Report of the Interdisciplinary Group on Capital Maintenance. European
Business Law Review 2004 (15), p. 922.
%2 F.D. Simdes. Legal Capital Rules in Europe: Is There Still Room for Creditor Protection? — International
Company and  Commercial Law  Review, vol. 24, issue 4, 2013, p 6. -
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2241011, 17.04.2017.
9 Osakapital peab olema vihemalt 2500 eurot (AS § 136).
9 Aktsiakapital peab olema vihemalt 25 000 eurot (AS § 222).
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(netovara ei voi olla viikesem kui pool osa-vdi aktsiakapitalist) netovara nduded (AS §-d 176
ja § 301)%. Kuivdord mélemad nduded peavad olema samaaegselt tdidetud, voib esineda
véaiksema osakapitaliga osaiihingutel olukord, kus netovara on kiill suurem kui pool osakapitali
(1250 eurot), kuid vaiksem kui miinimumkapital (2500 eurot). Sellisel juhul ei vasta netovara
suurus seaduses satestatud ndudele. Kui driiihing nendele nduetele ei vasta, tuleb teha vastavad

otsused nduetele mittevastavuse kdrvaldamiseks.

Netovara sidilitamise nduet tuntakse ka kui bilansilise testi (ingl. k balance sheet test) voi
»likvideeri ja rekapitaliseeri pohimodttena. Seda pdhjusel, et kui netovara on langenud alla
seaduses sitestatud piirméddra, tuleb omakapitali teha kas tdiendavaid sissemakseid
(rekapitaliseerida) voi aritihing likvideerida. Kui selline olukord esineb, peab juhatus kutsuma
kokku iildkoosoleku (AS § 292 Ig 1 p 1) ja iildkoosolek otsustab, kas aktsiakapitali vihendada
voOi suurendada, votta tarvitusele muud abinoud, kapitaliiihing 10petada ithinemise, jagunemise
voi iimberkujundamise teel vdi esitada pankrotiavaldus (AS § 301). Osaiihingule kehtivad
analoogilised regulatsioonid (AS § 171 1g2p 1 ja § 176).

Netovara nduetele vastavuse taastamiseks on voimalik teha sissemakseid omakapitali, néiteks
taastada netovara noue allutatud laenuga voi luua tidiendav reservkapital (nn vabatahtlik
reservkapital)®”. Kui kohustuslikust reservkapitalist ei vdi teha osanikele (aktsioniridele)
viljamakseid (AS § 161 Ig 2, § 337 Ig 2), siis on selles osas tdiendaval reservkapitalil oluline
eelis. Nimelt on voimalik pohikirjas fikseerida, et kui netovara on seaduses ndutava tasemeni
joudnud, voib sissemaksed teinud isikutele nende sissemaksed tagastada, mis kohustusliku
reservkapitali puhul liheks #riseadustiku nduetega vastuollu®. Kokkuvdttes on aktsionéridel ja
osanikel kaalutlusdigus, millist meedet netovara taastamiseks kasutada. Keelatud ei ole ka
mitme abindu kasutamine samaaegselt. Téhtis on, et netovara vastaks kogu aeg seaduses

ettendahtud nduetele.

Tuleb arvestada veel, et netovara hindamine pdhineb 16ppenud majandusaasta finantsnéitajatel
ega kajasta kdesoleva hetke seisu. Seetdttu tuleks arutleda, kas see on kdige adekvaatsem
moodus hindamaks, kas viljamakseid voib tithingust teha voi mitte. Kapitalidirektiivi artikli 17
Ig 5 alusel voib liikmesriikide seaduse alusel vilja maksta vahedividende, kui on koostatud

vahearuanne. Uhest kiiljest vdimaldaks vahearuanne anda #riiihingu finantsseisundist ja -

% A, Vutt (2005), Ik 25.

% K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt, Ik 279.

9Vt lisaks: A. Vutt. Vabatahtlik reserv kui omakapitali nduete tiitmise iiks vdimalus. EML ajakiri MaksuMaksja,
jaanuar (nr 1), 2010. — http://www.maksumaksjad.ee/modules/smartsection/item.php?itemid=858, 16.04.2017.

% 3. Silling. Artikkel: Muude reservide moodustamisest omakapitalis. 08.09.2015. — https://www.bdo.ee/et-
ee/artiklikogu/audit-ja-ulevaatus/muude-reservide-moodustamisest-omakapitalis, 16.04.2017.
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tulemustest adekvaatsema {iilevaate, mis on eriti tdhtis avaliku huvi iiksuste puhul. Sellest
tulenevalt on krediidiasutused ja kindlustusandjad kohustatud Finantsinspektsioonile esitama
kord kvartalis finantsaruandeid (KindITS®® § 123 Ig 11, KAS® § 91 kg 1?). Teisalt vdib
véikeettevottele vahearuande koostamine asjatult suurendada halduskoormust. Vahearuande
puuduseks on veel asjaolu, et kapitaliiihing saab otsustada dividendide maksmise iiksnes
kinnitatud majandusaasta aruande alusel (AS § 157 Ig 1, § 277 Ig 1). Jérelikult eelmainitud
regulatsiooni muutmata ei oleks voimalik vahearuande alusel kapitaliiihingust vdljamakseid
teha.

Samale seisukohale on joudnud ka Riigikohtu tsiviilkolleegium. Nimelt dividendi maksmine
kinnitatud majandusaasta aruande alusel on vajalik valtimaks dividendi maksmise otsustamist,
ilma et aktsiaseltsi majanduslikku olukorda oleks kontrollinud audiitor ja kinnitanud
tildkoosolek. Siinkohal on tegemist kiill 2004. aasta lahendiga, mille kohaselt ei olnud
aktsiaseltsil voimalik dividendi maksta enne aastaaruande kinnitamist (nn avansilise dividendi

maksmise keeld). 101

Riigikohtu tsiviilkolleegium leidis, et kui seadusandja lubaks avansilise dividendi maksmist,
oleks ta pidanud &riseadustikus kehtestama ka teatud vahearuande koostamise ja kinnitamise
kohustuse, mille alusel otsustada avansilise dividendi maksmist®2, 2006. aastal joustunud
seadusemuudatusega vdib AS § 277 Ig 3 alusel anda iiksnes aktsiaseltsi juhatusele diguse teha
ndukogu nodusolekul pdrast majandusaasta moodumist ja enne majandusaasta aruande
kinnitamist aktsiondridele ettemakseid eeldatava kasumi arvel kuni poole ulatuses summast,
mida voib aktsiondride vahel jaotada. Osaiihingul seesuguse avansilise dividendi maksmine

lubatud ei ole.

Seega kaotati driseadustiku muudatusega piirang, mille kohaselt voib dividende maksta kord
aastas. Dividende on lubatud vilja maksta osamaksetena niiteks iihe aasta jooksul, kuid seda
siiski  kinnitatud majandusaasta aruande alusel'®, Kuivord driregistrile esitatakse
majandusaasta aruanne 6 kuu jooksul pirast majandusaasta 16ppu ehk kord aastas (AS § 97 Ig
1, § 334 Ig 2), tuleb asuda seisukohale, et &riseadustik vahearuande ja vahedividendide

voimalust ette ei nde. Kuivord aktsiaseltsile ei ole seatud vahearuande koostamise ja

9 Kindlustustegevuse seadus. — RT 1, 07.07.2015, 1 ... RT |, 31.12.2016, 26. Edaspidi: KindITS.
100 Krediidiasutuste seadus. — RT 11999, 23,349 ... RT 1, 23.03.2017, 7. Edaspidi KAS.

101 RKTKo 3-2-1-16-04 p 14.

102 | pjid.

103 | pjd.
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kinnitamise kohustust, tuleb arvestada, et ka netovara siilitamise pohimdte kehtib kogu aeg,

olenemata sellest, millal aruanne koostatakse.

Riigikohtu kriminaalkolleegiumi arvates annab &riithingu negatiivne netovara pohjendatud
aluse kahelda ariithingu maksejoulisuses ning on iiks asjaolu, mida tuleb maksejdulisuse
hindamisel kindlasti arvesse votta. Samas ei saa siis automaatselt jareldada, et dritihing on
pankrotiseisus. Negatiivne netovara majandusaasta 1opu seisuga voib olla tingitud pikaajalisest
kohustisest, kuid mille sissendutavaks muutmise ajaks voib olla volgniku finantsolukord
paranenud ning on seejuures voimeline oma kohustusi tditma. Seega tuleb hinnata kogumis

kdiki volgniku majanduslikku olukorda méajutavaid olulisi asjaolusid.*®*

Riigikohtu tsiviilkolleegium on teinud sarnase jarelduse, kuid tdiendanud, et netovara seis on
siiski &ritthingu maksejoulisuse hindamisel kaaluka tdhtsusega ning maksejouetuse kahtlust
saab timber liikkata tiksnes andmetega, mis viitavad selgelt dritihingu majandusliku seisundi
paranemisele'®, Jirelikult tuleb enne viljamaksete tegemist hinnata driiihingu finantstulemusi
ja -seisu, sealhulgas vottes arvesse ka muid tegureid, nditeks volgniku &riplaanide

perspektiivikust ja maksejoulisust.

Pankrotiseaduse!®® alusel on ariithing maksejduetu, kui ta ei suuda rahuldada vdlausaldaja
ndudeid ja see suutmatus ei ole volgniku majanduslikust olukorrast tulenevalt ajutine (PankrS
§ 11g 2). Teisisonu tdhendab see seda, kas &ritihing suudab oma tavaparase majandustegevuse
kdaigus loodud rahavoogude arvelt rahuldada tdhtacgselt volausaldaja ndudeid
(maksevoimelisuse test, rahavoogude test, likviidsustest). PankrS § 1 g 3 alusel on juriidilisest
isikust volgnik maksejouetu Ka siis, kui volgniku vara ei kata tema kohustisi ja selline seisund
ei ole vdlgniku majanduslikust olukorrast tulenevalt ajutine (nn bilansiline test, netovara test).
Seadusest tulenevalt lasub ka juhatusel kohustus teavitada ndukogu koheselt iihingu
majandusliku seisundi olulisest halvenemisest (AS § 180 Ig 5, § 306 Ig 3) ning maksejduetuse
ilmnemisel esitama kohtule pankrotiavalduse (AS § 180 Ig 5%, § 306 Ig 3%).

Riigikohtu kriminaalkolleegium selgitab, et PankrS § 1 ldigetes 2 ja 3 vilja toodud
maksejduetuse liigid ei pea esinema samal ajal, vaid piisab, kui esineb vaid iiks eeldustest'®”.
Niisiis on oluline, et juhatus analiiiisiks kasumi jaotamise vdimalikku moju &riithingule ja
tegutseks véljamaksete tegemisel volausaldajate huvides. See ei ndua kindlate formaalsuste

taitmist, kuid on oma olemuselt vorreldav eelmainitud maksevdimelisuse test, mis voimaldaks

104 RKKKo 3-1-1-49-11, p. 18-21.
105 RKTKo 3-2-1-188-12, p 14.
106 pankrotiseadus. — RT 12003, 17, 95 ... RT I, 22.06.2016, 25. Edaspidi: PankrS.
107RKTKo 3-2-1-188-12, p 14.
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ehk objektiivsemalt hinnata viljamaksete lubatavust!®®. Iseenesest ei teki kapitaliithingul
ebapiisava netovara korral kohustuste tditmisega probleeme, kui tal jatkub selleks likviidseid
vahendeid.

Kuigi kapitalidirektiiv ja kehtiv driseadustik 1dhtuvad bilansilisest testist, on Euroopa Liidu on
tasandil arutletud, kas see on koige digem lahendus driithingu maksevoimelisuse hindamiseks
voi tuleks kaaluda Anglo-Ameerika digussiisteemides kasutatavat maksevoimelisuse testi (ingl.
k solvency test)!®®, mis tagab, et pdrast viljamaksete tegemist on kapitaliiihing jatkuvalt
maksevdimeline!'®. Mitmed digusteadlased on leidnud, et Mandri-Euroopas kasutusel olev
bilansiline test on ebaefektiivne moodus tegemaks vahet seaduslikel ja ebaseaduslikel
viljamaksetel, kuna see pdhineb juba aegunud finantsniitajatel''!. Teisalt on J. Rickford
arutlenud, kas viljamaksete tegemiseks on tildsegi vaja kindlaid reegleid. Juhul kui on, kas on

voimalik bilansilisest testist midagi paremat vilja tootada. 1t

Teatavat kahtlust on iiles nididatud ka maksevdimelisuse testi kasutamisel. Nimelt tugineb
maksevdimelisuse test tuleviku rahavoo prognoosidel, mis kajastub kapitaliiihingu eelarves!®,
Kuivord arvutused pohinevad eelarvestatud prognoosidel, mitte olemasolevatel
finantsnéitajatel, on raske nende usaldusvaérsust kontrollida. Seetdttu on arusaadav, miks Saksa
oigusteadlane W. Schon on seisukohal, et kapitalireeglid on kdige tohusam viis piiramaks
véljamaksete tegemist enne ithingu maksejouetuks muutumist, kuna voimaldavad erinevalt
maksevdimelisuse testist vihem andmetega manipuleerimist!*, Maksevdimelisuse test ei
taidaks ka oma funktsiooni, kui kapitaliithingu asutajad on pdhikirjas vabatahtlikult mérkinud
osa- voi aktsiakapitali suuruseks 0-st suurema summa*®. Isegi kui iihing on maksevdimeline ja

kéibevara iiletab liihiajalisi kohustisi, 1dheks negatiivne netovara pdhikirjaga vastuollu.

Meedias on arutletud, kas netovara nduded voiksid olla alustatavate ettevotete (eelkoige start-

up’ide'®) puhul leebemad, kuivord selline piirang segab kiires kasvufaasis ériiihingu

108 A, Vutt. Legal Capital rules as a measure for creditor and shareholder protection. Dissertation. Tartu 2011, p
25-26.

109 Uhingudiguse revisjoni lihteiilesanne 2016, 1k 158.

110 B, Pellens, T. Sellhorn, p. 15.

111, Enriques, J. R. Macey. Creditors versus Capital Formation: The Case Against the European Legal Capital
Rules. Cornell Law Review 2001 (86), p. 1196.

112 3. Rickford. Legal Approaches to Restricting Distributions to Shareholders: Balance Sheet Tests and Solvency
Tests. European Business Law Review 2006 (7). T.M.C. Asser Press, p. 176.

113 B, Pellens, T. Sellhorn, p 15.

114'W. Schon. The Future of Legal Capital. European Business Organization Law Review 2004 (5), p. 429.

15 W. Schén, p. 444.

116 Start-up ettevotjana kisitletakse alustavat ettevdtjat, mis on asutatud uuendusliku ja potentsiaalselt viga laia
levikuga toote vOi teenuse viljatootamiseks. M. Ots. Start-up ettevotja kapitali kaasamist lihtsustavad
ariseadustiku muudatused. — Juridica 2015/1, Ik 3.
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struktureerimist!'’. Ka Majandus- ja Kommunikatsiooniministeerium on leidnud, et ,,dsrmiselt
oluliste teemadena vajaks adresseerimist ettevotjale negatiivse omakapitali voimaluse
loomine*!!8, Kuivdrd alustataval iihingul iiletavad esimestel tegevusaastatel kohustised varasid
ja sellest olenevalt tegutsetakse kahjumis, tuleb siinkohal ndustuda, et netovara siilitamise
nduet on alustaval driiihingul raske tdita. Samas ei saa negatiivse omakapitaliga tegutsemine
olla lahendus. Ariiihing ei tohi olla alakapitaliseeritud, kuna siis pole vdlausaldajate ndudeid
millegi arvelt rahuldada.

Uks vdimalus oleks tagada kapitali siilitamine lepinguga, mida kasutavad eelkdige
krediidiasutused. Sel juhul miiratakse lepingu tingimustega (kovenantidega) kindlaks, et
lepingu kehtivuse ajal peab laenusaaja omakapital olema positiivne ning piiratakse ariiihingu
vdimalusi teha viljamakseid oma osanikele (aktsioniridele). Uhtlasi pannakse paika, millised
peavad olema daritthingu finantsnditajad, niiteks, kui suur on omakapitali o0sakaal
bilansimahust.*® Kui kapitaliiihing rikub finantskovenante vdi sdlmib nendega vastuolulise
lepingu, on krediidiasutusel digus antud laen tagasi nduda. Kuivord kovenantidega solmitud
leping 14htub siin eelkdige indiviidi (krediidiasutuse), mitte kollektiivi huvidest, voib asuda

seisukohale, et {ildiselt on volausaldajate huvid 14bi netovara séilitamise paremini kaitstud.

Kokkuvdttes ldhtuvad finantsaruandluse standardid aritihingu jatkuvuse pohimdttest, mis
eeldab, et kapitaliithing suudab oma liihiajalisi kohustisi kéibevara arvelt tasuda. Sellele
pooravad tdhelepanu ka audiitorid. Kui ettevotte jatkuvuse osas ilmneb probleeme, on vaja
juhtkonna hinnangut vastupidise tdestamiseks. Oluline on vilja selgitada, mis pohjustab
kaibekapitali negatiivsust vai pohjust kahelda driiithingu jatkusuutlikkuses. Kui tegemist on
pangalaenuga, on &akki voimalik pikendada laenulepingut. Seeldbi vidheneb lithiajalise
kohustuse saldo ja suureneb kaibekapitali osakaal. Voi peab juhtkond kinnitama, et negatiivne
kédibekapital ei tekita kapitaliiihingule majandusraskusi, kuna vastavalt rahavoogude
prognoosile suudab ettevote katta kdik lithiajalised kohustised. Oluline oleks &ra tdendada ka
need tulevased rahavood. Niiteks on kapitaliihing ise véljastanud laene, mis jargmisel
majandusaastal muutuvad sissendutavaks ning mille arvelt suudaks oma pangalaenu

teenindada.

17 5 Tamkivi. Memokraat. Emafirmade isamaa. 27.12.2013. — http://memokraat.ee/2013/12/emafirmad/,
16.04.2017.
118 Majandus- ja Kommunikatsiooniministeeriumi arvamust tagasisides vastavalt eelmise Vabariigi Valitsuse
tegevusprogrammile koostatud programmi ,Ettevotja 0Oigus 2 eelndule (leitav Justiitsministeeriumi
dokumendiregistrist: viit: 10-4/14-8832-5; registreerimise kuupdev: 12.12.2014).
119 p.O. Miilbert. M. Birke, p 723.
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Ariseadustik seevastu sitestab otsesdnu, et kapitaliithingu netovara ei tohi langeda alla teatud
piirmédra. Kuivord Eestis on enamik ariithinguid viikeettevotted, voib iliksnes netovara
sdilitamise noude jargimine mojuda neile koormavalt, seda eriti alustatavate ariiihingute puhul.
Eelnevalt sai mainitud ka negatiivse omakapitali voimaluse loomist alustavale ettevottele.
Kuivord see ldheks wvastuollu kapitali sdilitamise reeglitega, ei oleks sellise abindu
kasutuselevott ratsionaalne. Hetkel kehtiva seaduse jérgi peab olema kapitalitthingutel netovara
olemasolu tdidetud igal ajal, et kaitsta volausaldajaid ja dritihingut. Kui see langeb, on selleks
osanikele ja aktsiondridele seaduses ette ndhtud kataloog, milliseid meetmeid kapitali

taastamiseks valida, kas teha tdiendavaid sissemakseid voi votta tarvitusele muud abindud.

Seetottu on arutletud alternatiivide kasutuselevotmist, sh maksevdimelisuse testi. Eelneva
pohjal tuleks arutleda, kuidas on Eestis koige efektiivsem viis tagada &riiihingute
maksejoulisus, pidades silmas volausaldajate huve. Nagu eelnevalt vilja toodud, néitab
likviidsete varade olemasolu ka ariiihingu suutlikkust tiita volausaldajate noudeid. Seega rolli
méngib maksevdime hindamisel pigem see, kuidas &ritihing suudab oma kaibekapitali juhtida,
vottes arvesse oma tegevusvaldkonda ja sesoonsust. Samas tuleneb juba RPS-ist ja
finantsaruandluse standarditest é&riiihingutele kohustus koostada majandusaasta aruanne
eeldusest, et &ritihing on jitkuvalt tegutsev ning ebakindlust pohjustavad asjaolud tuleb
avalikustada. Niisiis tekitab kiisitavust, kas maksevOimelisuse tagamiseks on vaja seada
tdiendavaid teste. Seadusandja eesmérk on siinkohal tagada eelkdige volausaldaja kaitse, kuid
seda on voimalik tagada ka muude meetmetega, luua tdiendav reservkapital voi lugeda omanike

antud laene allutatud laenudeks.

2.2.  Oma osade voi oma aktsiate omandamine

Ariseadustik kehtestab osaiihingule ja aktsiaseltsile oma osade vdi oma aktsiate (osalus,
omakapitaliinstrumendid) omandamisele ja tagatiseks votmisele mitmeid piiranguid (AS § 162,
§ 282). See regulatsioon pohineb kapitalidirektiivi artiklitel 20 ja 24, mis kehtestavad reeglid
aktsiaseltsidele, kuid Eestis kehtivad samad pohimdtted analoogia korras ka osaiihingutele.
Oma osaluse omandamise piirangud peaksid teenima eclkdige kapitali Kkaitse,
turumanipulatsioonide véltimise ja tiksnes teatud osanikele voi aktsionéridele tasu maksmise
viltimise huve?®. Oma osaluse omandamisel kerkib mitu kiisimust: millal on oma osaluse
omandamine lubatud, kuidas kajatada oma osaluse omandamist ja milline v&ib olla selle

tagasiostuhind.

120 A Vutt. Dissertation (2011), p 63.
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Kapitalitthingud omandavad praktikas tihti oma osasid (aktsiaid), juhul kui osanikud
(aktsionirid) tahavad oma osa (aktsiaid) miiiia ja sobivat ostjat ei ole veel leitud. Uldjuhul on
oma osaluse omandamine ning tagatiseks votmine keelatud, kuna siis toimub osanikule voi
aktsiondrile tema sissemakse tagastamine, mis ldheb vastuollu sissemakse tagastamise keeluga
(AS §-d 162 Ig 1 ja 283 Ig 1)*?L. Uhtlasi on see tihedalt seotud varjatud kasumijaotamisega'??.
Samas on teatud tingimustel oma osaluse omandamine siiski lubatud. Oma osaluse

omandamine vai tagatiseks votmine on lubatud, kui (AS §-d 162 1g 2 ja 283 Ig 2):

1) see on toimunud viie aasta jooksul osanike voi iildkoosoleku sellise otsuse
vastuvOtmisest arvates, millega on maiératud osaluse omandamise voi tagatiseks
vOtmise tingimused ja tdhtaeg ning osaluse eest tasutavad miinimum- ja
maksimumsummad;

2) osaiihingule kuuluva osa nimivaartus (ingl. k nominal value) ei iileta 1/3 osakapitalist
ning aktsiaseltsile kuuluvate voi tagatiseks voetud aktsiate nimivdartuste voi
arvestuslike vaartuste (ingl. k book value) summa ei iileta 1/10 aktsiakapitalist;

3) see ei too kaasa netovara viahenemist alla aktsia- voi osakapitali ja reservide
kogusumma.

Lisaks saab oma osaluse omandamine toimuda piiranguteta pirimise teel (AS §-d 162 Ig 3 ja
283 lg 4). Tegemist on sel juhul vastusoorituseta tehinguga, mille eest Kapitaliiihing
véljamakseid ei tee, kuid omandab osaluse. Seega on oma osaluse tagasiostuhinnaks 0, mida
kajastada omakapitali all. Uhtlasi ei maksustata vastuvdetud pirandvara tulumaksuga (TuMS §
15 Ig 4 p 1). Piiranguteta saab oma osalust omandada veel tihinemis-, jagunemis- voi
{imberkujundamisotsusega mittendustunud osanikult voi aktsiondrilt (AS § 404 Ig 2, § 448 Ig
2,§4881g 2).

Aktsiaseltsidele kohaldub vdrreldes osaiihingutega erand. Kui aktsiate omandamine on vajalik
aktsiaseltsile olulise kahju drahoidmiseks, voib aktsiaselts oma aktsiaid omandada ndukogu
otsusel iildkoosoleku otsuseta. Sel juhul tuleb jargmisel aktsiondride iildkoosolekul
aktsioniridele teatada aktsiate omandamise asjaoludest ja iiksikasjadest. (AS § 283 Ig 3)
Riigikohtu tsiviilkolleegium on leidnud, et seaduse kohaselt médérab tildkoosolek summad,
millega oma aktsiate omandamise eest tasutakse, kuid ei kohusta ostma oma aktsiaid lubatud

maksimaalses koguses voi madratud kdrgeima hinna eest. Aktsiaselts saab tasuda aktsiate eest

121 A, Vutt. Dissertation (2011), p 63.
12 R. Vahimets. Kasumijaotamine aktsiaseltsis. Moningaid ettepanekuid Eesti driseadustiku muutmiseks. —
Juridica 1996/V1, Ik 266-268.
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iiksnes varast, mis iiletab aktsiakapitali, reservkapitali ja iilekurssi.'?® Seeldbi on Riigikohus

rohutanud, et kapitaliiihingust saab viljamakseid teha iiksnes vabast omakapitalist.

A. Vuti hinnangul on riseadustikus kehtestatud oma osaluse omandamise piirang*?*

ebavajalik.
Tema seisukohast voiks oma osaluse omandamisel olla iiksnes kaks piirangut: omandamine
peab olema osanike (aktsiondride) poolt heaks kiidetud ja véljamakseid saab teha iiksnes
vabadest vahenditest.'?® Selle seisukohaga vdib ndustuda, kuna start-up’ide puhul on
tavapdrane, et iihingu asutajad votavad endale algusaastatel kohustuse panustada aktiivselt
tthingu tegevusse. Sel juhul vGidakse kokku leppida, et seda kohustust rikkunud osanik peab
oma osa voi kindla protsendi osaiihingule tagasi miitima. Tagasimiitimist takistaks 1/10 piirang,
sest nditeks 2-5 osaniku puhul oleks osatihingu omandatav 0sa 20-50% osaiihingu osakapitalist.
See mdjutaks paljusid mikroettevotjaid!?®. Seetdttu muudeti driseadust ja alates 2015. aasta 1.
juulist kehtib 1/10 asemel piirmaar 1/3 piirmaar, mille puhul voib eeldada, et see voimaldab

tagada osanike tagasimiiiigikohustuse tiitmise osaiihingu poolt.1?’

Samas on seadusega keelatud oma osaluse omandamine kolmanda isiku kaudu, kes tegutseb
oma nimel, kuid kapitaliiihingu arvel (AS § 162 Ig 5, § 283 Ig 1) Sellest tuleneb pdhimate, et
kolmandad isikud ei tohi omandada ithingu varade arvelt oma osalust. Kuivdrd osaiihingut on
voimalik asutada ka sissemakseta, ei voi osaithing omandada ega tagatiseks vOtta oma osa, mille
eest ei ole sissemakset tdielikult tasutud (AS § 162 lg 6%). Selle piirangu eesmérk on tagada
nduetekohane osakapitali moodustamine. Vastasel juhul oleks osatihing nii digustatud kui
kohustatud isikuks!?®, Uhtlasi ei anna oma osad (aktsiad) mingeid osanikudigusi
(aktsiondridigusi) (AS§ 162 1g 4, § 283 Ig 5), mis tihendab, et see ei anna digust dividendidele
ega otsuste tegemisel hidletada. Oma osaluse omandamise piirangud kehtivad samamoodi ka
kontsernisuhetes (AS § 164 ja § 285).

Oma osaluse omandamise tingimustega vastuolus olev kohustustehing on tiithine, kuid see ei
mdjuta kiisutustehingu kehtivust (AS § 162 lg 7, § 283 Ig 7). Selle eesmirk on tagada

kaibekindlus, et kui kapitalitihing on seadusevastaselt omandanud oma osaluse, ei mojuta see

123 RKTKo 3-2-1-89-04 p 30.
124 A. Vuti doktoritod on kirjutatud 2011. aastal. 2011. a oli piirméér 1/10 osakapitali nimivéirtusest ja 1/10
aktsiakapitali nimivaartusest voi arvestuslikust védrtusest.
125 A, Vutt. Dissertation (2011), p 30.
126 Ajakirjanduse avaldatud hinnangute pdhjal oli mikroettevitjaid 2016. aasta alguses ligi 29% ériiihingute
koguarvust. Vit Makstuteade 2016 (13). AS PricewaterhouseCoopers. -
https://www.pwc.com/ee/et/insights/assets/maksuteave/PwC_maksuteade Nr%2013 jaanuar_2016_est.pdf,
13.03.2017.
127 M. Pold. 3.6. Oma osa omandamine. Aripdeva kiisiraamat. Juuni 2016. Aridigus. Niidised ja kommentaarid, 1k
1.
128 | bid.

30



omandamise kehtivust. Kui kapitaliiithing on rikkunud oma osaluse omandamise tingimusi,
peab ta need voorandama iihe aasta jooksul omandamisest arvates. Kui osalust ei vodrandata
ega lopetata nimetatud téhtaja jooksul, peab osaluse tiihistama ja osa-aktsiakapitali vastavalt
vihendama. (AS § 163 1g 3, AS § 284 Ig 4).

Oluline on veel vilja selgitada, mis vairtuses ja kuidas oma osaluse tagasiostmist bilansis
kajastatakse. Siinkohal tuleb arvesse votta finants- ja omakapitaliinstrumentide kajastamise
reegleid, mis kajastuvad RTJ-s 3'%°, Raamatupidamislikult kajastatakse kapitaliiihingu poolt
tagasiostetud osalust bilansis omakapitali vihendusena (miinusmérgiga, Kirjel oma aktsiad voi
oma osad), mitte finantsinvesteeringuna (RTJ 3 § 58, IAS 32 § 33). Tegemist on olukorraga,
kus kapitalitihing tasub iseendale oma osaluse omandamise eest. Seetdttu nduab IAS 32 § 33
enda tagasiostetud osaluse mahaarvamist omakapitalist. Kui kapitaliithing omab oma osaluse
teise nimel, on tegemist esindussuhtega, millest tulenevalt ei kajasta kapitalitihing neid osalusi
oma finantsaruandes (IAS 32 § AG 36). Kuivord tehingud oma osalusega kujutavad endast
véljamakseid &rilihingu osanikele (aktsiondridele) voi makseid kapitalitihingu osanikelt
(aktsiondridel), ei vasta nad ka tulude ja kulude definitsioonile ega kajastata kasumiaruandes
(RTJ 1§ 30, IAS 32 § 33).

Keeruliseks teeb olukorra see, et kui driseadustiku jargi kajastatakse osa- ja aktsiakapitali
nimivairtuses'®, siis tagasiostetud oma osalus voetakse bilansis arvele saadud vdi saadaoleva
tasu diglases vairtuses'®l. Kui diglane viirtus erineb emiteeritud omakapitaliinstrumentide
nimivéaartusest, kajastatakse positiivne vahe Kirjel iilekurss ning negatiivne vahe kirje iilekurss
vdhendusena juhul, kui seal on positiivne jadk, vastasel juhul kirjel jaotamata kasum. (RTJ 3 §
57) Seega vihendatakse Kirjet iilekurss maksimaalselt selle saldo ulatuses, iilejaanu arvelt
viahendatakse jaotamata kasumit. Seejuures osa- ja aktsiakapital jaab oma osaluse
tagasiostmisel endiseks.

Naiteks ostab osaiihing osanikult tagasi osa nimivdartusega 750 eurot, mis moodustab 30%

osaiihingu osakapitalist (kogu osakapital 2 500 eurot). Osa diglane véartus ehk tagasiostuhind

129 Raamatupidamise Toimkonna juhend 3 Finantsinstrumendid. — http://www.fin.ee/aruandluskorraldus,
17.04.2017. Edaspidi: RTJ 3.

130 Omakapitaliinstrumentide nimivértus on fikseeritud kapitaliiihingu pohikirjas ning aktsia nimiviirtus voi
arvestuslik viirtus ei tohi olla viiksem kui 10 senti (AS § 223 lg 1). Nimivéirtuseta ehk arvestusliku
nimivéartusega aktsia vaartus (bilansiline vairtus) leitakse uue aktsiakapitali jagamisel aktsiate arvuga. Vt lisaks:
S. Luiga. K. Villak. Dividendide jagamine osaiihingus. Osakapitali ja reservide kogusumma, mille vdljamaksmine
seadusest voi poOhikirjast tulenevalt el ole lubatud. 01.12.2015. -
http://www.rmp.ee/raamatupidamine/raamatupidamine-yldiselt/dividendide-jagamine-osauhingus-2015-12-01,
16.04.2017.

181 TsUS § 65 jirgi loetakse eseme viirtuseks selle harilik véirtus ehk kohalik keskmine miiiigihind (turuhind).
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on 1500 eurot. Oiglase viirtuse ja nimiviirtuse vahe on 1500-750=750 eurot, mille vorra
viahendatakse esmalt tlekurssi ning kui sellest ei jéitku, siis jaotamata kasumit.
Loppkokkuvdttes viheneb bilansimaht omandatud osa diglase védrtuse ulatuses (1500 eurot) ja
oma osad kajastuvad miinusena nimivaartuses (-750 eurot). Oma osa omandamisel ei tohi
netovara viaheneda alla osakapitali ja reservide kogusumma ehk alla 2500+250=2750 euro.

Alljargnevalt on kokkuvdtlikult vilja toodud muutused oma osade omandamisel bilansis

Tabel 1. Oma osa omandamine nimivéartusega 750 eurot.

Osaiihingu bilanss (eurodes) Enne oma osa omandamist | Pdrast oma osa omandamist
Varad 10 000 10 000-1 500=8 500
Kohustused 4 000 4 000
Osakapital nimivaértuses 2 500 2 500
Ulekurss 250 250-250=0
Oma osad 0 -750
Kohustuslik reservkapital 250 250
Eelmiste perioodide jaotamata kasum 2 000 2 000-500 =1 500
Kasum 1250 1250

Allikas: (K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt, Ik 283); autori koostatud.

Siin tdstatub ka tulumaksukiisimus. Kui osaithing omandas oma osa korgema hinnaga, kui seda
tegi kunagi osanik, peab osaiihing sellest arvelt maksma tulumaksu, kuna omandas osa
korgemas vairingus, kui see varasemalt oli. See pdhimdte tuleneb TuMS §-st 50 Ig 2, mille
kohaselt kapitaliiihing maksab tulumaksu osade tagasiostmisel makstud summa osalt, mis

tiletab dritthingu omakapitali tehtud rahalisi ja mitterahalisi sissemakseid.

Kokkuvdttes tuleb arvestada oma osade voi aktsiate omandamine voi tagatiseks votmine on
keelatud. See on lubatud iiksnes juhtudel, kus tagasiostetav oma osa ei iileta 1/3 osakapitalist ja
oma aktsiad 1/10 aktsiakapitalist. Piiranguteta on vdimalik omandada oma osalust parimise ja
tthinemis-, jagunemis- voi tmberkujundamisotsusega mittendustunud osanikult voi
aktsiondrilt. Voib eeldada, et praktikas esineb selliseid juhte pigem harva. Oma osaluse
omandamisel tuleb jargida ka netovara siilitamise podhimdtet. Seda pdhjusel, et oma osaluse
omandamisel tasub kapitaliithing iseendale osaluseomandamise eest. Seetottu kajastatakse

tagasiostetud omakapitaliinstrumente omakapitali all miinusmargiga.
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2.3. Viljamaksete tegemine

2.3.1. Dividendid

Kapitaliiihingute regulatsioonides leidub mitmesuguseid reegleid ja piiranguid véljamaksete
tegemiseks. Kapitaliiihingust tehtavate véljamaksete reeglite eesmédrk on &riiihingu vara
sdilitamine ja volausaldajate kaitse!®2. Uhelt poolt on keelatud tagastada osanikele vdi
aktsiondrile sissemakstud kapital, teisalt ei tohi teha kapitalilihingust ebaseaduslikke

viljamakseid.

Dividendi legaaldefinitsiooni médratlemine on monevdrra keerukas, kuna eri diguskordades on
moistel ,,dividend erinev sisu. Soltuvalt iihingudiguse sitetest voib ette tulla olukordi, kus
tdiesti seaduslik kasumijaotamine ei vasta ikkagi koikidele antud definitsioonis toodud
tingimustele ja seepidrast ei saa viljamakstud kasumiosa dividendiks nimetada.’®® Kuigi
finantsaruandluse standardite eesmdrk on olla paindlik ja sobituda erinevate
raamatupidamisstandarditega, ei leia ka sealt otseselt suuniseid, mida tuleks dividendidena
tolgendada. Finantsaruandluse standardite kohaselt on dividendide néol tegemist kasumi
jaotamisega dritthingu omakapitaliinstrumentide (nditeks aktsiate) osanikele. (RTJ 10 § 7, IAS
18 § 5), mis kajastatakse omakapitali muutuste aruandes vdi finantsaruannete lisades (IAS 1 §

9).

AS-i mdistes on dividend tulu, mida osanik vdi aktsionér teenib oma investeeringutelt. Kuivord
kapitalitihingud on suunatud kasumi teenimisele, siis liks olulisemaid Oigusi on osaniku ja
aktsiondri varaline digus osaleda kasumi jaotamises ja saada dividende (AS § 97, § 157, § 276).
Olemuselt on dividendindude oiguslik alus ja maksmapanek aktsiaseltsis ja osaiithingus
samasugune. Noudediguse aluseks on osanike ja aktsioniride otsus maksta dividendi (AS § 157
lg 4, § 279 Ig 1), mis on erinormiks iildise tiitmisnormi voladigusseadus™* § 108 1g 1 vdi 2
suhtes.!® Eelduslikult on osanikel ja aktsioniridel digus dividendi saada vastavalt nende osade
ja aktsiate nimiviirtusele (AS § 157 Ig 2, § 276 Ig 2). Vi arvestatakse jaotamisele kuuluvast
kasumiosast igale osanikule osa vastavalt tema sissemakse suurusele, kui tihingulepinguga ei
ole ette niihtud teisiti (AS § 97 lg 2). Seega on dividendi saamise aluseks osalus iriiihingus,

mitte osaniku vOi aktsionéri aktiivne tegevus drilihingus. Tegemist on passiivse tuluga, ehk

182 M. Vutt. Alusetu rikastumise Oiguse kohaldamine ringkonnakohtu praktikas. Analiiiis. Riigikohtu

Oigusteabeosakond. Tartu, 2008, 1k. 19. -
http://www.riigikohus.ee/vfs/774/AlusetuRikastumineRingkonnakohtutePraktikas.pdf, 23.03.2017.
133 1. Raudjirv. Moningatest iridigusega seonduvatest probleemidest dividendide maksustamisel. — Juridica
2001/1V, 1k 254,
134 Vladigusseadus. — RT 12001, 81, 487 ... 31.12.2016, 7. Edaspidi: VOS.
135 K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt., Ik 246.
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soltumata sellest, kas osanik vo0i aktsionédr osaleb igapdevaselt dritegevuses voi mitte, on tal

oOigus saada dividende.

Osatihing 1ahtub dividendidiguslike osanike kindlakstegemisel osanike nimekirjast, eeldusel, et
osaiihing teab oma osanike vahetumisest ja saab sellele tuginedal®®. Samas on pdhikirjaga
voimalik anda kas eri osadele vdi osanikele erinevad digused osanike otsuste vastuvotmisel,
kasumi jaotamisel vdi osaiihingu likvideerimisel jirelejdiva vara jaotamisel (AS §1391g 1 p 5,
§ 154 1g 1). Seetdttu on lubatud kokku leppida pdhikirjas seadusega vdrreldes erinevad kasumi
jaotamise reeglid voi seada tdiendavaid kasumi jaotamise ndudeid raamatupidamise sise-
eeskirjades. Aktsiaseltsil on voimalik pohikirjaga kehtestada erisusi dividendi saamiseks vaid
aktsiate liikide kaupa (AS § 276 1g 2).

Uheks oluliseks eelduseks on dividendide maksmisel kinnitatud majandusaasta aruanne ning
puhaskasumi ja eelmiste perioodide jaotamata kasumi olemasolu (AS § 157 1g 1, § 276 1g 1).
Tavaliselt otsustatakse dividendide maksmine koos majandusaasta aruande kinnitamisega, kuid
samas ei keela seadus teha dividendi maksmise otsust hiljem. Aktsiaseltsi pohikirjaga v3ib anda
juhatusele diguse jaotada avansilisi dividende (AS § 277 lg 3). Kuivdrd osaiihingus ei ole
dividendide maksmise kord seadusega tdpsemalt reguleeritud, tuleks see sarnasel

aktsiaseltsidele ette niiha osaiihingu pdhikirjas vdi osanike otsusega (AS § 277 1g 2).

Dividendide maksmise kord holmab ka ajagraafikut. Seega voib pohikirjas voi osanike voi
tildkoosoleku otsusega ette ndha, et dividend makstakse vilja iihekorraga vdi osamaksetena
nditeks iihe aasta jooksul. Samas ei tdhenda see, et dritihingul on dividendi viljamaksmise korra
kehtestamiseks piiramatud voimalused. Riigikohtu seisukohast ei tohi dividendi maksmise
otsus olla vastuolus heade kommete vdi hea usu pdhiméttega (VOS § 6 1g 2). Heade kommete
vOi1 hea usu pohimdttega voib vastuolus olla otsus, millega dividend makstakse aktsionéridele

vélja 10 aasta jooksul, sest sel juhul vdib dividend kaotada oma seaduses ettenéhtud tdhenduse.
137

Teiseks eelduseks on juriidilise isiku pddeva organi otsus. Osatlihingul otsustavad
majandusaasta aruande kinnitamise osanikud. (AS § 179 lg 3), aktsiaseltsil iildkoosolek (AS §
332 Ig 2). Seega otsustavad kasumi jaotamise iile osanikud voi aktsiondrid hddlteenamusega.
Kui pohikirjas ei ole ette ndhtud suurema hiilteenamuse nduet, peab otsuse poolt olema iile
poole koosolekul osalenud osanike hiiltest voi iile poole koigist osadega esindatud hééltest,

kui otsus vdetakse vastu koosolekut kokku kutsumata (AS § 173 Ig 1 ja 2).

136 K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt., Ik 246.
13 RKTKo 3-2-1-16-04 p 14.
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Osanikul ja aktsiondril on digus nduda osanike voi iildkoosoleku otsusega ettendhtud dividendi
viljamaksmist (AS § 157 Ig 4, § 279 1g 1) ja vdivad otsustada kasumit jaotada vaatamata sellele,
et juhatuse otsus oli jitta kasum jaotamata. Samas kohtupraktika kohaselt puudub viahemusel
0igus nduda enamuselt jaotamiskdlbuliku kasumi jaotamist. Riigikohus on leidnud, et dividendi
maksmisel on otsustusdigus enamusaktsionédridel, kes on oma tahte kujundamisel ja
hiiletamisel vaba, mistottu ei saa vihemusaktsionérid ka hea usu pdhimdttest tulenevalt nduda,

et enamusaktsionirid votaksid vastu otsuse kasumit jaotada.*®

Kui éritihingu juhtorgan teab, et dividendide vdljamaksmine voiks ithingut kahjustada, kuid
sellest olenemata tehakse viljamakseid, vdib kaasneda juhtorgani vastutus AS §-i 180 Ig 5 ja
§ 306 1g 3* alusel. Sellest tulenevalt peab juhatus kapitaliiihingu maksejduetuse korral, kui
maksejouetus ei ole tema majanduslikust olukorrast tulenevalt ajutine, esitama kohtule
kapitalitihingu pankrotiavalduse. Pérast maksejouetuse ilmnemist ei vOi juhatuse liikkmed teha
osaiihingu eest makseid, vilja arvatud maksed, mille tegemine on kooskdlas korraliku ettevotja

hoolsusega (AS § 180 1g 5% ja § 306 1g 31).

Kui véljamakse tulemusena muutub &riiihing maksejouetuks, voib kohus tagasivoitmise teel
kuulutada vidljamakse kehtetuks ja nouda selle tagastamist (PankrS § 110). Riigikohtu
tsiviilkolleegiumi hinnangul ei saa dividendi maksmise otsus olla 16plikult siduv, kui dividendi
maksmisega kahjustatakse aktsiaseltsi ja aktsiondride huve. Selline siduvus vdib panna

4riiihingu ebasoodsasse olukorda ja omakorda pdhjustada maksejouetust. 1*°

Kuivord dividend on maksustatav tulumaksuga, tuleks siinkohal viidata ka kehtivale
tulumaksuseadusele ning vaadata, mille alusel dividende tuleb vélja maksta. Vastavalt
tulumaksuseaduse § 18 Ig-le 2 on dividend viljamakse, mida tehakse juriidilise isiku padeva
organi otsuse alusel puhaskasumist voi eelmiste majandusaastate jaotamata kasumist ning mille
aluseks on dividendi saaja osalus juriidilises isikus. Lisaks tuleb tulumaksu maksta aktsia- voi
osakapitali vOi sissemaksete vdhendamisel, aktsiate, osade, osamaksete vOi sissemaksete
tagasiostmisel voi tagastamisel voi muul juhul omakapitalist tehtud védljamaksete ning makstud
likvideerimisjaotiste summa osalt, mis iiletab &ritihingu omakapitali tehtud rahalisi ja
mitterahalisi sissemakseid (TuMS § 50 lg 2). Aktsiondr voi osanik voib samal ajal olla
aritthinguga muudes suhetes ja saada ka muud tulu, néiteks intresse voi litsentsitasusid. Kuivord

siinkohal ei ole kasumi jaotamise aluseks osalus #riiihingus, ei ole tegemist ka dividendiga.4°

138 RKTKo 3-2-1-89-14 p 22.
139 RKTKo 3-2-1-16-04 p 14.
140 ) ehis 2008.
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Olulisem erinevus vorreldes osaiihinguga on see, et aktsiaseltsi pohikirjaga saab ette ndha
eriliigina eelisaktsiad, kelle omajatel on eesdigus dividendide saamisel. Aktsiaselts vOib vélja
lasta héélediguseta aktsiaid ehk eelisaktsiaid, mis annavad eesdiguse dividendi saamisel ja
aktsiaseltsi Iopetamisel alles jddva vara jaotamisel. Eelisaktsia osanikul on peale hidlediguse

kdik muud aktsioniri digused (AS § 237 1g 1).

Kui aktsiaselts on lasknud vilja eelisaktsiaid ja otsustatakse maksta dividendi, siis tuleb
dividend eelisaktsia osanikule vélja maksta enne kui teistele aktsionéridele. Dividend
méadratakse pohikirjas protsendina aktsia nimivédértusest vOi arvestuslikust véértusest.
Eelisaktsia osanikule vdib maksta ka suuremat dividendi, kui pdhikirjas ette nihtud (AS § 238
lg 1 ja 2). Kui aktsiaseltsil ei ole jaotatavat kasumit voi sellest ei piisa, voib eelisaktsia osanikele
dividendi tdielikult voi osaliselt maksmata jétta. Maksmata osa liidetakse jargmisel aastal

makstava dividendiga, arvestades sellele juurde intressi seaduses sétestatud suuruses (AS § 238

Ig 3).

Kui eelisaktsia omajale ei ole kahe majandusaasta jooksul dividendi tédielikult vilja makstud,
omandab eelisaktsia omaja hidlediguse vastavalt aktsia nimivaartusele. Nimivaértuseta aktsia
korral saavad koik aktsiad vordse hiiltearvu. (AS § 239 lg 1) Héaslediguse omandamine ei
vabasta samas aktsiaseltsi kohustusest maksta vélja eelmiste aastate dividend ja seaduses
sdtestatud intress ega tiihista eelisaktsia osaniku eesdigust dividendi saamisel ja likvideerimisel
alles jadva vara jaotamisel (AS § 239 lg 3). Kui eelisaktsia osanikule makstakse dividendid
taielikult vélja, kaotab eelisaktsia osanik kaotab hiélediguse selle majandusaasta viimasel
pieval (AS § 239 1g 2).

RTJ-s on vilja toodud kaks niidet, kui driiihing on emiteerinud eelisaktsiaid. Uhel juhul on
ettevote emiteerinud eelisaktsiaid, mis garanteerivad nende valdajale fikseeritud dividendi
vihemalt 10% aastas. Kui aga teatud majandusaastal ei teeni ettevdte piisavalt kasumit, siis
vilja maksmata dividend akumuleerub (teenides intresse) ja see makstakse vélja esimesel
voimalusel. Selliseid eelisaktsiaid kajastatakse emiteerija bilansis kohustusena, kuna
eelisaktsiaid emiteerinud ettevottel lasub kohustus teha perioodilisi fikseeritud makseid.
Sellistelt eelisaktsiatelt tasutud dividende kajastatakse kasumiaruandes finantskuluna

(analoogiliselt laenuintressile), mitte jaotamata kasumi vihendamisena. (RTJ 3 §54)

Teisel juhul on ettevote samuti emiteerinud eelisaktsiaid, kuid mis garanteerivad nende
valdajatele 10% suurema dividendi kui lihtaktsionéridele jagatav dividend. Samas dividendide

jagamine vOi mitte-jagamine ning nende summa otsustatakse igakordselt aktsionaride
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koosoleku poolt. Kuivord neid emiteerinud ettevdttel puudub kohustus teha nende valdajatele
perioodilisi fikseeritud makseid, siis  selliseid eelisaktsiaid kajastatakse
omakapitaliinstrumendina ja nendelt tasutud dividende kajastatakse jaotamata kasumi
vidhendamisena. (RTJ 3 § 54)

Dividendide kajastamisel on veel moned erisused, mida tuleks arvesse votta. Kui érilihing
kuulutab vilja dividendid osanikele pédrast aruandeperioodi 16ppu, ei tohi ariiihing kajastada
neid dividende kohustisena aruandeperioodi 16pus. Seda lihtsal pdhjusel, et aruandeperioodi
16pus ei olnud &riiihing endale dividendide véljamaksmise kohustust voetud, vaid see tehti
hiljem. (IAS 10 § 12) Kui dividendid kuulutatakse vélja pérast aruandeperioodi, kuid enne
finantsaruannete heakskiitmist, ei kajastata dividende kohustisena aruandeperioodi 16pus, sest
sel ajal ei eksisteeri lihtegi kohustust ja dividendid on juba vilja makstud. Sellised dividendid
avalikustatakse lisades. (IAS 10 § 13) Seega tuleks AS § 277 lg 3 sitestatud avansilised
dividendid avalikustada lisades.

Uldiselt makstakse dividend vilja rahas, kuid osaniku vdi aktsioniri ndusolekul vdib dividendi
vilja maksta ka muus varas (AS §157 § 5, § 279 Ig 2). Mitterahalises vormis antud dividendi
puhul tuleb see iimber arvutada rahasse. Muuks varaks vdivad olla niiteks éritihingu tooted voi
teenused, kuid tdnapdeval tehakse seda harva. Mitterahaliste dividendide kasutamine on

141

aktuaalsem hiiperinflatsiooni tingimustes***, mil kiibel olev valuuta kaotab kiiresti vairtust.

Tépsemalt on selgitatud mitterahaliste varade jaotamist osanikele IFRIC tdlgenduses 17, mida

142 valikuvdimaluse saada, kas

kohaldatakse juhtudel, kus é&rilihingud annavad osanikele
mitterahalisi varasid (nt pdhivara) voi rahalist alternatiivi. See tdlgendus kohaldub ainult
jaotamiste suhtes, mille omakapitaliinstrumentide koiki osanikke koheldakse vordselt. See
iihtib AS-is sitestatuga, kus osanike ja aktsionire tuleb vdrdsetel asjaoludel kohelda vordselt

(AS § 1541g 1ja § 272).
2.3.2. Ebaseaduslik viljamakse

Téapsemad piirangud kapitaliiihingust tehtavatele viljamaksetele seab kapitalidirektiivi artikkel
17, mis puudutab eelkdige dividende ja aktsiate tagasiostmist ehkki mdlemad tdidavad samu
majanduslikke funktsioone!*®. Kapitalidirektiivi preambula 16ikes 3 on vilja toodud, et keelatud

on igasugused vihendamised jaotamise teel aktsiondridele, kui neil pole selleks digust.

141 p, Sander. Ettevdtte rahandus. Tartu: Tartu Ulikooli Majandusteaduskond, 2011, Ik 66.
142 | AS 1 paragrahvis 7 on osanikud defineeritud kui omakapitalina liigitatud instrumentide osanikud.
143 p.O. Miilbert. M. Birke. p 703.
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Kapitaliiihingust on véljamaksete tegemine digustatud, kui seejuures peetakse silmas ériiithingu
ja volausaldajate huve ning jirgitakse osanike ja aktsioniride vdrdse kohtlemise pdhimdtet (AS
§ 154 1g 1, § 272). Viljamaksete tegemiseks peab kapitaliiihingu juhatus esitama osanikele voi
tildkoosolekule kasumi jaotamiseks ettepaneku, kus mérgitakse, millises ulatuses tehakse
eraldisi reservkapitali, teistesse reservidesse, kui suur on véljamakstav dividend ja milline osa
jadb puhaskasumisse ja milline eelmiste perioodide jaotamata kasumisse (AS § 179 1g 5, § 335
lg 2). Kasumi jaotamise otsus tehakse iiksnes kinnitatud majandusaasta aruande alusel (AS §

97 Ig 1).

Dividendide maksmise otsuse vastuvdtmisel peab jirgima, et viljamakse ei iiletaks AS § 157
lg 3 ja § 278 sitestatud lubatud piiri. Selline otsus oleks AS §-de 1771 Ig 1 ja 301! Ig 1 jargi
tithine, kuna rikuks kapitalitihingu volausaldajate kaitseks seatud normi. Kui dividendide
maksmise otsuse tegemisel on jaotatav kasum olemas, kuid dividendide maksmise ajaks on
niha, et jaotamisel viheneks netovara alla seaduses sétestatud piiri, siis ei tohi dividende vilja
maksta ja osanikul voi aktsionéril ei ole digust seda nduda, kuna see oleks vastuolus kapitali

sdilitamise reeglitega. 14

Riigikohus on leidnud, et ebaseaduslik ja seega keelatud viljamakse on igasugune olukord,
mille majanduslikuks tulemuseks on aktsiaseltsist digusliku aluseta véljamakse tegemine
aktsiondrile. Juhatuse liige, kes teeb voimalikuks ebaseadusliku viljamakse aktsionérile, rikub
oma kohustusi ja vastutab sellega tekitatud kahju eest aktsiaseltsi ees ka AS § 315 Ig 2 alusel.1°
Kohtupraktika kohaselt kehtib sama pohimdte ka osaiihingule. Juhatuse ja ndukogu liige, kes
voimaldab ebaseadusliku véljamakse tegemist, rikub oma kohustusi ja vastutab véljamakse
tagastamise eest solidaarselt viljamakse saanud aktsioniri vdi osanikuga (AS § 158 1g 2, § 280
lg 2). Uhtlasi on vdimalik, et juhatuse liige vastutab kapitaliiihingule tekitatud kahju eest AS §
187 1g 2 voi § 315 Ig 2 alusel.

Kui osanikule voi aktsiondrile on tehtud véljamakse, mida tal ei olnud digust saada, peab ta
alusetult saadu tagastama. Kui aktsionér voi osanik kéditus heauskselt ja véljamakset saades ei
teadnud ega pidanudki teadma selle alusetusest, voib viljamakse tagastamist nduda iiksnes
juhul, kui see on vajalik aktsiaseltsi vOlausaldajate nduete rahuldamiseks. Teisalt peab
arvestama, et tagastamist voib nduda viie aasta moddumisel véljamaksete tegemisest ning seda

voib teha ka kapitaliithingu volausaldaja, kui ta ei saa oma nouet rahuldada {ihingu vara arvel.

144 K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt, Ik 281.
15 RKTKOo 3-2-1-40-13 p 28.
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Riigikohtu seisukohalt tuleks AS § 158 Ig 3 esimest lauset tdlgendada kitsendavalt. Seega tuleb
hagejal ndude esitamiseks lisada hagiavaldusele dokumentaalsed toendid, et tal on osatihingu
vastu rahalise ndudega tiitedokument (eelkodige tditmisele kuuluv kohtulahend), ja kohtutéituri
kinnitus (tdend), et tditedokumendist tulenevat nduet ei ole dnnestunud rahuldada osaiihingu
vara arvel.}*® Ebaseadusliku viljamakset on vdimalik nduda ka pankrotimenetluses,
tagasivoitmise teel (PankrS § 109). Sel juhul v4ib ndude kapitaliithingu nimel esitada iiksnes

pankrotihaldur ning nduete tasaarvestamine ei ole lubatud. (AS § 158, 280)

Viljamakse saajaks on osanik (aktsionir), kes on kantud osanike nimekirja (AS § 182 1g 1) voi
kelle osad (aktsiad) on registreeritud Eesti viirtpaberite keskregistris (AS § 182 1g 3, § 228 Ig
1). Sellest ldahtuvalt voiks ebaseaduslikuks viljamakseks lugeda olukorda, kus viljamakse ei
ole tehtud selleks digustatud isikule voi digustatud isiku poolt. M. Vutt on analiiiisinud alusetu
viljamakse tegemist olukorras, kus aktsiaselts tditis VOS § 78 1g 1 alusel vdlgniku asemel
kolmanda isikuna kohustust ja tegi oma aktsiondrile vdljamakse. Formaalselt voib tehingut
kisitleda kui aktsiondrile sissemakse tagastamist, mis on vastuolus volausaldajate kaitseks
kehtestatud normidega. Kuivord kolmandate isikute osalemine vdlasuhtes voib olla
{ihingudiguslikult keelatud ja tehingud TsUS § 87 kohaselt tiihised, peab kohus diguslike

asjaolusid hindama sisuliselt, millest oleneb vdlasuhte kvalifitseerimine. 14/

Kohtupraktikas on esinenud olukordi, kus dividende on vdimalik kvalifitseerida ka
palgakuluks!*®. Seejuures tuleb osaiihingu osanikule tehtud viljamakse puhul vilja selgitada,
kas tegemist on dividendi vdi muu kasumieraldisega, mida maksustatakse tulumaksuga
vastavalt TuMS §-le 50 ning mida sotsiaalmaksuga ei maksustata. Sel juhul tuleb pohjendada,
miks ja millistele tdenditele tuginedes on joutud jireldusele, et vdljamakse on juhatuse liikme
tasu.1*® Riigikohtu halduskolleegium on mirgitud, et ka laen vdib olla ettevdtlusega mitteseotud
véiljamakse, eeskétt siis, kui laenusaaja tegevus raha kasutamisel viitab ilmselgelt
tagasimaksmise voOimatusele. Ettevotlusega mitteseotusele voOib viidata laenu andmine
ebamdistlikult pikaks ajaks, ebamdistlik tagasimakse graafik, tagasimakse tdhtaja korduv
pikendamine voi laenusumma korduv suurendamine. Hinnates laenusaaja suutlikkust laenu

tagasi maksta on oluline arvestada ka tagatise olemasolu. Tagasimaksmise tdendosuse

146 RKTKo 3-2-1-49-14 p 11.

147 M. vutt, k. 19.

148 V't lisaks M. Huberg. Dividendide iimberkvalifitseerimine palgatuluks. EML ajakiri MaksuMaksja, juuni/juuli
(nr 6/7), 2009. — http://www.maksumaksjad.ee/modules/smartsection/item.php?itemid=926, 23.04.2017.

149 RKHKo 3-3-1-90-07.
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seisukohast on oluline analiilisida laenusaaja olemasolevat ja kavandatavat aritegevust, tema

4riplaani voi muud majandustegevusega seonduvat informatsiooni. 1*°

Uldreeglina kohaldatakse laenu andmisele ettevdtlusega mitteseotud viljamakse maksustamise
sitteid (TuMS §-d 51 ja 52)'°L. Riigikohus on selgitanud, et TuMS §-de 51 ja 52 eesmirk on
maksustada ettevotlusest vélja viidud kasumit. , Ettevotlusest vélja viidud” tdhendab seda, et
kauba voi teenuse eest vdidetavalt makstud tasu saab ériiihing kasutada varjatult ja maksuvabalt
viljamaksete tegemiseks (nt maksta osanikele dividende, maksta to6tasu tootajatele voi
juhatuse liikmetele, tasuda kaupade voi teenuste eest isikule, kes varjab oma ettevotluse kdivet).
Kui éritihing on teinud véljamakse véidetavalt soetatud teenuse eest (nt ehitustodde eest), kuid
teenuse saamise fakt vOi teenust osutanud isik ei ole usaldusvaarselt tuvastatav, siis tuleb
reeglina kogu viljamakse lugeda ettevotlusest véljaviidud rahaks ning tédies ulatuses

maksustada.>

Valitsus kavandab ka tulumaksuseaduse muudatust, millega soovitakse kehtestada
kontsernisisestele laenamistele panditulumaks. Uhest kiiljest on arusaadav, et tahetakse vilja
tootada kindlaid reeglistikke, reguleerimaks olukordi, kus eesti tiitariihingud jaotavad
maksuvabalt kasumit rahvusvahelistele grupiettevotetele. Panditulumaksuga maksustatakse
iiksnes see osa tiitariihingu antud laenust, mis iiletab {ihingu omakapitali sissemakseid voi teisi
rahalisi vahendeid, mida iihing on saanud!®, Ka Saksamaal on vilja to6tatud volausaldajate
kaitseks viljamaksete tegemise eeskirjad (ingl k. maximum distribution rules), mille eesmérk
on viltida osanikele ja aktsiondridele viljamaksete tegemist vdlausaldajate arvelt'™>*. Samas on
sellised tehingud maksudiguslikult korrektsed ega kvalifitseeru varjatud viljamaksetena. Lisaks

on olemas rohkelt kohtupraktikat, mille alusel selliseid probleeme lahendada.

Kokkuvottes finantsaruandluse standardid ei reguleeri otsesonu kapitaliiithingust tehtud
ebaseaduslikke viljamakseid. Ebaseaduslike véljamaksete on tegemine oluline just
tulumaksuseaduse aspektist, mille kohta on olemas ulatuslikult kohtupraktikat. Probleeme
pohjustavad enim juhatuse liikme tasud, juhtimisteenuse tasud, laenud ja intressid, mida on
voimalik teatud olukordades lugeda varjutud kujul dividendi maksmiseks. Riigikohtu
seisukohast on tegemist eeldige ettevotlusest viljaviidud kasumiga. Sellise tehingu hindamisel

tuleks ldhtuda tehingu majanduslikust sisust, mitte vormist, mida reguleerib nii

150 RKHKo 3-3-1-22-07 p 19.

151 |bid.

152 RKHKo 3-3-1-60-11 p 32 ja 33.

158 3. Pauman. Grupisisesed laenud panditulumaksu alla. 24.01.2017. —
www.rmp.ee/uudised/maksud/grupisisesed-laenud-panditulumaksu-alla-2017-01-24, 23.04.2017.
154 B. Pellens, T. Sellhorn p. 6.
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finantsaruandluse standard kui ka maksukorralduse seaduse®® § 84. Kui tehingu v&i toimingu
sisust ilmneb, et see on tehtud maksudest korvalehoidumise eesmirgil, kohaldatakse
maksustamisel sellise tehingu vdi toimingu tingimusi, mis vastavad tehingu v4i toimingu

tegelikule majanduslikule sisule (MKS § 84).

2.3.3. Likvideerimishiuivitis

Viimane ja 18plik voimalus driiihingust investeering vilja votta on lahkuda riiihingust.>®

Uldiselt on osanikul toimivast osaiihingust vdimalik viljuda ainult osade miiiigi kaudu. Samas
ei sitesta driseadustik expressis verbis osaniku viljaastumisdigust.’®” Kui kapitaliiihingul on
netovara sdilitamisega raskusi ja netovara taastamise kohta vastavast otsust ei tehta, voib see
olla aluseks ka kapitaliithingu sundldpetamisele (AS § 203 1g 1 p 1, § 366 1g 1 p 1).
Sundldpetamine on siiski vaid ddrmuslik abindu, mida kasutusele votta. Samuti tekitab
kiisitavusi, kas selline meede oleks proportsionaalne, kui kapitaliiihingul esineb {iiksnes
158

netovara sdilitamisega probleeme, kuid sisuliselt suudab volausaldajate ndudeid rahuldada.

Seega kui netovara taastamise kohta tehakse otsus, puudub ka alus sundldopetamiseks.

Viljamakseid voib kapitaliiihingust teha ka kapitaliithingu likvideerimisel. Sel juhul on digus
osanikul (aktsioniril) saada rahalisi véljamakseid iiksnes pérast volausaldajate kdigi nduete
rahuldamist voi tagamist ja raha hoiustamist. Pdrast kdigi volausaldajate nduete rahuldamist
koosatavad likvideerijad kapitalitihingu 16ppbilansi ja vara jaotusplaani, mida peab kontrollima
ka audiitor, kui aruandele on audiitorkontroll ette nihtud. (AS§ 215 1g 1ja 2, § 378 Ig 1 ja 2).
Jaotusplaani kohaselt jaotatakse pidrast volausaldajate nduete rahuldamist allesjddnud raha
osanike (aktsioniride) vahel vastavalt nende osade (aktsiate) nimiviirtustele (AS § 2161g 1 ja

§3791g 1).

Finantsaruandluse mdistes jagatakse vara osanikele (aktsionéridele) proportsionaalselt nende
osale thingust. Proportsionaalne osa maidratakse kindlaks jagades driithingu netovara
likvideerimise korral vordse summaga osakuteks (aktsiad ja osad) ja korrutades nimetatud

summa finantsinstrumendi osanikule kuuluvate osakute arvuga. (IAS 31 § 16 C p a). Kui

155 Maksukorralduse seadus. — RT 12002, 26, 150 ... RT 1, 31.03.2017, 3. Edaspidi: MKS.
16 S Karson. Ariiihingu kapitali vihendamine ning sellega kaasnevad viljamaksed. EML ajakiri MaksuMaksja.
juuni/juuli (nr 6/7), 2008. — http://www.maksumaksjad.ee/modules/smartsection/item.php?itemid=753# edn2,
14.03.2017.
157 M. Moor. U. Volens. Kas osanikul on digus osaiihingust vilja astuda ja nduda oma osa eest iihingult hiivitist?
—Juridica 2012/X, Ik 752—754.
18 K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt., Ik 280.
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likvideeritava kapitalitihingu varast ei jatku volausaldajate koigi nduete rahuldamiseks, peavad

likvideerijad esitama pankrotiavalduse (AS § 210, § 373).

Sarnaselt dividendile tehakse likvideerimishiivitise védljamakse tildjuhul rahas, kuid vdib teha
ka muus vormis, kui pdhikirjaga on nii ette ndhtud. Selleks peavad pohikirjas sisalduma vara
jagamise kokkulepped, kuna osanikulepingus seatud kokkulepetel pole iithingudiguslikku
toimet’®, mille alusel likvideerimishiivitist (likvideerimisdividendi, likvideerimisjaotist)
nouda. Likvideerijad ei pea vara miiiima, kui see ei ole vajalik vdlausaldajate nduete
rahuldamiseks ning kui osanikud vi iildkoosolek annavad selleks ndusoleku. (AS § 216 ja §

379)

Sarnaselt kapitali vihendamisele kehtivad ka siin ajalised piirangud vidljamaksete tegemise
0sas.1%® Vara voib jaotada kuue kuu moddumisel kapitaliiihingu 10petamise #riregistrisse
kandmisest ja likvideerimisteate avaldamisest ning kahe kuu moddumisel 16ppbilansi ja vara
jaotusplaani osanikele (aktsiondridele) tutvumiseks esitamisest osanikele (aktsiondridele)
teatamisest. Véljamakseid vo0ib iiksnes kohtu loal teha varem, kui sellega ei kahjustata
volausaldajate huve. Ennetihtaegselt viljamakstud likvideerimishiivitis on AS-i mdistes

ebaseaduslik viljamakse, mille eest vastutavad juhatus ja ndoukogu liikmed.

Ariiihingut ei vdi vabatahtliku Idpetamise korral #riregistrist kustutada ilma Maksu- ja
Tolliameti kirjaliku ndusolekuta, vélja arvatud siis, kui see on esitanud avalduse dritihingu
ariregistrist kustutamiseks. Nousoleku saamiseks esitab registripidaja kirjaliku taotluse Maksu-
ja Tolliametile. Maksu- ja Tolliamet ei vdi ndusolekust keelduda, kui tal ei ole ndudeid
aritihingu vastu. Kui nousolekut ei ole saadud 10 t60pédeva jooksul pdrast taotluse saatmist,
loetakse Maksu- ja Tolliamet registrist kustutamisega ndus olevaks. (AS § 59 Ig 4). Maksu- ja
Tolliameti ei tohi aga anda siis ndusolekut, kui likvideeritaval dritihingul on maksuvolgu voi

esitamata maksudeklaratsioone.

Ariiihingu majandustegevuse 1dpetamisel ja likvideerimismenetluse alustamisel koostatakse
sarnaselt raamatupidamise aastaaruandele likvideerimisaruanne, mis annab iilevaate dritihingu
likvideerimiseelsest majandusaastast ning finantsseisundist vahetult enne likvideerimise algust.
Samamoodi vdib olla likvideerimiseelne majandusaasta lithem voi pikem kui 12 kuud, kuid ei
tohi iiletada 18 kuud.'®! Kdige olulisem erisus vorreldes tavapirase aastaaruandega seisneb

selles, et likvideerimisaruande koostamisel ei lahtuta jatkuvuse printsiibist. Sellest tulenevalt ei

159 K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt., Ik 249.
160 Krson 2008.
161 Raamatupidamise Toimkonna juhend 13 Likvideerimis- ja Idpparuanded §§-d 10 ja 11. —
http://www.fin.ee/aruandluskorraldus, 17.04.2017. Edaspidi: RTJ 13.
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rakendata varade ja kohustiste kajastamisel arvestuspohimdtteid, mis on seotud nende
soetusmaksumuse ja periodiseerimisega. (RTJ 13 § 15) Seega kdik varad ja kohustised
kajastatakse liihiajalistena ning varade miiligihinna hindamisel arvestatakse eeldatavat
likvideerimismenetluse pikkust ja sellest tulenevat voimalikku moju varade miiiigi ldbiviimise

perioodile ja varade miiiigihinnale (RTJ 13 § 16).162

Kuivord tegemist on iihtlasi vara jaotamisega, mida tehakse tildjuhul rahas, on arutletud, kas
selliseid viljamakseid tuleks maksustada kui dividende, millega kaasneks seejuures
tulumaksukohustus®3. Kehtiva tulumaksuseaduse kohaselt ei ole likvideerimisjaotised, samuti
aktsiakapitali, osalihingu vdi iihistu osakapitali vihendamisel ning ka aktsiate v0i osade
tagasiostmisel isikule tehtavad viljamaksed dividendid ning neid ei maksustata nagu
dividende'®*. TuMS § 15 mdistes on tegemist kasuga vara vodrandamisest. TuMS § 15 1g 3
alusel maksustatakse tulumaksuga juriidilise isiku likvideerimisel saadud likvideerimisjaotise
osa, mis iletab osaluse (osad, aktsiad) soetamismaksumust ehk mis iiletab &ritihingu
omakapitali tehtud rahalisi ja mitterahalisi sissemakseid (TuMS § 50 Ig 2). Seega on voimalik
maksuvabalt teha viljamakseid iiksnes summas, mis ei iileta kapitaliiihingusse tehtud
sissemakseid. Tegemist ei saa olla ka kasumijaotamisega, kuna likvideerimisel ei teki kasumit,

vaid pérast koigi volausaldajate nduete rahuldamist allesjdénud vara tagastatakse osanikule.

162 vt tipsemalt RTJ 13 §§-d 14-19.

163 1. Lehis. T. Veskimigi. Kellele iseseisvus, kellele ike? EML ajakiri MaksuMaksja, mirts (nr 3), 2008. —
http://www.maksumaksjad.ee/modules/smartsection/item.php?itemid=712, 23.03.2017.

1641 Raudjirv, Ik 254.
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3. KAPITALI SAILITAMISE TAIENDAVAD REEGLID

3.1. Allutatud laenud

Seadusest tulenevalt ei ole osanikel ja aktsionéridel kohustust investeerida omakapitali. Piisab
kui on tdidetud seaduses sdtestatud miinimumkapitali suurus ja on tehtud reservkapitali
makseid. Kui kapitaliiihingul esineb netovara siilitamisega probleeme ja &dritegevuse
jatkamiseks oleks tarvis lisavahendeid, mida kolmandad isikud ei ole ndus iihingule laenama,
on voimalik saada lisakapitali osanikelt (aktsionéridelt). Osanikud (aktsionérid) vdivad teha
kapitalitihingusse tdiendavaid sissemakseid voi anda &ritihingule laenu, lootuses parandada
kapitalitihingu finantsseisundit. Kuigi investeeringu teevad samad isikud ja omakapital
suureneb mdlemal juhul, on olukorrad diguslikult erinevad.'®® Seda pdhjusel, et kui osanik voi
aktsiondr annab kapitaliiihingule laenu, sdltub tema investeeringu tasuvus kapitalitihingu
kiekdigust. Tavalise laenu puhul sellist vastastikust seost ei ole.®® Erinevatel pdhjustel on nii
kohtud kui seadusandjad ndudnud osanikult (aktsiondrilt) saadud laenude allutamist
pankrotimenetluses voi ndudnud nende kajastamist omakapitali all. Seepérast selliseid laene
nimetatakse ,allutatud laenudeks“ (ingl. k subordinated loan), mille Kkisitlus erineb

litkmesriikides®’.

Saksamaa kohtud on analoogia korras kohaldanud GmbHG §§-e 30 ja 318 laenudele, mis on
antud, kui &ritihing oli finantskriisis. ,,Kriisi on eelnevate sitete moistes defineeritud kui
situatsiooni, kus driithing on kas maksejouetu, kas tal ei ole piisavalt varasid, et oma kohustusi
tdita voi ei suuda mdnel muul pdhjusel kolmandatelt isikutelt turutingimustel laenu saada.6®
Modnede erisustega kohaldatakse samu pohimotteid AktG §§-de 57 ja 62 alusel aktsiaseltsile.
Kuid siinkohal peab laenu andnud aktsiondri aktsiatega olema esindatud iile 25%
aktsiakapitalist.'’® Uhtlasi on allutatud laenude reguleeritud Saksamaa pankrotiseaduses
Insolvenzordnung (InsO)!™* §-s 135, mis seab osanike (aktsioniride) poolt kapitaliiihingule

antud laenud teistest volausaldajatest tahapoole.

185 A Vutt. Allutatud laenud ja nende kajastamine finantsaruannetes (2008).

166 A, Vutt. Dissertation (2011), p 31.

167 M. Getler. J. Roth. Subordination of Shareholder Loans From a Legal Economic Perspective. CESifo DICE
Report 2007 (2), p 40.

188 GmbHG § 30 reguleerib kapitali sdilitamise reegleid. GmbHG § 31 siitestab ebaseaduslikult tehtud viljamaksete
tagastamise kohustuse.

189 A, Cahn. Equitable Subordination of Shareholder Loans? European Business Organization Law Review. 2006

(7), p 289.
70 AL Vutt. Allutatud laenud ja nende kajastamine finantsaruannetes (2008).
1 Insolvenzordnung, 05.10.1994. - BGB | 1994, 2866. —  https://www.gesetze-im-

internet.de/englisch_inso/englisch_inso.html, 17.04.2017.
44



Eesti iihingudiguses ei ole allutatud laenud sdnaselgelt reguleeritud. Uhingudiguse jaoks olulisi
reegleid sisaldab iiksnes krediidiasutuste seadus, kuna seal on sitestatud, et allutatud laen
kuulub tagastamisele pérast iilejddnud vdlausaldajate nduete rahuldamist (KAS § 131 Ig 2).
Seega on allutatud laen tingimuslik laen, mille eelduseks on kdigi volausaldajate nduete eelnev
rahuldamine. Nouete rahuldamise jirjekorra méédramisel tuleks ldhtuda eelkdige PankrS §-st
153. Kui pankrotimenetluses saab esitada laenu osas tavapérase ndude, siis omakapitali saab
tagastada iiksnes pérast koigi volausaldajate nduete rahuldamist. Sama sétestab ka IAS 31§
16C, kust ndhtub, et allutatud laenu andjatel puudub likvideerimise korral eelisdigus vorreldes
muude driiithingu varade vastu esitatud nduetega. A. Vutt selgitab, et kuna pankrotimenetluse
eesmérk on menetluse selgus, siis ei ole volausaldajatel voimalik oma drandgemise jérgi kokku
leppida ka teistsugust nduete rahuldamise jarjekorda. Ka PankrS ei voimalda allutatud laenu

puhul kohaldada erireegleid ja lisada allutatud laen nduete rahuldamisjérku.1’2

Kiill on voimalik solmida allutatud laenu leping poolte kokkuleppel. Kokkulepe voib olla
sO0lmitud tihingu ja volausaldaja vahel, kuid piisaks ka vdlausaldajatevahelisest kokkuleppest.
Lepingu kaudu laenu allutamisega ndustub iihingu volausaldaja, et tema laen tagastatakse
pirast kdigi iilejisinud  volausaldajate nduete rahuldamist.!’® Ka Riigikohtu
kriminaalkolleegium on samale seisukohale joudnud. Nimelt driiihingu makseraskuste korral
voib allutatud laenu tagastamine enne teiste volausaldajate nduete rahuldamist olla vastuolus

hea usu pdhimdttega (VOS § 6).174

Enamasti kasutatakse allutatud laene, et finantseerida &riiihingu kasvu, néiteks start-up’ide
puhul. Sel juhul vGivad osanikud voi aktsionarid olla ndus andma laenu tingimusel, et nende
nduded rahuldatakse pérast seda, kui koigi teiste volausaldajate nduded on rahuldatud. Kuivord
allutatud laenu andja votab endale riski, et &driiihingu makseraskustesse sattumise korral
rahuldatakse tema ndue viimases jiargus, on sellest tulenevalt ka laenul kdrgemad
intressiméérad. Lisaks peab juhtkond pidevalt veenduma éariiihingu laenuteenimisvoimes ehk

kas driiihingul on piisavalt vahendeid, et laenu tagasi maksta. 1

Probleem seisneb veel selles, kuidas tuleks allutatud laene kajastada, kas kapitalitihingu bilansis
omakapitali all vdi kohustustena. Erinev kajastamine mdjutab &rilihingu bilansimahtu. Kui
kajastada allutatud laen omakapitalis, on voimalik suurendada omakapitali, tagada netovara

sdilitamist ja viltida seelibi {ihingu sundldpetamist AS § 203 Ig 1 p 1 vdi § 366 1g 1 p 1 alusel.

72 A, Vutt. Allutatud laenud ja nende kajastamine finantsaruannetes (2008).
173 E. Ferran. Company Law and Corporate Finance. Oxford, Oxford University Press 1999, p. 549.
174 RKKKo 3-1-1-49-11 p 45.
5 AL Vutt. Allutatud laenud ja nende kajastamine finantsaruannetes (2008).
45



Makseraskustesse sattumise korral on kapitaliiihingul laenu vorra rohkem vabu vahendeid,
mille arvelt volausaldajatele tasuda. Samas kui teha kogu investeering omakapitali, saab selle
tagastada tliksnes osa- vOi aktsiakapitali vihendamise kaudu. See protsess on vordlemisi
ajakulukas, kuna osanikele ja aktsiondridele antud laenude tagastamine on majanduslikult
samavéarne nende sissemaksetega tagastamisega. Finantskohustisena kajastades ei pea ldbima

kapitali vihendamise menetlust, vaid saab lihtsalt laenu tagasi maksta.!’

Finantsaruandluse standardites pole omakapitali kirjete all eraldi allutatud laene vilja toodud.
Kill on vilja toodud RTJ 3-s reeglid finantsinstrumentide kajastamiseks, kuhu alla tuleks
liligitada ka oma olemuse poolest allutatud laenud. Kui finantsinstrumendi emiteerijal lasub
instrumendist tulenevalt lepinguline kohustus maksta instrumendi valdajale kokkulepitud
ulatuses raha voi muid finantsvarasid, tuleb antud instrumenti kajastada kui finantskohustust.
Naiteks kui drilihing peab tasuma osanikele dividende, kajastub kohustuste all dividendivolg.
Kui emiteerijal puudub kohustus teha selliseid makseid (vaid osaleb niiteks ettevotte kasumis

v3i netovaras), on tegemist omakapitaliinstrumendiga. (RTJ 3 § 51)177

Sama on kehtestatud IAS 32 §-s 18, mille pShimdte seisneb selles, et finantsinstrumendi tuleb
liigitada finantskohustiseks v0i omakapitaliks vastavalt lepingupdhise kokkuleppe sisule ja
finantskohustise-vara ning omakapitaliinstrumendi mdistetele, mitte juriidilisele vormile. (IAS
32 § 15) Tavaliselt on finantsinstrumendi majanduslik sisu ja juriidiline vorm kooskdlas, kuid
mitte alati. Monedel finantsinstrumentidel on omakapitali diguslik vorm, kuid on sisuliselt
kohustised, ning teistel voivad olla nii omakapitaliinstrumentide kui ka finantskohustiste
tunnused. Néiteks teatud juhul vastab eelisaktsia rohkem kohustise kui omakapitali
definitsioonile, kajastatakse see bilansis kohustisena hoolimata asjaolust, et instrumendi

nimetuses kasutatakse sona ,,aktsia”, mis on kisitletav omakapitaliinstrumendina. (RTJ 3 § 50)

Jarelikult ka siin tuleb finantsinstrumentide klassifitseerimisel finantskohustuseks voi
omakapitaliinstrumendiks 1dhtuda nende majanduslikust sisust, mitte ainult juriidilisest
vormist. Selgitamaks kumb neist prevaleerib, tuleks arvestada mitte tiiksnes vastava

finantsinstrumendi viljalaskmisel kokkulepituga, vaid hinnata nende kokkulepete kehtivust

176 A, Vutt. Allutatud laenud ja nende kajastamine finantsaruannetes (2008).

7 TAS 32 § 16 jérgi on finantsinstrument on omakapitaliinstrument kui

(a) instrument ei sisalda lepingupShist kohustust

1) lile anda teisele driithingule finantsvara,

ii) vahetada teise drilihinguga finantsvara- voi kohustisi ebasoodsatel tingimustel ja

(b) kui instrumenti arveldatakse voi seda voidakse arveldada emitendi enda omakapitaliinstrumentidega, on see:
i) mitte-tuletisinstrument, mis ei sisalda emitendi lepingupdhist kohustust {ile anda muutuvat arvu enda
omakapitaliinstrumente; voi

ii) tuletisinstrument, mida arveldatakse liksnes selliselt, et emitent vahetab kindlaksméératud rahasumma v3i muu
finantsvara kindlaksméératud arvu enda omakapitaliinstrumentide vastu.
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laiemalt. 1"® Seega kui kapitaliiihing on makseraskustes ja osanik on andnud kokkuleppe korras
turutingimustest kdorgema intressimddraga iihingule laenu, oleks seesugune instrument
kisitletav allutatud laenuna ja tuleks kajastada omakapitali all. Sel juhul sdltub laenu
tagasimaksmine osanikule &ritihingu kidekdigust ning osanikule makstakse laen tagasi liksnes
vabade vahendite olemasolul. Kui dritihingu netovara vastab seaduses sétestatud normidele ja
ka driiihing oma tegevusest tulenevalt ilmtingimata lisakapitali ei vaja, vOib esineda maksurisk.
Sel juhul voib olla osaniku motiiviks anda é&ritihingule korgema intressiga laenu, millelt
jooksvalt intressitulu teenida. Kuigi seaduses pole sonaselgelt reguleeritud allutatud laene, on
kujunenud vilja kohtupraktika, et sellised laenud kuuluvad tagastamisel pédrast teiste

volausaldajate nduete rahuldamist.

3.2. Laenukeeld

Ariiihingu ja volausaldajate kaitseks on veel #riseadustikuga kehtestatud laenukeeld, mille
eesmirk on takistada osanikele (aktsioniridele) nende sissemaksete tagastamist ning mis laeneb
koikidele majanduslikult samaviirsetele tehingutele. Kuigi formaalselt kapitaliiihingu vara
laenu andmise tulemusena ei véhene, sest kapitalitihingu aktiva poolel tekib osaniku
(aktsiondri) vastu ndue, ei saa see olla lubatav, sest iihing annab sisuliselt kapitali sissemakse
enda kiisutusest dra.1”® Seetdttu on oluline vilja selgitada, kellele ja millistel tingimustel ei tohi
kapitaliiihing anda laenu. Vastavalt AS §-dele 159 Ig 1 ja 281 Ig 1, ei vdi osaiihing (aktsiaselts)

anda laenu:

1) oma osanikule, kelle osa esindab rohkem kui 5% osakapitalist (oma aktsionérile, kelle

aktsiatega on esindatud rohkem kui 1 protsent aktsiakapitalist);

2) oma emaettevotja osanikule, aktsiondrile voi liikmele, kelle osa voi aktsiatega on

esindatud rohkem kui 5 protsenti (1 protsent) emaecttevotja osa- voi aktsiakapitalist;
3) isikule osaiihingu osa (aktsiaseltsi aktsiate) omandamiseks;

4) oma juhatuse ega ndukogu liitkmetele ega prokuristile.

Kui osanikele (aktsiondrile) seatud laenukeelu eesmédrk on eelkdige takistada sissemakstud

kapitali viljaviimist kapitaliiihingust, siis juhtorgani‘® laenukeeld on tiiendav meede, et viltida

178 A, Vutt. Allutatud laenud ja nende kajastamine finantsaruannetes (2008).

179 K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt., Ik 283.

180 TsUS § 31 Ig-e 1 ja 2 jérgi on eradigusliku juriidilise isiku organid juhatus, iildkoosolek ja kui seaduses on
sdtestatud, siis ka ndukogu.
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olukorda, kus juhtorgani liikmed saavad sdlmida soodsamatel tingimustel tehinguid.'®* Seega
keelatakse laenu andmine kapitaliiihinguga seotud isikutele. Seotud osapooltega tehtud
tehingud on keeruline hinnata, kuna voib esineda huvide konflikt. Samas ei pruugi need olla
ilmtingimata ebaseaduslikud, kui on olemas pdhjendatud majanduslik alus'®. Siinkohal on
oluline vilja selgitada, kuidas on finantsaruandluse standardites reguleeritud juhtorganile ja

osanikele (aktsiondridele) laenu andmine.

Finantsaruandluse standardites pole eraldi laenukeeldu vilja toodud, kuid IAS 24-s ja RTJ 2-s
on reguleeritud seotud osapooli kisitleva teabe avalikustamine. RTJ 2-s kasitletakse seotud
osapoolena  isikut vOi  drithingut, kes on seotud aruandva  A&riithinguga
(raamatupidamiskohustuslasega) sel mairal, et nendevahelised tehingud ei pruugi toimuda
turutingimustel. Isik vdi tema lihedane pereliige’®® on seotud aruandva driiihinguga, kui ta on
aruandva ériiihingu voi selle emaiihingu juhtkonna liige'®* vdi omab kontrolli v&i olulist mdju
aruandva ettevotte iile (nditeks 14bi aktsiaosaluse). (RTJ 2 § 52, IAS 24 § 9) Samas ei ole isikud
seotud ainuiiksi seetottu, kui tehakse tihedalt koost6dd kindlate klientide ja hankijatega (RTJ 2

§ 55).

Eelneva pdhjal saab jireldada, et finantsaruandluse standardites on seotud isikute mdistet
vorreldes &riseadustikule laiemalt tolgendatud, holmates lisaks ldhedasi perelitkmeid voi
aritihingu iile kontrolli voi olulist mdju omavaid isikuid (emaettevotteid). Eesti tihingudiguses
on see moiste kitsam, mistottu on raske aru saada, kelle suhtes digupoolest laenukeeld kehtib,
kas tiksnes juhtkonna litkkme voi ka tema ldhikondlaste. Siinkohal on kaheldav, kas laenukeeld
saavutab oma seaduses sitestatud eesmirgi, kui regulatsioon ei holma lisaks AS-is mérgitud
isikutele nende 1dhikondlasi. Uhe véimalusena oleks analoogia alusel ldhtuda eeltoodud ,,seotud

isikute* definitsioonist, mille alusel ka juhatuse 1dhikondlasele antud laen 1dheb lacnukeelu alla.

Riigikohus on leidnud, et kui tithingu osanik on selle ithingu vdlgniku ainuosanik (100% osalus)
ning tal on seelédbi valitsev moju volgniku iile, tuleb sellisel juhul majanduslike huvide konflikti
eeldada. Selline olukord ldheb vastuollu tihingudiguse pohimdttega, et osanikud peavad

lahtuma osatihingut puudutavate otsuste tegemisel eelkdige osaiihingu huvidest, mitte enda

181 K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt., Ik 284

182 M. Pizzo. Related Party Transactions in Corporate Governance. Journal of Management and Governance 2009,
p. 2, 25. — https://ssrn.com/abstract=1441173, 24.04.2017.

183 TAS 24 §-s 9 on vilja toonud, et isiku lihedase pereliikmed on

a) selle isiku lapsed ja abikaasa voi elukaaslane;

b) selle isiku abikaasa voi elukaaslase lapsed ja

c) selle isiku vdi tema abikaasa voi elukaaslase iilalpeetavad.

184 Isik, kellel on volitused ettevdtte tegevuse kavandamiseks, juhtimiseks ja kontrollimiseks otseselt vdi kaudselt,
ning kes kannab selle eest vastutust. (RTJ 2 § 52)
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isiklikest vO1 mone enda kontrollitava &riiithingu huvidest. Seetottu tuleb Riigikohtu seisukohast
AS § 177 Ig-t 1 tdlgendada nii, et osanik ei vdi hiiletada ka siis, kui otsustatakse, kas pidada
tema ainuosalusega driiihinguga digusvaidlust ja médrata selles digusvaidluses esindaja.!8®
Seega asus Riigikohus seisukohale, et seotud isikuks loetakse iihingu osaniku ainuosaluses
olevat dritihingut. Sellest tulenevalt ei saa vilistada, et kohus voiks seotud isikutena kasitleda
ka osaniku ldhikondlasi voi teisi isikuid, kelle {ile osanik omab valitsevat voi olulist moju.

Selline tdlgendus tihtiks ka RTJ-is oleva seotud isikute moistega.

Kiisitavusi voib tekitada ka aspekt, kas juhatuse litkme to6tasu voib kisitleda laenuna. Vai kui
teistmoodi sOnastada, kas juhatuse liiget voiks kisitleda hoopis driiihingu to6tajana ja sel juhul
temale antud laen ei lange laenukeelu alla. Euroopa Kohtu praktikast ndhtub, et kui isik on
kapitaliiihingu juhtorgani liige, ei vilista see iseenesest seda, et ta v3ib olla selle iihinguga
alluvussuhtes. Selle asjaolu  kontrollimiseks tuleb analiilisida juhtorgani liikme
varbamistingimusi tihes talle antud tilesannete iseloomu, nende tiitmise raamistikku ja volituste
ulatusega. Arvestada tuleks veel driiihingu poolt tema suhtes teostatud kontrolli ning juhatuse

liilkme kohalt tagasikutsumise tingimusi.'8®

Euroopa Kohus on varem otsustanud, et kapitaliiihingu juhatuse liige, kes osutab tasu eest
teenuseid teda ametisse nimetanud dritihingule ja kes on selle driiihingu oluliseks osaks ning
kes tegutseb selle driiihingu teise organi juhtimise voi kontrolli all, kuid kelle v3ib igal hetkel
ilma piiranguteta tagasi kutsuda, voib liidu diguse tihenduses ,,tootajaks” kvalifitseerida.'®’
Eelneva pdhjal voiks juhatuse litkmele antud laen olla lubatud, kui temaga sdlmitud leping
vastab hoopis todlepingu tingimustele. Selle kiisimuse lahendamine on oluline ka maksustamise
aspektist, sest kui laenu antakse tootajale, on tegemist tulumaksuseaduse!® mdistes

erisoodustusega (TuMS § 48 lg 1), kui aga seotud isikule, vOib esineda probleeme

siirdehindadega®®® ja driiihingul esineb oluline maksurisk.

Ariseadustikus on ette nihtud ka erand — tiitarettevdtjal on digus anda laenu vdi tagada oma
emaettevotjale vO1 emaettevotja aktsiondrile, osanikule voi litkmele antud laenu, mis
moodustab tiitarettevotjaga sama kontserni, kui sellega ei kahjustata ihingu majanduslikku

seisundit ega vdlausaldajate huve (AS § 159 1g 2, § 281 1g 21). Seejuures ei vdi tiitarettevotja

185 RKTKm 3-2-1-144-11 p 13, RKTKm 3-2-1-97-11 p 37.
186 EK0 09.07.2015, C-229/14, Ender Balkaya vs. Kiesel Abbruch- und Recycling Technik GmbH.
187 1bid.
188 Tulumaksuseadus. — RT 11999, 101, 903 ... RT I, 31.12.2016, 4. Edaspidi: TuMS.
189 Seotud isikute vahelise tehingu hinna (edaspidi siirdehind) erinevus omavahel mitteseotud isikute vaheliste
sarnaste tehingute véartusest (edaspidi tehingu turuviirtus) maksustatakse § 14, 50 vdi 53 alusel, kui tegemist ei
ole erisoodustusega (§ 48) (TuMS § 8 1g 2).
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anda laenu aktsiaseltsi aktsiate vOi1 osaiihingu osade omandamiseks, kuna tuleb arvestada

kontserni kui terviku huve. Sellise erandi kehtestamine on véga praktiline ja vajalik.

Teatud juhtudel on kontserni likviidsuse tagamise seisukohast digustatud, kui kéibekapitali
juhtimiseks laenatakse kontsernisiseselt, mitte kolmandatelt isikutelt. PShja-Euroopas on
levinud!® niinimetatud kontsernikonto loomine (ingl. k cash pooling), kus koondatakse
kontserni rahad iihele arvelduskontole, mislébi on voimalik vihendada halduskulusid ja teenida
hoiustelt suuremat intressi'®!. Kontsernikonto teenust pakuvad Eesti suurimad pangad:
Swedbank,'%? SEB'®® ja Nordea®**.

Cash pooling’u kasutamiseks on kaks voimalust: abstraktne ehk virtuaalne cash pooling (ingl.
k notional pooling), mille puhul ei toimu ema- ja tiitarettevotte kontode vahel fliiisilist rahade
litkumist, vaid liidetakse eri kontode saldod, mille pealt arvestatakse intressi, ning zero-
balancing, mille raames kantakse raha reaalselt {ihelt kontolt teisele!®®. IAS 32-s on sétestanud
ranged suunised selle kohta, kuidas virtuaalse cash pooling’u puhul tuleb kohustisi ja varasid
finantsaruandes kajastada'®®. Varasid ja kohustusi ei saldeerita (ingl. k netting, off-setting)
omavahel bilansis, vilja arvatud juhul, kui &ritthingul on juriidiline 6igus vara ja kohustuse

tasaarveldamiseks ning on tdendoline, et ta seda digust kasutab. (IAS 32 § 42, RTJ 2 § 20)

Need kaks tingimust on vordlemisi piiravad ning probleeme tekitab just teise tingimuse
toendamine. Selleks peaksid ema- ja tiitariihing sGlmima lepingu, mille alusel omavahelisi
noudeid ja kohustusi jooksvalt ei tasuta, vaid need tasaarveldatakse (saldeeritakse) iiks kord
aastas (nt bilansipdeval). Sellisel juhul vdib kajastada konsolideeritud aruande bilansis tekkinud
ndudeid ja kohustusi netosummana. Kui bilansipdevaks pole aga vastavat tasaarvelduslepingut
sOlmitud, pole ematihingul digust nduete ja kohustiste saldeerimiseks ega tohi neid bilansis

kajastada netosummas (RTJ 2 § 20).

Kontsernisisesed laenamised on lubatud, kui need ei halvenda tiitarithingu majanduslikku

seisundit. Majandusliku seisundi kahjustamist ei esine, kui kontsernisisene laenu intressiméér

19 A Colangelo. The statistical classification of cash pooling activities. ECB Statistics Paper. No 16, July 2016,
p 6. — https://www.ecbh.europa.eu/pub/pdf/scpsps/ecbspl6.en.pdf, 13.04.2017.

11 K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt., Ik 284.

192 swedbank. Kontsernikonto. — https://www.swedbank.ee/business/international/group/accounts, 17.04.2017.
193 SEB. Kontsernikonto. — http://www.seb.ee/ariklient/igapaevapangandus/kontod-ja-arveldused/kontsernikonto,
17.04.2017.

194 Nordea. Kontsernikonto. — http://www.nordea.ee/teenused+%C3%Adrikliendile/igap%C3%A4evapangandus/
cash+management/likviidsuse+juhtimine/53087.html, 17.04.2017.

195 K. Kull. Kontsernisisese cash pooling’u kasutamise vdimalikud piirangud. — Juridica 2011/X, Ik 740-741.

1% Kuivord tegemist on kontserniga, kajastuvad nii tiitar- ja emaiihingu varad ja kohustised konsolideeritud
aruandes, kust on elimineeritud kontsernivahelised tehingud.
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vastab turutingimustele, ehk tiitariihingust ei viida korgema intressimééraga raha vilja. Vastasel
juhul vdib olla tegemist varjatud kujul dividendiga, mille pealt ei tasuta tulumaksu®®’. Teiseks
peab olema laenusaaja vOimeline laenu hiljem tagasi maksma. Kui tiitarithing laenab
maksejouetule emaiihingule, kust raha tagasisaamine on ebatdendoline, on seeldbi rikutud
tiitariihingu ja tema volausaldajate huve.%® Seega ei ole digustatud tiitariihingut kogu raha vilja
laenata. Laenamise hetkel tuleb alati silmas pidada tiitariihingu netovara siilitamise
pohimdtet!®®. Uhtlasi tuleks arvestada viikeaktsiondride huvidega, kuna eeldatakse, et raha

iilejaak makstakse kapitaliithingust dividendidena vilja, mitte ei kanta emaiihingule.?®

Veel ei tohi osaiihing ja aktsiaselts tagada laenukeelu all olevate isikute poolt voetud laene voi
oma osa vdi aktsiate (oma osaluse) omandamiseks voetavat laenu (AS§ 159 1g 3, § 281 Ig 3).
Keelu eesmérk on dra hoida juhtumeid, kus tagatis voidakse realiseerida ja kapitalitihingul tekib
ndue laenukeelu all oleva isiku vastu.?”* Siin tuleb mirkida, et kapitalidirektiivi artikkel 25 1g
1 lubab litkmesriikidel teatud tingimustel anda laenu {ihingu aktsiate vdi osade omandamiseks,
kuid Eestis sellist voimalus ei ole. A. Vuti hinnangul tasuks seda kaaluda, kuna teatud
situatsioonides vdivad sellised tehingud olla majanduslikult vajalikud ja iihingule kasulikud?®2.
Ka Eesti Pangaliidu seisukohalt on ,,0luline analiitisida AS-is ette nihtud laenukeeldude
otstarbekust, kuna ka krediidiasutuste praktikas mdjutavad piirangud negatiivselt erinevate

finantseerimisstruktuuride voimalikkust ja ligipdasu krediidile“?%2,

Kui aritihing on keelust hoolimata andnud laene, on tegemist laenukeelu rikkumisega, mis toob
kaasa tehingu tiithisuse AS § 159 Ig 4, § 281 1g 4 alusel ja mis on TsUS § 87 Ig 1 jirgi tiihine.
Tiihisel tehingul ei ole algusest peale diguslikke tagajargi ning tiihise tehingu alusel saadu
tagastatakse vastavalt alusetu rikastumise sitetele, kui seaduses ei ole sétestatud teisiti (TsUS
§ 84 Ig 1). Alusetust rikastumisest tuleneva ndude esitamise tihtaeg on kolm aastat alates

rikkumisest teada saamisest (TsUS § 151 1g 1).

Riigikohus on selgitanud, et laenukeelu rikkumine on oluline seaduse rikkumine, kuna keelu

eesmaérk on kaitsta volausaldajaid, kes ei ole konkreetse tagatislepinguga tagatava laenu andjad,

197 K ontsernisiseste laenude piiramiseks plaanitakse alates 2018. aastast kehtestada panditulumaks, mida {ihingud
peavad tasuma Kkontsernisiseselt raha laenates. Vt lisaks: http://majandus24.postimees.ee/3981219/pwc-
kontsernisiseste-laenude-piiramine-voib-hairida-ausat-ettevotlust.

198 K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt., Ik 284.

19 K. Kull, Ik 741.

200 K Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt., Ik 284.

201 |bid., Ik 285.

202 A, Vutt. Aktsia- ja osakapitali reeglite muudatused: uued vabadused ja piirangud. EML ajakiri MaksuMaksja,
juuni/juuli - (nr  6/7), 2008. - http://www.maksumaksjad.ee/modules/smartsection/item.php?itemid=754,
17.04.2017.

203 Uhingudiguse revisjoni lihteiilesanne 2016, Ik 171.
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ning aktsiaseltsi vihemusaktsioniride. Riigikohtu tsiviilkolleegium mirkis, et lihtudes AS §
281 Ig 3 eesmargist ja tagatise saaja huvide kaitsest, saab tagatislepingut tiihiseks pidada ka siis,
kui tagatise saaja teadis vOi pidi teadma tiihisust pohjustavast asjaolust ilma aktsiaraamatu

204

kandeta. Laenukeelu rikkumise tiihisuse tuvastamisel on volausaldajatel ning

vahemusosanikel ja -aktsionéridel voimalus oma diguste kaitseks podrduda noudega driiihingu

poole ning nduda laenusumma tagastamist vdi kahju hiivitamist.?%®

Kuivord aritihingut esindab ja juhib juhatus, siis laenukeelu rikkumisega voib kaasneda
juhatuse liikkme vastutus, juhul kui juhatuse liige on rikkunud korraliku ettevotja
hoolsuskohustust. Juhatuse liikmed, kes on oma kohustuste rikkumisega tekitanud kahju
osaiihingule, vastutavad tekitatud kahju hiivitamise eest solidaarselt. (AS § 187 Ig 2, § 315 Ig
2) Osatihingu voi aktsiaseltsi juhatuse liikkme vastu esitatava ndude aegumistdhtaeg on viis
aastat kohustuse rikkumisest. Juhatuse liikkme vastu voib esitada ka volausaldaja, kui ta ei saa
oma ndudeid rahuldada #riithingu vara arvel. (AS § 187, § 315). Laenukeelu rikkumisega
voivad kaasneda juriidilised kulud seoses volausaldajatelt kohtumenetluses esitatavate tiithisuse

tuvastamise nduetega.

Kuivord driseadustik otsest sanktsiooni laenukeelu rikkumisele ei sitesta, siis on igapdevases
majandustegevuses selliste laenude andmine ja tagamine tavapirane.?%® Seda ilmestab asjaolu,
et viike-ja mikroettevotted peavad avalikustama lithendatud aastaaruandes juhtkonnale antud
laenude, ettemaksude ja garantiide Kirjelduse, sh summad, intressimiirad, maksetdhtajad,

d207

tagasimaksed ja allahinnatud nduded”’. Majandustegevuses on tavapdrane teha seotud

osapooltega tehinguid. Viike- ja mikroettevitete puhul on osanikud ja juhatuse litkmed

tihtipeale ainsad osapooled, kellega #riiihing saab tehinguid teha?%®

, eriti veel mikroettevottes,
kus on iiks osanik. Seotud isikud on valmis tegema selliseid tehinguid, mida mitteseotud
osapooled ei teeks, nditeks andma makseraskustes iihingule laene. Mitteseotud isikul on
seevastu raske vdike-vOi mikroettevotte puhul hinnata iihingu véljavaateid ja laenu

tagasisaamise perspektiivikust.

204 RKTKo 3-2-1- 109-04 p 17.
205 H. Altkiila. L. Karlson. Ariithingu laenukeeld, selle rikkumine, tagajirjed ja vdimalikud maksuriskid.

16.07.2012. - http://www.rmp.ee/ettevotlus/kasulik/ariuhingu-laenukeeld-selle-rikkumine-tagajarjed-ja-
voimalikud-maksuriskid-2012-07-16, 16.04.2017.
206 | bid.

207 Raamatupidamise Toimkonna juhend 15 Lisades avalikustatav informatsioon §§-d 62 ja 63 p |. —
http://www.fin.ee/aruandluskorraldus, 17.04.2017. Edaspidi: RTJ 15.

208, Enriques, G. Hertig, H. Kanda, M. Pargendler. Related-Party Transactions. The Anatomy of Corporate Law:
A Comparative and Functional Approach. Oxford, Oxford University Press 2009, p 146.
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Mboistmaks, milline on seotud osapooltega tehtud tehingute voimalik moju &riithingu
finantspositsioonile ja kasumile, tuleb nende kohta avaldada aruandes tdiendavat
informatsiooni. (RTJ 2 § 51, IAS 24 § 6) Ariiihingu kasumit vdi kahjumit ja finantsseisundit
voivad mojutada suhted seotud osapoolte isegi siis, kui seotud osapoolte vahelisi tehinguid ei
toimu. Juba iseenesest sellise suhte olemasolu on piisav, et mojutada dritthingu tehinguid
teistega. Niiteks voib tarnija {iles oelda tiitarithinguga tarnelepingu, kui ematihing omandab

tarnija konkurendi. (IAS 24 § 7)

Laenukeelu rikkumine iseenesest maksukohustust veel kaasa ei too, kuivord maksustamise
seisukohast tuleb hinnata tehingu majanduslikku sisu, mitte ainult selle diguslikku vormi (RTJ
2 § 54). Laenukeeluga samaviirseks tehinguks saab lugeda olukorda, kus laenukeelu all olev
isik soetab kapitaliiihingult vara, kuid ei tasu selle eest kohe, vaid jddb vdlgu. Sel juhul on
kapitaliiihing andnud sisuliselt vastavale isikule laenu.?%® Peamine ndue on, et laenu andmine
peab olema ettevdtlusega seotud ning vajalik ehk antud ettevotlustulu saamise eesmaérgil.
Vastasel korral voib sellist laenu andmist késitleda kui varjatud kasumieraldust osanikule, mida
tuleb maksustada tulumaksuga (TuMS § 50 1g 1 p 1).2%0

Kokkuvottes tuleks kapitaliiihingust seotud isikule antava laenu tolgendamisel 1dhtuda selle
majanduslikust sisust. Kui selle eesmdrk on anda seotud isikutele soodsamatel tingimustel
laenu, mida muidu isikul ei ole mujalt vdimalik saada, peaks langema see AS-is oleva
laenukeelu alla. Kui kapitaliithing on andnud laenukeeluga hdlmatud isikule laenu, on selline
tehing tiihine ja laen on vaja tagasi maksta. Kuivord seadusest muud sanktsiooni ei tule, on
sellised laenud praktikas siiski levinud. Arvestades reaalset olukorda, ndeb RTJ 15 viike- ja

mikroettevattele ette, et juhtkonnale antud laenud tuleb aruandes avalikustada.

Monevdrra segaseks teeb olukorra AS-i ja finantsaruandluse standardites sisalduvad
terminoloogilised erinevused seotud isikutest. Kas laenukeelu mdiste sisustamisel tuleks
lihtuda AS-i kitsamast ja konkreetsest tdlgendusest, mis ei laiene juhtorgani ja osanike
lahikondlastele voi finantsaruandluse standardite seotud isikute mdistest? Kapitaliithingu
huvisid aitaks tagada ilmselt viimane seisukoht efektiivsemalt, seega laiendada laenukeeldu ka
ldhikondlastele, mis on arvatavasti ka seadusandja eesmirk. Ka ei oleks digustatud laenu
andmine oma osade ja aktsiate omandamiseks. See annaks juhtorganile ja osanikele eelise

kolmandate isikute ees, kuna kapitaliiihing on neid rahastanud oma osade vOi aktsiate

209 K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt., Ik 285.
210 RKHKo 3-3-1-22-07 p 22.
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omandamisel. Sarnasele seisukohale on joudnud ka Riigikohtu tsiviilkolleegium oma lahendis

3-2-1-144-11.Siit tuleneb ettepanek — kas AS-i ei annaks nende terminite osas harmoniseerida.

3.3.  Sissemakse tagastamise keeld ja sissemakseta osaiihing

Kapitaliiihingu sissemakse tagastamise keeld tuleneb kapitalidirektiivi artiklist 14, mille
aktsiakapitali vdhendamist kisitlevate sétete kohaselt ei tohi aktsiondrid olla vabastatud
sissemakse kohustusest. Ariseadustiku § 274 1g 1 jérgi ei vi tagastada aktsionérile tema poolt
tehtud sissemakset ega maksta sissemakselt intressi. Kuigi osatihingutele sellist sétet seatud ei
ole, siis nagu eelnevalt vilja toodud, kehtivad kapitaliiihingutele samad {ihingudiguse

pOhimotted.

Kiill aga esineb iiks erisus kapitaliiihingute vahel. Nimelt voib alates 1. jaanuarist 2011
osaiihingu asutada sissemakset tegemata. Sellega tuleb viljamaksete tegemisel arvestada, sest
kuni sissemaksete tdieliku tasumiseni kdigi osanike poolt, ei voi osaiihing suurendada ega
vihendada osakapitali, sealhulgas teha osanikele véljamakseid. Samas ei hdlma viljamakse
tegemise keeld osanikule makstavat to6tasu ega muid tasusid, kuna sel juhul ei ole tegemist

kasumi jaotamisega AS §-de 157 ja 276 mdistes. (AS § 140! Ig 4)

Paljudes Euroopa riikides (Saksamaal, Prantsusmaal, Hispaanias, Belgias, Hollandis ja
lirimaal) on v&imalik asutada 1-eurose osakapitaliga driiihing?'!. Kuigi on leitud, et tuleks
viltida alakapitaliseeritud &rilihingute asutamist, mis voivad muutuda maksejouetuks ja

212 on konkurentsivoime edendamiseks muudetud selles

kahjustada seelédbi volausaldajate huve
osas ka driseadustikku. Vastavalt driseadustiku §-le 140! on vodimalik asutada osaiihing
osakapitaliga kuni 25 000 eurot ilma sissemakseid tegemata, kui asutajaks on iiksnes fiilisiline
isik?13, Sissemakseta asutamise kohta kantakse #riregistris osaiihingu registrikaardile mérge, et
kolmandad isikud oskaksid sellega arvestada (AS § 64 p 12). Mirge kustutakse, kui
registripidajale esitatakse sissemakse tasumist tdendavad dokumendid (AS § 1451g 1 p 3%, Ig

2). Selle eesmérk on muuta osaiihingu asutamine voimalikult kiireks ja lihtsaks.

Kui enne oli osaiithingu asutamisel vaja iihing kapitaliseerida, siis kehtiva seaduse jargi voib
sissemakse tasuda hiljem. Samas uus regulatsioon sissemakse tasumise tdhtaega ei sétesta.

Sissemakse tasumise aja vOib kokku leppida asutamislepingus, asutamisotsuses voi

21 Justiitsministeerium. Ariseadustiku muutmise seaduse eelndu (733 SE) seletuskiri. 29.09.2010, k 4. —
www.riigikogu.ee, 13.04.2017.

212 p,_ Davies, p 310.

213 U. Voimre. Osaiihing asutati ilma sissemakset tegemata — mis saab edasi? EML ajakiri MaksuMaksja,,
november (nr 11), 2013. — http://www.maksumaksjad.ee/modules/smartsection/item.php?itemid=1614# ftnl,
16.04.2017.
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kiirmenetluses asutamise korral ithingu pohikirjas, kuid selle vdib ka méiramata jdtta.?!*

Sellisel juhul méairatakse sissemakse tegemise tdhtaeg osaiihingu majanduslikust olukorrast
tulenevalt, mistdttu on voimalik, et sissemakset ei tasutagi osaiihingule kogu iihingu ,,eluea“
jooksul. Samas siis peab osanik kandma kogu aeg voimalikku vastutust osaiihingu kohustuste

eest tasumata sissemakse ulatuses, kui osatihingu kohustust ei ole voimalik tdita osaiihingu vara

arvel (AS§ 140! Ig 2).2%5

Kokkuvdttes on tegemist nduetepdhiselt asutatud osaiihinguga, kus osatihingul on osaniku
vastu sissemakse tasumise ndue, mis muutub sissendutavaks hiljemalt osaiihingu
pankrotimenetluses?'®. Sissemakse tasumise kui tehingust tuleneva ndude aegumistihtaeg on
kolm aastat sissendutavaks muutumisest (TsUS § 146 1g 1, § 147). A. Vuti hinnangul tuleb
arvestada sellega, et kui sissemakse tasumise tdhtaega ei ole médratud, tuleb kohustus téita
mdistliku aja jooksul (VOS § 82 lg 3). Kuivord osanikel endil vdib olla erinev arusaam
moistlikust ajast, on oluline veel mérkida, et kui osanik ei tasu sissemakset tdhtaja jooksul,
liheb kohustus iile teistele osanikele (AS § 156 1g 4).217 Seega vastutavad osanikud solidaarselt

osaiihingu ees.

Justiitsministeerium on kommenteerinud, et vastavalt AS§ 140! 1dikele 4 ei voi sissemakseta
asutatud osaiihing teha osanikele kuni sissemaksete téieliku tasumiseni iihtegi viljamakset AS
§ 157 1g 2 mottes. Viljamakse keelu eesmark on kaitsta osaiihingu varade vdhendamist
olukorras, kus osanik ei ole oma kohustust osaiihingu ees tditnud. Justiitsministeerium on
seadust tolgendanud selliselt, et see piirang ei takista sissemakse kohustuse tditmist kasumi
arvelt?’®, Seega voiks kdne alla ka osaiihingu sissemakse ja kasumi viljamakse tasaarvestus,
kuna voladiguslikult on vastastikuste nduete tasaarveldamine lubatud viis kohustuste

taitmiseks. Ka driseadustiku seletuskiri toetab seda.

Kuigi véljamakset AS § 157 Ig 2 mdistes ei toimu, vaid toimub {iksnes nduete tasaarveldamine,
rohutab A. Vutt, et osaniku dividendindue saab muutuda sissendutavaks alles sissemakse
kohustuse tiitmise jirel, mistdttu puudub tasaarvestatav ndue. Kohaldamisele kuulub ka AS §
140 1d6ige 3, mis keelab osa eest tasutavat summat tasaarvestamise nduetega asutatava

osaiihingu vastu.?® Jirelikult tuleneb seadusest kohustus osaiihing algselt kapitaliseerida ning

214 (Jhingudiguse revisjoni lihteiilesanne 2016, 1k 160.

215 Ariseadustiku muutmise seaduse eelndu (733 SE) seletuskiri, 1k 11.

216 Justiitsministeerium. Osailihingu asutamine sissemakseid tegemata. — http://www.just.ee/et/eesmargid-
tegevused/praktilisi-nouandeid/osauhing, 16.04.2017.

217 A. Vutt. Konkurentsitult konkurentsivdimeline osaithing. EML ajakiri MaksuMaksja, mérts (nr 3), 2011. —
http://www.maksumaksjad.ee/modules/smartsection/item.php?itemid=1202, 17.04.2017.

218 Justiitsministeerium. Osaiihingu asutamine sissemakseid tegemata.

219 A, Vutt. Konkurentsitult konkurentsivdimeline osaiihing (2011).
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nouete tasaarvestus ei ole siinkohal lubatud, kuid v6ib kone alla tulla uute osade suurendamisel

(AS § 194Y).

Probleeme tekitaks ka tasaarvestatud sissemakse kajastamine driregistris. Nimelt peab rahalise
sissemakse korral esitama pangateatise, mida tasaarvelduse korral teha ei saa (AS § 1451g 2 p
1). Tasaarvestust voiks klassifitseerida ka kui mitterahalist sissemakset, kuid siin saab
takistuseks asjaolu, et kiirmenetluses asutatud iihingute pohikirjad lubavad teostada vaid
rahalisi sissemakseid (AS § 520 1g 4%). Praktiline oleks seega enne viljamaksete tegemist teha
osakapitali rahaline sissemakse ja esitada driregistrile ndutav pangateatis. Seejédrel alles

osaiihingust dividendid vilja maksta. Sel viisil vastab tasaarveldus &driseadustiku nduetele.

Olenemata sellest, kas sissemakse on tasutud voi mitte, tuleb jilgida, et osaiihing ei muutuks
maksejouetuks ning netovara vastaks driseadustikus kehtestatud nouetele. Tekib kiisimus, et
millal on tegemist netovara ndude rikkumisega ja milliseid ndudeid tuleks tipselt jérgida.
Nimelt tekib mitmeti mdistetavus sellest, et kohtu registriosakonna kodukorra?® § 213 1g2p 5
jargi peab registripidaja kontrollima, et osaiihingu netovara ei ole langenud alla seadusega
lubatud alampiiri. Tédiendavalt on sama punkti teises lauses sitestatud, et sissemakseta
osaiithingul voib osaiihingu netovara olla null voi suurem kui null, kuid jadda alla seadusega
lubatud alampiiri juhul, kui osanik ei ole sissemakseid téielikult tasunud ning osaiihingu
pohikirjas sitestatud sissemakse tasumise tihtpdev voi siindmus ei ole saabunud voi kui
osaiihing on teeninud kasumit. Sellest ldhtuvalt kohalduksid justkui sissemakseta osatihingule

leebemad netovara siilitamise nduded, mis on selges vastuolus driseadustikuga.

Kui ldhtuda seaduse eesmérgipérasest tolgendusest, siis ei peaks sissemakseta osatihingu
asutamisel Uihingu netovara koheselt ulatuma vdhemalt pooleni pdohikirjas maérgitud
osakapitalist vO1 vdhemalt 2500 euroni. Seadusandja eesmirk on voimaldada asutada
sissemakseta osaiihinguid selliselt, et asutamisdokumentidest ei tulene kohustust tasuda
sissemakseid enne kui AS § 140! 1digetes 2 ja 3 sitestatud ajal (majandusliku tingimuse
saabumine). Selline 1dhenemine aga ei vdimalda osaiihingul tasumata sissemakset bilansis

kajastada.??!

Nimelt RTJ 3 § 6 (mis tugineb IAS maédrustele 32 ja 39) jargi voib osatlihing kajastada oma
bilansis nouet osaniku vastu ainult juhul, kui tal on lepinguline (tingimusteta) digus saada

osanikult raha vo1 muid finantsvarasid. Teisisonu, kui osanikud pole sissemakse tasumise

220 Kohtu registriosakonna kodukord. — RT 1, 28.12.2012, 10 ... RT I, 11.02.2016, 9.
221 Uhingudiguse revisjoni lihteiilesanne 2016, Ik 161.
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tihtaega kokku leppinud, vaid selleks peab saabuma AS § 140 1digete 2 ja 3 mdistes
majanduslik tingimus, ei ole raamatupidamislikult voimalik osanike tasumata sissemakseid
bilansis kajastada. Osakapitali suurenemist kajastatakse alles siis, kui sissemakse on toimunud
vOi kui osaiihingul on tekkinud tingimusteta ndue osaniku vastu (RTJ 3 § 57 Ig a p 1). Kui
sellisel tihingul ei ole ka muud vara ja kohustusi, on iihingu netovara suuruseks lihingu
alustamisel null. Seega tuleks iihing koheselt pérast asutamist sundldpetada (AS § 1711g2p 1,

§ 176 ja § 203 Ig 1 p 1). See ei saanud tdenioliselt olla seadusandja eesmirgiks.???

RTJ 3-s on vilja toodud kaks niidet, kuidas tuleks kajastada nduet osaniku vastu: kui
maksetdhtaeg on madratud (tingimusteta). Esiteks kui osaiihingul eksisteerib tingimusteta ndue
osaniku vastu (kui osanik on asutamislepingu jérgi kohustatud tegema sissemakse teatud
kuupéevaks), voib osaiihing kajastada oma bilansis nduet osaniku vastu saadaoleva tasu
Oiglases vairtuses (RTJ 3 § 56 lg a p 1), kuna osaiihingul on digus nduda osanikult tasumata
osakapitali tasumist. Kui asutamislepingu kohaselt on osakapitaliks 2 500 eurot, tuleb see
diskonteerida niitidivdartusesse ja kajastada bilansikirjel ndudena osaniku vastu. Vahet ndude
niitidisvaértuse ja osade nimivadrtuse vahel kajastatakse omakapitali vahendusena kirjel muu
omakapital miinusmirgiga.??® Selline meetod on kindlasti iisna raskesti mdistetav
viikeettevotte osanikule, kellele on eelkdige suunatud sissemakseta osaithingu asutamise
voimalus. Samas on raamatupidamislikult diskonteerimise ndue oluline, kuivord raha védrtus

muutub ajas.

Teiseks on voimalik situatsioon, kus osaithing on emiteerinud osasid, mille eest maksmine

toimub hiljem, kisitleda forward-lepinguna??*

osaiihingu osadele (kuna sissemakse tegemiseni
puuduvad emiteeritud osadel olulised digused, sh dividendidigus, siis vOib viita, et sisuliselt
pole osasid veel emiteeritud).?®® Seega kajastatakse ainult asutamise hetkel tasutud summad

varade ja omakapitali all.

Kindlasti ei tohi sissemakseta asutatud osatihingu netovara muutuda negatiivseks. Seetdttu ei
tohiks sellise tihingu asutamiskulusid ithingu arvel tasuda, kui ithingul muu vara puudub.

Asutamiskulude all vdib mdelda riigildivu tasumist. Riigildivuseaduse®® § 62 lg 2 alusel

222 (Jhingudiguse revisjoni lihteiilesanne 2016, Ik 161.

223 \/t tipsemalt: RTJ 3, Niide 2A, 1k 20.

224 Forward-lepingu alusel kohustub iiks pool kokkulepitud tihtajal teisele poolele iile andma ja teine pool
kohustub esimeselt vastu votma teatava vara lepingu sdlmimisel kokkulepitud hinnaga. Forward’i objektiks vdib
olla igasugune vara: raha, véirismetallid, véirtpaberid, mitmesugused kaubad jne. Vt tdpsemalt: R. Paron.
Tuletisinstrumendid (derivatiivid), nende kasutamine ja nendega seotud riskid. Juridica/X. 1996, Ik 548.

25 U. Voimre, S. Siling, A. Rego. Omakapitali miinimumndue ja netovara taastamine. 16.06.2015. —
http://www.rmp.ee/raamatupidamine/raamatupidamine-yldiselt/omakapitali-miinimumnoue-ja-netovara-
taastamine-2015-06-16, 16.04.2017.

226 Riigildivuseadus. RT 1, 30.12.2014 ... RT 1, 28.03.2017, 9. Edaspidi: RLS.
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tasutakse osalihingu &riregistrisse kandmise eest riigiloivu 145 eurot, kiirmenetluse
kandeavalduse alusel registrisse kandmisel 190 eurot. Niisiis tekib tihingul asutamisjargus
esimene kulu, mis voib tuua kaasa netovara ndude rikkumise, kui tihingul varasid ei ole v4i on
ainsaks varaks sissemakse suuruses 2500 eurot. Mistottu peaksid osanikud tasuma riigildivu ise

ning seda mitte osaiithingu finantsaruandes kajastama.??’

3.4. Osa- ja aktsiakapitali vihendamine

Kapitalitihingu nimetus viitab teatud miinimumkapitali olemasolule, millest oleks vdimalik
vajadusel volausaldajate ndoudeid rahuldada. Teisisonu on tegemist osa- voi aktsiakapitaliga,
mille regulatsioon on Eestisse iile tulnud kapitalidirektiivist. Kuivord osa- ja aktsiakapitali
piirmddrad on d&riseadustikus vdordlemisi madalad, tekib kiisimus, kas selliselt seatud

miinimumkapital suudab rahulda vélausaldajate ndudmisiZ?®,

Uhest kiiljest maandab miinimumkapitali olemasolu moraalselt riski, piiiides tagada, et
aktsionirid vastutaksid vihemalt mingis ulatuses, kui iihing tegutseb riskantselt??, Teisest
kiiljest ei piira miinimumkapital &dritegevust ega keela vastu votmast otsuseid, mis vdivad
tekitada iihingule majanduslikku kahju. Seega miinimumkapitali ndue ei anna iildiselt
vblausaldajale garantiid, et driiihing siilitaks oma varade teatud taseme. Uhtlasi puudub seos
4riihingu rahalise vajaduse ja miinimumkapitali suuruse vahel.?° Mitte, et seadusandjad ei
suudaks kehtestada miinimumkapitali ndudeid erinevatele ithingutele, naiteks krediidiasutustel
on seadusest tulenevalt kdrgem aktsiakapitali ndue, vihemalt 5 miljonit eurot (KAS § 35 1g 1).
Pigem on raske kindlaks maiidrata, kui suures ulatuses tuleks &riiihingut omakapitali- voi

vdlavahenditega (laenuvahenditega) rahastada?!.

Ariseadustikus sitestatud osaiihingu ja aktsiaseltsi kapitali vihendamise regulatsioonid
lahtuvad kapitalidirektiivi preambulis sisalduvatest podhimottetest. Preambuli punkti 3 ja 5
kohaselt peab aktsiakapitali reguleerimine tagama vordvédrselt nii aktsiondride kui ka
vOlausaldajate kaitse. Selleks tuleb siilitada aktsiakapital, mis moodustab volausaldajaile
tagatise ja keelata kapitali igasugune vihendamine jaotamise teel aktsiondridele, kui viimastel

pole selleks digust.?®2. Finantsaruandluse standardid eraldi ndudeid osa- ja aktsiakapitali

227 (Jhingudiguse revisjoni lihteiilesanne 2016, 1k 160.

228 K srson 2008.

229 F, Easterbrook, D. Fischel. The Economic Structure of Corporate Law. Harvard University Press 1996, p.60.
230'W. Schén, p. 437.

231 F. Modigliani. M.H. Miller. The Cost of Capital, Corporation Finance and the Theory of Investment. American
Economic Review. 1958 (48), p. 261.

232 K rson 2008.
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vihendamise osas ei nde. Vihendamisi on voimalik kajastada raamatupidamises standardsete

kannetega.

Osa- ja aktsiakapitali vihendamise vormid on iildiselt samad. Peamine erinevus tuleneb aktsia
kui véirtpaberi erinevusest osaga. Aktsiakapitali voib vidhendada aktsiate nimivairtuse voi
arvestusliku viirtuse vihendamisega vdi aktsiate tiihistamisega (AS § 352 Ig 1). Kui
aktsiakapitali vihendatakse aktsiate arvestusliku vairtuse vihendamisega, vdheneb aktsiate
arvestuslik véirtus vordeliselt aktsiakapitali vahendamisega (AS § 352 lg 1%). Aktsiate
nimivéddrtuse voOi arvestusliku viirtuse vihendamisel tuleb jéirgida seaduses sétestatud

minimaalse nimiviirtuse vdi arvestusliku viirtuse ndudeid. (AS § 352 1g 2).

Oma olemuse poolest on osa- ja aktsiakapitali vihendamine vastupidine menetlus osakapitali
suurendamisele, kuna vihendamise eesmérk on viia osaiihingust vélja liigne kapital. Kuivord
kapitali vihendamisega on vdimalik kahjustada vdlausaldajaid, on vaja kapitali vihendamist
reguleerida. Ariseadustiku kohaselt on vdimalik kapitali vihendada kahel erineval moel.
Osakapitali vdhendamine v3ib olla tavaline, mis hdlmab endas enamik osa- ja aktsiakapitali
vihendamise sétteid, kus tehakse osanikele ja aktsionéridele véljamakseid. Samas on see oma
olemuselt aecgandudvam ja keerulisem. Teine vdimalus on osa-vdi aktsiakapitali lihtsustatud
vihenemine. Seda esineb juhul, kui &ritihingul on probleeme netovara sdilitamise nduete
tditmisega ja on tarvis katta kapitaliiihingu kahjumit (AS § 1992 ja § 362) ning on praktikas

enamlevinud.?®?

Osa- ja aktsiakapitali vdhendamise otsustamine kuulub osanike voi tldkoosoleku
ainupidevusse (AS § 168 1g 1 p 2,§ 298 1g 2 p 1). Otsus on vastu vdetud, kui selle poolt on
vahemalt 2/3 koosolekul osalenud osanikest voi aktsionéridest, kui pohikirjaga ei ole ette
niahtud suuremat héilteenamuse noduet. FErandiks on olukord, kus soovitakse
ebaproportsionaalselt osa- voi aktsiakapitali vdhendada. Sel juhul peavad hédletama otsuse
poolt osanikud (aktsiondrid), kelle osad (aktsiad) teistega ebavordeliselt suuremas osas
tithistatakse vdi osade (aktsiate) nimiviirtust vihendatakse. (AS § 197 Ig 1%, 356 Ig 21)%** Osa-
voi aktsiakapitali vdhendamise otsuses (iildkoosoleku kokkukutsumise teates) margitakse
kapitali vihendamise pdhjus, ulatus, viis ning osade uus nimivédrtus. Aktsiate tiihistamise
korral tuleb mérkida tiihistatavate aktsiate arv ja liikk ning aktsiate nimivéirtuse vihendamise

korral aktsiate nimivéirtuse vihendamise ulatus. (AS § 1971, § 354).

233 K, Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt., Ik 295.
234 Karson 2008.
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Uksnes seaduses sitestatud minimaalse osa- vdi aktsiakapitali suuruseni (osaiihingus on see
2500 ja aktsiaseltsis 25 000 eurot) vaib vihendada osa- ja aktsiakapitali (AS§ 198 Ig 1, § 353
Ig 1). Kapitali voib vdhendada ka alla seaduses sdtestatud miinimummaééra, kui samaaegselt
toimub kapitali suurenemine (AS § 198 lg 2, § 353 lg 4). Riigikohtu tsiviilkolleegium on
leidnud, et kapitali samaaegne suurendamine ja vdhendamine on lubatud {ihe meetmena
maksejouetuse staadiumi jdudnud osaiihingu saneerimiseks ja tegevuse jitkamiseks?*®. See on
lubatud nii kahjumi olemasoluta kui ka kahjumi katmiseks®®. Osade vdi aktsiate eest, mis
lastakse vilja samaaegselt kapitali vihendamisega, voib tasuda ainult rahaga. Silmas tuleb veel
pidada, et osa- voi aktsiakapitali vdhendamine ei tohi minna vastuollu pShikirjaga. Kui kapitali
on vaja vihendada alla pohikirjas sisalduva miinimumkapitali méira, tuleb esmalt otsustada
pohikirja muutmine ning alles seejirel vastu votta kapitali vihendamise otsus (AS § 197 g 3 ja
§ 356 1g 3). Molemad otsused voib vastu votta iihel koosolekul ning need tuleb kanda
driregistrisse (AS§ 198 I1g 2, § 353 Ig 4).

Osa- voi aktsiakapitali eesmérgiks on tagada volausaldaja ndudeid. Seega tuleb volausaldajaid
teavitada kapitali vihendamisest, mis omakorda muudab kapitali vihendamise vordlemisi
ajakulukaks. Selleks saadab juhatus 15 pdeva jooksul osa- voi aktsiakapitali vihendamise
otsuse vastuvOtmisest teate osakapitali uue suuruse kohta osaiihingule teadaolevatele
volausaldajatele, kellel olid nduded osailihingu vastu enne osakapitali vihendamise otsuse
vastuvotmist (AS § 199 1g 1, § 358 Ig 1). Teade tuleb avaldada Ametlikes Teadaannetes ning
kutsuda volausaldajaid iiles oma ndudeid esitama. Teates tuleb ndidata, et volausaldajad
esitaksid oma nduded kahe kuu jooksul. (AS § 199 Ig 2, § 358 Ig 2) Kapitaliiihing peab tagama
volausaldajate nduded, kui need on esitatud kahe kuu jooksul teate avaldamisest arvates. Kui
noude tditmise tdhtpdev on saabunud voi kui ndue ei ole piisavalt tagatud, voib volausaldaja
nduda ndude rahuldamist vOi tagamist. Volausaldaja voib nduda ndude tagamist, kui ta
pohistab, et osa- voi aktsiakapitali viihendamise tttu on tema ndude rahuldamine ohus (AS §

199 1g 3, § 358 1g 3).

Osa- voi aktsiakapital loetakse vihendatuks kande tegemisel ériregistrisse (AS § 200, § 359 1g
3), mille kohta esitab juhatus &riregistrisse kandmise avalduse mitte varem kui kolme kuu
moddudes osakapitali vihendamise teate avaldamisest. Juhatuse liikmed peavad avalduses
kinnitama, et oma nduded tihtaegselt esitanud ja vihendamise vastu vaielnud volausaldajate

nduded on tagatud vai rahuldatud. Avaldusele lisatakse osanike koosoleku vdi iildkoosoleku

235 RKTKm 3-2-1-139-08 p 9.
23 RKTKm 3-2-1-61-07 p 10.
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otsus ja protokoll ning pohikirja uus tekst, kui pohikirja muudeti, Eesti véértpaberite
keskregistri teatis, et juhatus on teavitanud osa- voi aktsiakapitali vdhendamisest, viide
Ametlike Teadaannete kuupédevadele, millal on avaldatud teated vdlausaldajatele ning muud
seaduses ettenihtud dokumendid. (AS §-d 200 ja 359) Osa- vdi aktsiakapitali vihendamisel
voib teha véljamakseid osanikele voi aktsiondridele, kui see on ette ndhtud osa- voi
aktsiakapitali vihendamise otsuses ja mitte varem kui kolme kuu moddumisel osakapitali
viahendamise driregistrisse kandmisest ning tingimusel, et volausaldajate tdhtaegselt esitatud
nduded on tagatud voi rahuldatud. (AS §-d 200! ja § 361). Siinkohal on oluline jirgida AS §
157 1g 3 netovara séilitamise nduet. Samas, kui osanik voi aktsiondr ei soovi, ei pea talle
viljamakset tegema ning kapitali vihendamisest vabanenud summa voib kanda jaotamata

kasumisse.

Teine praktikas rohkem levinud meetod on kapitali lihtsustatud vdhendamine. Osa voi
aktsiakapitali vOib lihtsustatult vihendada, kui kahjumi katmiseks ei piisa kapitalitihingu
kasumist ega reservkapitalist ja kui kapitaliithingul ei ole muid reserve. Seda vodib teha
volausaldajaid teavitamata. Kapitali vdhendamise otsuses tuleb nididata kahjum, mille
katmiseks osa- voi aktsiakapitali vdhendatakse. Lihtsustatud vdhendamisel tekkinud vaba
kapitali vdib kasutada ainult kahjumi katmiseks. (AS § 1992, § 362) Osakapitali lihtsustatud
vihendamise puhul ei voi osanikele teha viljamakseid ega maksta osakapitali vihendamise
otsustamise majandusaasta ja sellele jirgneva kahe majandusaasta jooksul osanikele dividendi.
(AS § 1992 Ig 5) . Selle eesmirk on viltida olukorda, kus osanikel oleks vdimalik saada

dividendi varem, kui see osakapitali lihtsustatud vihendamiseta vdimalik oleks.?%’

Osakapitali lihtsustatud vdhendamist vOib kasutada olukorras, kui osaiihingu jagunemise
korraldamiseks tuleb vdhendada jaguneva osaiihingu osakapitali. Jaguneva osaiihingu
osakapitali vihendamise korral ei voi jagunemist kanda jaguneva tihingu asukoha driregistrisse
enne osakapitali vihendamise driregistrisse kandmist. (AS § 460%) Sel juhul ei tehta osanikule
véljamakset, vaid vdhendatav osakapitali osa kantakse iile teise &rilihingusse. Kui tehakse
viljamakseid, on tegemist tavalise vihendamisega.?®® Ariseadustiku § 362 kohaselt on
aktsiakapitali lihtsustatud vdhendamine vdimalik tiksnes juhul, mil see toimub kahjumi
katmiseks. Kui tekkinud vaba kapital on kahjumist suurem, kantakse kahjumit iiletav osa

reservkapitali. (AS § 362 lg 4) Kahjumit kasutatakse selles sittes raamatupidamislikus

37 K, Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt., Ik 300.
238 | pid.
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tadhenduses (RPS § 3 p 6), millest tulenevalt teeb kolleegium jéarelduse, et aktsiakapitali

lihtsustatud vihendamiseks on vajalik kahjumi tdendamine sellekohase aruande esitamisega.?*

Z9RKTKm 3-2-1-61-07 p 11.
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KOKKUVOTE

Kapitaliiihingust tehtavad vidljamaksed on &riseadustiku mdistes kasumi jaotamised, mida
tehakse majandusaasta puhaskasumi ja eelmiste perioodide jaotamata kasumi arvelt. Kuivord
viljamaksete tulemusena vdheneb kapitaliiihingu netovara, on seadusega seatud piirangud,
millises ulatuses on voimalik kapitalitihingust véljamakseid teha. Selliseid piiranguid
nimetatakse kapitali sdilitamise reegliteks, mis on kapitalidirektiivist driseadustikku iile voetud.
Kapitali sdilitamise reeglid on tihedalt seotud finantsaruandluse standarditega, mille eesmargiks
on tagada dritihingute finantsaruannete vorreldavus nii eelmiste perioodide kui ka teiste
arithingutega. Sellest tulenevalt oli t66 eesmirk leida vastus kiisimusele, kuidas on

finantsaruandluse standardid ja kapitali sdilitamise reeglid omavahel seotud.

To6 eesmirgi saavutamiseks vorreldi omavahel driseadustikust tulenevaid kapitali sdilitamise
reegleid  ning  finantsaruandluse  standardeid, mis  reguleerivad  tehinguid
omakapitaliinstrumentidega. Kapitalidirektiivi artikli 17 moistes on kapitaliiihingust tehtav
viljamakse dividend, kuid driseadustik vdimaldab ka laiemat tdlgendust. Uldiselt on dividend
rahaline véljamakse, mida tehakse osanikule v0i aktsiondrile vordeliselt tema osaluse
nimivédrtusega. Osaniku (aktsiondri) ndusolekul voib véljamakse teha ka muus varas, kuid see
ei ole praktikas kuigi levinud. Sel juhul tuleb mitterahalises vormis antud dividendid timber
arvutada rahasse.

Dividendide véljamaksmisel tuleb jargida mitmeid aspekte. Esiteks on dividendi véljamakse
eelduseks jaotuskdlbuliku kasumi olemasolu. Eestis kehtiva tulumaksuseaduse eripérast tuleb
véljamaksete tegemisel arvesse votta veel tulumaksumddra 20/80 netodividendina
véljamakstud summalt (TuMS § 4 1g 1). Konservatiivselt hinnates on dividendi
maksimumsuuruseks vaba omakapital, millele on juurde arvestatud ka dividendidega kaasnev

tulumaksukohustus.

Teiseks otsustatakse dividendide véljamaksmine iiksnes Kinnitatud majandusaasta aruande
alusel. Ainult aktsiaseltsil on voimalik teha ndukogu nousolekul avansilisi véljamakseid kuni
poole jaotuskdlbuliku kasumi summast, kui selline oigus on pdhikirjas fikseeritud.
Kapitalidirektiiv ndeb ette ka vdimaluse maksta vahearuande alusel dividende. Samas
ariseadustikust ei tulene vahearuande koostamise kohustust ega voimalust selle alusel
dividende vélja maksta. Sellise vOimaluse loomine on ka kiisitav. Kui avaliku huvi iiksuste
puhul tdidab vahearuanne oma eesmairki, st annab tdpsema {ilevaate investoritele ja

volausaldajatele tihingu finantsseisundist ja -tulemustest, siis teistele driiihingutele oleks sellise
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noude kehtestamine koikidele liialt koormav. Eriti veel kui voOtta arvesse, et Eesti

ettevotlusmaastikul tegutsevad valdavalt viikeettevatted.

Kolmandaks ei tohi kapitalitihingust jaotada kasumit, kui dritihing kapitaliseerib immateriaalse
pohivarana arendustegevusega seotud viljaminekuid ja arendusviljaminekud ei ole tdielikult
amortiseeritud. Seadusandja eesmérk on véltida siinkohal olukordi, kus arendusviljaminek ei
ole vairt tema bilansilist jddkmaksumust ja vdljamakseid tehakse suuremas ulatuses, kui selleks
on ettendhtud vabu vahendeid. See omakorda voib pdhjustada netovara langemist alla seaduses

sdtestatud piirmééra.

Neljandaks ei tohi dividende vilja maksta, kui selle tulemusel on netovara vdiksem voi jadks
viiksemaks osakapitali (aktsiakapitali) ja reservide kogusummast, mille viljamaksmine
osanikele (aktsioniridele) ei ole lubatud seadusest voi pohikirjast tulenevalt. Sellel kujul on
tegemist Mandri-Euroopas levinud netovara sdilitamise pdhimottega, mille peamine eesmérk
on kaitsta volausaldajad. Kuivord netovara sidilitamise ndue on vordlemisi koormav alustavale
aritihingule, kelle kohustised iiletavad tegutsemise algusaastatel &rilihingu varasid, on meedias
arutletud ka negatiivse netovara sdilitamise voimalikkust. Sellise variandiga ei tohiks ndustuda,
kuna kapitaliithing ei tohiks olla alakapitaliseeritud, vaid peaks sédilitama teatud ulatuses
kapitali, mille arvelt vajadusel vilausaldajate ndudeid rahuldada. Kui seda ei ole tehtud, tuleks
kasutada tdiendavaid meetmeid (nt allutatud laenud, kiibekapitali analiiiis), mis tagaksid

samavadrselt volausaldajate huvide kaitse.

Veel on arutletud, kas netovara sdilitamise ndue on kdige efektiivsem viis tagada driithingu
maksejoulisust ja volausaldajate huve voi tuleks sellele lisaks kaaluda Anglo-Ameerika
Oigussiisteemis levinud maksevoimelisuse testi. Kuigi maksevoimelisuse test voimaldaks iihest
kiiljest adekvaatsemalt hinnata kapitaliithingu maksevdimet, on kaheldud selle
usaldusvéarsuses. Seda pohjusel, et maksevdimelisust hinnatakse tulevikus loodavatel
rahavoogudel, mitte reaalsetel finantsnditajatel. See omakorda annab vdimaluse
finantsandmetega manipuleerimiseks. Finantsaruandluse standardid 1dahtuvad hoopis jatkuvuse
printsiibist. See tdhendab, et tihing koostab oma majandusaasta aruande tegevuse jatkuvuse
alusel. Seejuures kinnitab juhtkond, et temale teadaolevalt ei esine &riiihingu jatkuvuses
probleeme. Kui esinevad asjaolud, mis annavad pShjust kahelda &ritihingu vdimes tegevust

jatkata, tuleb need majandusaasta aruandes avaldada.

Voib jareldada, et jatkuvuse printsiibi kdsitlus on moneti sarnane maksevoimelisuse testile ning

on iiks tingimus, mille nouetele vastavust kontrollivad ka audiitorid. Sellest tulenevalt tekib
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kiisimus, kas oleks vaja luua Eesti diguskorda lisandue maksevoimelisuse testi ndol, mida
kapitali siilitamisel arvesse votta. Kohtupraktika on veel tdiendavalt selgitanud, et kuigi
aritihingu negatiivne netovara annab pohjendatud aluse kahelda dritihingu maksejoulisuses, ei
saa automaatselt jareldada, et driiihing on siis pankrotiseisus. V3lgniku majanduslikku olukorda
mdjutavaid olulisi asjaolusid tuleb hinnata kogumis.?*® Seega vdib eeldada, et olemasolev
kohtupraktika ja finantsaruandluse standardid tagavad piisava kindluse kapitali sdilimise kohta.
Siinkohal tasuks tdiendavalt uurida teiste riikide praktikat, kes on {ile ldinud netovara testilt

maksevoimelisuse testile.

Sarnaselt viljamaksete tegemisele on seatud piirangud kapitalitihingutel oma osade ja aktsiate
(osaluse) omandamisele. Uldiselt on oma osaluse omandamine ja tagatiseks votmine keelatud,
kuid teatud juhtudel on see siiski lubatud. Selleks peab olema tdidetud kolm tingimust 1) see
on toimunud viie aasta jooksul sellise otsuse vastuvdtmisest arvates, 2) tagasiostetava osa osa
nimivaartus ei tileta 1/3 osakapitalist (aktsia nimivéaartus ei tileta 1/10 aktsiakapitalist), 3) oma
osaluse omandamine ei too kaasa netovara vihenemist alla seaduses sitestatud piirméira. (AS

§-d 162 1g 2 ja 283 Ig 2).

Oma osaluse omandamisega tuleb jargida lisaks driseadustikule ka RTJ 3-s ja IAS 32-s seatud
suuniseid. Sisuliselt on tegemist olukorraga, kus kapitalilihing tasub iseendale oma osaluse
omandamise eest. Seetdttu nduavad finantsaruandluse standardid enda tagasiostetud osaluse
mahaarvamist omakapitalist, mida kajastatakse miinusmérgiga kirjel oma osad (aktsiad).
Monevorra keeruliseks teeb olukorra, et tagasiostetud oma osalus voetakse bilansis arvele
saadud voi saadaoleva tasu oOiglases véartuses. Kui oma osaluse tagasiostuhind erineb tema
nominaalvédrtusest, kajastatakse positiivne vahe kirjel iilekurss ning negatiivne vahe Kirje
tilekurss vihendusena juhul, kui seal on positiivne jiék, vastasel juhul kirjel jaotamata kasum.
Seejuures 0sa- ja aktsiakapital jadb oma osaluse tagasiostmisel endiseks. RGhutada tuleb veel,
et tagasiostmisel makstud summa osalt, mis iiletab &riiihingu omakapitali tehtud rahalisi ja

mitterahalisi sissemakseid, tuleb maksta TuMS §-st 50 Ig 2 jargi tulumaksu.

Uhingudigusest tulenevad veel mitmed abindud, mille eesmirk on kaitsta vdlausaldajaid ja teha
kapitaliithingust véljamakseid iiksnes vabade vahendite olemasolul ning nendeks digustatud
isikutele. Kui kapitalitihingul esineb netovara sdilitamisel probleeme, voib kaaluda omanikult
laenu votmist. Kuigi Eestis aritihingudiguses ei ole selgelt reguleeritud allutatud laene, on

voimalik sdlmida allutatud laenu leping poolte kokkuleppel Kohtupraktika kohaselt kuuluvad

240 RKKKo 3-1-1-49-11, p. 18-21.
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sellised laenud tagastamisele parast teiste volausaldajate nduete rahuldamist. Seepirast

nimetatakse sellist instrumenti allutatud laenuks.

Allutatud laenul on nii finantsinstrumendi kui ka omakapitaliinstrumendi omadusi. Selgitamaks
kummaga on tegu, tuleks ldhtuda sisu tilimuslikkuse printsiibist. Jarelikult tuleks ldhtuda laenu
majanduslikust sisust, mitte ainult juriidilisest vormist ning hinnata nende kokkulepete
kehtivust laiemalt. Kui laenu tagasimaksmine soltub dritihingu kdekdigust ning osanikule
makstakse laen tagasi liksnes vabade vahendite olemasolul, on tegemist
omakapitaliinstrumendiga, mis tuleb kajastada omakapitali all, mitte kohustisena. Erinev
kajastamine mojutab &ritihingu bilansimahtu. Kui kajastada allutatud laen omakapitalis, on
voimalik suurendada omakapitali, tagada netovara sdilitamist ja viltida seeldbi iihingu

sundlopetamist.

Teisalt ei voi kapitaliiihing vastavalt AS §-dele 159 Ig 1 ja 281 Ig 1 anda laenu: 1) oma osanikule
(aktsiondrile), oma emaettevotja osanikule, aktsionérile voi litkmele, kelle osa voi aktsiatega
on esindatud rohkem kui 5 protsenti (1 protsent) emaettevotja osa- voi aktsiakapitalist, 2) isikule
osaluse omandamiseks, 3) oma juhatuse ega ndukogu liikmetele ega prokuristile.
Finantsaruandluse standardites on seotud isikute mdistet detailsemalt defineeritud ning see
laieneb ka juhtorgani ja osanike (aktsiondride) ldhikondlastele. Selline késitlus aitaks
arvatavasti tdita paremini laenukeelu eesmarki. Kui kapitaliithing on andnud laenukeeluga
hdlmatud isikule laenu, on selline tehing tithine ja laen tuleb tagasi maksta. Kuivord seadusest
muud sanktsiooni ei tule, on sellised laenud praktikas siiski levinud. Arvestades reaalset
olukorda, ndeb ka RTJ 15 viike- ja mikroettevottetele ette, et juhtkonnale antud laenud tuleb
aruandes avalikustada.

Kokkuvottes selgus veel, et sissemakseta osaithingu asutamisel esineb selge vastuolu
registriosakonna kodukorra seaduse ja driseadustiku vahel. Nimelt on esimeses sétestatud
leebemad netovara sdilitamise nouded asutavale dritihingule. Samale seisukohale on joutud ka
ariseadustiku seletuskirjas, et sissemakseta osaiihingu alustamisel ei saa eeldada, et netovara
vastaks kohe driseadustiku nduetele. Kuigi ka litkmesriikides on levinud 1-eurose osakapitaliga
tthingute loomine, tuleks asuda seisukohale, et seni kuni &riithing pole rakendanud teisi kapitali
sdilitamise reegleid, tuleks netovara sdilitamise ndudest kinni pidada. Seda ka sissemakseta

osaiihingu asutamisel.

Oluline oleks sissemakseta osaiithingu asutamisel paika panna ka sissemakse tasumise kuupéev,
vastasel juhul ei saa seda vastavalt RTJ 3 § 57 bilansis ndudena kajastada. Osaniku vastu ndude

kajastamiseks peab olema tingimusteta méairatud leping, kuna siis on osaiithingul digus nduda
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sissemakse tasumist. Selline ndue aitaks omakorda suurendada osaiihingu varade mahtu ja
seeldbi netovara. Praktiline oleks sissemakse tdielikult tasuda, vastasel juhul vastutab osanik
osaiihingu ees tasumata sissemakse ulatuses ning ei ole voimalik teha osanikele viljamakseid.
Arutletud on ka sissemakse tasumise ja kapitalilihingust tehtava véljamakse tasaarvestamise
voimalikkust. Kuivord osaniku dividendindue saab muutuda sissendutavaks alles sissemakse
kohustuse tditmise jirel, puudub tasaarvestatav ndue. Uhtlasi keelab ka AS § 140 15ige 3 osa

eest tasutava summa tasaarvestamise nouetega asutatava osaithingu vastu.

Eeltoodust tulenevalt moeldakse kapitali sdilitamise reeglite all osanikele ja aktsiondridele
tehtavate véljamaksete piiramist, oma osade ja aktsiate omandamise reguleerimist ning
netovara sdilitamise pohimotet. Lisaks on olemas tdiendavad meetmed, mis vdimaldavad
sdilitada teatud ulatuses kapitali. Nendeks on nduded sissemaksetele, kontroll nende tasumise

tile, 0sa- ja aktsiakapitali vahendamise voimalikkus, allutatud laenud ja laenukeeld.

Analiiiisi tulemusel selgus, et kapitali reeglite sisutamisel tuleb eelkdige ldhtuda tehingu
majanduslikust sisust, mitte tema Oiguslikust vormist. Samale seisukohale on joudnud ka
erinevate  juhtumite korral Riigikohus. Tulenevalt finantsaruandluse standardite
rahvusvahelisest iseloomust ja eesmargist seada ennekdike suunised ning juhised
finantsaruannete koostamisele, ei saa eeldada, et nad samasuguse detailsusastmega kasitleksid
aritihingudiguslikke reegleid. Oluline on, et olukordades, kus esineb puutumus ariithingudiguse
ja finantsaruandluse standardite regulatsiooniga, késitletakse probleeme iiheselt. Vaatamata
ariseadustiku ja finantsaruandluse standardite terminoloogilistestele erisustele, selgus, et
kapitali sdilitamise reegleid késitletakse iihetaoliselt. Sellest tulenevalt leidis magistritdo
hiipotees kinnitus ehk Eesti ariiihingudiguses sitestatud kapitali siilitamise reeglid ja

finantsaruandluse standardid on omavahel kooskolas.

Kiesolev to0 iiritas leida tasakaalu dritihingudiguse ja finantsaruandluse standardite vahel ning
mitte laskuda liialt raamatupidamislikesse detailidesse. Samas arvestades teema spetsiifikat,
tuleks kasuks lahendada sdlmkiisimusi: netovara sdilitamise pohimote ja kasumi jaotamine ka
raamatupidamislikust aspektist. Tasuks wuurida, kuidas erineb netovara védrtus, Kui
finantsaruandluses kasutada IFRS-i vdi RTJ-i. Vaib eeldada, et kindlasti muutub seeldbi ka
kasumi jaotamise arvestus. Tidiendavalt analiiiisida, millised on peamised tegurid, mis
mojutavad netovara sdilimist, kas on olemas raamatupidamislikud meetmed, millega

maksimeerida netovara olemasolu ja tagada kapitali sdilitamise reeglitele vastavus.

Kéeoleva magistritod véirtus seisneb kapitali sdilitamise reeglite korvutamises

finantsaruandluse standarditega, mida pole varem eestikeelses oiguskirjanduses sellise
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vaatenurga alt késitletud. Seepérast voiksid magistritoos kasitletud teemad ja jareldused olla
abiks kapitali sdilitamise reeglite praktiseerimisel. Ka voiksid magistritoo jareldused olla abiks
tdiendavate kapitali sdilitamise reeglite véljatootamisel Eestis nagu seda on késitletud

Uhingudiguse revisjoni ldhtekiisimuses.
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CAPITAL MAINTENANCE RULES IN THE LIGHT OF ESTONIAN AND
INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS. Summary

Limited liability is a concept that distinguishes private limited and public limited liability
company (limited liability companies) from unlimited company. Namely, limited company
shareholders (owner of a partnership and a shareholder) have no exposure to the claims of
creditor. Since the shareholders are not liable for the obligations of the partnership with their
own property, creditors are interested in a guarantee for preservation of paid contributions.
Thus, there should be a certain amount of capital that should not be transferred to shareholders.
The main purpose of this sort of constraint is to protect the creditor, since both shareholders
and creditors have claims against the limited liability company that can be satisfied from the
pool of corporate assets. These rules that restrict capital distribution to shareholders are being

referred as capital maintenance rules.

Capital maintenance rules are at the cornerstone of the European Corporate Law and are set out
in the Second Directive and in Estonian Commercial Code (CC). Since capital maintenance
rules include accounting figures, namely assets, liabilities, and equity, then legal mechanisms
cannot be separated from their accounting counterpart. Therefore, it can be said that capital
maintenance rules interact closely with the Accounting Act, Auditors Activities Act and
International Financial Reporting Standards (IFRS). The attempts to harmonise European
company law, the financial reporting standards, thus simplifying the rules of business
environment for small and medium enterprises (SME) are topics that are actively dealt with in
Europe. This signifies also the topicality of the thesis. Thus, the purpose of this thesis is to find
an answer how capital maintenance rules and financial reporting standards interact. A
hypothesis is posed in this thesis according to which the capital maintenance rules regulated in

CC and in financial reporting standards are consistent.

In the thesis a comparative-analytical method is used. This helps to systematically analyse the
essence of the capital maintenance rules and how they interact with financial reporting
standards. To achieve this goal CC, Accounting Act, Estonian and International Financial
Reporting Standards were compared. The comparison was based on the specific purpose of the
provision in CC. The content of which was determined based on different scientific articles and
case law. Moreover, A. Vutt doctoral thesis on “Legal Capital Rules as a Measure for the
Shareholder and Creditor Protection” and K. Saare, U. Volens, A. Vutt, M. Vutt book
“Uhingudigus I: kapitaliithingud” (Corporate Law I: limited companies) were used to provide
a theoretical framework for the thesis.
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Based on the research question the thesis is divided into three chapters. The first which is
theoretical gives an overview of the financial reporting standards and how financial statements,
including consolidated statements are prepared. It provides a framework for understanding how
distributions are made. The second chapter focuses on the core capital maintenance rules, which
must be kept in mind while distributing corporate assets. These include the principle of
preservation of net assets, acquisition of own shares and payment of dividends. In addition to
the above, there are complementary rules such as, subordination of shareholder claims,
prohibited loans, no repayment of investment and capital reduction. These are being analysed
in the third chapter. Also company foundation without making contributions is being studied
and how it interacts with capital maintenance rules. Based on the analysis carried out, the main
findings are the following.

The financial reporting of the limited company shall be based on either IFRS or Estonian
financial standard. Estonian financial standard is based on the IFRS for SME-s and is set out in
the guidelines of the Standards Board (gSB). Both the financial standards, CC and the Second
Directive refer to dividends as profit distributions made to shareholders. However, there are

several aspects that have to be kept in mind while paying dividends.

First of all, dividends may be paid to the shareholders from net profit or from retained profit
from previous years (distributable profits) from which losses from previous years have been
deducted, on the basis of the approved annual report. Under the Estonian Income Tax Act, in
Estonia companies do not have to pay income tax on their earnings (profit for the year). Instead,
income tax is levied on profit distributions (dividends). The amount of tax payable is calculated
as 20/80 of the net amount of dividends distributed in Estonia. Therefore, the maximum allowed
distribution includes both the net amount of dividends plus the income tax payable. According
to gSB, it is not possible to pay out dividends in the amount exceeding the distributable profits.

Secondly, as mentioned, dividends can only be paid on the basis of the approved annual report.
Only public limited company may have the right to make advance payments to the shareholders
with the consent of the supervisory board after the end of a financial year and before approval
of the annual report on account of the presumed profit in the amount of up to one half of the
amount subject to distribution among the shareholders. The Second Directive foresees a
possibility to pay interim dividends based on interim accounts. However, the CC does not allow
such distribution. It is also questionable whether such possibility is needed.

Thirdly, if a company capitalises the development-related expenditure as intangible assets and

the development expenditure has not completely depreciated, profit cannot be distributed unless
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the sum of the reserves which can be used for the distribution of profit and the retained profit
from previous periods at least equals the undepreciated development expenditure. The same
restriction has been explained in more detail in gSB no 5.

Fourthly, distributions can only be made when the net assets set out in the company's annual
accounts are, or following such a distribution would become, lower than the amount of the
subscribed capital plus those reserves which may not be distributed under the law or the statutes.
This is the rational of preservation of net assets, also referred as a balance sheet test. Despite its
straightforward concept, the balance sheet test has been criticised of not being accurate enough
as its calculus is based on the annual reports and are not up-to-date. Also the balance sheet test
is considered to be quite restrictive for start-ups. Therefore, additional measures should be taken

into account, such as the solvency test or complementary rules (e.g. subordinated loan).

Financial reporting standards in turn use the going concern principle. In the preparation of
financial statements, the accounting entity is presumed to be carrying on its activities as a going
concern and not to have the intention of or need for terminating its activities. If a financial
statement is not prepared in accordance with the going concern assumption, the accounting
principle applied shall be set out in the statement. As it seems to be quite effective way to
determine the company’s solvency, it can be assumed that the existing case law and financial

reporting standards ensure a rather adequate preservation of capital.

Similarly to dividends, there are restrictions set out to acquisition or taking as security of own
shares. A limited company shall not acquire or take as security its own shares unless otherwise
provided by law. The acquisition of its own shares is permitted if the nominal value of the
share(s) belonging to the limited company does not exceed one third (one-tenth) of the share
capital and the acquisition does not cause the net assets to become less than required by law.
The financial reporting standards do not set any restrictions on acquisition, however one must
take into account that according to the financial reporting standards repurchased shares must be

disclosed as an equity instrument.

In addition to the abovementioned core capital maintenance rules, there are complementary
rules that may achieve the same purpose — the preservation of net assets and thus the protection
of creditor’s rights. One of the several measures is subordinated loan that is not regulated by
CC. However, based on the financial reporting standards it can be classified as an equity
instrument. So when company is facing insolvency, then subordinated loan may be a solution

to maintain the minimum amount of net assets required by law.
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Another capital maintenance rule is prohibited loans. A private limited company shall not grant
a loan to one of its shareholders or member of its parent undertaking, whose share represents
more than 5 (1%) per cent of the share capital of the parent undertaking, to a person to acquire
a share of the limited company, to a member of its management board or supervisory board or
its procurator. According to CC granting loan to related parties is prohibited. If loan is granted
to the abovementioned person, then such transaction is void and the loan must be repaid. The
financial reporting standards define the related party in more detailed, involving also family
members of the shareholders and control body. This definition would serve a better purpose.

Since the CC does not a sanction, these loans are still quite common in practice.

According to CC, if the planned share capital of a private limited company is not larger than
25,000 euros, the memorandum of association may prescribe that the founders are not required
to pay for the share upon the foundation of the private limited company. Since the law does not
state when the contribution should be made, it should be disclosed in the memorandum of
association. Otherwise, based on the gSB no 3 it cannot be disclosed in the balance sheet as a
receivable. Also it would be beneficial to pay the contribution immediately. Because until the
shareholder has completely paid the contribution under the agreement, the shareholder shall be
liable to the private limited company for the obligations of the private limited company in the
amount of the outstanding contribution, unless the obligation of the private limited company

can be performed on the account of the assets of the private limited company.

To conclude, it can be said that capital maintenance rules set out in CC and in the Second
Directive are similar to the concepts in the financial reporting standards. Both of them rely on
the principle substance over form. Meaning that business transactions are recorded in accounts
and financial statements based on their substance even if this does not correspond to their legal
form. The same conclusion was reached by the Supreme Court in various cases. Despite the
terminological differences, between the financial reporting standards and CC it can be
concluded that the financial reporting standards and the rules governing capital maintenance
are consistent. As a result of the analysis carried out, a hypothesis was confirmed. The value of
this master's thesis lies in the opening the capitale mainentance rules and how it interacts with
the financial reporting standard. Given that the Estonian legal literature has discussed the
abovementioned issue very little, the conclusions could be helpful in creating the relevant

practice in Estonia.

Key words: capital maintenance rules, international financial reporting standards, guideline of

the Standards Board.
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KASUTATUD LUHENDID

AktG Aktiengesetz

CcC Commercial Code

e.g. example given

EL Euroopa Liit

GmbHG Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschriankter Haftung
gSB guideline of the Standards Board

IAS International Accounting Standards

IASB International Accounting Standards Board

IASC International Accounting Standards Committee
IFRIC International Financial Reporting Interpretations Committee
IFRS International Financial Reporting Standards

ingl. k inglise keeles

InsO Insolvenzordnung

IPSAS International Public Sector Accounting Standards
KAS Krediidiasutuste seadus

KindITS Kindlustustegevuse seadus

MKS Maksukorralduse seadus

nn niinimetatud

PankrS Pankrotiseadus

RLS Riigildoivuseadus

RPS Raamatupidamise seadus

RTJ Raamatupidamise Toimkonna juhend

saksa k saksa keeles

sh sealhulgas
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SME IFRS International Financial Reporting Standards for Small and Medium-sized

Entities
st see tdhendab
TsUS Tsiviilseadustiku iildosa seadus
TuMS Tulumaksuseadus
TUS Tulundusiihistuseadus
VKE viike- ja keskmise suurusega ettevote
vt vaata
vOSs Voladigusseadus
AS Ariseadustik
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