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Tassa tutkielmassa tarkastellaan osakeyhtion omien osakkeiden hankintaa
listaamattoman yhtion kannalta. Teoriaosuudessa kasitelldadan omien osakkeiden
hankinnan  motiiveja, aihetta saantelevdd osakeyhtidlainsdadantéa seka
verolainsaadantdéa. Empiirisessa osiossa kasitelladn omien osakkeiden hankinnan
toteutusta seka arvioidaan aiheeseen liittyvia veroriskeja case-tapauksen seka

toteutuneiden oikeuskaytannon ratkaisujen perusteella.

Tutkimus on laadullinen tutkimus ja lainopillinen tarkastelu sisaltden yhden case-
tapauksen omien osakkeiden hankinnan toteutuksesta seka kaksi korkeimman
hallinto-oikeuden paatéstd ja kaksi keskusverolautakunnan ratkaisua omien

osakkeiden hankinnan verotusratkaisuista.

Tutkimus osoittaa, ettd omien osakkeiden hankintaan liittyy erityisesti verotuksen
osalta paljon tulkinnallisia kysymyksia. Listaamattoman yhtion osakkeen
kauppahinnan maaritys aiheuttaa haasteita ja peitellyn osingon verotus on merkittava
uhka omien osakkeiden hankinnan verotuksessa. Ennakkoratkaisun tarkeys korostuu

yhtion suunnitellessa omien osakkeiden hankintaa.

Myds vero-oikeuden ja yhtiboikeuden saanndsten huomioiminen saattaa aiheuttaa
ristiriitaa; yhtidoikeuden korostaessa osakkaiden yhdenvertaisuutta, vero-oikeuden

saannOkset saattavat vastaavissa tilanteissa johtaa peitellyn osingon verotukseen.
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This thesis examines the acquisition of the company's own shares from a non-listed
company. The theoretical part deals with the motives for the repurchase of own
shares, the legislation governing the subject matter and the tax legislation. The
empirical part deals with the implementation of the repurchase of own shares and
assesses the related tax risks on the basis of one case example and the previous

case - law solutions.

The study is a qualitative research and legal review, including one case for the
acquisition of treasury shares and two decisions of the Supreme Administrative Court

and two decisions of the Central Tax Board on the taxation solutions for own shares.

The study shows that the acquisition of own shares involves a lot of interpretative
questions., especially in terms of taxation. The determination of the purchase price of
unlisted company shares is challenging and the taxation of covert dividends is a
significant threat to the repurchase of own shares. The importance of the preliminary
ruling by a tax authority is emphasized when the company plans to acquire its own

shares.

Taking account of tax law and company law provisions may also result conflict; when
company law emphasizing the equality of shareholders, in similar situation tax law

acts may result in taxation of covert dividends.
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1 JOHDANTO

Omien osakkeiden hankinta on yksi tapa jakaa yhtion varoja osakkaille. Omien
osakkeiden hankinta on tullut Suomen osakeyhtidlainsdadannéssa mahdolliseksi
vuonna 1997, kun vastaavasti aiemmin lainsaadanndssa oli erityinen kielto omien
osakkeiden vastikkeellisesta hankkimisesta. (OYL 13, VOYL 7) Listaamattomassa
yhtiosséd omien osakkeiden hankinta tulee yleisimmin ajankohtaiseksi
omistuksenmuutostilanteissa, sukupolvenvaihdokseen valmistautuessa tai muiden

yritysjarjestelyjen yhteydessa.

Omien osakkeiden hankinta yhtidlle on houkutteleva mahdollisuus erityisesti siita
syysta, ettd nain omistajanvaihdokseen voidaan kayttaa yhtion omia varoja, eika
jaljelle jaavien osakkeenomistajien tarvitse sitoa omia paaomia jarjestelyyn.
Edellytyksena toki on, ettd yhtidllda on riittdvasti vapaita omia paaomia ja
kassavaroja  kaupan  toteuttamiseksi, eika jarjestely johda  yhtion

maksukyvyttomyyteen. (Rekola-Nieminen,2012,46)

Yksityisessa osakeyhtiossd omien osakkeiden hankinnan suunnittelu on tarkeaa ja
erityisen suuri huomio kannattaa kiinnittaa yrityksen kayvan arvon maarittamiseen.
Mikd on osakkeesta maksettava hinta? Hinnan ollessa liian korkea on
verotuksellisena riskina peitelty osinko ja lilan matala hinta taas saattaa aiheuttaa
verottajan  taholta  lahjaverotulkintaa. @ Omien  osakkeiden  hankinnan
verokysymyksiin liittyy muutoinkin paljon tulkintaa, eikd aukottomasti selkeita
vastauksia valttamatta 10ydy lainsaadanndsta ja tastd syystda aiemman
oikeuskaytanndon merkitys korostuu. Kuinka toteutuu verotuksen ennakoitavuus
omia osakkeita hankittaessa? Mielenkiintoinen seikka on myds verotuksen

mahdollisesti ohjaava vaikutus omien osakkeiden hankintapaatoksia tehtaessa.

Omien osakkeiden hankintaa saantelee yhtaaltd osakeyhtidlaki ja toisaalta
verolainsaadanto ja tutkimuksen kannalta on erityisen mielenkiinoista tasapainoilu
naiden valilla. Sama lainsaadantd saantelee seka porssiyhtioita, etta yksityisia
osakeyhtioita, mutta osakkeiden hankinnan motiivit ja verotukselliset riskit ovat

kuitenkin hyvin erilaiset porssiyhtidissa kuin yksityisissa yhtidissa.



1.1 Tutkimuksen aihe, aiempi tutkimus ja tavoitteet

Itsendisenad aiheena omien osakkeiden hankinnasta 16ytyy melko niukasti aiempaa
tutkimusta. Tosin omien osakkeiden hankkiminen kuuluu laajempaan joukkoon
osakeyhtion varojenjakoa, josta kokonaisuutena on hyvinkin laajalti kirjallisuutta ja
tieteellisia artikkeleita, joissa sivutaan myds omien osakkeiden hankintaa. Muun
muassa Mahonen, Sailakivi, Villa kirjassaan osakeyhtidlaki kaytanndssa (2006)
lapikayvat yksityiskohtaisesti omien osakkeiden hankintaan liittyvaa saantelya.
Nykanen Verotus-lehden artikkelissaan, Osakeyhtion hallussa olevien omien
osakkeiden luovutuksen veroseuraamuksista (2007), kasittelee laajasti omien
osakkeiden hankinnan verotuskysymyksia. Kukkonen-Walden kirjassaan PK-
yrityksen verosuunnittelu (2014) tuovat esille omien osakkeiden hankintaan liittyvia

verotusriskeja osakkeen arvonmaaritykseen ja peiteltyyn osinkoon liittyen.

Omien osakkeiden hankintaan liittyy paljon, erityisesti verotuksen osalta
tulkinnallisia tilanteita ja tama tekee aiheesta erityisen mielenkiintoisen ja

haastavan tutkittavan.

Tutkimuksessa  keskitytdan listaamattoman  yhtion omien  osakkeiden
hankkimiseen, saantelyyn ja motiiveihin sekd yksityisen osakeyhtidon omien
osakkeiden hankintaan liittyviin verotuskysymyksiin ja muihin esille tuleviin
erityistilanteisiin. Tavoitteena on hahmottaa vallitseva lainsaadantd ja kuinka
omien osakkeiden hankinta tulisi toteuttaa ja kartoittaa mahdollisimman
monipuolisesti listaamattoman yhtion omien osakkeiden hankintaan liittyvia

verotusnakokohtia ja osakkeiden arvostukseen liittyvia nakdkulmia.

1.2 Ongelmanasettelu ja rajaukset

Mika motivoi yrityksia hankkimaan osakkeitaan ja mita seikkoja tulisi ottaa
huomioon ennen omien osakkeiden hankintaa ja liittyyko jarjestelyyn mahdollisesti

riskeja? Osakkeen arvostaminen, verolainsaadanto tulkintoineen ja osakeyhtidlain



saadokset asettavat omat haasteensa, kun yritys suunnittelee omien osakkeiden

hankkimista.

Kirjallisuuden seka case-tapauksen ja muutamien oikeustapausten perusteella

pyrin vastaamaan kandidaatinty0ssa seuraaviin tutkimuskysymyksiin.

Paatutkimuskysymys:
Mitkd ovat syitd omien osakkeiden hankkimiseen yksityisessa

osakeyhtiossa?

Alatutkimuskysymys::

Mita verotuksellisia riskeja liittyy omien osakkeiden hankintaan?
Tutkimus rajoittuu koskemaan suomalaisten listaamattomien yhtididen omien
osakkeiden hankintaa ja keskittyy tilanteisiin, joissa yhtié hankkii omia osakkeitaan

vapaaehtoisesti. Tutkimuksessa ei mydskaan kasitellda omien osakkeiden pantiksi

ottamista.

1.3 Teoreettinen viitekehys

Tutkielman teoreettinen viitekehys on havainnollistettu seuraavassa kuviossa:

Osakeyhtiolaki

OMIEN
OSAKKEIDEN
HANKINTA

Verolait Oikeuskaytanto




Tyon teoreettisessa viitekehyksessa tutustutaan omien osakkeiden hankinnan
maaritelmiin ja saantelyyn osakeyhtidlain sekd verolainsdadannoén saadosten
perusteella, oikeuskaytantd huomioiden. Erotetaan kasitteet omien osakkeiden
hankkiminen ja lunastaminen seka lapikdydaan prosessin paatdoksentekoa ja jotta
aiheesta saataisiin selkea kokonaiskuva, valotetaan hieman myds jarjestelyn eroja

porssiyhtidissa ja listaamattomissa yhtidissa.

Tutkimusotteena on lainopillinen tarkastelu, tarkoituksena selvittdd ja
systematisoida lainsdadannodn sisaltéa. Tassa tutkimuksessa ensisijaisena
lahteena on voimassa oleva lainsaadantd ja keskeiset lainkohdat ovat
osakeyhtidlain 15 luvun omien osakkeiden hankintaa, tuloverolain 32 ja 45 §:n
paaomatulon ja luovutusvoiton verotusta, perintdverolain 9 ja 18 §:n varojen
arvostamista perintd- ja lahjaverotuksessa seka verotusmenettelylain 29 §:n
peiteltya osinkoa koskevat saannodkset. Virallislahteilla, kuten verohallinnon
antamilla ohjeilla ja aiemmalla oikeuskaytanndlla kuten korkeimman hallinto-
oikeuden seka keskusverolautakunnan ratkaisuilla on merkittava osa tutkielman

lahdemateriaalina.

1.4 Tutkimusmenetelma ja tutkimuksen rakenne

Tutkimusmenetelmana on kvalitatiivinen eli laadullinen tutkimus. Lahtokohtana
laadullisessa tutkimuksessa on todellisen eldaman kuvaaminen, johon sisaltyy
ajatus siita, ettd todellisuus on moninainen ja ilmidta pyritdan tutkimaan
mahdollisimman kokonaisvaltaisesti. Pyritdan I6ytamaan ja paljastamaan
tosiasioita ennemmin kuin todentamaan jo olemassa olevia totuuksia. (Hirsjarvi
et.al.,2009,161).

Tutkimusstrategian osalta tapaustutkimus kuvaa tata tutkimusta parhaiten.
Tapaustutkimuksessa tarkastellaan yhta tai useampaa tapausta, joiden maarittely,
analysointi ja ratkaisu on tapaustutkimuksen keskeinen tavoite ja laajaakin

kokonaisuutta tarkastellaan monipuolisesti (Eriksson, Koistinen ,2014,6,48).



Tutkimuksessa on lainopillinen ote ja tutkimusaineistona on hyodynnetty
oikeuskirjallisuuden ohella oikeuskaytantéa korkeimman hallinto-oikeuden ja
keskusverolautakunnan ratkaisujen perusteella seka case tapausta liittyen omien

osakkeiden hankintaan.

Tutkielman alussa kartoitetaan syita, miksi yhtiét hankkivat omia osakkeitaan,
seuraavaksi tarkastellaan vallitsevaa lainsdadantoa ja prosessia yleisesti. Taman
jalkeen kaydaan lapi osakkeen arvonmaaritykseen liittyvia tekijoita, omien
osakkeiden hankinnan verovaikutuksia yhtion seka osakkaiden kannalta ja
huomioidaan erityisesti peitellyn osingon riskitilanteet seka tarkastellaan myds

aiemman oikeuskaytannon merkitysta verotuksessa yleisesti.

Teoriaosuuden jalkeen kasitelldaan case-tapaus listaamattoman yhtion omien
osakkeiden hankinnasta. Case tapauksessa Kkartoitetaan kaytannonlaheisesti,
miksi  yhti©6 on hankkimassa omia osakkeitaan ja perehdytdan
paatoksentekoprosessiin seka osakkeen arvostusperusteisiin. Tapauksessa
pohditaan my®ds, liittyyko jarjestelyyn verotuksellisia riskeja ja jos liittyy, niin kuinka
nitd pyritdéédn valttdmaan ja tutkimuksen lopussa lapikdydaan aiempaa
oikeuskaytantdoa KHO:n paatdsten ja keskusverolautakunnan ennakkoratkaisujen

pohjalta.

2 OMIEN OSAKKEIDEN HANKKIMISEN MOTIIVIT JA SAANTELY

Omien osakkeiden hankkimisessa on kyse tilanteesta, jossa yhtid tarjoutuu
ostamaan itselleen omia osakkeitaan osakkeenomistajilta ja nama luovuttavat
osakkeet yhtidlle vapaaehtoisesti. Hankinta voi tapahtua joko vastikkeellisesti tai
vastikkeetta. (Mahonen et al, 2006, 453) Omien osakkeiden hankinta on yksi
tapa jakaa yhtion varoja osakkaille ja rinnastetaan osakeyhtidlain 13 pykalassa
voitonjakoon ja yksityisessa osakeyhtiossd se voi usein myds olla osa

sukupolvenvaihdoksen toteutusta. (Kukkonen, Walden , 2014, 236)

Porssiyhtion ja yksityisen yhtion osakkeiden hankkimisen motiiveissa seka

ilmoitusvelvollisuudessa on melko paljon eroja. Myods omien osakkeiden



hankinnan rajoitukset eroavat listaamattomien ja porssiyhtididen valilla:
Osakeyhtidlain 15 luvun mukaan listaamaton yhtid ei saa hankkia itselleen kaikkia
omia osakkeitaan, pdrssiyhtid saa hankkia omia osakkeitaan enintdan siten, etta

omien osakkeiden maara ei ylita kymmenta prosenttia yhtion osakepaaomasta.

2.1 Omien osakkeiden hankkimisen motiivit

Vaikka tutkimuksessa keskitytdan yksityisiin osakeyhtidihin, on kokonaiskuvan
kannalta syytd valaista myos porssiyhtididen motiiveja omien osakkeiden
hankintaan. Podrssiyhtididen motiivit omien osakkeiden hankintaan liittyvat
yleisimmin varojen jakamiseen, eli talla korvataan osinkoja. Yksi syy voi myos olla
paaomarakenteen sopeuttaminen, eli ndin voidaan kasvattaa yhtion vieraan
paaoman maaraa yhtion omaan paaomaan nahden ja tdman seurauksena yhtion
omavaraisuusaste pienenee ja velkaantuneisuusaste kasvaa. Tiedonvalitysmotiivi
voi olla myos syyna omien osakkeiden hankintaan; kun yhtioé ilmoittaa markkinoille
hankkivansa omia osakkeitaan, tama tulkitaan usein siten, etta yhtion johto katsoo
osakkeen olevan aliarvostettu ja nain osakkeen kurssin odotetaan reagoivan
positiivisesti. Eras syy voi myds olla yritysvaltauksilta suojautuminen, kun
markkinoille jaavien osakkeiden maara vahentyy niin yleensa markkinoille jaavien
osakkeiden kurssi nousee, eikd yhtid valttamatta ole enaa houkutteleva
valtauskohde. Yhtena syynd omien osakkeiden hankintaan voi olla
yritysjarjestelyjen rahoittaminen ja omia osakkeita voidaan myos kayttaa

rahoitusvalineena yrityskaupassa tai yritysjarjestelyssa. (Malmivaara, 2002,15-22)

Listaamattoman yhtion motiivit omien osakkeiden hankintaan taas useimmin
liittyvat erilaisiin  omistusjarjestelyihin, ei niinkdan yhtidon tunnuslukuihin tai
osakkeen arvostamiseen vaikuttamiseen. Listaamattomat yhtiét hankkivat
osakkeitaan yleisimmin valmistautuessaan sukupolvenvaihdokseen tai muuhun
omistajanvaihdokseen (Rekola-Nieminen, 2012,46). Yhtion haltuun voi paatya sen
omia osakkeita myods siten, ettd osakeyhtid paattda OYL 9 §n mukaisesta

maksuttomasta osakeannista itselle ja omia osakkeita voi tulla yhtidlle myds



erilaisten yritysjarjestelyiden, kuten jakautumisten tai sulautumisten yhteydessa
(Nykanen, 2007,46).

Sukupolvenvaihdos tai muu omistajanvaihdos

Omien osakkeiden hankkimien on vyksi tapa toteuttaa sukupolvenvaihdos
perheyhtidssa. Motiivina jarjestelyyn on yleisimmin se, ettd omien osakkeiden
hankinta antaa mahdollisuuden rahoittaa yhtion hankintaa sen omilla varoilla.
Jarjestely vaikuttaa yhtiossa siten, ettda kaupan jalkeen yhtion arvo ja
voitonjakokelpoiset varat pienenevat. Huolimatta siita, ettd kysymyksessa on
sukupolvenvaihdos, niin naissa tilanteissa ei kuitenkaan voida soveltaa TVL 48 §:n
verovapaussaannoksia, koska osakkeiden hankkijana on yhtid eikd suoraan
sukulaiset. (Kukkonen-Walden, 2014, 236-237)

Huomioitavaa on, ettd osakeomistusta on jo aiemmin taytynyt siirtdd toiminnan
jatkajalle, jotta hanen suhteellista omistusosuutta yhtiossa voidaan kasvattaa omia
osakkeita hankkimalla. Toinen huomionarvoinen seikka on osakkeiden
luovutushinta; sukupolvenvaihdostilanteissa voi olla houkuttelevaa siirtda osakkeet
jatkavalle sukupolvelle mahdollisimman edullisesti ja alihintainen luovutus saattaa
johtaa lahjaverotukseen. (Lindgren,2014,54) Lahjaverotilanteen verovaikutuksista
lisda luvussa 3.2.3 ja tutkielman loppupuolella on myds esitelty KHO:n ratkaisu

(KHO:2016:76) sukupolvenvaihdokseen ja lahjaverotukseen liittyen.

Koska omien osakkeiden hankinta on aina yhtion varojen jakamista osakkaille,
tulee myds sukupolvenvaihdosluovutuksissa huomioida osakeyhtidlain peiteltya
osinkoa koskevat saanndkset (Verohallinto,2013a). Omien osakkeiden

verotusnakokohtia ja peiteltya osinkoa kasitellaan tarkemmin luvussa 3.2.

Maksuton osakeanti yhtiolle

Nykyisen osakeyhtidlain mukaan yhtid voi paattdd maksuttomasta osakeannista
itselleen, tosin yhtid ei voi edelleenkdan osallistua muuhun kuin maksuttomaan

osakeantiin. Tallaisen annin tarkoituksena on esimerkiksi helpottaa



yrityskauppojen toteutusta, jolloin yhtidlld on hallussaan kaupan maksuvalineeksi
tarvittavia yhtion omia osakkeita. (Nykanen, 2007,46) Osakeannin jalkeen
osakkaiden omistussuhteet, omistuksen arvo tai sisaltd eivat muutu, koska yhtion
varoja ei jaeta ulos. Yhtio ei mydskaan saa lisaa varallisuutta, koska yhtio ei
maksa osakkeista mitdan. Osakkeet ovat rekisterdityna valmiina laskettavaksi
likkeeseen, mutta ovat yhtidn hallussa, eivatka tuota osakeoikeuksia tai —
velvollisuuksia ja yhtid saa osakkeista vastikkeen vasta kun luovuttaa osakkeet

eteenpain tai ne voidaan osakeannissa luovuttaa maksutta. (Martikainen,2010,20)

2.2 Osakeyhtiolain saantely

Omien osakkeiden hankkiminen on Suomessa tullut mahdolliseksi 1.9.1997
voimaantulleen osakeyhtidlain muutoksen myoéta. Talldin laista poistettiin siina
aiemmin ollut kielto omien osakkeiden vastikkeellisesta hankkimisesta ja siita
alkaen osakeyhtididen on ollut mahdollista ostaa ja myyda omia osakkeitaan
voitonjakokelpoisilla varoillaan. Sadanndkset sisaltyivat aiemmin osakeyhtidlain 7
lukuun, sittemmin lakia on uudistettu ja uusin osakeyhtidlaki OYL 624/2006 tuli
voimaan 1.9.2006. Taman lain 15 luvussa saadetddn osakeyhtion omien
osakkeiden hankkimisesta ja sen mukaan yhtid6 voi kayttdd osakkeidensa
hankkimiseen vapaan paaoman lisaksi myOs sidottua omaa paaomaa, mutta
talldin tulee noudattaa osakepaaoman alentamista koskevaa

velkojainsuojamenettelya, josta saadetaan osakeyhtidlain 14 luvussa.

Osakeyhtidlain luvussa 15 saadetdaan omien osakkeiden hankinnan lisaksi myds
yhtion omien osakkeiden lunastamisesta, pantiksi ottamisesta ja mitatdimisesta.
On syyta erottaa termit omien osakkeiden hankkiminen ja lunastaminen: Omien
osakkeiden hankkimisella tarkoitetaan vapaaehtoista omien osakkeiden ostoa ja
lunastamisella taas tarkoitetaan pakkoon perustuvaa omien osakkeiden ottamista
yhtidlle joko vastikkeellisesti tai vastikkeetta. (Mahdnen et.al.,2006,17,446)
Lunastustilanteita voidaan jakaa joko lakiin tai sopimuksiin perustuviin.

(P6nka,2015,95). Esimerkkina pakkoon perustuvasta osakkeiden lunastamisesta
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on yhtidjarjestyksen lunastuslausekkeeseen OYL 3:7 §:dan perustuva yhtion

oikeus lunastaa osake. (Reinikainen et.al., 2007,233)

Yhtion haltuun tulleesta omasta osakkeesta tulee tehda merkintd osake- ja
osakasluetteloon. Yhtidon hallussa olevien omien osakkeiden oikeudet ovat
kuitenkin lepotilassa, eivatkd ne anna oikeuta osinkoon, eika niiden perusteella
ole aanioikeutta yhtiokokouksessa. Yhtidlle kuuluvaa osaketta ei myoskaan oteta
lukuun, kun esimerkiksi patevan paatoksen syntymiseen vaaditaan kaikkien

osakkeenomistajien suostumus. (Reinikainen et.al., 2007, 49,237)

2.3 Paatoksenteko

Osakeyhtidlain 15 luvun 5 §:ssa saadetaan, ettd paatdoksen omien osakkeiden
hankkimisesta tekee yhtidkokous, mutta yhtibkokous voi myos valtuuttaa
hallituksen  toimeenpanemaan  paatdksen tiettyjen  raamien  rajoissa.
Valtuutuspaatoksessa raameina tulee mainita osakkeen enimmaismaara
osakelajeittain, valtuutuksen voimassaolo, joka voi olla korkeintaan 18 kuukautta
ja vastikkeen vahimmais- ja enimmaismaara. Valtuutuksen nojalla voi omia
osakkeita hankkia vain vapaalla omalla paaomalla. Yhtiokokouksen paatokseen
omien osakkeiden hankkimisesta riittda yksityisessa yhtiossa yksinkertainen
aantenenemmistd eli yli puolet annetuista aanistd kun taas julkisessa
osakeyhtiossa paatés on tehtdva maaraenemmistolla, eli kaksi kolmasosaa

annetuista aanista.

Lahtokohtana omien osakkeiden hankinnassa on osakkaiden yhdenvertaisuus, el
kultakin ~osakkeenomistajalta hankitaan osakkeita heidan omistuksensa
suhteessa. Tosin myds suunnattu hankkiminen, eli tilanne jossa yhtié hankkii
osakkeita vain tietyiltd osakkailta, on mahdollista, mutta tahan pitaa olla yhtion
kannalta painava taloudellinen syy. (Nykanen,2007,45) Suunnattuun hankintaan

palataan tarkemmin luvussa 2.4.

Hankintapaatoksen sisaltod
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OYL 15 luvun 6 §:n mukaan tulee omien osakkeiden hankkimispaatoksessa aina
mainita, onko Kkyseessd omien osakkeiden hankkiminen vai lunastaminen,
hankittavien osakkeiden lukumaara tai enimmaismaara osakelajeittain, kenelta
osakkeita hankitaan ja mikali kysymyksessa on suunnattu hankkiminen, tulee se
perustella, eli siihen tulee olla yhtion kannalta painava taloudellinen syy.
Paatoksessa tulee myos ilmoittaa aika, jonka kuluessa osakkeet on tarjottava
yhtidlle seka vastike, joka osakkeista maksetaan maaraamisperusteluineen seka
tieto siitd, jos vastike on muuta omaisuutta kuin rahaa ja selvitys ko. omaisuuden
arvosta. Paatdksesta tulee myods kayda ilmi vastikkeen maksuaika seka omien

osakkeiden hankinnan vaikutus yhtion omaan paaomaan.

2.4 Osakkeiden suunnattu hankkiminen

Kuten edellisessa luvussa todettiin niin 1ahtdkohtaisesti osakeyhtidlaki saantelee,
ettd yhti6 hankkii omia osakkeitaan kaikilta osakkailta heidan omistuksensa
suhteessa, perusteena talle saadokselle on osakeyhtidlain
yhdenvertaisuusperiaate. On myods mahdollista, ettd osakkeita hankitaan vain
tietyiltd osakkeenomistajilta ja muuten kuin osakkeenomistajien omistamien
osakkeiden suhteessa ja tata kutsutaan osakkeiden suunnatuksi hankinnaksi
(Nykanen,2007,45). Paatdoksen suunnatusta hankinnasta tekee yhtidkokous
hallituksen esityksesta tai vaihtoehtoisesti yhtion hallitus voi tehda itse paatdksen
valtuutuksen nojalla. Paatdsehdotukseen kirjattu perustelu siita, miksi osakkeiden
hankinta on toteutettu suunnattuna, tulee olla osakkaiden nahtavana ja lahetettava

osakkeenomistajalle taman sita pyytaessa . (Mahonen, 2006, 456-457)

Osakkeenomistajien kannalta suunnatussa hankinnassa on kyse siita, etta
tiettyjen  osakkeenomistajien  oikeutta osakkeista luopumiseen tuetaan
yhtidvarallisuudella ja yhtidn voitonjakokelpoista varallisuutta ohjautuu vain osalle
osakkeenomistajista.  Osakkeista luopujat voivat ndin saada yhtidn

voitonjakokelpoisia varoja tilanteessa, jossa osakkeille ei valttamatta olisi muita
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kiinnostuneita ostajia kuin yhtid itse, eikd uusien voittovarojen tuotoistakaan

tulevaisuudessa ole varmuutta. (Varis,2016,94,100)

OYL15 luvun 6 §:n mukaan omien osakkeiden suunnattuun hankkimiseen tulee
olla yhtion kannalta painava taloudellinen syy ja yhtiokokouksen 2/3 enemmiston
paatds. Painavaa syyta arvioitaessa ’ yhtion toiminnan jatkuvuuden turvaaminen’
lienee aina yhtion kannalta riittdvan painava taloudellinen syy (Rekola-Nieminen,
2012,47). Nain varmasti yksityisessa yhtidssa onkin, mutta porssiyhtion osalta
painavan syyn arviointi lienee monimutkaisempaa esimerkiksi

arvopaperimarkkinalain vaatimusten ja sisapiirisaadosten johdosta.

2.5 Omat osakkeet kirjanpidossa ja toimenpiteet hankinnan jalkeen

Yhtion omistamista omista osakkeista tulee tehda selkoa seka taseessa etta sen
liitetietona ja mikali yhtio laatii toimintakertomuksen, myos siina tulee antaa tietoja
omien osakkeiden hankkimisesta. Listaamaton yhtid ei saa esittaa taseessa
varoina omia osakkeitaan, vaan niiden hankintamenon tulee vahentaa vapaata
omaa paaomaa. (Leppiniemi et.al.,2005, 261) Porssiyhtio sitd vastoin voi merkita

hankkimansa omat osakkeet myos taseen varoiksi. (Leppiniemi ,2003,.223)

Omien osakkeiden hankkimista koskevan paatoksen kirjauskaytantd on
vakiintumatonta, eika paatosta tarvinne kirjata lainkaan. Omien osakkeiden
ostamiseen varattu rahamaara voidaan siirtdaa jaettavissa olevan vapaan oman
paaoman erasta Edellisten tilikausien voitto muuhun padoman eraan, joka
iimaisee  varojen  kayttotarkoituksen  esimerkiksi  Omien  osakkeiden
hankintarahasto (Leppiniemi et.al, 2005, 261-264)

Noteeraamaton osakeyhtid voi pitdd omat osakkeensa ilman velvollisuutta
luovuttaa tai mitatoida niitd tietyssa ajassa ja mikali yhti6 on hankkinut omia
osakkeitaan vastoin osakeyhtidlain sdannodksia, tulee omat osakkeet luovuttaa
ilman aiheetonta viivytysta. (OYL 15:4§,12§) Yksityisen yhtion osalta tilanne on

melko teoreettinen, eli yhtid olisi hankkinut tai lunastanut kaikki osakkeensa ja
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julkisen yhtion osalta saannds koskee lahinna tilannetta, jossa julkinen osakeyhtio
on hankkinut tai lunastanut yli kymmenesosan osakkeistaan. ” Aiheeton viivytys”
on katsottu olevan alle vuosi saannosta. Mikali yhtid ei ole luopunut vastoin
saadoksia sen hallinnassa olevista osakkeista, tulee osakkeet mitatoida.
(Mahonen et.al., 463)

OYL15 luvun 12 §:ssa saadetaan, etta yhtion hallitus voi tehda paatoksen yhtion
hallussa olevien osakkeiden mitatdimisesta ja omien osakkeiden mitatointi tulee
ilmoittaa rekisteroitavaksi vipymatta ja osakkeet on mitatoity vasta kun ilmoitus on

rekisteroity. Mitatdinnista tulee tehda myds merkintad osakekirjaan (OYL 3:118§).

3 HANKINTAHINNAN MAARITTAMINEN JA VEROTUSNAKOKOHDAT

Erityinen huomio kiinnittyy osakkeista tarjotun vastikkeen ja osakkeen kayvan
hinnan suhteeseen ja yksityisessa osakeyhtidssa kayvan hinnan maarittely on
melko vaikeaa markkinahinnan puuttuessa. Perusteluvelvollisuus hankintahinnan
asianmukaisuudesta on yhtion hallituksella. (Mahoénen, 2006, 456-457) Osakkeen
arvon tulee olla kaypa, koska osakkeen yli- tai aliarvioiminen voi aiheuttaa

verotuksessa ongelmatilanteita, kuten myohemmin luvussa 3.2.3 tuodaan esiin.

3.1 Osakkeen arvonmaaritys

Yksityisen yrityksen arvonmaaritys on monitahoinen kysymys. Omistajayrittajat
odottavat usein selkeda laskentakaavaa ja analyysia yrityksen arvon
maaritykseen, mutta yritysten vertailu eri toimialojen ja liiketoiminnan koon seka
markkinatilanteen valilla on haasteellista. Arvonmaarityksessa on myods oleellista
huomioida perustuuko yrityksen liiketoiminta paaosin suureen paaoman
tarpeeseen vai koulutettuun ja ammattitaitoiseen henkildkuntaan. Erilaiset
kassavirtamallit, jotka perustuvat ennusteisiin tulevaisuuden lilkketoiminnasta, ovat
usein kaytettyja arvostusmalleja, mutta ovatko ennusteet uskottavia ja

saavutettavissa? Arvonmaaritysmalleista huolimatta yrityksen arvo on kuitenkin
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aina riippuvainen siita, paljonko ostava osapuoli on siitd halukas maksamaan.
(Smith, 2017)

Yhtion hankkiessa omia osakkeitaan perustana osakkeen arvostuksessa on kaypa
hinta. Pdrssiyhtion osalta arvonmaaritys on selkeaa, eika tulkinnalle jaa juurikaan
tilaa, koska markkinat maaraavat osakkeen hinnan, mutta listaamattoman yhtion
osalta kayvan arvonmaaritys haasteellisempaa ja tuleekin tehda tapauskohtaisesti.
Lahtokohtana osakkeen arvostuksessa on yhtion tuore tilinpaatés tai
valitilinpaatds, jonka perusteella tulos ja tase puretaan osiin ja analysoidaan kohta
kohdalta. Huomiota kannattaa kiinnittda erityisesti oikea-aikaisesti hankittuihin
lausuntoihin seka uskottavaan dokumentaatioon omaisuuserien arvosta. Kaypana
arvona voidaan yleensa vahintaan pitéa taseen mukaista substanssiarvoa. Myods
yrityksen tuottoarvo tulee ottaa huomioon yrityksen arvoa maariteltdessa.
(Kukkonen-Walden, 2014, 239,240)

Verohallinnon ohjeessa Varojen arvostamisesta perinto-ja lahjaverotuksessa on
selvitetty periaatteita, joiden mukaan noteeraamattoman yhtion arvo tulisi
maaritelld verotuksessa. Ohjeessa perusperiaatteena on myods kaypa arvo el
omaisuuden todennakdinen luovutushinta (PerVL 9.1 §). Varat arvostetaan
siirtohetken tilanteeseen ja vastaavasti velat arvostetaan myds kayvan arvon

mukaan

Yrityksen arvonmaarityksessa tulevat usein esiin kasitteet substanssiarvo ja
tuottoarvo. Substanssiarvolla tarkoitetaan rahamaaraa, joka saataisiin jos
yrityksen toiminta lopetettaisiin tiettyyn hetkeen, myytaisiin tuotannontekijat ja
maksettaisiin velat pois ja yrityksen tuottoarvo on toimivan yrityksen arvo, jossa

otetaan huomioon yrityksen tulevien rahavirtojen nykyarvo (Leppiniemi et.al,2017)

Substanssiarvo

Yleisesti voidaan ajatella, ettd substanssiarvo on yrityksen vahimmaisarvo.
(Leppiniemi et.al,2017) Verohallituksen ohjeen ’ varojen arvostaminen perinto- ja

lahjaverotuksessa’ mukaan substanssiarvo lasketaan vahentamalla yhtion
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varoista sen velat. Nama maaritelladn yleensa viimeksi paattyneet tilikauden
taseen mukaan, tosin arvonmaarityksessa voidaan myods kayttaa valitilinpaatdoksen
mukaista tasetta, mutta sen pitdd olla yhtidkokouksessa vahvistettu ja mikali
osakkeiden hankinta tapahtuu alle kahden kuukauden kuluessa tilikauden
paattymisesta, voidaan arvonmaarityksessa kayttaa myos paattyvalta tilikaudelta
laadittua tasetta. Substanssiarvon maarittelyssa tasearvot ovat laskennan
perustana, mutta jokainen yksittdinen varallisuusera arvostetaan niiden kaypaan
arvoon. Jos substanssiarvo on negatiivinen, eli velat ovat varoja suuremmat,
yrityksen substanssiarvo on nolla ja velkojen varat ylittdva maara huomioidaan

kaypaa arvoa pienentavana seikkana.

Tuottoarvo

Verohallituksen ohjeessa ’ Varojen arvostamisesta perintd- ja lahjaverotuksessa’
lasketaan tuottoarvo yrityksen kolmen edellisen vuoden tulosten keskiarvo ja talle
lasketaan 15 %:n korko ja mikali yrityksen vuositulosten keskiarvoksi saadaan

negatiivinen luku, pidetaan tuottoarvona nollaa.

Osakkeen arvo

KILA on yleisohjeessaan 11.6.2013 pohtinut substanssiarvon ja tuottoarvon
suhdetta yrityksen arvonmaarityksessa seuraavasti: mikali osakkeiden
todennakoisen luovutushinnan maarittamiselle ei ole muuta luotettavaa perustetta,
tulee ne arvostaa tuottoarvon ja substanssiarvon perusteella, edellyttaen, etta

osakkeille on kohtuullisella todennakodisyydella ostaja , kun osakkeita realisoidaan.

Verohallinnon ohjeistuksessa painotetaan, etta yrityksen arvonmaarityksessa tulee
huomioida maaritettdvan yrityksen toiminta ja tilanne. Tapauskohtaisesti voidaan
painottaa joko tuotto- tai substanssiarvoa. Tuottoarvon painoarvo on yleensa
suurempi kuin substanssiarvon sellaisissa yrityksissa, joiden arvo perustuu muihin
tekijoihin kuin taseessa nakyviin eriin, kuten esimerkiksi aineettomiin oikeuksiin,
ammattitaitoiseen henkildkuntaan, tuotteisiin, asiakasverkostoon yms. tekijoihin.

Substanssiarvon painoarvo on taas suurempi, jos yrityksen tulos perustuu suurelta
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osin yrityksen toiminnasta pois jadvan henkiloston tyopanokseen. Arvo voidaan
maaritella pelkan substanssiarvonkin perusteella tilanteissa, joissa yritystoimintaa

ei ole tarkoitus jatkaa. (Verohallinto, 2016b)

3.2 Verotusnakokohdat

Omien osakkeiden hankinnan verovaikutuksia lahestytdan seka yhtion etta
osakkeista luopujan nakokulmasta. Luvussa kartoitetaan omien osakkeiden
hankintaan liittyvia  verotuksellisia riskejd sekda pohditaan verotuksen

ennustettavuutta ennakkopaatdsten ja aiemman oikeuskaytannon valossa.

3.2.1 Yhtion verotus

Omien osakkeiden hankinnalla ei ole suoraa vaikutusta osakkeita ostavan yhtion
verotukseen, mutta muutamia seikkoja kannattaa nostaa esiin, joilla voi olla

valillisesti vaikutusta myds yhtidon verotukseen.

Omien osakkeiden hankinta alentaa niistd maksetun summan verran yhtion
nettovarallisuutta, koska osakkeista maksettua hankintamenoa ei lasketa
nettovarallisuutta lisdaviin varoihin. Toisaalta huomioitavaa on, etta yhtion hallussa
olevia omia osakkeita ei oteta huomioon jaettaessa yhtidon nettovarallisuutta
osakkeiden lukumaaralla, eli hankinnalla ei ole vaikutusta yhden osakkeen

matemaattiseen arvoon tai verotusarvoon. (Leppiniemi, 2005, 313)

Yhtion verotuksen nakokulmasta omia osakkeita hankittaessa tulee huomioida
koko verovuoden aikana hankittujen tai lunastettujen osakkeiden kokonaismaara.
Onko yli puolet yhtion osakkeista vaihtanut omistajaa verovuoden aikana? Mikali
osakkeiden hankkiminen tai lunastaminen on muuttanut omistussuhteita siten, etta
yhtion omistus muuttuu yli 50 prosenttisesti, yhtid menettaa oikeuden tappioiden

vahentamiseen. Yhtidlla on tosin mahdollisuus hakea erityisista syista
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poikkeuslupaa tappioiden vahentamiseen, mikali se on tarpeen yhtion toiminnan

jatkumisen kannalta. (Verohallinto, 2013,a)

Varainsiirtovero

Osakeyhtion tulee maksaa varainsiirtovero vastikkeellisesti hankkimistaan omista
osakkeista ja mikali yhtion myy edelleen hankkimiaan osakkeita, ostajan tulee
maksaa varainsiirtovero kaupasta. Mikali kyse olisi porssiyhtion omien osakkeiden
hankinnasta ja kauppa tapahtuu porssissa, ei varainsiirtoveroa perita.
Varainsiirtovero tulee suorittaa myds silloin, kun yhtid lunastaa omia osakkeita
osakepaaomaa alentamalla ja talldin veron perusteena on luovutetusta
osakkeesta maksettava hinta tai palautettu osakepadaoman maara. Osakeyhtion
osakkeiden kaupasta menevan varainsiirtoveron maara on 1.6 % kauppahinnasta
vuonna 2017. (Verohallinto, 2017)

3.2.2 Luovuttajan verotus

Osakkaan osakkeista saama kauppahinta verotetaan luovutusvoittoa koskevien
saanndsten mukaisesti. Luovutukseen ei voida soveltaa tuloverolain 48 §:n
sukupolvenvaihdoksen verovapaussaannoksia, koska yhtion hankkiessa osakkeita
osakkaalta luovutuksensaaja ei ole sukulainen vaan yhtid. Luovutusvoittoa
laskettaessa  luovutushinnasta  vahennetdan  omaisuuden  poistamaton
hankintameno ja voiton hankkimisesta aiheutuneet menot. Niin sanottua
hankintameno-olettamaa sovellettaessa luovutushinnasta vahennetdaan kuitenkin
aina vahintaan 20 % luovutushinnasta tai 40 % prosenttia luovutushinnasta, jos
omaisuus on ollut luovuttajan omistuksessa yli 10 vuotta. Hankintameno-
olettamaan sovelletaan silloin, kun todellinen hankintameno myyntikulut

huomioituna on pienempi kuin hankintameno-olettama. (Verohallinto, 2013,a)

Osakkeiden luovuttajan verotus toimitetaan paasaantdisesti naiden luovutusvoiton

verosaannosten mukaisesti, jaliempana on esitelty verotuksen riskitilanteita, joissa
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luovutusvoittoverotuksesta on poikettu ja sovellettavaksi on tullut VML 29 §:n

mukaiset peitellyn osingon verosaanndkset.

3.2.3 Verotukselliset riskit

Koska omien osakkeiden hankkimisessa on kyse yhtidon varojen jakamisesta
osakkaille ja osakkaan seka yhtion valisesta transaktiosta, tulee olla erityisen
tarkka tiettyjen verotuksellisten riskien suhteen. Kaupassa kaytettavan hinnan
tulee olla "oikea” eli kaypa hinta, yhtid ei saa maksaa osakkaalle ylihintaa, eika
alihintaa. Siitd huolimatta, ettd kaupassa olisi sovellettu kdypaa hintaa, voidaan
osakkeen osto tulkita verotuksen kiertamiseksi, jos katsotaan, ettd kaupalla
pyritddn kiertamaan osinkotulon verotusta. (Kukkonen-Walden,2014, 237-238)
Verotuksellisia riskeja pystyy pienentdamaan hankkimalla ennakkoratkaisua

veroviranomaiselta ennen osakkeiden hankintaa (Rekola-Nieminen,2012).

Alihintainen kauppa

Alihintainen osakkeiden hankinta osakkaalta yhtidlle johtaa osakkaiden
suhteellisen varallisuusaseman muutokseen, eli alihintaedun voidaan ajatella
kohdistuvan jaljella jaaviin osakkeenomistajiin. Ratkaisevaa naissa tilanteissa on
luovuttajan ja jaljelle jaavan osakkaan mahdollinen sukulaisuussuhde ja
alihintaista luovutusta tulee talldin tarkastella lahjaverotuksen nakdkulmasta.
(Kukkonen, Walden,2014, 238)

Lahjan saajaksi ei katsota yhti6td vaan muiden osakkaiden katsotaan saavan
veronalaisen lahjan, koska heidan yhtidosuutensa kasvaa. Lahjaveron maaraa
laskettaessa yhtidlle hankittavien osakkeiden kayvasta arvosta vahennetdan
kauppahinta, jonka yhtid osakkeista maksoi. Tama on muille osakkaille siirtyvan
edun maara ja lasketun osakaskohtaisen edun perusteella maaraytyy kunkin
osakkaan saama lahja osakkeita yhtidlle myyneeltd osakkaalta. Lahjavero
maaraytyy saajakohtaisesti sukulaisuussuhteen mukaisen veroluokan perusteella.
(Lindgren,2014, 54)
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Perintd- ja lahjaverolakiin on saadetty alihintaisia luovutuksia koskeva
erityissaannds, jossa maarataan, ettd mikali osakkeista maksetaan alle %
kayvasta arvosta, voidaan kayvan arvon ja vastikkeen valinen erotus katsoa
lahjaksi (PerVL 18 § 3 mom). Mikali yritysta jatkavan osakkaan lahjaan sisaltyy
vahintaan 10 % yrityksesta, lahjaveroa voidaan huojentaa PerVL 55 §:n

perusteella.

Ylihintainen kauppa

VML 29 §:n 1 momentin mukaan, jos yhti6 maksaa osakkeistaan kaypaa arvoa
korkeamman hinnan, kdyvan arvon ylittava maara verotetaan peiteltyna osinkona.
Tassa on verohallituksen ohjeistuksen mukaan kysymys hinnoittelupoikkeamasta
ja luovuttajan verotukseen sovelletaan peitellyn osingon verotusta. VML 29.1 §:n
mukaan hinnoittelupoikkeaman tulee olla olennainen, eli pieni ero osapuolten
kayttdman hinnan ja verotuksen toimittajan kayvaksi hinnaksi katsoman arvon

valilla ei oikeuta verotuksen toimittajaa soveltamaan peitellyn osingon saadoksia.

Peitelty osinko, osinkotulon veron kiertdminen

Huolimatta siita, ettd osakkeista maksettu hinta olisi ollut kdyvan arvon mukainen,
voidaan VML 29 §:n 2 momentin nojalla tulkita kauppa peitellyksi osingoksi, mikali
katsotaan, ettd varojen jako on tapahtunut osingosta menevan veron
valttamiseksi. Verohallituksen syventavassa ohjeessa peitellysta osingosta
todetaan, etta tilanteissa, joissa osakkeiden hankinnalla katsotaan kierretyksi
osinkotulon verotusta, tulkitaan jaettujen varojen maara kokonaisuudessaan
peitellyksi  osingoksi, eikd siitd vahennetd osakkeiden hankintamenoa.
(Verohallinto,2016a)

Aiemmalla oikeuskaytannollda on tulkintatilanteissa perinteisesti ollut tarkea
merkitys. Verohallituksen peitellyn osingon ohjeistuksessa esitetaan tilanteita,
joissa vakiintuneen tulkinnan mukaan peitellyn osingon saannodsta ei tulisi

soveltaa. Naitd ovat osakkeiden Iluovutukset, jotka ovat liittyneet
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sukupolvenvaihdoksiin tai tilanteisiin, joissa vahemmistbéosakas Iunastetaan
yhtiosta pois. Samaisen ohjeen mukaan verotuksessa ei tulisi soveltaa peitellyn
osingon verotusta, jos osakkeita hankkivassa yrityksessa on sukupolvenvaihdos ja
yritystoiminnan jatkajan omistusosuus yhtidssd kasvaa omien osakkaiden
hankkimisen myota merkittavasti. Edellytyksena on myos etta
sukupolvenvaihdoksen jalkeiset uudet osakkaat toimivat aktiivisesti yrittajina ja
tosiasiallisesti kayttavat valtaansa yhtiossa. Mydskaan tilanteissa, joissa luopuva
osakas menettdd osakkeiden myymisen mydta enemmistdosakkuutensa, eika
jaljelle jaava omistusosuus ole merkittava (max 20 %), ei tulisi soveltaa peitellyn
osingon verotusta.  Kaikissa tilanteissa on myods oleellista, etta kaytetty

kauppahinta on enintdan osakkeiden kaypa arvo. (Verohallinto.2016,a,b)

Seikka, joka vaikuttaa peitellyn osingon soveltamisen kannalta lieventavana, on
se, ettd yhtid supistaa toimintaansa ja esimerkiksi myy tarpeettomaksi kayvaa
omaisuuttaan. Nain kertyneitd ylimaaraisa varoja voidaan jakaa osakkaille ilman
peitellyn osingon veroseuraamaksua, vaikka lunastus kohdistuisikin kaikkiin
osakkaisiin, eikd maaraysvalta yhtidssa muuttuisi. Tuo tilanne on siis poikkeus ja
yleisesti raskauttavana asiana peitellyn osingon kannalta pidetaan tilanteita,
joissa maaraysvalta yhtidssa ei osakkeiden hankkimisen jalkeen muutu, eli
osakkeita hankitaan osakkailta heidan omistamiensa osuuksien suhteessa. (HE
26/1998)

Kuten aiemmin on tullut esiin osakeyhtidlain saanndkset omien osakkeiden
hankkimisessa vastaavasti korostavat osakkaiden tasapuolista kohtelua eli
osakkeiden hankkimista kaikilta osakkailta heidan omistamien osuuksien
suhteessa. Vero-oikeudessa taas osakkaiden hankinnan kohdistuminen

tasapuolisesti kaikkiin osakkaisiin katsotaan lisdavan peitellyn osingon riskia.

Peitellyn osingon verotus

Mikali omien osakkeiden hankintaa sovelletaan luovutusvoittoverotus-saannosten
sijaan VML 29 §:n mukaan peitellyn osingon verotusta, maarataan peitelty osinko

seuraavasti: Peitellyksi osingoksi katsottu tulo verotetaan TVL 33 d §:n mukaan ja
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peitellystad osingosta 75 % luetaan luovuttajan ansiotuloksi ja 25 % on verovapaata
(TVL 33 d §). Osakkaan henkilokohtainen ansiotuloverokanta siis ratkaisee, mika
on lopullinen verotaso. Voihan jopa syntya tilanne, ettd peitellyn verotuksen
soveltaminen olisi normaalia luovutusvoittoverotusta edullisempaa
verovelvolliselle. Peitellysta osingosta maarataan myos yleensa veronkorotus VML
32 § mukaisesti verovelvolliselle, eli osakkeiden myyjalle. Yhtidlle ei peitellysta

osingosta ole valitonta verovaikutusta (Verohallinto, 2016a).

3.2.4 Vakiintuneen oikeuskaytannon ja ennakkopaatdsten merkitys verotuksen

tulkintatilanteissa

Kuten aiemmin tassa luvussa on tullut esiin, littyy omien osakkeiden
verotuskysymyksiin merkittavasti tulkintakysymyksia ja luvussa 4.2 tarkastellaan
toteutuneita verotustilanteita tarkemmin keskusverolautakunnan
ennakkoratkaisujen ja KHO:n paatdosten valossa. Usein on tutkimuksessa tullut
myds havaituksi ennakkoratkaisun hakemisen tarkeys. Voidaanko luottaa siihen,
ettd saatu ennakkoratkaisupaatés tai KHO:n aiemmin antama ratkaisu sitoo
samanlaisessa verotustilanteessa myohemminkin? Kuinka toteutuu verotuksen

ennustettavuus?

Ennakkoratkaisu verohallinnolta

Ennakkoratakisumenettely on verovelvollisen oikeusturvan kannalta tarkea
mahdollisuus, jolla verovelvollinen voi saada ennen oikeustoimeen ryhtymista
sitovan etukateisen kannan toimen veroseuraamuksista. Ennakkoratkaisua
haetaan joko keskusverolautakunnalta tai verohallinnosta. Verovelvollisen
halutessa ennakkoratkaisun esimerkiksi siita, sovelletaanko omien osakkeiden
hankintaan peitellyn osingon saanndksia, tulee nimenomaan osakkeiden myyjan,
ei osakkeita ostavan yhtion, tehda ennakkoratkaisuhakemus, koska tassa

tapauksessa verovelvollinen on osakkeiden myyija. (Verohallinto,2013b)
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Ennakkoratkaisun sitovuuteen vaikuttaa oleellisesti se, ettd hakemuksessa on
kuvattu relevantit olosuhteet tarkasti ja ne pysyvat samoina sekd toimet
toteutetaan suunnitelman mukaisesti. Mikali oikeustoimen sisaltd tai olosuhteet
ovat erilaiset kuin hakemuksessa, ennakkoratkaisua ei verotuksessa noudateta.
(Myrsky, Rabina, 2015, 60,62,81)

Korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisut

Niissa tilanteissa, joissa laista ei |0ydy suoraan vastausta tiettyyn
verotusongelmaan kannattaa perehtya KHO:n ratkaisuihin. Haetaan ratkaisu, joka
mahdollisimman paljon muistuttaa esilla olevaa tapausta ja jos tapaus voidaan
tulkita samanlaiseksi, on oletettavaa, etta ratkaisu kasiteltdvaankin ongelmaan on
samanlainen. Korkeimman hallinto-oikeuden ennakkopaatokset eivat sido
ratkaisijaa muodollisesti, mutta niiden sitovuus on kuitenkin merkittava ja liittyy
yhdenvertaisuusperiaatteeseen seka verotuksen ennustettavuuteen. Ei ole
myodskaan tarkoituksenmukaista, ettd hallintoa kuormitetaan valitusprosesseilla,
joiden tulos on ennakoitavissa, sivuuttamalla vakiintunut oikeuskaytantd. (Myrsky,
2002, 1,174-175)

Korkeimman  hallinto-oikeuden antaessa ennakkopaatoksessaan tiettya
tapaustyyppia  koskevan ratkaisuperiaatteen, se tosiasiallisesti antaa
noudatettavaksi ennakkopaatdssaannon. Ratkaisut toki koskevat aina yksittaista
tapausta ja ennakkopaatossaantdjen noudattaminen perustuu tapausten
samanlaisuuden arviointiin. Voidaan siis todeta, etta korkeimman hallinto-oikeuden
antamilla verotusratkaisuilla on merkittava verotus- ja oikeuskaytantdéa ohjaava
merkitys. (Myrsky, Rabina, 2015, 829-830)

4 CASE ESIMERKKI JA OIKEUSKAYTANTOA

4.1 Case Hartexport

Lahtotilanne ja omien osakkeiden hankinnan motiivit
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Hartexport Oy on pieni Kaakkois- suomalainen vientiyritys, toiminut vuodesta 1995
alkaen, toimialanaan erilaisten pienkoneiden tukkukauppa. Liikevaihto on koko
tahanastisen historian ajan koostunut lahes kokonaan Venajan kaupasta, ollen
parhaimpina vuosina lahes 25 miljoonaa euroa. Yhtion liiketoiminta ja liikevaihto
supistuivat merkittavasti Venajan kaupan ja ruplan romahduksen jalkeen vuoden
2014 lopulla. Toiminta jatkui taman jalkeen merkittavasti pienemmalla volyymilla ja
kuluvan vuoden liikevaihdon odotetaan jaavan edellisvuosia pienemmaksi.
Liiketoiminnan painopistettd ollaan muuttamassa kotimaan kaupan suuntaan ja
kaksi osakasta ovat ilmoittaneet halustaan luopua osakkeistaan ja tarjoavat naita

yhtidlle ostettavaksi.

Yhtidllda on yhteensa 476 samalajista osaketta, jotka jakautuvat kolmelle
osakkaalle seuraavasti: Osakas A, 239 osaketta ja aanta, 50,2 % osakekannasta,
Osakas B, 219 osaketta ja aanta, 46,0 % osakekannasta ja osakas C, 18
osaketta ja aanta, 3,8 %, osakekannasta.

Osakas B ja C haluavat luopua omistuksistaan ja toiminnan supistuessa osakas A
jaisi yksin jatkamaan yhtion toimintaa. Yhtidllda on kassavaroja ja vapaita omia
paaomia riittavasti, joten tarkoituksena on, ettd yhtid ostaa osakkaiden B ja C

osakkeet, nain osakas A:n ei tarvitse sitoa omia varojaan osakkeiden hankintaan.

Osakkeiden hinnoittelu/varojen arvostus

Lahtokohtana osakkeen hinnoittelussa on yhtidon viimeinen vahvistettu tase
31.1.2017 seka vertailupohjana lisaksi valitilinpaatds 30.9.2017. Kuten luvussa 3.1
on todettu, verohallinnon ohjeistuksessa ’ varojen arvostaminen perinto- ja
lahjaverotuksessa’ painotetaan, ettd yrityksen arvonmaarityksessa tulee
huomioida yrityksen toiminta ja tilanne, jossa arvoa maaritetaan.
Tapauskohtaisesti painotetaan joko tuotto- tai substanssiarvoa. Hartexport Oy:n
tilanteessa tulee huomioida, etta yrityksen liiketoiminta on supistunut merkittavasti,
eikd nakopiirissa ole paluuta aiempien vuosien liikevaihtoihin tai tuloksiin, vaan
toimintaa tullaan jatkamaan aiempaa suppeampana. Talla perusteella paadytaan
maarittelemaan yrityksen arvo, eli osakkeen kauppahinta, pelkan substanssiarvon

perusteella. Substanssiarvon laskentaperusteena on yhtidon vahvistettu tase
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31.1.2017, vertailuna myods valitilipaatdés 30.9.2017, josta voidaan todeta, etta
yhtion taloudellisessa asemassa ei ole tapahtunut merkittavia muutoksia tilikauden
paattymisen ja taseen vahvistamisen jalkeen. Taseen varat ja velat puretaan
tarkempaan tarkasteluun ja maaritelldan kunkin tase-eran kaypa arvo ja perusteet

osakkeen arvon maarittelyssa.

Yhtion luopuva osakas B on hakenut veroviranomaiselta ennakkoratkaisua siita,
sovelletaanko hanen verotukseensa peitellyn osingon saannostda. Useat seikat
puoltavat sita, ettd peiteltyd osinkoa ei tule maarata, mutta koska veroriskien
toteutuessa maksettavat summat olisivat merkittavat ja koska aiheeseen liittyy

paljon tulkintaa, paadyttiin ennakkoratkaisun hakemiseen.

Verohallinto on ennakkoratkaisupaatoksessaan 29.11.2017 todennut, etta osakas
B voi myyda omistamansa Hartexport Oy.n osakkeet ilman, etta jarjestelyyn
sovelletaan verotusmenettelystd annetun lain peiteltyd osinkoa koskevia

saannoksia.

Asian arvioinnissa on verohallinto perustellut kantaansa seuraavasti.
Verotusmenettelystd annetun lain 29 §:n 1 momentin soveltamisen kannalta
olennaista on, ettd osakkaan ja yhtion valisessa luovutuksessa kaytetty hintataso
on kayvan arvon mukainen. Tassad tapauksessa verohallinto katsoo, etta
substanssiarvon soveltaminen on perusteltua, eikd osakkeiden hinnoittelu johda

peitellyn osingon muodostumiseen.

Arvioitaessa verotusmenetellystd annetun lain 29 §:n 2 momentin soveltamista, el
tilannetta, onko jarjestelylla tarkoitus valttda osingosta maarattavia veroja, on
verohallinto perusteluissaan todennut tiettyjen seikkojen vaikuttavan paatdkseen,
etta peiteltya osinkoa ei maarata. Esimerkkeind naista perusteista olivat mm se,
etta jarjestelyyn on olemassa liiketaloudelliset perusteet, kuten esimerkiksi yhtion
paaoman tarpeen pienentyminen, toiminnan jatkuvuuden turvaaminen seka
osakkaan halu luopua osakkeitaan. Lisaksi seikka, ettda osakkeiden myyja luopuu
kokonaan omistusosuudestaan ja se, ettd padosakas jatkaa yritystoiminnan

harjoittamista ovat vaikuttaneet ratkaisuun. Osaltaan verohallinnon ratkaisuun on
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myOs vaikuttanut yrityksen osingonjakokaytantd, joka on ollut tasaista viime

vuosina.

Toteutus

Osakkaiden hankinta toteutetaan suunnattuna hankintana, jossa yhti6 ostaa kaikki
osakkaiden B ja C osakkeet. Perusteena suunnattuun hankintaan on yrityksen
toiminnan jatkuvuuden turvaaminen. Voidaan siis todeta, etta yrityksen kannalta
painava taloudellinen syy osakkeiden suunnattuun hankintaa on olemassa. Yhtion
ylimaarainen yhtidkokous on tehnyt yksimielisen paatdoksen omien osakkeiden
hankinnasta ja kauppakirjat osakkeiden ostosta osakkaiden ja yhtion valilla on
laadittu. Niiden mukaisesti yhtio maksaa kassavaroistaan osakkaille B ja C sovitut
kauppahinnat, jotka perustuvat yhtion substanssiarvoon, eli tadssa tapauksessa
kaypaan arvoon. Yhtion kirjanpidossa osakkeet merkitdan KILAN yleisohjeen
(22.5.2000) mukaan taseen oman paaoman eraan ’ Omien osakkeiden rahasto’.
Omien osakkeiden rahasto kuuluu yhtidon vapaaseen omaan paaomaan taseen

jakokelvottoman padoman ryhmaan.

Yhti6 ostajana maksaa kaupasta varainsiirtoveron 1,6 %:a kauppahinnasta ja
tama vero kirjataan KILAN yleisohjeen mukaisesti (22.5.2000) 'Omien osakkeiden

rahasto’- tilille kuten omien osakkeiden ostokin.

Kokonaisvaikutuksena kaupan johdosta yhtion kassavarat ja voittovarat
vahenevat. Kirjanpidon kannalta on huomioitava, etta yhtion tulee liitetiedoissa
selvittdd omien osakkeiden hankinta, toimintakertomusta yhtid ei ole velvollinen

laatimaan.

Vaikutus osakkeen matemaattiseen arvoon

Yhtion voittovarat pienenevat osakkeiden hankinnan verran ja samoin myos yhtion
nettovarallisuus. Yhtidon hallussa olevia omia osakkeita ei kuitenkaan oteta
huomioon jaettaessa yhtion nettovarallisuutta osakkeiden lukumaaralla, el

hankinnalla ei ole vaikutusta osakekohtaiseen matemaattiseen arvoon tai
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osakkeen verotusarvoon. Kaupan jalkeen yritykselle siirtyneet osakkeet on

tarkoitus mitatoida.

4.2 Oikeuskaytantoa

4.2.1 KHOnN paatoksia ja Keskusvarolautakunnan ratkaisuja

Tassa luvussa kasitellaan 4 erilaista KHO:n ja Keskusverolautakunnan antamaa
paatosta, joissa omien osakkeiden hankintaan liittyvia verotuksen tulkintatilanteita
on ratkaistu. Paatoksista kolme liittyy omien osakkeiden hankintaan VML 29:n §
kannalta, eli peiteltyyn osinkoon liittyen seka yksi paatds lahjaverotukseen

perustuen.

KVL: 2000/52

“E Oy oli perheyritys, jossa isé toimi toimitusjohtajana ja &iti toimistop&éllikkéna.
Heidén poikansa C tybskenteli yhtibsséd tuotantopdéllikkbnéd ja tytar D
toimistotybntekijgnd. Vanhemmat aikoivat véhitellen siirtdd seké toiminnallisen
vastuun ettéa yrityksen omistuksen lapsilleen C:lle ja D:lle. Is& omisti yhtibn sadasta
osakkeesta 68 osaketta, aiti 20 osaketta, C 7 osaketta ja D 5 osaketta. Yhtié aikoi
hankkia kaikki &idin omistamat osakkeet osakeyhtiblain 7 Iluvun tarkoittamalla
tavalla. E Oy oli maksanut osakkaille tavanomaisesti palkkaa. Se oli jakanut my6s
vuosittain osan voitostaan osinkona osakkailleen. Yhtibn vapaa oma padédoma oli
noin 3,2 miljoonaa markkaa. E Oy aikoi hankkia &idin omistamat osakkeet kéyvélla
hinnalla, joka oli 800 000 markkaa. Osakkeiden hankkimisen jélkeen lasten
Suhteellinen omistusosuus yhtiéssé nousisi 12 prosentista 15 prosenttiin, ja isé
sdilyisi pdadomistajana. Osakkailla ei ollut valmista suunnitelmaa siitd, miten
sukupolvenvaihdosta jatketaan sen jélkeen, kun &idiltd olisi hankittu hé&nen
omistamansa osakkeet. Aiti jéisi tyéskenteleméaén yhtién palveluksessa. Jos E Oy
hankkisi &idiltd hdnen omistamansa E Oy:n osakkeet, osakkeiden hankkiminen
tavalla osingosta menevédn veron Vélttdmiseksi. Verovuosi_2000 ja

verovuosi_2001. Aénestys 5-2.”
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Tapauksessa Keskusverolautakunta paatyi ratkaisemaan asian siten, etta
osakkeiden hankinta verotetaan peiteltyna osinkoa, perusteena talle tulkinnalle oli
se, ettd vaikka kyse on sukupolvenvaihdoksesta, ei suunnitelmaa jatkosta ollut.
Ratkaisun tulkinnanvaraisuutta korostaa se, ettd paatds tehtiin aanestyksessa
tuloksella 5-2 ja KHO kumosi kyseisen keskusverolautakunnan ratkaisun
15.2.2001 ja lopulta ratkaisi, ettd osakkeiden hankintaa ei verotettu peiteltyna

osinkona.

KVL: 2007/28

“Hakija X kuului A Qy:n toimivaan johtoon. Toimiva johto omisti A Oy:n osakkeista
yhteensd noin 3,5 prosenttia ja loput osakkeista olivat erilaisten yhteis6jen
omistuksessa. A Oy oli myynyt omistamansa liikekiinteistét ja jatkoi toimintaansa
samoissa liiketiloissa vuokralaisena. Kiinteistbomaisuuden myynnistéd saamillaan
varoilla yhti6 aikoi hankkia omia osakkeitaan osakeyhtiélain 15 luvun 1 §:n 1 —

kohdassa sé&adetylla tavalla.

Vaikka A Oy olikin myynyt omistamansa kiinteistét, ei sen harjoittama liiketoiminta
sinénsé ollut supistunut. Yhtion oli tarkoitus hankkia osakkeitaan kédyp&én hintaan
kaikilta osakkailta néiden omistusosuuksien suhteessa, joten osakkaat jaisivét
edelleen yhtibn osakkaiksi ja omistaisivat osakkeita samassa suhteessa kuin
ennenkin. Osakkeiden hankkimisen katsottiin tapahtuvan verotusmenettelystéa
annetun lain 29 §:n 2 momentin tarkoittamalla tavalla osingosta menevén veron

vélttémiseksi. Ennakkoratkaisu vuosille 2007 ja 2008.”

Keskusverolautankunnan ratkaisu tulkita tapaus peitellyn osingon alaiseksi on
johdonmukainen verohallituksen ohjeistuksen kanssa. Kaikilta osakkailta on
hankittu osakkeita heidan omistamiensa osuuksien suhteessa, eika tapauksessa

yhtion omistussuhteet tai maaraysvalta muuttuneet. (Verohallinto,2016,a)

KHO:2003:59
“Puolisot A ja B olivat olleet rakennusurakointia harjoittavan X Oy:n osakkaita sen

perustamisesta 1982 lahtien ja tydskennelleet koko ajan yhtiéssé. Puolisot
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omistivat 85 %, heidédn poikansa T 5 % ja X Oy itse 10 prosenttia yhtién
osakekannasta. Yhtié oli viimeisend 6 vuotena jakanut osinkoja vajaa puolet
tuloksestaan. A:n ja B:n tarkoitus oli suorittaa sukupolvenvaihdos yhtibsséd 3
lapsensa kanssa. Sen toteuttamiseksi X Qy hankki A:lta ja B:ltd heidén
osakkeensa. A ja B jéivat kolmen vuoden siirtymékauden ajaksi tydskenteleméén
yhtiossé, A hallituksen puheenjohtajana ja B entisissé taloushallinnon
tehtdvisséén. T:std tuli osakehankinnan jélkeen suoritettavassa suunnatussa
osakeannissa yhtibn suurin osakkeenomistaja ja toimitusjohtaja. Puolisoiden
lasten omistusosuus yhtiésté tulisi olemaan 80 %. Osakkeiden Ilunastamisen ei
katsottu tapahtuvan osingosta menevén veron vélttdmiseksi, vaan luovutuksesta
mahdollisesti saatava voitto oli A:n ja B:n veronalaista pddomatuloa tuloverolain
45 §:n tarkoittamalla tavalla. Verovuosi 2003. Ennakkoratkaisu.”

Tapauksen kasittely alkaa keskusverolautakunnalle esitetysta
ennakkoratkaisuhakemuksesta, joka ennakkoratkaisuna on lausunut, ettd X Oy:n
hankkimat osakkeet ovat luovuttajilleen veronalaista paaomatuloa silta osin kuin
hinta ei ylitd osakkeiden kaypaa arvoa. Mikali kaypa arvo ylittyy sovelletaan
peitellyn osingon saannodksia taltd osin. Keskusverolautakunnan perusteluna
paatokselle oli etta X Oy hankkii padosakkaaltaan ja vahemmistdosakkaaltaan
kaikki heidan omistamansa yhtion osakkeet, eika nain ollen ollut iimeista etta
varojen jako tapahtuisi osingosta menevan veron valttamiseksi. Veroasiamies on
kutenkin  mydhemmin valittanut ennakkoratkaisupaatoksestd ja vaatinut
sovellettavaksi peitellyn osingon saanndstdéa. Perusteena veroasiamiehen
valitukselle oli se, etta yhtidsta oli vilden edellisen vuoden aikana nostettu osinkoa
vain paaomatulo-osuuden puitteissa, eli voittovaroja on ns. lipastoitu yhtidoon.
Toisena perusteluna oli, ettd osa kauppahinnasta jai velaksi yhtiolta osakkeiden
myyjille ja kolmantena perusteluna se, ettd A ja B jaivat viela toihin yhtioon, el
sukupolvenvaihdosta ei heti tapahtunut. Lopulta korkein hallinto-oikeus hylkasi
veroasiamiehen valituksen ja jatti keskusverolautakunnan ratkaisun voimaan eli

osakkeiden myynti yhtidlle ei aiheuttanut peitellyn osingon seuraamuksia.

KHO: 2016:76
” A ja hédnen poikansa B omistivat X Oy:n osakkeet puoliksi kumpikin.

Suunnitellussa sukupolvenvaihdoksessa oli tarkoitus siirtdd osakeomistus
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kokonaan B:lle siten, ettéd yhtié lunasti A:n omistamat osakkeet kauppahinnalla,
Jjoka vastaa 75,1 prosenttia osakkeiden kéyvésta arvosta. Korkein hallinto-oikeus
katsoi A:n ja B:n Vvélinen sukulaisuussuhde huomioon oftaen, ettd B sai
Jérjestelysséa lunastuksen alihintaisuutta vastaavan edun, jota oli arvioitava perinté-
Jja lahjaverolain perusteella. Korkein hallinto-oikeus katsoi kuitenkin, ettd B ei
saanut osakkeiden lunastamisen johdosta veronalaista lahjaa, koska yhtion
maksaman lunastushinnan mé&éré& oli yli kolme neljdnnestd kéyvastd hinnasta.
Ennakkoratkaisu.”

Tapauksen kasittely alkoi verovelvollisen ennakkoratkaisuhakemuksesta, johon
verohallinto antoi paatoksen, etta B:n ei katsota saavan lahjaverotettavaa lahjaa.
Veronsaajien oikeudenvalvontayksikko kuitenkin valitti ennakkoratkaisusta ja vaati
B:lle lahjaveroseuraamusta, mutta hallinto-oikeus hylkasi oikeudenvalvontayksikon
valituksen. Veronsaajien oikeudenvalvontayksikkd taas valitti hallinto-oikeuden
paatoksesta ja sai valitusluvan korkeimpaan hallinto-oikeuteen, joka sitten teki
lopullisen ratkaisun, ettd lahjaveroa ei maarata. KHO: ratkaisun perusteena oli,
ettd jaljella jaava osakas ei saa veronalaista lahjaa, koska yhti6 maksaa

osakkaaltaan hankkimistaan osakkeista yli 75 %:a osakkeiden kayvasta arvosta.

4.2.2 Yhteenvetoa oikeuskaytannon perusteella

Ratkaisujen perusteella voidaan todeta, kuten jo aiemmin tutkimuksessa on
havaittu, ettd omien osakkeiden hankintatilanteisiin liittyy erityisen paljon tulkintaa;
yllamainittujen ratkaisujen paatoksista on jouduttu &aanestamaan, KHO on
kumonnut keskusverolautakunnan ratkaisuja, Hallinto-oikeus on kumonnut
aiemmin annettuja ennakkoratkaisuja ja KHO on jalleen kumonnut Hallinto-

oikeuden ratkaisuja.

Tiettyja johtopaatdksia voidaan verohallituksen peitellyn osingon ohjeistuksen
seka edelld kasiteltyjen KHO:n ja Keskusverolautakunnan paatosten perusteella
tehda tilanteista, jotka lieventavat riskia peiteltyyn osinkoon yhtion hankkiessa
omia osakkeitaan. Osakkeenomistajalta lunastetaan kaikki osakkeet, luopuja

menettdd kaupan myodsta enemmisto-osakkuutensa, yhtidssa toteutetaan
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sukupolvenvaihdos ja uudet osakkaat jatkavat aktiivista yritystoimintaa tai yhtiolla
on varoja, joita ei tarvita liiketoimintaan. Samanaikaisesti vaatimuksena on usein,

etta yhtid on jakanut sdanndllisesti osinkoa.

Vastaavasti voidaan ajatella, etta tietyt seikat lisdavat peitellyn osingon riskia.
Osakkeenomistajilta lunastetaan osakkeita heidan omistuksensa suhteessa,
maaraysvalta yhtidssa ei muutu, paaosakkaalta ostetaan vain osa hanen
osakkeista, kauppahinta tai osa siitda jaa yhtiolta velaksi tai yhtidn

osingonjakopolitiikka ei ole ollut saanndllista, eli osinkoja on ns. lipastoitu yhtidon.

5 YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

Omien osakkaiden hankinnan mahdollisuutta ja jarkevyyttd kannattaa
listaamattomassa yhtidssa ainakin selvittda silloin, kun yhtion omistusrakenteisiin
on tulossa muutoksia, valmistaudutaan sukupolvenvaihdoksiin tai muihin
yritysjarjestelyihin. Sukupolvenvaihdokset tai muut omistajanvaihdokset ovatkin
yleisimmin motiiveina omien osakkeiden hankintaan listaamattomissa yhtidissa.
Pelkastaan varojenjakokeinona, jolla korvattaisiin osingonjakoa, ei omien
osakkeiden hankintaan valttamatta kannata ryhtya, koska peitelty osinko tulee

aarimmaisen herkasti sovelletuksi tamankaltaisissa tilanteissa.

Omien osakkeiden hankinta on erityisen kiinnostava jarjestely siksi, koska jaljella
jdavien osakkaiden ei tarvitse sitoa omia varojaan luopujan osakkeiden ostoon,
vaan kauppaan voidaan kayttaa yhtion omia varoja. Hankinnan toteuttamiseen
riittdd yksityisessa osakeyhtidossa yhtiokokouksen enemmiston paatos, jossa tulee
todeta osakeyhtidlain maaraamat muotoseikat. On myds huolehdittava, etta yhtion
kassavarat ja vapaat omat padomat ovat riittavat kaupan toteuttamiseksi ja ettei
kauppa johda yhtiobn maksukyvyttomyyteen. Omien osakkeiden hankinnan
toteuttaminen on siis selked toimi ja tarvittaessa nopeallakin aikataululla
toteutettavissa. Suuri huomio omien osakkeiden hankintaa valmisteltaessa
kannattaa suunnata verosuunnitteluun ja varmistaa toimenpiteen verotuksen

ennustettavuus, koska aiheen verokysymyksiin liittyy paljon tulkintaa.
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Yksityisen osakeyhtion osakkeen arvonmaaritys saattaa olla melko hankalaa;
pitda pystya maarittelemaan luotettavasti listaamattoman osakkeen kaypa arvo ja
oikea hinta. Ylihintainen kauppa johtaa tilanteeseen, jossa verottaja tulkitsee
kaupan peitellyn osingon saadosten mukaiseksi ja alihintainen kauppa taas
saattaa johtaa lahjaverotukseen, erityisesti niissa tilanteissa, kun luopuva osakas
ja jatkajat ovat lahipiiria. Peiteltyyn osinkoon voi hinnoittelupoikkeaman lisaksi
johtaa tekijat, jotka viittaavat verohallinnon tulkinnan mukaan siihen, etta
jarjestelylla kierretdan osinkoverotusta tai jarjestelylla ei ole liiketaloudellisia
perusteita. Nainollen omien osakkeiden hankintaan ei kannata ryhtya ilman, etta
ottaa ennakkoon huomioon toimen mahdolliset verovaikutukset. Veroratkaisujen
ennakoitavuuteen on tallaisissa tulkintatilanteissa verohallinnon

ennakkoratkaisuilla ja aiemmalla oikeuskaytanndlla ratkaisevan suuri merkitys.

Omien osakkeiden hankintatilanteissa tasapainoilu osakeyhtidlain ja vero-
oikeuden valilla aiheuttaa hieman hammennysta. Osakeyhtidlaki korostaa
osakkaiden yhdenvertaisuutta; lahtokohtana on, ettd yhtid hankkii osakkeita
kaikilta osakkeenomistajilta samassa suhteessa, vain yhtidon kannalta erityisen
patevasta taloudellisesta syysta yhtid voi hankkia osakkeita vain tietyiltéd osakkailta
eli toteuttaa ns. suunnatun hankinnan. Vero-oikeudessa taas osakkeiden
hankinnan kohdistuminen tasapuolisesti kaikkiin osakkaisiin saattaa lisata peitellyn

osingon tulkinta-riskia.

Kyseen ollessa listaamattomat pk-yritykset ja niissa tapahtuva paatoksenteko ja
jos vaakakupissa on valittavana, noudatetaanko yhtidoikeuden vai vero-oikeuden
saadoksia, voidaan herkasti tulla johtopaatokseen, etta vero-oikeuden saannokset
mielletdan yrityksessa painoarvoltaan tarkeimmiksi kuin osakeyhtiolain pykalat,
aivan yksinkertaisesti siita syysta, ettd sanktiot veroasioissa ovat yleensa

todennakoisemmat ja suuremmat.

Jatkotutkimuksen kannalta erityisen kiinnostavaa on omien osakkeiden hankinnan
verokysymyksiin  liittyvat  tulkintatilanteet ja  verokysymyksiin  haettujen

ennakkoratkaisujen sitovuus. Tiettyihin tutkimuksessakin tarkasteltuihin KHO:n
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ratkaisuihin liittyi verohallinnon aiemmin antama ennakkoratkaisupaatos, josta
verohallinnon taholta myéhemmin valitettu ja asian lopullista ratkaisua on jouduttu
hakemaan KHO:sta asti. Kuinka naissa tilanteissa toteutuu verotuksen

ennustettavuus ja verovelvollisen luottamuksensuoja?
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