Lakimies

KKO 2020:34 - Osakkeiden suunnattu 52020 s
lunastaminen ja osakassopimus

1. Ratkaisu ja siihen liittyvdt oikeudelliset kysymykset

Korkein oikeus antoi toukokuussa 2020 yhtiokokouksen padtoksen moittimista
koskevan ennakkopaitoksen. Asiassa oli kysymys siiti, oliko osakeyhtion yhtio-
kokous tehnyt osakkeiden suunnattua lunastamista koskevan paitoksen osakeyh-
tilain (624/2006, OYL) ja yhtidjarjestyksen mukaisesti. Osakassopimuksessa
oli maaratty osakkeiden lunastamisesta, kun osakkeenomistajan pdiatoiminen
tyoskentely yhtiossd padttyy. Osakassopimuksen mukaan kaikki sitd koskevat
erimielisyydet oli siirrettdvi vilimiesten ratkaistavaksi. Myos yhtidjarjestykseen
siséltyi vilityslauseke, joka kohdistui siirtyvdn osakkeen lunastusoikeutta ja lu-
nastushintaa koskevaan erimielisyyteen. Osakassopimuksen vilityslausekkeesta
seurasi, ettd yleisilld tuomioistuimilla oli toimivaltaa ainoastaan sen arvioimi-
seen, oliko yhtién yhtiokokouksessa tehty paitds syntynyt osakeyhtitlain ja yh-
tigjarjestyksen mukaisesti.

OYL 15:1:n mukaan osakeyhtio voi OYL 15 luvussa sdddetylld tavalla paattida
1) hankkia omia osakkeitaan (hankkiminen) ja 2) ettd osakkeenomistajan on
luovutettava osakkeita yhti6lle vastikkeetta tai vastiketta vastaan (lunastami-
nen). OYL 15:6.1:n perusteella omia osakkeita voidaan hankkia muuten kuin
osakkeenomistajien omistamien osakkeiden suhteessa (suunnattu hankkimi-
nen), jos sithen on yhtién kannalta painava taloudellinen syy. Kun osakeyhtion
yhti6kokous tekee paitoksen yhtion osakkeiden suunnatusta lunastamisesta,
kyseiseen toimenpiteen sovelletaan OYL 15:6.2:n péitoksentekoedellytyksia.
Saannoksen mukaan omia osakkeita voidaan lunastaa muuten kuin osakkeen-
omistajien omistamien osakkeiden suhteessa (suunnattu lunastaminen) vain
kaikkien osakkeenomistajien suostumuksella. OYL 5:29:n 2 momentin mukaan
osakkeenomistajalta on saatava suostumus, kun osakkeita lunastetaan OYL
15:6:s54 tarkoitetulla tavalla.

Osakassopimuksella osakkeenomistajat sopivat keskindisistd suhteistaan
yhtiossd osakeyhtiolakia ja yhtitjirjestystd tdydentévisti. Osakassopimusten
tekeminen on varsin yleistd erityisesti pienissi ja keskisuurissa yhti6issd. Osakas-
sopimuksissa sovitaan hyvin tyypillisesti erilaisista osakkeiden luovuttamiseen
ja hankkimiseen liittyvistd ehdoista. Ndiden osakkeiden ostamista, myymista,
lunastamista ja hankkimista koskevien sopimusméaréysten tarkoitus on yleensi
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kontrolloida ja vaikuttaa yhtion osakkeenomistaja- ja omistusrakenteeseen.’
Osakassopimuksen méiriyksiad laadittaessa ja tehtdessa osakeyhtiossd osak-
keiden lunastamiseen liittyvid pdatoksid tulisi huolellisesti varmistua siitd, ettd
madriyksilld ja padtoksilla saavutetaan ne tavoitteet, joita osakassopimuksella
on tarkoitettu olevan. Osakassopimuksen tavoitteita ei aina syystd tai toisesta
saavuteta, mikd ilmenee hyvin myds ratkaisusta KKO 2020:34.

Korkeimman oikeuden antamassa ratkaisussa on monia yhtidoikeudellisesti
mielenkiintoisia ulottuvuuksia. Huomiota voidaan kiinnittii esimerkiksi siithen,
mité eri yhteyksissd tarkoitetaan osakkeiden lunastamisella ja mikd merkitys
on annettava sille, perustuuko lunastaminen yhtiékokouksen paitokseen vai
osakassopimuksen maariykseen. Lisdksi kiinnostavaa on tarkastella sité, voiko
osakkeenomistaja antaa suostumuksensa ennakolta yhtidoikeudellisesti sito-
vasti, mutta halutessaan mydhemmin muuttaa suostumustaan tai peruuttaa sen.
Kysymys on viime kidessi siitd, onko osakassopimuksella yhtidoikeudellista
vaikutusta ja jos niin millainen vaikutus. Huomiota voidaan my6s kiinnittda
yhtiokokouksen paitoksen patemattomyyteen ja mitittomyyteen. Oikeuskaytin-
nossd ja -kirjallisuudessa on suhteellisen kattavasti arvioitu osakassopimuksen
yhtidoikeudellista vaikuttavuutta sekid yhtiokokouksen pateméttomyyden ja mi-
tattomyyden eroja,’ joten tissd oikeustapauskommentissa padhuomio kiinnittyy
sithen, miten yhtion péitokseen perustuva osakkeiden lunastaminen ja sopi-
mukseen perustuva osakkeiden lunastaminen tulee erottaa toisistaan. Kirjoituk-
sessa tarkastellaan ensin tapauksen taustaa ja sen jalkeen kisitellddn osakeyhtion
osakkeiden lunastamisen ja hankkimisen eroja. Tdman jéilkeen arvioidaan osa-
kassopimuksen yhtioikeudellista sitovuutta osakkeenomistajan suostumuksen
antamisen osalta. Kirjoituksen lopuksi kdyddan lyhyesti lapi muita kysymyksia.

2. Tapauksen taustatiedot, kysymyksenasettelu ja tuomioistuinten
ratkaisut

Ennakkoratkaisun KKO 2020:34 taustalla oli tilanne, jossa osakeyhtion osak-
keenomistajien vililld oli tehty osakassopimus. Osakassopimuksen mukaan
osakkeenomistaja oli velvollinen tarjoamaan omistamansa yhtion osakkeet
muiden lunastettavaksi, kun hanen p4itoiminen tydskentelynsi yhtiossd pait-

1. Ks. ndistd tavoitteista yksityiskohtaisesti Ville P6nki, Osakassopimuksen tavoitteet ja voimas-
saolon hallinta. Edita 2008, s. 107-184.

2. Ks. esimerkiksi Ari Savela, Osakassopimusten sitovuus ja oikeusvaikutukset. Defensor Legis
4/2013, s. 531-549 ja Pénki 2008.
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tyy. Osakkeenomistajan joutuessa luopumaan osakkeistaan oli osakeyhtio
velvollinen lunastamaan hinen osakkeensa, elleivit muut osakkeenomistajat
niitd ostaneet tai lunastaneet. Sopimusehdon mukaan lunastushinta maéraytyi
yhtidjdrjestyksen mukaisesti. Osakassopimuksen mukaan kaikki sitd koskevat
erimielisyydet oli siirrettdvéd valimiesten ratkaistavaksi. Osakeyhtién yhtiojar-
jestykseen sisiltyi osakkeen siirtotilanteessa sovellettavaa lunastusmenettelyd
koskeva méairdys, jossa oli madritty myds muun ohella lunastushinnan maa-
raytymisperusteesta. Yhtijirjestykseen sisiltyvin vilityslausekkeen mukaan
lunastusoikeutta ja lunastushinnan mairia koskevat erimielisyydet oli siirrettéava
valimiesten ratkaistavaksi.

Osakeyhtion osakkeenomistaja A:n tydsuhde yhtioon oli padttynyt vuoden
2016 joulukuussa. Kyseinen osakkeenomistaja oli tdmén jilkeen vuonna 2016
tarjonnut osakkeitaan lunastettavaksi muille osakkeenomistajille, jotka eivit
ilmoituksensa mukaisesti olleet kdyttaneet lunastusoikeuttaan. Osakeyhtio oli
tdmdn jalkeen tammikuussa 2017 tarjonnut osakkeenomistaja A:lle lunastus-
hintana 94,14 euroa osakkeelta, miti tarjousta osakkeenomistaja ei ollut hyvik-
synyt. Osakkeenomistaja A:n ja yhtion vililld oli néin ollen erimielisyys osakas-
sopimuksen mukaisesta lunastushinnan maéraytymisperusteesta ja yhti6 olikin
kaynnistanyt tatd kysymystd koskevan vilimiesmenettelyn helmikuussa 2017.
Vilimiesmenettelyn vireilld ollessa osakeyhti6 oli ylimairdisessd yhtiokokouk-
sessa huhtikuussa 2017 péittinyt A:n omistamien yhtion osakkeiden suunna-
tusta lunastamisesta 94,14 eurolla osakkeelta. Yhtiokokouksen poytikirjaan oli
kirjattu, ettd kaikki osakkeenomistajat olivat antaneet osakkeiden suunnattuun
lunastamiseen suostumuksensa etukiteen osakkeenomistajien vélisessd osakas-
sopimuksessa. Yhtiokokoukseen osallistuivat yhtion osakkeenomistajat kahta
osakkeenomistajaa lukuun ottamatta. Toinen heistd oli osakkeenomistaja A,
jonka tyosuhde oli paittynyt, ja toinen yhtion osakkeenomistaja B.?

Koska osakkeenomistaja A oli itse tarjonnut osakkeitaan ostettavaksi, ei
yhtion ja osakkeenomistajan vililld ollut periaatteessa erimielisyyttd yhtiolld
olevan osakkeiden osto-oikeuden olemassaolosta. Riita koski ainoastaan lunas-
tushintaa. Yhti oli alkujaan kidynnistanyt vilimiesmenettelyn osakassopimuk-
seen perustuvan osakkeiden lunastusriidan ratkaisemiseksi. Yhtio oli kuiten-
kin paittinyt ratkaista asian tekemailld OYL 15:1:n tarkoittaman osakkeiden
suunnattua lunastamista koskevan yhtiokokouspaitoksen. Vilimiesmenettely
olikin keskeytetty yhtion tekemilld ilmoituksella. Kun yhtiokokouksessa tuli
pédtettiviksi osakkeenomistaja A:n osakkeiden suunnattu lunastaminen ja kun
yhtion tarjoama osakkeiden ostohinta ei sopinut osakkeenomistaja A:lle, han
ei antanut OYL 15:6.2:n mukaista suostumustaan osakkeiden lunastamiselle.
Osakkeenomistaja A oli vield pdivad ennen yhtiokokousta ilmoittanut kirjallisesti

3. KKO 2020:34, kohdat 1-6.
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yhtion hallitukselle, ettei hdnen osakkeidensa suunnattuun lunastamiseen ollut
hidnen suostumustaan.*

Osakkeenomistaja A nosti yhtiokokouksen suunnattua lunastamispa&tostd
koskevan moitekanteen, jossa hin vaati yhtiokokouksen paitoksen julistamista
mitdttoméksi tai pateméattomaksi. Ensisijaisesti han vetosi siihen, ettei hin eiki
osakkeenomistaja B ollut antanut suostumusta osakkeiden suunnattuun lunas-
tamiseen. Toissijaisesti hin katsoi, ettd yhtiokokouksen paitds oli lainvastainen,
koska sillé oli sivuutettu yhtidjarjestyksen ja osakassopimuksen vilityslauseke.®

Kirdjdoikeus hylkisi osakkeenomistajan kanteen. Kérdjaoikeus katsoi, ettd
osakkeenomistaja A oli antanut osakassopimuksessa suostumuksensa osakkei-
den lunastamiseen. Hovioikeus julisti yhtickokouksen pditoksen patematto-
miksi silld perusteella, ettei lunastamiseen ollut kaikkien osakkeenomistajien
suostumusta osakkeiden suunnattua lunastusta koskevan OYL 15:6:n edellyt-
tamalld tavalla. Hovioikeus katsoi kuitenkin, ettd osakkeenomistaja A, jonka
tyosuhde oli paittynyt, oli antanut suostumuksen osakkeiden lunastukseen osa-
kassopimuksessa. Sen sijaan hovioikeus totesi yhtiokokouksesta poissa olleen
osakkeenomistaja B:n evinneen suostumuksensa yhtion osakkeiden suunnat-
tuun lunastamiseen, jolloin OYL 15:6:n péaatoksentekokriteeri ei téyttynyt. B:n ei
katsottu osakassopimuksella antaneen suostumustaan toisen osakkeenomistajan
osakkeiden lunastamiseen. Hovioikeus myos totesi, ettd yhtiokokouksella on
toimivalta pdattdd suunnatusta lunastuksesta. Se katsoi kuitenkin, etta yhtio-
jarjestykseen otetulla vilityslausekkeella osakkeiden lunastusoikeutta ja -hintaa
koskevat paitokset oli erimielisyystilanteissa siirretty vilimiesoikeuden ratkais-
tavaksi. Yhtiokokouksen piaitos oli hovioikeuden mukaan yhtidjérjestyksen ja
osakeyhtitlain vastaisena patemiton myos siitd syystd, ettd yksinomainen toi-
mivalta madrita lunastusoikeudesta ja lunastushinnasta erimielisyystilanteissa
oli yhti6jdrjestyksen madrdyksen perusteella vilimiesoikeudella.®

4. Ibid., kohta 6.

5. Ibid., kohta 7.

6. Ibid., kohdat 9 ja 25. Korkein oikeus ei ottanut asiaan kantaa, koska yhtiokokouksen péitds
oli katsottavissa patemattoméksi jo A:n suostumuksen puuttumisen johdosta. Mikali yhtié
olisi tehnyt osakkeiden lunastamispaitoksen sijasta osakkeiden hankintapaatoksen, paatos olisi
saattanut olla yhtidoikeudellisessa tarkastelussa pateva. Voidaankin kysy4, olisiko yhti6n ollut
sallittua tehdé yhtidoikeudellisesti omien osakkeiden hankintapéitos yhtickokouksessa ja panna
se taytantoon siirtdmailld osakkeenomistaja A:n osakkeet yhtién nimiin, vaikka lunastushinnas-
ta oli erimielisyys osakkeenomistajan ja yhtion kesken. Kysymys kulminoituu siihen, tuleeko
osakkeenomistaja A:n vai yhtion nostaa kanne vilimiesoikeudessa osakkeiden lunastushintaa
koskevan erimielisyyden ratkaisemiseksi. On myos mahdollista esittdd hovioikeuden kantaan
nihden pidinvastainen argumentti: Mikali osakkeenomistaja katsoo yhtickokouksen paitoksen
olevan yhtigjérjestyksen lunastushintaa koskevan méarayksen vastainen ja ristiriidassa osakas-
sopimuksen maérdyksen kanssa, tulisi osakkeenomistajan (eikd yhtién) nostaa asiasta kanne
valimiesoikeudessa osakkeen hintaa koskevan erimielisyyden ratkaisemiseksi.
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Korkein oikeus kavi aluksi l4pi osakkeiden suunnatun lunastamisen patok-
sentekokriteereitd ja niiden edellyttiméa suostumusvaatimusta. Timén jalkeen
tarkastelun padpaino keskittyi sithen, miten osakkeenomistajan suostumuksen
antamista on arvioitava. Se totesi, ettei laissa ole sddnnelty siitd, miten suostumus
tulee antaa, ja ettd yhtiolld on ndyttotaakka osakkeenomistajan suostumuksen
olemassaolosta moitekanteen yhteydessd.”

T4amin jéilkeen korkein oikeus toi esiin perinteisen nikemyksen yhtéalta siiti,
ettd osakassopimuksen sopimusoikeudelliset vaikutukset on erotettava yhtio-
oikeudellisista vaikutuksista. Toisaalta tuotiin esiin se, ettd osakassopimukseen
perustuvalla my6tavaikutusvelvollisuudella ei ole yhtidoikeudellista vaikutusta,
jos sopimusosapuolet eivit toimi osakassopimuksen mukaisesti. Korkein oikeus
painotti, ettd osakassopimuksen tapauskohtaisella tulkinnalla voidaan arvioida,
onko kysymyksessa yhtidoikeudellisesti merkityksellinen suostumus. Se huo-
mioi senkin seikan, ettd osakassopimuksessa annettu suostumus osakkeiden
suunnattuun lunastamiseen voidaan myos yhtidoikeudellisesti vaikutuksellisella
tavalla peruuttaa. Kokoavasti korkein oikeus paityi siihen, ettei kysymyksessi
ole osakeyhti6laissa saddetty osakkeen suunnatun lunastamisen edellytys, jos
osakassopimuksessa ei ole annettu riittdvin yksiloityd suostumusta. Vaikka ky-
symyksessi olisikin yhtidoikeudellisesti riittdvin yksildity etukéteinen suostu-
mus, voi osakkeenomistaja myéhemmin peruuttaa antamansa suostumuksen tai
muuten ilmaista, ettei han suostu osakkeiden lunastamiseen mainituin ehdoin.?

Korkein oikeus tarkasteli timan jilkeen sitd, oliko osakkeenomista A:n
katsottava antaneen osakassopimuksella suostumuksensa osakkeidensa suun-
nattuun lunastamiseen. Tuomioistuimen mukaan osakkeenomistajan suostu-
muksen on ulotuttava koko lunastamispaitoksen, mukaan lukien osakkeiden
lunastushinta. Lisiksi osakeyhtion ja A:n vililld on ollut vireilld lunastushintaa
koskeva vilimiesmenettely, ja A on nimenomaisesti ilmoittanut yhtiélle ennen
lunastamispéitksen tekemistd, ettei ole antanut suostumustaan osakkeidensa
suunnattuun lunastamiseen. Korkein oikeus paityi siihen, ettei osakkeenomis-
taja A:n osakkeiden lunastamiseen ollut A:n suostumusta, jolloin pditds on jo
silld perusteella patemiton. Tdman seurauksena korkein oikeus totesi, ettei silld
ole tarvetta ottaa kantaa yhtiokokouksesta poissa olleen osakkeenomistaja B:n
suostumuksen puuttumiseen eikd osakkeenomistaja A:n toissijaiseen kannepe-

7. KKO 2020:34, kohdat 11-16. Osakeyhtitlaissa ei ole sddnnoksid siitd, missi muodossa
suostumus tulee antaa. Sddnnoksié ei liioin ole siitdkddn, milloin suostumus voidaan antaa.
Jalkimmadisestd asiasta on sdddetty asunto-osakeyhtitlaissa (1599/2009, AOYL), ja sanotun
lain 6:35.3:ssa onkin siddetty, ettd osakkeenomistajan katsotaan suostuneen pddtokseen, jos
hdn on hyviksynyt sen yhtiékokouksessa. Samaisen lainkohdan mukaan osakkeenomistaja voi
suostua pddtokseen myds ennen yhtiékokousta tai sen jilkeen. Tdman periaatteen on katsottava
soveltuvan myos osakeyhtion osakkeenomistajan antamaan suostumukseen.

8. KKO 2020:34, kohdat 15-19.
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rusteeseen koskien yhtiokokouksen toimivaltaa ratkaista osakassopimukseen
liittyvid riitakysymyksia.’

3. Yhtion pddtokseen ja sopimukseen perustuvan lunastamisen
eroista

Kommentoitavassa ratkaisussa arvioitiin sitd, oliko osakeyhtién yhtickokouk-
sessa tehty osakkeiden suunnattu lunastamispéitds tehty OYL 15:6.2:n edellyt-
tamalld tavalla. Hovioikeus ja korkein oikeus padtyivit edelld kuvatusti siihen,
ettei yhtiokokouksen pdatostd ollut tehty osakeyhtidlain mukaisesti.

Ennen ratkaisun oikeudellista analyysia on syytd ensimmadisend todeta,
ettd osakeyhtio ei tdssd tapauksessa ollut lunastamispdatostd yhtickokouksessa
tehdessddn vilttimittd hahmottanut, mikd ero on osakkeen OYL 15:1:n mu-
kaisella suunnatulla lunastamisella ja muuhun osakkeiden ostamisen perustee-
seen, kuten osakassopimukseen, perustuvalla lunastamisella. Timi tekee myos
tuomioistuinten ratkaisuista jossakin maérin vaikeasti hahmotettavia. Mikali
yhtio on ostamassa omia osakkeitaan esimerkiksi osakassopimukseen perustu-
van lunastusméérdyksen perusteella, kysymys ei ldhtokohtaisesti ole OYL 15:1:n
tarkoittamasta lunastuksesta. Sanotunlaisessa lunastuksessa osakkeenomistajan
velvollisuus luovuttaa osakkeita yhtiolle perustuisi OYL 15:1:n tarkoittamaan
yhtiokokouksen péitokseen, ja sithen sovellettaisiin OYL 15:6.2:n kaikkien osak-
keenomistajien suostumusvaatimusta. Ratkaisun KKO 2020:34 taustalla olevassa
asiassa sekoittui yhtion péitokseen perustuva lunastus (OYL 15:1:n mukainen
lunastus) sekd osakassopimukseen sisdltyva lunastusmaérdys ja sen perusteella
yhtidssd tehtdva osakkeiden ostopéitds (OYL 15:1:n mukainen hankinta), vaikka
kysymys on kahdesta erillisestd asiasta. Viime kiddessi lunastusmairayksen
luonne on yksittdistd osakassopimusta koskeva tulkintakysymys: Onko asetettu
lunastusméiriys tarkoitettu sellaiseksi, ettd yhti6lld on sen perusteella oikeus
hankkia osakkeet, jolloin osakassopimus rinnastuu normaaliin osakkeiden
ostosopimukseen, vai onko miiriykselld nimenomaisesti tarkoitettu tehtivin
OYL 15 luvun suunnattua lunastamista koskeva paatos? Niistd ensimmadistd
voitaneen yleensi pitdd todennikoisempind vaihtoehtona, mutta asia voidaan
nihdi toisinkin.'

9. Ibid., kohta 25.

10. Ks. esim. Ville Ponki, Osakkeen lunastaminen. Talentum 2015, s. 435. Ponké argumentoi, ettd
osakassopimuksessa sovitaan omien osakkeiden lunastamisen osalta tyypillisesti osakkeiden
suunnatusta lunastamisesta ja ettd suunnatun lunastuspdatoksen tekeminen edellyttaa kaikkien
osakkeenomistajien suostumusta.
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Yhtailtd yhtion pdatokseen ja toisaalta sopimukseen perustuvan lunastusoi-
keuden ero edellyttdd jatkoanalyysia. Vuoden 1978 osakeyhticlaissa (734/1978)
lunastaminen saattoi tarkoittaa sekd pakkoon ettd vapaaehtoisuuteen perustuvaa
osakeyhtion omien osakkeiden ottamista yhtiolle."! Vuoden 2006 osakeyhtiola-
kia sdddettdessd tarkoitus oli selventdd osakkeiden hankkimisen ja lunastamisen
kasitteitd. Osakeyhtidoikeudellisesti hankkimisella tarkoitetaan vuoden 2006
osakeyhtidlain esitéiden mukaan vapaaehtoisuuteen perustuvaa hankintaa, eli
tyypillisesti tilannetta, jossa yhti6 tarjoutuu ostamaan omia osakkeitaan. Lunas-
tamisella puolestaan tarkoitetaan osakkeiden ottamista yhtiolle pakolla.'? Vaikka
osakeyhtién omien osakkeiden hankkiminen ja lunastaminen eroavat toisistaan,
saattaa ndiden osakkeiden erilaisten ostotilanteiden erottaminen toisistaan olla
haasteellista. Tahdn on useita eri syiti, joista osa johtuu lainsdadannon kisittei-
den ja niihin sovellettavien sddnngsten epaselvyydesti ja osa siité, ettd samoja
kasitteitd kdytetddn eri merkityksessi ja erilaisissa asiayhteyksissd. Usein esimer-
kiksi osakkeiden hankkimista ja lunastamista saatetaan kayttds toinen toistensa
synonyymeina."

Vaikka vuoden 2006 osakeyhti6laissa pyrittiin yhtendistimadn késitteitd, syn-
tyy lunastamisen ja hankkimisen kisitteistd edelleen ongelmia. Tdm4 juontuu
siitd, ettd omien osakkeiden ostaminen voi perustua my6s muihin kuin osa-
keyhtiolaissa sdddettyihin yhtidoikeudellisiin perusteisin, tyypillisimmin sopi-
muksiin. Lisdksi osakeyhtiolain 15 luvussa on sdddetty erikseen yhtion omien
osakkeiden lunastamisesta, sen kisitteestd ja siihen liittyvistd padtoksenteosta.
Sanotunlaiseen lunastukseen liittyva padtoksenteko ei kuitenkaan sovellu kaik-
kiin niihin muihin osakeyhtidlaissa sdddettyihin tilanteisiin, joissa osakeyhtio
lunastaa eli ostaa omia osakkeitaan pakolla." Esimerkiksi yhtion lunastaessa
omia osakkeitaan, saattavat sovellettavaksi tulla omien osakkeiden hankintaa
koskevat tai muut padtoksentekosdannot. Néin, mikali lunastuksessa ei ole ky-
symys OYL 15:1:ssd sdddetystd omien osakkeiden lunastamisesta eli yhtion te-
kemdin pédtokseen perustuvasta osakkeenomistajan velvollisuudesta luovuttaa
osakkeet yhticlle."®

Osakeyhtion osakkeenomistajan osakassopimusperusteinen velvollisuus
myydi osakkeensa yhtiolle on osakkeenomistajalle pakottava menettely, ku-
ten OYL 15:1:n mukainen lunastuskin. Siini ei kuitenkaan ole kysymys yhtio-

11. Hallituksen esitys eduskunnalle uudeksi osakeyhtitlainsdaddnnoksi 109/2005 vp, s. 135.

12. Ibid.

13. Ks. Ponka 2015, s. 92.

14. Esimerkiksi yhtion lunastaessa siirtyvan osakkeen on asiassa kysymys osakkeiden suunnatusta
lunastamisesta eli osakkeiden lunastamisesta muuten kuin osakeomistuksen suhteessa. Kysy-
myksessi ei ole OYL 15:1:n tarkoittama suunnattu lunastaminen.

15. Ks. Veikko Vahtera, Osakeyhtion omien osakkeiden hankkimisen ja lunastamisen kasitteista
osakeyhtiolaissa, s. 357-372 teoksessa Jukka Mahonen - Pasi Polonen — Veikko Vahtera (toim.),
Juhlajulkaisu Risto Nuolimaa 1948-2/6-2018. Suomalainen lakimiesyhdistys 2018, s. 360-361.
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oikeudellisesta pakosta. Se ei siten ole yhtidoikeudellisessa mielesséd lunastamista,
vaikka se voi sitd olla sopimusoikeudellisessa mielessd. Sopimukseen perustuva
yhtion oikeus ostaa omia osakkeitaan tarkoittaa osakkeiden hankkimista, vaikka
sopimus velvoittaisikin osakkeenomistajaa luovuttamaan osakkeet yhtiolle.'

Nyt arvioitavassa ratkaisussa yhtion oli ilmeisesti tarkoitus tehdi osakkeiden
ostopddtos yhtiokokouksessa osakassopimuksen osakkeenomistajaa velvoittavan
méirdyksen perusteella. Sen sijaan se teki yhtiokokouksessa péditoksen, joka
my0s itsessddn muodosti osakkeenomistajalle velvollisuuden luovuttaa osak-
keet yhtiolle osakassopimuksesta riippumatta. Tama ei olisi ollut ongelmallista,
jos kaikkien osakkeenomistajien suostumus olisi saatu. Télloin osakkeiden
lunastamiseen olisi ollut kaksi toisistaan erillistd perustetta: osakassopimus seké
yhtiokokouksen pédtos. Nyt ndin ei kuitenkaan kdynyt osakkeenomistajien A ja
B suostumuksen puuttumisen seurauksena.

Kun edella osakkeiden lunastamisesta ja hankkimisesta todettu suhteutetaan
arvioitavassa ratkaisussa yhtiokokouksessa tehtyyn paitokseen, voidaan yhtion
katsoa tehneen osakkeiden ostopditoksen todennikdisesti tarpeettoman an-
karan osakeyhti6lain paitoksentekoedellytyksen perusteella. Yhti6 olisi voinut
tehdad paidtoksen omien osakkeiden hankkimisesta OYL 15:6.1:n mukaisin kri-
teerein. OYL 15:6.1:n perusteella omia osakkeita voidaan hankkia muuten kuin
osakkeenomistajien omistamien osakkeiden suhteessa (suunnattu hankkiminen),
jos sithen on yhtion kannalta painava taloudellinen syy. Yhtiokokouksen pédtos
on tehtdavd OYL 5:27:n tarkoittamalla mdardenemmistollé eli kahdella kolmas-
osalla yhtiokokouksessa edustetuista osakkeista ja annetuista ddnist."”

Jos yhtion oikeus ostaa omia osakkeitaan perustuu osakassopimukseen,
saatetaan sopimusasiakirjassa kayttda yhtion osto-oikeudesta ilmaisua lunasta-
minen tai muuta sellaista ilmaisua, joka viittaa myyntivelvollisuuden olemassa-
oloon. T4llaiset ilmaisut kuvastavat sit4, miten velvollisuus osakkeiden myymi-
seen muodostuu sopimuksen perusteella. Sopimukseen perustuvasta oikeudesta
ostaa toisen osakkeet kiytettdvi ilmaisu ei médrittele, onko kysymys yhtio-
oikeudellisesti yhtion oikeudesta hankkia vai lunastaa osakkeet. Tama méadraytyy
OYL 15 luvun tai muun osakeyhtiolain luvun lunastussdadnnosten mukaisesti.
Sopimuksessa kéytetty lunastamisen ksite ei siis automaattisesti tarkoita samaa
kuin OYL 15:1:ssé tarkoitettu lunastamisen késite. Osakassopimuksesta ei siis
olisi tapauksessa seurannut yhtidlle velvollisuutta tehdd osakkeiden yhtiooi-
keudellinen ostopditds OYL 15:1:n tarkoittamana suunnattuna lunastamisena.

Nyt arvioitavassa ratkaisussa tuomioistuimet joutuivat kuitenkin arviomaan
sitd, oliko nimenomaisesti OYL 15:1:n tarkoittama lunastuspaitos tehty osakeyh-

16. Ks. Vahtera 2018, s. 360-361 ja Juhani Kylakallio — Olli Iirola - Kalle Kyldkallio, Osakeyhti6
I1. Edita 2015, s. 236.

17. Ks. paitoksenteon kriteereistd tarkemmin esimerkiksi Jukka Mahonen - Seppo Villa, Osakeyh-
ti6 II. Sanomapro 2012, s. 500-502.
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tidlain edellyttimalld tavalla. OYL 15:6.2 ja sddnnoksessd edellytetty kaikkien
osakkeenomistajien suostumusedellytys ovat pakottavaa oikeutta. Néin ollen
sdannoksen mukaista paitoksentekoedellytystd on noudatettava yhtiokokouk-
sen padtostd tehtdessa silloin, kun halutaan tehdd OYL 15:1:n mukainen p4dtos
osakkeiden suunnatusta lunastamisesta. Hovioikeus ja korkein oikeus katsoivat,
ettei osakkeiden suunnattuun lunastukseen ollut kaikkien osakkeenomistajien
suostumusta, ja padtosti oli perustellusti pidettava osakeyhtitlain vastaisena.

4. Osakassopimuksen yhtidoikeudellisesta vaikutuksesta ja
osakkeenomistajan suostumuksesta

Yksi osakassopimusten ja yhtidoikeuden leikkauspintojen keskeinen tarkaste-
lukohde on se, millaisia yhtidoikeudellisia vaikutuksia osakassopimuksella on.
T4lloin kysymys on siitd, onko osakassopimuksella suoraa yhtidoikeudellista
vajkutusta vai jadvatko osakassopimuksen vaikutukset vain osapuolten vilisiksi
sopimusoikeudellisiksi vaikutuksiksi. Osakkeenomistajien tekemilld sopimuk-
silla ei ole katsottu lahtokohtaisesti olevan suoraa yhtidoikeudellista vaikutusta.'®

Tarkasteltavassa tapauksessa kirdjdoikeus ja hovioikeus péadtyivat siihen, ettéd
osakkeenomistaja A oli osakassopimuksessa antanut suostumuksensa omien
osakkeidensa lunastamiseen. Korkein oikeus puolestaan paityi siihen, ettei osak-
keenomistaja A ollut antanut suostumustaan ainakaan siitd lunastushinnasta,
jolla yhtiokokouksen oli tarkoitus osakkeet lunastaa. Lisidksi A oli korkeimman
oikeuden mukaan joka tapauksessa peruuttanut suostumuksensa ennen yhtio-
kokouksen lunastuspédtoksen tekemistd. Kysymys oli viime kddessd siitd, voiko
osakkeenomistaja antaa suostumuksensa esimerkiksi omien osakkeidensa lu-
nastamiseen etukiteen yhtidoikeudellisen sitovuuden muodostavalla tavalla.
Osakkeenomistajan suostumuksen antaminen etukiteen on mahdollista, mutta
sen tulee kdytdnnossé pitdd sisilldan kyseinen oikeustoimi kokonaisuudessaan.
Tama4 tarkoittaa, ettd vaikka osakkeenomistaja olisi antanut suostumuksensa
osakkeiden lunastamiseen tulisi suostumuksen kattaa koko oikeustoimi ehtoi-
neen eli myos osakkeiden lunastushinta. Lisdksi osakeyhti6lain esit6issé ja oi-
keuskirjallisuudessa on katsottu, ettd hyvaksyttivindkin pidettdva suostumus on
aina peruutettavissa.'” Suostumuksen antaminen etukéteen ja sen mahdollinen
peruuttaminen ovat monesti ndyttosidonnaisia kysymyksié.

18. Ks. Savela 2013, s. 531 ja Ponkad 2008, s. 290-294, erityisesti s. 292 alav. 63 lueteltu huomattavan
laaja koti- ja ulkomainen oikeuskirjallisuus.

19. KKO 2020:34, kohta 18. Ks. HE 109/2005 vp, s. 68, jossa on todettu osakkeenomistajan asia-
miehen valtuutuksen osalta yleisista siviilioikeudellisista periaatteista johtuvan, ettd valtuutus
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Korkein oikeus vahvisti nyt tarkasteltavalla ratkaisullaan sen, ettd osakassopi-
muksen méirdykselld ei ole yhtidoikeudellista sitovuutta. Toisin sanoen, vaikka
osakkeenomistaja olisi osakassopimuksessa sitoutunut luopumaan osakkeistaan,
voidaan sitoumus yhtioikeudellisesti peruuttaa lunastamispaitokseen tekemi-
seen saakka. Kdytinngssd osakkeenomistajan suostumuksen olemassaoloa ja
sen peruuttamista joudutaan yleensé arvioimaan tapauskohtaisesti kulloisenkin
ndyton perusteella. Tima selittdnee usein sitd, ettd tuomioistuimet paatyvit toi-
nen toisistaan poikkeaviin lopputulemiin siitd, onko osakkeenomistaja antanut
suostumuksensa vai ei.

5. Yhtikokouksen pddtdksen mitdttomyydestd ja
patemdttomyydestd

Hovioikeus katsoi, ettd yhtiokokouksen pditos on pateméaton. Taustalla lienee
se, ettd yhtiokokoukseen osallistumatta jattdneen osakkeenomistaja B:n suostu-
mus osakkeiden suunnattuun lunastamiseen puuttui - vaikka hovioikeus katsoi
osakkeenomistajan A antaneen suostumuksensa osakkeiden suunnattuun lunas-
tamiseen osakassopimuksessa.

OYL 21:2:n mukaan yhtiékokouksen piitds on mititon, jos paitokseen
vaadittua OYL 5:29:n 1 tai 2 momentissa tarkoitettua osakkeenomistajan suos-
tumusta ei ole saatu. Korkein oikeus kuitenkin totesi, ettd osakkeenomistajan
suostumuksen puuttuminen on yhtiékokouksen paitoksen mitattomyysperuste.
Koska kysymys ei ollut korkeimmassa oikeudessa arvioitavana, pidettiin pa4tostd
patemittomind.?! On kuitenkin pidettédva todenndkoisend, ettd paitosta olisi
pidetty korkeimmassa oikeudessa mitittomand, jos kysymys olisi tullut sielld
arvioitavaksi. Korkein oikeushan katsoi A:n suostumuksen osakkeiden suun-
nattuun lunastamiseen puuttuneen.

on aina peruutettavissa. Ndin on silloinkin, kun valtuutetun ja valtuuttajan valilla on sovittu
toisin. Ks. myos Ponka 2015, s. 437, jossa todetaan osakkeenomistaja olisi antanut etukéteen
suostumuksensa osakassopimuksessa.

20. KKO 2020:34, kohta 8.

21. KKO 2020:34, kohta 24.
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6. Lopuksi

Ratkaisussa on vahvistettu se perussdinto, ettd osakassopimuksen sopimusoi-
keudellinen sitovuus ei merkitse yhticoikeudellista sitovuutta. Toisin sanoen
osakassopimuksen vastaisuus ei synnyté osakeyhti6lain vastaisuutta, jos yhtiéoi-
keudellinen p#4tos on sopusoinnussa osakeyhtiolain ja yhtitjérjestyksen kanssa.
Niin ollen osakkeenomistaja voi myos peruuttaa osakassopimuksessa antamansa
suostumuksen yhtidoikeudellisesti patevisti. Korkein oikeus olisi asiaa ratkais-
tessaan voinut selvyyden vuoksi ratkaista myos kysymyksen siitd, oliko osak-
keenomistaja B:n suostumusta olemassa A:n osakkeiden lunastamiseen. Vastaus
olisi varmaankin ollut kielteinen. Samoin korkein oikeus olisi voinut ottaa kantaa
A:n toissijaiseen kanneperusteeseen.*

Ratkaisun antamisen jilkeen on noussut esiin joitain kysymyksié: Yhtailtd on
pohdittu sitd, seuraako ratkaisusta tarve ryhtya uudistamaan osakassopimuksia
ja niiden osakkeiden luovuttamisvelvollisuutta koskevia ehtoja. Toisaalta on poh-
dittu tarvetta ryhtyi laajentamaan yhtitjérjestyksen maarayksis, jos osakasso-
pimuksen perusteella osakkeiden myymiseen velvollinen yksittdinen osakkeen-
omistaja pystyisikin yhtidoikeudellisesti estdmadn yhtiotd lunastamasta omat
osakkeensa. Sanottu ongelma pystytddn tosin yleensd valttamain, koska yhti6 voi
yleensi tehdi osakkeiden ostopaitoksen osakkeiden suunnattuna hankintana ja
useimmiten yhtikokouksessa pystytdan muodostamaan osakkeiden suunnatun
hankkimisen edellytyksend oleva OYL 5:27:n tarkoittama mé4raenemmists. On
my6s huomattava, ettd osakassopimuksen velvoittavan miadriyksen vastaisesti
toimiva osakkeenomistaja joutuu yleensd myos sopimusoikeudellisten sanktioi-
den kohteeksi. Hinelld voi olla esimerkiksi velvollisuus maksaa sopimussakkoa.
Tamad on yleensd omiaan ehkdisemdin osakassopimuksen méirdyksen vastaista
toimintaa.

Tapauksen taustalla vaikuttava perusongelma liittyykin sithen, miten erilaisia
kasitteitd kaytetddn, ymmarretddn ja tulkitaan. Kun yhtio oli mennyt tekeméin
todennikoisesti tarpeettomasti padtoksen OYL 15:1:n tarkoittamasta osakkeiden
lunastamisesta, joutuivat tuomioistuimet arvioimaan, oliko yhtickokouksessa
tehty OYL 15:1:n lunastuspditds tehty osakeyhti6lain mukaisesti ja toteamaan
pédtoksen osakeyhtilain vastaiseksi.

Ratkaisu on my0s hyva osoitus siité, ettd kaikki lainsddddnnossa tehtavit
selkeyttamisratkaisut eivat aina johda kaikilta osin tavoitteiden mukaisiin loppu-
tuloksiin. Vuoden 2006 osakeyhtidlaissa pyrittiin erottamaan selkesti osakkei-
den lunastaminen ja hankkiminen. Tami onnistuikin lain tasolla hyvin. Osak-
keiden osto- ja myyntivelvollisuudet voivat kuitenkin pohjautua myods muihin
perusteisiin, kuten sopimuksiin. Nain ollen eri ksitteet ja osakeyhti6lain monet

22. Ks. edelli alaviite 6.
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padtoksentekokriteerit synnyttivit ongelmia. Joku voisikin pitd4 ratkaisun taus-
toja surullisena esimerkkini siitd, kuinka yhtidoikeudellinen lunastaminen ja
sopimukseen perustuva lunastaminen on sotkettu keskenéin.

Veikko Vahtera
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