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Taman opinndytetyon aiheena on kansainvalinen yrityskauppaprosessi- ostajan nakékulmasta katsot-
tuna. Tyon aihe valittiin, koska kansainvaliset yritysostot ovat yleistyméssa Suomessa, seka tekijan
kiinnostuksesta yrityskauppoja kohtaan. Tavoitteena on kuvata prosessin tarkeimmat aiheet kattavasti,
jotta lukija ja yritykset saisivat monipuolista tietoa kansainvalisesta yritysostosta ja sen kulmakivista.

Ty0 koostuu teoriaosuudesta, jossa on kasitelty tarkeimmat prosessin vaiheet seké kvalitatiivisesta tut-
kimuksesta, jota varten on haastateltu yrityskauppojen asiantuntijoita. Teoriaosuuden tarkoituksena on
kertoa yritysostoprosessin oleellisimmat teemat, jotta lukijalle tulisi enemmaén tietoa prosessin eri vai-
heista. Teoriaosuus koostuu yrityskauppoihin ja kansainvalistymiseen liittyvasta kirjallisuudesta seka
aihetta koskevista Internet-artikkeleista.

Tydssa on aluksi yleista tietoa yrityskaupasta ja tarkeista ulkomaankaupan luvuista, joita seuraa pro-
sessin kuvaus vaihe vaiheelta. Prosessin vaiheita voi kuvata monella eri tavalla, mutta t4ssa tyossa on
yhdistetty kahta eri lahdettd kuvaamaan prosessia. Viimeisessa teorialuvussa kerrotaan yrityskauppojen
epéonnistumiseen ja onnistumiseen vaikuttavista tekijoista.

Tutkimuskysymyksené oli, mitd kansainvélinen yritysostoprosessi siséltdd. Tutkimusta varten haasta-
teltiin asiantuntijoita aiheesta. Tutkimusosa suoritettiin kvalitatiivista tutkimusmenetelmaa hyodyntaen,
jossa teemahaastattelua apuna kayttéen haastateltiin kuutta yrityskauppojen asiantuntijaa kevaalla 2016.
Haastattelujen tarkoitus oli antaa vastauksia tutkimuskysymykseen ja syventaa aiheen teoriaa asiantun-
tijoiden omakohtaisilla kokemuksilla aiheesta.

Tutkimuksen perusteella tarkeimpind ominaisuuksina voidaan pitéa sitd, ettd kansainvalinen yritysos-
toprosessi on samanlainen kuin kotimainenkin, mutta se on yleensé laajempi ja pidempi kestoltaan, ja
my0s kulttuurierot tulee ottaa huomioon jo suunnitteluvaiheessa. Yritysostoprosessi tarvitsee paljon
etukateissuunnittelua ja riskien arvioimista, jotta prosessi onnistuisi. Tarkeimpin& onnistumiseen vai-
kuttavina tekijoind voidaan pitadé onnistunutta due diligence-tarkastusta seka integraatiota. Asiantunti-
joita kannattaa ké&yttaa prosessin aikana varsinkin, jos kokemusta yrityskauppaprosessista ei ennestaan
ole.
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The subject of this thesis is the international acquisition process, from the buyer's point of view. The
subject was chosen because international acquisitions are becoming more common in Finland, and in
addition, the author has a personal interest in acquisitions. The aim is to describe the main topics of the
process comprehensively, so that the reader and companies can get a wide range of information about
international acquisition and its cornerstones.

This thesis consists of a theoretical part which dealt with the most important phases of the process and
a qualitative research for which experts of acquisitions were interviewed. The purpose of the theoretical
part was to state the most relevant themes of the acquisition process, so that the reader would get more
information about the different phases of the process. The theoretical part’s literature consists of books
about acquisition and internationalization as well as internet articles that deal with the subject.

The thesis begins with general information about acquisition and the important foreign trade figures,
followed by a description of the process step by step. Process stages can be represented in many differ-
ent ways, but in this thesis they were connected to two different sources. The last theory chapter points
out failure and success factors of acquisition.

The research question was, what the international acquisition process includes. The research part was
carried out by using the qualitative research method. Six experts of acquisition were interviewed in the
spring of 2016. The purpose of the interviews was to provide answers to the research question and to
deepen the theory of the international acquisition process with the experience of the experts.

According to the research the most important qualities are that the international acquisition process is
similar to the domestic, but the process is usually wider and the duration is longer and also cultural
differences should be taken into account already at the planning stage. The acquisition process requires
a lot of planning in advance and assessment of the risks, to make the process successful. The most
important factors affecting the success can be considered a successful due diligence inspection and
integration. Experts should be used during the process, especially if the experience of the acquisition
process does not already exist.
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1 JOHDANTO

Opinnéaytetyon aiheeksi valittiin kansainvalinen yrityskauppa ja sen prosessi ostajan nakékulmasta. Aihe
valittiin tekijdn omakohtaisen mielenkiinnon vuoksi. Aiheena yrityskauppa on todella laaja, joten ty6
rajattiin kasittelemaan yrityskauppoja yleisesti, ja prosessin vaiheet kuvataan ostajan nakokulmasta. Ai-
heen laajuuden takia tydssa ei kasitella yrityskauppoja myyjan kannalta, kauppojen rahoitusta ja vero-
tusta. Tyon tarkoituksena on kuvata yrityskaupan ostoprosessia kansainvalisesta ndkokulmasta. Kan-
sainvélinen yritysosto ei eroa kotimaisesta paljon, vaikka siind prosessi kestad yleensd hieman pidem-
maén aikaa ja isona haasteena ovat kulttuuritekijat, jotka tulee ottaa huomioon koko prosessin ajan.

Tama opinnaytetyd on kaksiosainen ja se koostuu teoriaosiosta ja tutkimusosiosta. Tyon tarkoituksena
on kuvata mahdollisimman tarkkaan ostoprosessin vaiheet ja saada kaytdnnon tietoa asiantuntijoilta ja
yrityksilta, jotka ovat olleet mukana kansainvélisissa yritysostoprosesseissa. Tamé ty0 voisi toimia
eraanlaisena oppaana yrityksille, jotka ovat harkinneet kasvattavansa yritysostojen avulla omaa yritys-

tansa kansainvalisesti- tai Suomen rajojen sisépuolella.

Tassa tyossa tehdaan kvalitatiivinen tutkimus, jossa haastatellaan kuutta yrityskauppojen asiantuntijaa.
Haastatteluissa kdydaan lapi yritysten ja asiantuntijoiden omia kokemuksia ostoprosessista. Haastatte-
luissa keskitytdan ostoprosessin vaiheisiin, jotta teoriaosuuden lisaksi saataisiin kdytantd nékyviin opin-
néytetyossa. Prosessin vaiheiden lapikdynti ovat tdrkein osa haastatteluita, mutta ajatuksena on saada
tietdd, miten kansainvéliset yrityskaupat eroavat Suomen sisalla tehdyista kaupoista.

Aiheena kansainvélinen yrityskauppa on todella mielenkiintoinen ja ajankohtainen. Maailma toimii ny-
kypaivéana hyvin globaalisti ja yritykset ldhtevat usein hakemaan kasvua ulkomailta yritysostojen kautta.
Pienet maat, kuten Suomi, tarvitsevat kansainvalistymisté yrityksissd, ja yritysosto on yksi kansainva-

listymisen ja kasvun mahdollisuus.

Opinnaytetyon toinen luku kertoo yleisesti yrityskaupoista. Tahan on myos lisétty tietopaketti kansain-
valistymisestd ja tarkeitd Suomen vientilukuja. Tdmén jélkeen paaluvut kolme, nelja ja viisi késittelevat
sitd, mitd ostoprosessi sisdltdd ostajan ndkokulmasta vaiheittain. Kuudes pé&éluku kertoo, mitka tekijat
vaikuttavat epdonnistumiseen ja mitk& onnistumiseen yrityskaupoissa. Paaluvut seitsemaén ja kahdeksan
késittelevat kvalitatiivista tutkimusta, joista 10ytyy teoriaa kaytetysta tutkimusmenetelmésta, toteutunei-

den haastatteluiden tuloksista sek& tuloksien johtop&&toksista. Viimeisestd péaaluvusta 10ytad tekijan



omaa pohdintaa opinnéytetyosta kokonaisuudessaan. L&hdeluettelo ja haastatteluiden kysymykset ovat

liitteissd 1 ja 2.

Haastattelut kaytiin helmi—huhtikuun aikana Pohjanmaan ja Helsingin seudulla, ja jokainen haastattelu
kaytiin kasvokkain ja haastattelut nauhoitettiin. Haastateltavista kolme edustivat yrityksid, joissa on
tehty jossain vaiheessa kansainvélinen yritysosto. Kolme muuta haastateltavaa tydskentelevat yrityk-
sissd, jotka ovat erikoistuneet auttamaan yrityksia yrityskauppojen aikana. Haastatteluista saadut tulok-
set olivat erittdin mielenkiintoisia, ja ne on avattu lukijalle kattavasti ja monipuolisesti, jotta tarkeimmat

asiat tulisivat tutkimuksen tuloksissa esiin.

Tyota varten on luettu erilaisia kirjaléhteitd, jotka késittelevat yrityskauppoja ja kansainvalistymista.
Lahteina on myos kaytetty luotettavia Internet-lahteitd seka Kirjallisuutta. Erittain suuri apu opinnayte-
tyossa oli Katramo, M., Lauriala, J., Matinlauri, 1., Niemeld, J., Svennas, K. & Wilkman, N.:n (2011)
kirjasta, joka kasitteli kokonaisuudessaan yrityskauppaprosessia. Myos Kirjat, jotka kasittelivat due dili-
gence -tarkastusta, olivat olennainen osa teoriaosuutta. Vanhatkin lahteet ovat luotettavia, koska proses-
sin kulku ei muutu vuosien saatossa. Tyo6lla ei ole toimeksiantajaa, ja se on tarkoitettu kaikille kansain-

valisestd yritysostoista kiinnostuneille, sek& yrityksille ettd muille aiheesta innostuneille.



2  YLEISTA YRITYSKAUPOISTA

Termi yrityskauppa tarkoittaa seka yritysostoja etté erilaisia yritysten vélisid sulautumisia eli fuusioita.
Yritysostossa yritys ostaa toisen yrityksen omaisuutta tai osakkeita, jolloin ostavasta yrityksesta tulee
uuden kokonaisuuden omistaja. Yritysten vélisissa fuusioissa eli sulautumisissa ostaja ja ostettava yritys
yhdistyvat yhdeksi kokonaisuudeksi. (Sudarsanam 1995, 1.) Orgaanisen kasvun liséksi yrityskauppa on
tapa nopeuttaa yrityksen kasvua seké auttaa yritysta saavuttamaan taloudelliset ja strategiset tavoitteet.
Orgaaninen eli luonnollinen kasvu tarkoittaa sitd, etta yritys kasvattaa markkinaosuutta myymalla ny-
kyisia tai uusia tuotteita sen hetkiselld rakenteella nykyisille tai uusille asiakkaille. Kaupan onnistumi-
nen on erittdin tarkeda seka yritysjohdolle ettd yrityksen omistajille, koska kaupoissa siirtyy usein mer-
kittavia rahaeria ostajalta myyjalle. Yrityskaupan kaikkien osa-alueiden ymmartaminen luo edellytykset
menestyksekkéélle prosessille. (Katramo, Lauriala, Matinlauri, Niemeld, Svennas & Wilkman 2011, 3;
Storbacka 2005, 25.)

Y leistyneet yritysostot johtuvat suurilta osin markkinoiden olosuhteiden muutoksista ja teknologisesta
murroksesta, jotka ovat pakottaneet yhtiditd joko kehittdmaan itse kilpailukykyéaan uusien teknologioi-
den avulla tai kayttdméaan muiden yhtiéiden teknologioita tai niihin liittyvia resursseja. Yritysostojen
kautta kriittiset resurssit on voitu saada kontrolliin, ja yritysjarjestelyn taustalla on aina tavoite parantaa
yhtion operatiivisia tuloksia tai saada aikaan kustannussaastojé yhdistamalla toimintoja suuremmaksi
kokonaisuudeksi. (Lauriala 2008, 366.)

Kasvu on itseisarvo lahes jokaiselle yritykselle joka toimialalla, ja kasvun hakeminen on mahdollista
yrityksessa kuin yrityksessa. Se on terveyden ja elinvoimaisuuden merkki tai ilmentymé, joka k&ynnistaa
positiivisen kierteen, jonka avulla yritys sdilyttaa vireytensa ja kiinnostavuutensa eri sidosryhmien sil-
missa. Yritysostot ja fuusiot ovat yksi kasvuvayla yrityksille. Yksi kasvun menestystekijoista on toimin-
tamallin ja sitd tukevan organisaatiorakenteen sdatdminen kasvua edistavéksi. Kasvuun téhtaaville liike-
toiminta-alueille kannattaa antaa oma asemansa organisaatiossa. (Lumijarvi 2007, 39,43,53.) Kasvava
yritys vaatii organisaation kasvua ja rakenteellista muutosta seka jatkuvaa tdsmentamistd. Kasvuyrityk-
sen johdolle saattaa kasvun huumassa kdyda mielessd, etta yrityksen pitda peittdd kaikki markkinaraot,
etteivat muut ehdi ensin. Koska johtamis- ja raharesurssit ovat rajallisia, on paljon jarkevampéa ja tu-
loksellisempaa paattdad, misséd markkinoiden segmenteissd halutaan olla vahva ja tietoisesti luopua
muista. Resurssien oikea keskittdminen onkin yrityksen kasvuvaiheen suurimpia haasteita yritysjoh-
dolle. (Laukkanen 2007, 385.)



YIT:n entisen toimitusjohtajan Hannu Leinosen mukaan terveet yritykset kasvavat- seké orgaanisesti
etta sopivilta osin yritysostoin. Leinonen vertaa omaa harrastustansa ralliautoilua yritysten johtamiseen
ja riskinottoon. Hanen mukaansa kilpailussa ei voi menestyd, jos tulee méen nyppylalle liian hiljaa ja
varovaisesti, vaan riskié tulee ottaa sopivasti, mutta ei kuitenkaan yltiopdisesti. Leinosen mukaan stra-

tegia on oltava, mutta sitd on osattava soveltaa vallitseviin olosuhteisiin. (Lumijarvi 2007, 56-57.)

Terve yrityskauppa on sellainen, joka perustuu ostajan puolella selkeddn nakemykseen yrityksen tule-
vaisuudesta ja yrityskaupasta saatavasta hyodysta. Terveen yrityskaupan yksi piirre on se, etta seké os-
taja ettd myyjd ovat kauppaan tyytyvéisia vield vuosien kuluttua yrityskaupan jalkeen. Osa tehdyisté
kaupoista paatyy jalkikateen erityyppisiin oikeudenkéynteihin ja riitoihin ostajan ja myyjéan kesken. Yri-
tyskauppa tarvitsee huolellista suunnittelua ja toteutusta, jotta valtyttéisiin erilaisilta viiveilta ja riidoilta
ostajan ja myyjan sekd kolmansien osapuolten kesken. (Tenhunen & Werner 1997, 5; Immonen & Lind-
gren 2009, 2-4.)

Accenture on tehnyt vuonna 2007 tutkimuksen, jonka avulla selvitettiin, millaiset yritykset ovat voitta-
jayrityksid. Tutkimukseen otettiin 300 suurinta suomalaista yritysta ja ndiden menestymisté tutkittiin
vuosina 2001-2006. Kayttssa oli noin kymmenen eri mittaria, joiden avulla mitattiin menestysta kan-
nattavuuden, kasvun ja suorituksen osa-alueilla. Lopputuloksena saatiin tietdd, ettd noin 15 prosenttia
tutkituista yrityksista eli 44 yritysta voitiin luokitella voittaja— eli huippuyritykseksi. Tutkimus myds
tarkasteli huippuyritysten myynnin rakennetta eli myyko yritys tuotteensa/palvelunsa padasiassa koti-
massa, Pohjoismaissa vai globaalisti. Yli 70 prosenttia voittajayrityksista toimii tai myy tuotteitaan/pal-
velujaan globaalisti. Tulosten mukaan yritysten kannattaa keskittyé joko puhtaasti kotimaisiin markki-
noihin tai hakea kasvua ja kannattavuutta laajemmalta markkinalta kuin Pohjoismaat. (Lumijarvi 2007,
33-36.)

Yrityskauppojen mééra on kasvanut viime vuosina, ja seké teolliset ostajat ettd pd&domasijoittajat hyo-
dyntavét erilaisia yritysjarjestelyitd aiempaa enemman uuden liiketoiminnan synnyttdmisessa ja ole-
massa olevan yrityksen kasvun vauhdittamisessa. Liséksi yritysten sukupolven- ja omistajanvaihdosten
madra on kasvanut merkittavasti. Yrityskauppoja on odotettavissa lahivuosina myos paljon, johtuen vé-
eston ikaantymisen vuoksi tulevista uusista yritysjérjestelyista. Yritysmaailman nopea tekninen kehitty-
minen on merkittdva syy vanhempien yrittdjien halukkuudesta luopua omasta yrityksestaan. (Katramo
ym. 2011, 19; Siikarla 2001, 25.)



Suomen yrityskauppamarkkinoilla on ollut vuonna 2015 harvinaisen vilkasta ja julkistettuja yrityskaup-
poja oli noin 28 miljardin euron edestd. Yrityskauppojen yhteenlaskettu arvo vuonna 2014 oli vain 3,4
mrd. euroa, ja arvo on vuoden 2015 aikana ylittanyt jopa kaikkien vuosina 2009-2014 tehtyjen yritys-
kauppojen yhteenlasketun arvon. Kauppojen lukumaaréd vuonna 2015 on hieman alemmalla tasolla ver-
rattuna vuoden 2014 ensimmaéisen kolmeen kvartaaliin, mutta kauppojen keskimaarainen suuruusluokka
on selvasti korkeammalla tasolla. Suomen markkinoilla ei ole ndhtdvissa vain yksisuuntaista yrityskaup-
pojen tekoa, vaan suurissa yrityskaupoissa vuonna 2015 suomalaiset yhtiot ovat ostaneet ulkomaisia
yhtidita samalla asteella kuin Suomesta on myyty yhti6ita ulkomaille. Suurimmissa suomalaisten yhti-
Oiden myynneissa ostajina ovat olleet eurooppalaiset yhtiét. Suuria ostoja suomalaiset yhtiot ovat teh-
neet seké Yhdysvalloista ettd Euroopasta. (Kajaani 2015.)

Maailmanlaajuisesti katsottuna julkistettujen yrityskauppojen arvo on vuonna 2015 noussut kaikkien
aikojen korkeimmalle tasolle ja vuoden 2015 aikana on tehty globaalisti yrityskauppoja noin 3 000 mil-
jardin edesté. Edellinen enn&tysvuosi oli vuonna 2007, jolloin yrityskauppoja tehtiin noin 2,8 tuhannen
miljardin euron edestd. Uutistoimisto Bloombergin haastattelemien investointipankkiirien mukaan
vahva dollari, yritysten kasvuhalut seka ulkomaisia ostajia houkutteleva Eurooppa ovat vauhdittaneet

yrityskauppoja. (Kajaani 2015; Kyynarainen 2015.)

2.1 Yrityskauppojen luokittelu

Yrityskaupat voidaan luokitella erilaisiin p&é- ja alaluokkiin ja luokittelu on yhteydessa yrityskaupan
toteuttamisen motiiveihin. Yrityskauppa voidaan jakaa (KUVIO 1) ensin p&éluokkiin fuusiot ja yritys-

ostot ja naiden lisaksi useampaan alaluokkaan. (Tenhunen ja Werner 2000.)

KUVIO 1. Yrityskauppaluokittelu (Mukaillen: Tenhunen & Werner 2000)



Fuusio eli yrityssulautuminen kuuluu yrityksen toiminnallisiin ja rakenteellisiin muutoksiin, jossa kaksi
tai useampi eri yritys yhdistyy. Yhdistyminen johtaa kokonaan uuteen yritykseen tai sulautumiseen vas-
taanottavan emoyrityksen sisaan. Sulautuminen voi tapahtua kahdella eri tavalla- joko absorptiosulau-
tumisella tai kombinaatiosulautumisella. Absorptiossa yksi tai useampi yhti6 sulautuu vastaanottavaan
yhtioon. Kun véhintaan kaksi sulautuvaa yhtiota sulautuu yhteen perustamalla yhdessé vastaanottavan
yhtion, puhutaan kombinaatiosulautumisesta. Jos yritys haluaa kohentaa ja sdilyttaa kilpailukykyé, ovat
sulautumiset yritysten vélill& tehokas tapa keskittaa ja tehostaa toimintoja. Fuusiot liitetddn myos vah-
vasti kasvuun, silla monet kasvavat yritykset ovat osallisena sulautumisiin. (Méaétta 2005, 97; Siikarla
2006; Kiljunen & Rikama 2011.)

Vertikaalinen yritysosto on kyseessa silloin, kun ostettava yritys toimii ostajan kanssa samalla toi-
mialalla, mutta jalostus- tai jakeluketjun eri vaiheessa (Tenhunen & Werner 1997, 13). Eli toinen osa-
puoli on esimerkiksi saattanut kdyttaa toisen osapuolen tuotetta osana oman tuotteensa valmistusta. Tél-
lainen yrityskauppa ei vaikuta suoraan markkinaosuuksiin, mutta siit4 voi seurata méaaraava markkina-
asema, jos toinen osapuoli saa haltuunsa tarkeitd hankintal&hteité tai jakelukanavia, joista kilpailijat ovat
myaos riippuvaisia. (Minilex 2015.)

Horisontaalinen yritysosto tapahtuu, kun se kohdistuu ostavan yrityksen kanssa samalla toimialalla ja
samassa jalostus- ja jakeluketjun vaiheessa toimivan yrityksen ostamiseen (Tenhunen & Werner 1997,
13). Téssd on kyseessa siitd, ettd molempien osapuolten tarjoamat palvelut/tuotteet ovat ainakin osittain
toisensa korvaavia, ja taman seurauksena markkinarakenne muuttuu markkinoilla toimivien itsendisten
yritysten lukumaaran véhentyessd. Tdma tarkoittaa myos sitd, ettd kilpailevien yritysten suhteelliset
markkinaosuudet muuttuvat. (Minilex 2015.)

Konsentrinen tarkoittaa yrityskauppaa, jossa osapuolet toimivat eri toimialoilla, mutta voi kuitenkin olla
myds niin, ettd osapuolilla on samankaltaiset markkinat sekd markkinointi- ja jakelukanavat tai samankaltai-
nen tutkimus- ja kehitystoiminta. Konglomeratiivisessa yritysostossa ostava yritys ostaa kokonaan uusiin
markkinoihin ja tuotteisiin keskittyneen yrityksen, jolla yritys pyrkii esimerkiksi hajauttamaan tuote-

portfoliota tai laajentamaan toimintaansa. (Tenhunen & Werner 1997, 13.)



2.2 Kansainvalistyva Suomi ja ulkomaankauppa

Kansainvalistyminen voidaan méaritella usealla eri tavalla ja sit4 voidaan tarkastella makrotasolla eli
maailman talouden, kansantalouden tai toimialan ndkokulmasta, mikrotasolla yrityksen tai sen toimin-
non nakokulmasta tai yrityksen tyontekijoiden kansainvalistymisvalmiuksien kehityksend. Kansainvéa-
listyminen on my0s osa yrityksen kasvustrategiaa, koska siind yrityksen paatoksia ja toimintaa sopeute-
taan toimintaympariston vaatimuksiin. Kansainvélistyminen on siis yrityksen kokonaisvaltainen oppi-
mis- ja muutosprosessi, jonka tuloksena yritys laajentaa toimintaansa kansainvalisille markkinoille. Se
ei ole pelkastaan sarja erillisid strategisia toimenpiteitd, vaan se vaikuttaa yrityksen kaikkiin osiin ja
toimintoihin, esimerkiksi johdolta ja henkil9st6lta vaadittavaan osaamiseen, johtamiskulttuuriin, tiedon
hallintaan, tuotantoon, logistiikkaan, rahoitukseen sek& myyntiin ja markkinointiin. (Vahvaselk& 2009,
17; Aij6 2008, 41.)

Suomen talouden ja ulkomaankaupan kehitys on ollut jo runsaat 20 vuotta menestystarina. Tama johtuu
osin siit4, ettd vienti on jatkuvasti monipuolistunut ja Suomi on siirtynyt vieméaan perinteisista metséate-
ollisuuden tuotteista yha korkeamman jalostusasteen ja teknologian tuotteita ja palveluita. Viennin kasvu
on ollut selvésti EU-maiden keskiarvon ylépuolella ja ainoat poikkeukset jatkuvassa kasvussa olivat
vuodet 2001-2002, jolloin ulkomaankauppa laski hieman. Kokonaiskauppavaihdon mukaan laskettuna
kolme selvasti tarkeintd kauppakumppania Suomelle ovat perinteiset suuret lahinaapurit Saksa, Vendaja
ja Ruotsi. Seuraavat nelja maata ovat Iso-Britannia, Kiina, Alankomaat ja Yhdysvallat. Suomen vienti
globalisaatiosta huolimatta on vield hyvin Eurooppa-keskeista ja viennisté yli puolet menee muihin EU-
maihin. (Aijo 2008, 43-45.) Alla nakyvista kuviosta (KUVIO 2) nakee Suomen ulkomaankaupan vien-
nin ja tuonnin osuudet alueittain vuonna 2014. Kuviosta huomaa, ettd EU-maiden osuus Suomen tava-
raviennista oli vuonna 2014 noin 57 % ja euroalueen osuus 34 %. Saksa oli vuonna 2014 tarkein vienti-
maamme 12 %:n osuudellaan, jota seurasi Ruotsi 11,1 %:n osuudellaan ja Vendja kolmantena 8,3 %:n

osuudellaan. (Elinkeinoelaman keskusliitto.)



Suomen ulkomaankauppa alueittain 2014,
%-osuudet

Tavaravienti, 55,8 mrd euroa Tavaratuonti, 57,6 mrd euroa

Léhde: Tullihallitus Elinkeinoeldman keskuslitto @

TEEER] Talousgras®

KUVIO 2. Suomen ulkomaankauppa alueittain 2014 (Elinkeinoelaman keskusliitto)

Kun verrataan vuoden 2014 tavaraviennin arvoa vuoteen 2015, se on hieman laskenut vuonna 2015
ennakkotietojen mukaan. Vuonna 2014 tavaraviennin arvo (KUVIO 2) oli 55,8 miljardia euroa, kun taas
vuonna 2015 vienti oli arvoltaan 53,5 miljardia euroa. Tuonnin arvo jéi 54,2 miljardiin euroon, kun se
vuonna 2014 oli 57,6 miljardia euroa. Vuonna 2014 vienti pysyi edellisvuoden tasolla ja tuonti laski
yhden prosentin. Kokonaisviennin laskuun vaikuttivat vuonna 2015 ennen kaikkea se, etta éljytuotteiden
viennin arvo laski rajusti seka vienti Venajalle vaheni merkittavisti. Oljytuotteiden viennin arvo laski jo
tammi-marraskuussa 41 prosenttia ja samaan aikaan Vendjélle 34 prosenttia. Jos lasketaan Suomen vien-
tid ilman Oljytuotteita ja Vendjan osuutta viennistd, oli se pienessa kasvussa tammi-marraskuun tietojen
perusteella. Muun kemianteollisuuden seka metalliteollisuuden vienti laski myds hieman verrattuna vuo-

teen 2014, mutta tarkein viennin kasvuala oli vuonna 2015 kuljetusvalineet. (Tulli 2016.)

Vuonna 2015 EU-maihin suuntautunut ulkomaankauppa laski 2 prosenttia, vaikka vienti euroalueelle
sen sijaan nousi 2 prosenttia. Vuonna 2014 vienti euroalueelle kasvoi myds 4 prosenttia, joten euroalu-
eelle vienti on kasvussa (2016). Vienti EU:n ulkopuolisiin maihin on ollut hieman laskussa, kun vuonna

2014 se vaheni 5 prosenttia ja 8 prosenttia vuonna 2015. (Tulli 2016.)



3 YRITYSKAUPPAPROSESSIN VAIHEET

Yrityskauppaprosessin toteuttaminen on monen eri tekijdn summa ja vaatii huomattavan méaarén suun-
nittelua, etenkin ostajan nakokulmasta katsoen. Useat eri tekijét tulee ottaa huomioon suunnittelussa,
jotka liittyvéat synergiaan, investointien onnistumiseen, taloudelliseen asemaan seka esimerkiksi yrityk-
sen valisten kulttuuriongelmien ratkaisemiseen. Yrityskaupan julkistamista seuraavat kuukaudet ovat
paasaantoisesti kriittisia, koska sina aikana valvontaviranomaiset tutkivat kaupan eivétka yhdistyvét yh-
tiot saa tehda yhteisty6td ennen késittelyn loppuunsaattamista. Vuosina 1998-2003 julkistettujen 20 suu-
rimman yrityskaupan kasittely vei valvontaviranomaisilta keskiméarin kymmenen kuukautta. (Katramo
ym. 2011, 39; Lumijarvi 2007, 66.)

Menettelytavat tulisi valita sen mukaan, mihin yritysostolla pyritd&dn (Immonen 2006, 28). Jokainen yri-
tyskauppaprosessi on erilainen ja ainutlaatuinen, mutta yleisell& tasolla voidaan prosessista erotella seu-
raavat vaiheet (KUVIO 3):

1.
Yritysostostrategian
maarittaminen

7.Kaupan
toteuttaminen, 2_Kohteiden
sopeuttaminenja kartottaminen
jalkihoito

3. Synergioiden ja
kohteen arvon
maarittaminen

6. Due Diligence-
tutkimus

4.
Transaktiorakenteen
suunnittelu

KUVIO 3. Yrityskauppaprosessi (Mukaillen: Katramo ym. 2011, 39)

Yrityskaupan suunnitteluvaiheessa maaritell&&n aina strategia yritysostolle, joka kertoo muun muassa

mitd yritysostolta halutaan. Yrityskaupan tulee tukea ostaja-yrityksen liiketoimintaa ja vahvistaa sen
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strategian onnistumista. Strategian avulla tend&én alustavat kriteerit ostolle, joiden avulla voidaan sulkea
pois niin sanotut “turhat” yritykset. Kriteerien avulla 16ydetddn ostokohteet, jotka ovat varteenotettavia
vaihtoehtoja. Yritysoston edullisuus ostajalle riippuu synergiavaikutuksista ja kauppahinnasta. Yritys-
osto on ostajan kannalta kannattava silloin, kun sill4 saadaan aikaan huomattavia synergiavaikutuksia.
Synergialla tarkoitetaan sitd, ettd ostavan ja ostettavan yrityksen litketoiminnallinen tulos on oston ta-
pahduttua suurempi kuin yritysten tulosten summa on ollut yritysten toimiessa erillaan. Jos osto ei tuota
synergiavaikutuksia ostajalle, on ostaminen kannattava sijoitus vain silloin, jos yrityksen kauppahinta
on ostokohteen liiketaloudellista arvoa alhaisempi. Kansainvélisessa transaktiorakenteen eli koko osto-
prosessin suunnittelussa huomioidaan ennen kauppaa markkinatilanne, sen riskit, verotus seka kirjanpi-
tokaytanto. Termilld due diligence tarkoitetaan suunnitellun yrityskaupan tai muun yritysjérjestelyn osa-
puolen suorittamaa yritysjarjestelyn kohteen tarkastusta. (Katramo ym. 2011, 39,42,46-47,52; Tenhu-
nen & Werner 2000, 18-19.)

Lumijarvi on kuvannut yrityskauppaprosessin elinkaarimallin mukaisesti (KUVIO 4), jossa on kolme
selkedd paavaihetta: Esivaiheen aikana yritys madrittelee 1) yrityskauppastrategiansa 2) etsii sopivia os-
tokohteita ja 3) tekee alustavia selvityksia mahdollisista kohteista ja arvonmaarityksestd. Kaupan toteu-
tusvaihe alkaa 4) ostajan yhteyden otosta myyjaén, jonka jalkeen tehdaén 5) alustava tarjous, joka on
yleensé sitoumuksetta tai endollisena 6) due diligence-selvityksen tuloksiin sidottuna. Selvityksen pe-
rusteella tehd&an 7) paivitetty, sitova tarjous, jonka pohjalta 8) neuvotellaan lopullinen sopimus. Usein
kaupasta pyydetéan vielda 9) ulkopuolisen asiantuntijan antama lausunto siité, ettd kaupan ehdot ovat
kohtuulliset myyjalle. Kaupan julkistamisen jalkeen seuraa 10) haltuunoton periaatteiden méarittely, 11)
Integraation suunnittelu ja 12) toteutus. Kuitenkin ostettavan yrityksen haltuunoton suunnittelu aloite-
taan usein jo ennen kaupan julkistamista, jotta toteutus voitaisiin aloittaa valittémasti hallinnan siirron
jalkeen. (Lumijarvi 2007, 69-70.)
Esivaihe A Kaupan toteutusvaihe

IIIIIIIDD

Integraatiovaihe

KUVIO 4. Yrityskauppaprosessi (Mukaillen: Lumijarvi 2007, 69)
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Tassa tyossa kuvataan prosessin kulkua sekd Katramon ettd Lumijarven mallien mukaisesti.

3.1  Mista ja miten etsia kansainvalisid ostokohteita

Ostokohteita voi etsid itse, kayttaa yritysvalittajaa tai jattad ostoilmoituksen yritysporsseihin. Yritys-
porssit ovat melko hajanaisia, eika yhta ja kaiken kokoavaa portaalia vielé télla hetkelld ole. Myytévia
yrityksia 10ytyy monesta eri paikasta. Internetistd myytavéana olevia yrityksia voi 10ytdd muun muassa
seuraavilta sivustoilta: www.te-palvelut.fi, www.kauppalehti.fi, www.suomenyrityskaupat.net ja
www.yrittajat.fi. Lisdksi myytavia yrityksia 10ytdd myos lehdistd, kuten Kauppalehdesta. (Elinkeino-,

liikenne- ja ymparistokeskuksen opas 2012, 11; Suomen omistajanvaihdosseura 2015.)

Yksityisié vélittdjia kdytettdessa saa nopeasti tiedon heidan tarjonnastaan, koska heidan tarjontansa pe-
rustuu normaalisti myyjan toimeksiantoon. Ostaja voi myos jattaa selkeat ostokriteerinsé vélittdjélle, ja
talloin valittajan on helpompi 16ytaa ostajalle sopiva yritys. Jos ostokohteiden etsintd tapahtuu ostajan
omin toimenpitein, alustavilla kriteereilld rajoitetaan etsintdaluetta ja ohjataan etsintaa oikeaan suuntaan.
Ostokohteen etsintd on seka palkitsevaa etté vaivalloista, mutta mitd enemman ostaja itse perehtyy alaan
ja yrityksiin, sité jalostuneempi on liiketoimintasuunnitelma, ja ostajan valmius toteuttaa se kasvaa mer-

kittavasti. (Elinkeino-, liikenne- ja ymparistokeskuksen opas 2012, 11; Tenhunen & Werner 1997, 18.)

Mahdollisia ostokohteita yleensa aloitetaan kartoittamaan niin, ettd etsitddn monia ostokriteerit tayttavia
kohteita esimerkiksi toimiala-, Kilpailija- tai muista rekistereista. Johdolla on usein jo hyvé kasitys mah-
dollisista kohteista toimialallaan, mutta on hyva laajentaa ndkdkulmaa ja tutkia vaihtoehtoisia kohteita,
jotka tayttavat annetut kriteerit. Taman jalkeen aletaan karsimaan kohteita ja tarkastellaan yksittdisia
kohdeyrityksia tarkemmin rajatun julkisen tiedon perusteella. Kohteet asetetaan suosituimmuusjarjes-
tykseen ostologiikan ja keskeisten kriteereiden suhteen, ja on myds syytd miettia kaupan syntymisen
todenndkoisyytta ja arvioida myyjan myyntihalukkuutta. Yleensa valitaan yhdestd kuuteen parhaalta
vaikuttavaa ostokohdetta, joista tehdaan tai teetetdan lisaselvitykset asiantuntijan avulla. (Back, Karsio,
Markula & Palmu 2009, 27.)
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3.2 Yrityskauppakohteen kriteerit ja arvonmaaritys

Yrityskauppakohteen valinnan ldhtékohtana on huolellisesti laadittu yrityskauppastrategia, joka on sa-
massa linjassa yrityksen kokonaisstrategian kanssa. Yrityskauppastrategiaa madariteltdessa on arvioitava
yrityksen strategiset puutteet ja vastata kysymyksiin: milld alueilla ja miten yritys kasvaa. Puutteita yri-
tyksell& voi olla niin osaamisessa, tuoteportfoliossa kuin jakelukanavissakin. Yrityskauppakohteet maa-
ritetdén yrityksen yrityskauppastrategian mukaisesti ja mahdollisten kohteiden tunnistamisen perustana
ovat tunnistetut strategiset puutteet ja kohteiden kyky korjata niita. Yrityskauppastrategian pitaisi olla
pohjimmiltaan prosesseja kehittava, toistettavissa ja mitattavissa oleva jéarjestelma, jonka avulla 16yde-
taan kohteita ja tehd&én kauppoja. (Lumijarvi 2007, 70-71,76.)

Ostaja asettaa ostokohteelle riittavat edellytykset jo ennen ostoprosessin alkamista ja yritysostoproses-
sissa ostava yritys pyrkii varmistumaan siité, ettd ostettava kohde tayttaa kaikki kriteerit. Taydellista
ostokohdetta on tuskin olemassakaan, ja tdman vuoksi ostajan on syyta miettia myos vaihtoehtoisia koh-
teita. Ostajan on myds syytd miettid, mitké asetetuista ostokriteereista ovat vélttdmattomia ja riittavia ja

mitka Kriteerit ovat vain toivottavia ja lisahyotya antavia. (Tenhunen & Werner 1997, 17.)

Ostajan litketoimintasuunnitelmasta tulee 16ytyé kriteerit, joiden avulla arvioidaan alustavasti kohdeyri-
tyksid. Naiden Kkriteereiden tarkoitus ei niinkdéan ole tunnistaa oikeata yritysta, vaan ennemminkin rajata
pois sellaiset yritykset, jotka eivat tule kyseeseen. Ostokriteerien teko nopeuttaa ja helpottaa erityisesti
kohteiden seulontaprosessia. Seulontaprosesseja kaytetaan oikeiden ostokohteiden tunnistamiseksi ja ar-
vioimiseksi seka kauppavaihtoehtojen tunnistamiseksi ja maarittamiseksi. (Elinkeino-, liikenne- ja ym-
paristokeskuksen opas 2012, 9; Lumijarvi 2007, 76.)

Kun sopiva kohde on 16ydetty, tehd&an alustava arvonmaaritys ostettavalle yritykselle, joka luo pohjaa
myyjan ja ostajan valisille hintaneuvotteluille. Arvonmaééritysprosessi aloitetaan jo aikaisessa vaiheessa
mahdollista yrityskauppaa alustavan tarjouksen haarukoimiseksi. Prosessin alussa ostokohteen arvoa ja
hintaa arvioidaan rajallisen tiedon perusteella ja oletukset tarkentuvat Due Diligence -tarkastuksella,
jonka paatarkoituksena on antaa ostajalle selkeé kuva ostettavasta yrityksestd, sen arvosta sek& mahdol-
lisista riskeistd. Sek& aineellinen ettd aineeton arvo on pystyttdvd méaarittdmaan rahallisesti, jotta neu-

vottelut ostohinnasta voidaan aloittaa. (Back ym. 2009, 119; Legistum 2014.)

Yrityksen arvoa ei ole helppo méérittad, ja sen takia kauppatilanteessa osapuolilla voi olla hyvinkin

erilaiset ndkemykset kohteen arvosta. Kasitykset kohteen arvosta voivat vaihdella radikaalisti, ja siksi
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lopullinen kauppahinta mé&&raytyykin vasta myyjan ja ostajan nakemysten pohjalta k&ytyjen neuvottelu-
jen tuloksena. (Back ym. 2009, 120-121.) Yrityksen arvon laskemiseen voi l6ytyd apua alla olevasta
taulukosta (TAULUKKO 1).

TAULUKKO 1. Yrityksen arvonmaééritys (Mukaillen: Yrittdjadsanomat 2014, 26-27)

sSubstanssiarvo on yrityksen velattoman sTuloslaskelma oikaistaan niin, etta
omaisuuden arvo eli varat miinus velat. laskettu tulos vastaa ostajan tulevaa
eTerveissd ja ostajaa kiinnostavissa tulosta.

yrityksissa tuottoarvo ylittaa sYrityskaupan takaisinmaksuaika on
substanssiarvon. yleensa 2-6 vuotta. Pk (pienet ja
*Yrityksen myynti voi olla vaikeaa, jos keskisuuret yritykset)-puolella ei ostaja
tuottoarvo alittaa substanssiarvon. yleensa saa rahoitusta, mikali

takaisinmaksuaika on yli kuusi vuotta.
*Mikali yrityksen viimeisimmista
tilinpaatoksesta oikaistu tulos on esim.
100 000€:a, yrityksen tuottoarvo on
valilla 200 000-600 000€:a.

¢Lopullinen kauppahinta riippuu monista
tekijoista, kuten kauppatavarasta,
rahoituksesta, toimialasta, yrityksen
sijainnista, tilauskannasta jne.

sSubstanssiarvo on myyjan minimihinta.

3.3 Projektijohdon rooli ja tehtavat kansainvalisessa yritysostossa

Yrityskauppaprosessissa on mukana useita eri tahoja, kuten ulkopuolisia asiantuntijoita, rahoittajia ja
molempien osapuolten avainhenkilditd. Keskeisempia tekijoitd onnistuneeseen yrityskauppaan on
osaava ja kokenut projektijohto. Johdon tehtdvana on luoda yrityskaupasta ammattimainen prosessi,
jonka keskeisimpi tekijoita on riittava tiedonsaanti koskien olennaisia asioita prosessin kannalta, rea-
goiminen ndihin tietoihin ja niiden valittdminen oikeille tahoille. Ylihinnan vélttdmiseksi yrityskaupan
arvon arviointi on annettava sellaisen henkilén tehtdvéksi, jolla on kokemusta yrityskaupoista ja myos
talousosaamista. On siis varmistettava, ettd kauppaa edeltdvassa tyéryhméssa on asiantuntemusta eri

toiminnoista. (Katramo ym. 2011, 40; Lumijarvi 2007, 75.)

Kauppaprosessi on erittdin tiivistempoinen ja monitahoinen tapahtumaketju, jolloin on tarkeaa, etta pro-

jektijohdolla on kokemusta liiketoiminnasta ja erityisesti bisneksen ostamisesta (Elinkeino-, liikenne- ja
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ymparistokeskuksen opas 2012, 13). Ostajan ndkokulmasta projektijohto koostuu muutamasta henki-
10st4, joilla on kokemusta yrityskauppaprojektien vetdmisesté ja joilla on mahdollisuus kéayttaa tilapdi-
sesti osa tyopanoksestaan yrityskaupan toteuttamiseen. Projektijohdon keskeisenéd tehtdva on siis kerété,
jakaa ja analysoida tietoa kaikkien osallistuvien ryhmien valilla seké tehda tiedosta prosessin jatkon
kannalta tarkeitd johtopa4toksia. Projektijohdon tulee my0s tietdd yrityskaupan strategiset tavoitteet ja
reunaehdot sekd toimivaltansa rajat, jotta se voi keskittya yrityskauppaan liittyvien yksittdisten ongel-
mien ratkaisemiseen. (Katramo ym. 2011, 41; Tenhunen & Werner 1997, 55.)

Yrityskaupan jalkeisiin integraatio eli haltuunottotydryhmiin kuuluvat henkil6t pita4 sitouttaa hankkee-
seen riittdvan aikaisessa vaiheessa, koska heilld on parhaat edellytykset tunnistaa alueet, joilla voidaan
saada aikaan merkittdvaa arvonluontia. Kun tyéryhmat otetaan mukaan jo yrityskauppaa edeltédvassa
vaiheessa, helpotetaan I6ytdmaan lisatekijat, jotka voivat vaikuttaa ostohintaan. (Lumijérvi, O 2007, 75.)
Kansainvalisessa yritysostossa tulee ottaa huomioon, ettd myyja ei puhu samaa kielta, jolloin projekti-
johtoon pitéa ottaa sellaisia ihmisid mukaan, jotka puhuvat sujuvasti eri kielid. Yleensa yhteinen kieli on

englanti, jolla selvidd myo6s hyvin yrityskauppaprosessissa.

3.4 Synergiat

Synergiapotentiaali liittyy siihen mahdollisuuteen, ettd ostavan ja ostettavan yrityksen toiminnallinen
tulos on yritysoston tapahduttua suurempi kuin yritysten tulosten summa on ollut niiden toimiessa eril-
1d&n. Ostokohteen toiminnan ja resurssien tulee sopia mahdollisimman hyvin yhteen ostajayrityksen
kanssa, jota synergian syntyminen edellyttaa. Yrityskauppaan liittyen tyypillisia synergialéhteita ovat
yrityskaupasta syntyvan suuremman markkinaosuuden tai maaraavan aseman hyvéksikéaytté yrityksen
hinnoittelussa. Synergialahteitd ovat myos yrityskaupasta syntyvan suuremman volyymin hyvaksikaytto
raaka-aineiden tai muiden tuotteiden /palveluiden ostoissa ja tuotannon tehostuminen yrityksen valmis-
tustoiminnan rationalisoinnin kautta, kun erityyppiset tuotteet voidaan valmistaa keskitetysti eri tuotan-
tolaitoksissa. (Tenhunen & Werner 1997, 14.)

Synergialdhteiden ja niiden suuruuksien todentaminen on merkittdva osa prosessia. Tama patee varsin-
kin silloin, jos osto- ja myyjayhtididen asiakkaiden, tuotteiden tai hankintaldhteiden paallekkaisyys on
merkittava ostokohteen kokoon ja kassavirtaan nahden. Arviointiin liittyvan analyysin kannalta on olen-
naista, ettd tuottolaskelmat tehddén oikean tiedon perusteella ammattitaitoisesti ja realistisesti ottaen

huomioon eri skenaariot. (Katramo ym. 2011, 44.)
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Jotta yritysosto olisi kannattava, on synergiavaikutuksen lisdksi arvioitava myos kauppahintaa, ja lopul-
linen kauppahinta maaraytyy ostajan ja myyjan vélisissa neuvotteluissa. Neuvottelut voivat onnistua, jos
ostajalle kannattava enimmaishinta on myyjalle kannattavaa véhimmadishintaa suurempi. Jos myyjan yri-
tyksestd vaatima hinta vastaa yrityksen resurssien liiketaloudellista arvoa, on yritysosto ostajan nako-
kulmasta kannattava investointi vain, jos silld saadaan aikaan merkittavia synergiavaikutuksia. llman
naita vaikutuksia yrityksen ostaminen on kannattavaa vain, jos kauppahinta on kohteen liiketaloudellista

arvoa alhaisempi. (Katramo ym. 2011, 45-46.)

3.5 Neuvotteluprosessi ja sopimukset

Yrityskauppojen yhteydesséd kdydaan huomattava maaré erilaisia neuvotteluja ja neuvottelujen aikavali
on useassa tapauksessa jopa useita kuukausia, varsinkin kansainvalisissé kaupoissa. Sopivan ostokoh-
teen kanssa kéydaan alustavat neuvottelut ja laaditaan alustava sopimus, jolla ostaja pyrkii turvaamaan
asemansa muilta ostajilta. Myyja taas pyrkii alustavalla sopimuksella varjelemaan liikesalaisuuksien
vuotamista esimerkiksi kilpaileville yrityksille. Neuvotteluprosessin tavoitteena on kaupan osapuolten
nakemysten yhteensovittaminen ja hintaan vaikuttavien tekijoiden esiintuominen. (Katramo ym. 2011,
48-49.)

Avoimet ja rehelliset neuvottelut ovat tarkeinté yritysostoprosessissa, koska onnistuminen riippuu pal-
jolti molemmista osapuolista. Ostoon sekd myyntiin saattaa liittya paljon kauppahetkelld tuntemattomia
riskeja ja haasteita, joilta voidaan vélttya ja suojautua sovituin sopimuksin. (Consulting yritysjarjestelyt.)
Onnistunut neuvotteluprosessi edellyttdd huolellista valmistautumista, oikean tiedon analysointia, sel-
keda neuvottelua ja strategisia tavoitteita. Tehokas neuvotteluprosessi myos edellyttda avointa ja luotta-
muksellista ilmapiirid ja samojen ihmisten kanssa neuvottelua koko prosessin aikana. Neuvotteluilla tu-
lee aina olla takaraja ja liséksi neuvottelijoilla tulisi olla selked ké&sitys erilaisten oikeudellisten kysy-
mysten merkityksestd kauppaan liittyvien riskien kannalta. (Katramo ym. 2011, 49-50.)

Esisopimus on syyta tehdd, mikali neuvottelut etenevét suotuisasti. Téallaisen sopimuksen laatiminen on
hyodyllisté tilanteissa, joissa osapuolet eivat ole vielé sopineet kaikista yksityiskohdista, mutta ovat kui-
tenkin valmiita sitoutumaan yrityskaupan toteutukseen. (Elinkeino-, liikenne- ja ymparistokeskuksen

opas 2012, 13.) Salassapitosopimuksen sisaltd koskee yleensa yrityskauppahankkeen kuluessa myyjéan
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luovuttamaa tietoa, joka ei ole julkista informaatiota sek& neuvottelun kdynnistamista. Salassapitosopi-
mus velvoittaa myos kaikkia myyjén ja ostajan kdyttdmid neuvonantajia, jotka yleensa myos allekirjoit-
tavat sopimuksen. Aiesopimus muistuttaa sisélloltansé hyvin paljon esisopimusta ja se solmitaan usein
salassapitosopimuksen yhteydessé. Se on véljasti muotoiltu dokumentti, joka ei sido osapuolia suoritta-
maan yrityskauppaa loppuun asti vaan neuvottelemaan siitd hyvassa hengessa. Oikeudellisessa mielessa
on tarkeintd ymmartad ja kirjata sopimukseen selvasti, mihin kumpikin osapuoli sitoutuu sopimuksen
allekirjoitettuaan. (Back ym. 2009, 28-29.)

Salassapitosopimuksen allekirjoittamisen jalkeen ostaja saa ostettavasta kohteesta lisaa tietoja, kuten
tuoreimpia taloudellisia lukuja ja ennusteita, asiakkaisiin ja myyntiin liittyvié tietoja, perustietoja hen-
Kilostosta ja avainhenkildista ja muista liiketoiminnan kannalta tarkeista yksityiskohdista. Ostajan ja
myyjan valilla jérjestetddn tapaamisia ja neuvotteluja, joissa ostaja keraa lisétietoja hinta-arvionsa tar-
kistamista ja arvonmadritysmallejaan varten ja joissa my6s neuvotellaan kaupan keskeisista ehdoista ja
rakenteesta. (Back ym. 2009, 29.)

Kauppakirjaluonnosta voidaan ryhtya jo suunnittelemaan heti neuvottelujen kaynnistyttyd, ja riippuu
yleensé kaupan mittaluokasta, osapuolten kokeneisuudesta ja neuvonantajien suosituksista, minka tyyp-
pistd kauppasopimusta halutaan soveltaa. Suurissa ja kansainvalisissd yrityskaupoissa on tyypillista
kayttad angloamerikkalaista sopimusmallia, joka on hyvin laaja, yksityiskohtainen ja kattava. Kauppa-
sopimus tehdaan, kun kaikki osapuolet ovat valmiita tekeméaan lopulliset paatokset. Kaikki sopimukset
on syytd jattdd ammattilaisten laadittaviksi. (Béck ym. 2009, 29; Elinkeino-, lilkenne- ja ymparistokes-
kuksen opas 2012, 13.) Kauppakirjaan otettavia yleisié ehtoja on lueteltu seuraavassa kuviossa (KUVIO
5). Kuvasta voidaan néhda, ettd yleisia ehtoja ovat muun muassa: myyja vastaa kaikista menneisté ta-
pahtumista, sekd myyja lupaa, ettei ole jattanyt kertomatta ostajalle mitaéan térkeita tiedossaan olevia

tietoja.
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Myyija ottaa itselleen
wvastattavaksi kaikki
menneisiin
tapahtu ttyvat
vahingot ja korvaukset,
jotka esitetaan tai
tulevat ilmi
my&hemmin.

Myvyija ei ole jattanyt
Varojen arvostaminen Kauppakirjan mitddn ilmoittamatta

on suoritettu alan " ja on ilmoittanut kaikki
kdytanndn mukaisesti yleiset ehdot tiedossaan olevat
tiedot

Kirjanpito on hoidettu
wvoimassa olevien lakien
ja maaraysten
mukaisesti

KUVIO 5. Kauppakirjan yleiset ehdot (Mukaillen: Hietala, Jarvensivu, Kaivanto & Kylékallio 2004,
215)

Kun kyseessé on rajat ylittdva yritysosto, tulee ostajan toimeenpanna viikon kuluessa yrityskaupan sol-
mimisesta kilpailuoikeudellisten tarkistusten hakuprosessi. Varsinkin keskittyneelld toimialalla kilpai-
lulainsdadantd voi rajoittaa merkittavasti suurten keskindisten yrityskauppojen suorittamista, tai lupa
yritysostoon voidaan saada ehdollisena kaupan jalkeisille kilpailua avaaville toimenpiteille. Méaéritellyt
liikevaihtorajat (kaupan osapuolten yhteenlaskettu liikevaihto on yli 350 miljoonaa euroa ja vahintaéan
kahden kaupan osapuolen Suomesta kerryttdma liikevaihto on yli 20 miljoonaa euroa) ylittavat yritys-
kaupat on ilmoitettava ennen kaupan taytantoonpanoa kilpailurajoitussadnnosten perusteella Kilpailuvi-
raston yrityskauppavalvontaan. Selkeissé tapauksissa kasittely valmistuu yleensa noin kuukauden kes-
tavassa ensi vaiheen késittelyssd, mutta monimutkaisemmissa tapauksissa voidaan joutua jatkokésitte-

lyyn, joka puolestaan kestaa enintadn kolme kuukautta. (Béack ym. 2009, 31-32.)
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4 DUE DILIGENCE

Due diligence on vain liike-elaméssa vakiintunut termi, jolla tarkoitetaan suunnitellun yrityskaupankoh-
teen tarkastusta. Sen ensisijainen tarkoitus on antaa yritysjarjestelyn osapuolelle selked kuva kohteesta
ja sen arvosta. Se tarkoittaa nimensd mukaisesti asianmukaista huolellisuutta, jota noudattaen yritysjar-
jestelyyn liittyvia riskejé ja vastuita kartoitetaan ennakolta, jotta niihin voitaisiin reagoida ennen kaupan
tekoa. Due diligence on kaytdnndssa siis kattoméaritelma kaikille niille tutkimuksille, analyyseille ja
selvityksille, joita ostaja (tai myyja) haluaa suorituttaa yrityskauppaan liittyvaa tiedon tarvettaan ja paa-
toksentekoaan varten. (Katramo ym. 2011, 50-51; Back ym. 2009, 18.)

Due diligence -tutkimus toimii kummankin osapuolen paatoksenteon tukena, ja sen pohjalta tarkenne-
taan esimerkiksi yrityskaupan ehtoja, kauppahintaa ja rakennetta. Seka myyjd, etta ostaja toteuttavat
usein oman tutkimuksen. (Blomquist, Blumme & Simola 1997, 10.) Tutkimuksen suorittajan tulisi tun-
tea ostajan oma liiketoiminta seka taustalla vaikuttavat keskeiset yrityskaupan motiivit, jotta tutkimuk-
sessa keskityttaisiin olennaisiin seikkoihin. Tutkimuksen avulla ostaja saa merkittavasti lisatietoa koh-
teesta ja kauppaan liittyvista riskeistd. Kauppa voidaan hylata tai sen ehtoja vaatia muutettavaksi, mikali
due diligence- tarkastuksessa saatu tieto muuttaa ostajan ennakkoon saamiaan oletuksia negatiiviseen
suuntaan. Due diligence- tarkastus on suppeampi, kun kyseessé on liiketoimintakauppa, ja merkittavasti
tata tarkastusta laajempi, jos kauppa koskee esimerkiksi kansainvélista konsernia. Tarkastuksessa yri-
tysjarjestelyn ominaisuuksia arvioidaan muun muassa taloudellisesta, liiketoiminnallisesta, oikeudelli-

sesta ja verotuksen nakdkulmasta. (Katramo ym. 2011, 51-52.)

4.1 Prosessin kuvaus

Due diligence— prosessi alkaa siitd, kun ostajan ja myyjan vélilla allekirjoitetaan vahintaan aiesopimus
seka salassapitosopimus. Aiesopimus késittad kauppaan yleisesti liittyvia asioita, kuten miten ja minka-
laisella aikataululla tuleva due diligence tullaan tekemé&én. Yleensd myyjané toimiva osapuoli tavoittelee
mahdollisimman lyhytta due diligencea, kun taas ostaja on halukas tekemaan siitd pidemman ja tarkem-
man tutkimuksen. Prosessin aikana ostaja tutustuu ostettavan yrityksen kannalta tarkeisiin seké arka-
luontoisiin asioihin, joten tasta syystéd tehd&én salassapitosopimus heti prosessin alussa. (Back ym. 2009,
39-42)
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Due diligence — prosessissa ostajana toimiva osapuoli kerdd aineistoa, joka myohemmin analysoidaan
ja julkaistaan raportin muodossa. Tutkimuksen aineisto siséltadé yleensé tietoa sekd julkisista lahteista
ettd haastattelemalla kerattyd informaatiota yrityksen johdolta tai muilta avainhenkil6ilta. Valmis due
diligence — tarkastus saattaa sisaltonsa puolesta tuoda esille sellaisia asioita, jotka vaikuttavat koko yri-
tyskaupan toteutumiseen, kaupan rakenteeseen, kauppahintaan, kauppaehtoihin sek& myyjén ja ostajan
valisiin sopimuksiin. (Blomquist, Blumme, Lumme & Simola 2001, 39.)

Yrityskaupan ostavan osapuolen on kdytanndsséd mahdotonta tutustua ostettavan yrityksen kaikkiin mah-
dollisiin tietoihin tdysin, mutta alla olevassa kuviossa (TAULUKKO 2) esitetyt tiedonkeruumallit anta-
vat kuitenkin melko laajan mahdollisuuden perehtya yrityksen tarkeimpiin tietoihin. (Back ym. 20009,
34.))

TAULUKKO 2. Viisi tyypillistd yrityskauppaprosessissa esiintyvaa tiedonkerdysvaihetta (Mukaillen:
Béck ym. 2009, 34-38)

De S kt 0 p d u e »¥ritystd tarkastellaan paaasiassa julkisten tietojen perusteella, kuten yrityksen talousjulkaisut,

kotisivut, asiakaslehdet, markkinointimateriaalit ja kaupparekisteri. Julkisen tiedon maara

age vaihtelee yrityksestd riippuen. Nin ollen tarpeeksi kattavaa tutkimusta voi olla haastava saada

d I I Igence kasaan kyseisestd metodia kayttden.
N d * No access due diligence toimintamalli perustuu ostoyrityksen antamiin materiaaleihin. Kaikki
o a cc es s u e kommunikaation ostajanja myyjan valilla tapahtuu kirjallisesti, eivitkd haastattelut ole
sallittuja. Téma toimintamalli on tyypillinen yleens3 yrityskaupan ensimméisessd vaiheessa,

Ll Ll - - - PO . . - P P -

d lIl ence jollointieto perustuu myyjan itsensa antamiin tietoihin ja pyrkiindin ollen usein saamaan
g paremman kauppahinnan.

* Due diligencea varten kiytdssa oleva aineisto on kerdtty yhteen paikkaan, jase onyleensd
arkistoitu mappeihin tai tallennettu virtuaaliseen muotoon, johon kayttajille annetaan
verkkotunnukset tutkimusta varten.

- -
L I m lte d a c c e s s * Kyseisen toimintamallin avulla ostaja pdasee haastattelemaan ostettavan yrityksen johdon tai

avainhenkildiden kanssa. Ostajan kannalta on tirke&a pyrkid saamaan mahdollisimman paljon

d ue d i I i g ence kattavaa ja yksityiskohtaista tietoa yrityksen sisaisista hierarkioista seka kulttuurista.

Full access due
diligence

s Full access due diligencessa tutkimus suoritetaan yleensd kohdeyrityksentiloissa. Myyjé antaa
ostajalle laajan ja kattavan materiaalin sek3 mahdollisuuden eri henkildiden haastatteluinin
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4.2 Due diligencen tavoite

Due diligence — tarkastuksen tarkoituksena on antaa ostajalle kattava ja selkeé kuva ostettavasta koh-
deyrityksestd, ja se tuottaa johdolle tietoa, analyyseja ja johtopaatoksia erilaisten raporttien ja esitysten
muodossa. Raporttien ja esitysten perusteella paatoksentekijoiden on helpompi tarkistaa arvioitaan yri-
tyskaupan mahdollisuuksista ja riskeistd eri ndkokulmien valossa. Samalla tutkimus auttaa madarittele-
maéan yrityksen oikean ja todellisen arvon. Due diligence — tutkimusta hyddynnetaan kaytannossa silloin,
kun halutaan varmistaa ostopaatokseen mahdollisesti vaikuttavia tekijoita. (Katramo ym. 2011, 52; Back
ym. 2009, 23.) Due Diligence-tutkimuksen tavoitteet yrityskauppaprosessin aikana Blomquistin ym.
(1997) mukaan ovat seuraavat: 1) Asiat, jotka voivat kaataa koko kaupan (deal breakers). 2) Asianhaarat,
jotka vaikuttavat itse hintaan (pricing issues). 3) Asiat, jotka vaikuttavat kaupan rakenteeseen (Structu-
ring issues). 4) Asiat, jotka vaikuttavat itse kauppakirjoihin (acquisition agreement issues). (Blomquist
ym. 1997, 10.)

Tyypillisesti due diligence — prosessi on kéynnissé normaalin yrityskauppaprosessin kanssa samaan ai-
kaan, mik& mahdollistaa sen, etta jos due diligencen avulla havaitaan jotain sellaista, joka vaikuttaa koko
kauppaan, niin ostoprosessi voidaan keskeyttdd. Due diligence -tutkimuksen kokonaistavoitteena on
saada varmistus sille, etta yritysjarjestelylld on mahdollista paasta alun perin sille asetettuihin tavoittei-
siin. (Katramo ym. 2011, 52.)
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S YRITYSOSTON TOTEUTUS- JA INTEGRAATIOVAIHE

Toteutusvaiheessa neuvotellaan yrityskaupan lopulliset ehdot ja toteutetaan kauppasopimus. Toteutus-
vaiheessa my0s sovitaan kaupan rahoitus-ja maksutapa seké neuvotellaan verotuksellisista seikoista. Lo-
pullinen kauppasopimus myds kasittad, kuinka osapuolet sopivat erilaiset vastuukysymykset. Toteutus-
vaiheeseen kuuluu tarkedné osana myos siirtymadvalmiuden arviointiohjelman méaarittely ja k&ynnista-
minen, joka seuraa yksittdisten osa-alueiden valmiutta siirtyd uuteen toimintamalliin. (Katramo ym.
2011, 57; Lumijarvi 2007, 81.)

Omistajanvaihdoksen jalkeen, yrityksen toiminta tietenkin muuttuu, jolloin on térkeé&ta, etta uusi omis-
taja ja johto méérittelevat liiketoimintakonseptin. Konsepti voidaan kuvata kirjallisesti siséllyttaen sii-
hen johdon rakenteen, lopullisen liiketoimintarakenteen ja tavoitteet, johtamisen periaatteet ja vastuut ja
kaikki hallinnolliset prosessit. (Puolamaki & Ruusunen 2009, 77.) Liiketoimintaa pitaa kehittaa yritys-
oston jéalkeen ja kehittdmiskohteita ovat muun muassa henkildston osaaminen, toimintaprosessit, johta-
minen, strateginen suunnittelu ja asiakassuhteiden hallinta. Yleisimmat kehittdmiskohteet keskittyvat
ostajayrityksen toimintatapojen, tavoitteiden ja laadunhallinnan muutoksiin. Seuraavaksi yleisimpié ke-
hittdmiskohteita ovat yleensa tuotteet ja palvelut, johtaminen ja asiakkaat. (\Varamaki, Heikkil&, Tall,
Viljamaa & Lénsiluoto 2013, 72.)

Yrityskauppa ei ole paatoksessa vield, kun lopullinen kauppasopimus on solmittu, vaan sité seuraa tarkea
integraatiovaihe, joka tarkoittaa sitd, ettd ostajayrityksen ja ostetun yrityksen liiketoiminnot ja yritys-
kulttuurit yhdistetdan yhdeksi kokonaisuudeksi. Integraatiovaiheen tarkeimpéand tavoitteena on varmis-
taa, ettd synergiahyoddyt toteutuvat ja fuusioituvat yritykset sulautuvat tehokkaasti yhteen. (Lumijarvi, O
2007, 79.) Johtajien on huomattu vastustavan muutoksia véhemman kansainvalisissa kaupoissa, koska
mahdollisiin kulttuurieroihin Kiinnitetddn enemmé&n huomiota kuin saman maan sisdisissa ostoissa. Tél-
16in integraatiota tukevat yhteiset tavoitteet, vaikka kulttuurierot saattavat heikent&a yhteisen savelen
I6ytymista. (Risberg 1999, 47-48; Olie 1994.)

Toteuttamista seuraa siis vaihe, jolloin ostettu yritys integroidaan ostajayritykseen. Tdma vaihe on yri-
tyskaupan kannalta erittdin Kkriittinen, silld usein integroitavia osa-alueita on useita. N&ita on esimerkiksi
toiminnalliset resurssit, tuotantoprosessi seké laskenta-ja informaatiojarjestelmat. Tat4 varten yritysjoh-
don pita4 laatia yksityiskohtainen integraatiosuunnitelma, ja parhaiten tdméa suunnitelma toimii silloin,

kun suunnitelmaan sitoutuvat ne henkil6t ja organisaation osat, joita sopeuttamismalli koskee. lIman
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kunnollista suunnitelmaa tuloksena voi olla yrityksen liian hatainen sulauttaminen ja ajan my6ta mark-
kinoiden menettdminen. (Katramo ym. 2011, 57-58; Tenhunen & Werner 1997, 43.) Jotkut yritykset
ovat vakuuttuneita, ettd yrityskaupan jalkeisen integraation prosessit voidaan jattaa siihen asti, kunnes
kauppa on tehty. Integraatiovaihe tarvitsee kuitenkin etukateissuunnittelua, koska myds arvonluonti te-
hostuu, mita aikaisemmassa vaiheessa integraatiosuunnittelu alkaa. (Lumijarvi, O 2007, 78.) Integraatio
tulisi ymmartaa kokonaisuutena, josta I0ytyy apua alla olevasta kuviosta (KUVIO 6).

1.
Yrityskaupan 2. Ohjelman
motiivit ja suunnittelu
viitekehys

3. Kovat 4, Pehmeat
tekijat tekijat

KUVIO 6. Integraatio-ohjelman viitekehys (Mukaillen: Back ym. 2009, 202.)

Jotta integraatio onnistuisi odotetulla tavalla, tulee yritysoston motiivit seké viitekehys ymmartaa oikein.
Isommissa yritysostoissa integroimista on tietenkin enemman kuin pienemmissa ostoissa ja yritysoston
laajuus tulee ymmartdd suunnitteluvaiheessa. Myos kansainvaliset yritysostot tuovat yritykselle lisa
haasteita integroimisessa muun muassa kulttuurierojen takia. Yhtend integraation osana voidaan pitaa
integrointi-ohjelman huolellista suunnittelua. Integroivan yrityksen pitdd muistaa, etta yrityksen on suo-
riuduttava péivittaisen liiketoiminnan pyorittdmisesta seké integraatio-ohjelman tuomista haasteista sa-
maan aikaan. On siis hyva aikatauluttaa integraatio asteittain eiké liian tiukasti. Integraation toteuttami-
seen liittyvilla kovilla tekijoill& tarkoitetaan lisdarvoa, eli milla tavoin taloudellista lisdarvoa yrityskau-
pasta oletetaan syntyvén. Naitd on muun muassa kaupasta syntyvét synergiat, joita pitdd pystya mitta-
maan, jotta hyddyt myds syntyvat. Pehmeitd henkildstotekijoita voidaan pitdd yhtend osana integraatio-
ohjelmaa. Henkilostonkayttaytymisen ja yrityskulttuurin vaikutusten ymmartdminen on térkeaa integ-
raation toteutettaessa. Jotta yritykset saataisiin toimimaan tehokkaasti yhdessa, tulee kulttuurien véliset

eroavaisuudet analysoida ja sovittaa toimivaksi kokonaisuudeksi. (Back ym. 2009, 202-203.)
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Back ym. (2009, 204—205) mukaan yritysostoissa parhaiten onnistuvat sellaiset yritykset, jotka muodos-
tavat toimivan integraatioryhman, jonka keskeisen tavoitteena on varmistaa integraation onnistuminen
yleisella tasolla. Ryhmén vastuualueeseen voisi luetella seuraavat: 1) Integraatiosuunnitelman luominen
ja kehittdminen 2) Integraatioraportoinnin ja — ohjelman seurantajarjestelman kehittdminen 3) Johdon
nimedminen integraatioprosessille 4) toteutuksen koordinointi 5) jatkuva raportointi ylimméalle johdolle
integraation edistymisestd. Integraatiotydryhman siséll& tulisi olla jokaiselle omat vastuualueet ja realis-
tiset aikataulut jokaiselle osa-alueelle. Seurantajarjestelman tavoitteena on verrata yritysoston oletettuja

hyotyja toteutumaan, jonka avulla yritys pystyy myos tulevaisuudessa vélttdmaén samat virheet.

Erkki Vuorenmaan laskentatoimen alan vaitostutkimus Trust, control and international corporate integ-
ration (2006), jasentaa yritysintegraation neljaan kokonaisuuteen, joita ovat hallinnollinen integraatio,
sisdinen verkosto, toimintointegraatio ja operatiivinen integraatio. Hallinnollinen integraatio koostuu
konsernin johtamisesta ja uuden organisaatiomallin luomisesta, jonka keskeisimpi& haasteita ovat kan-
sallisten ja yrityskulttuurierojen yhteensovittaminen ja toimivan organisaatiorakenteen luominen. Yri-
tyksen sisédisen verkoston luomisessa on kyse yritysten parhaimpien kaytantojen jakamisesta, luottamuk-
sen rakentamisesta ja sisdisen kaupan kéynnistamisesta yhdistyvien yritysten vélill4. Toimintointegraa-
tiossa muun muassa laskentajarjestelméat yhdistetdan, ja tdma kokonaisuus tuo ongelmia resurssipulaan
ja ostettavan yrityksen avainhenkilGiden sitouttamiseen. Operatiivinen integraatio kasittaa liiketoimin-
tayksikdiden myyntiorganisaation, tuotannon ja hallinnon uudelleen organisoinnin, jonka suurimpia
haasteita ovat poliittisten ja kulttuuristen jannitteiden védhentaminen ja osaamisen siirtdminen. (Y-lehti
2006.)

Yrityskauppaprosessin aikana on olennaista pitda mielessé koko kaupan kokonaisuus. Jos due diligence-
tutkimus ja kaikki edellytykset kaupan toteuttamiselle tayttyvat, pitdd muistaa, ettd prosessi ei paaty
tahén, vaan on pohjana tulevan yrityskaupan onnistumiselle myos tulevaisuudessa (Koivu & Myllymaki
1999).
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6 EPAONNISTUMISEEN JA ONNISTUMISEEN VAIKUTTAVAT TEKIJAT

Yritysjérjestelyn toteuttamiseen siséltyy aina merkittava riski, joka liittyy usein epdvarmuudesta jarjes-
telyn toteuttamiseen, kohteeseen tai osapuoliin. Esimerkkiné kohteeseen liittyvasta riskista voi mainita
merkittdvan oikeusriidan. Ostajaan liittyvana riskind voi mainita ostajan mahdollisuudet rahoittaa
kauppa, joka johtaisi kaupan toteutumatta jadmiseen. Jo yrityskaupan suunnitteluvaiheessa pitaa kiinnit-
tad huomiota siihen, miten henkil6sto ja asiakkaat suhtautuvat tulevaan yrityskauppaan. On myos var-
mistettava toimiva kommunikointi kumpaakin néihin sidosryhmaan. Huolellisella ja riittdvan aikaisessa
vaiheessa tehdylla suunnittelulla ja tehokkaalla viestinnalla véltytadn tarpeettomilta asiakas- ja henki-
I6stdmenetyksilta. (Katramo ym. 2011, 59; Lumijérvi 2007, 80.)

Tenhunen & Werner (1997, 42-43) on listannut epdonnistumiseen johtuvia syita, jotka voivat tapahtua
erikseen tai yhdessd (TAULUKKO 3):

TAULUKKO 3. Epdonnistumiseen vaikuttavat tekijat (Mukaillen: Tenhunen & Werner 1997, 42—43)

EPAONNISTUMISEEN VAIKUTTAVAT TEKIJAT

Ostokohteessa avainhenkil6t ovat olleet haluttomia muuttamaan yrityksen
toimintastrategiaa yritysoston jalkeen myyjan suunnitelmia myotailevaksi

Liikkeenjohdon taidot ja valmiudet ostavassa yrityksessa eivat ole riittaneet
ostokohteen mukanaan tuomien ongelmien ratkaisemiseen

Ostokohteelle ei ole onnistuttu rakentamaan sopivaa valvonta-ja
raportointijarjestelmaa

Yritysoston suunnittelua ei ole riittavan hyvin kytketty ostavan yrityksen strategiaan ja
strategiseen suunnitteluun

Ostokohteen vastainen rahoitustarve on arvioitu vaarin

Kun yrityskauppa on tapahtunut, on ostajan kannalta vaarallinen vaihe vasta edessa. Kaupan jélkeen
ostajan on kyettdva vastaanottamaan ostamansa yritys ja muovaamaan ostamaansa yritysta siten, etta
kaupan perustana olevat suunnitelmat (muun muassa synergian vapauttamisesta, saéstoisté, henkil6ojar-
jestelyistd ja markkinointitoimintojen yhdistamisestd) toteutuvat. Jos ostaja ei selviydy tasté vaiheesta,

saattavat yrityskauppaan kaytetyt rahat jaada vaille tuottoa, josta seuraa, ettd yrityskauppa muodostuu
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my6hemmin kannattomaksi. (Tenhunen & Werner 1997, 61.) Yritysjohto pit4é integraation johtamista
ja toteuttamista tarkeimpénd yrityskaupan onnistumiseen vaikuttavana tekijana seké kansainvalisissa
ettd kotimaisissa yrityskaupoissa. Kansainvélisissa yrityskaupoissa pidetdédn tarkedna myos selkean or-
ganisaatiorakenteen ja vastuualueiden luomista sekda selkedd strategiaa ja integraatiovaiheessa kulttuuri-

tekijoiden integrointi on avainasemassa. (Lumijarvi 2007, 79.)

Epdvarmuudet yrityskauppojen toteuttamisessa liittyvat myds siihen, voidaanko suunniteltu jarjestely
toteuttaa ja onko se omistaja-arvoa lisadva. Téhén voi vaikuttaa kilpailutilanne markkinoilla, eli saavu-
tetaanko integraation seurauksena asiakkaita vai menetetd&dnko niitd. Epdvarmuustekijat liittyvat myos
osapuoliin ja projektin aikana voi selvitd, ettd toinen osapuoli tuottaa epdluotettavaa tietoa. Tasta epa-
varmuudesta voidaan ennen prosessia ja sen aikana saada vain rajallisesti tietoa ja nakemysté. (Katramo
ym. 2011, 59.)

Syité epdonnistumiseen ovat myos esimerkiksi heikko strateginen konsepti, yritysjohdon heikko sosiaa-
linen vaikutuskyky, kulttuurierot, heikko tyontekomoraali ja yhteen sopimattomat tietojarjestelmat. 1T-
integraatio on kriittinen tekija varsinkin kansainvalisissa yrityskaupoissa, koska siind epdonnistuminen
voi vieda koko yrityskaupan arvon. Suurimmaksi syyksi epdonnistumiseen voidaan kuitenkin pitad kah-
den yhteison integroiminen keskenddn ja sen mukana tuomat haasteet. (Adams & Neely 2000, 19-23;
Lumijarvi 2007, 79.)

Merkittava osa yrityskaupoista ei saavuta taloudellisia ja strategisia tavoitteitaan, ja jopa 50—70 prosent-
tia kaupoista epdonnistuu ainakin osittain. Kansainvalisissé selvityksissa on arvioitu, ettd vain noin 31
prosenttia pystyy lopulta saavuttamaan taloudelliset tavoitteensa. Yrityskaupoissa epéonnistumisen
mahdollisuus on siis erittdin suuri, koska oston perusteena on erilaistaminen. Suurin onnistumiseen vai-
kuttava tekija on, kuinka ostettu yritys otetaan haltuun. Yksi tekija on myds ostavan yrityksen kyky
toimia ostotilanteen alkuvaiheessa, jossa on tarkedd pystya arvioimaan realistisesti ostokohteita. Myds
aiempi kokemus yrityskaupoista vaikuttaa myonteisesti onnistumiseen. Oleellisia asioita onnistumiseen
ovat myos ostokohteen ominaisuudet, joita ovat esimerkiksi johtamisresurssit, markkinoiden kasvu, tek-
niikan taso. (Katramo ym. 2011, 67; Puolamaki & Ruusunen 2009, 78.)

Onnistumiseen vaikuttavia tekijoitd ovat ammattitaitoinen ja sitoutunut projektinjohto, joka keskittyy
koko prosessin ajan kaupan onnistumiseen. Yrityksen johdolla tulee aina olla ndkemys yrityksen tule-
vaisuudesta seka toimenpiteistd, joiden avulla voidaan edeta tavoitteita kohti. (Katramo ym. 2011, 67;

Karlof 2004, 19.) Onnistumisen edellytys on, ettd kyseisistd strategisista perusteista kdy ilmi kaupan
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todelliset tavoitteet, jotka tulee olla avoimesti esilla koko organisaatiolle sekd sidosryhmille. Niista pitaa
kayda ilmi, miksi kyseinen yrityskauppa luo edellytykset halutulle kasvulle. Julkaistujen tavoitteiden
ollessa ristiriidassa todellisten tavoitteiden kanssa, mukana olevien henkildiden on mahdotonta sitoutua
yrityksen strategiaan. Taman vuoksi onkin tarked muistaa, ettd henkilékunta on yrityksen yksi tarkeim-
misté voimavaroista ja resursseista, ja ilman henkilokunnan sitoutumista asetetut strategiset tavoitteet
harvoin toteutuvat. (Erkkila 2001, 26, 31, 138, 195.)

Yksi onnistuneen yrityskaupan edellytys on osapuolien toimialojen valinen synergia, jolla tarkoitetaan,
ettd yritysten toimialojen taytyy taydentaa toisiaan. Ennen kauppaa pitéa arvioida, tukeeko ostetun yri-
tyksen toiminta omaa strategiaa, tukeeko osaaminen kaupan jalkeistd uutta toimintaa ja ennen kaikkea
tarkein: kasvattaako kauppa yrityksen strategista lisdarvoa. Kaupan jalkeen taas tulisi miettid, mitka toi-
menpiteet ovat niitd, milla pystytaan vapauttamaan ennalta mietityt strategiset synergiapotentiaalit. (Erk-
kil 2001, 31,34; Tenhunen & Werner 2000, 43-44.)
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7 TUTKIMUSMENETELMA

Tutkimuksen eri vaiheissa kaytetaan tutkimusmenetelméé tai - menetelmid, jotka valitaan tutkimuksen
suorittamista varten. Menetelmaé kdytetdan tutkimusaineiston kerddmiseen seka kerétyn aineiston ana-
lyysiin ja késittelyyn. Samaan aineistoon voidaan valita useampia eri menetelmié, mutta yleisesti mene-
telmét ovat jaoteltu kahteen ryhméan: kvantitatiiviseen ja kvalitatiiviseen menetelméan. (Kananen 2008,
18.)

Tassa opinndytetydssa kéaytetddn kvalitatiivista menetelmaa. Kvalitatiivisella eli laadullisella tutkimuk-
sella tarkoitetaan kokonaisvaltaista tiedon hankintaa, ja siind aineisto kootaan todellisissa ja luonnolli-
sissa tilanteissa. Tutkimuksen kohdejoukko valitaan tarkoituksenmukaisesti tutkimuksen aiheeseen liit-
tyen, jolloin tutkijan tavoitteena on paljastaa odottamattomia seikkoja. Aineiston monitahoinen ja yksi-
tyiskohtainen tarkastelu on tarkeda, koska tutkittavien omat nakdkulmat ja &ani paasevat esille. Tutki-
muksen metodeiksi luetaan muun muassa: teemahaastattelu, osallistuva havainnointi ja ryhméahaastatte-
lut. Laadullinen tutkimusmenetelma on hyvé valita silloin, kun halutaan tutkia uusia ilmigita tai kun
halutaan syvéllisempéaa tietoa tutkittavasta ilmidsta. Laadullinen tutkimusmenetelma on siis paras va-
linta silloin, kun halutaan selvittdd ihmisten ajattelua, kayttdytymista ja mielipiteitd tutkittavasta ai-
heesta. (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2009, 155; Kananen 2008, 32.)

Validiteetin ja reliabiliteetin avulla arvioidaan yleisesti tutkimuksen luotettavuutta ja patevyyttd. Nama
késitteet liitetddn yleensa kvantitatiivisen eli maarallisen tutkimuksen arviointiin, ja niiden kaytosta laa-
dullisen tutkimuksen arviointiin tutkijat ovat montaa mieltd. Validiteetilla tarkoitetaan sit4, ettd tutki-
muksen avulla on saatu mitattua juuri sit4, mitd on haluttukin. Tutkimuksen tulee olla patevé, joka muo-
dostuu tutkimusmenetelman kyvystd mitata sitd, mita tutkimuksessa mitataan. Kysymyksiin ei saisi
jaada tulkinnanvaraa, jolloin haastateltava voi ymmartaa kysymykset vaaralla tavalla. Aineisto tulee ke-
raté huolellisesti ja haastatteluun kaytettavat kysymykset tulisi asettaa niin, ettd ne kattavat koko tutki-
musongelman. (Kananen 2008, 123; Vilkka 2005, 161.)

Tutkimuksen reliabiliteetilla tarkoitetaan tutkimuksen luotettavuutta ja toistettavuutta, eli samat tulokset
toistuvat tutkijasta riippumatta. On hyva kuitenkin muistaa, ettd aikojen kuluessa tutkimusten luotetta-
vuudet vahentyvét ja my6s maantieteelliset erot vaikuttavat tuloksiin. Validiteettia ja reliabiliteettia ei

erdiden koulukuntien mielestéd voida suoraan soveltaa laadullisen tutkimuksen luotettavuuden arvioin-
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tiin. Validiteetin arviointi katsotaan ongelmalliseksi, koska saadusta aineistosta voi tehda tutkijakohtai-
sia tulkintoja, jotka siis suoraan vaikuttavat tutkimustuloksiin. Reliabiliteetti voidaan taas ymmartaa
niin, etta tulkinta olisi samanlainen tulkitsijasta riippumatta. Laadullisessa tutkimuksessa lisatdan luo-
tettavuutta tarpeeksi tarkalla dokumentoinnilla tutkimuksen eri vaiheista ja saaduista tuloksista ja tul-
kinnoista. (Vilkka 2005, 161; Kananen 2008, 124-125.)

Kvalitatiivisen tutkimuksen toteuttamiseen tarvitaan tutkimusaineiston kerdédmistd, jonka avuksi on ole-
massa erilaisia aineistonkeruumenetelmid. Yleisimmat aineistonkeruumenetelmat ovat haastattelu, ha-
vainnointi, kysely seka dokumentteihin perustuva tieto. Naistd menetelmistd voidaan kayttad yhta tai
taydentéé toisiaan yhdistamalla eri menetelmi&. (Tuomi & Sarajérvi 2002, 73.)

7.1 Menetelména haastattelu

Laadullisen tutkimusmenetelman haastattelumuodot ovat teemahaastattelu, avoin haastattelu ja lomake-
haastattelu, joista yleisimmin kaytetty tutkimushaastattelun muoto on teemahaastattelu. Tdméan haastat-
telumuodon tavoitteena on poimia keskeiset aiheet ja teema-alueet tutkittavasta aiheesta. Haastattelussa
esitetddn haastateltavalle kysymyksid koskien muun muassa haastateltavan henkilon faktoja ja mielipi-
teitd ja tarkoituksena on saada vastauksia tutkimuskysymyksiin ja talla tavalla ratkaista olemassa oleva
tutkimusongelma. (Vilkka 2005, 101-102; Kananen 2008, 73.)

Joustavuutta kuvataan haastattelun eduiksi aineistonkeruumenetelmand, jossa henkilokohtaisen haastat-
telun yhteydessé on mahdollista toistaa kysymyksia haastateltavalle ja oikaista vaarinkasityksia, selven-
tad kysymyksié ja kdyda myos avointa keskustelua osapuolien kanssa. Etuna voidaan mygs pitaa sité,
ettd haastattelija voi havainnoida haastateltavan eleité ja ilmeitd samanaikaisesti haastattelun yhteydessa,
josta voi tarvittaessa tehda johtopaatoksia haastateltavan vastauksista. Etuna voidaan myos mainita, etta
haastateltavat valitaan sen mukaan, onko haastateltavilla todella kokemusta tutkittavasta aiheesta. Kui-
tenkin aineistonkeruumenetelmand haastattelu on hyvin kallista ja aikaa vievad, mik& voidaan mainita
sen heikkoukseksi. (Tuomi & Sarajérvi 2002, 76-78.)
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7.2  Tutkimuksen eteneminen

Opinnéaytetyon teoriaosuus aloitettiin syksylla 2015, ja tutkimusmenetelmaksi valittiin kvalitatiivinen eli
laadullinen tutkimus. Aiheeseen syvennyttiin kerddmalla luetettavia ja monipuolisia lahteita seka eri Kir-
jallisuuksista etta Internet-artikkeleista. Teoriaosuudessa kéytyjen asioiden pohjalta suunniteltiin tutki-
muksessa kéytetty haastattelu- eli kysymys -runko, jotta teoriaosuudessa kaydyt asiat syventyisivét viela
haastatteluilla. Tammikuussa 2016 saatiin valmiiksi kysymys-runko (LIITE 1 & 2) ja haastateltavia asi-

antuntijoita aloitettiin etsiméén padosin internetista.

Tutkimustyotd varten haastateltiin kuutta eri ihmistg, jotka tyoskentelivét joko asiantuntijana yrityskaup-
poihin suuntautuvassa yrityksessa tai yrityksessa, joka on tehnyt yritysostoja kansainvalisesti. Strate-
giana oli 10ytaa seké asiantuntijoita ettd yritysten tyontekijoita ja tama strategia onnistui. Suomessa on
melko paljon yrityksid, jotka toimivat yrityksille yrityskauppojen asiantuntijoina ja auttavana osapuo-
lena, joten n&iden henkilGiden I6ytdminen ei ollut vaikeata. Asiantuntijat eldvat kuitenkin hektista ja
kiireista elamaa yrityskauppaprosessien aikana, joten haastatteluille ei ollut kaikilla aikaa. Haastattelui-
hin kuitenkin 16ytyi kolme asiantuntijaa. Sen sijaan yrityksid, jotka ovat tehneet kansainvalisia yritysos-
toja Suomessa, oli hieman vaikeampi |0ytdd. Tutkimusta varten saatiin asiantuntijoiden vastapainoksi

haastattelut kolmesta eri kansainvélisesta yrityksesta.

Haastattelut tapahtuivat Pohjanmaan ja Helsingin seudulla helmi- ja huhtikuun (2016) aikana, ja kaikki
haastattelut kaytiin kasvotusten. Haastattelut nauhoitettiin, jotta tulokset saataisiin Kirjattua totuuden
mukaisesti tutkimusosioon. Kaikki haastateltavat osasivat vastata kysymyksiin luontevasti ja helposti,
joten keskustelut haastateltavien kanssa olivat mielekds osa prosessia. Haastattelut kestivat kahdesta-
kymmenesta minuutista kuuteenkymmeneen minuuttiin, ja useiden kanssa juteltiin pidempééan ilman
paalla olevaa nauhuria. Haastatteluiden pituus oli juuri sopiva, koska jonkinlainen aikaraja niihin oli
vedettava. Haastatteluiden jalkeen nauhoitukset litteroitiin eli kirjoitettiin sanasta sanaan ylds. Haasta-
teltavien litteroinnit 16ytyvat luvuista 8.2.1 ja 8.2.2.
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8 TULOKSET

Tassa padluvussa kuvataan henkilét, joita opinnaytetyota varten on haastateltu (8.1). Henkildiden lyhyet
kuvaukset on keratty kayttden apuna haastattelurungon viittd ensimmaista kysymysta (LIITE 1 & LIITE
2). Seuraavista luvuista 10ytéda haastatteluiden tulokset, jotka on jaettu kahteen eri osioon. Ensimmai-
sessd 0siossa on asiantuntijoiden haastattelut (8.2.1) ja toisessa kansainvalisid yrityksid edustaneiden
henkil6iden haastattelut (8.2.2). Viimeisessa luvussa kaydaan lapi opinndytetyon tekijan johtopadtokset
haastatteluiden tuloksista (8.3).

8.1 Haastatellut henkiltt

Ensimmaisend haastateltavana helmikuussa oli Kari Myllymaki, joka toimii talla hetkella Pietarsaare-
laisessa yrityksessa yritysneuvojana. Myllyméki on koulutukseltaan kauppatieteiden maisteri, ja hén
tyoskenteli muutama vuosi sitten ruotsalaisessa yrityksessd yhteensa 7,5 vuotta business controllerina.
Kyseinen ruotsalainen yritys osti Suomesta yrityksid, joissa Myllymaki oli mukana kolmessa eri yritys-
ostossa. Hanen roolinsa yritysostojen aikana oli toimia erilaisissa asiantuntijan tehtavissa, joita oli muun
muassa laskelmien teko ja sopimusten lapi kaynti. Myllymaki halusi pitaé yrityksen nimettdmand, koska

han ei enaa tydskentele kyseisessa yrityksessa.

Toisena haastateltavana oli helmikuun lopussa Lars Wikholm, joka toimii helsinkildisessd Proman Oy
Ab:sséd Managing Partnerina. Wikholm on koulutukseltaan diplomi-insin6ori, ja ennen vuotta 1988 han
on ollut Wartsilassa toissa. Taman jalkeen han on perustanut Promanin vuonna 1988, ja on toiminut
yrityskauppojen asiantuntijana melkein 30 vuotta. T&all& hetkelld Promanissa tyoskentelee 9 henkil6a
Helsingin toimipisteessd. Promanin tarkein tehtdva on toimia asiantuntijana lahinna pk-yrityksille, jotka
tarvitsevat apua yrityskauppojen kanssa. Proman on toiminut vuodesta 2002 osana kansainvalista yri-
tyskauppaketjua, IMAP:ia (International network of m&a partners), jolla on toimipisteitd ympéri maail-
maa. Wikholm kertoi haastattelun alussa, ettd lahivuosina noin joka toinen kauppa on tehty kansainva-
lisesti, joista 75 % on ollut yritysmyyntié ja loput yritysostoja. Promanin asiakkaista 70 %:a on yrittdjid,

ja yrityskauppoja Promanilla on ollut vuoden 2000 jalkeen yli 40 kappaletta.

Kolmantena haastateltiin maaliskuun alussa yrityskauppojen neuvonantajaa Lars Lindholmia, joka on
perustanut yrityksen nimeltd Aronia vuonna 2001. Lindholm on koulutukseltaan diplomi-ekonomi, ja

hé&nelld on paljon yritysosaamista nuoruudesta l&dhtien. Han on ollut monissa yrityksissé toissa ja ollut
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yrittdjand jo 20-vuotiaana, jolloin han omisti yrityksen veljensd kanssa yli seitsemén vuotta. Lindholm
toimii Aronialla tyonimikkeella senior partner ja yrityksessa tyoskentelee téll& hetkelld hanen lisdkseen
11 muuta yrityskauppojen asiantuntijaa. Aronia aloitti toimintansa aluksi auttamalla yrityksid tekeméén
paasaantoisesti omistajanvaihdoksia ja talla hetkella Aronian toimenkuvaan kuuluu yrityksen myynti- ja
ostotoimeksiannot, sukupolvenvaihdokset, rahoitusmallit ja yrityskauppojen muu neuvonanto. Aronia
auttaa koko yritysjarjestelyiden prosessissa, rahoituspaketeista verotukseen. Vuodesta 2001 I&htien Aro-
nia on tehnyt yli 600 erilaista yrityskauppaa kokonaisuudessaan, joista yrityskauppoja kansainvalisesti

on ollut lahinna ruotsiin.

Neljantend haastateltavana oli Suomen yrityskauppa Oy:sta yritysvélittdjané toimiva Simo Poikola. Poi-
kola on koulutukseltaan diplomi-insintori, ja hanelld on aikaisempaa tyékokemusta niin insindorin toista
kuin tietotekniikan alalta. Poikola on tehnyt myos toitd myynti-ja markkinointi-alalla. 90-luvulla hén
perusti oman yrityksen, joka sittemmin myyntiin ulkomaille, jolloin hén sai ensimmaiset kokemukset
yrityskauppaprosessista myyjén asemassa. Viimeiset seitseman vuotta Poikola on ollut tdiss& Suomen
yrityskaupoilla, mutta hanelta 16ytyy yli 20 vuoden kokemus yrityskaupoista: Han on ollut padomasi-
joittajana, myynyt oman yrityksen ulkomaille seka toiminut sittemmin Suomen yrityskauppa Oy:ssa asi-
antuntijana. Hanelld on ollut my6s tyduransa aikana erilaisia rooleja yrityskaupoissa. Suomen yritys-
kauppa Oy:n fokus yrityskaupoilla on kotimaisissa pk-yrityksissa, ja Poikola on ollut my6s muutamassa

kansainvélisessa prosessissa mukana.

Viidentend haastateltiin Martti V&hdkangasta, joka on kdynyt aikoinaan merkonomikoulutuksen ja opis-
totasoisen IT-alan koulutuksen. VV&hdkangas on tehnyt monivivahteisella urallaan niin IT-alan kuin ta-
loushallinnonkin t6itd monissa merkittavissa suomalaisissa yrityksissa. Toiden kautta han on ollut mu-
kana monissa erilaisissa yritysostoissa, joista yksi mainitsemisen arvoinen on iso yritysosto, jonka
vuoksi hén tydskenteli Kiinassa nelja vuotta. Talla hetkelld han on kolmen suuren yrityksen hallituksen
puheenjohtaja ja osa-omistajana perheyrityksestd Pohjanmaalla. Hanella on my6s oma kansainvalistyva
pikaruokaketju, jonka tarkoituksena on I0ytd& markkinoita muun muassa Kiinasta ja L&hi-ldasta. Jokai-
nen naista yrityksista on tehnyt muutamia tai monia kansainvélisia yritysostoja, joiden prosesseissa Va-

h&kangas on ollut mukana. Yritysten nimet jatettiin pois Vah&kankaan pyynnosta.

Kuudentena haastateltavana huhtikuun alussa oli yritt4j4 Mikael Grahn, joka on managing director Mi-
nimaid Oy:ssé. Yritys sijaitsee Pohjanmaalla, Teerijarvellda. Minimaid valmistaa kertakayttélautasia.

Grahn on valmistunut Ekonomiksi Vaasasta, jonka jalkeen h&n on siirtynyt suoraan toihin kyseiseen
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yritykseen. Minimaid on perheyritys, joka on perustettu noin 30 vuotta sitten. Yritys tyollistaa talla het-
kelld noin 80 henkil64 Pohjanmaalla. Minimaid toimii p&&osin kansainvélisilla markkinoilla, ja viennin
osuus ulkomaille on noin 97 %. Se, miksi Minimaid toimii padosin ulkomailla, johtuu taysin markki-
noista: Suomen markkinat ovat yksinkertaisesti liian pienet, etta yritys voisi menestya vain kotimarkki-
noiden avulla. Grahn on tehnyt Minimaidissa kaksi yritysostoa ulkomailla, Ruotsissa ja Vengjalla. Talla
hetkell& Grahn on mukana Suomen sisalld tapahtuvassa yritysostossa. Kummatkin kansainvaliset yritys-
ostot ovat olleet luonteeltaan osaomistus-kauppoja, eli Minimaid omistaa Ruotsin tehtaasta 51 % ja Ve-
najan 49 %. Grahn kertoi, ettd se miksi kaupat on tehty talla tavalla, johtuu siitd, ettd Minimaid on sen
verran pieni yritys, ettei menestyisi ulkomailla viel& yksin&én. Yritysostojen aikana, Grahn on ollut mu-
kana koko prosessien aikana ja edustanut Minimaidia.

8.2 Haastattelujen jakaminen kahteen ryhmaan

Tutkimustuloksien selventdmiseksi haastateltavat jaettiin kahteen eri ryhmaéan. Ensimmaisesséd ryh-
massa on asiantuntijoiden haastattelut eli kolme eri haastateltavaa: Lars Wikholm, Lars Lindholm ja
Simo Poikola. Heilt4 kaikilta saatiin asiantuntijan nakokulman yrityskaupoista, joilla kaikilla oli monen
vuoden kokemus aiheesta. Heille esitettiin yhteensa 22 kysymystd (LIITE 1), joista viisi ensimmaista
olivat yleisia kysymyksia ja loput 17 aiheeseen liittyvid syventyvia kysymyksia. Toisessa ryhmassé on
kolmen yrityksia edustaneiden haastattelut, eli Kari Myllymé&en, Martti Vahakankaan ja Mikael Grahnin.
Heille esitettiin myos 22 kysymysté (LIITE 2), joista viisi oli yleisid kysymyksia ja loput 17 aiheeseen
syventyvia kysymyksia.

Kummankin ryhmén kysymykset kasittelevat samoja asioita, eli teoriaosuudessa kaytyjen asioiden sel-
ventamista ja pohdintaa. Kysymykset ovat muotoiltu ryhmille sopivaksi, ja tasté syysta kysymykset ovat

hieman erilaisia.

8.2.1 Asiantuntijoiden haastattelut

Ensimmaéisené asiantuntijoilta kysyttiin, milla tavalla he aloittaisivat kansainvélisen yritysostoprosessin
jamissa vaiheessa kannattaisi kd&ntya asiantuntijan puoleen. Kaikkien asiantuntijoiden vastaukset olivat
hyvin samantapaiset ja kaikki ottaisivat yrityskauppojen asiantuntijat heti prosessin alussa mukaan. Wik-

holm (2016) ja Lindholm (2016) madrittelisi ensimmaiseksi yrityksen profiilin eli tekisi kriteerit ostolle,
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asiantuntijan opastuksella tai ilman. Kuitenkin asiantuntijat tulisi heiddn mielestd&n ottaa mukaan heti

alkuvaiheessa.

No kyl se térkein asia on tietysti maaritella hyvin mit& ollaan hakemassa, et tehda sellanen
profiili ideaali-yrityksesta ja koko luokasta ja mill& toimialalla se toimii ja ehkéa jopa mark-
Kinoista. Et se on erittdin tarkeetd, et muuten tuota markkinoilla ku markkinoilla niita yri-
tyksié on sitten niin kauhean paljon, ettd se on tirkeéta et on se profiili mité hakee ja sit
sen jalkeen tietysti sanoisin et aika nopeesti kannattaa jos ei 0o yrityskauppoja paljon teh-
nyt niin ottaa siihen asiantuntija avuks. (Wikholm 2016.)

No ensiks taytyis tehda itelleen selvéks, mita hittoo mé haluun ostaa, koska meille tulee
kaikennakaisia niinku kyselyita et onks teilld yrityksia kaupan. No ei se oo mitenkaa hir-
veen fantastista, niin ettd minkélainen yritys. Eli ensiks mitd haluu ostaa, mika on oma
osaaminen ja selvittdd se oma tausta. Ja sitten ottaa valittdmasti yhteytta asiantuntijaan, et
I0ytyyko jotain ostettavaa ja milla tavalla voisi I6ytya joku ostettava. (Lindholm 2016.)

Poikola (2016) kayttdisi asiantuntijaa heti alussa, jolla olisi paikallista tietdmystd markkinoista, mihin

ostolla pyritadédn laajentamaan toimintaa.

...lahtokohtasesti niinku useinhan tdamma@sissé kannattaa kayttaa jotain asiantuntijaa, jolla
on paikallista tuntumaa, jos ei 0o mielessa tai ei tunne sitd markkinaa, missé (ostettava
yritys) toimii. Jos taas niinku on itse kohdentanu sen yrityksen jo, minka haluaa ostaa niin
siitd huolimatta varmaan kayttéisin niinku asiantuntemusta alusta l&htien, jos yrityksella ei
00 omaa niinku yrityskauppa asiantuntemusta. (Poikola 2016.)

Seuraavaksi haluttiin tietda yleisimmaét syyt, miksi yritykset haluavat ostaa yrityksia ulkomailta ja onko

olemassa “vadrid” syitd lahted kansainvalisille yritysostoille. Wikholmin (2016) ja Poikolan (2016) mie-

lestd yritysosto on nopein tapa saada olemassa oleva yritys kasvamaan.

...Niin yrityskauppa on sit sellanen nopeempi tapa paasta niinku eteenpadin, ja aina on fir-
moja, jotka haluu kasvaa ja silloin se nopein kasvun tapa on yrityskauppa. Ja aika usein
kysymyksessa on niinku liikevaihdon lisédminen, tuote valikoiman lis&dminen, uusien ja-
kelukanavien léytaminen 60 vientikanavien l6ytaminen, asiakkaiden, asiakaskuntien 16y-
tdminen, et siin on niinku aika, firma kohtasesti oikeestaan, et mika on se fokus. (Wikholm
2016.)

No kai useimmiten yrityskaupan syy on, ettd halutaan ostaa niinku markkinaosuutta tai
tuotteita ja elikka haetaan kasvua (Poikola 2016).
Asiantuntijoiden mielesta yritysostoille 1&hteminen ei niink&an voi tapahtua vaarista syista, kunhan yri-

tyksesta 16ytyy resursseja tehda kansainvalinen yritysosto.

Ja vadrista syistd.. En ma oikee tiedd. Se on ainaki térkeetd et niinku siin pitdé olla aika
kommunikoitu organisaatio ku tohon lahdetaan, koska sit ulkomaisia, ennen kaikkea yri-
tyksen haltuunotto on aika vaikea asia ja siihen tarvittais resursseja, et se ei 00 tosta noin
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vaan ostetaan firma ja sit jatkaa kuten ennenkin, se myos vie aikaa aika paljon. (Wikholm
2016.)

Ja tota emma nyt sanois, etta se lahtokohtanen tavoite yrityskaupoille useinkaan on vaara.
Se, etté onnistuuko se, nii se on eri asia, mut niinku harvoin se alkuperénen tavote on mi-
tenkaan pielessg, jos kyseessa on jarkevé tavote kasvattaa markkinaosuutta tai hakeutua
uudelle houkuttelevalle markkina-alueelle. (Poikola 2016.)

Lindholm (2016) ei l&htisi kansainvalisille markkinoille ennen kuin koti on kunnossa, jolloin hdnen mie-
lestdén vaaré syy voi olla, kun yritys lahtee liian aikaisin kasvamaan ulkomaille.

Harvoin 0ytaa, et niinku vaarista syistd, mut tossa askeisessé sanoin jo, etté kyl se pitais
tarkkaan katsoa, et mitd haluaa ostaa ja vaarahan syy voi olla se, et s& haluat lahtee tota
kansainvélisille markkinoille ennen kuin sa oot voimakas kotona, koti pitaa olla kunnossa.
Se on ehka se tarkein asia, et ei l&hdeté soitellen sotaan. (Lindholm 2016.)

Kolmanneksi asiantuntijoilta kysyttiin, mista ja miten kannattaisi aloittaa kansainvalisesti myytavien
yritysten etsiminen ja miten ilmoitetaan Suomen rajojen ulkopuolella myytévista kohteista. Wikholmin

(2016) mielesta nopein ja helpoin tapa on kayttaé asiantuntijaa, koska heilld on yhteistyékumppaneita
ulkomailla, joiden kautta he saavat tietdd myytavista yrityksista.

Niiku ma ensteks se, ettd tota se profiili ja ku sul on se profiili, ni sit sa yleensa kylla 16ydéat
erilaisia tiedostoja... Et jos meil on esimerkiks joku firma taalla myytavand, niin me ilmo-
tetaan meijan intranettiin, et tdn tyyppinen firma olis myytavana ja sit siita niilla on méaa-
ratty aika palata mahdollisten ostajaehdokkaiden kanssa heidan maissaan. Et tad on kyll&
se nopein tapa, et kayttaa taas niita asiantuntijoita siind, niin silloin paasee nopeesti eteen-
pain ja silloin se on niinku hallittu prosessi ja tehokas. (Wikholm 2016.)

Lindolm (2016) on téssa asiassa samaa mieltd Wikholmin (2016) kanssa ja kayttaisi asiantuntijoita oi-

keiden yritysten etsimisessd. Han vertailee yritysostoa asuntokauppaan, jossa ihmiset kéayttavat asian-

tuntijoita aina.

Eli siis kylhan itteki voi lahtee hakee ja ostaa rekistereitd, sdéhan voit soittaa vaikka asia-
kastietoon, ettd hei ma haluan kaikki naa yritykset, jotka toimii tall4 koodilla ja noi maat.
Sa voit ostaa ne myodskin, mut ei se nyt paljon auta. En méa nyt halua mitenkad, mut kaikilla
aloilla sama juttu. N&& on vaan tallasia faktoja, mitd ihmiset ei sinélld&n usko, etta on nii
helppo tehd yks kauppa, sitku s& myyt asuntosi ni sa luotat valittdjaén, asuntokauppa vai-
keus asteella 1-10, asuntokauppa 1, yrityskauppa 10. Niin se on kantap&an kautta opittu.
(Lindholm 2016.)

Poikola (2016) on samaa mieltd asiantuntijoiden palkkaamisesta ja painottaa, etta tassakin kayttaisi asi-

antuntijaa, joka tuntee sen maan markkinat, misté ollaan yrityst& ostamassa.
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Kuitenkin yleensa kansainvalisessé yrityskaupassa se ostettavan yrityksen koko on sella-
nen, etté sille pitéa olla jo jonkun verran organisaatiota ja liikevaihtoa, jolloinka téall&sten
yritysten niinku julkinen myynti on aika pientd, et useinhan taa niinku tapahtuu niin, etta
palkataan joku paikallinen, paikalliset olot tunteva agentti lahestymaén sopivia, skannaa-
maan. Joku, joka tuntee paikalliset markkinat ja paikallisen tota, paikallisia yrityksia. (Poi-
kola 2016.)

Seuraavaksi haluttiin tietdd, minkélainen on “’terve yrityskauppa” asiantuntijoiden mielesti. Lindholmin

(2016) mielesta ostajan ja myyjan valinen yhteinen ymmarrys kaupasta on yksi terveen yrityskaupan

merkki.

Terve yrityskauppa on silloin kun molemmat ymmart&4 toisiaan, et me tiedetddn mita me
ollaan myymassé ja mitda me ollaan ostamassa, se nyt varmaan on se lahtokohta, koska
nain se ei aina ole. (Lindholm 2016.)

Wikholmin (2016) ja Poikolan (2016) mielestd oikea hinta ja synergiaedut ovat terveen yrityskaupan
merkkeja. Yrityskaupan tulee maksaa itsensad takaisin ostajalle jarkevassa ajassa ja hinnan tulee olla

jarkevé, niin ostajalle kuin myyjallekin.

No se on sellanen, joka maksaa ittensa takasin jollain tavalla jarkevassé ajassa, et olkoon
se sitten viis vuotta tai seitseman vuotta tai kolme vuotta, et ihan mika tahansa, mut jarke-
vassa ajassa ja joka sitten tuo niitd synergiaetuja, joita ollaan hakemassa niin niin se on
terve. (Wikholm 2016.)

Terve yrityskauppa on tietysti sellanen, jossa ymmarretddn, mitd ostetaan ja maksetaan
jarkeva hinta. Se tarkottaa mun mielesta sitd, ettd yritys perehdytetédén siihen ostettavaan
yritykseen niinku markkinoihin, asiakkuuksiin, tuotteisiin riittavalla tarkkuudella ja mak-
setaan siita sellanen hinta, et se on yrityksen kannalta niinku perusteltu se hankinta.. Terve
yrityskauppa on sellanen, jossa kotity6t tehddén kunnolla. (Poikola 2016.)

Seuraavaksi haluttiin tietdd, onko yrityskauppojen maara kasvanut tai laskenut lahiaikoina. Wikholmin
(2016) mielesta kaupat ovat nousussa ja heilld on talla hetkella erittdin Kiireisté yrityskauppojen saralla.
Hénen mielestaéan heikko taloustilanne ei vaikuta talla hetkella kauppojen maaraan, mutta Poikola (2016)

on taas sitd mieltd, ettei 2008-2009 finanssikriisista ole viela toivuttu kokonaan yrityskauppamarkki-

noilla.

Kylldhan ne on kasvanut kokoajan ja nythan vaikka meilld suomessa talous tilanne on ollu
heikko jo monta vuotta nii meil on varmaa kaks viimesta vuotta meil on ollu kiireisinté..
Meil on vah&n suomessa sellanen tilanne, et mik&an toimiala ei oikee kasva ja jos s& haluut
kasvaa nii sé et oikeestaa, se on se yrityskauppa se ainoo oikea tie. (Wikholm 2016.)

No tassd, mulla on niin pitk& kokemus, et se menee aaltoina suhdanteiden kanssa, et nythan
niinku finassikriisi kakstuhatta kaheksan, yheksan Suomessa oli se mika tappoi néa koko
yrityskauppa markkinat hetkeksi ja siit4 se on osittain toipunut , mutta samanlaiseen niinku
vauhtiin ku 2007 ei kasittddkseni olla paasty sekd kotimaassa ettda ulkomailla. Nyt se on
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ehka ollu viime vuodet suhteellisen niinku vakaa, et kai tdssd on odoteltu vaha kasvua,
mika on valilla tullukin, mut ei sitten kuitenkaan oo sellasta isoo kasvuu tullu. (Poikola
2016.)

Lindholm (2016) kertoi, ett4 ulkomaalaiset etsivat Suomesta yrityksid enemmaén kuin Suomalaiset etsi-

vat ulkomailta.

Kansainvélisesti niin sa oot varmaan itsekin seurannut lehdistossa, et kylhan tota noin ul-
komaiset ovat hirveen hanakoita kattomaan suomalaisia yrityksia jostakin syysta. Taa on
houkuttelevampi maa mité suomalaiset eivat itse ymmarra, mut ulkomaiset ymmaértaa ja
ne ostaa taalt kaiken nékaista. (Lindholm 2016.)
Monet suomalaiset eivét ole tekijan mielestd viel& omaksuneet kansainvélisyyden tarkeytta aivan nor-
maalissa eldmassakaéan. Thmisten taytyisi tietenkin ensimmaiseksi kansainvalistyd, oppia kielia ja pereh-
tyd eri kulttuureihin, ennen kuin he pystyvét tekeméén esimerkiksi yrityksestansa kansainvélisen. Monet
eurooppalaiset ovat lahteneet ulkomarkkinoille aikaisemmin kuin suomalaiset, joten Suomi tulee perassa
kansainvalistymisessa. Tekija uskoo suomalaisten kuitenkin olevan uskaliaampia téssé asiassa jo kym-

menen vuoden sisalla.

Seuraavaksi haluttiin myos tietdd, pitaisiko asiantuntijoiden mielestd suomalaisten yritysten tehdd enem-
méan kansainvalisia yritysostoja. Kaikki olivat sitd mieltd, etta pitdisi ainakin jollain tavalla. Wikholmin
(2016) mielestd Suomen markkinat eivat riitd kasvattamaan yrityksid, joten ainakin vientia ulkomaille

pitéisi harjoittaa.

Tana paivana markkinat on aika globaaleja, et aika pienetkin firmat jo niin ne ei el& pel-
kastaan suomen markkinoista, et se ei riita, ei saa tarpeeks kokoa, jolloin ei saa tarpeeks
orgaanillista substanssii eika niinku kustannushy6tya et niinku joudutaan l&htemaan tonne
ulkomaille jollain lailla, ulkosesti usein ensin vientii ja sit sitd omaa verkostoa kasvatta-
maan. (Wikholm 2016.)

Lindholm (2016) oli sitd mielt4, ettd ensin pitéisi saada voimakkaampi koti ja enemman uskallusta kan-

sainvalistya.

Joo, kyll& ilman muuta. Se helpottais tata kansainvalistymistd, eli suomalaisten yritysten
pitéis uskaltaa lahted kasvamaan ulkomaille, mut ensin meijan pitéis saada voimakkaampi
koti, koska meil on hirvee méara pienyrityksia, meil on iha sika maara pienyrityksia ja siel
on hirvee osaaminen, niit4 pitéis vahan saada nipotettua, tehtéis vahan isompia kokonai-
suuksia, joilla sit ois mahdollisuus l&dhte& viemé&éan, jotka voisivat ostaa yrityksen ulko-
mailta tai osuuden tai... Meill& pitdis olla enemman uskallusta kansainvélistyé ja miksi?
Se just, et me ollaan eurooppalainen, Eurooppa on meidéan kotimaa, eikd Suomi. (Lindholm
2016.)
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Poikola (2016) oli myoskin sitd mieltd, ettd vakaavaraisen suomalaisen yrityksen tekemana se voi olla
erittain hyva toimenpide kasvaa. Hanen mielestéén pitéisi kuitenkin kartoittaa osaamista ja aloittaa kan-

sainvéliset yritysostot tekemélla jarkevan kokoisia ja terveitd yrityskauppoja aluksi.

Seuraava kysymys késitteli ostokriteereitd, eli onko yrityskaupoissa olemassa vakiintuneita ostokritee-
reitd ja mitka ovat asiantuntijoiden mielesta tarkeimpia. Wikholmin (2016) mielesté yrityskauppamaail-

massa ei ole vakiintuneita ostokriteereitd, mutta niiden miettiminen on hyvin tirkeé osa prosessia.

No tullaan tietysti siihen, mistd ma alotin ettd nda tota kriteerit on kauheen tarkeet ja tietysti
ja kyl ne usein on se toimiala, tuotevalikoima tai jakelukanavat tai ja kokoluokka on yks
asia ja kannattavuus voi olla toinen. Mut ei tallasia niinku standardi kriteereité ei oikees-
taan ole, et kyl se on niinku se on sitten niinku ostaja kohtasesti niinku raataloit, et mité ne
oikeestaan on hakemassa ja sit yritetaan tayttaa ne kriteerit, joita ollaan siind hakemassa,
et haetaan sellasia kohteita, jotka tayttad nd& hakemat kriteerit. (Wikholm 2016.)

Lindholmin (2016) mielesta hinnasta lahdetaan liikkeelle ja mydskin ostajan ja myyjan yrityksella pitaisi

olla jokin yhtaldisyys liiketoiminnassaan.

Hinta, hinta, siitd lahetddn aina liikkeelle, mut kylhan siis ostokriteerit, pitéis olla jonkun-
lainen yhtélaisyys, sanotaan vaikka samat asiakkaat, samat tuotteet, joku yhdistaa heita..
Mut jos taalla valmistat suksia ja meet tuonne tekemaan vaikka oljykattiloita ni, se oli
huono esimerkki, mut se ei matsaa. (Lindholm 2016.)

Poikolan (2016) mielesta kriteerit vaihtelevat siitd, mit4 ostolla haetaan, mutta tarkein yhteinen kriteeri
varsinkin kansainvalisissi ostoissa on ostettavan yrityksen osaaminen, ja tdméan osaamisen jadminen

oston jalkeen yhdistyvan yrityksen organisaatioon.

Haetaanko vakiintunutta markkina-asemaa, mika tuottaa hyvin vai haetaanko valinetta
oman kasvun toteuttamiseen, niin niissa kriteerit on hyvin erilaiset, ndissa ostettavissa yri-
tyksissa. Mutta yhtenainen kriteerihdn useimmissa ulkomaisissa tai kansainvalisissa kau-
poissa ni tietysti useissa kotimaisissakin on se, ettd ostetaan niinku osaamista ja henkilds-
téa mahdollisten tuotteiden ja asiakkuuksien lisaks.. Et jos on yrittdja vetonen yritys ja
yrittaja jaé pois siité litketoiminnasta kaupan jalkeen ni siel ei vélttdmatta ole management-
tia ja ilman managementtia taas ulkomaisen omistajan on erittdin hankala tehdd mitéan
tuottoa sille ostolle ja se on monesti nditten pienten yhtididen tai syy miks tallaset pienille
yrityksille on vaikee 10ytd4 ulkomaista ostajaa et sen takia ostaja on yleensé kotimainen.
Eli t4& johdon niinkun tarve korostuu kun ostaja on kansainvélinen ja rekrytointi riskit.
(Poikola 2016.)

Seuraavaksi haluttiin tietdd, milld tavoin asiantuntijat aloittaisivat alustavan arvonmaérityksen ja tuleeko

arvonmaarityksessa usein eriavid mielipiteita ostajan ja myyjan kesken. Kaikki haastateltavat vastasivat,
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ettd arvonmaadrityksessa tulee melkein aina eridvia mielipiteitd, koska myyja aina arvostaa omaa liike-
toimintaansa enemman. Ndmé erimielisyydet pystytadn kuitenkin usein puhumaan niin, etta hinta miel-

Iyttdd molempia. Wikholm (2016) oli sita mieltd, ettd arvonmaaritys lahtee kannattavuudesta.

Ensteks katotaan se taloushistoria ja sit tietysti katotaan vahan mika toi budjetti on télle
vuodelle, kuinka todenndkdista se on ja enk& seuraavalle vuodelle ja sit siitd yritetddn hah-
mottaa et mika taa kannattavuus taso on, koska arvonmaérityksen niinku tarkein Kkriteeri
on se kannattavuus, et miten se kannattaa ja useimmat arvonmaarityskriteerit lahtee siita
kannattavuudest. Joku kerroin kertaa kéyttokate tai liikevoitto tai tulos. (Wikholm 2016.)

H&n myos kertoi, ettd parhaan ja heikomman tarjouksen ero voi olla sata prosenttia, eli tuplasti enemmén

kuin joku toinen.

.. Ja tuleeko eriavia mielipiteitd, tulee aina, et meillaki voi olla parhaan ja heikomman tar-
jouksen ero voi olla sata prosenttia elikka toinen tuplasti enemman ku joku toinen. Mut
tddhan johtuu siitd, ettd eri ostajat saa eri synergiaetuja tasta kaupasta, joku ei saa niin
paljon niin sillon se ei arvosta, joku haluu vaan ehkd maaratyn osan tasté yrityksesta eika
se loppuosa oikeestaan kiinnosta ja sitten sen mukaan ne niinku tekee sen arvonmaarityk-
sensd ja sit taas joku, joka haluaa koko firman ja nékee et se saa siitd synergiaetuja, se voi
maksaa siitd enemman. (Wikholm 2016.)

Lindholm (2016) aloittaisi arvonméaarityksen vertailemalla eri arvoja ja hdn myos kéayttdisi tassé asian-

tuntijaa, koska heille tdma on joka paivaistd puuhaa ja siksi arvonmaéritys usein onnistuu.

Joo, se on sellanen niinku perus arvonmaaritys on suhtkoht, siis jos sa vain visuaalisesti
katot sitd, ni s& katot kayttokatteen, tuottaako yritys, sit s& meet taseeseen ja vertailet ta-
seiden arvoja , sé teet sellasen entreprice valuen, miké tarkoittaa, ettd lilketoiminnan arvo
3 kertaa kayttokate, 4 kertaa kdyttokate, 5 kertaa kayttokate. Arvonmaaritys mallit eivat
eroa toisistaan, samoja kriteereitd, t4&4 entreprice value on kayttssa koko euroopassa, se
on niinku sellanen yleinen, yksinkertainen tapa l&htee sit. Meil on nyt kolme, nelj&, viis
uutta eri mallia, joilla me tehd&in se ja sit me verrataan niit toisiinsa, jos me tehdaén yri-
tyskauppoja tai arvonmaarityksid. (Lindholm 2016.)

Poikola (2016) aloittaisi arvonmaarityksen myoskin perustuen tilinpaatdstietoon ja hdnen mielestéén
kansainvéliset yritysostot perustuu usein strategiseen valintaan, jolloin yrityksen arvoa ei valttdmétta

lasketa julkisista numeroista.

No alustava arvonmaaritys tietenkin perustuu yhtion niinku tilinp&étostietoon sen tasee-
seen ja tulokseen. Useimmitenhan arvon méérityksissé lahtokohtasesti ostajan mielesta
hinta on liian korkea ja myyjan mielesta se on liian matala, lienee aina kaikessa kaupan
kaynnissa se oletusarvo. Kansainvélisen ja suomen sisélld tapahtuvan yritysoston arvon-
méaritys ehka eroaa toisistaan sikali, ettd se kansainvalisissa ostoissa se ehk&d enemman
korostuu usein timmaonen strateginen yritysosto eli silloin ehké se yrityksen tulos luvut ei
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merkkaa niin paljon vaan sillon merkkaa enemman taa just téa jos he haluavat sillan paan
Suomeen. (Poikola 2016.)

Seuraavaksi kysyttiin, onko ostajalla aina hyvin priorisoitu projektijohto ja minkélainen projektijohto
tarvitaan kansainvéliseen yritysostoon. Wikholm (2016) oli sitd mieltd, ettei projektijohtoa aina ole

suunniteltu oikein ja aina pitéisi maarittdd oma tiimi yritysoston ajaksi.

Ei aina ole ja kylld mekin n&dhdaan tilanteita, jolloin niinku ylinjohto ostaa ja sitten ne
ilmottaa kun ne ovat ostaneet jonkun kohteen, ni sit ne kertoo keskijohdolle et hei en tiia
ooks mé kertonu, mut me ostettiin yks yritys tuolta Ranskasta tai brittien saarilta tai Sak-
sasta ja nyt se pitéis integroida ja sit joku saa sen nakin hoitaakseen ja silld ei vélttdmatta
00 0saamista, resursseja eikad budjettia sitd varten niin yleensa sitten se integrointi tahtoo
menna pieleen. Et kyl se on térkeetd, et ollaan valmisteltu sitd ja on tiimi, joka on, ei pel-
kastaan ylinjohto vaan tiimi, joka on sita valmistelemassa. (Wikholm 2016.)

Wikholm (2016) kertoi myds kulttuurierojen ymmartamisen olevan haaste yrityksille ja Lindholm

(2016) oli myods samaa mieltd. Lindholmin (2016) mukaan my®ds, liian harvoin tehdédén kunnon malli

projektijohdolle, ettd mitd pitdisi tehda.

Kylhan nd& suurimmat yritykset tekee sen varmaan juuri nain, et siihen tehdaén se kunnon
sapluuna milld halutaan se vieda eteenpdin. Joskus jopa varmaan otetaan tallasia strategia
konsultteja piirtdaméan se, milla tavalla se tehdaén ja yrityskulttuuri analyysit, mut liian
harvoin ehké. Liian harvoin tehdaan kunnon malli siitd, et mité pitéis tehda ja minka tyyp-
pisi& ihmisid sun pitais ldhett&a sinne. (Lindholm 2016.)

Poikola (2016) oli sita mieltd, ettd se millainen projektijohto on, riippuu taysin yrityksesta. Joillakin

siihen riittad resurssit omasta takaa ja jotkut kaytta siihen asiantuntijoita. Poikolan mielesta erilaiset

yritys - ja toimintakulttuurit ovat tarkein asia ymmaértaa projektijohdossa.

No tassékin on vaikee sanoo mitaan yleistd, koska se vaihtelee niin paljon. Joillakin yri-
tyksilla on oma yksikkd, joka vastaa niinku yrityskaupoista, toiset yritykset taas palkkaa
siihen neuvonantajat, jotka hoitaa sen prosessin, etta tyypillisestihdn naa yrityskauppaan
liittyvét tehtdvat on sen verran spesiaali osaamista, et siihen niinku tarvitaan, ne ihmiset,
jotka on vastuussa liikkeenjohdosta, niin ne ei pysty sitd viemaan lapi. Ehka niinku on-
gelma enemmankin tulee siita erilaisesta tyotavasta ja niista niinku yrityskulttuurista, mi-
ten n&ita asioita tehddén, et ku sul on iha eri, kaks eri yritysté ni siiné voi olla isojakin
eroja. Tota se ei 00 vélttdmatta kysymys siitd et on kaks eri maata, vaan on kysymys enem-
mankin yhtididen toimintakulttuureista, mis on sitten isojakin eroja. (Poikola 2016.)

Seuraavaksi kysyttiin, onko due diligence -tarkastus aina pakollinen ja onko asiantuntijoilla kokemusta
siitd, ettd tarkastuksessa saatu tieto olisi johtanut kaupan hylk&&dmiseen. Kaikilla vastaus oli positiivinen,

eli tekisi aina tarkastuksen, varsinkin kansainvalisissa yritysostoissa. Wikholmilla (2016) ja Poikolalla

(2016) oli mydskin kokemusta siitd, ettd tarkastuksesta saatu tieto on johtanut hylk&&amiseen.
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Wikholm (2016) ja Lindholm (2016) kertoivat, ettd rajat ylittavissa kaupoissa pitdd muistaa erityisesti

eri kirjanpitosaannot ja ottaa ndma huomioon due diligence -tarkastuksessa.

Kylla se voi sanoa, ettd se on, koska myyntiprosessissa niin ostaja joutuu aika pitkélle
turvautumaan myyjan antamiin tietoihin ja sen perusteella tarjoomaan ja paase sit se eteen-
pain tai ei padse, mut jos paasee eteenpain nii tarjonnu sen perusteella ja sitte toi due dili-
gence niin se on sen ostajan tarkistus, etta ne tiedot, jotka se on saanut myyjélta niin pitaa
paikkansa. Et se on kyll& erittdin tarked osa ja voi sanoo et aina tarvitaan. Tai sanotaan
niin, et ottaa huiman riskin, jossei sita tee. Voi se kuitenkin onnistuu, mut ennenkaikkee
ku puhutaan rajat ylittavista eli menndan ulkomaille niin sielld kun tulee eri kulttuurit, eri
tilintarkastus kaytannot, eri kirjanpitosdénnot, siel tulee niin monta uutta asiaa vastaan niin
tota ei aina niinku meidan mittareilla ei voi menna sinne ja uskoo, et siit tulee hyva. (Wik-
holm 2016.)

Se on ehdottomasti pakollinen, se on mun mielesté asia, jota pitdd pakottaa osapuolien
tekemaan, et ei tuu jalkikateen niinku. Due diligence ja kauppakirja, siin on ne kaks tar-
keintd sittenku ollaan péésty yhteisymmarrykseen tosta kauppahinnasta. Mut on hylatty
kauppoja, ma tiian siis ihan néin kansainvélisesti on hylatty kauppoja, jotka on perustunut
due diligence sopimuksiin, on saatu vaaraa tietoa tai ymmarretty vaarin tai sitten juuri taa
erilaisuus, sulhan on niinku kirjanpidollisia erilaisuuksia eri maissa, jolloinka hinta saattaa
olla véarin aseteltu. (Lindholm 2016.)

Kokemuksia kaupan hylkaamisesté oli myds erilaisia. Wikholm (2016) kertoi, etta hanen yksi kokemus
liittyi asiakkuuteen. Poikola (2016) kertoi tapauksesta, joka liittyi juridisesta due diligence -tarkastuk-

sesta saaduista tiedoista ja sen takia paatyi hylk&amiseen.

O6 kyl on joskus sattunut niin, et ollaan esimerkiks térmatty siihen, etti joku tarkea asia-
kas, suuri asiakas, niin se on niin merkittava ja tassé asiakkaassa tapahtuu jotain suuria
muutoksia, joka voi aiheuttaa, ettd tdma yritys saa 70 prosenttii tuloistaan télta yhelta asi-
akkaalta niin se voi jopa niinku menettdé sen position, jolloin se kannattavuus on iha eri
luokkaa. ensteks liikevaihto tippuu ja sit menee se kannattavuus. Niin jos téllanen riski
pulpahtaa sielta esiin, niin ja joskus se on paikallinen riski, mut joskus se on globaali riski.
Et kyl t&s on ihan viimisen parinkin vuoden aikana nii pari kertaa sellasta ollu, ettd ollaan
sitten vetaydytty. (Wikholm 2016.)

Tottakai due diligense pitda tehda, se riippuu missa laajuudessa tietenkin aina, mutta on
tietoa, jopa oma kohtasta kokemusta siit4, ettd kauppa on kaatunut due diligenssiin. Oliko
se sitten niinku perusteltua niin ei valttdmattd, mutta siind térmattiin ostajan, tassa nimen-
omaisessa tapauksessa, ni ostajan niinku due diligenssisséan 16ysi niinku juridisessa due
diligenssessé asioita, jotka sen mielesté on isoja ongelmia. (Poikola 2016.)
Yhdestoista kysymys kasitteli sit4, miten kansainvélinen ja kotimainen due diligence -tarkastus eroaa
toisistaan ja tarvitaanko tarkastuksen tekemiseen asiantuntijoiden apua. Wikholm (2016) kertoi, ett& ko-
timainen ja kansainvélinen tarkastus eroaa toisistaan ainakin laajuudessa, eli kotimainen on yleensa ly-

hyempi ja halvempi tehdd. Han myds kertoi, ettd on yrityksid, jotka pystyvét tekemdaan due diligencen
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yksin, mutta siihen tarvitaan aikaisempaa kokemusta ja tietdmystd maasta ja kulttuurista, misté ollaan

ostamassa.

Lindholmin (2016) mukaan due diligence ei niink&an eroa siitd, onko se kansainvalinen vai kotimainen

vaan siitd minka kokoinen kauppa on kyseessé.

Mutta poikkeaa joo, jos menndan ihan naihin isoihin juttuihin. Ne on periaatteessa, due
diligence-prosessihan ei voi erota maissa, koska samat asiat pitaa tarkistaa, sa vaan kéyt
l&pi niita asioita. Se lista on pitka, pienissa yrityksissa niihin kaikkiin ei tarvi vastata, mutta
se on oiskohan se 300 kysymysta, joilla pyritddn kattamaan se koko se spektri. Eik& niita
nyt sit oikeestaan 0o enempad, muuta kuin sitten alaotsikoita, kaikki asiat kdydaan niinku
lapi. Poikkeaa varmaan ihan hirveesti, mut ei se poikkee kansainvélisesti, mutta kaupan
kokoon nahden. (Lindholm 2016.)

Lindholm (2016) oli sitd mieltd, ettd asiantuntijoita tarvitaan tarkastukseen yhdessa yrityksen johdon

kanssa. Poikola (2016) oli myos sitd mieltd, ettd harvoin ostaja tekee tarkastusta taysin itse, ellei yrityk-

sell& ole paljon kokemusta yritysostoista ja kaupan koko ei ole valtava.

No due diligenssed harvoin tekee ostaja itse, se on semmonen asia et siihen mielellaan
kaytetadan ulkopuolisia. Kylla tietysti sellaset ostajat, jotka paljon ostaa niin ne pystyy sen
tekemaan ja myoskin riippuen kaupan koosta, mutta useimmiten siind tarvitaan, tai siihen
kaytetadan ulkopuolista asiantuntijaa. se on tota véhd sama asia ku ylipadténsa se tehaan, ni
saadan niinku ulkopuolisen asiantuntijan kommentti, ettd t4a on jarkeva hankinta ja ni se
on térkead se lausunto. (Poikola 2016.)

Kahdestoista kysymys kasitteli integraatio eli yhdistymisvaihetta ja haluttiin tietdd, milloin integraatio-
vaiheen suunnittelu kannattaisi aloittaa. Kaikki haastateltavat olivat sitd mieltd, ettd vaiheen suunnittelu

pitéd aloittaa aikasin, jo alustavien keskustelujen aikana. Wikholm (2016) aloittaisi vaiheen suunnittelun

samaan aikaan kun due diligence-tarkastusta ollaan tekeméssa.

Due diligence- vaiheessa, kun tiedetddn kohde ja sit ollaan yleensé aika pitkalla jo ja sit
siind saa taustatietoo siitd yrityksesta erittain detaljoituu ni siind vaiheessa pitais jo se in-
tegraatio tiimi olla selvilla ettd ne olis mukana siind hakemassa sité tietoo, mita ne tarvit-
see, ymmartadkseen, et miten me taad integraatio hoidetaan, ketkéd avainhenkil6t ja niin
poispain. (Wikholm 2016.)

Lindholm (2016) painotti osaamista ja osaamisen hankkimista muualta, jos ei omasta organisaatiosta
Sité riittavasti 10ydy.
Ja sitku menndén eteenpdin ni soitetaan ja kysellaan et voisko olla kaupan ni sit lahtee
tekeen sit4 (integraatiota). Siind vaiheessa kun tiedetddn et me mennéan eteenpain ni sit

ruvetaan tekeen jotain. Mut periaatteessa, sulla pitéis olla se osaaminen. Jos sul ei sitd
0saamista 00, ni ota nyt jostain se osaaminen sitten. Ald vaan mee ostamaan. Sit sun taytyy
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ottaa joku liikejohdon konsultti, joka tulee edes auttaa sitd haltuunottamis prosessia. Ky-
symys on véhan, et mité s& ostat ja minka kokosen yrityksen sa ostat. Mut ei varmaan 00
sellasta yrityskauppaa, mité ei pitédis suunnitella ennakkoon. Et ei sita sit voi alkaa teke-
mé&én ku sd oot ostanut sen, sit se on myohasta. (Lindholm 2016.)

Poikola (2016) muistutti, ettd integraatiovaihe on yksi tdrkeimmisté osista prosessia, joten sen suunnit-

telu ja toteutus hyvin on tarkeata.

No kylla mun mielesta ostajalla pitéis olla joku ndkemys siit4, miten se integraatio toteu-
tetaan jo siind vaiheessa kun keskustellaan sen yrityksen ostosta eli ollaan melko alusta-
vassa vaiheessa keskustelua.. koska se on kuitenkin niinku se térkein osa sitd (prosessia)
ja missé suurimmat virheet useimmiten tehdaan, kun lahtokohtasesti n&a due diligenssit ja
muut on hoidettu asiallisesti niin, sitten se integraatio on se haastava vaihe kun aletaan
oikein konkreettisesti tekemaan yhdessa toita. (Poikola 2016.)

Seuraavaksi haluttiin tietdd, kuinka kauan kansainvélinen yrityskauppaprosessi kestéda yhteydenotosta

viimeiseen sopimukseen. Wikholm (2016) vertasi keskimaaraisté kestoa raskauteen, eli se on noin yh-

deksan kuukautta, mutta kertoi myds hanella olevan kokemusta niin kahden viikon kuin viiden vuoden

kestoisista kaupoista.

Lindholm (2016) sanoi keskimé&araisen ajan olevan noin kolmesta kuukaudesta vuoteen, riippuen yritys-

kaupan koosta.

...Sanotaan kolmesta kuukaudesta kahteentoista kuukauteen on varmaan ihan sellainen
yleinen hyvé lahtokohta. Sit jos menn&an ihan isoihin yrityskauppoihin, ni oon nahny etta
tota noin pelkastaan naitten Kilpailusdanndsten kartoittaminen saattaa kestéda puol vuotta.
(Lindholm 2016.)

Poikola (2016) sanoi, ettei prosessin venyttaminen ole koskaan hyvé asia, koska markkinatilanteet (ynna

muut) muuttuvat koko ajan, mika ei ole hyvé asia yrityksen ostajalle eikd mydskaan myyijélle.

Sanotaan nyt et sen jalkeen kun se keskustelu on avattu niin siitdhén se yleensé pyritdén
viemaan muutamassa kuukaudessa lapi, ettd tota niinkun se ei koskaan oo hyvéks, jos se
neuvottelu venyy hyvin pitkélle. Tilanteet muuttuu kokoajan ja tiedot vanhenee ja niin pain
pois. Ja myoskin sille ostettavalle yritykselle se on hankala tilanne ku sen pitéé hoitaa sit4
bisnesta kokoajan ja varautua siihen vaihtoehtoon, etté se kauppa ei toteudukkaan, et ne ei
voi laskee sen kaupan varaan mitaan, ennen kuin se on lopullisesti varma. (Poikola 2016.)

Neljéstoista kysymys kasitteli sitd, voiko hyvin suunniteltu ja toteutettu yrityskauppa epaonnistua viela
vuosienkin péasta kaupan jalkeen ja mistd tdmé johtuu. Wikholm (2016) ja Poikola (2016) olivat sité

mieltd, ettd jos integraatio ei onnistu, niin yrityskauppa voi epdonnistua.
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Ilman muuta voi, koska kysymyshan on aina siitd, miten hyvin tdmé ostaja osaa integroida
tan ostetun yrityksen ja miten ne sitd hoitaa, mik& niiden strategia on et niillahén voi olla
sit joku méératty uus strategia, jota ne ajattelee ja sehan voi osoittautuu et se on iha h6Imaoao.
niin mut silloin se on jo niinku ostajan vika, se ei valttdmétta johdu siitd huonosto yritys-
kaupasta, vaan se johtuu et ostaja ei 0o integroinu sitd hyvin.. Etta voi hyvin tapahtua, et
siind ei 0o mitaan ihmeellistdk&an oikeestaan. Et ei se yritys eld tosta noin vaan ittestdan
vaan kyl se tarttee sitd huolenpitoo. (Wikholm 2016.)

Silloin jos se on hyvin suunniteltu ja toteutettu, me tiedetdan et taa joka tapauksessa vie
useita vuosia ni siin& on aina se riski, jotenka ei ehka sitak&an voi sanoa, etta se niinku, se
on vaan sillon se, et se ei ole epdonnistuminen vaan se on se, ettd on otettu tietoinen riski
ja se riski toteutuu. Et se jos s et kolmen, neljan vuoden jalkeen oo onnistunut integroi-
maan sité liiketoimintaa siind méaarin osaks sitd omaa bisnestd, mita olit suunnitellu niin
silloinhan ehka ei voi sanoa et se on hyvin toteutettu, mun mielesta. (Poikola 2016.)

Lindholm (2016) oli sitd mieltd, etta jos johtaja ei pysy muun muassa markkinoiden muutoksessa mu-
kana, voi kauppa osoittautua virheeksi” tulevaisuudessa. Johtajan pitdd pystyd toimimaan muutoksien

mukana.

Se on siis, johtaja ei voi ikind olla tarpeeton, koska yritystd pitad johtaa joka paivé, joka
viikko, joka kuukaus ja joka vuosi, se ei ikina lopu. Ja t&a on suuri haaste yrittdjalle, joka
tekee sit pitk&an, pitkaan ja han tylsistyy, ni sillo hénen pitdis ottaa sinne uutta porukkaa,
jotka jaksais jatkaa sitd.. Joo eli johtuu varmaan, tietenkin markkinat voi muuttua ja ja
yrityksen uudistumiskyky on heikentynyt. Se on niin ik&vaé4 ku se onkin niin maailma
muuttuu ja prosessit nopeutuvat ja jos et sa jaksa olla siind mukana nii myy yritykses. Et
jos et sé& jaksa olla siind mukana, ni m& bruukkaan sanoo, et ku mé tapaan paljon tallasia
yrittdjid, jotka vaikeroi nykypaivan haasteita ja kaikki on vaikeeta ja on internettia ja pitais
tehd sitd ja pitais tehd, et nyt on aika tehd kauppa. (Lindholm 2016.)

Asiantuntijoilta kysyttiin, ettd mitké syyt heidan mielestaén johtaa siihen, etté yrityskauppa epaonnistuu

ja myo6skin onnistuu. Kaikkien asiantuntijoiden vastauksista tuli esiin haltuunottamisen tarkeys onnistu-

misen kannalta.

Et se integraatio prosessi ja integraation onnistuminen, se on se tarkein asia ja molemmissa,
sekd epadonnistumisissa ettda onnistumisissa. Ja tietysti sitten onhan se, sen tulevaisuus
osoittaa et ollaaks ostettu, niin sanotulla oikeella hinnalla, mut sitdhdn ei, senhan nakee
sitten, tietysti odotusarvo on ollu jotain , mut mitd sit tulee tapahtumaan. (Wikholm 2016.)

No varmaan ne on ne kaks asiaa on se, ettd ostaja tietdd mit4 se ostaa ja sitten, ettd se
haltuunotto hoidetaan hyvin, ettd niinku pystytdan se ostetun yrityksen henkildkunta si-
touttamaan tdhan uuteen toimintamalliin, (Poikola 2016.)

Lindholm (2016) Kiteytti myos, etta kaikki lahtee osaamisesta ja jotta kauppa onnistuisi, taytyy yrityk-

sessa olla osaamista.
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Kyl se osaaminen on, jos nyt jotain niinku tota noin... jostakin puhutaan yleensé niin kyl
se hyvin pitkalle siis sinne ihmisiin menee. Tietenkin voi olla et jotain tapahtuu siel mark-
kinoilla tai ollaan laskettu se koko homma véérin et ei sit tullukaan sitd synergiaa tai ei
osattu ottaa sitd synergiaa sieltd, mut kyl kaikki niinku, kyl ne tonne menee, osaamiseen
tai ihmisten kanssakdymiseen, organisointiin, johtamiseen, tuote kehitykseen, ihan, kaikki
ne niinku Kilpistyy yhteen asiaan ja se on osaaminen. (Lindholm 2016.)

Wikholm (2016) ja Lindholm (2016) my®os sanoi, ettd epdonnistunut yritysosto ei ole myyjan vika.

...Jos ei 00 pystyny hoitaa sité firmaa hyvin niin sit voi kannattavuus karsii, jolloin koetaan
et taa oli huono yrityskauppa, mut oikeesti se oli huonosti hoidettu integraatio eiké ostaja
hoida sité firmaa, eik& osaa kasitelld sita firmaa. Se ei oikeestaan 00 myyjén vika vaan se
on ostajan, huono ostaja, syysté tai toisesta. (Wikholm 2016.)

Et sé voit tuhota ihan hyvénkin yrityksen. Ja sit sanotaan et se oli huono yritys. Ei se ollut
nain, kyl se yleensd, jos sé oot kartottanu sen oikein ni sillon se yritys on yleensé ihan ok,
mut sé et 00 vaan osannu sit ostaa oikeeta yritysta tai sa et 00 osannu ottaa sita haltuun.
(Lindholm 2016.)

Viimeisend asiantuntijat saivat antaa vinkkeja ensikertalaisille, jotka ovat lahtemassa tekemdaan kansain-
valista yritysostoa. Wikholm (2016) sanoi, ettd asiantuntijoita kannattaa ja on suotavaa kayttaa vaati-

vassa prosessissa apuna.

No tietysti kun asiantuntija olen, yrityskaupan neuvonantaja niin oma lehma ojassa, kyl
ma sanoisin, et siin pitais ottaa niinku kokenut, osaava, innokas yrityskaupan neuvonan-
taja, joka sitd prosessii tukee ja antaa siihen niinku sen metodiikan ja ne tydkalut néihin eri
tilanteisiin, koska kun lahtee yksin tonne noin niin kyl siel tulee turpiin, jos et oo niinku
yrityskauppoja tehny. Ja tietysti sitten kokemuksen hankkiminen holmaéilla asioilla niin ei
sekaan sitten 0o kauheen hyva, et joskus kannattaa niinku ymmartaa et hei tda on niinku
erikoinen prosessi, johon me ei torméaté joka péiva, kannattaisko tassa sit kayttaa ulkopuo-
lista apua. (Wikholm 2016.)

Lindholmin (2016) mukaan kotildksyt on tarked tehda ensin ja johtajan pitda olla johtajana prosessin
aikana.

..et tota noin, kyl sellanen perus kartottaminen edelleenkin, mitd mé sanoin tossa alussa
niin niin kartota nyt ihmeessa mita s haluat ostaa, ja misté syysta sa haluat ostaa. Kotil&k-
syt ensin ja jos yritys ei 00 niinku voimakas taalla, ni et s& sitd ostamalla voimista. Jos se
ei toimi t&alla, ni miks se toimis sielld. Taalt4 s& et, istumalla koti nurkissa, taalla poydan
takana, ni sité ei synny, siel pitda aina olla pomo. Siis se aina lahtee siitd, et sielt ylh&alta
péin valuu alaspéin se yrityskulttuuri. Et jos sa rakennat téllasen projektiorganisaation,
joka lahtee ostamaan ni kyl se oot sind, joka sen vedat. Al4 tee itsestés tarpeetonta ja pelaa
golfia ja pistat porukkaa eurooppaan. Mee sinne ite mukaan ja viestitd, se pitdd pystya
piirtdmadn se tulevaisuus, jotta se tarttuis. (Lindholm 2016.)
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Poikola (2016) sanoi, etta prosessin vieminen l&pi on kallis prosessi, johon tarvitaan asiantuntijoita ja
tarkeatd on myoskin tuntea ostettavan yrityksen markkina-alue. Han my6s mainitsi, etta riskien kartoitus

on tarked tehda.

No niinku sanottu, ettd miettii mitd haluaa. Ymmartaa, et se on kallis se prosessi kaupan
lisaksi, ettd siind tarvitaan ulkopuolisia neuvonantajia ja sitten tietysti ennen kaikkea pitaa
ymmartad, olla tietoinen siitd, et jos lahtee ostamaan yritysta jostakin markkinasta, etta
pitaa tietda, etta se lainsaddanto ja se liiketoimintaympéristo, et onko sielld jotain sellasia
isoja riskeja. Etté niinku semmoset isot riskit pitdé eliminoida tietysti heti ja sitten tietysti
kayttamalla asiantuntevia neuvoja ni pystyy vaikuttamaan. Mutta sitten tietysti se, etté te-
kemaéll& oppii, et kannattaa miettii minka suuruisiin hankkeisiin on jarkeva lahted, jos ei
00 mitadn kokemusta ja misté l&htee niit4 ostettavia yrityksid hakemaan, ettd kyll& tassa
tota pitaa tarkkaa miettii ne potentiaaliset hyddyt ja riskit.. (Poikola 2016.)

8.2.2 Yritysten haastattelut

Ensimmaisend haluttiin tietdd, mill& tavoin haastatellut henkil6t aloittaisivat yritysostoprosessin, kéyt-
tiko yritykset asiantuntijoita prosessissa ja missé vaiheessa heiddn mielestaan kannattaisi kdantya asian-
tuntijan puoleen. Myllymaki (2016) ottaisi asiantuntijat heti prosessin alussa mukaan ja sanoi, etta yri-

tysoston tulee tukea omaa liiketoimintaa, jotta se olisi jarkeva.

Kyl se prosessi alkaa siitd, etta ettd ndkee etta et niinku t&a yritysosto jotenkin tukee sen
oman liiketoiminnan et silla pitad olla joku lisdarvo sille omalle liiketoiminnalle etté se
ldhtee kayntiin. Me kéytettiin paljonkin asiantuntijoita ja ja niitten puoleen kannattaa kaan-
tya heti kun rupeaa miettiméan naita yritysostoja, mun mielesta. Et ihan prosessin alussa
ni asiantuntijat mukaan. (Myllyméki 2016.)

Grahn (2016) kertoli, ettd he ovat tehneet prosessin alun itse ja ottaneet asiantuntijat mukaan siina vai-

heessa, kun todellista kauppaa ruvetaan tekemaan.

Etté sitten taas asiantuntijat ja ja niinku ndma nii ainaki me ollaan otettu mukaan sillon kun
todellaki sitd kauppaa ruvetaan tekemaan ja jos sielld pitdd tehdd due diligencee esimer-
Kiksi, pitaa kattoo kaikki nad, naa asiat lapi.. (Grahn 2016.)

Véhadkangas (2016) oli sitd mieltd, ettd asiantuntijan mukaan ottaminen liian varhaisessa vaiheessa saat-

taa aiheuttaa negatiivisuutta myyjan ja ostajan valilla.

No kyll& se ensin alkaa siitd, ettd pitdd 16ytda se yhteinen sdvel myyjan kanssa, jos on
niinku ostajana. Niin kylla silloin kannattaa neuvotella ensinnd aika pitkélle, ettd on yhtei-
nen ndkemys, halu tiedossa ja sitten kun ymmarrys on 16ytyny ostajan ja myyjan valilla ni
sitten pitd4 ottaa asiantuntijat tekemadn niité juridisia toitd. Mut liian varhaisessa vaiheessa



46

ni monesti jos ottaa asiantuntijat niinku torpata hyvén yhteistyon, ettd se kokemus mulla
ainakin on. (Vahékangas 2016.)
Kaikki siis kayttéisivat asiantuntijaa, mutta V&hékangas ja myds Grahn neuvottelisi myyjan kanssa en-
siksi ilman. Tama tietenkin voisi onnistua siind vaiheessa, jos ostajalla on jo yritys mielessd, minka
haluaa ostaa. Jos kokemusta yrityskaupoista ei ennestaan ole, asiantuntijoiden mukaan ottaminen jo pro-

sessin alussa saattaa olla paras ratkaisu.

Seuraavaksi haluttiin tietdd, mitk& olivat yritysten syyt lahted tekemdan yritysostoa kansainvalisesti ja
voiko yrityskaupoille lahted vaarista syistd. Myllymaki (2016) kertoi, etta yritysostojen avulla pystyttiin
tehostamaan toimintaa ja VVahakankaan (2016) yrityksessa haluttiin hyodyntéa osaamista ulkomailla ja

mya0skin hakea kasvua.

No syyt tdhan et et 1ahettiin tekemdan naita yritysostoja oli kyl se, ettd, etté taa liiketoimin-
tamalli oli tallanen hyvin skaalautuva et pystyttiin niinku meijan ndkékulmasta tehosta-
maan toimintaa ndissi ostokohteissa. O0 ja ja se oli se syy, se toi siti lisdarvoa sille toi-
minnalle. (Myllymaki 2016.)

No se mika meilld ainakin oli mun tydpaikalla niin, jos jossakin kotimaassa esimerkiksi on
osaamista kasvanut ja sulla on hyvat tuotteet ja ja hyvét prosessit, niin niit4 kannattaa hyo-
dyntéa sitten niitd hyvié prosesseja myoskin ulkomailla.. Mutta sitten myos taé kasvu, nii
monesti Suomi on liian pieni maa, jos on on hyvad, hyvét tuotteet esimerkiksi niin niilla
vaan sit kannattaa hakea kasvua laajemmalta kuin suomesta. Kyllahén ne siind ne syyt
ovat. (Vahakangas 2016.)

Grahn (2016) kertoi syitd olleen kolme: kasvu, Kilpailukyvyn parantaminen ja uusien tuotteiden ja asi-

akkaiden saaminen.

No me lahdettiin ihan kylla siind niinku kahesta syysta elikk& kasvumahollisuudet ja toinen
on 60 tota 66 660 sanotaanko et kilpailukyvyn parantaminen. Ja kolmas on ehka sitten et
saadaan uusia tuotteita ja asiakkaita. (Grahn 2016.)

Myllymaen (2016) mielesté yritysostoille ei 16ydy niin sanottua vaarid syitd, vaan jokainen osto on to-
dennékoisesti jollain tavalla perusteltu. Grahn (2016) ei uskonut myodskéén, etta véarista syisté lahde-
taan, koska kansainvaliset yritysostot ovat sen verran isoja paatoksia. Vahakangas (2016) taas luokittelisi
véardksi syyksi sen, ettei kulttuuritekijoitd ymmarretd tarpeeksi ja ldhdetdén myds liian “innokkaina”

ulkomaille.

Hmm voiko l&hted vadrista syisté.. se on vaikea kysymys. Ja ostajan kannalta niin kyl ma
nakisin et siihen 10ytyy joku perusteltu syy jos lahtee yritysostoja tekeméén, et et sillon mé
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en kyl sanois et se syy on vaara. Tarkoituksenahan voi olla, ettd ostetaan yritys joka sitten
lakkautetaan, mut seh&n on kans niinku syy, joka on varmaan pohdittu varmaankin hyvin-
kin pitkaan ennen sitd kauppaa. Et kyl mé sanon ettei véarista syistd, silloin se olis tieta-
mattomyytta. (Myllyméki 2016.)

..mut kyll& nd& on niin isoja asioita, ettd tota noin, jos sulla on hyva hallitus ja hyvat spar-
raajat ku sé& meet timmasii yrityskauppoihin, nii sé et lahe sinne vaarista syista. (Grahn
2016.)

No vaaria syita tietysti on sellaset, etté ollaan liian innokkaita et luulee et onnistuu joka
paikassa. Jos se onnistuu kotimaassa ni luulee et se onnistuu ihan, ihan tosta vaan missa
vaan. Ja sitten ei huomioida kulttuurisia tekijoita. Jos ei ymmarra toisen maan kulttuuria
ni on aika vaikee menna sinne. (Véhéakangas 2016.)

Kolmanneksi haluttiin tietdd, milla tavoin nama yritykset lahtivat etsimaéan sopivia ostokohteita ja 16y-

tyivatkd ndma kohteet helposti. Myllymaki (2016) kertoi, ettd kohteet 16ytyivat systemaattisella tyolla
ja henkilokohtaisilla kontakteilla.

06 no yritys lahti hakemaan naita kohteita pohjoismaista ja 66 niinku ihan henkilokohtai-
silla kontakteilla lahdettiin liikkeelle, selviteltiin taustatekijoita ja kerattiin infoa. Ja ei ne
nyt helposti ja vaivatta l6ytynyt, mutta systemaattisella tyolla niin ne 16ytyi. (Myllymaki
2016.)

Véhékangas (2016) kertoi, ettd kun yritys toimii tutussa ymparistdssa, kohteet 10ytyvat melko helposti.
Jos yritys toimii esimerkiksi paperimarkkinoilla, tunnetaan puunjalostajat, jolloin yritysten listaaminen

on helppoa. H&n myos lisasi, etta strategiavetoisesti aletaan hakemaan kohteita.

Jos globaali yritys toimii nii allokoi sitten tosiaan asioita globaalisti. Se on se lahtokohta.
Etta kyl se niinku strategia ajaa siihen, jos alkaa yritys kasvaa vahan sen kokoseksi, ett4
pitdd alkaa hakea markkinoita suomen ulkopuolelta ni kyl se strategia vetosesti menee.
(Vahakangas 2016.)

Grahn (2016) totesi, ettd heidan ostonsa ovat tapahtuneet markkinavetoisesti.

No meill& on ollu kyll& se, ettd me ei hirveen aktiivisesti olla etsitty vaan naitd tulee naita
mahdollisuuksia ja sitten niihin joko tarttuu tai ei. Et monesti nda on markkina vetoisia
eika sitten ehkd meilté pain aktiivisia.. (Grahn 2016.)
Seuraava kysymys kasitteli tervettd yrityskauppaa, eli olivatko yritysostot heiddn mielestdén “terveitd”.
Sekd Myllyméen (2016) ettd VVah&kankaan (2016) tekemat yritysostot ovat olleet kannattavia ja ndin
myos terveitd. Véhakangas (2016) myos lisasi, ettd heidéan ostamansa yritykset ovat olleet niin sanotusti

nuoria yrityksid, jolloin riskej& on ollut vahemman.
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Niissahan on aina riski, mutta ne yrityskaupat, jossa mie olen ollut nii ne on olleet melkee
kaikki tdmmosié, miten mé sanoisin, kehityskaaren alussa olevia, joilloin siind on, ei tdm-
mosille kypsille aloille ei olla menty vaan on lahdetty ikdan kuin timmadseen pioneerin
tyéhon, jolloin se tie on sindlldadn pidempi, mut ostohinta on aina alhaisempi niin sitten,
siind ei niin korkeelta putoa sitten. Jos on itselld antaa siihen, etté sa tuot osaamista sellai-
seen liiketoimintaan, jonka s& ostat varhaisessa vaiheessa nii se onnistumis mahdollisuus
on parempi kuin ostaa kypsaa toimialaa kalliilla, isolla rahalla. (Vahakangas 2016.)

Grahn (2016) muistutti, ettd terveen yritysostonhan tietdd vasta jalkikéteen, varsinkin kansainvalisissa

ostoissa, koska kulttuurierot ovat suuret. Han vertasi yritysostoa ihmisten normaaliin elamanrytmiin:

Se on véha ndin, ettd sa ajattelet ettd ens kesalla mé tuun tekemé&an sitd sun tata ja niin ja
noin, noiden ihmisten kanssa, ma meen sinne lomalle ehké& niin poispéin, mut et sa edes
tied4 omasta elamastd, mité sé teet seuraavan kolmen kuukauden aikana, s& tiedat muuta-
man asian, mutta varmaan yli viiskyté prosenttia tulee yllatyksena ja niin se on naissékin.
Et sielt tulee mité sielt tulee, se sen tekee niin jannittavaksiki. (Grahn 2016.)
Viidenneksi haluttiin tietdd, millaisissa yritysostoissa haastateltavat ovat olleet mukana ja oliko yritys
tehnyt ennen kotimaisia tai kansainvalisia yritysostoja. Kari Myllymaki (2016) kertoi, ettd kysymyksessé
oli ollut osakekannan ostamista eli osakeyhtion ostaminen. Myllyméki myds kertoi, etté yritys oli koke-

nut ja tehnyt siis aikaisemminkin yritysostoja.

Martti Véhékangas (2016) kertoi, etteivat yritysostot olleet olleet kovin tyypillisid. Haltuunotto tapahtui
vaiheittain, mika tarkoittaa sitd, ettd vanha johto jéi yritykseen vahemmistd osakkaana. Grahnin (2016)

tapaukset olivat myds samantapaisia eli ostettaville yrityksille jai osa-omistus.

...sillain, ettd se haltuunotto tehtiin niin kuin asteettain ja hyvinkin useassa yritysostossa
tehtiin, et toimiva johto jatkoi siiné ja oli vahemmist osakkaana ja sitten 66rn out (earn
out)-menetelménd, sitten kolmen vuoden paasta taikka ehk& mydhemminkin, exitit sitten
laadittiin jo etukateen, ettd miten naa yrittajat luopuvat lopuista, jolloin se haltuunotto tuli
niinkun asteittain. Ja niissd me onnistuimme hyvin, mutta tallasta kauppaa tehtiin. (\VV&ha-
kangas 2016.)

Meil oli ihan ihan, me ollaan ostettu seka Vendjélta ollaan ostettu tota noin 660 timmaonen
neljankymmenenyheksan prosentin omistus ja ruotsista viildenkymmenenyhen prosentin
yritysostos elikka ollaan ollaan seké tota noin 66 ollaan niinku.. meil on niinku kaks ase-
maa elikkd mé&&radva valta ja ei-maadrééva valta. (Grahn 2016.)

Véhadkankaan kertoma tapa on tekijan mielesta erittdin mielenkiintoinen ja sellainen, mista ei ollut ai-
kaisemmin kuultu. Haltuunoton tapahtuen vaiheittain, riskit pienenevat ostajan puolelta ja jos yrityksen

padoma kasvaa enemman kuin odotettiin, saa myos entinen omistaja isomman arvon yrityksestaan.
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Kuudenneksi haastateltavilta kysyttiin, pitaisikd heidan mielestd suomalaisten tehdd enemman kansain-
valisia yritysostoja ja miksi. Myllyméen (2016) mielesta se on kannattavaa, jos osto tuo liséarvoa ja

synergiaetuja yritykselle. Han myds lisasi, etteivat yritysostot ole ainut tapa olla ulkomailla.

06 joo jos nakee et et niinku se oma osaaminen jotenkin antaa lisdarvoa sille ostokohteelle
niin silloin, tai jos on selvia synergiaetuja niin silloin kannattaa. Mut ei se ostokaan aina
00 se ainoa ratkaisua, et muutenkin voi tietysti yhteistyolla sitten saada néité synergiaetuja
mut kyl mun mielestd suomalaiset yritykset vois tehd enemman ostoja ulkomailla. (Mylly-
maki 2016.)

Suomalaiset yritykset voisivat enemman tehdéa vientid ulkomaille ja rakentaa kansainvélista pohjaa tu-
levaisuudelle. Osaaminen on yksi tarked tekija ulkomaankaupassa ja varsinkin yritysostoissa. VVédhakan-

gas (2016) mainitsi, ettd suomalaisilla kylla riittdd osaamista, mutta ehka uskallusta voisi olla enemman.

No Suomalaiset ei ole kovin tallasia kansainvalisesti orientoituneita, ettd me olemme va-
han enempi kotimaassa toimivia ja ja insind0ri kansaa, jossa ei niinku, osaaminen on kor-
kea, mutta ei ehka timmaonen kulttuurinen osaaminen ole niin korkea. Et tota 66, kyllahan
se tietysti hyvé on, ettd ihmiset on maailmalla ja ainoastaan sill& tavalla oppii. (V&hédkangas
2016.)

Véhédkangas myos lisasi, ettd monet pohjoismaalaiset yritykset ovat kansainvalistyneet vain oppimalla
ja ottamalla pienia askeleita kerrallaan. T&mahan on sama juttu melkeinpa asiassa kuin asiassa, joka on
hyvaa pitad mielessa, kun suunnittelee kansainvélistymistd. Grahn (2016) oli sitd mieltd, ettd kansainvé-
liset yritysostot tietenkin ovat hyvé asia, mutta jokaisella yrityksell& on erilaiset tarpeet. Aina yritysosto

ei ole valttaméattomyys.

Kylla se on jokainen omalla alallaan, omilla resursseillaan pitda paattaa, etta jos sen tekee.
Joskus yritysosto on hyva muoto, joskus tota noin 66m joku toinen muoto on parempi, et
kyl siin pitaa analysoida se oma tarve.. Mutta mielellaan tottakai, koska se, se antaa enem-
man tota noin 00 se antaa niinku yritykselle enemmé&n mahollisuuksia.. Se parantaa riskien
hallintaa, et sé et 0o niin haavoittuvaine.. (Grahn 2016.)

Seuraavaksi haluttiin tietdd, minkalaisia kriteereita yrityksilla oli kaytossé heidan etsiessaan ostokoh-
teita, jotta yritysten seulonta olisi helpompaa. Grahn (2016) katsoi tarkeimmiksi heidan kriteereikseen,
ettd ostettava yritys luo liséa asiakkaita ja tuotteita yritykselle. Myllyméki (2016) kertoi, ettd tarkeimmét

asiat olivat sellaisia, jotka toivat liiketoiminnan kasvua.

No sen vois ehka sanoa yhdella sanalla: liiketoiminnan kasvun potentiaalina. O6 katottiin
00 asiakaskuntaa, katottiin omaisuuden kuntoa ja arvoa, katottiin henkildstén osaamista ja
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ja ndista sitten sitten niinku tarkemmin seuraamalla ja ja tutkimalla niin nii nad kohteet
sitten valikoitui. (Myllymaki 2016.)

Vahékangas (2016) sanoi, ettd ostettavan yrityksen tulee tukea omaa osaamista, jolloin osaamisen siir-
tdminen myos uuteen ympéristdon on helpompaa. Myos riskit kasvavat ostossa, jos ostaa uutta toimialaa

ulkomailta.

No kylla se perustuu aina sithen omaan bisnes alueeseen, etta sieltdhan niinkun taytyy lah-
ted ostaa sellasta yritystd, jonka hallitsee itse, josta on jo aikasempi osaaminen. Jos lahtee
sellaseen, ettd ostaa ulkomailta, halvalla ja uutta toimialaa, niin siin on liilan monta riskia.
Elikka pitais varmistaa vaan se, etté ettd sellanen mi-mika on, toimii samalla tavalla mink&
sé osaat ja sd siirrat vaan sitd omaa osaamista suomesta sinne ja yhdistéat sitten. (\Vahéakan-
gas 2016.)

Kahdeksas kysymys kasitteli sitd, miten alustava arvonmaaritys tehtiin ja tuliko lopullisesta hinnasta
mielipide-eroavaisuuksia myyjan ja ostajan valilla. Myllyméaki (2016) kertoi, etté arvo laskettiin kassa-
virran mukaan. Han lisasi vield, ettd aina tulee hinnasta mielipide-eroavaisuuksia, mutta asiantuntijoiden

ja neuvotteluiden avulla paastiin yhteisymmarrykseen hinnasta.

Joo me tehtiin oikeestaan kaikki meijan arvonmaaritykset kassavirtalaskelman mukaan eli
eli ei sellasta tase arvoa tai tallasta ei, ei sillain vaan me yritettiin ennakoida ne tulevaisuu-
den kassavirrat ja niiden perusteella tehtiin sitten arvonmaaritys. 66 no ei nyt voi sanoo et
hinnasta tuli mielipide eroavaisuuksia koska kaupat syntyi niin silloin me ollaan niinku
samoilla linjoilla. mut tietystihan aina on niin et et ostajan nakdkulmasta kaikki on liian
kallista ja myyjan nakokulmasta kaikki on liian halpaa. mut keskustelun kautta sitten niin
ja ja asiantuntijoiden avustuksella nii paastiin yhteisymmarrykseen. (Myllyméki 2016.)

Vahékangas (2016) mainitsikin jo aikaisemmin, ettd monet heidén yritysostoistaan tapahtui siten, ett4
myyja jai toimintaan mukaan tietyksi ajaksi, jolloin haltuunotto tapahtuu ostajalle asteittain ja myyja saa

tuoton my6hemmin.

.sitten han (myyja) jai pienell&d osuudella mukaan siihen ja jos onnistuttiin niin han sai
sitten hyvén ansion sitten kolmen, viiden vuoden kuluttua kun tuli exit. Ja sillon se hinnot-
telukin on helpompi neuvotella siitd, koska se myyja aina sanoo, ettd tasta mun yhtiosta
saat hyvan tuoton.. Okeli, se on hyva jos saadaan hyvé tuotto, mutta katsotaan yhdessa, jaa
hoitamaan sité yritysta meidén kanssa, me annetaan lisdé resurssia siind ja jaat kahdella-
kymmenelld prosentilla takaamaan sen, etta se hyvé tuotto syntyy. Ja jos se syntyy se hyvé
tuotto, niin siitd sit kannattaa maksaa, siitd kahdestakymmenesté prosentista hyvét rahat.
Ja talla tavalla me tehtiin useita kauppoja. (Vahékangas 2016.)
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Vahékangas (2016) my6s mainitsi, ettd kassavirtalaskelma on ensimmaéinen tapa arvonmaarityksessa,
mutta jos yritys on kehityskaaren alussa, on hankala arvioida historiaa ndhden arvoa, jolloin kassavirta
laskelma ei ole hirvedn luotettava. Grahn (2016) kertoi olleen itse tekeméassd arvonmaaritystd. Heidén
alustava arvonmaarityksensa koostui tilinpaatostiedoista seké pehmeimmisté arvoista. Han myés sanoi,

ettd oikea hinta on yleensa aina kompromissi.

Hinta on aina yleensa kompromissi, etta sillonku molemmat on on, ei 0o oikee tyytyvéisié,
se on oikea hinta siind.. Eroavaisuuksia, totta kai tulee, koska sa haluut mulle myydé tu-
hannella eurolla ja mé haluun sen ostaa vaan viidella sadalla, siind on se mik&, onko se
sitten seitsemansataaviiskymppii se kompromissi aina siiné. Joskus se on kuussataa, joskus
se on yheksdansataa, se on ihan ihan, se on erittdin vaikee kysymys. (Grahn 2016.)

Seuraavaksi kysyttiin, millainen projektijohto haastateltavilla oli yritysostojen aikana ja toimiko kom-
munikointi. Myllymaki (2016) kertoi, ettd tiimissa oli osittain tydntekijoitd emoyhtidsta ja osittain tytér-
yhtidista, ja siind tyoskenteli kauppatieteilijoita, juristeja ja insindoreja. Vetovastuussa heilla toimi toi-
mitusjohtaja. Han myos kertoi, ettd pienessa ryhmassa ei tullut ongelmia, ja osaamista 16ytyi kaikilta
osa-alueilta.

..jotta katettiin kaikkia naita osa-alueita, mihin tarvittiin tietoa ja osaamista. joo o kommu-
nikointi toimi hyvin, tiiviissa yhteistydssa ja pienessd ryhmassa niin niin ei ollut mitaan
ongelmia. (Myllyméki 2016.)

Myos Grahn (2016) oli sitd mieltd, ettd pienessé tiimissa tydskentely helpotti kommunikointia.

Sillon ku on v&h&n ihmisid mukana, niin varmaa kylla kommunikointi toimii, etta se ei 00
ongelmia, mutta elikk& meilla on se tapa, ettd koko tdmaé tuo hallitus kay siella paikanpaalla
katsomassa ja sitte mind oon oon neuvotellu ja sitten ollaan tehty yhdessa ndma paatokset.
(Grahn 2016.)

Véhékangas (2016) kertoi, ettd alussa se oli toimitusjohtajan ja talousinmisten vélistd kommunikointia,
mutta pikku hiljaa jokainen rintama yhdistyy, kun aletaan siirtdméan kaikki prosessit konserniin.

No kyll& se lahtee talousihmisisté ensinnd, se l&htee ihan, se lahtee johdosta, otetaan siihen
kaupan kayntiin ihmisig, ja sitten sen jélkeen sittenku ollaan tehty yritysosto niin nii siin
ruvetaan siirtdamaan kaikki prosessit konserniin.. Ett4 kyl se joka rintamalla sitten yhdistyy,
mutta ensinnd kaupan kaynti vaiheessa nii, niin se on 66 toimitusjohtajan ja talousihmisten
valistda kommunikointia. (Vahakangas 2016.)

Seuraavaksi haluttiin tietdd, kayttivatko haastateltavat asiantuntijoita due diligence -tarkastuksessa ja

aiheuttiko tarkastuksessa saatu tieto viivastymista aikataulussa. Sekd Myllymaki (2016) ettd VVahdakangas
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(2016) kayttivat asiantuntijoita tarkastuksen tekemiseen. Kummallakaan ei ollut kokemusta viivastymi-

sestd, koska myyjén antamat tiedot olivat olleet ostoissa niin kuin pitikin.

Tota niin ei ta oikee niin aiheuttanut viivastyksia tohon aikatauluun koska koska naa lahti
aika aikasessa vaiheessa kayntiin n&a tarkemmat selvittelyt ja ja nailla ostokohteilla oli
myaoskin hyvin dokumentointuna kaikki toimintansa niin se helpottaa tota due diligenseé
aikalailla. (Myllymaki 2016.)

Kylla me kaytettiin, meilla oli yks toimisto ihan Yritys A:lla oli vakiona ja niin oli mydskin
Yritys B:ll&, ndissa due diligensseissa kaytettiin luotettavaa, pitkaaikaista yhteistyé kump-
pania. Kylla ne tehtiin ja ne kannattaa tehdd. Kokemusta kyll4 16ytyy suomesta, erin-
omaista kokemusta ja due diligenssit tehdaan hyvin. (Vahakangas 2016.)

Toisin kuin Myllymaki ja Vahékangas, Grahn (2016) ei ollut kdyttanyt asiantuntijoita due diligence -
tarkastuksen tekemiseen, koska yritysostot olivat olleet luonteeltaan sellaisia, etteivéat tarkastukset ollut
kovin laajoja. Yritys teki tarkastukset siis itse. Due diligence voidaan siis tehdd myds ilman asiantuntijan

apua, jos yritykselld on tarpeeksi omaa osaamista, eika tarkistus ole laaja.

Yhdestoista kysymys kasitteli synergioita ja haluttiin tietdd, minkalaisia synergialahteité yritysostot toi-
vat haastateltavien yrityksille. Kaikki haastateltavat kertoivat, ettd synergioita tuli monesta eri paikasta,

toiminnan tehostumisesta vakuutuksiin.

00 siis 66m oman tuotannon tehostamista, toimintojen yhdistamists, ja ja tota niin kaikin
puolin pystyttiin tehostamaan toimintaa niissé ostokohteissa, joka myds oli meijan tavoite
ettd. (Myllymaki 2016.)

Raaka-aine synergia tulee ainakin, elikka tulee uutta verkostoa ja ja siis ostoja voidaan
yhdistaa, tulee enempi niinkun, samojen raaka-aineiden koko luokka kasvaa, joten voidaan
teh& niinku parempia ostosopimuksia. Sitten varmaankin logistiikka puolella tulee syner-
giaa, 66m sit 16ytyy hallintopuolella vakuutuksissa ja sitten rahoituksessa pankki yhteyk-
sissd ja.. No yleensd jos se on niinku samaa toimialaan kytketdan, olemassa olevaan toi-
mialaan, niin heti kun volyymit kasvaa, ni sielt 16ytyy synergiaa véhan joka rintamalta.
(Vahakangas 2016.)

Varmaan siita tulee viel& monta pienempéé synergialédhdettd, tulee raaka-aineet voi tulla,
kuljetustavat, niitd voi nimetd vaikka kuinka paljon, mut ne isoimmat on aina tuotteet ja
asiakkaat. (Grahn 2016.)
Voidaan siis todeta, ettd jos ostaa samaa toimialaa tekevan yrityksen, niin synergioita tulee useasta lah-
teestd, koska kaksi samaa toimialaa tdydentdvét toisiaan. Grahn (2016) myos lisasi, etta tietotaito on
ollut heilla myds yksi synergian ldhde, jota uusi yritys on antanut heille ja my6s pdinvastoin, he ovat

antaneet tietotaitoa heille.
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Seuraavaksi haluttiin tietad, etenik0 neuvottelut myyjan kanssa odotetusti ja mik& oli aikavali siita, kun
yritysostosta alettiin neuvottelemaan siihen, kun lopullinen kauppasopimus tehtiin. Myllyméki (2016)
kertoli, etté kaikissa heidan tekemissaan yritysostoissa aikavali vaihteli ja arvioli, ettd aikavali oli neljasta

kuukaudesta vuoteen.

06 joo kyl ne eteni vaihtelevasti niissd kohteissa, aikataulu on joskus vaikea niinku laatia
etukateen talle, et se on prosessi, mika pitéé lapi kayda. Etenkin myyjén pitaé pitaa lapi-
kayda prosessi miten ja koska haluaa luopua siita liiketoiminnasta ja jos mé nyt arvioisin
sen aikavalin niin se vaihteli varmaan neljast kuukaudest vuoteen. (Myllymaki 2016.)
Vahékangas (2016) oli Myllymé&en kanssa samaa mielt4 siité, ettd joskus toisen osapuolen taytyy sula-
tella asioita varsinkin kansainvalisissa kaupoissa, jolloin prosessi saattaa venya hieman. Han oli kuiten-

Kin sita mieltd, ettd puolessa vuodessa pitaa selvita prosessista, etteivat aikataulut venyisi liikaa.

No kyll& siind puolessa vuodessa pitad selvitd. Jos se menee yli puoli vuotta, ni se alkaa
sitten menemddn liikaa... Siin on aina vdhén enempi (kansainvilisissd kaupoissa), pitdé
odotella valiss, ettd toinen osapuoli sulattaa ja nielee asiat. Ja siind vaaditaan sellasta, ettei
tuu sellasta tunnetta, ettd se tehdén ekan oivalluksen johdosta, vaan siind on syyta pitaa
alussa varsinkin niinkun kuukausi, pari kuukautta mietintd aikaa. (\Vahéakangas 2016.)

Grahn (2016) sanoi, etta neuvottelut etenivat myyjan kanssa odotuksien mukaan ja heidén tapauksissaan
on yritysostot ovat kestdneet vuodesta puoleentoista vuoteen. Voidaan siis todeta, ettd kansainvaliset

yritysostot saattavat kestda pari kuukautta ja toisinaan taas yli vuoden. Kaikki tdméa on tapauskohtaista,

eikd aikaa ole Kirjoitettu sdantéihin.

Kolmastoista kysymys kasitteli integraatiovaihetta. Haastateltavilta kysyttiin milloin he aloittivat suun-
nittelemaan integraatiovaiheitta, miten suunnittelut alkoivat ja mité se sisélsi. Jatkokysymyksina kysyt-

tiin, ettd sujuiko vaihe suunnitellusti ja mit& ongelmia integraatiossa oli.

Myllymaki (2016) kertoi, ettd suunnittelu alkoi heti, kun he tiesivét olevansa vahva ostajaehdokas. Hén

myaos kertoi, etta jos ongelmia ilmeni, ne liittyivét yleensa kulttuurin muokkaamiseen.

Kyl se integraatiovaihe, sen vaiheen suunnittelu alkoi heti kun me tiedettiin et me ollaan
nyt aika vahvoilla t&ssd ostaja ehdokkaana. Et, et kyl se pitda aloittaa hyvissa ajoin se in-
tegraation suunnittelu. O6 suunnittelu sit sisals tota niin tehostamis toimenpiteita ja ja mi-
ten sitten sita kulttuuria pystytddn niinku muokkaamaan ostajan toimintatapojen mukai-
siksi.. sujuiko yhdistdmisvaihe sujuvasti ja suunnitellusti, no vaihtelevasti vois sanoo et toi
on aina iso muutos.. pitéa olla se paketti aika hyvin pohdittuna et miten t&a hoidetaan et ne
ongelmat mitka siin saattoi tulla niin kyl ne sit liittyy justiinsa tuohon kulttuuri muuttami-
seen. (Myllymaki 2016.)
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Vahékangas (2016) kertoi myos, ettd suunnittelu alkoi heti, kun alkoi varmistua, ettd he ovat ostajana
vahvoilla. Han sanoi, etté oston jalkeen ei voi vasta alkaa miettimaan, miten yhdistaminen tehd&an vaan

sitd pitda miettid koko prosessin ajan.

Joo kylldhan se pitdé heti kun se alkaa varmistumaan, etté tasta tulee kauppa niin silloin
pitaé alkaa miettim&an miten se kaytdnnossa sitten toteutetaan. (VVahakangas 2016.)
Vahékangas (2016) lisasi myos, ettd kaikkien kauppojen integraatiovaihe meni sujuvasti ja sanoi, etta

kannattaa satsata henkilokuntaan yhdistdmisvaiheessa.

No kyll& ne, meill& niinku meni ne hyvinkin sujuvasti, etté siind kannattaa niinku 66m aina
sitd uutta joka tulee perheeseen taikka isompaan ymparistoon, niin suosia vahan niinku
enempi, sille pitdd antaa niinku mainetta ja vapautta ja ja arvostaa sité aikasempaa omista-
jaa niin etta ne paasevat sisélle. Ja silhen nimenomaan,ettd, kannattaa niinku satsata hyvin-
kin paljon, ettd saa sen henkilokunnan niinku suosiollisesti l&hestymaan sité uutta ympa-
ristéa. (Vahakangas 2016.)

Grahnin (2016) vastaus oli muiden kanssa eridva ja han kertoi, ettei kunnollista integraatiota ole tehty
eiké ole lahitulevaisuudessa aikomuksena tehda. Tama johtuu osin varmaan siitd, ettd kummassakin hei-

déan tekemisséan ostoissa on myyjélle jadnyt osa-omistus ostettavaan yritykseen, joten integraatiota ei

sindnsa tarvitse.

Joo, me ei olla tehty integraatiota, eik& 0o suunnitelmissa, ettd se myoskaan tehdaan lahi-
vuosina.. Se ei anna meille mitdan plussaa, se ei anna meille mitdén ylimaaraista vaikka
me integroidaan se iha meijan.. Tiettyd integraatiota tapahtuu, mut ei téll&st. Et meijan
tapauksessa se on hyva, etta naa eri yritykset 66 toimii omilla markkinoillaan, omilla asi-
akkaillaan edelleenkin niinku ennen sité ostoa, padsaantosesti. (Grahn 2016.)

Seuraavaksi haluttiin tietdd, ovatko yritysostot osoittautuneet tarkeaksi yritysten menestysta ajatellen.
Myllymaki (2016) sanoi, ettd hdnen mielestaan tavoitteet pystyttiin saavuttamaan, ja tamén takia yritys-

osto on ollut kannattava investointi. Myds Vahékangas (2016) sanoi, etta ostot ovat olleet kasvun kan-
nalta erittdin tarkeat ja kaupat, joissa han on ollut mukana, ostot ovat tuoneet merkittavan lisan yrityksiin.

Kylla minusta ne ovat erittdin, kasvun kannalta ne ovat erittéin oleellisen térkeéat. Et siina,
ensinnadkin aina syntyy uutta verkostoa ja tulee uusia osaajia taloon ja aina tulee niinku
tdmmosta niinku uutta ryhtié strategiaan myoskin. Et ainakin niissa prosesseissa, missé ma
oon ollu mukana niin yrityskaupat ovat tuoneet aivan merkittavan lisén niihin. (Véhakan-
gas 2016.)

Véhékangas (2016) myos lisasi, ettd joskus kay niin, etteivat ostot onnistu, ja han vertasi sita rekrytoin-

tiin.
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Mut kaikkihan ei onnistunu sata prosenttia et et se on ihan selvé et pitaa niinku, se on ihan
sama ku rekrytointi, et jokainen rekrytointi ei onnistu. Sielld tulee pienid epdonnistumisia
ja pitéa uskaltaa sitten luopua myoskin ja mutta, mutta jos jattaéd kaikki tekemétté niin ei
ole koskaan mitaan onnistumisen mahdollisuuksia. (VV&hdkangas 2016.)
Myo6s Grahn (2016) sanoi, ettd yritysostot ovat onnistuneet niin kuin on pitanytkin. Han myos lisési,
etteivat yritysostot saa vahingoittaa emoyritystd, vaikka ne tulevaisuudessa osoittautuisivatkin hyodyt-

tomiksi.

Pitd4 muistaa, et kaikki n&& yritysostot, ne ei saa milladn tavalla niinku 66m olla niinku
ristiriidassa mitd me tehdéan niinku taalla, et me ei sinne niin paljon rahaa laiteta, etté ois
niinku mitdan riskid, ettd taalld Teerijarvelld meijdn tehtaalla tapahtuu yhtddn mitéén... se
ei saa missédan nimessa niinku vahingoittaa yhtdan mita me tehaan niinku taalla. Elikka se
tarkottaa myoskin, etté tota noin et ei niinku menetd yo uniaan sen takia ja ja se on niinku
tarkee. Et juu tarkeinta on, mutta elintarkeité ei. (Grahn 2016.)

Grahn kertoi tdmén asian tekijan mielesta hyvin. Vaikka yritysostot olisivatkin yrityksen kannalta tar-

keitd ja lisdarvoa tuovia, eivét ne saa koskaan olla niin tarkeitd, ettd koko alkuperainen yritys voisi niista

kaatua.

Viidestoista kysymys késitteli ostojen epdonnistumista ja haastateltavilta haluttiin tietdd, mitka ovat hei-
dan mielestdén suurimmat syyt yrityskaupan epéonnistumiseen. Myllymaki (2016) oli sita mielta, ettd
muun muassa eparealistiset odotukset kummallakin osapuolella, ja asiantuntijoiden pois jattdminen on
usein syyna epaonnistumiseen. Han myos sanoi, etta pitad olla tietdmysta maasta, jossa ostokohde sijait-

See.

0o eparealistiset odotukset seki ostajalla ettd myyjalla, huonot suunnitelmat, asiantunti-
joiden 66 pois jattdminen, ne on mun mielesta sellasii et mitka hirveesti vaikuttaa tohon.
Sit ei 00 tietdmysta tarpeeks liiketoiminnasta tai maasta missa se ostokohde sijaitsee niin
ne voi kans olla sellasia mitka aiheuttaa ongelmia. (Myllyméki 2016.)

Vahékankaan (2016) mukaan epdonnistuminen tulee siitd, jos ostetaan jotain hetken mielijohteesta ja

halvalla.

Epdonnistuminen on juuri se, ettd et sa ostat védhan niinku, menet v&han niinku soitellen
sotaan et sé niinku ostat jotakin mika tuntuu silla hetkell& mielenkiintoselta eiké se ole ihan
00 sen olemassa olevan strategian mukaista, sitd ei olla aikaisemmin mietitty, ettd nyt
meill& on talldinen strategia vaan sa ihanku mielenjohteesta ostat jotakin. Ja luulet etté saat
halvalla ja teet niinku lottovoiton. (VVahdkangas 2016.)

Grahn (2016) lahti avaamaan epéonnistumista kolmen seikan kautta: huonosti tehty due diligence, os-

tettavan kohteen erilainen strategia ja ihmiset.
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No mé voisin olettaa, ettd jos due diligence tehddén huonosti, niin sé et tiid mita sa ostat.
Se on ehka yksi eli ei tuu tarpeeksi tutkittua et mitd ostaa. Toinen varmaan seikka voi olla,
etta jos se ostettava kohde, jos sil on iha eri strategia eli paaméaara mikéa sulla on ni sillon
se voi varmaan menna vaarin. Kolmas on ihmiset, et millanen tyyppi siella toisella puolella
on, sa et tiedd ennenku sa oot tehny sen kanssa toitd kauan. (Grahn 2016.)

Seuraavaksi haluttiin tietdd taas onnistumiseen vaikuttavat tekijat, johon Myllymaki (2016) sanoi, etta

hyva suunnittelu, selked nakemys siitd, mitd osto tuo liiketoiminnalle ja asiantuntijoiden ké&yttdminen

luovat edellytyksid onnistumiselle.

Tota niin kyl se hyva suunnittelu ja ensinndkin se et on selked ndkemys siitd mité taa yri-
tyskauppa tuo meijan liiketoiminnalle. O0 ja sitten sitten et kayttaa naita asiantuntijoita,
voi olla monta kuoppaa mihin voi pudota jos ei niinku tii, paikalliset olosuhteet ja esim
veroasiat ja muut juridiset asiat mitka saattaa liittya sitten siihen liiketoimintaan. (Mylly-
maki 2016.)

Grahn (2016) luottaisi pitkalle maalaisjarkeen ja sen tuomiin onnistumisiin. Yritysostoissa on aina ris-

keja, joita Grahnin mukaan voi vélttdd myos luottamalla maalaisjarkeen. VVahakangas (2016) sanoi, etta

pitéd ostaa sellaista, miké& tukee liiketoimintaa, jolloin epdonnistumisen riski pienenee.

Elikké pitais pysya siind miké on tdmé ansaita mekanismi, milla s& teet liiketoimintaa, niin
osta sellaista, et se tukee sun liiketoimintaas, mut jos sa hyppéaét siita ulos ja menet ihan
ihan uudelle alueelle, misté sulla ei 0o kokemusta ja meet ulkomaille ni kyl se riski epdon-
nistua on sillon iso. (Vahakangas 2016.)

Viimeisena Myllymaki (2016), Véahakangas (2016) ja Grahn (2016) saivat antaa vinkkeja ensikertalai-
sille, jotka ovat suunnitelleet lahtevansa tekemééan kansainvélisen yritysoston. Myllymaki (2016) antoi
vinkiksi, etta yhteistydkumppaneihin kannattaa sijoittaa rahaa, jotka hallitsevat yritysostot.

Hanki hyvat yhteistydkumppanit siihen, se on kyl tarkeinté et jos ei 00 omaa osaamista
ostajalla nii nopeasti hyvié yhteistydkumppaneita, jotka hallitsee néit asioita ja niihin kan-
nattaa satsata rahaa niihin yhteistyokumppaneiden hankkimiseen ja niiden palveluiden os-
tamiseen et kyl se on mun mielest se aivan tarkein juttu. (Myllyméki 2016.)

Véhadkangas (2016) sanoi, ettei ensimmaistd kannata ostaa; pitaa tutkia ensiksi tulevia markkinoita ja

verkostoitua tulevaan maahan etukéateen.

Pita4 olla sielld ensinnd ja tutkia markkinoita ja ensimmaista ei kannata ostaa heti vaan
pita& niinku verkostoitua ja eldd tavallaan sitd elamé4, olla ensin kulttuurisesti niinku orien-
tointunut, ... Vaan sielld on joku toimittaja yhteistyo taikka sielld on koneita, raaka-aineita
06m liiketoimintaa, vientid, kaikkee tallasta mika on jo valmiiks verkostoitunut sinne ja
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sitten se tuntuu luonnolliselta, et sinne meidan pitéis etabloitua tdnne maahan. (VVahakan-
gas 2016.)
Grahn (2016) antoi vinkeiksi, ettd on tarkeatd, ettd omasta yrityksesta 10ytyy henkilditd, joiden kanssa
Voi tyOstéa ostoa eteenpain. Han myds sanoi, etta pitad kdyda katsomassa ostokohdetta paikan paalla ja
haastatella ihmisi& siell&. Grahn painotti riskianalyysin tekemisen tarkeyttd. Grahn lopussa vertasi yri-
tysostoa parisuhteeseen:

..ettd tadd on vaha samanlaista t&a yritysosto, ni se on vaha ku menee kihloihin tai naimisiin,
etta sa et tiedd millasen kumppanin sé saat ennenku sa oot eldénny vuoden kaks kolme sen
ihmisen tai sen yrityksen kanssa. Et se on aika iso arvotusleikki. (Grahn 2016.)
Grahnin vertaus on hyva muistilappu siihen, ettd jokainen yrityskauppa on erilainen eik& koskaan voi
tietdd, onnistuvatko ne odotusten mukaan. Sitd ei voi tietdd, ellei kokeile, mutta sen takia on tarke&ta

tehda huolellinen valmistautuminen ja tehda kotildksyt ennen ostoa. Ja tietenkin myds oston jalkeen.

8.3 Tulosten yhteenveto

Tasséa luvussa tehd@an yhteenveto haastattelujen tuloksista. Tavoitteena on, ettd niista olisi mahdollisim-
man paljon hyotya ensikertalaisille, jotka ovat suunnittelemassa kansainvélista yritysostoa ja miettivat,

miten osto kannattaisi toteuttaa.

Jokaisessa ostossa on omat haasteet, ja ilman haasteita ei tule yritysostosta selviytyméan. Pienen lisan
tuo myos kansainvélisyys, jossa on omat haasteet kotimaisiin ostoihin verrattuna. Yritysosto tarvitsee
huolellista suunnittelua, asiantuntijoita ja hyvén projektitiimin, jolla on kokemusta eri osa-alueista, joita

yritysostossa tarvitsee.

Jokaisen haastateltavan monessa eri vastauksessa tuli ilmi, etta asiantuntijoita kannattaa kéayttaa ja pitaa
kayttaa, varsinkin jos kokemusta yritysostoista ei [6ydy. Monet ottaisivat asiantuntijat kayttoon heti pro-
sessin alkuvaiheessa, kun tiedetddn oston strategia ja kohteen kriteerit. Helpoin tapa 10ytaa ostettavat
kohteet, on kaytta4 asiantuntijoiden kokemusta. Monilla asiantuntijoilla on ulkomailla kollegoita, joiden
avulla ostettavan kohteen 16ytdminen on usein helppoa. Vaikka asiantuntijoiden k&yttdminen on hieman

kallista, tulee pieleen mennyt osto kalliimmaksi tulevaisuudessa.

Kansainvalisissé ostoissa on haasteena tuntemattomat markkinat ja asiakkaat, jolloin jonkunlainen tie-

tdmys tulevan ostokohteen markkinoista on suotavaa. Yleensé yritykset harjoittavat vientia ulkomaille
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ensin, ja tata kautta heilld on myos jo jonkunlainen tietdmys maasta, josta he haluavat yrityksen ostaa.
Jonkunlainen linkki taytyy olla ostettavan yrityksen maan markkinoihin, jotta ostoprosessi olisi helpom-
paa. Kansainvélisissé ostoissa on vahvana osana myos kielimuuri ja sen tuomat haasteet, jolloin yrityk-
sestd pitad Ioytya henkilokuntaa, joilla on esimerkiksi englanninkieli sujuvaa. Kulttuuritekijat tulivat
myos kaikkien haastateltavien vastauksista ilmi, joten on hyvin tarkeétd tietdd maan kulttuurista, ja sen

tuomiin haasteisiin pitaa osata varautua.

Yleisin syy, miksi yritysostoja lahdetdan tekeméaan, on kasvu ja sen tuomat hyddyt yritykselle. Yleensa
yritys kasvaa ensimmaiseksi kotimaassa ja kun kotimaan markkinat eivat enéa riit4, halutaan lahtea ra-
jojen ulkopuolelle. Suomalaiset yritykset kasvavat yleensa ensin Pohjoismaiden kautta Eurooppaan, ja
isommat yritykset ovat ldhteneet nykyaan myos itdédn hakemaan toivottua kasvua. Kuitenkin vastauksista
tuli ilmi, ettd vield tdndkin pdivana ulkomaalaiset arvostavat enemmaén suomalaista osaamista ja heidan
litketoimintaa kuin me itse, jolloin Suomesta myydaan enemman kuin ostetaan ulkomailta. Haastatelta-
vien mielesta siis, suomalaisten pitéisi tehdd enemman kansainvalisié yritysostoja, jotta Suomi paasisi
kasvamaan odotetusti. Nykyisin markkinat ovat erittdin globaaleja, ja Suomi on liian pieni maa, varsin-

kin isojen yrityksien selviamiseksi pelkastaan Suomen markkinoilla.

Yrityskauppaprosessi kannattaa pitaa terveend, ja yrityskauppa on terve silloin, kun ostaja sek&d myyja
ymmartavét toisiaan ja neuvottelut etenevét odotetusti. Yrityskauppaa luonnehdittiin terveeksi myds sil-
loin, kun se maksaa itsensa takaisin ostajalle jarkevassa ajassa ja tuo niitd synergiaetuja, mita ostolla

ollaan hakemassakin.

Myyijén ja ostajan valilla hinnasta tulee aina eriavia mielipiteitd, mutta yleensé avoimella ja rehellisella
neuvottelutaktiikalla padstaan hinnasta yhteisymmarrykseen. Arvonmadritykseen, varsinkin kansainvéa-
lisissé ostoissa, kannattaa kayttaa asiantuntijaa, jotka tekevat joka péiva tydkseen erilaisia arvonmaari-
tyksid. Tall& tavalla voidaan luottaa, ettd oikea hinta luultavasti tullaan saamaan. Hinnan maara riippuu
yleensé ostajasta. Jos ostaja saa paljon synergiaetuja kaupasta, on hinta yleensa paljon enemman kuin
sellaisella ostajalla, joka arvostaa vain osaa myytavasta liiketoiminnasta. Yleensd myyjat haluavatkin
tarjota yritysté sellaisille ostajaehdokkaille, joiden oma liiketoiminta tukee ostettavaa liiketoimintaa, jol-

loin osto tuo paljon synergioita ja ostohinta on talléin korkeampi.

Projektijohtoon pitad kuulua henkil6ita, joilla on osaamista bisneksen eri osa-alueista ja joilla olisi toi-
vottavasti jo kokemusta yritysostoista. Jos kokemusta ei 16ydy, osaava asiantuntija tuo merkittédvan lisan

tiimiin. Tiimi tulee olla kasattuna hyvissa ajoin ennen neuvotteluita ja ylimman johdon pit&a pitaa kaikki
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tiimin j&senet tietoisina tulevista asioista. On myos tarkeétd pitdd muut yrityksen tyontekijat tietoisina
prosessin kulusta, jotta vadrin kasityksia ei syntyisi ja turhista henkiloston menetyksisté ei karsittéisi.
Tama ei tarkoita pelkéstdén olemassa olevan yrityksen henkilékuntaan, vaan myds tulevan ostettavan

yrityksen henkilokunta tulee sitouttaa prosessin kulkuun ja tulevaan tydympéristoon.

Due Diligence -tarkastus on hyvé tehdd ja voi sanoa, ettd se on aina pakollinen. Tarkastuksen tekee
yleensé ostaja ja siihen kdytetaan useimmiten asiantuntijaa, jotta kaikki osa-alueet tulisi tutkituksi. Kan-
sainvélinen ja kotimainen due diligence eivat sindnsé eroa toisistaan, mutta kansainvélinen on yleensé
laajempi, jotta kaikki mahdolliset riskit tulisivat esille. Jos due diligencessa nahdaan riskeja, ne kasitel-
14&n kauppakirjassa, josta saadaan tietdd, miten ja kuka ottaa vastuun, jos jotain néista riskeista tapahtuu.
Asiantuntija, joka palkataan tekemaan tarkastus, on yleensa joku paikallinen toimija tai asiantuntija, joka
tietdd paikallisen lainsdadannét ja maan olosuhteet. Tall6in tarkastus on helpompaa, ja ilman kulttuurin

tietdamystd, tarkastusta on hyvin vaikea tehda.

Integraatio eli yhdistamisvaihe on todella tarked osa prosessia, ja sen suunnittelu kannattaa aloittaa jo
alustavien neuvotteluiden aikana. Integraation suunnitteluun kannattaa valita tiimi, joilla on osaamista
eri liikketoiminnan osa-alueista, jotta kaikki tulee yhdistettyd oikein. Integraatiovaihe siis alkaa jo pro-
sessin alussa eiké se paéaty siihen, kun kauppakirja tehdaan, vaan jatkuu viel& vuosia oston jalkeen. Kan-
sainvalisen yritysoston integraatiovaiheen voidaan sanoa kestavan noin 3-5 vuotta ostosta. Kansainva-
lisissé ostoissa on myds tarkeatd osata integroida eri maan kulttuurin omaavat henkildstot uuteen yrityk-
seen ja sen johtoon. T&mé& on usein haastavaa, joten uusi kulttuuri pitad hallita ja pienilla muutoksilla
pitkalla aikavalilla saadaan paljon hyvaa aikaan.

Kansainvalinen yritysosto kestaa usein kauemmin kuin kotimainen, mutta voidaan sanoa tulosten perus-
teella, ettd prosessi kestaa neljastd kuukaudesta vuoteen. Tama aikavali lasketaan hetkesta, jolloin os-
tosta aletaan neuvottelemaan, siihen kun kauppakirja allekirjoitetaan. Liian pitk&an venyneet yrityskau-
pat eivét ole hyvéksi, ja yleensa prosessi yritetddn saada paatokseen parissa kuukaudessa. Joskus tdma
ei kuitenkaan ole mahdollista, ja pitdéd myos antaa osapuolille (varsinkin myyijélle) aikaa sulattaa pro-

sessissa kaytyjé asioita.

Yksi syy, miksi yritysosto voi epdonnistua, on huonosti suunniteltu ja toteutettu integraatio. Sen toteut-
taminen vaatii aikaa ja siihen kannattaa panostaa. Myodskin johdon pitaa olla motivoitunut ostoon ja sen
tuomiin uusiin haasteisiin, jotta yritysosto voisi onnistua. Haastateltavat my6s sanoivat, ettd asiantunti-

joiden pois jattdminen ei ainakaan helpota prosessia, ja niiden pois jattdminen saattaa johtaa yritysoston
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epéonnistumiseen. Heillad on vuosien kokemus erilaisista yrityskaupoista ja varsinkin kansainvélisissé
ostoissa, joista ei yrityksella ennestédén ole kokemusta, kannattaa kayttaa asiantuntemusta hyvéksi. On-
nistumisen kannalta tarkeadksi asiaksi osoittautuu myos oikea hinta. Se, osoittautuuko hinta oikeaksi tai

vadraksi, tietdd ostajayritys vasta oston jalkeen, kun sen tuomat hyddyt tulevat ilmi.
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9 POHDINTA

Suomi on pieni maa Euroopassa, jonka kotimarkkinat eivét riita globaalissa maailmassa enaa jokaiselle
yritykselle. Varsinkin isoimmat, vientié harrastavat yritykset, lahtevat hakemaan kasvua ulkomailta yri-
tysostojen avulla. Jotkut yritykset ovat kuitenkin vield kokemattomia kansainvélisyydessa ja tarvitsevat

apua asiantuntijoilta yritysmaailman tuomissa haasteissa.

Taman opinnaytetyon tavoitteena oli tutkia kansainvalisen yrityskauppaprosessin vaiheita ja niiden tar-
keimpid teemoja. Tyon tarkoituksena oli antaa kattava tietopaketti lukijoille ja varsinkin yrityksille, jotka
ovat suunnittelemassa kasvua organisaatiolle yritysostojen avulla. Ty6 on tarkoitettu ensi kertaa yritys-
ostoja suunnitteleville tai my6s lukijoille, jotka ovat kiinnostuneet aiheesta. Tyon tutkimusongelma oli
se, mitka asiat olisi hyva huomioida ja tietdd ennen kuin kansainvalista yritysostoa voi alkaa suunnitte-
lemaan. Tutkimuskysymyksena esitettiin myods, mité kansainvélinen yrityskauppaprosessi sisaltda. Tut-
kimusongelmaan haettiin vastauksia luotettavista kirjallisuus- ja internet-lahteisté seka tehdyn tutkimuk-
sen perusteella.

Yrityskauppoihin ja sen prosessiin liittyen kirjallisuutta ei 16ydy viela kovinkaan paljo, mutta Interne-
tista 10ytyneilld ajankohtaisten sivustojen avulla pystyttiin tdydentdmaén puuttuvia osia teoriasta. Kir-
jallisuuden ja Internet-lahteiden kautta onnistuttiin rakentamaan kattava ja monipuolinen teoriaosuus.
Teoriaosuuteen pyrittiin siséllyttamaan oleellisimmat vaiheet ja asiat, mitd kansainvalinen yritysosto-
prosessi késittad. Kansainvélinen yrityskauppa on laaja ja mittava prosessi, joten jonkin verran teoriaa
taytyi myos tiivistad, jotta pysyttiin opinndytetyon mitoissa. Kuitenkin tekijan mielestd tarkeimmat ja
oleellisimmat asiat pystyttiin kiteyttdmaan tydssa hyvin ja selkeésti.

Tehty tutkimus oli kvalitatiivinen eli laadullinen tutkimus, miké oli paras tutkimusmenetelma tdman
tyyppiseen aiheeseen. Tutkimusta varten haastateltiin kuutta eri asiantuntijaa, ja kaikki haastattelut k&y-
tiin kasvotusten nauhuria apuna kayttaen. Kaikki haastateltavat olivat erittdin asiantuntevia aihetta koh-
taan, ja heidan kokemustensa avulla pystyttiin saamaan omakohtaisia kokemuksia teoriaosuudessa kay-
tyihin aiheisiin. Tavoitteena oli saada niin yrityskauppojen asiantuntijoita kuin kansainvalisi& yritysos-
toja tehneiden yritysten haastatteluita. Tdma tavoite onnistui, ja haastatteluihin osallistui kolme asian-
tuntijaa ja kolme yritystd edustavaa henkil6a. Kaikki haastattelut olivat erittdin mielenkiintoista ja tutki-
musmateriaalia kertyi paljon. Tutkimustulokset pyrittiin esittdm&&n mahdollisimman kattavasti rajaa-

malla tulokset kuitenkin kompaktiksi kokonaisuudeksi.
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Tutkimustulokset koottiin vield lopuksi yhteenvedoksi, joka oli erittdin mielenkiintoinen osa tutkimus-
tyota. Tutkimus syvensi teoriaosuudessa kaytyja asioita haastateltavien omien kokemusten kautta. Yh-

teenveto antaa lukijalle tiivistetyn ja kattavan tiedon asiantuntijoiden mietteista.

Opinnéaytetyoll& ei ollut toimeksiantajaa, vaan tyon tarkoituksena on antaa jokaiselle kiinnostuneelle
enemman tietoa kansainvalisesta yritysostoprosessista. Ty0 on Kirjoitettu ensisijaisesti yrityksille, jotka
ovat suunnittelemassa kansainvalisté yritysostoa ja auttamaan heitd saamaan kokonaiskuvan prosessista
ja sen tarkeimmisté vaiheista. Onnistunut yrityskauppa vaatii kaikkien vaiheiden kokonaiskuvan ym-
martamisté ja asiantuntemusta. Kansainvaliset yritysostot tarvitsevat myos kulttuurien tuntemusta ja kie-
litaitoa. Ty6hon on pyritty etsimdan mahdollisimman ajankohtaista tietoa, mutta prosessin perinteiset

toimintamallit ovat muuttumattomia.

Opinnéaytetyon tekemiseen kaytettiin aikaa noin puoli vuotta. Teoriaosuutta alettiin kerédté syksylla 2015,
jonka avulla haastattelukysymykset voitiin tehda alkuvuodesta 2016. Haastattelut suoritettiin kahden
kuukauden aikana kevaall4d 2016. Haastatteluiden litteroinnit tehtiin samaan aikaan haastatteluiden
kanssa, jonka jélkeen tutkimuksen tulokset sisallytettiin tyéhon kattavasti ja tiivistetysti. Opinndytetyo-
prosessi eteni melko luontevasti. Aihe oli tekijan mielesté erittdin mielenkiintoinen, minka takia tydhon
uponnut aika ei harmittanut. Mielenkiintoisin vaihe opinnédytetydprosessissa oli haastateltavien tapaa-

minen ja heiltd uuden oppiminen.

Aiheesta voisi tehda vield jatkotutkimuksia, koska yrityskauppa on erittdin laaja ja mielenkiintoinen
prosessi, joka on aina véhan erilainen ja jannittdva kokonaisuus. Vaikka teoriaosuudessa kdydyt vaiheet
eivat muutu yritysostoprosessissa, on jokainen kauppa yksilollinen. Tdma johtuu osin myds ihmisten
erilaisuudesta, joiden kanssa kauppaa kdydaan. Monet haastateltavat asiantuntijat sanoivat, etta yritys-
kaupan tekeminen on siksi niin mielenkiintoista, koska sen toteuttaminen on aina yhta jannittavéa. Kos-
kaan ei voi etukdteen tietdd, mité tulevaisuudessa tapahtuu, sen tietdd vain tekemalla ja toteuttamalla

asioita.
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LIITE1

Perustiedot

1.

gk wn

Nimi ja titteli

Kertokaa lyhyesti ty6historiastanne

Kertokaa lyhyesti yrityksestd missé tyskentelette.

Kuinka kauan olette tehneet t6ita yrityskauppojen merkeissa?
Kuinka monta (noin) yrityskauppaa olette tehneet kansainvélisesti?

Kysymyksia prosessista ostajan nakdékulmasta

1.

10.

11.

12.

13.
14.
15.

16.
17.

Jos olisitte tekeméssa yritysostoa kansainvélisesti, milla/miten aloittaisitte prosessin? Missa vai-
heessa kannattaisi kdéntya asiantuntijan puoleen?

Mitka ovat yleisimmat syyt mielestdnne sille, miksi yrityskaupoille 1&hdetddn ostajana? L&hde-
taanko mielestési yrityskaupoille vaarista syista? Jos vastaus kylld, mitk& on vaaria syita?
Misté ja miten kannattaisi aloittaa myytdvien yritysten etsiminen? Miten ilmoitetaan suomen ra-
jojen ulkopuolella myytavista kohteista?

Minkélainen on mielestdnne “terve yrityskauppa”?

Teidan asiantuntemuksen aikana, onko yrityskauppojen maara mielestanne laskenut vai kasva-
nut? Kansainvélisesti ettd kotimaisesti.

Pitaisikd Suomalaisten yritysten tehdd enemman kansainvélisié yritysostoja mielestanne? Miksi?
Ostajan pitaa asettaa yrityskaupan kohteelle tarvittavat kriteerit, jotta mahdollisten kauppakoh-
teiden seulonta olisi helpompaa. Onko yrityskaupoissa vakiintuneita ostokriteereitd, joita kuu-
lette usein? Mik&/mitkd on mielestanne tarkeimmat kriteerit?

Milla tavoin aloittaisitte alustavan arvonmaarityksen? Tuleeko arvonmaarityksessa usein eridvia
mielipiteitd ostajalla ja myyjalla? Miten kansainvalisen ja suomen sisalla tapahtuvan yritysoston
arvonmaaritys eroaa toisistaan?

Onko ostajalla mielestanne aina hyvin priorisoitu projektijohto, jotka tydskentelevat prosessin
aikana motivoituneesti ja pitavéat yrityskaupan onnistumista tarkeimpana tytehtavanaan? Mil-
laisen projektijohdon ostaja tarvitsee kansainvaliseen yritysostoon?

Onko due diligence-tarkastus aina pakollinen? Onko teilla kokemusta siita, ettd due diligence-
tarkastuksessa saatu tieto olisi johtanut kaupan hylk&damiseen?

Milla tavoin kansainvélinen ja kotimainen due diligence-tarkastus eroaa toisistaan? Pystyykd
ostaja tekemaan tarkastuksen yksin vai tarvitaanko siihen myos ulkopuolinen asiantuntija?
kaupan sopimuksen jélkeen seuraa integraatiovaihe, joka tarkoittaa sitd, ettd ostajayrityksen ja
ostetun yrityksen liiketoiminnot ja yrityskulttuurit yhdistetdan yhdeksi kokonaisuudeksi. Missa
vaiheessa prosessia mielestanne ostajan olisi hyva aloittaa integraatiovaiheen suunnittelu?
Onko olemassa jotain aikaméaritystd, kuinka kauan kansainvalinen yrityskauppaprosessi kest&a?
(yhteydenotosta viimeiseen sopimukseen)

Voiko hyvin suunniteltu ja toteutettu yrityskauppa epdonnistua viel& vuosienkin péésté yritys-
kaupan jalkeen? Misté johtuen?

Mitka ovat mielestdnne suurimmat syyt, ettd yrityskauppa epaonnistuu?

Enta mitka tekijat vaikuttavat mielestdnne eniten siihen, ettd yrityskauppa onnistuu?
Kokemuksestanne yrityskauppoihin, minkélaisen vinkin/vinkit antaisitte ensikertalaiselle, joka
olisi 1ahtemé&ssé tekemdaén kansainvélisen yritysoston?



LIITE 2

Perustiedot

1.

ok 0N

Nimi ja titteli

Kertokaa lyhyesti tyohistoriastanne

Kertokaa lyhyesti yrityksestd missé tydskentelette
Mika oli roolisi yrityskaupan aikana?

Monessa yritysostossa olette olleet mukana?

Kysymyksia prosessista

1.

10.

11.
12.

13.

14.

15.
16.
17.

Jos olisitte tekeméssa yritysostoa kansainvalisesti, mill&/miten aloittaisitte prosessin? Kaytittek®
asiantuntijoita? Missa vaiheessa kannattaisi kaantya asiantuntijan puoleen?

Mitka olivat yrityksen syyt lahted tekemaan yritysostoa kansainvalisesti? VVoiko mielestasi yri-
tyskaupoille lahteé vaarista syista? Jos vastaus kylld, mitka ovat néité vaaria syita?

Mista ja miten yritys lahti etsimaén sopivia ostokohteita? Loytyivéatkoé kohteet/kohde helposti ja
vaivatta?

Terve yrityskauppa on sellainen, joka perustuu ostajan puolella selke&dén ndkemykseen yrityksen
tulevaisuudesta ja yrityskaupasta saatavasta hyodysti. Oliko yritysosto mielestdnne “terve”?
Minkaélainen yritysosto oli kyseessa? Oliko yritys tehnyt aikaisemmin kotimaisia/kansainvalisia
yritysostoja?

Pitaisiké Suomalaisten yritysten tehdd enemman kansainvélisia yritysostoja mielestanne? Miksi?
Ostajan pitad asettaa yrityskaupan kohteelle tarvittavat kriteerit, jotta esim. mahdollisten kaup-
pakohteiden seulonta olisi helpompaa. Minkélaisia kriteereité teilla oli kaytossa?

Tiedatkd mill4 tavoin tehtiin alustava arvonmaaritys? Tuliko lopullisesta hinnasta mielipide
eroavaisuuksia myyjan ja ostajan vélilla? Miksi?

Millainen projektijohto teill& oli yritysoston aikana? Toimiko kommunikointi? Keitd projekti-
johdossa tyoskenteli?

Kéytittekd asiantuntijaa due diligence-tarkastukseen? Viivastyiko yritysosto tarkastuksesta saa-
tujen tietojen takia?

Minkaélaisia synergialdhteitd yritysosto toi yrityksellenne?

Etenikd neuvottelut myyjan kanssa odotetusti? Mika oli aikavéli siitd kun yritysostosta alettiin
neuvottelemaan siihen kun lopullinen kauppasopimus tehtiin?

Milloin aloititte suunnittelemaan integraatiovaihetta? Miten suunnittelut alkoivat ja mita se si-
sélsi? Sujuiko yhdistamisvaihe sujuvasti ja suunnitellusti? Jos oli ongelmia integraation kanssa,
mit& ne oli?

Jos yritysostosta on jonkin verran aikaa, onko yritysosto mielestési osoittautunut tarkeaksi yri-
tyksen menestysté ajatellen?

Mitk& ovat mielestdnne suurimmat syyt, etta yrityskauppa epaonnistuu?

Entd mitka tekijat vaikuttavat mielestanne eniten siihen, etté yrityskauppa onnistuu?
Kokemuksestanne yrityskauppoihin, minkalaisen vinkin/vinkit antaisitte ensikertalaiselle, joka
olisi 1&hteméssa tekemaan kansainvélisen yritysoston?



