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Due diligence yrityskauppakasitteena tarkoittaa suunnitellun yrityskaupan kohteen ennakko-
tarkistusta tai ostotutkimusta. Sen avulla ostaja suorittaa kaupan kohteesta seka taloudellisen
ettd oikeudellisen arvion, ja saa tietoa kaupan kohteena olevaan yritykseen liittyvista riskeis-
ta.

Taman toiminnallisen opinnaytetytn yhtena tavoitteena on hytédyttda kohdeorganisaatiota ja
opinnaytetyon toimeksiantajaa Suomen SSAB:ta (entinen Rautaruukki) kehittamalla ohjeistus
siité, miten assistentti voi auttaa due diligence -selvitysten tekemisessa yrityskaupan valmis-
telussa, kun yhtié on myyjana. Nain vapautuu yhtion muiden henkiléiden tydpanosta muihin
yrityskauppoihin liittyviin tehtaviin. TAma tuo yritykselle myds kustannussaastoja. Opinnayte-
tyon aihe tuli toimeksiantajalta, ja asian tutkiminen on toimeksiantajalle tarpeellista. Ohjeistus
on raataldity Suomen SSAB:n tarpeisiin.

Opinnaytetyon toisena tavoitteena on vahvistaa ja laajentaa assistenttien toimenkuvaa ja
osaamista. TAma auttaa assistentteja sitoutumaan omaan yritykseensa, laajentamaan nako-
kulmaa yrityskauppoihin ja kehittymé&éan urallaan. Kuten tehdysta kyselystakin ilmenee, assis-
tentit ovat sitd mielta, etta heidan on jatkossa yha enemman erikoistuttava ja laajennettava
osaamisalueitaan.

Opinnaytetydssa selvitetddn due diligence -kasitettd ja sen merkitysta yrityskaupan onnistu-
miselle, sek& miten assistentti voi auttaa tietojen kerddmisessa ja dokumenttien laatimisessa.
Opinnaytetyo toimii ohjeistuksena assistenteille. Opinnaytetydssa on myds laadittu due dili-
gence -selvityksen juridiikan osa-aluetta varten sopiva taulukko, jossa on tarkemmin lueteltu,
mit& asiakirjoja yleensé mihinkin kategoriaan kuuluu. Taulukko on tehty kayttamalla apuna jo
olemassa olevia taulukoita ja omia havaintoja.

Opinnaytetyon tietoperusta on koottu kirjallisuudesta ja suurelta osin teemahaastattelujen
avulla maalis-huhtikuussa 2017. Haastateltavat ovat yrityskaupoissa mukana olevia Suomen
SSAB:n henkildita. Tehtiin myds kysely Legal assistant -verkostolle. Siin& selvitettiin lakiasi-
ain assistenttien nykyista osallistumista due diligence -selvitysten tekemiseen, mielipidetta
tadman opinnaytetyon tarkoituksen tarpeellisuudesta seka assistenttien ndkemysta toimenku-
vansa tulevaisuudesta.
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1 Johdanto

Due diligence (riittdva huolellisuus) yrityskauppakasitteena tarkoittaa ostajan tekem&a suunni-
tellun yrityskaupan kohteen ennakkotarkistusta. N&in ostaja saa tiedon siita, mitd on ostamas-
sa, ja mahdollisista riskeista, joita yrityskauppaan liittyy. (Asianajotoimisto Lindblad & Co Oy
2013.)

Opinnaytetydn yhtena tavoitteena on hyddyttdd Suomen SSAB:ta kehittamalla ohjeistus siita,
miten assistentti voi hoitaa tai auttaa juridisen due diligence -selvityksen materiaalin hankinnas-
sa, kun yhtié on myyjana. Nain vapautuu yhtién muiden henkilGiden tydpanosta muihin yritys-

kauppaan liittyviin tehtaviin. Tama tuo yritykselle myos kustannusséastoja.

Toisena tavoitteena on ohjeistuksen avulla vahvistaa ja laajentaa assistenttien toimenkuvaa ja
nakemysta yrityskauppoihin, myds muissa yrityksissa kuin SSAB:ssa. Tama auttaa assistentte-

ja sitoutumaan omaan yritykseensa ja kehittymaan urallaan.

Opinnaytetyon tarkoitus on selvittdd, mita due diligence on, ja miten assistentti voi auttaa siihen
kuuluvien asiakirjojen kerddmisessa ja dokumenttien laatimisessa. Tydkaluksi on tarkoitus laa-
tia due diligence -selvityksen juridiikan osa-aluetta varten sopiva taulukko. Taulukossa on jao-
teltuina yleensa juridiseen due diligenceen kuuluvat kategoriat, ja niiden alle asiakirjat, joita
useimmiten tarvitaan. Taulukkoon merkitd&n kunkin asiakirjan kohdalle sen saatavuus ja muita
tietoja. Taulukko koostetaan kayttamalla apuna jo olemassa olevia taulukoita. Tiedot due dili-
gencesta on keratty haastatteluilla ja kirjallisuudesta. Tiedot assistenttien osallistumisesta due

diligence -selvitysten tekoon on keratty lakiasiain assistenteille lahetetylla kyselylla.

Opinnaytety6 on toiminnallinen, ja se tehddan suomeksi, koska sité on tarkoitus kayttaa vain
Suomen SSAB:n tekemien yrityskauppojen yhteydessa. Rahoituspuoleen liittyvat selvitykset
eivat ole mukana tasséa opinnaytetydssa, vaan tyosséa on keskitytty niihin due diligence
-selvityksen osa-alueisiin, joissa assistentti luontevasti voi olla mukana. Opinnaytetyo koskee
my06s ainoastaan yrityksen omien assistenttien, eika due diligence -selvityksia tekevien asian-
ajotoimistojen assistenttien, tydnkuvaa. Tiedot due diligencesta on keratty haastatteluilla, 1&h-
dekirjallisuudesta ja verkkosivuilta. Tiedot assistenttien osallistumisesta due diligence

-selvitysten tekoon on kerétty lakiasiain assistenteille [&hetetylla kyselylla.



2 Toimeksianto

Kohdeorganisaatio ja opinndytetydn toimeksiantaja on Suomen SSAB (entinen Rautaruukki
Oyj), joka on ruotsalaisen terasyhtio SSAB AB:n tytaryhtid. Suomen SSAB:lla on Legal Finland
-tiimi, joka avustaa SSAB:n kaikkia suomalaisia tytaryhti6ita ja divisioonia lakiasioiden hoitami-
sessa. Yrityskauppajéarjestelyissé ovat mukana M&A-johtaja, henkilditéa talouspuolelta, Legal
Finland -tiimi seké ulkoisia konsulttiyrityksia ja asianajotoimistoja. Assistentit eivat tdhan men-
nessa ole olleet mukana due diligence -selvitysten tekemisissa, korkeintaan salassapitosopi-

musten rekisterdinnissa ja tapaamisten jarjestdmisessa.

SSAB tuottaa erikoisteréksia seké tarjoaa palveluja, joiden avulla saadaan kestavampia, kevy-
empia ja pitkaikaisempia tuotteita. SSAB:II& on tuotantolaitoksia Suomen lisdksi Ruotsissa ja
Yhdysvalloissa. Niiden yhteenlaskettu vuosittainen terastuotantokapasiteetti on 8,8 miljoonaa
tonnia. SSAB:n paakonttori on Tukholmassa, ja sen osakkeet noteerataan Nasdag OMX Tuk-
holman porssissé ja Helsingin porssissa. SSAB:lla on noin 16 000 tydntekijaéa 50 maassa, ja
sen liikkevaihto vuonna 2016 oli 14 442 miljoonaa Ruotsin kruunua (noin 1 505 miljoonaa euroa)

ja liikkevoitto oli 107 miljoonaa kruunua (noin 11 miljoonaa euroa). (SSAB 2017.)

Suomen SSAB:lle on tarpeellista, etta kehitetdén ohjeistus siitd, miten assistentti voi auttaa due
diligence -selvitykseen, myynnin kyseessa ollessa, liittyvéan materiaalin hankinnassa, ja nain
vapauttaa muiden aikaa. Talldin yritys saisi myds kustannussaastdja, koska asianajotoimiston
kayttd vahenisi. Opinnaytetyota voi myos tarjota muiden yhtididen lakiasiain assistenteille esi-

merkiksi kyselytutkimuksessa mukana olevan verkoston kautta.



3 Duediligence

Due diligence yrityskauppakasitteena tarkoittaa suunnitellun yrityskaupan kohteen ennakkotar-
kistusta tai ostotutkimusta. Sen avulla ostaja suorittaa kaupan kohteesta seké taloudellisen etta
oikeudellisen arvion, ja saa tietoa kaupan kohteena olevaan yritykseen liittyvista riskeista. Kasi-
te pitda sisallaan kaikki taloudelliset, juridiset, tekniset ja ymparistolliset selvittelyt, jotka ostaja
haluaa suorittaa ennen yrityskauppaa. Huolellisesti tehty due diligence -selvitys on seka ostajan
ettd myyjan etu; ostaja tietdd, ettd on saanut tarkeimmat tiedot yrityksesta, tietdd mahdolliset
riskit seka tarkasti sen, mitd on ostamassa. Myyja taas tietda, ettd ostaja on hyvin selvilla yrityk-
sen tilanteesta, joten myyja voi huoletta luovuttaa yrityksensa ostajalle. Raportointi on tarkeaa,
ja siitd on hyva sopia osapuolten kesken jo alussa. Sovitaan, missé vaiheessa, mista asioista ja

kuinka laajasti raportoidaan. (Asianajotoimisto Lindblad & Co Oy 2013.)

3.1 Due diligencen méaarittelyja

Due diligencelle ei ole olemassa yhtéa tyhjentavaa maaritelmaé. Sen maaritelma riippuu aina
asiayhteydestad. Backin, Karsion, Markulan & Palmun (2009, 17) mukaan silld voidaan tarkoittaa
esimerkiksi seuraavia:

— Asianmukaisella huolellisuudella suoritettua yrityskaupan kohteen ennakkotarkastusta.

— Oikeudellisesti: Kauppalaissa méaariteltyd ostajan huolellisuusvelvoitetta tarkistaa saadut
tiedot siind maarin, kuin on kohtuullista olettaa huolelliselta henkildltd. Kohtuullisuus on suh-
teellista, ja se maaraytyy tilanteen mukaan (voidaanko olettaa, etté ostajan olisi pitanyt tietaa
asia).

— Sopimusoikeudellisesti: Myyjan vastuun rajaamista. Sopimusosapuolten odotetaan tutkivan
sopimukseen liittyvan kokonaisuuden asiamukaisen huolellisesti ja niin laajasti, ettéd kauppa
on mahdollista purkaa vain sopimuksen ehtojen mukaisesti.

— Tiedonantovelvollisuuden perusteella: Myyjan velvollisuus on antaa ostajan kayttoon kaikki
tieto, joka olennaisesti vaikuttaa taman paatoksentekoon.

— Suomen hyvan tilintarkastustavan nakdkulmasta: Tilintarkastajan tekema erityistoimeksianto,
jonka raportoinnilla on tietyt muoto- ja sisdltévaatimukset. Due diligence ei kuitenkaan ole ti-
lintarkastus, eika siita anneta tilintarkastuskertomusta.

Due diligence -selvityksen tekeminen tarkoittaa konkreettisesti sita, etté ostajan juristit ja neu-
vonantajat tutkivat myyjan antamaa selvitysta myytavan yhtion tilasta. Selvityksen ker&ddmisen
suorittaa myyjayhtio. Samalla keratdéan myds muuta materiaalia myyntiprosessia varten. (Tans-
kanen 6.4.2017.)

Myyntimateriaalin kerdé ja valmistelee yleensa yleiskonsulttina toimiva ulkopuolinen yritys.
Konsulttiyrityksellda on pdévastuu due diligencesta, ja se on myds yhteydessa ostajaehdokkai-

siin. Toinen yritys tekee veroihin liittyvien tietojen jarjestamisen. (Koivisto 10.3.2017.)

On eri nékemyksia siita, sdantelevatkd osakekaupan virhevastuuta kauppalain vai velkakirjalain

saannokset (liiketoimintakauppaa saantelee aina kauppalaki). Molemmissa laissa osapuolet



ovat vapaita sopimaan riskinjaosta ja virhevastuusta haluamallaan tavalla. Yleensa yrityskau-
pan kauppakirjat ovat pitkdlle neuvoteltuja, ja ne sisaltavat yksityiskohtaisia maarayksia kaupan
kohteeseen liittyvasta virhevastuusta ja sen rajauksista. Yksinkertaistettuna voidaan sanoa, etta
yrityskaupan virhevastuun lahtokohtana pidetd&n myyjan antamia ja ostajan saamia tietoja kau-
pan kohteesta. Due diligencen tarkoituksena on kerata ja luovuttaa ostajalle tiedot kaupan koh-
teesta, jolloin samalla my6s maaraytyy myyjan virhevastuu. Virhevastuu koskee seikkoja, joita
myyja ei ole ostajalle informoinut tai joista myyja on antanut vaaraa tietoa. (Siiskonen
19.4.2017.)

Due diligencesté ilmenee toisin sanoen, millainen yhtio on, sen tarkoitus on kohteen maarittely.
Koska yritysta ei voi "koeajaa”, korvaa due diligence "koeajon”, jonka merkitys tulee ylla tode-
tusti kauppakirjasta. Kauppakirja maarittda due diligence -selvityksen, joka laitetaan aina kaup-
pakirjan liitteeksi. Kauppakirjaan tulee erikseen vakuutus, ettd ostaja on tietoinen asioista, jotka
ilmenevat due diligence -raportista. Raportin on koonnut yleensa asianajotoimisto. (Siiskonen
19.4.2017)

Due diligence -selvityksen tekemistéa ei sdatele myodskaan yksittainen lainsdéadanto eika suosi-
tus. Kauppalain mukaan ostajan selonottovelvollisuuteen liittyy kylla velvollisuus tavaran ennak-
kotarkastukseen ja huolellisuuteen. Myyjan tiedonantovelvollisuuteen taas kuuluu vastuu siita,
ettd myyja antaa ostajalle mahdollisuuden ennakkotarkastuksen tekemiseen seka vastuu kai-

ken olennaisen kertomisesta. (Back ym. 2009, 17.)

Due diligence -selvityksen ulkopuolelle jaavista asioista myyja voi kauppakirjassa viela
Dilmoittaa asioita — nama ovat sellaisia, jotka ostaja olisi voinut tarkistaa itsekin, muttei ole sit&
tehnyt, tai Pvakuuttaa asioita — naita ostaja ei olisi itse pystynyt tarkistamaan — eli antamaan
vakuutuksia (representations ja warranties) esimerkiksi siita, etté yhtiéssa ei ole meneilldan
vireilld olevia oikeudenkéyntejd, patenttiasioista, kilpailuoikeusasioista (kilpailuoikeusrikkomuk-
sista). Sopimussakosta ja vahingonkorvauksesta (indemnity) voidaan myads kirjata kauppakir-

jaan erikseen, due diligence -selvitys ei sulje sité pois. (Siiskonen 19.4.2017.)



Varsinainen due diligence -selvitys tehdaan, kun yrityskauppa on siind vaiheessa, etta ostaja-
ehdokas tai -ehdokkaat ovat jattaneet kaupan kohteesta alustavat (indikatiiviset) tarjoukset.
Myyja on voinut hyvéaksya ne sellaisenaan tai tietyin ehdoin. Alustavat tarjoukset eivét ole lopul-
lisen sitovia, ainoastaan suuntaa antavia. (Tanskanen 6.4.2017.)

* myyja/ostaja
Alustavat
keskustelut

« ostajaehdokkaille taloudellista tietoa
Information
memorandum

*suuntaa antavat tarjoukset ostajaehdokkailta

[leiee « tehtdva salassapitosopimukset
tarjoukset

» ostaja pyytad tekeméaan
= osa-alueet: talous, vero, laki jne.
« asiakirjat, dataroom, neuvottelujen sopiminen jne.

< valitaan lopullinen ostaja

Lo = eksklusiivinen tarjous
tarjoukset

* myyja/ostaja
« asiakirjojen laatiminen ja keradminen: hallituksen/osakkeenomistajan péaatés jne.

Kauppasopimus

Kuvio 1. Due diligence -selvityksen kohta yrityskauppaprosessissa (Tanskanen 6.4.2017)

3.2 Due diligencen osa-alueet

Due diligence -selvitys voi vaihdella laajuudeltaan tarpeen mukaan. Laajuuteen voivat vaikuttaa
muun muassa ostajan asema, yrityskaupan kohde ja sen koko. Yleensa materiaalia on niin pal-
jon, etté on tarpeen suodattaa sita jollain tavoin. Tarkeimpia selviteltavia asioita ovat yleensa
yrityksen liiketoiminta ja ostajan kannalta merkittavimmat taloudelliset aspektit (likevaihto, kan-
nattavuus, pddomat, vakuudet). Liséksi liiketoiminnan rakenteet ja kaupan muoto kannattaa
huomioida due diligencea suunniteltaessa. On myds hyva etukateen miettia, mika informaatio
on aluksi tarkeinta ja minka tiedon saaminen on alkuvaiheessa toissijaista. (Asianajotoimisto
Lindblad & Co Oy 2013.)

Ostajatyyppi voi olla joko padomasijoittaja tai teollinen ostaja. PAdomasijoittajia ovat rahoittajat,
institutionaaliset sijoittajat ja muut, joille yrityskauppa on sijoitus, jonka arvoa pyritdan kasvatta-
maan. Teollinen ostaja taas haluaa yrityskaupalla tdydent&a jo olemassa olevaa liiketoimin-
taansa tai aloittaa kokonaan uutta liiketoimintaa. Yrityskaupalla pyritdén kasvattamaan ostajan
omaa arvoa. (Back ym. 2009, 59-62.)



Paaomasijoittajille tehtava due diligence on kattavampi, koska heilld ei ole valttaméatta juuri ky-
seisen alan tuntemusta. Siihen kuuluvat yleensa taloudellinen, verotuksellinen ja juridinen due
diligence, joita sitten tdydennetdan muilla tarpeen mukaan. Teolliset ostajat puolestaan tuntevat
kaupan kohteen toimialan, sen riskit, monesti myts asiakkaat, toimittajat ja markkinat yleensa.
He osaavat myo6s kertoa, mihin osa-alueisiin yhtidn toiminnassa he haluavat due diligencessa
erityisesti keskityttdvan ja mitd voidaan kasitella vahemman tai jattda kokonaan pois. (Back ym.
2009, 59-62.)

Mista yrityskauppaa kaydaan, "miten ostetaan” (tai tassd opinnaytetytssa "miten myydaan”), on
merkittavaa due diligencen laajuuden kannalta. Se tarkoittaa, onko kyseessa liiketoiminta- vai
osakekauppa. Liiketoimintakaupassa ostaja ostaa vain maaratyt tase-erat ja sopimukset, joskus
jopa vain yhden tavaramerkin. Due diligence kohdistetaan talloin vain tiettyyn liketoimintaan, ja
se on talldin suppeampi. Osakekaupassa kaikki osat kohdeyrityksesta siirtyvat ostajalle, joten

selvitys on tehtava kaikilta osa-alueilta tarpeen mukaan. (Back ym. 2009, 59-62.)

Backin ym. (2009, 59-117) mukaan due diligence -selvitys voi sisdltda esimerkiksi seuraavia
osa-alueita:

— talous

— verotus

— juridiikka

— kaupallinen

— operatiivinen

— ymparisto

— tekninen/tietojarjestelma
— liiketoiminta

— business/asiakassuhteet
— henkilosto

Due diligence -selvityksen sisélto, rajaukset ja painotukset riippuvat aina kaupan kohteesta,
kohteen koosta, historiasta ja toimialasta. Mikali kaupan kohteen toimiala kuuluu valmistavaan
teollisuuteen, esimerkiksi operatiivinen due diligence -selvitys painottuu tuotantoprosesseihin,
-laitteisiin ja toimitusketjuun. Raskaan teollisuuden yrityksesta tehtavassa selvityksesséa voidaan
painottaa taseeseen liittyvia seikkoja ja ymparistbasioita. Mikali taas kyse on palvelualan toimi-
alaan kuuluvasta yrityksesta, painottuu due diligence -selvitys silloinkin toimitusketjuun, mutta
erityisesti kaytdssa oleviin jarjestelmiin, henkilostoon liittyviin seikkoihin, asiakassopimuksiin ja
teollisoikeuksiin (esimerkiksi tavaramerkkeihin). Teknologia-alaan kuuluvan yrityksen osalta
operatiivinen due diligence -selvitys painottuu paljolti aineettomiin oikeuksiin, ihmisiin ja osaa-
miseen. (Back ym. 2009, 59-62, 100.)



Koko due diligence -selvityksen tarkoitus on tarkastella riskeja. Se on riskiarvio kaupan koh-
teesta, ja kyseessa on kaupan kohteen tarkastelu eri puolilta. Siin& selvitetdaan, Ymita riskeja
(jotka ovat siis joko juridisia tai kaupallisia) arvioidaan, seka ?riskien osa-alueet: yhtidoikeudelli-
set, kaupalliset sopimukset, rahoitus, ymparistod (vastuut, luvat, tarkastukset) ja niin edelleen.
Backin osa-alueluettelo on yksi tapa, mutta voidaan ajatella, etta juridiikan due diligence
-selvityksen alle kuuluvat kaikki osa-alueet, jolloin ndkdkulma on juridinen. Toisaalta kaikki voi-
vat olla my6s kaupallisen selvityksen alla. Eri funktiot tekevat erilliset due diligence -selvitykset
omalta kannaltaan katsottuina. Paaasia on, etta kaikki riskit tulevat huomioiduiksi, eika ole niin-
k&éan valia, minkd osa-alueen alla ne ovat. Nimikkeitéd voidaan laittaa sisdkkain, ja osa-

aluejaottelu riippuu paljolti kaupan kohteesta. (Siiskonen 19.4.2017.)

Tarkeysjarjestys on oleellinen asia due diligence -selvityksen teossa. Alkuvaiheessa ovat infor-
mation memorandumiin kerattavat taloudelliset luvut oleellisia, ja esimerkiksi laki- ja hallinnolli-
set dokumentit voidaan selvitella mydhemmin. Assistentti voi parhaiten olla mukana asiakirjojen
hankinnassa juuri juridiikan osa-alueella (siséltdéd myds yhtidoikeudelliset ja yritysjarjestelyihin
littyvat selvitykset seké kauppasopimukset). Muut osa-alueet, kuten talous-, verotus-, tekninen
ja henkilostdasiat, hoitavat yleensé kyseisen funktion muut henkil6t kuin assistentti. (Tanskanen
6.4.2017.)

3.3 Juridinen due diligence

Juridisen due diligencen (legal due diligence, LDD) osa-alueet ovat Backin ym. (2009, 92—-95)
mukaan yrityksen perustiedot ja hallintomateriaali, merkitykselliset sopimukset, tavaramerkit ja
immateriaalioikeudet, viranomaisasiat, vakuutusasiat seka riita- ja oikeudenkéayntiasiat. Perus-
tiedot sisaltavat osakekaupassa kohteen yhtidoikeudellisen dokumentaation. Merkitykselliset
sopimukset ovat asiakas- ja toimittajasopimukset seka sopimukset tarkeiden sidosryhmien
kanssa. Juridisen due diligencen tarkoituksena on selvittdd kaupan kohteeseen liittyvat oikeu-

det, vastuut ja velvoitteet seka rajoitteet, jotka naiden siirtymiseen saattavat liittya.

Perustiedot loytyvat kaupparekisteriotteesta, yhtidjarjestyksesta, osake- ja osakasrekisterista ja
mahdollisista osakassopimuksista. Ostajan on tarkeaa tietda, mitd osakkeita han on ostamassa,
kuka kohteen omistaa, liittyykd osakkeisiin jotain erityisehtoja ja niin edelleen. On my6s selvitet-
tava, ovatko osakkeet pantattuina ja liittyykd niihin siirtorajoituksia. Kaupan kohteen konserni- ja
organisaatiorakenne seka nimenkirjoitusoikeudet kuuluvat myds tdhan kategoriaan. Ostaja tutkii
tédssé yhteydessa myds yhtiékokousten, hallitusten ja johtoryhmien kokousten pdytakirjat tietylta
ajalta. (Back ym. 2009, 92-93.)



Sopimusten selvittaminen on suuren yrityksen kyseessa ollen tyolasta ja aikaa vievaa. Tarkas-
telussa keskitytdan vain sopimuksiin, joilla on yrityksen toiminnan kannalta merkitysta. Tallaisia
ovat esimerkiksi asiakas-, toimittaja- ja alihankintasopimukset, rahoitussopimukset ja
-sitoumukset seka yrityksen avainhenkil6- ja johtajasopimukset. Kun on kyseesséa konserniyri-
tys, on tarkeda selvittad, onko kohdeyrityksella sisaisid sopimuksia esimerkiksi yhteisista tuki-
funktioista tai tavaroiden tai palvelujen toimittamisesta. N&ain etenkin, jos kaupan kohde ei ole
koko konserni, vaan vain osa siitd. Ostajan pitda saada tietda, mikali kohde on joltain osin riip-

puvainen konsernista. (Back ym. 2009, 93.)

Esimerkiksi Patentti- ja rekisterihallituksesta voidaan selvittad, mika on yrityksen tavaramerkki-
en tilanne, ja onko yritys suojannut omat immateriaalioikeutensa. Mikali yritys kayttad muiden
immateriaalioikeuksia, on my6s varmistettava niihin liittyvat luvat ja ehdot. Tahan liittyy myos

se, miten yritys on hoitanut tydsuhdekeksintdihin liittyvan dokumentoinnin. (Back ym. 2009, 94.)

Useilla toimialoilla vaaditaan erilaisia viranomaislupia toiminnan harjoittamiseksi. Tallaisia ovat
esimerkiksi ymparistolupa, likennelupa ja elintarvikkeisiin liittyvat terveysviranomaisten luvat.
Lupien olemassaolo, voimassaoloajat ja ehdot, joilla luvat voi siirtda uudelle omistajalle, on sel-
vitettdva. Toimialasta riippuen voi olla myds viranomaisten raportteja tehdyista valvontakayn-

neista ja selvityksid, miten mahdolliset korjauskehotukset on hoidettu. (Back ym. 2009, 94.)

Yrityksen riskienhallintaan liittyvat erilaiset vakuutukset on selvitettdva. Niissé ovat oleellisia
korvausmaarien ylarajat, omavastuut, vakuutusmaksujen maarat ja rajaukset. Tahan liittyvat

my0ds keskenerdiset korvausasiat. (Back ym. 2009, 94.)

Vireilla olevista tai uhkaavista riita-asioista ja oikeudenkaynneistd on saatava selvitys. Isossa
yrityksessa niita voi olla useita, joten due diligencessé selvitetdan vain merkitykselliset. Esimer-
kiksi reklamaatioihin ja tydsuhdeasioihin liittyvisté oikeudenkaynneista myyja voi vakuuttaa kor-
vaavansa myohemmin aiheutuvat vahingot vain, mikali ne ylittdvat normaalit korvaussummat.
Meneillaan olevat tai uhkaavat merkittavat oikeudenkaynnit voidaan maaritella siten, etta niiden
haviaminen tarkoittaisi yritykselle tietyn euromaaran ylittavan korvauksen maksamista. Naiden
mahdollisesta korvaamisesta lisataan usein kauppakirjaan myyjan antama vakuutus. Silla myyja
vakuuttaa vastaavansa ostajalle ehka mydhemmin naisté oikeudenkéynneisté aiheutuvista va-
hingoista. (Back ym. 2009, 94-95.)

Juridisen due diligence -selvityksen muita mahdollisia asioita, jotka tulee ainakin l&pikayd&, ovat
esimerkiksi yrityksen tekemét aiemmat yrityskaupat ja niihin liittyvat vastuut seka mahdolliset
ostajaa kohtaan my6hemmin tulevat vaatimukset. Muita téllaisia asioita ovat tilintarkastajan

raportit, kirjeenvaihto veroviranomaisen kanssa seka verotarkastusraportit. Viimeksi mainitut



kasitellaan juridisessa due diligencessa vain pintapuolisesti, mikali tehdéaan erillinen vero due
diligence. (Back ym. 2009, 95.)

3.4 Assistentin rooli

Nykyteknologia ja my6s taloudellisen tilanteen aiheuttamat sdastdvaatimukset ovat aiheuttaneet
assistenttien vahenemista yrityksissa. Assistenttien toimenkuvaa on mielestani siksikin laajen-
nettava, ja moniosaamisen liséksi on tarkeda, ettd assistentit myos erikoistuvat. Assistenttien
roolia eri alojen asiantuntijaorganisaatioissa on vahvistettava. Omien osaamisalueiden hal-
tuunotto auttaa myos assistenttia sitoutumaan yritykseen ja kehittyméén urallaan. Immosen
opinnaytety6ssa (2011, 21) puhutaan siitd, kuinka assistentin rooliin vahvasti kuuluu johtajan
tukeminen ja kaikkien niiden ty6tehtavien tekeminen, joihin assistentti pystyy, niin, etta johtaja
voi keskittya yrityksen ydintoimintoihin. Samoin itsendisyys omassa tydssa koetaan motivoivak-

si. Due diligence -selvityksen tekemisessa avustaminen on tasté hyva esimerkki.

Yritykselle assistenttien monipuolinen osaaminen tuo saastoja: esimerkiksi ulkopuolisten kon-
sulttien ja asianajotoimistojen kayttd vahenee, kun assistentti avustaa due diligence -selvitysten
kerddmisessa. Selvitysten tekeminen vie myos paljon aikaa myyjayrityksen omalta henkilokun-

nalta, joten assistentin tydpanosta kannattaisi mielestani hyddyntaa.

Due diligencesta on tehty opinnaytet6itd, mutta tama opinnaytetyd yhdistaad due diligencen as-
sistentin tydhon. On tarkead, etté assistentit saavat ohjeistusta, jonka mukaisesti he pystyvat
nopeasti ottamaan roolinsa esimerkiksi yrityskaupan valmisteluprosessissa. Suomen SSAB:lla
ei tallaista vield ole, joten tasté selvityksesta tulee juuri SSAB:n tarpeisiin ra&téloity. Assistentit
eivat tAhan mennessa ole olleet mukana due diligence -selvitysten tekemisissa, korkeintaan
salassapitosopimusten rekisterdinnissa ja tapaamisten jarjestamisessa. Kiireisessa yritysela-
massa on assistentin myds pystyttava nopeasti sijaistamaan toista assistenttia. On tarkeaa, etta
assistentit saavat laajennettua omaa osaamistaan myds yrityskauppojen puolelle. Usein assis-
tenttien toimenkuvaan kuuluukin jo useita tehtdvakokonaisuuksia, joita he hoitavat itsenaisesti,
ja tama olisi yksi sellainen lisda. Assistentit hoitavat paljon - varsinkin lakiasiain assistentit -
yritysten yhtiéoikeudellista dokumentaatiota, hallituksen ja yhtitkokouksen poytékirjoja sekd
kaupparekisteriasioita. Due diligence —selvityksen yhteydessé kasitellaén néitd samoja asiakir-

joja.

Yrityskaupassa tarvitaan tietyt dokumentit, jotka selkiyttavét ostajalle kaupan kohteen tilannetta
ja arvoa. Tulee ymmartaa, mité lisdarvoa ne antavat kaupantekoon. TAman takia ei riita, etta

pelkastadn keratdan asiakirjoja luettelon mukaan. Due diligence -selvityksen eri osa-alueet



myos linkittyvat toisiinsa limittdin; kun esimerkiksi ympéristdasioita katsotaan juridiikan kannalta,
kuuluvat ne juridiikan osa-alueeseen. (Siiskonen 19.4.2017.) Mielestani due diligence
-selvitykseen liittyvien asiakirjojen kokoamisessa on erityisen tarkeaa pitdd mielessa salassapi-
toasiat: pyytaessasi esimerkiksi tydsopimuksia, et voi kertoa, mihin niitd tarvitaan, jollet pyyda

niita sellaiselta henkil6lta, jonka kanssa on tehty salassapitosopimus.

3.5 Due diligencen vaiheita ja assistentin osallistuminen niihin

Jotta ostajalle syntyisi ostokohteesta perehtyneisyys, joka tayttaa kohdassa 3.1. mainitun huo-
lellisuusvelvoitteen, vaaditaan useita eri tiedonkeruu- ja due diligence -vaiheita. Due diligence
-selvitystd annettaessa tulee pitdéd mielessa salassapitoasiat seka kustannukset. Kaikille ei voi-
da eika kannata paljastaa kaikkea, vaan alussa annettavan tiedon maara ja laatu on vahaista.
Due diligence -selvityksen tekeminen on my6s kallista ja aikaavievaa, joten sen laajuutta pitaa
arvioida ja mietti&, mité tietoja todella tarvitaan. On myds otettava huomioon, etta kauppa ei
tehdyn selvityksen jalkeen valttaméatta toteudukaan, silla due diligence -selvityksen tekeminen
ei viela edellyta paatostd myynnista. Myyjan ei kannata tehda mitaan turhaa juuri salassapito-

asioiden ja kustannusten vuoksi. (Koivisto 10.3.2017.)

Ostaja ei mydskaan valttaméatta halua "liikaa” tietoa, koska silla ei ole resursseja sen tutkimi-
seen. Tietoa jaetaan portaittain. Vasta, kun tiedetaan, ketké ostajaehdokkaat ovat aidosti kiin-
nostuneita, voidaan heille antaa enemman tietoa. Myyja haluaa vakavan ostaja, ja kauppahin-
nan on kohdattava. Aidosti kiinnostuksensa ilmaisseille ostajaehdokkaille lahetetdén lyhyt esit-
tely kaupan kohteesta ("teaser”). Sen jalkeen mukana olevat ostajaehdokkaat allekirjoittavat
salassapitosopimuksen ja antavat suuntaa antavan (indikatiivisen) tarjouksen. Hinnasta sovi-
taan, ja myyja lahettdd due diligence -materiaalin. Tiedon maaraa ja laatua ikaan kuin hivute-

taan vahitellen ehké koko ajan pienenevélle ostajaechdokasjoukolle. (Siiskonen 19.4.2017.)

Back ym. (2009, 34-38) ovat jaotelleet tiedonkeruu- ja due diligence -vaiheita sen mukaan,
miten paljon tietoja missdkin vaiheessa myyntiprosessia annetaan. "Desktop due diligence”-
vaihe liittyy yleensa yrityskauppaprosessin alkuun. Se perustuu tietoihin, jotka ovat julkisesti
saatavilla. Tallaista on yrityksen itse tuottama materiaali esimerkiksi yrityksen nettisivuilla,
markkinointimateriaalissa, asiakaslehdissa, porssitiedotteissa ja julkaisuissa. Julkisesti saatavia
ovat myds kaupparekisteritiedot, asiakastietoyritysten tietokannat, eri jarjestdjen rekisterit ja niin
edelleen. Mielestani assistentin rooli ndiden tietojen keraamisessa on suuri, koska tiedot ovat

helposti I6ydettavissa.

"No access due diligence”-vaiheessa myyja antaa rajatusti ja kirjallisesti lisatietoja kohteesta,
mutta tiedon taso on viela karkea. Keskeisiékin tietoja saattaa puuttua, ja myds tiedon laatu voi

olla epdvarmaa. Tama vaihe on tyypillinen alkuvaihe, jossa myyja antaa tietoja parempien osto-

10



tarjousten saamiseksi. Due diligenced suorittavat henkilot eivat kommunikoi - tasta tulee nimi no
access - kohteen henkilokunnan tai neuvonantajien kanssa. Tiedot keratdén jo tassa vaiheessa
yleensa erilliseen tietohuoneeseen, data roomiin. Data room voi olla joko fyysinen tila, tai sita
voidaan yllapitda elektronisessa muodossa. Kun on kyse elektronisesta data roomista, voi mie-
lestani myyjapuolen assistentti hoitaa data roomin perustamisen ja sisallén jasentelyn. Assis-
tentti voisi myds huolehtia kayttboikeuksien hakemisesta osallisille, tunnusten ja salasanojen

iimoittamisesta, aineiston keradmisesta ja laittamisesta data roomiin. (Back ym. 2009, 35-36.)

"Data room due diligence”-vaihe tarkoittaa kdytanntéssa due diligence -selvityksen sailyttamista.
Mikali asiakirjat sailytetddn fyysisesti, ne voivat olla asianajotoimiston tiloissa. Todennékdisesti
useimmiten kuitenkin perustetaan elektroninen data room, johon asianosaisille annetaan tun-
nukset. Asianajotoimisto auttaa tietojen kerdamisessa. Mielestani assistentti voi hallinnoida data
roomia kuten edellisessé kappaleessa on kerrottu. Assistentti voi myos perustaa data roomiin
tarvittavat kansiot ja muut rakenteeseen liittyvat asiat yleensa ostajan antaman tietopyyntélistan
indeksoinnin mukaisesti. (Back ym. 2009, 36-37.)

"Limited access due diligence”-vaiheessa on rajatulla ostajajoukolla ja heidan neuvonantajillaan
mahdollisuus henkildkohtaiseen keskusteluun ja kysymysten esittdmiseen myyjan johdon ja
avainhenkildiden kanssa. Yleensd myyja on valmistellut tahan yritysesittelyn (management pre-
sentation), ja ndille valituille ostajaehdokkaille annetaan oikeudet data roomiin. He saavat myds
yhden tai useamman haastattelutilaisuuden myyjayrityksen johdon kanssa (management inter-
views, questions and answers (Q&A) sessions). Naissa tapaamisissa ostajaehdokkaat voivat
esittdd data roomissa olleen aineiston pohjalta syntyneita kysymyksiaan. Kohdeyrityksen avain-
henkildiden tapaaminen on tarkea vaihe ostajaehdokkaiden kannalta, siind ostajaehdokkaat
saavat tietoa muun muassa yrityksen hierarkiasta ja yrityskulttuurista. Ostajaehdokkaat muo-
dostavat talloin myo6s kasityksen siitd, mika on avainhenkildiden asenne yrityskauppaa kohtaan
ja ketkad avainhenkilot mahdollisesti pysyisivat yrityksessa yrityskaupan jalkeenkin. TAma on
yrityksen toiminnan kannalta erittéin tarkeaa. Assistentti voi mielestani jarjestaa tapaamisia,
hoitaa niihin liittyvat matka-asiat, kokouspalvelut, ruokailut ynn& muuta. (Back ym. 2009, 37—
38.)

"Full access due diligence”-vaihe tarkoittaa, ettd myyja antaa ostajalle laajan, muttei yleensa
rajoittamatonta, paasyn keskustelemaan yrityksen henkildkunnan kanssa, tutustumaan asiakir-
joihin, tietojarjestelmiin, asiakkaisiin, muihin yhteisty6kumppaneihin ja niin edelleen. Tallin os-
taja voi suorittaa due diligenced myos myyijan tiloissa. Myyjalla tallaisen rajoittamattoman paa-
syn motiivina saattaa olla, ettd myyja ei vastaa enda due diligence -selvityksen jalkeen mistaan
moitteesta. TAssa vaiheessa assistentti voi mielesténi hyvin jarjestda naita tapaamisia. (Back
ym. 2009, 38.)
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4 Projektin toteutus

Toiminnallinen opinnaytety6 on kehittamistyd, joka tehdaan tydelaman tarpeeseen. Se voi olla
ohjeistus, kehittdmissuunnitelma, jonkin tilaisuuden suunnitteleminen, tapahtuman jarjestami-
nen, messuosasto, nayttely tai jokin muu projekti. Sen tavoitteena on kaytannon toiminnan ke-
hittdminen, ja yleensa silla on toimeksiantaja, jonka tarpeisiin kehittdmistyt tehdaan. (Virtuaa-

liammattikorkeakoulu.)

Tama opinnaytetyd perustuu kvalitatiiviseen tutkimukseen, missa tutkittava aineisto kootaan

todellisessa tilanteessa. Kaytetaan inmista tiedonkeruun tytkaluna, ja haastateltavat valitaan
sen perusteella, ettéa he tietavat asiasta, eikd otoksena. Ei mydskaéan testata mitdan teoriaa.

(Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2000, 155.)

Taman opinnaytetyon tutkimusmenetelmé on proseduraalinen. Opinndytetyd on prosessi, joka
alkaa ja paattyy, ja sen tuloksena on produkti, eli ohjeistus, jonka mukaisesti lakiasiain assisten-
tit voivat avustaa due diligence -selvitysten kokoamisessa. Tapahtuma on kertaluonteinen, ja
silla on tietty tavoite. Prosessi ja sen tulos kuuluvat yhteen. Proseduraalinen tieto on tietoa jon-
kin asian tekemisesta. My6s haastattelut ja kysely, joita tAssa kaytetaan tiedonkeruutapana,

kuuluvat oleellisesti proseduraaliseen tutkimusmenetelmaan. (Karjalainen 2016.)

4.1 Tietojen keruu ja analysointi

Opinnaytetyon tutkimus- ja tiedonkeruumenetelmiksi valittiin [ahdekirjallisuus, verkkosivut, kyse-
ly ja teemahaastattelut. Teemahaastatteluissa saadut tiedot paatettiin yhdistaa muuhun teo-
riaosuuteen. Opinndytetydn tekeminen alkoi maaliskuussa 2017 Mikko Koiviston, Vice Presi-
dent, Mergers & Acquisitions, Suomen SSAB, haastattelulla. Hanelta saatiin myos tutkittavaksi

materiaalia aikaisemmista yritysmyynneista ja niihin liittyvista due diligence -selvityksista.

Koiviston haastattelun jalkeen tehtiin kysely. Se kohdistettiin vuonna 2013 perustetulle Legal
assistant -verkostolle, johon kuuluu talla hetkella 66 lakiasiain assistenttia tai vastaavaa yhteen-
sa 40:sta eri porssiyhtidsta. Sen perusti syksylla 2013 kaksi lakiasiain assistenttia, jotka toimivat
suurissa poérssiyhtidissé. Verkosto jarjestad vuosittain tapaamisia ja koulutustilaisuuksia, joiden
teemana on jokin alaan liittyva asia, kuten yhtiékokousjarjestelyt, sisapiirirekisterit ja niin edel-
leen. Tapaamisten tarkoituksena on verkostoitua ja saada uusia ideoita paivittdiseen tyoskente-
lyyn. Heti ensimmaisessé tapaamisessa oli paikalla 38 lakiasiain assistenttia tai lakiasiain assis-

tentin tehtavia jollain muulla ammattinimikkeell& hoitavaa assistenttia.
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Kyselyssa haluttiin tietoa tméan hetken tilanteesta, seka siitd, kokevatko assistentit tarpeelli-
seksi opinnaytetydssa tehtavan ohjeistuksen. Kyselyn perusteella saatiin hyva yleiskuva ennen
kaikkea siita, kuinka paljon assistentit ovat mukana due diligence -selvitysten tekemisessé, on-
ko vastaajien yrityksissa jo olemassa assistenteille tarkoitettu ohjeistus asiasta, ja jollei ole, oli-
siko vastaajien mielestéd ohjeistus tarpeen. Kyselyssa selvitettiin myos sita, millaisena vastaajat
nakevat assistenttien toimenkuvan tulevaisuudessa. Nain saataisiin tietoa, onko tallainen eri-
koistuminen esimerkiksi due diligence -selvityksiin tai muunlainen osaamisen laajentaminen

assistenttien mielesta tarpeellista tai mahdollista.

Teemahaastattelut tehtiin Suomen SSAB:n yrityskaupoissa mukana oleville henkildille: VP,
Mergers & Acquisitions, General Counsel ja Legal Counsel. Heilla kaikilla on pitka kokemus
yrityskaupoista ja niiden vaatimista riskikartoituksista. Heilta saatiin syventavaa ja kaytannon
kokemuksen mukaista tietoa, jota ei valttamatta kirjallisuudesta 16yda. Haastatteluista saadut

tiedot lisattiin opinndytetydn tietoperustaan.

4.1.1 Kysely

Kysely suunniteltiin tehtavaksi joko sdhkopostitse tai jollain kyselytytkalulla. Kyselyn kysymyk-
set tarkisti General Counsel Pia Tanskanen. Kysely paéatettiin tehdd Haaga-Heliasta saatavalla
Webropol-tyokalulla, koska se oli helppokayttéinen ja joustava. Osassa kyselyn kysymyksista
piti valita valmiista vaihtoehdoista, osaan sai vastata vapaasti, joten kysely ei ollut taysin struk-
turoitu. Kysely lahetettiin 20.3.2017, ja vastauksia pyydettiin 24.3.2017 mennessa. Monet vas-
taajista olivat kuitenkin tuolla viikolla talvilomalla, niinp& vastaamatta jattéaneille 1&hetettiin muis-
tutus vastaamisesta vasta 29.3.2017. Kysely oli lahetetty Haaga-Helian sahkdpostiosoitteesta,
mutta muistutus lahetettiin SSAB:n sahkodpostiosoitteesta, ja pyydettiin tarkistamaan, ettei kyse-
ly ollut joutunut roskaposteihin. Vastauksia saatiin kaikkiaan 24 kpl eli 36 % kyselyssa mukana

olleista vastasi. (Liite 1.)
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Kyselyn vastaanottajat toimivat lakiasioiden parissa seké avustavissa etta itsenaisissa tehtavis-

sa. Heidan ammattinimikkeensa ovat hyvin erilaisia:

Taulukko 1. Legal assistant -verkoston jasenten ammattinimikkeet 1.1.2017

Ammattinimikkeet Lukumaara

Administration/administrator, legal 4
Communications specialist 1
Compliance coordinator 1
Executive assistant 26
IR specialist 1
Legal assistant 17
Legal specialist 5
Manager, office services 1
Paralegal 4
Toimistopéaallikkd, group legal affairs 1
Viestintakoordinaattori 1
Yhteensa 62

Ensiksi kysyttiin, mink& kokoisessa yrityksessa vastaaja tyoskentelee. Nain haluttiin saada tie-
toa siita, liittyvatko vastaukset lahinna suuryritysten yrityskauppoihin. Pienig, alle 250 henkil6n,
yrityksia oli vastaajista 8,3 %, 251-500 henkilon yrityksia oli 8,3 %, 501-5000 henkiltn yrityksia

29,2 %, ja suuria, yli 5001 henkilon yrityksid, oli suurin osa vastaajista, eli 54,2 %.

Yrityskauppojen maaraa kysyttiin seuraavaksi. Kysymyksella haluttiin ennakoida ohjeistuksen
tarpeellisuutta. Vastaajien yrityksissé 31,8 %:ssa tehtiin yrityskauppoja kerran vuodessa tai
harvemmin, suurimmassa osassa, eli 59,1 %:ssa yrityskauppoja tehtiin vahan useammin, eli 2—

5 yrityskauppaa vuodessa, ja 9,1 %:ssa yli viisi kertaa vuodessa.

Kyselyssé haluttiin tietédd, kuinka paljon muut lakiasiain assistentit tai vastaavalla ammattinimik-
keelld toimivat assistentit avustavat due diligence -selvitysten hankinnassa. Heista oli mukana
due diligence -selvitysten tekemisessé 33,3 %. Nain saatiin selville, ettd assistentit ovat mukana
yrityskaupoissa talta osin. Ne vastaajat, jotka eivat olleet mukana selvityksen tekemisessa, ei-

vat vastanneet seuraaviin kahteen kysymykseen.

Seuraavassa kysymyksessa tiedusteltiin, milla tavoin vastaaja on mukana due diligence
-selvityksen tekemisesséa. Annettiin valmiita vaihtoehtoja, joista voi valita usean. Teknisissa asi-
oissa (kuten data roomin perustamisessa), oli mukana 50 %, 25 % kokousten jarjestamisessa,
87,5 % salassapitosopimusten keradmisessa ja rekisterin yllapidossa, 87,5 % hankekohtaisten
sisapiirirekistereiden yllapidossa, 62,5 % varsinaisen selvityksen kokoamisessa, 0 % muun
myyntimateriaalin kokoamisessa, 12,5 % hallinnollisten dokumenttien laatimisessa, sisdltaen

kaiken mahdollisen. Koska kuitenkin yli puolet (62,5 %) tahan kysymykseen vastaajista oli mu-
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kana varsinaisen due diligence -selvityksen kokoamisessa, voitiin ajatella, ettéa siihen ehka tarvi-

taan ohjeistusta.

Haluttiin myds tietaa, miten paljon due diligence -selvitysten kokoaminen tyollistdd vastaajaa.
Asteikolla 1-5 (1 = hyvin vahan, 5 = aivan liikaa) selvitysten kokoaminen tydllisti siina mukana

olevia 2,71.

Kyselyssa selvisi, etta yrityksissa due diligence -selvityksid hoitavia yrityksen sisaisia henkildita
(assistenttien liséksi) olivat seuraavat: general counsel, legal counsel, investment manager,
chief investment officer, business area legal, toimitusjohtaja, talousjohtaja, sijoitusjohtaja, M&A-
johtaja, finance director, assistentti, lakiasianpalvelun juristit, yhtidlakiasiat, M&A Legal team.
Ulkopuolisia tahoja olivat asianajotoimisto, konsulttiyritys, isannéitsija (kiinteistoyhtididen kau-

poissa).

Ohjeistuksen tarpeellisuuden kartoittamiseksi kysyttiin, onko yrityksessa jo olemassa prosessi-
kuvausta tai ohjeistusta assistenteille due diligence -selvityksen kokoamiseen. Yrityksista 62,5
%:lla ei ollut olemassa ohjeistusta, loput eivéat osanneet sanoa, onko heilla ohjeistusta. Nain ei
myo6skaan saatu tietoa siitd, millaisia ohjeistuksia ehka on jo olemassa. Kysyttédessé assisten-
teille tarkoitetun ohjeistuksen tarpeellisuudesta, piti ohjeistusta hyvin tarpeellisena kolme vas-
taajaa, kuusi piti melko tarpeellisena, nelja keskiverto ja kolme jonkin verran. Kolmelle ei ohjeis-

tus ollut lainkaan tarpeen. Vastaajia tdhén oli 19 kpl.

Assistentin toimenkuvan tulevaisuudesta oli monella ndkemyksena erikoistumisen tarve ja asi-
antuntijatehtavien lisdantyminen seka perinteisen assistenttitytén vaheneminen. Esille tuli myos
nakemys, ettd yrityksessa kaikkien ei kannata perehtya kaikkiin asioihin huolimatta erilaisista
jarjestelmista (matkanvaraus ym.), jotka mahdollistaisivat sen. On kannattavampaa, etta assis-
tentti hoitaa joitakin harvoin tarvittavia tai avustavia tehtavia. Digitalisaatiosta aiheutuvat muu-

tokset mainittiin myds.

Kyselyn viimeisessa kohdassa oli mahdollisuus kirjoittaa vapaata tekstia.
Mitkd&an kysymykset eivat olleet pakollisia. Kyselyyn vastaaminen oli nopeaa, ja siina oli hyp-

paykset niiden kysymysten yli, jotka edellisen vastauksen perusteella eivat kuuluneet vastaajan

tehtaviin.
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4.1.2 Teemahaastattelut

Teemahaastattelu valittiin haastattelumuodoksi, koska haluttiin nostaa esiin tietyt, ennakkoon
suunnitellut teemat. Haluttiin myds keskustelunomainen tilanne, ja hytdyntaé haastateltavien

laajaa kokemusta. (Tilastokeskus — Virtual Statistics.)

Suunniteltiin tehtavéksi kaksi teemahaastattelua: Pia Tanskanen, General Counsel, opinnayte-
tyon ohjaaja yhtidssa, Suomen SSAB, 10.3.2017, ja Mikko Koivisto, Vice President, Mergers &
Acquisitions, Suomen SSAB, 24.3.2017. Naiden lis&ksi suunniteltiin tehtavaksi tarpeen mukaan
lisdhaastatteluja samoille henkilGille. Haastatteluista saatavat tiedot olisivat oleellinen osa opin-
naytetyon tietoperustaa, ja ne yhdistettaisiin muuhun teoriaosuuteen. Haastattelun teemoiksi oli
suunniteltu seuraavia:

— Tarvitaanko assistenttia avuksi due diligence -selvitysten teossa.

— Keitéd organisaatiossa ja sen ulkopuolella on yleensa mukana selvityksissa.

— Milloin due diligence -selvitys on tarpeen tehda.

— Miké& on due diligence -selvityksen asiakirjojen tarkeysjarjestys.

— Miten eri asiakirjat erotellaan eri osa-alueille.

— Mikéa on due diligence -selvityksen kattavuus.

Haastattelut toteutuivat seuraavasti: Mikko Koivisto, Vice President, Mergers & Acquisitions,
Suomen SSAB, 10.3.2017, Pia Tanskanen, General Counsel, opinnaytetydn ohjaaja yhtiossa,
Suomen SSAB, 6.4.2017 ja liséksi Henrica Siiskonen, Legal Counsel, Rautaruukki Oyj,
19.4.2017. Haastattelut olivat teemahaastattelun ja avoimen haastattelun sekoitus, koska val-
miiden teemojen liséksi ne olivat hyvin keskustelevia ja etenivat vapaasti aiheen sisalla. Val-
miiksi suunniteltujen teemojen lisdksi haastateltavat toivat esiin laajalti muita due diligence
-selvityksen tekemiseen ja assistentin avustamiseen siina seka yrityskauppoihin liittyvia asioita.
Haastatteluja ei analysoida tassé kohtaa, vaan niistd saadut tiedot on lisatty opinnaytetyon tie-

toperustaan.

4.2 Tuotos

Lahdekirjallisuudesta ja verkkosivuilta saatujen tietojen, kyselyyn saatujen vastausten, teema-
haastattelujen tulosten ja omien havaintojen perusteella paadyttiin muokkaamaan juridiikan
osa-alueen (siséltaen yhtidoikeudelliset selvitykset, yritysjarjestelyihin ja kauppasopimuksiin
littyvat selvitykset seké oikeudenkaynnit ja hyvaan hallintotapaan liittyvét ohjeet ja politiikat)
due diligence -selvityksen avuksi taulukko. Pohjana tahan kaytettiin jo olemassa olevia taulukoi-
ta, joista muokattiin juridiikan osa-alueeseen sopiva. Siihen on valmiiksi koottu yleisimmat nailla
osa-alueilla tarvittavat asiakirjat. Taulukkoon téytetaan jokaisen asiakirjan kohdalta sen kiireelli-
syys/maarapaiva, kuka on vastuussa asiakirjan hankkimisesta, merkinta, jollei kyseista asiakir-
jaa ole olemassa ja selitys, miksei ole, mahdolliset muut huomiot seké lopuksi tilanne. (Liite 2.)

Tallainen taulukko on tarpeellinen, ettei mikdan osa-alue jaisi tarkistamatta. Due diligencen
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merkitysta ja osa-alueita seka assistentin mahdollisuutta osallistua selvityksen tekemiseen pyri-

tdan muutoin selventamaan taman opinnaytetyon avulla.
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5 Yhteenveto ja pohdinta

Aihe tdman opinnaytetyon tuotokseen, eli ohjeistukseen assistenteille due diligence -selvityksen
hankinnasta yrityskaupan (myynnin) valmistelussa, tuli yritykselta itseltddn. Onkin hyva asia,
ettd opinnaytetyon aihe tulee tytnantajalta, ja todelliseen tarpeeseen. Talldin opinnaytetytn
tekemiseen saa tukea ja tietoa helposti. Suomen SSAB:ssé tarvittiin selvitysta siita, miten assis-
tentti voi olla mukana yrityskauppojen due diligence -vaiheessa. Kun assistentti auttaa asiakirjo-
jen hankkimisessa ja muissa téhan liittyvisséa asioissa, saastyy muiden henkildiden tydaikaa ja
yrityksen kuluja. Itselleni yrityskauppaan liittyvat asiat olivat jokseenkin uusia, joten tdma aihe
oli tarpeellinen. Aihe on mielestani myos todella mielenkiintoinen. Minulle on myds tarkeaa lisa-
td osaamistani lakiasiain assistenttina. Opinnaytety6n avulla voidaan toivottavasti laajentaa
yleisemminkin assistenttien toimenkuvaa yrityskauppojen puolelle, ja auttaa heita kehittymaan

urallaan.

Vaikka en ole aiemmin ollut mukana due diligence -selvitysten asiakirjojen kokoamisessa, peri-
aatteessa kaikki selvityksissa tarvittavat asiakirjat ovat minulle tuttuja, samoin kuin niiden hank-
kiminen. Erilaisia asiakirjoja tarvitaan todella paljon, ja monia, kuten tilinpaatoksia ja poytakirjo-
ja, usean vuoden ajalta. Asiakirjoja hankkiessa huomaa myds, kuinka tarke&a on, etté asiakirjat
on aikoinaan arkistoitu huolellisesti. En ole mydskaan ollut tietoinen siitd, kuinka paljon henkild-
resursseja (varsinkin suurempien yrityskauppojen kyseessa ollessa) due diligence -selvitysten

tekeminen vaatii, seka yrityksen sisélta ettd ulkoisia toimijoita.

Opinnaytetyoni aihe ja sisaltd tdsmentyivat matkan varrella. Aloitettuani opinndytetyon tekemi-
sen minulle selvisi, ettd due diligence -selvityksia tekevilla asianajotoimistoilla on omat tarkistus-
listansa, jotka he toimittavat myyjayritykselle. Niité ei siis tarvitse keksia uudelleen. Tavoitteek-
seni tulikin, etta selvitn tietoperustassa due diligenceé assistentin kannalta ja teen itseéni ja
Suomen SSAB:ta varten kaytannon tyokalun, taytettavan taulukon, joka siséltaisi mahdollisim-
man laajalti juridiikan alueen due diligence -selvityksen asiakirjoja luetteloituina. TAma on se
alue, jolla assistentti yleensa parhaiten voi olla mukana asiakirjojen hankinnassa. Muiden osa-
alueiden - kuten talous-, verotus-, tekninen ja henkiléstdasioiden - selvitysten kokoamisen hoi-
tavat yleensa kunkin funktion muut henkilot kuin assistentti. Ja mikali opinnaytetyostani olisi
muidenkin yritysten assistenteille hyotya, olisi se hyva. Halusin tehda kyselyn Legal assistant -
verkostolle, koska en tiennyt, millainen kollegoiden tilanne oli due diligence -selvitysten suh-
teen, ja oliko heilla tarvetta ohjeistukselle. Samoin rajattiin aihetta keskittamalla se due diligence
-selvityksen tekemiseen myyjan kannalta. Tama rajaus tehtiin vasta sen jalkeen, kun kysely oli
jo lahetetty. Mielesténi rajaus ei kuitenkaan vaikuttanut saatuihin vastauksiin, koska due dili-

gence -selvitys tehdaén kylla ostajan pyynnosta, mutta myyjan toimesta. My6s kyselyssa ollut
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"muu myyntimateriaali” jatettiin pois lopullisesta opinnaytetytsta, mutta kukaan kyselyyn vas-

tanneista ei ollutkaan ollut sen kanssa tekemisissa.

Saatujen tietojen perusteella paadyttiin muokkaamaan juridiikan osa-alueen (sisaltaen yhtidoi-
keudelliset selvitykset, yritysjarjestelyihin ja kauppasopimuksiin liittyvat selvitykset seké oikeu-
denkaynnit ja hyvaan hallintotapaan liittyvéat ohjeet ja politiikat) due diligence -selvityksen avuksi
taulukko. Opinnaytetyon liitteend oleva taulukko on tydkalu, jonka avulla voidaan varmistaa, etta
kaikki juridiikan osa-alueen asiakirjat tulevat hankituiksi. Opinndytetyon tietoperusta avaa due
diligencen merkitysta ja osa-alueita seka selventaa assistentin mahdollista roolia yrityskauppo-

jen yhteydessa.
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Liite 1. Kyselyn kysymykset ja vastaukset

Assistenttien osallistuminen due diligence —selvitysten ja muun myyntimateriaalin
hankintaan yrityskauppojen valmisteluissa

1. Mink& kokoisessa yrityksessa tytskentelet?

Vastaajien maara: 24

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Alle 250 henkildn
251 - 500 henkilén
501 - 5000 henkilén

5000 - henkildn

2. Kuinka usein yrityksessasi keskimaarin tehdaan yrityskauppoja?
Vastaajien maara: 22

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Korkeintaan 1 krtiv
2- 5 krtv

yli 5 krtiv

3. Oletko itse mukana DD-selvitysten tekemisessa yhtidssanne?
Vastaajien maara: 24

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Kylla

En

4. Milla tavoin olet mukana (voit valita usean)?

Vastaajien mééara: 8

Teknisissa asioissa, mm.
dataroomin perustamisessa

Yrityskauppoihin littyvien
kokousten jarjestamisessa
Salassapitosopimusten
keraamisessa ja rekisterin
yllapidossa
Hankekohtaisten
sisapiirirekistereiden yllapidossa

Varsinaisen DD-selvityksen
kokoamisessa

Muun myyntimateriaalin
kokoamisessa, minka
Yrityskauppoihin littyvien
hallinnollisten dokumenttien
laatimisessa, minka

Avoimet vastaukset: Yrityskauppoihin liittyvien hallinnollisten dokumenttien laatimisessa, minka
- Kaikki mahdolliset
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5. Kuinka paljon DD-selvitysten kokoaminen tyollistéaa sinua?

Vastaajien maara: 7

1 2 3 4 5 Yhteensa | Keskiarvo

Hyvin vahan 1 2 2 2 0 Aivan liikkaa 7 2,71

6. Ketka yhtiossanne (milla nimikkeelld) tai mik& ulkopuolinen taho (AA-toimisto, konsulttiyritys
tms.) hoitavat DD-selvitysten tekemista (mahdollisesti sinun lisaksesi)?

Vastaajien maara: 20

- Lakiasiainjohtaja, toinen lakimies, asianajotoimisto, konsulttiyritys. Joissain DD:ssa kaikki edella
mainitut, pienemmissa lakimies ja lakiasiaianjohtaja.

- Vice President, Transactions; Legal Counsel M&A sekéd AA-toimisto

- General Counsel / Legal Counsel, Investment Manager, Chief Investment Officer, asianajotoimis-
to, isdnnoitsija (kiinteistoyhtididen kaupoissa), konsulttiyritys

- Corporate legal, Business area legal, ulkopuolinen asianajotoimisto

- asianajotoimisto, toimitusjohtaja, talousjohtaja, sijoitusjohtaja yms

- M&A-johtaja, general counsel, finance director, AA-toimisto, konsulttiyritys

- Lakimiehet ja asianajotoimistot

- Yhtidon omat legal counselit sek& ulkopuoliset asianajotoimistot

- Minun lisdkseni lakiasiainjohtaja.

- Konsernimme Lakiasianpalvelun juristit

- AAtsto ja yhtidlakiasiat yhdessa

- Head of Legal, Legal Counsel, M&A Director, aa-toimistot

- Asianajotoimisto

- Lakiosaston juristit (joita saattaisin avustaa) tai mukana esim. asianajotoimisto tai konsulttiyritys.

- Yirtysostot ei kuulu tydeldkeyhtion toimintaan

- M&A johtaja, lakimiehet, ulkopuoliset konsulit/lakifirmat

- M&A Legal team, M&A team, AA toimisto, konsulltiyritys

- Asianajotoimisto

- Director, Mergers & Acquisitions

- Legal Counsel

- Konsulttiyritykset

- juristit ja ulkopuolinen taho

[sic]

7. Onko yrityksessasi olemassa prosessikuvaus/ohjeistus assistenteille DD-selvityksen ko-

koamiseen?

Vastaajien maara: 24

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

Kylla
8. Voitko kertoa tarkemmin, millainen ohjeistuksenne on?

Ei vastauksia.
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9. Olisiko sinusta tarpeellista saada DD-selvityksen tekemista koskeva, assistenteille tarkoitettu

prosessikuvaus/ohjeistus?

Vastaajien maara: 20

1 2 3 4 5 Yhteensa Keskiarvo

Ei lainkaan
Hyvin tarpeellinen 3 6 5 3 3 20 2,85
tarpeellinen

10. Millaisena néaet assistenttien toimenkuvan tulevaisuudessa?

Vastaajien maara: 18

- Assistentille tulee paljon avustavia seka asiantuntija tehtavia.

- Osasto- ja yleissihteerit véhenevét. Henkildsihteerit ainoastaan ylimmalla johdolla. Erilaiset asian-
tuntijat hoitavat jatkossa assistenttien tehtévid enenevassa maarin; valitettavasti.

- Varsinainen assistentin ty¢ vahenee ja tarvitaan enemmankin erikoisosaamista .

- itsenaiset tyotehtavat, omat juridiset vastuualueet, ei avustavia toitd, tai sitten ne avustajat tekee
johdon assistentti ei paralegal eikd Legal Specialist

- heidan on erikoistuttava tietyille alueille

- Yleisassistentit taitavat valitettavasti olla katoava luonnonvara, mutta ehka viel& on tulevaisuutta
assistenteilla, jotka erikoistuvat johonkin alaan.

- Yh& enemman asiantuntijan roolissa.

- Enemman omatoimista ja itsendista tyoskentelya, ei endé perinteista assistenttin tyota ettd "teh-
daan vain mita kasketaan".

- Uskon, etta jossain vaiheessa havahdutaan huomaamaan, etté se ei ole kannattavaa, jos kaikki
tekevat ihan kaiken itse vaikka kayttssa olisikin hienoja jarjestelmia. Tarvitaan assistentteja, jotka
hoitavat avustavia tai harvoin tarvittavia tehtavia.

- Assistentit toimivat jatkossa enemman ikédén kuin "asiantuntijoina”. Perinteinen sihteerin ja assis-
tentin toimenkuva tulee muuttumaan digitalisaation my6ta aina vain enemman.

- Parssiyhtiossa tyoskentelevien assistenttien toimenkuvasta en osaa sanoa, mutta itse toimin
erdaén Oyj:n tytaryhtiéssa ja oma toimenkuvani on jo muuttunut avustavista tehtévistd enemman
omien projektien hoitamiseksi. Toki hallinnollisiakin tehtavia jaa jaljelle, kuten esim. kaikki kokouk-
set, mutta nekin muuttuvat digitaalisempaan suuntaan. Digitalisaatio tuokin mielesténi suurimmat
muutokset assistenttien tydhon ja nakisin, ett he ovat osastojen digi-edellakavijoita.

- Entistd enemman koordinoivana ja asioita tuottavana moniosaajana. Assistenteilla on valtavasti
kapasiteettia ja tietotaitoa, joka tulisi valjastaa organisaatioiden kaytt6on entisté paremmin.

- Hyvin koulutettu, kielitaitoinen moniosaaja.

- asiantuntijana ja tukijana

- Rutiinit vahenevat, asiantuntija rooli lisaantyy

- Assistenttien tyd on muuttunut ja tulee muuttumaan tulevaisuudessa edelleen. Perinteisten sihtee-
rin tehtavien liséksi tarvitaan laaja-alaista osaamista ja kykya oppia jatkuvasti uutta. Tyénkuvan
hoitamiseksi tarvitaan mm. business-ymmarrysté, projektinhallinta-, taloushallinto- ja esiintymistai-
toja seka valmiutta toimia epamukavuusalueella.

- Ei enda tarvetta yleisassistenteille, vaan tulevaisuudessa tarvitaan erikoisalan ammattilaisia.

- Toimenkuva on laaja-alainen. Tehtavat vaihtelevat pdivittaisista rutiineista haasteellisiin ja pereh-
tymisté vaativiin tehtavakokonaisuuksiin.

[sic]

11. Terveisia kyselyn tekijalle:

Vastaajien maara: 9

- Saisinko n&hda valmiin tydsi, kiinnostaa kovasti.

- Onnea opintoihin!

- Yrityskaupat voivat olla hyvin erilaisia kooltaan ja vaativuudeltaan. Vélilla niitd on useita vuodessa,
sitten voi menna pitka aika ettei tehda yhtaan. Yhtidssani on yleinen M&A-ohjeistus mutta ei erityi-
sesti assistenteille suunnattua ohjetta.

- DD-selvitykset kuuluvat toimenkuvaani, mutta toistaiseksi ei ole tullut viel&d yhtdan vastaan.

- Tsemppid!
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Kiitos kyselysta ja mukavaa kevaan jatkoa!
Lykkya opintoihin!

Toimenkuvaani eivéat kuulu DD-selvitykset.
Hyvéaa kevaan odotusta ja tsemppia opintoihin.
Valitettavasti DD-asiat eivét kuulu toimenkuvaani.
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Liite 2. Taulukko juridiikan due diligence -selvityksen asiakirjoista (FindLaw)

OY FIRMA AB Kiireellisyys/ | Kuka hankkii/ Eiole- | Selitys, jolleiole | Muuta | Status
maarapaiva | selvittaa massa

A- YHTIOOIKEUS

A-1

Yhtion yleisesittely

Yhtidjarjestys

Kaupparekisteriote

A-2

Osakerekisteriote (voi olla samassa alla
olevan kanssa)

Osakasrekisteriote

Osakekirjat (nykydan harvemmin)

A-3

Yhtiokokouspoytakirjat liitteineen

Osakkeenomistajien muut paatokset
liitteineen

Hallituksen/johtokunnan kokousten
poytakirjat liitteineen

Johtoryhmdn ym. poytéakirjat liitteineen

Muiden elinten poytéakirjat liitteineen

Edell& mainitut viimeisten kolmen vuoden ajalta.

A-4

Kaupparekisteriin vireilld ole-
vat/ilmoittamattomat muutokset

A-5

Arvopaperit (johdannaiset, optiosuunnitel-
mat ja sopimukset, optio-oikeudet, vaihto-
velkakirjalainat tai vaihtovelkakirjat)

Kaikki edellda mainittuihin liittyvat sopimuk-
set ja muu materiaali

A-6

Sopimukset ja muu materiaali liittyen yhtion
hallintoon, osakkeiden omistukseen, osak-
keiden &anioikeuteen, valvontaan tai osin-
gonjakoon/osakeomistukseen (osakeomis-
tussopimukset, etuoikeudet, etuoikeuden
haltijat ja vastaavat)

Kaikki muut yhtion osakkeenomistajien
véliset sopimukset

A-7

Omistukset tytér- ja osakkuusyhtidissa,
yhteisyrityksissa ym.

Sivuliikkeet

B - YRITYSJARJESTELYT

B-1

Sopimukset tai suunnitelmat liittyen yritys-
kauppoihin ja -jarjestelyihin, uudelleenjér-
jestelyihin, yhteisyrityksiin, kumppanuuk-
siin, luovutuksiin (ml. kiinteistot), jotka
saattavat aiheuttaa korvauksia

Edell& mainitut viimeisten kolmen vuoden ajalta.

C - KAUPPASOPIMUKSET

Yhtion kdyttdmat yleisehdot

Yhtion kdyttdmét sopimusmallit

Vain sopimukset, jotka ylittdvat xx euroa/v
tai ovat muuten merkittavia

D — OIKEUDENKAYNNIT JA COMPLIANCE

Kuvaus oikeudenkdynneisté (3 viime vuotta)

Yhtion hyvaan hallintotapaan liittyvét ohjeet
ja politiikat

Tama kansiorakenne (A - 1 jne.) kannattaa tehd& myds data roomiin. / Kaikki asiakirjat voivat olla kopioita.
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