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Suomalaisten yrittdjien keski-ikd on noussut siten, ettd vuosien 1990-2010 aikana yli 55-
vuotiaiden osuus on noussut 13 prosenttiyksikkdd. Yritystoiminnasta luopumisen tukemisella
voidaan tuottaa hyotyja niin yrittgjille kuin myds kansantaloudelle. Tass& opinnaytetydssa on
tutustuttu erilaisiin luopumisvaihtoehtoihin ja toteutettu case-yritykselle tydkalu eri vaihtoehtojen
pohdintaan.

Yritystoiminnasta voi luopua yrityskaupalla, joka voidaan toteuttaa useilla eri tavoilla. Kaupan
kohteena voi olla yrityksen liiketoiminta, yhtion osakkeet tai yhtibosuus. Ostajana voi olla
esimerkiksi kilpailija, sijoittaja, omaa toimintaansa laajentava, toisen toimialan toimija tai
henkilokunta. Henkilokunnan yritysosto eli employee buy out on esimerkki buy out —menettelysta,
jossa ulkopuolisella padomalla rahoitettu erillisyhtid6 ostaa kohdeyhtion osakekannan.
Yrityskaupan liséksi liiketoiminnasta voi luopua lahjoituksen muodossa, esimerkiksi
sukupolvenvaihdoksen avulla. Likvidointitilanteessa yrityksen toiminta ajetaan alas ja yritys
loppuu selvitystilamenettelyn kautta.

Yrityksen aineellisen ja aineettoman arvon maarittdminen on merkittdva osa
yrityskauppamenettelya ja silla on myds merkitystd lahjoitus- tai likvidointitilanteessa.
Yrityskaupan yhteydesséa on erotettava toisistaan yrityksen arvo ja hinta, jotka voivat erota
toisistaan maarallisesti hyvinkin paljon. Listaamattoman yrityksen arvon madritykseen on luotu
useita eri malleja, joista esittelen tarkemmin nelja yleisinta. Yrityksen taloudellista tilaa voidaan
myds kuvata erilaisilla tunnusluvuilla. Aineettoman padoman arvonmaaritys on haastavampaan,
mutta sita varten on myds kehitetty erilaisia malleja.

Case-yritykselle on tehty tilinpaatdkseen perustuvan taloudellisen analyysi ja muodostettu
yrittdjien arvokartoitukseen antamien vastausten pohjalta SWOT-analyysia kayttaen tyokalu, jota
he voivat hyodyntaa paatoksenteon tukena luopumistilanteessa. Kaytetty menetelma on pyritty
esittdmaan siten, etté sita voitaisiin soveltaa myds muissa vastaavissa tilanteissa.
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The average age of the Finnish entrepreneurs has shifted so that during the years 1990-2010 the
percentage of over 55-year-old entrepreneurs has risen by 13 percentage points. Support for the
waiver of entrepreneurship can produce benefits for both entrepreneurs as well as for the national
economy. This thesis explores the variety of waiver options and aims to create a tool for the case
company to be used when comparing the various options.

Entrepreneurship can be waived by an acquisition which can be done in several different ways.
The acquisition target may be a company's business operations, the company's shares or a stake
in the company. The buyer may be for example a competitor, an investor, a company expanding
its own operations, the existing management or staff. Employee buy-out is an example of a buy-
out procedure which is financed with outside capital SPV to buy the target company's share
capital. In addition, the abandonment can be done in the form of a donation, for example as a
generational change. By liquidation the company's operations are run down and run out of the
company through the liquidation process.

The determination of the tangible and intangible value of the company is a significant part of the
acquisition procedure. It also has importance in case of donation or liquidation. The acquisition
value and the price of the company must be separated from each other, they may differ very
much. For the determination of the value of an unlisted company, a number of different models
have been created of which | introduce the four most common in more detail. The company's
financial condition can also be described by various indicators. Intellectual capital valuation is
challenging, but there is also a variety of models developed for it.

An economic analysis has been made for the case company based on the financial statements
and value mapping answers. The SWOT analysis has been used to create a tool that
entrepreneurs can use to support decision-making. The method has been tried to present in such
a way that it could also be applied in other similar situations.
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1 JOHDANTO

Taman tyon tarkoitus on tutkia suomalaisten pk-yritysten yritystoiminnasta luopu-
mismahdollisuuksia. Teen opinnaytetydni toimeksiantona yritykselle, jossa omis-
tajanvaihdos on elékditymisen vuoksi ajankohtaista muutaman seuraavan vuo-
den aikana. Tutkin suomalaisten omistajanvaihdosmuotoja ja niiden liséaksi poh-
din my6s muita liiketoiminnasta luopumisen vaihtoehtoja. Case-yrityksesséani on
muutama erityispiirre, joita kasittelen myds osana omistajanvaihdosprosessia.
Yrityksen toimiala on hyvin pieni palveluala, joten yrityksen arvon maarittaminen
on haasteellista. Alan koulutusta tai ammattilaisia on Suomessa hyvin vahan,
siksi mielestani on tarkedd myaos tutkia eri vaihtoehtoja hiljaisen tiedon néakdkul-

masta.

Tyon alussa perehdyn suomalaisiin omistajanvaihdos- ja liiketoiminnasta luopu-
misen tilastoihin. Aiheesta on olemassa ajankohtaista ja kattavaa tutkimustietoa,
jota kayn lapi erityisesti case-yritykseen soveltuvin osin. Case-yrityksen erityis-
piirteiden vuoksi perehdyn tarkemmin aineettoman omaisuuden arvonmaarityk-
seen ja hiljaisen tiedon valittymisen teoriaan. Tutkimustulosten ja raporttien poh-
jalta muodostan kyselylomakkeen, jonka avulla kartoitan case-yrityksen omista-
jien omia mielipiteita ja nakemyksia. Kyselyn tulosten pohjalta valitsen merkitta-
vimmat liiketoiminnasta luopumisen vaihtoehdot ja perehdyn niihin tarkemmin
case-yrityksen nakokulmasta. Tassd pohdinnassa kaytan aineettoman arvon-
maarityksen ja hiljaisen tiedon teorioita ja kasittelen vaihtoehtoja my6s niiden na-
kokulmasta. Lopputuloksena muodostan vertailumatriisin, jota omistaja-yrittajat

voivat kayttaa harkitessaan erilaisia jatkamisvaihtoehtoja.

1.1 Ikaantyva yrittajyys

Suomalaisten yritysten lukuméaéra on ollut nousussa léahes joka vuosi vuodesta
1994. Maarallisesti mikroyritykset ovat merkittdvin osa suomalaisia yrityksia.

Vuonna 2012 suomalaisista yrityksista 93,4 % oli 1-9 henkilon kokoisia mikroyri-
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tyksid. Ne tyollistivat neljasosan suomalaisten yritysten tydvoimasta. Merkittavim-
mat tyollistgjia ovat vuosina olleen pk-yritykset ja alle 50 henkildn yritykset. Niiden
henkilostomaara on tuona aikana lisdantynyt 180 746 henkiléa. Samalla ajanjak-
solla suuryritykset ovat kasvattaneet henkilostédadn 7164 henkilolla ja yli 1000
henkea tydllistavien yritysten tydllistama henkildomé&aré on supistunut. Liikevaih-
dosta 53 % koostui keskisuurten (19 %), pienten (17 %) ja mikrokokoisten (17 %)
yritysten liikevaihdoista. (Suomen Yrittdjat 2013.) PK-yritysten ja mikroyritysten
osuutta voidaan taten pitad merkittavana osana Suomen taloutta ja niiden tydllis-

tamisvaikutukset ovat viime vuosina kasvaneet.

Yrittdjien maara on 2000-luvulla lisdantynyt. Yhdeksi kasvun osatekijaksi tutkija
Noora Jarnefelt toteaa Tilastokeskuksen Hyvinvointikatsauksen 4/2011 artikke-
lissaan 55-75 -vuotiaiden yrittdjien méaran voimakkaan kasvun. Tatéa ikaryhmaa
Jarnefelt kutsuu ikaantyviksi yrittajiksi. lkaantyneiden (55-74 -vuotiaiden) osuus
yrittajissa on kasvanut vuoden 1990 20 %:sta vuonna 2010 mitattuun 33 %:iin.
Samalla aikavalilla ikd&ntyneiden osuus palkansaajista on kasvanut kymmenella
prosenttiyksikolla 8 %:sta 18 %:in. Ikaantyneiden yrittdjien maaraan ei ole vaikut-
tanut pelkkéa vaeston ikdrakenteen muutos. Padosalla ikaantyneista yrittajista on
takana pitka ura yrittdjana, mutta osin lisays johtuu myés 2000-luvulla tapahtu-
neesta yrittajyyden yleistymisesté 55-74 -vuotiaiden joukossa. Tassa ikdluokassa
yrittdjien on noussut 3 prosenttiyksikkda viidesta noin kahdeksaan prosenttiin.

Muissa ikaluokissa yrittdjien osuus on pysynyt tasaisena. (Jarnefelt 2011.)

1.2 Tutkimusmenetelmét

Opinnaytetyoni on luonteeltaan tapaustutkimus, koska keskittyy yhden tietyn ta-
pauksen tarkempaan analysointiin. Tutkimukseni on laadullinen tutkimus, koska
pyrin aluksi ymmartamaan kohdeyrityksen toimintaa ja sen nykytilannetta. Toi-
mintatutkimukselle on tyypillistd, etta siind tutkimusaineistona toimivat erilaiset
dokumentit, haastattelut ja havainnot. Tyoni pyrkii syvalliseen ja kokonaisvaltai-
seen kuvaukseen case-yrityksesta. Toimintatutkimuksen erottaa tapaustutkimuk-

sesta niin sanottu interventio eli toimintasuositusten kayttoonotto. Case-yritykseni
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tilanteesta johtuen tulosten kayttoonotto ei ole osana tata raporttia, koska niita
tullaan hyodyntamééan vasta muutaman vuoden kuluessa. (Kananen 2012, 34-
38.) Raporttini lopputuloksena on toimintasuositus ja kaytannon tydkalu muutosta

varten.

Tutkimuksen tarkoituksena on auttaa yrittdjid hahmottamaan yrityksensa tulevai-
suuden vaihtoehtoja. Tahan kaytan relevanssipuuta ja SWOT-analyysia. Rele-
vanssipuuta ja SWOT-analyysia kaytdn muuntaen niitd omaan tyohoni ja tutki-
muskohteen laajuuteen sopivaksi. Tyoni tarkoituksena on arvioida lahitulevai-
suutta hyvin pienelld ja rajatulla kohderyhmalla. Tarkoitukseni on saada aikaan
jossain maarin mitattavissa ja vertailtavissa oleva tulos eri tulevaisuusvaihtoeh-
tojen valilla. Valitsemistani menetelmistda SWOT-menetelma ja relevanssipuu toi-

mivat parhaiten paatoksenteon tukijoina.

Relevanssipuun laht6kohtana on yleisen kuvauksen tarkentuminen yksityiskoh-
taisiksi "oksiksi”. Tassa analyysimenetelmassa edetaan tavoitteiden perusteella
paatavoitteeseen alatavoitteiden ja keinojen avulla. Menetelma on hyvin hierark-
kinen ja soveltuu esimerkiksi ongelmanratkaisuun, tavoiteasetteluun tai proses-
sien hahmottamiseen. Omasta mielestani relevanssipuu-menetelméa on hyvin |&-
hella itselleni tuttua, ohjelmistosuunnittelussa kaytettavaa prosessikaaviota. (Ma-
javesi 2010, 8.)

Kolmen tai neljan paavaihtoehdon tarkemmassa tarkastelussa olen suunnitellut
hyodyntavani relevanssipuu-menetelmaa. Kustakin vaihtoehdosta muodostettu
relevanssipuu toimii runkona vaihtoehdon tarkempaa tarkastelua varten. Puussa
esiintyvat alatavoitteet ja keinot muodostavat minulle tutkijana tarkemmat tutki-
muskohteet. Esimerkiksi Yrityksen myynnin -relevanssipuussa sijaitsee todenna-
koisesti Yrityksen arvonmaaritys —alatavoite, josta voin suoraan johtaa yhden tar-
kempaa tarkastelua vaativan aihealueen. Lopullisessa tydssa relevanssipuulla
kuvataan kunkin vaihtoehdon toteuttamista ja sen vaatimia toimenpiteita ja re-
sursseja. Sitd hyddynnetdan lahinna itse prosessien vertailuun, ei vaikutusten

hahmottamiseen.
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Relevanssipuu soveltuu hyvin opinnaytety6honi, koska sitéa kaytetdan yleisesti
tietyn tavoitteen ja sen saavuttamisen polkujen hahmottamiseen. Tata menetel-
maa pystyn hyodyntdmaan kahdessakin eri kohdassa, kahdesta eri nakokul-
masta. Raportoitava relevanssipuu-malli saadaan kolmesta paavaihtoehdosta.
Kaytan relevanssipuuta paavaihtoehtojen prosessien kuvaamiseen. Puumallin
avulla pyrin esittdmaan yrittdjille jokaiselle vaihtoehdolle tyypilliset keinot siten,
ettd mallia voidaan hyddyntda myos valitun vaihtoehdon toteuttamisessa. Tata
menetelmaa pidan erittdin sopivana tyéhoni, koska se perustuu ongelman rajalli-
seen kasittelyyn ja pyrkii ongelman ratkaisemiseen laajan yleistyksin sijaan. Me-
netelman lopputuloksena saatu puumalli on myds hyvin havainnollistava ja sel-

kea.

SWOT-analyysi on erityisesti strategisessa suunnittelussa kaytettava, tunnettu
arviointimenetelma. Sen avulla yritys pystyy hahmottamaan nykytilaansa, mutta
se on hyddyllinen myds yksittdisten muutosten tai ideoiden vaikutusten arvioin-
nissa. Tassa menetelmassa kaytetaan nelikenttaa, johon kirjataan analyysin koh-
teesta vahvuudet (strengths), heikkoudet (weaknesses), mahdollisuudet (objec-
tives) ja uhat (threats). Naista vahvuudet ja heikkoudet ovat tutkittavan kohteen
sisaisia ominaisuuksia, mahdollisuudet ja uhat ovat ulkoisia tekijoitd. Usein ana-
lyysi tehddan uniikista tilanteesta tai sen kohteena on tietty organisaatio, myos
sen tulokset ovat hyvin tapauskohtaiset, eik& niiden perusteella pystyta tekemaéan

laajoja yleistyksia. (Majavesi 2010, 2-3.)

SWOT-analyysi voidaan nahda strategisen suunnittelun kannalta myds siten, etta
heikkous on todeksi muuttunut uhka ja vahvuus on todeksi muuttunut mahdolli-
suus. Ennakoivalla toiminnalla ja tilanteeseen reagoimalla voidaan heikkous
muuttaa vahvuudeksi ja uhkatekijd muuttaa mahdollisuudeksi. Heikkous on rea-
lisoitunut uhka, jonka kehittaminen vahvuudeksi vaatii valittémia toimia. Uhkate-
kijan kehittaminen mahdollisuudeksi voidaan tehda ennakoivasti, koska ky-
seessa on viela toteutumaton heikkous. Mahdollisuus realisoituu vahvuutena,
siksi se on tavoiteltava tila. SWOT toimii siten hyvana pohjana keskustelulle ja
strategiselle suunnittelulle. Analyysi voi toimia perustana strategiselle toiminta-
suunnitelmalle. (Kesti 2010, 111-113.)
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Opinnaytetyoni lopputuloksena muodostuu niin sanottu valintamatriisi, jonka
avulla paavaihtoehdoista pystytdén tuottamaan numeraalinen vertailu. Valinta-
matriisi perustuu SWOT-analyysiin, johon on lisatty muutamia, aiemmin kerattyja
painotuksia. Valintamatriisin avulla yrittaja voi pisteyttaa eri vaihtoehdot omia ar-
vojansa painottaen ja lopputuloksena saadaan karkea pisteytys eri vaihtoeh-
doille. Kutakin vaihtoehtoa tutkin SWOT-nelikentan avulla siten, ettéd vahvuudet
ja mahdollisuudet pisteytetaan positiivisilla arvoilla, heikkoudet ja uhkat negatiivi-
silla arvoilla. Nelikenttddn sijoitan taman liséksi painotuksia, joilla tarkean arvon
tai ominaisuuden positiivista tai negatiivista arvoa suurennetaan verrattuna mui-
hin. Pyrin tekemaan valintamatriisista helppokayttdisen esimerkiksi Excel-taulu-

kon muodossa.

Valitsin SWOT-analyysin valintamatriisin tyokaluksi, koska se on itselleni hyvin
tuttu ja pidan sitd myos tdhan sopivana. Se on riittdvan yksinkertainen, mutta
mahdollistaa hyvin yksityiskohtaisen ja tarkan analysoinnin. Sen lopputulos on
mahdollista muuntaa kvantitatiiviseksi ja siten mahdollistaa eri vaihtoehtojen ver-
tailu jarjestelmallisesti. SWOT-menetelmaa kaytetaan usein erilaisten vaihtoeh-
tojen vaikutusten arviointiin. Se sopii hyvin lyhyen aikavélin tulevaisuuden arvi-
ointiin, koska se hyvin yksityiskohtainen ja sen kohde voidaan tarkkaan rajata ja

maarittaa.

SWOT-menetelmén haasteeksi voi oman tyoni osalta nousta tulevaisuuden ja
nykyhetken erottaminen. Elakkeelle jaaminen on yksi ihmisen elaman isoista
muutoksista ja on luonteeltaan usein melko nopea muutos. Siihen liittyy paljon
tunteita ja on kokemuksena hyvin henkildkohtainen. SWOT-analyysi pyritaan
opinnaytetydssani toteuttamaan elékkeelle jadmisen hetken ja sen jalkeisen
ajankohdan perusteella. On varmasti vaikeaa varmistaa nykyhetken ja nykytilan-

teen vaikutusta SWOT-analyysin tuloksiin.
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2 YRITYSTOIMINNASTA LUOPUMISEN VAIHTOEHDOT

2.1 Valtakunnallinen omistajanvaihdosbarometri 2012

Manner-Suomen ESR-ohjelman osana toteutettiin vuonna 2012 omistajanvaih-
dosbarometri jota varten keréattiin ainestoa 2843:lta yli 55-vuotiaalta Suomen Yrit-
tajien jasenelta. Tutkimus kasitteli kattavasti yli 55-vuotiaiden yrittdjien nakemyk-
sid liiketoimintansa tulevaisuudesta. Opinnaytetyoni tarkoituksena on esitella
yleisimmat vaihtoehdot liiketoiminnan jatkamisesta case-yrityksen omistajille ja
tehda kaytannon tyokalu paatdksenteon tueksi. Tata varten kaytan omistajan-
vaihdosbarometrin tuloksia pohjana opinnaytteessani tekemilleni aihevalinnoille.
Valtakunnallisen omistajanvaihdosbarometrin vastaajista 37,5 % oli yhden hen-
kilon yrityksia, 33 % vastaajista tydllisti 2-4 tyontekijaa ja yli 5 tyontekijaa tyollis-
tavien osuus oli 29,5 %. Vastaajista suurimmalla osalla (60 %) oli yhtiomuotona

osakeyhtio. (Katajavirta ym. 2012.)
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Taulukko 1 Vastaajayritysten perhetausta (Katajavirta ym. 2012).

Pitaako yritysta perheyrityksena? %

kylla 1810 64
e 1009 36
Yhteensa 2819 100

Onko yrityksessa aikaisemmin tehty
sukupolvenvaihdosta?

kyla 246 9
ei 2537 91
Yhieensa 2783 100

Onko yrityksessa aikaisemmin tehty mahdollisia
muita omistajanvaihdoksia tai —jarjestelyita?

kyla 689 25
<] 2047 7h
Yhieensa 2736 100

Onko yrityksen toimitusjohtaja omistajaperheen
tai —suvun jasen?

kylla 2384 88
ei 320 12
Yhieensa 2704 100

Case-yritykseni on kaksi tyontekijaa tyollistava osakeyhtio, joten siltd osin se
muistuttaa hyvin barometriin vastanneita yrityksid. Omistajanvaihdosbarometriin
vastanneiden yrittajien taustatietoja on koottu Yrityksen perheyritystausta on hy-
vin barometrin enemmiston mukainen. Yritys on perheyritys, jossa ei ole aiempaa
sukupolvenvaihdoskokemusta ja toimitusjohtaja on omistajaperheen jasen. Myods
yrittdjyysvuosien, koulutustaustan ja ian osalta case-yrityksen omistajien ominai-

suudet sijoittuvat barometrin vastaajien enemmistoon.
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YRITYKSEN TULEVAISUUS VASTAAJAN LUOVUTTUA
PAAVASTUUSTA YRITYKSESSA

yritys myydaan
ulkopuoliselle

yrityksen toiminta
loppuu

sukupoclvenvaihdos

muut omistajat
jatkavat toimintaa

muu

n=2830 0% 10 % 20 % 30 % 40 % 50 %

Kuvio 1 Yrityksen tulevaisuuden vaihtoehdot (Katajavirta ym. 2012).

Omistajanvaihdosbarometrin vastaajat pitivat liiketoiminnasta luopumisen tapah-
tuvan todenn&kdisimmin yrityksen myymisen myota. Toiseksi todennékdisem-
pana pidettiin liiketoiminnan lopettamista. Muina vaihtoehtoina pidettiin liiketoi-
minnan jatkumista sukupolvenvaihdoksen kautta tai muiden omistajien johdolla.
Kuviossa 1 on nahtévissa eri vaihtoehtojen saamat vastausméaarat. 23 % vastaa-
jista kertoi liiketoiminnan jatkajan olevan jo tiedossa, 29 % etsi parhaillaan osta-
jaa tai jatkajaa. 48 % koki, ettei jatkajan l6ytyminen ollut viela ajankohtaista.
Oman perheen tai suvun sisalta liketoiminnan jatkaja 16ytyi suurimmalla osalla

(76 %) vastaajista. (Katajavirta ym. 2012.)

Tutkimuksen vastaajat pohtivat teemoja, jotka kokivat kaikkein haastavimmiksi
omistajanvaihdokseen liittyen. He pisteyttivat vastauksensa asteikolla 1-5, jossa
1 = ei lainkaan ongelma ja 5 = erittéain merkittava ongelma. Haastavimmaksi vas-
taajat kokivat jatkajan/ostajan I0ytymisen (keskiarvo 3,2), toiseksi vastauksissa
nousi arvonmaaritys (keskiarvo 3,0). Kolmanneksi korkeimman keskiarvon (2,8)
vastaajat antoivat osaamisen siirtdmiselle ja muulle verotukselle. Keskityn opin-

naytetydssani edella mainituista teemoista kahteen, arvonméaaritykseen ja osaa-
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misen siirtdmiseen. Valitsin nAméa teemat siksi, ettd alustavien keskustelujen poh-
jalta ne ovat case-yrityksen kannalta merkittdvimmaét haasteet ja niista yrittajat
halusivat perehtya niihin tarkemmin. Ne ovat myds omasta mielestéani asioita, joi-
hin yritystoiminnasta luopuvat voivat eniten vaikuttaa ennakoinnilla ja hyvalla
suunnittelulla. Verotus ja jatkajan [6ytyminen ovat asioita, jotka riippuvat ennem-
minkin ulkoisista tekijoista. (Katajavirta ym. 2012.)

Omistajanvaihdosbarometrin vastaajat kokivat saavansa tietoa omistajanvaih-
dokseen liittyvista asioista keskimaaraisesti, asteikolla 1-5 arvosanaksi annettiin
3,2. Samanarvoisesti arvostettiin myos saatavilla olevan asiantuntijapalveluiden
saatavuus. Ulkopuolista apua he arvelivat tarvitsevansa eniten arvonmaarityk-
seen ja verotukseen liittyvissa asioissa. Tutkimuksessa kartoitettiin vastaajien na-
kemystd omasta taloudellisesta tilanteestaan yritystoiminnasta luopumisen jal-
keen. Tilanne koettiin melko negatiiviseksi, 90 % vastaajista piti lakisdateista ela-
keturvaansa joko niukkana tai kohtuullisena. Vain 1/4 vastaajista arvioi omista-
janvaihdoksesta kertyvat varallisuuden olevan oman taloutensa kannalta merkit-
tavaa. Yli puolet vastanneista yrittgjista aikoi vetaytya yrityksen paivittaisesta toi-

minnasta omistajanvaihdoksen jalkeen. (Katajavirta ym. 2012.)

2.2 Omistajanvaihdoksen vaiheet

Euroopan Unioni julkaisi vuonna 2012 oppaan, jolla se pyrki lisddmé&éan tietoi-
suutta omistajanvaihdoksista ja niiden ennakoinnin ja suunnittelun tarkeydesta.
Onnistuneet omistajanvaihdokset ovat tarkeitéa koko unionin taloudelle ja niita tu-
lisi tukea lisdamalla tietoisuutta suunnittelun tarkeydesta, huomioimalla omista-
janvaihdokset lainsaadanndssa ja saadoksissa, tukemalla niiden rahoitusta, ke-
hittdmalla asiantuntijapalveluita ja luomalla selkeat ja avoimet puitteet yrityskaup-
poina tehtavid omistajanvaihdoksia varten. Omistajanvaihdoksen moninaiset piir-

teet on oppaassa jaettu neljaén eri teemaan:

1. ostajan ja myyjan tavoitteiden kohtaaminen
2. luottamuksen saavuttaminen

3. emotionaaliset ja psykologiset teemat

TURUN AMK:N OPINNAYTETYO | Annika Jokinen



16

4. tekniset osa-alueet.

Tarkeimpana tulevaisuuden haasteena on tietoisuuden lisd&dminen taman moni-

mutkaisen prosessin eri vaiheista eri osapuolten osalta. (European Union 2012.)

Omistajanvaihdoksen yhteydesséa on syytd huomioida prosessin vaikutukset yri-
tykseen liittyvien asioiden ohella siihen liittyvien ihmisten henkilokohtaiseen tule-
vaisuuteen. Omistajuuden ohella myds johtajuus siirtyy toiminnan jatkajalle. Os-
tajan tai jatkajan motiivit eroavat myyjan tai luopujan motiiveista, joten luopujan
on osattava ottaa huomioon myds ostajan nakokulma ja oltava aktiivinen oikean
jatkajan etsinnassa. Hallittu ja suunniteltu johtajuuden vaihdos rauhoittaa seka
organisaatiota ettd sidosryhmid. Hyva valmistautuminen ja suunnittelu ovat
avainasioita onnistuneessa yritystoiminnan siirtdmisprosessissa. ELY-keskusten
yhteinen ViestinVaihto-ohjelma on tarkoitettu tukemaan ja auttamaan omistajan-
vaihdosprosessin osapuolia. Sen tarjoaman palvelun kuvaus linjaa omistajan-

vaihdoksen ensiaskeleet nain:

luopujan tilanteen selvittdminen

yrityksen taloudellisen arvon maarittaminen
verotuksellisten ja juridisten kysymysten selvittéminen
rahoitusmahdollisuudet eri luovutusvaihtoehdoissa

o bk~ 0N PE

toimenpidesuositukset.

(Aloittavien yrittajien ja pk-yritysten liikketoimintaosaamisen kehittdmisohjelma
2011))

2.3 Yrityskauppa

2.3.1 Myynti ulkopuoliselle ostajalle tai yritykselle

Yrityskauppa on prosessina monimutkainen ja monivaiheinen. Tyypillista yritys-
kauppaa ei ole olemassa, siksi onnistunut yrityskauppa vaatii perehtymista pro-

sessiin itse tai ammattilaisen avulla. (Rantanen 2012, 12.) Huolellinen suunnitte-
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luprosessi on erityisen tarkea ostajan nakokulmasta. Suunnittelussa on huomioi-
tava asioita synergian, investointien, taloudellisten seikkojen ja yrityskulttuurien
nakokulmista. (Katramo ym. 2011, 20-25.)

Ostajat ovat omalta osaltaan ainutlaatuinen osa yrityskauppaa. Sijoittaja saattaa
olla kiinnostunut padasiassa tuottavan lilketoiminnan ostosta, kun taas samalla
toimialalla toimiva kilpailija voi olla halukas ostamaan tappiollisenkin liiketoimin-
nan laajentaakseen omaa toimintaansa. Ostajien yksil6inti ja heidan arvokasitys-
tensa maarittely helpottaa yrityksen arvonmaaritysta ja selkeyttaa yrityskaupan
lahtbkohtaa. Talldin on syyté ottaa huomioon myds myyjan arvokasitykset, joiden
avulla saadaan rajattua niin sanottu ostajahaarukka, jota voidaan kayttaa lahto-

kohtana yrityskaupan toteutumiselle. (Rantanen 2012, 15-18.)

Myyjan ndkokulmasta yrityskauppaprosessin lahtékohtana ovat suorat neuvotte-
lut vain yhden ostajatahon kanssa tai joko avoin tai rajoitettu huutokauppa. Suo-
rien neuvotteluiden taustalla on usein ostajan aloite, yhtion tai kaupan erityispiir-
teet tai oletus heikosta kysynnasté. Suorissa neuvotteluissa on myyjan nakokul-
masta muita vaihtoehtoja enemman neuvotteluvaraa, mutta riskind on hinnan
jddminen liilan alhaiseksi. Naista syistad ostajakandidaatin valinta on korostunut

tassa yrityskauppatavassa. (Katramo ym. 2011, 61-66.)

Potentiaalisin vaihtoehto korkeinta mahdollista myyntihintaa tavoittelevalle myy-
jalle on huutokauppa. Rajoitettu huutokauppa on avointa huutokauppaa tarkem-
min maaritetty prosessi, jolla on aikataulu ja saannot. Neuvotteluja kdydaan etu-
kateen rajoitetun ostajaehdokasjoukon kanssa, kunkin ehdokkaan kanssa eril-
laan. Korkein kauppahinta on todennékoisimmin saavutettavissa avoimella huu-
tokaupalla, jossa ostajaryhmaa ei ole rajoitettu. Riskina tassa tydladssa vaihto-
ehdossa on avoimen ja julkisen kauppaprosessin vaikutus myyjan liiketoimintaan

ja asiakassuhteisiin. (Katramo ym. 2011, 61-66.)

Yrityskaupan kohteena on pelkén liiketoiminnan ohella myos yrityksen tulevai-
suus. Tama erityispiirre korostaa arvonmaarityksen merkitysta yrityskaupassa.
(Rantanen 2012.) Arvonmaarityksen tehtava on maarittaa perusta kauppahinnan

muodostumiselle. Lopullinen kauppahinta poikkeaa usein ostettavan yrityksen
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niin sanotusta stand-alone -arvosta, koska kauppahintaan vaikuttavat myos kau-
pan motiivit, neuvottelutilanne, erityisluonteinen liikketoiminta tai kaupan kohteen
markkina-arvo osakemarkkinoilla. Arvonmaarityksessa saatetaan myos pyrkia te-
kemaan ostajaehdokaskohtaisesti yksildityja arvonmaarityksia, jolloin synergioi-

den mé&aéara ja arvio ovat paremmin huomioituna. (Katramo ym. 2011, 71.)

Ostajan nakokulmaan vaikuttaa myos kaupan kohteen ainutlaatuisuus, ostokri-
teerit ovat hyvin ostajakohtaisia. Kriteereiden painoarvo on myds merkittava, pel-
kastdan yhden kriteerin puutteellinen tayttyminen voi estdd koko yrityskaupan.
(Rantanen 2012.) Yleisella tasolla ja ostajan nakdkulmasta yrityskauppaproses-

sista on eroteltavissa

e yritysostostrategian maarittaminen

e kohteiden kartoittaminen

¢ synergioiden ja kohteen maarittdminen
e transaktiorakenteen suunnittelu

e neuvotteluprosessi

e due diligence —tutkimus

e kaupan toteuttaminen, sopeuttaminen ja jalkihoito.

(Katramo ym. 2011, 39.)

2.3.2 Erilaiset yrityskauppajaottelut

Yrityskaupat voidaan jaotella strategian nakdkulmasta horisontaalisiin, vertikaali-
siin, konsentrisiin ja konglomeratiivisiin yrityskauppoihin. Horisontaalisella ja ver-
tikaalisella tarkoitetaan myyjan ja ostajan asemaa saman markkinan sisalla, ho-
risontaalisen kaupan tapahtuessa esimerkiksi kilpailevien yritysten kesken, verti-
kaalisessa kaupassa myynti tapahtuu esimerkiksi jakeluketjun eri vaiheiden va-
lilla. Konsentrisessa kaupassa kaupan kohteena olevan yrityksen toimiala poik-
keaa ostajan toimialasta, mutta myyjan ja ostajan toiminnot kohtaavat esimerkiksi

samassa jakelukanavassa tai teknologiassa. Konglomeratiivisessa kaupassa os-
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taja hankkii yritystoiminnan oman toimialansa ulkopuolelta esimerkiksi omaa tuo-
tevalikoimaansa kasvattaakseen tai hajauttaakseen liiketoimintariskia. (Katramo
ym. 2011, 26-28.)

Yrityskauppoja voidaan jaotella myos toteutustavan mukaan. Taman jaotteluta-
van paaryhmat ovat liiketoimintakaupat ja osake- ja yhtibosuuskaupat. Taman
jaon suurin merkitys on kaupan veroseuraamukset molemmille osapuolille. Osa-
keyhtio voi halutessaan valita edell&a mainituista tavoista haluamansa; yhtié voi
myyda substanssiaan tai omistaja myy osakkeitaan. Yrityskaupan kohteena voi
tarkemmin olla osake, osuus tai liiketoiminta. Yrityskauppaa edeltaa usein yritys-
jarjestely, esimerkiksi jakautuminen, jonka avulla selkiytetaan yrityskaupan koh-
detta. (Katramo ym. 2011, 28-30.)

2.3.3 Osakkeiden luovutus ja lunastussopimukset

Osakkeiden lunastaminen on yksi osakeyhtion osakkaan liiketoiminnasta luopu-
misen vaihtoehdoista. Osakeyhtion osakas ei ole oikeutettu yhtion taseeseen
merkittyyn omaisuuteen, vaan omistus rajoittuu osakepadomaan ja osuuteen yh-
tion mahdollisesta voitosta. Sama tilanne on avoimessa ja kommandiittiyhtiomuo-
dossa. Osakeyhtion osakkeet ovat paasaantoisesti vapaasti siirrettavissa, mutta
niiden liikkumista voidaan rajoittaa yhtidjarjestykseen kirjatuilla lunastus- tai suos-
tumuslausekkeilla. (Siikarla 2001, 452-453.) Yhtiota perustettaessa tai esimer-
kiksi sukupolvenvaihdostilanteessa osakeyhtion omistajan voivat solmia erillisen
lunastussopimuksen, jolla sovitaan osakkaan elakoitymisen aiheuttamista toi-
mista. (Kangas 2012.) Osakeyhtiéssa osakkeiden lunastusoikeus tai -sopimus

voi olla omistajanvaihdostapa tai este yrityskaupalle.

Perheyhtidissd omistuspohja on usein pieni ja lunastuslausekkeen avulla pyri-
td&an estdmaan ulkopuolisten omistajien paasy yhtioon ilman muiden omistajien
suostumusta. (Siikarla 2001, 452-453). Osakeyhtidlakiin on kirjattu lunastuslau-
sekkeen vahimmaisvaatimukset ja oikeus vahemmistéosakkeiden lunastami-

sesta. Osakeyhtidlain luvussa 3, pykalassa 7 kasitellaan tarkemmin lunastuslau-
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sekkeen siséltoa. Lunastuslausekkeella voidaan maarittda yhtiolta toiselle siirty-
van osakkeen lunastusoikeus muille osakkeenomistajille, yhtiolle itselleen tai
muille henkildille. Yrityskauppatilanteissa on syyta kiinnittdd huomiota myds OYL
lukuun 18. Taman luvun pykalassa 1 saadetaan vahemmistbéosakkeiden lunas-
tamisesta. Yli 9/10 yhtion osakkeista omistava taho on oikeutettu lunastamaan
vahemmistoosakkeenomistajien osakkeet. (OYL)

2.3.4 Henkilostoosto eli employee buy out ja management buy out

Buy out —jarjestelyiksi kutsutaan transaktioita, joissa ulkopuolisella paaomalla ra-
hoitettu erillisyhtid ostaa kohdeyhtion osakekannan. Tallaisia jarjestelyja ovat
muun muassa EBO (employee buy out), MBO (management buy out) tai IBO
(institutional buy out). Jarjestelyt nimetddn ostajan tai rahoittajan mukaan, esi-
merkiksi IBO:ssa on kyseessa paaomasijoittajien aloitteesta alkunsa saanut pro-
sessi. (Katramo ym. 2011, 314-315.) Pk-yritysten kannalta merkittavimmat BO-
transaktiot ovat EBO ja MBO.

Henkildstéomisteiset yritykset ovat keskittyneet erityisesti palvelualalle, esimer-
kiksi taide- ja kulttuurialoille, sosiaalialalle, tietotekniikan ja viestinnan alalle. Kor-
keaa ammattitaitoa vaativilla aloilla yrityksen toiminnan ohjaaminen ei voi perus-
tua johtajavaltaisiin menetelmiin. Yrityksissa, joissa tyontekijan tiedot ja osaami-
nen ovat tarkeimpid menestystekijoita, tyontekijat paattavat usein itse tyostaan.
Eri sidosryhmien nakoékulmasta voidaan listata henkiléstdn omistamien yritysten

ansaintavoissa yhdistyvan

e omistajatyontekijoille palkitseva ja osaamista kehittava tyborganisaatio ja
tuottava sijoitus
e asiakkaille hyodyllinen palvelu

o Kilpailijoille ylivoimainen strategia.
(Hiltunen 2009, 28-30.)

Henkilostbostossa eli employee buy out -tavassa yrityskauppaprosessin osta-

vana osapuolena on yrityksen henkildsto tai osa henkilostosta. Yleensa naissa

TURUN AMK:N OPINNAYTETYO | Annika Jokinen



21

tapauksissa on kyseessa liikketoimintakauppa, jolloin liiketoiminnan ostaa henki-
|6ston perustama osakeyhtio tai osuuskunta. Osuuskunta sopii yhtiomuodoksi sil-
loin, kun halutaan mahdollisimman demokraattinen yhtiomuoto. Osuuskunta so-
pii erityisen hyvin silloin, kun kaupan kohteena on palveluliiketoiminta tai liiketoi-
minta on pienimuotoista. Osakeyhtiossa paatdsvalta maaraytyy sijoitusten mu-
kaan ja sen riskind on osakkaiden keskeinen valtataistelu, joka voi korostua em-
ployee buy out-tyyppisissa jarjestelyissa. Henkildstdosto voidaan toteuttaa myos
osakekauppana, jolloin osakkeiden osto voidaan jaksottaa myds pidemmalle ai-
kajaksolle. Oston jaksottaminen on helpompaa seka rahoituksen ndkdkulmasta
ettd myds ostajien kannalta. Sen avulla henkilostd siirtyy vastuullisiin tehtaviin
asteittain ja saa rauhassa totutella yrittajyyteen. Hiljaisen tiedon siirtyminen on-
nistuu talla tavoin paremmin. Osakekaupassa henkilostd voi myds muodostaa
osakeyhtion tai osuuskunnan. Henkildyhtion osakekauppaprosessi on hyva aloit-
taa yhtion muuttamisella osakeyhtioksi. (Kangas 2012.)

Henkilostbostotilanteessa ostajan motiivit eroavat ulkopuolisen ostajan teke-
masta yritysostosta. Henkildstd on ostajana aina kiinnostunut yritystoiminnan jat-
kamisesta. Ulkopuolinen ostaja voi olla kiinnostunut ostamaan esimerkiksi pelkan
liketoiminnan tai yrityksen kaluston. EBO-tilanteet voidaan jakaa kolmeen erilai-
seen tyyppiin: kriisi, sukupolvenvaihdos ja ulkoistaminen. EBO-prosessi etenee
perinteisen yrityskaupan tavoin aina kaupan kohteeseen tutustumisen ja arvon-
maarityksen kautta hinnan maarittelyyn ja mahdolliseen ostopaattkseen. (Kan-

gas ym. 2000.)

Management buy out on hyvin samankaltainen kuin employee buy out ja siina
kaytettavat kauppatavat ovat hyvin edella mainittujen kaltaisia. MBO:ssa osta-
jana toimii edeltavéasta poiketen harva tai vain yksi henkil6. Tallaisessa yrityskau-
passa ostaja on usein hyvin sitoutunut yrityksen toimintaan jo ennen kaupan to-
teuttamista. Myaos liiketoiminnasta luopujan néakdkulmasta EBO ja MBO ovat sel-
laisia vaihtoehtoja, joissa yrityksen toiminnan jatko on luopujan kannalta luotetta-
vissa kasissa. (Kangas 2012.)
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2.4 Muut vaihtoehdot

2.4.1 Likvidointi eli yrityksen lopettaminen

Yhtion lopettaminen tulee kysymykseen yritystoiminnan lopettamisen lisaksi
my0s tilanteessa, jossa yrityksen liikketoiminta on myyty, eli on tehty niin sanottu
substanssikauppa. Yhtion lopettamisesta seuraa usein veroseuraamuksia, joten
prosessin valmistelu on tarkeda. Yhtion purkaminen aloitetaan yleensa asetta-
malla se selvitystilaan. Henkildyhtiot voidaan purkaa ilman selvitystilaa, kaikkien
yhtibmiesten suostumuksella. Selvitystilaan asettaminen ei téllaisessa tilan-
teessa aina merkitse taloudellisia vaikeuksia, joten se on hyvé erottaa konkurs-
sista. (Siikarla 2001, 542-545.)

Selvitystilan tarkoitus on kayda selvitysmiehen johdolla selvitysmenettely, joka
paattyy yhtion purkautumiseen. Menettelyn aikana selvitetdan yhtion varallisuus-
asema, muutetaan tarpeellinen omaisuusmaara rahaksi, maksetaan velat ja suo-
ritetaan ylijaama osakkeenomistajille tai muille tahoille. Selvitysmenettely koos-

tuu useista eri vaiheista, joista tarkeimpia ovat

yhtion selvitystilaan asettaminen ja selvitysmiehen maaraaminen
tarpeellisten varojen realisointi velkojen maksamiseksi

yhtion omaisuuden jaanndksen jakaminen

A

selvitysmiehen tekeman lopputilityksen hyvaksyttaminen yhtiokokouk-
sella. (Ossa 2014, 323-326.)

Osakeyhtion purkautumisen veroseuraamukset ovat samat seka vapaaehtoi-
sessa etta tuomioistuimen maaraamassa selvitystilassa. Aineettomien oikeuk-
sien verokasittely saattaa olla ongelmallista osakeyhtion purussa. Jos yhtién
omaisuutta myydaan osakkaille, on oltava tarkkana myyntihinnan kanssa. Peitel-
lyn osingonjaon sd&nndkset koskevat yhtiota niin kauan kun se on kaupparekis-
terin mukaan olemassa. (Siikarla 2001, 580-586.)
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2.4.2 Lahja, lahjanluonteinen kauppa ja sukupolvenvaihdos

Lahja on varallisuutta, joka siirtyy vastikkeetta omistajalta toiselle lahjoittajan ja
lahjansaajan suostumuksella. Luovutus tapahtuu lahjoittajan elinaikana. Kiintean
omaisuuden lahjoitus tehdaan kaupanvahvistajan vahvistamalla lahjakirjalla. (Sii-

karla 2001, 80-81.) Lahjan nelja tunnusmerkkia ovat:

1. Varallisuutta siirtyy vastikkeetta henkilolta toiselle.

2. Varallisuuden luovutuksen seurauksena antajan varallisuus vahenee ja
vastaanottajan varallisuus lisaantyy.
Luovutustoimi on vapaaehtoinen.

4. Luovutukseen sisaltyy lahjoitustahto. (Ossa 2014, 189.)

Perinto- ja lahjaverolaissa ei ole maaritetty tarkasti lahjan kasitetta. Verottaja ot-
taa kantaa lahjan ja lainan eroon. Laina katsotaan lahjaksi silloin, kun sen takaisin
maksamista ei pideta realistisena. Verottajalle on pyydettdessa osoitettava lai-
nasta lyhennyssuunnitelma ja lyhennysten toteutuminen. (Verohallinto.)

Lahjan tai lahjanluonteisen kaupan ollessa kyseessé kuluja syntyy Perint6- ja lah-
javerolaissa saadetyn veron johdosta. Lahjansaajia kohdellaan verotuksellisesti
kahdessa eri veroluokassa. Veroluokkaan | kuuluvat lahjanantajan aviopuoliso,
suoraan ylenevassa tai alenevassa polvessa oleva perillinen, aviopuolison suo-
raan alenevassa polvessa oleva perillinen seka lahjanantajan kihlakumppani.
Muut sukulaiset ja vieraat kuuluvat veroluokkaan II. Veroprosentti on luokassa |
pienempi kuin luokassa Il. Yhteisesti useamassa eri veroluokassa oleville lahjan-
saajille annettu lahja verotetaan kaukaisinta sukua olevan lahjansaajan verotuk-
sen mukaisesti. (Ossa 2014, 200-202.)

Lahjanluonteiseen kauppaan perintd- ja lahjaverolain pykalassad 18 todetaan
nain: "Kun kauppa- tai vaihtosopimuksen ehdoista selvida, etta sovittu vastike on
enintddn kolme neljannesta kayvastéa hinnasta, katsotaan kayvan hinnan ja vas-
tikkeen vélinen ero lahjaksi.” (Perintd- ja lahjaverolaki). Lahjan kaypé& arvo maa-

ritetddn lahjoitushetkella. Sen perusteena on lahjoituksen kohteen sen hetkinen,
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todennakoinen myyntihinta. Alle 400 euron arvoiset lahjat eivat kuulu lahjaveron
piiriin. (Verohallinto.) Lisaa yrityksen arvonmaarityksesta luvussa 3.

Poikkeuksena edella mainittuun on samassa laissa méaaritetty niin sanotut suku-
polvenvaihdossaannokset. Osa perinto- tai lahjaverosta voidaan jattaa toimeen-

panematta verovelvollisen pyynndsta jos

1. veronalaiseen perint6on tai lahjaan sisaltyy yritys
2. verovelvollinen jatkaa yritystoimintaa

3. yrityksesta maaratyn veron suuruus on yli 850 euroa.
(Perint6- ja lahjaverolaki.)

Sukupolvenvaihdokseen kaytetyista tavoista suosituimpia ovat kauppa, lahjoitus
ja omien osakkeiden hankinta. Sukupolvenvaihdoksessa, tiettyjen ehtojen toteu-
tuessa, luovuttajalla ja vastaanottajalla on mahdollisuus verohuojennuksiin.
Aiemmassa kappaleessa on kerrottu perinto- ja lahjaverolain sukupolvenvaihdos-
saannoksista. Sukupolvenvaihdoksen luovutusvoiton tuloverotukseen on myds
saatavilla tuloverolaissa sdadettya huojennusta, ehtojen tayttyessa luovuttajan ei
tarvitse maksaa tuloveroa mahdollisesta luovutusvoitostaan. Luovutusvoittovero-
vapaus edellyttaa sita, ettd luovutuksen kohde on yritysvarallisuutta, esimerkiksi
osuus tai osake, jos ne oikeuttavat 10 prosentin omistusosuuteen. Edellytyksena
on my6s osapuolten valinen sukulaisuus, luovutuksen vastaanottajan on oltava
luovuttajan lapsi tai taman rintaperillinen, luovuttajan veli, sisar, sisarpuoli tai ve-
lipuoli. Huojennussaannosta voidaan soveltaa vain, jos luovuttaja on omistanut

luovutuksen kohteen vahintaadn kymmenen vuotta. (Ossa 2014, 251-260.)
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3 LISTAAMATTOMAN YRITYKSEN ARVONMAARITYS

3.1 Arvo ja hinta

Arvo ja hinta voivat olla sama asia, yhta suuria tai eri asioita. Kaupan yhteydessé
maksettava hinta on kaupan kohteen rahallinen arvo, johon markkinat vaikutta-
vat. Arvo on hintaa abstraktimpi kasite. Siihen vaikuttaa kohteen haluttavuus ja
tarpeellisuus arvon maarittdjan ndkokulmasta. Arvonmaarityksessa merkityksel-
listd on se, kenen nakbkulmasta asiaa tarkastellaan. Hinta on piste, jossa osa-
puolten omat ndkemykset arvosta kohtaavat. Kuviossa 2 on esitetty hinnan muo-
dostuminen. (Rantanen 2012, 50-51.)

Myyjan
arvo
HINTA
arvo jan arvo

Kuvio 2 Hinnan muodostuminen (Rantanen 2012, 51).

Yrityksen arvoa ilman mahdollisesta yrityskaupasta koituvia vaikutuksia kutsu-
taan stand-alone —arvoksi. Se on tarkea osa kauppahinnan maaritysta, vaikka
lopullinen hinta on usein stand-alone —arvoa matalampi tai korkeampi. Arvon-
maadrityksen ensimmainen osa voidaan jakaa kolmeen eri vaiheeseen: strategi-
seen analyysiin, liketoiminnan analyysiin ja tilinpaatoksen analyysiin. Yrityksen
nykytilan analysoinnin jalkeen pyritddn arvioimaan sen tulevaa kehitysta. Varsi-

naisen arvonmaarityksen toteutustapoja on useita. (Katramo ym. 2011, 71-74.)
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Yrityksen kaypéa arvo maaritetddn usein todennakoisen luovutushinnan, yrityksen
substanssiarvon ja/tai tuottoarvon kautta. Todennékdisen luovutushinnan perus-
teena ovat markkinaehtoiset vertailuluovutukset. Yrityksen substanssiarvo on
sen varojen ja velkojen erotus. Tuottoarvoa laskettaessa yrityksen tilinpaatoksiin
ja budijettiin perustuva arvio tulevaisuuden kassavirrasta diskontataan laskenta-
hetkeen. Yksittaistd tunnuslukua tai tunnuslukujen yhdistelmaa voidaan myds
kayttaa arvonmaarityksessa. Ammattilaiset kayttavat yha useammin erilaisia ar-

vonmaaritysmalleja. (Ossa 2014, 53-54.)

Arvonmaaritys jaetaan kolmeen osa-alueeseen: analyysit, kehityksen ja riskien
arviointi ja arvonmaaritys. Arvonmaaritysprosessi on kuvattu kuviossa 3. Yleensa
arvonmaarityksen alkuvaihe tehdaan yrityksen ulkopuolisen informaation perus-
teella. Tallaista tietoa ovat muun muassa tilinpaatos, toimiala-analyysit ja kan-
santalouden tilanteen ennusteet. Prosessin loppuvaiheessa on suositeltavaa
tehda tarkempi arvonmaaritys perustuen yrityksen sisaisiin tietoihin. Arvonmaa-
rityksen keskeisena tehtavana on arvioida yrityksen tulevaisuutta. Yrityskauppa-
tilanteessa ostajan ja myyjan ndkemys yrityksen tulevaisuudesta voi olla hyvin
erilainen, myyjan nakdkulma on positiivinen, ostaja suhtautuu tahan nakemyk-
seen kriittisesti. Yrityskaupalle on tyypillistd myos niin sanottu epasymmetrisen
informaation tilanne, jossa myyjan ja ostajan tiedon méaéarassa kaupan kohteesta
on suuri ero. (Katramo ym. 2011, 72-73, 99.)

business Strateginen Tulevan
_due analyysi — '] kehityksen
diligence ennakointi
- — Yrityksen
Liiketoiminnan arvon
- analyysi \ _ madritta-
financial Yrityksen minen
due e riskisyyden
diligence Tilinp&aatok- / arviointi
sen analyysi

Kuvio 3 Yrityksen arvonmaaritysprosessi (mukaillen Katramo ym. 2011.)
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3.2 Analyysit ja tunnusluvut

Yrityskaupan yhteydesséa ostettavan kohteen strateginen ja liiketoiminnallinen
analyysi ovat osa tulevaisuuden ja liiketoiminnan kehityksen analysointia ja tutki-
mista. Vaikka strateginen analyysi ja liiketoiminnan analyysi linkittyvat tiiviisti toi-
siinsa, niiden painotus vaihtelee suhteessa ennusteen aikavaliin. Liiketoiminta-
analyysit eli operatiiviset analyysit painottuvat lyhyen aikavéalin kehityksen ennus-
tamisessa. Pitkan aikavalin ennusteissa strategisten analyysien painoarvo kas-
vaa suhteessa operatiivisiin analyyseihin. Molemmissa analyyseissa voidaan
erottaa kaksi eri analysoinnin tasoa: toimialataso ja yritystaso eli ulkoinen ja si-
sainen analyysi. (Katramo ym. 2011, 81-83.)

Tilinp&atdsanalyysissa selvitetaan yrityksen taloudellinen tilanne talla hetkella ja
siihen johtaneet tekijat. Painotus on tassa hetkessa ja historiassa, mutta analyy-
sissa voidaan pyrkia myds selvittdmaan niita tekijoita, jotka auttavat taloudellista
kehitysta tulevaisuudessa. Julkisesti listattujen yritysten tilinpaéatéstiedot ovat
usein kayttokelpoisia sellaisenaan, listaamattomien yritysten tietoja joudutaan
usein oikaisemaan vertailukelpoisuuden saavuttamiseksi. Tilinpaatosanalyysissa
voidaan erottaa kaksi eri osa-aluetta. Perinteisessa tilinpaatdosanalyysissa tulos-
laskelma ja tase oikaistaan ja niiden perusteella tilinpaatoksen sisaltama tieto

esitetddn yleensa tunnuslukujen muodossa. (Katramo ym. 2011, 83-86.)

Oikaistun tilinpaatoksen tieto voidaan esittaa tunnuslukuina, joita ovat esimerkiksi
kannattavuuden tunnusluvut, vakavaraisuuden ja velkaisuuden tunnusluvut,
maksuvalmiuden tunnusluvut ja kiertoajan eli paaoman kayton tehokkuuden tun-
nusluvut. Muu tilinpaatéksen analysointi pyrkii niin sanottujen arvoajureiden ana-
lysointiin arvioimalla yrityksen aiempaa kehitysta, taloudellista suorituskykya ja
mahdollisuutta luoda kassavirtoja tulevaisuudessa. (Katramo ym. 2011, 83-86.)
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Kannattavuuden tunnusluvut

Liikevoittopro-
sentti

Oman paaoman
tuottoprosentti

Koko padoman
tuottoprosentti

Sijoitetun  paa-
oman tuottopro-
sentti

Liikevoitto
x100
Liikevaihto

Tilikauden voitto
x100

Oma paaoma
(keskimaarin)

Liikevoitto

x100
Taseen loppusumma
(keskimaarin)

Voitto ennen veroja

+ korko- ja muut rahoi-
tuskulut

x100
Taseen loppusumma
— korottomat velat (kes-
kimaarin)

Vakavaraisuuden tunnusluvut

Omavaraisuus

Gearing-%

Oma paaoma

x100
Taseen loppusumma

Korollinen vieras paa-
oma
- Rahavarat

x100
Oma paaoma
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- Se prosentuaalinen osuus liike-
vaihdosta, joka jaa jaljelle, kun
kaikki operatiivisen liiketoiminnan
kulut on katettu.

- Ei kattavia normiarvoja, paljon
vaihtelua toimialoittain.

- Prosentteina omistajille kuuluva
likevoiton osuus, joka on suhteu-
tettu heidan yritykseen sijoitta-
maan omaan paaomaan.

- Tulisi olla vahintd&n omistajien
asettaman tuottovaatimuksen ver-
ran.

- Varsinaisen operatiivisen liike-
voiton suhde kaikkeen yritykseen
sijoitettuun paaomaan.

- Tulisi olla vahintaan yrityksen
keskimaaraisten rahoituskustan-
nusten tasolla.

- Yrityksen suhteellinen kannatta-
vuus eli tuotto, joka saadaan paa-
omalle, jonka omistajat tai rahoit-
tajat ovat sijoittaneet yritykseen
tuottamaan osinkoa tai korkoa.

- Tulisi yltdéa vahintdén yrityksen
keskimaaraisten rahoituskustan-
nusten tasolle.

- Kuvaa oman padoman osuutta

yrityksen  toiminnan  rahoituk-
sessa.
> 40 % = hyva

20-40 % = tyydyttava
< 20 % = heikko

- Nettovelkaantumisaste verrat-
tuna taseen oman paaoman maa-
raan.

- Vakavaraisella yrityksella kor-
keintaan 100 %.

Taulukko 2 Yrityksen talouden tunnusluvut (Jormakka ym. 2012, 125-138).
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Maksuvalmiuden tunnusluvut

Quick Ratio

Current Ratio

Nettokayttopaa-
omaprosentti

Lyhytaikaiset saamiset

Lyhytaikainen  vieras

paaoma

Vaihto-omaisuus
+ Lyhytaikaiset saami-
set

Lyhytaikainen  vieras

paaoma

Vaihtuvat vastaavat
- Lyhytaikainen vieras
paaoma

x100
Liikevaihto

Kayttdpaaoman erien kiertoajat

Myyntisaamis-
ten kiertoaika

Ostovelkojen
kiertoaika

Varastojen kier-
toaika

Nettokayttopaa-
oman kiertoaika

Myyntisaamiset

Liikevaihto/365

Ostovelat

Ostot/365

Vaihto-omaisuus

Ostot/365

Myyntisaatavien kierto-
aika + Varastojen kier-
toaika - Ostovelkojen
kiertoaika
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- Yrityksen maksuvalmius lyhyella
aikavalilla.

>1 = hyva
0,5 — 1 = tyydyttava
< 0,5 = heikko

-Maksuvalmius pidemmalla aika-
valilla

> 2 = hyva

1 - 2 = tyydyttava

<1 = heikko

-Kertoo  jatkuvasti
omaan sitoutuneen
osuuden

-Mitd suurempi nettokayttopaa-
oma, sitd enemmaéan se sitoo yri-
tyksen resursseja.

kayttopaa-
liikevaihdon

- Yrityksen asiakkaiden keskim&éa-
rainen maksuaika

- Tavarantoimittajien antama kes-
kimaarainen maksuaika

- Keskimaéarainen tuotteiden va-
rastointiaika

- Se osuus liikevaihdosta, jonka
yritys joutuu investoimaan kaytto-
paaomaansa.

Taulukko 3 Yrityksen talouden tunnusluvut (Jormakka ym. 2012, 125-138).

Omistaja-arvoon keskeisesti vaikuttavia asioita kutsutaan myds arvoajureiksi.

Yrityskohtaiset arvoajurit saadaan muodostettua toimintaympariston ja yrityksen

analysoinnin lopputuloksena. Arvoajurit voidaan esittaa tiivistetyssd muodossa
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tai erittdin seikkaperaisesti, ajurien maara ja esitystapa ovat hyvin toimialariippu-
vaisia. Niiden avulla yrityksen tilanne saadaan esitettya konkreettisesti ja selke-
asti. Arvoajureiden analyysissa lahdetaéan liikkeelle toimintaympariston suurista
muutostrendeista. Riittavalla toimialan tuntemuksella, hyvalla strategian ja kilpai-
lutilanteen ymmartamisella ja tarkalla yrityksen historian analysoinnilla kyetaan
hahmottamaan riittdvan luotettavat ennusteet yrityksen tulevaisuudesta. (Kat-
ramo ym. 2011, 96-99.)

Jos yrityksen tulevaisuudessa on mahdollisuus taysin ennalta arvaamattomille
kehitysvaiheille, arvonmaarityksen tukena voidaan kayttda skenaarioita eli vaih-
toehtoisia tulevaisuuskuvia. Tallaiset kehitysvaiheet ovat mahdollisia esimerkiksi
aloittavilla yrityksilla tai tuotekehityshankkeille. Eri skenaarioiden painoarvo maa-
ritetddn sen toteutumisen todennakdisyyden mukaan. Yrityksen tulevaisuuden
arvioinnin haasteellisin osa on yrityskaupan tuomien synergiaetujen arvon maa-
rittdminen. Synergian arvo on ostajan arvon ja myyjan arvon (stand alone arvo)

erotus. Ostajalle syntyvia synergioita ovat

e tuottosynergiat eli likevaihtoa kasvattavat synergiat
e kulusynergiat

¢ rahoitukselliset synergiat

e omaisuuseriin liittyvat synergiat

e verotukselliset synergiat

e synergiat uusista liiketoimintamahdollisuuksista.

Synergiaetujen arvonmaarityksessa on huomioitava synergioiden epavarmuus-

tekijat ja niiden aikasidonnaisuus. (Katramo ym. 2011, 96-99.)

3.3 Arvonmaaritysmallit

Arvonmaaritysmalleista merkittdvimpand seuraavat: osinkoperusteinen malli,
kassavirtalaskelmat ja tuottovaatimusmalli. Verottaja on antanut oman ohjeensa

varojen arvostamisesta perinto- ja lahjaverotuksessa. (Ossa 2014, 54-57.) Talla
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hetkella yrityksen arvonmaéaaritykseen kaytdssa olevat keinot kokonaisuudes-

saan:

1. yrityksen tdman hetkinen markkina-arvo
2. arvonmaaritysmallit
a. diskontattujen kassavirtojen malli (DCF)
b. lisdarvomalli (EVA)
c. diskontattujen osinkojen malli
3. suhteellinen arvonmaaritys arvostuskertoimien avulla
a. listattujen vertailuyhtididen kertoimet
b. toteutuneiden yrityskauppojen kertoimet
c. kertoimien johtaminen riskin ja kasvun perusteella
LBO (leveraged buy out) —lahestyminen
optioteorian hyédyntaminen
yrityksen tase-erien arvostaminen jalleenhankintahinnoin

yrityksen likvidaatioarvoon perustuva arvo

© N o g &

yrityksen taseen kirja-arvoihin perustuva arvo. (Katramo ym. 2011, 101-
102.)

Nykyarvoon perustuvat arvonmaaritysmallit huomioivat aina rahan aika-arvon ja
ovat talla hetkella yleisimmin kaytettyja. Tallaisia ovat muun muassa osinkope-
rusteinen malli, kassavirtaperusteinen malli ja lisdarvomalli. Kaikki ndma mallit
ovat teoreettisesti hyvia, kaytdnndssa mallit saattavat antaa toisistaan poikkeavia
tuloksia. Arvostusmalli tulisi aina valita arvioitavan kohteen mukaisesti. (Kallunki
2007, 104-127.)

Osinkoperusteinen malli teoreettisen perustana on vuosittaisten osinkojen muo-
dostaman osinkovirran nykyarvon maéaarittaminen. Tama malli on perinteinen
oman padoman arvonmaaritysmalli. ja se toimii myds lahtokohtana muille arvon-
maaritysmalleille. Oman pddoman sijoituksella ei ole paattymisaikaa eli osakkeen
arvo muodostuu paattymattomasta osinkovirrasta. Tatd mallia kaytettaessa on
tarkeaa huomioida, etta yritykset jakavat tuloksestaan vain osan osinkona ja osin-

kovirran kasvu on harvoin tasainen. Kayttokelpoisin sovellus tasta mallista on sel-
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lainen, jossa vuotuiset osingot arvioidaan ainoastaan siihen asti, kuin on luotet-
tavasti mahdollista. Siitd eteenpdin arvioidaan osinkojen kasvuvauhti. (Kallunki
2007, 104-107.)

Osinkoperusteiseen malliin pohjautuu myds taloudellisen lisaarvon malli. Siind
lahtbkohtaa on kehitetty niin, ettd osingot on korvattu yrityksen voitoilla. Oman
paaoman arvo katostaan muodostuvan oman paédoman kirjanpidollisesta arvosta
ja tasesubstanssista eli tulevien lisavoittojen nykyarvosta. Lis&voitot ovat ennus-
tetun voiton ja omistajien vaatiman voiton erotus. Diskonttokorkona kaytetaan
oman paaoman vaatimusta, koska tarkastellaan suoraan omistajille tulevaa kas-
savirtaa. Lisdarvomallilla maaritetty osakkeen arvo on sen kirjanpidollinen arvo
lisattyna yrityksen tulevilla taloudellisilla lisdarvoilla. (Katramo ym. 2011, 135-
136.)

Vapaaseen kassavirtaan perustuvassa mallissa osingot korvataan muilla raha-
virroilla eli tarkastellaan vieraan ja oman paaoman sijoittajien saamaa kassavir-
taa. Tassa mallissa kassavirtaan lisatdan poistot, jolloin saadaan bruttokassa-
virta. Siita vahennetaan kayttopadoman lisays ja bruttoinvestoinnit, jaljelle jaa va-
paa operatiivinen kassavirta. Taman jalkeen huomioidaan muut erat ja lopputu-
loksena on vapaa kassavirta. Yrityksen odotetut vapaat padomat diskontataan
nykyhetkeen padoman keskimaaraiskustannuksella, nain lopputuloksena saa-
daan koko yrityksen arvo. Kassavirtalaskelmissa tilinpaatoksen harkinnanvarai-
suudet eivat vaikuta lopputulokseen, koska siind seurataan pelkkid rahan liikkeita
eli tilikauden aikaisia kassaan- ja kassasta maksuja. Tuottovaatimusmallissa
huomioidaan tulevien tuotto-odotusten riskitekijat. Ne huomioidaan mallissa kay-
tetyn diskonttokoron maarityksessa ja korkokanta ilmentéa sijoitusriskin suu-
ruutta. Keskim&arainen vuositulos diskontataan nykyhetkeen diskonttokorolla eli
tuottovaatimuksella. (Ossa 2014, 55-56.)

Yrityksen likvidaatioarvo on sama kuin yrityksen substanssiarvo. Arvo muodostuu
varojen ja velkojen erotuksena. Likvidaatioarvoa laskettaessa varat arvostetaan
niiden todennékoiseen arvoon, josta vahennetaan luovutuksesta aiheutuvat me-
not. (Leppiniemi 1999, 52.) Yrityksen vakuusarvoa arvioidaan usein substans-

siarvoa vastaavan tai tasoltaan hieman matalamman niin sanotun vasara-arvon
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perusteella. Tama arvo on kaytadnnossa yrityksen arvo silloin, kun yritys tai sen
omaisuus myytaisiin huutokaupalla eniten tarjoavalle. Yrityksen omaisuuden arvo
on eri silloin, kun se myydaan erillaan tai on siina kaytdssa, jolla tulosta tehdaan.
Edellisia lahella oleva arvonmaarityksen lahtékohta on vaihtoehtoiskustannus,
jolloin yrityksen arvo lasketaan vastaavan yrityksen perustamiskustannuksia ar-
vioimalla. Tama nakokulma tuo myos lisdarvoa muihin arvonmaaritysmalleihin.
(Rantanen 2012, 94-95.)

3.4 Aineeton paaoma

3.4.1 Hiljainen tieto

Ajatuksen siita, etta tiedamme enemman kuin tiedostamme, esitteli ensimmai-
sena Polanyi. Han erotti kaksi erilaista tiedon muotoa; tacit knowledge ja explicit
knowledge. (Clegg ym. 2009, 346) Tama jako eksplisiittiseen eli julkiseen tietoon
ja hiljaiseen tietoon on vakiintunut. Tieteellinen maaritelma hiljaiselta tiedolta
viela puuttuu, yleisesti se maaritellaan Polanyin ja Nonakan & Takeuchin maari-
telmiin perustuen. Perusajatuksena on Polanyin ajatus siita, ettd "tiedamme
enemman kuin voimme kertoa”. Inhimillinen paaoma liittyy tiiviisti hiljaiseen tie-
toon, se koostuu yksildiden osaamisesta, tietamyksesta, ominaisuuksista ja nii-
den kehittamisesta koulutuksen keinoin. Hiljainen tieto on osa inhimillistd paa-
omaa, sen tarkoituksenmukainen kayttd nakyy kaytdnndssa ammatillisena osaa-
misena. Hiljaisen tiedon painotus osana inhimillista padomaa tietyssa organisaa-
tiossa maarittaa paljon se, arvostetaanko organisaatiossa pelkkaa muodollista

patevyytta vai tietdAmysta ja kokemusta. (Puusa ym. 2011, 31-35.)

Paaoma maaritetaan liikkekirjanpidossa omaisuuseraksi, joka on omaa pdaomaa
eli sijoitettu toiminnan alkaessa tai myohemmin tai vierasta padomaa eli lainattua.
Padomasta voidaan erottaa inhimillinen ja aineeton pddoma. Osaaminen, moti-
vaatio ja sitoutuminen muodostavat inhimillisen padoman. Yrityksen aineeton
padoma syntyy datasta, informaatiosta, tiedosta ja osaamisesta. Tietopaaoma

tarkoittaa siis kaikkien sen piirissa toimivien ihmisten henkilékohtaista osaamista
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ja niiden lisaksi organisaation osaamisella luotuja omaisuuserid. Organisaation
osaaminen tuottaa tietopadomalle substanssin eli aineellista ja aineetonta p&a-
omaa. (Stahle ym. 1999, 49-54.)

Yritysten kannalta tarkea nakokulma hiljaiseen tietoon on ammattilaisuuden ja
asiantuntijuuden ndkdkulma. Ammattilaisuuteen yhdistyy paljon ndkymattomia ja
automaattisia toimintoja. Kiviranta yhdistaa kirjassaan hiljaisen tiedon kasitteen
muun muassa taitoon, kokemukseen, viisauteen ja kaytannon sujuvuuteen. Or-
ganisaatiossa hiljaista tietoa voi olla monella, yksil6illa ja ryhmilla, laajemmin aja-
teltuna myds organisaatioilla ja yhteisoilla. (Kiviranta 2010, 167-169.) "Organi-
saation osaaminen on organisaation yhteinen nakemys tai kasitys toiminnan kan-
nalta tarkedsta asiasta ja yhteisesti omaksuttu toimintatapa.” Organisaation
osaaminen muodostuu jakamalla ja yhdistelemalla eri yksil6iden osaamista. Yk-
silét voivat olla hajautuneena ja erilldadn organisaatiossa, siksi organisaation
osaamisen yllapitaminen ja yhdistaminen vaatii erillisen, tata tarkoitusta varten
olevan rakenteen. Organisaation osaaminen on tarkeé resurssi yritystoiminnassa
ja sité tulee vaalia. (Otala 2008, 53.)

Organisaatio tuottaa uutta tietoa oppimisen prosessin kautta. Yksildiden hank-
kima uusi osaaminen muuttuu yhteiseksi toiminnaksi ja ajatteluksi tiedon jakami-
sella ja siten muodostuvalla, yhteisella nakemyksella. Hiljaisen tiedon muuntumi-
nen toiminnaksi on kuvattu tarkemmin kuviossa 4. Nain muodostunut yhteinen
nakemys sovelletaan yhteiseen tekemiseen ja tdma osaaminen nékyy toimin-
nassa. Toiminnan synnyttamia kokemuksia jaetaan ja verrataan aiempiin koke-

muksiin ja voidaan todeta mahdollinen toiminnan muutos. (Otala 2008, 74-75.)
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TOIMINTA
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Tietoisuuden kynnys

Kuvio 4 Hiljaisen tiedon ja oppimisen malli (mukaillen Kesti 2010, 70.)

3.4.2 Immateriaaliarvo

Yrityksen kokonaisarvo muodostuu tasearvon ja immateriaaliarvon yhdistel-
manda. Immateriaaliarvo kuvaa yrityksen aineetonta paddomaa. Immateriaaliarvo
muodostuu monesta eri tekijasta, joita yhdistaa se, ettd ne vaikuttavat yrityksen
tulokseen seka lyhyelld, etta pitkalla aikavalilla. Toinen, aineettomia padomaeria
yhdistava ominaisuus on niiden arvon suhteellisuus. Tasta ominaisuudesta joh-
tuen on erotettava immateriaaliarvo arvonmaarityksessa ja kaupankayntitilan-
teessa. Yrityskaupan yhteydessa merkittdvaa on myos niin sanotut synergiaedut,
joilla tarkoitetaan ostajan jo olemassa olevia resursseja. Naistd johtuen oston
kohteen arvo voi olla eri ostajalle kuin myyjalle. Aineeton padaoma voidaan jakaa
kahteen eri ryhmaan, tuloja lisdaviin ja kuluja pienentaviin. Huomionarvoisia esi-
merkkeja immateriaaliarvoista ovat brandi, henkiléstdon osaaminen ja asiakasso-

pimukset. (Kauppalehti, Johtamisen kasikirjat.)

Aikaisemmin brandien arvonmaaritysmenetelminad suosituimpia ovat olleen kus-
tannusperusteinen menetelm&, markkinaperusteinen menetelma ja rojalteihin

perustuva menetelma. Kustannusperusteinen arvonmaaritys arvioi rahamaaraa,
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joka on mennyt brandin kehittamiseen tai mitéa vastaavan brandin luominen kus-
tantaisi. Markkinaperusteinen menetelmé arvottaa maaritettavan brandin arvoa
vertailemalla sitd muiden, vastaavien bréandien arvoon. Rojalteihin perustuva arvo
maadritetddn sen perusteella, kuinka paljon brandista pitéaisi maksaa tai kuinka
suuret korvaukset saataisiin siita, ettd se luovutettaisiin jonkun toisen kayttoon.

(Kauppalehti, Johtamisen ké&sikirjat.)

Kaikki edella mainitut menetelmét sisaltavat heikkouksia, eika niita voida pitaa
yleisesti patevina arvonmaaritysmalleina. Nykyisin immateriaaliarvon maarityk-
sen menetelmat ovat keskittyneet niilla tuotetun taloudellisen lisaarvon arviointiin.
Tallaisella EVA-mallilla toteutettu bréandin arvonmaaritys koostuu kolmesta

osasta:

e tulevaisuuden tuottojen arviointi
e arvio siita, kuinka suuri osa tulevaisuuden tuotoista on brandin ansiota

e arvio tulevaisuuden tuottoihin kohdistuvista riskeista.

N&ain saatu immateriaaliarvo on kayttokelpoinen bréandin hinnanmaarityksessa.

(Kauppalehti, Johtamisen kasikirjat.)

3.4.3 Pehmoanalyysit

Pehmoanalyyseilla pyritdan selvittaméaéan ostajan kannalta merkittavid asioita
myytavan yrityksen henkilokunnasta ja vallitsevasta yrityskulttuurista. Yrityskaup-
patilanteessa usein yllapidettava matalan profiilin toimintatapa vaikeuttaa tallais-
ten analyysien tekemistd, koska ne aiheuttavat riskin myyntiaikeen paljastumi-
sesta henkilokunnalle tai asiakaskunnalle. Mahdollisesti aiemmin tehdyt analyysit
yrityksen toiminnasta, henkildkunnasta tai toimintatavasta on hyva hyddyntaa
tasséa analyysivaihtoehdossa. Yrityksen pehmoanalyyseja ovat kulttuuripiirteiden
hahmottaminen ja henkilékunnan voimavarojen kartoittaminen. Kulttuuripiirteiden
hahmottamisen kannalta on merkittdvaa huomioida maantieteelisen sijainnin vai-

kutus, jota voidaan kayttda taustana muita yrityskulttuurin piirteita tarkastelta-
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essa. Pehmoanalyysin avulla on mahdollista 16ytda yrityksen henkiléston jou-
kosta niin sanotut korvaamattomat henkil6t. Yrittajavetoisen yrityksen toiminta voi
olla rakentunut pelkastaan yrittdjan oman osaamisen varaan. Tallainen on tyypil-
lista erityisesti palvelualan yrityksissa. Yrityskaupan yhteydessa on talldin valtta-
matontad huolehtia tavasta, jolla yritys selviytyy silloin, kun tdmé& korvaamaton
henkil6 ei ole enda mukana sen toiminnassa. (Tenhunen ym. 2000, 48-58.)

Henkildkunnan voimavarojen tarkastelu on yksi pehmoanalyysin muoto, joka kes-
kittyy henkilostoresurssin kartoittamiseen. Henkilokunnan ikajakaumaa voidaan
analysoida tilastoista laskien. Henkilokunnan painottuminen markkinointi- ja asia-
kaskeskeisyyden ja teknisen osaamisen kesken vaikuttaa yrityksen mahdolli-
suuksiin selvitd muuttuvissa toimintaolosuhteissa. Markkinointikeskeinen yritys
pystyy todenndkdisimmin muuntumaan markkinatilanteeseen ja muokkaamaan
toimintaansa tuotantokeskeista yritysta ketterammin. Motivoituneisuus ja tehok-
kuus ovat myos yrityksen kannattavuuteen vaikuttavia henkilokuntaan liitettavia
ominaisuuksia. Naitd voi kartoittaa keskusteluilla yrityksen avainhenkiléiden ja
johdon kanssa. (Tenhunen ym. 2000, 48-58.)
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4 TULOKSET JA POHDINTA

4.1 Case-yritys

4.1.1 Toimialan esittely

Case-yrityksen toimiala on vihersisustuspalvelut. Tilastokeskuksen Toimiala-
luokitus 2008:n mukainen toimiala on 74102 Sisustussuunnittelu. Laheisia toimi-
aloja ovat myos 81300 Maisemanhoitopalvelut ja 47761 Kukkien vahittaiskauppa.
Tilastokeskuksen mukaan toimialalla 74102 (sisutussuunnittelu) toimi vuoden
2013 lopussa 1184 suomalaista yritysta. Tarkkaa tilastoa, jossa vihersisustuspal-
velut olisi eriteltyna, ei ole. (Tilastokeskus 2014.) Suomen Vihersisustajat ry on
vihersisustusalalla toimivien yritysten yhteisjarjesto, jonka tarkoituksena on edes-
auttaa jasenyritysten markkinointia. Yhdistykseen kuuluu 13 yritystd. (Suomen
Vihersisustajat ry.) Kauppalehden yrityshausta hakusanalla vihersisustus haku-
tuloksena tulee 7 aktiivista yritysta. Vihersisustusalan yrityksia on Suomessa talla

hetkella hyvin vahan ja ala on pieni.

Luontoympariston hyvinvointivaikutuksia hyodyntavien liikketoimintamahdolli-
suuksien maara kasvaa tulevaisuudessa merkittavasti. Megatrendeista ja tulevai-
suuden kehityssuunnista vihersisustukseen voidaan liittdéa muun muassa kau-
pungistuminen, monipaikkaisuus, hybridit tilat, elamyksellisyys ja moniaistisuus.
Viherkasveilla on tutkittu, positiivinen vaikutus tydntekijoiden tyotyytyvaisyyteen.
Sisatiloihin sijoitettavilla kasveilla ja viherseinilla voidaan parantaa ihmisten ter-
veyttd ja hyvinvointia. Rakennetut viherymparistét ja viherseinat ja —tilat omaavat

korkean kysyntapotentiaalin, kuten kuviossa 5 on esitetty. (Sarkka ym. 2013.)
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Kuvio 5 Vihrean hyvinvoinnin esimerkkikonsepteja ja niiden kysyntapotentiaali

(Sarkka ym. 2013.)

4.1.2 Yrityksen esittely

Tama opinnaytetyd tehdaan toimeksiantona Vihersisustus L&L Aback Oy:lle.

Tama yritys on tarjonnut vihersisustuspalveluita Varsinais-Suomen alueella yli

kahden vuosikymmenen ajan. Yhtiossé on kaksi osakasta, jotka samalla ovat yh-

tion ainoat tyontekijat. Yrittajat Leena ja Lauri Aback ovat yli 60-vuotiaita, joten

yritystoiminnasta luopuminen on tulossa ajankohtaiseksi seuraavan kymmenen

vuoden aikana. Opinnaytetyoni tarkoitus on esitella eléakditymisvaihtoehtoja, jotta

prosessi saataisiin vietya lapi onnistuneesti ennakoinnin ja valmistelujen avulla.

Vihersisustus L&L Aback tarjoaa viherpalveluita paaasiallisesti yritysasiakkaille.

Naita palveluja ovat yhtion kotisivujen mukaan

e Vvihersisustus
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e vihersuunnittelu

e viherkasvi-istutukset
e viherkasvien huolto
e tuholaistorjunta

e silkkikasvit.

Palvelut voivat olla seka kertaluonteisia, esimerkiksi uudiskohteen kasvitoimituk-
set etta pitempid sopimuspalveluita, esimerkiksi viherkasvien kuukausihuollot.
Yritys tarjoaa asiakkailleen lisapalveluna muun muassa ulkoistutusten hoitoa. Yri-
tyksen vihersisustuskohteita ovat muun muassa Logomo Byra, Orion Oyj, Yit Oyj,
Delta-Auto Oy, yksityisia ladkariasemia ja muita toimistotiloja. Vihersisutus L&L
Aback Oy toimii myds ruukkujen ja silkkikasvien jalleenmyyjané, mutta varsi-

naista varastoa tai toimitilaa heillé ei ole. (Vihersisustus L&L Aback Oy.)

Yritys on aloittanut liiketoiminnan vuonna 1990, toiminimella Vihersisustus Leena
Kortelainen. Vuonna 2002 yhtiomuodoksi vaihdettiin osakeyhtit ja Lauri Aback
tuli mukaan yrityksen toimintaan samana vuonna. Molemmat yrittgjat ovat koulu-
tukseltaan puutarhureita ja ovat tehneet koko tyduransa koulutusta vastaavissa
tehtavissa puutarha-alalla. Leena on toiminut vihersisustuksen parissa 36 vuotta.

Lauri toimi aiemmin puutarhurina p&éaasiallisesti leikkoruusun parissa.

Vihersisustus L&L Aback Oy:n viimeisin vahvistettu tilinpaatés on vuodelta 2013.
Tuolloin yhtion liilkevaihto oli 115 070,75 euroa. Kasvua edellisvuodesta oli liike-
vaihdossa 8 534,76 euroa. Ennusteet vuoden 2014 liikevaihdosta jatkavat tata
nousevaa trendid, liikevaihdon alustava arvo on 116 940,00 euroa. Vuonna 2013
henkilostokulujen osuus liiketoiminnan kuluista oli 61 %, materiaalien ja palvelu-
jen osuus oli 12 %. Taseessa oli vastaavaa/vastattavaa 25 629,30 eur eli 22 %
likevaihdosta. Tuloslaskelman perusteella on selvaa, etta yrityksen suurin re-
surssi on henkilostd. Liikevaihto syntyy padasiassa henkildstén tuottamien pal-

velujen myynnista.
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4.2 Analyysit ja arvonmaaritys

4.2.1 Toimiala-analyysi

Sisustussuunnittelu kuuluu luovien alojen alaisuuteen ja vihersisustus sisaltyy si-
sustussuunnitteluun. Luovat alat ovat olleet viime vuosina kasvattaneet toimipaik-
kojen, henkildston ja likevaihdon méaraa, kuten kuviossa 6 on nahtavissa. Tilas-
toissa tamé toimiala sisaltéd monien hyvinkin erilaisten alojen tilastoja ja analyy-
sid. Vihersisustus edustaa hyvin pienta osa-aluetta toimialasta, jolla vuonna 2011
laskettiin olevan 11661 toimipaikkaa Suomessa. Raportin perusteella luovat alat
ovat talla hetkelld kasvualoja. Sisustussuunnittelu on ollut vuosina 2007-2011 toi-
mialansa voimakkaimmassa kasvussa henkiloston maarassa ja lilkkevaihdon suu-
ruudessa. Alan tyollistama henkiloméaéara on kasvanut vuodesta 2006 vuoteen
2011 213 henkilolla, kasvua on ollut lahes 50 %. (Metsa-Tokila, T. 2013.)

120
== Toimipaikat
115 = Henkiléistt
Liikevaihto
110
100 .
95
90
2007 2008 2009 2010 2011

Kuvio 6 Luovalla alalla toimivien yritysten toimipaikkojen, likevaihdon ja henki-
|6stdn kehitys vuosina 2007-2011 (Metsa-Tokila, T. 2013.)

Toimialan luonteesta johtuen toimialan analysoinnin sijaan rajaan analyysin koh-
teeksi tarkemmin vihersisustuksen, koska toimialaryhma sisaltda hyvin erilaisia
ja erityyppisia toimijoita. Sisustussuunnittelun ja vihersisustuksen suurin eroavai-

suus on kohderyhma@, vihersisustuspalvelut keskittyvat talla hetkella lahes taysin
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yritysasiakkaisiin, sisustussuunnittelun asiakkaina on myds paljon kuluttaja-asi-
akkaita. Sisustusalan kehitysaste on kasvavat markkinat, sama patee myos vi-
hersisustukseen. Toimiala on keskittynyt suuriin kaupunkeihin ja melko harvalle,
pienelle toimijalle. Uusia toimijoita, jotka ovat keskittyneet paatoimisesti vihersi-

sustukseen, tulee alalle harvoin.

Suuret kiinteistohoito- ja siivousalan toimijat tekevat enenevassa maarin viher-
kasvien hoitoa osana suurempia sopimuskokonaisuuksia. Myods kukkakaupat
tuottavat vihersisustussuunnittelua ja toimittavat viherkasveja oman toimintansa
ohella. Kilpailu alalla on kuitenkin vahaista erityisesti isojen tai ammattiosaamista
vaativien kohteiden osalta. Alan trendit maaraytyvat padasiassa palvelualalle tyy-
pillisesti asiakastarpeiden mukaan, teknologioiden tai globaalien muutosten vai-
kutus alaan on hyvin vahéainen sen paikallisen luonteen ja toimijoiden pienen
koon vuoksi. Vihersisustus on herkkéa taloussuhdanteille, erityisesti yritysasiak-
kaisiin painottuneessa toiminnassa yritysten saastét kohdistuvat usein ensimmai-

sena niin sanottuihin ylimaaraisiin kustannuksiin.

Case-yritys ei pyri olemaan alansa johtaja asiakkuuksien tai liikevaihdon maa-
rassa. Se on keskittynyt pitkiin ja kestaviin asiakassuhteisiin. Taman vuoksi ta-
loustilanteen tai uusien kilpailijoiden aiheuttama riski on taméan yrityksen kohdalla
madaltunut. Yrityksen toiminta on rakentunut erittéin vahvasti nykyisen henkilos-
ton ymparilla ja imago henkildityy kahteen yrittajana toimivaan henkiloon. Henki-
|6storesurssin suhteen tata yritystd koskee alan muita toimijoita korkeampi riski
henkilostdvaihdoksen aiheuttamaan osaamisen katoamiseen ja asiakkuuksien
heikkenemiseen. Case-yrityksen toiminta on taman hetkisella talousalueella erit-
tain vakiintunutta ja taloudelliset ja tekniset resurssit ovat hyvét. Yrityksen nou-
dattama strategia tekee siitda omalla toimialallaan menestyvan ja vakaan toimijan.

Henkildstdon ja sen vaihtumiseen liittyy strategisesti merkittava riski.
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4.2.2 Yhtidtason analyysi

Tilinpaatdsanalyysin aluksi oikaisin vuoden 2013 tilinpaatoksen tuloksen taulu-
kon 3 mukaisesti. Nain tilinpaatts on vertailukelpoisempi. Oikaisin tulosta varas-
ton ja poistojen osalta. Satunnaisia tuottoja tai satunnaisia kuluja ei ollut lainkaan
tilikaudella 2013. Kavin lapi myyntisaamiset ja kaikkia tilinpaatokseen kirjattuja
myyntisaamisia pidin varoina saatavina, joten niiden osalta tuloslaskelmaa ei tar-

vinnut oikaista.

Naytetty tulos 6 782,45
Tuloslaskelmaan tehdyt oikaisut:

Epavarmat myyntisaamiset 0,00

Varaston arvon oikaisu -1 215,46

Kurssierot 0.00 -1215,46
Tuloksenjarjestelyerat:

Poistoeron lisays +225,85

Varausten véahennys 0,00 +225,85
Kokonaistulos 5792,84
Satunnaiset tuotot 0,00
Satunnaiset kulut 0,00
Oikaistu nettotulos 5792,84

Taulukko 3 Case-yrityksen oikaistu tilinpaatdés 2013 (Mukaillen Katramo ym
2012))

Tunnusluvuista valitsin kaytettavaksi muut kuin padoman kaytén tehokkuuden
tunnusluvut, koska mielestani palveluyrityksen osalta ne eivat anna riittavaa lisa-
arvoa tilinpaatésanalyysiin. Ne on esitetty taulukossa 4. Tunnuslukuja tutkiessa
on huomioitava se, etté case-yrityksen omistajat ovat yrityksen ainoat tyontekijat
ja yrityksen voitto voidaan siksi ohjata omistajille sekd ansiotulona eli palkkana
ettd osinkona. Palkkamenot pienentavat tuloslaskelman osoittamaa liikevoittoa.
Yrityksen mahdollinen liikevoitto ei tallaisessa tilanteessa anna yksiselitteista ku-

vaa yrityksen toiminnan kannattavuudesta. Vakavaraisuuden ja maksuvalmiuden
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laskenta keskittyy taseen lukuihin. Case-yrityksen tapauksessa nama luvut anta-
vat parhaiten paikkansapitavan katsauksen yrityksen taloudelliseen tilanteeseen

vuoden 2013 tilinpaatoshetkella.

Kannattavuus

Liikevoitto-% 6 %
Oman paaoman tuotto-% 6 %
Koko paaoman tuotto-% 22 %
Sijoitetun padoman tuotto-% 31%
Vakavaraisuus

Omavaraisuusaste 377 %
Gearing-% -11 %

Maksuvalmius

Quick ratio 1,37
Current ratio 1,52
Nettokayttopaaoma-% 3%

Kayttbpaaoman erien kiertoajat

Myyntisaamisten kiertoaika 36
Ostovelkojen kiertoaika 27
Varastojen kiertoaika 34
Nettokayttopadoman kiertoaika 43

Taulukko 4 Case-yrityksen talouden tunnusluvut 31.12.2013

Kannattavuuden tunnuslukuja voi parhaiten hyddyntaa vertailtaessa tutkimuksen
kohteena olevan yrityksen liiketoimintaa toisen samalla alalla toimivan yrityksen
lukuihin. PA&doman tuottoprosentti ja sijoitetun padaoman tuottoprosentti ovat ver-
raten korkeita ja ne ovat osoitus liiketoiminnan kannattavuudesta. Vakavaraisuu-
den tunnusluvuista omavaraisuusasteeksi laskin 377 %, joka normiarvoilla tar-
koittaa erittdin hyvaa. Gearingprosentti on negatiivinen, jota voidaan pitda myds
erinomaisena. Quick ration arvo 1,37 merkitsee hyvaa maksuvalmiutta lyhyella
aikavalilla. Current ration arvo 1,52 asettuu keskivalille asteikkoa eli tyydytta-
vaksi. Tunnuslukujen ja tilinpaatdksen analysointi voi mielestani jaada melko pin-
tapuoliseksi, koska liiketoiminta on luonteeltaan palveluliiketoimintaa. Yrityksen
taloustilanteen yleiskatsaus antaa riittavasti tietoa liiketoiminnan kannattavuu-

desta ja yrityksen vakavaraisuudesta.
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Case-yrityksen menestykseen ovat vaikuttaneet selkeasti kaksi asiaa: henkilosto
ja asiakkuudet. Kuviossa 7 on kuvattu paéapiirteittain naiden arvoajureiden vaiku-
tus- ja riippuvuussuhteita. Henkildston osaaminen ja sen ymparille muodostunut
brandi on tarkein yrityksen menestystekija. Palvelualan yrityksella henkildsté on
sen merkittavin resurssi. Asiakkuudet ovat yrityksen kassavirran lahde, siksi olen
valinnut ne toiseksi arvoajuriksi. Vaikka edella mainitut tekijat ovat hyvin erilla
toisistaan, olen alla olevalla kaaviolla pyrkinyt esittamaan niiden valisen riippu-
vuuden. Ainoastaan toisen arvoajurin avulla yritys ei olisi saavuttanut nykyista
tilaansa, vaan sen menestys on kahden tekijan summa. Naiden tekijoiden yllapi-
taminen on kriittista yrityksen liiketoiminnan tulevaisuuden kannalta. Jatkajaa va-

littaessa niitéa on pidettava edellytyksing, jotta menestyva liiketoiminta jatkuisi.

 ' Brandi

\ Osaaminen

Myynnin

/ Liikevoitto resurssit
Asiak- /
\

Henkilosto

Uudet asiakkaat Asiakastyytyvaisyys ja

/ -uskollisuus
Vanhat asiakkaat

kuudet

Kuvio 7 Case-yrityksen arvoajurit

Synergiaeduista taman tutkimuksen kohteena olevan yrityksen ostajalle toden-
nakadisesti saavutettavia etuja ovat tuottosynergiaedut ja synergiaedut uusista lii-
ketoimintamahdollisuuksista. Tuottosynergiat voidaan saavuttaa tilanteessa,

jossa jo samalla toimialalla toimiva yritys, kaytanndssa nykyinen Kkilpailija, ostaa
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taman yrityksen liiketoiminnan eli kaytdnnodsséa asiakkuudet ja sopimukset. Siten
ostaja pystyy kasvattamaan liikevaihtoaan. Uusia liiketoimintamahdollisuuksia
yrityskauppatilanteessa voisi saavuttaa esimerkiksi kiinteisténhuoltoon erikoistu-
nut yritys, joka haluaa kasvattaa palveluvalikoimaansa ostamalla kohdeyrityksen
liketoiminnan. Molemmissa vaihtoehdoissa saavutettavien synergiaetujen ar-

vonmaaritys pitaa tehda tapauskohtaisesti.

4.3 Arvokartoitus

Opinnaytetyoni toteutuksen pohjana toimivat case-yrityksen tyontekijoilla teete-
tyn arvokartoituksen vastaukset. Arvokyselyn toteutin Googlen tydkaluilla ja se
on tydni liitteena. Kysely oli kaksiosainen. Ensimmaéisessa osassa pyrin kartoitta-
maan yrittdjien nakemyksia liiketoiminnasta luopumisesta. Muodostin Omistajan-
vaihdosbarometrin perusteella 13 vaittamaa, joita yrittajat peilasivat omasta na-
kokulmastaan. Yksi vaittama oli kyselyssa virheellisesti kahteen kertaan, siksi se
on myos liitteend olevissa vastauksissa kahteen kertaan. Poistin tuplavastaukset
analyysistani tarkennettua asiaa viela vastaajilta. Toisessa osassa pyysin yrittdjia
listaamaan omasta mielestddn kolme todennakaisinta liikketoiminnastaluopumi-

sen vaihtoehtoa.

4.4 Tulosten kasittely

Osal

Vaittamien tulosten arvioinnissa keskityn aaripaissa oleviin vaittamiin eli niihin
joita vastaajat pitivat osuvimpina tai joita he pitivat omasta nakdkulmastaan taysin
vaarina. Vastausasteikko oli 1-5 siten, etta yksi oli tdysin eri mielta ja viisi oli tay-
sin samaa mielta. Asteikolla lahelle keskiarvoa (2,5) sijoittuvia vaittamia voi pitaa
aaripaita merkityksettomampina. Pudotin vaittamista pois ne, joiden vastauskes-

kiarvo oli 2-4.
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Taulukko 5 Merkittavimpien vaittdmien kartoitus

Minulle on tarkeaa, etta luopumisprosessi on selked ja 5 5
ymmarrettava.

Haluan vaikuttaa liiketoiminnan jatkajan valintaan. 5 5
Riittdvan tulotason turvaaminen on tarkeaa. 5 4
Sopimukset ja lakiasiat ovat mielestani vaikeita ja mo- 4 5
nimutkaisia.

Yrityksemme nykytila on yksi suurimmista saavutuksis- 4 5
tani.

Toivon, ettd yrityksen toiminta jatkuu omien arvojeni 5 4
mukaisena.

Haluan olla jatkossa aktiivisesti mukana yrityksen toi- 1 1
minnassa.

Aion tulevaisuudessa sijoittaa rahaa yritykseemme. 1 1

Taulukossa 5 esitetyisséd vastauksissa korostuu selkeésti kaksi tarkeaa paakoh-
taa: luopumisprosessi tulee olla selkeé ja yrittajien hallinnassa ja yrittajat eivat
halua olla luopumisen jalkeen mukana yrityksen toiminnassa tai rahoituksessa.
Molemmat kohdat muodostin daripdavastausten yhteenvetona. Vastaajat koros-
tivat naiden liséksi oman toimeentulon turvaamista ja ammattiylpeyden merki-
tystd ja omien arvojen jatkuvuuden tarkeyttd. Naita teemoja tarkastelen tarkem-
min lopullisen SWOT-ty6kalun yhteydessa.

Osa 2

Molemmat vastaajat valitsivat annetuista vaihtoehdoista kaksi: henkil6stbosto ja
myynti ulkopuoliselle ostajalle. Naiden lisdksi kolmanneksi vaihtoehdoksi nostan
yritystoiminnan lakkauttamisen. Se on ainoa vaihtoehto siind tilanteessa, etta
edella mainitut vaihtoehdot eivat toteudu. NAaitd kolmea vaihtoehtoa ké&sittelen
seuraavaksi aiemmin tyossani esiteltyyn tietoon pohjautuen yrityksen lilkketoimin-

nan ja yrittajien nakdkulmista.
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4.5 Vaihtoehtojen pohdinta

4.5.1 Henkilostbosto

Case-yrityksessa ei talla hetkella ole omistajien lisaksi muita tyontekijoita. Henki-
|6stdosto voitaisiin tdssa tapauksessa kuitenkin toteuttaa siten, etta yritys palk-
kaisi tyontekijan erityisesti taman vaihtoehdon toteuttamista varten. Nain toteu-
tettava EBO olisi tyypiltaan sukupolvenvaihdostyyppinen, vaikka jatkajalla ei oli-
sikaan sukulaisuussuhdetta yrityksen myyjiin. Henkilostdoston etuina on edella
todettu liiketoiminnan jatkajan sitoutuminen liiketoimintaan jo varhaisessa vai-
heessa seka tdmé&n motivaatio yritystoiminnan jatkumiseen. Varhainen sitoutu-
minen ja EBO:lle tyypillinen, vastuiden asteittainen siirtyminen uudelle omistajalle
ovat tarkeité case-yrityksen liiketoiminnan luonteen takia. Henkiléston panoksen

osuus yrityksen liikevaihdosta on merkittava.

Myads yrittdjien pitka kokemus ja sita kautta kartutettu hiljaisen tiedon muodossa
oleva inhimillinen pddoma muodostavat yrittdjanvaihdoksen yhteydessa riskin.
Hiljaisen tiedon siirtdmisen onnistuminen on Kriittinen osa onnistunutta omista-
janvaihdosta. EBO on ostajan ndktkulmasta monipuolinen vaihtoehto siksi, etta
ostaja voi melko vapaasti valita yhtiomuodon, jossa han/he haluavat yrityksen
toimintaa jatkaa. Mielestani henkiléstdoston tarkeimmat ominaisuudet valitussa
case-tapauksessa ovat kannattavan liikketoiminnan jatkumisen mahdollistaminen

olemassa olevia asiakassuhteita vaalien ja hiljaisen tiedon siirron helpottuminen.

Tassa omistajanvaihdosvaihtoehdossa nykyiset yrittajat paasisivat vaikuttamaan
uuden yrittajan valintaan ja tapaan, jolla yritys jatkaa toimintaansa. Yhtion saily-
essa ennallaan, myds yrittajien henkilékohtainen panos jaisi merkittdvaan osaan
yhtion historiaa. Kyselyn ensimmaisessé osassa yrittajien vastuksissa korostui
tahto vaikuttaa yrityksen toiminnan jatkajan valintaan ja oman tyépanoksen ja ar-
vojen jatkuvuuden turvaaminen. Henkildstdostossa nama kaksi tekijad korostuvat
muita vaihtoehtoja enemmaéan. Sukupolvenvaihdostyyppisesti suoritetussa omis-

tajanvaihdoksessa myds luopuvien yrittdjien on mahdollista vaikuttaa prosessiin
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siten, ettda omat tuntemukset luopumisen suhteen tulevat huomioiduksi. Henkil6-
tasolla tama vaihtoehto on pehmeiden arvojen kannalta paras, siirtyméavaiheen
taloudelliset vaikutukset voivat kuitenkin olla negatiiviset. Henkilost6ostossa peh-
meiden arvojen korostuminen saattaa aiheuttaa sen, etta hinta ei ole maaraa-
vassa asemassa ostajaehdokkaita vertailtaessa ja parhaan mahdollisen myynti-

hinnan saavuttaminen voi olla epatodennakoista.

4.5.2 Myynti ulkopuoliselle ostajalle

Myynti ulkopuoliselle ostajalle tulisi tassa tapauksessa tapahtumaan todennakai-
sesti liiketoimintakauppana nykyiselle kilpailijalle. Pienella toimialalla liketoimin-
takaupan myo6ta ostava yritys saavuttaisi merkittavia synergiaetuja kasvattamalla
likevaihtoaan tai keskittamalla toimintaansa laajentamassaan liiketoiminnassa
parhaiten kannattaviin asiakkuuksiin. Liiketoiminnan myyminen myoés alan ulko-
puoliselle toimijalle, joka siten laajentaisi toimintaansa, on mahdollinen. Tallainen
vaihtoehto voisi olla esimerkiksi siivousalan yritys. Potentiaalisia ostajaehdok-
kaita voisivat olla kiinteistohuoltoa tai siivouspalveluja case-yrityksen nykyisille

asiakkaille tarjoavat yritykset.

Yksittaisen asiakkuuden tai sopimuksen myyminen ja sen arvonmaaritys on kui-
tenkin koko liiketoimintaa koskevaa myyntiprosessia huomattavasti raskaampi
vaihtoehto. Yrityksen myyminen taysin vieraalle toimijalle tai ulkopuoliselle sijoit-
tajalle on mielestani erittédin epatodennékdista menestyvan liiketoiminnan vaati-
masta korkeasta ammattitaidosta ja yrittgjiin henkildityneesta imagosta johtuen.
Osakkeiden myynti on my6s epatodennakoista, koska liiketoiminnasta luopumi-

sen yhteydessa koko yrityksen henkil6sto poistuu yrityksen palveluksesta.

Ulkopuoliselle ostajalle myytaessa ostajaehdokkaisiin vaikuttamisen mahdolli-
suudet ovat edelld mainittua henkilostdostotapaa pienemmat. Myds vaihtoehto,
jossa liiketoiminta myydaan kilpailijalle, voi olla joillekin yrittgjille epamieluisa.
Yrittajat voivat joutua tilanteeseen, jossa tuntevat olevansa pakotettuja tekemé&éan

myyntipd&téksen omien arvojensa vastaisesti. Erityisesti tuottosynergiaetuja ta-
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voitteleva ostaja voi liikketoimintakaupan jalkeen irtisanoa omasta nakokulmas-
taan kannattamattomia asiakassuhteita tai ostajan oma liiketoimintatapa voi joh-
taa asiakkaiden menettamiseen. Liiketoimintakaupassa myyjana toimivat yrittajat
voivat kuitenkin maarittdd omalle osaamiselleen ja panokselleen mieleisensa ar-
von ja kayttaa sitd myyntihinnan méaarityksen pohjana. Ulkopuoliselle ostajalle
myymisella saavutetaan todennakaoisesti suurin mahdollinen taloudellinen hyoty
ja turvataan toimeentulo yritystoiminnasta luopumisen jalkeen. Tama vaatii kui-
tenkin tunnearvon ja rahallisen arvon erottamista toisistaan ja voi olla siksi haas-

teellista.

4.5.3 Likvidointi

Yrityksen toiminnan lopettaminen on ainoa vaihtoehto tilanteessa, jossa ostajaa
ei l6ydy tai yrityksen tai sen omistajien tilanne muuttuu siten, ettei yrityskauppaa
ole mahdollista toteuttaa. Case-yrityksen toiminta on kannattavaa, joten konkurs-
siriski on hyvin pieni. Esimerkiksi radikaali muutos omistajien elaméantilanteessa
tai terveydessa voi johtaa tilanteeseen, jossa yrityskaupan toteuttaminen on mah-
dotonta tai liilan vaikeaa. Yrityksen toimiessa pienelld, korkeaa ammattiosaamista
vaativalla toimialalla, ostajaehdokkaiden joukko on hyvin pieni. Potentiaalisia os-
tajia vahentada myos se, koetaanko yrittajyys mielekkaaksi uravaihtoehdoksi ja

omat resurssit yritystoimintaan riittaviksi.

Likvidointi on prosessina hyvin selkea ja sdadelty. Se ei vaadi yrittgjiltd osaa-
mista, vaan tietoa ja asiantuntijapalveluita on helposti saatavilla. Yrityksen omai-
suuden realisointi tapahtuu selvitystilan kautta. Mielestani on kuitenkin tarkea
huomioida yritystoiminnan lopettamisen merkitys kansantaloudelle. Suuri osa
suomalaisista yrityksista on pk-yrityksia, joiden liiketoiminta on kannattavaa. Kan-
nattavan liiketoiminnan jatkamiseen panostamalla voidaan saavuttaa isoja hyo-
tyja erityisesti yrittjien keski-idn noustessa, vaikka yhden yrityksen toiminnan

paattymisen vaikutukset koko valtion talouteen ovat hyvin pienet.
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Yritystoiminnan lopettaminen kokonaisuudessaan on mielestani erittain huono
vaihtoehto niin yrittajien kuin koko toimialan kannalta. Yrittdjien taloudellinen ti-
lanne riippuu yrityksen olemassa olevista varoista, koska tuottoja ei ole saata-
vissa. Myo6s henkiset vaikutukset tulee ottaa huomioon tilanteessa, jossa yrittaja-
toiminta ja asiakassuhteet ovat jatkuneet pitkaan. Pelkka elékkeelle siirtyminen
on itsessaan suuri muutos, johon likvidointi saattaa tuoda lisana vahvan epaon-
nistumisen tunteen. Toimialalta poistuu yritystoiminnan loppuessa iso maara am-
mattiosaamista ja imagotappio voi vaikuttaa myds muihin toimijoihin, koska asi-
akkaat voivat saada vaaran kuvan liiketoiminnan kannattavuudesta. Kaikki asi-
akkuudet eivat valttdmatta tuota uusia asiakkuuksia toisille toimijoille vaan osa

asiakkaista voi paatya esimerkiksi hoitamaan kasveja itse tai luopumaan niista.
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4.6.1 Relevanssipuu
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Olen koonnut kolme paavaihtoehtoa ja merkittavimmat niihin liittyvat kriittiset piir-

teet relevanssipuuksi kuvioon 8. Se selkiyttdd luopumisprosessin eri vaiheita ja

on tarkoitettu selkiyttamaan eri vaihtoehtojen prosessien vertailukelpoisuutta. Lik-

vidointi on vaihtoehdoista yksinkertaisin, yrityskauppa prosessi voi edeta useita

eri relevanssipuun oksia. Relevanssipuuta ei voi kayttaa eri vaihtoehtojen poh-

dintaan, vaan sen tarkoitus on kuvata niihin liittyvia prosesseja.

Myynti
ulkopuoliselle

Ostajan l6ytaminen

— Yrityskauppa

Myyntihinnan
maarittaminen

Verotus

Kuvio 8 Yritystoiminnasta luopumisen vaihtoehdot
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Relevanssipuuta on mahdollista hyddyntad myoés luopumisvaihtoehdon valinnan
jalkeen. Talldin kyseinen relevanssipuun oksa muodostaa kokonaan oman
puunsa ja sita tadydennetéaéan ja tarkennetaan haluttuun laajuuteen asti. Yrittgjat
voivat taman avulla jarjestad luopumisprosessin paatosten poluksi. Nain voidaan

olennaisesti vaikuttaa luopumisprosessin onnistumiseen.

4.6.2 Vaihtoehtojen SWOT-analyysi

Arvokartoituksessa kayttamistani vaittamista jokainen kuvaa yhta Omistajanvaih-
dosbarometrin tuloksissa todettua yritystoiminnasta luopumisen "kompastuski-
ved”. Taulukossa 6 on yhdistetty kartoituksen vaittama ja siihen liittyva kriittinen
luopumisprosessin osa.

TURUN AMK:N OPINNAYTETYO | Annika Jokinen



54

Yrityksemme nykytila on yksi suurimmista saavu-
tuksistani.

) . . - Ammattiylpeys ja arvot
Toivon, ettd yrityksen toiminta jatkuu omien arvo-

jeni mukaisena.

Yrityksemme arvo on vaikea maarittaa. Arvonmaaritys

Uskon, etta yrityksen valmistelu luovuttamista var-

. ) . Luopumisen vaikeus
ten on minulle raskasta ja vaikeaa.

Haluan olla jatkossa aktiivisesti mukana yrityksen
toiminnassa.

: ) . : Oma osallistuminen
Aion tulevaisuudessa sijoittaa rahaa yrityk-

seemme.

Riittavan tulotason turvaaminen on tarkeaa.

Yritystoiminnasta luopumisen vaikutus kuluihini on | OMa toimeentulo
minulle taysi arvoitus.

Haluan osallistua parhaani mukaan liiketoiminnan

edelleen siirtamiseen ja tietojeni jakamiseen. Osaamisen valittami-
nen edelleen

Elakkeelle jaaminen tulee olemaan vaikeaa.

Minulle on tarkeaa, etta luopumisprosessi on sel-
keé ja ymmarrettava. Prosessin helppous ja

Sopimukset ja lakiasiat ovat mielesténi vaikeita ja |ymmarrettavyys
monimutkaisia.

Minua pelottaa muutoksesta johtuvat veroseuraa-
mukset.

Taulukko 6 Kartoituslomakkeen osassa 1 vaittamat ja niihin liittyvat luopumispro-
sessin osiot.

Verotus

Seuraavaksi ryhmittelin edella mainitut osiot kolmen péaéavaihtoehdon osalta
SWOT-taulukkoihin. Tassa ryhmittelyssa huomioin tydn alussa kasittelemani eri
vaihtoehtojen ominaisuuksia, case yrityksen toimialan ja yrityksen erityispiirteitéa
ja tein ryhmittelyt niiden perusteella. Maaritin kolmelle luopumisvaihtoehdolle
omat SWOT-taulukkonsa.

Henkildstéoston SWOT on esitetty taulukossa 7. Sen osalta vahvuuksia olivat
ammattiylpeys ja arvot, luopumisen vaikeus ja oma osallistuminen. Tassa omis-
tajanvaihdosmuodossa nykyisten yrittdjien arvojen edelleenvalittaminen on hel-
pompaa kuin muissa vaihtoehdoissa ja he paasevat vaikuttamaan jatkajan valin-

taan. Luopumisprosessissa nykyisilla yrittajilla on suuri rooli ja toiminnan jatkaja
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on hyvin motivoitunut. N&in ollen myds luopumisprosessi helpottuu. Arvonmaari-
tyksen sijoitin tAmé&n vaihtoehdon heikkoudeksi, koska tunteiden merkitys ja os-
tajan ja myyjan eriarvoinen asema korostuvat. Yhden ainoan ostajaehdokkaan
tilanteessa myyntihinta saattaa jaada kilpailutettua myyntihintaa alemmalle ta-

solle.

Mahdollisuuksiksi listasin ne tekijat, jotka toteutuessaan hyodyttavat mielestani
seka liiketoiminnan myyjaé etta ostajaa. Molempien osapuolten aktiivinen osal-
listuminen prosessiin lisdd sen helppoutta ja ymmarrettavyytta. Yhdessa sovittu
ja toteutettu luopumisprosessi on myos hyva mahdollisuus osaamisen edelleen
valittamiseen. Uhkina tassa vaihtoehdossa ovat mielestani yrittajien toimeentulon
turvaaminen ja verotus. Verotus vaatii tassa yrityskauppamuodossa korkeaa eri-
tyisosaamista ja se on huomioitava jo ennen varsinaisen kaupanteon tapahtu-
mista. Myyjien toimeentulo voi olla uhattuna esimerkiksi ostajan rahoitusjarjeste-

lyjen vuoksi, koska usein henkilostdosto vaatii ulkopuolista rahoitusta.

vahvuudet heikkoudet
ammattiylpeys ja arvot arvonmaaritys
luopumisen vaikeus

oma osallistuminen

mahdollisuudet uhat
prosessin helppous ja ymmarrettavyys oma toimeentulo
osaamisen valittaminen edelleen verotus

Taulukko 7 SWOT: Henkilostdosto

Ulkopuolisen ostajan SWOT on tehty taulukossa 8. Arvonmaaritys on pakollinen
ja seka ostajan ettd myyjan edun mukainen osa yrityskauppaa, jossa ostajana
toimii ulkopuolinen taho. Ammattiylpeys ja arvot ja yrittajien osallistuminen eivat
ole olennaisena osana tata yrityskauppaprosessia. Ulkopuolisen ostajan tapauk-
sessa yrityskaupan hoitamiseen tarvitaan usein ammattimaisen, ulkopuolisen toi-

mijan palveluita ja siten myyjien osallistuminen pienenee huomattavasti. Proses-
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sin monimutkaisuuden ja ulkopuolisen palveluntarjoajan yritystoiminnasta luopu-
misen vaikeutta ja siihen liittyvien tunteiden kasittelyd on vaikea yhdistaa itse pro-

sessiin.

Ulkopuoliselle ostajalle myytdessa voidaan yritys tai sen liiketoiminta kilpailuttaa
ja saada siitd mahdollisimman korkea hinta. Ulkopuolisen asiantuntijan kaytto te-
kee myyntiprosessista helpon myyjille. Mielestani nama kaksi ovat ulkopuoliselle
ostajalle myymisen mahdollisuuksia. Uhkina pidan verotusta, joka on erittain vai-
keaa erityisesti myyntiin liittyessa ja osaamisen valittamista edelleen. Erityisesti
hiljaisen tiedon siirtdmisen epé&onnistuminen voi aiheuttaa merkittavia riskeja yri-

tyksen tulevaisuudelle.

vahvuudet heikkoudet
arvonmaaritys ammattiylpeys ja arvot
luopumisen vaikeus

oma osallistuminen

mahdollisuudet uhat
oma toimeentulo osaamisen véalittiminen edelleen
prosessin helppous ja ymmarrettavyys verotus

Taulukko 8 SWOT: Ulkopuolinen ostaja

Yritystoiminnan lopettamisen SWOT on koottu taulukkoon 9. Taman vaihtoehdon
vahvuutena on arvonmaaritys, joka kuuluu osaksi lakisaateista selvitystilaa. Heik-
kouksiin luin tdman vaihtoehdon vaikutukset yrittgjiin tunnetasolla, koska ainakin
case-yrityksen tilanteessa tama vaihtoehto tulee toteutumaan pakosta, jos muita
mahdollisuuksia ei ole. Yrityksen lopettamiseen liittyy epaonnistumisen tunne,
jonka vuoksi yrittajan ammattiylpeys karsii, luopumisen kasittelyyn tai siihen vai-
kuttamiseen on mahdollisuuksia hyvin vahan, jos lainkaan. Likvidoinnin prosessi
on lakisaateinen ja melko yksinkertainen, sama péatee verotukseen. Uhkina tassa
vaihtoehdossa on oma toimeentulo, koska yrityksen realisoinnin jalkeen siita ei
ole tuloja ja mahdollinen likvidointiarvo on mahdollista myyntiarvoa pienempi.

Koko alaa uhkaa osaamisen valittamisen ep&onnistuminen. Lopettavan yrittajan
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hiljaisen tiedon katoaminen on merkittdva menetys erityisesti pienella, kokemuk-

sen kautta hankittua ammattitaitoa vaativalla alalla.

vahvuudet

arvonmaaritys

heikkoudet
ammattiylpeys ja arvot
luopumisen vaikeus

oma osallistuminen

mahdollisuudet
prosessin helppous ja ymmarrettavyys

verotus

uhat
oma toimeentulo

osaamisen valittaminen edelleen

Taulukko 9 SWOT: Likvidointi

Tein kolmesta kyselyn osassa 2 esiin tulleista ja niiden lisaksi likvidoinnista oman

SWOT-taulukon, johon kirjasin ainoastaan kyselyn osassa 1 esiin nousseet kriit-

tiset osa-alueet, jotka case-yrityksen omistajat vastauksissaan korostivat: am-

mattiylpeys ja arvot, oma osallistuminen, oma toimeentulo ja prosessin helppous

ja ymmarrettavyys. Seuraavassa taulukossa on laskettu naiden kriittisten osa-

alueiden sijoittuminen SWOT-taulukkoon kunkin vaihtoehdon osalta.

vahvuudet
Henkilostbosto (2)
Ulkopuolinen ostaja (0)
Likvidointi (0)

heikkoudet
Henkildstbosto (0)
Ulkopuolinen ostaja (2)
Likvidointi (2)

mahdollisuudet
Henkilostoosto (1)
Ulkopuolinen ostaja (2)
Likvidointi (1)

uhat

Henkildstbosto (1)
Ulkopuolinen ostaja (0)
Likvidointi (1)

Taulukko 10 SWOT: Yhteenveto paateemoista
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4.6.3 Matriisi

Taulukoiden 7-9 perusteella rakensin Exceliin ty6kalun, jolla kayttdja pystyy
jarjestamaan kahdeksan yritystoiminnasta luopumisen paateemaa
tarkeysjarjestykseen. Kuvassa 1 on kuvaruutukopio tyokalusta. Kayttaja aloittaa
tyokalun kayton kirjaamalla sarakkeeseen B jokaiselle kriittiselle osa-alueelle
"pisteet” siten etta vahiten merkitsevalle rivile han merkitsee numeron 1,
tarkeimmalle 8 ja muille numeron niiden merkityksen mukaisesti. Excelin taakse
olen maaritellyt kaavat, jotka pohjautuvat taulukoiden 7-9 SWOT-taulukoihin.
Taulukko nayttaa taman jalkeen kunkin vaihtoehdon (henkiléstdosto,
ulkopuolinen ostaja, likvidointi) saaman sijoituksen jokaisessa SWOT-taulukon
lokerossa. Saman olen kuvannut taulukossa 10 kayttamalla ainoastaan
arvokartoituksen perusteella merkittdvimpia osa-alueita. Tassa Excel-tytkalussa
kayttaja voi vertailla kaikkien Omistajanvaihdosbarometrin tuloksien mukaisten
kriittisten osa-alueiden valilla esimerkiksi sita, mika vaihtoehdosta sisaltaa eniten

uhkia tai mahdollisuuksia.

H ©- H arvomatriisi - Excel ?TH - O %
ALOITUS LISAA SIVUN ASETTELU KAAVAT TIEDOT TARKISTA NAYTA Annika Jokinen - ”
B9 - frl1 v
A B C D E F G H | S~
8 =tarkein
1 =mitatdn
2 |ammattiylpeys ja arvot 8 Vahvuudet Heikkoudet
3 |arvonmaaritys 7 Henkilgstdosto 19 Henkiléstdosto 7]
4 | luopumisen vaikeus 6 Ulkopuolinen ostaja 7| Ulkopuolinen ostaja 19
5 |oma osallistuminen 5 Likvidointi 7| Likvidointi 19
& |oma toimeentulo 4
7 |osaamisen vilittdminen edelleen 3 Mahdollisuudet Uhat
8 |prosessin helppous ja ymmarrettavyys 2 Henkilgstdosto 5 Henkiléstdosto
9 |ver0tus | 1 .l Ulkopuolinen ostaja 6| Ulkopuolinen ostaja 4
10 Likvidointi 3 Likvidointi
1 |Tarkistus OK

Taull Taul2

o)
e
=

vALMIS £ HH M -———+ 100%

Kuva 1 Arvomatriisin toteutus Excel-tydkaluna
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5 POHDINTA

Opinnaytetyoni case-yritys oli minulle entuudestaan hyvin tuttu ja laheinen. Halu-
sin juuri siitd syysté pohtia yrittajyydesta luopumista yleisemmalla tasolla ja sel-
vittdd tarkemmin kaikkia mahdollisia vaihtoehtoja. N&in pyrin varmistamaan sen,
ettd lopputuloksena syntyva toimintaehdotus ja valintamatriisi olisi perusteltu ja
mahdollisimman objektiivinen. Paaasiallinen tavoitteeni oli kuitenkin tuottaa yk-
sinomaan case-yritykseni omistajien tarpeisiin tarkoitettu tutkimus, joka keskittyy
juuri heidéan yrityksensa. Omistajanvaihdos- tai yrittajyydesta luopumisprosessi
on aina yksilollinen ja ainutlaatuinen, esimerkiksi toimiala ja yritysmuoto vaikutta-

vat merkittavasti.

SWOT-analyysi ja rakentamani arvomatriisi antoi yrittajille lopputulokseksi hyvin
paljon heidan aiempaa mielipidettddn mukailevan tuloksen. Taman perusteella
ryhdyin pohtimaan tarkemmin menetelmédn yleispatevyytta. Arvomatriisin ja
SWOT-analyysien perustana toimineen kyselylomakkeen teemat valitsin suo-
raan kansallisen omistajanvaihdosbarometrin mukaisesti. Barometrin otanta on
mielestani riittavan laaja siihen, ettd kyselylomaketta voidaan kayttdd muissakin
vastaavien tilanteiden analyyseissa laht6kohtana. Kyselylomakkeen yksinkertai-
suus ja tuloksen esittaminen kvantitatiivisessa muodossa lisaavat kayttomahdol-

lisuuksia toimialasta ja yritysmuodosta valittamatta.

SWOT-analysointi on mielestani aina tehtava tapauskohtaisesti ja yhdessa yrit-
tajien tai muiden asiantuntijoiden kanssa. Tassa vaiheessa korostuu esimerkiksi
toimialan tai yritystoiminnan luonteen vaikutus. Palveluyrityksen mahdollisuudet
ja uhat saattavat poiketa huomattavasti teollisuusyrityksen vastaavista. Vahvuuk-
sien ja heikkouksien arvioiminen vaatii riittavaa asiantuntijuutta ja analyyttista tie-
toa juuri kohdeyrityksen toiminnasta. SWOT-analyysi on menetelméné mielestani

hyvin selkea ja sen avulla analysoinnin syvyys voidaan valita tarpeen mukaan.

Opinnaytetydssani kayttamaa menetelméé voisi hyddyntad apuna muille yritta-
jyydesta luopumista harkitseville yrittajille. Omistajanvaihdosbarometriin perehty-

minen auttaa yrittdjad ymmartamaan, ettei ole tilanteessa yksin. Kyselylomake
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toimii nopeana ja kevyena luopumisprosessin aloituksena. SWOT-analyysien ko-
koamisessa yrittaja osallistuu itse prosessiin ja siten ymmarrys syvenee. Usea
eri lahde korosti hyvaa suunnittelua ja prosessin ymmarrettavyytta merkitysta on-
nistuneissa omistajanvaihdoksissa. Toivoisin menetelméni madaltavan kynnysta
luopumisprosessin aloittamiselle ja antavan tyokalun konkreettisten paatosten te-

kemiseen.

Tutkimustani voisi laajentaa tekemalla toimialakohtaisia tai liiketoimintatyyppiin
sidottuja SWOT-analyysimalleja. Kattavan, toimialakohtaisen arvomatriisiin voisi
siséllyttaa kaikki yritystoiminnan jatkamisen tai paattymisen vaihtoehdot. Yritys-
kohtaisen kasittelyn merkitys on kuitenkin sailytettava, jotta yrittdjat saadaan
osaksi prosessia. Tarkeintd on omasta mielestéani keskustelun aloittaminen, seka

yleisella tasolla etta elakeikaé lahestyvien yrittajien 1&hipiirissa.
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Liite 1

Kartoituslomake

Liiketoiminnasta luopumisen vaihtoehdot

Pyydamme vastauksen alla oleviin kohtiin henkildkohtaisen ndkemyksen ja nykytilanteen pohjalta.
Wastaajan henkilgllisyys ei tallennu vastausten mukana.

Kyselyssa on kaksi osiota.
Osa 1: Vertaa vaittdmaa omaan mielipiteeseesi ja vastaa asteikolla 1-5 sen paikkansapitavyytta.
*Pakollinen

Riittdvin tulotason turvaaminen on tirkeda. *

1 2 3 45

Taysin eri mieltd O O O O O Taysin samaa mielta

Yritystoiminnasta luopumisen vaikutus kuluihini on minulle tdysi arvoitus. *

1 2 3 45

Taysin eri mieltd & © O O O Taysin samaa mielta

Minua pelottaa muutoksesta johtuvat veroseuraamukset. *

1 2 3 45

Taysin eri mieltd & © O O O Taysin samaa mielta

Haluan olla jatkossa aktiivisesti mukana yrityksen toiminnassa. *

1 2 3 4 5

Taysin eri mieltd ) ) O O O Taysin samaa mielta
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Minulle on tdrkedd, ettd luopumisprosessi on selked ja ymmarrettava. *

1 2 3 4 5

Taysin eri mieltd O O O O (O Taysin samaa mielta

Uskon, etté yrityksen valmistelu luovuttamista varten on minulle raskasta ja vaikeaa.

1 2 3 45

Taysin eri mielta O & O O & Taysin samaa mielta

Sopimukset ja lakiasiat ovat mielestini vaikeita ja monimutkaisia. *

1 2 3 4 5

Taysin e mielta © O © © O Taysin samaa mieltd

Aion tulevaisuudessa sijoittaa rahaa yritykseemme. *

1 2 3 4 5

Taysin eri mieltd O ) O O (O Taysin samaa mielta

Sopimukset ja lakiasiat ovat mielestini vaikeita ja monimutkaisia. *

1 2 3 45

Taysin e mielta © O © © O Taysin samaa mieltd

Yrityksemme arvo on vaikea maadrittas. *

1 2 3 4 5
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Haluan osallistua parhaani mukaan liiketoiminnan edelleen siirtimiseen ja tietojeni
jakamiseen. *

1 2 3 4 5

Taysin er mielta Taysin samaa mielta

Yrityksemme nykytila on yksi suurimmista saavutuksistani. *

1 2 3 4 5

Taysin eri mieltd Taysin samaa mielta

Eldkkeelle jdgdminen tulee oclemaan vaikeaa. *

1 2 3 4 5

Taysin eri mielta Taysin samaa mielta

Toiveon, ettd yrityksen toiminta jatkuu omien arvojeni mukaisena. *
12 3 45

Taysin er mielta Taysin samaa mielta

Haluan vaikuttaa liiketoiminnan jatkajan valintaan. *

1 2 3 4 5

Taysin eri mieltd Taysin samaa mielta
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OSA 2: Valitse omasta mielestéisi kolme (3) yrityksenne tilanteessa todennékoisinté
vaihtoehtoa. Valintojen jarjestykselld ei ole vilia. *
Vaihtoehtojen perassa on esimerkki vaihtoehdon selventamiseksi.

pysya perheyrityksena (sukupolvenvaihdos oman perheen sisélla)

lahja (liiketoiminnan vastikkeeton lahjoittaminen)

lahjanluonteinen kauppa (myynti erittiin pienelld hinnalla)
lunastussopimukset (muut osakkaat lunastavat eldkkeelle jadvan osuuden)

henkildstdosto (tydntekijat ostavat tydpaikkansa/palkataan tydntekija, joka myahemmin ostaa
yrityksen)

management buy out (yrityksen johdon estaa yrityksen nykyisilta omistajilta)

myynti ulkopuoliselle ostajalle

likvidointi (yrityksen lopettaminen)

Muw:

Laheta
Al koskaan lahetd salasanaa Google Formsin kautta.

Palvelun tarjoaa Google ei ole luonut tai hyvaksynyt tata sisatoa.
E (JDC‘S]E Forms lImoita vaarinkaytbsta - Palveluehdot - Lisaehdot
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Vastaukset
OSA 1 13.8.2014 |13.8.2014
Aikaleima Klo 7.44.43 | klo 8.42.49
Riittavan tulotason turvaaminen on tarkeaa. 5 4
Yritystoiminnasta luopumisen vaikutus kuluihini on mi-
nulle taysi arvoitus. 2 4
Minua pelottaa muutoksesta johtuvat veroseuraamukset. 2 5
Haluan olla jatkossa aktiivisesti mukana yrityksen toimin-
nassa. 1 1
Minulle on tarkeaa, etta luopumisprosessi on selkea ja
ymmarrettava. 5 5
Uskon, etta yrityksen valmistelu luovuttamista varten on
minulle raskasta ja vaikeaa. 3 3
Sopimukset ja lakiasiat ovat mielestani vaikeita ja moni-
mutkaisia. 4 5
Aion tulevaisuudessa sijoittaa rahaa yritykseemme. 1 1
Sopimukset ja lakiasiat ovat mielestani vaikeita ja moni-
mutkaisia. 4 4
Yrityksemme arvo on vaikea maarittaa. 3 5
Haluan osallistua parhaani mukaan liiketoiminnan edel-
leen siirtdmiseen ja tietojeni jakamiseen. 4
Yrityksemme nykytila on yksi suurimmista saavutuksistani. 4
Elakkeelle jadminen tulee olemaan vaikeaa. 2
Toivon, etta yrityksen toiminta jatkuu omien arvojeni mu-
kaisena. 5 4
Haluan vaikuttaa liiketoiminnan jatkajan valintaan. 5 5

vaihtoehtoa. Valintojen jarjestyksella ei ole valia.

OSA 2: Valitse omasta mielestasi kolme (3) yrityksenne tilanteessa todennakaoisinta

Vastaaja 1:

hemmin ostaa yrityksen)
-myynti ulkopuoliselle ostajalle

-henkil6stéosto (tyontekijat ostavat tyopaikkansa/palkataan tyontekija, joka myo-

Vastaaja 2:

hemmin ostaa yrityksen)
-myynti ulkopuoliselle ostajalle

-henkil6stbosto (tyontekijat ostavat tyopaikkansa/palkataan tyontekija, joka myo-
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