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NAKOPIIRISSA OMISTAJANVAIHDOS

- nykytilan analysointi ja toteutuksen vaihtoehdot

Taman toimeksiantona toteutettavan opinnaytetydn tarkoituksena oli selvittéda, miten
perheomisteisen pienyrityksen omistajanvaihdos voidaan toteuttaa ja miten talouden
tunnusluvut voivat auttaa prosessia, tuomalla selkeytta yrityksen taloudellisen aseman
tarkasteluun.

Opinnaytetydn teoriaosuuden ensimmaisessa osiossa perehdyttiin omistajanvaihdoksen
toteutustapoihin ja niiden veroseuraamuksiin. Seka omistajanvaihdoksen
sukupolvenvaihdoshuojennusten asettamiin vaatimuksiin ja tuomiin hyotyihin. Seuraavassa
luvussa perehdyttiin yrityksen taloudellisen tilan analysointiin ja luotiin trendi- ja
prosenttianalyysit, seka avattiin ja tarkasteltiin tarkeimmat kannattavuuden, maksukyvyn ja
vakavaraisuuden tunnusluvut. Kolmannessa osiossa tutkija ehdotti erilaisia
kehittdmisvaihtoehtoja taloudellisen tilan parantamiseen ja pohti yrityksen rakennejarjestelyiden
merkitystd omistajanvaihdosta ajatellen.

Tutkimus on kvalitatiivinen ja perustuu yrityksen kolmen viimeisimman tilikauden
tilinpaatostietoihin ja keskusteluihin yrityksen nykyisen omistajan kanssa. Tutkimuksen
edetessa selvisi, etta yrityksen taloudellinen tilanne on ollut viime vuosina laskusuhdanteinen ja
yrityksen tuloslaskelman perusteella yrityksen kulurakenne on heikentynyt. Tilinpaatoksia
analysoimalla voitiin kuitenkin paatelld, etta yritys on vakavarainen ja maksukykyinen, eivatka
nama kulurakenteen heikentymiset yritysta kaada ja siksi onkin tarkeaa, etta yritystoimintaa
jatketaan tulevaisuudessakin. Tutkimuksen perusteella tutkija ehdotti, etté yrityksessa voitaisiin
jarjestella rakennetta selkeammaksi kayttamalla hyvaksi osakevaihtona toteutettavaa
konsernirakenteen muodostamista.

Tutkimusta voidaan kayttaa hyvaksi tapauksissa joissa etsitdan ratkaisua yrityksen taloudellisen
tilanteen selvittdmiseen ja tarvitaan tietoa omistajanvaihdoksen toteutustavoista ja yrityksen
rakennejarjestelyista.
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TRANSFER OF OWNERSHIP IN THE HORIZON

- analyzing the current financial state and planning the transfer of ownership

The purpose of this commissioned thesis was to investigate how a small family-owned company
can execute the transfer of ownership and how the statistics from the financial statements can
aid the process, by clarifying the financial standing of the company.

In the theory part of this thesis the researcher takes a look in to the ways of performing a
change of ownership and to the taxation ramifications that follow with the different options
available. A significant part of the theory was looking into the mitigations and requirements that
are in question when performing the transfer of ownership from previous generation to the next.
The second part of the theory was focused on analyzing the current state of the company by
way of percentage- and trend analyses and looking in to the key figures of the company’s
profitableness, solvency and financial solidity. In the third section the researcher proposed
various ways of improving the profitability of the company and considered the significance of
structural changes for the company, to clarify the structure of the company for the purchaser or
successor.

The research conducted in this thesis is qualitative and based on the last three financial
statements of the company and to conversations with the current owner of the company. As the
research advanced, the researcher found out that the financial standing of the company had
been experiencing a slight down-turn in business during the period being researched and the
cost-structure of the company had weakened. By analyzing the financial statements, the
researched could point out that the company is still within a good financial standing and the
weakening of the cost-structure will not significantly affect the company’s ability to survive the
down-turn in the short term. Based on the research, the researcher suggested that the current
owner could structure the company in to a corporation by exchanging shares with a new
subsidiary company, to protect the gathered assets.

This thesis can be used for advantage when there is a need to understand the financial
statement analysis and when information of transfer of ownership and structural changes are
required in a small company.

KEYWORDS:

Financial statement, financial statement analysis, transfer of ownership, SME, family-owned
company, structure
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1 JOHDANTO

Opinnaytetydn toimeksiantajana toimiva yritys on virallisesti luokiteltu toimialalle 46733
Metalli- ja mineraalituotteiden tukkukauppa. Yritys toimii Etela-Suomessa ja tyollistaa
noin 10 tydntekijaa vakituisesti. Yrityksella on yksi toimipiste ja se on perustettu nykyi-
sellda nimelldédn vuonna 1999, mutta alun perin jo 1985 kommandiittiyhtiond. Analyysin
kohteena oleva yritys on kirjanpitolain maaritelmien mukaisesti pienyritys, silla mikroyri-
tyksen rajat ylittyvat seka likevaihdon, etta taseen loppusumman osalta.!

Kiinnostus aihetta kohtaan kumpuaa yrityksen elinkaaren vaiheesta, jossa sukupolven-
vaihdos on yha ajankohtaisempi ja yrityksen toimintaa taytyy analysoida tulevaa varten.

Opinnaytetydssa kiinnitetdan huomiota erityisesti yrityksen taloudellisen toiminnan ana-
lyysiin, jossa selvitetdan yrityksen taloudelliset toimintaedellytykset. Seuraavassa vai-
heessa tehdaan oikaistujen tilinpaatosten avulla trendi- ja prosenttianalyysit seké yri-
tyksen tilinpaatdsanalyysi. Tilinpaatosanalyysissa keskiossa olevat pisteet ovat yrityk-
sen kannattavuus, maksukykyisyys ja vakavaraisuus. Kolmannessa osiossa pohditaan
yrityksen mahdollisuuksia kehittda toimintaansa ja vaihtoehtoja omistajanvaindoksen
toteuttamiselle, perustuen osittain yrityksen rakenteen ja liiketoiminnan tunnuslukujen
analysointiin.

Tilinpaatos on tarkoin sdadelty laskelma, jonka tarkoituksena on selvittda yrityksen tu-
los ja varallisuusasema viimeisen tilikauden tietoihin perustuen. Tilinpaatéksen muo-
dosta paattaa kirjanpitolaki ja -asetus, sekéd muut tilinpaatosta saatelevat normit, esi-
merkiksi Kirjanpitolautakunnan paatokset.

Tilinpaatos on yleisesti ottaen tarkein ja usein myos ainoa yrityksesta ulospain nakyva
tieto, jonka perusteella osakkaiden seka ulkopuolisten rahoittajien taytyy tehda paatok-
sensa investointinsa kannattavuudesta.?

Yleisesti ottaen pienyrityksen tilinpaatds on hyvin kevyt, ja uuden kirjanpitolain astuttua
voimaan, helpottuu raportointi entisestaan. Tama tuo haasteita edellisessa kappa-
leessa mainittuun ulkopuolisten rahoittajien paattksentekoon, kun tietoa ei ole enda
saatavilla yhta paljon.3

Pienyhtion tilinpaatoksessa kaytetaan usein suomalaista tilinpaatésnormistoa, joka pe-
rustuu hyvin pitkalle siihen, etté suurin osa yrityksista rahoittaa toimintaansa lainoilla
rahoituslaitoksilta eli se perustuu pankkikeskeiseen rahoitusjarjestelmaan.*

! Liikevaihto enintaan 700 000 euroa, taseen loppusumma enintaan 350 000 euroa ja
henkildkunta enintaan 10 henkilba.

2 (Salmi & Rekola-Nieminen, Tilinpaatoksen rakentaminen ja tulkinta, 2004)
3 (Karkulahti, 2015)
4 (Jepifanov, 2011)
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My0s vaihtoehtoisen normiston kayttaminen Suomessa on mahdollista. Tama kulkee
nimella IFRS (International Financial Reporting Standard) ja sen kayttdminen on pakol-
lista kaikille EU:n alueella jossakin poérssissa listatuille yrityksille. Muiden yritysten koh-
dalla Suomessa tilanne on "ei estetta, ei pakkoa”.®

Yritysten kansainvalistyessa nopeasti, on IFRS-standardien kayttéonotto merkittava te-
kija helpottamaan sijoittajien toimintaa, silla jokaisella maalla on hieman erilaiset tilin-
paatdskaytannot. Jotta yrityksia pystyttaisiin vertailemaan toisiinsa, toimivat yhtenaiset
standardit varmentavana tekijana

Tilinpaatdsanalyysissa tutkitaan yrityksen kannattavuutta ja taloudellista tilaa kaytta-
malla hyvaksi yrityksen virallista tilinpaatosta, liitteitd ja muuta kaytettavissa olevaa in-
formaatiota. Tilinpaatoksen perusteella voidaan laskea useita tunnuslukuja, jotka mah-
dollistavat yrityksen taloudellisen tilanteen tulkitsemisen ja vertailun muihin saman toi-
mialan yrityksiin.

Perustana tytssa toimii teoriaosuus, jossa kaydaan lapi ja esitellaan tarkeimmat termit
ja kasitteet liittyen sukupolvenvaihdokseen ja yrityksen tilinpdatoksesta laskettaviin tun-
nuslukuihin. Tarkoituksena on tehda tilinpaatoksesta luettavista (olennaisista) luvuista
ja tiedoista helpommin tulkittavia ja tutkittavia, jotta yrityksen omistaja ja tuleva suku-
polvi saavat tuoreen katsauksen yrityksen taloudelliseen tilanteeseen ilman henkilékoh-
taisia tunnesiteisiin perustuvia nakemyksia.

Tutkimus on kvalitatiivinen ja aineistona kaytetdaan yrityksen kolmen viimeisimman tili-
kauden tilinpaatostietoja.

Tilinpaatoksista muodostetaan oikaistu tuloslaskelma ja tase seka naista laskettavat ar-
vot, tunnusluvut ja kehityssuunnat. Laskelmat suoritetaan Excel-taulukkolaskentaohijel-
maa ja ohjelmaan rakennettua tilinpaatésanalyysi-tytkalua hyvaksi kayttaen.

Tyon tekijalla on myos tydnsa puolesta mahdollisuus keskustella havainnoista KHT-ti-
lintarkastajien ja veroasiantuntijoiden kanssa ja saada nain tukea havaintojen tulkitse-
miseen.

® (Salmi, Mita tilinpaatos kertoo?, 2001)

TURUN AMK:N OPINNAYTETYO | Peik-Erik Hindersson
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2 OMISTAJANVAIHDOS

Yrityksen omistajanvaihdos on sananmukaisesti tapahtuma, jossa yrityksen sen hetki-
nen omistaja luopuu omistuksestaan kyseisessa yrityksessa joko osittain tai kokonaan.

Omistajanvaihdokset ovat yleisesti hyvin monitahoisia prosesseja joihin vaikuttavat eri-
naiset asiat ja tavoitteet, siksi niihin on syyta valmistautua ajoissa, mahdollisimman
huolellisesti ja yleensa ulkopuoliseen asiantuntijaan turvautumalla.

Omistajanvaihdoksesta puhuttaessa, tarkoitetaan silla yleensé osapuolien valilla tapah-
tuvaa kauppaa. Todellisuudessa, omistuksen siirtymisen vaihtoehtoja on monenlaisia
ja jokainen tilanne on erilainen ja vaatii tarkkaa laskemista ja suunnittelua.

Tapoja vaihtaa omistusta ovat (pois lukien aviovarallisuusjarjestelma):

Lahja

Tavallinen lahja on yksipuolinen oikeustoimi, jolla omistusoikeus omaisuuteen siirre-
taan toiselle ilman vastiketta. Lahjan tunnusmerkkinad voidaan pitdd muun muassa sita,
ettd lahja olennaisesti vahentaa antajan varallisuutta ja lisda saajan varallisuutta, ja
edelleen sita, ettd varallisuus siirtyy henkil6lta toiselle vastikkeetta vapaaehtoisella luo-
vutuksella.

Perinto- ja lahjaverolain lahjanluonteisia luovutuksia koskevan saanndksen mukaan
k&yvan hinnan ja sitéd pienemman vastikkeen erotus katsotaan lahjaksi, jos kaytetty
vastike on enintaan 75 prosenttia kayvasta arvosta.®

Ennakkoperinndlla tarkoitetaan lahjaa, jonka perittava eldessaan antaa perilliselleen.
Ennakkoperintd on joko kokonaan tai vain osittain vastikkeeton. Luovutusta on pidet-
tava lahjanluontoisena, kun omaisuuden arvon ja siitd maksetun hinnan valilla on selva
epasuhta.

Olettama on, etta rintaperillisten saama lahja katsotaan ennakkoperinnaksi, jos lah-
janantaja ei ole muuta maarannyt.

Ennakkoperintona annetulle lahjalle, on asetettava se arvo, mika silla oli vastaanotto-
hetkell, jollei asianhaaroista muuta johdu.”

Lahjaa annettaessa tulee huomioida, ettd kun saajan varallisuus olennaisesti lisdantyy
vastikkeetta, tulee lahjasta maksaa lahjaveroa. Uusimman verohallinnon saannoksen
mukaan lahjoitettava lahja on veroton kun summa on alle 5000 euroa kolmen vuoden

6 (Lakari & Engblom, 2015)
" (Lakari & Engblom, 2015)

TURUN AMK:N OPINNAYTETYO | Peik-Erik Hindersson
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ajanjaksolla. Taman summan ylittyessa ajanjakson aikana, tulee lahjansaajan maksaa
veroa alla olevan taulukon mukaisesti:

1. veroluokka, lahimmat sukulaiset

Lahjan arvo (euroa) Vero alarajan kohdalla (euroa) Veroprosentti ylimenevadsta
osasta (%)

5 000-25 000 100 8 %
25 000-55 000 1700 10 %
55 000-200 000 4700 12 %
200 000-1 000 000 22100 15 %
1000 000— 142 100 17 %

Taulukko 1. Lahimpien sukulaisten veroluokat (Verohallinto, 2017).

Perinto

Henkilon kuollessa, siirtyy henkilén omaisuus leskelle ja rintaperillisille. Tama koskee
myds yrityksen omistusta, ellei toisin ole osakassopimuksessa maaratty.

Testamentin avulla voidaan maarittaa, etta miten omaisuus halutaan jaettavan henkilon
poistumisen jalkeen. Talla voidaan turvata aviopuolison asema kuolemantapauksessa,
turvata lasten asema kuolemantapauksessa, poiketa lakimaaréaisesta perimysjarjestyk-
sesta ja siirtaa tiettya varallisuutta nimetylle saajalle.®

Eli toisin sanoen, voidaan testamentilla maarittaa perinndssa yrityksen omistuksen suh-
danteet halutulla tavalla, jos esimerkiksi jatkaja on jo ilmaissut halukkuutensa ottaa yri-
tys haltuunsa. N&in voidaan varmistaa, etta omistajuus menee oikealle henkildlle. Pe-
rinnosta ei voida kuitenkaan ketaan sulkea pois vaan rintaperillisille kuuluu aina vahin-
taan lakiosa, eli puolet perintbosasta.

8 (Lakari & Engblom, 2015)

TURUN AMK:N OPINNAYTETYO | Peik-Erik Hindersson
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On huomioitava, etté perinnésta joutuu maksamaan perintdveron osuuden, perinnon
summan ylittdessa 20 000 euroa (taulukko 2).

Perinndn arvo Vero alarajan kohdalla Veroprosentti ylimenevasta osasta
20 000 - 40 000 100 7
40 000 - 60 000 1500 10
60 000 - 200 000 3 500 13
200 000 - 1 000 000 21700 16
1 000 000 - 149 700 19

Taulukko 2. Lahisukulaisten perintéverotus (Verohallinto, 2017).

Kauppa

Kaupalla tarkoitetaan sopimusta, jolla myyja luovuttaa omistusoikeuden sovittuun omai-
suuteen rahavastiketta vastaan.

Yrityksen siirtyessa kaupalla, on kyseessa yleensa osake- tai liiketoimintakauppa. Osa-
kekauppa on naistéd kahdesta myyjan kannalta turvallisin, koska myyja vapautuu yhtién
vastuista ja myynnista syntyva luovutusvoitto verotetaan paaomatulona, jos myyja on
luonnollinen henkild.

Osakekaupan erikoispiirteitéd on se, ettd usein kauppa toteutetaan erikseen perustetta-
van holding-yhtion lukuun, jos ostajana on yksityishenkilé. Holding-yhtié hankkii kaup-
pahintaan tarvittavan rahoituksen ja ostaa yrityksen. Holding-yhtidlle hankitaan yleensa
tuloja esimerkiksi hallintopalkkioiden muodossa, myds konserniavustuksen ja osinkojen
maksaminen on pidemmalla tahtaimella tietyin edellytyksin mahdollista.®

Liiketoimintakauppa on ostajalle kaikkein turvallisin ja selkein vaihtoehto, koska kauppa
kohdistuu vain ennalta sovittuihin tase-eriin eli esimerkiksi yrityksen kiinteistdihin, kone-
kantaan tai vaihto-omaisuuteen. N&in ostaja voi valttya ostamasta yrityksen epdilyttavia
tai tarpeettomia varallisuuseria.

® (Lakari & Engblom, 2015)

TURUN AMK:N OPINNAYTETYO | Peik-Erik Hindersson
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Ostettava omaisuus on myos suoraan kaytettavissa ostajalle syntyvien kauppahintavel-
kojen vakuudeksi, joten rahoituksen hankkiminen voi olla osakekauppaa helpompi jar-
jestaa.

Liiketoimintakaupassa on syytd huomioida, etta tyontekijat siirtyvat vanhoina tyonteki-
jéin& entisin tydsuhde-ehdoin, jolloin yrityksella on yt-menettelyvelvoite tyontekijoihinsa
pain. On myds syytd muistaa, ettd sopimukset eivét yleensa ole siirtokelpoisoa. Tasta

johtuen, on tarkeaa sopia tarkeimpien sopimuskumppaneiden kanssa sopimussuhtei-
den jatkamisesta.®

2.1 Yritystoiminnan jatkuminen suvussa

Sukupolvenvaihdoksesta puhuttaessa tarkoitetaan, etta yrityksen tuleva jatkaja on per-
hepiirista ja suunnitelmat pitaisi siis laatia kyseista valintaa tukemaan.

Yrityksessé joka on arvokas ja aikoo aidosti jatkaa toimintaansa viel& pitkalle tulevai-
suuteen, tama asia tulisi ottaa suunnitteluun ja liiketoimintasuunnitelmaan mukaan jo
kauan ennen kuin vaihdos tapahtuu ja vetovastuun siirtdmisen tulisi tapahtua vaiheit-
tain, antaen jatkajalle aikaa kasvaa tulevaan rooliinsa. Omistajan tulisi pyrkia tekemaan
itsestdan yha tarpeettomampi yrityksen toiminnalle ja siirtamaan paatoksentekovaltaa
jatkajalle — aidosti.!

On myds hyvin tarkeda varmistua siitd, etta yrityksen jatkajalla on todelliset edellytykset
jatkaa yritysta. Tama tarkoittaa siis sita, etta yrityksen siirtaminen jatkajalle tulisi aloit-
taa jo kauan ennen kuin vaihdos tapahtuu. Silla jos yritys tulee kertarysayksella perilli-
selle, selviaa perillinen tuskin vaadittavista veroista, ellei hanella todella ole talous kun-
nossa. Omistajan on mahdollista siirtédé yritystéa jatkajille pitkan ajan kuluessa lahjoitta-
malla lainmukaisen verottoman maksimimaaran yrityksen osakkeita.'?

Yrityksen omistajuutta suvussa jatkettaessa, on kriittista, etta yritys miettii jatkuvuutta
myds strategisella tasolla. Ryysyista rikkauksiin ja takaisin ryysyihin kolmessa sukupol-
vessa (vapaa kdannds) on maailmanlaajuisesti hyvin tunnettu sanonta. Talla tarkoite-
taan sitd, ettd siind pisteessa kun yrityksen perustajan lapsenlapset ovat yrityksen joh-
dossa, on yritystoiminta kaatumaisillaan. 3

Se, ettd miten taman kaltainen tragedia voidaan valttaa, riippuu yrityksen omistajien
strategisista paatoksista ja suunnittelusta. Ongelma tulee siin&, etté kun yrityksen pe-
rustajat ovat vaatineet jalkikasvultaan osallistumista perheen yrityksen toimintaan, ovat

10 (Lakari & Engblom, 2015)
11 (Rantanen;Korpela;Engblom;Haavisto;& Haanpaa, 2016)
12 (Rantanen;Korpela;Engblom;Haavisto;& Haanpaa, 2016) Kts. Kaava 1.

13 (Stalk & Foley, 2012)

TURUN AMK:N OPINNAYTETYO | Peik-Erik Hindersson
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nama seuraavan sukupolven kasvatit joilta on aina vaadittu tdiden tekemista perheyri-
tyksen eteen viikonloppuisin ja lomilla saattaneet alkaaa protestoida tatéa toimintamallia
vastaan ja kehottaneet omaa jalkikasvuaan jahtaamaan muita haaveita kuin perheyri-
tyksessa toimimista. Kun kolmas sukupolvi, joka kasittdd jo mahdollisesti hyvin suuren
maaran jasenia, on tehnyt kaikkea muuta kuin toiminut perheyrityksen palveluksessa,
eivat he usein ole endé patevia toimimaan heti yrityksen johdossa. He saattavat olla
vieraantuneita yrityksen tuotteista, prosesseista ja toimialasta. Heille tAma varallisuus
on aina ollut olemassa ja on itsestddnselvyys. Kun nama henkil6t viela nepotismin valli-
tessa usein paasevat yrityksessa johtavaan asemaan, on hyvin todennékadisté, etta yri-
tys epaonnistuu.

Useissa menestyneissa perheyhtidissa onkin alettu vaatimaan, etté yrityksen seuraavat
sukupolvet opiskelevat jopa maisterin tutkinnon joko kaupan- tai tekniikan alalta ja ha-
kevat kokemusta relevantilta toimialalta usean vuoden ajan. Joissakin vaaditaan jopa,
ettd on pitanyt saada tietty maara ylennyksia tietyn ajanjakson aikana. Nain varmistu-
taan siita, etta yritykseen valikoituvat ne suvun henkilét joilla on todellisuudessa péate-
vyys toimia yrityksen etua ajatellen. °

Esimerkiksi KPMG:n lakiasiainjohtaja ja osakas Ari Engblom omistajayrittajille pitdmis-
saan puheissa usein puhuu siita, etta yrityksen seuraavan polven johdon olisikin usein
parempi tulla yrityksen sisélta ja yrityksessa toimivista alan rautaisista ammattilaisista,
joilla on patevyys ymmartaa yritystoiminnan luonnetta ja alan muutoksia. Yritysjohtajien
lapset eivat automaattisesti itse ole omnipotentteja toimijoita.

Omistajastrategian merkitys siis korostuu omistajanvaihdosta toteuttaessa.

2.2 Yrityksen myyminen ulkopuolisille

Yrityksen ulkopuolille myymisessa voi olla kyse joko puhtaasti ennalta paatetysta stra-
tegiasta tai siita, etta yrityksella ei yksinkertaisesti ole jatkajaa. Tamanlaisessa tilan-
teessa on hyvin tarkeé&a, ettd yritysta aletaan tarkoituksellisesti laittamaan myyntikun-
toon jo hyvissa ajoin ennen kaupan tapahtumista. TAma tarkoittaa sita, ettd yrityksen
on oltava mahdollisimman helppo ostajalle ostaa. Tall6in yritystoiminnan pitaa olla
mahdollisimman vahan riippuvainen omistajan panoksesta ja suhteista, toisin sanoen,
yrityksen toiminta on "vieroitettava” omistajasta ja asiakaskuntaa laajennettava niin,
ettd omistajan vaihtuessa ja mahdollisten suhteiden loppumisesta huolimatta yritys
pystyy jatkamaan toimintaansa kannattavana.'®

14 (McCollum, 2016)
15 (Stalk & Foley, 2012)

16 (Rantanen;Korpela;Engblom;Haavisto;& Haanpaa, 2016)
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Saattaa myos olla, etta yrityksella ei ole jatkajaa, mutta nykyinen omistaja haluaa séi-
lyttda henkilokunnan tyépaikat. Tamakin vaatii tarkkaa suunnittelemista ja yrityksen os-
tajan kanssa ehdoista neuvottelemista. Talléin myyntihinnan maksimointi on ehka tois-
sijainen toimenpide ja henkilbkunnan seké ostajan sitouttaminen korostuu. Ostajan na-
kokulma on aina erilainen omistajan ndkdkulmaan ja saattaa keskittya erilaisiin asioihin
mink& omistaja ajattelee olevan arvosta yrityksessa. Erityisen arvokkaita tekijoita voivat
olla juurikin yhtion avainhenkil6t ja heidan osaamisensa. Normaalia on myos, ettd os-
taja ja myyja arvostavat eri asioita yrityksessa. Tarkeinta on paasta sovintoon kauppa-
hinnasta. ’

Kuitenkin, varsinkin ulkopuoliselle ostajalle myytaessé, on syyta ottaa huomioon se
fakta, ettd kaikki epaselvyydet yrityksen taloudessa tai rakenteissa laskevat yrityksen
markkina-asemaa ostettavana yrityksend. Yrityksen pitaé olla trimmattu sellaiseen kun-
toon, etta ostaja haluaa ja etta hanelle on helppo ostaa kyseinen yritys. Kirjassa Arvo-
kas Yritys!® sanotaan, etta yrityksen arvon kannalta merkitsevia asioita ovat:

* yrityksen yleinen siisteys ja selkeys
e yritystoiminnan talouden selkeys
* yrityksen rakenteellinen selkeys
* yrityksen omistusrakenteen selkeys

Kirjassa painotetaan, etta arvokas yritys on rakenteeltaan selked. Erilliset liiketoiminnat
ovat joko eri yhtigissa tai erillisind kustannuspaikkoina ja liiketoimintaan tarvittava omai-
suus on selkeasti erilladn muusta omaisuudesta. My6s omistusrakenteen on niin ikaan

hyva olla selkeé. Kirjan kirjoittajat sanovat, etté ristikkaiset omistukset vaikeuttavat kau-
pantekoa ja ainakin lisaavat sopimuksien pituuksia. °

2.3 Verovapaus ja huojennukset sukupolvenvaihdosluovutuksissa

Tuloverolain 488:n 1 momentin 3 kohdan? ehtoja noudattaessa, on osakkeiden myyn-
nista sukupolvenvaihdoksen yhteydessé saatu luovutusvoitto verovapaata tuloa. Tay-
tettavia ehtoja on kolme:

* Verovelvollinen luovuttaa sellaisen yhteison osakkeita tai osuuksia, jotka oikeut-
tavat vahintdan kymmenen prosentin omistusosuuteen yhtiossa.

e Omaisuus on ollut yhteensa yli kymmenen vuotta luovuttajan tai hanen ja sellai-
sen henkilon omistuksessa, jolta han on saanut sen vastikkeettomasti.

e Ostajana on luovuttajan lapsi tai muu rintaperillinen tai luovuttajan sisar, veli, si-
sarpuoli tai velipuoli. Joko yksin tai yhdessé puolisonsa kanssa.

17 (Ely-keskus, 2017)
18 (Rantanen, Korpela, Engblom, Haavisto, & Haanpaa, 2016)
19 (Rantanen, Korpela, Engblom, Haavisto, & Haanpaa, 2016)

20 (Edilex, 2017)
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Kuitenkin, sukupolvenvaihdoshuojennuksia hyvaksi kaytettdessa, etu menetetdan jos
ostaja luovuttaa samaa omaisuutta eteenpdin ennen karenssiajan paattymista. Karens-
siaika on viisi vuotta. Luovutuksen kohteina olevien osakkeiden tulee myos oikeuttaa
10 %:n omistusoikeuteen yhtitssa.?!

Yrityksen omistusosuutta siirtdessa, on sukupolvenvaihdoshuojennuksilla rooli myos
ostajan lahjaveron osuudessa. Normaalissa tilanteessa kauppahinnan on oltava enem-
man kuin % kohteen kayvasta arvosta. Sukupolvenvaihdoshuojennusten edellytysten
tayttyessa, on kuitenkin riittdvaa, kun kauppahinta on yli puolet kohteena olevan yrityk-
sen kayvasta arvosta. 22

Aikaisemmin esitellyt sukupolvenvaihdoshuojennukset, joissa vaaditaan sukulaisuus-
suhde, patevat kuitenkin vain tuloverolain 488:n mukaiseen luovutusvoiton verovapau-
teen. Perintd- ja lahjaverolain mukaisten verohuojennusten saaminen ei kuitenkaan
edellyta sukulaisuutta luovuttajan ja luovutuksensaajan valilla.

Huojennuksen saaminen perint6- ja lahjaverolain 578:n mukaisesti edellyttaa, etta pe-
rinndn tai lahjan kohteena on vahintaan yksi kymmenesosa yrityksen omistamiseen oi-
keuttavista osakkeista tai osuuksista. Tassa on huomioitava, ettd vaatimus koskee ku-
takin luovutusta erikseen. Ei siis ole riittdvaa, etta aiti ja isé lahjoittavat kumpikin 5 %
vaikka lahjansaajalle ndin muodostuukin yhteensa 10 %:n omistusosuus. Huojennusta
ei mydskaan voida myontaa takautuvasti niin, etta aiti ja isd lahjoittaisivat ensin 5 % ja
myoéhemmin 5 %. Oikeuskaytannéssa kuitenkin on tulkittu 10 %:n omistusosuutta niin,
ettd jos esimerkiksi kaksi henkild saa yhteisomistukseensa yhteislahjana 10 %:n
osuuden yhtién osakekannasta, voidaan huojennussaanndsté soveltaa. Huojennuksen
saaminen edellyttdd myos, ettd luovutuksensaajan on jatkettava yritystoimintaa.
Yleensa tama tarkoittaa henkildkohtaista tydpanosta tai paatdsvallan kayttoa hallituk-
sen jasenena tai toimitusjohtajana. 2

Osakeyhtion osakkeita lahjaksi annettaessa on tarkedd huomata, ettd mikali lahjanan-
taja pidattaa itsellaan elinikaisen kaytto- ja hallintaoikeuden, saatetaan verotuksessa
katsoa, ettei lahjansaajalla ole tosiasiallisia edellytyksia jatkaa yritystoimintaa. Osakkei-
den hallinoimisoikeuksien siirtyminen jatkajalle on olennaista.

Naiden sukupolvenvaihdoshuojennusten soveltamisessa tiettyihin luovutuksiin sisaltyy
usein paljon tulkinnanvaraa ja kysymyksié. Nain ollen, on huolellinen luovutusten suun-
nittelu tarkeaé ja edellyttaa usein sitd, etta Verohallinnolta haetaan kirjallinen ennakko-
ratkaisu yrityksen tilanteeseen. Nain varmistetaan mahdollisuus kayttaa ja hyédyntaa
huojennussaadoksia.

21 (Edilex, 2017)
22 (Lakari & Engblom, Kaytannon sukupolvenvaihdos, 2016)
2 (Lakari & Engblom, Kaytannon sukupolvenvaihdos, 2016)

24 (Korkein hallinto-oikeus, 2015)
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3 KOHDEYRITYKSEN NYKYTILAN ANALYSOINTI

3.1 Tilinpaatésanalyysia kayttavat tahot

Yrityksen tilinpaatds tuottaa kaikille sen sidosryhmille arvokasta tietoa yrityksen tilan-
teesta ja monet tekevatkin omat analyysinsa yrityksesta. Jotkut saattavat kayttaa tieto-
palvelujen tuottamia ilmaisia tai suhteellisen matalakustanteisia raportteja. Nama rapor-
tit (varsinkaan ilmaiset) eivéat usein kerro kuin pintaraapaisun tilanteesta.

Alla olevassa kuviossa on esitelty yksinkertaisuudessaan yrityksen eri sidosryhmét
jotka ovat kiinnostuneita yrityksen tilinpaatoksen analysoinnista.

L ’ Osakkeen osto- ja myyntipaatokset
Osakkeenomistajat Tulevien osinkojen arvicinti

Li'nn'naéatja Lainapaatokset
syaroicen] * Tavaraluottopéstokset

Jatg?:r‘:ﬁltl;}gf" Vakuuksien ja kovenanttien arviointi

Toimitusvarmuus
Asiakkaat * Tuotetuki
Takuut ja muu tuotevastuu

Yritvksen iohto i Tydsuorituksen arviointi
B0 L IE)E Kannustin- ja palkkiojarjestelmat
tydntekijat

Eldketurva

Verojen madra
Viranomaiset * Tiedonantovelvollisuus
Saadellyt toimialat

Kaava 1. Yrityksen sidosryhmat ja tilinpaatésanalyysin kayttokohteet (Kallunki, 2014).
3.2 Oikaisukirjaukset

Tilinp&datdsten muokkaamista analyysien pohjaksi kutsutaan tilinpaatosten oikaise-
miseksi. Muiden kuin porssiyhtididen tilinpaatoksia voidaan oikaista tilinpaatosanalyy-
sia varten ottamalla kantaa tilinpdatdserien numeerisiin arvoihin. Yleinen esimerkki
tasta on esimerkiksi omistajien palkkakulujen oikaisu tydpanosta vastaavaksi, jos omis-
tajat eivat ole maksaneet taytta tydpanosta vastaavaa palkkaa itselleen. Tama sama
periaate patee varastojen, saatavien tai muiden varallisuuserien arvojen oikeellisuutta
pohdittaessa. Varaston osoittautuessa virheelliseksi, voidaan tilinpdatosta oikaista
alaskirjaamalla varaston arvo alas ja huomioimalla kirjaus tuloslaskelmassa. Jotta néin
vahva kirjaus voidaan tehda, edellyttaa se yleensa yrityksen siséisen kirjanpidon tar-
kastelua.®

25 (Kallunki, Tilinpaatésanalyysi, 2014)
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3.3 Kassavirtalaskelma

Kassavirtalaskelmaa kaytetaan yhtena yrityksen talouden perusmittarina, tuloslaskel-
man ja taseen lisaksi. Usein yrityksen alkutaipaleella kuluja syntyy jo ennen kuin yritys
alkaa tuottamaan. Kassavirtalaskelman avulla nahdaan, etta kuinka paljon tuotteita tay-
tyy myyda, jotta kassamaksut saadaan katettua. Kassavirtalaskelma selvittaa siis yri-
tyksen todellista maksuvalmiutta ennakkoon.

Yrityssuomen sivuilla kirjoitetaan kassavirtalaskelmasta pk-yrityksille seuraavasti:

"Pk-yritykselle on kaytanndllisinta tehda kassavirtalaskelma suoralla menetelmalla.
Siina otetaan huomioon vain kassaanmaksut ja kassasta maksettavat kulut, ndin saa-
daan selville riittavatkd yrityksen rahat menoihin. Loppukassa saadaan vahentamalla
kassaanmaksuista (esimerkiksi alkukassa, myynti ja voitot) kassastamaksut (ostot, kiin-
teat kulut ja verot, korot ja lyhennykset). Tarkastelujakso on yleensa kuukausi.”?®

3.4 Prosenttianalyysi

Prosenttianalyysissa joka on esitetty alla, sisaltda yrityksen tilinpaatokset vertailuajan-
kohdalta, jossa liikevaihdolle on kaikkina vuosina annettu arvo 100 (%) ja muut tilinpaa-
toksen erat ovat prosentteina liikkevaihdosta. Tama sama tapa patee taseeseen, jossa
taseen loppusumma on asetettu luvuksi 100 (%) ja taseen muut erat ovat esitetty pro-
sentteina loppusummasta. Prosenttilukumuotoiset tilinpaattkset antavat meille helpon
mahdollisuuden verrata eri tilikausien valilla, ettd miten tuloslaskelma- ja tase-erien va-
liset suhteet ovat kehittyneet taman tarkastelujakson aikana.?’

26 (Yritys-Suomi, 2017)
27 (Niskanen & Niskanen, 2000)
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Case-yrityksen tuloslaskelman kulurakenteen kehitysta tutkiessa saadaan nakyma
kolmen tilikauden tuloslaskelmaan ja huomataan, etta suhteellisesti suurin kuluerd
yrityksessa ovat yrityksen henkildstokulut sivukuluineen ja materiaalien ja palvelujen
ostot. Naista kuluista henkilostékulut ovat pysyneet suhteellisen tasaisena 45-46%
prosentin valilla, mutta materiaalien ja palvelujen osuus on kasvanut noin 4,5%:lla

TULOSLASKELMA

Liikevaihto
Liiketoiminnan muut tuotot
Materiaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkeet ja tavarat:
Ostot tilikauden aikana
Varastojen lisdys(-) / vah.(+)
Ulkopuoliset palvelut
Henkildstokulut
Palkat ja palkkiot
Henkildsivukulut
Eldkekulut
Muut henkilésivukulut
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot
Liiketoiminnan muut kulut
Liikevoitto (-tappio)
Rahoitustuotot ja -kulut
Tuotot muista pysyvien vastaavien sij.
Muut korko- ja rahoitustuotot
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Voitto (tappio) ennen
satunnaisia erié
Voitto (tappio) ennen tilinp&atds-
siirtoja ja veroja
Tuloverot
Tilikauden tulos

Taulukko 3. Prosenttianalyysi (1/2)

2014
100 %
2,0%
36,7 %
32,8%
319%
0,9 %
39%
45,1 %
36,2 %
8,9 %
6,4 %
2,5%
2,0%
2,0%
16,6 %
1,6 %
-0,4 %
0,0 %
0,0 %
0,5%
0,0 %
1,1%
0,0 %
1,1%
0,2 %
0,9 %

2015
100 %
1,1%
38,9 %
35,1%
329%
2,3%
3,8%
45,9 %
36,5 %
9,4 %
7,1%
2,3%
2,2%
2,2%
12,0 %
2,0%
-0,5%
0,0 %
0,0 %
0,6 %
0,0 %
1,5%
0,0 %
1,5%
0,3 %
1,2%

2016
100 %
0,4 %
41,2 %
31,2 %
37,6 %
-6,4 %
10,0 %
45,7 %
34,7 %
11,0 %
6,6 %
4,4 %
3,7%
3,7%
11,3 %
-1,5%
-0,6 %
0,0 %
0,0 %
0,6 %
0,0 %
-2,1%
0,0 %
-2,1%
0,0 %
-2,1%

huolimatta siita, etta yrityksen tilikauden tulos on laskenut. Eli yrityksen kulurakenne on
siis heikentynyt. T&han vaikuttaa osaltaan se, etta yrityksen ulkopuolisten palveluiden
ostot ovat nousseet merkittavasti eli yli kaksinkertaistuneet kymmeneen prosenttiin
likevaihdosta joka ei ole suuresti muuttunut tilikausien 2015-2016 valilla. Yrityksen
omistajalta tiedustellessa, ei han ollut tdysin varma siitd, ettéd mista tama johtuu mutta
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ajatteli sen olevan tilikauden 2016 aikana toteutuneessa merkittdvassa urakassa
kaytetty ulkopuolinen tydvoima. Voittojen pienentyminen ja kulurakenteen kasvaminen
on heikentanyt yrityksen kannattavuutta, mutta ei kuitenkaan suuresti. Yrityksen
vakavaraisuus auttaa selvidmaan naista haasteista.

Taseen prosenttilukumuotoisesta esitystavasta voidaan seurata yrityksen

TASE VASTAAVAA 2014 2015 2016
Pysyvat vastaavat 14,0 % 13,3 % 19,7 %
Aineelliset hyodykkeet 13,6 % 12,9 % 19,2 %

Maa- ja vesialueet 0,6 % 0,6 % 0,6 %

Rakennukset ja rakennelmat 6,9 % 6,6 % 6,9 %

Koneet ja kalusto 6,1 % 5,8 % 11,7 %

Sijoitukset 0,4 % 0,4 % 0,5 %

Muut osakkeet ja osuudet 0,4 % 0,4 % 0,5 %

Vaihtuvat vastaavat 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Vaihto-omaisuus 53,4 % 51,8 % 66,2 %

Aineet ja tarvikkeet 40,5 % 36,7 % 66,2 %

Muu vaihto-omaisuus 12,9 % 15,1 % 0,0 %

Saamiset 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Lyhytaikaiset saamiset 28,1 % 33,4 % 24,9 %

Myyntisaamiset 16,9 % 24,5 % 17,2 %

Lainasaamiset 9,8 % 7,6 % 0,0 %

Muut saamiset 0,3 % 0,3 % 7,7 %

Siirtosaamiset 1,1 % 1,2 % 0,0 %

Rahat ja pankkisaamiset 4,5 % 1,4 % 0,0 %

TASE VASTAAVAA 14,0 % 13,3 % 19,7 %
TASE VASTATTAVAA 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Oma paaoma 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Sidottu oma paaoma 0,0 % 0,0 % 0,0 %

Osake-, osuus- / muu vast. paaoma 2,4 % 2,4 % 2,7 %

Muut rahastot 47,5 % 48,3 % 54,5 %

Muut rahastot 47,5 % 48,3 % 54,5 %

Vapaa oma paaoma 36,8 % 32,2 % 27,2 %

Edellisten tilikausien voitto 35,7 % 30,9 % 29,8 %

Tilikauden voitto 1,2 % 1,3 % -2,6 %

Oma paaoma yhteensa 86,7 % 82,9 % 84,5 %
Vieras paaoma 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Pitkaaikainen vieras paaoma 0,0 % 0,0 % 10,8 %

Lainat rahoituslaitoksilta 0,0 % 0,0 % 10,8 %

Lyhytaikainen vieras paaoma 13,3 % 17,1 % 15,5 %

Ostovelat 2,6 % 7,1% 1,5 %

Muut velat 2,5% 3,6 % 14,0 %

Siirtovelat 8,1 % 6,4 % 0,0 %

TASE VASTATTAVAA 100 % 100 % 100 %

Taulukko 4. Prosenttianalyysi (2/2)

omaisuurakenteen kehittymista. Koska yrityksen tase esitetdan prosenttimuotoisena,
mahdollistaa se vertailun kahden ta useamman yrityksen valilla, koska sen avulla eri
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kokoisten, mutta samoilla toimialoilla toimivien yritysten tilinpaatokset tulevat
vertailukelpoisiksi.?®

Taseen vastaavien puolella voimme huomata yrityksen pysyvien vastaavien kasvun
5,7-prosenttiyksikk66n ensimmaisen vertailuvuoden osuudesta, seka vaihto-omaisuu-
den merkittavan 12,8 % kasvun. Suurin muutos on huomattavissa koneiden ja kaluston
osuudessa ja yrityksen konekanta kerrottiinkin laajentuneen uusilla ajoneuvaoilla, kun
asiaa tiedusteltiin.

Vastattavien puolella oman padoman osuudessa huomataan, ettd muiden rahastojen
osuus on kasvanut merkittavasti mutta osakepaédoma on pysynyt saman prosenttiyksi-
kon sisalla. Edellisten tilikausien voitto ja oma paaoma kokonaisuudessaan on tullut
hieman alaspdin, mutta ei kuitenkaan merkittavasti ja onkin hieman noussut tilikauden
2015 alimmasta lukemasta.

Vieraassa paaomassa muutoksia huomataan heti pitk&aikaisen vieraan paaoman
osuudessa. Aikaisemmin pitkdaikainen vieras pddoma on ollut 0 % ja nyt tilikaudella
2016 se on kasvanut kymmeneen prosenttiin. Tama ei ole merkittavaa, mutta kuitenkin
huomionarvoista. Selitysta talle ei saatu. Lyhytaikainen vieras padoma ei ole merkitta-
vasti muuttunut. Oman ja vieraan paaoman suhde on hyva, silla yrityksessa on vierasta
padomaa verrattain vahan.

3.5 Trendianalyysi

Trendianalyysi on toinen, erityisesti amerikkalaisessa kirjallisuudessa kaytetty tapa to-
teuttaa prosenttianalyysi, jossa tuloslaskelman ja taseen prosentit lasketaan pysty-
suunnan sijasta vaakasuunnassa ajallisesti tarkastellen. Trendianalyysissa tutkitaan,
ettd ovatko erindiset tuloslaskelman ja taseen eréat kasvaneet tai supistuneet suhteelli-
sesti verrattuna muihin eriin. Trendianalyysissa tilinpaatoksen tarkasteluajankohdan
ensimmaisen vuoden arvot on asetettu lukuun 100 (%), jonka jalkeen saman eran eri
tilikausien aikaisia arvoja verrataan ensimmaisen vuoden lukemaan, laskemalla mon-
tako prosenttia mychemmat havainnot ovat perusvuoden arvosta. 2°

Case-yrityksen tuloslaskelman trendianalyysia lukiessa silmaan pistaa heti, etta yrityk-
sen liikkevaihto ja liilketoiminnan muut tuotot ovat laskeneet merkittavasti (18 % ja 85
%). Ostot tilikauden aikana eivat ole merkittdvasti muuttuneet, mutta varastojen muutos
on perin suuri sen ollessa 556-prosenttia verrattuna perusvuoteen. Myos ulkopuolisten
palvelujen oston nousu (211 %) pistaa silmaan, erityisesti talla tavalla analysoitaessa.
Yrityksen henkildstokulujen ja liiketoiminnan muiden kulujen lasku on omalta osaltaan

28 (Niskanen & Niskanen, 2000)
29 (Niskanen & Niskanen, 2000)
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Liikevaihto
Liiketoiminnan muut tuotot
Materiaalit ja palvelut
Aineet, tarvikkeet ja tavarat:
Ostot tilikauden aikana

Varastojen lisays(-) / vah.(+)

Ulkopuoliset palvelut
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot
Henkildsivukulut
Eldkekulut
Muut henkilésivukulut
Poistot ja arvonalentumiset
Suunnitelman mukaiset poistot
Liiketoiminnan muut kulut
Liikevoitto (-tappio)
Rahoitustuotot ja -kulut

Tuotot muista pysyvien vastaavien sij.

Muut korko- ja rahoitustuotot
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Voitto (tappio) ennen
satunnaisia erid
Voitto (tappio) ennen tilinpaatds-
siirtoja ja veroja
Tuloverot
Tilikauden tulos

Taulukko 5. Trendianalyysi (1/2)

2014
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %

100 %

100 %

100 %
100 %

2015
82 %
46 %
87 %
88 %
85 %
196 %
80 %
84 %
83 %
87 %
91%
76 %
93 %
93 %
59 %
106 %
100 %
114 %
525%
105 %

109 %

109 %

106 %
110 %
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2016
82 %
15%
92 %
78 %
96 %
-556 %
211 %
83 %
78 %
101 %
85 %
142 %
151 %
151 %
56 %
-80 %
111 %
0%
2%
107 %

-155 %

-155%

0%
-195 %

tasoittanut naita edelld mainittuja nousuja, mutta kokonaisuudessaan kulurakenteen
voidaan ndhda heikentyneen. Tata vauhdittaa merkittavasti viimeisimmalla tilikaudella
tapahtunut liikevoiton merkittdva lasku. Tuloslaskelmasta nahdaan selvasti, etta yrityk-
sen liikketoiminnalla on ollut merkittavia haasteita. Yrityksen edustamalla toimialalla tie-
detdan olleen jonkin asteista turbulenssia, eik& yksi vertailuvuosi ole viela merkittava,
mutta kokonaisuudessaan liikevoiton voidaan ndhda olleen lahes nollan tuntumassa.
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Kolmen vuoden tarkastelujakso ei toki kerro koko totuutta, silla yrityksen taustatietoja
selvittdessa pidemmalté ajanjaksolta, tunnistetaan, etta yritys on aikaisempina vuosina

ja vuosikymmenina tehnyt merkittavaa voittoa. Yrityksen tasetta trendianalyysilla analy-
soitaessa selviaa, etté yrityksen omaisuus (taseen loppusummay) on hieman kasvanut

TASE VASTAAVAA 2014 2015 2016
Pysyvét vastaavat 100 % 94 % 123 %
Aineelliset hyodykkeet 100 % 93 % 123 %
Maa- ja vesialueet 100 % 100 % 100 %
Rakennukset ja rakennelmat 100 % 93 % 86 %
Koneet ja kalusto 100 % 93 % 167 %
Sijoitukset 100 % 100 % 100 %
Muut osakkeet ja osuudet 100 % 100 % 100 %
Vaihtuvat vastaavat #DIV/0!
Vaihto-omaisuus 100 % 96 % 108 %
Aineet ja tarvikkeet 100 % 89 % 143 %
Muu vaihto-omaisuus 100 % 115% 0%
Saamiset #DIV/0!
Lyhytaikaiset saamiset 100 % 117 % 77 %
Myyntisaamiset 100 % 143 % 89 %
Lainasaamiset 100 % 76 % 0%
Muut saamiset 100 % 88% 2386 %
Siirtosaamiset 100 % 103 % 0%
Rahat ja pankkisaamiset 100 % 31% 0%
TASE VASTAAVAA 100 % 94 % 123 %
TASE VASTATTAVAA
Oma paaoma
Sidottu oma pdaoma
Osake-, osuus- / muu vast. paaoma 100 % 100 % 100 %
Muut rahastot 100 % 100 % 100 %
Muut rahastot 100 % 100 % 100 %
Vapaa oma paaoma 100 % 86 % 65 %
Edellisten tilikausien voitto 100 % 85 % 73 %
Tilikauden voitto 100 % 110%  -195%
Oma pédoma yhteensa 100 %
Vieras padoma
Pitkaaikainen vieras padoma N/A N/A N/A
Lainat rahoituslaitoksilta N/A N/A N/A
Lyhytaikainen vieras paaoma 100 % 127 % 102 %
Ostovelat 100 % 268 % 51%
Muut velat 100 % 139 % 479 %
Siirtovelat 100 % 78 % 0%
TASE VASTATTAVAA 100 % 98 % 87 %

Taulukko 6. Trendianalyysi (2/2)

ensimmaisesta vertailtavasta tilikaudesta (23 %) ja tatd omalta osaltaan selittaa yrityk-
sen kaluston arvon kasvaminen, yrityksen pitk&aikaisten velkojen pysyessa kuitenkin
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nollassa. Muita merkittdvia muuttujia yrityksen taseessa ovat myyntisaamisten osuuden
pieneneminen ja erityisesti muiden saamisten osuuden merkittdva nousu (2386 %).
Myds muut velat ovat kasvaneet 479-prosenttiyksikkoa.

Hurjia prosenttilukuja omalta osaltaan selittaa se, ettd vertailuvuonna luvut ovat saatta-
neet olla lahes 0.

3.6 Kannattavuuden tunnusluvut

Kannattavuus yksinkertaisesti kuvaa liiketoiminnan taloudellista tulosta ja onkin jatku-
van lilketoiminnan perusedellytys. Kannattavuuden mittaamiseen on kaksi tapaa, abso-
luuttinen ja suhteellinen. Absoluuttisella kannattavuudella tarkoitetaan yksinkertaisesti
liketoiminnan tuottojen ja kulujen erotusta eli voittoa. Suhteellinen kannattavuus kuvaa
voiton suhdetta yritykseen sijoitettuun padgomaan nahden.

3.6.1 Kayttokateprosentti

Kayttokateprosentti kertoo yrityksen liiketoiminnan tuloksen ennen poistoja ja rahoitus-
erid. Kayttokateprosenttia on jarkevaa verrata vain saman toimialan yritysten kesken.

Kayttbkateprosentille ei ole yleispatevaé tavoitearvoa, mutta useimmissa tapauksissa
eri toimialojen kayttokateprosentit asettuvat seuraaviin vaihteluvéleihin:

teollisuus  5-20 %
kauppa 2-10 %
palvelu 5-15%

Kyseessa olevan yrityksen kayttokatetta analysoitaessa huomataan, ettd kayttokate on
vuodesta 2014 hetkellisesti noussut vuonna 2015 ja vuonna 2016 taas vastaavasti las-
kenut hieman.

Kayttokate 38 848 38 483 18 859
Kayttokate-% 3,6 % 4,3 % 2,1%
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3.6.2 Nettotulosprosentti

Nettotulos muodostuu, kun liiketulokseen lisatdan tuloslaskelman rahoitustuotot ja va-
hennetaan rahoituskulut ja verot.

Jotta toimintaa voidaan pitaa kannattavana, tulee yrityksen nettotuloksen olla positiivi-
nen.

Nettotulos-% 0,9 % 1,2 % 2,1 %

Huomattavaa on, etta yrityksen tulos on vertailukaudella ollut hyvin matala ja tilikau-
della 2016—-2017 jopa negatiivinen. Matala ja negatiivinen nettotulosprosentti laskevat
yrityksen tuottoarvoa joka jossain tapauksessa saattaisi laskea yrityksen kauppahintaa.
On kuitenkin otettava huomioon, etta yrityksen talous on ollut hyvin vahva lapi yrityksen
historian (ks. omavaraisuusasteprosentti) ja yrityksen taseeseen perustuva substans-
siarvo on kuitenkin huomattavasti suurempi kuin tuottoarvo.

3.6.3 Sijoitetun paaoman tuottoprosentti

Sijoitetun padoman tuottoprosentti mittaa yrityksen suhteellista kannattavuutta, eli sita
tuottoa, joka on saatu yritykseen sijoitetulle, korkoa tai muuta tuottoa vaativalle paa-
omalle.

Tunnusluvun vertailtavuutta eri yritysten kesken voi heikentaa se, etta kaytettavissa ei
ole riittavia tietoja, etté vieras padoma voitaisiin jakaa korolliseen eli tuottoa vaativaan
ja korottomaan padomaan. Suuret investoinnit ja tehdyt arvon korotukset aiheuttavat
ongelmia tunnusluvun kehityksen arvioinnissa. Sijoitetun padoman tuottoprosenttia voi-
daan pitaa valttavana, kun se vastaa yrityksen korollisesta vieraasta padomasta mak-
saman keskimaaraista rahoituskuluprosenttia. %

Sijoitetun padaoman tuotto-% 2,4 % 2,6 % -2,0%

Tilinpaatoksesta saatujen tietojen mukaan ROI on vertailukausina ensin noussut hie-
man ja sitten viimeisimmalla tilikaudella laskenut. TAma noudattaa selkedsti samaa
trendia nettotuloksen kanssa.

30 (Yritystutkimus ry, 2017)
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3.7 Maksuvalmiuden tunnusluvut

Maksuvalmius tarkoittaa yrityksen kykya hoitaa kaikki maksunsa ajallaan ja edullisim-
malla mahdollisella tavalla. Maksuvalmius voi olla luonteeltaan sekéa dynaamista etta
staattista. Dynaaminen maksuvalmius mittaa tulorahoituksen riittavyytta velvoitteiden
hoitamiseen tilikauden aikana. Tata voidaan tarkastella kassavirtalaskelman avulla.
Staattisessa nakokulmassa maksuvalmiutta tarkastellaan tietylla hetkella (kuten tilin-
paatoshetkelld) ja verrataan nopeasti rahaksi muutettavan omaisuuden suhdetta lyhyt-
aikaisiin velkoihin. 3t

3.7.1 Quick ratio

Quick ratio mittaa yrityksen mahdollisuutta selviytyd lyhytaikaisista veloistaan pelkalla
rahoitusomaisuudellaan.

Quick ratiolle voidaan antaa seuraavat ohjearvot:

yli 1 hyva
0,5- 1 tyydyttava
alle 0,5 heikko

Tassa opinnaytetydssa tarkasteltavan yrityksen quick ratio nayttaa olevan viela tappiol-
lisenkin vuoden jalkeen yli yhden eli ylittda selkeasti siis hyvan ohjearvon (ks. kaava
alla). Tama kertoo siitd, etta yrityksella ei juurikaan ole lyhytaikaisia velkoja joista sen
tulisi selvita.

Quick Ratio 2,5 2,0 1,6

3.7.2 Current ratio

Current ration tarkastelun ndkokulma on hieman pidempi. Siind asiaa ajatellaan niin,
etté vaihto-omaisuus olisi myos realisoitavissa lyhytaikaisista velvoitteista selvia-
miseksi. Tunnuslukua arvioitaessa taytyy kuitenkin muistaa vaihto-omaisuuden arvioi-
miseen liittyva epavarmuus.

Ohjearvoksi voidaan antaa:

31 (Yritystutkimus ry, 2017)
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yli 2 hyva
1- 2 tyydyttava
alle 1 heikko

Tutkimuksen kohteena olevan yrityksen current ratio on tilinpaatokseen perustuvien lu-
kujen nojalla erittain hyva ja ylittaa selkeasti ohjearvon ylaarvot viela tappiollisellakin
kaudella. Tama kertoo meille sen, etta yrityksesséa on iso varasto joka pystyttaisiin tar-
vittaessa helposti realisoimaan jos yritys tarvitsisi maksukykya lyhytaikaisiin velvoittei-
siinsa.

Current Ratio 6,5 51 5,9

3.8 Vakavaraisuuden tunnusluvut

Vaikka yrityksen toiminta ei olisi tappiollista, voi kannattavuus olla siitd huolimatta niin
heikko tai velkaantuneisuus niin suuri, ettei se kykene kattamaan yrityksen rahoituksel-
lisia velvoitteita, kuten lainojen korkoja tai lyhennyksia. 32

3.8.1 Omavaraisuusasteprosentti

Omavaraisuusasteprosentin tarkoitus on ilmaista yrityksen vakavaraisuutta, mitata sen
kykya sietda tappioita ja kykya selviytyd sitoumuksistaan pitkalla aikavalilla. Omavarai-
suusasteprosentti onkin yksi tdrkeimmist& mittareista kun yritysté tarkastellaan, jos yri-
tys on pahasti velkaantunut, on omavaraisuusaste matala. Toki kovassa kasvun vai-
heessa usein tarvitaan ulkopuolista rahoitusta, jolloin joudutaan tinkimaan omavarai-
suusasteesta, mutta toiminnan tasaannuttua tulisi omavaraisuusasteen olla hyvalla ta-
solla.

Ohjearvot omavaraisuusasteelle ovat yritystutkimus ry:n mukaan seuraavat:

yli 40 % hyva
20 - 40 % tyydyttava
alle 20 % heikko

Tutkimuksen keskidssa olevan yrityksen omavaraisuusaste on erittain korkealla ja voi-
daan sanoa, etta yritys on lahes velaton, silla se ylittdd hyvan ohjearvon lahes kaksin-
kertaisesti viela tappiollisen tilikauden jalkeenkin (ks. kuva).

32 (Balance Consulting, 2017)
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Omavaraisuusaste, % 86,7 % 82,9 % 76,2 %

3.8.2 Velkaprosentti

Jos yrityksen velkaantuneisuus on korkealla tasolla, edellyttaa se yritykselta vastaa-
vasti myos hyvaa liiketulosta velvoitteista selvidmiseksi. Yritystutkimus kertoo, etté luo-
tettavasti tata tunnuslukua voidaan vertailla vain saman toimialan yritysten kesken,
mutta antaa kuitenkin tuotannollisille yrityksille (kuten case-esimerkkiyrityksemme) seu-
raavat ohjearvot:

alle 40 % hyva
40 - 80 % tyydyttava
yli 80 % heikko

Excel-taulukkolaskentaohjelmassa toimivan tilinpaatésanalyysityokalun mukaan tutki-
muksessa esimerkkiyrityksena olevan yrityksen velkaantuneisuusaste on vertailuajan-
jakson kahtena ensimmaisena tilikautena 0,0 % ja viimeisimmalla tilikaudella (2016)
0,1 % (kaava). Nain voidaan siis paatella, ettd kyseinen yritys ei tarvitse kovinkaan
suurta tulosta jotta se pystyisi selviamaan velvoitteistaan.

3.8.3 Kayttopaaomaprosentti

Yritystutkimus ry:n mukaisesti kayttopagoma kertoo yrityksen juoksevaan liiketoimin-
taan sitoutuvan rahoituksen maaran. Kayttbpaddoman tarve katetaan osittain lyhytaikai-
sella, osittain pitkaaikaisella vieraalla tai omalla padaomalla. Kayttbpddomaa arvioita-
essa on muistettava, ettd ne kuvaavat tilinpaatéshetken tilannetta ja saattavat poiketa
suuresti yrityksen keskimaaraisista luvuista.®3

Kayttbpddoma muodostetaan seuraavasti:

+ Vaihto-omaisuus
+ Myyntisaamiset
+ Sisdiset myyntisaamiset
+ Osatuloutuksen saamiset
- Ostovelat

- Sisaiset ostovelat
- Saadut ennakot
= Kayttopadoma

Kayttbpddomaa ja sen osatekijoitd verrataan tunnuslukuja laskettaessa liikevaihtoon,
koska kayttopaaomaerét ovat riippuvaisia liikevaihdosta.

33 (Yritystutkimus ry, 2017)
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Kayttbpddomaprosentin merkitys antaa kuvan yrityksen rahoitustarpeista esimerkiksi
ennusteita tehtdessa ja toiminnan vaatima kayttépddoman suhde liikevaihtoon maaray-
tyy pitkalti toimialan perusteella. Kayttépddomaa voidaan analysoida tarkemmin laske-
malla sen osatekijoita ja niiden kiertoaikoja.>*

3.8.4 Myyntisaamisten ja ostovelkojen kiertoaika

Yritystutkimuksen mukaan myyntisaamisten kiertoaika kertoo, kuinka pitkaan myyn-
nisté saadut tulot ovat saamisina, ennen kuin ne saadaan rahana yrityksen kassaan.
Nama saamiset sisaltavat myos sellaisia eria jotka eivat ole puhdasta liikevaihtoa. Tal-
laisia erid ovat esimerkiksi arvonlisdvero, valmistevero, kuljetukset ja omaisuuden
myyntitulot. Naiden liséksi, jos yrityksella likevaihtoon siséltyy osatuloutusta, nayttaa
myyntisaamisten kiertoaika todellista kiertoaikaa lyhyemmailta. 3°

Ostovelkojen kiertoaika kertoo, mink& verran yritys keskimaarin on kayttanyt maksuai-
kaa ostovelkojensa maksuun.

Yrityksen saatavien kiertoaikoja tulkitessa on ohjearvoksi annettu, etta yrityksen likvidi-
teettitilanteen kannalta tasapainoinen tilanne on, kun yrityksen myyntisaatavien ja osto-
velkojen kiertoajat ovat lahella toisiaan. 3¢

Case-esimerkkiyrityksemme tapauksessa ndmaé kaksi tunnuslukua ovat aika kaukana
toisistaan, varsinkin viimeisimmalla tilikaudella. Yrityksen ostovelkojen kierto on hyvin
lyhyt, myyntisaatavien kierron ollessa hyvin pitka (ks. kaavio).

Myyntisaatavien kierto, vrk 47,2 82,0 51,3
Ostovelkojen kierto, vrk 14,0 49,1 7,8

34 (Yritystutkimus ry, 2017)
35 (Yritystutkimus ry, 2017)
3 (Balance Consulting, 2017)
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4 KEHITTAMINEN JA VAIHTOEHDOT

Tutkimuksessa on nyt kayty lapi sukupolvenvaihdokseen liittyvat kasitteet ja eri
kauppa- ja luovutustapoihin liittyvat veroseuraamukset, seka omistusoikeuden siirtymi-
sesta aiheutuvat seuraamukset, velvoitteet ja sukupolvenvaihdoksen nojalla saavutet-
tavat huojennukset ja niiden vaatimukset.

Tassa osiossa kaymme lapi, mitd olemme analyysin perusteella saaneet selville yrityk-
sen taloudellisesta tilasta, miten yritystoimintaa voisi kehittaa ja mita mahdollisia jarjes-
telyja voitaisiin soveltaa case-yrityksen omistajanvaihdoksessa.

4.1 Yrityksen taloudellinen tila ja kannattavuuden parantaminen

Kohdeyrityksen nykytilan analysointi-pdaluvussa selvida, ettd case-yrityksemme on sel-
keasti kokenut vaikeita aikoja. Yrityksen tuloslaskelmaa ja kannattavuuden tunnuslu-
kuja lapi kaydessd huomataan, etta yrityksen liikevaihto ja tulos ovat selkedssa las-
kussa. Tama yhdistettyna siihen, etta yrityksen kulut ovat pysyneet samana tai jopa
hieman kasvaneet, vaikuttavat hieman huolestuttavalta ja voidaan esittaa kysymys,
etta kuinka kauan yritys kestaa taman kaltaista laskusuhdannetta. Kuitenkin, l1ahes kol-
menkymmenen vuoden historialla tama vertailuaika on erittdin lyhyt eikéd anna todellista
kuvaa yrityksen menneesta tai tulevasta. Yrityksen toimiala tunnetaan jokseenkin suh-
danneherkkana alana ja talouden tehdessa nousuaan, on yrityksella taas todennakai-
sesti mahdollisuus tehda parempaa tulosta jatkossa.

Vakavaraisuuden ja maksukyvykkyyden tunnuslukuja tarkastellessa selvida, etta yritys
on erittdin vakavarainen (joskin karsinyt hieman tarkastelujakson aikana) ja maksuky-
kyinen, seka lyhyella etta pitkalla ajanjaksolla tarkastellessa. Tasta vakavaraisuudesta
paras esimerkki on yrityksen omavaraisuusaste joka on edelleen, vaikeiden aikojen jal-
keen, yha lahes kaksinkertainen Yritystutkimus ry:n ohjearvoon peilattaessa. Yrityksella
my0Os vaikuttaa olevan muissa rahastoissa suurehkoja summia saastossé pahan péai-
van varalle.

Yrityksen kannattavuutta tulisi kuitenkin kohentaa keskittymalla panostamaan tunnuslu-
kuanalyysin heikkoihin osa-alueisiin ja l6ytdm&an uusia keinoja niiden parantamiseksi.
Yrityksen kayttokate- ja nettotulosprosentit, seka sijoitetun pddoman tuottoprosentti
ovat erittdin matalalla tasolla ja niitéa voitaisiin parantaa tehostamalla yrityksen ulos-
myyntia, silla yrityksella on kaytettavissa suuri konekanta omien tuotteiden valmistami-
seen, jotka ovat erillisia yrityksen suurimman tuoton tuovasta tuotteesta eli perintei-
sestd konesaumatusta peltikatosta. Mutta yrityksessa ei kuitenkaan ole henkil6a joka
paivittdisessa toiminnassaan panostaisi naiden tuotteiden myyntiin tai markkinaointiin,
toimitusjohtajan lisaksi. Koneiden seisoessa paikallaan ja tuotannon ollessa seis, on
niiden yllapitaminen erittiin kallista ja taysin turha rasite yritykselle. Toimeksiantajayri-
tys voisi siis esimerkiksi tehda strategisen paatoksen ja luopua koneista rahoittaakseen
toimintaansa ja pienentaékseen kulujansa. Tutkijan mielesta parempi vaihtoehto olisi
panostaa yrityksen tuotteiden markkinointiin ja kauppaamiseen myds kuluttajille, silla jo
pienilla myyntimaarilla olisi positiivinen vaikutus yrityksen tulokseen. Nyt tuotantolinjoja
hy6dynnetaan vain satunnaisiin rakennusprojekteissa tarvittaviin tuotteisiin, eiké niita
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markkinoida erikseen yrityksille tai kuluttajille. Yrityksen tuotteiden hintojen nostaminen
ei ole mahdollista, silla yrityksen toimiala on karsinyt erittin kovasta kilpailusta ja hinto-
jen tarkistuksesta alaspdain. Johtuen pitkalti siita, ettéd ulkomainen tyévoima on kasvatta-
nut merkittavasti osuuttaan varsinkin Eteld-Suomessa, aiheuttaen hinnan laskua tunti-
hintoihin ja suomalaisen markkinajohtajan Rautaruukin osakekannan myymisesta suu-
relle teollisuuskonsernille SSAB:lle, joka pystyy nyt hyvin vahvasti maarittamaan terak-
sen markkinahinnan Suomessa. Yksi tapa parantaa tuotteista jaavaa katetta olisi ostaa
isoja erié terasté suurilta tuottajamailta Euroopan ulkopuolelta kuten Kiinasta, mutta
tatéa vastaan on tietyille Euroopan Unionin ulkopuolisille tuottajamaille asetettu "polku-
myyntilainsaadanto” tai "polkumyyntitulli” (anti dumping duty)®’, jonka tarkoitus on suo-
jata eurooppalaisten tuottajien saamaa markkinahintaa tuotteistaan. Nain ollen, on kat-
teen maksimointi ostamalla vaikeutunut merkittavasti.

Kuitenkin, erityisesti tama markkinoinnin puute on yksi yrityksen myynnin suurimmista
kehityskohteista johtuen siitd, ettd suuri osa kuluttajista on nykypaivana hyvin valveutu-
neita kayttdmaan eri informaatiolahteita vertaillakseen yrityksia keskendan. Enaa ei
riitd, ettd yrityksella on tuote ja hinta lahes kohdallaan vaan nykyisin usein haetaan mo-
biilisti vertaiskokemuksia ja kilpailijan hintoja, seka on totuttu kdymaan kauppaa ver-
kossa. Ostamisen pitad myos olla helppoa ja toimituksen tapahtua joustavasti. 8

Yritys voisi panostaa myyntiin ja sen kasvuun palkkaamalla kaytt6énsa tahon myynnin
ja erityisesti markkinointisisallon tuottamiseen kuluttajille, aluksi esimerkiksi osa-aikai-
sesti tai taysin ulkopuolista ammattimaista tahoa kayttaen, silla talla hetkella yrityksen
markkinointi koostuu Facebook-sivustosta jota paivitetddn hyvin harvakseltaan, eika se
ole saanut kunnollista kosketusrajapintaa kuluttajien suuntaan. Yrityksen kuluraken-
teelle ei ole jarkevaa palkata taysipaivaisesti omaa henkil6d markkinointitehtaviin, en-
nen kuin voidaan osoittaa, ettd markkinointi tuottaa enemman kuin mika siihen sijoitettu
rahallinen panos on. Yritykselle voisi myds olla hy6dyllista etsid uusia liiketoiminnan
muotoja, loytadkseen uusia tulonldhteita naind haastavina aikoina. Tutkijan mielesta
yritys voisi alkaa harjoittamaan esimerkiksi laitekantansa vuokraustoimintaa. Yrityksella
on henkilénostimia ja kuorma-autoja, joilla on mahdollista saavuttaa uusia tulovirtoja
vuokraamalla niité ulkopuolisille tahoille, joilla ei ole mahdollisuutta hankkia vastaavaa
laitekantaa itselleen. Toinen vaihtoehto olisi etsia alihankintasopimusta tuottavalle laite-
kannalle, jonka kayttdaste talla hetkella on hyvin matala.

Kohdeyrityksen taloudellisen tilan analysointi-paaluvussa kavi myds selvéksi, etta eri-
tyisesti yrityksen myyntisaamisten kiertoaika on pitka ja hyvin kaukana yrityksen osto-
velkojen kiertoajasta. Toimeksiantajayrityksen kannattaisi tutkijan mielesta tarkastaa
myyntisaamisten takaisinmaksuajat ja pyrkia tasapainottamaan tatéa suhdannetta osto-
velkojen kiertoajan kanssa tasaisemmaksi. Myyntisaamisten kotiuttamiseksi yrityksen
ei kannattaisi antaa asiakkailleen liian pitkia maksuaikoja, silla varsinkaan kuluttaja-
asiakas ei ole neuvotteluasemassa yritykseen nahden. Isoimmat asiakkuudet, jotka os-
tavat huomattavan suuria projekteja, saattavat vaatia hyvinkin pitkia maksuaikoja ei-
véatka ole aina valmiita neuvottelemaan maksuehdoista. Tata erityisesti silmalla pitaen,
tulisi maksuaikojen olla mahdollisimman Iyhyitd keskiarvon pienentéamiseksi ja ostovel-

37 (Varriale & PLATTS, 2017)
38 (Tieto Oyj, 2017)
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kojen maksuajat tulisi tietysti neuvotella mahdollisimman pitkiksi. Nain yrityksen toimin-
taa tehostettaisiin ja yrityksen kannattavuus paranisi huomattavasti. Yrityksella on kay-
téssaan toiminnanohjausjarjestelma Passeli Pro mutta on hieman epaselvaa, etta kay-
tetdanko sen toimintoja taydelld potentiaalilla ja kuinka tiiviisti toiminnanohjausjarjestel-
mastéa saatavaa raportointia seurataan tai muutoksiin reagoidaan. Yrityksen kannatta-

vuus todennékoisesti parantuisi jo kustannustietoisuutta lisaamalla, kun tarjoukset pys-
tyttaisiin laskemaan hyvin tarkasti.

4.2 Yrityksen omistajanvaihdoksen suunnittelu ja ennakointi

Yrityksen omistajanvaihdoksen suunnittelua ja toteuttamista miettiessa, on tarkea olla
ajan tasalla yrityksen taloudellisista ja liiketoiminnallisista realiteeteista ja tilanteesta.
Rakennejarjestelyt ovat tutkimuksen aiheena siksi, etta niilla on mahdollista saavuttaa
mittavat edut verotuksessa ja eriyttaa seka suojata yrityksen liikketoimintoja, omaisuutta
ja tulovirtoja. Rakennejarjestelyt voivat toimia my6s ostajan kannalta tarkeéna osateki-
jana yrityksen omistuksenvaihdoksessa. Kuten mainittua, voidaan eri liilketoimintoja
eriyttda ja nain ostaja voi valttya siis aikaisemmin keratyn omaisuuden ostamiselta, os-
tamalla vain tietyn, eriytetyn osan kokonaisuudesta.

Toimeksiantajayrityksessa lilketoiminnan tuottoarvo on edella selvitettyjen tietojen mu-
kaisesti toistaiseksi hieman heikko, mutta yrityksen tasearvot ovat hyvin vahvat ja yri-
tykselle onkin karttunut vuosien mittaan jakokelpoisia varoja rahasto- ja kiinteistémuo-
dossa seka konekantana. Toimeksiantajayrityksessa ei ole toteutettu mitaan rakenteel-
lisia muutoksia vaan yrityksen tayden osakekannan omistaa toimitusjohtaja ja kaikki lii-
ketoiminta ja varallisuus on yhden osakeyhtion Y-tunnuksen takana.

Tulevaisuutta emme voi tAman analyysin perusteella ennustaa, mutta kun tuloslaskel-
man kehitys on ollut negatiivista viimeisina vuosina, olisi mahdollisesti syyta alkaa va-
rautua muutoksiin yrityksen liiketoiminnassa. Tyypillinen tapa aloittaa prosessi, olisi ra-
kentaa yritykselle konsernirakenne tai sisaryhtidrakenne, jossa liiketoiminta ja varalli-
suus eriytetddn vahintdan kahteen yritykseen: emoyritykseen ja tytaryritykseen tai si-
saryhtidihin.

Konsernirakenteen toteuttamiseen on monta vaihtoehtoa ja kaikilla vaihtoehdoilla on
joitakin erityispiirteitd. Kuitenkin, jotta rakennejarjestelyja voidaan tehda, on yrityksen
arvo maadritettava. liman arvonmaaritystd, emme pysty maarittelemaan vaadittavien
omistusten siirtymisen arvoja. Arvonmaaritysprosessissa on syyta kayttaa kokenutta
ulkopuolista asiantuntijaa apuna.

4.2.1 Osakevaihto

Osakevaihto-nimisessa jarjestelyssa (ks. Liite 9) konsernirakenne muodostuu siten,
ettd omistaja perustaa ja rekisterdi omistukseensa uuden osakeyhtion jonka osakepaa-
oma on 2500 euroa ja osakkeiden lukumaara on yksi. Taméan jalkeen uusi osakeyhtio
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laskee liikkeelle paljon uusia osakkeita, jotka maksetaan jo aikaisemmin omistetun osa-
keyhtion osakekannalla, eli maksu suoritetaan apporttina.

Nyt omistajalla on mahdollisuus jakaa tytarosakeyhtion voittovarat osinkona emo-osa-
keyhtiblle verottomasti, nin toimivassa tytaryhtiossé muodostunut varallisuus siirtyy
emoyhtioon, pois paivittaisen lilketoiminnan riskeista. On my6és mahdollista siirtdd muu-
takin omaisuutta emoyhtiédn turvaan, mutta jos omaisuuserét ovat muuta kuin rahava-
roja ja saatavia, tuloutuvat ndiden erien kayvan ja verotuksessa jaljella olevan hankin-
tamenon erotus tytaryhtidoon, josta on suoritettava tuloveroa. Arvopaperien, rakennuk-
sien tai kiinteistéjen kohdalla on suoritettava lisaksi varainsiirtoveroa. °

Osakevaihdon suurin etu on se, etta yrityksen Y-tunnus ei muutu. Y-tunnuksen takana
voi olla toimittajasopimuksia tai tarkeita asiakaita ja ndiden asemaa on tarkeaa miettia.
Omistajanvaihdostilanteessa Y-tunnuksen muutos saattaa jossain maarin vaikuttaa ne-
gatiivisesti yrityskuvaan ja asiakassuhteisiin. Osakevaihto antaa myds lisaa mahdolli-
suuksia yrityskaupan tekemiselle. Ennen osakevaihdon toteuttamista on mahdollista
myyda& vain joko yrityksen liilketoiminta tai osakekanta. Nyt osakevaihdon jalkeen kun
on syntynyt konsernirakenne (emo- ja tytaryhtid), on mahdollista myyda tytaryhtién
osakkeet jopa jo vuoden jalkeen verovapaasti. Edellyttden, ettd emoyhtion rooli ei ole
pelkadstddn omaisuuden hallinnan valine, vaan se on aidosti konsernin emoyhtié. Taméa
tarkoittaa sitd, ettd emoyhtiossa toimii esimerkiksi konsernin henkilosto- ja taloushal-
linto tai emoyhti6é vuokraa esimerkiksi tytaryhtidlle sen tarvitsemat liiketilat. Tassakin ta-
pauksessa, tulisi mahdollisuus verovapauteen varmistaa ennakkoratkaisun avulla. 4°

4.2.2 Liiketoimintasiirto

Liiketoimintasiirto (ks. Liite 10) on toinen jarjestely jonka avulla voidaan muodostaa
konsernirakenne. Tama prosessi on hyvin samankaltainen kuin osakevaihto ja tassakin
jarjestelyssa uuden perustetun osakkeen liikkeelle laskettavat osakkeet ostetaan ap-
porttina. Tassa jarjestelyssa osto tapahtuu olemassa olevan (tulevan emoyhtién) yhtion
liketoiminnan luovutettavilla varoilla ja veloilla. Nain liiketoiminta siirretddn uuteen tytar-
yhtioon ja aikaisempi omaisuus eriytetddn emoyhtion hallintaan. Liiketoimintasiirron jal-
keiset liiketoiminnan tuomat tuotot alkavat kertya tytaryhtiéon ja ne ovat mahdollista
maksaa osinkoina verovapaasti emoyhtioon. Vahvan liiketoimintasuhteen muodostu-
essa, on tassakin jarjestelyssa mahdollista myyda tytaryhtion osakkeet jopa vuoden ku-
luttua, ilman verokustannuksia.

Yksi erittédin huomionarvoinen eroavaisuus osakevaihtona toteutettavaan jarjestelyyn
on kuitenkin se, etta yrityksen liiketoimintaa harjoittava osa toimii nyt uuden Y-tunnuk-
sen voimin. Siksi on kriittista selvittaa ja tarkastella, ettd onko yrityksella toimittaja- tai
tilaajasuhteita jotka mahdollisesti karsisivat tasta muutoksesta. Historialliset vastuut
ajalta ennen liiketoimintasiirtoa jaavat kuitenkin vield emoyhtion Y-tunnuksen vastuulle.

3 (Verohallinto, 2017)
40 (Rantanen, Korpela, Engblom, Haavisto, & Haanpaa, 2016)

41 (Verohallinto, 2017)
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4.2.3 Jakautuminen

Jakautumisella (ks. Liite 11) tarkoitetaan joko osittaista tai kokonaisjakautumista, jolloin
olemassa oleva osakeyhtid jaetaan kahteen tai useampaan osakeyhtiodn. Naita yhti-
0ita, jotka omistavat sama taho, kutsutaan yleisesti sisaryhtitiksi. Jakautuminen ei syn-
nytd konsernirakennetta, mutta silla tavoitellaan samoja asioita kuin edella mainituilla
jarjestelyilla. Tassa tutkimuksessa tarkastellaan omistusten ja liiketoiminnan eriytta-
mista kokonaisjakautumisen nakoékulmasta.

Kokonaisjakautumisessa syntyy vahintaan kaksi uutta osakeyhtiota ja néille yhtidille
uudet identiteetit ja Y-tunnukset. Kokonaisjakautumisessa ei myoskaéan ole tarpeellista
tunnistaa vahintaan kahta liiketoimintakokonaisuutta, vaan voidaan eriyttaa yksittaisia
omaisuuseria uusiin osakeyhtidihin, seka kohdistaa velat joustavasti eri yhtididen va-
lilla. Myo6s jakautumisjarjestelyssa, uusien sisaryhtididen osakkeet maksetaan apport-
tina, eli varoilla, veloilla, varauksilla, oikeuksilla ja vastuilla. Nain voidaan muodostaa
sellainen kaupan kohde, joka kiinnostaa ostajaa ja jattda muu varallisuus kaupan ulko-
puolelle. Tam& muu varallisuus voi olla esimerkiksi yrityksen kiinteisto, jota ostajalla ei
ole halua tai varaa ostaa. Nain yrityksella on myds mahdollisuus saada uusi tulovirta,
vuokraamalla toimitiloja kaypaan vuokratasoon myydylle yritykselle. 42

42 (Rantanen, Korpela, Engblom, Haavisto, & Haanpaa, 2016)
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5 JOHTOPAATOKSET JA POHDINTA

Toimeksiantajayrityksen taloudellista toimintaa analysoidessa tutkija huomasi, etta tar-
kastellessa tuloslaskelmaa trendi- ja prosenttianalyysin avulla, on yrityksen liiketoimin-
nassa ollut selkeasti laskeva trendi ja haastava liiketoiminnallinen tilanne. Liikevaihto ja
tulos ovat molemmat kehittyneet negatiivisesti, kulujen kuitenkin kasvaessa. Tutkimuk-
sessa kavi ilmi, etta yrityksen kulurakenne ja tuottoarvo ovat heikentyneet. Tasetta ja
tunnuslukuja tarkastellessa kavi selvaksi, etta yritys ei tastéd huolimatta ole kuitenkaan
taloudellisesti ahdingossa. Toimeksiantajan omavaraisuus on laskenut hieman, mutta
yritys on kuitenkin télté osin huipputasolla, eika velkaa ole jouduttu ottamaan liiketoi-
minnan turvaamiseksi. Yritys voisi siis helposti saada rahoitusta jatkossakin ja pystyy
selviytymaan vastuistaan ja veloistaan toistaiseksi.

Taloudellisessa analyysissa esille tullutta nettotuottoprosentin ja sijoitetun pddoman
tuottoprosentin kehitysta kaytiin [&pi neljannessa paaluvussa. Naille l6ydettiin selittavia
tekijoita yrityksen toimialaan heijastuvasta talouden laskusuhdanteesta, seka yrityksen
puutteista omien tuotantolinjojen kayttbasteessa ja yrityksen markkinoinnissa ja myyn-
nissa. Tutkija ehdotti, etta yritys voisi palkata ulkopuolisen tahon hoitamaan markki-
nointia ja myyntid ja nain saada kayttdastetta ja kannattavuutta parannettua. Ulkopuo-
lista tahoa ehdotettiin siksi, etté on tarkeaa todentaa markkinointiin sijoitettujen kustan-
nuksien positiivinen tuotto ja ennen kuin tuottoa tulee enemman kuin kuluja, ei yrityk-
sen kannata palkata omaa tyontekijaa rasittamaan kulurakennetta entisestaén. Tutkija
painotti, etta yritys voisi myds parantaa kannattavuuttaan ja tuottoarvoaan etsimalla uu-
sia tulonlahteita. Naita olivat esimerkiksi laitekannan vuokraus toisille yrityksille tai ali-
hankintasopimuksen etsiminen laitekannan kayttdasteen nostamiseksi.

Tutkijan mielesta analyysi kannattavuudesta, maksukykyisyydesta ja vakavaraisuu-
desta olivat hyodyllisia, silla niistd nakee hyvin yrityksen eri osa-alueiden kehityssuun-
nat. Yrityksen omistaja ja mahdollisesti tuleva ostaja voivat néin tarkastella yrityksen
kehitysta objektiivisesta ndkdkulmasta. Naita tunnuslukuja analysoitaessa tutkijalle sel-
visi, ettd vakavaraisuuden tunnusluvuista myyntisaatavien ja ostovelkojen kiertoajat oli-
vat hyvin kaukana toisistaan, aiheuttaen tehottomuutta yrityksen toiminnassa ja kannat-
tavuuden heikentymista. Tutkija ehdotti, ettd yrityksen tulisi keskittyd kayttamaan toi-
minnanohjausjarjestelmaansa tehokkaammin ja antamaan asiakkailleen lyhyempia
maksuaikoja, pyrkidkseen tasoittamaan myyntisaatavien ja ostovelkojen kiertoaikojen
keskiarvoa. Myo6s ulkoisen perintaan keskittyneen yrityksen kaytté apuna voisi olla hyo-
dyllista.

Omistajanvaihdoksen osalta tutkimuksessa kaytiin alussa lapi eri kauppatapojen seu-
raamuksia niin verotuksen, kuin omistuserien kannalta. Tassa lapikaynnissa tutkittiin
myds sukupolvenvaihdoshuojennuksen merkitysta prosessin kannalta, silla yrityksessa
on hyvin ajankohtaista ottaa sukupolvenvaihdos esille ja alkaa miettimaan sen toteutta-
mista. Jalkimmaisessa omistajuuden siirtymiseen liittyvassa rakennejarjestelyja koske-
vassa luvussa tutkija kavi lapi yrityksen rakenteen muokkaamisen vaihtoehtoja. Naiden
avulla yrityksen omistaja saa ennakkotietoa rakennemuutoksien ominaisuuksista ja
pystyy paremmin keskustelemaan asiasta asiantuntijan kanssa, kun asia tulee ajan-
kohtaiseksi. Yrityksessé on tilinpaatdsanalyysin perusteella suhteellisen paljon omai-
suuseria ja varallisuutta, jonka ostaminen ei valttamatta ole ostajan tai jatkajan intres-
seissa. Tutkijan mielesta toimeksiantajayritykselle mahdollisesti sopivin vaihtoehto
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eriyttaa varallisuuttaan, olisi suorittaa osakevaihto ja eriyttaa aikaisemmin kertynyt va-
rallisuus erilliseen yhti6on. Néin kauppasummasta ostajalle tulisi mahdollisimman kevyt
ja myyvan omistajan veroseuraamukset olisivat neutraalit tai ainakin hyvin matalat.

Tutkimuksessa yksi hyddyllisimmisté osista tutkijan mielesta oli perehtya sukupolven-
vaihdoshuojennusten merkitykseen omistajanvaihdoksessa ja saada niista hyva yleis-
kuva tulevaisuutta ajatellen. Tama antaa omistajalle entista paremmat mahdollisuudet
itse miettia ja suunnitella eri luovutustapojen vaikutuksia jokaiselle osapuolelle ja sita

kautta auttaa myds niin ikdan keskusteluissa jatkajan ja asiantuntijan kanssa.

Tyon tavoitteena oli tuottaa katsaus omistajanvaihdosta suunnittelevan yrityksen talou-
delliseen tilanteeseen ja antaa tietoa seka kehitysehdotuksia omistajanvaihdosta ajatel-
len. Tutkijan mielestd tdma tavoite tayttyi, silla tyd kertoo omistajalle taloudellisen tilan-
teen realiteetit ja hyvan kuvauksen eri luovutustapojen ja rakennejarjestelyjen seuraa-
muksista.

Lahteina tutkija on kayttdnyt muun muassa korkeimman hallinto-oikeuden ja verohallin-
non paatoksia, seka yritysrakennejarjestelyjen ammattilaisten tuottamaa kirjallisuutta.
Kirjallisuus osoittautui erittéin hyodylliseksi ja KHO:n ja verohallinnon paattkset toimi-
vat vahvistavana tekijana ty6ssa. Varsinaisia haastatteluja ei yrittajan tai tutkijan tydyh-
teisdssa olevien asiantuntijoiden kanssa tehty, vaan tutkijalla oli mahdollisuus jatku-
vaan dialogiin molempien mainittujen osapuolten puhelimen ja viestittelyn valityksella,
seka vaihtamalla ajatuksia satunnaisesti osapuolia kohdattaessa. Tama toimi suurena
auttavana tekijana yrityksen taustatietojen selvittelyssa ja varsinkin rakennejarjestely-
jen ymmartamisessa.
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Liite 2. Tase 2014 (1/2)
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Liite 3. Tase 2014 (2/2)
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Liite 4. Tuloslaskelma 2015
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Liite 5. Tase 2015 (1/2)
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Liite 6. Tase 2015 (2/2)
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Liite 7. Tuloslaskelma 2016
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Liite 8. Tase 2016
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Liite 9. Osakevaihto *3

43 (Rantanen, Korpela, Engblom, Haavisto, & Haanpaa, 2016)
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Liite 10. Liiketoimintasiirto **

4 (Rantanen, Korpela, Engblom, Haavisto, & Haanpaa, 2016)
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Liite 11. Jakautuminen #°

4 (Rantanen, Korpela, Engblom, Haavisto, & Haanpaa, 2016)
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