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Tama opinnayte kasittelee yrityksen ostoprosessia ostajan kannalta. Tutkimus kasitte-

lee myos yrittdjyytta sekd yrittdjand toimimista.

Tutkimuksessa kaytettiin laadullista menetelmaa ja tutkimusmenetelmaksi valittiin
poytalaatikkotutkimus. Tutkimusongelmaa lahestyttiin selvittamalla, millaisia tutki-
muksia aiheesta on tehty aiemmin seké etsimalla aihetta ké&sittelevia artikkeleita, luen-
toja ja teoksia.

Yrityskauppa on suunniteltava huolellisesti, jotta valtyttéisiin epamiellyttavilta ylla-
tyksiltd. Ostajan on tutkittava itseddn, onko hanesta yrittajaksi. Ostopéaatoksen jéalkeen
ostettava yritys on tarkastettava huolella, jotta valtytadn epdonnistumiselta. Kaupan
toteuttamistapa on valittava tarkoin, sill& se vaikuttaa verotuksen, velkojen ja vastui-

den seka vakuuksien ja takauksien kayttaytymiseen.

Ty0 osoitti, ettd usein yksi ainoa toteutustapa ei riitd, vaan on tehtéva sarja erilaisia
toimenpiteitd yrityskaupan toteuttamiseksi. My0s erilaisten kauppatapojen seuraukset
poikkeavat toisistaan hyvinkin paljon, joten asiaan on syyta perehtya huolella seka
kayttad aikaa mieleisen yrityksen I6ytdmiseen. Yrityskaupassakin patee sanonta, etta

mit&an ei saa yrittdmatta vaan onnistuminen vaatii kovaa tyoté ja omistautumista.
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The thesis examines corporate acquisition from the buyers view. The thesis examines

also entrepreneurship.

The thesis has been done using qualitative research methods; seminar presentations,

articles and relevant literature.

In order to avoid unpleasant surprises, it is important to plan the acquisition in detail.
First of all the buyer has to consider if they have the suitability to work as a business-
man. When the buyer decide to make acquisition, the company must be deeply inves-
tigated to avoid failures. The acquisition method has to be accurately selected there-

fore as it effects tax issues, debts and responsibilities.

The thesis indicated that one method is not enough as there often have to be many var-
iations of methods. The consequences of different methods also greatly differ so the
buyer should be familiar with the matter and use time to find an interesting company.
In corporate acquisition it is said that you get nothing without trying. Success requires

hard work and dedication.
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1

JOHDANTO

Opinnaytteen aiheeksi valikoitui yrityskauppa ja siihen liittyvat seikat, koska moni
yritt4jé joutuu asian kanssa tekemisiin joko ostavana osapuolena tai sitten myyjana.
Pankissa toissé ollessani sain kuulla, ettd monella yrittajalla on paljon kysymyksia ai-

hetta koskien, mutta yksinkertaisia ja lyhyita vastauksia on vaikea antaa.

Aihe on kuitenkin todella laaja, eika tavallisesti yrittajalla ole aikaa ja mielenkiintoa
alkaa perehtymadn asiaan tarkemmin. Kuitenkin kaupasta on hyva tietda perusasiat,
silla esimerkiksi yrityksen valmistelu kauppaa varten taytyy aloittaa jo monta vuotta
ennen kauppa tapahtumaa. Tyo on tarkoitettu johdatteluksi yrityskaupan kulkuun yrit-

tajéksi aikoville, jotka aikovat ryhtyé yrittajaksi yrityskaupan avulla.

Yrityskauppa on todella laaja tapahtuma, jolloin kaupassa kannattaa kayttaa asiantun-
tijaa tai ainakin yritysneuvontaa. Asiantuntijoiden liséksi yrittdjan on itsekin hyva tie-
taa perusasiat yrityskaupasta, jotta hdn voi punnita omalta kannaltaan itselleen sopi-

vimman vaihtoehdon. Ulkopuolinen asiantuntija ei valttamatta tieda tarkasti, mita tu-

leva yrittdja haluaa.

Aluksi kasittelen yrittajyytté yleisesti, jolloin yrittdjaksi aikova padsee tutustumaan
minkalaisia luonteenpiirteita ja taitoja yrittdjyys vaatii verrattuna tavalliseen palkka-
tyohon. Lisaksi selvitan, mika on talla hetkella yrityskauppojen maard, mihin suuntaan
maarat ovat kehittyméssa seka minkalaisia hyotyjé ja riskeja valmiin toiminnan osta-

miseen liittyy.

Tutkimuksen tavoitteena on selvittdd ostajan ndkdkulmasta osakeyhtiomuotoisen yri-
tyksen kaupan erilaiset rakennevaihtoehdot seké erilaisista ratkaisuista johtuvat seikat.
Tallaisia asioita ovat ostettavalla yrityksella olemassa olevat velat ja vastuut seka va-
kuudet ja takaukset. Myos verotuksen kayttdytyminen taytyy selvittdd ennen kaupan

tekoa, jotta tiedetédan, millaisia verotuksellisia seuraamuksia kaupasta aiheutuu.

Aiheen laajuuden takia tutkimuksessa ei kasitell& yrityksen sisdista kauppaa, sukupol-

ven vaihdosta tai Suomen rajat ylittavia yrityskauppoja eika kauppatapahtumaa myy-
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jan kannalta. Liséksi aiheesta rajataan pois yrityskaupan rahoittaminen sek& yrityksen

arvon maarittelyn lisdksi myyjan nakékulma kauppaan.

Tavoitteena olisi saada kdytdnnonléheinen tietopaketti ohjaamaan yrityskauppoja, kun
ostajana on yrittajaksi aikova henkild, joka uuden yrityksen perustamisen sijaan 0s-
taakin jo olemassa olevan yrityksen tai osan siitd. Tdman tietopaketin olisi tarkoitus
olla yrittajéksi aikovalle helppolukuinen seké helposti ymmarrettava. Mikéli yrittdjak-
si aikova viel& luettuaan tdman haluaa ostaa yrityksen, voi hén jatkaa perehtymista ai-

heeseen muiden tutkimuksien ja kirjallisuuden opiskelulla.

2  YRITTAJYYS

Yrittdjana tyoskentely poikkeaa monella eri tavalla palkkatydssa tydskentelysta.
Omassa yrityksessa tyoskentely on antoisaa, hauskaa sek& ideoiden toteutus vapaata,
mutta my0s haasteellista ja vaativaa. Yrittdjana olemista ei lopeteta tyopéivén jalkeen
vaan ty6t seuraavat myds tydajan ulkopuolelle. Yrittajyys vaatii itsensa johtamista, it-
sekuria ja elaméanhallintaa. Ennen yrittajaksi ryhtymista on syyta pysahtya ja harkita

erilaisia vaihtoehtoja. (Meretniemi & Y16nen 2008, 8.)

Yrittdjyyteen liitetd&n usein itsendisyys, vapaus, monipuolisuus ja mahdollisuus vau-
rastumiseen. Nama eivét kuitenkaan usein toteudu hetkessa, vaan vaativat tyoté ja ai-
kaa. Nain ollen yrityksen perustajalta vaaditaan voimakasta ja pysyvéaa halua toimia
yrittajand, seké kykya ylittad eteen tulevat ennakoimattomatkin esteet ja haasteet.
(Keskuskauppakamari 2009, 7.)

Yrittdjyyden alkuvaikeudet pystytaan valttdmaan ottamalla asioista selvaa jo etuka-
teen, sek& hyddyntdmalla uusille yrittdjille tarkoitettuja neuvontapalveluja. Liséksi tu-
tuilta yrittdjilta saatavat neuvot ovat kullanarvoisia, ja samassa tilanteessa olevien uu-

sien yrittdjien vaikeuksien jakaminen. (Meretniemi & Yl6nen 2008, 8.)



2.1 Yleisté yrittajyydesta

Oman yrityksen perustaminen vaatii itseensa uskomisen lisaksi paljon tyota ja karsi-
vallisyytta. Aluksi suunnitelmien tekoon pitéé varata runsaasti aikaa ja voimavaroja,
sill4 yleensa ne muuttuvat ja kehittyvat matkan edetessa. Liiketoimintasuunnitelmaan
panostaminen on tarkedd myos mahdollisen rahoituksen jarjestamisen takia. Yritysta
perustettaessa tulisi valttaa hatikoityja ja huonosti suunniteltuja ratkaisuja, hankkia
paljon tietoa, tutkia markkinoita seka kehittéa tuotteita ja palveluja. (Meretniemi &
Yl6nen 2008, 8.)

Yrittdjan tulisi lisdtd omaa ammattiosaamistaan, tyokokemusta ja tietdmystaan parjé-
tdkseen muuttuvilla seké usein Kilpailluilla markkinoilla, silla hyvakéan yritysidea ei
valttamatta takaa riittavaa kysyntda. Markkinoilla Kilpailu on kovaa ja ylitarjontaa
esiintyy monilla aloilla, joten tarjottavan tuotteen taytyy olla kilpailijoiden tuotteita
parempi (Keskuskauppakamari 2009, 6). Yrittajaksi ryhtyminen on hyvin suunnitel-
tunakin usein riskialtista, silla kaikkea ei valttamétta osaa ja pysty ennakoimaan. Silti-

kin onnistuminen yrittdjana on mahdollista. (Meretniemi & Ylénen 2008, 8.)

Yrittdjan on mahdollista saada neuvontaa kysymyksiin ja ongelmiin. Yritysneuvontaa
tarjoavat esimerkiksi TE-keskukset, uusyrityskeskukset ja kuntien elinkeinoasiamie-
het. Lisédksi monet ammattioppilaitokset, ammattikorkeakoulut ja lukiot tarjoavat yrit-

tajyyskoulutus opintoja. (Meretniemi & Yl6nen 2008, 9.)

Yrittajaksi ryhtymisen jalkeen ei tarvitse olla loppueldmaénsa yrittdja, vaan sita voi
kokeilla muutamia vuosia ja palata sitten takaisin palkkatydhon. Lisaksi yrittdé voi
palkkatyon ohessa, mikéli aikaa riittd4. Etuna palkkaty®n ohessa yrittdmisessé on pie-
nemmiat riskit, silla paatyod varmistaa sdannolliset tulot. TallGin yritysideaa voi hiljal-
leen kehittdd ja testata ennen lopullista paatosta. Osa-aikaisena yrittdjan on kuitenkin
riski ettd yritystoimintaan ei paase keskittymaan kunnolla jolloin ei paése alkua pi-
demmalle. (Meretniemi & Yl6nen 2008, 9.)

Ennen yritt4jaksi ryhtymista olisi toivottavaa miettid ajan kanssa seuraavia kysymyk-

sid ja vastata niihin rehellisesti:

e Mitd osaamista, tietoa tai kokemuksia tarvitaan ja mitk& néista jo 10ytyvéat seka

mité pitéisi lisata?



e Kauinka paljon yrittajana ollaan valmiita kayttamaan aikaa yritystoimintaan se-
ka itsensa kehittdmiseen?

e Mitk& ovat henkilokohtaiset tavoitteet ja mistd ollaan valmiita luopumaan saa-
vuttaakseen ne?

e Minkalaisia haasteita saatetaan kohdata, ollaanko pitk&jannitteisia?

o Kestetadnko epavarmuutta?

e Tullaanko toimeen erilaisten ihmisten kanssa?

e Ollaanko kovia tekemé&én toit4?

e Miten varmistetaan motivaation sdilyminen? (Meretniemi & Yl6nen 2008, 16.)

Liséksi on huomioitava myods perheen mahdollisuudet yritystoimintaan, silla yrittajyys

vaatii valtavasti aikaa ja voimavaroja (Keskuskauppakamari 2009, 7).

2.2 Liikeidea

Yrittajaksi ryhtymiseksi tarvitaan liikeidea, jonka varaan aloittava yritys voi toimin-
tansa rakentaa (Kinkki & Isokangas 2003, 7). Yritysidea on yrityksen pohja, jolle toi-
minta perustuu. Tasta on jalostettu liikeidea, joka on lyhyt kuvaus siitd, miten yritys
hankkii rahaa eli tuloja. Se kuvaa, millaisia tuotteita ja palveluita yritys tarjoaa, mika
on tuotteiden ja palveluiden kohde eli kenelle niita tuotetaan. Lisaksi se kuvaa, miten
tuote tai palvelu tehdaan, toimitetaan ja myydaén asiakkaille. Liikeidea on ratkaise-
vassa asemassa yrityksen menestyksessa. Lisaksi se on oiva keino suunnitella toimin-
taa. Sen ei tarvitse kuitenkaan olla erinomainen ja ennenndakematon, vaan riittaa, etta

se on tarpeeksi hyvé, jotta yritys menestyy. (Meretniemi & Ylénen 2008, 19.)

Hyvan liikeidean l16ytdmiseen on monta tapaa, kuten oman osaamisen hyddyntaminen
harrastusten tai hankitun ammattitaidon kautta. Tallaisten liikeideoiden ympérille on
perustettu esimerkiksi kampaamo, leipomo, autokorjaamo, kirjanpitotoimisto tai maa-
hantuoja. (Meretniemi & Yl6nen 2008, 20.)

Toinen tapa 16ytéa liikeidea on vanhojen ideoiden hyddyntdminen tai uusien innovaa-
tioiden keksiminen, kuitenkin niin etta niissd on huomattava parannus olemassa ole-
vaan tuotteeseen. Valmiin yrityksen ostaminen on myos vaihtoehto etsittéessa lii-
keideaa, jolloin perustoiminnot ovat valmiiksi mietittyja. Liséksi liikeidean voi saada



10

franchising ja agentuuritoiminnan kautta, jolloin kaiken tarvitsemansa osaamisen voi
ostaa franchising-ketjulta. (Meretniemi & Ylénen 2008, 20 — 21.)

Vaikka yritysidea tulee yrittdjélta, niin asiakas kuitenkin lopullisesti méaarittelee idean
toimivuuden. Tall6in toimintaa aloitettaessa yritt4ja ei voi olla varma siité etta asiak-
kaat ostaisivat hanen tuotettaan, tavaraa tai palvelua, ja siksi yrittajyyteen kuuluu
olennaisena osana riski epdonnistumisesta. Jotta yritys voi pitkalla aikavalilla jatkaa
toimintaansa, pitaa toiminnan olla kannattavaa. Talléin myyntitulot riittdvat kattamaan

kaikki toiminnasta aiheutuneet kustannukset. (Kinkki & Isokangas 2003, 7.)

3 YLEISTA YRITYSKAUPOISTA

Yrityskauppa on jérjestely, jossa kohdeyrityksen liikeomaisuus, sen osuudet tai osak-
keet ostetaan. Kaupan kohteena ollessa yrityksen liikeomaisuus kaytetadn kaupasta
termi& substanssi kauppa ja osuuksien tai osakkeiden ollessa kyseessé omistuskauppa.
(Immonen 2006, 33.)

Yrityskauppa on aina ainutlaatuinen tapahtuma (Suomen yrityskaupat 2008). Yritys-
kauppa siséltada paljon henkisia asioita, kuten tunnetta, asenteita sek& sosiaalisia ja
kulttuurisia paineita. Siihen liittyy myds monipuolinen juridinen tapahtuma, jossa on
erilaisia rahoitus- ja henkilokysymyksid. ”Joskus on sanottu, ettd sukupolvenvaihdok-
sesta on 90 prosenttia tunnetta ja 10 prosenttia juridiikkaa.” Lisdksi verotus taytyy ot-
taa huomioon suunniteltaessa ja toteutettaessa yrityskauppaa. Onnistuakseen yritys-
kauppa tarvitsee eri osatekijoiden samanaikaista onnistumista. (Immonen & Lindgren
2009, 1 - 2.) Merkittava syy yrityskauppoihin on yritysmaailman nopea tekninen ke-
hittyminen, jota vanhemmat yrittdjat eivat enda valttaméatta halua opetella, ja néin ol-
len heid&n halukkuus luopua omasta yrityksestaan lisdéntyy entisestaan. (Siikarla
2001, 25.)

Yrityskauppa taytyy suunnitella ja toteuttaa huolella, jotta valtyttaisiin tarpeettomilta
viiveiltd, oikeudenmenetyksiltd, riidoilta ostajan, myyjén ja kolmansien osapuolten
kesken seké odottamattomilta veroseuraamuksilta. (Immonen & Lindgren 2009, 2 —
4.)
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Jotta virheiltd valtyttaisiin, voidaan kauppaan mukaan ottaa ammattimainen yritys-

kauppias. (Suomen yrityskaupat 2010.)

3.1 Yrityskauppojen maara

Syyskuussa 2008 julkistetun kyselyn mukaan noin 28 % yrityksista suunnittelee omis-
tajanvaihdosta seuraavien viiden vuoden aikana. Tamaé tarkoittaa 70 000 yritysté, eli
14 000 yritysta per vuosi. Omistajan vaihdos on ajankohtainen erityisesti pienissa te-

ollisuuden ja rakentamisen yrityksissé. (Suomen omistajanvaihdosseura 2010.)

Kuitenkin yrityskauppojen madra viime vuonna (2009) putosi aiemmista vuosista. Ta-
louseldama-lehti kirjasi 503 kauppaa vuonna 2009, mika on perati 38 prosenttia va-
hemman kuin edellisena vuonna. Kauppoja tehtiin vahemmaén kuin kertaakaan aiem-
min 2000-luvulla. Tdma tieto on ollut yllatys, silla taantuman uskottiin aiheuttavan
yritysten pakkomyynteja. Niiltd on kuitenkin toistaiseksi valtytty. (Alkio 15.1.2010.)

Toinen seikka, joka on vahentanyt kauppoja, on ostajien vahaisyys. Kaikki halukkaat
ostajat eivét ole saaneet jarjestettya yrityskaupoille rahoitusta. Tulevaisuudessa kaup-
pojen maaran uskotaan kasvavan varsinkin aloilla, joilla taantuma jatkuu vield parin
kolmen vuoden ajan. Haltuunotot, pakkomyynnit ja myymatta jadvien yritysten kon-
kurssit lisadntyvat, jos omistajat eivat halua tai pysty tekeméan lisasijoituksia eivatka
pankit suostu joustamaan. Pakkomyyntien lisaksi yrityskauppojen maaraa voi lisata

myyjien entista realistisemmat kasitykset yhtididensd arvosta. (Alkio 15.1.2010.)

3.2 Yrityksen myynnin syyt

Miksi joku haluaisi myyd& oman yrityksensd, jota on monia vuosia rakentanut tuke-
valle pohjalle? Syita I0ytyy lukemattomia, joskus syynd on yrittdjan halu myyda on-
gelmainen yritys pois ennen kuin on lilan my6haisté ja on itse pulassa. Tallaisia tapa-

uksia l6ytyy, mutta yleensa syy on jokin muu. Syina voi olla esimerkiksi seuraavia:

e suuri rahoitustarve
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e yrittajan siirtyminen elékkeelle

e sairaus

e VAsymys yrittajyyteen

e yrityksen kasvaminen niin suureksi, ettei oma kapasiteetti enéé riitd. (Proman Oy
2009.)

Syyné voi myos olla pitkaan jatkunut ura ja halu kokeilla jotain uutta, muutto toiselle
paikkakunnalle, perheenlisdys jne. Myos yritysmaailman nopea kehittyminen lisaa
haasteita kuten sahkoisen kaupankaynnin lisadntyminen, joka ei ole yrittdjan mieleen.
Vanhemmat yrittdjat eivat vélttdmatta halua oppia enaa uutta teknologiaa, ja he koke-
vat tippuneensa kehityksen vauhdista. Tama on omiaan lisédmaan halukkuutta jattaa
yritys nuoremmalle nykyisen teknologian osaavalle yrittajalle. (Siikarla 2001, 25)

3.3 Myynnissa olevien yritysten [6ytdminen

Myytavié yrityksié 16ytyy monesta eri paikasta. Internetistd myytavéana olevia yrityk-
sié voi 16ytdd muun muassa seuraavilta sivustoilta: www.jatkajat.fi,
www.kauppalehti.fi, www.suomenyrityskaupat.net ja www.yrittajat.fi. Lisdksi myyta-
via yrityksia l6ytad myos lehdistd, kuten Kauppalehdesta. (Suomen omistajanvaihdos-
seura 2010.)

Kuitenkaan kaikkia myytavia yrityksid ei virallisesti kaupata missaan. Tall& hetkella
erilaisilla yrityksen valityssivustoilla on myynnissa vain noin 1 000 yritysta (Suomen
omistajanvaihdosseura 2010). Talloin erééksi vaihtoehdoksi jaa tarkkailla l&hialueen
yrityksid, joista nykyinen yritt4ja saattaisi haluta eroon. Moni yritys vain lopetetaan,
eikd sité edes yritetd myyda. Ostajan kannattaa muistaa, ettd mieleinen yritys ei tule
myyntiin juuri silloin, kun haluaisi, joten tavoitteen takia on nahtdva vaivaa. (Suomen
yrittajat 2008.)
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3.4 Selvitettavat asiat

Ostajan edun mukaista on selvittdad kaupan kohteen sisalto ja keskeiset seikat liiketoi-
minnan jatkamisen kannalta. Yrityskauppakielelld ilmaistuna téllainen ennakkoselvi-
tys on nimelt&d&n due diligence -selvitys (DD). Tdma auttaa kaupan molempia osapuo-
lia hallitsemaan riskejdén. Ostajan ndkokulmasta due intelligence (”asianmukainen
huolellisuus”™) tarkoittaa huolellista ja koko ostokohteen kattavaa arviointia, jotta yri-
tyksestd maksettava hinta ja muut ostajan oikeudelliseen ja turvallisuuteen liittyvét te-
kijat tunnistetaan ja niihin liittyvat riskit hallitaan. Hyvéll4 ennakkoselvityksella vélty-
taan yllatyksilta, ennakkoselvityksen laajuus riippuu yrityksen koosta sekd muista yk-

silollisista olosuhteista. (Immonen & Lindgren 2009, 33.)

Mikali ostaja perehtyy ostokohteeseen huolimattomasti tai myyjé on antanut ostajalle
jonkin kohdeyritysta koskevan epdedullisen tiedon, niin ostaja vastaa vahingosta, eik&
yleensé voi vedota téallaiseen seikkaan vaatiessaan alentamaan kauppahintaa tai kau-
panpurkamista. Kokemus on osoittanut riittavan kattavan ennakkoselvityksen olevan

tehokas tapa vahentda erimielisyyksié kaupasta. (Immonen & Lindgren 2009, 33-34.)

Ostoselvityksen tulee olla riittdvén kattava ja antaa totuudenmukainen kuva kohdeyri-
tyksestd. Tavallisesti tarkeita selvityskohteita ovat esimerkiksi laskentajarjestelmat ja
taloushallinto, sopimus- ja taseesta ilmenemattomat riskit, yhticlainsd&danto, velka- ja
muut vastuut, teknologia, immateriaalioikeudet, verotus, rahoitus, operatiivinen toi-
minta, valmistusprosessi, henkilostd, ymparistoriskit ja yleinen yrityskulttuuri. Usein
ostoselvitys kattaa viisi osa-aluetta:
Liiketoimintaselvitys. Liittyyko liikeideaan, ansaintalogiikkaan, strategiaan, markki-
noihin, synergiaan jne. vakavia riskejd, jotka vaikuttavat oston kannattavuuteen seka
voidaanko liiketoimintaa jatkaa kaupan jalkeen katkeamatta?
Oikeudellinen selvitys. Saadaanko myyjéalt4 takuu sitoutumisesta antamaan ostajan
haluamat tiedot kaupan kohteesta ja voidaanko néité tietoja pitaé oikeina ja luotetta-
vina? Onko ostaja saanut tarkastaa kaupan kohteen haluamallaan tavalla ja laajuu-
dessa seka onko kohde tarkastettu niin kuin on tarkoitettu?
Taloudellinen selvitys. Onko yhtion tilinpaatos tehty hyvan kirjanpitotavan mukai-
sesti? Onko saatu myyjalta télle takuu ja onko tilinpaatdksen oikeellisuutta voitu to-
dentaa? Vaikuttaako yrityksen taseasema kauppahinnan maaraytymiseen ja minka-

laisia taseen ulkopuolisia uhkia kohteeseen voisi liittya?



14

e Verotusselvitys. Kuinka kauppaa kohdellaan ostajan ja myds myyjan verotuksessa?
Voiko verokohteluun vaikuttaa kaupan rakenteella tai ajoituksella?

e Ymparistoriskit. Onko riski, ettd yritys on harjoittanut ymparistolle vaarallista toi-
mintaa josta voisi seurata vahingonkorvauksia? (Immonen & Lindgren 2009, 34-36.)

Ostajan on lisaksi kiinnitettava erityistd huomiota ostaessaan siihen, onko kyseessa
jokin sellainen toimiala, johon tarvitaan jokin erillinen lupa. Téallaisia aloja ovat esi-
merkiksi vahittaiskauppa, hoiva-ala, turvallisuus, liikenne, posti ja vakuutus. Naill&
aloilla toimivalla yrityksella taytyy olla lupa harjoittaa tallaista elinkeinoa. Tarvittavis-
ta luvista ja niiden hankkimisesta saa tietoa kunnilla olevista yrittdjille suunnatuista

neuvontapalveluista. (Kehittdmisyhtid Witas.)

Yrityskauppa on hyvin tapauskohtainen tapahtuma, sillé siind kaytettavat menettelyt ja
ajoitukset on ratkaistava sen hetkisten olosuhteiden mukaan. Vakiomenetelméaa ei ole,
eikéd naapurin mallia kannata sellaisenaan kéyttda. On olemassa kuitenkin erilaisia
keinoja, joita tutkimalla ja yhdistelemalla saadaan rakennettua sopivia tapoja suorittaa

yrityskauppa. (Immonen 2006, 6.)

Osakeyhtion omaisuutta tai toimintoja luovutettaessa tulee selvittaa eri eturyhmien,
kuten velkojien ja vahemmistdosakkaiden, oikeussuojan kannalta oikeat menettelyt.
Omaisuuden ja toimintojen siirto-oikeuksien ja tahén tarvittavan toimivallan liséksi
luovutushinta on selvitettdva. Liian alhaisella hinnalla luovutettava omaisuus loukkaa
velkojien lisaksi muita osakkeen omistajia, silla heiddn omistamien osakkeiden arvo

laskee yhtion substanssin arvon laskiessa. (Immonen 2006, 22.)

4  YRITYKSEN OSTAMINEN

4.1 Perusteoriaa ostamisesta

Valmiin yrityksen ostamisessa on hyvia sekd huonoja puolia (Meretniemi & Ylénen
2008, 21). Jo toiminnassa olevan yrityksen ostaminen on hyva vaihtoehto yrityksen
perustamiselle. Yrityksella saattaa olla olemassa oleva laaja asiakaskunta, vakiintunut
markkina-asema, osaava henkilokunta, asianmukaiset koneistot ja laitteet. (Keskus-
kauppakamari 2009, 46.)
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4.2 Hyodyt kun ostetaan valmis yritys

Toisen aloittaman yrityksen ostaminen voi olla todella suuri etu (Immonen 2002,
511). Hyvia puolia ovat esimerkiksi valmis liikeidea, jota on jo kdytanndssa kaytetty
yrityselaméssa. Lisaksi yritykseltd 16ytyy vanha asiakaskunta ja markkinaosuus, jol-
loin tiedetd&n, minka laajuista toiminta on ollut mahdollista edellisen yrittajan strate-
gialla. Yritykselta 16ytyy valmiit koneet, laitteet, toimitilat, henkilékunta sek& muu lii-
ketoiminnassa tarvittava, jolloin toiminnan saa kdynnistettyd nopeasti. (Meretniemi &
Yl6nen 2008, 21.)

4.3 Riskit kun ostetaan valmis yritys

Huonoja puolia valmiissa yrityksessa ovat padomantarve, vanha toimintakonsepti ei
vélttdmatta sovi uudelle omistajalle tai muutokset nykyisille asiakkaille eika yrityksen
nimi ole mieluinen uudelle omistajalle ja nimenvaihto ei sovi entisille asiakkaille. Li-
séksi yrityksen sijainti voi olla uuden omistajan mielestd huono tai uutta yrittajaa ei
hyvaksyta uudella paikkakunnalla. Yrityksen ostajalla voi olla halua muuttaa ja uusia
yrityksen toimintaa eli tehda yrityksestd oman nakdisensd, mutta varsinkin alkuvai-
heessa kannattaa tarkkailla olemassa olevien asiakkaita ja tehdd muutoksia varovaises-
ti, jotta muutokset eivét ajaisi vanhoja asiakkaita tiehensa ennen kuin saa uusia tilalle.
(Meretniemi & Yldnen 2008, 21.) Myds yritysmaailman nopean kehittymisen takia

yrityksen sahkdéinen liiketoiminta voi olla ajastaan jéljessa. (Siikarla 2001, 25)

4.4 Yritysmuodon valinta

Yksityinen toiminimi on verotuksellisesti pdasaantdisesti epaedullisin toteutettaessa
yrityskauppaa. Liséksi avoimen tai kommandiittiyhtion yhtiéosuuksien siirtdminen
yrityskaupalla aiheuttaa useimmissa tapauksissa tuntuvammat verotukselliset seuraa-
mukset kuin osakeyhtitssa. Huomioitavaa on myds, ettd henkiléyhtio muodoissa edel-
lisellda omistajalla ja uudella omistajalla saattaa olla omistusoikeuden muutoksista

huolimatta olla kohtuuttomat vastuut, joita osakeyhtidssa ei ole. (Siikarla 2001, 34.)
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Jos avoin tai kommandiittiyhtid, jossa on negatiivinen oma padoma, vaihtaa omistajaa
yrityskaupalla, ei negatiivisen oman padoman aiheuttamat ongelmat omistajanvaih-
doksessa eliminoidu vaan samat ongelmat siirtyvét ostajalle (KHO 1993, 2842). Sii-
karlan (2001) mukaan hén ei ole kertaakaan yli 25 -vuotisen yrityskauppavalitys uran-
sa aikana ollut mukana kaupassa jossa yrityksen ostaja olisi ostanut avoimen tai kom-
mandiittiyhtion yhtidosuudet. Kaikissa tapauksissa joissa kaupankohteena on ollut
avoin tai kommandiittiyhtio, on yritys muutettu ennen kauppaa tai kaupantekohetkella
osakeyhtioksi, jolloin lopullisen kaupan kohteena on ollut muutetun osakeyhtitn
osakkeet.

Ostamalla yhtidosuuden avoimesta tai kommandiittiyhtiosta joudut samalla henkil6-
kohtaiseen, ensisijaiseen, rajattomaan seka solidaariseen vastuuseen kaikista velvoit-
teista jotka yhti6ll& on ollut jo ennen yrityskauppaa, vaikka et ole niista lainkaan tie-
toinen. (Siikarla 2001, 330.)

5 KAUPAN RAKENNEVAIHTOEHDOT

Yrityskaupan toteuttamiseksi on olemassa erilaisia vaihtoehtoja. Ostaja voi ostaa esi-
merkiksi luopujan yrityksen omistuksen, jolloin kaupan kohteena ovat osakeyhtitn
osakkeet (omistuskauppa). Vaihtoehtona omistuskaupalle on ostaa luopujan yrityksen
liiketoiminta, jolloin puhutaan substanssikaupasta. Omistuskaupassa myyjana on yri-
tyksen omistaja, kun taas liiketoimintaa ostettaessa myyjéna on yritys, ei yrityksen
omistaja. Molempiin vaihtoehtoihin liittyy paljon arviointitekijoitd, ja ne ovat erilaisia.
(Immonen & Lindgren 2009, 27.)

Lisdksi kauppa voidaan suorittaa osittain osakepddomaa korottamalla, jolloin ostaja
menee yritykseen osakkaaksi ja saa néin tukea ja opastusta muilta omistajilta. (Kes-
kuskauppakamari 2009, 46.)
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5.1 Omistuskauppa

Omistuskaupassa kaupankohteena ovat yhtion osakkeet, ja osakkeenomistaja voi
luovuttaa osakkeensa haluamillaan ehdoilla haluamalleen ostajalle. Myyjén ei tarvitse
kysyé tahan suostumusta muilta osakkeenomistajilta tai yhtiolta, tata oikeutta
kutsutaan osakkeiden vaihdannan vapaudeksi. Kuitenkin oikeutta luovuttaa osakkeita
on Vvoitu rajoittaa yhtiojarjestyksessa tai omistajien vélisella osakassopimuksella.
Ostajan tulee ennen kaupan tekoa tarkistaa kohdeyrityksen yhti6jarjestys seka siina
mahdollisesti oleva lunastus- ja suostumuslauseke (OYL 3:7 ja 8 8). Yhtidjarjestyk-
seen kirjattu rajoittava maarays koskee kaikkia osakkeenomistajia seka kolmansia
osapuolia, mutta osakassopimukseen Kirjattu rajoittava ehto vaikuttaa vain sopimuk-

sen osapuoliin. (Immonen & Lindgren 2009, 28.)

Lunastuslausekkeessa voidaan antaa oikeus yhtidlle, muille osakkeenomistajille tai
muulle nimetylle taholle lunastaa ulkopuoliselle ostajalle siirtyvat osakkeet niilla eh-
doilla, jotka lunastuslausekkeessa on kirjoitettu. Lunastusoikeuden kayttdminen tar-
koittaa, ettd ostajasta ei tule osakkeiden omistajaa vaan hén joutuu luopumaan osak-
keistaan. Lunastuslauseke voidaan muotoilla monella eri tavalla, mutta tarkeéa on il-
maista asia selkedsti jotta tulkintojen vaaraa ei ole. (Immonen & Lindgren 2009, 28—
29.)

Yhtiojarjestyksessa voi olla myds suostumuslauseke, jolla yhtion osakkeen hankkimi-
seen tarvitaan yhtion suostumus. Talla tavoin yhtio voi torjua ostajan, mikéali tdma ei
tayta yhtion osakkeenomistajalta vaadittavaa edellytystd. Tama tarkoittaa sitd, ettd os-
taja ei saa osakkeeseen kuuluvia hallinnointioikeuksia, kuten oikeutta osallistua yhtio-
kokoukseen, kayttaa sielld puhevaltaa ja 4dnestaa paatdsehdotuksista, ennen kuin yh-
tié on antanut suostumuksensa. Suostumusta ei voida jattdd antamatta minka tahansa
syyn takia, vaan sen pitaa olla yhtion kannalta hyvin perusteltu ja tarkeé seikka. Ilman
suostumuksen antamistakin ostaja saa osakkeiden myo6ta taloudelliset oikeudet, kuten
osingon tai etuoikeuden osakeannissa jaettaviin osakkeisiin. (Immonen & Lindgren
2009, 29.)

On hyva vélttaa lunastus- ja suostumuslausekkeisiin liittyvia riitoja siitakin syysta, et-
t& niiden takia ajautuu valitilaan, jossa osakkeet ostanut ei saa tdysi& osakasoikeuksia

ennen kuin riita on selvinnyt. Myoskaan osakkeet luovuttanut ei voi osakkeiden osa-
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kasoikeuksia kayttaa, silla han ei ole endd osakkeiden omistaja. Tapauksesta riippuen
valitila voi olla hyvinkin pitkd. (Immonen & Lindgren 2009, 29.)

Osakassopimuksessa osakkeiden myyja on voinut myds suostua erilaisiin rajoituksiin,
kuten osakkeiden luovutuskieltoon sopimuksen voimassaoloaikana tai kokonaan tie-
tylle ostajataholle. Lisaksi osakassopimuksessa voi olla kohta, joka antaa
etuostooikeuden osakaskumppanille, jolloin osakkeita taytyy ensisijaisesti tarjota
heille. Sopimuksessa voi olla myds sovittu myotamyyntioikeus tai -velvollisuus.
Talloin ostajan taytyy ostaa myds muiden osakkeiden omistajien osakkeet samoilla
ehdoilla kuin osakkeen tarjoajan osakkeet. Tdma on usein osakkeiden omistajien
nakokulmasta edullista, silla talldin kauppahinta per osake on yleensa suurempi kuin
kaupassa, jossa ostettaisiin vain riittdva vaikkapa 51 prosentin enemmistéosuus
yhtiosta. (Immonen & Lindgren 2009, 29-30.)

Osakassopimus koskee sen hyvaksyneitd osapuolia, ja my6s kohteena oleva yritys voi
sitoutua osakassopimukseen. Ulkopuoliselle osakassopimus on hankalasti selvitettava
tieto, silld usein sen tarkoitus on olla vain osallisten valinen eika sitd rekisterdida
mihinkdan. N&in ollen ostajan on syytd saada ostettaessa vakuus siitd, ettei tallaisia
sopimuksia ole olemassa ja mikali on, niin myyjan taytyy antaa sopimuksesta
riittavasti tietoa ostajalle. (Immonen & Lindgren 2009, 30.) Koska osakassopimus ei
sido endéa paasaantoisesti ostavaa osapuolta, on usein sopimukseen Kirjattu ehto etta
luovuttavan osapuolen taytyy hankkia ostajalta korvaussanktioiden uhalla sitoumus
noudattaa osakassopimusta. (Immonen & Lindgren 2009, 28-31.)

5.2 Substanssikauppa

Yrityskauppa voidaan tehdda myds niin, etta ostaja hankkii kohdeyrityksen liiketoi-
minnan ja siihen liittyvdn omaisuuden, kuten koneet, laitteet, kaluston, varaston, so-
pimuskannan ja muun liiketoiminnan omaisuuden. Tallgin kyseessa on substanssi-
kauppa eli litketoimintakauppa. Substanssikaupassa myyjana on ostettava osakeyhtio.
Etuna on, ettd kauppa voidaan muokata ostajan tarpeita vastaavaksi kokonaisuudeksi.
(Immonen & Lindgren 2009, 31-32.)



19

Oikeudelliselta luonteelta liiketoimintakauppa on irtaimen omaisuuden kauppa ir-
taimiston osalta ja kiinteistonkauppa kiintedn omaisuuden osalta. Kun liiketoimintaa
jatketaan, liittyy siihen usein myds liikearvo, joka tarkoittaa mydhempaéan liiketoimin-
taan kohdistuvaa tulonodotusta. Liikearvo lasketaan maksetun kauppahinnan ja yri-
tyksen oman padoman erotuksesta. Vaikka liikearvo ei olekaan mitéan konkreettista,
kannattaa ostajan maksaa siitd, sill& se osoittaa etté yritykseen liittyy myonteisia kas-
savirtauksia. Liikearvoon liittyy myos yrityksen markkina-asema, tuotemerkit, asia-
kassuhteet ja henkil6sto. Liikearvo on yrityskohtainen, ja se ei ndy yrityksen taseessa,
jolloin siitd maksettava summa on osapuolten vélinen sopimuskysymys. Ostajan ta-
seeseen liikearvon hankintameno merkitadn aineettomaan omaisuuteen, ja sen poisto-
aika verotuksessa on korkeintaan 10 vuotta tasapoistoin (EVL 24 §). (Immonen &
Lindgren 2009, 32.)

Omistuskaupassa litkearvo on osakkeen hankintamenoa, jolloin siita ei voida tehda
poistoja. Substanssikaupassa on tarkead, etté yrityksestd maksetaan kaypa hinta, silla

se vaikuttaa suoraan yrityksen kassavirtaan. (Immonen & Lindgren 2009, 32-33)

5.3 Yrityskauppa osakepadoman korotuksia hyvaksikayttaen

Yrityskauppa voidaan myos toteuttaa niin, ettd suunniteltu jatkaja otetaan mukaan yh-
tiodn osakkeen omistajaksi. Talloin jatkajalle myydéaéan osa yhtion osakkeista, minka
jalkeen esimerkiksi suunnatulla osakeannilla toteutetaan osakep&ddoman korottaminen.
Osakeannissa osakkeenomistajat lukuun ottamatta suunniteltua jatkajaa luopuvat mer-
kintdoikeudestaan ja jatkaja merkitsee osakepddoman korotuksen kokonaisuudessaan.
Toinen vaihtoehto on, ettd osakkeenomistajat kayttavat merkintdoikeuttaan, mutta sen
jalkeen he myyvat merkintédoikeutensa suunnitellulle jatkajalle. Ilmaisosakeannissa
merkintdoikeuksia ei voi olla k&yttdmétta, mutta t&lloin voidaan myydé merkintéoi-
keudet tai merkintdoikeuden jalkeen myyda saadut osakkeet jatkajalle. (Siikarla 2001,
144)

Mikali yrityskauppa toteutetaan osakepaaoman korottamisen avulla, taytyy tuntea
osakeyhtidlain mukaiset korottamistavat seka siihen liittyvat sadnnokset, jotka siihen
liittyvat. Yleisimmin pddoman korottaminen tehdain uusmerkinnalld tai rahastoannil-

la. Suunnatulla osakeannilla tai merkintdoikeuden myynnilla yrityksen jatkaja saadaan
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osakkaaksi yhtioon ja mikéli yhtiolld on riittdvasti omaa pddomaa, yhtio voi lunastaa
muiden yhtion omistajien osakkeet ja mitatdida ne. Talldin haluttu jatkaja jaa ainoas-
taan yrityksen osakkaaksi. Kuitenkaan pelkélla osakepddoman korotuksella ei voida

siirtdd koko osakekantaa yrityksen jatkajalle. (Siikarla 2001, 144.)

Osakeannilla toteutettu omistajan vaihdos on hitaampi kuin suora kauppa. Tassa on
kuitenkin etuja, silld jatkaja paésee tutustumaan yritykseen rauhassa ja oppimaan asi-
oita ja kasvamaan yrittajané. Talla tavoin myos saadaan kevennettya liittymiskustan-

nuksia suoraan kauppaan verrattuna. ( Immonen & Lindgren 2009, 197.)

5.3.1 Uusmerkinta

Uusmerkinnadssa annetaan merkittavaksi uusia maksullisia osakkeita, jolloin yhti6on
tulee uutta omaa pddomaa. Uusmerkinnéssa osakkeet jaetaan maksua vastaan, eiké uu-
sien osakkeiden jako peruste méérdydy vanhojen osakkeiden mééran avulla, jolloin
omistussuhteet voivat muuttua paljonkin. Osakeyhtidlain mukaan osakepédadomaa koro-
tettaessa tulee noudattaa paasaantoisesti osakkaiden merkintdaoikeutta, jolloin osak-
keenomistajilla on etuoikeus merkita uusia osakkeita omistuksensa suhteessa. T&sté ei
maaréaté toisin edes yhtidjarjestyksessa. (Siikarla 2001, 145)

Jos uusmerkinnén yhteydessa tastéd etuoikeudesta halutaan poiketa, niin tarvitaan yh-
tiokokouksen péatos asiasta. Paatdkseen tarvitaan 2/3 osan kannatus, ja yrityksen kan-
nalta painava taloudellinen syy. Téllaiseksi syyksi lasketaan esimerkiksi omistuspoh-
jan laajentaminen, rahoittajan mukaan tulo ja omistajan vaihdos. Yhtiokokouksen pééa-
tokselld voidaan poiketa merkintdoikeudesta, jolloin merkintdoikeus luovutetaan jat-

kajalle tai merkityt osakkeet luovutetaan jatkajalle. (Siikarla 2001, 147)

5.3.2 Rahastoanti

Rahastoantia kutsutaan myds nimell& ilmaisanti, silla siiné yhtioon ei tule uusia varo-
ja, vaan padomaa korotetaan yhtién omin varoin. Rahastoanti toteutetaan niin, etta osa

yhtion vapaasta omasta pddomasta eli jakamattomista voittovaroista muutetaankin si-
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dotuksi omaksi padomaksi niin, ettd annetaan summaa vastaava maara uusia osakkeita
osakkeiden omistajille. Ilmaisosakeannissa omistajien keskindinen omistusoikeus ei
muutu, sill& uusia osakkeita jaetaan samassa suhteessa omistajille kuin heilld on van-
hoja osakkeita. (Siikarla 2001, 145.)

Osakeyhtidlain mukaan taseen oma padoma on jaettu sidottuun omaan pddomaan ja
vapaaseen omaan paaomaan. Sidottuun padomaan lasketaan osakepadoman lisaksi
ylikurssirahasto ja vararahasto. Muut taseessa olevat oman padoman varat ovat vapaa-
ta omaa padomaa. Usein yhtion osakkailla on mielikuva, ettd ilmaisosakeannilla saa-
daan taloudellista hyotyéd, koska osakkeenomistajien osakesalkku kasvaa uusilla yhti-
0n osakkeilla, mutta asia ei ole niin. Tosiasiassa omistajien suhteellinen osuus yhtién
nettovarallisuudesta pysyy muuttumattomana, koska uusia osakkeita jaetaan entisten
osakkeiden suhteessa. (Siikarla 2001, 145-146.)

Lisé&ksi, kun rahastoannissa jaetut varat muutetaan osakkeiksi, varat muuttuvatkin va-
paasta omasta padomasta sidotuksi omaksi padomaksi. Sidottu oma padoma ei ole
omistajille yhta arvokasta, silla sitd voidaan kayttada ilman tuomioistuimen erillisté lu-
paa vain tappioiden kattamiseen ja ilmaisosakeantiin. Vapaa oma padoma taseessa
maéadrittelee, kuinka paljon yhtio voi jakaa omistajilleen osinkoja, paljonko omistajat ja
heidén lahisukulaisensa voivat lainata yhtion varoja, milld euromaaralla yhtio voi lu-
nastaa enintdédn omia osakkeitaan ja minka euroméaéran edesta yhtité voi antaa vakuuk-
sia lahipiirin vastuille. Kun vapaata omaa pddomaa muutetaan sidotuksi omaksi péaéa-

omaksi, edell& mainitut mééarat pienenevat. (Siikarla 2001, 146.)

Rahastoanti ei pelkastaan sovellu omistajan vaihdoksen toteuttamiseen, sill& siind ei
voida poiketa osakkeiden merkintaetuoikeudesta. Kuitenkin rahastoanninkin yhtey-
dessa voidaan omistussuhteita muuttaa, kun vanha osakkeenomistaja luovuttaa oikeu-

tensa uusiin osakkeisiin jatkajalle. (Siikarla 2001, 146.)

5.3.3 Sekaemissio

Sekaemissio on harvinaisempi tapa korottaa osakepadomaa, ja se on uusmerkinnén ja
rahastoannin yhdistelma. Siind osakkeet luovutetaan huomattavasti alle niiden nimel-

lisarvon, jolloin osan osakkeista maksavat ostajat ja osa katetaan yhtion omin varoin.
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Mikali alihinta on enemmaén kuin 25 % osakkeen nimellisarvosta, tulee osakepddoman
korotusta kannattaa yli 90 % yhtiokokouksessa annetuista danista. Sekaemissio kasi-
telld&n osakeyhtidlaissa uusmerkinténa ja siihen sovelletaan samoja sdéannoksia. Ny-

kyisin se sallitaan kaikissa osakeyhtidissa. (Siikarla 2001, 145-147.)

6 VELAT JAVASTUUT

Velkojen ja vastuiden selvittdminen on tarkeda yrityskaupassa, silla ne vaikuttavat
suoraan yrityksen arvoon (Immonen & Lindgren 2009, 36). Kaupan muodosta riippu-
en velat ja vastuut siirtyvat myyjalta ostajalle eritavalla. Lisaksi velkojen ja vastuiden

siirto on tehtéva oikein, jotta velkojien oikeuksia ei loukata. (Immonen 2006, 45.)

6.1 Omistuskauppa

Omistuskaupassa kaupan kohteena ovat yhtion osakkeet ja myyjana osakkeiden omis-
taja. Koska yritys on itsendinen oikeushenkild, yrityksellad ennen kauppaa olleet velat
ja muut vastuut pysyvat muuttumattomina yrityskaupan jalkeenkin. Talldin on tarke-
a4, ettd ennen kauppaa yritykselld olevat velat ja vastuut luetellaan luotettavasti. Usein
nama saadaan vahvistetusta tilinpaatoksesta tai ainakin jaksotetusta valitilinpaatoslas-
kelmasta. (Immonen & Lindgren 2009, 36.)

Koska kaupanteossa velallinen ei vaihdu, niin kaupantekoon ei tarvita kohdeyrityksen
velkojien suostumusta. Usein kuitenkin velka- ja vakuussopimuksen ehdoissa on so-
vittu velkojien suojaksi, ettd mikali yrityskaupan yhteydessa omistus, toiminnan ra-
kenne tai sisalté muuttuu olennaisesti, taytyy velkojan hyvaksyé kauppa. Mikéli ndin
ei tehdg, oikeuttaa laiminlydnti velkojan jopa irtisanomaan luoton ennenaikaisesti.
(Immonen & Lindgren 2009, 36-37.)

Veloilla ja vastuilla on merkitystd kauppahintaan, silla niiden méaara alentaa osakkeis-
ta maksettavaa hintaa. Yleensa kauppakirjaan kirjataan ehto siita, ettd myyja vakuuttaa
ettei yhtioll& ole muita velkoja ja vastuita, kuin kauppakirjassa tai liitteissa mainitut.

Mikali nditd ilmaantuu kaupan teon jélkeen, on kauppakirjassa hyva mainita, ettd osta-
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jalla on oikeus vaatia kauppahinnan alentamista tai jopa purkamista riippuen lisavel-
kojen ja vastuiden méaarasta. Useimmiten tammainen tuntematon velka on jalkeen
pantava vero. Yleenséd kauppakirjaan on kirjoitettu, etté jalkiveroista ja ve-
ronoikaisuista vastaa myyja silta osin kuin ne ovat muodostuneet ennen kaupanteko-
hetked. Tuntemattomia vastuita voivat olla aiemmat ymparistonsuojelunormien rik-
kominen, myytyihin tavaroihin ja palveluihin liittyvat takuu-, reklamaatio- ja tuote-

vastuuvelvoitteet. (Immonen 2006, 46.)

Usein kauppahinta maksetaan erissa, jotta varmistutaan ettd jalkik&ateen ilmenevat ve-
lat ja vastuut voidaan ottaa huomioon kauppahinnassa. Lopullisen kauppahinnan méa-
raytyminen voidaan jattdd myohemmaéksi myos riippuen yrityksen tuloskehityksesté

kaupanteon jalkeen. (Immonen & Lindgren 2009, 37-38.)

Osakeyhtion osakkeenomistaja ei ole vastuussa yhtion veloista, ellei han ole ottanut
niistd henkilokohtaista vastuuta, vaikkapa panttaamalla henkilokohtaista omaisuut-
taan. Kauppakirjassa on hyva sopia, etta ostaja maaraaikaan mennessa vapauttaa myy-
jan néista vastuista ja hankkii itse tilalle velkojaa tyydyttavat vakuudet. (Immonen &
Lindgren 2009, 38.)

6.2 Substanssikauppa

Liiketoiminta-, eli substanssikaupassa myyjana on ostettava yritys, jolloin velkojen ja
vastuiden méara vaikuttaa yritysvarallisuuden nettoarvoon. Nain ollen on tarkeaa kir-
jata luovutussopimukseen ne velat, jotka siirtyvét ostajalle. (Immonen & Lindgren
2009, 39)

Velvoiteoikeudellisen perussadnndon mukaan kaupanteon yhteydessa velallinen muut-
tuu, joten velkojen siirtoon tarvitaan velkojan suostumus. Mikali velkoja ei hyvéaksy
siirtoa, voidaan luovuttaa ainoastaan liiketoiminta ja siihen sitoutunut varallisuus, ei
velkoja tai vastuita. Mikéli velkoja siirretdan ilman velkojan suostumusta, joutuu osta-
ja vastuuseen veloista kaupan ehtojen mukaisesti sekd myyjélle etta velkojalle. Liséksi
myyija ei alkuperdisend velallisena vapaudu velkavastuusta. Suostumus velkavastuun

siirrosta tulisi ndin ollen hankkia velkojalta. Liiketoimintakaupassa on nain ollen
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yleensd véhemmén yllatyksia kuin omistuskaupassa, sill4 ostaja ottaa vastatakseen

vain kaupan ehdoissa luetelluista veloista. (Immonen 2006, 48.)

Substanssikaupassa taytyy myas selvittaa siirtyvan liiketoiminnan palveluksessa ole-
vien tyontekijoiden tydsuhteita koskevat siirtoedellytykset, silla henkil0st64 ei voida
vapaasti jakaa jaaviin ja siirtyviin tyontekijoihin. (Immonen & Lindgren 2009, 40.)

7  VAKUUDET JA TAKAUKSET

Yrityskaupan yhteydessa yrityksella olevat vakuudet taytyy luetella sekd maaritella
vakuusvastuun kohdistuminen kaupan jalkeen (Immonen & Lindgren 2009, 41). Va-
kuudet ja takaukset kayttaytyvét eri tavoin erilaisissa kauppamuodoissa. Liséksi erilai-
set sopimukset vaikuttavat vakuuksien ja takauksien siirtymiseen. (Immonen & Lind-
gren 2009, 42.)

Yritykselld olevia takauksia ja vakuuksia ovat:

e Kkiinteisto- tai laitoskiinnitys
e 0sakkeet

e talletusvakuus

e yrityskiinnitys

e kohde- ja saatavavakuudet
e Finnveran takaukset

e emoyhtion / omistajien takaus (Tommiska 2010).

7.1  Esinevakuudet

Yrityksen omaisuuden kiinteistopanttaus seka hallintapanttaus pysyvat muuttumatto-
mina kaupan jalkeen omistus- ja liiketoimintakaupassa. Omistajanvaihdoksen jalkeen
ne rasittavat samalla tavalla yritysta kuin ennen kauppaakin. Panttikirjassa on tiedot,
mité4 kohdetta panttaus koskee, seké& rahaméara, josta kiinteist0 vastaa. Panttioikeudet,

jotka rasittavat yrityksen omaisuutta, huomioidaan usein kauppahinnassa, silla ne
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alentavat omaisuuden nettoarvoa. Omistuskaupan yhteydessé osapuolet voivat sopia
jonkin maaréajan, johon mennessa myyja on hoitanut panttausten purkamisen ja ostaja

saa luovutettavan omaisuuden rasitteettomana. (Immonen 2006, 58-59.)

Omistuskaupan yhteydessé tdmé ei ole kuitenkaan yleista toisin kuin liiketoiminta-
kaupassa, jolloin ostaja yleensé edellyttad luovutettavan omaisuuden olevan rasittee-
ton. Kauppakirjaan on hyva mainita kohta, jossa myyjé vakuuttaa, ettei yrityksen
omaisuutta rasita sellaiset panttioikeudet, jotka eivét ole tulleet ilmi yhtion tilinpaatos-

asiakirjoista tai muista ilmoituksista. (Immonen & Lindgren 2009, 42.)

7.2 Yrityskiinnitys

Yrityksen antamia vakuuksia on monenlaisia. Parhaimmat vakuudet ovat vahva kas-

savirta seké terve talous. Reaalivakuuksia ovat:

e Kkiinted omaisuus
o talletukset

e irtainomaisuus

e porssiosakkeet

e muut pantit (esim. henkivakuutus, sadstovakuutus) (Tommiska 2010).

Taman kiinnityksen vakuutena ovat yrityksen irtain kdyttdomaisuus ja saatavat. Ir-
taimeen kayttbomaisuuteen sisaltyy yrityksen ajoneuvot, tyokoneet, teollisuuden ko-
neet ja laitteet sekd maa- ja metsatalouden koneet ja laitteet. Saatavia ovat kotimaiset
ja ulkomaiset myyntisaamiset. Myods immateriaalioikeudet, kuten esimerkiksi patentit

ja rekisterdidyt tavara- ja mallioikeudet toimivat vakuutena. (Tommiska 2010.)

Yrityskiinnitys on myos esinevakuus. Omistuskauppa ei vaikuta yrityskiinnityksen
panttioikeuteen, ellei velkakirjoja pantattaessa ole sopimukseen kirjattu erillisid, omis-
tajanvaihdokseen liittyvid ehtoja. (Immonen 2006, 60.)

Sen sijaan liiketoiminta-, eli substanssikaupassa panttioikeuden lakkauttaa omaisuu-
den luovutus, joka voidaan katsoa elinkeinotoimintaan kuuluvaksi séanndlliseksi tava-

ranvaihdoksi, omaisuuden tarpeelliseksi uusimiseksi tai muuksi yrityksen normaaliksi
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liiketoiminnaksi. Jos luovutuksessa ei ole kyseessé edella mainituista, panttioikeus
lakkaa vain, jos luovutuksensaaja on toiminut vilpillisesséd mielessa. Liiketoiminta-
kaupassa ei ole kyse téllaisesta hyvaksyttavasta luovutuksesta, silla yrityksen toiminta
ja litkeomaisuus myydaén yleensé kokonaan tai ainakin suurelta osin, jolloin ei voida
puhua normaalista liiketoiminnasta. My6skaan ostaja ei voi vedota vilpittdmaan mie-
leensd, silla hdnen oletetaan ymmaértavan edell& mainitun olevan epdnormaalin liike-

toiminnan piiriin kuuluva luovutus. (Immonen & Lindgren 2009, 42-43.)

Jotta ei olisi riskid kaupan kohdetta rasittavasta yrityskiinnityksestd, taytyy yrityskiin-
nitysvelkojalta saada suostumus omaisuuden vapautumiseen kiinnityksesta ennen
kauppaa. Ainoastaan pelkké sopimusehto, ettd myyja vastaa ostajaan nahden kiinni-

tysrasitteesta, ei sido panttivelkojaa. (Immonen & Lindgren 2009, 44.)

7.3  Takaukset

Takauksia on seuraavanlaisia:

¢ henkil6takaus
e emoyhtion takaus
e Finnveran takaus
e kunnan takaus

e vakuutusyhtion takaus (Tommiska 2010).

Omistuskaupan yhteydessa yrityksell& jo olleet takaussitoumukset eivét raukea, vaik-
ka omistaja vaihtuu. Takaussitoumuksessa voi kuitenkin olla ehto, jonka mukaan tietty
henkil6 pysyy velallisyhtion omistajana, silla omistajalla voi olla suuri merkitys perit-

taessd takautumisoikeudella velkojalle maksettavaa saamista. (Immonen 2006, 63.)

Y leistakaus tarkoittaa sitd, ettd takaaja vastaa yksildidyn velan lisdksi myds muista,
saman velallisen samalta velkojalta saamistaan veloista. Yleistakaajan vastuuta voi-
daan rajoittaa sopimuksella koskemaan vain ennen kaupantekoa syntyneita velkoja,
ilman sopimusta vastuu ei rajoitu. (Immonen & Lindgren 2009, 45.)
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7.4 Kovenantit

Tuomiston (1999) mukaan ’kovenantti on tulevaisuudessa luoton takaisinmaksun
varmistamiseen pyrkiva ja edellytykset luoton takaisinmaksulle mahdollistava luotto-
sopimuksen erityinen ehto, jonka avulla luotonantajalle asetetaan luotonantajan luotto-
riskin ennaltaehk&isemiseksi tarpeelliset taloudelliset ja toiminnalliset menettelyohjeet
ja rajat, joiden puitteissa luotonottaja sitoutuu pysymaan koko luottosopimussuhteen

ajan”. Kovenantti ei ole kuitenkaan vakuus (Tommiska 2010).

Kovenantit ovat yrityksen lainasopimukseen sisallytettyja erityisehtoja. Yleisesti ra-
hoittajat vaativat lainan vakuudeksi reaalivakuuksia, kuten esimerkiksi kiinteist6jé tai
kolmannen osapuolen takauksia. Pienyrittdjilla tallaisia vakuuksia ei kuitenkaan ole
yleensd tarjota. Talloin kovenanttisopimuksella lievennetédén vakuusongelmaa ja reaa-
livakuus korvataan vaikkapa tiukemmalla keskindisell& yhteydenpidolla. Yhteydenpi-
dolla tarkoitetaan sitg, etté yrittajalla on velvollisuus tiedottaa useammin liiketoimin-
tansa muutoksista. N&in ollen kovenantit turvaavat rahoittajien oikeuksia selkedmmin

ongelmatilanteissa. (Peltola 1997.)

Kovenantteja kdytetadn usein ensisijaisen vakuuden tdydentdjand. Niitd kdytetdan
my0s, kun vakuuden arvon séilyminen edellyttaa erityista tarkkailua tai yrityksen

suunnitelmallisen seurannan tukena. (Tommiska 2010.)

Omistuskaupan yhteydessé yrityksen mahdollisesti velka- tai vakuussopimukseen kir-
jatut kovenantit yleensa velvoittavat velkojien suostumusta. Tall4 tavoin suojataan
velkojia, kun yrityksen omistus tai toiminnan rakenne tai sisaltdé muuttuu olennaisesti.
Mikali hyvéaksyntéaa ei haeta, oikeuttaa se velkojan toimimaan, jopa irtisanomaan

myodnnetyn luoton ennenaikaisesti. (Immonen & Lindgren 2009, 37.)

8 VEROTUS

Yrityskaupan verotus vaihtelee riippuen onko kyseessé omistuskauppa vai liiketoimin-
takauppa. Yhteista verotukselle kuitenkin on, ett4 se vahvasti ohjaa kaupanrakenteen

valintaa sekd myyjan ja ostajan verotustavoitteet ovat hyvin erilaiset. Talldin kaupassa
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on huomioitava molempien osapuolten tavoitteet ja sovitettava ne yhteen. (Immonen
& Lindgren 2009, 45.)

Kauppaa tarkastellaan vero-oikeudessa osittain samoista ndkdkulmista kuin siviilioi-
keudessa, mutta joiltain osin nakokulmat poikkeavat toisistaan. Yrityskaupan yhtey-
dessa on ensisijaisen tarkead selvittad, mika on luovutettavan omaisuuden luovutus-
hinta myyjan verotuksessa ja minka suuruisen hankintamenon ostaja saa laskea hy-

vakseen poistopohjana. (Immonen 2006, 23.)

Yrityskauppa on monipuolinen ja vaikea hanke verosuunnittelun kannalta. Suunnittelu
kattaa p&aasiassa tuloverotusta seké varainsiirtoverotusta. Tyypillista verolainsdadan-
ndlle on sen nopea muuttuminen seké saadosten tulkintojen monimuotoisuus. Erilai-
sista kysymyksista ei ole vélttdmatta kattavaa oikeuskéyténtoa tai oikeuskaytanto ei
anna selkeitd tulkintaohjeita. Kauppaa ei siltikaan saisi suunnitella olettamusten ja toi-
veiden varaan, vaan verokohtelusta olisi saatava luotettava kuva. (Immonen & Lind-
gren 2009, 18.)

Verovirastot antavat neuvontaa kauppaan liittyvissa verotuskysymyksissa, ja se on ke-
hittdnyt toimintojaan avoimempaan suuntaan. Kuitenkin kauppatapahtuma on hyvin
monipuolinen, jolloin neuvontatilanteesta ei valttamatta saada tarpeeksi laajaa ja tark-
kaa. Kuitenkin veroviraston henkilékunnan kasityksilla voi olla luottamusperiaatteen
kannalta merkitystd. Luottamusperiaate tarkoittaa, ettd asia on ratkaistava verovelvol-
lisen eduksi, ellei erityisista syistd muuta johdu, jos verovelvollinen on toiminut vi-
ranomaisen kaytannon tai ohjeiden mukaan vilpittdmassa mielessa. (Immonen &
Lindgren 2009, 18.)

8.1  Omistuskauppa

Omistuskaupassa ostettavat osakkeet kirjataan ostajan verotuksessa kaytto-, vaihto- tai
rahoitusomaisuudeksi EVL:n periaatteiden mukaisesti, jolloin niiden hankintamenosta
ei voida tehd& lainkaan poistoja toiminnan aikana. Hankintameno voidaan véhentéa
vasta aikanaan osakkeita eteenpéin luovutettaessa. (Immonen & Lindgren 2009, 75—
77.)
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Mikali ostaja rahoittaa osakkeiden oston velalla, on velan korko vahennyskelpoinen
kulu liiketulosta EVL:n mukaan (Immonen 2006, 70).

Omistuskaupassa luovutettavista osakkeista tdytyy maksaa varainsiirtovero, jonka
madra on 1,6 % osakkeiden kdyvasta arvosta. Varainsiirtoverolain mukaan verosta
vastaa ostaja, mutta kaupan osapuolet voivat sopia, ettd veron maksaakin myyja. Tal-
I6inkin ostaja vastaa etta vero tulee maksettua. Omistuskauppa ei ole arvonlisaverol-

lista myyntid. (Immonen 2006, 86.)

Omistuskauppa on paitsi ostajan ja myyjan vélinen verotustapahtuma, vaikuttaa se
my0s kaupan kohteena olevaan yhtioon. Kun yhtion osakkeista yli puolet vaihtaa
omistajaa, ei edellisten vuosien vahvistettuja tappioita voida enaa hyddyntaa verotuk-
sessa. (Koponen 2003, 67.)

Substanssikauppa

Ostettaessa myytavan yrityksen liikeomaisuutta, eli rakennuksia, rakennelmia, koneita
ja muuta kalustoa seka vaihto-omaisuutta saadaan ne verotuksessa poistokelpoiseksi
lilkeomaisuudeksi niiltd osin kuin omaisuus on poistokelpoista. (Siikarla 2001, 336.)
Liikeomaisuuden hankintameno kohdentuu eri omaisuuserille ja liikearvolle kauppa-
kirjan merkintdjen mukaan. Kauppakirjassa tulisi olla yksilditynd omaisuuden arvot,
silla EVL:n poistojarjestelma on erilainen erilaisille omaisuuserille. (Immonen 2006,
66.)

Mikéli kauppakirjasta puuttuvat kohdentamiset eri omaisuuserille, jako tehd&én viran
puolesta verotusta toimitettaessa, jolloin jakoperusteena ovat useimmiten verotusar-
vot, tai omaisuuden kayvat arvot. Kuitenkin verotuksessa voidaan poiketa kauppakir-
jaan merkityista kohdennuksista, mikali ne ovat laadittu ohjaamaan hankintamenoa
keinotekoisesti poistokelpoiseen omaisuuteen ja ndin ollen pyritty valttdmaan veroa.
Loppuosa maksetusta kauppahinnasta, vahennettynd ostajan vastattavaksi ottamien
velkojen maarélla, kasitellaan litkearvona (goodwill). (Immonen & Lindgren 2009,
80.)
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Liikearvon hankintahinta vahennet&én verotuksessa hankintavuonna, ellei sen vaiku-
tusaika ole yli kolmea vuotta, jolloin véhennys tehddén tasapoistoina liikearvon vaiku-
tusajan mukaan. Liikearvon maksimipoistoaika on kuitenkin 10 vuotta. Yleisimmin
liikearvon taloudellinen vaikutusaika on 5 - 6 vuotta. (Immonen & Lindgren 2009,
80-81.)

Kaupan yhteydessa muodostuva liikearvo kayttaytyy poistoedellytysten suhteen erita-
valla kuin jo aiemmin yritykselle hankittu liikearvo. Aiemmin hankittu liikearvo kay
ilmi yrityksen taseesta, ja se on voinut muodostua esimerkiksi aikaissmman yritys-
kaupan yhteydessa. Tallainen, jo olemassa oleva liikearvo késitelld4n substanssina ja

se poistetaan erillisend ja@dmand. (Immonen 2006, 67.)

Liiketoimintakaupassa ostajalle eivat siirry myyjan vahvistetut tappiot, joten niité ei
voida vahent&& verotuksessa. Kaupanteon yhteydessé ostajalle syntyneet kulut, kuten
asiantuntijapalkkiot asiakirjojen laadinnasta ja kaupankohteen arvioinnista ovat vero-

tuksessa vahennyskelpoisia kuluja. (Immonen & Lindgren 2009, 81.)

Arvonlisaverolain 62 8 mukaan liiketoiminnan jatkajan kayttdesséd omaisuutta vahen-
nyskelpoisessa toiminnassa, ei luovutettavasta omaisuudesta makseta arvonlisaveroa.
Mikali ostaja ottaa luovutettavan omaisuuden muuhun kuin véhennyskelpoiseen toi-
mintaan, tytyy arvonlisdveroa maksaa kuten omaan kaytton ottamisesta on saadetty.
Varainsiirtoveroa maksetaan kiinteistdista 4 % seka arvopapereista 1,6 %. (Siikarla
2001, 320.)

8.3  Yrityskauppa osakepdadoman korotuksia hyvéksikayttaen

Kun yrityksen omistajan vaihdokseen liittyy osakepddoman korotukset, taytyy muistaa
sama kuin jo kasitellyssa omistuskaupassa. Nimittdin mikali yli puolet osakkeista
vaihtaa omistajaa, yhtion mahdolliset vahvistetut tappiot menetetaan. Liséksi veroyli-
jadmat mitatoityvat sekd menetetéddn oikeus kayttamattomien yritysveron hyvitysten
vahentdminen. (Siikarla 2001, 146.)

Verotuksellisia ongelmia ei synny rahastoannin yhteydessd, kun vanha omistaja luo-

puu oikeudestaan uusiin osakkeisiin jatkajan hyvaksi, koska uusia osakkeita on mer-
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Kitty vanhojen osakkeiden suhteessa. Talloin kenenk&én osakkeenomistajan suhteelli-
nen osuus yrityksesta ei kasva muiden kustannuksella. Mikali kuitenkin jatkajalle an-
netaan oikeus merkitd osakkeita alle niiden kdyvén arvon, tilanne on toinen. Tall6in
saavutetusta edusta joudutaan maksamaan lahjaveroa. Lahjaveroa joudutaan maksa-
maan, mikali osakkeesta on maksettu enintddn 75 % kayvésté arvosta. Kuitenkin mi-
kali ostaja jatkaa yrityksen toimintaa, osakkeesta tdytyy maksaa yli puolet kayvésta

arvosta, jotta lahjaveroa ei laiteta maksuun. (Siikarla 2001, 147-151.)

9 JOHTOPAATOKSET

Tutkimus oli haastava, silld aiherajauksen takia tarkeitékin asioita taytyi jattaa kasitte-
lemattd. Yrityskauppaan liittyvat kiintedna ja tarkedna aiheena kaupan rahoittaminen.
Taté ei kuitenkaan kaytettavissé olevien resurssien takia késitelty. Yrityskaupan rahoi-
tuksesta I0ytyy paljon kirjallisuutta seké tehtyja tutkimuksia (ks. Heinoja 2009).

Toinen merkittava ja laaja yrityskaupan osa-alue, yrityksen arvon maarittely, jatettiin
kasittelemattd. Tastakin aiheesta 10ytyy laajalti kirjallisuutta seké tehtyja tutkimuksia
(ks. Leppakoski 2009).

Aluksi kasiteltiin yrittajyytta yleisesti, jotta yrittajaksi aikova saadaan pohtimaan, on-
ko hanella edellytyksia toimia yrittajana, silla yrittdjand toimiminen vaatii tietynlaisia
ominaisuuksia. Lisédksi yritys tarvitsee toimivan liikeidean, jonka varaan toiminta pe-

rustuu.

Yrityskauppojen tarve talla hetkelld on suuri, mutta yrityskauppojen maara on kuiten-
kin pudonnut. Yksi syy maarén vahentymiselle on ostajien vahaisyys, silla kaikki os-

tajat eivat ole saaneet kaupalle rahoitusta.

Tydssa selvitin, mitd etuja saavutetaan, kun ostetaan valmis, jo toiminnassa oleva yri-
tys. Myos valmiin yrityksen mahdollisia haittapuolia oli hyva selvittdd. Kavi ilmi, ettd
yrityksen ostamiseen liittyy vahvasti molempia, mutta kun ndma4 tiedostaa, niin huo-

nojakin puolia voi vaimentaa ja k&&nta4 ne jopa lopulta eduiksi.
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Ty6ssa kavin lapi erilaisia kaupan toteuttamisvaihtoehtoja, joita on monia hyvin eri-
laisia. Kaikissa erilaisissa vaihtoehdoissa oli omat huomioon otettavat seikat, jotka
vaikuttavat kauppatapahtuman verotukseen, velkoihin ja vastuisiin seké vakuuksiin ja

takauksiin.

Koin tyon tekemisen todella mielekka&ksi ja opettavaksi sekd opin matkan varrella
paljon uutta, seka jo oppimani asiat saivat vahvistuksen. Mielestani ty6 sopii erin-
omaisesti yrityksen ostamista harkitsevan oppaaksi, jotta pystyy vélttdmaan suurim-
mat karikot, ja tyon lukemalla saa yleiské&sityksen siitd, millainen prosessi yrityksen
ostaminen loppujen lopuksi on. Tyon lukemisen jélkeen, suosittelen perentymaén
muihin teoksiin jotka késittelevat aiherajauksen vuoksi pois jadneita aiheita kuten yri-
tyksen arvon méaarittely sekd kaupan rahoittaminen. Tamén jalkeen kauppaan on hyva
ottaa mukaan ammattimainen yrityskauppias, jonka asiantuntemuksella on suuri arvo,
silla yksikin vaaré ratkaisu kaupan aikana voi kostautua my6hemmin huomattavana

rahanmenetyksena.
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