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ja integrointi - Yrityksen uudistuminen yrityskaupassa. Seinajoen ammattikorkeakou-
lun julkaisusarja B. Raportteja ja selvityksia 111, 90 s.

Tutkimuksen pdatavoitteena on tutkia ostokohteen haltuunottoa ja integrointia osta-
jayritykseen ostajayrittajan ja ostajayrityksen nakokulmasta. Tutkimuksen kohteina
ovat ostajayrityksen ja ostokohteen muodostaman kokonaisuuden kehittyminen ja
uudistuminen. Tutkimusta ohjaavina tutkimuskysymyksina ovat 1) millaisia motiiveja
ilmenee yritysostoissa ostajan ja myyjan nakdkulmasta, 2) millaisia tavoitteita yritys-
ostoissa on yhdistamisprosesseille, 3) millaisia keskeisia piirteita ostokohteen hal-
tuunotossa ja integroinnissa kdytannossa ilmenee, 4) mita yrityskaupassa uudistuu ja
5] millaisia johtopaatcksia ostokohteen haltuunotosta ja integroinnista voidaan tehda.

Tutkimus toteutettiin pitkittaisena monitapaustutkimuksena. Teemahaastattelut
toteutettiin alkuvuosina 2014 ja 2015. Tutkimusaineisto analysoitiin sisallonanalyysin
menetelmia hyodyntaen seka tapauskohtaisesti etta vertailemalla.

Yritysostoissa kasvun tavoittelu on merkittava yritysoston motiivi. Useimmissa tapauk-
sissa ostokohde sulautettiin kokonaisuudessaan ostajayritykseen, mutta mukana oli
myods esimerkkeja, jossa ostokohde jatkoi omalla nimellaan ja yhteistyo oli joko sym-
bioottista tai hallinnoivaa. Tassa tutkimuksessa ostokohteen henkildstd ja asiakkaat
nousevat keskeisimmiksi ostajan tavoittelemiksi resursseiksi. Ostokohteen haltuun-
otto ja integrointi vaikuttaa varsin yksilélliselta prosessilta.

Raportissa esitetdan useita johtopaatoksia ja toimenpidesuosituksia. Yritysosto viestii
kasvuyrittajyydesta. Yrityksen kehittamiseen ja kasvuun liittyvia asiantuntija-, rahoi-
tus- ja muita palveluja tulisikin markkinoida aikaisempaa tasmallisemmin yritysos-
ton lahiaikoina toteuttaneille yrittajille. Arvonmaarityksen asiantuntijat tulisi valita
tapauskohtaisesti riippuen ostokohteen keskeisista ostajille arvokkaista resursseista.
Yritysostoihin liittyy usein ostajayrityksen johtamisen uudistamistarpeita vastaamaan
uuden kokonaisuuden tarpeita. Yritysostoa suunnittelevien yrittajien tulisi valmistua
uudistumaan ja uudistamaan johtajuutta jo ennen yritysostoa.
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ABSTRACT

Juha Tall, Elina Varamaki & Erkki Petaja 2015. Business takeover and integration -
Firm renewal in acquisition. Publications of Seinajoki University of Applied Sciences
B. Reports 111, 90 p.

The main objective of the study is to examine the takeover and integration of the
acquisition target business from the perspective of the buyer entrepreneur and firm.
Development and renewal of the new firm formed by the acquiring firm and the target
business are in the focus of this study. The research questions are the following: 1)
what kind of acquisition motives there are from buyer and seller perspectives, 2) what
kind of targets in mergers and acquisitions there are for the integration processes,
3) what kind of key characteristics there are in takeovers and integration processes,
4) what renews in acquisitions, and 5) what kind of conclusions it is possible to make
about takeovers and business integration processes.

The study is longitudinal multiple case study. Thematic interviews were conducted in
the early years of 2014 and 2015. The data was analyzed by using content analysis.

Growth is a significant acquisition motive. In most cases, the target firm was fully mer-
ged with the buyer firm. However, there were also examples where target firm used its
old name and co-operation with the buyer firm was either symbiotic or holding one. In
this study the most valuable resources for the acquiring firms were the human resour-
ces or the customers of the target firm. The takeover and integration process varied
from case to case.

The report presents a number of conclusions and recommendations. The acquisitions
communicate about growth entrepreneurship. Development and growth related busi-
ness expert services should be specifically marketed for just acquired entrepreneurs.
The needed valuation expertise varies from case to case depending what kind of valu-
able resources there are in target business. Acquisitions are often associated with the
renewal needs for buyer firm management. When planning to implement takeover, the
firm management should plan to renew the management and leadership practices too.

Keywords: Acquisitions, business transfers, takeover, business integration, strategic
renewal, case studies

Contact information: Juha Tall, Seinajoki University of Applied Sciences, P.0. Box 412,
FI-60101 Seinajoki, Finland, juha.tall@seamk.fi
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1 JOHDANTO

1.1 Tutkimuksen taustaa

Yrityskaupan toteuttaminen voidaan nahda monivaiheisena prosessina, jonka jokai-
sessa vaiheessa on omat kriittiset menestystekijansa. Prosessin monivaiheisuus
ilmenee esimerkiksi niin, etta kaytannossa lopullinen nakemys yrityskaupan onnistu-
misesta saadaan vasta useita vuosia toteuttamisen jalkeen. Toisaalta porssiyhtididen
tekemien yrityskauppojen onnistumista voidaan arvioida heti yrityskaupan jalkeisesta
osakkeen kurssikehityksesta tai jopa ennen varsinaisen kaupan toteuttamista annet-
tavan julkisen tiedotteen vaikutuksista ostajayrityksen osakkeen arvoon. Kun huomion
kohteeksi otetaan kaikki toteutuneet yrityskaupat, voidaan todeta pienten yritysten
yrityskauppojen olevan yleistymdssa ja niita edistavia palveluprosesseja ollaan kehit-
tamassa (Tall 2014, 2-3).

Yrityksen nakokulmasta arvioituna jatkuvasti muuttuvassa liiketoimintaymparistossa
yrityskauppa tarjoaa ainutlaatuisen mahdollisuuden muuntaa ja uudistaa yritysta
(Haspeslagh & Jemison 1991, 3). Toisaalta yhteiskunnan tasolla elinkeinoelaman
dynamiikkaa on mahdollista parantaa vahentamalla yritysten lopettamisten maaraa ja
lisaamalla yritysten omistajanvaihdosten maaraa (Meijaard 2005, 19).

Kasvuyrittdjyyden nakokulmasta katsottuna voidaan sanoa, etta yritysostot on nopein
tapa etsia kasvua (Santalainen 2009, 98). Liiketoiminnan kasvattamisen keinovalikoi-
massa yrittajalla pitaisikin olla kaytossaan seka yrityksen sisaisen kasvun keinot etta
yrityskauppojen tarjoamien mahdollisuuksien hyddyntdaminen. Pienissa yrityksissa
avainhenkiloilla ja heidan tavoitteilla on suuri merkitys. Itse asiassa voidaan sanoa,
etta yritykset eivat tee yrityksen kasvuun liittyvia paatoksia, vaan niita tekevat yrittajat
(esim. Wright & Stigliani 2013, 3-22).

Pienten yritysten yrityskauppojen tarjoamia mahdollisuuksia kasvuyritysten luomi-
sessa on tutkittu varsin niukasti (Tall 2014, 3). Yhtena syyna tahan voi olla, etté tietojen
saamista pienten yritysten yrityskaupoista pidetaan vaikeana (esim. Hussinger 2010,
62; Laitinen ym. 2011, 16-18). Lisaksi tutkimuksen nidkokulmasta arvioituna yrityksen
strateginen uudistuminen on saanut suhteellisen vdhan huomioita osakseen erilli-
sena ilmiona verrattuna yleisempé&an strategisen muutoksen kasitteeseen (Agarwal
& Helfat 2009, 281). Yrityskauppatutkimuksessa laadulliset aineistot ovat harvinaisia
ja pienten yritysten yrityskauppatietoja ei (Gydy tietokanta-aineistoista (Tall 2014, 4).
Ainakin yksi aikaisempi tutkimus jopa pitaa yrityskaupan jalkeista integraatiota avaa-
mattomana mustana laatikkona (Stahl & Voight 2008, 173).

Taman tutkimuksen taustalla on muutamia keskeisia havaintoja. Ensinnakin, kansal-

lista elinkeinopoliittista keskustelua hallitsevat uusien yritysten perustaminen, kas-




vuyrittajyys ja yritysten kansainvalistyminen. Toiseksi, median kautta yrityskaupasta
valittyy kuva suurten yritysten keinona kehittaa liiketoimintaa. Kolmanneksi, aikai-
semman yrityskauppatutkimuksen havaintojen mukaan kaiken kokoiset yritykset kui-
tenkin hyddyntavat yrityskauppoja liiketoiminnan kehittdamisessa ja kasvattamisessa
(esim. Laitinen ym. 2011). Neljanneksi, ndyttaa olevan yleista, ettd yritykset hyodyn-
tavat vain yrityksen sisaisia kehittdmisen ja kasvun keinoja (esim. Varamaki, Heikkila
& Tall 2011). Viidenneksi, haltuunoton ja integroinnin suunnittelu ja johtaminen ovat
yrityskaupan onnistumisen nakokulmasta aikaisemmassa tutkimuksessa todettu rat-
kaisevan tarkeiksi (Haspeslagh & Jemison 1991, 105; Carr ym. 2004, 161; Stahl ym.
2011, 594).

Yritysten omistajanvaihdosten ekosysteemi kuvastaa yrityskauppaprosessin paavai-
heita ja yrityskauppojen toteuttamiseen liittyvia tekijoita ja tahoja. Yrityskauppaprosessi
voidaan jakaa kolmeen paavaiheeseen: ennen omistajanvaihdosta, omistajanvaihdok-
sen toteuttaminen ja omistajanvaihdoksen jalkeen. Ostajat ja myyjat ovat omistajan-
vaihdosten keskiossa. Yrityskaupan toteuttamisen nakokulmasta avain valttamatto-
mat osatekijat ovatkin myyja, ostaja ja kaupan kohde. Lisaksi yrityskauppaprosessien
onnistuminen useimmiten edellyttdda myos rahoittajia, asiantuntijoita seka suotuisaa
toimintaymparistoa eli mm. lainsaadantoa, elinkeinopolitiikkaa ja suotuisia talou-
dellisia olosuhteita. Tietoisuuden herattelylla on mahdollista edistaa yrityskauppa-
markkinoiden toimivuutta tuomalle sinne lisaa myyjia ja ostajia ja kaupan kohteita
viela sellaisessa vaiheessa, etta liiketoiminta on viredaa ja mukana toimintaympariston
kehityksessa. Kuviossa 1 havainnollistetaan taman tutkimuksen sijoittumista omis-
tajanvaihdosten ekosysteemiin (Varamaki, Tall & Viljamaa 2013b; Moore 1993, 1996;
Varamaki ym. 2014). Huomion kohteena on ostokohteena olevan lilketoiminnan hal-
tuunotto ja yhdistaminen ostajayrityksen liiketoimintaan ja ndiden kahden edella mai-

nitun muodostaman uuden kokonaisuuden kehittyminen.
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KUVIO 1. Tutkimuksen asemointi omistajanvaihdosten ekosysteemissa.




Tama tutkimus liittyy ESR-rahoitteiseen Kilpailuetua liiketoiminnan omistajanvaih-
doksilla ja markkinaorientaatiolla -hankkeeseen, joka on Seindjoen ammattikorkea-
koulun toteuttama tutkimus- ja kehittamishanke.

1.2 Tutkimuksen tavoitteet ja viitekehys

Tutkimuksen paatavoitteena on tutkia ostokohteen haltuunottoa ja integrointia osta-
jayritykseen. Tutkimuksen kohteina ovat ostajayrityksen ja ostokohteen muodostaman
kokonaisuuden kehittyminen ja uudistuminen. Tutkimusta ohjaavina tutkimuskysy-
myksina ovat:

1) Millaisia motiiveja ilmenee yritysostoissa ostajan ja myyjan nakdkulmasta?

2) Millaisia tavoitteita yritysostoissa on yhdistamisprosesseille?

3) Millaisia keskeisia piirteitd ostokohteen haltuunotossa ja integroinnissa
kaytannossa ilmenee?

4) Mitd yrityskaupassa uudistuu?

5] Millaisia johtop&&toksia ostokohteen haltuunotosta ja integroinnista voidaan
tehda?

Tutkimuksessa ostokohteen haltuunottoa ja integrointia tarkastellaan lahinna
ostajayrittajan ja ostajayrityksen nakokulmasta. Ennen yritysostoa olevassa vai-
heessa tutkitaan ostajayrittdjan ja -yrityksen ominaisuuksia ja motiiveja yritys-
ostoon. Lisdksi selvitetaan vastaavia asioita myyjan ja myyjayrityksen suhteen.
Yrityskauppaneuvotteluvaiheessa huomion kohteina ovat neuvotteluprosessin paavai-
heet, kaupan kohteen ja ehtojen tdsmentyminen, rahoituksen jarjestyminen ja yhdis-
tamisprosessille ajatellut tavoitteet. Yritysoston jalkeisessa vaiheessa haltuunottoa ja
integrointia tarkastellaan monipuolisesti alkaen yhdistymisen asteesta. Taman lisaksi
tarkastellaan haltuunoton johtamista, yhdistamisprosessin toteutumista, yrityksen
kehittymista ja kehittamistoimia. Lopuksi kiinnitetaan huomiota ostajayrityksen tule-
vaisuuden nakymiin ja ostajayrittdjan nakemykseen yrityskaupan onnistumisesta.
Tutkimuksen viitekehys kokonaisuudessaan on kuvattu oheisessa kuviossa (Kuvio 2).




Ennen yritysostoa Yritysosto Yritysoston jalkeen

1. Ostajayrittdja ja -yritys

a) Yrittaja

- Koulutus, kokemus (yritys, toimiala,
yrityskaupat ja muu merkittava kokemus)

- Rooli yrityksessa

- Motiivit yritysostoon 4. Ostokohteen haltuunotto ja integrointi
b) Yritys - Yhdistymisen aste
- Tyontekijamaara, likevaihto ja toimiala - Haltuunoton johtaminen
- Keskeiset resurssit ja toimintatavat - Yhdistamisprosessin kesto, keskeiset
- Liiketoiminta haasteet ja mydnteiset yllatykset
- Motiivit yritysostoon 3. Yrityskauppaneuvottelut = Yrityksen kehittyminen

,\ - Neuvotteluprosessi « resurssit (resurssiportfolio)

> >' Kaupan kohde + toimintatavat
- Kaupan ehdot « liiketoiminta (tuotteet ja palvelut,

l/ - Rahoitus asiakkaat, markkina-alueet)
2. Myyjé ja ostokohde - Keskeiset . - Kehittamistoimet yrityskaupan jalkeen
a) Myyji padttksentekotilanteet - Tulevaisuuden nikymit
- Koulutus, kokemus (yritys, toimiala, - Yhdistdmisprosessin - Arvio yrityskaupan onnistumisesta

yrityskaupat ja muu merkittava kokemus) tavoite

- Rooli yrityksessa

- Motiivit yrityksen/liiketoiminnan myyntiin
b) Ostokohde

- Tyontekijamaara, liikevaihto ja toimiala

- Keskeiset resurssit ja toimintatavat

- Liiketoiminta

- Motiivit yrityksen/liiketoiminnan myyntiin

KUVIO 2. Tutkimuksen viitekehys.

1.3 Aikaisempia yrityskauppatutkimuksen tuloksia

Liiketoimintaympariston muutosten johdosta nopea strateginen muutos on valtta-
mattomyys monissa yrityksissa ja sen toteuttaminen yrityskaupoilla on houkutteleva
vaihtoehto useille yrittajille (Bower 2001, 101). Yrityskaupat ovat yritysten yksi tyckalu
jarjestaa resursseja uudelleen (Capron, Dussauge & Mitchel 1998, 655; Baghai, Smit
& Viguerie 2009, 94). Voidakseen luoda pitkdaikaista menestystd yrittdjien on kyettava
toteuttamaan seka vahittaisia ettd mullistavia uudistuksia yrityksissdan (Tushman &
0 Reilly 1996, 8). Yrityskaupat tarjoavat mahdollisuuksia seké vahittaisiin etta kerralla
tapahtuviin merkittaviin muutoksiin (Karim & Mitchell 2000, 1079). Yrittdjan nakokul-
masta yrityskaupat voidaan ndhda yrityksen yhtena keinona hallita muutosta (Peura
1996, 196). Yrityskaupat tarjoavat merkittavan tydkalun yrityksen strategiseen uudista-
miseen (esim. Teerikangas 2012, 600; Graebner, Eisenhardt & Roundy 2010, 76; Karim
& Mitchell 2000, 1079). Aikaisemmassa tutkimuksessa on myds havaittu, etta toisin
kuin ehka yleisesti oletetaan, pienet yritykset toteuttavat suurimman osa yrityskau-
poista [Shi, Sun & Prescott 2012, 201).

Aikaisempien tutkimusten tulosten mukaan yrityskauppojen sanotaan luovan arvoa
(esim. Haspeslagh & Jemison 1991; Very & Schweiger 2001; Seth, Song & Pettit
2002) ja tarjoavan mahdollisuuksia liiketoiminnan kehittamiseen ja kasvuun (esim.
Barkema & Schijven 2008; Uhlaner & West 2008). On myds havaittu, etta yritykset ovat
kasvattaneet liikevaihtoaan yrityskaupan jalkeen ja yrityskaupat pitaisi entista enem-
méan yhdistdd yrityksen kehittémiseen ja kasvattamiseen (Varamaki 2007, 93-130).
Yrityskaupassa kaupan kohteena on resurssikimppuja, joiden hyédyntamisessa yritys-




kaupan jalkeen on omat haasteensa ja mahdollisuutensa (Tall 2014, 4). Esimerkiksi
yrityskauppojen toteuttamisessa nayttda edelleen olevan paljon opittavaa: miten yri-
tykset yhdistavat, siirtavat ja johtavat yrityskaupan jalkeisen liikketoiminnan resursseja
(Haleblian ym. 2009, 490). Erilaisten resurssien merkitys ostajalle on aikaisemman
tutkimuksen mukaan tapauskohtaista (Tall 2014, 181).

Yritysoston motiivi ei valttamatta ole yksittainen tekija, vaan motiiveja voi olla useita
ja ne voivat olla sidoksissa toisiinsa (Angwin 2007, 78). Itse asiassa useiden motiivien
yhtaaikainen esiintyminen onyleista (Tall 2014, 25). Erilaiset ostomotiivit voidaan yhdis-
taa erilaisiin nakokulmiin liiketoimintojen yhdistamisen asteesta ja yhdistamisen aika-
taulusta (Schweizer 2005, 1058-1070). Lisaksi on havaittu, etté yritysostojen motiivit
voidaan jakaa todellisiin ja julkisiin motiiveihin (Angwin 2007, 94-97). Liittyen julkisiin
motiiveihin samassa tutkimuksessa todetaan vield, etta yleensa yritysoston julkisesti
raportoitu seuraus on parantunut taloudellinen tulos. Esimerkkina yhdesta yksittai-
sesta yrityksen kasvuun liittyvasta motiivista on kilpailijan ostaminen. Ostajayritys voi
kasvaa ostamalla kilpailijan ja hyodyntamalla vahvoja yrityskohtaisia resurssejaan
ostokohteen liiketoiminnan kehittdmisessa (Capron, Dussauge & Mitchell 1998, 654).
Muita esimerkkeja yritysostojen syista ovat toimialan ylikapasiteetin purkaminen, yri-
tyksen toimialueen maantieteellinen laajentaminen, tuotteiden, palvelujen tai asia-
kasryhmien laajentaminen, toimialan lahentyminen tai tutkimuksen ja tuotekehityk-
sen korvaaminen yritysostoilla (Bower 2001, 94-95). Yrityskaupat voidaankin laajasti
tulkiten jakaa kahteen ryhmaan eli synergiaa ja kasvua tavoittelevat seka toisaalta
tehokkuuden lisdamista irtisanomisilla, toimialan yhdentymiselld ja yrityksen osien
myymiselld tavoittelevat yrityskaupat (Lambrecht & Myers 2007, 809). Aikaisemmassa
tutkimuksessa todetaan, etta ostajayritysten keskeiset motiivit (Tall 2014, 142) ja osto-
kriteerit ovat tapauskohtaisia (Tall 2014, 170).

Yritysostostrategioita on ostajayrityksen resurssien nakokulmasta kaksi eli ostajayri-
tyksen resursseja lisaavat ja tdydentavat yritysostostrategiat (Wernerfelt 1984, 175).
Ensimmaisen mukaan ostajayrityksen pitaisi saada yritysoston myota lisda resursseja,
joita silla on jo entuudestaan. Toinen vaihtoehto on, ettd ostajayritys tavoittelee yri-
tysostossa resursseja, jotka yhdistyvat tehokkaasti silla jo olevien resurssien kanssa.
Orgaaninen kasvu ja yrityskauppoja hyddyntava kasvu vaativat seka erilaisia resursseja
etta niiden erilaista kayttamista niin, ettd orgaanisessa kasvussa painottuu yrittajyys-
osaaminen ja yrityskauppoja hyodyntavassa kasvussa johtajuus ja taloudelliset resurs-
sit (McKelvie, Wiklund & Davidsson 2006, 189). Yritysostoja hyédyntavalla kasvulla on
omat rajansa, sillé epatoivoisesti yritysostoilla kasvava yritys maksaa muita yrityksia
todennékdisemmin ylihintaa ostokohteesta (Kim, Haleblian & Finkelstein 2011, 26).
Aikaisemman tutkimuksen mukaan yritysostoihin liittyvat kasvun toteuttamiskeinot
ovat yrityskohtaisia (Tall 2014, 168). Toisen mielenkiintoisen havainnon mukaan osta-
jayritysten tavoitteena on kasvu siitdkin huolimatta, etta ndakemykset toimintaymparis-
ton tulevaisuuden voivat vaihdella (Tall 2014, 183).




Yrityskauppaprosessi voidaan jakaa kolmeen eri vaiheeseen: ennen yrityskauppaa,
yrityskauppa ja yrityskaupan jalkeen (esim. Meijaard 2005, 22-23; Van Teeffelen 2010,
16-23; Varamaki ym. 2012b, 39-40; Tall 2014, 36-40). Toisaalta koko yrityskauppapro-
sessi voidaan nahda oppimisprosessina, jossa oppimisen kohteena voi olla seka tietty
yksittdinen yrityskauppa etta yrityskauppaprosessi (Very & Schweiger 2001, 11).

Aikaisemman tutkimuksen mukaan yrityskauppojen menestystekijoita ovat johtamis-
taito (esim. Lakshman 2011; Gomes ym. 2013), oppiminen (esim. Very & Schweiger
2001; Barkema & Schijven 2008; Chatterjee 2009; Haleblian ym. 2009), kokenut yri-
tysostotiimi (Rovit, Harding & Lemire 2004, 20-21; Aiello & Watkins 2000, 103; Tall
2014, 174), yrityskulttuurien samankaltaisuus (Very ym. 1997], yrityskaupan jilkeisen
liilketoiminnan muodostaminen (esim. Haspeslagh & Jemison 1991) ja oston strate-
ginen sopivuus (esim. Haspeslagh & Jemison 1991; Marks & Mirvis 2001; Uhlaner &
West 2008; Gomes ym. 2013). Yrityskulttuuri on yksi yritystd koossa pitéava voima ja
se edistaa organisaation yhtenaisyytta, vallitsevaa luottamusta ja toiminnan ennus-
tettavuutta (Tushman & O “Reilly 1996, 26). Voidaan myds sanoa, etta yrityskaupoissa
onnistuminen nahdaan strategisen taydentavyyden, yrityskulttuurien sopivuuden ja
yhdistamisprosessin vuorovaikutuksena (Bauer & Matzler 2014, 284). Toisaalta on vai-
tetty, etta yrityskulttuurien eroilla voi olla seka negatiivisia etta positiivisia vaikutuksia
yrityskaupan onnistumiseen (Stahl & Voigt 2008, 173). Yrityskauppojen menestyste-
kijana pidetylld kokeneella yritysostotiimilla on myds kaantdpuoli. On havaittu, ettad
yhdistamisprosessissa suurimman osan henkildstosta mielenkiinto pitaisi pysya pai-
vittdisessa liiketoiminnassa ja sen sujuvuuden varmistamisessa (Carr ym. 2004, 166).
Aikaisemmasta tutkimuksesta loytyy myds valmis kuvaus yrityskaupassa onnistumi-
sen kriittisista menestystekijoista omistuksen vaihtumisen jalkeen (Gomes ym. 2013,
16-27). Nama menestystekijat on koottu oheiseen taulukkoon (Taulukko 1).
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TAULUKKO 1. Kriittiset menestystekijat yrityksen omistuksen vaihtumisen jélkeen (Gomes ym.
2013).

Kriittinen menestystekija Kuvaus
1. Yhdistamisstrategia Yhdistdmisen on oltava riittava ja tehokas.
2. Johtajuus Johtajuus on yrityskauppaprosessin yksi kriittinen

menestystekija.

3. Toimenpiteiden toteuttamisen Yhdistamiseen liittyvien toimenpiteiden
aikataulu toteuttamisaikataulun on oltava tilanteen mukainen eli
joskus nopea ja joskus riittavan hidas.

4. Yhdistamistiimi ja paivittaisista | Vaikka yrityskauppa on monimutkainen ja aikaa ja
tehtavista huolehtiminen rahaa vieva prosessi, on paivittaisesta johtamisesta
huolehdittava myads yrityskaupan eri vaiheissa.
Yhdistamistiimi tukee yrityskaupassa onnistumista.

5. Viestinta Yrityskaupan jalkeinen viestinta on laajalti tunnistettu
yhdeksi menestystekijaksi kertoessaan yhdistymisen
tavoitteista ja valittdessaan viestia yhdistymisesta.

6. Kulttuurierojen johtaminen Kulttuurisen (yrityskulttuurit ja kansalliset kulttuurit)
yhteensopivuuden johtaminen on yhdistamisen
onnistumisen yksi edellytys.

Seka kulttuurien samankaltaisuus etta erilaisuus voivat
olla menestystekijoita.

7. Henkiloresurssien johtaminen Hyvat henkilostdjohtamisen kaytannot lisdavat
tyontekijéiden motivaatiota ja sitoutumista ja auttavat
hyddyntamaan eri osapuolten osaamista ja resursseja.

On myos havaittu, etta yritysostokokemus mahdollistaa yritysoston menestyksek-
k&an toteuttamisen jo alusta alkaen (Barkema & Schijven 2008, 697). Toisaalta aikai-
semmassa tutkimuksessa nostetaan esiin havainto, etta aikaisempien yritysostojen
samankaltaisuudella on positiivinen ja erilaisuudella on negatiivinen vaikutus yritys-
kauppojen onnistumiseen (Haleblian & Finkelstein 1999, 51; Finkelstein & Haleblian
2002, 45; Kuusela 2013, 36-38). Lisdksi on todettu, ettd yrityskauppakokemuksen kart-
tumisen myota yritykset mukauttavat organisaatiotaan voidakseen menestya aikai-
sempaa paremmin tulevissa yrityskaupoissa (Very & Schweiger 2001, 28). Kokemus
useista yrityskaupoista ja niiden jalkeinen hyva tulos ovat merkkeja siita, etta yritys on
aikaisempien kokemusten pohjalta kehittanyt yrityskaupassa onnistumisen vaatimat
rutiinit ja etta naissa tapauksissa on todennakoisesti odotettavissa uusiakin yritysos-
toja (Haleblian, Kim & Rajagopalan 2006, 367).

Yhdistymisprosessi edellyttdad osaavaa paatoksentekoa jatkuvasti muuttuvassa tilan-
teessa, jossa uutta tietoa tulee saataville (Haspeslagh & Jemison 1991, 145-168).
Ostokohteen liiketoiminnan yhdistdmisen suhteen aikaisemmassa tutkimuksessa esi-
tetaan erilaisia nakemyksia. Yhden nakemyksen mukaan yhdistymisprosessin pitaisi
alkaa nopeasti, koska johtamisessa ei saisi hukata yrityskaupan tarjoamia mahdol-




lisuuksia tehdd muutoksia (Colombo ym. 2007, 216). Téhan liittyen samansuuntaisia
tuloksia on saatu toisessa tutkimuksessa, jossa tarkeimmaksi viestiksi yrityskaup-
pojen johtamiseen nousi se, etta lilketoimintojen nopea yhdistaminen yhdessa tehok-
kaan johtamisen kanssa voivat merkittavasti vaikuttaa yrityskaupan onnistumiseen
(Schweizer & Patzelt 2012, 307). Toisen nakemyksen mukaan yritysostoissa onnistu-
misen kannalta integraation nopeus voi olla erittain hyddyllista joissakin tilanteissa
ja haitallista toisissa: nopeammin ei aina ole paremmin (Homburg & Bucerius 2006,
361; Bauer & Matzler 2014, 284). Kolmannen nakemyksen mukaan ostokohteissa
strategisten muutosten toteuttamisaikataulut ovat tapauskohtaisia (Tall 2014, 183).
Lisaksi aikaisemmassa tutkimuksessa nousee esiin havainto, jonka mukaan tulisi olla
varovainen kritiikittdmé&sti hyvaksymaan yhdistamisprosessin nopeuden edut [Angwin
2004, 418). Kuten taulukosta 2 ilmenee, yhdistymisprosessit voidaan jakaa ostokohteen
itsenaisyyden ja strategisen keskinaisen riippuvuuden asteen mukaan neljaan eri ryh-
ma&an: sailyttava, sulauttava, hallinnoiva ja symbioottinen yhdistyminen (Haspeslagh &
Jemison 1991, 145-149).

TAULUKKO 2. Yhdistymisprosessien ryhmittely (Haspeslagh & Jemison 1991).

Yhdistymisprosessi Kuvaus

Sailyttava Ostajayrityksen tavoitteena on sailyttaa ostokohteen resurssit ja
toimintatavat entisellaan. Strateginen riippuvuus on matala ja tarve
itsendisyyteen on korkea.

Sulauttava Taydellinen toimintojen, organisaation ja organisaatiokulttuurien
yhteen sulautuminen. Strateginen riippuvuus on korkea ja tarve
itsendisyyteen on matala.

Hallinnoiva Liiketoimintojen yhdistaminen ei ole tavoitteena. Lisaarvoa
tavoitellaan yhteisen johtamisen, rahoituksen tai riskien jakamisen
kautta. Sekéd strateginen riippuvuus etta tarve itsendisyyteen ovat
matalia.

Symbioottinen Molemmat kaksi organisaatiota sailyvat aluksi, mutta vahitellen ne
tulevat kasvavassa maarin toisistaan riippuvaisiksi. Seka strateginen
riippuvuus etta tarve itsenaisyyteen ovat korkeita.

Yrityskauppojen yksilollisyys nakyy esimerkiksi liilketoimintojen yhdistamisen asteessa
siten, etta lopputulos vaihtelee ostokohteen jatkamisesta itsendisena Lliiketoimin-
tayksikkona tai ostokohteen yhdistamiseen tdysin ostajayrityksen liiketoimintaan
(McKelvie, Wiklund & Davidsson 2006, 191). Toinen mielenkiintoinen yrityskauppo-
jen yksiléllisyyteen Lliittyva havainto tulee resurssipohjaisen nakemyksen teoriasta,
jonka mukaan tietylld ostokohteella on erilainen arvo eri ostajille (Wernerfelt 1984,
175). Yrityskaupassa ostokohteella ei ole absoluuttista oikeaa arvoa, vaan se on eri
ostajaehdokkaalle eri sen mukaan, miten kukin ostajaehdokas aikoo kaupan kohteena
olevaa lilketoimintaa hyddyntaa pohjautuen ostajan osaamiseen, resursseihin ja kehit-
tamispanostuksiin (Varamaki ym. 2013a, 77). Yrityskaupassa yrityksen arvo on ostaja-
kohtainen.
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Henkiloston myonteinen suhtautuminen on yksi tarkea tekija tavoiteltaessa onnis-
tunutta muutoksen toteuttamista (Frahm & Brown 2007, 370). Tyontekijoilld on seka
myonteisia etta kielteisia reaktioita yrityskauppojen suhteen (esim. Teerikangas 2012,
608; Teerikangas 2006, 326-329). Joissain tapauksissa tydntekijoiden vastustus voi
olla jopa yksi suurimmista haasteista yrityskaupassa (Larsson & Finkelstein 1999).
Aikaisemman tutkimuksen mukaan ostokohteen henkilosto tarvitsee tunteen, etta
heita tarvitaan uudessa organisaatiossa, etta heilla on kehittymismahdollisuuksia
uudessa roolissaan ja lisaksi heidan tulee voida luottaa uuteen johtoon ja uusiin ver-
taisiinsa (Marks & Mirvis 1992, 26-27). Henkilostossa luottamusta lisdavat erityisesti
ostajayrittajan tarjoama tilanteeseen sopiva toimintamalli, tuen osoittaminen ja yhteis-
ten tavoitteiden yleisen hyviksymisen vaaliminen (Podsakoff, MacKenzie & Bommer
1996, 277). Luottamus edustaa positiivisia olettamuksia toisen osapuolen motiiveista
ja aikomuksista (esim. McEvily, Perrone & Zaheer 2003, 93). Aikaisemman tutkimuk-
sen mukaan henkildston merkitys keskeisena resurssina tiedostetaan ja tama otetaan
huolellisesti huomioon jo yrityskauppaneuvottelujen aikana ja erityisesti yrityskaupan
jalkeisessa vaiheessa (Tall 2014, 179-180).

Ostajayrittajan yksi vaikeimmista tehtavista on erilaisten odotusten johtaminen yri-
tyskaupan jalkeen (Haspeslagh & Jemison 1991, 155-157). Ostajayrittdjan keskeisina
huomion kohteina tulee olla koko henkiloston tunteiden (Graebner 2004, 775) seka
identiteettien yhdistamisen (Bouchikhi & Kimberly 2012, 70) ja identiteetteihin koh-
distuvien uhkien johtaminen (Colman & Lunnan 2011, 857). Henkiléstdjohtaminen voi
edistaa organisaation uudistumista suhtautumalla empaattisesti ja kunnioittaen hen-
kilostoon (Doorewaard & Benschop 2003, 284).

Yhteydenpitoa asiakkaisiin ja sen merkitysta yritysoston onnistumiselle korostetaan
aikaisemmassa tutkimuksessa (esim. Anderson, Havila & Salmi 2001, 585; Oberg
2014, 275; Triplett 2014, 13). Keskeisia asiakkaan tunteisiin liittyvia ja yrityskauppojen
yhteydessa ilmenevia asiakaskadon syita ovat tuntemattoman pelko, muutosvastarinta
ja aliarvostuksen kokeminen (Triplett 2014, 13). Yksi tapa huolehtia asiakassuhteista
yrityskaupassa on tunnistaa asiakkaiden avainhenkilot ja kdyda perusteellisesti heidan

kanssaan lapi uusi tilanne (Anderson, Havila & Salmi 2001, 585).

Yrityskaupan myota ostajalle yllatyksena tulleita arvokkaita asioita aikaisemman tut-
kimuksen mukaan ovat ovat esimerkiksi markkinoinnin tehostuminen, tieto toisesta
mielenkiintoisesta ostokohteesta, uudet yhteydet rahoittajiin seka tuotekehitysproses-
sin vahvistuminen ja nopeutuminen (Graebner 2004, 768-774).

Yrityskaupan yhteydessa ostajayrityksen strategisen uudistumisen analysoimiseksi
on rakennettu aikaisemmassa tutkimuksessa resurssipohjaisen nakemyksen, yri-
tyskauppatutkimuksen ja tutkimusaineiston pohjalta oma viitekehys (Tall 2014, 68).
Pystyakselilla kuvataan mika muuttuu ja vaaka-akselilla ovat muutoksen kohteet eli




kohdistuuko muutos ostajayritykseen vai ostokohteeseen (Kuvio 3). Viitekehyksen
rivien otsikot tulevat resurssipohjaisen nakemyksen teorian keskidssa olevista resurs-
seista ja toimintavoista ja niiden avulla toteuttavasta liiketoiminnasta. Strategian
muuttuminen tai muuttumattomuus nousi esiin edelld mainitun tutkimuksen tutki-
musaineistosta. Ostokohteen omistuksen vaihtumisen myota myos strategian toteut-
taja ostokohteen osalta vaihtuu. Sarakkeiden otsikkoina olevat ostaja ja ostokohde
puolestaan ovat yrityskauppatutkimuksesta esiin nousevia yrityskaupan perusele-
mentteja. Strategisen uudistumisen analyysin viitekehys auttaa hahmottamaan, mika
yrityskaupan yhteydessa uudistuu, milla tavalla se uudistuu ja mihin, ostajayritykseen
vain ostokohteeseen, uudistuminen kohdistuu.

Ostajayritys Ostokohde
¢ Miten ostajayrityksen e Miten ostokohteen resurssit
Resurssit ja toimintatavat resurssit ja toimintatavat ja toimintatavat uudistuvat?
uudistuvat?
Liiketoiminta o Mlten .ost.ajayrltylfsen 3 Mlten ‘ost.okohtee.n
litketoiminta uudistuu? liikketoiminta uudistuu?
Strategia ¢ Miten strategia ja strategiatyoskentely uudistuvat?

KUVIO 3. Strategisen uudistumisen analyysin viitekehys (Tall 2014).

Ostajayrityksen strategisen uudistumisen nakokulmasta yritysostoille voidaan laatia
luokittelujarjestelma hyodyntaen strategisen uudistumisen analyysin viitekehyksen eri
tasoja (Tall 2014, 176-178). Strategian tasolla ostajayrityksen strategia ja strategiatyo
voivat olla uudistumisen lahteen, kohteena tai naitd molempia (Kuvio 4). Resurssien
tasolla yritysoston kohteena on aina resursseja ja ne siis uudistuvat aina yrityskaupan
yhteydessa. Toimintatapojen tasolla ostajayrityksen toimintatavat voivat olla uudistumi-
sen lahteena, kohteena tai molempia. Aikaisemman tutkimuksen mukaan toimintata-
pojen uudistuminen yrityskaupassa on tapauskohtaista (Tall 2014, 181). Liiketoiminnan
tasolla yritysoston kohteena on aina lilketoimintaa, joten ostajayrityksen liiketoiminta
uudistuu joka tapauksessa. Yritysostostrategiat voidaan jakaa resursseja taydentaviin
ja resursseja lisaaviin strategioihin (vrt. Wernerfelt 1984).

A. Uudistumisen lahde B. Uudistumisen kohde

1. Ostajayrityksen strategia

2. Ostajayrityksen toimintatavat

C. Resursseja taydentava D. Resursseja lisaava

3. Yritysostostrategia

KUVIO 4. Yritysostojen luokittelu strategisen uudistumisen nakékulmasta (Tall 2014).
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Yrityskauppoja ja niiden edistamista voidaan myds tarkastella suhteessa uusiin yri-
tyksiin ja yritysten perustamiseen. Aikaisemmassa tutkimuksessa on havaittu yri-
tysten omistajanvaihdosten merkityksen tyollisyydelle olleen kolme kertaa suurempi
kuin uusien perustettujen yritysten (Meijaard 2005, 19). Lisaksi useiden tutkimusten
mukaan pienten yritysten yrityskaupat onnistuvat (Varamaki ym. 2012a, 58; Varamaki
ym. 2013a, 74-76; Tall 2014, 173). Euroopan komissio nakee yrityskaupoilla keskeisen
roolin dynaamisessa taloudessa yrityskauppojen ohjatessa tuottavia resursseja tehok-
kaaseen kayttoon (CSES 2013, 63).

1.4 Tutkimuksen toteuttaminen
1.4.1 Aineisto ja tiedonkeruu

Tassa tutkimuksessa hyddynnettiin laadullista tutkimusotetta, jonka paaasiallisena
tarkoituksena on yleensa lisata ymmarrysta yritysten toiminnasta erittelemalla laa-
dullista aineistoa, ei niinkaan selittda ja kontrolloida yritysten toimintaa (Koskinen,
Alasuutari & Peltonen 2005, 16). Parhaimmillaan laadullinen tutkimus on tutkiessaan
todellisia ihmisten ja organisaatioiden tapoja tehda asioita (Stake 2010, 2). Laadullinen
aineisto on usein monipuolista ja kokonaisvaltaista (Miles 1994, 10). Yrityksen uudistu-
minen yrityskaupassa on moniulotteinen ja yrityskohtainen ilmio, josta tietojen saami-
sessa laadullisen tutkimuksen keinot ovat kayttokelpoisia.

Tutkimus toteutettiin pitkittdisend monitapaustutkimuksena hyddyntaen teema-
haastatteluja. Tapaustutkimusta pidetadan parhaana tapana tasmentaa yleista teo-
riaa ja mennd tehokkaasti mukaan monimutkaisiin tilanteisiin (Stoecker 1991, 109).
Tapaustutkimuksen ensisijainen tehtava on olla kiinnostavaa ja sen tulee osoittaa riit-
tavasti todisteita (esim. Myers 2009, 83). Tapaustutkimus antaa mahdollisuuden pitaa
mielessa kokonaisvaltaiset ja merkitykselliset tuntomerkit todellisen elaman tapah-
tumista (Yin 2009, 4). Tapaustutkimuksen juoni rakentuu paikallisten tapahtumien,
ilmididen, erityispiirteiden ja niitd ympar6ivan maailman valiselle suhteelle (Peltola
2007, 111-112). Monitapaustutkimuksessa tapausten ideaalista ma&raa ei ole, mutta
yleensa lukumaarat 4-10 toimivat hyvin (Eisenhardt 1989, 545). Aineistoa taytyy olla
rajallinen maara, jotta aineiston analyysi olisi tehokasta (Silverman 2008, 8). Yritykset
ja yrityskaupat ovat yksilollisia. Tutkimuksen tulos on rikkaampi, jos tutkittavia tapa-
uksia on useampia kuin yksi. Analyysin kohteena olevaa aineistoa keratty kahdella eri
haastattelukierroksella noin vuoden aikana ja ndin ostokohteen liiketoiminnan hal-
tuunottoa on voitu seurata.

Tutkimuskohteiden valinta vaikuttaa merkittavasti laadulliseen tutkimukseen (Coyne
1997, 623). Tutkimuksen kohteiden valintastrategioita laadullisessa tutkimuk-
sessa on useita (esim. Morse & Niehaus 2009, 63-76; Krippendorff 2004, 113-120).




Mukavuusotoksessa hyddynnetaan saatavilla olevia ja kriteerit tayttavia tapauksia.
Tassa tutkimuksessa tutkimuskohteet eli ostajayritykset ja ostokohteet loydettiin jul-
kisuudessa olleiden yrityskauppatietojen pohjalta. Lisaksi valintakriteerina oli, etta
ostajayrityksen tai ostokohteen tulee olla pienyritys. Pienelld yrityksella tarkoitetaan
tassa yhteydessa yritysta, jossa on vahemman kuin 50 tyontekijaa. Tutkittavia tapauk-
sia tahan tutkimukseen loytyi yhteensa kuusi yritysta.

Tapaustutkimuksen tutkimusaineistot voidaan jakaa kahteen paaryhmaan: olemassa
olevat aineistot ja nimenomaisesti kyseessa olevaa tutkimusta varten kootut aineis-
tot (Eriksson & Kovalainen 2008, 125-127). Tiettya tutkimusta varten kootut aineistot
lisaavat laadullisen tutkimuksen rikkautta ja luotettavuutta, koska sellaiset aineistot
ovat ainutlaatuisia tutkimusaiheen ndkokulmasta (Myers 2009, 122). Tassa tutkimuk-
sessa kaytettiin tata tutkimusta varten koottua aineistoa. Tutkimusaineisto hankittiin
haastattelemalla ostajayrittdjid, joista tosin yhden roolia voisi kuvata lahinna toimi-
tusjohtajaksi. Ensimmainen haastattelukierros toteutettiin pdaasiassa kevaalla 2014
ja toinen noin vuotta myohemmin eli kevaalla 2015. Lisaksi yhdessa tapauksessa oli
mahdollista haastatella myos ostajayrityksella ja ostokohteella jo ennen yrityskauppaa
asiakkaana olleen yrityksen edustajaa seka ostajayrityksen ja ostokohteen henkildston
edustajaa. Menettelylld haluttiin tavoitella 360-kuvaa yrityskaupasta eli miten asiak-
kaat ja henkilosto kokevat yrityskaupan.

Pienten yritysten tutkimuksessa yleisin aineiston hankkimistapa on haastattelut
(Curran & Blackburn 2001, 79). Haastattelun ja kyselyn idea on hyvin yksinkertainen.
Kun haluamme tietad, mita ihminen ajattelee tai miksi han toimii niin kuin toimii, on
jérkevad kysya asiaa haneltd (Tuomi & Sarajarvi 2009, 72). Tutkimuksen nakokulmasta
haastattelu on sitd parempi, mitd kiinnostavampi tarina sen avulla saadaan (Myers
2009, 121). Haastattelun yksi etu on joustavuus. Haastattelijalla on mahdollisuus tois-
taa kysymys, oikaista vaarinkasityksia, selventaa ilmausten sanamuotoa ja kayda kes-
kusteluja haastateltavan kanssa (Tuomi & Sarajarvi 2009, 73). Haastatteluja toteutui
yhteensd 17 kappaletta (Taulukko 3). Haastatteluja oli toteuttamassa kaksi tutkijaa
hyddyntaen samaa teemahaastattelurunkoa. Menettely mahdollisti osaltaan tutkijat-
riangulaation hyodyntamisen tutkimuksen toteuttamisen eri vaiheissa. Pitkittaisyyden
taustalla oli toisaalta tavoite padsta haastattelemaan yrityskaupan toteuttamisessa
keskeisessa roolissa olevaa henkiloa ja toisaalta haluttiin saada tutkimusaineistoa
ostokohteen haltuunotosta ja integroinnista sen jalkeen kun niista oli jo ennattanyt
kertya kokemusta.
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TAULUKKO 3. Haastattelut.

Tapaus Haastateltava Paivamaara Paikka Kesto
Case A Ostajayrittaja A 8.4.2014 Seamk, FramiF Th
Ostajayrittaja A 16.6.2015 Seamk, FramiF 20 min.
Case B Ostajayrittaja B 9.4.2014 Seamk, FramiF 50 min.
Ostajayrittaja B 2.6.2015 Seamk, FramiF 20 min.
Case C Ostajayrittaja C 25.4.2014 Yrityksen toimitilat 1h5min.
Ostokohteen C asiakas 9.9.2014 Asiakkaan toimitilat 15 min.
Yrityksen C tyontekija 11.9.2014 Yrityksen toimitilat 35 min.
Yrityksen C asiakas 11.9.2014 Asiakkaan toimitilat 20 min.
Ostokohteen C tydntekija 11.9.2014 Ostokoht. toimitilat 20 min.
Ostajayrittaja C 21.4.2015 Yrityksen toimitilat 20 min.
Case D Ostajayrittaja D 14.4.2014 Yrityksen toimitilat 40 min.
Ostajayrittaja D 7.11.2014 Yrityksen toimitilat 20 min.
Ostajayrittaja D 16.4.2015 Yrityksen toimitilat 15 min.
Case E Ostajayrittaja E 21.8.2014 Yrityksen toimitilat 45 min.
Ostajayrittaja E 3.6.2015 Yrityksen toimitilat 20 min.
Case F Ostajayrittaja F 18.2.2015 Yrityksen toimitilat 35 min.
Ostajayrittaja F 22.4.2015 Yrittajan kotona 25 min.

Yleisesti tutkimushaastattelut voidaan jakaa kolmeen ryhmaan: maaramuotoiset
tai vapaamuotoiset haastattelut ja teemahaastattelut (esim. Fontana & Frey 2000,
645-646; Myers 2009, 123-125), joista laadullisessa tutkimuksessa kaytettavia
haastattelumuotoja ovat kaksi jalkimmaista ryhm&s (Lee & Lings 2008, 217-218).
Teemahaastattelussa edetaan keskeisten etukateen valittujen teemojen ja niihin liit-
tyvien tarkentavien kysymysten varassa (esim. Myers 2009, 124; Tuomi & Sarajarvi
2009, 75). Teemahaastattelun kysymykset esitetddn loogisessa jarjestyksessa (Morse
& Niehaus 2009, 92). Tassa tutkimuksessa toteutetuissa haastatteluissa kaytettiin
neljaa eri teemahaastattelurunkoa eri tilanteissa. Ostajayrittdjille oli omat versiot
ensimmadisen ja toisen kierroksen haastatteluissa. Ensimmaisen haastattelukier-
roksen haastattelu jakaantuu kolmeen eri vaiheeseen: ennen omistajanvaihdosta,
omistajanvaihdosneuvottelut ja omistajanvaihdoksen jalkeen (Liite 1). Tutkimuksen
kohteina olivat ostajayritys ja ostokohde. Aluksi haastateltavaa pyydettiin kertomaan
itsestdan ja ostajayrityksesta. Taman jalkeen tarinassa siirryttiin myyjaan ja ostokoh-
teeseen. Ensimmaisen vaiheen lopuksi huomion kohteeksi otettiin ostajan ja myyjan
motiivit ja tavoitteet yrityskaupalle. Omistajanvaihdosneuvotteluihin liittyen tarinan




kohteena olivat esimerkiksi kuvaus neuvotteluprosessista ja sen padavaiheista seka
neuvotteluosapuolista. Ensimmaisen haastattelukierroksen viimeisessd vaiheessa
pyydettiin kertomaan ostokohteen haltuunotosta ja integroinnista seka kehittamistoi-
mista. Haastattelun lopuksi kysyttiin haastateltavan nakemysta yrityksen ja omasta
tulevaisuudesta seka arviota omistajanvaihdoksen onnistumisesta.

Toisen haastattelukierroksen haastattelu jakaantui kahteen vaiheeseen eli tilanne
ostajayrityksessa haastattelu hetkella ja tulevaisuuden nakymat. Painopisteina olivat
ostokohteen haltuunoton ja integroinnin edistyminen seka yrityksen tulevaisuuden
nakymat ja kehittamistoimet jatkossa (Liite 2). Toisen haastattelukierroksen haastat-
telut olivat kestoltaan ensimmaista kierrosta lyhyempia. Kaikkien tapausten osalta
toisen haastattelukierroksen aineisto tdydensi ensimmaisen haastattelukierroksen
aineistoa ja kahdessa tapauksessa ensimmainen haastattelukierros toteutettiin heti
omistajanvaihdoksen jalkeen. Naissa tapauksissa varsinaisesi ostokohteen haltuunot-
toon ja integrointiin liittyvaa aineistoa saatiin vasta toiselle kerralla.

Yhden ostajayrityksen osalta oli mahdollista yrittajan luvalla ja myotavaikutuksella
haastatella myds asiakkaita ja henkildston edustajia. Haastateltavaksi saatiin yksi osta-
jayrityksen asiakkaana ollut yrittaja ja yksi ostokohteen asiakasyrittaja. Asiakkaiden
osalta teemahaastattelu jakaantui kolmeen eri vaiheeseen: ennen tiedonsaamista
omistajanvaihdoksesta, tietojen saaminen omistajanvaihdoksesta ja tiedonsaami-
sen jalkeen. Taman osatutkimuksen kohteena olivat omistajanvaihdoksessa mukana
olleen yrityksen asiakasyrityksen nakemykset ja kokemukset omistajanvaihdoksesta
ja sen vaikutuksista (Liite 3). Téssa yhdessa 360-tukimuksen kohteena olleessa tapa-
uksessa henkildston edustajille oli oma teemahaastattelurunko, joka asiakkaille
kaytetyn lomakkeen tavoin jakaantui kolmeen eri vaiheeseen: ennen tiedonsaamista
omistajanvaihdoksesta, tietojen saaminen omistajanvaihdoksesta ja tiedonsaamisen
jalkeen (Liite 4). Tassé osatutkimuksessa painopisteind olivat henkiloston ndkemykset
ja kokemukset omistajanvaihdoksesta.

Case-tarinat lahetettiin sahkopostitse haastateltaville validoitaviksi.
Haastatteluaineiston patevyys liittyy haastatteluaineiston totuudenmukaisuuteen
(Kvale 1996, 236-237). Validoinnin yhteydessa kahta tarinaa (B ja F) tdsmennettiin
haastateltavilta saatujen huomioiden mukaisesti. Kaikki tarinat ovat haastateltavien

oikeiksi vahvistamia eli validoimia.
1.4.2 Aineiston analysointi
Tutkimusaineiston analysoinnin ensimmaisessa vaiheessa kirjoitettiin tapauskohtai-

set case-tarinat hyodyntaen haastatteluaineistoa ja niiden litterointeja. Taman jal-
keen toteutettiin tapausten valinen vertailu. Laadullisessa tutkimuksessa analyysi
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muuttaa tutkimusaineiston tuloksiksi ja paatelmiksi (Patton 2002, 432). Tésséa tutki-
muksessa tutkimusaineisto analysoidaan sisallénanalyysin menetelmia hyodyntaen.
Sisallonanalyysia voidaan tehda aineistolahtdisesti, teorialahtoisesti tai teoriaohjaa-
vasti (esim. Tuomi & Sarajarvi 2009, 95-120). Taman tutkimuksen analyysi on l3hinna
teoriaohjaavaa. Analyysin lahtokohtina ovat seka tutkimusaineisto etta aikaisemman
tutkimuksen teoriat. Teoriaohjaavassa analyysissa on teoreettisia kytkentdja, mutta
ne eivat pohjaudu suoraan teoriaan ja teoria voi toimia apuna analyysin etenemisessa
(Tuomi & Sarajarvi 2009, 96-117). Analyysiyksikot valitaan aineistosta, mutta aikai-
sempi tieto ohjaa tai auttaa analyysia. Teoriaohjaavan analyysin paattelyn logiikka pyr-
kii parhaaseen saatavilla olevaan selitykseen.

Tutkimuksen luotettavuus ja sen arviointi ovat keskeisessa asemassa tulosten hyo-
dyntamisen nakokulmasta. Taman tutkimuksen ensisijaisena tavoitteena ei ole tehda
yleistyksid, vaan kuvata yrityksen uudistumista tutkimuksen kohteissa analyyttisesti
ja huomioiden mahdollisimman huolellisesti kaikki oleelliset asiat. Tutkimustulosten
yleistettavyyden osalta on muistettava, etta tutkittavia tapauksia on kuusi. Tutkimus
kertoo yrityksen uudistumisesta naissa tapauksissa ja niiden yleistamiseen on suh-
tauduttava talla varauksella.

Tutkimusten luotettavuus voidaan jakaa kolmeen ryhmaan: vakaus, toistettavuus ja
tarkkuus (Krippendorff 2004, 214-216). Tutkimus ja sen tulokset ovat vakaita, jos toinen
tutkija analysoi tekstiaineiston samalla tavalla ja paatyy samoihin tuloksiin. Tulokset
ovat toistettavia, jos kaksi tutkijaa kayttaa samoja analyysimenetelmia ja analyysin
yksikdita ja paatyy samoihin tutkimustuloksiin. Tutkimus on tarkka, jos samoja mene-
telmia hyodyntaen kootuista aineistoista saadaan samat tutkimustulokset. Taman tut-
kimuksen vakautta ei erikseen ole testattu. Se olisi mahdollista esimerkiksi antamalla
litteroinnit toiselle tutkijalla, jotta hankin voisi analysoida tekstiaineiston. Toistettavuus
ja tarkkuus olisi mahdollista testata tutkimuksen julkaisemisen jalkeen. Tutkimuksen
luotettavuuden arvioimisen mahdollistamiseksi tutkijan velvollisuus on dokumentoida
tutkimuksen kulku ja havainnollistaa, etta luokittelu on tapahtunut johdonmukaisesti
(Silverman 2010, 290). Tamé&n tutkimuksen dokumentointi mahdollistaa johdonmukai-
suuden tarkistamisen. Case-tarinat ovat mukana tutkimusraportissa ja haastattelu-
nauhoja ja litterointeja sailytetaan tutkimusraportin julkaisemisen jalkeen.

1.5 Tutkimusraportin rakenne

Raportti koostuu kolmesta paaluvusta. Johdantoluvussa on esitelty tutkimuksen
taustaa, tavoitteet, aikaisempia tutkimustuloksia seka kaytetyt tutkimusmenetelmat.
Luvussa kaksi on tutkimuksen kohteena olleiden tapausten kuvaukset tapaustarinan
muodossa ja esitetddn tapauskohtaiset analyysit. Tapaustarinat etenevat tutkimuk-
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sen viitekehyksen ja sen pohjalta laadittujen teemahaastattelurunkojen mukaisesti.
Tarinnan aluksi kuvataan ostajayrittdjaa ja -yritysta seka myyjaa ja ostokohdetta.
Seuraavaksi kerrotaan yrityskauppaneuvotteluista. Taman jalkeen tarina etenee yri-
tysoston jalkeiseen aikaan ja haltuunottoon ja integrointiin. Tarina jatkuu viela arviolla
yrityskaupan onnistumisesta ja mahdollisilla haastatteluaineistosta nousevilla ehdo-
tuksilla johtopaatoksiksi. Toisen luvun lopussa on tapausten vertailu. Kolmannessa
luvussa on yhteenveto tutkimustuloksista, johtopaatokset ja toimenpidesuositukset
tulosten pohjalta seka jatkotutkimusehdotukset.
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2 TUTKIMUKSEN TULOKSET

2.1 Tapaus A "Palveluyritys”

2.1.1 Tapauksen A tarina

Ostajayrittaja ja ostajayritys

Ostajayrittajalla on runsaasti aikaisempaa kokemusta yrityskaupoista. Tassa nykyi-
sessa roolissa han on toteuttanut viisi yritysostoa viimeisen puolen vuoden aikana ja
jo aikaisemmin han on ollut mukana yhden yrityksen myynnissa ja neljassa yritys-
ostossa. Nyt toteutettujen yritysostojen motiivina on ollut kasvu ja lahinna erityisesti
asiakasmaaran kasvu. Ostokohteen mukana tulee asiakkaita, osaavaa henkilostoa, ja
sitten muutakin tavaraa, jota on tavallaan pakko ottaa vastaan, vaikka ei olisi tarvetta.
Yritysostoja edelsi kova orgaanisen kasvun aika vuosina 2009 - 2013.

"No siind on tietysti muutamia pddmotiiveja eli tuota ihan ensimméisend on se kasvu.”
Myyjat ja ostokohteet

Kaikki ostokohteet olivat yli 10 vuotta alalla toimineita hyvamaineisia yrityksia. Yksi
ostokohde oli perati 40 vuotta alalla toiminut yritys. Myyjat halusivat luopua yritys-
toiminnastaan. Luopumisen syyna oli eldakeikd tai myyjat halusivat muuten luopua
yrityksesta. Yksi myyja halusi jatkaa samalla toimialalla, mutta oli vasynyt yrittajan
arkeen. Toisella oli puolestaan selkeat suunnitelmat askelmerkkeineen siirtya toiselle
toimialalle.

“Ne on kaikki yli kymmenen vuotta alalla toimineita hyvdmaineisia yrityksia... Ne jotka ovat
kauan pysyneet alalla, niilld on kaksi semmoista asiaa, mitka ovat tulevaisuuttakin varten
hyvid. Ensimméinen on se, ettd heilld on pddsdantoisesti varmaan tehty tyé niin, ettd heidan
asiakkaat ovat pysyneet, koska heilla on téita... Toiseksi, he ovat osanneet hinnoitella heiddn

palvelun niin, etta silld pysyy hengissa.”

Naiden esimerkkien pohjalta luopumisen tuskasta voidaan tunnistaa nelja keskeista
vaihetta: oman eldmantyon hinnoittelu, asiasta kertominen toisille, vallasta luopumi-
nen ja vastuusta luopuminen. Naiden vaiheiden lapikaymisen jalkeen yrityksen myyjan
henkinen tuska yleensa helpottaa! Taman ostajayrityksen osalta kaikissa tapauksissa
myyjat olivat ensimmaista kertaa myymassa yritysta.

"Hinnan sanominen eldmantyélleen... Se on ensimméinen kysymys... Sitten se rupeaa hel-
pottamaan, kun tulee se, etté... oikeasti ei ole vastuuta siita, ettd onko niilld miehilld kuukau-

den p&ésta... leipdad poydassa. ”
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Yrityskauppaneuvottelut

Ostaja pitaa toteutuneita yrityskauppaneuvotteluja helppoina. Ostokohteeseen ja sen
tilinpaatosaineistoon tutustuminen kesti yleensa noin tunnin, jonka jalkeen ostajalle
muodostui riittavan selkea kuva seka ostokohteesta etta sen arvosta. Neuvottelujen
aikana merkittavaksi haasteeksi muodostui myyjan kokema elamantydsta luopumisen
tuska ja siihen liittyvat asiat. Nain ollen vanhalla yrittdjalle oli joskus annettava aikaa
sulatella ajatusta yrityskaupan toteuttamisesta.

"N&maé kaikki yritykset olivat kokoluokaltaan sellaisia, ettd kun kymmenen minuuttia katsoi
papereita, kaveli tallin (&pi... ja katsoi sopimuslaskutuksen yhteenvedon... sen kuvan siitd

yrityksesta pystyi muodostamaan tunnissa.”

Ostajalla oli yrityskaupoissa mukana yritysostotiimi, johon hanen itsensa liséksi kuu-
luivat kirjanpit&ja, pankin asiantuntija ja kauppakirjojen laatija (tilintarkastaja-juristi-
ekonomi, kokenut kauppakirjojen laatija). Asiantuntijapalveluihin investoitiin noin 1000
€/yrityskauppa.

"Minulla on ollut tdssd mukana... tietysti kirjanpitdja... joka on avannut ne yritykset noin
niin kuin numeropuolelta. Rahoituksen puolesta on tietysti pankki ollut katsomassa omaa

osaansa... ja henkilé tai yritys, joka tekee kauppakirjoja.”

Toteutustapana on ollut seka osake- etta liiketoimintakauppoja. Kolme yrityskauppaa
toteutettiin samana paivana.

“Se oli aivan péivédn selvd asia, ettd ne kaikki kolme yrityskauppaa oli pakko tehdd samana

paivana.”

Yritysostoista tiedottamista piti pohtia tarkkaan. Ostopaatokset perustuivat taloudelli-
siin tunnuslukuihin, ostokohteiden asiakaskunnan haluttavuuteen ja myyjan nakemyk-
seen, etta henkilokunta haluaa siirtya uuden omistajan palvelukseen.

"Myyjé sai vakuutettua minut, ettd heiddn olemassa oleva henkilékunta haluaa siirtya
meille... Sehan olisi ollut liiketoiminnallinen itsemurha ostaa tuommoinen maaré kohteita...
Ne ihmiset, jotka niitd on hoitanut, olisi kadonnut yhtédkkia... Sitdhan ei olisi saanut pyéri-

ma&an milldan.”

Haltuunotto ja integrointi

Yrityskaupan toteuttamisen jalkeen ensimmaisten toimenpiteiden joukossa on aina
ollut henkiloston informoiminen. Ostokohteen henkiloston nakdkulmasta yrityskau-
pasta ja sen seurauksista on tiedotettu kolmivaiheisesti. Ensinnakin, myyja on kes-
kustellut oman henkilostonsa kanssa. Tama tilaisuus on pidetty ostokohteen tiloissa.




23

Toiseksi, myyja ja ostaja yhdessa ovat keskustelleet kaupan kohteeseen kuuluneiden
henkiloiden kanssa. Tama on tapahtunut ostajayrityksessa. Kolmanneksi, ostaja on
keskustellut ostokohteen mukana siirtyneiden henkiloiden kanssa henkilokohtai-
sesti tilanteesta. Namakin keskustelut on sitten kayty jo ostajayrityksen toimitiloissa.
Kaytannossa ostokohteiden henkilostolle tehtiin henkilokohtaiset uusien tyotehtavien
omaksumissuunnitelmat. Sen sijaan ostajayrityksen henkildstolle annettiin totu-
tun tavan mukaisesti kaikille kuukausi aikaa opetella uusien asiakkaiden palvelu.
Yrityskulttuureissa on eroa, ja niilld on merkitysta myds pienten yritysten yrityskau-
poissa.

"Kun henkilé tulee eri kokoiseen yritykseen tdihin... ne toimintatavat on pakko olla vahan

erilaiset... niin sen henkilén sopeutuminen on se juttu siina.”

Ostokohteen asiakkaiden nakokulmasta katsottuna ostaja on ollut yhteydessa henki-
lokohtaisesti kaikkiin asiakkaisiin. Myyjayrittajien hallussa oleva tieto siirrettiin osta-
jayrityksen johtamisjarjestelmiin. Kaikki ostokohteet on yhdistetty 100%:sti ostajayri-
tykseen. Kaytanndssa ostokohteiden integrointi ostajayritykseen nayttaa kestavan noin
puoli vuotta.

"Meidén palvelup&éllikké istui koneella ja avasi aina yhden kohteen ja sitten kirjoitettiin siitd

yrittdjan pdasta tulevaa tietoa ylos kohteen rekisteriin.”

Yrityskauppojen jalkeen on ostajayrityksessa kaynnistynyt hallitustyoskentely,
ja hallituksessa on mukana nyt yksi ulkopuolinen jasen yrittdjan itsensa lisaksi.
Ostajayrityksessa jatkuu johtoryhmatyoskentely. Noin vuoden aikana toteutettujen yri-
tysostojen myota ostajayrityksen liikevaihto kasvaa yli 50 %. Orgaanisen ja yritysostoja
hyodyntavan kasvun seurauksena seka ostajayrityksen rakenne etta ostajayrittajan
toimenkuva ovat uudistuneet.

"Jos miettii sitd omaa toimenkuvaa... niin on joutunut niin kuin itsellensd mé&arittdméaan

uuden toimenkuvan kokonaan... Nyt et mene tekemaan sita kivaa tyota.”

Orgaaninen kasvu pystyttiin rahoittamaan ostajayrityksen kassasta, mutta yritysosto-
jen toteuttamiseen tarvittiin lainarahoitusta. Kasvun myota yrityksen ohjausjarjestel-
mat on vaihdettu ja samoin tilitoimisto. Jatkossa on ajatuksena keskittya orgaaniseen
kasvuun ja yrityksen sisdisten toimintojen tehostamiseen.

"Kaikki kasvaminen ennen néita yrityskauppoja on tehty tulorahoituksella, ettd nyt vasta niin

kuin mentiin lainan puolelle.”

Haltuunotto ja integrointi on kolmen yhta aikaa toteutetun yritysoston osalta mennyt
hyvin kahdessa tapauksessa kolmesta. Ostajayritysten palvelut ja niiden hinnoittelu-
perusteet ovat asiakkaille selvinneet. Toisten tavoille oppiminen on ollut molemmin-
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puolista. Yhteistyo ostajayritykselle yritysostojen myo6ta tulleiden uusien asiakkaiden
kanssa onollut sujuvaa. Yhdessa tapauksessa 75 % asiakkaista on havinnyt. Tilanteelle
ei voi mitaan ja sen kanssa on vain elettava.

"Asiakkaat ovat pysyneet... Asiakkaat ovat tottuneet meihin ja meidan toimintatapoihin. Ja

me ollaan opittu asiakkaiden erityistoiveet.”

Ostokohteiden henkildstd on oppinut ja omaksunut ostajayrityksen toimintatavat. Aivan
kaikki henkilot eivat ole ostajayrityksen palvelukseen jaaneet, mutta ostajayrityksen
palvelukseen jaaneiden kanssa yhteistyo sujuu hyvin. Uusien toimintatapojen omak-
suminen oli siihen tarvittavan ajan suhteen yksilollista. Ostajayrittajan oman arvion
mukaan tavoitteeseen padstiin nopeimmillaan yhdessa kuukaudessa ja viimeisetkin
oppivat ostajayrityksen toimintatavat puolen vuoden aikana. Tarvittavaan aikaan kes-
keisesti vaikuttaneita tekijoita olivat ostokohde ja kuinka kauan henkilo oli ollut osto-
kohteen palveluksessa eli kuinka suuri ero toimintatavoilla oli ja kuinka syvalla vanha
toimintatapa itse kullakin oli.

Liiketoiminnan uudistumisessa lahinna asiakkaat ovat olleet aloitteellisia. Yrityksen
nykyiset monipuoliset resurssit mahdollistavat asiakkaiden erikoisiinkin tarpeisiin
vastaamisen. Ostajayrityksen kahdesta nykyisesta liiketoiminta-alueesta toisen osalta
markkinat ovat muuttuneet kyllaisiksi ja jaetuiksi. Toinen liiketoiminta-alue sen sijaan
nayttaa olevan kasvussa. Ostajayrityksen nakokulmasta mielenkiintoisia uusia asiak-
kaita ei oikeastaan ole tarjolla.

"Asiakkailla on ollut tarve... Meilld on ollut kalusto olemassa, mutta me ei ole ennen tehty
niitd, koska resurssi on ollut sen verran pieni. Nyt kun on isompi resurssi niin pystytdan tuol-
laisia haasteellisempiakin kohteita ottamaan. Isossa resurssissa on monenlaista osaajaa.

Ammattitaito on monipuolisempi, niin niitd pystytddn tekeméaan.”

Toista haastattelua tehtdessa ostajayrityksessa on saavutettu yhtendiset toimintatavat
ja asiakaspalvelun kulttuuri. Ajankohtaisena haasteena on saada yritys myos naky-
maan yhtendisena. Koneet ja kalusto on nyt vaihdettu kokonaisuudessaan ostajayri-
tyksen nakoiseksi.

Arvio yrityskaupan onnistumisesta

Yrityksen sidosryhmilta saatu palaute toteutuneista yritysostoista on ollut positiivista.
Yrityskaupat ovat olleet yhtd poikkeusta lukuun ottamatta erittdin onnistuneita (5,
asteikolla 1-5). Liikevaihto ja kannattavuus ovat kehittyneet tavoitteiden mukaisesti.
Sen sijaan henkiloston yhdistamisessa on ollut haasteita johtuen yrityskulttuurien
eroista (3).




25

"Omistajanvaihdokset ovat menneet sen mukaan, miten mind olen ne ajatellut..
Yhdistdmisprosessit ovat olleet vdhdn hankalampia, mita ajattelin... Eri kulttuuri siitd tyén

tekemisen tavasta... Sielld on tullut ehké se ison yllatys minulle.”

Jos yhden myyjan myohemmin ilmennyt menettely olisi ollut tiedossa jo yrityskaup-
paneuvottelujen aikana, ei sita kauppaa olisi toteutettu lainkaan. Ostajayrittaja epai-
lee, etta myyjalla oli itse asiassa jo tuolloin valmis suunnitelma siirtya toisen yrittajan
palvelukseen ja aloittaa tyontekijan roolissa kaupan kohteena olleen liiketoiminnan
jatkaminen. Ostajayrittajan nakokulmasta asian tekee kiusalliseksi se, etta liiketoi-
minta perustui kaupan kohteeseen kuuluneisiin asiakkaisiin ja heidan houkutteluun
jatkamaan yhteistyota myyjan kanssa. Yrityskauppaneuvottelujen nakokulmasta asian
tekee erityisen mielenkiintoiseksi kaksi yksityiskohtaa. Ensinndkin, ostajayrittdja on
edelleen ja perustellun tuntuisesti sita mielta, etta suunnitelman selville saaminen
olisi ollut suhteellisen mahdotonta, vaikka neuvottelujen aikana olisi kuinka yrittanyt
perehtya myyjaan ja hanen julkisesti esiin tuomiin suunnitelmiinsa. Toiseksi, sopimus-
teknisesti asian estaminen tuntuu edelleen mahdottomalta. Todellisen suunnitelman
paljastuminen olisi luonnollisesti aiheuttanut ostajan vetaytymisen yrityskauppaneu-
votteluista ja yritysosto olisi jadnyt toteuttamatta. Taman yhden myyjan osalta osta-
jayrittaja joutuu toteamaan, etta luotti liikkaa jo yli kymmenen vuotta tuntemaansa
henkiloon. Ilmeni, etta julkisesti lausuttu motiivi siirtya toiselle toimialalle poikkesi
merkittavasti todellisista motiiveista. Myyja halusikin kertaalleen muuttaa rahaksi
luomansa liiketoiminnan, siirtya toisen yrittajan palvelukseen ja jatkaa tasmalleen
samaan liikketoimintaa yhteistyossa vanhojen asiakkaidensa kanssa. Taman yritysos-
ton osalta myyjan etiikkaa on ostajayrittdjan vaikea pitaa hyvaksyttavana.

Haastatteluaineistosta nousevat ehdotukset johtopaatoksiksi

1. Yrityskauppakokemus mahdollistaa usean yritysoston yhtidaikaisen toteuttamisen
onnistuneesti.

Taman ostajayrityksen osalta kolmen yritysoston valmistelu yhtaaikaisesti onnistui.
Vaikka monista neuvotteluista seuraa ylimaaraisia haasteita, kuten esimerkiksi niiden
kaynnissa olemisen luottamuksellisuuden vaaliminen, nayttaisi silta, etta esimerkiksi
synergiaedut asiantuntijoiden hyodyntamisessa ovat merkittavia. Lisaksi ostajalla on
tassa tapauksessa edelleen epailys siita, etta yhtaaikainen toteuttaminen oli itse asi-
assa ainoa vaihtoehto toteuttaa nama kyseessa olleet omistajanvaihdokset.

2. Ostokohteeseen kuuluva henkilésté vaatii erityistd huomiota osakseen.
Yrityskulttuuri ja toimintatavat nayttaytyvat tassa tapauksessa yrityskohtaisilta. Tassa

tapauksessa ostokohteet yhdistettiin kokonaan ostajayritykseen. Lahtokohtaisesti
tavoitteena oli, ettd ostokohteen tydntekijat jatkavat ostajan palveluksessa.
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Yhdistaminen tapahtui valittomasti yritysoston toteutumisen yhteydessa, joten osta-
jayrityksen toimintatavat otettiin kdyttoon valittomasti ja kaikkien uuden kokonaisuu-
den tyontekijoiden oli pystyttava asiakkaan nakokulmasta normaaliin asiakaspalve-
luun.

3. Orgaanisen kasvun rahoittaminen voi onnistua yrityksen omalla rahoituksella, mutta
yritysostojen rahoittaminen vaatii todennékoisesti ulkopuolista rahoitusta.

Ainakin taman ostajayrityksen osalta oli orgaaninen kasvu onnistuttu rahoittamaan
tulorahoituksella, mutta yritysostojen kohdalla se ei enda onnistunut, vaan niiden
toteuttamiseen vaadittiin ulkopuolista rahoitusta.

4. Myyjan todellisten motiivien selvittdminen on yrityskauppaneuvottelujen yksi kes-
keinen haaste.

Yrityskauppa sinallaan ja kohdeyrityksen haltuunotto ja integrointi saattavat onnistua
hyvin, mutta myyjan ilmestyminen tydntekijan roolissa palvelemaan samoja vanhoja
asiakkaitaan muuttaa ratkaisevasti yritysoston tulosta. Jos myyjan todelliset motii-
vit olisivat olleet ostajayrittajan tiedossa, ei yrityskauppaa olisi toteutettu lainkaan.
Ostajan nakokulmasta yritysostossa on erittain keskeista, etta hanen tiedoksi annet-
tavat ja todelliset myynnin motiivit ovat samat. Tassa tapauksessa ostajayrittaja ei olisi
halunnut olla missaan tekemisissa vilpillisesti toimivan myyjayrittdjan kanssa.

2.1.2 Tapauksen A analyysi

Ostajayrittajalla oli merkittavastiaikaisempaa kokemusta yrityskaupoista. Tapauksessa
A ostajayrityksen keskeisimpana tavoitteena oli kasvaa hyodyntamalla yritysostoja ja
tama tavoite myos saavutettiin. Myyjien, joita oli tassa tapauksessa useita, motiivit oli-
vat eldkkeelle jaaminen, siirtyminen toiselle toimialalle tai vdasymys yrittdjan arkeen.
Ostojen kohteena oli lisdaa samanlaisia resursseja kuin mita ostajayrityksella jo oli.
Erityisena mielenkiinnon kohteena olivat ostokohteiden henkildsta ja asiakkaat.

Yrityskauppaneuvotteluja ostajayrittaja luonnehtii lahinna helpoiksi. Tosin oman
aikansa ne ottivat. Yrityskauppojen rahoitus vaati lainarahoitusta. Tapauksen A yksi
erityispiirre oli, etta yrityskauppaneuvotteluja kaytiin yhta aikaa usean potentiaalisen

ostokohteen kanssa.

Kaikki ostokohteet sulautettiin kokonaisuudessaan ostajayritykseen. Henkilostoa
informoitiin heti kun se oli yrityskaupan toteuttamisen puolesta mahdollista. Lisaksi
asiakkaille tiedottamisesta ostajayrittdja huolehti henkilokohtaisesti. Toteutettujen
yrityskauppojen jalkeen ostajayrityksen liikevaihto ja kannattavuus ovat kehittyneet
tavoitteiden mukaisesti. Ostokohteiden henkildston yhdistaminen on noussut keskei-
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seksi haasteeksi ja taustalla on lahinna erot yrityskulttuureissa. Ostajayrityksen toi-
mintatavat poikkeavat ostokohteiden toimintatavoista ja niiden oppimiseen tarvittava
aika on yksilollista. Tapauksessa A ostajayrityksen toimintatapojen oppimiseen kului
henkilostolta aikaa kuukaudesta puoleen vuoteen.

Yhden myyjan osalta on ilmennyt, etta hanen yrityskauppaneuvotteluissa kertomansa
myynnin motiivi poikkesi mychemmin esiin tulleista havainnosta. Myyja ei siirtynyt-
kaan toiselle toimialalle, vaan toisen yrityksen palvelukseen. Han on houkutellut kolme
neljasosaa vanhoista asiakkaistaan takaisin itselleen. Myyjan todellisten motiivien
selvittdminen on ostajan nakokulmasta erittdin keskeistd. Tassa tapauksessa yritys-
kauppaneuvottelujen erilainen toteuttaminen ei todennakoisesti olisi auttanut ja asian
huomioiminen kauppasopimuksessa olisi myds ollut vaikeaa. Tilanteen haastavuutta
lisaa tassa tapauksessa vield se, etta ostajayrittaja tunsi myyjan jo yli kymmen vuoden
ajalta ja oli oppinut luottamaan hdneen. Jos myyjayrittdjan myshemmin ilmennyt eet-
tisesti kyseenalainen toiminta olisi ollut tiedossa jo yrityskauppaneuvottelujen aikana,
ei yrityskauppaa olisi toteutettu lainkaan.

2.2 Tapaus B "Kuljetusyritys”
2.2.1 Tapauksen B tarina
Ostajayrittaja ja ostajayritys

Ostajayritys on yli 50 vuotta alalla toiminut yritys ja liikevaihto on vuosittain hieman
vaihdellut ollen viime vuosina kuitenkin yli 2 M€. Tydntekijita yrityksessa on seka
vakinaisia etta osa-aikaisia, mutta vakituisten tyontekijoiden maaran suuruusluokka
on ollut noin 20 henked. Ostajayritykselld on kolme liiketoiminta-aluetta, joiden
osuudet liikevaihdosta ovat noin 50 %, 25 % ja 25 %. Ostokohteella oli paallekkaista
liiketoimintaa ostajayrityksen kanssa yhdellda ostajayrityksen liiketoiminta-alueella.
Kilpailutukset ovat viime vuosina syoneet ostajayrityksen toimialan kannattavuutta.
Yritysoston tavoitteina olivat paallekkdisen liiketoiminnan vahentaminen ja liiketoimin-
nan tehostaminen seka markkina-alueen laajentaminen.

"Vahan paéllekkaista lilkennettd meilld on ollut, ettd ikdan kuin liikenteen tehostamista ja

jonkun verran yrityksen lilkkennekentén laajenemista.”

Ostajayrittaja on ollut ostajayrityksen palveluksessa yli 20 vuotta. Ostajayrittdja omis-
taa noin kolme neljasosaa ostajayrityksesta ja on itse toisen polven yrittaja. Lisaksi
hanen poikansa, joka tyoskentelee yrityksen palveluksessa, on juuri tullut mukaan

yrityksen omistajaksi. Ostajayrittajalla oli aikaisempaa kokemusta yritysostoista. Ne
kaikki ovat olleet liilketoimintakauppoja.
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Myyja ja ostokohde

Myyja oli elakeiassa ja otti yhteytta ostajaan. Ostokohteen toiminta oli ollut kannatta-
vaa, mutta investointeja ei ollut viimeisien vuosien aikana. Ostokohteen koko oli noin
15 % suhteessa ostajayritykseen mitattuna kaupan kohteena olleella henkildstolla.
Yrityskaupassa ostajan palvelukseen siirtyi kolme tyontekijaa, joista kuitenkin yksi jdi
elakkeelle pian omistajanvaihdoksen jalkeen.

"Sen verran seurasin, etta tulosta oli tehnyt. Mutta se, etta investoinuthan se ei ollut pitkdan

aikaan oikein mihinkaan.”
Yrityskauppaneuvottelut

Yrityskauppaneuvottelut kestivdat noin pari vuotta. Ostokohteen arvonmaarityksen
ostajayrittaja teki itse, ja kauppakirjat laadittiin ostokohteen kayttamassa pankissa.
Kaupan vahvistajalla maksettiin muutama satanen (kaupan kohteena oli myds kiin-
teistd). Kauppa toteutettiin lilketoimintakauppana, jonka kohteena oli liiketoimintaa,
kiinteistd, kalustoa ja ostokohteen henkilosto lukuun ottamatta myyjaa itseaan, joka
siirtyi samassa yhteydessa elakkeelle. Myyjayrittajan elakoitymisen johdosta ei kaupan
ehdoissa ollut mukana kilpailukieltoa.

"Tama oli eldkeidssé tdma [Myyjal... Sitd itse asiassa oikeastaan jo pari vuotta pian pidettiin
sellaista pienta yhteytta... [&hinnd myyjan taholta. En minéa niin kuin hirvedsti ollut, en kovin-
kaan innokas ollut alkuvaiheessa. Mutta sitten kun tilanne ajautui siihen, ettd ndmé hinnat ja
asiat kohtasivat, niin sitten se jollakin tavalla paatettiin. Jopa pankki oli suostuvainen... Pikku
hiljaa kypsyi tosiaan tilanne, ettd tein tuommoisen rohkean pdatéksen... Ainahan tuossa on

vahéan sellaista epdvarmuutta.”

Sovittu kauppasumma maksettiin kaupantekotilaisuudessa. Kaupan kohteena olleen
kaluston arvo pohditutti ostajayrittajaa pitkaan. Alkuperaisen hintapyynnon ja toteu-
tuneen kauppahinnan valinen ero koko kaupassa oli noin 30 %. Myyjana olleen osa-
keyhtion omistussuhteet eivat ostajalle taysin selvinneet, mutta kaikki omistajat olivat
mukana allekirjoittamassa kauppakirjaa.

Haltuunotto ja integrointi

Kauppakirjan allekirjoittamisen jalkeen ostaja kavi itse tapaamassa jokaista kaupan
kohteeseen kuulunutta henkilda vield saman paivan aikana. Yritysoston mydta yrityk-
selle tuli yksi uusi toimipaikka, joka sijaitsi aikaisempia lahempana maakunnan kes-
kusta. Liiketoiminnat yhdistettiin kokonaisuudessaan ostajayrityksen liiketoimintojen
kanssa. Yllatyksia on ollut seka myodnteisia etta kielteisia. Maakuntakeskusta lahella
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olevan toimipaikan merkitys on yllattanyt positiivisesti ja yhden kaupan kohteeseen
kuuluneen sopimuksen kate on osoittautunut ajateltua pienemmaksi.

"Siindhéan ei sitd kerinnyt muuta kuin samat miehet ajoi samoja vuoroja ja samoilla autoilla.
Toukokuu on kaikkein kiireisintd aikaa meikalaiselle... Aika sujuvasti se kuitenkin kavi...

Kaikille ndille oli tdrkedéa, ettd hommat jatkuu niin kuin ennenkin.”

Kauppaan kuulunutta kiinteistéd on kunnostettu ja kunnostamista on tarkoitus viela
jatkaa. Kaupan kohteena olleesta liiketoiminnasta oli kasitys jo neuvotteluvaiheessa,
mutta tekemisen kautta tutustuminen alkoi vasta omistajanvaihdoksen jalkeen. Tama
tutustuminen jatkuu edelleen. Kokonaisuudessa liiketoiminta on osoittautunut ennak-
kotietojen mukaiseksi. Tosin liikevaihdon olisi pitanyt kasvaa hieman enemman, kuin
nyt nayttaisi toteutuvan. Kaluston osalta on osoittautunut, ettei sen arvo kaytannossa
ole niin paljon, kuin mita ostajayrittdja yrityskauppaneuvottelujen yhteydessa arvioi.
Kalustoa ostajayritys uusii toimialalle tyypillisesti koko ajan.

"V&ahan ilmaa ostettiin.”

Henkilosto sai tiedon koko yrityskaupasta suoraan ostajayrittajalta heti samana pai-
vana, kun kauppakirjat allekirjoitettiin. Henkiloston nakokulmasta keskeinen viesti
oli, etta tyot, tekeminen ja palkanmaksu jatkuvat. Tosin palkanmaksussa ja yrityksen
hallintoon liittyvissa kysymyksissa otetaan kayttoon ostajayrityksen toimintatavat.
Henkilosto on pysynyt hyvin uuden omistajan palveluksessa.

“[Kiinteistéa] on... kunnostettu jonkun verran, mutta vield on paljon tekemista... Liikevaihdon
olisi pitdnyt nousta enemman... Kylldhan se hinta kaluston suhteen olisi pitdnyt laskea vielad
alemmas... [Henkiléstén kanssal sovin vaan, ettd samalla lailla jatketaan... jotain erilai-

suutta... palkanmaksussa.”

Liikevaihto on yritysoston my6td kasvanut ja kannattavuus on pysynyt entisella tasolla
ja lisaksi on saatu uusia asiakkaita. Nyt ostajayrityksessa keskitytdan orgaaniseen
kasvuun ja nykyisten toimintojen tehostamiseen. Tavoitteena on toiminnan jarkeis-
taminen, kustannusten saastaminen ja tulojen lisaaminen. Liiketoiminnan laajuuden
kasvamisen myota ostajayrittdjan omaan rooliin kuuluu nyt aikaisempaa enemman
suunnittelua. Toimialan yhtena haasteena on, etta tyontekijdille joudutaan maksamaan
tehottomistakin tunneista. Yrityksen menestymisen kannalta onnistuminen kaynnissa
olevissa asiakkaiden toteuttamissa kilpailutuksissa on erittain merkittavassa roolissa.
Nama kilpailutukset ovat myds vaikuttaneet toimialan yritysten arvoihin laskevasti.

"Ei endé suunnitella niinkdan vaan kilpailutetaan kaikki... Siind mielesséa firmojen arvo... on
laskenut hirvedsti tasséa kilpailutustilanteessa. Etta kilpaillaan se firma itselle... Ei endé tar-

vitse ostaa.”
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Tulevaisuuden nakymat

Toimialan kilpailutilanne on kirea ja sellaisena se nayttaa myos jatkuvan. Tata nakymaa
vasten uusissa yrityskaupoissa on edelleen omat haasteensa ainakin arvomaarityk-
sen suhteen. Tasta huolimatta kilpailijoita todennakaisesti tulee myyntiin lahiaikoina
ja yrittaja ajattelee, etta kylld myyntiin tuleviin ostokohteisiin vain on perehdyttava ja
selvitettava, josko yritysosto olisi kuitenkin mahdollista toteuttaa. Itse asiassa yhdesta
kohteesta on jo alustavaa puhetta ollut, mutta asia ei viela ole muodostunut riittavan
ajankohtaiseksi.

“Se on tuo [Yrittdja] monesti sanonut minulle, etté tule nyt ostamaan se. Mutta kun ei minulla

ole oikein tarvetta.”

Tulevissa yrityskaupoissa pitaa kayttaa harkintaa. Tuotto pitda jollakin tavalla saavut-
taa. Kasvutavoite on sikali perusteltua, etta toimialueen asiakkaita suurempi yritys
pystyy palvelemaan monipuolisesti ja ehka kannattavastikin. Joka tapauksessa edelli-
nen vuosi oli kannattava ja kuluva vuosi nayttaa paremmalta kuin edellinen.

Arvio yrityskaupan onnistumisesta

Ostajayrittaja arvioi yrityskaupan kohtuullisen onnistuneeksi ja antaa asteikolla 1-5
arvosanaksi 3,5. Yrityskaupan jalkeen ostajayrityksen liikevaihto on kasvanut, mutta
ei aivan tavoitteiden mukaisesti ja kaluston osalta hinta olisi pitanyt olla ehka hieman
alempi. Tilanne toimialalla on muuttunut niin, etta vaatimukset kaluston tason suh-
teen ovat kasvaneet ja vanhenneesta kalustosta on tullut lahes arvotonta.

"Kylldhan se hinta sen kaluston suhteen olisi pitdnyt laskee vield alemmas.”

Jos kevaan 2015 paikallinen kilpailutilanne ostokohteen kotipaikkakunnalla olisi ollut
ostajan tiedossa jo kevaalla 2013, olisi yrityskauppaa tullut harkittua vielda tarkemmin
jatodennakdisesti sen seurauksena hintakin olisi sitten muodostunut vahan alhaisem-
maksi.

Haastatteluaineistosta nousevat ehdotukset johtopaatoksiksi

1. Yrityskulttuureissa voi olla eroja, mutta uusien toimintatapojen omaksuminen voi
olla sujuvaa tilanteissa, joissa tyopaikat sailyvat

Tassa tapauksessa ostokohteen henkildsta sai tiedon yrityskaupasta vasta kauppa-
kirjan allekirjoittamisen jalkeen. Tosin ostajayrittdja kavi heita sitten henkildkohtai-
sesti samana paivana viela tapaamassa. Henkiloston tyot eivat kaytanndssa juurikaan
muuttuneet, mutta uuden omistajan palkanmaksu- ja muut hallinnolliset toiminta-
tavat poikkesivat ostokohteen vastaavista. Lisaksi tietysti heidan esimiehensa vaihtui
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ostokohteen yrittdjasta ostajayrittajaksi ja sitd mydten myds johtamisessa tapahtui
uudistumista. Henkildstdlle tuntui olevan tarkeaa tyopaikkojen sadilyminen.

Tassa tutkimuksessa kuva yrityskauppaprosessista ja siihen liittyvasta ostokohteena
olevan liiketoiminnan haltuunotosta ja yhdistamisesta ostajayritykseen muodostuu
lahinna haastattelemalla ostajayrittdjaa. Tutkimuksen ja pienten yritysten valisten
yrityskauppojen johtamisen kannalta olisi kuitenkin mielenkiintoista saada nykyista
tarkempi kuva seka ostokohteen etta ostajayrityksen henkiloston kokemuksista tilan-
teissa, joissa yrityksen tai liilketoiminnan omistus vaihtuu.

2. Pienten yritysten véliselld yrityskaupalla ei ndyttaisi olevan merkittdvaa vaikutusta
toimialalla valitsevaan kilpailutilanteeseen

Tutkimuksen kohdealueena olevalla Etela-Pohjanmaalla on runsaasti pienia kuljetus-
alan yrityksia, joiden valisilla yrityskaupoilla ei nayttaisi taman tapauksen kokemusten
valossa olevan merkittavaa vaikutusta toimialalla vallitsevaan kilpailutilanteeseen.
Tama voisi olla yksi tekija, joka osaltaan tekee suurten ja pienten yritysten yrityskau-
poista erilaisia. Tasmallisesti ottaen voidaan kuitenkin esittada nakemys, ettd pien-
ten yritysten valisten yrityskauppojen vaikutukset toimialan kilpailutilanteeseen ovat

todenndkdisesti suurten yritysten valisia yrityskauppoja vahaisemmat.

2.2.2 Tapauksen B analyysi

Kuljetusyritys tavoitteli yritysostolla liiketoiminnan tehostamista ja markkina-alueen
laajentamista. Ostajayrittajalla on aikaisempaa kokemusta yrityskaupoista. Myyja puo-
lestaan oli elakeiassa ja oli aloitteellinen tassa yrityskaupassa.

Yrityskauppaneuvotteluja kaytiin noin kaksi vuotta. Kaytannodssa ulkopuolista asian-
tuntemusta ei juurikaan kaytetty. Tosin taman liiketoimintakaupan kauppakirjat laa-
dittiin ostokohteen kayttamassa pankissa. Yritysoston rahoittamiseen tarvittiin pankin
mydntamaa lainaa.

Yhdistamisprosessi oli nopea ja ostokohteen liiketoiminta muuttui heti omistajanvaih-
doksen jalkeen ostajayrityksen toimintatapojen mukaiseksi. Ostokohde sulautui taysin
ostajayritykseen. Ostajayrityksessa ei muutoksia juuri tapahtunut muutoin, kuin etta
toiminnan volyymi hieman kasvoi. Kaytanndssa ostajayritys sai lisda samankaltaisia
resursseja, kuin mita silla oli jo aikaisemmin. Tosin markkina-alueen voidaan katsoa
yritysoston myota hieman laajentuneen.

Ostokohteen henkiloston nakokulmasta oli tarkeaa, etta tyot ja palkanmaksu jatku-
vat jokseenkin entiseen malliin. Asiakkaiden pysyvyydessa ei ole ilmennyt ongelmia ja
markkina-alueen laajentumisen myota on saatu uusiakin asiakkuuksia.
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Tapauksessa B yrityskaupan mydnteisiksi yllatyksiksi voidaan ajatella tavoitteiden
toteutuminen kasvun ja markkina-alueen laajentumisen toteutuminen. Toisaalta
nama olivat myos alkuperaisia tavoitteita. Kielteisista yritysostoon liittyvista yllatyk-
sista ostajanyrittajan ndakokulmasta merkittavimpia ovat olleet kaluston arvon arvi-
oiminen todellista korkeammaksi, yhden merkittavan asiakkuuden katteen osoittau-
tuminen arvioitua pienemmaksi. Lisaksi yllattavaksi voidaan ajatella myds toimialan
kilpailutilanteen sailyminen kireana ja ettei tilanteen helpottuminen ole vield pari
vuotta yritysoston jalkeenkdan nakopiirissa. Ostajayritykselle on kuitenkin tarkeas,
etta yrityskaupasta ja yllatyksista huolimatta yrityksen kannattavuus on sailynyt enti-
selld tasolla. Ostajayritys on todennakdisesti hyddyntamassa yritysostoja myds tulevai-
suudessa. Tasta esimerkkina on yhden potentiaalisen ostokohteen yhteydenotto, johon
on vastattu, ettei asia ole vield ajankohtainen.

2.3 Tapaus C "Elintarvikeyritys”
2.3.1 Tapauksen C tarina
Ostajayrittaja ja ostajayritys

Ostajayritys on toiminut alalla lahes 30 vuotta. Ostajayrityksella on kasvutavoitteita.
Ostajayrittajalla kokemusta seka yrityksen perustamisesta ettd ostamisesta ja han
oli mm. aikoinaan perustamassa tata ostajayritysta. Ostajayrittdjan palveluksessa oli
yhteensa yli 50 tyontekijaa.

“Olen ostellut aina jotakin. Yleensa perustanut, mutta nyt huomasin taas, ettsd se ostaminen
on helpompaa... Perustin [yrityksen] nyt kaksi vuotta sitten. Kolme vuotta sitten ostin ton-
tin ja rupesin hakemaan rakennuslupia ja suunnittelin sitd ja mietin... Minulla meni siina jo
yksi vuosi... Sitten kun sitd rupesi rakentamaan.. ja sitten kun sitd ruvettiin sisustamaan, ja
mietti, ettd siihen pitdd ostaa kahvihuoneeseen kahvinkeitin, mikro, kaikki lusikat, pyyhe-
koukut ja pyyhkeet, paperirullat... kalustus, keittimet, jddkaapit... ja sdhkoliittymat, tietolii-

kenneliittym3t ja tietokoneet... kaikkea mita yrityksessa on.”
Myyja ja ostokohde

Myyjia oli useita kymmenid, mutta viidelld padomistajalla oli noin 85 % osakkeista.
Ostokohteen koko oli henkilostolla mitattuna reilut 10 % ostajayritykseen koosta.
Ostokohteen liiketoiminta oli ollut jo pitkdan kannattamatonta. Myynnin syyna oli osto-
kohteen varojen loppuminen ja vaihtoehtona olisi ollut konkurssi. Lisaksi toimitus-
johtaja oli ilmoittanut aikeistaan jaada eldakkeelle eika yrityksen lahipiirista oytynyt
hanelle jatkajaa.
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Yrityskauppaneuvottelut

Yrityskauppaneuvottelut alkoivat myyjan yhteydenotosta ja ehdotuksesta. Yritysosto
toteutettiin osakekauppana, jossa kokonaisuuden mukana tuli liiketoiminnan, kalus-
ton ja henkiloston lisdksi seka velkaa etta kiinteistd. Ostopaatoksella oli useita perus-
teita. Ensinndkin, tutustumiskaynnin yhteydessa ostokohteen toiminta naytti hyvalta.
Toiseksi, ostaja piti ostohintaa edullisena. Kolmanneksi, ostajalla oli usko omiin kykyi-
hin ja mahdollisuuksiin kehittda kaupan kohteena ollutta liiketoimintaa. Talla kertaa
paatokset perustuivat tunteeseen, mutta jatkossa pitaisi mukana olla tilitoimisto tai
joku muu yrityskaupan ammattilainen, joka tarkastaisi ostokohteeseen liittyvat riskit.
Ostokohteen monista omistajista yksi ei suostunut myymaan omistamiaan osakkeita.

"Se ostos sitten tuli nopeasti... Otin tyéntekij6itd mukaan vahan, ettd mitad ne tykkaavat [teh-
taastal... Todettiin, ettd asiat ovat mallillansa ja motivoitunut porukka ja asialliset ja osaavat
henkilot... Siing oli muutama viikko, niin sovittiin, ettd okei, ostetaan se. Syy ostoon oli se
ettd ne osakkeet oli halpoja... Sitten siiné oli iso hyva kiinteistd ja paljon koneita. Se tuntui

edulliselta kaupalta ja uskotaan, ettd saadaan se menee.”

Yrityskaupan rahoituksen jarjestaminen oli haasteellista, koska oston kohteena oli
tappiollista liiketoimintaa. Ostajalle tulikin hieman yllatyksena, etta yrityskauppaan ei
ollutkaan saatavissa luottoa, tukea tai muuta rahoitusta. Lisaksi tilannetta vaikeutti
ostajayrityksen omien varojen mittava hyodyntaminen toisen yrityksen kaynnistamisen
yhteydessa.

“[Ostokohde] oli tehnyt viidesta viimeisestd vuodesta nelja vuotta tappiota. Sehan oli luotto-
kelvoton. Myéhemmin kun mind tein sen kehittdmissuunnitelman ja hain ELY-keskuksesta
rahaa sen kehittdmiseen... eihan sitd saa kun se on tehnyt tappiota ja on luottokelvoton, niin

se on myds tukikelvoton.”

Haltuunotto ja integrointi

Yrityskaupan jalkeen ostokohteessa kaynnistettiin heti seka tuotannon uudistamisin-
vestoinnit ettd panostukset tuotekehitykseen ja uusiin tuoteinnovaatioihin. Ostokohteen
tuotteiden markkinoinnissa ja jakelussa hyddynnetdan ostajayrityksen tarjoamia
mahdollisuuksia, joidenka ansiosta tuotteista saatava kate on olennaisesti parempi,
kuin mitd vanhoista myyntikanavista oli mahdollista saada. Pian yrityskaupan jalkeen
toteutettiin suunnattu osakeanti, joista ostajayrittdja merkitsi itse suurimman osan ja
omistusosuus kokonaisuudessaan nousi 83 %:sta noin 87 %:iin. Samalla mukaan tuli
muutamia ostokohteen lilketoiminnasta kiinnostuneita johtotiimiin kuuluneita tyonte-
kijoita. Osakeannin myo6ta yritysta jo aikaisemmin omistaneen henkildn omistusosuus
laski 12 %:sta 3 %:iin.
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"Pakkauskoneen hankinta oli pakko, koska kaikki kehitysjutut ja ideat... Ne aina kaatuivat
siihen, ettd kédsin ei voi pakata... Nyt meilld on mahdollisuuksia viela erilaisiin juttuihin...

Markkinoinnissa on mahdollisuus kayttaa [Ostajayrityksen] jakeluverkkoa.”

Ensimmaisen vuoden toiminta oli hieman tappiollista. Yrityskaupan jalkeen oli hyva,
etta verottaja hyvaksyi ostokohteen tappioiden siirtymisen uudelle omistajalle. Toisena
vuonna yrityskaupan jalkeen toiminta saatiin kannattavaksi ja naiden uusien tilinpaa-
toslukujen kanssa on sitten taas saanut yrityksen ulkopuolistakin rahoitusta kehitta-
miseen ja asiantuntijoiden palkkaamiseen.

Kaupan kohteena olleeseen liiketoimintaan liittyvat tukitoiminnot (palkka- ja talous-
hallinto, tilaukset, posti- ja puhelinliikenne...] yhdistettiin ostajayrityksen vastaa-
vien toimintojen kanssa. Tuotanto jatkaa vanhalla henkilostolla vanhoissa tiloissa.
Tarkemman ostokohteeseen tutustumisen myota ostajayrittdja on oppinut lisaa saas-
tamistapoja. Pienemmista maarista huolimatta ostokohteella oli ostaja edullisempi
sahko ja osan raaka-aineista se sai myds edullisemmin. Ostokohteessa oli opiskeltu
nuukuutta monta vuotta.

Ostajayrittajalléa on innokas johtotiimi, joka on ostajayrittajalle tarkeaa. Ostajayrittdja
pitaa kovasti tydstdan ja vuorovaikutus johtotiimin kanssa on miellyttavaa.

“Minullakin on ihan innokas taustaporukka, joka siihen halusi tulla.”

Taman toteutuneenkin yrityskaupan jalkeen ostajayrittdjalla olisi ollut mahdollisuus
ostaa yksi toinen ostajayrityksen kanssa samalla toimialalla toimiva yritys, mutta sen
kohdalla pankinjohtajan kanta oli kielteinen. Talla kertaa jatkettiin yrityskokonaisuu-
den orgaanista kehittamista.

Kevaalla 2014 ostokohteen tuottamien tuotteiden pakkaukset on uudistettu ja uusia
tuotteita tulee markkinoille. Koko tuotantoprosessia on saatu edelleen nykyaikais-
tettua ja aikaisempaa edullisemmaksi. Ostajayrityksen jakelukanavia hyodynnetaan
alkuperdisten suunnitelmien mukaisesti.

Alkuvuodesta 2015 ostokohde jatkaa edelleen omana itsendisena yhtiona ja osta-
jayrittaja on sen toimitusjohtaja. Yrityskaupan kohteena olleen liiketoiminnan kannat-
tavuutta ei ole saatu tavoitellulle tasolle. Liiketoimintamallia on uudistettu niin, etta
ostajan aikaisempi yritys on ostanut itselleen kaikki koneet ja laitteet. Ostokohteen
lilketoimintana on enda tydvoiman ja tilojen vuokraaminen talle mainitulle ostajan
aikaisemmalle yritykselle, joka vastaa nyt kaytannossa koko liiketoiminnasta. Naista
muutoksista huolimatta tavarantoimittajat ovat edelleen lahes samat kuin ennen yri-
tyskauppaa. Liiketoimintaa viedaan eteenpain uusilla toimintatavoilla ja uudella nake-
myksella.
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"Kun ostaa vanhan firman, niin sielld saa organisaation ja ne tyétekijat ja johtohenkilot ja
ne toimintatavat ja tilat ja taidot. Ja se on jo tosi paljon. Sitten se taytyy osata vain péivittda,

muokata siithen uuteen tarpeeseen.”

Pakkausten ja tuotteiden uudistamisesta huolimatta liiketoiminnan volyymin laskua
ei ole saatu pysaytettya. Kevaalla 2015 onkin tullut ajankohtaiseksi koko tuotanto-
suunnan vaihtaminen. Uuden tuotteiston markkinat ovat kasvavat. Uuden tuotteiston
tuotteille on jo ennattanyt kertyd menestysta kansallisen tason alan kilpailussa. Yksi
tuotteista on nimetty vuoden parhaimmaksi tuotteeksi. Henkilostolle jarjestetaan tar-
vittavaa koulutusta yhteistyossa ELY-keskuksen kanssa. Edessa on kuitenkin paljon
myynninedistamistyota, kun uudelle tuotteistolle raivataan tilaa markkinoilta. Lisaksi
toteutettujen investointien my6td on mahdollista tehda alihankintaa muille alan toi-
mijoille. Ostajayrityksen jakelukanavia hyodynnetdadan myos taman uuden tuotteiston
markkinoinnissa.

Ostajayrityksella on aikaisempaa kokemusta uusista tuotteista, mutta ne oli hankittu
alihankkijalta. Alihankkija lopetti yllattaen yhteistyon ja tama osaltaan vaikutti strate-
gian paivittamiseen.

Yrityskauppa ostokohteen henkiloston edustajan nakokulmasta

Yrityskauppaa voidaan tarkastella myos ostokohteen henkildston nakdkulmasta. Tassa
tapauksessa ostokohteen henkilostoa edustaa ostokohteena olleen yrityksen tuotan-
nosta vastannut henkild, joko oli tullut yrityksen palvelukseen yli 40 vuotta sitten.
Lisaksi han oli yksi keskeinen yrityksen omistaja, mukana yrityskauppaneuvotteluissa
ja kaynnistamassa koko myyntiprosessia. Keskeisia syita yrityksen myyntiprosessin
kaynnistamiseen olivat silloisen toimitusjohtajan lahestyva eldkkeelle jaaminen ja
ettei yrityksen sisalta tyontekijoista tai omistajista loytynyt yritykselle uutta toimitus-
johtajaa.

Yrityksen myyntitoimenpiteet kaynnistettiin lahettamalla asiasta kirje kourallisille
myyjan nakokulmasta katsottuna potentiaaliselle ostajalle. Naistda kolmen kanssa
kaynnistettiin yrityskauppaneuvottelut. Yrityksen lopulta ostanut ostajayritys valikoitui
nopeasti parhaimmalta vaikuttavaksi vaihtoehdoksi ja neuvotteluja jatkettiinkin sitten
vain taman yhden ostajaehdokkaan kanssa. Jo ensimmaisessa tapaamisessa myyjille
tuli sellainen tunne, etta tama ostajaehdokas tuntee toimialan ja tarjoaa paljon mah-
dollisuuksia.

Yrityskaupan kokonaisuudessa yksi osatekija oli, ettd tama ostokohteen henkildstdn
edustaja sitoutui jatkamaan yrityksen palveluksessa yrityskaupan jalkeenkin. Nain sii-
takin huolimatta, etta ostajayrittajalla itsellaan oli hyvaa toimialan tuntemusta.
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Virallisesti ostokohteen henkilostdlle yrityskaupasta kerrottiin vasta kauppakirjan
allekirjoittamisen jalkeen. Tosin jo siina vaiheessa kun ostajaehdokkaita kavi tutus-
tumassa ostokohteeseen, henkilosto jo jotain kylla aavisteli. Tahan tilanteeseen hen-
kilostolle ilmoitettiin, etta yrityksen omistuksessa on ehka muutoksia tapahtumassa,
mutta samalla toivottiin, ettd henkildsta omalta osaltaan pitaisi asiaa luottamuksel-
lisena. Yrityskaupan jalkeisessa henkildston ja ostajan edustajien valisessa tapaami-
sessa henki oli hyva ja luottamus uuteen omistajaan lahti rakentumaan.

Yrityskaupan jalkeen tassa yhteydessa haastateltu henkilo vastasi edelleen tuotan-
nosta. Siitda ndakokulmasta hanen roolinsa pysyi samana. Tosin ostajan toteuttamat
uudistukset luonnollisesti muuttivat tekemista. Uutuuksien kehittamisella, laiteinves-
toinneilla ja muutoksilla markkinointi- ja jakelukanavissa oli merkitysta. Esimerkiksi
uusien markkinointi- ja jakelukanavien myota saadaan asiakaspalautetta enemman ja

nopeammin.

Henkiloston edustaja on kokenut, ettd varsinaisia yllatyksia ei yrityskaupan jalkeen
ole tullut vastaan. Usko tulevaisuuteen on kova. Tosin hanen olisi jo vuoden kuluttua
mahdollista paasta elakkeelle, mutta ainakaan viela ei ole tullut mitdan hinkua jattaa
tyotehtavia. Liiketoiminnan nykyisin jatkuvat uudistukset pitavat virkeana.

"Min& uskon kylla kovasti tulevaisuuteen Tassa on investoitu noihin koneisiinkin niin paljon

nyt tdssd vuoden aikana. Se niin kuin tavallaan luo mahdollisuuksia uutuuksiin ja tallaisiin.”

Ostokohteen palveluksessa ollut ja nyt edelleen ostajan palveluksessa ja johtavassa
asemassa oleva tyontekija pitaa toteutettua omistajanvaihdosta onnistuneena. Han
nakee, ettd yritysostolla ostaja tdydensi omia resurssejaan. Nyt kaupan kohteena
olleen likketoiminnan kehittamisesta vastaa pieni tiimi, jossa on mukana tama tuo-
tannosta vastaava henkild, ostajayrittaja ja kaksi muuta, toimialan hyvin tuntevaa hen-
kiloa. Tama nelikko muodostaa myos yrityksen hallituksen. Ostokohteen henkildston
edustajan ja ostajayrittajan nakemykset yrityskauppaprosessista ovat merkittavassa
maarin yhtenevia ja kertomukset vahvistavat toisiaan.

Yrityskauppa ostajayrityksen henkiloston edustajan nakokulmasta

Ostajayrityksen henkiloston edustaja on ollut yrityksen palveluksessa yli 10 vuotta
tyoskennellen eri tehtavissa, mutta toimii nyt yhden liiketoimintayksikon paallikkona.
Han itse asiassa avasi kirjeen, jossa kerrottiin myynnissa olevasta yrityksesta. Kirje
paatyi toimitusjohtajan poydalle. Ostettavaksi tarjottu yritys oli vieras, mutta vaikutti
kirjeessa olevien tietojen pohjalta mielenkiintoiselta. Han jai odottamaan toimitusjoh-
tajan nakemysta asiaan.

Toimitusjohtaja ottikin asian esiin heti palattuaan ja tutustuttuaan kirjeeseen. Ensim-
mainen havainto oli, etta toimitusjohtaja vaikuttaa kiinnostuneelta. Esimerkiksi osto-
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kohde sijaitsi lahella ja sen hallinnoinnin hoitaminen tuntui helpolta, vaikka nimen-
omaisen toimialan tuntemusta ei henkiloston edustajalla ollutkaan. Toimitusjohtajan
kiinnostuksen osoituksen jalkeen mieleen tuli heti suuri maara kysymyksia.
Esimerkiksi: millaista henkildstd on, minkalaisia toiveita heilld on ja mitenka saadaan
luottamus rakentumaan? Mahdollisen yrityskaupan toteuttamisen jalkeen yhteistyo
pitaisi saada nopeasti kayntiin. Lisaksi myyjien suuri maara arvellutti.

Ostajayrityksen henkildsto tuli tietdmaan potentiaalisesta ostokohteesta pian kirjeen
saapumisen jalkeen eli heti kun ostajayrityksesta kaytiin tutustumassa asiaan paikan
paalla. Ostajayrityksessa on silld tavalla avoin ilmapiiri, ettd tamakin asia kerrottiin
henkilostolle. Myyntikirjeessa olleen tiukan aikataulun johdosta seka kiinnostuksen
osoitus ettd ensimmainen tutustumiskaynti taytyi heti laittaa toimeksi.

"Kylla niitd [ostokohteen henkilGst6&] jannitti varmaan enemmén kuin meita... Ehk& siin
omallakin véelld [ostajayrityksen henkildsts] oli pelko, ettd siirretdén tuotantoa, ettd vaih-
tuuko tyépaikan sijainti tai siirretddnko [tyontekijat] koneiksi vai... Téllaisia ihan perusjuttuja.
Kylla niista sitten toki juteltiinkin. Meilld on niin erilaiset koneet ja siella oli tietyn malliset

koneet, ettei me oltaisi milld&n pystyttykdan siirtimaan tata tuotantoa sinne.”

Haastateltavana ollut henkildstén edustaja oli vahvasti mukana yrityskaupan eri vai-
heissa. Aikataulu tuntui alusta alkaen tiukalta. Yrityskaupan jalkeiseen perehtymiseen
oli aikaa vain kolme kuukautta, jonka jalkeen ostokohteen toimitusjohtaja jai elak-
keelle. Han toisin lupasi olla tarvittaessa apuna myohemminkin. Tata apua on myos
tarvittu. Yritysvierailut ostokohteeseen olivat erittain tarkeita.

"Sehén tapahtui kauhean nopeasti, mutta jotenkin se oli yll&ttdvan helppoa kuitenkin. Meilld
kylla natsas porukan kanssa fiilikset heti. Tuli kylld nopeasti semmoinen luottosuhde keske-

ndmme... Ja tietenkin helpottaa, ettd se on niin ldhella.”

Ostokohteen yrityskulttuuri oli silld tavalla erilaista, ettd henkilosto ei ollut tottunut
siihen, etta yrityksen johto kuuntelee heidan nakemyksiaan ja mielipiteita paatosten
valmistelussa. Ostajayrityksessa puolestaan on tapana sanoa mielipiteet daneen.

Yrityskauppaprosessissa itsessaan ei tullut merkittavia yllatyksia vastaan. Toiminta-
ympariston muutokset sen sijaan yllattivat. Markkinatilanne on nyt paljon tiukempi kuin
ostohetkelld. Ostajayrityksen henkildston edustaja uskoo, etta ostokohteessa on viela
paljon hyodyntamatonta potentiaalia. Yrityskauppa onnistui, mutta ehka omistuksen
osalta olisi ostajan ollut hyva paasta omistamaan vield suurempaa osuutta kuin mita
tassa tapauksessa paadyttiin. Myonteisena yllatyksena voidaan pitaa, etta yksi toinen
ostajaehdokas on yha edelleen asiakkaana ja tama yhteisty6 on kehittynyt merkittavasti.

Ostajayrittajan ja henkiloston edustajan kuvaus tapahtumien kulusta on yhteneva.
Henkiloston edustaja tosin kuvaa henkildstoon liittyvia kysymyksia seikkaperaisesti.
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Ostokohteen asiakkaan kokemus yrityskaupasta

Haastateltavana olleella yrittdjalla oli kokemusta ostokohteen asiakkaana olemisesta
usean vuosikymmen ajalta. Nykyiselld toimialalla han on ollut 70-luvulta saakka ja
yrittdjan roolissa parikymmenta vuotta. Vanhaan aikaan tavaraa haettiin ostokoh-
teesta, mutta sitten jossain vaiheessa jakelutieksi muodostui tavaran tilaaminen
tukkuliikkeesta, josta myos toimitukset hoidettiin. Muutaman vuoden ajan tavaraa ei
saanut tukkuliikkeesta eika oikein mistaan muualtakaan. Nyt ostajayrittdja huolehtii
asiakkaista eri tavalla ja esimerkiksi soittaa kysyakseen millaisen erdn voi tavaraa
laittaa tulemaan. Huolenpito asiakkaasta tuntuu hyvalta.

Tieto yrityskaupasta haastateltavalle tuli lehden valitykselld ja aivan yllattaen. Pian
sen jalkeen ostajayrittaja soitti ja kysyi tarvetta ostokohteen tuottamien tuotteiden
suhteen. Valikoiman laajentumisen huomasi myds pian yrityskaupan toteutumisen jal-
keen. Ensimmaisen puhelinsoiton jalkeen yhteydenpito on kehittynyt molemminpuo-
liseksi. Positiiviset ennakko-odotukset yrityskaupan seurauksista ovat osoittautuneet
oikeiksi ja toteutuneet myos kaytanndssa. Yhteistyo tuntuu hyvalta ja mita todennakai-
simmin jatkuu myds tulevaisuudessa.

"[Ostajal soittaa ja huolehtii asiakkaista. Se on positiivista. Meilla ei ole ollut kanavaa, ettéd

mink& kautta me ollaan tilattu siina valiss&.”

Ostajayrityksen asiakkaan kokemus yrityskaupasta

Ostajayrityksen asiakkaalla on useiden kymmenien vuosien kokemus toimialalta ja
yrittdjyydesta. Ostajayrittdjan han on tuntenut myds jo kymmenia vuosia. Tiedon yri-
tyskaupasta han sai paikallislehden valityksella. Aivan aluksi tieto tuntui yllattavalta,
mutta sitten asia muuttui luontevaksi jatkumoksi ostajayrittajan aikaisemmalle toi-
minnalle. Uuden omistajan myota kuvaan tulleet uudistukset ja uudet tuotteet vaikut-
tavat tervetulleilta. Yhteistyo ostajayrittajan kanssa on edelleen sujuvaa ja luontevaa ja
sita mielellaan jatketaan.

"No yhtadkkia se tuntu aika yllattavalta... Mutta sitten loppujen lopuksi ihan luontevalta jatku-

molta... Tdmé on varmasti tervetullut juttu tdma uudistaminen.”

Yrityskaupan jalkeen tama ostajayrityksen vanha asiakas kuuli kaupan kohteena
olleesta yrityksesta ensimmaista kertaa kahteen kymmeneen vuoteen, vaikka molem-
mat yritykset toimivat samalla paikkakunnalla. Ostokohteen tuotteet ovat nyt palan-
neet valikoimaan ja niiden myyntiin omille asiakkaille myos panostetaan. Kilpailevia
tuotteita on jatetty pois valikoimasta.
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Arvio yrityskaupan onnistumisesta

Ostajayrittaja pitaa jo toimivan yritysostoa suhteessa uuden yrityksen perustamiseen
helpompana, nopeampana ja halvempana. Tosin ostokohteen liiketoiminnan uudista-
misen suhteen olisi hyva olla nakemys valmiina.

"Valmiin, toimivan firman kun ostaa - verrattuna, ettd tekee sen ihan alusta asti raken-
tamalla - niin kylldhdn siind sdastda tosi paljon asioita. Ja usein sen saa niin paljon hal-
vemmallakin, jos ne on vahdn menossa alas. Mutta siing taytyy olla aina sitten ndkéjaén se
toiminnan muutos selked. Jos joku on menossa alas ja sitten luulee, ettd omalla varmalla
ammattitaidolla ja erinomaisuudella saa sen kddnnettyd yldspdin, niin se on aika hidas. Kylla

ne toisetkin on sitd yrittanyt ja miettinyt.”

Yrityskaupan myota ostajayrittaja on havainnut, etta yrityksessa pitaa olla hyva lii-
keidea ja markkinointiosaamista, mutta sen lisaksi tarvitaan hyva ja osaava henkilosto.
Tasta huolimatta tuurillakin voi olla oma osuutensa yrityksen menestymisessa.

"Min& voisin... myydé& sen kaluston pois ja vuokrata ne tilat tai muuta. Min& ajattelin sen niin,
ettd jos kaikkein huonoimmiten kdy niin min& sitten teen sen. Mutta kylld min& niin kuin
halusin... lupasinkin oikeastaan niille, ettd kylld mind sen sdilytdn ja yritdn parhaani, ettd
saadaan [ostokohde] toiminta jatkumaan. Minulle on vdhan niin kuin semmoinen kunnia-

asia, ettd mind saan sen menestymaan.”

Ostokohteen liiketoiminnan ja sen kehittamisen nakokulmasta yhden vanhan omis-
tajan jaamisella edelleen omistajaksi ei nayttaisi olevan kovinkaan suurta merki-
tysta. Kehittdmisinvestointeja on toteutettu, uusia tuotteita kehitetty markkinoille ja
markkinointia on uudistettu. Ostajayrittajan nakokulmasta haastatteluaineisto ei anna
tilanteesta tarkkaa kuvaa, paitsi etta toteutetulla suunnatulla osakeannilla vanhan
omistuksen osuus on kutistunut entisestaan. Toimialan markkinatilanne on vuoden
2014 aikana muuttunut niin, etta yrityskauppa ei olisi enda mahdollista. Toimialalla
ulkomaisen tuotannon osuus on jo vuoden 2014 aikana merkittavasti ja kilpailutilanne
on kiristynyt entisestdan. Ostajan nakokulmasta yritysoston ajoitus oli markkinoiden
kehityksen nahden huono.

[lman 2013 toteutettua omistajanvaihdosta ostokohde olisi ajautunut konkurssiin.
Parin vuoden ponnistelujen jalkeen on nyt paatetty lahted mukaan kasvaville markki-
noille ja ostajayrittdja pitaa edelleen mahdollisena, etta yritysosto osoittautuu loppujen
lopuksi hyvaksi kaupaksi.

“Voi olla, ettd siltikin se oli hyvad ostos. Sen nédyttda aika. Kylld mind siihen uskon, ettd se
itsensd maksaa ja ldhtee nousuun. Se on vaan se aikataulutus. Onko se ihan muutamassa

vuodessa vai meneeké 5 vuotta? Mutta kylla se sieltd ylés ponnistaa.”
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Ponnistelut ostokohteen liiketoiminnan kanssa ovat auttaneet ostajayrittajaa ymmarta-
maan paremmin myds ostajayrityksen liiketoimintaa ja sen kehittamista. Ostajayrittaja
voi nyt vertailla kahta eri liilketoimintaa ja etsia niille sopivia toimintatapoja hyodyntaen
molemmista kertyvaa kokemusta.

Haastatteluaineistosta nousevat ehdotukset johtopaatoksiksi

1. Tappiollisellekin liiketoiminnalle voi loytyd ostaja, joka ndkee kaupan kohteessa sel-
laisia mahdollisuuksia, ettd myyjan hyvdksyttavissd olevan kauppasumma kannattaa
maksaa

Tassa tapauksessa ostaja tunsi ostokohteen ja sen kehitysvaiheet jo kymmenien vuo-
sien ajalta. Hanen tiedossaan oli sekd aikaisempi menestys ja siihen johtaneet rat-
kaisut etta viimeisten vuosien aikana ostokohteen liiketoimintaa kohdistuneet kasva-
neet vaikeudet mukaan lukien toiminnan muuttuminen tappiolliseksi. Arvellaan, etta
muitakin ostajia yritykselle olisi ollut, mutta tama ostaja kykeni tekemaan sellaisen
ostotarjouksen, joka oli suurimmalle osalle myyjia hyvaksyttavissa oleva. Ostajalla oli
luja usko siihen, etta han pystyy loytamaan keinot toiminnan jatkamiseksi ja muutta-
miseksi kannattavaksi. Varasuunnitelmiakin hanelld oli, mutta niita ei ole ainakaan
toistaiseksi tarvittu.

2. Kannattamattoman liiketoiminnan ostaminen voi olla hyvinkin edullista, mutta sil-
loin ostajalla pitdé olla valmiina selked ndkemys liiketoiminnan uudistamisesta.

Ostokohteella oli ollut useita menestyksen vuosia, mutta vaikeudet toiminnan kannat-
tavuuden suhteen olivat vaivanneet ostoa edeltaneita vuosia. Kauppahinta oli edulli-
nen ja vastineeksi tuli edelleen kayttokelpoinen kiinteistd, toimivat koneet ja laitteet,
tyonsa osaava henkildsta ja valmiit tuotteet. Tosin ndihin tuotteisiin kohdistui paineita
hinnan suhteen ja markkinat olivat laskevia. Tilannetta voi luonnehtia vahintaan haas-
tavaksi. Kasvavien markkinoiden loytaminen ja toiminnan uudistaminen kehittamaan
niille sopivia tuotteita on selvasti parantanut yritysoston mahdollisuuksia osoittautua
onnistuneeksi ratkaisuksi. Uudessa liiketoimintamallissa voidaan edelleen hyddyn-
taa merkittavaa osaa kaupan kohteena olleista keskeisista resursseista: kiinteisto ja
osaava henkildstd. Koneet ja laitteet ovat vaatineet uusinvestointeja ja tuotekehitys
vaatii oman panostuksensa, mutta ostajayrityksen jakelukanavaa voidaan edelleen
hyodyntaa alkuperaisen suunnitelman mukaisesti.

3. Ostokohteen ja ostajayrityksen henkilostolle ja asiakkaille tieto yrityskaupasta voi
tulla yllatyksend, mutta ajatukseen tottumisen jélkeen asiaan suhtaudutaan mydntei-
sesti.

Ostokohteen ja ostajayrityksen henkilostolle tieto yrityskaupasta tuntuu tulevan
taman tapauksen mukaan yllatyksena. Kokemukseen ei ndyttaisi olevan vaikutusta
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silla, missa vaiheessa ja miten tieto saadaan. Tosin tassa tapauksessa ostokohteen
henkilosta oli jo aavistellut, ettd joitakin muutoksia yrityksessa on tulossa. Tasta
nakokulmasta tieto ostajayrityksesta mahdollisesti sitten vain kertoi henkilostolle
tarkempaa tietoa aavistellusta muutoksesta. Yllatyksen jalkeen voidaan sanoa, etta
ehka seuraavana tulevat asiaa epailevat ajatukset. Nama epailykset nayttaisivat
nopeasti muuttuvan uuden kokonaisuuden tarjoamien mahdollisuuksien uteliaaksi
etsimiseksi. Tassa tapauksessa ostajayrityksen ja ostokohteen asiakkaille tieto yri-
tyskaupasta tuli yllatyksena ja julkisuuden kautta. Yllattaen tulleeseen tietoon suh-
tautuminen muuttui nopeasti myonteiseksi ja ostajayrittajan ensimmainen yhtey-
denotto tuntui merkittavalta askeleelta eteenpédin suhteessa ostokohteena olleen
yrityksen liilketoimintaan.

2.3.2 Tapauksen C analyysi

Lahtokohtaisesti ostajayritys C tavoittelee kasvua ja keinoina on ollut seka uusien toi-
mipaikkojen avaamisia etta yritysostoja. Ostajayrittajalla on siis aikaisempaa koke-
musta seka yritysten perustamisesta etta ostamisesta. Myynnin syita olivat ostokoh-
teena olleen yrityksen toiminnan kannattamattomuus ja toimitusjohtajan lahestyva
elakkeelle jadminen.

Yrityskauppaneuvottelut kaynnistyivat myyjan ehdotuksesta. Ostokohteen toiminta
naytti hyvalta, hintapyynto edulliselta ja ostajayrittaja luotti omiin kykyihin ja mahdolli-
suuksiin kehittda kaupan ollutta liiketoimintaa. Yritysoston rahoituksen jarjestaminen
osoittautui yllattavan haasteelliseksi johtuen ostokohteen kannattamattomuudesta.
Tilanteen haasteellisuutta lisasi se, ettd samaan aikaan varoja tarvittiin uuden yrityk-

sen perustamiseen toisaalla.

Ostokohde jatkoi hallinnollisesti omana yksikkona ja silla oli oma hallitus.
Tukitoiminnot (palkka- ja taloushallinto, tilaukset, posti- ja puhelinliikenne, tuotekehi-
tys, markkinointi ja tuotteiden jakelu) yhdistettiin ostajayrityksen kanssa. Ostaja kayn-
nisti valittomasti tuotannon uudistamisinvestoinnit ja panostukset tuotekehitykseen.
Tuotantoa jatkettiin vanhoissa tiloissa samalla henkilostolla kuin ennen yrityskauppaa.
Kehittamistoimien pohdinnassa ostajayrittajalla oli kdytdssa innokas johtotiimi.

Ensimmaisen vuoden toiminta osoittautui kehittamistoimista ja uudistuksista huoli-
matta hieman tappiolliseksija liikevaihto laski. Viela kaksi vuotta yrityskaupan jalkeen-
kin ostokohde jatkaa omana itsendisena yhtiona. Liiketoimintaa viedaan eteenpain
uusilla toimintatavoilla ja uudella nakemyksella. Kevaalla 2015 koko tuotantosuuntaa
ollaan vaihtamassa ja tavoitteena on paasta mukaan kasvaville markkinoille.

Ostokohteen henkildston ndkdkulmasta uuden omistajan myéta usko yrityksen tulevai-
suuteen palasi. Henkilostolle uudistukset ovat olleet suhteellisen helposti hyvaksytta-
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vissa. Varsinaisia suuria yllatyksia ei omistajanvaihdoksen jalkeen ole ilmennyt. Oston
kohteena olevat resurssit nayttavat hyvin taydentavan ostajayrityksen omia resursseja.

Ostajayrityksen henkildsto tuli tietdmaan suunnitteilla olevasta yritysostosta jo pian
ensimmaisen yhteydenoton jalkeen. Tutustumiskaynnin jalkeen toteuttamisaikataulu
tuntui tiukalta. Yrityskauppaprosessissa ei tullut merkittavia yllatyksia vastaan, mutta
markkinatilanne on muuttunut viela tiukemmaksi kuin mita se ostohetkella oli.

Ostokohteen vanhalle asiakkaalle yrityskauppa tuli yllattaen ja tieto siita tuli hanelle
lehden valityksella. Pian taman jalkeen ostajayrittaja soitti ja sen jalkeen yhteyden-
pidosta on tullut molemminpuolista. Positiiviset ennakko-odotukset yrityskaupan
seurauksista ovat osoittautuneet oikeiksi ja toteutuneet myds kaytannossa. Yhteistyo
tuntuu hyvalta ja mita todennakoisimmin jatkuu myds tulevaisuudessa.

Ostajayrityksen asiakas sai tiedon yrityskaupasta paikallislehden valityksella ja yllat-
téaen. Omistajan vaihdoksen jalkeen ilmestyneet uudistukset ja uudet tuotteet vaikut-
tavat tervetulleilta. Yhteistyo ostajayrittajan kanssa on edelleen sujuvaa ja sita mielel-
laan jatketaan.

Ostajayrittaja pitaa toimivan yrityksen ostoa helpompana, nopeampana ja halvem-
pana kuin uuden yrityksen perustamista. Tapauksessa C ostokohde olisi todenna-
koisesti hyvin nopeasti ajautunut konkurssiin, ellei ostajaa olisi yritykselle loytynyt.
Ostajayrittaja pitaa kuitenkin toimivan yrityksen haltuunottoa helpompana, kuin
ettd toiminta olisi ennattanyt loppua ja ettd se olisi pitanyt kaynnistaa uudelleen.
Kannattavuusongelmista ja kireasta kilpailutilanteesta huolimatta ostajayrittaja pitaa
edelleen mahdollisena, etta yritysosto osoittautuu loppujen lopuksi hyvaksi kaupaksi.
Lisdksi jo saavutettuna etuna voidaan pitaa, etta ponnistelut ostokohteen liiketoimin-
nan kanssa ovat auttaneet ostajayrittdjaa ymmartamaan paremmin ostajayrityksen
liilketoimintaa ja sen kehittamista.

2.4 Tapaus D "Sopimusvalmistaja”
2.4.1 Tapauksen D tarina
Ostajayrittdja ja ostajayritys

Ostajayrittajalla on aiempaa kokemusta yrityskaupoista myyjana 2000-luvun alusta,
kun han vaihtoi toimialaa ja kaynnisti nykyisen liiketoiminnan padosin maatalouskone-
teollisuuden alihankkijana ja myohemmin sopimusvalmistajana. Yrityksella on tavoite
kasvaa nykyisesta 250-300 t€ tasosta viidessa vuodessa 1 000 t€ liikevaihtotasolle.
Yritysostot ovat yhtena mahdollisena kasvun keinona. Kasvua haetaan myds kehitta-
malla yrityksen tuotetarjontaa ja laajentamalla asiakaskuntaa, milla vahennetaan ris-
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kiksi koettua riippuvuutta nykyisista padasiakkaista. Yritys on tehnyt jarjestelmallista
liiketoiminnan suunnittelua seka kehittanyt johtamista, toimintaprosesseja ja jarjes-
telmiaan varautuen kasvuun.

"Siitd on vdha sellaasia karvahia kokoemuksia 2000 - luvulla, ettei riittavasti oltu haettu kas-
vua ja uusia mahdollisuuksia. Ku yks iso asiakas katos kuvioista tai vdhenti huomattavasti

meid&n ty6ta, niin liikevaihto putos melkeen kolmanneksen.”

Myyjat ja ostokohteet

Myyjayritys oli suuri ja hyvin kannattava maatalouskonevalmistaja, jolle ostokohde
muodosti noin 1 % liikevaihdosta. Myyjayritys halusi luopua sille vahamerkitykselli-
sesta liiketoiminnasta, mutta samalla turvata tuotteen ja siihen liittyvan aftersales
-palvelun jatkuvuuden uuden omistajan toimesta. Ostajayritys oli jo entuudestaan kil-
pailevan tuotteen sopimusvalmistaja.

"Mé luulen ettd ne uskoo, ettd ne pystyy silla lailla virtaviivaistamaan omaa tuotantoansa...
Keskittyvat vaan johonki ihan sellaseen oleelliseen ottamalla tdmmdsid pienid rénsyja pois

sieltd.”

Tilaisuus liikketoimintaostoon tuli esiin yllattdaen myyjan aloitteesta. Ostajayrittajan
tavoitteena neuvottelussa oli tarjota sopimusvalmistuspalvelua myyjayritykselle,
mutta myyja tarjosikin koko liiketoimintaa ostettavaksi.

"Ne yllatti mut. Kun menin neuvotteluun ensimmadisen kerran, niin he kohta ilmoitti, etta

heilld on tarkoitus myyda koko tuotanto pois.”

Ostettavaan liiketoimintaan sisaltyi kaytto- ja vaihto-omaisuus, puolivalmisteet, val-
miit tuotteet, valmistuksessa tarvittavat koneet, muotit, suunnitelmat ja tuotedoku-
mentaatio sekd asiakas- ja toimittajatiedot. Henkilokuntaa kaupan mukana ei siirtynyt.

Yrityskauppaneuvottelut

Yrityskauppaneuvottelut etenivat kahdessa kuukaudessa yhteydenotosta sopimuksen
allekirjoittamiseen. Saamansa ehdotuksen jalkeen myyja vastasi viikon harkinta-ajan
jalkeen olevansa kiinnostunut ostamisesta. Taman jalkeen myyjalta saatiin inventaari-
tiedot ostokohteesta seka hintapyynto.

Ostajalla on taustatukena Advisory Board -ryhma, jonka kanssa pohdittiin liiketoi-
mintaoston edellytyksia ja toteutusta. Myds liiketoiminnan haltuunottoa ja tarvittavia
toimenpiteita suunniteltiin neuvotteluvaiheen aikana. Yrittdja varmisti neuvottelujen
aikana rahoituksen saatavuuden. Lisdksi varmistettiin nykyisen padasiakkaan myéta-
mielisyys liiketoimintaostoon.
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"No tdssdhan on ollu silla lailla tietysti tdma& AB - ryhma niin kun taustalla auttamas ja kylla
mé piddn sen merkitysta kyllad aika suurena, ku ei tillasia kauppoja nyt joka péiva tehda niin,

niin kun né&in firman tasolla niin.”

Paatos liiketoimintaostosta oli suhteellisen selked, koska ostokohde sopi hyvin yrityk-
sen kasvustrategiaan, myyja toimi avoimesti synnyttaen luottamuksen, ostohinta oli
kohtuullinen ja nahtavissa oli kehittamispotentiaalia tuotesynergioiden kautta. Myds
taloudellisilla laskelmilla osto arvioitiin kannattavaksi.

"Ostoa puoltaa tietysti, ettd se sopii meidadn nykyiseen toimintaan aivan erinomaisesti. Sen
paremmin ei varmasti voi liiketoiminta oikeestansa sopiakaan. Sitte se tietysti on vahan niin

kun kilpailijat pois ostamista.”

Kaupan jalkeen siita tiedotettiin suoraan tarkeimmille asiakkaille ja yhteistyokumppa-
neille varmistaen liiketoiminnan jatkuvuus.

Haltuunotto ja integrointi

Haltuunotto kaynnistyi heti kaupan jalkeen. Kaytannossa haltuunotto oli aluksi varas-
toinnin jarjestelya, varaston laajennuttamista, toimitettujen tuotteiden ja komponent-
tien vastaanottoa ja lapikayntia. Vastaanotto ja jarjestely auttoivat myos tuotteisiin
perehtymisessa.

"Se kauppahan tuli kevdélla ja niin tavarat siirrettiin huhtikuun aikana tdnne meille pikku

hiljaa ja sesonkihan tuli sitte heti siina...”

Tuotteen myyntisesonki ja varaosatoimitukset alkoivat kuukauden sisalla tavaroiden
vastaanotosta. Siihen mennessd oli saatava tuotteet sydtettya sisdan myds yrityk-
sen jarjestelmiin tilausten kasittelyn, toimituspaperien ja laskutuksen hoitamiseksi.
Jarjestelmat saatiin toimintakuntoon muutaman kuukauden sisalla kaupasta.

Ostettuun liiketoimintaan sisaltyvat tuotteet oli aiemmin myyty suuren jalleenmyyn-
tiketjun kautta. Kaupan kriittisena kohtana pidettiin jalleenmyyntisopimuksen siirty-
mistd, mihin myyja lupasi myotavaikuttaa. Ketjun organisaatio ja toimintatavat osoit-
tautuivat niin monimutkaisiksi, jaykiksi ja hitaiksi, ettei sopimusta viela vuodenkaan
kuluttua kaupasta ole syntynyt. Tuotteella oli kuitenkin kysyntaa ja ketjun yksittaiset
kauppiaat ostivat tuotteita. Samoin loppukayttajat ostivat tuotteita suoraan valmis-
tajalta. Myyja kanavoi kaikki tuote- ja varaosakyselyt liiketoiminnan ostajalle. Vanha
myyntikanava jai toimimaan hieman uudella tavalla ja myynti suoraan loppukayttajille
kasvoi merkittavasti.
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"Se tds on ollu ny tdm4 jalleenmyyja..se on ollu pieni pettymys...se milla tavalla se on ottanu
asiaan kiinni. Mutta siitdkda ei meille sen suurempaa vahinkoa oo tullu, jotta ehkéa ne ny tiesi

ittekki, ettei tds oo mitaa kiirettd tdman asian kans.”

Ostetun tuotteen myynti kdynnistyi hyvin nopeasti ja koska tuotteet olivat yritykselle
uusia, vaati paljon tyota perehtya tuotteisiin, niiden rakenteisiin ja teknisiin yksityis-
kohtiin. Myynti onnistui tasta huolimatta jopa yli odotusten vaikka ennakoitua paljon
suuremmalla tyomaaralla. Tuotteisiin perehtymien tapahtui pakon edessa kuitenkin
tehokkaasti.

Yrittaja oliaiemmin vastannut yrityksessa tuotantoa lukuun ottamatta kaikesta muusta.
Koska tyo lisaantyi merkittavasti palkattiin toimihenkilg, jolla oli alan tuntemusta seka
osaamista suunnittelussa, tuotekehityksessa ja markkinoinnissa. Talla rekrytoinnilla
oli yrityksen kehityksen kannata suuri merkitys, koska nyt oli resursseja paneutua heti
synergiahyotyja tuovaan tuotekehitykseen ja hoitaa ostetun liiketoiminnan tuotedoku-
mentointi ajan tasalle.

"Mé&ékin aluunperin ajattelin, ettd jos ma ostopalveluna hankin paljo tdtd dokumentointia ja
mallinnusta ja sellaasta, mutta se olis tds osoittautunu, jotta se olis aiva maharotoon uluko-

puolisen teherd. Ja sitte oli kylld hyva, kun rekrytoinnis onnistuttiin hyvin.”

Kesasesongin jalkeen paneuduttiin tuotekehitykseen ja markkinointiin valmistautuen
seuraavaan kesaan. Yritys lanseerasi uuden tuotemerkin, koska myyjan nimen kayt-
tooikeus tuotteissa oli sovittu maaraaikaiseksi. Myos jalleenmyyntiketjun tuotemerkki
korvattiin talla omalla uudella tuotemerkilla. Tuotteella on nyt sama tuotemerkki
seka jalleenmyyntiketjun kautta myytdessa ettd suoramyynnissa loppukayttajille.
Tuotteelle tehtiin uudet internet sivut ja painettua aineistoa seka osallistuttiin mes-
suille. Tuotteeseen tehtiin tarpeellisia parannuksia, koska sen kehitys oli ollut pysah-
tyneena jo vuosia.

Arvio yrityskaupan onnistumisesta

Neuvottelut sujuivat avoimessa ja hyvdassa hengessa, kauppahinnasta saavutettiin
nopeasti yhteisymmarrys ja myyja tuli vield vastaan maksuehdoissa.

“Oon hyvin yllattynytkin siitd, mitenkd avoimesti myyjan puoleltakin suhtauduttiin ja mun
mielesta reilusti, ettd ei oo mitdén sellaista tullu mulla mieleen, ettd tdssa on joku salajuoni

takana.”

Kun kaupasta on kulunut vuosi, yrittaja arvioi lilketoimintaoston onnistuneet yli odo-
tusten. Liikevaihto on kasvanut jopa ennakoitua enemman lahes kaksinkertaiseksi
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verrattuna tilanteeseen ennen liiketoimintaostoa. Myos tulos on parantunut kehitys-
panostuksista huolimatta. Mitaan merkittavia negatiivisesti vaikuttaneita yllatyksia ei
ole tullut esiin.

"Ainaki se on menny hyvin mitd tama myyjapuoli lupas toimittaa, niin ne on aika hyvin toi-
mitettu...ettd siind ei ollu niinku mitda puutteita ja sieltd on saatu hyvin apua mitd on osattu

kysya.”

Saatu vaihto-omaisuus vastasi kaupantekohetkelld sovittua, toisin kaupassa siirtyi
epakuranttiakan tavaraa, jonka maara ei vield ole tarkasti selvilld. Tama tosin oli kau-
pantekohetkella tiedossa ja huomioitiin ostohinnassa. Myyjan suhtautumien ja myota-
vaikutus haltuunoton onnistumiseen on ollut kiitettavaa.

Yllatys haltuunotossa on ollut jalleenmyyntiketjun toiminnan monimutkaisuus. Aluksi
tata pidettiin suurena riskina, mutta kaytannossa on kuitenkin loydetty toimintatavat,
joilla asiakkaat ovat saaneet tarvitsevansa tuotteet suoraan yksittdisilta jalleenmyyjilta
tai suoraan tehtaalta.

Liiketoimintaosto on monin tavoin kehittanyt yrityksen toimintaa. Strategia on jasen-
tynyt ja selkiintynyt, kun voidaan keskittya kahden teknisesti samankaltaiseen tuote-
perheeseen. Samalla vahempimerkityksisia palveluita voidaan jattaa sivuun. Myynti
suotaan loppukayttdjille on myds kehittynyt merkittavasti.

"Kylld se varmahan on jdsentyny enempi, ettd tavallansa on selekidmmaét erot tullu myynnin

ja markkinoinnin, tuotannon ja suunnittelu.”

Osaavan henkilon rekrytointi on tuonut yritykselle uutta osaamista ja energiaa. Voisi
arvioida yrityksen kehittyneen uudelle tasolle ja ottaneen merkittavan kehityshyppayk-
sen sopimusvalmistajasta tuoteliiketoimintaan. Yrityksella on nyt vahva osaamispohja,
jota hyddyntaen ja soveltaen tiedossa oleville mahdollisille uusille liiketoiminta-alu-
eille laajentaen, on tavoiteltu kasvu nykytasolta kaksinkertaiseksi taysin realistista.

Haastatteluaineistosta nousevat ehdotukset johtopaatoksiksi

Yrityskauppoihin yleensa liittyen

1. Isojen yritysten rénsyissa voisi olla kiinnostavia ostokohteita pienyrityksille

Myyjan tarve tehostaa omaa toimintaansa ja ostaja kasvuhalu muodostavat kaupan

mahdollistavan strategioiden yhteensopivuuden. Molemmat saivat kaupasta merkit-
tavia hyotya liikkeominnalleen.
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2. Selkeéa kasvu- ja yritysostostrategia helpottaa tilaisuuteen tarttumista

Yrittajan aiempi kokemus yrityskaupasta, yrityksen selkea strategia ja toimiva yhteys
asiantuntijoihin helpottavat ja nopeuttavat yrittdjan paatosten tekoa, varsikin kun yri-
tysostomahdollisuus tarjoutuu yllattaen.

3. Liiketoimintakauppa selkeyttda ostajan strategiaa ja uudistaa liiketoimintaa

Kun ostettu liiketoiminta tukee ja vahvistaa yrityksen olemassa olevaa ydinliiketoimin-
taa ja synnyttaa kasvua, tulee erikoistumien mahdolliseksi ja ronsyja voidaan jattaa
vahemmalle. Kasvu mahdollistaa myods kehitysta entisestdaan vauhdittavat osaajien
rekrytoinnit.

Haltuunottoon ja integrointiin liittyen

1. Etuké&teen ajatellun suurimman riskinkin toteutuessa liiketoimintaosto voi onnistua
yli odotusten

Riskien arvioinnissa ja kauppaa edeltavassa suunnittelussa ei ole aina riittavasti tie-
toa tulevasta lilketoiminnasta ja tehddan virhearvioita. Haltuunotto ja kaupan jalkeinen
toiminta kuitenkin vaikuttaa ratkaisevasti kaupan onnistumiseen.

2. Myyjdn myonteinen suhtautuminen ja intressi tukea ostajan onnistumista helpotta-
vat uuden liiketoiminnan haltuunottoa

Kun myyja luopuu toimivasta lilketoiminnasta, on tarkeaa, etta kaupan kohteena oleva
liiketoiminta jatkuu ja kehittyy osana ostajan liikketoimintaa. Myyja ei silloin "peta”
asiakkaitaan, vaan jopa parantaa asiakaspalveluaan, koska ostaja panostaa myyjaa
enemman ostetun lilketoiminnan kehittamiseen.

2.4.2 Tapauksen D analyysi

Ostajayrittaja D tavoittelee yritykselleen merkittdvaa kasvua lahivuosien aikana.
Myyjalle kaupan kohteena olevan liiketoiminnan merkitys oli erittdin vahainen. Kaupan
kohde muodosti vain 1 % sen liikevaihdosta. Haastattelupyyntodnkin vastaus oli, etta
nain vahaisen asian kanssa ei kannata aikaa kayttaa haastatteluun.

Aloitteen liiketoimintakaupasta teki myyja. Yrityskauppaneuvottelut etenivat ripeasti
kestdaen ensimmaisestda keskustelusta kauppasopimuksen allekirjoittamiseen vain
kaksi kuukautta. Henkilokuntaa ei sisaltynyt kaupan kohteeseen. Yritysostossa osta-
jayrittajalla oli taustatukena Advisory Board -ryhma. Osoittautui, etta ostettavaksi tar-




48

jottu liiketoiminta sopi erittdin hyvin ostajayrityksen kasvustrategiaan. Lisaksi yritys-
kauppaneuvotteluja vauhdittivat myyjan luottamusta herattava avoimuus, kohtuullinen
hintapyynto ja nahtavissa oleva kehittamispotentiaali tuotesynergioiden kautta.

Kaupan kohteena olleen liiketoiminnan haltuunotto kaynnistyi heti kaupan jalkeen.
Tassa tapauksessa tama tarkoitti aluksi varastoinnin jarjestelya, varaston laajen-
nuttamista, toimitettujen tuotteiden ja komponenttien vastaanottoa ja lapikayntia.
Omistajanvaihdoksen jalkeen liikatoiminta jatkui heti ostajayrityksen kaytantdjen
mukaisesti. Ostajayritykselle ostokohteen haltuunotto edellytti yhden uuden tyonte-
kijan palkkaamista yritykseen. Ostokohteen integrointi ostajayritykseen merkitsi kay-
tanndssa kehityshyppaysta. Yrityksen toiminta on nyt aikaisempaa kehittyneemmalla
tasolla ja strategia on jasentyneempi ja selkeampi. Tapauksessa D yritysosto on onnis-
tunut yli odotusten.

2.5 Tapaus E "Valmistusyritys”
2.5.1 Tapauksen E tarina
Ostajayrittdja ja ostajayritys

Ostajayrittaja on noin 60-vuotias ja toiminut alalla 1970-luvulta saakka. Jo hanen aikoi-
naan hankkima koulutus tahtasi juuri talla toimialalle. Han oli aikoinaan 1980-luvulla
mukana perustamassa nykyista ostajayritysta.

"Tunnen tietysti suomalaisen [toimialan] aika suhteellisen hyvin. Pieni porukka Suomessa

tama loppujen lopuksi, joka tdssé alalla pyorii.”

Ostajayritys on yli 25 vuotta vanha. Yritys itse on ollut pari kertaa kaupan kohteena.
Lisaksi ostajayritys on toteuttanut yhden yritysoston noin kymmen vuotta sitten.
Liikevaihto on noin 20 M€ ja tyontekijoita on vajaa 100. Ostajayrityksen omistaa koko-
naan konserni, jonka liikevaihto on yli 500 M€ ja henkildston suuruusluokka on noin
500 henkea. Omistajakonserni on taman ostajayrityksen suurin alihankkija ja toimii
lilketoiminnan kehittamisen vahvana rahoittajana. Konserni on kasvuhaluinen ja vaka-

varainen.
"Silld on vahva talous eli hyva rahoittaja yritystoiminnalle.”

Ostajayrityksella on kaksi liiketoiminta-aluetta ja ostokohde vahvistaa toista naista.
Yritysoston motiivina oli juuri vahvistaa yhta liiketoiminta-aluetta ja saavuttaa sen tuot-
teilla markkinajohtajan asema Suomessa. Lisaksi naiden tuotteiden markkinat ovat
viime vuosina kasvaneet ja ndkymat ovat edelleen hyvat. Ostajayrityksella on seka hal-
litus etta johtoryhma. Paaasiallinen markkina-alue on Suomi, mutta vientiin menee yli
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50 % tuotannosta. Vendja on ollut yksi suurimmista vientimaista, mutta nyt vienti sinne
on pysahtynyt. Yritys on kasvuhaluinen, kiinnostunut uudesta tekniikasta, asiakaslah-
toinen ja kilpailukykyhakuinen.

"Pyritdan pistdméaan vastaan niin sanotuille halpamaille.”

Myyjat ja ostokohde

Myyjana oli lahes parikymmenta pienomistajaa, joista kolme merkittavinta oli mukana
neuvotteluissa. Ostokohteen tuotteet tunnettiin entuudestaan ja sen kehittymista oli
seurattu jo useita vuosia. Liikevaihto oli noin 10 miljoonaa euroa ja tyontekijoita oli
reilut 20 henkea. Ostokohteella oli toimiva hallitus ja johtoryhmatydoskentelya.

"Tuotteet tunnettiin... Yritystd ei niin kauhean hyvin tiedetty tai tunnettu... kehitysta seurat-

tiin.”

Myynnin syyna lienee ollut toisaalta hajanainen omistus ja toisaalta se, etta yritys
oli kuitenkin saatu kasvatettua sen kokoiseksi, etta kauppahinta oli houkuttelevalla
tasolla. Yrityksen johdon kannalta ostajayritys toi kumppaniksi saman alan asiantun-
tijan.

Yrityskauppaneuvottelut

Neuvottelujen henki oli alusta lahtien hyva. Omistajanvaihdos toteutettiin osakekaup-
pana. Ostajayritys oli tassa yrityskaupassa aloitteen tekija. Ostajayrityksella oli yritys-
kauppaneuvotteluissa mukana kokenut yritysvalittaja ja asemansa Suomessa vakiin-
nuttanut kansainvalinen tilintarkastusyhteiso.

"No kylla se iso kauppa tietysti oli.”

Omistajakonserni rahoitti yritysoston. Neuvotteluissa eniten tyota tehtiin kauppahin-
nan ja sen siihen liittyvien maksuehtojen seka kokonaisuuden rakentamisen kanssa.
Ensimmaisen ehdotuksen kauppahinnasta teki yritysvalittaja ja se oli loppujen lopuksi
hyvin lahella toteutunutta kauppahintaa, josta kaupantekotilaisuudessa maksettiin 70
% ja loput myshemmin.

"Kaikki osakkaat suostui, kun oltiin niin pitkalla, etta sita kysyttiin.”
Haltuunotto ja integrointi
Ostokohde on sailytetty omana yrityksena vanhalla nimelldaan ja sille nimettiin uusi

hallitus, joka muodostuu ostajayrityksen omasta hallituksesta tdydennettynd osto-
kohteen toimitusjohtajalla. Ostokohteen liiketoiminta oli laajuudeltaan kaksi kertaa
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suurempi kuin ostajayrityksen saman alan liiketoiminta-alue. Ostajayrityksella on nyt
kaksi yhta vahvaa liiketoiminta-aluetta. Yrityskauppa toteutettiin juuri ennen lomia,
mutta niiden jalkeen keskustelut aloitettiin tekniikasta ja raportointijarjestelman saat-
tamisesta ostajayrityksen kadytantdjen mukaisiksi. Joitakin ostajayrityksen toimintoja
on keskitetty ostokohteeseen ja tama ilmenee kaytannossa esimerkiksi parin henkilon
siirtymisena ostokohteen palvelukseen. Ostokohteen henkildstélle asiasta tiedotet-
tiin heti kaupan toteutumisen jalkeen. Tiedotustilaisuudessa oli mukana seka myyjan
edustaja etta kaikki ostajayrityksen keskeiset henkilot. Todennakdisesti tilaisuudessa
henkilosto sai ostajista luotettavan kuvan ja etta tarkoituksena on kehittaa ostokoh-
detta pitkdjanteisesti. Henkilosto on suhtautunut yrityskauppaan myonteisesti: omis-
tus on vaihtunut sijoittajilta saman alan yritykselle.

“Ja sitten kun kauppa allekirjoitettiin, niin sen jalkeen heti mentiin sinne. Henkildsté kutsut-
tiin kokoon ja kerrottiin ndm4 asiat, mitka ovat tavoitteet ja miten halutaan jatkaa. Tiloista
tehtiin kymmenen vuoden vuokrasopimus ja ei ole mitdan tarkoitusta haipyé [paikkakun-

nalta].”

Ostokohteena olleessa yrityksessa ei ollut kdytdssa toiminnanohjausjarjestelmaa,
mutta nyt sen kayttoonottoon tahtaavaa projektia ollaan kaynnistamassa jo heti omis-
tajanvaihdoksen jalkeen. Tasta ostokohteessa on haaveiltu jo pitkaan, mutta asiaa ei
ole saatu eteenpain. Vuoden kuluttua omistajanvaihdoksesta voidaan sanoa, etta liike-
toiminta on sujunut hyvin. Ostokohteessa on otettu isoja kehitysaskeleita.

“Iso muutos kaiken kaikkiaan. Yllattdvan hyvin sielld on paésty téltdkin rintamalta eteenpdin.
Semmoinen tyypillinen vastustus, mitd tdméan kaltaisissa asioissa on, niin on ollut vdhan

pienempéaa.”

Ostokohteen henkilosta on pysynyt hyvin yrityksen palveluksessa seka toimihenki-
loiden etta tyontekijoiden osalta. Tuotteissa ei ole suuria muutoksia tehty eika niille
toisaalta ole ollut tarvettakaan. Ostokohteen taloushallinnosta vastaa edelleen sama
tilitoimisto kuin ennen omistajanvaihdosta. Tosin hekin ovat ottaneet kayttoon saman
toiminnanohjausjarjestelman kuin mita ostokohde. Ostokohteen toiminnot ovat nyt
samassa jarjestelmassa ostajayrityksen kanssa. Tilanne on silla tavalla painvastai-
nen kuin mita vanhassa omistuksessa, etta silloin omistajat lahinna valttelivat kaikkia
investointeja. Vaikka kokonaisuudessaan on saatu aikaan iso muutos ostokohteen toi-
minnassa, on muutokset pyritty tekemadan maltillisesti. Henkilosto on ottanut uudis-
tuksen hyvin vastaan.

"Me on pyritty maltillisiin muutoksiin... Aina kun on tehty jotain, niin on pyritty ajattelemaan,
miltd se sielld pddsséa tuntuu. Tietysti itse joskus yritykseni myyvand, niin tiedan olla aika

varovainen tietyissa asioissa, et mita voi tehda vahinkoakin.”
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Ostokohteen henkildstdjohtaminen oli hyvin tuloskeskeista, mika toisaalta on myds
ostajan kannalta hyva asia. Nyt kuitenkin on aloitettu henkilostod ehka aikaisempaa
paremmin huomioivien toimintatapojen kayttéon ottaminen. Esimerkiksi ostokoh-
teessa on toteutettu henkilostotyytyvaisyyskysely, jonka tuloksia voidaan jo hyddyntaa.
Henkiloston tyytyvaisyyden osalta on kysymys pienista asioista, joita henkilosto kuiten-
kin arvostaa ja jotka edelleen lisdavat tyotyytyvaisyytta. Lisaksi henkildston koulutuk-
seen panostetaan nyt aikaisempaa enemman.

Tulevaisuuden nakymat

Ostokohde jatkaa edelleen omana yrityksena. Sen edellinen vuosi oli erittain hyva ja
kuluvankin vuoden alku nayttdaa hyvalta. Tilauskanta on sellainen kuin sen pitaakin.
Ostokohteen valinta toimintamallin suhteen on erinomainen ja se mukautuu hyvin
kysyntaan niin hiljaisina aikoina kuin vilkkainakin aikoina.

Arvio yrityskaupan onnistumisesta

Kokonaisuutena kaikki on sujunut suunnitelmien mukaisesti ja toistaiseksi eteen tul-
leet yllatykset ovat olleet vahaisia ja positiivisia. Esimerkiksi varasto on osoittautunut
ilmoitettua suuremmaksi. Odotukset ostokohteen liiketoiminnan suhteen ovat edel-

leen merkittavia.

“lhan asiallisesti on kaikki mennyt... Ei ole mitdén sellaisia ylilyéntejd mistdan suunnasta.”

Yritysostolle asetetut tavoitteet on ylitetty. Tasta yksi esimerkki on toiminnanohjausjar-
jestelman kayttoonotto puolen vuoden aikana. Yritysostossa on onnistuttu.

"Tietysti kokemus on auttanut hirvedsti. Kun on itselld kokemusta asiasta, ei tee niita vir-
heitd, mitd on ndhnyt tehtdvan vastaavissa tilanteissa. Taytyy vaan kuunnella sitd ostettua
puoltakin, koska heilld on tietyt hyvat vahvuudet... Taytyy jaksaa hyvdksya toimintatapoja,

jotka ovat itselle vdhan vieraita, mutta jotka ovat kuitenkin tuottaneet hyvaa tulosta.”
Haastatteluaineistosta nousevat ehdotukset johtopaatoksiksi
1. Kokeneet asiantuntijat edistavat seka prosessia ettd onnistumista yrityskaupoissa
Ostajayrityksessa ja sen toimitusjohtajalla itselldan oli jo jonkin verran kokemusta yri-
tyskaupoista, mutta kokeneella asiantuntijalla tuntuu olleen keskeinen rooli yrityskau-

pan eri vaiheissa. Han mm. otti yhteytta ostokohteeseen, teki arvonmaarityksen ja oli
neuvottelemassa eri toteutusvaihtoehdoista.
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2. Ostajayrittdjan oma kokemus auttaa uudistusten onnistuneessa toteutuksessa.

Ostajayrittajalla oli itsellaan aikaisempaa kokemusta niin ostamisesta kuin ostokoh-
teena olemisestakin. Hanen oma nakemys oli, etta tastd kokemuksesta oli merkitta-
vasti hyotya uudistusten toteuttamisessa ja niiden aikataulutuksessa. Joissakin asi-
oissa voidaan edeta alkuperaista suunnitelmaa nopeammin ja toisissa aikataulu on
ehka hitaampi kuin aluksi ajateltiin.

3. Ostokohteen henkiléston huomioiminen sujuvoittaa ostokohteen liiketoiminnan
haltuunottoa ja integrointia

Ostokohteessa oli hyva ja osaava henkilosta, joka viihtyi hyvin tydssaan. Tasta huoli-
matta ostajayritys onnistui edelleen parantamaan tilannetta ja esimerkiksi toiminnan-
ohjausjarjestelman kayttoonottoon tarvittiin vain puolet suunnitellusta ajasta.

2.5.2 Tapauksen E analyysi

Tapauksessa E ostajayrityksen tavoitteena on kasvu. Tassa nimenomaisessa yritys-
ostossa motiivina oli lisdksi markkina-aseman vahvistaminen. Vaikka ostajayritys oli
merkittavasti ostokohdetta suurempi, oli ostokohteen liiketoiminta liikevaihdoltaan
kaksinkertainen ostajayrityksen vastaavaan liiketoimintaan verrattuna. Myynnin syita
olivat houkutteleva kauppahinta ja hajanainen omistus, joka oli muodostunut osittain
ehka jo kehittymista hidastavaksi tekijaksi. Omistajat eivat olleet innokkaita toteutta-
maan kehittymisen vaatimia investointeja.

Yhdentymisprosessin tavoitteena on pitaa ostokohde jatkossakin omana yrityksena.
Tosin luonnollisesti hallitus on uusittu. Ostokohteen taloushallinnosta vastaa edelleen
sama yritys kuin ennen yrityskauppaa, mutta vuoden 2015 aikana on ostokohteessa
otettu kayttodn ostajayrityksen kanssa sama toiminnanohjausjarjestelma. Ostajalla on
nyt ostokohteen toiminnasta reaaliaikainen tieto. Ostokohteen valmistamat tuotteet
ovat edelleen samoja ja muutoksille ei ole toisaalta ilmennyt tarvettakaan. Asiakkaista
huolehditaan vanhoja ja hyvaksi havaittuja toimintatapoja noudattaen. Uudistuksia on
toteutettu maltillisesti ja ostokohteen henkilostoa huomioiden.

Ostokohteen henkildstolle yrityskaupasta tiedotettiin heti kaupan toteutumisen jal-
keen. Tilaisuudessa henkilosto sai ostajista luotettavan kuvan ja etta tarkoituksena
on kehittaa ostokohdetta pitkajanteisesti. Henkildsto on suhtautunut yrityskauppaan
ja siella toteutettuihin uudistuksiin myonteisesti. Ostokohteessa on esimerkiksi toteu-
tettu henkilostotyytyvaisyyskysely ja henkilostokoulutukseen panostetaan nyt aikai-

sempaa enemman.
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Edellinen ja kuluva vuosi ovat olleet liiketoiminnan nakokulmasta hyvia vuosia ja tule-
vaisuus nayttad myods positiiviselta. Ostajayrityksen toimintatapoihin yritysostolla ei
ole ollut kaytanndn vaikutusta. Tavoitteena olleet kasvu ja markkinaosuuden vahvis-
taminen on saavutettu. Yritysostolla ostajayritys tdydensi omaa resurssikimppuaan.
Toiminnanohjausjarjestelman kayttoonotto kesti vain puolet suunnitellusta ajasta ja
varasto on osoittautunut yrityskaupassa ilmoitettua suuremmaksi. Ostokohteen tapa
toimia on osoittautunut erittain onnistuneeksi ja sopii hyvin nykyiseen liiketoimintaan
ja siihen liittyvan tuotannon toteuttamiseen. Toistaiseksi yrityskauppaan liittyvat ylla-
tykset ovat olleet myonteisia. Yritysosto on osoittautunut erittain onnistuneeksi. Tassa
tapauksessa keskeisia menestystekijdita on useita: ostokohteen strateginen sopivuus,
yrityskauppakokemus, toimialan tuntemus, kokeneen yrityskaupan asiantuntijan hyo-
dyntaminen ja ostokohteen henkildston rakentava mukana oleminen uudistuksissa.

2.6 Tapaus F "Kasvuyritys”
2.6.1 Tapauksen F tarina
Ostajayrittaja ja -yritys

Ostajayrittaja on toiminut yrittajana 70-luvulta saakka. Yrittdjalla on aikaisempaa
kokemusta yhden hengen yrityksesta ja sen kasvattamisesta useamman kymmenen
hengen yritykseksi. Taman yrityksen yrittaja myi joitakin vuosia sitten. Myynnin jalkeen
yrittdjalla on edelleen muutama pienempi yritys.

Ostajayrityksen yrittaja on perustanut 2011. Yrityksen perustamisen taustalla on
verottajan nuiva kohtelu yrittajan toista yritysta kohtaan. Yksi tilitoimisto auttoi poten-
tiaalisten ostokohteiden etsimisessa. Muutama potentiaalinen ostokohde loytyi hei-
dan omasta asiakaskunnasta ja muutama sen ulkopuolelta. Neuvottelut aloitettiin
parhaimmalta vaikuttavan vaihtoehdon kanssa. Ostajayritykselld oli perusteltu tarve
toteuttaa yritysosto ja rahoitus kunnossa.

Myyja ja ostokohde

Ensin selviteltiin muutamaa vaihtoehtoa, joista sitten valittiin lupaavin ja johon otettiin
yhteytta. Ostokohde loytyi lopulta naapuripaikkakunnalta. Yritys tyollisti 5-6 henkea ja
kauppaan kuului noin 300 nelion tilat, jotka olivat kaikki yrityksen kaytossa.

Myyja oli jo ennattanyt ajatella yrityksen myyntia ja mielikuva kaupan kohteen kaup-
pahinnasta oli realistinen. Ostokohteessa ei ollut valmiina laatujarjestelmaa, vaikka
sellainen olisi kylla ollut ostajan nakokulmasta eduksi. Myos johtamisjarjestelmissa ja
markkinoinnissa oli kehittamisen varaa. Kaikesta huolimatta ostokohde vaikutti nor-
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maalilta pohjalaiselta pienyritykselta, jolla oli hyvat asiakkaat, hyva liikevaihto ja hyva
kannattavuus.

"Miné& kysyin tilitoimiston pitdjalta, ettd onko hdnella tiedossa myytévia yrityksia. Han sitten
selvitteli sitd jonkun verran. Sieltd omasta asiakaskunnasta sitten [0ytyi muutama ja ulko-
puolelta muutama. Vdhédn katsastelin papereita ja liiketalousasiantuntijan kanssa yhdessa

katsottiin. Tuo oli sitten se paras vaihtoehto niista.”

Yrityskauppaneuvottelut

Ostokohteelta pyydettiin hintapyynto ja siihen tehtiin vastatarjous seka mietittiin kau-
pan ehtoja. Hintapyynto osoittautui aika realistiseksi. Molemmilla osapuolilla oli kay-
tossa osaavat asiantuntijat yrityskauppaan liittyvissa taloudellisissa kysymyksissa.
Neuvottelut olivat aika suorapiirteiset.

Kauppa toteutettiin osakekauppana, jossa myyjia oli kaksi, toinen pienella osuudella.
Ostaja omistaa nyt 100 % ostokohteen osakkeista. Padomistajana ollut myyja jatkaa
ostajayrityksen toimitusjohtajana.

"Myyjalla oli ilmeisesti jo valmiina ajatus. Myynti ei tullut puskista... Myyjalla oli oikea ote ja
asenne asiaan ja realistinen ndkemys hinnasta. Meillad oli taas selked tarve ja rahoitus kun-
nossa... Minun mielestd se oli jarkevdmpéaa... Vaihtoehtona oli se, ettad olisi ruvennut osta-

maan koneita, palkkaamaan ihmisia ja etsimdén asiakkaita. Nyt se tuli valmiina.”

Haltuunotto ja integrointi

Ostokohteen henkilostolle pidettiin tiedotustilaisuus, jossa kerrottiin paatoksista ja
ostajan tulevaisuuden suunnitelmista ja tulevista investoinneista. Tyontekijat ottivat
uuden omistajan hyvin vastaan.

"Pidettiin sellainen tiedotustilaisuus siell& sitten. N&in on tehty ja ndin on paatetty ja samalla
myds valettiin uskoa tulevaisuuteen. Tatd ei ole myyty lopetettavaksi, vaan tama tihtda
uuteen isompaan tulevaisuuteen... Investoidaan yritykseen ja kasvatetaan toimintaa ja tuo-
daan omia tuotteita sinne mukaan ja silld (Ghdetdén. Tydntekijat ottivat sen minun mielesta

tosi hyvin vastaan.”

Tassa tapauksessa ostajayrityksella oli vain yksi tyontekija eli juuri tama ostaja. Tosin
tassakin tapauksessa ostokohteena olleen yrityksen yrityskulttuuri poikkesi ostajayri-
tyksen yrityskulttuurista. Ostokohteella ei ollut omia tuotteita eika varsinaista tuoteke-
hitysta. Nyt yritykselld on omia tuotteita ja merkittavassa maarin omaa tuotekehitysta.
Tuotteiden kehittaminen vaatii omanlaista kulttuuria. Koko ajan etsitaan uusia mate-
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riaaleja ja toimintatapoja. Ja kun saa kaiken valmiiksi, niin sitten kyseenalaistetaan
taas koko homma: miten taman voisi tehda viela paremmin? Ostokohteen henkildston
nakokulmasta katsottuna lahiesimies on pysynyt samana. Asialla on voinut olla sikali
merkitystd, ettd monien muutosten keskella on sentaan joku asia pysynyt samana.

Ostokohteen liiketoimintaa varten ostaja hankki uudet yli tuhannen nelion tilat.
Ostajayritys fuusioi ostokohteen 2014 osaksi omaa toimintaansa. Yrityksella on Tekesin
rahoittama kehittamishanke. Yritys on kasvanut puolentoista vuoden aikana viiden
hengen yrityksesta lahes kahdenkymmenen hengen yritykseksi. Viimeisin rekrytointi
on varastomies, jonka tehtaviin kuuluu myos nettikaupan toimituksista huolehtiminen.
Ostokohteessa on investoitu tietojarjestelmiin ja -yhteyksiin, kotisivuihin, valokuitu-
kaapeleihin, toimitiloihin ja koneisiin jne.

Yksi aika iso asiakas lahti pian kaupan toteutumisen jalkeen, mutta se oli vield var-
sin kohtuullinen takaisku, joka ei johtunut vanhasta eika uudesta omistajasta. Tama
asiakas olisi ehka saatu pidettyd, jos hanta olisi ajoissa huomattu hieman paremmin
informoida ostajasta ja ostajan tavoitteista.

Nyt yrityksessa on huikeat investoinnit pohjalla. On paljon uutta: nimi, toimitilat ja
paikkakunta. Lisaksi yritykseen on tullut paljon uusia tyontekijoita. Tyontekijat ovat
olleet tyytyvaisia ja nykyiselldaan yritys pystyy tarjoamaan myos etenemismahdolli-
suuksia. Paljon on tehty toita, mutta tuloksena on ollut hyva kasvu ja hyvalta nayttaa
tulevaisuudessakin. Ostajan padomapanostukset ovat omalta osaltaan mahdollista-
neet nopean kasvun.

Loppukevaasta 2015 on valmistumassa toimitilojen laajennus. Sen myéta saadaan yri-
tyksen kayttoon toimivat neuvotteluhuoneet, lisaa tyohuoneita, nayttelytilat ja paljon
muutakin tilaa. Tilojen suhteen tilanne nayttaa hyvalta, mutta yrityksen arjessa haas-
teita kylla riittaa.

Yritysoston myota yrityksen palvelukseen tullut toimitusjohtaja voi keskittya yrityksen
operatiiviseen johtamiseen. Ostokohteessa yrittaja oli yksin kaikkien yrityksen asioiden
kanssa. Nyt asioita pohditaan kahden henkilon voimin (ostajayrittaja ja myyja). Yritysta
kehitetaan laajalla rintamalla. Uusia asiakkaita tavoitellaan koko ajan. Tuotekehityksen
myota tuodaan markkinoille uusia tuotteita. Mahdollisuuksia paasta uusille markkina-
alueille selvitelldan jatkuvasti. Liiketoiminnan kehittamiseksi on tehty paljon asioita,

niita on paljon meneilldan ja paljon on viela tulossa.

"Meidén strategia on vahan sellainen learning by doing. Kylld min& olen ihan varma, etta se
tuote, jolla me tullemme menestymd&an, siitd me ei tiedetd vield mitdan. Se tulee sielta sitten

vastaan jossakin vaiheessa. Voihan se olla joku néista nykyisistakin, mutta epailen.”
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Yrityksen strategiana on mahdollisuuksien mukaan vauhdittaa kasvua hyodyntamalla
yrityskauppoja jatkossakin. Yhdestda ostokohteesta on neuvoteltu jo jonkin aikaa.
Nykyinen ennuste on, etta kauppa tuskin toteutuu. Yrittajalla tuntuu olevan selkea
nakemys ostokriteereista.

"Nyt kun meilld alkaa olla puitteet hyvdssd kunnossa, niin jos l6ytyisi yritys, jolla on hyva
tuote ja joka sopisi meidan repertuaariin, niin kylld& mina olisin varmaan heti kiinnostunut.
Ei minulla nyt aktiivinen haku ole p&éalla kylla... Ei me koneita tarvita. Koneita saa kaupasta.

Henkilostod me ei tarvita. Henkildst6d saa markkinoita hyvin. Toimitilat meilld on hyvat.”

Yrittajan ponnistelujen innoittajana on mielenkiinto kehittamiseen eika niinkaan tavoite
myyda yritys jossain vaiheessa. Yrittaja tuntuu varsin sujuvasti vievan eteenpdin kehit-
tamistoimia yrityksen eri osa-alueilla: tuotteet, tuotantomenetelmat, laatu ja suunnit-
telumenetelmat. Lisdksi kdynnissa on markkinatutkimus, jolla selvitetdaan nykyisten
tuotteiden markkinoita ja kilpailutilannetta. Seuraavaksi on ajatuksena kaynnistaa
seuraava vaihe, jossa selvitetdan asiakastyytyvaisyytta.

"En kehita yritystd myytdvaksi... Kylld se on enemman niin, ettd jos se osuu kohdilleen...
Sittenh&n sitd on kiinnostuttava. Siind se aika menee, jos niitd [ostajaehdokkaital rupeaa

seulomaan ja etsimé&éan.”

Monen eri osa-alueen yhta aikaa kehittamisessa on varottava, etta kehittdmistoimet
eivat rasita lilkaa yritysta. Toisaalta kehittamispanostukset ovat valttamattomia, mikali
yrityksen tuotteistaan saamaa katetta halutaan kasvattaa. Monilla on tapana pitaa esi-
merkiksi laatujarjestelmaa monimutkaisena, hankalana ja kalliina. Nain ajatellessa
jaa herkasti huomaamatta ne saastot, jotka saavutetaan tekemalla asioita laaduk-
kaasti. Lisaksi osa asiakkaista pitaa tavarantoimittajiensa yhtena kriteerina sita, etta
heilld on yrityksessa laatujarjestelma.

Arvio yrityskaupan onnistumisesta

Yrityskaupan jalkeen ostokohteen tyontekijamaara on kolminkertaistunut ja esimer-
kiksi toimitilojen koko myds moninkertaistunut. Alihankintaa tekeva liiketoiminta
on uudistunut liiketoiminnaksi, jolla on omia tuotteita ja merkittavaa tuotekehitysta.
Aikaisemmin tasaista liikevaihtoa tehnyt liiketoiminta on muuttunut nopeasti kasva-
vaksi lilketoiminnaksi. Yritysoston jalkeinen aika on yllattanyt ostajan positiivisesti.
Kasvu on edellyttanyt investointeja, kayttopadomaa ja nakemysta.

"Kylla se on yllattanyt positiivisesti... Se on ldhtenyt niin hyvin matkaan... Selvasti oli tulppaa

ja vaatii investointia ja vaatii kdyttopddomaa ja vaatii ndkemysta... Muutos oli huikea.”
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"Minulla on kuitenkin semmoinen sisdinen varmuus, ettd kylld me parjataén kunhan vaan
Jaksetaan puurtaa. Juuri tdmé kehittdminen ja hyvin hoidettu tyg, niin kylla se sitd vaan tup-

paa tuottamaan sita hedelmaa lopuksi.”

Tassa yrityskaupassa ostaja tiesi mita halusi ja myds etsi ostokriteerien mukaisia osto-
kohteita. Myyjalle yrityksen myynti oli jo yksi valmiiksi mietitty vaihtoehto. Myyjalla ja
ostajalla molemmilla oli hyvin samankaltainen nakemys kaupan kohteena olleen yri-
tyksen arvosta.

Ostajan oma kasitys on, ettd nykyisen kokemuksensa perusteella han olisi toteuttanut
yritysoston samalla tavalla eika olisi tehnyt mitaan toisin. Tosin tassa yritysostossa
ostaja ei valttamatta olisi ehka tarvinnut kaikkia kaupan kohteeseen kuuluneita osia.
Esimerkiksi kaupan kohteeseen kuuluneiden toimitilojen kayttd on olennaisesti aikai-
sempaa vahdisemmassa roolissa. Tuotanto tapahtuu nyt padosin toisella paikkakun-
nalla. Nailta osin tama yritysosto toimi ostajalle oppimisprosessina.

Haastatteluaineistosta nousevat ehdotukset johtopaatoksiksi

1. Pienen yrityksen on helppo kasvaa

Pienissa yrityksissa voivat keskeisia kasvun esteita olla kayttopadoman puute ja nake-
mys kehittamistoimien suunnasta voi olla ohut. Lisaksi kasvu saattaa edellyttaa inves-
tointeja. Mikali ostajalla on nakemysta ja taloudellisia resursseja rahoittaa investoin-
teja ja kayttopaaomaa, on ostajan nakdkulmasta mahdollista nahda pienten yritysten
kasvu helppona.

2. Yrityskauppa nopeuttaa yrityksen kehittymista

Yrityskauppa on oikotie, jossa ostetaan henkildstod, koneita, valmistuskapasiteettia
ja asiakkaita yhdelld kertaa. Usein nama kaikki yrityksen keskeiset elementit voisi
hankkia yksitellen. Edelleen olisi kuitenkin tarve luoda toimintamallit liiketoimin-
nan toteuttamiseen ja asiakkaiden hankkiminen voi olla epdvarmaa ja aikaa vievaa.
Osaavan henkiloston hankkimiseen liittyy herkasti epavarmuustekijoita, joita ei toimi-
vaan yritykseen enda vastaavassa maarin liity. Ostokohteen henkildsto on jo kertaal-
leen valikoitunut, tottunut parjaamaan tyon tarjoamien haasteiden kanssa ja ennat-
tanyt sovittamaan yksityiselaman tyohonsa tai ainakin siita on jo kertynyt kokemusta.

3. Selkeét ostokriteerit auttavat sopivan ostokohteen etsimisesséa

Ostokohteiden etsimisessa ja valinnassa selkedt ostokriteerit auttavat ostajaa loyta-
maan hanelle sopivaa liiketoimintaa. Tassakin tapauksessa etsimisessa oli mukana




58

tilitoimisto. Ostokriteerit mahdollistavat erilaisten yhteistyokumppaneiden ottamisen
mukaan ostokohteiden etsimiseen. Valintavaiheessa kriteerit auttavat ostajaa laitta-
maan loytyneet potentiaaliset ostokohteet jarjestykseen ja aloittamaan yrityskauppa-
neuvottelut parhaimmalta vaikuttavasta vaihtoehdosta.

2.6.2 Tapauksen F analyysi

Ostajayrittajalla oli aikaisempaa kokemusta yrityksen perustamisesta, kasvattami-
sesta ja myymisestd. Yritysoston motiivina oli hankkia sellainen jo toimiva tuotannol-
linen yritys, joka sopisi osaksi hanen nykyisen yrityksen kasvusuunnitelmaa. Myyja oli
ennattanyt jo suunnitella yrityksen myyntia. Ostokohteella oli hyvat asiakkaat ja sen
kannattavuus oli kunnossa, mutta liikevaihto oli jo pitkdaan pysynyt samalla tasolla.
Ostokohteella ei ollut omia tuotteita eikd omaa tuotekehitysta. Ostokohteen loytymista
edisti ostajayrittajan selkeat kriteerit potentiaalisille ostokohteille.

Yhdistamisprosessin tavoitteena oli ostokohteen sulauttaminen osaksi ostajayritysta.
Ostokohteen tyontekijat ovat edelleen yrityksen palveluksessa ja ostajayrityksen ope-
ratiivisesta johdosta vastaa nyt toimitusjohtajan roolissa oleva ostokohteen myyja.
Muutoin ostokohteen osalta asiat ovat padsaantdisesti muuttuneet erittain merkitta-
vasti. Uutta ovat esimerkiksi yrityksen nimi, toimitilat, paikkakunta, tuotekehitys, tuot-
teet ja markkina-alueet.

Yhdistamisprosessin, investointien, tuotekehityksen ja markkinointiponnistusten
tuloksena ostajayrityksen tyontekijamaara on yritysoston jalkeiseen hetkeen ver-
rattuna kolminkertaistunut. Ostajayrityksessa panostetaan koko ajan tuotekehityk-
seen, tuotantomenetelmiin, laatuun, uusiin markkina-alueisiin ja uusiin asiakkaisiin.
Seurauksena on jatkuva merkittdva uudistuminen. Yritysoston jalkeinen kasvu on
erittain nopeaa. Tasta yhtena esimerkkina on, etta vaikka ostajayritys muutti uusiin
toimitiloihin heti yritysoston jalkeen, valmistuu toimitilojen laajennus vield vuoden
2015 aikana. Laajennus tuo mukanaan esimerkiksi lisaa tychuoneita ja nayttelytilat.
Ostajayrityksen resurssikimpun taydentaminen ostokohteen resursseilla vaikuttaa
poikkeuksellisen onnistuneelta ratkaisulta.

Tapauksessa F yrityskauppaprosessin onnistuneen toteuttamisen keskeisia menes-
tystekijoita ovat ostajayrittdjalla kaytossa olleet ostokriteerit potentiaalisten ostokoh-
teiden loytamiseksi ja hanen toimialatuntemus seka ostajayritykselld ollut kayttopaa-
oma, jolla tarvittavat investoinnit ja panostukset tuotekehitykseen ja markkinointiin
voitiin rahoittaa.
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2.7 Tapausten vertailu

Tapausten vertailussa hyddynnetaan aikaisemmassa tutkimuksessa yritysostoon kes-
keisesti liittyvia havaintoja (Taulukko 4). Taman tutkimuksen kaikilla ostajayritt&jilla oli
aikaisempaa kokemusta yrityskaupoista. Lisaksi yhden ostajayrittdjan (A) tyotehtaviin
oli aikaisemmin kuulunut yrityskauppojen valmistelu ja toteuttaminen. Kasvun tavoit-
telu oli merkittava yritysoston toteuttamisen motiivi kaikissa tapauksissa. Mutta nel-
jassa tapauksessa merkittavaa roolia oli myos tavoitteilla, joita ovat markkina-alueen
laajentaminen, toiminnan tehostaminen hakemalla synergiaetuja, markkina-aseman
vahvistaminen ja yhdessa tapauksessa (F) yritysosto oli tapa kaynnistaa tuotannolli-
nen toiminta ostajayrityksessa, joka oli sithen saakka keskittynyt tuotekehitykseen ja
markkinoiden analysointiin. Ostostrategiaa arvioidaan tassa tutkimuksessa yritysos-
ton toteuttamisen jalkeen. Nain arvioituna tapaukset jakaantuvat tasan yritysostolla
ostajayrityksen resursseja liséanneisiin (A, B ja D] ja niita taydentaneisiin yrityksiin (C,
EjaF).

Ostokohteen yhdistamisprosessien tavoitteiden suhteen suurin osa eli neljd tapa-
usta (A, B, D ja F) sulautti ostokohteen kokonaisuudessaan ostajayritykseen. Yhdessa
tapauksessa (C) ldhtokohtana yrityskaupan jalkeen oli jatkaa symbioottisesti omina
yhtidind ja omilla nimilld, mutta hallinto, tukitoiminnot, markkinointi ja tuotteiden
jakelu yhdistettiin ostajayrityksen kanssa. Tapauksessa E yhdistamisprosessin tavoi-
tetta voidaan pitaa lahinna hallinnoivana. Liiketoimintojen yhdistaminen ei ole tavoit-
teena, vaan ostokohde jatkaa omalla nimellaan ja omilla tuotteilla. Ostokohteessa on
oma hallitus, joka tosin on ostajayrityksen nimeama. Lisdarvoa tavoitellaan yhteisella
strategisella johtamisella, yhteiselld toiminnanohjausjarjestelmalld ja uuden koko-
naisuuden kaytdssa olevilla taloudellisilla resursseilla, jotka osaltaan mahdollistavat

tarvittavat kehittamisinvestoinnit.

Ostajayrityksen uudistuminen tapahtui puolessa eli kolmessa tapauksessa vahitel-
len (A, B ja CJ. Yhdelle ostajayritykselle (D] ostokohteen integrointi osaksi yrityksen
muodosti merkittavan tason korotuksen yrityksen toiminnasta, jota kuvastaa esimer-
kiksi tassa pienessa yrityksessa tapahtunut uuden henkilon palkkaaminen. Yhden
ostajayrityksen (E) osalta ei yritysostolla ollut havaittavissa juurikaan vaikutusta toi-
mintatapoihin, vaikka tosin tavoitteena ollut johtava markkina-asema saavutettiin ja
oston kohteena olleen liiketoiminnan volyymi kasvoi heti kerralla kolminkertaiseksi.
Yksi tutkimuksen kohteena ollut yritys (F) tuntuu tayttavan kirkkaasti kasvuyrityksen
tunnusmerkit. Yrityksen toiminnassa kasvu nakyy paitsi kayttépadoman tarpeena, niin
tuotteiden uudistumisena, toimitilojen laajentamisena, uuden henkiloston palkkaami-
sena ja lukuisina yht& aikaa kaynnissa olevina kehityshankkeina (tuotekehitys, tuotan-
non kehittaminen, laatujarjestelmiin panostaminen, asiakaspalautteen kokoaminen,
markkinatutkimukset). Yrityksessa F uudistumista voi luonnehtia merkittavaksi ja jat-
kuvaksi.
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Suurimmassa osassa tapauksia (A, B, D ja F) ostokohteiden toimintatapojen uudis-
taminen ostajayrityksen toimintatapojen mukaiseksi toteutettiin heti omistajanvaih-
doksen jalkeen. Kahdessa tapauksessa (C ja E] ostokohteen toimintatapojen uudis-
tamista voidaan luonnehtia lahinna vahitellen tapahtuvaksi. Tapauksessa C on itse
asiassa havaittavissa, etta myos ostajayrityksen toimintatapoja ollaan uudistamassa
ja nain voidaan ajatella, etta kyseessa on uusien yhteisten toimintatapojen etsiminen.
Tapauksessa E ostajayritys on selkedsti tunnistanut ostokohteen joitakin toimintata-
poja varsin edistyksellisiksi ja niilta osin ostokohteessa jatketaan samoilla vanhoilla ja
hyviksi havaituilla kaytannailla.

Yrityskauppaprosessin seka ostokohteen haltuunoton ja integroinnin keskeisia menes-
tystekijoita tutkimuksessa havaitaan useita. Kolmessa ei puolessa tutkittavista tapa-
uksista yrityskauppakokemus (A, B ja E) ja toimialan tuntemus (B, E ja F) nousivat
menestystekijoiden joukkoon. Ostokohteen strateginen sopivuus ostajayrityksen jo
olemassa olevaan liiketoimintaan ja resursseihin oli keskeisessa roolissa kahdessa
tapauksessa (D ja E). Yksittaisissa tapauksissa menestystekijoitd ovat olleet henkilds-
ton ja asiakkaiden huomioiminen (A}, johtotiimi yrityskaupan jalkeen (C], uudistami-
sinvestoinnit (C), tuotekehitys (C], kohtuullinen kauppahinta (D], myyjdn antama tuki
yrityskaupan jalkeen (D), ostokriteerien kayttaminen potentiaalisten ostokohteiden
etsimisessa (F) ja riittava kayttopdaoma rahoittamaan yrityskaupan jalkeistd kasvua
(F).

Ostokohteen henkildston huomioiminen oli keskeistd tai erittdin keskeista kaikissa
tapauksissa, paitsi siind yhdessa tapauksessa (D), jossa henkilostoa ei kuulunut kau-
pan kohteeseen. Asiakkaiden huomioiminen oli niin ikaan keskeista tai erittain kes-
keista kaikissa tapauksissa.

Aikaisemmasta yrityskauppakokemuksesta huolimatta yritysostoihin nayttaisi liit-
tyvan todennakdisesti myos yllatyksia. Yllatykset voivat olla sekd mydnteisia etta
kielteisia. Kun yrityskaupoissa on kyseessa monimutkainen, monitasoinen ja moni-
vaiheinen prosessi, nayttaa jo pelkdstaan yritysostolle asetettujen tavoitteiden saavut-
taminen tayttavan ostajayrittajan nakokulmasta arvokkaan yllatyksen tunnusmerkit.
Keskeisimmaksi arvokkaaksi yllatykseksi tdssa tutkimuksessa nousee tavoitteiden
saavuttaminen (A ja B) tai jopa niiden ylittdminen (D ja F). Muita ostajalle arvokkaita
myonteisia yllatyksia ovat ostokohteesta maksetun kauppahinnan osoittautuminen
edulliseksi (C), toiminnanohjausjarjestelman ennakoitua nopeampi kayttoonotto (E) ja
ostokohteen tuotantomenetelmien osoittautuminen poikkeuksellisen hyvin toimialalle
sopiviksi (E). Kielteisia yllatyksia tutkimusaineistosta ilmenee niukasta. Tosin muu-
tamia esimerkkejd sentdan loytyy. Kahdessa tapauksessa (D ja F) ostokohteen yksi
merkittava asiakas jo menetettiin tai asiakassuhde ei jatkunut toimitulla talla. Muita
yksittaisia kielteisia yllatyksid ovat olleet ostokohteen yhden asiakkaan kanssa tehdyn
sopimuksen katteen osoittautuminen arvioitua pienemmaksi (B], kaluston arvon osoit-
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tautuminen arvioitua pienemmaksi (B], toimialan kilpailutilanteen sailyminen kireéna
(B) tai osoittautuminen vield ajateltuakin kiredmmaksi (C), haasteet ostokohteen hen-
kiloston yhdistamisessa (A ja toiminnan kannattavuudessa (C) sekd myyjan epaeetti-
seksi osoittautunut toiminta yrityskaupan jalkeen (A). Kielteiset yllatykset voivat tdiméan
aineiston tulosten mukaan liittya asiakkaisiin, henkilostoon, arvonmaaritykseen, toi-
mialan kilpailutilanteen arviointiin ja myyjaan.

Puolet eli kolme tutkimuksessa mukana olevista ostajayrittdjista arvioi yritysoston
erittain onnistuneeksi (D, E ja F). Yhdessa tapauksessa (A) yritysostot arvioidaan koko-
naisuutena erittdin onnistuneeksi, mutta haasteita on ilmennyt ostokohteiden henki-
oston osalta. Taustalla on lahinna yrityskulttuureissa ilmenneet erot ja niista johtuvat
erilaiset toimintatavat. Yhdessa tapauksessa (B) yritysosto arvioidaan kohtuullisen
onnistuneeksi. Tapauksessa C ostokohteen kannattavuus ei ole kehittynyt toivotulla
tavalla, mutta ostajayrittaja pitaa edelleen todenndkdisenad, etta yritysoston osoittau-

tuu onnistuneeksi.
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TAULUKKO 4. Tapausten vertailun yhteenveto.

teet

een laajentaminen,
toiminnan tehosta-
minen

aseman
vahvistaminen

Tekija Case A Case B Case C Case D Case E Case F
Yritysosto- On merkittavasti On kokemusta On kokemusta On kokemusta On kokemusta On kokemusta
kokemus kokemusta

Motiivit ja tavoit- Kasvu Kasvu, markkina-alu- | Kasvu Kasvu, synergiaedut | Kasvu, markkina- Kasvu, tuotannon

toteuttaminen

prosessin tavoite

Ostostrategia Resursseja lisaava Resursseja lisaava Resursseja tayden- Resursseja lisaava Resursseja tayden- Resursseja
(lBhinna) tava tava taydentava
Yhdistamis- Sulauttava Sulauttava Symbioottinen Sulauttava Hallinnoiva Sulauttava

Ostaja-yrityksen
uudistuminen

Uudistui vahitellen

Uudistui vahitellen

Uudistui vahitellen

Uudistui merkitta-
vasti

Yritysostolla ei mer-
kittavaa vaikutusta
ostaja-yritykseen

Uudistuu kokoajan,
yritysosto osa tata
prosessia

Ostokohteen
uudistuminen

Ostaja-yrityksen
toimintatavat heti
kayttoon

Ostaja-yrityksen
toimintatavat heti
kayttoon

Ostaja-yrityksen toi-
mintatavat vahitellen
kdyttoon

Ostaja-yrityksen
toimintatavat heti
kayttoon

Ostaja-yrityksen toi-
mintatavat vahitellen
kdyttoon

Ostaja-yrityksen
toimintatavat heti
kayttoon

sesti

kayttoonotto, osto-
kohteen toiminta-
malli

Menestys-tekijat - yritys-kaup- - yritys-kaup- - johtotiimi, uudis- - ostokohteen - ostokohteen strate- | - ostokriteerit,

(max. TOP3) pa-kokemus, pa-kokemus, toimi- | tamis-investoinnit, strateginen sopivuus, | ginen sopivuus, yri- | toimialan tuntemus,
henkiloston ja asiak- |alan tuntemus tuotekehitys kohtuullinen kauppa- | tyskauppa-kokemus, | kayttépadoma
kaiden huomioiminen hinta, myyjan tuki toimialan tuntemus

Henkiloston huo- | Erittain keskeista Keskeista Keskeista Ei merkitysta Erittain keskeista Keskeista

mioiminen

Asiakkaiden huo- | Erittdin keskeista Keskeista Erittain keskeista Erittain keskeista Keskeista Keskeista

mioiminen

Arvokkaat ylla- Tavoitteet saavutettiin | Tavoitteet saavutettiin | Ostokohde osoittautui | Liikevaihto-tavoite Toiminnan-ohjaus- Nopea kasvu

tykset edulliseksi ylittyi kaksin-kertai- | jarjestelman nopea

Arvio yritysoston
onnistumisesta

Kaksi erittain
onnistunutta ja yksi
epaonnistunut

Kohtuullisen onnis-
tunut

On onnistunut
[toden-nakoisesti)

Erittdin onnistunut

Erittain onnistunut

Erittdin onnistunut
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Ostajayrityksen yritysostoissa tapahtuvan strategisen uudistuminen luokittelujar-
jestelmaan tassa tutkimuksessa mukana olleet tapaukset sijoittuvat oheisen kuvion
5 mukaisesti (Tall 2014, 177). Kaikissa tapauksissa ostajayrityksen strategiaa ja toi-
mintatapoja voidaan pitaa lahinna uudistumisen lahteena. Vain tapauksessa C voidaan
sanoa, etta yritysosto osaltaan vaikutti myos ostajayrityksen toimintatapoihin. Lisaksi
tapauksessa D ostajayrityksen toiminnan volyymin kasvu oli niin merkittavaa, etta
myds sen osalta voidaan ajatella toimintatapojen olleen myds uudistumisen kohde.
Toteutuneiden yritysostostrategien suhteen tapaukset jakaantuvat tasan olemassa
olevia resursseja yritysostolla tdydentaneisiin ja lisaa nykyisessa resurssikimpussaan
jo olevia resursseja hankkineisiin yrityksiin. Tassa otoksessa ei ollut yhtdan tapausta,
joissa ostajayrityksen strategia olisi varsinaisesti ollut uudistumisen kohteena.

A. Uudistumisen lahde B. Uudistumisen kohde
1. Ostajayrityksen strategia A B C D EF
2. Ostajayrityksen toimintatavat | A,B,C,D,E, F C,D

C. Resursseja taydentava D. Resursseja lisaava
3. Yritysostostrategia C,E F A B, D

KUVIO 5. Ostajayritysten uudistuminen sijoitettuna yritysostojen luokittelujarjestelmaan.
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3 YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

3.1 Yhteenveto tutkimustuloksista

Tutkimuksen tarkoituksena oli selvittdd ostokohteen haltuunottoa ja integroin-
tia ostajayritykseen. Haltuunottoa ja integrointia tarkasteltiin lahinna ostajayrittaja
ja ostajayrityksen ndkokulmasta. Tutkimusta ohjaavina tutkimuskysymyksina oli-
vat: 1) millaisia motiiveja ilmenee yritysostoissa ostajan ja myyjan nakokulmasta,
2) millaisia tavoitteita yritysostoissa on yhdistamisprosesseille, 3) millaisia keskei-
sia piirteitd ostokohteen haltuunotossa ja integroinnissa kaytdannossa ilmenee ja 4)
millaisia johtopaatdksia ostokohteen haltuunotosta ja integroinnista voidaan tehda.
Tutkimusaineisto saatiin haastattelemalla ostajayrittdjia alkuvuodesta 2014 ja kevaalla
2015. Haastatteluissa hyddynnettiin teemahaastattelua. Yhdessa tapauksessa haas-
tateltiin lisaksi ostajayrityksen ja ostokohteen henkiloston ja asiakkaiden edustajia.
Valintakriteereina olivat, etta tieto toteutetusta yrityskaupasta oli ollut julkisuudessa
ja ettd ostajana tai kaupan kohteena oli ollut pieni yritys. Kriteerit tayttavia tapauk-
sia loydettiin tahan tutkimukseen kuusi, jotka kaikki myds suostuivat haastatteluihin.
Haastattelut tallennettiin ja litteroitiin, jonka jalkeen niista kirjoitettiin case-tarinat.
Nama tarinat validoitiin, ja niiden pohjalta toteutettiin yksittaisten tapausten analyysi ja
kaikkien mukana olleiden tapausten vertailu kayttaen sisallonanalyysin menetelmia.

Millaisia motiiveja yritysostoissa ilmenee ostajan ja myyjan ndkékulmasta?

Ostajan nakokulmasta tassa tutkimuksessa kasvun tavoittelu oli merkittava yritysos-
ton toteuttamisen motiivi kaikissa tapauksissa. Mutta yksittdisissa tapauksissa mer-
kittavaan roolin nousseita motiiveja olivat markkina-alueen laajentaminen, toiminnan
tehostaminen hakemalla synergiaetuja, markkina-aseman vahvistaminen ja tuotan-
nollisen toiminnan aloittaminen. Viimeksi mainitussa tapauksessa ostajayritys oli sii-
hen saakka keskittynyt tuotekehitykseen ja markkinoiden analysointiin. Suurimmassa
osassa tapauksia eli neljassa tapauksessa keskeisia motiiveja yritysostolle tulkittiin
olevan useampia. Tulos tukee aikaisempaa tutkimusta, jonka mukaan motiiveja voi
yleisesti olla useita (Angwin 2007; Tall 2014).

Myyjien motiiveihin myyda koko yritys tai lilkketoiminnan osan liittyen keskeisin havainto
on, etta motiivit voidaan jakaa kahteen ryhmaan eli yksilotason henkilokohtaisiin syihin
jayritystason liiketoiminnan kehittamiseen liittyviin motiiveihin. Yksilotason motiiveista
hallitsevin on eldkkeelle jadminen. Muista syista esiin nousivat halu vaihtaa toimialaa
ja vasymys yrittajan arkeen. Lisaksi yhdessa tapauksessa omistajat todennakdisesti
kokivat, etta tarjottu kauppahinta oli heidan nakemyksensa mukaan houkuttelevalla
tasolla ja nain olleen yrityskauppaneuvotteluja voitiin jatkaa. Myynnin tata motiivia
voidaan luonnehtia lahinna taloudelliseksi syyksi. Tassa pitkittaistutkimuksessa myo-
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hemmassa vaiheessa osoittautui, ettda halu vaihtaa toimialaa ei ollut linjassa todel-
lisuuden tapahtumien kanssa. Myyja siirtyi toisen yrittdjan palvelukseen ja kalasteli
itselleen takaisin kolme neljasta asiakkaasta, jotka aikoinaan kuuluivat yrityskaupan
kohteena olleeseen liiketoimintaan. Myyja, joka oli aikoinaan vasynyt yrittdjan arkeen,
on edelleen ostajayrityksen palveluksessa ja erittain tyytyvainen tyohonsa.

Yritystason motiiveiksi tutkimusaineistossa nousee ensinnakin kaupan kohteenaolleen
liiketoiminnan vahainen merkitys myyjayritykselle. Myyjalle 1 % liikevaihdosta merkin-
nyt kaupan kohde on lahes kaksinkertaistanut ostajayrityksen liikevaihdon. Toiseksi,
yhden ostokohteen liiketoiminta teki hyvaa tulosta, mutta kehittamisinvestoinnit olivat
tulleet ajankohtaiseksi. Uudessa omistuksessa kehittamisinvestoinnit olivat yksi osa
haltuunotto- ja integrointisuunnitelmaa jo lahtokohtaisesti ja rahoitus oli mahdollista
jarjestaa ostajayrityksen omista resursseista. Kolmanneksi, yhdessa ostokohteessa
toiminta oli ollut vakiintunutta ja tasaista jo muutamia vuosia. Myyja oli tullut siihen
tulokseen, etta yrityksen kehittaminen tarvitsee seka suunnan etta resursseja ja etta
nama saadaan todennakadisimmin etsimalla yritykselle sopiva ostaja. Elakkeelle jaa-
misella ei tassa tapauksessa ollut osuutta asiaan, koska myyja jatkoi ostajayrityksen
palveluksessa yrityskaupan jalkeen.

Millaisia tavoitteita yritysostoissa on yhdistdmisprosesseille?

Tassa tutkimusaineistossa ostajayrityksista suurin osa eli nelja tapausta sulautti osto-
kohteen kokonaisuudessaan ostajayritykseen. Yhdessa tapauksessa lahtokohtana yri-
tyskaupan jalkeen oli jatkaa symbioottisesti omina yhtidina ja omilla nimilld, mutta
hallinto, tukitoiminnot, markkinointi ja tuotteiden jakelu yhdistettiin ostajayrityksen
kanssa. Toisessa tapauksessa yhdistamisprosessin tavoitetta voidaan pitaa lahinna
hallinnoivana. Ostokohde jatkaa omalla nimellaan, omilla tuotteilla ja omalla halli-
tuksella. Lisdarvoa tavoitellaan yhteisella strategisella johtamisella, yhteisella toi-
minnanohjausjarjestelmalla ja uuden kokonaisuuden kaytossa olevilla taloudellisilla
resursseilla.

Resurssien tasolla tarkasteltuna henkilostd ja asiakkaat olivat yleisimmin nimen-
omaisen tavoittelun kohde ja ostajayrityksen mielesta arvokas asia. Koneet ja kalusto,
tuotteet ja kiinteistot arvioitiin yli puolessa eli kolmessa tai neljassa tapauksessa kes-
keiseksi ostokohteen resurssiksi. Sen sijaan varastolla oli keskeinen merkitys vain
yhdessa tapauksessa.

Yhdistamisprosessin aikataulun suhteen taman tutkimuksen tapaukset voidaan jakaa
kahteen ryhmaan. Yhden ryhman muodostavat tapaukset, joissa ostajayrityksen toi-
mintatavat otettiin heti kayttéon. Toisen ryhman muodostavat tapaukset, joissa osto-
kohde jatkoi paasaantdisesti vanhoilla toimintavoilla. Molemmissa jalkimmaisen
ryhman tapauksissa ostokohteessa jatkoi sama vanha operatiivinen johto viela yritys-
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kaupan toteuttamisen jalkeen. Tosin ndin oli myds yhdessa tapauksessa, jossa kuiten-
kin uudet tuulet alkoivat puhaltaa heti omistajanvaihdoksen jalkeen.

Millaisia keskeisid piirteitd ostokohteen haltuunotossa ja integroinnissa kdytdnnossa
ilmenee?

Yleisestivoidaan tassa yhteydessa todeta, etta vaikka ostokohteen haltuunotto ja integ-
rointiin on hyva suhtautua aina tapauskohtaisesti, ndyttda niissa taman tutkimuksen
tulosten pohjalta nahda myos usein ilmenevia piirteita. Kaikille tapauksille oli yhteista
ostajayrittajan aikaisempi yrityskauppakokemus ja ostajayrityksen kasvutavoitteet.
Lisdksi ostokohteen asiakkaan huomioiminen oli vahintadan keskeisessa roolissa.
Samoin ostokohteen henkildston huomioiminen oli keskeista tai erittdin keskeista kai-
kissa niissa tapauksissa, joissa kaupan kohteeseen kuului henkilostoa. Kaikkia toteu-
tettuja yritysostoja voidaan pitda onnistuneina tai erittain onnistuneina.

Haltuunoton ja integroinnin tapauskohtaisuudesta tassakin tutkimuksessa todistaa
monta eri havaintoa. Ensinnakin, ostostrategia jakautuvat resursseja lisaaviin tai tay-
dentaviin strategioihin. Toiseksi, yritysoston jalkeen ostajayrityksen uudistuminen voi
tapahtua vahitellen, heti merkittavasti tai voi olla, ettei ostajayritys itse asiassa juuri-
kaan muuta toimintatapojaan yritysoston jalkeen. Kolmanneksi, vaikka ostokohteen
osalta ostajayrityksen toimintatapojen ottaminen kayttoon nayttaa suhteellisen ylei-
selta, merkittdvassa maarin on myds mahdollista, etta toimintatavat muuttuvat vahi-
tellen. Neljanneksi, menestystekijat vaihtelevat tapauskohtaisesti ja niiden kirjo on
laaja. Jo pelkastaan tassa kuuden tapauksen tutkimuksessa menestystekijoiksi nou-
see esimerkiksi yrityskauppakokemus, toimialan tuntemus, ostokohteen strateginen
sopivuus, henkiloston ja asiakkaiden huomioiminen, johtotiimi, uudistamisinvestoin-
nit, tuotekehitys, kohtuullinen kauppahinta, myyjan antama tuki yrityskaupan jalkeen,
ostokriteerien kayttaminen potentiaalisten ostokohteiden etsimisessa ja riittava kayt-
topadoma rahoittamaan yrityskaupan jalkeista kasvua.

Viidenneksi, haltuunoton ja integroinnin keskeinen haaste nayttaa olevan tapauskoh-
taista. Tassa tutkimuksessa keskeisimman haasteen rooliin nousevat henkildston
yhdistaminen, kaluston arvon arvioiminen, riittavan toiminnan kannattavuuden aikaan
saaminen, yhteistyo tarkeimman asiakkaan kanssa, myyjan epaeettinen toiminta yri-
tyskaupan jalkeen ja monet yhtd aikaa toteutumassa olevat yrityksen kehityshankkeet,
joiden toteuttaminen tosin johtuu yrittajan oman aloitteellisuudesta. Haasteisiin liittyva
mielenkiintoinen yksityiskohta on, etta yhdessa tapauksessa normaaliudesta poikke-
avat keskeiset haasteet nayttavat puuttuvan kokonaan. Lisaksi voidaan viela todeta,
ettd tarkasti ottaen edelld olevassa listassa mainittu kaluston arvioiminen tapahtuu
yrityskauppaneuvottelujen aikana. Mutta sen asian kanssa ostajan on sitten parjattava
haltuunoton ja integroinnin aikana. Kaytannossa téssa tapauksessa kalustoon kaytetyt
taloudelliset resurssit ovat poissa muista kehittamisinvestoinneista.
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Kuudenneksi, rahoituksen suhteen ostajayritykset nayttavat olevan erilaisessa asiassa
seka ennen etta jalkeen yritysoston. Taman ulottuvuuden toisessa padssa ovat laina-
rahoituksen varassa yritysoston toteuttaneet ja silla samalla tiella yritysoston jalkeen
jatkavat yritykset. Toisen paan muodostavat yritykset, jotka ostavat kohdeyrityksen
omalla rahalla ja kayttavat tata samaa rahoitusmuotoa myos kehittamisinvestointeihin
yritysoston jalkeen. Tassa yhteydessa on tosin syyta viela todeta, ettd taman tutkimuk-
sen aineiston pohjalta ei voida osoittaa suoraa korrelaatiota yrityskaupassa onnistu-

miseen.

Mité yrityskaupassa uudistuu?

Taman tutkimuksen kaikissa tapauksissa ostajayrityksen strategiaa ja toimintatapoja
voidaan pitaa lahinna uudistumisen lahteena. Vastaavasti ostokohteiden strategiat ja
toimintatavat olivat uudistuksen kohteena. Ostajayrityksia kokonaisuutena ja yritys-
oston seurauksia ajatellen puolet ostajayrityksista uudistui vahitellen yrityskaupan
jalkeen. Yksittdisissa tapauksissa uudistuminen oli merkittdvda johtuen toiminnan
volyymin olennaisesta kasvusta, jatkuvaa johtuen yrityksen voimakkaasta kasvusta tai
sita ei kaytannossa ollut johtuen ostajayrityksen huomattavasti suuremmasta koosta
ja toimiviksi havaituista kaytannoista. Ostokohteen nakdkulmasta uudistukset otettiin
useimmiten heti kayttéon ja kolmasosassa ostokohteita uudistumista voidaan kuvata
lahinna vahitellen tapahtuvaksi.

Tutkimusaineistosta loytyy useita kaytannon esimerkkeja yrityskaupan toteuttamiseen
liittyvista uudistuksista. Yli puolessa eli yhteensd neljassa tapauksessa keskeisena
uudistuksen kohteena olivat ostokohteen henkiloston toimintatavat, jotka muuttui-
vat niin hallinnon kuin paivittaisen tekemisen osalta ostajayrityksen kaytdssa olleiksi
toimintatavoiksi. Yhdessa tapauksessa ostokohteen operatiivinen johto sailyi entisel-
ldan ja uudistusten toteuttamista voidaan kuvata lahinna vahitellen ja askel kerrallaan
tapahtuvaksi. Yksi ostokohteen henkilostoon vaikuttanut uudistus oli toiminnanohja-
usjarjestelman kayttoonotto.

Lahes kaikissa eli viidessa tapauksessa voidaan sanoa, etta yritysoston jalkeen oston
kohteena olleen liiketoiminnan kehittamiseen kaytossa olleet resurssit kasvoivat
merkittavasti jo yksistaan taloudellisten resurssien osalta. Muutos ilmeni yritysoston
jalkeen toteutettuina kehittamisinvestointeina kalustoon, tuotantolaitteisiin, johtamis-
jarjestelmiin seka tuotekehitys- ja markkinointitoimintana. Yhdessa tapauksessa myy-
jan resurssit olivat puolestaan olennaisesti ostajaa suuremmat, mutta niiden kayton
tehostamiseksi haluttiin luopua yhdesta erittdin pienesta liiketoiminnan osa-alueesta.
Tassakin tapauksessa ostajayritys panosti valittomasti seka tuotekehitykseen etta
markkinoinnin kehittamiseen.




68

Yksittaisissa tapauksissa uudistumisen kohteina olivat ostokohteen ja ostajayrityksen
asiakkaiden palvelut, ostokohteen tuotteiden markkinointi ja jakelu, tuotekehityksen
kaynnistaminen ostokohteessa seka tuotannon kaynnistyminen ostajayrityksessa.
Yksittaisena tapauksena tassa yhteydessa on vield syyta todeta, ettd nopeasti kasva-
vassa yrityksessa voi olla lahes kaikki yrityksen osa-alueet uudistumassa yhta aikaa.
Taman tutkimuksen kohteena olleessa yhdessa kasvuyrityksessa kasvun mahdollis-
tavat keskeisimmat taustatekijat ovatkin riittava kayttopaaoma, useiden uudistusten
yhtaaikaisen toteuttamisen johtaminen ja onnistunut yritysosto.

3.2 Johtopaatokset ja toimenpidesuositukset

Taman tutkimuksen johtopaatokset muodostuvat kolmesta osasta: suoraan haastat-
teluaineistoon pohjautuvat johtopaatokset, vastaus tutkimusta ohjanneeseen suoraan
haltuunottoon ja integrointiin liittyvaan tutkimuskysymykseen eli toimenpidesuosituk-
set ostajayrittdjalle seka koko tutkimukseen perustuvat yleiset johtopaatokset ja toi-
menpidesuositukset.

Johtopéaatokset

Suoraan haastatteluaineistosta nousevat ja ostajayrittdjien kaytannon kokemuksiin
pohjautuvat johtopaatokset on seuraavassa taulukossa ryhmitelty mukaillen tutki-
muksen viitekehystd ja sen kolmea p&avaihetta (Taulukko 5). Naista johtop&aatoksista
voidaan ensinnakin todeta, etta niita loytyy liittyen kaikkiin yrityskauppaprosessin vai-
heisiin, vaikka taman tutkimuksen paahuomio oliksi yritysostojen jalkeisessa ostokoh-
teen liiketoimintojen haltuunotossa ja integroinnissa. Toisaalta niista suurin osa liittyy
ostokohteen haltuunottoon ja integrointiin.
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TAULUKKO 5. Haastatteluaineistosta ilmenevat johtopaatokset.

Yrityskauppaprosessin vaihe

Johtopaatokset

1. Ennen yritysostoa

e Selkea kasvu- ja yritysostostrategia helpottaa tilaisuuteen
tarttumista.

¢ Selkeat ostokriteerit auttavat sopivan ostokohteen
etsimisessa.

e Yrityskauppakokemus mahdollistaa usean yritysoston
yhtdaikaisen toteuttamisen onnistuneesti.

e Kokeneet asiantuntijat edistavat seka prosessia ettd
onnistumista yrityskaupoissa.

e Tappiollisellekin lilketoiminnalle voi loytya ostaja, joka nakee
kaupan kohteessa sellaisia mahdollisuuksia, etta myyjan
hyvaksyttavissa olevan kauppasumma kannattaa maksaa.

e [sojen yritysten ronsyissa voisi olla kiinnostavia ostokohteita
pienyrityksille.

* Pienen yrityksen on helppo kasvaa.

2. Yrityskauppaneuvottelut

¢ Orgaanisen kasvun rahoittaminen voi onnistua yrityksen
omalla rahoituksella, mutta yritysostojen rahoittaminen
vaatii todennakdisesti ulkopuolista rahoitusta.

e Kannattamattoman liilketoiminnan ostaminen voi olla
hyvinkin edullista, mutta silloin ostajalla pitaa olla valmiina
selked ndkemys lilkketoiminnan uudistamisesta.

e Myyjan todellisten motiivien selvittdminen on
yrityskauppaneuvottelujen yksi keskeinen haaste.

3. Ostokohteen haltuunotto
ja integrointi

e Ostajayrittajan oma kokemus auttaa uudistusten
onnistuneessa toteutuksessa.

¢ Ostokohteeseen kuuluva henkilostd vaatii erityista huomiota
osakseen.

¢ Ostokohteen henkiléston huomioiminen sujuvoittaa
ostokohteen liiketoiminnan haltuunottoa ja integrointia.

e Yrityskulttuureissa voi olla eroja, mutta uusien
toimintatapojen omaksuminen voi olla sujuvaa tilanteissa,
joissa tyopaikat sailyvat.

e Pienten yritysten valiselld yrityskaupalla ei nayttaisi
olevan merkittavaa vaikutusta toimialalla valitsevaan
kilpailutilanteeseen.

e Ostokohteen ja ostajayrityksen henkilostélle ja asiakkaille
tieto yrityskaupasta voi tulla yllatyksena, mutta ajatukseen
tottumisen jalkeen asiaan suhtaudutaan mydnteisesti.

e Liiketoimintakauppa selkeyttda ostajan strategiaa ja
uudistaa liiketoimintaa.

e Ftukateen ajatellun suurimman riskinkin toteutuessa
liikketoimintaosto voi onnistua yli odotusten.

e Myyjan myonteinen suhtautuminen ja intressi tukea
ostajan onnistumista helpottavat uuden liiketoiminnan
haltuunottoa.

e Yrityskauppa nopeuttaa yrityksen kehittymista.
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Toimenpidesuositukset ostajayrittajalle

Pohjatydt haltuunotolle ja integroinnille tehd@an jo ennen yrityskauppaneuvottelujen
aloittamista. Huolellisuutta, malttia ja kokemusta on hyva olla mukana koko yritys-
kauppaprosessissa. Seuraavaan taulukkoon on koottu potentiaalisen ostajayrittajan
nakokulmasta muutamia keskeisia toimenpidesuosituksia ja havaintoja liittyen osto-

kohteen haltuunottoon ja integrointiin (Taulukko 6).

TAULUKKO 6. Ostokohteen haltuunottoon ja integrointiin liittyvia toimenpidesuosituksia ja

havaintoja ostajayrittajalle.

Tekija Johtopaatos, havainto

Yrityskaupat e Yrityskaupat on hyva ottaa yrityksen strategian olennaiseksi osaksi.

Ostokriteerit e Ostokriteerit auttavat sopivien ostokohteiden etsimisessa ja auttavat
reagoimaan yllattavasti eteen tulleisiin tilanteisiin.

Ostokohteen e Voivat lisata tai taydentaa ostajayrityksen resurssikimppua.

resurssit

Ostokohteen e Kannattaa aloittaa jo entuudestaan tutuista yrityksista ja kertoa

etsiminen ostoaikeista lahipiirille.

Ostotiimi e Kokenut ja asiantunteva ostotiimi on yksi yritysostojen menestystekija.

Myyjan motiivit

e Myyjan todellisien yrityskaupan motiivien selvittdmiseen on syyta
paneutua huolellisesti.

Arvonmaaritys

e Kannattaa keskittya omaan suoritukseen ja tarkastella riittavasti mycs
liiketoimintaymparistoa ja ennakoida sen kehittymista.

Yhdistamis-
prosessin tavoite

e Yhdistamisprosessin tavoitteet on hyva pohtia tapauskohtaisesti.

® Teoriassa vaihtoehtoja on nelja: ostokohteen sailyttaminen ennallaan,
hallinnointi tai sulauttaminen ostajayritykseen seka symbioottinen
yhteistyd.

Menestystekijat

e Yritysostojen menestystekijat ovat tapauskohtaisia, mutta ostokohteen
strateginen sopivuus, yrityskauppakokemus, henkildston ja
asiakkaiden huomioiminen, toimialan tuntemus, osto- ja johtotiimit,
uudistamisinvestoinnit, tuotekehitys, edullinen kauppahinta, myyjan
tuki ja kayttopaaoma ovat esimerkkeja kaytannossa havaituista
menestystekijoista.

Henkilosto

e Ostajayrityksen oma henkildsto kannattaa aina huomioida erikseen .

¢ Ostokohteen henkilosto kannattaa ottaa huolella huomion kohteeksi
kaikissa niissa tapauksissa, joissa kaupan kohteeseen kuuluu
henkilostoa.

Asiakkaat

e Ostokohteen ja ostajayrityksen asiakkailla on usein keskeinen rooli
haltuunoton ja integroinnin onnistumisessa ja siita nakokulmasta ne
ansaitsevat erityistd huomiota.

Yllatykset

e Yrityskauppaprosessin kaikissa vaiheissa ja siis myds haltuunotossa
ja integroinnissa yllatyksia voi ilmetad ja ne voivat olla myodnteisia tai
kielteisia.

Onnistuminen

e Ostajayrittajan ndkdkulmasta arvioituna toteutetut pienten yritysten
ostot yleensa onnistuvat, mutta joskus lopullinen arvio onnistumisesta
voidaan esittaa vasta usean vuoden kuluttua yrityskaupasta.
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Yleiset toimenpidesuositukset

Seuraavassa on esitetty tasta tutkimusprosessista ja sen tuloksista kokonaisuutena
esiin nousevat keskeiset johtopdatokset ja niihin liittyvat toimenpidesuositukset.
Tavoitteena on ollut huomioida, etta tutkimuksen kohteena on ollut kuusi tapausta,
joissa haltuunotto ja integrointiprosessi ovat olleet ldhinna tapauskohtaisia. Naista
lahtokohdista arvioituna on haasteellista esittaa laajasti yleistettavia johtopaatoksia ja
toimenpidesuosituksia (Taulukko 7).

Yritysoston toteuttaminen on suhteellisen vahva viesti ostajayrittajan kasvutavoitteista,
vaikka muitakin motiiveja yritysostoihin liittyy. Kasvuyrittajyyden edistamisessa ja kas-
vuyrittajien tunnistamisessa yrityskauppojen seuraaminen ja ostajayrittajien huomioi-
minen auttaa tunnistamaan tassa ajassa kasvua tavoittelevia yrittaja. Tunnistamisen
jalkeen yrityksen kehittdmiseen ja kasvuun liittyvid asiantuntija-, rahoitus- ja muita
palveluja voidaan markkinoida aikaisempaa tasmallisemmin haluttuun kohderyhmaan
kuuluville yrittajille.

Ostokohteen arvonmaaritykseen tarvittava osaaminen on tapauskohtaista riippuen
ostokohteen keskeisista ostajalle arvokkaista resursseista. Jo lahtokohtaisesti on
syyta muistaa, ettd ostaja ja myyja saattavat nahda paitsi kaupan kohteena olevan lii-
ketoiminnan arvon erilaisena, niin myos ostokohteen muodostavan resurssikimpun
eri osatekijat voivat saada erilaisia merkityksia ja arvoja. Esimerkiksi kalustolla tai
kiinteistolla myyja saattaa nahda mittavan arvon, joka muodostuu lahinna mieliku-
vasta liittyen hankintahintaan ja kdyttdarvoon myyjan harjoittamassa liikketoiminnassa.
Ostajan silmin sama kalusto tai kiinteistd voi nayttaa vanhentuneelta ja markkinahin-
naltaan lahes arvottomalta. Erilaisissa liiketoiminnoissa osaavan henkiloston ja asiak-
kaiden arvo saattaa olla hyvinkin erilainen. Kannattava lilketoiminta saattaa edellyttaa
sellaisia ammattilaisia, joiden saatavuus markkinoilta on kyseenalaista. Mainitussa
tilanteessa ostokohteen henkildstolla voi olla erittain keskeinen rooli koko ostokoh-
teen arvon maaraytymisessa. Ostokohteen asiakkaiden pysyvyys voi vaihdella suures-
tikin erilaisten liiketoimintojen valilla ja samalla my6s asiakkaiden merkitys ostajalle
voi vaihdella merkittavasti.

Pienten yritysten yrityskaupoissa ostokohteen haltuunotto ja integrointi on lahinna
tapauskohtaista ja onnistumisen siemenet kylvetdan jo ennen yrityskauppaneuvot-
telujen alkamista. Tulos on yhdenmukainen aikaisemman tutkimuksen kanssa (Carr
ym. 2004). Prosessien tapauskohtaisuus alkaa jo oston motiivien, kriteereiden, osto-
strategioiden ja yhdistamisprosessin tavoitteiden erilaisuudesta. Lisaksi vaihtoeh-
tojen kirjoa lisdavat tapauskohtaisesti merkittavat menestystekijat ja haasteet seka
liiketoimintaymparistossa tapahtuvat muutokset. Yritysosto on mahdollista nahda
sindllaan merkittavana kehityshyppayksena, jonka toteuttaminen vaatii keskittymista
ja osaamista. Toisaalta tassa tutkimuksissa mukana olevissa tapauksissa yritysosto
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sinallaan nahdaan yhtena askeleena ja osana ostajayrityksen uudistamista. Tassa
yhdessa askeleessa onnistumisen ratkaisee kuitenkin haltuunottoon, integrointiin
ja uuden kokonaisuuden muodostavan kokonaisuuden kehittamiseen ja arjen teke-
miseen liittyvat ratkaisut. Johtamiseen liittyen yritysosto uudistaa haasteita. Uusiksi
haasteiksi ostajayrityksen operatiivisen ja strategisen johtamisen rinnalle nousevat
yrityskauppaprosessin ja sen jalkeisen ostajayrityksen ja ostokohteen muodostaman
resurssikimpun johtaminen. Ostajayrittajalle uudet haasteet merkitsevat perusteltua
ja tarpeellista syyta uudistua ja kasvaa vastaamaan naista uusista ja ajankohtaiseksi
tulleista haasteista. Valmius ja oma aloitteellisuus auttavat mukautumaan uuteen
tilanteeseen ajoissa.

TAULUKKO 7. Tutkimuksen yleiset johtopaatokset ja toimenpidesuositukset.

Johtopaatos Toimenpidesuositus

1. Yritysosto viestii kasvuyrittajyydesta e yrityksen kehittamiseen ja kasvuun
liittyvia asiantuntija-, rahoitus- ja muita
palveluja tulisi markkinoida aikaisempaa
tasmallisemmin yritysoston ahiaikoina
toteuttaneille yrittgjille.

2. Ostokohteen arvonmaarityksessa tarvittava e Arvonmaarityksen asiantuntijat tulee valita

osaaminen on tapauskohtaista tapauskohtaisesti riippuen ostokohteen
keskeisista ostajille arvokkaista
resursseista.

e Yrityskauppaan liittyvan arvonmaarityksen
asiantuntijoiden nakokulmasta keskinaista
yhteistyota ja markkinointia tulisi vahvistaa.

3. Ostokohteen haltuunottoon ja integrointiin e Yritysostoa suunnittelevien yrittajien tulisi
tulee suhtautua tapauskohtaisesti, mutta valmistua uudistumaan ja uudistamaan
yritysostoihin usein liittyy tarpeita uudistaa johtajuutta jo ennen yritysostoa tai
ostajayrityksen johtamista vastaamaan uuden viimeistaan sen aikana.

kokonaisuuden tarpeita

Ostajayrittajan roolia voidaan tarkastella yrityskauppaprosessin eri vaiheissa ja esi-
merkiksi mukaillen taman tutkimuksen viitekehyksen vaiheita. Nayttaisi silta, etta
ennen yritysostoa ostajayrittajan roolissa painottuu strategisen ajattelun tarve. Mika
on nykyisen liiketoiminnan tilanne, mihin suuntaan yrityksen kehittamistoimien pitaisi
painottua ja milla keinoilla ajateltuihin tavoitteisiin voisi parhaiten paasta? Jos paady-
taan hyodyntamaan yritysostoa, mista ja miten loytyy paras mahdollinen ostokohde?
Yrityskauppaneuvotteluissa johtaminen nousee keskeiseen rooliin. Mukana pitaa olla
ostokohteen resursseihin nahden oikeita asiantuntemuksen osa-alueita edustava
ostotiimi. Huolellinen tutustuminen ostokohteeseen, myyjaan ja myyjan todellisiin
motiiveihin luo perustan kaupan ehdoille ja mychemmin tapahtuvalle ostokohteen
onnistuneelle haltuunotolle ja integroinnille. Kauppakirjan allekirjoittamisen ja omis-
tuksen vaihtumisen jalkeen onnistuminen edellyttdaa johtajuutta. Ostajayrittdjan on
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kyettava osoittamaan keskeisille sidosryhmille, mihin suuntaan ldhdetaan ja miten
asioissa pdastaan eteenpain. Ostajayrityksen henkilosto tarvitsee tiedon mahdolli-
sesta uudistuneesta roolistaan, tai etta jatketaan kuten ennenkin. Ostokohteen henki-
6st0, jos sellaista kaupan kohteeseen kuuluu, tarvitsee uskon uuteen tulevaisuuteen
ja ostajayrittajan tehtavaksi jaa tuon tulevaisuuden osoittaminen ja itse kunkin henki-
lon roolin kuvaaminen.

Pienten yritysten yrityskauppoja voidaan tarkastella myds kriittisesti. Naiden yritys-
kauppojen onnistumista tarkastellaan usein muutamia kuukausia tai vuosia yritys-
kaupan toteuttamisen jalkeen. Mitka ovat keskeiset teemat, joihin liittyen ostajayrit-
tajille nayttaisi tulevan arviointivirheita niin, etta toteutettu yrityskauppa kaduttaa tai
sita pidetdan epaonnistuneena? Nain ajatellen huomio kiinnittyy kolmeen teemaan.
Ensinnakin, toimintaympariston kehittyminen voidaan arvioida vaarin. Esimerkiksi toi-
mialan kilpailu saattaa kiristya ennakoitua enemman tai hintojen lasku saattaa vieda
pohjan aikoinaan tehdyilta kannattavuuslaskelmilta. Toiseksi, ostokohteena oleva
lilketoiminta voidaan arvioida vaarin. Esimerkiksi sen kannattavuus voi osoittautua
ennakoitua heikommaksi ja sen seurauksena kauppahinta osoittautuu liian korkeaksi.
Kolmanneksi, myyjan todelliset motiivit arvioidaan yleensa oikein ja ndin tapahtuu, kun
myyja kertoo motiivit ja ettd, ne sitten ajan kuluessa osoittautuvat oikeiksi. Nayttaisi
kuitenkin olevan mahdollista, etta myyjan esittamat motiivit osoittautuvat ristiriitaisiksi
suhteessa myohempiin tapahtumiin. Esimerkiksi myyja voi vaittaa siirtyvansa toiselle
toimialalle, mutta ei ndin menettele, vaan jaa samalla toimialalle ja houkuttelee vanhat
asiakkaansa jatkamaan yhteisty6ta. Nain siitakin huolimatta, ettd asiakassuhteet ovat
olleet olennainen osa yrityskaupan kohteen ollutta liiketoimintaa. Ostajayrittdja voi
tehdd merkittavia virhearvioita liittyen toimintaymparistoon, oston kohteena olevaan
liiketoimintaa tai myyjan todellisiin myynnin motiiveihin.

Taman tutkimusprosessin tulosten ja kokemusten pohjalta on mahdollista pohtia, etta
pitdisiko jatkossa tavoitella aikaisempaa tarkempia maaritelmia ostokohteen haltuun-
otosta ja integroinnista. Nyt tassa tutkimuksessa haltuunotto ja integrointi nahtiin
yhtend kokonaisuutena. Haltuunoton ehka voisi nahda omana prosessina, joka liittyy
ostokohteen omistuksen vaihtumiseen ja strategian muuttumisena ostajayrityksen
nakemyksen mukaiseksi. Haltuunoton ytimena lienee se, etta omistuksen vaihtumisen
jalkeen ostaja vastaa toiminnasta, varoista ja veloista ja etta miten ostaja kaytannossa
huolehtii tasta vastuusta. Integrointi voisi olla enemman operatiivisen tason tekemista
seka resurssien ja toimintatapojen yhdistamista. Integrointiprosessiin liittyy enemman
tapauskohtaisuus ja yksildllisyys liittyen eri vaiheiden toteuttamisen ajankohtiin ja
tavoitteisiin yleensa.
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3.3 Ostokohteen liiketoiminnan haltuunoton malli

Yritysostot ovat yritykselle yksi keino toteuttaa strategiaansa ja saavuttaa tavoitteensa.
Hyvin usein ostoa harkitsevilla yrityksilld on tavoitteena kasvu. Yritysostoilla haetaan
siihen esimerkiksi resursseja, synergiaa tai asemaa markkinoilla. Yritys- tai liiketoi-
mintaosto on monivaiheinen prosessi, joka on tdssa tutkimuksessa jaettu kolmeen
paavaiheeseen: ennen yritysostoa, yrityskauppaneuvottelu seka ostokohteen haltuun-
otto ja integrointi. N&illa kaikilla vaiheilla on merkitysta yritysoston tavoitteiden saa-
vuttamisessa.

Valmisteluvaiheessa ennen yritysostoa pitaa ensiksi oivaltaa mahdollisuus kayttaa yri-
tysostoa keinona strategian toteuttamiseen orgaanisen kasvun rinnalla. Kun yritysosto
nahdaan keinona kehittaa ja kasvattaa liiketoimintaa, olisi tarkeaa maarittaa yritys-
ostokriteerit tai yritysostostrategia (Varamaki ym. 2013c), jotta pystytddn hakemaan
strategiaan sopivia kiinnostavia ostokohteita tai tarttumaan strategiaan sopivaan yri-
tysostotilaisuuteen.

Yrityskauppaneuvotteluissa varmistetaan tarkemmalla tutustumisella ostokohteen
sopivuus omaan strategiaan seka neuvotellaan kaupan ehdoista ja hinnasta. Talldin
myds muodostetaan nakemys ostokohteen arvosta, mika edellyttaa tulevan yhdistetyn
liilketoiminnan suunnittelua ja siihen liittyvia taloudellisia laskelmia. Osa tulevan liike-
toiminnan suunnittelua on myds haltuunoton ja integroinnin suunnittelua.

Ostokohteen haltuunotto ja integrointi ovat monissa tapauksissa arvioitu kaikkein
tarkeimmaksi vaiheeksi yritysostoprosessissa, jotta tavoitellut tulokset saavutetaan
(Haspeslagh & Jemison 1991; Stahl ym. 2011). Haltuunotossa tayttyy varmistaa mm.
henkiloston, asiakkaiden ja yhteistyokumppanien pysyvyys, tutustua ostokohteen toi-
mintaan yksityiskohtaisesti seka suunnitella ja toteuttaa liiketoimintojen integrointitoi-
met. Ostokohteesta l0ytyy lahes poikkeuksetta positiivisia ja negatiivisiakin yllatyksia,
mista syysta tehtya haltuunottosuunnitelmaan, ja tarpeen mukaan myds suunniteltua
liilketoimintastrategiaa, pitaa paivittaa haltuunoton aikana.

Haltuunotto ja integrointi ovat tapauskohtaisia, mutta niissa on tunnistettavissa vai-
heita ja yhteisia piirteita, joiden esiin tuominen voi auttaa hahmottamaan kokonai-
suutta paremmin sekd suunnittelemaan ja toteuttamaan haltuunotto ja integrointipro-
sessi huolellisemmin. Tasta syysta tutkimuksessa on kehitetty haltuunoton malli, joka
on pohjana myos asiantuntijoille ja yrittdjille tarkoitetun haltuunoton tydkalun kehit-
tamisessa.

Kun haltuunoton mallia lahdettiin rakentamaan, nahtiin tarve tarkentaa edella kuvattua
omistajanvaihdostenviitekehyksen jakoa kolmeen paavaiheeseen. Omistajanvaihdoksen
viitekehyksessa on myds erikseen ostajan ja myyjan nakokulmat, mutta haltuun-




735

oton mallissa rajoitutaan ostajan nakokulmaan. Haltuunoton malli koostuu kahdesta
osasta, haltuunottoprosessin vaiheita ja niiden sisaltéa kuvaavasta taulukosta seka
haltuunotossa huomioitava asioita tarkeimmista nakokulmista kuvaavasta taulukosta.
Haltuunottoprosessi on jaettu neljaan paavaiheeseen, jakamalla ideaalimallin omis-
tajanvaihdoksen jalkeen kahteen osaan: haltuunotto ja liiketoiminnan kehittaminen
(Taulukko 8).

TAULUKKO 8. Haltuunottoprosessin malli.

Haltuunotto-prosessin | Sisalto
vaihe
1. Ostoprosessin e Perustietojen hankkiminen yrityskaupoista ja niista
valmistelu keskustelut kokeneempien kanssa
e |iiketoimintastrategiaa paivitettaessa arvioidaan, voivatko
yrityskaupat olla keino tavoitteiden saavuttamisessa
e Yritysostostrategian laadinta ja yritysostokriteerien maarittely
¢ Taustatietojen hankkiminen ostokohteesta
e Arvioidaan ostokriteerien perustella mahdollisuudet
kaynnistda neuvottelut
2. Yrityskauppa- ¢ Neuvotteluryhman ja asiantuntijan valinta
neuvottelut e Tutustuminen myyjaan ja ostokohteeseen
e Tulevan liiketoiminnan ja haltuunoton suunnittelu
¢ Taloudellisten laskelmien teko tulevasta liiketoiminnasta
e Ostokohteen arvonmaaritys
e Oston ja tulevan lilketoiminnan rahoituksen selvittaminen
e Neuvottelut kaupan kohteesta, ehdoista ja kauppahinnasta
e Sopimuksen teko tai neuvotteluista vetaytyminen
3. Haltuunotto e Toiminannan ottaminen ostajan johtoon ja haltuunoton
kaynnistaminen suunnitelman mukaan
e Yrityskaupasta tiedottaminen henkiléstaille, asiakkaille ja
harkinnan mukaan julkisuuteen
e Suunnitelman paivittaminen tilanteen ja esiin tulleiden
yllatysten perusteella
4. Liiketoiminnan e Uuden liiketoiminnan johtaminen ja kehittaminen tavoitteisiin
kehittaminen paasemiseksi
e Toteutuvan kehityksen seuranta reagointi ja suunnitelmien
paivittaminen toimintaympariston muuttuessa

Haltuunoton ja integroinnin eri vaiheissa on huomioitava useita nakdkulmia, joista
keskeisimpia ovat johtaminen, viestinta, ostajayrityksen ja ostokohteen henkildsto
ja asiakkaat seka liiketoiminnan kehittaminen yritysoston jalkeen (Taulukko 9).
Onnistuneelle haltuunotolle on kuvaavaa suunnitelmallisuus, jamakka johtaminen
ja tilanteen mukainen reagointi esiin tulevissa yllattavissakin tilanteissa. Viestinta on
tarkeassa roolissa. Henkilosto, asiakkaiden ja muiden sidosryhmien kokemana epa-
varmuuden vahentdmiseen on syyta panostaa liiketoiminnan jatkuvuuden varmis-
tamiseksi. Tuotteiden ja palveluiden, prosessien ja jarjestelmien seka tuotannon ja
toimitusketjun kehittdamisen on usein strategia-aikavalilla tapahtuvaa synergiaetuja
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tavoittelevaa liiketoiminnan kehittamista. Yrittajille tarkoitettu haltuunoton tyckalu on
kokonaisuudessaan nahtavissa osoitteessa www.seamk.fi/kehittamistyokalut.

TAULUKKO 9. Ostokohteen haltuunotossa huomioitavia tarkeimpia asioita eri nakdkulmista.

Nakokulmat Haltuunotossa huomioitavia asioita

Johtaminen e Selked liiketoiminta- ja yritysostostrategia on lahtokohta yritysostolle.

e Yritysoston suunnitteluun ja johtamiseen on tarkea kayttaa aikaa ja
hyddyntaa kokemusta.

e Muutoksia ja yllatyksia tulee ja on hyva varautua paivittamaan
suunnitelmia niiden perusteella.

Viestinta e Yrityskauppa aiheuttaa epavarmuustilanteen molempien yritysten
henkilostdille ja asiakkaille.

e Yrityskauppa valmistellaan salassa ja kaupan jalkeen siita tiedotetaan
henkilostdille, asiakkaille ja harkinnan mukaan julkisuuteen.

Henkildsto e Henkilosto on tarkea huomioida avainresurssina yritysoston tavoitteiden
saavuttamisessa.

¢ Ostajan ja ostokohteen yrityskulttuuri voivat poiketa toisista ja
yhteensovittaminen vaatii aikaa.

Asiakkaat ® Avainasiakkaat voi informoida etukateenkin, henkilokohtainen
yhteydenpito lujittaa asiakassuhdetta parhaiten.

Liiketoiminnan o Kehita uutta liiketoimintaa yritysoston tavoitteisiin paasemiseksi.

kehittaminen e Seuraa toteutumaa, reagoi ja paivita suunnitelmaa toimintaympariston
muuttuessa.

¢ Tuote- ja palveluvalikoiman yhdistamien ja uudistaminen voi olla
tavoiteltava synergiaetu.

e Tuotannon ja toimintaprosessien kehittamisessa voidaan valita ostajan,
myyjan tai yhdistetyt toimintamallit.

* Molempien organisaatioiden tilaus- ja toimitusprosessien seka talous-
ja raportointiprosessien taytyy toimia myds haltuunottovaiheen aikana,
mutta niiden integrointi voi olla tarkoituksenmukaista.

3.4 Jatkotutkimusehdotukset

Tassa tutkimuksessa tutkittiin ostokohteen haltuunottoa ja integrointia ostajayrityk-
seen. Tutkimus toteutettiin retrospektiivisena ja pitkittdisend monitapaustutkimuk-
sena, jossa aineistoa hankittiin lahinna ostajayrittajilta haastattelemalla heita kahteen
kertaan teemahaastattelurunkoa hyddyntaen. Haastattelujen vali oli padsaantoisesti
noin vuosi. Tutkimusprosessin aikana on noussut esiin muutamia jatkotutkimuseh-
dotuksia, joiden toteuttamisella voitaisiin saada nykyista tarkempi kuva ostokohteen
haltuunotosta ja integroinnista yrityskaupoissa.

Ensinnakin, jatkossa voisi jo tutkittavien tapausten valintakriteerina olla, etta haas-
tatteluaineistoa voisi hankkia samasta yrityskaupasta ostajan, myyjan, ostokohteen
ja ostajayrityksen asiakkailta ja henkiloston edustajilta seka yrityskauppaprosessissa
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olleelta asiantuntijalta. Tutkimusajankohta suhteessa toteutuneeseen yrityskauppaan
voisi olla puolesta vuodesta vuoteen toteutusajankohdan jalkeen eli kdytanndssa esi-
merkiksi yhden kalenterivuoden aikana toteutettuja yrityskauppoja. Taman tyyppinen
360-tutkimus tarjoaisi mahdollisuuden monipuolisen ja rikkaan aineiston hankkimi-
seen yrityskaupoista.

Toiseksi, nyt toteutetun kaltaista laadullisia tutkimusmenetelmia voisi hyodyntaa niin,
etta koottaisiin kolme ryhmaa, joiden valilla etsittaisiin yhtalaisyyksia ja eroja. Yhden
ryhman voisi muodostaa tapaukset, joissa ostajayritykset ovat mikroyrityksia eli alle
10 tyontekijan yritykset. Toiseen ryhmaan voisi koota tapauksia, joissa ostajayrityk-
set ovat pienia yrityksia eli tydntekijoita olisi vahintaan 10 mutta enintdan 49 henkiloa.
Kolmannen ryhman voisi muodostaa keskisuuret ostajayritykset eli tyontekijamaara
naissa yrityksissa olisi vahintaan 50 ja enintdan 249 tyontekijaa.

Kolmanneksi, taman tutkimuksen kaltaisella kansainvalisella vertailututkimuksella
olisi mahdollista selvittad, millaisia yhtaldisyyksia ja erilaisuuksia kohdeyritysten
haltuunottoon ja integrointiin liittyy eri maissa ja niiden omistajanvaihdosten ekosys-
teemeissa. Esimerkiksi yritysostojen motiiveista, integrointiprosesseista ja uudistu-
misesta voitaisiin saada rikas aineisto, jonka avulla pienten yrityskauppaan liittyvista
keskeisista tekijoista voitaisiin saada uutta tietoa.

Neljanneksi, yritysostojen asemaa ja ilmenemisen laajuutta nykyisten yritysten stra-
tegioissa voitaisiin selvittaa laajalla kaikkiin yrityksiin kohdistuvalla survey-kyselylla.
Kyselytutkimukseen kysymysten muotoilussa voisi hyddyntaa nyt toteutetun tutkimuk-
sen myota kertynytta kokemusta ja tarkentaa saatuja tuloksia. Esimerkiksi, kuinka
suurella osalla yritysostajia on aikaisempaa kokemusta yrityskaupoista ja loytyyko
mahdollisesti millaisia eroja yritystoiminnan haltuunotosta kokeneiden ja kokemat-
tomien yritysostajien valilla? Kasvu on hallitseva yritysoston tavoite, mutta millai-
sia ostajayrittdjalle henkilokohtaisia ja ostajayrityskohtaisia motiiveja suuremmasta
aineistosta loytyy? Laajemmalla tutkimuksella olisi luonnollisesti mahdollista rikastaa
ja vahvistaa tutkimustuloksia haltuunoton ja integroinnin menestystekijoista.

Viidenneksi, taman tutkimuksen tuloksia yrityskauppojen motiiveista voisi tarkentaa
keskittymalla laadullisessa tutkimuksessa tasmentamaan niita ostajien ja myyjien
nakokulmasta. Tarkastelun yhtena ulottuvuutena voisi olla niiden ryhmittely yksilo- ja
yritystason motiiveihin. Toinen mielenkiintoinen ulottuvuus voisi olla taloudellisten ja
ei-taloudellisten motiivien etsiminen yrityskaupoista. Kaytdanndssa tama on haasta-
vaa, mutta tutkimuksen nakokulmasta lisaa arvokasta tietoa olisi mahdollista saada,
jos edella lueteltujen ulottuvuuksien liséksi olisi mahdollista tarkastella seka julkisia
etta todellisia yrityskaupan motiiveja. Jos tutkimus toteutettaisiin vertailevana moni-
tapaustutkimuksena, kaksi vertailun kohteena olevaa ryhmaa voisivat olla toisaalta
mikroyritykset (1-9 tyontekijaa) ja toisaalta mikroyrityksid suuremmat pienet yritykset
(10-49 tyontekijaa).
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LITTEET

Liite 1

Ostajayrittajan ensimmaisen haastattelukierroksen teemahaastattelun runko

A. ENNEN OMISTAJANVAIHDOSTA
Al. Kertoisitko aluksi ostaja-yrittdjasta ja
hanen ominai-suuksista?

e koulutus, kokemus toimialalta, omasta ja
kaupan kohteena olevasta liiketoiminnasta,
kokemus yrityskaupoista, rooli yrityksessa,
motiivi yritysostoon

A2. Kertoisitko ostajayrityksesta ja sen omi-
naisuuksista?

¢ Ostajayrityksen tyontekijamaara, liikkevaihto
ja toimiala

e Kuvaus yrityksen keskeisista resursseista
(ndkyvista: talous, organisaatio, fyysiset
resurssit, teknologia ja na-kymattomista:
henkildstd, innovaatiot, maine)

e Kuvaus yrityksen toimintatavoista
(johtaminen, hallitus-tygskentely,
laadunhallinta, kustannusten ja
kannattavuu-den seuranta, budjetointi)

e Kuvaus yrityksen litketoiminnasta (tuotteet
ja palvelut, asiakkaat ja markkina-alue)

e Kuvaus yrityksen strategiasta ja
strategiatydsta

¢ Miten ja mista ostokohde lGytyi

A3. Mita osaisit kertoa myyjasta ja hdnen
ominaisuuksis-taan?

e koulutus, kokemus toimialalta ja omasta
liilketoiminnasta, kokemus yrityskaupoista,
rooli yrityksessa

A4. Kertoisitko ostokohteesta?

* Ostokohteen tyontekijamaara, liikevaihto ja
toimiala

o Kuvaus yrityksen keskeisista resursseista
(nakyvista: talous, organisaatio, fyysiset
resurssit, teknologia ja na-kymattomista:
henkilosto, innovaatiot, maine) ja niiden
hyodyntamisestd ennen omistajanvaihdosta

e Kuvaus yrityksen toimintatavoista
(johtaminen, hallitus-tydskentely,
laadunhallinta, kustannusten ja
kannattavuu-den seuranta, budjetointi)

o Kuvaus yrityksen liiketoiminnasta (tuotteet
ja palvelut, asiakkaat ja markkina-alue)

C. OMISTAJANVAIHDOKSEN JALKEEN

C1. Kertoisitko ostokohteen haltuunotosta ja

yhdistami-sesta ostajayritykseen?

¢ Yhdistymisen aste, millaiseksi se
muodostui

e Haltuunoton ja yhdistamisprosessin
toteutuminen: johta-minen (mika oli
tarkedaa, mita haasteita oli, oliko yhdista-
mistiimi ja jos kyll3, ket siihen kuului),
miten ostokoh-teen ja ostajayrityksen
henkiloston kanssa meneteltiin,
ta-pahtuivatko muutokset ostokohteessa,
ostajayrityksessa vai molemmissa, mitka
asiat olivat keskeisia viestinndssa, mita
vaiheita yhdistamisprosessissa oli, millaisia
eroja tuli esiin yrityskulttuureissa vai tuliko
niita esiin lainkaan

¢ Yhdistamisprosessin keskeiset haasteet ja
myonteiset yllatykset

» Kauanko yhdistamisprosessi kesti [tai
kauanko sen arvioi-daan kestavan)

C2. Kertoisitko ostajayrityksen ja ostokohteen
muodos-tamasta uudesta yrityksesta omista-
janvaihdoksen jalkeen?

e Muutokset ostaja-yrittajan roolissa ja
toimenkuvassa

¢ Kuvaus ostajayrityksen ja ostokohteen
liiketoiminnan kehittyminen (tuotteet ja
palvelut, asiakkaat ja markkina-alue)
omistajanvaihdoksen jalkeen

e Kuvaus liikevaihdon, kannattavuuden ja
tuloksen kehitty-minen

¢ Kuvaus toimintatapojen uudistumisesta
(johtaminen, hallitustygskentely,
laadunhallinta, kustannusten ja kan-
nattavuuden seuranta, budjetointi)

e Kuvaus resurssien uudistumisesta (nakyvat
ja ndkymatts-mat resurssit)

e Kuvaus muutoksista yrityksen
kilpailijoissa, tavarantoi-mittajissa,
yhteistyokumppaneissa ja yrityksen
kayttamissa ulkopuolisissa asiantuntijoissa

e Kuvaus yrityksen strategiasta ja
strategiatydsta ja niiden uudistumisesta

¢ Millaisia myodnteisia yllatyksia
omistajanvaihdoksen jalkeen on tullut, enta
kielteisia
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A5. Kertoisitko yritysoston motiiveista ja
tavoitteista?

e Yritysoston motiivi tai motiivit
ostajayrityksen ndkokul-masta (puoltavat ja
vastustavat)

¢ Yritysoston keskeisimmat tavoitteet

e Myyjan motiivi yrityksen myyntiin

B. OMISTANVAIHDOSNEUVOTTELUT
B1. Kertoisitko omistajanvaihdosneuvotte-
luista?

e Kuvaus neuvotteluprosessista,
neuvotteluprosessin vaiheet ja aikajanne
seka neuvottelujen osapuolet

¢ Kaupan kohde ja sen tarkistaminen,
kaupan ehdot (kaup-pakirja ja muut
dokumentit] ja maksuehdot

¢ Miten rahoitus ja vakuudet jarjestyivat

e Kaytetyt asiantuntijapalvelut ja muut
palvelut (arvio mer-kityksesta ja
kustannuksista)

e Haltuunoton tavoitteet

e Millainen suunnitelma
yhdistamisprosessista oli, miten se syntyi

¢ Millainen tavoite oli yhdistymisen
asteelle (ostokohde integroidaan
kokonaisuudessaan ostajayritykseen,
osto-kohde jatkaa itsendisena yksikkona
vai miten)

B2. Kertoisitko omista ajatuksistasi omista-

janvaihdos-neuvottelujen eri vaiheissa?

¢ Millaisia ajatuksia ja tunteita muistuu
mieleen omistajan-vaihdosneuvotteluista

* Mitka olivat keskeiset
paatoksentekotilanteet ja mihin paatokset
perustuivat?

C3. Kertoisitko keskeisimmista kehittamistoi-
mista omis-tajanvaihdoksen jalkeen?
C4. Millaisena naet tulevaisuuden?
e Yrityksen tulevaisuus
* Oma tulevaisuus
e Mita myyja tekee nykyaan
C5. Arvio omistajanvaihdoksesta ja sen onnis-
tumisesta seka tavoitteiden toteutumisesta?
e Arvio lilketoiminnan kehittymisesta
omistajanvaihdoksen jalkeen (1-5)
[1=tavoitteet eivat ole lainkaan toteutuneet,
2= tavoitteet eivat ole juurikaan
toteutuneet, 3= tavoitteet ovat osittain
toteutuneet, 4=tavoitteet ovat toteutunet
hy-vin, b=tavoitteet on ylitetty)
¢ Arvio tavoitteiden toteutumisesta:
omistajanvaihdos (1-5), liikevaihto (1-5),
kannattavuus (1-5), yhdistdmis-prosessi
(1-5)
* Arvio omistajanvaihdoksen onnistumisesta
(1-5)
e Mitd olisi tehnyt toisin
omistajanvaihdoksessa
(ennen omistajanvaihdosta,
omistajanvaihdosneuvotteluissa,
omistajanvaihdoksen jilkeen)
e Mitd tulee viela mieleen sanoa
omistajanvaihdokseen liittyen
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Liite 2

Ostajayrittajan toisen haastattelukierroksen teemahaastattelun runko

A. YRITYS TANAAN

A1l. Kertoisitko, mika on tilanne ostokohteen
haltuunotossa ja yhdistamisessa?

A2. Miten ostajayrityksen ja ostokohteen
resurssit (esim. henkilosts, osaaminen,
tuotanto-/palvelukapasiteetti,
johtamisjarjestelmat..] ja toimintatavat (esim.
johtaminen, organisaatio, yhteistyokumppanit)
ovat uudistuneet?

e Ovatko uudistuneet, jos ovat, miten?

A3. Miten ostajayrityksen ja ostokohteen
liketoiminnat (esim. tuotteet/palvelut,
asiakkaat, markkina-alueet, lilketoiminnan
volyymi ja kannattavuus) ovat uudistuneet?

¢ Ovatko uudistuneet, jos ovat, miten?

A4. Miten ostajayrityksen strategia ja
strategiatyoskentely (esim. yrityskauppojen
ja kasvutavoitteen asema strategiassa) ovat
uudistuneet?

¢ Ovatko uudistuneet, jos ovat, miten?

Ab. Mitka olivat yhdistamisprosessin keskeiset
haasteet ja mydnteiset yllatykset?

Ab. Kertoisitko keskeisimmista viimeaikoina
toteutetuista kehittamistoimista?

B. TULEVAISUUDEN NAKYMAT

B1. Millaisena naet oman ja yrityksen
tulevaisuuden?

B2. Miten arvioisit haltuunoton ja ostokohteen
yhdistamisen onnistumista seka tavoitteiden
toteutumista?

B3. Mita olisi tehnyt toisin haltuunotossa ja
litketoimintojen yhdistamisessa?

B4. Mita tulee viela mieleen ostokohteen
haltuunottoon liittyen?
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Liite 3

Ostajayrityksen ja ostokohteen asiakkaiden teemahaastattelun runko

A. ENNEN TIEDON SAAMISTA
OMISTAJANVAIHDOSTA
A1, Kertoisitko aluksi itsestasi?

e Kokemus toimialalta

® Rooli yrityksessa
A2. Kertoisitko tasta asiakasyrityksesta ja sen
ominaisuuksista?

¢ Asiakasyrityksen tyontekijamaara,

litkevaihto ja toimiala

A3. Kertoisitko asiakassuhteesta
omistajanvaihdoksessa mukana olleeseen
yritykseen?

¢ Mitd tuotteita tai palveluja vaihdettiin

o Ketka vastasivat yhteistyosta

e Mika asiakassuhteessa oli keskeista

B. TIEDONSAAMINEN
OMISTAJANVAIHDOKSESTA

B1. Kertoisitko miten sait tiedon
omistajanvaihdoksesta?

® Missa vaiheessa

e Kenen toimesta

e Miten

o Mitd kerrottiin

¢ Mitd ajattelit saamiesi tietojen johdosta
B2. Millaisia odotuksia sinulla oli
omistajanvaihdoksen suhteen?

C. TIEDONSAAMISEN JALKEEN
C1. Kertoisitko asiakassuhteesta nyt
omistajanvaihdoksen jalkeen?
® Mika on muuttunut
o Toimintatavat
o Liiketoiminta (tuotteet ja palvelut)
o Ketka vastaavat yhteistyosta
* Mikd asiakassuhteessa on nyt keskeista
e Kuvaus yrityksen strategian muuttumisesta
0 Onko muuttunut
o Jos kylla, miten
e Millaisia yllatyksia omistajanvaihdoksen
jalkeen on tullut
0 Mydnteisia
o Kielteisia
C3. Kertoisitko keskeisimmista
kehittamistoimista omistajanvaihdoksen
jalkeen?
C4. Millaisena naet asiakassuhteen
tulevaisuuden?
C5. Arvio omistajanvaihdoksesta ja
sen onnistumisesta seka tavoitteiden
toteutumisesta?
e Miten onnistuneelta yrityksen
omistajanvaihdos nyt vaikuttaa?
* Onko omistajanvaihdoksessa jotain, mita
olisi pitanyt tehda toisin?
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Liite 4

Ostajayrityksen ja ostokohteen henkiloston edustajan teemahaastattelun runko

A. ENNEN TIEDON SAAMISTA

OMISTAJANVAIHDOSTA

A1. Kertoisitko aluksi omasta roolista ja

asemasta ennen omistajanvaihdosta?

A2. Kertoisitko mita tiesit

omistajanvaihdoksesta ennen kuin siita

kerrottiin virallisesti?

¢ Mita ajattelit omistajanvaihdoksesta

o Miltd ajatus omistajanvaihdoksesta tuntui

¢ Millaisia odotuksia oli omistajanvaihdoksen
ja ostajan suhteen

B. TIEDON SAAMINEN
OMISTAJANVAIHDOKSESTA

B1. Kertoisitko miten sait tiedon
omistajanvaihdoksesta?

® Missé vaiheessa

e Kenen toimesta

* Miten

* Mitd kerrottiin

o Mitd ajattelit saamiesi tietojen johdosta

C. TIEDON SAAMISEN JALKEEN
C1. Miten oma roolisi ja asemasi on
muuttunut omistajanvaihdoksen jalkeen?
C2. Kertoisitko ostajayrityksen ja ostokohteen
muodostamasta uudesta yrityksesta
omistajanvaihdoksen jalkeen?
¢ Kuvaus toimintatapojen uudistumisesta
e Kuvaus yrityksen strategian muuttumisesta
0 Onko muuttunut
o Jos kylla, miten
¢ Millaisia yllatyksia omistajanvaihdoksen
jalkeen on tullut
o Mydnteisia
o Kielteisia
C3. Kertoisitko keskeisimmista
kehittamistoimista omistajanvaihdoksen
jalkeen?
C4. Millaisena naet tulevaisuuden?
e Yrityksen tulevaisuus
* Oma tulevaisuus
C5. Arvio omistajanvaihdoksesta ja
sen onnistumisesta seka tavoitteiden
toteutumisesta?
e Miten onnistuneelta yrityksen
omistajanvaihdos nyt vaikuttaa?
¢ Onko omistajanvaihdoksessa jotain, mita
olisi pitanyt tehda toisin?
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