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Tassa Pro gradu -tutkielmassa tutkittiin kuinka Yritys Oy:n yrityskauppa olisi jarkevinta suorittaa
— myyjan nakdkulmasta tarkasteltuna. Tutkimuksen kohteena oli case yritys, joka on rakennus-
toimialalla toimiva mikroyritys. Kohdeyrityksen myynti on tavoitteissa suorittaa viimeistaan
vuonna 2024, joten yrityskaupan suunnittelu on ajankohtainen tapahtuma yrityksen elinkaa-
ressa. Tutkielman tavoitteena oli selkeyttaa yrityskauppaprosessia, siihen liittyvia yritysjarjeste-
lyitd, myyntikunnostustoimia, eri yrityskauppamuotoihin liittyvaa verotusta seka kayda lapi so-
pimusoikeudelliset padkohdat.

Tutkimuksen aineisto on hankittu teemahaastattelun seka yrityksen dokumenttien, kuten tilin-
paatoksen, tase-erittelyn, verolipun ja aiemman suorittamani opinndytetydn: Yrityksen arvon-
maaritys — Case X, avulla. Aiempi opinndytetydni on suoritettu samalle toimeksiantajalle, ja sen
keskeisin tarkoitus oli maarittaa kohdeyrityksen arvo. Aiemmassa tutkimuksessani on lisaksi suo-
ritettu laajempi analyyttinen tarkastus kohdeyritykseen ja siina saatuja tuloksia on myds hyodyn-
netty tassa tutkimuksessa. Haastateltavana tassa tutkimuksessa oli Yritys Oy:n toimitusjohtaja,
joka on my6s Yritys Oy:n 100% omistaja ja toimii my0s hallituksen puheenjohtajana. Teemahaas-
tattelun aineistoanalyysi toteutettiin teoriaohjaavasti ja se noudatteli teoriaosuuden viiteke-
hysta. Teemahaastattelun padaiheet olivat: yrityskaupan suunnitteluvaihe, yrityskaupan toteut-
tamisvaihe ja yrityskaupan sopeuttamisvaihe.

Haastattelun pohjalta on ensin tunnistettu yrityksen myyntiin liittyvat motiivit seka yrittdjan tu-
levaisuudenndkymat, myytavalle kohteelle on suoritettu myytavyysanalyysi, jossa on kartoitettu
muun muassa mista yrityksen liikearvo muodostuu ja miksi Yritys Oy nayttaytyy kiinnostavana
kohteena ostajalle. Tadman jalkeen on pohdittu mahdollisia ostajaehdokkaita, kauppamuodon va-
lintaan vaikuttavia tekijoita seka haastattelussa tunnistettujen puutteiden pohjalta yritykselle on
ehdotettu yleisida myyntikunnostustoimia.

Aineistoanalyysissa tehtyjen havaintojen perusteella kohdeyritykselle on tarkemmin esitelty
kaksi yrityksenmyynnin |dhestymistapaa. Ensimmainen |ldhestymistapa on liiketoimintakauppa,
se on lahestymistavoista yksinkertaisempi ja mahdollistaa kaupankohteen yksilollisen rajaami-
sen. Toinen lahestymistapa yrityksen myyntiin on osakekauppa kokonaisjakautumisen ja osake-
vaihdon kautta. Tama jarjestely vaatii huomattavasti enemman aikaa ja suunnittelua, mutta ko-
konaisuudessaan tama lahestymistapa muodostuu myyjalle edullisemmaksi. Tutkimustuloksissa
on lisdksi kdyty molempien ldhestymistapojen sopimusoikeudellisia sekd verotuksellisia vaiku-
tuksia lapi. Molemmissa lahestymistavoissa onnistutaan saavuttamaan myyjan haluama tilanne,
jossa han voi jatkaa pienimuotoista yritystoimintaa toimitilahallinvuokraus- ja sijoitustoiminnan
kautta.

AVAINSANAT: yrityskauppa, osakekauppa, liiketoimintakauppa, yrityksen myyntikunnostus-
toimet, yritysjarjestelyt, yrityskaupan suunnittelu.
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1 Johdanto

Pro gradu -tutkielman tavoitteena on selvittaa kuinka Yritys Oy:n myyminen olisi jarke-
vinta suorittaa myyjan nakokulmasta tarkasteltuna. Tutkimuksen kohteena on rakennus-
alan mikroyritys, joka on tarkoitus myyda yrittdjan eldakoityessa ja sopivan ostajan 16y-
dyttdessa. OYL 1 luku 4 b § maaritelman mukaan mikroyritykselld tarkoitetaan yritysta,
jonka padattyneelld, ettd sita valittomasti edeltaneella tilikaudella ylittyy enintaan yksi
seuraavista raja-arvoista: taseen loppusumma 350 tuhatta euroa, liikevaihto 700 tuhatta

euroa tai palveluksessa keskimaarin 10 tyontekijaa.

Tutkimuksen on tarkoitus selkeyttaa yrityskaupan eri muotoja ja 16ytda niista taman yri-
tyksen kohdalle sopivin. Tutkimuksen aineisto on keratty teemahaastattelun seka yrityk-
sen dokumenttien, kuten tilinpadtoksen, tase-erittelyn ja viimeisimman verotuspaatok-
sen avulla. Tutkimuksessa on myds hyddynnetty aiempaa opinndytetyotani: Yrityksen ar-
vonmaaritys — Case x, jonka olen vuonna 2019 suorittanut samalle yhtiolle. Tutkimuksen
teoriaosuudessa perehdytaan eri yrityskauppamuotoihin, kdydaan lapi yrityskauppapro-

sessin vaiheet seka tarkastellaan eri yrityskauppamuotojen verotusta.

Tutkimuksen empiirisessa osuudessa kohdeyritykseen on suoritettu laajempi myytavyys-
analyysi, jonka tavoitteena on ollut kartoittaa kohdeyrityksen nykytilanne ja tunnistaa
liilkearvoa tuovia tekijoita. Teemahaastattelun avulla tunnistettiin lisaksi myyjan motiivit
seka tulevaisuuden ndakymat ja kartoitettiin mahdollisia ostajaehdokkaita. Tehtyjen ha-
vaintojen pohjalta kohdeyritykselle on esitelty yleiset myyntikunnostustoimet seka laa-

dittu kaksi eri lahestymistapaa myynnin toteuttamiseen.

1.1 Tutkimuksen tausta ja merkitys

Yrityskauppa on poikkeuksellinen tapahtuma yrityksen elinkaaressa, ja suurin osa yrityk-

sistéd kohtaa sen vain kerran toimintansa aikana (Katramo ja muut, 2013). Tutkimuksien



mukaan pienyritysten myyntiin liittyva asiantuntemus, itse yrityksen omistajilla, on va-
hdista ja asiantuntijoiden osallistaminen on nostettu esille yhtend onnistuneen yritys-
kaupan tunnusmerkkind (Rachapaettayakom ja muut, 2020; Koskiahteet, 2018). Katra-
mon ja muiden (2013) mukaan yrityskaupan haastavuuteen vaikuttaa sen laaja koko-
naisuus, yrityskaupassa tulee huomioida niin taloudelliset, juridiset, verotukselliset kuin

lilketoiminnallisetkin tekijat.

Vuonna 2019 pk-yritysten osuus oli 99,8% kaikista Suomen yrityksistd ja kevdan 2021 pk-
yritysbarometrin mukaan ldhes 40% suunnittelee toteuttavansa omistajanvaihdoksen
seuraavan kymmenen vuoden aikana. Pk-yritykselld viitataan pieniin ja keskisuuriin yri-
tyksiin, joiden liikevaihto on enintdan 50 miljoonaa euroa, taseen loppusumma on enin-
taan 43 miljoonaa euroa ja palveluksessa on vahemman kuin 250 tydntekijaa (Tilasto-
keskus n.d.). Noin 30 000 suomalaista pk-yrittdjda suunnittelee omistajanvaihdosta seu-
raavan kahden vuoden aikana (PK-yritysbarometri, 2021). Huovisen (2018) mukaan vuo-
den 2018 omistajanvaihdosbarometrin keskeisimpina |6yddksina oli, ettd omistajanvaih-
dosten ldpivieminen koettiin yrittdjien puolelta haasteellisena. Erityisesti ostajan loyta-

minen, hinnanmaarittdminen, rahoitus ja verotus arveluttivat yrittajia (Huovinen, 2018).

Omistajanvaihdokset ovat tehokas tapa vastata kahteen suomalaisessa pk-yrityskentdssa
olevaan ongelmaan: kuinka yritysten kasvua ja uudistumista saadaan kiihdytettya seka
kuinka olemassa olevien yritysten jatkuvuus varmistetaan (Huovinen, 2016). Kirjoittajan
mukaan, mikali elinkelpoisille yrityksille ei I6ydeta jatkajia voivat vaikutukset tyollisyy-
teen olla merkittavia, erityisesti pienilla paikkakunnilla. Onnistuneiden omistajanvaih-
dosten kautta saavutetaan suomalaiseen talouteen muun muassa lisda kasvuhaluk-
kuutta (Huovinen, 2016). Rachapaettayakom ja muut (2020) ovat tutkimuksessaan teh-
neet hyvin samanlaisia 10ydoksia ja painottavat pienyritysten jatkuvuuden tarkeytta

osana maiden taloutta.



Tama pro gradu -tutkielma toimii jatkona aiemmalle opinnaytetydlleni ”Yrityksen arvon-
maaritys — Case x (2019)”. Aiemman tutkimukseni tarkoitus oli maaritelld saman koh-
deyrityksen arvo ja taman tutkimuksen on tarkoitus tuottaa yrittdjalle suunnitelma yri-
tyksen myymista varten. Yrityksen omistajalle myynti tulee olemaan ajankohtainen lahi-
tulevaisuudessa. Yrittdjan toiveena on, etta vuoteen 2024 mennessa on selvdaa mita yri-
tykselle tulee tapahtumaan ja héan itse voi eldkoityd. Tama tutkimus on toteutettu ta-
paustutkimuksena, joten tutkimustulokset ovat kohdistettu vain kohdeyritykseen. Tutki-
muksessa esitetyt lahestymistavat ovat kuitenkin sovellettavissa myés muihin saman ra-
keenteen omaaviin yrityksiin. Tutkimuksen on tarkoitus tarjota yrittajalle selked kuvaus

siitd, mita yrityksen myynnissa tulee ottaa huomioon myyntiprosessin eri vaiheissa.

Tiedon ja avun saaminen yrityskauppaprosessissa ei varmasti ole ongelma kummalle-
kaan myyijalle tai ostajalle. Monet asiantuntijayritykset tarjoavat laajoja palveluita liit-
tyen yrityskauppojen hoitamiseen ja ovat tukena aina suunnittelusta kauppojen jalkihoi-
toon asti. Pk-yritysbarometrin (2021, s. 41) tutkimustulosten mukaan omistajanvaihdok-
sia suunnittelevien suosituin avunlahde oli oman alueen julkiset maksuttomat omista-
janvaihdospalvelut (35%), toiseksi suosituimpana oli tilintarkastaja/tilitoimisto/kirjanpi-
taja (33%) ja kolmanneksi suosituin oli konsultti (29%). Muita kdytettyja apuja olivat
pankki, muu omistajanvaihdokseen perehtynyt asiantuntija, muu rahoittaja seka tyoela-

kevakuutusyhtio.

1.2 Tutkimuksen tavoitteet ja rajaukset

Tama tutkimus on osa laajaa yrityskauppojen lisdadantymisen kenttda ja tapaustutkimuk-
sen kohteena on rakennusalan mikroyritys. Monet tutkimukset liittyen yrityskauppaan
koskevat suuria yrityskauppoja (kts. Chen ja muut, 2021), joten tdman tutkimuksen ta-
voitteena oli tavoitella kaytdannonldheisyytta ja selkeyttd mikro- ja pienyrittajille. Taman
pro gradu -tutkielman tavoitteena on selvittaa, kuinka Yritys Oy:n myyminen olisi jarke-

vinta suorittaa myyjan nakokulmasta tarkasteltuna.



Yrityskauppa on laaja prosessi, joka pitda sisalladn monia eri vaiheita. Prosessin laajuu-
teen vaikuttavat muun muassa yrityksen koko, yhtiomuoto ja omistus. Taman tutkimuk-
sen avulla yrityskauppaprosessia on pyritty selkeyttamaan ja tutkimustuloksina esitel-
[aan kaksi mahdollista ldhestymistapaa yrityskaupan suorittamiseen, liiketoiminta-

kauppa seka osakekauppa.

Tutkimuksessa on pyritty selkeyttamaan myos liiketoiminta- ja osakekauppaan liittyvia
verotuskysymyksia. Lisdksi tarkasteluun on otettu myods kokonaisjakautumisen, osake-
vaihdon ja kayttdomaisuusosakkeiden luovutuksen veroneutraalius. Huovisen (2018)
mukaan erityisesti yrityskauppojen verotus koetaan haastavana osa-alueena yrityskaup-
pojen toteuttamisessa, ja siksi verotukseen on kiinnitetty erityistd huomiota myos tassa
tutkimuksessa. Tutkimuksen tavoitteena oli myds esittaa konkreettisia yrityksen myynti-
kuntoon laittamiseen liittyvia toimenpiteitad niin yritysjarjestelyiden kuin myos yleistet-
tavissa olevien toimenpiteiden kautta. Kovaleskin (2019) mukaan myyntikunnostustoi-
met ovat tarked osa suunnitelmallisuutta, silla yritykset harvoin ovat sellaisenaan taysin

myyntikunnossa ja vaativat jarjestelyita ennen yrityskaupan suorittamista.

Tutkimus on rajattu koskemaan Yritys Oy:n myyntiin liittyvaa prosessia ja sen tavoitteena
on tuottaa Yritys Oy:n omistajalle myyntisuunnitelma, joka kdsittda myyntiprosessin vai-
heet aina myynnin suunnittelusta kaupan jalkihoitoon asti. Tutkimuksen nahdaan tarjoa-
van apua myds muille mikro- ja pienyritysten myymista suunnitteleville yrittdjille, silla
vaikka yksikdan yrityskauppa ei ole samanlainen, on prosessi kuitenkin tunnistettavissa.
Teemahaastattelulla haluttiin selvittda kyseisen yhtion ominaispiirteita, seka syita, jotka
ovat johtaneet yrityksen myymiseen ja yrittdjan nakymia ajasta yrityksestad luopumisen
jalkeen. Naiden seikkojen pohjalta tutkimuksen tavoitteeseen tahtaavat tutkimuskysy-
mykset ovat:

— Kuinka Yritys Oy:n yrityskauppa tulisi toteuttaa?

— Kuinka Yritys Oy laitetaan myyntikuntoon?

— Mitd sopimusoikeudellisia ja verotuksellisia seikkoja tulee ottaa huomioon?
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Tama tutkimus on rajattu kasittelemaan yrityskauppaprosessia mikroyrityksessa. Tutki-
muksen ulkopuolelle on jatetty myos yrityskauppaan sisaltyva yrityksen arvonmaaritys,
silld tama prosessi on suoritettu jo aiemmassa tutkimuksessani vuonna 2019 ”Yrityksen
arvonmaaritys — Case x”, samalle toimeksiantajalle. Tutkimuksen ulkopuolelle jaavat
myds sukupolvenvaihdos ja muut l3hipiirissa tehtavat yritysjarjestelyt, silla niiden tar-
vetta ei ole tunnistettu kohdeyrityksessa. Tutkimus keskittyy 1dhinnd myyjannakokul-
maan, eika yrityskauppaan liittyvaa rahoitusta kasitelld. Aihepiirit on karsittu tutkimuk-
sesta pois, silla tutkimuskysymyksiin vastaamisen kannalta ne eivét toisi tutkimukselle

lisdarvoa.

1.3 Tutkimuksen rakenne

Tutkimuksen johdantoluvussa kasitellaan tutkimuksen taustaa seka merkitysta, maaritel-
[3an tdman tutkimuksen tavoite ja esitetdan tutkimuskysymykset seka tehdaan tarvitta-
vat tutkimusrajaukset. Lisdksi johdannossa kdydaan lapi tutkimuksen rakenne seka pe-

rehdytdan aiheen aiempiin tutkimuksiin ja niissa tehtyihin tutkimustuloksiin.

Taman pro gradu -tutkielman teoreettinen osuus on rakennettu kolmen paaluvun varaan.
Yrityskauppaa koskevassa luvussa kdydaan tarkemmin lapi liiketoiminta- ja osakekauppa
sekd kuvataan niiden keskinaisid eroja ja perehdytdaan kauppamuodon valintaan vaikut-
taviin tekijoihin. Lisaksi luvussa on kuvattu yrityksen myyntipaatokseen johtavia syita
sekd pohdittu yrityskaupalla tavoiteltavia etuja. Yrityskauppaprosessia kuvaavassa lu-
vussa lahestymistavaksi valikoitui Immosen (2018, s. 46) esittdma tapa, jonka mukaan
prosessi on jaettu kolmeen vaiheeseen: yrityskaupan suunnittelu, yrityskaupan toteut-
taminen ja yrityskaupan sopeuttaminen. Luvussa on kuvattu prosessin jokaisen vaiheen
tyypilliset paapiirteet seka toimenpiteet, joita siihen liittyy. Teoriaosuuden viimeisessa

luvussa keskitytaan eri yrityskauppamuotojen verokohteluun.

Tutkielman tulokset on koostettu teemahaastattelun seka yrityksen dokumenttien pe-

rusteella keratyista tiedoista. Empiriaosuudessa esitellddn ensin toimeksiantaja, jonka
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jalkeen esitelldan haastattelun pohjalta |I6ydetyt myyjan motiivit seka tulevaisuuden na-
kymat, tunnistetaan yhtion liikearvoa tuottavat tekijat ja kartoitetaan mahdollisia osta-
jaehdokkaita. Teemahaastattelussa esiin nousseiden seikkojen pohjalta yritykselle on eh-
dotettu yleisia myyntikunnostustoimia sekd pohdittu yleisesti kauppamuodon valintaa.
Tehtyjen havaintojen perusteella Yritys Oy:lle on luotu kaksi lahestymistapaa, kuinka yri-
tyskauppa voitaisiin kyseisen yhtion kohdalla suorittaa. Lahestymistavat poikkeavat toi-
sistaan, mutta molemmat vastaavat myyjan tarpeisiin ja niilla onnistutaan saavuttamaan
halutunlainen lopputilanne. Empiriaosuudessa molemmat ldhestymistavat on kayty yk-
sityiskohtaisesti lapi, seka pohdittu niihin liittyvid ongelmakohtia. Tyon viimeisessa lu-
vussa tutkimuksessa saavutettuja tuloksia on peilattu seka aiempien tutkimuksien tulok-

siin ettd tyon teoreettiseen viitekehykseen.

1.4 Aiemmat tutkimukset aiheesta

Lahtokohtaisesti aiemmat tutkimukset yrityskauppaan liittyen keskittyvat suuriin yrityk-
siin, silla ndista saatava tieto on helpommin saatavilla ja yrityskauppojen taustalla tun-
nistettavat syyt ja seuraukset ovat helpommin selitettavissa ja tarkasteltavissa. Esimer-
kiksi Chen ja muut (2021) ovat tutkineet Fox — Disney yrityskaupassa saavutettuja etuja
seka taustoittaneet yrityskauppaan johtaneita syita. Kuitenkin ndissa suuremmissakin ta-
pauksissa tutkimuksien tuloksina on saavutettu samanlaisia havaintoja kuin pk-yritysten
kauppoja koskevissa tutkimuksissa, esimerkiksi tavoiteltavat edut ovat olleet samoja ja
onnistunut kauppa on vaatinut taakseen suunnitelmallisuutta. Nama tutkimukset eivat
kuitenkaan kasittele yrityskauppaa juurikaan myyjan nakékulmasta ja ne eivat ole kovin

kdytannonlaheisia.

Pro gradu -tutkielmia yrityskauppoihin liittyen on I6ydettavissa paljon. Erityisesti oikeu-
dellisesta nakdkulmasta on saatavilla tutkimuksia monesta eri tulokulmasta tarkastel-
tuna. Saukkoriipi (2017) on tutkinut jakautumista omistajanvaihdoksen esitoimena.
Saukkoriipin tutkimuksessa on otettu kantaa erityisesti verotuksellisiin seikkoihin ja tu-

kena on kaytetty korkeimman hallinto-oikeuden (KHO) antamia ratkaisuja. Tutkimuksen
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mukaan jakautumista osana myyntikunnostustoimia kannattaa hyddyntaa, mikali yrityk-
seen on kertynyt liiketoimintaan liittymatonta omaisuutta, yhtion varallisuus on kasva-
nut liian suureksi tai kaikesta omaisuudesta ei valttamatta haluta luopua. Kirjoittajan mu-
kaan jakautumisen avulla kauppahintaa saadaan asetettua myos alemmalle tasolle, joka
on omiaan lisddmaan kiinnostusta ostajissa. Saukkoriipi huomauttaa, etta jakautumi-
sessa noudatettavaksi tulee kuitenkin lukuisia lakeja seka strategioiden yhteensovitta-
mista, ja sen takia jakautuminen nahdaan haasteellisena yritysjarjestelyna ennen omis-

tajanvaihdosta.

Koskiahteet (2018) taas puolestaan ovat tutkineet yrityskauppaa ja arvonmaarityksen
onnistumista pitkalld aikavalilld — ostajan nakokulmasta. Heidan tutkimuksessaan keski-
tyttiin pk-yrityskauppatapauksiin teemahaastatteluiden avulla. Koskiahteet myds tunnis-
tivat jatkotutkimusehdotuksina yrityskauppojen tarkastelun, erityisesti myyjan nakokul-
masta. On tunnistettavissa, etta tutkimuksia yrityskaupoista on paljon, mutta suurin osa
niista keskittyy juuri ostajan saavuttamiin tai tavoittelemiin etuihin, eikd myyjanakokul-
maa ole monessakaan tutkimuksessa huomioitu. Koskiahteiden tutkimuksessa oli myds
tunnistettu yrityskaupan kolme eri vaihetta: ennen yrityskauppaa, yrityskaupan aikana
seka yrityskaupan jalkeen. Tama jako oli tunnistettavissa lukuisissa muissa tutkimuksissa,
joten jakoa voidaankin pitda hyvin selkedna ja yleisena. Tutkimuksessa tunnistettiin kes-
keisimmat tekijat, jotka olivat taanneet onnistuneen yrityskaupan: sujuva integraatio, si-
toutunut henkilosto, asiakkaiden pysyvyys ja kauppahinnan kohtuullisuus. Kirjoittajat
|oysivat myos asiantuntijoiden hyddyntdmisen osana yrityskauppaprosessia tarpeelli-
sena ja yrityskauppaa edistavana tekijana. Mielenkiintoinen tutkimustulos oli myds se,
etta jalkikdteen tarkasteltuna osa ostajista piti maksettua kauppahintaa alhaisena, ja jal-
kikateen tarkasteltuna ostettavasta yrityksesta olisi oltu valmiita maksamaan enemman.
Tama havainto erityisesti painottaa myynti-ilmoituksen tarkeytta ja saavutettavien syner-

giaetujen korostamista kauppatilanteessa.
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My®os Leinonen (2017) on suorittanut tutkimusta oikeudellisesta ndkdkulmasta, kun tar-
kastelussa on ollut osakeyhtion kaupan toteuttaminen apuyhtién rakenteen avulla. Tut-
kimuksen tavoitteena on ollut selvittaa oikeudellisia ongelmia liittyen apuyhtididen kayt-
t66n osakeyhtion kaupassa. Leinonen kuvaa tilannetta, jossa ostajayhtion ja kaupankoh-
deyhtion valiin syntyy emoyhtio. Erityisessa tarkastuksessa tutkimuksessa on osakeyh-
tidlain 13:10.1:n mukainen rahoitusavun kieltosaannos, itse saannoksella ei téssa tutki-
muksessa ole suurta painoarvoa, mutta apuyhtion kayttd osana yrityskauppaa on mie-

lenkiintoinen ldhestymistapa myos pk -yrityskaupoissa.

Yritysjarjestelyt osana yrityskauppaa ovat yleisid, ja erityisesti kohdeyrityksessa ne ovat
valttamattomia, mikali yrityksen myynti halutaan toteuttaa osakekaupan muodossa. Pu-
rosaari (2020) on lahestynyt tata aihetta ja erityisesti osakevaihtoa verotuksellisesta na-
kokulmasta. Tutkimuksessa tarkoituksena oli kasitelld osakevaihtoa EVL 52 f §:n kautta,
eli kuinka osakevaihto on mahdollista toteuttaa luovutusvoittoveroa lykkaavasti. Tutki-
muksessa todettiin, ettd veroneutraali osakevaihto vaatii tuekseen niin sanotun liiketa-

loudellisen perusteen, joka voi esimerkiksi olla omistajanvaihdokseen valmistautuminen.

Tutkimuksessa on myos tarkemmin kdsitelty osakevaihdon teknistd toteuttamista ja yk-
sinkertaisuudessa veroneutraalissa osakevaihdossa hankitaan toisen osakeyhtion osak-
keita ja vastikkeena saadaan uusia osakkeita. Tutkimuksen tuloksina osakevaihdon to-
dettiin olevan yritysjarjestely, jonka avulla osakeyhtién omistusrakennetta voidaan muo-
kata luovutusvoittoverottomasti. Kirjoittajan mukaan tata jarjestelya voidaan myos kayt-
taa apuna konsernirakenteen rakentamisessa, liilketoiminnan selkeyttamisessa ja helpot-
tamaan omistajanvaihdosta pienemmilld kustannuksilla. Saadut tutkimustulokset olivat
vastaavia kuin Saukkoriipilla (2017), my6s tdmankaltainen yritysjarjestely on haastava ja

edellyttad oikeuskdytannon ja yhtion toiminnan yhteensovittamista.



2 Yrityskauppa

Tassa luvussa keskitytadan tutkimuksen kannalta keskeisimman kasitteen eli yrityskaupan
maarittamiseen, kasitetta on lahestytty eri ndakokulmista. Ensin on pohdittu yrityksen
myynnin yleisimpiad syita seka yrityskaupalla saavutettavia tavoitteita. Lisdksi tarkaste-
luun otetaan eri yrityskauppamuodot, liiketoiminta- ja osakekauppa. Yrityskauppapro-
sessin etenemistd, verotusta ja yrityskauppaan liittyvida ongelmatilanteita kasitelldan tar-

kemmin myéhemmissa luvuissa.

2.1 Yrityskaupan syyt ja tavoitteet

Immosen (2018 s. 18) mukaan erilaiset yrityskaupat nahdaan usein yritysjarjestelyina.
Talloin yrityskaupalla tarkoitetaan kahdentyyppisia jarjestelyja: yhtion liiketoiminta ja
sitd palveleva omaisuus luovutetaan (liiketoimintakauppa) tai elinkeinotoimintaa harjoit-
tavan yhtion osakkeet tai osuudet luovutetaan (omistuskauppa) (Immonen, 2018 s. 18).
Kuviossa 1 on havainnollistettu osake- ja liiketoimintakaupan keskeisimmat erot. Immo-
nen huomauttaa, ettd ahtaan terminologian takia yrityskauppa sinallaan ei ole yritysjar-
jestely, mutta se on yleisin tapa jarjestella yrityksen toiminta tai omistus uudelleen. Kir-
joittajan mukaan yrityskauppa voi olla my6s osa yritysjarjestelykokonaisuutta, esimer-

kiksi fuusion tai jakautumisen alkuvaihe.

OSAKEKAUPPA LIKETOIMINTAKAUPPA

Sopimusten siirtyminen Sopimusten uudelleen neuvotteleminen

R EE——

Kuvio 1. Osake- ja liiketoimintakaupan erot (Gylling Accounting, 2018).
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Liimataisen ja Lahteenmaan (2020, s. 13) mukaan yrityskauppojen ajankohtaisuus on nyt
suurimmillaan. Taustalla on voimistuva digitalisaatio ja globalisaatio, jotka muodostavat
jatkuvasti uusia liiketoimintamalleja ja ravistelevat toimialoja, ja tama pakottaa yrityksia
muuntautumaan pysydkseen vauhdissa mukana (Liimatainen & Ldhteenmaa, 2020). Pa-
karisen (2021) kasityksen mukaan myoskaan covid-19 pandemialla ei ole ollut negatii-

vista vaikutusta yrityskauppojen kysyntaan.

Yleisimmat syyt yrityksen myymiseen vaihtelevat ja vaikutusta on erityisesti silld, onko
kyseessa yksityisyrittdja, joka luopuu koko yrityksestdan, vai suuremmasta yrityskokonai-
suudesta, joka on luopumassa vain osasta liiketoimintaansa (Katramo ja muut, 2013, s.
37-38). Keski-Uudenmaan kehittamiskeskus (2015) listaa yleisimmiksi syiksi yrittdjan
ikdantymisen, sairastumisen tai vasymisen seka motivaationpuutteen, joskus myds yllat-
tavat ostotarjoukset voivat toimia motivaattoreina. Ostaja foorumi (2018) tdydentaa lis-
taa mainitsemalla lisaksi toiselle alalle siirtymisen seka liikekumppanien valiset erimieli-
syydet. Katramo ja muut (2013, s. 334) lisddvat myyjan intresseiksi esimerkiksi halun luo-
pua ydinliiketoiminnan ulkopuolelle jadvasta liiketoiminnasta, yhtion siirron seuraavalle
sukupolvelle, yksityistaminen sekd yhtion listaamisen porssiin tai vastaavasti sen sieltd

pois vetamisen.

Thavikulwatin ja muiden (2013, s. 708) tutkimuksen mukaan yrityskaupat voidaan suo-
rittaa joko horisontaalisesti (horizontal), eteenpain (forward), taaksepain (backward) tai
konglomeraatisti (conglomerate). Tutkijat perustavat jakonsa yrityskaupan tavoitteiden
mukaan. Horisontaalinen yrityskauppa tapahtuu kahden samalla alalla toimivan yhtién
valilla (Thavikulwat ja muut, 2013, s. 708). Tutkijoiden mukaan eteen- ja taaksepdin suun-
tautuvat yrityskaupat kohdistuvat eri tuotantoketjunvaiheissa oleviin yhtidihin. Eteen-
pdin suuntautuvassa yrityskaupassa myytava yhtio toimii valmistavana yrityksena ja os-
tava osapuoli toimii asiakkaana, kun taas taaksepdin suuntautuva yrityskauppa tapahtuu
toimintaketjussa alaspain eli siind myytdva yhtio on valmistava yhtio, joka siirtyy toimit-
tajan omistukseen (Thavikulwat ja muut, 2013, s. 708). Kirjoittajien mukaan konglome-

ratiivisessa yrityskaupassa yritysten valilla ei ole ennestaan minkaanlaista sidosta.
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Myds Katramo ja muut (2013, s. 26—28) tunnistavat edelld kuvatut yrityskauppojen stra-
tegiset ndakokulmat. Kirjoittajien mukaan nailla Iahestymistavoilla kuvataan yritysostajan
strategisia pyrkimyksia vaikuttaa omaan asemaansa, niin markkinoilla kuin myds omassa
arvoketjussaan suhteessa jalostus- ja jakeluketjuun. Immosen (2018, s. 35) mukaan tasta

nakokulmasta tarkasteltuna yrityskaupan sijaan puhutaan usein yritysostosta.

Katramon ja muiden (2013, s. 26) mukaan horisontaalisella yrityskaupalla tavoitellaan
mahdollisimman suurta markkinaosuutta, pyritdan rajoittamaan kilpailua sekd hankki-
maan monopolivoittoja. Kirjoittajien mukaan monopoliasemalla tarkoitetaan tilannetta,
jossa toimija on ainoa alallaan, eika kilpailutilannetta synny. Eteen- tai taaksepain suun-
tautuvalla yrityskaupalla puolestaan tavoitellaan parempaa markkinakontrollia seka kus-
tannussaastoja (Katramo ja muut, 2013, s. 27). Kirjoittajien mukaan konglomeratiivisessa

yrityskaupassa tavoitteena puolestaan on laajentaa toimintaa kokonaan uudelle alalle.

Tutkimuksien mukaan suurin tekija, joka ajaa yrityksia kohti yrityskauppoja on silla saa-
vutettavat synergiaedut (Jan & Kai, 2013; Holtstréom ja Anderson, 2021). Linsmeierin ja
muiden (2020) mukaan yrityskaupassa tavoiteltaviin synergiaetuihin liittyy niin sanottuja
my6hempia tulonodotuksia, kuten toiminnan tehostuminen tai tietyn markkina-aseman
saavuttaminen. Holtstromin ja Andersonin tutkimuksen (2021, s. 35-36) tuloksina esi-
tettiin, etta asiakkaat, toimittajat ja yritysverkostot ovat merkittavassa roolissa tarkastel-
taessa saavutettavia synergiaetuja. Tutkimukset ovat osoittaneet, ettd yrityskauppojen
kautta seka ostettava ettd ostava yritys saavat kdytt6onsa toiselta I6ytyvan tietotaidon,
jonka kautta niiden on yhdessa mahdollista kasvaa suuremmaksi kuin ne yksin olisivat

olleet (Chen ja muut, 2021; Jan & Kai, 2013).

Hyvana esimerkkind onnistuneesta yrityskaupasta voidaan pitaa Disney-Fox yrityskaup-
paa vuonna 2017. Chenin ja muiden tutkimuksen (2021) mukaan Disneyn ja Foxin yhdis-
tymisen myotd Disney onnistui kasvamaan yhdeksi maailman suurimmaksi suoratoisto-

palveluksi. Tutkimus osoitti, etta yrityskauppaan johtaneet tekijat olivat vahva elokuva-



17

ja media-alan murros seka tavoiteltavat synergiaedut. Taman kaupan myota Walt-Disney
on onnistunut kasvattamaan markkina-arvoaan yli 40% ja vuosittainen liikevaihdon

kasvu on 6% luokkaa (Chen ja muut, 2021).

2.2 Liiketoimintakauppa

Liiketoiminta- eli substanssikaupassa kaupan kohteena on myyjayrityksen irtain lii-
keomaisuus, joka mahdollistaa kaupan kohteen yksildllisen rajaamisen (Immonen, 2018,
s. 41). Yleisimmin liiketoimintakaupassa ostaja perustaa uuden yrityksen, jonka kaytt6on
sopimuksen mukainen irtaimisto esimerkiksi tilat, koneet ja laitteet seka henkilokunta ja
nimi siirtyvat (Finnvera, n.d.). Finnveran sivujen mukaan liiketoimintakaupan seurauk-

sena myyjayrityksen taloudelliset ja juridiset vastuut eivat siirry ostavalle taholle.

Wiersman (2020) huomauttaa, ettd liiketoimintakaupassa kauppahinta maksetaan myy-
jayritykselle ja ndin ollen se kerryttaa yhtion veronalaista tuloa. Kirjoittajan mukaan
omistajalle/omistajille saatu kauppahinta voidaan jakaa osingonjaon kautta. Tama kui-
tenkin johtaa tilanteeseen, jossa ensin yhtio suorittaa myyntivoitosta yhtidveron 20% ja
myohemmin vield osakkeenomistajat toimittavat saamastaan osingosta veroa, yleisesti
tatd kutsutaan verotuksen kahdenkertaisuudeksi (Wiersman, 2020). Liiketoimintakau-
pan kulkua ja osapuolia on havainnollistettu kuviossa 2. Katramo ja muut (2013, s. 200)
kuitenkin huomauttavat, etta tilanteessa, jossa myyjayhtiolla on kaytossaan vahvistet-
tuja tappioita, voidaan nailla kattaa myyntivoittoa ja ndin valttda veroseuraamukset lii-

ketoimintakaupassa.



18

Liiketoimintakauppa

Kauppahin_ta

Liiketoiminta

Kuvio 2. Liiketoimintakauppa (Gylling Accounting, 2018).

Substanssikaupassa ostettujen omaisuuserien hankintameno muodostaa kauppahinnan
(Katramo ja muut, 2013). Kirjoittajat tarkentavat, ettd se osuus kauppahinnasta, jota ei
voida kohdistaa tietyille omaisuuserille, kirjataan liikearvoksi. Liikearvolla ja yrityskau-
palla saavutettavilla synergiaeduilla tarkoitetaan samaa. Ne ovat aineettomia, mutta nii-

hin liittyy tulevia tulonodotuksia ja siksi ostaja on niistd valmis maksamaan.

Wiersemanin (2020) nakemyksen mukaan ostajat |lahtokohtaisesti suosivat liiketoiminta-
kauppaa. Kirjoittajan mukaan tama on ldhtdkohtaisesti houkuttelevampi vaihtoehto, silla
pelkkien omaisuuserien ostaminen sisaltdd huomattavasti vihemman riskid kuin koko
omistuksen ostaminen. Lisdksi liiketoimintakauppa mahdollistaa sen, etta ostava yhtio
voi kdytannossa vahentaa koko kauppahinnan vuotuisina poistoina, pois lukien mahdol-
liset maa-alueet ja osakkeet, joista poistoja ei voida tehda (Katramo ja muut, 2013, s.

200; Wierseman, 2020).

2.3 Osakekauppa

Osake- eli omistuskaupasta kyse on silloin, kun kaupan kohteena on yrityksen omistus eli

avoimen- tai kommandiittiyhtion osuudet tai osakeyhtion osakkeet (Immonen & Lind-
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gren, 2017, s. 38). Kuviossa 3 on havainnollistettu osakekaupan kulkua ja osapuolia. Kir-
joittajat huomauttavat, etta yksityisesta liikkeestd, toiminimestd, ei ole mahdollista to-
teuttaa osakekauppaa. Osakkeiden myynnilla ei sindlldan ole vaikutusta yrityksen toimin-
taan, vaan se sdilyy ennallaan ja esimerkiksi nimi ja y-tunnus sailyvat (Osuuspankki, n.d.).
Sivuston mukaan uuden ostajan tavoitteena on kuitenkin kehittaa liiketoimintaa ja sita

kautta tehda yrityksen toimintaan muutoksia.

Osakekauppa

Kauppahinta

e N

\ Osakkeet A~

Kuvio 3. Osakekauppa (Gylling Accounting, 2018).

Osakekaupan seurauksena yhtion omistajuus vaihtuu, tama tarkoittaa myds vastuiden ja
velkojen siirtymistd uudelle ostajalle. Wangerin tutkimus (2019) painottaakin due dili-
gencen tarkeyttd osana onnistunutta osakekauppaa, jotta voidaan taysin varmistua siita
mita ollaan ostamassa. Due diligencen tarkoituksena on antaa ostajalle paasy yksityisiin
tietoihin, jotta voidaan arvioida ostettavan yrityksen arvoa, riskeja seka odotettavia sy-
nergiaetuja (Wanger, 2019). Kirjoittajan mukaan yksi due diligencen tarkeimmista tavoit-
teista on lisdksi vahentda ostajan ja myyjan tietojen ristiriitaisuutta ja sitda kautta myos
vahentad osapuolien vilistd kitkaa neuvoteltaessa kauppahinnasta ja sopimuskohdista.
Wangerin (2019) tutkimuksen mukaan yrityskaupoissa, joissa due diligencea ei toimi-
tettu tai se oli osin puutteellista, yrityskaupan jalkeistd aikaa ei voitu pitaa yhta tuotta-

vana ja usein myos tulevaisuuden tuotto-odotukset jaivat arvioitua alemmaksi.
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Lahtokohtaisesti osakeyhtion osakkeet ovat vapaasti luovutettavissa ja hankittavissa
(OYL 1 luku 4 §). Immosen (2017, s. 39) mukaan tata vapautta kutsutaan osakkeiden vaih-
dannan vapaudeksi. Kirjoittajan mukaan tata oikeutta voidaan kuitenkin rajoittaa yhtio-
jarjestyksen maarayksella lunastus- tai suostumuslausekkeella tai osakassopimuksella.
Mikali yritykselld on useita omistajia, tulee tama seikka ottaa huomioon yrityskauppaa

suunniteltaessa, silld ne voivat mahdollisesti muodostaa esteen osakekaupalle.

2.3.1 Lunastus- tai suostumuslauseke

Yhtidjarjestyksessa voidaan maaratd, ettd osakkeenomistajalla, yhtiolla tai muulla hen-
kilolla on oikeus lunastaa muulta omistajalta kuin yhti6lta toiselle siirtyva osake (OYL 3
luku 78). Lahtokohtaisesti lunastuslauseke koskee kaikkia osakesaantoja ja lisaksi kaikki
vanhan osakkeenomistajan luovuttamat osakkeet tulee lunastaa (Minilex, 2021). Immo-
nen ja Lindgren (2017, s. 39—-41) pitavat tarkeana, ettd lunastuslauseke on maaritelty tar-
kasti, ettei tulkinnalle jaa varaa, silla laht6kohtaisesti se on vapaamuotoinen. Osake-
kauppa voi jadda toteutumatta mahdollisen lunastuslausekkeen takia, minka takia siihen

tulee kiinnittdd huomiota yrityskauppaa suunniteltaessa (Immonen & Lindgren, 2017).

Toinen osakekauppaa rajoittava tekija voi olla yhtidjarjestyksessa oleva suostumuslau-
seke. Yhtidjarjestyksessa voidaan maarata, ettd osakkeen hankkimiseen luovutustoimin
vaaditaan yhtion suostumus ja tdman suostumuksen antaa hallitus, jollei yhtidjarjestys
muuta maaraa (OYL 3 luku 88). Immosen (2017, s. 41) mukaan lunastus- ja suostumus-
lausekkeita koskevat riidat voivat olla tuskallisen pitkia, eikd valitilassa uusi osakas tai
vanha osakas saa kayttoonsa tdysida osakasoikeuksia. Nama seikat on siis otettava huo-

mioon suunniteltaessa osakekauppaa.

2.3.2 Osakassopimus

Osakassopimus on yrityksen omistajien valinen vapaaehtoinen ja vapaamuotoinen sopi-

mus (Huhtinen, 2019). Huhtisen (2019) mukaan yleisimpia sopimuskohtia ovat tyonjako,
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yhtiosta varojen nostaminen sekd yhtion lunastus. Osakassopimuksella voidaan myds
velvoittaa luovutuskieltoon tai -rajoitukseen, jotka voivat muodostaa esteen osakekau-
palle (Immonen ja Lindgren, 2017, s. 41). Immosen ja Lindgrenin mukaan osakassopimus
on ulkopuoliselle hankalasti selvitettdva asiakirja ja ostajan onkin tarkeaa vaatia osakkei-
den myyjalta vakuus, etta yhtion osakkeiden valilla ei ole olemassa osakekaupan estavaa

sopimusta.
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3 Yrityskauppaprosessi

Tassa luvussa kuvataan itse yrityskauppaprosessin kulkua. Prosessi on jaettu kolmeen
vaiheeseen Immosen (2018, s. 46) tekeman jaottelun perusteella. Néma vaiheet ovat
suunnittelu-, toteuttamis- ja sopeuttamisvaihe. Immonen (2018, s. 46) kuitenkin huo-
mauttaa, ettd yrityskauppaa voidaan vaiheistaa monella tavalla, eikd tama tapa ole yk-
sinomaan ainut. Tassa luvussa yrityskauppaprosessia on lahestytty tutkimukselle tarkoi-
tuksenmukaisesti myyjan ndkékulmasta. Huomioitavaa on, ettd arvonmaaritys on yksi
yrityskauppaprosessin vaiheista, tdma on kuitenkin rajattu tutkimuksen ulkopuolelle,
silld arvonmaaritys kohdeyritykselle on suoritettu aiemmassa opinndytetydssani: Kermi-

nen (2019) Yrityksen arvonmaaritys — case x”.

3.1 Yrityskauppaprosessiin vaikuttavat tekijat

Yrityskauppaprosessi on monivaiheinen, aikaa vieva sekd elamaa muuttava, ja siksi ajatus
yrityksen myynnista kannattaa kypsyttdaa mielessa jo hyvissa ajoin ennen aiottua kaup-
paa (Kovaleski, 2019). Prosessin kestoon ja monivaiheisuuteen vaikuttavat kaupankoh-
teena olevan yrityksen liiketoiminnan monimutkaisuus ja koko, erityisesti kaytto- ja
vaihto-omaisuuden seka sopimuksien ja tydntekijoiden maaralla on vaikutusta prosessiin
(Yrittdjat Pohjois-Karjala, n.d.a). Katramon ja muiden (2013, s. 38) mukaan myyntipro-
sessi myyjan tavoitteiden osalta rakentuu seuraavien osa-alueiden varaan: myyntihinnan
maksimointi, strategisesti parhaan ostajan I6ytaminen, hairioton liikketoiminnan jatkumi-
nen, myyntiprosessiin kdytettdvan ajan minimointi seka kontrollinen sailyttdminen

myyntiprosessissa ja ostajaehdokkaiden oikeudenmukainen kohtelu.

Yrittdjat Pohjois-Karjala (n.d.b) sivusto jakaa yrityskauppaprosessin karkeasti kahteen
vaiheeseen. Ensimmaisena on kartoitusvaihe ja yrityskauppaprosessiin valmistautumi-
nen, jonka jalkeen siirrytddan kaupankohteena olevan yrityksen tutkimiseen ja itse yritys-
kauppaprosessiin. Nama kaksi paavaihetta pitavat sisallaan 12 pienempaa vaihetta, jotka

tulisi ottaa huomioon yrityskauppaprosessissa, prosessin kulku on kuvattu kuviossa 4.
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On kuitenkin syyta muistaa, ettei yksikdaan yrityskauppaprosessi ole kopio toisestaan, ja

siksi ndita ndkokulmia voidaan pitda ainoastaan suuntaa antavina.

Kartoitusvaihe ja yrityskauppaprosessiin valmistautuminen

Alku- Aineiston Ostajan Presentoinnit, Tieto Osto-
kartoitus, kokoaminen, haku, (NDA) " tarjousten
" i i H pyyntiin et
yritys- myynti- kontaktit ja yritykseen 4 & arviointi
) . vastaaminen
analyysi suunnitelma tunnustelut tutustuminen

Kaupan kohteen tutkiminen - varsinainen yrityskauppaprosessi

Haltuunoton DD-
suunnitelma,
myyjin toiminta
omistajan
vaihdoksen
yhteydessi

Kauppahinta DD-prosessi

neuvottelu, tai suppeampi Yritys-
dial iskikartoftu:

toiminnan
haltuunotte

tutkimuksen Kaupan
hyviksyminen, teko

kauppakirja

neuvottelut

yrity P
sitoutuminen

Kuvio 4. Myyntiprosessi — myyjannakokulmasta (Yrittdjat Pohjois-Karjala, n.d.b).

3.2 Yrityskaupan suunnitteluvaihe

Yrityskaupan suunnitteluvaihetta voidaan pitda yrityskauppaprosessin ensimmaisena ja
myos tarkeimpana vaiheena. Kovaleskin (2019) mukaan, mita aiemmin yrityksen myyn-
nin suunnittelun aloitat, sen parempi. Tutkimuksien mukaan useimmat yritykset eivat
ole heti myyntikunnossa vaan vaativat jarjestelyitd ennen myyntid, parhaimmillaan
nama myyntikunnostustoimet vaativat aikaa jopa vuosia (Elinkeino-, lilkkenne- ja ympa-

ristokeskus, 2011; Kovaleski, 2019).

3.2.1 Suunnitteluvaiheen eteneminen

Kun myyntipaatos on lopullisesti tehty, on aika miettia, mita ollaan myymassa: osakkeet
vai liiketoiminta (Keski-Uudenmaan Kehittamiskeskus, 2015, s. 4-5). Immosen (2018, s.
46) mukaan hyvin hoidetussa suunnitteluvaiheessa otetaan huomioon lahtoétilanne seka
my0s tuleva sopeuttamisvaihe eli yrityskaupan ylimenokausi. Tatd tukee myds Kovaleskin
(2019) kasitys siita, etta yrityskauppa tulee suorittaa hyvissa ajoin ennen kuin yrittdja on

ajatellut eldkoitya, silla usein uusi ostaja tarvitsee myyjan tukea parin vuoden ajan saat-
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taakseen siirtymavaiheen onnistuneesti maaliin. Ritalan (2019) mukaan suunnitteluvai-
heessa on hyva tarkkailla myos oikeaa myyntiajankohtaa. Ritalan mukaan myyn-
tiajankohtaan vaikuttavia tekijoita ovat esimerkiksi yrityksen kehitys ja resurssit seka ta-
loudellinen tilanne myos ulkoisilla tekijoilld, kuten kilpailutilanteen kiristymiselld seka

toimittaja- ja asiakassopimuskausilla on merkitysta parhaaseen myyntihetkeen.

Suunnitteluvaiheessa yleensda myos arvioidaan yrityksen alustavaa hintaa (Myllynen,
2021b). Suomen yrityskaupat (2021a) sivuston mukaan lopullinen hinta kuitenkin maa-
raytyy vasta neuvotteluiden kautta. Lopulliseen hintaan vaikuttavia tekijoitd ovat muun
muassa toteutustapa, yrityksen tuotto ja sen varallisuus, tulevaisuuden nakymat, yrityk-
sen kunto ja sijainti sekd toimiala ja rahoitusjarjestelyt (Suomen vyrityskaupat, 2021a).
Myllysen (2021b) mukaan yrityksen arvon alarajana voidaan pitdd omaisuuden jalleen-
myyntiarvoa, eli mitd jaa viivan alle, kun kaikki omaisuus myydaan ja velat maksetaan.
Verottaja taas pitda kdyvan arvon alarajana substanssiarvoa, eli yrityksen varoista vahen-

netdan sen velat viimeisimman tilinpdatoksen tasearvojen perusteella (Vero, 2019).

3.2.2 Yrityksen myyntikuntoon laittaminen

Yrityskaupan suunnitteluvaiheen tarkeimpana osana on yrityksen myyntikuntoon laitta-
minen. Kovaleskin (2019) mukaan yrityksen myyntikuntoon laittamisella tarkoitetaan yri-
tyksen toiminnan tehostamista, yritystoimintaan liittyvan riskin pienentamista seka hal-
linnon sekd dokumentaation saattamista kuntoon myyntitilannetta varten. Elinkeino-, lii-
kenne- ja ymparistokeskuksen oppaan (2011, s. 5) mukaan tarkoitus on pyrkia tekemaan
yrityksesta “yrittdjaneutraali”, yrittdjaneutraalissa lilketoiminnassa toiminta ei ole enaa
riippuvainen yrittdjdpersoonasta tai hanen panoksestaan yrityksen elinehtona. Oppaan
mukaan taman seurauksena yrityksesta tulee itsendinen liikeyritys, eika se ole enda per-

sonoitunut yrittajaan.

Aiempien tutkimuksien mukaan myytavan yrityksen kiinnostavuuteen vaikuttavat erityi-

sesti sen liiketoiminta kokonaisuuden selkeys seka taseen muodostuminen ainoastaan



25

ydintoimintaan liittyvista erista (Saukkoriipi, 2017; Myllynen 2021b). Kovaleski (2019)
painottaa, ettei yrityksen myynnin ldhestyessa ole tarkoitus tehda riskisid toimenpiteita,
vaan yrityksen myyntikunnostustoimet tulee hoitaa neutraalilla tavalla. Molemmat Ko-
valeski (2019) seka Myllynen (2021b) painottavat lisaksi kulujen karsimisen tarkeytta,
silld tappiollisia yrityksia halutaan harvoin ostaa ja tuloksellisuus myos lisaa yrityksen
kauppahintaa. Tarpeeton omaisuus on siis syyta siivota pois yrityksestd. Keski-Uuden-
maan Kehittdamiskeskuksen oppaan (2015, s. 5) mukaan seuraavat kysymykset toimivat
apuna pohdittaessa yrityksen myyntikuntoa:

= "Onko taseessa vain liiketoimintaan liittyvad omaisuutta tai velkoja?”

*  ”Onko yhtidssa paljon varallisuutta?” (Harva yritysostaja haluaa ostaa rahaa

rahalla)

= ”QOvatko kaikki kuluerat yrityksessa maaraltaan oikeita?”

Tilannetta, jossa myytavalla yritykselld on huomattavat rahavarat, mutta ostaja ei halua
ostaa kayttopadoman ylittavia rahavaroja, kutsutaan taseen keventamiseksi eli yrityksen
koyhdyttamiseksi (Ossa, 2020, s. 416). Kirjoittajan mukaan tallaisessa tilanteessa osake-
kauppa voidaan suorittaa yhdistelmana niin, ettd yhtio hankkii osan osakkeista ja jatkaja
eli ulkopuolinen ostaja lunastaa loput osakkeet. Ossan (2020) mukaan taman kaltainen
jarjestely on yleistynyt viime aikoina. Kirjoittajan mukaan tallaisessa tilanteessa ei ole
kyse peitellysta osingosta, kunhan myyjan osakkeista saama kokonaishinta ei ylita luovu-
tettujen osakkeiden kdypaa hintaa. Tama keventdaa myds ostajan rahoituspainetta, silla

maksettava kauppahinta pienenee (Ossa, 2020).

3.2.3 Jakautuminen osana yrityskauppaa

Jakautumista osana yrityskauppaa voidaan pitad jarkevana tietyissa tilanteissa. Saukko-
riipin (2017) tutkimuksen mukaan jakautumista osana omistajanvaihdosta kannattaa
harkita, mikali taseeseen on kertynyt liiketoimintaan kuulumatonta omaisuutta, eri liike-

toimintoja on syyta eriyttaa toisistaan, yrityksen toimialue on epaselva tai myytavan yh-
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tion tasetta halutaan keventaa kauppahinnan alentamiseksi. Tutkimuksen mukaan jakau-
tumista osana yrityskauppaa on pidetty erityisen tehokkaana silloin, kun yritys on tarkoi-
tus myyda ulkopuoliselle taholle. Tama siksi, ettd jakautumisen avulla yhtiosta saadaan
muodostettua houkutteleva ja selkea kokonaisuus, ja kauppahinta saadaan ostajaysta-

vallisemmalle tasolle (Saukkoriipi, 2017, s. 67-68).

Jakautumisella tarkoitetaan tilannetta, jossa jakautuva yritys siirtaa velkojaan, varojaan
ja vastuitaan yhdelle tai useammalle yhtidlle (PwC, 2020). Sivuston mukaan vastaanot-
tavat yhtiot voidaan joko perustaa jakautumisen hetkelld tai jakautuminen voi tapahtua
jo olemassa olevaan yhtioon. PwC:n sivujen mukaan kokonaisjakautumisella tarkoite-
taan tilannetta, jossa koko yhtion omaisuus siirretdan erillisiin yhtidihin ja osittaisjakau-
tumisella puolestaan tarkoitetaan tilannetta, jossa vain osa yhtion varoista ja veloista
siirretdan erilliseen yhtioon. PRH:n (2021) ohjeiden mukaan jakautuminen tapahtuu nel-
jassa vaiheessa:

1. Jakautumissuunnitelman ilmoittaminen

2. Kuulutushakemus

3. Illmoitus jakautumisen taytantoon panosta

4

IImoitus lopputilityksesta

Jakautumista voidaan pitda aikaa vievdana prosessina ja sen toteuttamiseen tulee varata
aikaa. PRH:n sivujen mukaan jakautumissuunnitelman rekisterdinti kaupparekisteriin
vaikuttaa jakautumisen ajankohdasta paattamiseen. Kun jakautumissuunnitelma on re-
kisterdity, on neljan kuukauden kuluessa pidettava yhtiokokous, joka paattaa jakautumi-
sesta. Muussa tapauksessa jakautuminen raukeaa (PRH, 2021). Vaiheessa kaksi suorite-
taan velkojien kuulutushakemus, joka sivuston mukaan vie yleensa vahintaan nelja viik-

koa.

Vero (2020a) sivuston mukaan yritysjarjestelyista ei aiheudu valittomia tuloveroseuraa-
muksia jarjestelyihin osallistuville yrityksille tai niiden omistajille. Saukkoriipin (2017)

tutkimuksen tulokset tukevat tata vaitetta. Tutkimuksen mukaan ehtona veroneutraalille
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jakautumiselle on kuitenkin se, etta taustalta on I6ydyttava liiketaloudellinen peruste.
Aiemman, vuoden 2016, vero-ohjeen mukaan tallaisena liiketaloudellisena perusteena
voitiin pitaa yrityksen myyntikuntoon saattamista. Kasitykseni mukaan uusi, vuoden
2020, ohje ei sisaltanyt muutoksia tahan, joten tata voidaan edelleen pitad patevana pe-

rustana.

Veroneutraalissa jakautumisessa jakautuvan yhtion osakkeenomistajat saavat vastik-
keena vastaanottavan yhtion osakkeita, taman taytyy tapahtua aiempien omistuksien
suhteessa (Vero, 2020a). Sivuston mukaan vastikkeena voidaan myos saada rahaa, edel-
lytyksenad on, ettd se on enintdadan 10% vastikkeena saatavien osakkeiden nimellisarvosta
tai nimellisarvon puuttuessa peilataan saatuja osakkeita vastaava osuus maksettuun osa-
kepadaomaan. Ainoat hyvaksyttavat vastikkeet ovat raha ja vastaanottavan yhtion osak-

keet (Vero, 2020a).

Jakautumista ei kuitenkaan voida pitaa yksinkertaisena menetelmana vaan siihen liittyy
myds ongelmia. Saukkoriipin (2017 s. 69) tutkimuksen mukaan epdaselvyyttad aiheuttaa
erityisesti jakautumista koskevan sdannoston tulkinta, hanen mukaansa tama heijastuu
my0s useisiin ennakkoratkaisuihin ja oikeustapauksiin. Tutkijan mukaan erityisesti osit-
taisjakautumisessa vaadittavan liiketoimintakokonaisuuden hahmottaminen on tulkin-
nan varaista, eivatkd myoskaan oikeustapaukset ole tdméan suhteen selkealinjaisia. Sauk-
koriipi (2017) korostaakin tutkimuksessaan jokaisen tapauksen yksilollista tarkastelua ja

ennakkoratkaisujen tarkeytta.

3.3 Yrityskaupan toteuttamisvaihe

Tassa luvussa kasitellaan yrityskauppaprosessin toista vaihetta eli toteuttamisvaihetta.
Tavallisimmin yrityskaupan toteuttamisvaiheen aikana neuvotellaan yrityskaupan eh-
doista ja laaditaan yrityskauppaa edeltdvat sopimukset sekad kauppasopimus (Immonen,
2018, s. 46). Myos ostajan mahdollisesti suorittama due diligence tehdaan toteuttamis-

vaiheen aikana (Wanger, 2019).
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3.3.1 Toteuttamisvaiheen eteneminen

Yrityskauppaneuvottelut ovat keskeinen osa yrityskaupan toteuttamisvaihetta. Keski-Uu-
denmaan kehittamiskeskuksen (2015, s. 9) mukaan neuvotteluissa on tarkeaa tavata os-
tajaehdokkaat, luoda salassapitosopimus, keskustella kauppahinnasta ja sen ehdoista
seka aloittaa tietojen vaiheittainen luovuttaminen prosessin etenemisen mukaan. Kaup-
pasopimuksen osalta opas neuvoo sopimaan erityisesti kauppahinnan maksamisesta —
sisaltyyko ehtoja, maksetaanko osissa vai kerralla, mitd asiantuntijoita kaytetdan seka
kuka laatii kauppakirjan. Lisaksi myos kaupan aikataulu on neuvotteluiden aikan hyva

lyoda lukkoon.

Neuvottelujen kulkuun vaikuttaa erityisesti se onko kyseessd huutokauppaprosessi vai
kahden tai useamman osapuolen suorat neuvottelut (Katramo ja muut, 2013, s. 333).
Kirjoittajien mukaan huutokauppaprosessissa investointipankki vastaa prosessin kulusta
ja tyypillisesti se pitaa sisdllaan seuraavat vaiheet:

1. Ennakkotiedustelu
Salassapitosopimus
Informaation jakaminen
Ensimmaisten tarjousten vastaanottaminen
Due diligence
Lopullisten tarjoiusten vastaanottaminen

Neuvottelut ja sopimuksen allekirjoittaminen

©® N o U B~ W N

Kaupan loppuun saattaminen

Kirjoittajat huomauttavat, ettd huutokauppaprosessia voidaan pitdaa verrattaen kalliina
ja aikaa vievand. He painottavat kuitenkin, ettd huutokauppa on hyva kauppahinnan
maksimoimisessa, edellytyksend on kuitenkin mielenkiintoinen ostokohde. Loppuvai-

heen neuvottelut kdydaan tyypillisimmin vain yhden ostajakandidaatin kanssa, kovassa
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kilpailutilanteessa kuitenkin neuvottelut voivat kuitenkin jatkua useamman ehdokkaan

kanssa loppumetreille saakka (Katramo & muut, 2013, s. 336).

Suorassa neuvottelussa on kyse suorista kaupoista osapuolien valilld (Katramo & muut,
2013, s. 61). Kirjoittajien mukaan tama tapa on lahtokohtaisesti myyjalle halvempi ja
myyntihinta maardytyy muun muassa kohteen kiinnostuvuuden, ostajan kiinnostuksen
ja markkinatilanteen mukaan. Prosessi ldhtee liikkeelle alustavista yhteydenotoista,
jonka jalkeen tyypillisesti laaditaan seka salassapito- ettd aiesopimus, joiden pohjalta
paadytaan itse kauppasopimukseen (Katramo & muut, 2013, s. 338). Kirjoittajien mu-
kaan aiesopimuksessa on kyse perusasioiden, kuten prosessin etenemisen, aikataulun,
ostajan yksinoikeuden seka hinnan ja sen perusteiden lukkoon lydmisesta. Nama lahto-
kohtaisesti pitavat myos lopullisissa kauppaneuvotteluissa (Katramo ja muut, 2013, s.

338).

3.3.2 Salassapitosopimus

Potentiaalisen ostajan l6ydyttyd on syyta allekirjoittaa salassapitosopimus mahdollisim-
man pian (Elinkeino- lilkkenne ja ymparistdkeskus, 2011, s. 11). Salassapitosopimuksella
turvataan yrityskaupassa luovutettuja tietoja eli liikesalaisuuksia (Vapaavuori, 2019, s.
635—636). Vapaavuori painottaa, ettd yrityskaupoissa ostajaehdokkaana on usein kilpai-
lija ja mikali hanke kariutuu, on tarkeda varmistaa toisen osapuolen ehdoton salassapi-
tovaatimus seka kielto olla kdyttamatta tietoja toiminnassaan. Kirjoittaja huomauttaa,
etta yrityskaupan toteuduttua salassapitosopimus menettdaa merkityksensa, silla liikesa-
laisuudet siirtyvat kaupassa ostajalle. Yrityskauppakirja kuitenkin usein sailyy liikesalai-

suutena (Vapaavuori, 2019, s. 637).
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3.3.3 Yrityskauppasopimus

Kuten aiemminkin on jo todettu, ei ole olemassa kahta samanlaista yrityskauppaa. Kat-
ramon ja muiden (2013, s. 344) mukaan kaikissa yrityskaupoissa yhdistavana tekijana on
kuitenkin sopimuksen syntyminen myyjan ja ostajan valille. Léhtokohtaisesti osakkeen
luovutus on vapaaehtoinen tapahtuma, jonka vuoksi osakekauppana suoritettava yritys-
kauppa ei vaadi madramuotoista sopimusta (Katramo & muut, 2013). Kirjoittajat lisdavat,
ettd kdytanndssa yrityskauppa voitaisiin hoitaa jopa suullisesti, mutta tapahtuman mer-
kittavyyden vuoksi tdma ei liene yleistd. Sama patee myos liiketoimintakauppaan (Kat-
ramo ja muut, 2013). Kirjoittajat kuitenkin lisdavat, etta tietyt omaisuuserat, kuten kiin-
teistot tai immateriaalioikeudet, tavallisesti vaativat kirjallisen sopimuksen, jotta omis-

tusoikeiden siirtyminen voidaan vahvistaa.

Vaikka mitdan tiettyd muotoa yrityskauppasopimukselta ei vaadita, on sen muoto pitkalti
vakiintunut (Katramo & muut, 2013). Kirjoittajien mukaan sopimus on tyypillisesti seik-
kaperdinen ja kirjallinen, joka yksinkertaisimmillaan yksil6i myyjan, ostajan, kaupankoh-
teen seka kauppahinnan. Katramo ja muut (2013, s. 357) esittavat osakekauppasopimuk-
sen rakenteeksi ja paaotsikoiksi seuraavaa:
1. tausta ja kartoitus

maaritelmat

kauppa ja kaupan kohde

kauppahinta

taytantodnpano

2

3

4

5

6. myyjan ja ostajan vakuutukset
7. korvausvelvollisuus

8. osapuolten erityiset sitoumukset
9. muut maaraykset

10. tulkinta ja erimielisyydet

11. sopimuskappaleet

Olennaisimmiksi ehdoiksi kirjoittajat mainitsevat kauppahinnan, taytantéonpanon seka

siihen liittyvat ehdollisuudet, myyjan vakuutukset ja korvausvastuulausekkeet.
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Yrityskaupan muodolla on omat vaikutuksensa myos kauppasopimuksen muotoon (Ka-
tramo & muut, 2013). Hietala ja muut (2021) huomauttavat, etta liiketoimintakaupassa
kaupankohde tulee maaritelld mahdollisimman tarkasti ja vain sovitut erat siirtyvat os-
tajalle. Kirjoittajien mukaan huomiota tulee myds kiinnittaa liiketoimintakaupassa osta-
jalle siirtyviin sopimuksiin, silld harvat sopimukset mahdollistavat siirron ilman toisen so-

pijapuolen suostumusta.

3.4 Sopeuttamisvaihe

Onnistunut yrityskauppa ei paaty kauppasopimuksen allekirjoittamiseen, vaan kauppa-
sopimuksen allekirjoittamisen jalkeen seuraa niin sanottu sopeuttamis- tai ylimenovaihe.
Mettovaaran (2015) mukaan sopeuttamisvaiheen tavoitteena on integroida ostetun yri-
tyksen ja ostajan liiketoimet yhdeksi kokonaisuudeksi. Sopeuttamisvaiheessa tapahtuva
liiketoiminnan kehittaminen ja henkildstdn sitouttaminen vaativat aikaa. Tama inves-
tointi on kuitenkin valttamaton, mikali yrityskaupasta halutaan saada mahdollisimman

suuri tuotto, eikd hankittuja resursseja haluta hukata (Mettovaara, 2015).

Aiempien tutkimuksien mukaan yrityskaupan onnistumisen edellytyksena on tunnistettu
myyjan osallistuminen sopeuttamis- eli ylimenokauteen (Viljanmaa, 2020; Koskiahteet,
2018. Keski-Uudenmaan Kehittamiskeskuksen (2015, s. 9) mukaan myyjan on syyta var-
mistua uuden yrittdjan perehdyttamisesta ja jatkettava tyoskentelya yrityksessa viela so-
vitun ajan verran, jotta voidaan varmistua yrityksen hoitamiseen liittyvan hiljaisen tiedon
siirtymisesta uudelle omistajalle. Sopeuttamisvaiheen ideana on johtajuuden hallittu
siirto, joka luo rauhan tunnetta organisaatiolle ja sen sidosryhmille (Elinkeino-, liikenne

ja ymparistokeskus, 2011).
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4 Yrityskaupan verotus

Tassa luvussa perehdytaan liiketoiminta- ja osakekaupan verotukseen seka naiden kes-
keisimpiin eroihin. Kukkosen ja Waldenin (2020, s. 373) mukaan ldhtokohta yrityskaup-
pojen tuloverotukselle on se, ettd kauppa johtaa myyjan luovutusvoittoverotukseen, oli
kyseessa sitten liiketoimintakauppa tai osakekauppa. Lahtokohtaisesti myytdessa osake-
yhtion osakkeita, myyjana toimii luonnollinen henkil® ja tahan sovelletaan tuloverolakia
(Kukkonen & Walden, 2020, s. 373). Kirjoittajien mukaan substanssimyynnissa kyse on

puolestaan osakeyhtion verotettavasta tulosta, jolloin sovelletaan elinkeinoverolakia.

4.1 Liiketoimintakaupan verotus

Liiketoimintakaupassa myyjana toimii itse yritys eikd luonnollinen henkilo eli yrityksen
omistaja. Taman myota syntyva yrityskaupasta syntyva myyntivoitto on yritykselle koh-
distuvaa veronalaista tuloa (Ossa, 2020, s. 375). Myyjayhtion tuloksi katsotaan liiketoi-
minnan myynnistd saatu hinta, josta yhtio saa vdahentda poistamattoman hankintame-
non myydyistd omaisuuseristd, tata erotusta kutsutaan myyntivoitoksi (Honkamaki ja
muut, 2018, s. 98). Yrittdjat sivusto (2020) huomauttaa, ettd yhtié voi verotuksessaan
vahentaa ainoastaan todellisia menoja, eikd hankintameno-olettamaa. Ossa (2020, s.

376) kutsuu tata tuloutustapaa epdsuoraksi tuloutukseksi.

Osakeyhtiossa liiketoimintakaupan verotus on kahdenkertaista (Wiersema, 2020). Kir-
joittajan mukaan myyjayhtié maksaa myyntivoitosta ensin yhtion tuloveroa 20% ja sen
lisdksi omistaja maksaa voitonjakoveroa varojenjaon yhteydessa. Henkildyhtidssa tata
kaksinkertaisuutta ei muodostu vaan liiketoiminatakaupassa saatu voitto jaetaan muun
yritystulon mukana ainoastaan yhtidmiesten verotettavaksi, joko ansio- tai padomatu-

lona (Yrittajat, 2020).
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Listaamattomasta yhtidsta maksettu osinko luonnolliselle henkil6lle verotetaan padoma-
ja/tai ansiotulona, lisaksi osa osingosta on myos verotonta (Vero, 2021b). Osingonmak-
saja perii lisdksi ennakonpidatyksen, joka on 7,5%, kun osinko on enintdaan 150 000€ ja
tatad suuremmista osingoista 28% (Vero, 2021b). Sivuston mukaan listaamattomalla yhti-
0lla tarkoitetaan yhtiotd, jonka osakkeet eivat ole julkisen kaupankaynnin kohteena pors-

sissa.

Verotuksen jakautuminen padoma- ja ansiotuloon riippuu osakkeen matemaattisesta ar-
vosta, tdma arvo saadaan vahentamalld varoista velat ja saatu erotus jaetaan yhtion
osakkeiden lukumaaralld (Vero, 2021b). Sivuston mukaan, mikali henkilén saama osin-
gon maara on enintadn 8% osakkeiden matemaattisesta arvosta on kyse padomatulosta.
Mikali saatu osinko on enintdadan 150 000€, on siitd 25% veronalaista padomatuloa ja 75%
verotonta tuloa ja 150 000€ ylittavalta osalta 85% on veronalaista padomatuloa ja 15%
verotonta tuloa (Vero, 2021b). Sivuston mukaan, jos saatu osingon maara ylittaa tuon 8%

on kyse ansiotulo-osingosta, josta 75% on veronalaista ansiotuloa ja 25% verotonta tuloa.

Liiketoimintakaupassa syntyvaa tuloa voidaan viahentaa myyjayhtion verotuksessa vah-
vistetuilla tappioilla (Kukkonen & Walden, 2020, s. 379). Vero (2021a) sivuston mukaan,
mikali osakeyhtion tappiollinen tulos on verohallinnon vahvistama, yhtio saa vahentaa
sen voitollisesta tuloksestaan seuraavan 10 vuoden aikana. Tama seikka on hyva ottaa
huomioon suunniteltaessa yrityskaupan muotoa, silld saavutettu veroetu voi olla huo-
mattava. Vahvistetut tappiot eivat kuitenkaan ole kdytettavissa, mikali yhtion osakkeista
yli puolet ovat vaihtaneet omistajaa ja vaihdokset ovat tapahtuneet tappiollisen vuoden
aikana tai sen jalkeen tai jos vaihdos on tapahtunut muuten kuin testamentin tai perin-

non vuoksi (Vero, 2021a).

Villan ja Ossan (2017, s. 193) mukaan liiketoiminnan myynti ei lakkauta yhtiota, vaan
yhtio lakkaa vasta kun yhtié puretaan. Liiketoimintakaupan, joka on madritelty koske-

maan koko elinkeinotoimintaa, seurauksena myyjayritys muuttuu rahoitusomaisuusyri-
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tykseksi ja tall6in taseella on ainoastaan rahoitusomaisuuteen kirjattu kauppahinta (Kuk-
konen & Walden, 2020, s. 379). Kirjoittajien mukaan téllaisessa tilanteessa yhtion vero-

tus muuttuu elinkeinoverolaista tuloverolain mukaiseksi.

4.2 Osakekaupan verotus

Osakekaupassa myyjana toimivat osakeyhtion osakkaat. Taman myota yhtidlle ei ai-
heudu veronalaista tuloa, vaan saatu myyntihinta verotetaan osakkeenomistajan paa-
omatulona (Osuuspankki, n.d.). Osuuspankin sivujen mukaan, mikali osakkeiden myy-
jana on toinen osakeyhtio voi sovellettavaksi tulla joko elinkeino- tai tuloverolain mukai-

nen osakekauppa.

Osakkeiden myyntihintaa tarkastellessa tarkedana seikkana on myds otettava huomioon
osakkeiden kaypaarvo (Suomen yrityskaupat, 2021b). Sivuston mukaan, mikali kauppa
suoritetaan alle kayvan arvon, voidaan katsoa kysymyksessa olevan peitelty osingonjako,
jolloin veronkorotukset kohdistuvat sekda myyjaan, etta ostajaan. Verottaja maarittda no-
teeraamattoman osakeyhtion osakkeiden kdyvan arvon ensisijaisesti vertailuluovutuk-
sessa kaytettyjen kauppahintojen perusteella, mikali vertailutietoja ei ole olemassa las-

ketaan kdypdarvo substanssiarvon ja tuottoarvon perusteella (Vero 2020b).

Verottajan mukaan substanssiarvo lasketaan yhtion varat — velat eli niin sanottu yhtién
minimiarvo. Tuottoarvon laskennassa verottaja huomioi kolmen viimeisimman kirjanpi-
tolain mukaan laaditun tuloslaskelmien tuloksien keskiarvoa padomitettuna 15% korko-
kannalla. Jos tuottoarvo on suurempi kuin substanssiarvo pidetadan kaypana arvona nai-
den keskiarvoa (Vero, 2020b). Mikali substanssiarvo on suurempi kuin tuottoarvo pide-

taan kdaypana arvona substanssiarvoa.

Osakekaupassa saatava kauppahinta kohdistuu siis kokonaisuudessaan myyjan verotet-

tavaksi tuloksi. Suomessa luonnollisen henkilon pddomatulojen verotus on progressii-
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vista, ja se on eriytettyna ansiotuloista (Valtiovarainministerio, n.d.). Vuonna 2021 paa-
omaverokanta on 30% ja 30 000€:n ylittavalta osalta 34%, verotettava tulo maaraytyy
bruttotulosta ja siita tehtavista mahdollisista vahennyksista (Valtiovarainministerio, n.d.).
Sivuston mukaan luonnollinen henkilé voi pddomatuloverotuksessaan vahentaa tulon
hankkimisesta ja sdilyttdmisesta aiheutuneet kulut, 10% omistusasunnon hankkimisen

korkomenoista sekd mahdolliset tuloldhteen tappiot.

Osakkeiden, merkintdoikeuksien ja muiden arvopapereiden myynnista syntyvan luovu-
tusvoiton tai -tappion laskennassa kaytetadn samoja periaatteita kuin muun omaisuuden
luovutuksessa (Ossa, 2017, s. 87). Tama tarkoittaa sitd, ettd mikali osakekaupassa myy-
jana on luonnollinen henkild saa han tuloverolain mukaan vahentda luovutushinnasta
hankintameno-olettaman (Kukkonen & Walden, 2020, s. 375-376). Kirjoittajien mukaan,
mikali osakkeet on omistettu yli 10 vuotta, saadaan luovutushinnasta vdhentda 40% ja
muussa tapauksessa 20%. Hankinta-ajankohta maaraytyy joko kaupantekoajankohdan

tai osakeyhtion perustamiskirjan allekirjoitushetken mukaan (Ossa, 2017).

Kukkonen ja Walden (2020) nostavat esille myos tilanteen, jossa myyjan luovutusvoitto-
veroa voidaan pienentaa. Kirjoittajien mukaan tama onnistuu jakamalla varoja yhtiosta
omistajalle ennen myyntid. Tata kautta saavutetaan kirjoittajien mukaan tilanne, jossa
yhtion varallisuusasema pienenee ja ostajan kauppahinta alenee. Kauppahinnan ale-
nema tarkoittaa myos myyijalle kohdistuvan tulon ja sitd kautta myos siitd suoritettavan
veron alenemista. Kirjoittajien mukaan tama jarjestely on jarkeva toteuttaa, mikali osin-
koa nostetaan kohdeyhtiosta korkeintaan sen verran, ettd osingosta meneva lisaverokus-

tannus jaa alle luovutushinnasta menevan veron.

4.3 Yrityskaupan kokonaisverotuksen muodostuminen

Lahtokohtaisesti on myyjalle verotuksellisesti edullisempaa myyda yhtion omistus eli

osakkeet kuin ensin myyda liiketoiminta ja sen jalkeen kotiuttaa myyntitulot (Wiersema,
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2020). Aiempien tutkimuksien mukaan suurin osa pk-yrityskaupoista kuitenkin suorite-
taan liiketoimintakauppana, silla ne ndyttaytyvat ostajalle matalariskisempina seka edul-
lisempina vaihtoehtoina (Wiersema, 2020; Koskiahteet, 2018; Viljanmaa, 2020; Suomen
yrityskaupat, 2021b). Osakekaupan mielekkyyttd ostajalle voidaan kuitenkin lisata ta-
seen koyhdyttamisen ja jakautumisen kautta (Saukkoriipi, 2017; Ossa, 2020, s. 416). Kes-
keisimmat verotukseen liittyvat erot yrityskauppamuotojen valilla ovat havainnollistet-

tuina kuviossa 5.

OSAKEKAUPPA

LIKETOIMINTAKAUPPA

Luovutusvoitto verollinen

Ostaja voi vahentad hankintamenon myos
liikearvon osalta

Tytaryhtion luovutusvoitto usein verovapaa
(esim. EVL6Db §)

Myés henkildomistajilla verotus edullinen

Varainsiirtoveroa on maksettava vain
siirtyvista kiinteistdista ja
arvopapereista

Varainsiirtoveroa on maksettava koko
kauppahinnasta

Yhtién historialliset verovastuut seuraavat
mukana

Historialliset verovastuut jadvat myyjalle

Arvonliséverokohtelu on selvitettava
erikseen

Kauppa on arvonliséveroton

Verotappiot voivat siirtya

Verotappiot eivat siirry

Kuvio 5. Osake- ja liiketoimintakaupanverotus (Gylling Accounting, 2018).

Aiempien tutkimuksien ja kirjallisuuden perusteella yrityskaupan suunnittelulla voidaan
todeta olevan suuri vaikutus yrityskaupan kokonaisverotuksen muodostumiseen. Tar-
keimpana osakekaupan verotuksen keventamisen keinona pidetdan myytavan yhtion ta-
seen koyhdyttamista, jotta myos kauppahintaa saadaan alemmalle tasolle (Saukkoriipi,
2017; Ossa, 2020; Kukkonen & Walden, 2020). Suunniteltaessa omistajanvaihdosta edel-
tavia yritysjarjestelyita on kuitenkin pidettava mielessa EVL 52 h § veronkiertosaannos.
Saannodksen mukaan yritysjarjestelyita koskeva veroneutraalius ei toteudu, mikali il-

meista on ollut veron kiertaminen tai valttaminen.
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5 Tutkimusmenetelma ja aineisto

Tassa luvussa syvennytddn tarkemmin kdytettyyn tutkimusmenetelmaan, aineiston ke-
ruuseen ja aineiston kasittelyyn. Tutkimuksen toteuttamistavaksi valikoitui laadullinen
tapaustutkimus ja tarkemmin konstruktiivinen tutkimusote, joka on yksi tapaustutkimuk-
sen alametodeista. Tutkimus on toteutettu tiiviissd yhteistydssa toimeksiantajayrityksen
kanssa ja tdman yhteistydon pohjalta on pyritty tunnistamaan yrityksen keskeisimmat toi-
mintaan liittyvat tekijat, liilkearvo seka yrittdjan omat mieltymykset ja ajatukset tulevaan
liittyen. Suoritetun teemahaastattelun ja yrityksen dokumenttien kautta kerdtyn tiedon
pohjalta on luotu kaksi eri [ahestymisvaihtoehtoa tulevaan yrityksen myyntiin ja vastattu

johdannossa esitettyihin tutkimuskysymyksiin.

5.1 Tutkimusmenetelma ja tutkimusprosessi

Tama tutkimus toteutettiin laadullisena case- eli tapaustutkimuksena, jossa on myds ha-
vaittavissa konstruktiivisen tutkimuksen piirteitd. Laadullisessa eli kvalitatiivisessa tutki-
muksessa aineistoa kasitellddn kokonaisuutena ja sen ajatellaan valottavan jonkin loogi-
sen kokonaisuuden rakennetta (Alasuutari, 2011). Juhilan (n.d.) mukaan kvalitatiiviselle
tutkimukselle ei voida antaa yhta ainoaa maaritelmaa, koska mahdollisia ldahestymista-
poja on useita. Kirjoittajan mukaan laadullisen tutkimuksen ominaispiirteita ovat muun
muassa mita- ja miten -kysymysten painottaminen, kvalitatiivisen aineiston suosiminen,
toimintaan keskittyminen ja asianosaisten omien merkitysten ja tulkintojen korostami-
nen. Juhilan mukaan laadullinen tutkimus perustuu erilaisiin aineistoihin ja niiden ana-
lyyseihin, joten se on luonteeltaan empiirista. Laadullisessa tutkimuksessa argumentaa-
tiota ei voida rakentaa yksildiden eroihin eri muuttujien suhteen, vaan tama tutkimus-

metodi vaatii absoluuttisuutta (Alasuutari, 2011).

Tapaustutkimukselle keskeista on tutkittava tapaus tai tapaukset, joiden maarittelyyn
tutkimuskysymys, tutkimusasetelma ja aineistojen analyysit keskittyvat (Eriksson & Kois-

tinen, 2014). Kirjoittajien mukaan tapaustutkimukselle on tyypillista laadullinen aineisto,



38

tosin lisdksi voidaan kadyttda myos maarallista aineistoa. Tapaustutkimuksessa ei ole niin-
kdan kyse metodologiasta tai metodeista vaan tutkimusstrategiasta, jolla tutkimus suo-
ritetaan (Eriksson & Koistinen, 2014). Erikssonin ja Koistisen mukaan keskeisimmat tyo-
vaiheet tapaustutkimuksessa ovat tutkimuskysymysten muotoilu ja jasentdminen, ta-
pausten maarittely ja valinta, kasitteiden maarittaminen, aineiston ja tutkimuskysymys-
ten valinen vuoropuhelu ja lopuksi aineiston analysointitavan seka raportointimuodon

paattaminen.

Konstruktiivinen tutkimusote on erds tapaustutkimuksen alametodi (Lukka, 2008). Kir-
joittajan mukaan se on kehitetty liiketaloustieteen alueella ja silla pyritdan ratkaisemaan
reaalimaailman ongelmia. Kirjoittaja tunnistaa taman tutkimusmetodin ydinpiirteita ja
ne edellyttavat, etta tutkimusongelmat keskittyvat tosielaman ongelmiin, niihin etsitaan
vastausta kehitetyn toteuttamisyrityksen kautta ja tutkimustuloksena on tuottaa innova-
tiivisia ratkaisuja. Lukka (2008) painottaa my0s tutkijan ja kdytdannon edustajien tiivista
yhteistyotd, huolellista sitouttamista jo olemassa olevaan teoriatietoon, seka saatujen

tuloksien reflektoimista takaisin teoriaan.

Tavanomainen kehitelty konstruktio laskentatoimen tutkimuksessa on esimerkiksi jokin
uusi laskentajarjestelma (Lukka, 2008). Taman tutkimuksen kohdalla konstruktion ajatel-
laan muodostuvan kohdeyritykselle kehitettavdan perustellun toimenpidesuosituksen
muodossa. Taman perusteella tutkimuksen voidaan katsoa olevan konstruktiivisen tutki-
muksen piirteitd omaava tutkimus, joka kuitenkin poikkeaa jonkin verran tyypillisesta

konstruktiivisesta tutkimuksesta. Tutkimusprosessin eteneminen on esitetty kuviossa 6.

Tarkastelussa on yksi tapaus, case-yritys. Tutkimuksessa ei ole hypoteeseja vaan alussa
on esitetty tutkimuskysymyksia, joihin etsitdan vastausta. Tutkimuskysymyksilla on py-
ritty saamaan syvallista tietoa siitd, kuinka Yritys Oy:n yrityskauppa olisi suotuisaa toteut-
taa. Tutkimuksessa on my0ds kartoitettu mitd myyntikunnostus toimia vaaditaan seka

mita sopimuksia yrityskauppaan liittyy. Tutkimuksessa liséksi pohditaan, kuinka toteutet-
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tavaa yrityskauppaa verotetaan ja mita sopimusoikeudellisia seikkoja siihen liittyy. Tutki-
mustuloksina on esitetty kaksi hyvin erilaista Idhestymistapaa tulevaan yrityksen myyn-
tiin. Laadullinen tapaustutkimus konstruktiivisen tutkimuksen piirteillda on oikea lahesty-
mistapa tdman tyylisessa tutkimuksessa, silld tutkittavasta kohteesta halutaan saada yk-
silollista tietoa ja tavoitteena on ratkaista tosielaman ongelma. Tutkimuksen tuloksia ei
suoraan sellaisinaan haluta yleistdd, vaan kehitetyt ldhestymistavat on suunniteltu vas-

taamaan kohdeyrityksen tarpeita.

Aihepiirin valinta, tutkimuksen tausta ja merkitys
-Aiemmat tutkimukset, aihepiirin rajaus, tausta ja merkitys

-Tutkimuskysymysten esittdminen, tutkimusmuodon valinta

h

Tutki ih per

-Teoriaosuuden rakentaminen

-Aineistonkeruumenetelmat, empiriaosuuden suunnittelu teoriaosuuden pohjalta,
teemahaastattelurungon luominen

Empiirisen aineiston keruu ja analyysi
-Teemahaastattelun suorittaminen, littercinti ja sisallonanalyysi

-Aineiston ja viitekehyksen linkittyminen, tutkimustulosten jasentely

Tutkimustulokset ja johtopaatokset
-Tutkimustulokset, vastaukset johdannon tutkimuskysymyksiin

-Synteesi, luotettavuus, jatkotutkimusehdotukset

Kuvio 6. Tutkimusprosessi

5.2 Tutkimuksen aineisto

Taman tutkimuksen aineisto koostuu laadullisesti aineistosta. Aineisto on keratty teema-
haastattelun seka yrityksen dokumenttien, kuten viimeisimman tilinpaatoksen, tase-erit-

telyn ja verotuspaatoksen avulla.
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Erilaiset haastattelutyypit voidaan jakaa strukturointiasteen mukaan, eli kuinka tiukasti
kysymykset on muotoiltu ja kuinka paljon haastattelija ohjaa haastattelutilannetta (Es-
kola & muut, 2018). Kirjoittajien mukaan teemahaastattelu sijoittuu ndiden valimaas-
toon, josta tuleekin nimitys puolistrukturoitu teemahaastattelu. Eskola ja muut (2018)
kirjoittavat, ettd teemahaastattelussa aihepiiri on ennalta maaratty, mutta kysymykset
eivat ole tarkkaan muotoiltuja. Kirjoittajat huomauttavat, etta on haastattelijan vastuulla,
ettd ennalta maaratyt aihealueet tulevat katetuksi, kuitenkin kasittelyn laajuus voi vaih-

della haastateltavan mukaan.

Suoritettu teemahaastattelu nauhoitettiin ja sille suoritettiin sisallonanalyysi, jonka tar-
koituksena on tuottaa tutkittavasta kohteesta tiivistetty ja yleisessa muodossa oleva ku-
vaus (Tuomi & Sarajarvi, 2018). Kirjoittajien mukaan sisallonanalyysissa on tunnistetta-
vissa kolme eri muotoa: aineistolahtoisyys, teorialahtdisyys ja teoriaohjaavuus. Teoria-
ohjaavassa analyysissa aineisto luokitellaan aiemmasta teoriasta tunnettujen kasitteiden
mukaisesti (Tuomi & Sarajarvi, 2018). Kirjoittajien mukaan teoriaohjaava-analyysi ei poh-
jaudu kuitenkaan suoraan teoriaan, vaan analyysiyksikot valitaan tutkimuksen tarkoituk-

sen ja asettelun mukaisesti, jota teoriatieto ohjaa.

Teemahaastattelu toteutettiin syyskuussa 2021. Haastateltavana oli toimeksiantajayri-
tyksen omistaja, joka toimii myds hallituksen puheenjohtajana seka toimitusjohtajana.
Haastateltava my0s vastaa yhtion operatiivisesta toiminnasta. Haastattelun aihealueista
keskusteltiin haastateltavan kanssa etukdteen, jotta haastateltava osasi valmistautua ja
haastattelusta saatiin kaikki mahdollinen hyoty irti. Haastattelu toteutettiin toimeksian-
tajan toimitiloissa ja se nauhoitettiin. Haastattelu litteroitiin eli kirjoitettiin puhtaaksi ja
taman pohjalta kerattiin keskeisimmat havainnot, joilla oli merkitysta tutkimuksen to-

teuttamisen kannalta.

Haastattelun runko rakennettiin teoriaosuuden pohjalta, yrityskauppaprosessin vaihei-

den mukaan. Sen padteemat olivat yrityskaupan suunnitteluvaihe, toteuttamisvaihe seka
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sopeuttamisvaihe. Suunnitteluvaiheen alla tarkasteltiin kohdeyritystd, myyntiin johta-
neita syita seka yrittdjan tulevaisuuden ndakymia. Toteuttamisvaiheen alla kaytiin l1dpi yrit-
tajan omia nakemyksia tulevasta kaupasta ja sen ajoittumisesta, pyrittiin tunnistamaan
lilkearvoa tuovia tekijoita sekda mahdollisista ostajaehdokkaista. Viimeisimpana vaiheena
oli sopeuttamisvaihe, jossa tiedusteltiin yrittdjan sitoutumista yrityskaupan jdlkeiseen ai-
kaan. Haastattelun aikana paneuduttiin lisdksi yrityksen dokumentteihin ja tarkasteltiin
viimeista tilinpaatosta tarkemmin. Erityista huomiota kiinnitettiin taseen sisaltoon ja kes-
kusteltiin yrittdjan nakemyksesta tasearvojen ja kdypienarvojen vililla. Haastattelun tar-

kempi runko I6ytyy liitteestd 1.

Teemahaastattelun avulla keradtyn tiedon lisdksi tutkimuksessa on hyodynnetty yrityksen
tilinpaatostietoja, tase-erittelyita seka verotuspaatoksia. Ndiden perusteella on pyritty
saamaan riippumatonta ja syvallisempaa tietoa yrityksesta ja sen taloudesta. Lisdksi
nama dokumentit ovat toimineet ohjaavina esimerkiksi suunniteltaessa yrityksen myyn-

tikunnostustoimia.

Tutkimuksen analyysimenetelmaksi valikoitui esitelty teoriaohjaava sisallonanalyysi. Tut-
kimushaastatteluaineisto luokiteltiin haastattelurungon mukaisiin teemoihin: yrityskau-
pan suunnitteluvaihe, toteuttamisvaihe ja sopeuttamisvaihe. Jaottelun jalkeen eri pro-
sessin vaiheisiin liittyvat asiat yhdisteltiin oikeiden teemojen alle. Sisallénanalyysin pe-
rusteella haastattelun tuloksista pyrittiin selventamaan eri prosessin vaiheeseen liittyvia
tekijoita ja huomioita, jotka tulee ottaa huomioon yrityskaupassa. Keskeisimpien tekijoi-
den l6ydyttya nadilla pyrittiin vastaamaan johdannossa esitettyihin tutkimuskysymyksiin:

— Kuinka Yritys Oy:n yrityskauppa tulisi toteuttaa?

— Kuinka Yritys Oy laitetaan myyntikuntoon?

— Mitd sopimusoikeudellisia ja verotuksellisia seikkoja tulee ottaa huomioon?
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6 Toimeksiantajan esittely

Tutkimuksen case -yrityksena on tdssa tutkimuksessa toiminut Eteld-Savossa toimiva ra-
kennusalan mikroyritys, joka haluaa pysya tassa tutkimuksessa nimettomana. Samalle
toimeksiantajayritykselle olen myds suorittanut aiemman opinndytetyoni: Yrityksen ar-
vonmaadritys — Case x, ja tulenkin viittaamaan aiemman tutkimukseni tuloksiin taman
tutkimuksen aikana. Tarkasteltujen tilinpaatostietojen mukaan 9/2020 paattyneella tili-
kaudella liikevaihto on ollut 577 731,69€, taseen loppusumma 439 495,84<€ ja henkilos-
ton keskimaardinen lukumaara 5. Tatd edeltdneelld 9/2019 paattyneella tilikaudella lii-
kevaihto on ollut 700 079,72€, taseen loppusumma 411 432,59€ ja keskimaardinen hen-

kiloston lukumaara 6, kohdeyritys siis taytta mikroyrityksen kriteeriston.

Kohdeyritys on perustettu vuonna 1992 ja yhti6 tarjoaa rakennuspalveluita aina perus-
korjauksista uudisrakentamiseen asiakkaidensa tarpeiden mukaan (Kerminen, 2019). Yri-
tyksen toiminta-ajatuksena ovat toiminnan laadukkuus sekd huolellisuus. Arvoista tar-
keimpana ovat asiakaslahtoisyys, luotettavuus seka turvallisuus ja vastuullisuus. Yhtion
toimiala, on erityisen suhdanneherkka ja alalla eletdgan hyvin syklisessa maailmassa (Ala-
talo, 2018). Yrityksen omistajarakenne on selked, sama taho omistaa ja on omistanut yh-
tion koko osakekannan alusta asti. Nain ollen yrityskaupassa ei tarvitse huomioida mah-
dollisia lunastus- tai suostumuslausekkeita eikd osakassopimuksia, jotka voisivat muo-

dostaa esteen kaupan toteutumiselle.

Kilpailutilanne yhtion toimialueella on suhteellisen kova ja alueella toimii monia eri suu-
ruisia rakennusalantoimijoita (Kerminen, 2019). Tilanne ei ole muuttunut edellisen haas-
tattelun jalkeen, vaan rakennusalantoimijoita on alueella edelleen useita. Yhtion henki-
|6storesurssit eivat ole kasvaneet edellisen tutkimuksen jalkeen, joten kilpailu suurim-
pien toimijoiden kanssa ei ole mahdollista. My&skaan yhtion markkinointi ei ole kohen-
tunut parissa vuodessa, vaan sen voidaan edelleen sanoa olevan olematonta. Tasta huo-
limatta yhtio on onnistunut saavuttamaan alueellaan merkittdvdn markkina-aseman ja
kysyntda olisi enemman kuin mita yhtié tamanhetkisilla resursseillaan pystyy toimitta-

maan.
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Kohdeyrityksen vakavaraisuus, kannattavuus ja maksuvalmius ovat sailyneet tasaisena jo
usean vuoden ajan (Kerminen, 2019). Suoritetun haastattelun perusteella yrityksen toi-
minnassa ei ole tapahtunut merkittavid muutoksia vuoden 2019 jdlkeen vaan toiminta
on jatkunut hyvin pitkalti ennallaan. Tata ndakemysta tukevat kohdeyritykselle lasketut
tunnusluvut vakavaraisuudesta, maksuvalmiudesta sekd kannattavuudesta. Kuviossa 7
on havainnollistettu tunnuslukujen muutoksia. Tunnuslukujen laskemisessa kadytetyt kaa-

vat |6ytyvat liitteesta 2.

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

KANNATTAVUUS
Liiketulosprosentti 4,11% 3,74% 7,71% 814% 991% 11,30%  9,30%
kdyttokateprosentti 759% 658% 10,31% 10,89% 12,38% 13,60% 11,50%
VAKAVARAISUUS

omavaraisuusaste 68,77% 72,45% 68,22% 62,79% 74,71% 94,20% 91,00%
Net gearing 0,04 -0,18 -0,3 0,16 0,25 -0,5 -0,67
MAKSUVALMIUS

quick ratio 1,97 1,93 2,07 3,45 2,46 8,06 6,8
current ratio 1,49 2,07 1,81 1,39 2,94 8,92 7,36

Kuvio 7. Kohdeyrityksen kannattavuus, vakavaraisuus ja maksuvalmius.

Suhteessa muihin toimialan kilpailijoihin yritys parjaa hyvin. Kuviot 8—10 havainnollista-
vat kohdeyrityksen tunnuslukuja suhteessa muihin toimialan pienyrityksiin. Tuloksien
vertailukohteena on kaytetty Rakennusteollisuuden teettamaa kannattavuusselvitysta
vuodelta 2018. Aineisto on keratty 280 yrityksesta ja toimijat on jaettu kokonsa puolesta
pieniin, keskisuuriin ja suuriin (Rakennusteollisuus, 2018). Tama julkaisu oli viimeisin saa-
tavilla oleva, ja se on koostanut tiedot vuosilta 2009-2018. Liiketulosprosentin osalta yh-
ti6 on vuosina 2014-2015 on ollut hieman alle vertailuarvon, mutta liiketulosprosentin
parantuessa vuotta 2020 kohti, on se pdrjannyt vertailussa keskivertoa paremmin. Kayt-
tokateprosentti on vertailussa vuosina 2014-2018 ollut 6,6 ja 7,7% valilla, joten kohdeyri-
tyksen voidaan sanoa olevan myos talla asteikolla kilpailijoitaan parempi. Omavaraisuus-

aste on ollut jokaisena tarkasteluvuonna huomattavasti kilpailijoitaan korkeampi. Kor-
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keat quick - ja current ratio, kuvaavat yrityksen tdmanhetkisen taseen tilannetta. Yrityk-
selld ei ole velkaa, vaan sen tase koostuu padosin omaisuudesta, rahoista ja pankkisaa-

misista.
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Kuvio 8. Liiketulosprosentti suhteessa kilpailijoihin.
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Kuvio 9. Kayttokateprosentti suhteessa kilpailijoihin.
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Kuvio 10. Omavaraisuusaste suhteessa kilpailijoihin.
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7 Tutkimustulokset

Tassa luvussa tarkastellaan tutkimuksen tuloksia. Tulosten esittdminen tapahtuu teoria-
osuudessa esitetyn prosessin kulun mukaisesti. Ensin esitelldan suunnitteluvaiheen
osalta tehdyt havainnot, eli kdydaan lapi myyjan motiivit, suoritetaan kohdeyrityksen
myytavyysanalyysi ja pohditaan yrityskauppamuodon valintaa. Ndiden havaintojen poh-
jalta kohdeyritykselle esitelldaan yleisia myyntikunnostustoimia. Taman jalkeen tutkimuk-
sen tuloksina esitelldan kaksi vaihtoehtoista toteuttamistapaa Yritys Oy:n myyntiin, liike-
toimintakauppa seka kokonaisjakautumisen ja osakevaihdon kautta suoritettava osake-
kauppa. Prosessit on kuvattu yksityiskohtaisesti ja niissa on otettu huomioon yksil6ityja
myyntikunnostustoimia, sopimusoikeudellisia nakdkulmia seka arvioitu ldhestymistavan
pohjalta muodostuvaa kokonaisverotusta. Kohdeyritykselle on luotu myds suuntaa an-
tava liilketoimintakauppakirja, joka loytyy liitteesta 3. Lahestymistapojen kuvauksessa on
huomioitu myds yrityskaupan sopeuttamisvaihe eli ylimenokausi ja pohdittu myyjan roo-

lia siina.

7.1 Yrityskaupan suunnitteluvaihe

Tassa luvussa kdydaan tarkemmin lapi teemahaastattelun ensimmaisen aihealueen eli
yrityskaupan suunnitteluvaiheen tuloksia. Suunnitteluvaiheen tarkoituksena oli kartoit-
taa myyjan motiivit ja aikataulu, pohtia yrityskauppamuodon valintaa, kartoittaa mah-

dollisia ostajaehdokkaita seka tunnistaa yleisia myyntikunnostustoimia.

7.1.1 Myyjadn motiivit ja tulevaisuuden nakymat

Haastattelun yhtena teemana oli selvittaa yrittdjan motiiveja yrityksen myymiseen liit-

tyen sekd samalla kartoittaa myos yrittdjan ndkemystd hanen omasta jatkostaan. Tassa
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tapauksessa selkein motiivi yrityksen myymiselle oli eldakéityminen seka myds leipiinty-
misellad oli osuutta tahan paatokseen. Yrittdjan mukaan paatos yrityksen myymisesta ei

ole syntynyt hetkessa, vaan ajatusta on kypsytelty jo pidemman aikaa.

Haastateltavan mukaan perheen sisdlta ei kuitenkaan ole 16ytynyt potentiaalista tai ha-
lukasta jatkajaa yritystoiminnalle, joten yrityksen myyminen ulkopuoliselle tai yritystoi-
minnan alasajaminen ovat ainoat vaihtoehdot. Yrittdja on harjoittanut liiketoimintaa Ia-
hes 30 vuotta ja motivaatio yritystoiminnan kehittdmiseen on pikkuhiljaa loppunut. Yri-
tyksessa on tunnistettavissa edellytykset liiketoiminnan kasvattamiselle ja kehittamiselle
tata ei kuitenkaan motivaationpuutteen vuoksi ole lahdetty toteuttamaan. Sen sijaan
yrittdja on nykyiset resurssit huomioiden pyrkinyt tekemaan yhtiostda mahdollisimman
vakaan ja omalla tasollaan kannattavan. Kuvion 7 mukaiset tunnusluvut vahvistavat yrit-

tajan onnistuneen tassa hyvin.

Ajatus yrityksen myymisestd on kypsynyt yrittdjan mielessa jo muutamien vuosien ajan,
joten osittaista irrottautumista yrityksesta on jo tehty ajatuksen tasolla. Yrittdjan oma
ajatus kaupan toteuttamisesta on, ettd viimeistaan vuonna 2024 olisi selvaa mita yhtiolle
tullaan tekemaan, aikaa tuohon on nyt kolme vuotta. Ely -keskus (2011) ja Kovaleski
(2019) ovat painottanut nimenomaan yrityskaupan suunnittelun aikaista aloittamista,

jotta onnistunut yrityskauppa ylimenokausineen on mahdollista toteuttaa.

Haastateltavan mukaan mitdan myyntiin viittaavia konkreettisia toimenpiteita ei ole kui-
tenkaan vield tehty, vaan lahinna ajatus yrityksesta luopumisesta on realisoitu ja henki-
nen valmistautuminen on aloitettu. Kun huomioidaan yhtion nykytilanne eli vakaa ja
tuottava liiketoiminta, selked yhtiérakenne ja omistajuus, on yrityskauppa mahdollista
toteuttaa yrittdjan asettamassa aikamaareessa. Ainoan ongelman voi tuottaa itse osta-
jan léytyminen, joka pk-yritysbarometrin mukaan voi olla kaupan haastavin ja aikaa vie-

vin osuus.
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Yrittdjan omat nakemykset tulevaisuudesta olivat seuraavanlaisia: han on sitoutunut toi-
mimaan yrityksessa vield myynnin jalkeenkin, jotta voidaan varmistaa onnistunut omis-
tajanvaihdos. Han on ymmartanyt, etta pitka ura tassa yhtidssa on kerryttanyt paljon hil-
jaista tietotaitoa, jonka siirtyminen uudelle omistajalle tulee varmistaa. Tulevaisuudessa
hanen ajatuksissaan on harjoittaa liiketoimintaa esimerkiksi toimitilojen vuokraamisen
ja sijoitustoiminnan kautta. Kuitenkaan vakituista tyosuhdetta yritykseen hanella ei ole
motivaatiota jatkaa. Yrittdjan omat nakemykset tulevasta myymisesta olivat, ettd toden-
nakoisin yrityskauppamuoto voisi olla liiketoimintakauppa. Silloin han voisi tarkkaan ra-
jata, mitka osat liiketoiminnastaan han myy ja mitka vield pitda itsellaan. Yrittdjan pu-
heista oli my6s havaittavissa tiettya skeptisyytta ostajan I0ytymisen suhteen ja myods aja-

tusta liiketoiminnan alasajamisesta oli pyoritetty mielessa.

7.1.2 Myytdvyysanalyysi, kohde yrityksen kartoittaminen

Tassa luvussa perehdytdan yrityksen liiketoimintaan, kartoitetaan sen ydinosaamista,
selvitetadn kannattavuuden perusteita seka tunnistetaan liikearvoa tuovia tekijoita. La-
pikdynti yhtioon on tehty toimitusjohtajan haastattelun ja yrityksen dokumenttien pe-

rusteella.

Yhtiolld on talla hetkella viisi ulkopuolista tyontekijaa, joiden keski-ikd on n. 45 vuotta.
Kaikki ulkopuoliset tydntekijat ovat tuntipalkkalaisia. Henkilost6lta |16ytyy asianmukainen
koulutus ja tyokokemusta on kertynyt jo useamman vuoden ajan. Henkilostéon kuuluu
my0s kaksi lakisaateistd vastaavaa tyonjohtajaa, joista yrittdjan mukaan on yleisesti pula

yhtion toimialueella.

Yhtidjarjestyksen mukaan yhtion toimialana on talonrakennustoiminta, talonrakennus-
suunnittelu ja valvonta. Lisaksi yhtid voi toimintaansa varten omistaa ja hallita kiinteis-
toja, osakkeita ja arvopapereita. Yhtion vahimmaisosakepdadaoma on 10 000€ ja enim-

maisosakepddoma 50 000€. Yhtio voi vapaalla omalla padomalla lunastaa omia osakkei-
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taan ilman, ettd osakepdadomaa joudutaan alentamaan. Yhti6lla on toimitusjohtaja ja hal-
litukseen kuuluu yhdesta kolmeen varsinaista jasenta ja tarvittaessa varajasen. Toimini-
men kirjoittaa hallituksen varsinaiset jasenet ja toimitusjohtaja, kukin yksin. Yhtion tili-

kausi alkaa lokakuun 1. paivana ja paattyy syyskuun 30. paivana.

Yhtion omistus on pysynyt samana alusta saakka ja yhtion osakkeet omistavat 100% yksi
henkild. Yhti6lla on 30 -vuotinen historia rakennusalalla samaisella paikkakunnalla, joten
yhtio on yleisesti ottaen alueella hyvin tunnettu. Lainsdadannén vaatimuksien mukaan
yhtio on rekisterditynyt kaupparekisteriin, ennakonperintarekisteriin ja tydnantajanre-
kisteriin seka arvonlisaverovelvollisen rekisteriin. Haastattelun perusteella yhtiélla tun-
nistettiin yksi velvoittava vuosisopimus, joka on solmittu kaupungin kanssa. Yrittdjan mu-
kaan sopimus on voimassa vield kolme vuotta ja sen myota kaupungin on teetettava yh-
tiolla toita tietty euromaarainen summa vuodessa. Muutoin yhtiolla tunnistettiin olevan
vain tavanomaiset auto- ja toiminnanvakuutukset sekd maanvuokraussopimus, muita

velvoittavia sopimuksia ei tarkastelussa tunnistettu.

Yhtion valittdmaan omistukseen kuuluvat hallirakennus sekd koneet ja kalusto. Koneet
ja kalusto pitavat sisallaan 5 autoa, rakennustyokalut, tyomaakopit seka -telineet. Yksi
autoista on omistajan omassa kaytdssa ja sen voidaan katsoa olevan ydinliiketoiminnan
ulkopuolinen era. Kuluja tasta aiheutuu autoedun sekéd poistojen muodossa. Koneiden ja
kaluston tasearvo talla hetkella on 24 777,55€, toimitusjohtajan mukaan naiden kaypa-
arvo on kuitenkin huomattavasti suurempi, vahintdan 75 000€. Koneet ja kalusto eivat
sisdlld normaalista poikkeavia erikoisialaitteita vaan kdytéssa on tavallinen, mutta toi-
miva kalusto. Yhtion vaihto-omaisuuden tasearvo on 20 692,72€, ja se pitaa sisallaan
kaksi omakotitalotonttia. Ndiden kdyvan arvon toimitusjohtaja ajattelee olevan suunnil-

leen 15 000€.

Yhtion omistukseen kuuluu myds hallirakennus, jossa yhtion toimitilat sijaitsevat. Halli-
rakennuksen maa-aluetta ei omisteta, vaan se on vuokralla kaupungilta. Vuokrasopimus

on solmittu 50 vuodeksi ja vuonna 2021 sopimusta on jaljelld 35 vuotta. Vuokra maa-
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alueesta on noin 600€/vuosi, joten vuokravastuuta maa-alueesta on jaljelld suunnilleen
21 000<£. Hallirakennus on kooltaan 800 m?, yhtidn toimistotilojen seka varaston lisiksi,
hallissa on 4 ulkopuolista vuokralaista. Vuokrasopimuksista kolme on toistaiseksi voi-
massa olevia, joissa irtisanomisaika on kolme kuukautta. Viimeisin sopimus on solmittu
viiden vuoden ajanjaksolle. Talla hetkella halli on 100% kaytdssa ja vuokratuottoja se tuo
yhtidlle noin 37 000€ vuodessa. Hallin tasearvo vuoden 2020 tilinpaatdksessa oli
66 088,82€, toimitusjohtajan arvion mukaan kdypdarvo olisi kuitenkin jossain 175 000-
200 000<€ valilla. Ulkopuolisen riippumattoman henkilon ndkemysta asiaan ei ole kuiten-

kaan kysytty.

Yhtiolla ei ole pitkdaikaista vierasta pddomaa tai ulkopuolisia lainoja, eikd yhtio ole anta-
nut lainoja. Tilinpaatoksessa 2020 ostovelat ovat 16 775,17€, ostovelat eivat sisalla
eraantyneitd laskuja. Muut velat ovat 18 885,48€, ja ne pitdvat sisalldan tilinpaatoshet-
ken velkoja (kuten alv ja ennakonpidatysvelat). Myyntisaamisia yhtiolld oli tilinpaatok-
sessd 2020 yhteensa 38 232,89€, josta tilinpdatoshetkelld erdantyneena oli 2 302,74£€.
Yhtiolla on kiinteistokiinnityksia yhteensa 182 412,08€, ja ne ovat yleis-/luottolimiitin va-
kuutena pankissa. Vapaita panttikirjoja yhtion sailytyksessa on 115 273,82€. Taseen ul-
kopuolisia vastuita, maanvuokraussopimusta lukuun ottamatta, ei ole tunnistettu. Yhti-
0lla on lisdksi luotollinen shekkitili 50 000<€, limiitti on tilinpaatdshetkelld ollut kdyttama-

ton.

Yhtiolla ei ole vireilla oikeudenkayntejd, eika niitd ole ollut tarkastelujakson 2014-2021
aikana. Viimeisimman verotuspadtoksen mukaan yhtiolla ei ole vahvistettuja tappioita.
Toimitusjohtajan mukaan viimeisin verotarkastus on tehty vuonna 2008, eika siina ole

hdnen sanojensa mukaan ilmennyt suurempia huomautuksia.

Haastattelun pohjalta tunnistettiin tarkeita tekijoita, jotka vaikuttavat myytavan kohteen
kiinnostavuuteen, ja joilla on myds ollut suurta vaikutusta vakaan taloudellisen aseman
saavuttamiseksi. Ensimmaisena naista nousi esille yrityksen henkildkunta. Yhtion henki-

I6kunta on todettu paikkakunnalla tunnetuksi ja luotettavaksi. Yhtion henkilékunnan
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vaihtuvuus on ollut pientd, osa tyontekijoista on ollut toissa perustamisesta saakka. Yh-
tion tyonjalki on ollut tasaista ja se on onnistunut tyontekijoidensa kautta saavuttamaan
toimialueellaan hyvan maineen ja asiakkaat luottavat tyonjdlkeen. Lisdksi esille nousi
my0Os huomio, ettd yhti6lld on palveluksessaan kaksi lakisdateistd vastaavaa tydnjohtajaa.
Toimialueella on tunnetusti pula lakisdateisista vastaavista tydnjohtajista, minka vuoksi

yhtio voidaan ndahda kiinnostavana kaupankohteena kilpailijoiden nakokulmasta.

Toinen yhtion merkittdva lisdarvoa tuova seikka on yhtion asiakkaat. Yritys on onnistunut
hankkimaan itselleen vakituisen asiakaskunnan, joka koostuu péaaasiassa kaupunki,
kirkko ja muista julkispuolen asiakkaista. Yksityisasiakkaat muodostavat pienemman
osan yhtion asiakkaista, koska nykyisilla resursseilla kysyntdan ei olla pystytty vastaa-
maan. Yrittdjan mukaan julkispuolen toimijat teettdavat vuositasolla paljon sellaisen ko-
koluokan toitd, jotka eivat vaadi kilpailuttamista kilpailulainsadadannon mukaan. Tama

luo kilpailuetua suhteessa muihin alueella toimiviin yhtidihin.

Julkispuolen asiakkaat ovat myds varmoja maksajia, joten luottotappioriski on huomat-
tavasti pienempi kuin yksityisasiakkailla. Liséksi se seikka, ettd yrittdjan mukaan yhtiolla
kylla riittaisi kysyntad myos yksityisasiakkaiden puolella, mutta tehtavistad toistd on jou-
duttu kieltaytymaan resurssipulan vuoksi, lisaa yhtion kiinnostavuutta ostajan nakdkul-
masta. Yhtiostd on rakennettu toimiva kokonaisuus, josta uuden toimijan olisi mahdol-

lista Iahtea kehittamaan seka laajentamaan liiketoimintaa.

7.1.3 Kauppamuodon valinta

Seuraavaksi on pohdittu kohdeyritykselle sopivaa kauppamuotoa. Teoriaosuuden lu-
vussa 2 on kasitelty tarkemmin yrityskauppaa ja kuviossa 1 on havainnollistettu liiketoi-
minta- ja osakekaupan keskeisia eroja. Lahtdkohtaisesti osakeyhtiomuotoisen mikroyri-
tyksen yrityskauppa on mahdollista toteuttaa kummallakin tavalla, mutta aiempien tut-

kimuksien ja kirjallisuuden mukaan liiketoimintakauppa on naista yleisempi vaihtoehto
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(Koskiahteet, 2018; Wiersema, 2020). Luvussa 2.2 on tarkemmin kuvattu liiketoiminta-
kauppaa ja siina esiteltyjen seikkojen myota liiketoimintakauppa esittdytyy ostajalle seka
vahemman riskisend ettd edullisempana vaihtoehtona, mika selittda sen suosiota pien-

yrityskaupassa.

Haastattelun perusteella kavi ilmi seuraavia kauppamuodon valintaan vaikuttavia teki-
jOita. Yrittdjalla on tarkoituksena jatkaa yrittamista jossakin maarin myds yrityskaupan
jalkeen. Ajatuksena oli ldhinnd omistetun hallin vuokraustoiminta seka sijoitustoiminta.
Tarkedna seikkana esille nousi myos yhtion tase, josta 61,24% eli 269 132,94€ muodos-
tuu rahoista ja pankkisaamisista. Muita saamisia on yhteensa 57 641,81€, joten yhtion
tase siis koostuu paaasiassa vain yhtion varallisuudesta. Nama seikat huomioiden osake-
kauppaa suoraan sellaisenaan ei voitu pitaa vaihtoehtona yrityksen myynnin suhteen.
Yhtion liian suuri varallisuus tulisi nostamaan osakekauppahinnan suhteettoman korke-
aksi ja harva ostaja haluaa ostaa rahalla rahaa. Lisdksi osakekaupassa ei ole mahdollista
rajata siirtyvia erid, jolloin omistuksessa oleva halli siirtyisi kaupan mukana uudelle osta-

jalle.

Osakekauppa sinalldan olisi myyjan kannalta houkuttelevampi vaihtoehto, silla luvussa 4
esiteltyjen seikkojen mukaan kokonaisverorasitus jdisi alhaisemmaksi, ja hyédynnetta-
vissd oli 40% hankintameno-olettama. Osakekaupan toteutuminen kohdeyrityksessa
vaatisi kuitenkin enemman myyntikunnostustoimia ja yritysjarjestelyita kuin mita liike-
toimintakaupan toteuttaminen. Jotta kohdeyrityksen kohdalla osakekauppaa voitaisiin
pitdaa jarkevana vaihtoehtona olisi ensin hallirakennus seka yhtion varallisuus eriytettava

varsinaisesta liiketoimintayhtiosta.

Mahdollinen lahestymistapa osakekauppaan olisi voinut olla se, ettd ensin suoritetaan
osittaisjakautuminen. Taman seurauksena kiinteisto ja siihen liittyva toiminta seka yhtion
varallisuus olisi saatu eriytettya varsinaisesta lilketoiminnasta. Ratkaisevaa tassa lahesty-
mistavassa kuitenkin on se, ettd pidettdisiinko kiinteistoa ja siihen liittyvaa vuokraustoi-

mintaa liiketoimintakokonaisuutena.
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Aiempien tutkimuksien perusteella voidaan kuitenkin pitdd melko varmana, ettei tuo Ve-
rohallinnon tarkoittama liiketoimintakokonaisuuden edellytys tayty, kun otetaan huomi-
oon vuokratulojen vahdinen méaara (noin 37 000€/vuosi) (kts. Huotari 2021; Saukkoriipi,
2017). Huotarin (2021) kasityksen mukaan yksittdinen kiinteisto kuitenkin voi muodostaa
lilketoimintakokonaisuuden (KHO: 2015:155 ja KHO: 2015:156). Naissa ratkaisuissa vuok-
ratuotot olivat kuitenkin 0,3-2,5miljoonan euron luokkaa. Saukkoriipin (2017) tutkimuk-
sessa kasittelyssa oli puolestaan KVL 39/2009. Tassa tapauksessa LVI-alan tuotteiden val-
mistusta ja kauppaa kdyvan yhtion hallussa olevan kiinteiston ei katsottu muodostavan

liilketoimintakokonaisuutta, eika osittaisjakautumista voitu taten suorittaa.

Mikali yhtion toiminta siis ennen yrityskauppaa haluttaisiin jakaa kahteen erilliseen yhti-
00n, tulisi se tehda kokonaisjakautumisen kautta. Kokonaisjakautuminen etuna on, ettei
edellytyksia liiketoimintakokonaisuuden muodostumisesta ei vaadita. Tama kuitenkin

tarkoittaa nykyisen yhtion purkautumista ja esimerkiksi y-tunnuksen vaihtumista.

Ottaen huomioon edelld kuvatut seikat, voidaan parhaimpina ldhestymistapoina koh-
deyrityksen yrityskaupan suorittamiselle pitaa liiketoimintakauppaa tai kokonaisjakautu-
misen kautta suoritettavaa osakekauppaa. Liiketoimintakauppa ei lahtokohtaisesti ole
myyjan ndakokulmasta tarkasteltuna houkuttelevin vaihtoehto sen kaksinkertaisen vero-
tuksen takia. Kohdeyrityksen tilanteessa liiketoimintakaupalla saataisiin kuitenkin kau-
pankohteena oleva liiketoimintakokonaisuus tarkkaan rajattua koskemaan vain raken-
nusliiketoimintaan liittyvia koneita ja kalustoa, tyontekijoita seka asiakasrekisteria. Halli-
rakennus ja yhtion varallisuus voitaisiin siis jattaa kaupan ulkopuolella. Yrittajan kannalta
selvittdisiin huomattavasti vahemmilla yritysjarjestelyilla sekd myyntikunnostustoimilla
kuin mitd osakekauppa lahestymistapa vaatii. Lilketoimintakauppana suoritettava myynti
on myods teoriaosuudessa esitetyn mukaisesti ostajalle houkuttelevampi vaihtoehto, jo-

ten se voisi olla omiaan lisadmaan myos kiinnostusta kohdeyrityksesta.
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Kokonaisjakautumisen ja osakekaupan kautta yrityksen myynnin kokonaisverotus muo-
dostuu alemmaksi kuin mita liiketoimintakaupassa. Myos taman ldhestymistavan kautta
saavutetaan halutunlainen lopputilanne, jossa hallirakennuksen ja rahavarallisuuden
omistajuus sdilyy edelleen yrittdjalla. Se vain vaati hieman enemman jarjestelyita taus-
talleen kuin mita liiketoimintakauppa vaatii. Suoritetun myytavyysanalyysin perusteella
kohdeyrityksessa osakekauppaan liittyva ostajan riski on pystytty rajaamaan hyvin alhai-
selle tasolle, joten myds osakekauppaa voidaan taman yhtion kohdalla pitdaa hyvana vaih-

toehtona.

7.1.4 Yleiset myyntikunnostustoimet

Teoriaosuuden luvussa 3.2 on esitelty suunnitteluvaiheeseen kuuluvia yleisia yrityksen
myyntikunnostustoimia. Kdytannossa myyntikunnostustoimilla on tarkoitus ehostaa lii-
ketoiminta ja yrityksen olemus myyntikuntoon sekd ldahted tavoittelemaan tilannetta,
jossa yrityksestd tulee yrittajaneutraali. Onnistuneiden myyntikunnostustoimien seu-

rauksena uusi toimija voi vaivattomasti aloittaa oman toimintansa heti oston jalkeen.

Yrityksen toiminta itsessdan on ollut jo usean vuoden ajan kannattavaa ja tuloksenteko-
kyky on hyvin vakiintunut. Liiketoiminta on onnistuttu rakentamaan tehokkaaksi nykyi-
sessd mittakaavassa. Lisaksi yrityksen liiketoimintamalli on selkedsti rakennettu ja se
muodostuu ainoastaan ydintoiminnasta seka hallin vuokraamisesta saatavista tuloista.
Haastattelun perusteella yhtiossd havaittiin ydinliiketoiminnan ulkopuolisena kuluna
henkildauto, jolla ei ole vaikutusta tuloksentekoon, mutta se on omiaan tuottamaan ku-
luja sekd autoedun ettad poistojen muodossa. Mikali liiketoiminnan tehokkuutta ja kan-
nattavuutta halutaan tehostaa edelleen, tulisi taman henkiléauton poistamista yhtion

taseesta harkita.

Aikataulullisesti yrittdjan on tarkoitus saada yrityksen myynti suoritetuksi vuoteen 2024
mennessa, joten yrityksen vieminen kohti yrittdjaneutraalimpaa ja siistimpda muotoa

tulee aloittaa pikimmiten. Haastattelun ja googlettamisen pohjalta voidaan todeta, ettei
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yhtiolla kaytanndssa ole verkkosivuja. Ainoastaan sivusto, josta selvidvat yrityksen yh-
teystiedot. Tassa vaiheessa niiden paivittdminen ja kunnostaminen kuitenkin lienee myo-
haista, silla mahdollisia ostajia tulisi alkaa jo kartoittaa seka kontaktoimaan eika kotisi-
vuilla tarjottava informaatio ennata tahan mukaan. Voi olla mahdollista, etta verkkosivu-
jen ja niilta ldytyvien tietojen puuttuminen herattaa epailyksia ulkopuolisissa ostajaeh-

dokkaissa ja taman myota karsii mahdollisia ostajaehdokkaita.

Suurimpana haasteena taman yrityksen myyntikunnostustoimissa on varmasti yrittaja-
neutraalius. Aiemmassa tutkimuksessani suurena yrityksen lisdarvona tunnistettiin itse
yrittdja. Han on alueella hyvin tunnettu ja luotettava tekija, ja sita kautta yritykselle on-
nistutaan saavuttamaan useita tydmaita. Taman haastattelun myotd asian voidaan to-
deta edelleen olevan sama. Toiminnassa ei ole tapahtunut merkittavia muutoksia, joten

yrittdja on edelleen keskeinen tekija yrityksen kannattavuudessa ja menestymisessa.

Toimintaa kannattaakin lahted rakentamaan kohti yrittdjaneutraalimpaa arkea esimer-
kiksi jakamalla yrittdjan vastuualueita henkilostolle mahdollisuuksien mukaan. Nain
tyontekijat saavat yrittdjalta tietoa ja asiakkaat tottuvat tyoskentelemaan enemman
tyontekijoiden kanssa. Tatd kautta mahdollistetaan asiakkaiden pysyvyytta, vaikka liike-
toiminta vaihtaakin omistajaa. Yrittdjan on myds hyva tehda selvaksi mahdollisille osta-
jille, ettd han on sitoutunut olemaan mukana auttamassa sopeuttamisvaiheen aikana.
Taman avulla voidaan varmistua tiedon siirtymisesta, asiakkaiden luottamuksen sailytta-

misesta seka hyvaksi havaittujen toimintatapojen omaksumisesta.

Myyntikunnon edistamiseksi on tarkead varmistaa, etta yrityksen dokumentaatio, kirjan-
pito, asiakasrekisterit seka maksuasiat ovat kunnossa. Yrityksen dokumentaation perus-
teella yrityksen kirjanpito ja tilinpdatokset ovat ajan tasalla. Tutkimuksessa kdyttamani
dokumentaatiot olivat helposti saatavilla ja asianmukaisesti jarjestetty, eika niiden toi-
mittaminen vienyt aikaa. Tama tulee myds varmistaa mahdollisten ostajien kohdalla. Yri-
tykselld ei ole havaintojeni mukaan maksuja rastissa, ostovelat olivat kurantteja, yhtiolla

ei ole ulkopuolista lainaa eika mydskdan verorasteja ilmennyt ilmoitusten perusteella.
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Kuitenkaan varsinaista asiakasrekisteria yhtiolla ei ollut. Yrittdjan olisi hyva luoda selkea
dokumentaatio menneilta vuosilta toteutuneista urakoista. Listauksen tulisi sisdltda ai-
nakin asiakkaan nimi, projektiaika, toteutunut kate seka se oliko kyseessa tarjouskilpailu
vai saatiinko urakka suoraan. Nain myyjalla on esittaa selkeat dokumentaatiot myyntiti-

lanteessa ostajalle.

7.1.5 Mahdolliset ostajaehdokkaat ja kontaktoiminen

Yrityksen ostajien [6ytaminen voi olla hankalaa ja usein se vie kauan aikaa. Ostajien etsi-
miseen liittyva prosessi vaatiikin myyjalta pitkdjanteista mahdollisten ostajaehdokkaiden
kontaktointia. Luvussa 2.1 on tarkemmin kuvattu yrityskaupan syitd ja tavoitteita, lu-
vussa esitettyjen seikkojen perusteella mahdollinen ostaja |6ytyy useimmiten Idhipiirista.

Kuviossa 11 on kuvattu kohdeyrityksen mahdollisia ostajaehdokkaita.

Avoimessa yrityskaupassa myyja kertoo myyntiajatuksestaan suoraan ja toivoo loyta-
vansa toiminnalleen jatkajan. Tama tieto on omiaan auttamaan myds sopeuttamisvai-
heessa. Avoimella tiedottamisella saadaan viestittya myos tyontekijoita, asiakkaita seka

yhteistydkumppaneita ja sita kautta vahvistetaan tieto toiminnan jatkuvuudesta.

Tydntekijat

Kilpailijoiden
avainhenkilét L

( Yrityksen jatkaja

Kilpailijat

3 * Asiakkaat

Tavarantoimittajat tai
alihankkijat
Samassa

arvoketjussa toimivat
yritykset

Kuvio 11. Kohdeyrityksen mahdolliset ostajaehdokkaat
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Luvussa 7.1.2 on kuvattuna haastattelun perusteella havaitut liikearvoa tuottavat tekijat
eli synergiaedut, jotka tekevat myytdvasta yrityksestd houkuttelevan ostokohteen. Li-
saksi aiemmassa tutkimuksessani ”Yrityksen arvonmaaritys — Case x”, on suoritettu yhti-
Olle laajempi toiminnananalyysi, jossa synergiaetuja on tunnistettu laajemmassa maarin.
Tassa ja aiemmassa tutkimuksessa tehtyjen havaintojen pohjalta yhtiélle olisi tarpeellista
luoda niin sanottu sijoitusmuistio ja tiivistelma, jotka tuovat esille yhtion toimintaan liit-
tyvat asiat. Muistiosta ei ole tarkoitus tehda mainosta, vaan sen on tarkoitus toimia yh-
teenvetona ja tuoda esille syyt miksi juuri nimenomainen yritys kannattaa ostaa. Lisaksi
muistiosta tulisi kdyda ilmi yhtion nykyinen markkinatilanne ja tulevaisuuden potentiaali
toimialalla. Erityisesti kuin otetaan huomioon, ettei yritykselld ole verkkosivuja on taman

kaltainen tiivistelma vaistamaton, mikali halutaan herattaa ostajien kiinnostusta.

Yhtio toimii pienelld paikkakunnalla ja toimialueella toimii paljon muita saman alan yri-
tyksia. Lahtokohtaisesti yrittdjan nakemys oli, etta yhtio voisikin olla mielenkiintoinen os-
tokohde lahialueella jo toimivalle yritykselle, joka on ajatuksissa laajentaa toimintaansa.
Toisaalta yritys on onnistunut luomaan taloudellisesti vakaan ja kannattavan liiketoimin-
tamallin, josta |6ytyy potentiaalia kasvuun, joten my6s uuden toimijan I6ytyminen osta-

jaksi on mahdollista.

Koska yhtion toimipaikkakunta on pieni, kilpailijat tuntevat toisensa hyvin ja tieto yritys-
ten valilla liikkuu siella nopeasti. Taman vuoksi on seka myyjan etta yhtion edunmukaista
toteuttaa yhtion myyminen sen omalla nimelld ja julkisesti. Taman avulla voidaan valttya
myods turhilta spekulaatioilta. Julkisen myynnin kautta on mahdollista my6s tavoittaa
enemman potentiaalisia ostajaehdokkaita. Ostajaehdokkaat voivat tutustua kohteeseen
ja voi syntya myos mahdollista kilpailua, jolloin kauppahinta asettuu myyjannakokul-
masta yleensa korkeammalle tasolle. Mikali yritykselle ei hakemisesta huolimatta 10ydy

sopivaa ostajaa, on liiketoiminta mahdollista lopettaa yhtion purkamisen kautta.

Lahtokohtaisesti myynti on mahdollista toteuttaa itse myyntifoorumille tai vaihtoehtoi-

sesti apuna voidaan kdyttaa asiantuntevaa yritysvalittdjaa. On huomattava, etta yleisesti
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myyntifoorumeilla ostajia on vahemman kuin myyjia. Taman vuoksi myynti-ilmoitukseen
tulee panostaa, yrityksen tiedot tulee avata riittdvassa laajuudessa seka myods myynnin
syy on hyva ilmoittaa rehellisesti. Lahtokohtaisesti salailulla ei saavuteta mitaan, avoi-
mesti nimelld myymisen on todettu olevan sujuvampaa kuin anonyymin yrityksen myy-

minen.

7.2 Lahestymistapa 1 - liiketoimintakauppa

Tassa luvussa on kuvattu tilanne, jossa yrityksen myynnin suhteen paadyttaisiin liiketoi-
mintakauppaan. Prosessi on kuvattu suunnitteluvaiheen myyntikunnostustoimista aina
yrityskaupan verotukseen ja jalkihoitoon asti. Mikali kohdeyrityksen myyntia lahdettai-
siin toteuttamaan liiketoiminnanmyynnin kautta, tulisi ensiksi paattaa selkeasti, mita

myydaan ja suorittaa myytaville erille arvonmaaritys.

Liiketoimintakaupan etuna on, ettd myyjayhtio voi yksityiskohtaisesti paattaa mika osa
lilketoiminnasta kuuluu kauppaan ja mika ei. Kohdeyrityksen tilanteessa kaupankoh-
teena olisi jarkevintda myyda yhtidén nimi, rakennustoimintaan liittyvat koneet ja kalusto,
asiakasrekisteri seka tyontekijat. Liiketoimintaan liittyvat velat ja saamiset eivat voi olla
osana liiketoimintakauppaa, vaan ne jadavat myyjan vastuulle. Talla jaottelulla yrittdjan
toiveiden mukaisesti toimitilahalli, talotontit sekad kassavarat jaavat edelleen yhtiéon ja

yrittdjan hallintaan ja han voi jatkaa yrittamista jaljelle jadavan yhtion kautta.

Kun myytava irtainliikeomaisuus on tarkkaan rajattu, on syyta suorittaa arvonmaaritys
myytaville erille. Toimitusjohtajan nakemyksen mukaan yhtion témanhetkiset tasearvot
eivat vastaa kaypad arvoa, kuviossa 12 on kuvattuna yhtion viimeisimman tilinpdatoksen
taseen kdyttéomaisuuden arvot vs. yrittdjan nakemys kdyvasta arvosta. Lahtdkohtaisesti
kuitenkin ostaja yleisimman haluaa ulkopuolisen ndakemyksen kdyvastad arvosta, jotta
kdypaa arvoa voidaan pitaa luotettavana. Liiketoimintakaupassa hintaa maarittdessa tu-

lee myos ottaa huomioon yrityksen liikearvo eli goodwill. Kohdeyrityksessa tunnistettuja
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lilkearvon piirteita on kasitelty tarkemmin luvussa 7.1.2 ja lisaksi syvallisempaa analyysia

on suoritettu aiemmassa tutkimuksessani “Yrityksen arvonmaaritys — Case x”.

Arvonmaarityksessd on syyta kayttaa ulkopuolista asiantuntijaa, jotta yrityksen arvosta
saadaan realistinen kasitys. Tavallisemmin yrittdja laskee yritykselleen liikaa tunnearvoa,
jolloin kauppahinta voi ostajan silmissa kohota liian suureksi. Kauppahinnan kohdalleen
asettaminen oli Koskiahteiden (2018) tutkimustulosten mukaan yksi keskeisin tekija on-
nistuneessa yrityskaupassa. Todettavaa kuitenkin on, ettd asiakkaat, yrityksen maine,
tyontekijat (tunnettavuus seka lakisaateiset vastaavat tyonjohtajat), markkina-asema ja

kilpailuasema tuovat yritykselle liikearvoa, josta ostajan kannattaa maksaa.

Viimeisimman tilinpaatéksen 9/2020

Tasearvot Yrittdjan arvio kdyvistd arvosta
Rakennukset 64 376,07 180 000,00 Hallirakennus, jatetddn kaupan ulkopuclelle
Rakennuksen koneet ja laitteet 1712,75 5000,00 Hallirakennuksen laitteet, jatetdan kaupan ulkopuolelle
Koneet ja laitteet 1231,51 25000,00 Kauppaan kuuluvat koneet ja laitteet
Kuorma- ja pakettiautot 233115 15000,00 Kauppaan kuuluvat tyGautot
Henkildautot 16 818,72 20000,00 Autot, jotka jatetddn kaupan ulkopuolelle
Kalusto ja muu irtain 4396,17 30000,00 Kauppaan kuuluva irtaimisto
Muut osakkeet ja osuudet 1162,00 1162,00 Golfosake, jatetadn kaupan ulkopuolelle
Muu vaihto-omaisuus 20 692,72 15 000,00 Omakotitalotontit, jatetadn kaupan ulkopualelle
Kauppaan sisdltyvin kdyttdomaisuuden arvo 70 000,00

Kuvio 12. Tasearvot vs. yrittdjan nakemys kdyvistd arvoista

Kuvio 12 kuvaa liiketoimintakaupassa myytavaa kayttoomaisuutta, hyddynnettavissa ole-
vaa poistamatonta hankintamenoa seka yrittdjan kasitysta kayvistd arvoista. Se, kuinka
paljon liikearvolle lasketaan arvoa liiketoimintakaupassa, jatetaan taman tutkimuksen
ulkopuolelle ja yrittdjaa kehotetaan tdman suhteen kddntymaan asiantuntijan puoleen.
Oikealle tasolle asetettu hinta on omiaan edistamaan yrityskaupan sujuvuutta ja onnis-

tuneisuutta.

Kun myyntikunnostustoimet sekd arvonmaaritys on saatu tehtya, tulisi seuraavaksi miet-
tid yritetaanko yritys myyda yksin vai kdytetdaankd ulkopuolista yritysvalittajaa. Haastat-

telussa saadun kasityksen mukaan yrittdjan on helpompi kayttaa ulkopuolista valittdjaa,
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silld yrittajan oma motivaation- sekd ajanpuute voivat hankaloittaa ostajan |6ytamista.
Asiantuntijan valinnassa tulee kiinnittdaa huomiota luotettavuuteen seka referensseihin.
Aiempien tutkimustulosten perusteella asiantuntijoiden hyddyntamiselld on ollut yritys-
kaupoissa edistava vaikutus ja asiantuntijan hyédyntaminen on nahty yhtend onnistu-
neen yrityskaupan tunnusmerkkina (Koskiahteet, 2018; Viljanmaa, 2020). Taman valossa

suosittelen asiantuntija hyodyntamistd myos kohdeyritykselle.

Mikali paadytaan ulkopuoliseen yritysvalittdjaan, myyjan ja valittdjan valille on syyta so-
pia toimeksiantosopimus. Toimeksiantosopimuksessa sovitaan muun muassa myyntihin-
nasta, sopimuksen kestosta, palkkion maarasta seka tyonjaosta. Selkea tyonjako vapaut-
taa yrittajan ajan liiketoiminnan tehostamiseen ja antaa valittdjille oikeudet hoitaa yri-
tyksen myynnin. Kdytettdessa ulkopuolista yritysvalittdjaa myoés myynti-ilmoituksen eli

sijoitusmuistion tekeminen yleisimmin siirretdan valittdjan vastuulle.

Tama seka aikaisempi tutkimukseni toimivat varmasti hyvana pohjana myynti-ilmoituk-
sen tekemiselle, silla tutkimuksissa yrityksen toimintaan on perehdytty laajasti ja sen
olennaiset liikearvoa tuottavat tekijat on tunnistettu. Uskon, ettd naitd tutkimuksia voi-
daan myos tallaisinaan hyddyntaa yrityksen myynnissa, silla tutkimukset tarjoavat paljon
tietoa yrityksestd, jota ei suoraan sellaisenaan ole saatavissa mistdan muualta. Kaytetta-
essd ulkopuolista valittdjaa, jaa kuitenkin lisdmateriaalin toimittaminen yrittdjan vas-
tuulle, ja siksi myyntikunnostustoimet -luvussa mainitut seikat tulee katsoa pikimmiten

kuntoon, jotta saumaton tiedon siirto voidaan varmistaa.

Neuvotteluiden edetessa yrityksestd jaettavat tiedot sisaltavat Iahtokohtaisesti liikesalai-
suuksia, ja siksi myyjan on syyta muistaa vaatia salassapitosopimusta allekirjoitettavaksi.
Tassa vaiheessa pohdittavaksi tulee myos se, ettd myydaanko yritysta omalla nimelld vai
anonyymisti. Luvussa 7.1.5 esitettyjen seikkojen perusteella Iahtdkohtaisesti suosittelen

yrityksen myymista avoimesti omalla nimella.
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Sopivan ostajan I6ydyttdessa on aika paattaa yrityskauppa kauppasopimuksella. Liiketoi-
mintakaupassa siirtyvd omaisuus tulee maaritella erityisen tarkkaan, ja selkeyden vuoksi
my0s ei -siirtyva omaisuus voi olla syyta eritelld kauppasopimuksessa. Lisdksi kauppaso-
pimuksessa on syyta tuoda ilmi sopijapuolet, tausta ja tarkoitus, kaupan voimaantulon
edellytykset, kaupankohde, kauppahinta, omistus- ja hallintaoikeuden siirtyminen, hen-
kilosto, vakuutusturva, vastuu veroseuraamuksista, liikketoiminnan harjoittaminen, voi-
maantulo, erimielisyydet, sopimuskappaleet seka paivays ja allekirjoitukset. Alustava lii-

ketoimintakauppasopimus kohdeyritykselle on liitteessa 3.

Kun kauppasopimus on allekirjoitettu, astuu se voimaan maarattyna voimaantulopai-
vana, mikali sopimuksessa mahdollisesti esitetyt voimaantulonedellytykset tadyttyvat.
Lahtokohtaisesti myyjan tulee myds sitoutua kilpailukieltoon ja salassapitoon, joka tar-
koittaa, ettei han kilpaile yhtion liiketoiminnan kanssa jatkossa. Normaaliaika kilpailukiel-
lolle on kolme vuotta. Ostaja myos tavallisesti vaati salassapitoa luottamuksellisiin tietoi-

hin liittyen.

Liiketoimintakauppasopimuksessa sovittu kauppahinta maksetaan suoraan Yritys Oy:lle,
ei osakkeenomistajalle. Myyntivoittona Yritys Oy tulouttaa kauppahinnan ja kaupassa
siirtyneiden omaisuuserien poistamattomien hankintamenojen valisen erotuksen. Kuvi-
tellaan, etta liiketoimintakaupassa liikearvoksi laskettaisiin 20 000€ ja kuvion 12 mukaan
kaupassa siirtyvien omaisuuserien kdypaarvo olisi 70 000€ tall6in kokonaiskauppahin-
naksi muodostuisi 90 000€, jonka ostaja maksaa Yritys Oy:lle. Verotuksessaan Yritys Oy
saa vahentaa poistamattoman hankintamenon siirtyneiden omaisuuserien osalta, joka

kuvion 12 mukaan tassa tapauksessa on 7 958,83€.

Tama tarkoittaa sitd, ettd myyjayhtio tulouttaa liiketoiminnan muina tuottoina tdman
erotuksen eli 82 041,17€, tuloutus tapahtuu samana vuonna, kun kauppa toteutuu. Tu-

loutetusta myyntivoitosta yhtido maksaa tuloveroa 20% eli esimerkkitapauksen mukaan
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16 408,23€, ja kun yhtion jakokelpoisia voittovaroja myéhemmin jaetaan osinkoina yrit-
tajalle, maksaa han siitd veroa luvussa 4.1 esitetyn mukaisesti. Tasta tulee huomio liike-

toimintakaupan kahdenkertaisesta verotuksesta osakeyhtiossa.

Teoriaosuudessa esitetyn tiedon valossa, ei yrityskauppa kuitenkaan lopu sopimuksen
allekirjoitukseen, vaan sen jalkeen alkaa yrityskaupan sopeuttamisvaihe, tai toiselta ni-
meltdaan ylimenovaihe. Ylimenokauden aikana myyja edelleen jatkaa tydskentelya yhti-
0ssa ja varmistaa hiljaisen tiedon siirtymisen uudelle toimijalle. Ylimenokauden pituu-

desta voidaan sopia esimerkiksi kauppasopimuksen yhteydessa.

Tarkeinta taman yrityksen kohdalla on huomioida sidosryhmat, erityisesti asiakkaat, jotta
pysyvyys asiakkuuksien suhteen voidaan varmistaa. Tiedottamisen tulee tapahtua hy-
vissd ajoin, viimeistdan valittomasti kaupan toteutumisen jalkeen. Parhaassa tapauk-
sessa yhtion sidosryhmia olisi hyva pyrkia informoimaan jo ennen kaupan toteutumista,
jotta luottamus ja pysyvyys sidosryhmiin voidaan varmistaa. Yhtion vahvalla asiakasre-
kisterilla on suuri vaikutus yhtion liikearvoon, joten asiakkaiden tiedottamisen tarkeytta

ei pida vahatella.

Sidosryhmien tietoon on myds hyva tuoda, ettd myyja jatkaa yhtiossa vield apuna seka
tyontekijat sdilyvat ennallaan, jotta asiakkaille voidaan taata palvelun- ja tyonlaadun jat-
kuvuus. Kohdeyritykselld ei tunnistettu tavanomaisista vakuutuksista poikkeavia sopi-
muksia, jotka siirtyisivat ostajalle, ndiden sopimusten siirtdminen ja paivittaminen on
kuitenkin osa lapimenokautta. Lisdksi tavarantoimittajia ja alihankintaa on syyta tiedot-
taa tapahtuneesta kaupasta heti sen jalkeen, jotta jatkuvuus myos ndiden suhteen voi-

daan sailyttaa.

Kun liiketoimintakauppasopimuksessa sovittu kauppahinta on kokonaisuudessaan mak-
settu myyjayhticlle, tulee myyntihinnan ja myytyjen tase-erien poistamattomien hankin-

tamenojen erotuksen mukainen luovutusvoitto tulouttaa myyjayhtion kirjanpidossa. Ta-
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man seurauksena myyjalla on jaljella yhtio, jonka omistuksessa ovat toimitilahalli, oma-
kotitalotontit seka sijoitukset ja muu varallisuus. Kuviossa 12 on havainnollistettu yhti-
00n jadvia tase-erid. Teoriaosuudessa esitetyn mukaisesti liiketoimintakauppa ei pura jal-
jelle jadvaa yhtiota, vaan myyja voi jatkaa hallin vuokraus- ja sijoitustoimintaa jaljelle jaa-

van yhtién kautta.

Liiketoimintakaupan etuna on, etta yhtion y-tunnus sdilyy samana, joten tdamadkaan ei
aiheuta ylimaaradisia toimenpiteitd. Kuitenkin aiemmin esitin, ettd myos yhtion nimi olisi
hyva sisdllyttada liiketoimintakauppaan sen tunnettavuuden takia, joten nimen vaihtami-
nen jaa kuitenkin myyjan vastuulle. Yrittdjan edun mukaista on sopia hallista vuokraso-
pimus mahdollisesti uuden liiketoiminnan jatkajan kanssa, jotta hallin kapasiteetti saa-
daan kokonaisuudessaan hyédynnettyd. Taman kautta saadaan varmistettua yrittajan lii-
ketoiminnan jatkuvuus tasaisena myos rakennusliiketoiminnan myynnin jalkeen. Tama

tarjoaa myos ostajalle mahdollisuuden jatkaa liiketoimintaa asiakkaille tutusta paikasta.

7.3 Ldhestymistapa 2 — kokonaisjakautuminen ja osakekauppa

Toinen haastattelun ja yrittdjan mieltymysten pohjalta tunnistettu lahestymistapa voisi
tassa tilanteessa olla osakekauppa yhtion kokonaisjakautumisen ja mahdollisesti myds
osakevaihdon kautta. Tamdn menettelyn tarkoituksena on saavuttaa konsernirakenne,
jossa yrittdja omistaa hallin vuokraustoimintaa harjoittavan emoyhtion osakkeet
100%:sesti ja rakennusliiketoimintaa harjoittavasta yhtiosta on tehty halliyhtion tytaryh-
ti6. Perimmaisena tarkoituksena tdssa yritysjarjestelyssd on lopulta myyda tytaryhtio-
osakkeet osakekaupan kautta konsernirakenteen ulkopuoliselle taholle. Tavoiteltavaa
omistusrakennetta on havainnollistettu kuviossa 13. Toteutettavilla yritysjarjestelyilla
saavutetaan tilanne, jossa osakkeiden luovutuksesta syntyvan luovutusvoiton verotusta
saadaan lykattya, kauppahintaa alennettua seka yrittdjan toiveiden mukaisesti hallin

vuokraus- ja sijoitustoimintaa voidaan edelleen jatkaa osakekaupan jalkeen.
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Kuvio 13. Tavoiteltu omistusrakenne

Luvussa 4.2 esitetyn mukaisesti suorassa osakekaupassa, myyjan luovutusvoitoksi tulisi
osakekaupassa saatava hinta vahennettyna hankintameno-olettamalla, joka téssa tilan-
teessa on 40%, silla osakkeet on omistettu yli 10 vuotta. Myds verottajan tapaa laskea
osakkeiden kdypaarvo on tarkasteltu luvussa 4.2. Kohdeyhtidssa verottajan laskemana
substanssiarvona saadaan 400 151,40€ (tama viimeisimman verolipun mukaan). Verot-
tajan kohdeyritykselle laskemana tuottoarvona puolestaan saadaan 384 986,08€. Lu-
vussa 4.2. esitetyn mukaisesti tdssad tapauksessa kdypana arvona siis pidetdan substans-
siarvoa. Mikali osakkeet myydaan alle 75% kayvasta arvosta, tulee ostajan rasitteeksi li-

saksi lahjavero.

Lahtokohtaisesti substanssiarvoa pidetdan yrityksen minimi hintana. Siina yhtion tulevai-
suuden tuotto-odotuksille ei lasketa arvoa ja siksi myymista substanssiarvolla pidetaan
huonona vaihtoehtona. Mikali kuitenkin ajatellaan, etta yrittaja myy osakkeet tuolla ve-
rottajan laskemalla kayvalla arvolla niin yrittdjan padomatulona tulisi verotettavaksi
240 090,84¢€. Lisdksi tama tarkoittaisi koko yhtion myymista, jolloin my6s omistuksessa

oleva toimitilahalli seka rahavarat siirtyisivat kokonaisuudessaan uudelle ostajalle.
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Luvussa 7.1.3 esitettyjen seikkojen vuoksi osittaisjakautumista ennen osakekauppaa ei
ole mahdollista suorittaa. Tama siis poistaa mahdollisuuden jakaa omaisuutta ja rahava-
roja, joiden kautta kauppahintaa saataisiin alemmas ja omistus haluttuihin kdyttéomai-

suuseriin saataisiin sailytettya. Tama lahestymisvaihtoehto voidaan siis sulkea pois.

Yrittdjan tulevaisuuden suunnitelmat ja yhtion taseen rakenne huomioiden voitaisiin yh-
tion myymista lahestya kokonaisjakautumisen, osakevaihdon ja ndiden jalkeen suoritet-
tavan osakekaupan kautta. Kaytdannossa tama tarkoittaisi sita, ettd yrityksen myyntikun-
nostustoimina suoritettaisiin yritysjarjestelyitd, joiden tavoitteena on saavuttaa kuvion
13 havainnollistava konsernirakenne. Tavoiteltavassa tilanteessa rakennusliiketoimintaa
harjoittavasta yhtiosta tulee hallin vuokraustoimintaa harjoittavan yhtion tytaryhtio ja

yrittdja omistaa emoyhtion osakkeista 100%.

Kdytdannossa haluttu tilanne saavutetaan niin, ettd ensimmaiseksi yhtid suorittaa koko-
naisjakautumisen kahdeksi uudeksi yhtioksi. Luvussa 7.1.3 on esitetty seikat, jonka
vuoksi osittaisjakautuminen ei ole mahdollinen kohdeyrityksessa. Kokonaisjakautumi-
nen ei edellyta liiketoimintakokonaisuuden muodostumista, joten jako voidaan toimittaa
halutulla tavalla. Teoriaosuuden luvussa 3.2.3 on kuvattu jakautumista osana yrityskaup-

paa.

Kokonaisjakautumisessa kohdeyrityksen on ideana jakaa yrittdjan haluamat kayttéomai-
suuserat ja varallisuus toiseen yhtioon, ja toiseen yhtioon jatetdan rakennusliiketoimin-
taan kuuluva omaisuus seka liiketoiminnan jatkamiseen tarvittava varallisuus. Kuviossa
14 on havainnollistettu kokonaisjakautumisessa siirtyvia erid. Kokonaisjakautumisen
seurauksena Yritys Oy purkaantuu ja syntyy kaksi uutta yhtiota. Jakautumisvastikkeena
yrittdja saa vastaanottavien yhtididen liikkeeseen laskemia uusia osakkeita, eli yrittdjasta
tulee molempien jakautumisessa syntyneiden yhtididen omistaja. Kokonaisjakautumi-

sen huonona puolena on, ettd olemassa olevan yrityksen y-tunnus menetetaan, joka
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vaatii hieman lisatyota esimerkiksi olemassa olevien sopimusten paivittamista seka las-
kutustietojen paivittamista asiakkaille. Rakennusliiketoimintaa harjoittavan yhtion nimi

voidaan kuitenkin pitaa ennallaan.

12020 Yritys Oy:n Liik imi htic Ei

VASTAAVAR
PSSy vaT VASTAAVAT
Aineeliset hyidykkeet
Rakennukset ja rakennelmat
Ormistusrakennukset ja -rakennelm 66 055,52 - 66 055,52
Koneet ja kalusto 2477755 T74958.83 1E8158.72
Aineeliset hyddykkest yhteens s 90 866,37 T74958.83 5230754
Sijaitukset
Muut ozakkest ja osuudet 1162.00 - 1162.00
Sijoitukset yhteenss 1162.00 - 1162.00
P SyWaT VASTAAVAT YHTEENSA 9202837 795863 &d 063,54
VAHTUWVAT VASTAAVAT
WVaihto-omaisuus
Keskenersizet tuotteet -
Mu vaihto-omaisuus 2063272 - 20632,72
Vaihto-omaisuus yhteens3 20632.72 - 20632.72
Saamizet
Ptk 5aik aizet
Myynitiz aamiset S657.00 S657.00 -
Pitk5aikaiset saamiset yhteens s S657.00 S657.00 -
Luhuytaikaizet
Myynitiz aamiset 3823283 3823283 -
Muut saamiset 773866 T 135,66 -
Siirazaamizet B013.26 B013.26 -
Lyhytaikaiset saamiset yhteens s 5138481 51384.81 -
Saamiset yhteenss ST 641,81 ST 64181 -
Rahat ja pankkizaamiset 263132,94 6313294 200 000,00
VAHTUWVAT VASTASMAT YHTEENSA 34T 46747 126774.75 22063272
VASTAAVAR YHTEENSA 433435,54 134 733,58 304 782,26
VASTATTAVAR
OrA PAACIMA
Osakepizoma
Osakepigoma 10 000,00 5 000,00 5 000,00
Ozakepddoma vhteenss 10000,00 5000,00 500000
Edellisten tilkausien vaitta 34543413 90359, 23376226
Tilikauden vaitta 4d 657,21 - -
OrMA PAACMA YHTEENSA 40015140 95359,
VIERAS PAACMA
Lyhytaikainen
Ostovelat 16 TYS A7 & TS AT -
Mut velat 15685.45 15685.45 -
Siiiravelat 368373 368373 -
Lyhytaikaiset welat yhteens 5 3934444 39344 44 -
VIERAS PAAOMAYHTEENSA 39344 dd 39344 44 -
VASTATTAVARYHTEENSA 433 435,54 134 733,56 304 TEZZ6

Kuvio 14. Kokonaisjakautumisessa siirtyvat erat

Teoriaosuuden luvun 3.2.3 mukaan kohdeyrityksen kokonaisjakautuminen on mahdol-
lista suorittaa veroneutraalisti. Kokonaisjakautumisen taustalla on tunnistettavissa sel-
kea liiketaloudellinen peruste, yrityksen myyntikuntoon saattaminen. Taman kokonaisja-
kautumisen myota rakennusliiketoimintaa harjoittavasta yhtiostd saadaan muodostettua
tiivis kokonaisuus, jonka tase ei sisalla ydinliiketoiminnan ulkopuolisia eria tai liikaa raha-

varallisuutta.
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Kokonaisjakautumisessa Yritys Oy purkautuu selvitysmenettelyn kautta niin, etta sen
kaikki varat ja velat siirtyvat uusille, jakautumisessa perustettaville yhtioille. Veroneut-
raali jakautuminen edellyttaa, etta vastikkeena annettu raha saa olla enintadan 10% vas-
tikkeena annettavien osakkeiden nimellisarvosta. Tassa tapauksessa jakautuminen kui-
tenkin viisainta suorittaa ilman rahaa, ja vastikkeena luovutetaan vain uuden yhtién
osakkeita. Huomioitavaa on myos, etta jakautumisella ei ole vaikutusta omistusaikojen

katkeamiseen.

Kokonaisjakautumisen valmistelu tulisi aloittaa pikimmiten, silla aikataulu yrityksen myy-
miselle taman lahestymistavan kautta on tiukahko. Luvussa 3.2.3 on esitetty PRH:n sivu-
jen mukainen jakautumisen eteneminen, jossa jo velkojien kuulutusmenettely vie aikaa
noin 4 viikkoa. PRH:n sivuilta 16ytyvat myos kaikki jakautumisen ilmoittamiseen tarvitta-
vat lomakkeet. Jakautumista varten on laadittava jakautumissuunnitelma, jonka sisalto
on madritetty osakeyhti6lain 17 luvussa 3 §:ssa. Lisdksi osakeyhtidlaki velvoittaa jokaista
jakautumiseen osallistuvan yhtion hallitusta valitsemaan tilintarkastajan, joka antaa ja-
kautumissuunnitelmasta lausunnon. Lausunnossa otetaan kantaa, onko suunnitelmassa
annettu riittavat ja oikeat tiedot perusteista, joiden mukaan jakautumisvastike maara-
tadn, seka vastikkeen jakamisesta. Lisaksi yhtidlle annettavassa lausunnossa on oltava

maininta, onko jakautuminen omiaan vaarantamaan yhtién velkojen maksun.

Kun kokonaisjakautuminen on saatu suoritettua voitaisiin haluttaessa vield suorittaa osa-
kevaihto liiketoimintayhtion ja hallinvuokraustoimintaa harjoittavan yhtion valill, jotta
tytaryhtiorakenne saadaan muodostettua. Kaytanndssa siis jakautumisessa perustettu
lilketoimintayhtio suorittaa osakevaihdon toisen jakautumisessa perustetun yhtion
kanssa. EVL 52 f § madrittelee osakevaihdon seuraavasti:

Osakevaihdolla tarkoitetaan jérjestelyd, jossa osakeyhtié hankkii sellaisen osuu-
den toisen osakeyhtién osakkeista, ettd sen omistamat osakkeet tuottavat enem-
mdin kuin puolet toisen yhtion kaikkien osakkeiden tuottamasta ééinimddrdstd, tai,
jos osakeyhtiéllé jo on enemmdn kuin puolet dénimddrdstd, hankkii lisdd tdmdn
yhtion osakkeita ja antaa vastikkeena toisen yhtién osakkeenomistajille liikkee-
seen laskemiaan uusia osakkeitaan tai hallussaan olevia omia osakkeitaan. Vas-
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tike saa olla myds rahaa, ei kuitenkaan enempdd kuin kymmenen prosenttia vas-
tikkeena annettujen osakkeiden nimellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa
osakkeita vastaavasta osuudesta maksettua osakepddomaa.

Luukkosen (2020) mukaan osakevaihto on mahdollista suorittaa veroneutraalisti, mikali
vaihtoon ei kdytetd rahaa, kuitenkin siirtyvien osakkeiden hinnasta tulee suorittaa va-
rainsiirtovero 1,6%. Tata tukee myos Puroveden (2020) suorittama tutkimus, jossa osa-
kevaihdon todetaan onnistuvan ilman veroseuraamuksia. Puroveden tutkimuksessa to-
dettiin myos, etta ratkaisussa KHO 21.4.2006 T 943, katsottiin osakevaihdon onnistuvan
ilman veroseuraamuksia, vaikkei hankkiva yhtio harjoittanut itse yritystoimintaa vaan oli
niin kutsuttu holdingyhtio. Tutkimus lisaksi vahvistaa Luukkosen kasityksen siitd, etta va-

rainsiirtovero osakevaihdosta on maksettava, eika sita voida valttaa.

Kaytannossa siis kokonaisjakautumisessa syntynyt rakennusliiketoimintaa harjoittava yh-
tio suorittaa suunnatun osakeannin apporttiehdoin, niin etta sen osakkeet siirtyvat hal-
linvuokraustoimintaa harjoittavan yhtion omistukseen. Vaihdossa luovuttaja eli yrittdja
saa hallinvuokraustoimintaa harjoittavan yhtion uusia liikkeelle laskemia osakkeita, sa-
massa suhteessa eli 100%. Kirjanpidollisesti halliyhtidoon kirjataan kauppahinnan suurui-

nen osakeomistus ja vastakirjaus tehd&an sijoitetun vapaan omanpadoman -rahastoon.

Kun edelld kuvatut yritysjarjestelyt on suoritettu paastaan kuviossa 13 esitettyyn omis-
tusrakenteeseen. Yrittdja omistaa hallinvuokraustoimintaa harjoittavan yhtién osakkeet
100% ja halliyhtié omistaa rakennustoimintaa harjoittavan yhtion osakkeet 100% eli ra-
kennustoimintayhtiosta on saatu tehtya vuokraustoimintaa harjoittavan yhtion tytaryh-
ti6. Taman jalkeen myyntikunnostustoimina seuraava tehtava on rakentaa rakennusliike-

toimintayhtion toiminta mahdollisimman tehokkaaksi ja tuottavaksi.

Yhtion toimintaa tdssa liiketoimintayhtidssa tullaan yrittdjan aikataulun mukaisesti pyo-
rittdmaan parin vuoden ajan, joten tuona aikana toiminta tulee rakentaa tehokkaaksi ja
toimivaksi kokonaisuudeksi. Yritysjarjestelyilld saavutetaan tilanne, jossa vain ydinliike-

toimintaan liittyva omaisuus on liiketoimintayhtidssa, eika ulkopuolisia kulueria, kuten
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auton kuluja endaa muodostu. Tata kautta yhtidon toiminnasta saadaan entista tuotta-

vampi.

My®ds halliyhtion liiketoimintaa tulee rakentaa vakaalle pohjalle tytaryhtiosta saatavien
vuokratulojen mukaan. Tarkoituksen mukaista voi olla my6s pitda yrittaja tdissa halliyh-
tidssa ja sen kautta tarjota omia asiantuntijapalveluita rakennusliiketoimintaa harjoitta-
van yhtion kayttdoon, jotta voidaan varmistua yhtididen liiketoiminnallisesta yhteydesta.
Kun edelld |apikaydyt yritysjarjestelyt on tehty, on aika kdyda lapi lisdksi luvussa 7.1.4

esitellyt yleiset myyntikunnostustoimet.

Taman jalkeen edetadn edellisessa luvussa esitellyn mukaisesti, eli suoritetaan myytavan
liilketoimintayhtion arvonmaaritys ja tehddan valinta, halutaanko yhtiéta myyda itse vai
kdytetaanko ulkopuolista valittajaa. Koskiahteiden (2018) havaitsemien tuloksien mukai-
sesti asiantuntijoiden kaytto osana yrityskauppaa koettiin yhtena onnistumisen tekijana,
tdman pohjalta suositus kayttaa niin ulkopuolista arvonmaarittdjaa kuin myos yrityksen-

valittdjaa on hyvin vahva.

Myyntikunnostustoimilla saavutettiin tdssa ldhestymistavassa tilanne, jossa liiketoimin-
tayhtiossa ei ole mitdaan ylimaaraista, vain ydinliiketoimintaan liittyva omaisuus. Lisaksi
rakennustoimintaa harjoittavan yhtion omistus on saatu siirrettya hallinvuokraustoimin-
taa harjoittavalle yhtiblle, eli liiketoimintayhtion katsotaan olevan vuokraustoimintaa
harjoittavan yhtion tytaryhtio. Lahtokohtaisesti omistuksessa olevat tytaryhticosakkeet
luetaan kdyttéomaisuusosakkeisiin. Koska myds suurin osa alkuperdisen yhtion rahava-
rallisuudesta on saatu siirrettyd pois myytavasta lilketoimintayhtiosta, on osakkeiden ar-

voa saatu laskettua sopivammalle tasolle ajatellen ostajaa.

Aiemmin esitetyn tiedon mukaan pk -yrityskauppa suoritetaan lahtdkohtaisesti liiketoi-
mintakauppana, silla se nahdaan ostajalle edullisempana ja vdhemman riskisend. Koh-
deyrityksessa riskit on kuitenkin saatu myyntikunnostustoimien kautta laskettua alem-

malle tasolle, silla yhtiolla ei ole ulkopuolista lainaa, eikd mydskdaan muita tunnistettuja
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vastuita. Yritysjarjestelyiden kautta myds yhtidén arvoa on saatu huomattavasti alemmas,
silld varallisuutta on purettu toiseen yhtioon. N&illd kriteereilld osakekauppaa voitaisiin

tassa tapauksessa pitaa erittdin hyvana vaihtoehtona seka ostajalle etta myyjalle.

Edellisen luvun tavoin, mikali yrittdja paattaa kayttaa ulkopuolista valittdjaa, tulee solmia
aiesopimus ja luovutettaessa liikesalaisuuksia tulee salassapitosopimuksen olemassaolo
varmistaa. Sopivan ostajan |6ydyttdessa ja kauppahinnan neuvotteluiden jalkeen on aika
solmia kauppasopimus. Lihtokohtaisesti osakekauppasopimus eroaa hieman edellisessa
luvussa esitellystd liiketoimintakauppasopimuksesta. Myyjan vakuudet ovat yleensa suu-
remmat. Myyjan vakuuksien tulisi kattaa ainakin seuraavia osa-alueita: rajoittamaton
omistusoikeus osakkeisiin, omaisuuden kuranttius, tilinpaatosasiakirjat vastaavat talou-
dellista tilannetta, tydsopimuksien ehdot ovat normaaleita, yhtio ei ole syyllistynyt sopi-
musten rikkomuksiin, viranomaismaksut on huolehdittu asianmukaisesti sekd voimassa
olevat sopimukset ovat ehdoiltaan normaaleja. Juuri ostajalle kohdistuva riskisyys osa-
kekaupassa vaikuttaa sopimuksen muotoon. Vakuudet ovat tapauskohtaisia ja sopimuk-
sessa tulee maaritellda voimassaoloaika, lIahtokohtaisesti myyja on korvausvelvollinen,

mikali annetut vakuudet ovat virheellisia.

Huomioitavaa kauppasopimuksessa on, ettd mikali osakevaihto liiketoimintayhtion ja
vuokraustoimintaa harjoittavan yhtion valilld on toteutettu, tassa vaiheessa myyjana ei
ole enaa yrittdja, vaan hallinvuokraus-, sijoitus, seka asiantuntijapalveluita tarjoava osa-
keyhtio. Seuraavaksi ratkaistavaa onkin, pidetdanko tassa tapauksessa osakkeiden myy-
mista verovapaana kayttéomaisuusosakkeiden luovutuksena, vai ei. Verovapaasta kayt-
téomaisuusosakkeiden myynnistd saddetadn seuraavaa (Vero, 2020b):

Verovapaasti luovutettavia osakkeita voivat olla ainoastaan omistajayhteisén har-
joittaman elinkeinotoiminnan kéyttéomaisuuteen kuuluvat osakeomistukset. EVL
53 §&:n mukaan hyddyke kuuluu elinkeinotoiminnan tuloldhteeseen, kun
hydédykettd kdytetddn pddasiallisesti elinkeinotoiminnassa. Luovutusvoiton vero-
vapaus on rajattu koskemaan tilanteita, joissa sekd luovuttajayhteisé ettd
luovutuksen kohdeyhteisé tdyttdvét EVL 6 §:n 1 momentin 1 kohdassa ja EVL 6 b
§:ssd mddritellyt edellytykset. Kun luovutushinta on verovapaa, osakkeiden han-
kintameno on vidhennyskelvoton.
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Lisaksi, jotta kdyttdomaisuusosakkeiden luovutusta voidaan pitdada verovapaana, tulee
seuraavien edellytysten tayttya:
— omistus on jatkunut vahintdaan vuoden ajan
— omistusosuus on vahintdaan 10%
— luovutuksen kohteena ei ole kiinteistd- tai asunto-osakeyhtio, jonka paaasiallinen
toiminta on kiinteistdjen omistus ja hallinta seka
— luovutuksen kohteena on oltava kotimainen tai EU- / ETA- /verosopimusvaltiossa

oleva yhtio (Heiskanen & Rantsi, 2021).

Kirjoittajien mukaan verovapaaseen luovutukseen kuitenkin liittyy riski sekda ongelma-
kohtia liittyen muun muassa siihen, etta luovuttavan yhtion voidaan katsoa olevan tosi-
asiallisesti padomasijoitustoimintaa harjoittava yhtio tai se voidaan tulkita passiiviseksi
holdingyhtioksi. Talloin kysymys siita harjoittaako yhtio tosiasiassa elinkeinotoimintaa vai
tulisiko sitad verottaa tuloverolain mukaan voi aiheuttaa ndkemyseroja verovapaasta luo-
vutuksesta verottajan kanssa. Lisdksi se voidaanko konserniyhtididen valilld katsoa ole-
van riittava tai selked hallinnollinen ja liiketoiminnallinen yhteys, voi olla este kaytto-

omaisuusosakkeiden verovapaalle luovutukselle.

Kiistatonta tdssa tapauksessa on, ettd osakkeet on omistettu yhtdjaksoisesti yli vuoden
ja ettd omistusosuus on yli 10%, mutta se lukeeko verottaja luovutetut osakkeet yhtion
kayttoomaisuusosakkeiksi voi olla tulkinnanvaraista. Kayttéomaisuusosakkeiden puo-
lesta puhuu konsernirakenne. Kyseessa on tytaryhtio ja lisdksi yhtididen valilla voidaan
katsoa olevan liiketoiminnallinen yhteys (asiantuntijapalveluiden tarjoaminen seka hallin
vuokraaminen), se katsotaanko tdma yhteys verottajan mielesta riittavaksi voi olla epa-
selvaa. Alla oleva korkeimman hallinto-oikeuden ratkaisu vuodelta 2021 antaisi viitteita
siihen suuntaan, ettd osakkeiden luovutusta voitaisiin pitdaa kdyttdomaisuusosakkeiden

verovapaana luovutuksena.

KHO: 2021:93 tapauksessa A Oy oli hankkinut B Oy:n koko osakekannan vuonna 2011.

Molemmat yhtiot olivat harjoittaneet operatiivista liiketoimintaa. B Oy oli jarjestanyt A



71

Oy:lle suunnatun osakeannin, joka liittyi tietyn liiketoimintakokonaisuuden luovutukseen.
Luovutus tapahtui 1.6.2015, vastikkeena saatiin B Oy:n osakkeita. Liiketoimintakokonai-
suuden luovutukseen sovellettiin elinkeinotulon verottamista annetun lain liiketoiminta-
siirtoa koskevaa 52 d§:33 eli kyseessa oli veroneutraalitapahtuma. 1.10.2015 A Oy oli
luovuttanut B Oy:n koko osakekannan konsernin ulkopuoliselle yhti6lle. Ratkaistavaa asi-
assa oli, oliko yhden vuoden omistuksen jakso tayttynyt ja voitiinko luovutusta pitaa ve-
rovapaana. Korkein hallinto-oikeus katsoi, ettd A Oy oli omistanut osakkeet yhtdjaksoi-
sesti vuoden ajan ja sen myota osakkeista saatu luovutushinta oli kokonaisuudessaan
verovapaata. Kyseessa oli 4,7 miljoonan euron luovutusvoitto. Kohdeyrityksen tilannetta
voidaan pitdaa samankaltaisena ja tuon ratkaisun myota osakkeiden luovutusta voitaisiin

pitaa verovapaana.

Todettavaa kuitenkin on, ettd tapaukset ovat jokainen omalta kohdaltaan omanlaisia ja
siksi esimerkiksi ennakkoratkaisun pyytaminen lienee tassa tilanteessa varmin tapa var-
mistua oikeellisuudesta ja valttaa taman myotd mahdolliset jalkikdteen tulevat veroseu-
raamukset. Taman kaltaisissa jarjestelyissa huomiota on myods kiinnitettdva EVL 52 h
§:3an, joka kuuluu: ”“Lain 52 ja 52 a—52 g §:ssé olevia sddnnéksid ei sovelleta, jos on
ilmeistd, ettd jdrjestelyjen yksinomaisena tai yhtend pddasiallisista tarkoituksista on ollut
veron kiertdminen tai veron vdlttdminen”. Mainitut pykalat 52 ja 52 a—g viittaavat siis

sulautumiseen, jakautumiseen, liiketoiminnan siirtoon ja osakkeidenvaihtoon.

Mikali kohdeyrityksen tapauksessa paadytaan hakemaan ennakkoratkaisua verottajalta
ja paadtds verovapaasta kayttdomaisuusosakeluovutuksesta on kielteinen, voidaan osa-
kevaihto rakennusliiketoimintayhtion ja vuokraustoimintayhtion valilla jattaa suoritta-
matta. Talldin kuitenkin saavutetaan kokonaisjakautumisella tavoitellut edut eli osakkei-
den hintaa saatiin laskettua ja toimitilahalli ja rahavarallisuus eriytettya uuteen yhtioon.
Erona vain on se, ettd osakekaupassa yhtion sijaan osakkeiden myyjana on luonnollinen
henkilo eli yrittdja. Talloin osakkeiden luovutusvoitto verotetaan yrittdjan padomatulona.
Huomioitavaa on, ettd kokonaisjakautumisessa omistusajat eivat katkea, joten myyja voi

edelleen hyodyntaa 40% hankintameno-olettaman.
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Mikali verottaja hyvaksyy osakkeiden luovuttamisen kdyttoomaisuusosakkeiden verova-
paana luovutuksena, on yrityskaupansuunnittelulla saavutettava veroetu huomattava.
Yrittdjan kannalta saavutetaan halutunlainen tilanne, mutta kaytdannossa osakkeiden
luovutuksesta syntyva voitto realisoituu verovapaana ja on my6hemmassa vaiheessa
nostettavissa osinkoina hallinvuokraustoimintaa harjoittavasta yhtiosta. Mikali osakkei-
den myymista ei katsota verovapaaksi kayttoomaisuusosakkeiden luovutukseksi, reali-
soituu myyntivoitosta maksettavaksi yhtion tulovero 20%. Paadyttiinpa kumpaan ratkai-
suun tahansa, voidaan lahestymistapa 2 pitda myyjan kannalta verotuksellisesti edulli-

sempana vaihtoehtona.

Suoritetun osakekaupan jdalkeen ylimenokausi on myds tassa lahestymistavassa hoidet-
tava huolella, ylimenokauden suhteen voidaan noudattaa edellisessa luvussa kuvattuja
toimia. Tarkeimpana on siirtda hiljainen tietotaito uudelle yrittdjalle, varmistaa asiakkai-
den ja toimittajien huolellinen tiedottaminen, jotta solmitut suhteet onnistutaan sailyt-
tamaan. Lisaksi yrittdjan odotetaan myds varmasti tassa lahestymistavassa tydskentele-
van yhtion lukuun tietyn aikaa kaupan suorittamisen jilkeen, jotta onnistunut yritys-
kauppa voidaan taata. Osakekaupan ja ylimenokauden jalkeisen ajan jalkeen yrittajalle
jaa olemaan kokonaisjakautumisessa perustettu hallinvuokraus- ja sijoitustoimintaa har-
joittava yhtio, jonka kautta yritystoimintaa voidaan jatkaa seka vuokraus- etta sijoitustoi-

minnan merkeissa.
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8 Johtopaatokset

Taman tutkimuksen tarkoitus oli selvittdaa kuinka Yritys Oy:n myynti olisi jarkevinta to-
teuttaa myyjan nakokulmasta tarkasteltuna. Tutkimuksen keskeisin tavoite oli 10ytaa Yri-
tys Oy:n omistajan tarpeisiin vastaava tapa suorittaa yrityskauppa. Lisaksi tutkimuksessa
pyrittiin selkeyttamaan yrityskauppaprosessia, pohtimaan mikad kauppamuoto olisi jar-
kevinta valita seka selvittda minkalaisia verotuksellisia sekd sopimusoikeudellisia seikkoja
yrityksen myynnissa tulisi ottaa huomioon. Paatutkimuskysymyksena oli: kuinka Yritys

Oy:n yrityskauppa tulisi toteuttaa?

Metodologisesti tutkimuksessa sovellettiin tapaustutkimusta, koska tutkimus kohdistui
yhteen yritykseen. Lisdksi tutkimuksessa hyédynnettiin joissakin maarin konstruktiivisen
tutkimuksen metodologiaa, vaikkakaan ei sen tavallisimmassa muodossa. Tassa tutki-
muksessa konstruktio muodostui toimenpidevaihtoehtojen analysoinnista ja niiden poh-

jalta kehitetyista kirjallisuuteen perustuvista toimenpidesuosituksista.

Tutkimusta |dhestyttiin teemahaastattelun avulla ja haastateltavana tassa tutkimuksessa
oli Yritys Oy:n omistaja. Han toimii yrityksen toimitusjohtajana seka myos hallituksen pu-
heenjohtajana ja vastaa lisdksi yrityksen paivittdisesta operatiivisesta toiminnasta, joten
hanelld oli kaikki ajantasainen tieto kohdeyritykseen liittyen. Haastattelun pohjalta
myynnin syiksi tunnistettiin yrittdjan eldakdityminen sekda myds osin leipiintyminen tyo-
hon. Nama myyjan motiivit ovat myods aiempien tutkimusten perusteella yleisin paasyy
pk -yrityksen myymiseen (kts. Keski-Uudenmaan kehittamiskeskus, 2015; Viljanmaa,
2020, s. 65). Haastattelun pohjalta tarkedna tekijana havaittiin myos yrittdjan aikomus

jatkaa yritystoimintaa hallin vuokraus- ja sijoitustoiminnan kautta.

Haastattelun ja yrityksen dokumenttien pohjalta suoritetun myytavyysanalyysin avulla
tunnistettiin yrityksen tarkeimmat liikearvoa tuovat tekijat eli mahdollisen ostajan tavoit-
telemat synergiaedut. Tarkeimpina synergiaetuina, joita ostajan kannattaa tdman yhtion
kohdalla tavoitella, tunnistettiin yhtion asiakkaat seka tyontekijat (kts. Holstrom & An-

derson, 2020). Muutoin myytavyysanalyysin perusteella liiketoiminnan todettiin olevan
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kannattavaa, joka Myllysen (2021b) mukaan on omiaan edistamaan yrityskauppaa seka

nostamaan yrityksestd saatavaa kauppahintaa.

Tutkimuksen mukaan keskeisimmiksi myyntikunnostustoimeksi kohdeyrityksen kohdalla
muodostuivat taseen kdyhdyttaminen seka pyrkimys kohti yrittajaneutraalimpaa liiketoi-
mintamallia (kts. Elinkeino-, liikenne-, ja ymparistokeskus, 2011, s. 5; Ossa, 2020, s. 416).
Kartoittaessa yrityksen mahdollisia jatkajia todettiin, ettd todennakdisimmin ostaja 16y-
tyy, joko kilpailijoista, tdysin ulkopuolisesta henkilostd tai yrityksen nykyisista tyonteki-
joista tai toimittajista. Yrityskauppa siis todennakdisimmin tulee tapahtumaan Thavikul-
watin ja muiden (2013, s. 708) tutkimuksen mukaisesti joko horisontaalisesti, eteen-/

taaksepain tai konglomeraatista.

Suoritetun analyysin ja yrittajan tulevaisuuden ndakymien kartoittamisen jalkeen, ei osa-
kekauppaa suoraan sellaisenaan pidetty mahdollisena vaihtoehtona. Sen sijaan mahdol-
lisena ldhestymistapana, jossa osakekauppa voitaisiin lopulta suorittaa, ehdotettiin yri-
tykselle ensin jakautumista ja osakevaihtoa, ja ndiden jalkeen suoritettavaa osakekaup-
paa. Tutkimuksen tulos on linjassa aikaisempien tutkimuksien kanssa, joiden mukaan
nditd toimia voidaan kayttad apuna omistajanvaihdoksessa (esim. Saukkoriipi, 2017, s.
67 ja Purovesi, 2020, s. 14). Jakautumista osana yrityskappaa voidaan kohdeyritykselle
suositella erityisesti sen takia, ettd koko liiketoiminnasta ei haluta luopua ja lisdksi suuren

rahavarallisuuden takia kauppahinta karkaisi lilan suureksi (kts. Saukkoriipi 2017, s. 67).

Tutkimukseni mukaan jakautumisessa Yritys Oy:n kohdalla todettiin kuitenkin olevan
epaselvyyttd. Aiemman tutkimuksen (Saukkoriipi, 2017, s. 69) mukaan on todettu, etta
osittaisjakautumisen liiketoimintakokonaisuuden muodostumiseen liittyy epaselvyytta,
tdma on linjassa myds oman tutkimukseni kanssa. Tutkimukseni mukaan, joissain ta-
pauksessa erillisen kiinteistdn ja sen vuokraustoiminnan katsottiin muodostavan liiketoi-
mintakokonaisuus (esim. KHO: 2015:155 ja KHO: 2015:156) (vrt. KVL39/2009). Tutkimuk-

seni mukaan kuitenkin kohdeyrityksen kohdalla todennakdista olisi, ettei hallin ja sen
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vuokraustoiminnan itsessdadn katsottaisi tdyttavan tuota liiketoimintakokonaisuuden

edellytysta, eika osittaisjakautumista nain ollen voitaisi suorittaa.

Osakevaihdon osalta todettiin sen onnistuvan kohdeyrityksessa veroneutraalisti (kts. Pu-
rovesi, 2020, s. 65—66). Se saavutetaanko osakevaihdon kautta tilanne, jossa kayttomai-
suusosakkeet voidaan luovuttaa verovapaasti, jaa kuitenkin epaselvaksi. Aiemman oi-
keustapauksen KHO: 2021:93 mukaan vastaavassa tilanteessa luovutetut osakkeet oli
katsottu kdyttéomaisuusosakkeiden verovapaaksi luovutukseksi. Tutkimukseni mukaan
Verohallinnon ohjeet ovat kuitenkin joiltain osin tulkinnanvaraisia ja siksi suoraa vas-

tausta, mahdollistavatko nama yritysjarjestelyt verovapaan luovutuksen, ei voitu antaa.

Tutkimukseni mukaan taman kaltaisten jarjestelyiden taustalle tulisi pyytaa verohallin-
non ennakkoratkaisua, jotta valtytdaan myohemmiltd veroseuraamuksilta. Myos aiemmat
tutkimukset ovat painottaneet ennakkoratkaisujen merkitysta taman tyylisissa yritysjar-
jestelyissa (Saukkoriipi, 2017; Purovesi, 2020). Keskeiseksi huomioksi tassa ldhestymista-
vassa nousi myos EVL 52 h§ veronkiertosaannds. Mikali yritysjarjestelyiden taustalla to-
detaan olevan ainoastaan veron valttdminen tai kiertdminen, ei yritysjarjestelyita sallita

suoritettavan veroneutraalisti (kts. Saukkoriipi, 2017; Purovesi, 2020).

Kohdeyrityksen kohdalla liiketoimintakaupan todettiin olevan yksinkertaisempi ja hel-
pompi lahestymistapa. Tata tukee myos aiemmat tutkimustulokset, joiden mukaan pk -
yritysten kauppa useimmiten suoritetaan liiketoimintakauppana (kts. Koskiahteet, 2018;
Viljanmaa, 2020). Liiketoimintakaupan kuitenkin todettiin olevan myyjan nakokulmasta
verotuksellisesti kalliimpi vaihtoehto sen kahdenkertaisen verotuksen takia (kts. Wier-

sema, 2020).

Molempien [ahestymistapojen taustalla tunnistettiin lisaksi tarve hyddyntaa ulkopuolista
asiantuntijaa, seka yrityksen myynnissa, etta sen arvonmaarityksessa. Tutkimuksen ha-

vainto on linjassa aiempien tutkimuksien kanssa, joiden mukaan asiantuntijan kdytén on
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todettu olevan yksi onnistuneen yrityskaupan tekijoista (Koskiahteet, 2018, s. 69; Viljan-
maa, 2020, s. 67). Suurin tarve ulkopuoliseen asiantuntijan hyodyntamiseen todettiin
olevan arvonmaarityksessa. Yrittdja on omistanut yrityksensa 30 vuotta ja tata kautta

arvonmaaritys voi helposti perustua tunnearvoon.

Molempien ldhestymistapojen todettiin tuottavan myyjan kannalta optimaalinen tilanne,
jossa yrittaja voi jatkaa yritystoimintaa hallin vuokraus- ja sijoitustoiminnan kautta viela
yrityksen myynnin jalkeenkin. Se kuinka paljon painoarvoa saavutettavalle verotukselli-
selle edulle osakekaupassa annetaan suhteessa liiketoimintakaupan yksinkertaisuudelle,

jatetadn myyjan paatettavaksi.

Tutkimukseni mukaan yrityskaupan huolellisella suunnittelulla kuitenkin on merkittavia
vaikutuksia kokonaisverotuksen muodostumiseen, jotka korostuvat erityisesti puhutta-
essa isomman kokoluokan yrityksista. Merkitysta on annettava myds sille, kuinka hyvissa
ajoin yrityksen myynnin suunnittelu aloitetaan. Kovaleski (2019) on todennut, etta suun-
nittelu kannattaa aloittaa jo ennen kuin myymista on edes ajatellut ja tutkimukseni mu-

kaan tdman voidaan todeta olevan totta.

8.1 Tutkimuksen luotettavuus

Taman tutkimuksen tavoitteena ei ollut yleistettdvyys vaan tutkimuksen avulla pyrittiin
saamaan yksilollista tietoa siitd, kuinka Yritys Oy:n myynti kannattaisi toteuttaa. Tutki-
muksen aineisto kerattiin teemahaastattelun ja yrityksen dokumenttien, kuten viimei-
simman tilinpdatoksen, tase-erittelyn ja verotuspaatoksen avulla. Suoritettu teemahaas-
tattelu nauhoitettiin ja litteroitiin, jotta saaduista tuloksista voitiin muodostaa sisal-

I6nanalyysi. Suoritettuun haastatteluun oli siis mahdollista palata tutkimuksen edetessa.

Tassa tutkimuksessa luotettavuuden haasteisiin vastattiin keraamalla aineistoa haastat-
telun lisaksi yrityksen dokumenteista, joita voidaan pitaa riippumattomina ja luotetta-
vina ldhteinad. Dokumenttien asianmukaisuudesta pystyttiin varmistumaan, silla tilinpaa-

tos oli tilintarkastajan allekirjoittama, tase-erittely oli vaadittavilta osin allekirjoitettu ja
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verotuspadtds varmistettiin asianmukaiseksi Verohallinnon yritykselle |ahettamaksi do-
kumentiksi. Nama dokumentit on siis varmistanut ulkopuolinen taho, joten ldhtékohtai-
sesti niistd saatava tieto antaa yrityksesta oikean ja riittavan kuvan, ja niista saatavaa tie-

toa voidaan pitda luotettavana.

Tutkimuksessa haastateltavana oli vain yksi henkild, yrityksen omistaja. Tama on hyva
pitdd mielessa tarkasteltaessa myytavyysanalyysi -luvussa kerattyja tietoja. Haastatel-
tava on voinut liioitella tunnistettuja liikearvoa lisaavia tekijoita, lisaksi luvussa esitellyt
tiedot taseen omaisuuserien kdyvista arvoista ovat yrittajan omia nakemyksia, joten niita
voidaan pitaa optimistisina. Ostovelkojen osalta laskujen kuranttius on tarkastettu, vii-
meisin verolippu on kayty lapi ja kerrotut vakuudet on tarkastettu, joten ldhtdkohtaisesti
nama tiedot pitavat paikkansa. Myytavyysanalyysi -luvussa esitellyistd sopimuksista ei
ole saatu nahtaville ulkopuolisen vahvistamia sopimuksia, joten myds naiden olemassa-
oloa voidaan kaytannossa kyseenalaistaa. Lahtokohtaisesti tutkimuksen oikeellisuuden
kannalta haastateltavalle kuitenkin painotettiin tietojen kertomista rehellisesti, avoi-
mesti ja totuudenmukaisesti, jotta saatavat tulokset voidaan parhaan mukaan kohdistaa

yhtion tarpeisiin.

8.2 Jatkotutkimusehdotukset

Tutkielman myota jatkotutkimusehdotuksina esiin nousi kolme mielenkiintoista jatkotut-
kimusehdotusta. Havaitsemani jatkotutkimusehdotukset liittyvat erityisesti lainsdadan-
nolliseen nakoékulmaa, silla omaa tutkimusta toteuttaessani huomasin naiden alueiden
puutteellisuuden, ja tdma myos omalta osaltaan voi vaikuttaa Huovisen (2018) tekemiin
havaintoihin siita, ettd yrityskaupat lahtokohtaisesti koetaan hankalina. Tutkimusta to-
teuttaessani huomasin lainsdadanndn olevan monessa kohtaa monimutkaisesti tulkitta-

vaa, vaikka saannos alkuun saattoikin vaikuttaa yksinkertaiselta.
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Ensimmadinen esille noussut mielenkiintoinen ja varmasti lisaa tutkimusta tarvitseva aihe
on kayttdomaisuusosakkeiden verovapaa luovutus. Vuonna 2020 poistuneella tuloldh-
dejaolla on ollut tdhdan omat vaikutuksensa, joten ajantasaisia tutkimuksia aiheesta ei
ollut paljoa saatavilla. Lisaksi kdayttamistani lahteistd selvisi, ettd lainsdadanto ei ole ta-
man suhteen yksiselitteinen, vaan usein myyjan ja verottajan nakemykset verovapauden
toteutumisesta poikkeavat toisistaan. Tama voi johtaa myyjan huomattaviin veroseuraa-
muksiin ja siksi taman tutkimusaiheen tarkeytta ei voi liikaa korostaa. Korvausvelvolli-
suus tallaisissa tapauksissa voi tulla usean vuoden jdlkeenkin. Huomattavaa oli myos,
ettd useammassa lahteessa tdman verovapauden soveltumisesta oli havaittavissa epa-
selvyyttd ja selkeda verottajan linjaa ei osattu todeta. Haasteen tutkimukselle tuo kui-
tenkin vastaikaan paivittynyt lainsdadanto, joten muutoksen jalkeen annettuja ratkaisuja
on saatavilla vain rajallinen maara, joten verottajan kannan vakiintuminen taitaa vield

olla epaselvaa.

Toisena mielenkiintoisena jatkotutkimuskohteena nousi esiin osittaisjakautumiseen liit-
tyva liiketoimintaehdon tayttyminen. Mika loppupeleissa erottaa sen, etta kokonaisja-
kautuminen saadaan suorittaa, vaikka verottaja katsoo, ettd osittaisjakautumiselle ei ole
perustetta. Kokonaisjakautumisella voidaan kuitenkin saavuttaa osittaisjakautumisessa
tavoiteltu tilanne. Aiheesta suoritettujen aiempien tutkimuksien perusteella verottajalla
ei ole olemassa suoraa linjaa, jolloin tuon liiketoiminta edellytyksen katsotaan toteutu-
van, mika aiheuttaa osittaisjakautumisen yhteydessa epaselvyytta. Aiheesta voisi siis
saada mielenkiintoisia tutkimustuloksia tutkimalla aiemmin hyvaksyttyja tapauksia, jol-
loin voitaisiin kartuttaa lisdnakemysta siitd, milloin nuo ehdot tayttyvat ja tuota voitaisiin

kdyttad ohjenuorana tulevissa tapauksissa.

Omalla tyollani koen paikkaavani Koskiahteiden (2018) tunnistamaa puutosta yritys-
kauppojen tutkimisesta myyjan nakokulmasta, erityisesti pk -yrityksissa. Myyjan nako-
kulmasta toteutettuna tutkimuksia lahtokohtaisesti on vihemman kuin ostajan nakokul-
masta. Viimeinen jatkotutkimusehdotukseni onkin yrityskaupan verosuunnittelun vaiku-

tus kokonaisverotuksen muodostumiseen — myyjan nakékulmasta. Olisi mielenkiintoista
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saada nakdkulmaa siihen, kuinka paljon huolellisesti toteutetulla suunnittelulla ja erityi-
sesti verosuunnittelulla voidaan vaikuttaa kokonaisverotuksen muodostumiseen. Tassa
I[ahestymistavassa painoarvoa tulisi my6s antaa EVL 52 h§:lle koskien veronkiertoa. Mie-
lenkiintoista olisi tietdad kuinka pitkalle suunnittelulla voidaan mennd ja minkalaisissa oi-

keusratkaisuissa tuo 52 h§ on tullut noudatettavaksi.



80

Lihteet

Alasuutari, P. (2011). Laadullinen tutkimus 2.0. Vastapaino.

Alatalo, S. (19.10.2018). Yritysjdrjestelyt ja suhdanteet — fokuksessa rakennustoimiala.
Mergertum. Noudettu 23.9.2021 osoitteesta: Yritysjarjestelyt ja suhdanteet — fo-
kuksessa rakennustoimiala | Mergertum

Chen, N., Xuantong, L., Ruitao, L. & Guanzhong, S. (2021). Business acquisition analysis:
A case study of Disney-Fox deal. Advances in Economics, Business and Manage-
ment Research, volume 182, 231-235. https://www.atlantis-press.com/arti-
cle/125958485.pdf

Elinkeino-, liikenne- ja ymparistokeskus. (2011). Yritys myyntikuntoon. Noudettu
9.9.2021 osoitteesta: 5ba0287a-c389-4c3a-863e-70af82d8e5c3 (ely-keskus.fi)

Eriksson, P. & Koistinen, K. (2014). Monenlainen tapaustutkimus. Kuluttajatutkimuksen
tutkimuksia ja selvityksia 11. Kuluttajatutkimuskeskus.

Eskola, J., Latti, J. & Vastamaki, J. (2018). Teemahaastattelu: Lyhyt selviytymisopas. Teok-
sessa R. Valli & E. Aarno (Toim.), lkkunoita tutkimusmetodeihin.1, Metodin valinta
ja aineiston keruu: Virikkeitd aloittavalle tutkijalle (5. painos). PS-kustannus

Finlex. (2021). Laki elinkeinotulon verottamisesta. Noudettu 6.10.2021 osoitteesta: Laki
elinkeinotulon verottamisesta 360/1968 - Ajantasainen lainsaadanto - FINLEX ©

Finlex. (1.7.2006). Osakeyhtidlaki. Noudettu 20.9.2021 osoitteesta Osakeyhtiolaki
624/2006 - Ajantasainen lainsaadanto - FINLEX ©

Finnvera. (n.d.). Tietoa omistajanvaihdoksesta. Noudettu 19.8.2021 osoitteesta Tietoa
omistajanvaihdoksesta | Finnvera

Gylling Accounting. (2018). Yrityskaupan erilaiset rahoitusvaihtoehdot ja kaupan toteut-
tamistavat. Noudettu 27.9.2021 osoitteesta: PowerPoint Presentation (lind-
blad.fi)

Heiskanen, M. & Rantsi, K. (18.5.2021). Yhteisén kdyttbomaisuusosakkeiden verova-
paasta luovutuksesta. Rantalainen. Noudettu 9.10.2021 osoitteesta: Yhteison
kayttoomaisuusosakkeiden verovapaasta luovutuksesta - Maksuton artikkeli -

Rantalainen


https://www.mergertum.fi/content/fi/36/20421/Yritysj%C3%A4rjestelyt%20ja%20suhdanteet%20%E2%80%93%20fokuksessa%20rakennustoimiala.html
https://www.mergertum.fi/content/fi/36/20421/Yritysj%C3%A4rjestelyt%20ja%20suhdanteet%20%E2%80%93%20fokuksessa%20rakennustoimiala.html
https://www.atlantis-press.com/article/125958485.pdf
https://www.atlantis-press.com/article/125958485.pdf
https://www.ely-keskus.fi/documents/10191/45001/Yritys+myyntikuntoon_FI.pdf/5ba0287a-c389-4c3a-863e-70af82d8e5c3
https://www.finlex.fi/fi/laki/ajantasa/1968/19680360#O4P52f
https://www.finlex.fi/fi/laki/ajantasa/1968/19680360#O4P52f
https://www.finlex.fi/fi/laki/ajantasa/1968/19680360#O4P52f
https://www.finlex.fi/fi/laki/ajantasa/2006/20060624
https://www.finlex.fi/fi/laki/ajantasa/2006/20060624
https://www.finlex.fi/fi/laki/ajantasa/2006/20060624
https://www.finnvera.fi/kasvu/tietoa-omistajanvaihdoksesta
https://www.finnvera.fi/kasvu/tietoa-omistajanvaihdoksesta
https://lindblad.fi/wp-content/uploads/2018/04/yrityskauppa-Gylling-GA_13_02_2018_2.pdf
https://lindblad.fi/wp-content/uploads/2018/04/yrityskauppa-Gylling-GA_13_02_2018_2.pdf
https://www.rantalainen.fi/julkaisut/artikkelit/yhteison-kayttoomaisuusosakkeiden-verovapaasta-luovutuksesta/
https://www.rantalainen.fi/julkaisut/artikkelit/yhteison-kayttoomaisuusosakkeiden-verovapaasta-luovutuksesta/
https://www.rantalainen.fi/julkaisut/artikkelit/yhteison-kayttoomaisuusosakkeiden-verovapaasta-luovutuksesta/

81

Hietala, H., Jarvensivu, P., Kaivanto, K. & Kylakallio, K. (2021). Yrityksen asiakirja- ja sopi-
musopas (6. painos). Alma Talent Oy.

Holtstrom, J. & Anderson, H. (2021). Exploring and extending the synergy concept — a
study of three acquisitions. The journal of business & industrial marketing, 36(13),
s. 28-41. DOI: 10.1108/JBIM-09-2020-0420

Honkamaki, T., Kujanpaa, E. & Pennanen, M. (2018). Yritysjdrjestelyjen kdsikirja: Kirjan-
pito verotus ja yhtidoikeus (2. painos). Alma Talent Oy.

Huhtinen, H. (10.4.2019). Miksi yrittdjén kannattaa tehdd osakassopimus. OP media.
Noudettu 2.9.2021 osoitteesta: Miksi yrittdjan kannattaa tehda osakassopimus?
| OP Media (op-media.fi)

Huotari, T. (5.5.2021). Yksittdisen kiinteiston eriyttdminen liiketoimintasiirrolla tai osit-
taisjakautumisella. Fiscales. Noudettu 3.10.2021 osoitteesta: Yksittdisen kiinteis-
ton eriyttaminen liiketoimintasiirrolla tai osittaisjakautumisella | Fiscales

Huovinen, J. (2.11.2016). Omistajanvaihdokset — keino pelastaa yrityksid ja kirittédé kas-
vua. Elinkeinoelaman keskusliitto. Noudettu 27.9.2021 osoitteesta: Omistajan-
vaihdokset - keino pelastaa yrityksia ja kirittdad kasvua | Elinkeinoelaman keskus-
liitto (ek.fi)

Huovinen, J. (6.11.2018). Omistajanvaihdosbarometri: 50 000 yritystd omistajanvaih-
doksen edessd. Elinkeinoelaman keskusliitto. Noudettu 27.9.2021 osoitteesta:
Omistajanvaihdosbarometri: 50 000 yritysta omistajanvaihdoksen edessa | Elin-
keinoelaman keskusliitto (ek.fi)

Immonen, R. (2018). Yritysjéirjestelyt (7. painos). Alma Talent Oy.

Immonen, R. & Lindgren, J. (2017). Onnistunut sukupolvenvaihdos (5. painos). Alma Tal-
ent Oy.

Jan, B. & Kai, L. (2013). Corporate innovations and mergers and acquisitions. The journal
of finance, 69(5), 1923-1960. https://doi-
org.proxy.uwasa.fi/10.1111/jofi.12059


https://doi.org/10.1108/JBIM-09-2020-0420
https://www.op-media.fi/yrittajyys/yrityksen-perustaminen/miksi-yrittajan-kannattaa-tehda-osakassopimus/
https://www.op-media.fi/yrittajyys/yrityksen-perustaminen/miksi-yrittajan-kannattaa-tehda-osakassopimus/
https://www.fiscales.fi/veroblogi/yksittaisen-kiinteiston-eriyttaminen-liiketoimintasiirrolla-tai-osittaisjakautumisella
https://www.fiscales.fi/veroblogi/yksittaisen-kiinteiston-eriyttaminen-liiketoimintasiirrolla-tai-osittaisjakautumisella
https://ek.fi/ajankohtaista/uutiset/omistajanvaihdokset-keino-pelastaa-yrityksia-ja-kirittaa-kasvua/
https://ek.fi/ajankohtaista/uutiset/omistajanvaihdokset-keino-pelastaa-yrityksia-ja-kirittaa-kasvua/
https://ek.fi/ajankohtaista/uutiset/omistajanvaihdokset-keino-pelastaa-yrityksia-ja-kirittaa-kasvua/
https://ek.fi/ajankohtaista/tiedotteet/omistajanvaihdosbarometri-50-000-yritysta-omistajanvaihdoksen-edessa/
https://ek.fi/ajankohtaista/tiedotteet/omistajanvaihdosbarometri-50-000-yritysta-omistajanvaihdoksen-edessa/
https://doi-org.proxy.uwasa.fi/10.1111/jofi.12059
https://doi-org.proxy.uwasa.fi/10.1111/jofi.12059

82

Juhila, K. (n.d.). Laadullisen tutkimuksen ominaispiirteet. Teoksessa J. Vuori (Toim.) Laa-
dullisen tutkimuksen verkkokdsikirja. Yhteiskuntatieteellinen tietoarkisto. Nou-
dettu 3.10.2021 osoitteesta: Laadullisen tutkimuksen ominaispiirteet - Tietoar-
kisto (tuni.fi)

Katramo, M., Lauriala, J., Matinlauri, I., Niemela J., Svennas, K. & Wilkman, N. (2013).
Yrityskauppa (2. painos). Talenum.

Kerminen, R. (2019). Yrityksen arvonmdidritys — case X. [ammattikorkeakoulututkinnon
opinnaytetyo, Hameen ammattikorkeakoulu]. Theseus.
http://urn.fi/URN:NBN:fi:amk-2019100319516

Keski-Uudenmaan kehittamiskeskus. (2015). Omistajanvaihdos -opas. Noudettu
9.9.2021 osoitteesta: keuke omistajanvaihdosopas 2015.indd

Kukkonen, M. & Walden, R. (2020). Elinkeinoverolaki kdytdnndsséd (4. painos). Alma Ta-
lent Oy.

Koskiahde, E. & Koskiahde, I. (2018). Yrityskaupan ja yrityksen arvonmddrityksen onnis-
tuminen pitkdllé aikavdlillé — ostajan nédkdkulma. [Pro gradu -tutkielma, Jyvasky-
lan yliopisto]. JYX Digital Repository. http://urn.fi/URN:NBN:fi:;jyu-201806293427

Kovaleski, M. (2019). Call me crazy: Now it is time to think about selling the business.
Rochester business journal, 35(9), 19-20. Noudettu 23.10.2021 osoitteesta:
https://www.proquest.com/trade-journals/call-me-crazy-now-is-time-think-
about-selling/docview/2241198305/se-2?accountid=14797

Leinonen, A. (2017). Osakeyhtién kaupan toteuttaminen apuyhtiérakenteen avulla. [Pro
Gradu -tutkielma, Lapin yliopisto]. Lauda. http://urn.fi/URN:NBN:fi:ula-
201710051333

Liimatainen, A. & Léhteenmaa, L. (2020). Kasvuun yritysostolla: Onnistu yrityskaupassa.
Alma Talent.

Linsmeier, T., Wangerin, D. & Wheeler, E. (2020) The underlying economic components
of acquired goodwill. http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3663210

Lukka. (2008). Konstruktiivinen tutkimusote: luonne, prosessi ja arviointi. Teoksessa K.
Rolin, M-L. Kakkuri-Knuuttila. & E. Henttonen (Toim.), Soveltava yhteiskuntatiede

ja filosofia. Gaudeamus.


https://www.fsd.tuni.fi/fi/palvelut/menetelmaopetus/kvali/mita-on-laadullinen-tutkimus/laadullisen-tutkimuksen-ominaispiirteet/
https://www.fsd.tuni.fi/fi/palvelut/menetelmaopetus/kvali/mita-on-laadullinen-tutkimus/laadullisen-tutkimuksen-ominaispiirteet/
http://urn.fi/URN:NBN:fi:amk-2019100319516
https://www.keuke.fi/client/keuke2017/userfiles/keuke-omistajanvaihdosopas-2015.pdf
http://urn.fi/URN:NBN:fi:jyu-201806293427
http://urn.fi/URN:NBN:fi:ula-201710051333
http://urn.fi/URN:NBN:fi:ula-201710051333
https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3663210

83

Luukkonen, H. (27.7.2020). Osakevaihto vai liiketoimintasiirto — konsernirakenteen muo-
dostaminen. Rantalainen. Noudettu 6.10.2021 osoitteesta: Osakevaihto vai liike-
toimintasiirto - konserirakenne - Rantalainen

Mettovaara, J. (18.6.2015). Yrityskauppa on prosessi. Legistum. Noudettu 19.9.2021
osoitteesta: Yrityskauppa on prosessi — Asianajotoimisto Helsinki Jyvaskyla Seina-
joki Saarijarvi Tallinna (legistum.fi)

Minilex. (2021). Lunastuslauseke ja suostumuslauseke osakeyhtién yhtiGjdrjestyksessd.
Noudettu 23.8.2021 osoitteesta Lunastuslauseke ja suostumuslauseke osakeyh-
tion yhtidjarjestyksessa - Minilex

Myllynen, O-P. (2021a). Yrityksen arvonmddritys. Andoms. Noudettu 19.9.2021 osoit-
teesta: Yrityksen arvonmaaritys | Andoms Lakiasiat

Myllynen, O-P. (2021b). Yrityksen myyntikuntoon laittaminen. Andoms. Noudettu
19.9.2021 osoitteesta: Yrityksen myyntikuntoon laittaminen | Andoms Lakiasiat

Omistajanvaihdos foorumi. (2018). Ostaja. Noudettu 10.9.2021 osoitteesta: Ostaja — OV-
Foorumi

Osuuspankki. (n.d.). Yritysasiakkaat: Osakekauppa vai liiketoimintakauppa. Noudettu
7.9.2021 osoitteesta: Osakekauppa vai lilketoimintakauppa - Vinkit Oy:n myyntiin
| OP

Ossa, J. (2017). Taloushallinnon verolait 2017 (2. painos). Alma.

Ossa, J. (2020). Yritystoiminnan verotus (3. painos). Kauppakamari.

Pakarinen, J. (25.5.2021). Yrityskauppojen kysyntd on voimakasta. Suomen yritysmyynti.
Noudettu 19.9.2021 osoitteesta: Yrityskauppojen kysynta on voimakasta - Jarmo
Pakarinen (suomenyritysmyynti.fi)

Pk-yritysbarometri. (2021). Suomen Yrittdjét, Finnvera Oyj, ty6- ja elinkeinoministerié:
Pk-yritysbarometri. Noudettu 27.9.2021 osoitteesta: Pk-yritysbarometri, kevat
2021 (yrittajat.fi)

PRH. (2021). Osakeyhtién jakautumisen ilmoittaminen. Noudettu 3.10.2021 osoitteesta:
PRH - Kaupparekisteri - Osakeyhtion muutosilmoitus - Jakautuminen

Purovesi, V-V. (2020). Osakevaihto verotuksessa. [Pro gradu -tutkielma, Lapin yliopisto].

Lauda. http://urn.fi/URN:NBN:fi-fe2020080348040


https://www.rantalainen.fi/julkaisut/artikkelit/osakevaihto-vai-liiketoimintasiirto-konsernirakenteen-muodostaminen/
https://www.rantalainen.fi/julkaisut/artikkelit/osakevaihto-vai-liiketoimintasiirto-konsernirakenteen-muodostaminen/
https://legistum.fi/yrityskauppa-on-prosessi/
https://legistum.fi/yrityskauppa-on-prosessi/
https://www.minilex.fi/a/lunastuslauseke-ja-suostumuslauseke-osakeyhti%C3%B6n-yhti%C3%B6j%C3%A4rjestyksess%C3%A4
https://www.minilex.fi/a/lunastuslauseke-ja-suostumuslauseke-osakeyhti%C3%B6n-yhti%C3%B6j%C3%A4rjestyksess%C3%A4
https://andoms.fi/yrityskaupat/yrityksen-arvonmaaritys
https://andoms.fi/yrityskaupat/yrityksen-myyntikuntoon-laittaminen
https://ov-foorumi.fi/omistajanvaihdos/ostaja/
https://ov-foorumi.fi/omistajanvaihdos/ostaja/
https://www.op.fi/yritykset/asiakkuus/yrityskauppa/osakekauppa-vai-liiketoimintakauppa
https://www.op.fi/yritykset/asiakkuus/yrityskauppa/osakekauppa-vai-liiketoimintakauppa
https://www.suomenyritysmyynti.fi/toimitusjohtajan-terveiset-yrityskauppojen-kysynta-on-voimakasta.php
https://www.suomenyritysmyynti.fi/toimitusjohtajan-terveiset-yrityskauppojen-kysynta-on-voimakasta.php
https://www.yrittajat.fi/sites/default/files/pk_barometri_kevat2021.pdf
https://www.yrittajat.fi/sites/default/files/pk_barometri_kevat2021.pdf
https://www.prh.fi/fi/kaupparekisteri/osakeyhtio/muutosilmoitus/jakautuminen.html
http://urn.fi/URN:NBN:fi-fe2020080348040

84

PwC. (2020). Viisi vinkkid osakeyhtién jakautumisen valmisteluun. Noudettu 3.10.2021
osoitteesta: Viisi vinkkia osakeyhtion jakautumisen valmisteluun - PwC:n Uutis-
huone

Rachapaettayakom, P., Wiriyapinit, M., Cooharojananone, N., Tanthanongsakkun, S &
Charoenruk, N. (2020). The need for financial knowledge acquisition tools and
technology by small business entrepreneurs. https://doi.org/10.1186/s13731-
020-00136-2

Rakennusteollisuus. (2018). Kannattavuusselvitys vuodelta 2018. Noudettu 23.9.2021
osoitteesta: kannattavuusselvitys-2018_raportti.pdf (rakennusteollisuus.fi)

Ritala, N. (2019). Omistajayrittdjd — Nédin valmistaudut yrityksesi myyntiin. BDO Suomi.
Noudettu 19.9.2021 osoitteesta: Nakemyksia toimialalta - BDO

Saukkoriipi, J. (2017). Jakautuminen yrityksen omistajanvaihdoksen esitoimena. [Pro
Gradu -tutkielma, Lapinyliopisto]. Lauda. http://urn.fi/URN:NBN:fi:ula-
201703171103

Suomen yrityskaupat. (2021a). Yrityksen arvonmdidritys. Noudettu 19.9.2021 osoitteesta:
Yrityksen arvonmaaritys - Suomen Yrityskaupat

Suomen yrityskaupat. (2021b). Yrityskaupan verotuksesta. Noudettu 19.9.2021 osoit-
teesta: Yrityskaupan verotuksesta - Suomen Yrityskaupat

Thavikulwat, P., Chang, J. & Sanford, D. (2013). Merges and acquisitions in a business
game. Simulation & gaming, 44(5), 706-731. https://doi-
org.proxy.uwasa.fi/10.1177/1046878113503419

Tilastokeskus. (n.d.). Kdsitteet: PK-yritys. Noudettu 27.9.2021 osoitteesta: PK-yritys
| Kasitteet | Tilastokeskus

Tuomi, J. & Sarajarvi, A. (2018). Laadullinen tutkimus ja sisélléonanalyysi (2. painos).
Tammi.

Valtiovarainministerid. (n.d.). Pddomatulojen verotus. Noudettu 11.9.2021 osoit-
teesta: Padomatulojen verotus - Valtiovarainministerio (vm.fi)

Vapaavuori, T. (2019). Liikesalaisuudet ja salassapitosopimukset (3. painos). Alma

Talent Oy.


https://uutishuone.pwc.fi/viisi-vinkkia-osakeyhtion-jakautumisen-valmisteluun
https://uutishuone.pwc.fi/viisi-vinkkia-osakeyhtion-jakautumisen-valmisteluun
https://doi.org/10.1186/s13731-020-00136-2
https://doi.org/10.1186/s13731-020-00136-2
https://www.rakennusteollisuus.fi/globalassets/suhdanteet-ja-tilastot/kannattavuusselvitykset/2019/kannattavuusselvitys-2018_raportti.pdf
https://www.bdo.fi/fi-fi/nakemyksia/blogit/asiantuntijat/omistajayrittaja-%E2%80%95-nain-valmistaudut-yrityksesi-myyntiin
http://urn.fi/URN:NBN:fi:ula-201703171103
http://urn.fi/URN:NBN:fi:ula-201703171103
https://www.yrityskaupat.net/fi/ohjeita-yrityskauppaan/yrityksen-arvo/yrityksen-arvonmaaritys/
https://www.yrityskaupat.net/fi/ohjeita-yrityskauppaan/verotus/yrityskaupan-verotuksesta/
https://doi-org.proxy.uwasa.fi/10.1177%2F1046878113503419
https://doi-org.proxy.uwasa.fi/10.1177%2F1046878113503419
https://www.tilastokeskus.fi/meta/kas/pk_yritys.html
https://www.tilastokeskus.fi/meta/kas/pk_yritys.html
https://vm.fi/verotus/henkiloverotus/paaomatulojen-verotus

85

Vero. (2019). Syventdvdt vero-ohjeet. Noudettu 19.9.2021 osoitteesta: Varojen ar-
vostaminen perinto- ja lahjaverotuksessa - vero.fi

Vero. (2020a). Yritysjdrjestely ja verotus — jakautuminen. Noudettu 3.10.2021 osoit-
teesta: Yritysjarjestelyt ja verotus - jakautuminen - vero.fi

Vero. (2020b). Varojen arvostaminen perinté- ja lahjaverotuksessa. Noudettu
18.10.2021 osoitteesta: Varojen arvostaminen perinto- ja lahjaverotuksessa -
vero.fi

Vero. (2021a). Vahvistettujen tappioiden vihentdminen — osakeyhtié ja osuuskunta.
Noudettu 20.9.2021 osoitteesta: Tappiot - vero.fi

Vero. (2021b). Osingot listaamattomasta yhtiéstd. Noudettu 21.9.2021 osoitteesta:
Osingot listaamattomasta yhtiosta - vero.fi

Viljanmaa, A. (2020). Yrityskaupan onnistumisen edellytykset [Diplomityd, Lappeen-
rannan-Lahden teknillinen yliopisto LUT]. LUTPub. http://urn.fi/URN:NBN:fi-
fe2020112092235

Villa, S. & Ossa, J. (2017). Henkilbyhtiét ja verotus (1. painos). Alma.

Wangerin, D. (2019). M&A due diligence, post-acquisition performance, and financial re-
porting for business combinations. Contemporary accounting research, 36(4), s.
2344-2378. https://doi-org.proxy.uwasa.fi/10.1111/1911-3846.12520

Wiersema, W. (2020). Tax planning when selling a business. Electrical apparatus, 73(3),
s. 35—-36. Noudettu 23.10.2021 osoitteesta: https://www.proquest.com/trade-
journals/tax-planning-when-selling-business/docview/2382003730/se-2?ac-
countid=14797

Yrittdjat. (2020). Yrityskaupan verotus. Noudettu 20.9.2021 osoitteesta: Yrityskaupan ve-
rotus - Sukupolven- ja omistajanvaihdos - Minustako yrittdja - yrittajat.fi

Yrittdjat Pohjois-Karjala (n.d.a). Jatkis — Sujuvia yrityskauppoja: Kauppaprosessi. Nou-
dettu 29.8.2021 osoitteesta: Kauppaprosessi | Yrittajat.fi

Yrittajat Pohjois-Karjala (n.d.b). Jatkis — Sujuvia yrityskauppoja: Maksuton yrityskauppa-
neuvonta. Noudettu 29.8.2021 osoitteesta: Maksuton yrityskauppaneuvonta |

Yrittajat.fi


https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-hakusivu/47834/varojen-arvostaminen-perint%C3%B6--ja-lahjaverotuksessa3/#5.1-yrityksen-arvon-m%C3%A4%C3%A4ritt%C3%A4misen-l%C3%A4ht%C3%B6kohdat
https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-hakusivu/47834/varojen-arvostaminen-perint%C3%B6--ja-lahjaverotuksessa3/#5.1-yrityksen-arvon-m%C3%A4%C3%A4ritt%C3%A4misen-l%C3%A4ht%C3%B6kohdat
https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-hakusivu/49340/yritysj%C3%A4rjestelyt-ja-verotus---jakautuminen/
https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-hakusivu/47834/varojen-arvostaminen-perint%C3%B6--ja-lahjaverotuksessa4/
https://www.vero.fi/syventavat-vero-ohjeet/ohje-hakusivu/47834/varojen-arvostaminen-perint%C3%B6--ja-lahjaverotuksessa4/
https://www.vero.fi/yritykset-ja-yhteisot/verot-ja-maksut/osakeyhtio-ja-osuuskunta/vahvistettujen-tappioiden-vahentaminen/
https://www.vero.fi/henkiloasiakkaat/omaisuus/sijoitukset/osingot/osingot-listaamattomasta-yhtiosta/
http://urn.fi/URN:NBN:fi-fe2020112092235
http://urn.fi/URN:NBN:fi-fe2020112092235
https://doi-org.proxy.uwasa.fi/10.1111/1911-3846.12520
https://www.yrittajat.fi/yrittajan-abc/omistajanvaihdos/verotus-omistajanvaihdoksissa/yrityskaupan-verotus-320758
https://www.yrittajat.fi/yrittajan-abc/omistajanvaihdos/verotus-omistajanvaihdoksissa/yrityskaupan-verotus-320758
https://www.yrittajat.fi/pohjois-karjalan-yrittajat/jatkis-omistajanvaihdoshanke/a/kuinka-loydan-ostajan-602688
https://www.yrittajat.fi/pohjois-karjalan-yrittajat/jatkis-omistajanvaihdoshanke/a/yrityskauppaneuvonta-643608
https://www.yrittajat.fi/pohjois-karjalan-yrittajat/jatkis-omistajanvaihdoshanke/a/yrityskauppaneuvonta-643608

86

Liitteet

Liite 1. Teemahaastattelurunko

Teemahaastattelu 23.9.2021

Ennen yrityskauppaa / suunnitteluvaihe

— Edellisen tutkimuksen jélkeen onko mikddn yrityksessa tai sen rakenteessa merkittdvasti
muuttunut?
-Kuvaile yrityksen tilannetta t3lla hetkelld
-Omistajarakenne, onko yritykselld mahdaollisia jatkajia perheen sisélla, 1dhipiirin intressit,
kilpailijat?
-Yrityskaupan syyt?
-Verkkosivut?

— Omistajan suunnitelmat tulevaisuuden suhteen
-giotaanko yritystoimintaa jatkaa jossain madarin?

— Yrityskaupan ajoittuminen
-Ajatukset aikataulusta

— Lapi kdyddadn yrityksen tasetta, kdyttdomaisuus, mitd rakennuksia sisdltyy
-arvio tasearvojen kuranttiudesta
-sisdltyykd taseeseen ydinliiketoiminnan ulkopuaolisia vastuita/omistuksia

Yrityskaupan aikana [ toteuttamisvaihe

— Olennaisimmat sopimukset, asiakasrekisterit
— Liikearvo?
-Markkinaedut/kilpailijoista erottuminen
— Asiantuntijapalveluiden hyddyntimine
-kirjanpitdjat, tilintarkastaja, tehd3anko yhteistyota
— Ostajan |&ytaminen
-avoin kauppa vai suljettu kauppa?
— Kauppahinta — onko kdvtetty ulkopuolista arvonmaarittdjas, kuinka yrityksen arvo tullaan
maarittamaan?

Yrityskaupan jdlkeen [ sopeuttamisvaihe

— Yritt&jan sitouturmninen, aikataulu, motiivit
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Liite 2. Luvussa 6 laskettujen tunnuslukujen kaavat

lliketwlos 100
fiketoiminnan tuotof yhieensd

Litketulos-% = -

kayttokate= Lilketulos + Poistot ja arvonalentumiset

kiyitokate 100
liiketoiminnan twotot yhiteemnsl

Kayttokate-9% =

. sikaistu oma pidoma
Omavaraisuusaste-%= P = 1004

pikaistun taseen loppuswmmae -saadut ennakot

korellinen vieras pddoma—rahat ja rahoitusarvopaperit
oikaisty oma padorma

MNet gearing =

rahoitusomaisuus —osatulouruksen saamizet

uick ratio =
Q Iyhytaikainen vieras pioma—lyhytaikaiset saadut ennakot

vaihto-omaisuus+rahofusomalsuus

Current ratio= — X
Iyhytaikainen vieras padoema

Lihde:

Yritystutkimus ry. (2017). Yritystutkimuksen tilinpddtdsanalyysi (10. painos). Gaudeamus Oy,
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Liite 3. Liiketoimintakauppakirja

LIIKETOIMINTAKAUPPAKIRJA

1. Sopijapuclet

1.1 Myyjd
Yritys Oy

osoite

1.2 Ostajs
Yritys Oy

osoite

2. Tausta ja tarkoitus
Myyja yvhtio tarjoaa rakennuspsalveluita toimizlueella =
Ostaja toimii toimialalla x j2 sen nykyinen toimipaikkakunta on x.

Liiketoiminta kaupalla saavutetaan merkittavia markkinzetua ja varmistetaan liiketoiminnan
Jatkuvuus_ ..

3. Kaupan voimaantulon edellytykset
Voimaantulo edellytt3s, sttd: (esimerkiksi)

3.1 Molemmat sopijapuclet ovat valtuuttaneet toimivaltaiset toimijat allekirjoittamaan ja
hywaksymEan tman sopimuksen.
3.2 Myyjd on suorittanut muut tiss3 sopimuksessa velvoitetut mahdolliset toimenpitest

[{Welollisuudet masritellf5n tapauskohtaisesti)
4. Kaupankohde

Kaupan kohteenz on Yritys Oy:n liiketoiminta, tarkempi erittely kuuluvista ja ei kuuluvista
eristd tamin sopimuksen liitteena.

Myyjad vakuuttas omistavansa liilketoiminnan ja siihen liktyvin omaisuwden, omaisuutta on
saanndllisesti yllapidetty ja siirtyvan omaisuuden kunto on todettu ostajan kanssa.
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Ostaja on omalta osaltaan tutustunut siirtyvE3n omaisuuteen ja hywiEksynyt sen
kzupantzkohetken kunnossa.

Tassa lisdksi eriteltdva siirtyvdt mahdolliset sopimukset, tydntekijdt ja asiakasrekisteri.

Kauppahinta

Kauppahintz liiketoiminmasts on XX €. Ksuppahinta maksstaan kekonaisuudeszaan | erissE
AN K palvadEn menness3.

Kauppahinta kohdistuu liitteessa maariteltyihin siirtyviin omaisuuseriin ja liilketoimintaan.

Omistus- ja hallintacikeuden siirbyminen

Omistus- ja hallintacikeuws liiketoimintaan siirtyy luovutuspdivand xxooo e ostajalle.

Henkildstd

Tas=a osiossa eritell3an liiketoiminnan mukana siirtyvd henkilastd. Tydsopimukset on
tarkastettu ja [Epikdyty.

Vakuutusturva

Myyjd sitoutuu pitdmEEn liiketoiminnan vakuutettuna luovutuspiivian asti, luovutuspdivand
tama vastuu siirtyy lilketoiminnan ostajalle.

Veroseuraamukset

Myyjg on wvastuussa siirtyvan liiketoiminnan veroseuraamuksista sina lugvutuspdivaan asti,
Jonka jElkeen vastuu siirtyy ostajzalle. Myyja on lisBksi vastuusss oman teimintansa sikana
aiheutuneista liiketoimintaan liittyvistd veroista, vaikka ne tulisivatkin maksuun vasta
luovutuspaivin jélkeen.
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Kyseessd on arvonlisdverolain 19 ¢ & mukainen liilketoiminnan luovuttaminen, josta ei suoriteta
arvonlisaveroa, silld jatkaja ryhtyy kdyttamEan luovutettuja tavaroita ja palveluita
vihennykszen ocikeuttavaan tarkoituks=en.

10. Voimaantulo

Tama kauppakirja tulee voimaan, kun malemmat sopijapuclet ovat sen allekirjoittaneet ja
kohdaszsa 3 eritellyt ehdot ovat téyttyneet.

11. Erimielisyydet

Mahdolliset erimielisyydet pyritd&n ratkaizemaan sopijapuctten valizelld neuvottelulla, mikali
zopua ei sasvuteta, ratkaistzan asia xx kardjioikeudesza.

12. Sopimuskappalest

Tastd sopimuksesta on olemassa kaksi samanlaista kappaletta, joista toinen j23 myyjille ja
toinen ostajalle.

13. Pdivays ja allekirjoitukset

Paikassa xxoouao

Yritys Oyon Dstajan

edustaja edustaja
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