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1

JOHDANTO

"Suomessa on yli 70 000 yrittdjaa, jotka ovat tdyttaneet 55 vuotta. Suomen Yrittajat laskee, etta
50 000 yrityksen pitdisi vaihtaa omistaja seuraavan kymmenen vuoden aikana. EK:n laskelmien mu-
kaan noin 15 000 tyénantajayritysta joko suunnittelee tai jo toteuttaa omistajanvaihdosta. Se, etta

ndiden yritysten tyOpaikat sailyvat, on koko maalle iso asia.” (Pietarila 2015.)

"Yrittdjat ikaantyvat - edessa vilkkaat omistajanvaihdosvuodet” (Laakso 2015).

N&in on uutisoitu suomalaisissa medioissa vuoden 2015 lopulta Iahtien. Omistajanvaihdoksista on

uutisoitu jo usean vuoden ajan. Ylen uutisen mukaan alle puolet pk-yrityksistd on suunnitellut omis-
tajanvaihdosta. Olemassa olevien yritysten sailyttéminen on koko yhteiskunnan kannalta merkittéava
asia. Omistajanvaihdoksessa on kyse ty6épaikkojen ja myds paikallisten palvelujen sailyminen. Niissa

yrityksissd, joiden myyntia suunnitellaan, on 220 000 tydpaikkaa. (Hara 2016.)

Kymmenilld tuhansilla yrityksilla Suomessa on edessa lahivuosina omistajanvaihdos. Se, etta mah-
dollisimman moneen elinkelpoiseen yritykseen l6ytyy jatkaja, on kansatalouden kannalta tarkeaa.
Suomen Yrittdjat on kaynnistanyt hankkeen, jonka tavoitteena on omistajanvaihdosten sujumisen
varmistaminen Suomessa. Hankkeen tavoitteena on saada yritysten ostajat ja myyjat I6ytamaan toi-
sensa seka saada asiantuntija-apua ostajan ja myyjan saataville. Hankkeen kautta Suomen Yrittajat
pyrkivat myos vaikuttamaan siihen, ettd julkisen vallan toimet, joihin kuuluvat muun muassa vero-
lainsdadantd ja rahoitus, edesauttavat omistajanvaihdosten toteutumista. (Suomen Yrittajat ry 2016-
12-20.)

Aiheen ajankohtaisuudesta kertovat Finnveran ennusteet ja toiminta. Finnvera ennustaa yrityskaup-
pojen maaran kasvavan téana vuonna merkittavasti. Ennusteissa yrityskauppojen maara kasvaa eu-
roissa mitattuna 12—14 prosenttia. Finnvera oli vuonna 2016 puhumassa omistajanvaihdoksista yli
200 tilaisuudessa. Yrityskauppoja Finnveralla seuraava asiakkuuspaallikké ennustaa heidan rahoitta-
van téna vuonna yli 1 000 omistusjarjestelyd 130 miljoonalla eurolla. Tutkimuksissa on arvioitu, etta
78 000 yli 55-vuoctiaista yrittajistd nelja kymmenesta on ilmoittanut, ettd yritys myydaén ulkopuoli-
selle. (Finnvera 2016-11-29.) Myds uutisointi kertoo siitd, kuinka aihe on muuttumassa konkreet-

tiseksi toiminnaksi eli kuinka omistajanvaihdoksia on aloitettu toteuttamaan aikaisempaa enemman.

Opinndytetdiden aiheita tutkiessa vastaan tuli paljon omistajanvaihdosta kasittelevaa materiaalia.
Omistajanvaihdokseen tutustumisen jdlkeen on realistisempi ajatus ryhtya yrittdjaksi omistajanvaih-
doksen kautta kuin uuden yrityksen perustaminen. Ajatus opinndytetydn kirjoittamiseen tasta ai-
heesta syttyi juurikin kiinnostuksesta yrittdjyyteen. Tutkimus antaa lisaa tietoa ja oppaan eri mah-

dollisuuksiin toteuttaa omistajanvaihdos tulevaisuudessa.



1.1

1.2

Opinnaytetyon tavoite

Taman opinndytetydn tavoitteena on antaa kattava kokonaisuus eri mahdollisuuksista toteuttaa
omistajanvaihdos. Tyon tarkoituksena on kuvata omistajanvaihdoksen prosessit ja kustannukset.
Tavoitteena on antaa eri vaihtoehdot toteuttaa omistajanvaihdos seka perehtya yrityksen arvonmaa-
ritykseen. Case yrityksen kautta tavoitteena on antaa esimerkki, mitd omistajanvaihdos tarkoittaisi

pienelle toiminimelle.

Case yrityksessa ei ole suunniteltu omistajanvaihdosta. Yritys on pieni yhden henkilén toiminimi.
Teoriaosassa halutaan kertoa, kuinka vaihdos voidaan toteuttaa ja case yrityksen kohdalla halutaan
antaa esimerkki, mitka vaihtoehdot ovat toteutettavissa. Opinnaytetydsta on hyétya kaikille omista-

janvaihdosta suunnitteleville ja siita kiinnostuneille.

Asia, jota opinnaytetydssa tutkitaan:
e Milld tavoin omistajanvaihdos voidaan toteuttaa, mita on otettava huomioon

ja minkalaisia kustannuksia kustakin menetelmasté syntyy?

TyOssa ei paneuduta syvallisemmin muihin tapoihin lopettaa yritystoiminta. Myos isompien yritysten

tarkempi tarkastelu on jatetty opinndytetydstd vahemmalle.

Opinnadytetydn rakenne

Opinnaytety6 koostuu viidesta paaluvusta: johdanto, vaiheet omistajanvaihdokseen, yrityksen ar-
vonmaaritys, case yritys ja yhteenveto. Johdannossa kerrotaan tyon taustaa, aiheen ajankohtaisuu-
desta ja kirjoittajan kiinnostuksesta yrittdjyyteen. Johdannossa kerrotaan myds opinndytetyon ta-

voitteet ja rakenne.

Teoriaosa on jaettu kahteen osaan. Luvussa kaksi kerrotaan omistajanvaihdoksen vaiheet ja luku
kolme kertoo yrityksen arvonmadrityksesta. Toisessa luvussa aiheena ovat omistajanvaihdoksen
taustaa, valmistautuminen omistajanvaihdokseen ja omistajanvaihdoksen vaihtoehdot. Ensimmainen
alaluku kasittelee omistajanvaihdosten taustaa ja sita kuinka merkittava asia télla hetkella on. Toi-
nen alaluku kertoo asioista, joita tulee ottaa huomioon omistajanvaihdoksessa. N&ita ovat due dili-
gense, rahoitus ja verotus. Kolmannessa alaluvussa kasitelladn vaihtoehdot toteuttaa omistajanvaih-

dos. Luvuissa on esitetty tyypillisimmat toteutustavat ja kasitelty asioita, joita tulee ottaa huomioon.

Kolmannessa luvussa on kerrottu lahteitd apuna kayttaen yrityksen arvonmadarityksestd. Luvun tar-
koitus on kertoa yrityksen arvonmadarityksesta ja arvonmaaritysmenetelmista. Luvussa on pohdittu

my®s yrityksen kannalta arvokasta omaisuutta, mitka vaikuttavat yrityksen arvoon.

Tyon neljannessa luvussa kasitelldan case yritysta. Luku on jaettu yritysesittelyyn, arvonmaarityk-

seen, omistajanvaihdokseen valmistautuminen, vaihtoehtoihin ja johtopaatoksiin. Ensimmaisessa



alaluvussa kerrotaan yrityksen toiminnasta ja historiasta. Toisessa alaluvussa kerrotaan case yrityk-
sen arvonmaarityksesta. Kolmannessa alaluvussa kasitelldadn valmistautumista vaihdokseen ja kaik-
kea mita yrityksessa pitdisi tehda ennen kuin vaihdos voidaan toteuttaa. Neljannessa alaluvussa kay-
daan lapi vaihtoehdot ja mitd ne tarkoittaisivat tdman yrityksen kohdalla. Viimeisessa alaluvussa on
johtopaatdkset ja omaa pohdintaa yrityksen vaihdoksen toteuttamisesta. Opinnaytety®n viimeinen
luku on yhteenveto. Lopuksi on kirjattu lahteet.



2 VAIHEET OMISTAJANVAIHDOKSEEN

Tassa luvussa kerrotaan, kuinka suuresta asiasta omistajanvaihdoksissa on kyse. Lisaksi luvussa ka-

sitelldan omistajanvaihdoksen eri vaiheet ja toteutustavat.
2.1  Omistajanvaihdoksen taustaa

Omistajanvaihdos on yksi yrityksen elinkaaren kriittisimmista vaiheista. Kun omistajanvaihdos suori-
tetaan oikein, antaa se uutta potkua yritykselle. Huolimattomasti valmisteltuna se saattaa katkaista

hyvankin yrityksen elaman. (Keski-Pohjanmaan Yrittdjat ry 2015.)

Jo vuonna 2004 arvioitiin, etta 60 000 - 80 000 yritystd on omistajanvaihdoksen edessa seuraavien
5 — 10 vuoden aikana. Tama arvio ei ole kuitenkaan toteutunut, vaan vaihdoksia on syysta tai toi-
sesta lykatty. (Ruuska 2016.) Vuonna 2015 on ollut jopa 78 000 yrittdjaa 55—-74 —vuotiaita eli suuri
maara yrittajia on jaamassa eldkkeelle lahivuosina. Laakson kirjoittamassa artikkelissa viitataan Suo-
men Yrittajien teettdmaan tutkimukseen nimeltéddn Valtakunnallinen omistajanvaihdosbarometri
2015, jossa kerrotaan, ettd 27 prosenttia tutkimuksen vastaajista arvioi yrityksen toiminnan loppu-
van kokonaan ja vain noin 30 prosenttia on vastannut uskovansa I6ytavan jatkajan perheen sisalta
tai samasta yrityksesta. Loput vastaajista arvioi myyvansa ulkopuoliselle siind vaiheessa, kun itse

luopuu padvastuusta. Kysely on tehty 55 vuotiaille tai sitd vanhemmille yrittdjille. (Laakso 2015).

Seuraavassa kuviossa (kuvio 1) on kuvattu ostaja ja myyjan aikajanat, ja janan leikkauskohdassa
syntyy sopimus. Tahan paatymiseen ja hyvan sopimuksen syntymiseen, on monta asiaa taytynyt

tehda ja monen onnistua ennen sita. (Rantanen 2012, 9.)

liiketoiminnan kehittaminen

talouden hallinta
osaamisen kehittaminen

haltuunotto

fuusiot

saneeraukset earn out
- sopimusten —
yritysjdrjestelyt laadinnat sijoitukset
ostajan
tsimi vakuutukset
minen neuvottelut

yritysten perustamiset
henkildjarjestelyt rahoituksen hankinta Ostaja
analyysit ' >
rahoituksen suunnittelu
Myyija

kohteiden etsiminen

Kuvio 1 Yrityskaupan tehtavia (Rantanen 2012, 10).
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2.2 Omistajanvaihdokseen valmistautuminen

Omistajanvaihdokseen voidaan ldhestya ja vaiheistaa monella tavalla. Painotus riippuu mieltymyk-
sistd ja tilanteesta. Vaiheistus on usein kolmiportainen, johon kuuluvat suunnittelu, toteuttaminen ja
sopeuttaminen. Suunnittelussa maaritellddn omistajanvaihdoksen suuntaviivat. Suunnittelu on syyta
toteuttaa huolellisesti ja siina otetaan huomioon myds kohteen sopeuttaminen eli omistajanvaihdok-
sen jalkihoito. Suunnitteluvaihe voidaan erotella identifiointiin, kohteen kartoitukseen seké kohteen
taloudellisen turvallisuuden maarittdmiseen. Identifioinnissa selvitetdaan pitkalla aikavalilld kohteen
strateginen soveltuvuus kiinnittamalla huomioita yrityksen ymparistostd seka sen sisalta lahteviin
mahdollisuuksiin ja uhkiin. Kartoituksessa kohteesta kartoitetaan erilaisia kriteereitd kuten padgoman
tuottavuus, tuotevalikoima, jakelukanavat, asiakasrakenne, markkina-asema, johto ja henkil6sto
seka verotustekijat. Kohteen turvallisuuden maarittamisessa merkityksellisia osa-alueita voivat olla
tavoitteista riippuen esimerkiksi liiketoiminnan tulevaisuuden nakymat, kannattavuus, organisaation
toimivuus ja tehokkuus seka yrityksen arvon maarittdminen. Toteuttamisvaiheessa neuvotellaan
kaupan tai muun omistajanvaihdoksen ehdot ja toteutetaan sopimus. Keskeinen asia neuvotteluissa
on rahoitus- ja maksutapa. Mikéli ostajalla on yritys, on se integroitava uuteen yritykseen ja se on

herkka vaihe, josta on olemassa huonoja kokemuksia. (Immonen 2011.)

Aikataulutus luovutukselle on mietittédva tarkkaan. Monesti on tarpeellista uuden yrittdjan opastami-
nen alkuun luopujan johdolla, jolloin on syyta varata riittavasti yhteista aikaa. Yleensa talta ajalta
luopuvalle yrittdjalle maksetaan palkkaa korvauksena. Toisena vaihtoehtona verovirastolla on olettaa
korvauksen kuuluvan kauppahintaan, jolloin se kertyy luopujalle pdédomatulona ansiotulon sijasta.
Myoés silla on merkitystd, kuinka monessa erassa luovutus tapahtuu. Monessa erassa luovutettavassa
yrityksessa on mietittdva mahdolliset verohuojennukset luovutusten erien suuruudessa. (Lakari
2012, 15.)

Valmistautuminen huolellisesti yritystoiminnan luovutukseen on tarked edellytys vaihdoksen onnistu-
miselle. Verotuksellisesti on tarked toteuttaa omistajanvaihdos verotehokkaalla tavalla ja minimoiden
vaihdokseen liittyvat verokustannukset. Kun omistajanvaihdosta aletaan suunnitella hyvissa ajoin,
voidaan yritysta tarvittaessa muokata monin eri tavoin. Myyja voi muokkaamalla yritysta ja omistus-
rakennetta vaikuttaa veroseuraamuksiin. Yritysjarjestelyiden osalta edellytyksend on, ettd ne toteu-
tetaan liiketaloudellisten syiden perusteella. Ainoana tavoitteena ei saa olla veroetujen hyddyntami-
nen. Yritysjarjestelyja voivat olla esimerkiksi jakautuminen, sulautuminen tai liilketoimintasiirto. Ja-
kautumisessa eriytetadn yhtion liiketoiminnat toisistaan. Jakauttamalla voidaan erottaa esimerkiksi
yhtién omistama kiinteist® tai yrityksen muu kerryttdma ylimaardinen omaisuus omaan yhtioénsa
helpottaakseen vaihdoksen toteutumista. Sulautumisessa kaksi tai useampi yhteis6 yhdistetaan. Tal-

I6in liiketoimintaa toteutetaan yhdessa yhtidssa. Liiketoimintasiirrolla voidaan yhtidittda liilketoiminta
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tai koota useasta eri harjoitettavasta liiketoiminnasta yksi helposti luovutettavissa oleva koko-

naisuus. (Katramo, Lauriala, Matinlauri, Niemeld, Svennas ja Wilkman 2011.)
Seuraavassa taulukossa (taulukko 1) on kuvattu tyypillisia tehtavia, joita yritykauppaprosessiin
yleensa liittyy. Kaikki kohdat eivat ole tarpeellisia kaikissa yrityskaupoissa, mutta kattava luettelo

antaa esimerkin mahdollisista tarkastuksista ja tehtavista.

Taulukko 1 Yrityskauppaprosessin tyypillisia tehtavia (Rantanen 2012, 31).

Yrityskauppaprosessin tyypillisia tehtavia

1. Perustiedon keruu ja kuvaus

2. Liiketoiminnan kuvaus (historia, nykyisyys ja tulevaisuus sekd me-
nestymisen edellytykset)

3. Ostajaprofilointi

4. Tilinpaatoksen kokoaminen ja oikaisut, oikaisujen perustelut
5. Sopimusten kokoaminen ja merkitysten arviointi

6. Kaupparekisteritiedot

7. Vakuutusten ja vakuutustarpeiden kartoitus

8. Yhtidjarjestys ja sen muutostarpeet

9. Yrityskiinnitysten toteaminen

10. Vastuuhenkildiden yksilointi

11. Luottotietoraportti

12. Riskiluokitus ja maksuhairiét

13. Arvonmaaritys, myyntihinnan perustelut ja analyysit

14. Rahoituslaskelma ja vakuuksien arviointi

15. Esitteet myynnin eri vaiheisiin ja eri ostajaryhmille

16. Paperisen ja sahkoisen mainosmateriaalin valmistaminen
17. Markkinointitavan suunnittelu ja budjetointi

18. Julkaisut eri kanavissa: lehdissd, netissa, sahkopostitse, kirjeitse ja
tilaisuuksissa

19. Suorat kontaktit potentiaalisiin asiakkaisiin

20. Asiakaskarsinta (ammatillisesti ja taloudellisesti kykenevat)
21. Asiakaskohtaisen materiaalin toimittaminen asiakkaille

22. Myyntineuvottelujen dokumentointi

23. Kauppahinnan maksuehdot ja rahoitusvaihtoehdot

24. Salassapito-, esi-, aie- ja kauppasopimusten laadinta

25. Osakassopimukset

26. Yritysjarjestelyt

27. Verotuksen selvittaminen eri kauppatavoilla

28. Kohteen takaus- ja vakuusjarjestelyt

29. Sopimusten jatkuvuuden varmistaminen

30. Lupien hankinta

31. Myyjien vastuista vapauttamiset

32. Maksutapahtuman varmistaminen

33. Omistus- ja hallintaoikeuksien siirrot

34. Yt-menettelyt

35. Haltuunotto

36. Aineiston arkistointi

37. Selvitystilin valvonta

2.2.1 Due diligence

Due diligence tarkoittaa suunnitellun yrityskaupan tai muun jarjestelyn osapuolen suorittamaa yritys-
jarjestelyn tarkistusta. Due diligencen tarkoitus on ensisijaisesti antaa yritysjarjestelyn osapuolelle

selked kuva kohteesta ja sen arvosta seka vahentaa riskeja. Tutkimusten avulla yrityksestéd saadaan
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lisatietoja kaupan kohteesta ja kauppaan liittyvista riskeista, joista voi tehdd saadun tiedon perus-
teella omia johtopaatoksia. Due diligence on osaltaan vaikuttamassa yrityskaupan toteutukseen ja
toteuttamisen ehtoihin. Mikali omat olettamukset liittyen ostokohteeseen ja sen toimintaymparistéon
muuttuvat due diligence — tarkastuksessa negatiiviseen suuntaan, on silla vaikutus kaupan ehtoihin

tai jopa kaupan hylkadmiseen. (Katramo ym. 2011.)

Tarkastuksessa arvioidaan kohteen ominaisuuksia muun muassa liiketoiminnallisesta, taloudellisesta,
oikeudellisesta ja verotuksen nakdkulmasta. Viime vuosina tarkastuksissa on lisatty painoarvoa tydn-
korkean teknologian ja kemikaaleja kasitteleva yritys ovat luonteeltaan erilaisia ja nain vaativat laa-
jemman tutkimisen muun muassa immateriaalioikeuksiin ja ymparistéon liittyen. Pienemmissa yrityk-
sissa ja esimerkiksi liiketoimintakaupassa voi due diligence olla luonnollisesti suppeampi. (Katramo
ym. 2011.)

Due diligence auttaa paatoksenteossa seka helpottaa kohteen arvonmaaritysta. Tyypillisesti due dili-
gence — tarkastus etenee yrityskauppaprosessin kanssa samanaikaisesti. Kun yrityksesta kdydaan
kauppaa, yleensa due diligence — tutkimus toteutetaan siina vaiheessa, kun kaupassa on syntynyt
alustava sopimus. Neuvottelut jatkuvat due diligencen toteuttamisen jalkeen ja samalla neuvotellaan
tutkimuksen tulosten vaikutuksesta kauppahintaan. Due diligencen toteuttamiseen vaikuttavat myos
kaupan kohteen koko ja kaytettavissa oleva aika. Tutkimus kannattaa aloittaa tarkeista asioista,
jotta kauppa voidaan keskeyttda ajoissa, jos kaupalle asetetut kriteerit eivat tayty. (Katramo ym.
2011.)

Tutkimuksen suorittamiseen tulisi I6ytda ulkopuolinen asiantuntija, jolla on riittdva kokemus luotetta-
van arvion tekemiseen kaupan kohteesta ja siihen liittyvista riskeisté ja mahdollisuuksista. Yleensa
taloudellisia palveluita tarjoavat yritykset, kuten tilintarkastusyhteisét, asianajotoimistot ja liikkeen-
johdon konsulttitoimistot, ovat riittdvan asiantuntevia toteuttaa tutkimus. Ostajan ei kannata ottaa

siita riskia, ettd tarkastuksen tilaajien tai tekijéiden ammattitaito ei ole riittdva. (Katramo ym. 2011.)

2.2.2 Rahoitus

Myyjan on mietittdva, mika on eldamantydnsa hinta eli milla hinnalla han on valmis myymaan yrityk-
sensa. Myos sita tulee miettia, mitd ostaja olisi valmis maksamaan yrityksesta. Ostajan ja myyjan
nakemykset eivat kovin usein kohtaa ensimmadiselld kerralla, vaan siitd aloitetaan kauppaneuvotte-

lut, jossa molemmat perustelevat omia nakemyksia hinnasta.

Ostajan on hyvissa ajoin yritysostoa suunnitellessa mietittdva rahoitusta. Harvoin yrityksen ostaja
maksaa kauppasumman omista rahoistaan. Kauppaa ovat yleensa rahoittamassa pankki ja Finnvera.
Yha useammin ostajalle annetaan maksuaikaa osalle kauppasummasta, jolloin myyja voi saada pa-

remman hinnan ja ostajan on helpompi saada lainaa ja hoitaa lyhennykset. (Suomen Yrittdjat ry



13

2014.) Mahdollisena ostajana kannattaa olla yhteydessa mahdollisiin rahoittajiin jo hankkeen alku-
vaiheessa. Rahoituksen jarjestyminen vaatii hyvaa suunnittelua ja varautumista riskeihin. Sitoutumi-
nen ja riittdvd omarahoitusosuus ovat valttamattomia rahoituksen jarjestymiseen. (Finnvera 2016.)
Joskus mukaan rahoitukseen voi ottaa myds sijoittajia. Padomasijoittaja tuo omaa rahaa kauppaan
ja helpottaa ndin lainan saantia. Sijoittajista on silloin eniten hyétya, kun kauppa ei tahdo onnistua.
(Suomen Yrittdjat ry 2014.)

Kun kauppa toteutetaan liiketoimintakauppana, rahoituksen jarjestaminen on yleensa helpompaa
kuin jos kauppa toteutettaisiin osakekauppana. Liiketoimintakaupassa koneet ja laitteet kelpaavat
lainan vakuuksiksi ja ndin rahoituksen saaminen on helpompaa. Mikali yritykselld on vaikeasti reali-
soitava varallisuutta ja hinnassa on suuri liikearvon osuus, voi rahoituksen jarjestaminen olla vai-
keaa. (Suomen Yrittdjat ry 2014.)

Rahoituksen riittdvyys ja sen kannattavuus ovat rahoituksen keskeisia ongelmia. Riittdvyysongelman
ratkaisemisessa on kysymys siitd, etta yrityksen on pystyttdva kerdaamaan riittavasti paddomaa yritys-
kaupan kauppasumman ja muiden kuluerien maksamiseen. Kannattavuus liittyy siihen, etta keratty
paaoma saadaan kayttdéon jarkevilla ehdoilla. Kaupasta syntyvat hyddyt eivat saa olla padoman kus-
tannuksia pienemmat. Oikeat rahoitusinstrumentit seka hyvat suunnitelmat ja laskelmat alentavat
padaoman kustannuksia. Kannattavuus- ja riittavyysongelmat rahoituksessa liittyvat toisiinsa. Kun
yrityskauppa on jarkeva, siihen |6ytyy todennakdisesti riittava rahoitus kannattavilla ehdoilla. (Kat-

ramo ym. 2011.)

Maksuvalineend on useita mahdollisuuksia riippuen kaupasta. Vaihtoehtoina yleisesti on kaytetty os-
tajayhtion osakkeet seka kateinen. Usein tilanteen salliessa kaytetaan molempia vaihtoehtoja. Katei-
nen on yleisempi tapa. Osakkeita maksuvalineend kayttavat ovat vain listatut yhtiét, kuten viime ai-
koina Nokian kauppa Alcatel Lucentista. Varsinkin pienissa kaupoissa kateista kaytetddn maksuvali-
neend. Osakevaihdolla on monia etuja mutta myos riskejd. Etuja ovat muun muassa veroseuraa-
musten viivastyttdminen, riskien jakaminen seké rahoituksen jarjestéminen. Haittoja voivat olla
muun muassa osakkeen arvon aleneminen, jolloin myyja ei saa kaupasta riittavaa korvausta. (Kat-
ramo ym. 2011.) Osakevaihdon ollessa suurten ja listattujen yhtididen kayttama rahoitusvaline,

opinnaytetydssa ei keskitytd aiheeseen enempaa.

Yrityskaupan kateisella maksaminen rahoitetaan yleensa lainalla tai tulorahoituksella. Kuten aiemmin
mainittu, lainaa mydntavat [ahinna pankit ja Finnvera. Yleisimmin on kaytetty pienten ja keskisuur-
ten yritysten rahoitusinstrumenttina vakuudellista maaraaikaista luottoa. (Katramo ym. 2011.) Kay-
tanndssa tama tarkoitta, etta pankki myodntaa lainan vakuuksia vastaan ja laina maksetaan takaisin
korkoineen madraajassa. Rahoituksessa kaytettyjen lainojen kesto on yleensa 5 — 10 vuotta. Omis-
tajanvaihdoksen suunnittelu, laskelmat ja arviot tulee suorittaa huolellisesti rahoituksen saamiseksi.
Lainan mydntamiselle ensisijainen kriteeri on velanhoitokyky. Lainan hinnoittelussa otetaan yleensa
huomioon myds maksuajan pituus, kdytettava rahoitusinstrumentti seka vakuudet. Yleensa vakuudet

vaikuttavat enemmankin lainan saatavuuteen kuin korkomarginaaliin eli hintaan. Rahoitusta hakiessa
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ensivaiheessa yleensa ollaan yhteydessa useaan rahoittajaan. Alustavien tarjousten perusteella vali-
taan muutamia rahoittajia, joiden kanssa kdydaan rahoitusneuvottelut. Neuvotteluihin tuodaan
muun muassa due diligence materiaalit ja liiketoimintasuunnitelma. Yleensa lainan saatavuuteen vai-
kuttaa vakuudet. Vakuus on luotolle asetettu pantti, jolla taataan viime kadessa lainan myoéntajalle
lainan paaoma ja korot. Vakuutena voi olla velallisen omaisuutta tai mahdollisesti lainalla hankitta-
van yrityksen omaisuutta kuten yrityksen omistama kiinteistd. Joissakin tapauksissa on mahdollista
my®os, ettd kauppa rahoitetaan osittain myyjan mydntamalla lainalla. Myyjan kannalta rahoittaminen
nopeuttaa prosessia, mutta riskin kasvaessa ovat myyjat yleensa haluttomia toimimaan rahoittajina.
Ostajan nakdkulmasta myyjan myontama laina antaa uskoa tulevaisuuteen, koska se sitouttaa myy-
jan yhtioon useaksi vuodeksi varsinkin lainan takaisinmaksun perustuessa yhtion kassavirtaan. (Kat-

ramo ym. 2011.)

Rahoituksesta sopiessa ostajan riskin pienentamiseksi osapuolet voivat sopia maksuajasta. Esimer-
kiksi tulevien kassavirtojen ennusteissa voi tulla ndkemyseroja ja epavarmuutta, jolloin rahoitus ja

kaupan maksaminen voidaan sopia maksettavaksi osittain seuraavien vuosien tuloksen perusteella.
Tama vaatii osapuolilta luottamusta ja yhteista ndkemystd maariteltyjen tulostavoitteiden kohtuulli-

suudesta. (Katramo ym. 2011.)

2.2.3 Verotus

Omistajanvaihdoksessa on monia eri veromahdollisuuksia. N&itd ovat esimerkiksi perinté-, lahja- ja
varainsiirtovero. Verovirasto vahvistaa verot perintdverossa perukirjan ja lahjaverossa lahjaveroil-
moituksen perusteella. Veron maaraa laskettaessa veron perusteeksi taytyy laskea omaisuuden
kdypa arvo. Verottajalla voi olla eri ndkemys tai verottaja voi laskennassa kayttda hallinnollista varo-
vaisuutta arvioissa, jolloin arvioidusta markkina-arvosta tehdaan noin 20 prosenttia vastaava vdhen-
nys. (Rehn 2008.) Seuraavissa taulukoissa (taulukko 2 ja taulukko 3) on kerrottu lahjaveron maara

1.1.2017 jalkeen saaduista lahjoista (Verohallinto).

Taulukko 2 veroluokka 1 johon kuuluvat lahisukulaiset (Verohallinto).

Lahjan arvo (euroa) Vero alarajan kohdalla (euroa) Veroprosentti ylimenevasta
osasta (%0)
5 00025 000 100 8 %
25 000-55 000 1700 10 %
55 000-200 000 4 700 12 %
200 0001 000 000 22 100 15 %
1 000 000— 142 100 17 %

Taulukko 3 veroluokka 2 johon kuuluvat muut kuin Idhimmat sukulaiset (Verohallinto).

Lahjan arvo (euroa) Vero alarajan kohdalla Veroprosentti ylimenevasta
(euroa) osasta (%o)
5 00025 000 100 19 %
25 000-55 000 3 900 25 %
55 000-200 000 11 400 29 %
200 000-1 000 000 53 450 31%

1 000 000 301 450 33 %
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Varainsiirtovero on 1,6 prosenttia kauppahinnasta tai kayvasta arvosta, ja se on maksettava oma-
aloitteisesti. (Lakari 2012.)

"Varainsiirtoveroprosentti maaraytyy hankkimasi omaisuuden mukaan. Veroprosentit ovat:
* 4 % kiinteistdt, esim. omakotitalo, vapaa-ajanasunto, metsatilat ja tontit (myos
madraalat ja maardosat)
» 2 % asunto-osakkeet seka kiinteistoyhtididen ja keskindisten kiinteistoyhtididen
osakkeet, esim. kerrostalo- tai rivitalo-osake, golf-osake, lomaosake
= 1,6 % muut kuin asunto- ja kiinteistoyhtididen osakkeet, esim. puhelinosakkeet
seké ns. liikeosakkeet.
Varainsiirtoveroa ei tarvitse maksaa esimerkiksi:
» arvopaperiporssissa myytavista osakkeista ja muista arvopapereista
= omaisuudesta, joka on saatu lahjaksi, perintdnd, testamentilla tai osituksessa (kun
osituksessa ei ole kdytetty muuta kuin jaettavana olevaa varallisuutta)” (Verohal-
linto.)

Omaisuuden myynyt eli se, joka saa rahat, maksaa saaduista myyntivoitosta verot. Yrittaja maksaa
verot itse, mikali han myy omistamansa osakkeet ja osuudet. Liiketoiminnan myynnissa yhti6 saa
rahat ja ndin myos maksaa verot. Henkildyhtion myynti on aina liiketoimintakauppa. Osakkeiden ja
osuuksien myynnin luovutusvoitoista maksetaan veroa paaomatuloverokannan mukaan. (Suomen
Yrittdjat ry 2015.) “Padomatulosta suoritetaan tuloveroa 30 prosenttia (padomatulon tuloveropro-
sentti). Siltd osin kuin verovelvollisen verotettavan padgomatulon maara ylittaa 30 000 euroa, paa-
omatulosta suoritetaan veroa 34 prosenttia (padomatulon korotettu tuloveroprosentti).” (Verohal-
linto 2016-12-08.) Myyjan nakokulmasta osakkeiden myynti voi olla parempi vaihtoehto verrattuna
siihen, etta yritys myisi ensin liiketoimintansa, minké jalkeen myyntitulot kotiutettaisiin eri tavoin
yrittdjalle. Edullisuus verotuksellisista vaihtoehdoista riippuu useista seikoista. Useissa tapauksista
myyjan nakdkulmasta ei ole yhtd oikeaa vastausta. Ostajan ndkdkulmasta rahoituksen, verotuksen
ja riskien minimoinnin kannalta on tarkoituksenmukaisempaa ostaa yrityksen liiketoiminta kuin yh-
tion osakkeet. Esimerkkina liiketoimintakaupalla hankitusta yhtidsté voi tehda poistoja kalustosta ja
liikearvosta, kun taas osakkeiden ostohinnasta ei voi tehda poistoja. Lisaksi kalusto on rahoittajille
kayttokelpoista valuuttaa ja niitten avulla voi saada vakuuden lainoitukseen. Myés varainsiirtoveroa
aiheutuu ostajalle osakekaupassa, kun taas henkildyhtion yhtidosuus ei ole arvopaperi, joten sen
ostosta ei makseta varainsiirtoveroa. Arvopapereiden eli osakkeiden myynnisté saadut voitot ovat

verotettavaa padgomatuloa. (Suomen Yrittajat ry 2015-12-30.)

Saadusta kauppahinnasta vahentamalld osakkeista maksettu tai yhtiodn sijoitettu maara seka myyn-
nista aiheutuneet kulut, saadaan laskettua luovutusvoiton maara. Toisena vaihtoehtona todellisen
hankintamenon sijasta on kayttda hankintameno-olettamaa, joka on omistusajan pituudesta riippuen
20 tai yli kymmenen vuotta omistetussa 40 prosenttia saadusta myyntihinnasta. Ostajan kannalta
osakkeiden ostamisessa kauppahinta voidaan véhentda vasta osana hankintahintaa, kun osakkeet

tai osuudet seuraavan kerran luovutetaan. Osakkeiden kaupassa kauppahinta kuuluu myyjayrittajalle
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eika yhtidlle. Myyjén ei tarvitse pohtia, miten kotiuttaa kauppahinta yhtiéstd, ja mita tehda tyhjalle
yhtidlle. (Suomen Yrittdjat ry 2015-10-20.)

Substanssi- eli liiketoimintakaupassa myyjana on yritys, jota verotetaan saadusta voitosta. Myynnista
saatu vastike on veronalaista tuloa myyjayhtiélle. Myds myytyjen omaisuuserien poistamatta olevat
hankintamenot sekd myynnista aiheutuneet kulut ovat yritykselle vahennyskelpoisia menoja. Voitto
lasketaan todellisten menojen vahentamisen kautta, eika yritys voi kdyttaa hankintameno-olettaman
mukaista arvoa. (Suomen Yrittajat ry 2015-10-20.) Jos liiketoimintakaupassa luovutetaan suomalai-
sia osakkeita tai varainsiirtoverolain tarkoittamia kiinteist6ja, luovutuksesta peritdan paasaantoisesti

varainsiirtovero (Huikuri, Karsio, Koila ja Vartiainen 2016).

Voitot liiketoimintakaupoista jaetaan muun yritystulon mukana yhtiémiehille ansio- ja padomatulona
verotettavaksi. Henkildyhtion kdyttbomaisuuteen kuuluvista arvopapereista ja kiinteistoista saadut
voitot verotetaan paaomatuloina. Kauppahinnasta ansio- ja padaomatuloiksi jaetaan verotettavaksi
siten, etta elinkeinotoiminnan nettovarallisuudelle laskettua 20 prosentin tuottoa vastaava osuus on
padomatuloa. Ansiotulon osalta voidaan soveltaa tulontasausta, mika voi hieman keventda suuren
kertatulon aiheuttamaa progressiota. Hankintameno liiketoimintakaupassa aktivoidaan taseeseen.
Tama tarkoittaa, etta liilketoimintakaupassa ostaja voi tehda hankintamenosta vuosittaisia poistoja.
(Suomen Yrittajat ry 2015-10-20.)

Kayttéomaisuusosakkeiden luovutus on verovapaata, kun edellytykset tayttyvat. Kayttdomaisuutta
ovat muun muassa elinkeinossa pysyvaan kayttéon tarkoitetut maa-alueet, arvopaperit, rakennuk-
set, koneet, kalustot ja muut esineet, patentit ja muut erikseen luovutettavissa olevat aineettomat
oikeudet. (Lakari ja Engblom 2016.) “Osakkeet ovat verovapaasti luovutettavia, jos

1) verovelvollinen on omistanut yhtdjaksoisesti vahintdan vuoden ajan ajanjaksona, joka on paatty-
nyt enintdan vuotta ennen luovutusta, vahintédn kymmenen prosentin osuuden luovutettavan yhtién
osakepadomasta ja luovutettavat osakkeet kuuluvat nain omistettuihin osakkeisiin,

2) luovutuksen kohteena oleva yhtid ei ole kiinteisto- tai asunto-osakeyhti6 taikka osakeyhtid, jonka
toiminta tosiasiallisesti kasittda padasiallisesti kiinteistdjen omistamista tai hallintaa, ja

3) luovutuksen kohteena oleva yhti6é on kotimainen tai sellainen yhtid, jota tarkoitetaan Euroopan
yhteisGjen neuvoston eri jasenvaltioissa sijaitseviin emo- ja tytaryhtidihin sovellettavasta yhteisesta
verotusjarjestelmdsta antaman direktiivin 2 artiklassa, taikka yhtidn asuinvaltion ja Suomen valilla on
verovuonna voimassa kaksinkertaisen verotuksen valttdmista koskeva sopimus, jota sovelletaan yh-

tion jakamaan osinkoon.” (Laki elinkeinotulon verottamisesta 1968, 6b§.)

Luovutusvoitto voi olla kokonaisuudessaan verovapaata, kun riittdvan suuri osa yrityksesta myydaan
riittdvan laheiselle sukulaiselle ja myyja on omistanut yrityksen riittdvén pitkdn ajan ennen myyntia.
Omistusaika verovapauden saamiselle on 10 vuotta. Mikali myyja on saanut yrityksen lahjana tai
perinténd, otetaan 10 vuoden omistusaikaa laskettaessa huomioon myds edellisen omistajan omis-
tusaika. Lisaksi verovapaus edellyttad yrityksen myyntia riittdvan isona osana, mika tarkoittaa osake-

yhtiéssa vahintdan 10 prosentin osuutta. (Lakari ja Engblom 2016.)
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Kauppahinnan on oltava enemman kuin kolme neljdsosaa kdyvastd arvosta, mutta sukupolvenvaih-
doshuojennuksen edellytysten tayttyessa riittda, kun hinta on yli puolet kohteen kayvasta arvosta.
Tall6in alennusta ei katsota lahjaksi, joten sukupolvenvaihdostilanteissa voidaan antaa enemman

alennusta kuin normaalissa kaupassa. (Lakari ja Engblom 2016.)

Verohuojennus lasketaan siten, ettd omaisuuden kdypa arvo arvostetaan normaalin arvon sijasta
arvoon, joka vastaa 40 prosenttia verotusarvosta. Tama vaatii my6s verovelvollisen pitdmaan kiinni
padosasta yritysta viisi vuotta. Mikali yritys myydaan ennen sitd, tulee maksettavaksi jalkikateen se
vero, jota verottaja ei aikaisemmin verottanut. Lisaksi jalkikdteen maarattavaa veroa korotetaan 20
prosenttia. Siksi on tarkeaa laatia sukupolvenvaihdoksesta hyvat suunnitelmat ja sitoutua yritystoi-
mintaan. (Rehn 2008.) Edellytysten tayttyessa sukupolvenvaihdoksessa maarataan vero kaytannossa
yrityksen vertailuarvon, ei kayvan arvon mukaan. Huojennussaannoksen voisi esittda yksinkertaisena
esimerkkina. Osakkeiden kaypa arvo on 1 000 ja vertailuarvo 100. Lahjaverot maarataan arvosta 40
% * 100 = 40, kun ilman huojennusta lahjaveron perusteena olisi arvo 1 000. Huojennusvaatimus
on muistettava hakea ennen lahjaverotusilmoitusta. (Lakari ja Engblom 2016.) Lahjana saadun
omaisuudesta maarattava lahjavero voidaan huojentaa kokonaan tai osittain (Juusela ja Tuominen
2014). "Perint0- tai lahjaverosta jatetaan verovelvollisen Verohallinnolle ennen verotuksen toimitta-
mista tekemasta pyynnosta osa maksuunpanematta, jos:

1) veronalaiseen perintddn tai lahjaan sisaltyy maatila, muu yritys tai osa niistg;

2) verovelvollinen jatkaa perinténa tai lahjana saaduilla varoilla maatalouden tai maa-

ja metsatalouden harjoittamista tai muuta yritystoimintaa perintdna tai lahjana saa-

dulla maatilalla tai nain saadussa yrityksessé; ja

3) edella 1 kohdassa tarkoitetusta maatilasta, muusta yrityksesta tai niiden osasta

madratyn perinto- tai lahjaveron suhteellinen osa koko verosta on suurempi kuin 850

euroa.” (Perint6- ja lahjaverolaki 1940, 558.)
Kokonaishuojennus koskee vain lahjaveroa. Edellytyksena on, etta luovutus on osittain vastikkeelli-
nen, jossa vastikkeen tulee vastata yli 50 prosenttia luovutetun kdyvastéa arvosta. Mikali luovutus on

alle 50 prosenttia, voidaan veroa huojentaa vain osittain. (Juusela ja Tuominen 2014.)

Seuraavassa taulukossa (taulukko 4) kuvataan eri luovutustapojen verovaikutuksia. Taulukossa on
osakkeiden kdypa arvo 1 000 000€ ja yhteenlaskettu vertailuarvo 400 000€. Liséksi omistaja on
omistanut osakkeet yli kymmenen vuotta, ja niiden hankintahinta on ollut alhainen. Luovutusvoittoa
laskettaessa on kauppahinnasta vahennetty hankintameno-olettamana 40 prosenttia. (Juusela ja
Tuominen 2014, 23). Esimerkki on vuodelta 2014 jolloin on kaytetty eri veroprosentteja, mutta luvut
ovat suuntaa antavia. Esimerkin suurin hydty on osoittaa, kuinka suuria eroja voi olla verotuksessa.
Nain ollen on tarked suunnitella omistajanvaihdos huolella, ettei vahingossa valitse verotuksellisesti

epaedullista vaihtoehtoa toteutukseen.



Taulukko 4 Eri luovutustapojen verovaikutukset (Juusela ja Tuominen 2014, 24).
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PerVL
Kauppa TVL48.1§3 55.18 osit- PerVL 55.5§
Luovutus- tiyteen Kauppahinta kohdan huo- | tainen huo- kokonais-
tapa hintaan yli % Lahja Perinto jennus jennus huojennus
Milloin Normaali Lahjavero Luovuttaja | Luovutuson | Luovuttaja ha- | Luovuttaja Luovuttaja
kauppa, halutaan mi- | eitarvitse mahdollista | luaa jonkinlai- ei halua haluaa jon-
TVL 488:n nimoida rahaa siirtaa tule- sen korvauk- korvausta | kinlaisen kor-
huojennus vaisuuteen sen vauksen,
ei sovellu mutta TVL
48.1§ 3 k so-
veltuu myds
Kauppa-
hinta %
. 100 % 76 —100 % 0% 0% 0-100% 0-50% 51-100 %
kayvasta
arvosta
Kauppa-
hinta esi- 1 000 000 760 000 0 0 1 000 000 0 510 000
merkiksi
Luovuttajan
vero-kus- 191 200 145 120 0 0 0 0 0
tannus
Luovutuk-
>ensaajan 0 0 151 810 149 700 16 000 18610 8 160
verokus-
tannus
Varain-siir-
tovero-kus- 16 000 12 160 0 0 16 000 0 8 160
tannus
Kokonais- | 557 200 157 280 151 810 149 700 16 000 18 610 8160
verorasitus
Luovutuk-
SENsaalan |9 016000 | 772 160 151 810 149 700 1016 000 18 610 518 160
rahoituksen
tarve
Omistus-ai- - - - - 5 vuotta luo- 5 vuotta aktiivinen toimin-
karajoitus vutuksesta nan harjoittaminen vero-
tuksen toimittamisesta
Sanktio jat- - - - - Kaytannossa Huojennettu vero luovu-
koluovu- huojennettu tuksensaajan maksetta-
tuksesta vero luovutuk- | vaksi 20 %:lla korotettuna
sen saajan
maksettavaksi
2.3 Omistajanvaihdoksen vaihtoehdot

Omistajanvaihdoksen muodon valintaan vaikuttaa monet tekijat. Ostajan tai jatkajan puuttuessa on

yrityksen purkaminen kaytannéssa ainut keino. Yritystoiminnalle 16ytyessé jatkaja tulee pohditta-

vaksi muun muassa luovutuksen vastikkeellisuus. Asian ratkaiseminen aloitetaan tutkimalla sitd, etta

haluaako tai tarvitseeko luopuva yrittdja rahaa. Mikali luopuva yrittdja ei valttamatta halua tai tar-

vitse rahaa, voidaan yritys luovuttaa lahjoittamalla tai myymalla reilulla alennuksella. Lahjoitukseen
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tai alennukseen paatyminen riippuu luovuttajan ja luovutuksensaajan valisestd suhteesta. (Lakari
2012.)

2.3.1 Yrityskauppa

Yrityskauppa poikkeaa tavallisesta kulutustavaran kaupasta. Prosessi yrityskaupassa on monivaihei-
nen, jota pitda suunnitella huolella. Prosessi alkaa, kun yrittaja tekee paatoksen luopumisesta, jolloin
taytyy I6ytaa kiinnostunut ostaja. Joskus yrittdja saa my6s houkuttelevan ostotarjouksen, joka aloit-
taa prosessin. (Lakari 2012.) Yrityskauppa on yleisin tapa jarjestelld yrityksen omistus uudelleen.
Yrityskauppoja on kahdenlaisia; liikketoiminta- eli substanssikauppa ja omistuskauppa. (Immonen
2011.) Silla on ostajalle merkitystd, etta liiketoimintaan liittyvat vastuut ja velvoitteet eivat siirry lii-
ketoimintakaupan yhteydessa ostajan vastattavaksi. Osakekaupassa ostettava yhtié on kaupan jal-

keenkin vastuussa velvoitteista itsendisena oikeushenkiléna. (Katramo ym. 2011.)

Suomen yrittdjat ovat laatineet yrityskaupan muistilistan. Muistilista koostuu seuraavista asiakoh-
dista.

1. Aloita ajoissa

2. Kay asiantuntijalla

3. Laadi tietoa, vaadi tietoa

4. Tee realistinen strategia

5. Laadi hyvét kauppakirjat

6. Luovu oikeasti, ota haltuun oikeasti.

Useasti myyntiprosessi kestaa jopa yli vuoden. Yrityksen myyntiin ja myds ostamiseen on nahtava
vaivaa. Asiantuntijan kayttdminen sadstaa aikaa ja vaivaa seka myods vahentaa riskeja. Kaikki yrityk-
seen oleellisesti liittyvat paperit kuten sopimukset, tilinpaatdkset, asiapaperit yms. on kannattavaa
koota yhteen helpottaakseen myyjaa ja ostajaa kaupan tekemisessa. Strategiassa on hyva teettaa
realistinen arvonmaaritys, ottaa selvaa verotuksesta ja kustannuksista seka paattaa lahdetaankd
kauppa tekemaan liiketoimintakauppana vai osakekauppana. Hyvin laaditut kauppakirjat ehkdisevat
riitoja ennakolta ja ohjaavat yllatysten sattuessa. Sopimuksen tulee olla ymmarrettava, koska kau-
passa ei ole kuluttajansuojaa. Myyjan on annettava kaupan jalkeen tilaa ostajalle ja luovuttava toi-
minnasta oikeasti. Vaikka kaupassa olisikin sovittu siirtymaajasta, on ostajan annettava ottaa yritys
todella haltuun. (Suomen yrittajat ry 2014-03-11.)

Liiketoimintakauppa

Substanssikauppa eli liiketoimintakauppa tarkoittaa, etta yritys myy vain tiettyyn liiketoimintaosa-
alueeseensa liittyvaa varallisuutta (Lakari 2012). Vain erikseen sovittava omaisuus, oikeudet ja vel-
vollisuudet siirtyvat ostajalle substanssikaupassa. On muistettava, ettd substanssikaupassa valtaosa
siirrettavisté sopimuksista voidaan siirtdé vain sopijakumppanin suostumuksella. (Huikuri ym. 2016.)
Substanssikaupassa yleensa ostaja perustaa uuden yrityksen, joka ostaa liiketoiminnan myyjayrityk-

selta. Sopimuksen mukaan substanssikaupassa voidaan ostaa esimerkiksi koneet ja laitteet, tilat,
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henkilokunta ja nimi. Myyjan taloudelliset ja juridiset vastuut eivat siirry kaupassa ostavalle yrityk-

selle. (Finnvera 2016.)

Myyntitulo ja sita kautta tulevat veroseuraamukset tulevat liiketoimintakaupassa yritykselle. Liiketoi-
mintakaupasta saadut varat voidaan siirtda omistajille normaalein varojenjakosdanndksin tai palk-
kana. Verotuksessa myyja voi vahentaa luovutettujen tase-erien poistamattomat menojaannokset.
Poistojen jdlkeen jaava osuus on voittoa, joka tuloutuu myyjayritykselle verotettavaksi tuloksi. (La-
kari 2012.) Liiketoiminnan myynnissa luovutus verotetaan samoin kuten muutakin yritykseen tulevaa
tuloa. Henkildyhtidssa ja toiminimiyrittajalla yritystulo jaetaan osin paaoma- ja osin ansiotuloihin.
(Suomen yrittajat ry 2015-10-19.)

Henkildyhtididen eli toiminimen, avoimen yhtion ja kommandiittiyhtién osalta liiketoimintakauppa on
tavanomaisin ja yleensa luontevin toteutustapa (Finnvera 2016). Toiminimen myynti on aina liiketoi-
mintakauppa, koska liikkkeenharjoittajalla ei ole erillista yhti6ta, jonka han voisi myyda. Kun toiminimi
myyddan, myydaan siina tosiasiallisesti yrityksen omaisuus mika kuuluu hdnen elinkeinotulonlahtee-
seensa. (Lakari ja Engblom 2016.) Avoimen yhtion kaupassa tavallisesti kaikki yhtiémiehet ovat myy-
jind samanaikaisesti. Kommandiittiyhtiossa kauppa kohdistuu yleensa vastuunalaisen yhtiémiesten
yhtidosuuksiin. Yrityskaupasta voidaan puhua vasta siind tapauksessa, kun kohteena ovat kaikki
henkildyhtion vastuunalaisten yhtiémiesten osuudet, koska muutoin ostaja ei saa kohdeyrityksen

toiminnan hairi6ttémaan jatkamiseen ja kehittdmiseen tarvittavaa kontrollia. (Immonen 2011.)

Osakeyhtiossa ostaja usein haluaa riskien ja helppouden takia ostaa mieluummin lilkketoiminnan kuin
koko yrityksen osakekannan. Silloin ostajalla on vastuu vain yrityksen tulevaisuudesta ja hanen riski
on rajoitettu. Ostaja pystyy myos poistoina hydédyntamaan mahdollisen liikearvon ostetusta yrityk-
sestd. (Finnvera 2016.) Goodwill eli liikearvo syntyy, kun kauppahintaa ei voida kohdistaa tietylle
omaisuuserdlle, eli kauppahinta ylittdé konkreettisten tase-erien arvon. Kaytannossa tama tarkoittaa,
ettd kauppahinta on korkeampi kuin omaisuuserien hankintameno. Goodwillin vahennyskelpoisuu-
den vuoksi on verotuksellisesti liiketoimintakauppa ostajalle useimmiten kannattava vaihtoehto.
(Katramo ym. 2011.) "Aktivoitu liilkearvo on poistettava suunnitelman mukaan vaikutusaikanaan.
Jollei kirjanpitovelvollinen voi luotettavalla tavalla arvioida vaikutusaikaa, on liikearvo poistettava

enintaan kymmenessa vuodessa.” (Kirjanpitolaki 1997,5 luku 98.)

Osakekauppa

Osakekauppa tarkoittaa, ettd ostaja hankkii itselleen kohdeyrityksen osakkeet tai osake-enemmis-
ton. Osakkeet voidaan ostaa toisen yhtion, apuyhtién avulla tai henkilokohtaisesti. Eroten substans-
sikauppaan osakekaupassa ostettava yritys jatkaa toimintaansa entiselld nimelld ja y-tunnuksella.
My®és yrityksen aiemmat taloudelliset ja juridiset vastuut pysyvat voimassa omistajan vaihdoksesta
huolimatta. Henkilokohtaisen osakekaupan rahoittamiseen voi myés hakea henkilokohtaista lainaa.
Jo pienten yhtididen osakkeiden kauppahinta voi olla niin korkea, ettei sen rahoittaminen henkil6-
kohtaisella lainalla ole jarkevaa. Usein kaytetdadan myds niin sanottua apuyhtittd, jonka nimiin osak-

keet ostetaan. Apuyhtidssa rahoitus jaetaan yleensa Finnveran, pankin ja omarahoituksen kesken.
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Tyypillisesti omarahoitusosuus on 20 prosenttia. (Finnvera 2016.) Myyjan ndkokulmasta osake-
kauppa olisi usein parempi vaihtoehto kayttéomaisuusosakkeiden luovutusten verovapauden vuoksi.
Jos kohdeyhtiélla on tappioita, voi silloin liiketoiminnan myynti olla myés myyjan kannalta houkutte-
levampi vaihtoehto. Tappioilla voidaan kattaa myyntivoittoa, jolloin verovaikutusta ei synny. (Kat-
ramo ym. 2011.)

Ostajan nakdkulmasta yrityskaupassa, jossa ostetaan osakeyhtion osakekanta, tulee ostajan maksaa
varainsiirtovero, joka vuonna 2017 on kauppahinnasta 1,6 prosenttia (Verohallinto 2017-02-01).
Myyja myds joutuu maksamaan veroa luovutusvoitoista. Luovutusvoitot ovat padomatuloa, joka ve-
rotetaan padomatuloverokannalla. Padomatuloveroprosentti on 30 prosenttia ja yli 30 000 € ylittava
34 prosenttia. (Lakari 2012.) Yrityskaupassa on otettava huomioon myds transaktiokustannukset eli
sopimuksen valmistelun ja taytantédnpanon kustannukset. Mikali kaytossa ei ole omaa asiantunte-
musta kauppojen toteuttamisesta, tarvitaan kaupan ldpiviemiseen ulkopuolista apua. Kuluja syntyy
muun muassa kauppakirjojen laatimisesta, due diligence — selvityksesté ja asiantuntijapalveluista.

Kaupan kohteesta riippuen voi kulujen maara olla hyvinkin suuri. (Katramo ym. 2011.)

2.3.2 Sukupolvenvaidos

Sukupolvenvaihdos tarkoittaa liiketoiminnan ja omistajuuden siirtdmista perheenjdsenelle tai lahisu-
vun jasenelle. Sukupolvenvaihdos on mahdollinen, jos yrittdjalla on perheessaan tai lahisuvussaan
sopiva ja halukas jatkaja. Sukupolvenvaihdos voidaan toteuttaa kaytdnndssa usealla tavalla. Osa
toteutustavoista voi vaatia suuriakin muutoksia esimerkiksi yrityksen yhtiomuotoon tai omistukseen.
Joissakin tapauksissa voidaan selvita varsin pienin muutoksin. Sukupolvenvaihdoksen suunnittelu ja
valmistelu ovat onnistuneen lilketoiminnan siirron edellytyksia. Usein yrittaja tekeekin paattksen su-
kupolvenvaihdoksesta vasta hetked ennen eldkkeelle siirtymista. Mitd myéhemmin sukupolvenvaih-
dosta aletaan suunnitella, sitd todennakdisemmin toteuttamisessa tulee kiire ja samalla epataloudel-
listen ratkaisujen riski kasvaa. Akillisissa tilanteissa, kuten yrittdjan kuollessa tai sairastumisessa,
sukupolvenvaihdoksen suunnittelemattomuuden ongelmat karjistyvat. Naissa tapauksissa suunnitte-
lemattomuus voi tuoda merkittavia ongelmia esimerkiksi, jos yrityksen ohjat ovat vain yrittajan ka-

sissa. (Heinonen 2005.)
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Sukupolvenvaihdos siis alkaa paatdksesta siirtda yrityksen omistajuus ja liiketoiminta eteenpdin.
Paatods vaihdoksesta tulisi syntya hyvissa ajoin ennen luopumista, kuten seuraavassa kuviossa (kuvio
2) on kerrottu. Keskimdarin vaihdoksissa kestdaa 5-10 vuotta. Tassa on otettava huomioon myos

mahdolliset jatkajan lisékouluttautumiset. (Heinonen 2005.)

[ Paatos omistajuuden siirtdmisestd

Jatkaja/-ien tunnistaminen

Jatkaja/-ien valmentaminen

Avainhenkilot sukupolvenvaihdoksen aikana

Sukupolvenvaihdoksen tekninen toteutus

Verotukselliset ja lailliset yksityiskohdat

Eldkkeelle siirtymisen suunnittelu

Keskimaarin 5— 10

Sukupolvenvaihdoksen seuranta, angelmien ja
erimielisyyksien ratkaiseminen

S U S ) W ) W | U WD ) W ) W ) W—

[
[
(
[
[
7 [ Rahoitukselliset yksityiskohdat
[
[
(

Aikataulu

[ Sukupolvenvaihdoksen toteuttaminen ]

Kuvio 2 Sukupolvgﬁvaihdossuunnitelman prosessi ennen toteuttamista (Heinonen 2005).

Jatkajan I6ytyminen perheesta tai lahisuvusta mahdollistaa sukupolvenvaihdoksen. Suunnittelu alkaa
varsinaisesti vasta jatkajan I0ydyttya ja keskustelut jatkajan ja luopujan kesken alkavat. Muita vaih-
toehtoja jatkajan l16ytymiseen ovat muun muassa henkilékunnasta tai yrityksen ulkopuolelta kuten
asiakkaista, kilpailijoiden avainhenkildista, alihankkijoista tai muista yrityksen sidosryhmista. Jatkajan
I8ydyttya aloitetaan jatkajan valmentaminen vaihdokseen. Jatkajan valmiuksien kehittéminen lisaa
vaihdokseen kuluvaa aikaa jopa vuosilla. Téma osoittaa sen, ettd sukupolvenvaihdoksen valmistelu
on aloitettava hyvissa ajoin. Vaihdoksen kaytanndn toteutuksen ja toimeenpanon suunnittelu on
olennainen osa vaihdosta. Suunnittelussa kaydaén lépi mitd kaikkea vaihdoksessa siirretdan ja miten
se toteutetaan edullisimmin. Suunnittelua vaatii myds mahdolliset yhtiomuodon vaihdokset. Suunnit-
telemiseen liittyy vahvasti myos taloudellisen, verotuksellisen seka laillisten yksityiskohtien selvitta-
minen. Suunnitelman on hyva sisdltad myds muita tarkeita ja suunniteltavia asioita kuten yhteis-
tydsuhteiden hoitoa asiakkaiden, sidosryhmien, yhteistydkumppanien, rahoittajien seka henkiléstén
kanssa. My6s jatkajan toimialaan ja kilpailijoihin tutustuminen, markkinatilanteen tarkastelu ja toi-

mintatapojen opettelu ovat suunnitteluvaiheessa tarkeaa. (Heinonen 2005.)

Sukupolvenvaihdoksessa kasiteltdvia haasteita ovat yksinkertaisimmillaan jaettu pehmeisiin ja koviin
haasteisiin. Pehmeat haasteet ovat perheen ja perheenjasenten valiset suhteet ja roolit. Pehmeita
haasteita ovat myos sukupolvenvaihdoksesta keskustelu, yrityksestd luopumisen vaikeus ja jatkajaan
kohdistuvat paineet. Kovat haasteet ovat enemman teknisiin ratkaisuihin liittyvat kysymykset, kuten

rahoitukseen, verotukseen seka muut taloudellisiin ja oikeudellisiin liittyvat tilanteet. Nykyaan haas-
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teet yhda enemman painottuvat pehmeisiin haasteisiin, joita ovat jopa 90 prosenttia sukupolvenvaih-
doksen haasteista. Tama tietenkin riippuu yrityksen koosta, missa suurella yritykselld on enemman
haasteita rahoituksen jarjestaminen ja omaisuuden siirron kanssa verrattuna pieniin yrityksiin. (Hei-
nonen 2005.)

Sukupolvenvaihdos antaa yritykselle mahdollisuuden tarkastella toimintaa huolella. Sukupolvenvaih-
dostilanteessa voidaan kdyda syvallisesti lapi eri prosessit ja tavoitteet. Nykytilan analysointi, vision
eli tulevaisuuden tavoitteiden asettaminen ja strategia eli miten tavoitteisiin paastaan ovat strategia-
tydn perusasioita. Yritys voi jatkaa joko pienilla muutoksilla tai yritys voi muuttaa toimintaa dramaat-
tisestikin riippuen jatkajasta. Tavoitteiden asettamiseen yhteistyo jatkajan kanssa on tarkeaa, jotta

aiemmin tehdyt virheet eivat toistuisi. (Heinonen 2005.)

Luopujalla on usein paljon niin sanottua hiljaista tietoa, jota ei ole kirjoitettu mihinkdan. Naita ovat
esimerkiksi alan peliséannét, toimijat ja toimintatavat, kilpailijat, toimialan omat arvot ja eettiset
koodistot. Nama tiedot ovat tarkeitd jatkajalle menestyksellisen liiketoiminnan jatkamisessa. Naiden
tietojen siirtédmiseen menee aikaa, joten vaihdostilanteen jélkeenkin olisi hyva kayttda luopujan

osaamista hyvaksi. (Heinonen 2005.)

Sukupolvenvaihdoksessa yrityksen arvo maaritelldan hieman eri tavalla. Tavallisesti myyja pyrkii saa-
maan mahdollisimman hyvan hinnan ja ostaja mahdollisimman halvalla, jolloin arvo maaraytyy lopul-
lisesti kaupassa. Sukupolvenvaihdoksessa kauppaan siséltyy rahassa maarittelemattémia arvoja, ku-
ten yrityksen sdilyminen perheessa, jalkeldisten toimeentulosta huolehtiminen, luopujan eldmantyon
jatkaminen jne. Yksinkertaisin tapa maarittda yrityksen arvo on substanssiarvo, joka saadaan véhen-
tamalla yrityksen varoista velat eli yrityksen omaisuus. Toinen tapa on niin sanottu vasara-arvo, eli
koko omaisuuden arvo, joka saataisiin huutokaupassa eniten tarjoavalta. Vasara-arvon ongelma on,
etta korkeinta hintaa ei saa selville ennen kuin huutokauppa on pidetty ja omaisuus myyty, mika ei
ole yrityskaupan tarkoitus. Joissakin sukupolvenvaihdostilanteissa on kysymys yrityksen tulevien tu-
lovirtojen ostamisesta. Tuottoarvo on sitd, etta kuinka paljon yritys tekee omistajalleen tulosta. My6s
kassavirta-arvonmaaritys on tapa arvioida arvoa. Ajatus on sama kuin tuottoarvon maarittdmisessa,

eli mikd on kassaan maksujen ja kassasta maksujen erotus tulevina vuosina. (Heinonen 2005.)

Sukupolvenvaihdostilanteessa on otettava huomioon myds asiakkaat ja muut ulkoiset sidosryhmat ja
henkilostd. Avainasiakkaat on otettava huomioon ja suunniteltava, kuinka lahestytaan asiakkaita su-
kupolvenvaihdosprosessissa. Asiakkaan huomioon ottaminen muutenkin kuin tiedottamalla on hyvaa
markkinointia. Jatkaja on esiteltava kaikille sidosryhmille kuten tavarantoimittajille, rahoittajille ja
palveluntarjoajille kuten tilitoimistolle ja mainostoimistolle. Sukupolvenvaihdoksessa on helpompaa
saada sidosryhmien luottamus jatkumaan kuin yrityskaupassa. Luottamuksen jatkuminen on varsin-
kin pienelle yritykselle usein elintarkeda. Henkilésté on huomioitava sukupolvenvaihdoksessa. Henki-
|6stén suhtautuminen on merkittéva asia sukupolvenvaihdoksen onnistumiselle. Henkilostolle on tar-
kea saada selvyys siitd, mita vaihdos tarkoittaa heidan kohdallaan. Henkiléston asenne jatkajaa koh-

taan voi joskus olla ongelma. Siksi on tarkea tutustua henkildkuntaan ja kdyda luopujan kanssa lapi
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henkilostdon liittyvat asiat. Pienemmissa yrityksissa pehmeat tiedot, kuten perhetilanteet, henkil6-
kohtaiset ominaisuudet ja muut luottamuksellisemmat asiat, ovat tarkeita tiedostaa, jotta jatkaja ei
tee henkilostda koskevia virheita niin helposti. Myo6s viestinta on tarked huomioida sukupolvenvaih-
doksessa. Viestinnan tarkoituksena on pitaa luottamus yritykseen jatkossakin. On tarkea aloittaa si-
sdisesta viestinnasta, jotta henkilostd ei kuule uutisia ulkopuolelta ja vahenna heidan luottamusta
yritykseen. Viestintad voi kayttda hyvaksi markkinoinnissa. Positiivisen mielikuvan luominen useam-
man sukupolven yrityksend on usein tehokas markkinointikeino, koska usein yritykset eivat ela usei-

den sukupolvien ajan. (Heinonen 2005.)

Liiketoimintasuunnitelma on hyva suunnittelun véline sukupolvenvaihdokseen. Liiketoimintasuunni-
telmassa on yleensa analysoitu useita eri liiketoiminnan osa-alueita yrityksen seka markkinoiden
kannalta. Yleensa liikketoimintasuunnitelmasta [6ytyvat muun muassa lahtétilanne, toimintaympa-
ristd, visio, lilkeidea ja strategia, tuotanto- tai palvelutuottamissuunnitelma, henkiléstésuunnitelma,
taloussuunnitelma seka riskien arviointi. Liiketoimintasuunnitelmasta usein puuttuu suunnitelmien
paivittdminen ja jatkuvuus. Liiketoimintasuunnitelmaan kannattaa vaihdoksen yhteydessa sisallyttad
paivittdmiseen liittyvat toimenpiteet, mahdolliset suunnitelmat ja aikataulut uudesta sukupovenvaih-
doksesta tai yrityskaupasta. Liiketoimintasuunnitelmaa voidaan kayttda sukupolvenvaihdoksessa
apuna. Se auttaa jatkajan koulutuksessa ja keskustelun ohjaajana luopujan ja jatkajan valilla. Liike-
toimintasuunnitelmassa on esitetty asioita, jotka tulevat keskusteluissa eteen ja siihen on suunnitel-
man runko hyva vdline. Keskustelujen pohjalta saadaan luotua jatkajalle oma liiketoimintasuunni-
telma. (Heinonen 2005.)

2.3.3 Lahja ja lahjaluonteinen kauppa

Kun yritys annetaan lahjaksi, ei siita luovuttajalle aiheudu veroseuraamuksia. Lahjan saaja joutuu
maksamaan lahjaveroa. Lahjavero lasketaan yrityksen kdyvan arvon mukaan. Kdypana arvona pide-
taan vahintaan yrityksen substanssiarvoa eli arvoa, mika yritykselld on velkojen vdahentdmisen jal-
keen. On my6s mahdollista, etta verottaja laskee substanssiarvon eri tavalla kuin yrityksen omista-
jat, jolloin verovelvollinen joutuu hakemaan muutosta lilan korkeana pitamaansa verotoimiston teke-
maan paatdkseen. (Lakari 2012.) Lahjaan ei sovelleta kaupan vastuuperiaatteita, koska lahjansaaja
ei maksa vastiketta omistusoikeuden saamisesta. Tama tarkoittaa, ettei lahjansaaja voi vaatia vahin-
gonkorvausta, jos kohteessa on jokin virhe. (Lakari ja Engblom 2016). Tama tarkoittaa luottamusta

ja hyvaa suunnittelua yritystoiminnan siirtymisessa.

Lahjavero lasketaan sen vuoden mukaan, milloin lahja on annettu ja mika on lahjan arvo. Lahjave-
rossa on 1-veroluokka, johon kuuluvat aviopuoliso, lahjan antajan suoraan ylenevassa tai alenevassa
polvessa oleva sukulainen ja aviopuolison suoraan alenevassa polvessa oleva sukulainen. Aviopuoli-
sona pidetdan avioliitonomaisessa olosuhteissa elavaa henkil6d, joka on ollut aikaisemmin aviolii-
tossa tai jolla on tai on ollut yhteinen lapsi. Verotuksellisesti samassa asemassa biologisten sukulais-
ten kanssa ovat myos ottolapset ja — vanhemmat. 2- veroluokkaan kuuluvat muut sukulaiset ja vie-

raat. Lahjavero on 1.1.2017 alkaen muuttunut. Lahjaveroa on maksettava, kun lahja on vahintdan
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5000€. Lahjaveron madra veroluokassa 1 on 8-17 prosenttia, jossa ylin porras on lahjan arvon ol-

lessa yli 1 000 000€. Veroluokassa 2 lahjavero on 19-33 prosenttia lahjan arvosta. (Verohallinto.)

Mikali myyja antaa kauppahinnasta 25 prosenttia tai enemman alennusta, pidetdan kauppaa lahja-
luonteisena kauppana (Lakari 2012). "Jos kaupanteossa vastikkeeksi on sovittu enintaan 75 % (3/4)
omaisuuden kayvasta arvosta, on kyseessa lahjanluonteinen kauppa. Tall6in kdyvan arvon ja sovitun
kauppahinnan valinen erotus katsotaan lahjaksi. Tallaisesta lahjanluonteisesta kaupasta on tehtava

lahjaveroilmoitus Verohallinnolle.” (Verohallinto 2017-01-02.)

2.3.4 Muita vaihtoehtoja yrityksesta luopumiseen

Jos yritysta ei saada myytya eika sitd voida lahjoittaa, voidaan yritys joutua purkamaan. Purkami-
sessa yrityksen arvo kuten asiakassuhteet, liikepaikka yms. seikat jadvat hyddyntamatta, koska ku-
kaan ei maksa niisté mitadn. Mikali yritystoimintaa ei ole tarkoitus jatkaa, purkaminen saattaa olla
jarkevaa. Talléin yrityksessa olevat varat saadaan purkamalla yritys yrittajan henkilokohtaiseen
omistukseen. Toteuttaminen on syyta hoitaa hallitusti. Esimerkiksi ennen lopullista purkamista kan-
nattaa yrityksesté ensin jakaa voittoa jopa usean vuoden ajan. Tyypillisesti osakeyhtitssa nostetaan
varat osittain verovapaina osinkoina. (Lakari 2012.)

Toinen vaihtoehto yritystoiminnan loppumiselle on konkurssi. Kun yrityksen varat eivat riita velkojen
maksuun eikd enda ole mielekasta hankkia yritykseen lisad, tulee eteen hakeminen konkurssiin. (La-
kari 2012.) Tama ei ole tietenkaan tavoitteellinen keino luopua yrityksesta, joten tasta ei kirjoiteta

enempaa.

Muita vaihtoehtoja ovat sulautuminen toiseen yhtioon, liiketoimintasiirto substanssikaupan vaihtoeh-
tona ja osakevaihto osakekaupan vaihtoehtona. Sulautumisessa osakeyhti6 siirretéan toiselle yhti-
oOlle. Sulautumisessa ei liiku valttdmatta rahaa, vaan vastikkeena ovat vastaanottavan yhtién osak-
keet. Sulautumisessa sulautuva yhtié purkautuu eikd purkamiseen tarvita selvitysmenettelya. Toi-
minnan jatkuminen turvautuu ja myds omaisuuserien poistamattomat hankintamenot sailyvat enti-
selldad@n. Sulautumistyyppeja on useita. Niité ovat absorptiosulautuminen eli tavallinen sulautuminen,
kombinaatiosulautuminen ja kolmikantasulautuminen. Tavallisessa sulautumisessa yksi tai useampi
yhtio sulautuu vastaanottavaan yhtioon ja sulautuvat yhtiét purkautuvat. Sulautumisessa yhtididen
osapuolten osakkeenomistajat vaihtavat osakkeitaan. Erona vaihtokauppaan on, ettd sulautumisessa
ei aiheudu vaihtokaupan veroseuraamuksia. Kombinaatiosulautumisessa useampi sulautuva yhtio
perustaa yhdessa uuden yhtion. Kolmikantasulautumisessa mukaan tulee kolmas taho, joka antaa
vastaanottavan yhtién puolesta sulautumisvastikkeen sulautuvan yhtion osakkeenomistajille. Oikein
toteutettuina sulautumiset on mahdollista tehda taysin veroneutraalisti. Sulautumisessa voidaan
kayttda vastikkeena myds rahaa, mutta enintdan 10 prosenttia vastikkeena annettavien osakkeiden

yhteenlasketusta nimellisarvosta. (Lakari 2012.)
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Liiketoimintasiirto on vaihtoehto substanssikaupalle. "Liiketoimintasiirrolla tarkoitetaan jarjestelya,
jossa osakeyhtid (siirtava yhtio) luovuttaa joko kaikki taikka yhteen tai useampaan liiketoimintakoko-
naisuuteensa kohdistuvat varat, siirtyviin varoihin kohdistuvat velat ja siirtyvaan toimintaan kohdis-
tuvat varaukset siirtyvaa toimintaa jatkavalle osakeyhtidlle (vastaanottava yhti6) saaden vastikkeeksi
vastaanottavan yhtitn liikkeeseen laskemia uusia osakkeita tai sen hallussa olevia omia osakkeita.”
(Laki elinkeinotulon verottamisesta 1968, 52d§.) Konsernin sisdisend jarjestelyna kaytetdan usein
liiketoimintasiirtoa, jolla voidaan yhti6ittad yksi tai useampia toimialoja erillisiin yhtidihin. Tietyin
edellytyksin yrityskauppa voidaan tehda liiketoimintasiirron avulla verovapaana substanssikauppana.
(Huikuri ym. 2016.)

Osakevaihto on vaihtoehtona osakekaupalle. “Osakevaihdolla tarkoitetaan jarjestelya, jossa osake-
yhtié hankkii sellaisen osuuden toisen osakeyhtion osakkeista, ettd sen omistamat osakkeet tuotta-
vat enemman kuin puolet toisen yhtion kaikkien osakkeiden tuottamasta aanimaarasta, tai, jos osa-
keyhtidlld jo on enemman kuin puolet aédnimddrasta, hankkii liséa tdman yhtion osakkeita ja antaa
vastikkeena toisen yhtion osakkeenomistajille liikkeeseen laskemiaan uusia osakkeitaan tai hallus-
saan olevia omia osakkeitaan. Vastike saa olla myds rahaa, ei kuitenkaan enempé&a kuin kymmenen
prosenttia vastikkeena annettujen osakkeiden nimellisarvosta tai nimellisarvon puuttuessa osakkeita

vastaavasta osuudesta maksettua osakepdaaomaa.” (Laki elinkeinotulon verottamisesta 1968, 52f§.)

Tarkoituksena osakevaihdolla on saada molempia hyddyttava ratkaisu. Kun yrityksesta halutaan luo-
pua eika siité heti tarvitse korvausta, on liiketoimintasiirto tai osakevaihto hyva tapa siirtaa aanivalta
eli yrityksen hallinta toiselle yhtidlle saaden tuottavan yhtion osakkeita kauppahintana. Osakevaihto
on myyjan nakdkulmasta edullinen vaihtoehto, mikéli myyjalla on tarvetta lykatd luovutusvoittovero-
tusta, silla myyja sadilyttda mahdollisuuden vastikeosakkeiden nopean muuntamisen rahaksi halua-

manaan ajankohtana. Myo6s ostajan nakdkulmasta osakevaihto on tavoiteltava vaihtoehto, sillé osta-

jan ei tarvitse sitoa kateisvaroja tai muita likvideja varojaan kauppahinnan maksuun. (Huikuri ym.
2016.)
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YRITYKSEN ARVONMAARITYS

Taman luvun tarkoituksena on perehtya tyypillisimpiin arvonmaaritysmenetelmiin omistajanvaihdok-
sen yhteydessa ja arvonmaarityksen tavoitteeseen. Luvussa pohditaan myds seikkoja, jotka vaikut-

tavat yrityksen arvoon.

Arvonmaaritys

Yrityskauppaa valmisteltaessa arvonmaaritys on myyjan kannalta Iahinna alustavaa haarukointia yri-
tyksensa arvosta. Alustavan arvonmaarityksen tarkoitus on mahdollistaa realistinen kauppahinta ja
silld tavoin edesauttaa oikean ostajan I6ytymistd. Neuvottelujen ja kaupan siirtyminen vanhentaa
arvonmaaritystd, jolloin se taytyy tarpeen tullen paivittda. Neuvotteluvaiheessa arvonmaaritykseen
on syyta pureutua huolellisesti, koska kauppahinta on yksi merkittadvimmista edellytyksista kaupan

onnistumiselle. (Opas omistajanvaihdokseen.)

Arvonmaaritys perustuu useimmiten yrityksen historialliseen kehitykseen ja johdon laatimiin ennus-
teisiin. Ennusteiden realistisuus on merkittava asia arvonmaarityksen onnistumiselle. Liian optimisti-
set ennusteet johtavat ylisuureen kauppahintaodotukseen, jos arvonmaarityksen tekijalla ei ole riit-
tdvda ammattitaitoa arvioida ennusteiden perusteita, oletuksia ja lopputuloksia. Monesti ostajan

kannattaa sopia, etta tulevaisuuden odotusarvoon perustuva osa kauppahinnasta maksetaan silloin,

kun odotukset toteutuvat. (Opas omistajanvaihdokseen.)

Luotettava arvonmadritys on keskeinen taloudellisten analyysien kohde. Arvonmadarityksen keskei-
send tehtdvana on luoda perusteet maksettavalle kauppahinnalle. Arvonmaaritys voidaan jakaa eri
osa-alueisiin. Ennen arvonmaaritysta tulee toteuttaa ostettavan kohteen strategian, liikketoiminnan
seka tilinpaatdksen analysointi. Tilinpdatoksen analysoinnilla on pyrkimyksena selvittda se, ettd mi-
ten nykyiseen tilanteeseen on tultu ja pyrkia ennakoimaan tulevaisuuden kehitysta. (Katramo ym.
2011.)

Kaikissa yrityksessa on lukemattomia maarid ominaisuuksia, jotka vaikuttavat yrityksen arvoon. Na-
enndisesti samankaltaiset yritykset ovat eriarvoisia. Lisaksi vain yhden tarkan arvon maaritteleminen
ei onnistu. Samanaikaisesti voi olla useita arvoja. Myyntihetkelld myyjélle taloudellinen arvo on vain
se, mitd myynnin ja verojen jalkeen jaa puhtaana kateen. Arvo realisoituu vasta myynnissa, muuten
arvo on pelkastdan jossittelua. Elleivat myyja ja ostaja nde ja ymmarra toistensa arvostusperusteita,
kauppaa ei synny. Arvo ennen yhteisymmarrysta ja kauppaa on vain laskennallinen kdasite. Arvon
maarittelemisessa myyja monesti kayttda laskennassa myds tunnearvoa, mika on syntynyt yrityk-
seen uhratusta ajasta ja vaivasta. Ostajalle ei tunnearvolla ole mitdan merkitystd ja ndin ei maarit-
tele yrityksen arvoa, ja jo tdssa yrityksen arvo poikkeaa osapuolten valilla. Ostajan kannalta arvoon
vaikuttavia tekijoita ovat muun muassa yritystoiminnan selkeys, rehellisyys, hyvat ulkoiset suhteet

sekd hyvin hoidettu hallinto ja kirjanpito. (Rantanen 2012.)
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Arvo ja hinta ovat eri asioita, mutta ne voivat olla my6s sama asia. Silloin, kun arvostukset aidosti
kohtaavat, arvot ovat samat tai kauppa tehdaan hinnalla, josta ei ole erimielisyytta. Arvon maaritte-
lee tarve, joten arvo kasvaa tai pienenee sen myoétd, kuinka paljon jotain tarvitsee tai haluaa. Jos
olet mielestasi saanut jotain halvalla, olet maksanut vdhemman kuin olisit ollut valmis maksamaan.
Tallgin arvo on ylittanyt hinnan, mutta myyjan nakdkulmasta hinta voi alittaa arvon tai on juuri koh-
dallaan. Tama kertoo siitd, ettei hinta vastaa aina arvoa. Hinta maaraytyy myyjan, ostajan ja rahoit-
tajan arvon mukaan. Ostajalla ja myyjalla voi olla yrityksesta eri arvokasitys. Myyja voi nahda yrityk-
sessda enemman tulevaisuuden nakymia ja se voi saada liioittelemaan arvoa. Hintakasitys saadaan
parhaiten sopimaan ostajan ja myyjan valill, joilla on samanlainen arvokasitys. Mikali kaupan osa-
puolet eivat omista samanlaisia arvoja, on yritys todennakdisesti myytdva halvemmalla. Matalam-

malla hinnalla saadaan yrityksen houkuttelevuus vastaamaan muiden arvostuksia. (Rantanen 2012.)

Tavallisesti arvonmadritys alkaa tilinpadtdksen tarkastelusta, mutta myds edella mainitut katselmuk-
set on otettava huomioon, jotta tulos ei olisi liilan yksipuolinen. Pienemmissa yrityksisséa tuloslas-
kelma ja tase laaditaan verotusta silmalla pitaen eika niinkdan yrityksen tuloksentekokyvyn, varmuu-
den tai omaisuuden kayvan arvon selvittémiseksi. Arvonmaarityksessa nain ollen tarvitaan paljon

muutakin osaamista kuin tuloslaskelmien lukutaitoa. (Rantanen 2012.)

3.2  Arvon mittaaminen

Arvon mittaamisessa pitdisi laittaa lukemattomat arvot ja arvostukset painoarvoltaan tarkeysjarjes-
tykseen. Arvon mittaamisen tekee vaikeaksi monet eri nakdkulmat. Esimerkiksi miten arvostaa yri-
tyksen tydntekijat ja niiden osaaminen. Joku voi arvostaa tarkedksi viime vuosien liiketulokset ja toi-
nen voi arvostaa patenttien voimassaoloaikaa. Tassa tullaan vaativaan mittausongelmaan. Moni ar-
voon vaikuttavista tekijoista ei ole mitattavissa tai ilmaistavissa numeraalisesti, mutta niilla on kui-
tenkin suuri merkitys. Henkildkunta, sen osaaminen, motivaatio ja sitoutuminen, ovat tarkeita teh-
dessd padtosta. Lisaksi toimialan varmuus, suhdannetilanne seka kilpailukyky ovat tarkeitd paatok-
senteossa. Ongelma on siing, miten edelld mainitut asiat laitetaan jarjestykseen tai puetaan nume-
roiksi. Kaikki ei ole mitattavissa, vaan ne perustuvat kokemuksiin, ndkemyksiin, ideoihin ja visioihin.
(Rantanen 2012.)

Oleellista on, etta osataan loytaa kaikkein eniten merkitsevat tekijat seka osata arvioida niiden hallit-
tavuus ja riskipitoisuus. Mikali riskit voidaan arvioida, voidaan niita jossain maarin myds hallita. Hal-
litsemattomat riskit ovat esimerkiksi maailmantalouden heilahtelut. Esimerkiksi tyontekijéiden irtisa-
noutuminen kaupan jalkeen tai sopimusten lopettaminen ovat hallittavissa olevia riskeja. Mikali riskit
voidaan hallita, niilla ei ole arvonmadarityksen kannalta merkitysta. Mikali riskeja ei varmisteta ja
saada hallintaan esimerkiksi henkildkunnalle erilaisilla kannustimilla tai vakuutuksilla, ne vaikuttavat
arvoon negatiivisesti. Kauppahinnan sopeuttaminen siedettavélle tasolle suhteessa riskeihin on yksi
tapa hallita tai rajata riskeja. Kun myyja ei nde riskeja mité ostaja ndkee eika nakemykset kohtaa,
kauppoja ei synny. (Rantanen 2012.)
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Arvonmaaritysmenetelmia

Jotta arvonmaarityksen voi tehdd, tarvitaan siihen yrityksesta runsaasti tietoa. Naita ovat esimerkiksi
liikeidea, kilpailijat, toimiala ja yrityksen toimintatavat. Esimerkiksi koneiden ja laitteiden arvo ei riita
arvokasityksen luomiseen. Myos tilinpaatokset tulee aina oikaista vastaamaan reaaliarvoja taseissa
ja todellisia kuluja ja tuloja tuloslaskelmassa. Mydskdan nama palaset eivat riitd yksinaan hyvaan
arvonmaaritykseen. Yhtena tehtdavana arvonmadarityksessa on kuvata, milta yrityksen kustannus- ja
taserakenne seka kassavirta nayttavat, kun yritys siirtyy ostajalle. Yrityksen arvostaminen myyjan
nakokulmasta ei ole jarkevaa, koska mita tekee arvolla, jota kukaan ei suostu maksamaan. Nain ol-
len on jarkevinta maaritelld arvo potentiaalisimman ostajan ja parhaimman maksajan mukaan. Ar-
vonmaarityksen tarkoitus on tuottaa realistinen kaupallinen arvo, koska ylihintainen yritys ei mene
kaupaksi. (Rantanen 2012.)

Laadukkaan arvonmaarityksen tekemiseen tarvitaan kdypiin arvoihin oikaistu tase, ostajan tulevai-
suutta kuvaava tuloslaskelma, arvonmaaritysmenetelma ja vertailumenetelma, kattavaa ja luotetta-
vaa tietoa myyjasta ja kohteesta, ndkemys ostajasta, kokenut ammattilainen ja tietoa rahoituksen
saatavuudesta ja sen ehdoista. Arvonmaaritys on perusteltava ja jaettava yleensa seuraaviin omai-
suuden arvostuseriin: Goodwill eli liikearvo, koneet ja kalusto, kiinteistd, vaihto-omaisuus, rahoitus-
omaisuus ja ylimaarainen omaisuus. Nailld saadaan yrityksen kokonaisarvo. Goodwill on aineetonta
omaisuutta eli arvo joka ylittda kirjanpitoarvon. Se on esimerkiksi idean tai hengen arvo. Goodwiill
saadaan, kun tuottoarvosta vahennetaan kaikki muut kaupassa siirtyvat omaisuuserat paitsi velat.
Esimerkiksi yrityksen tuottoarvosta vdahennetdan koneet, varasto ja aineettomat hyddykkeen saa-

daan goodwill. (Rantanen 2012.)

Seuraavassa kuviossa (kuvio 3) on esitetty arvonmaarityksen osa-alueet, joihin arvonmaéaritys voi-
daan jakaa. Strateginen analyysi, liiketoiminnan analyysi ja tilinpdatoksen analyysi tulee toteuttaa

enne varsinaisen arvonmaarityksen suorittamista. (Katramo ym. 2011.)

Tilinpaatoksen

analyysi \‘

Tulevan kehityksen

Strateginen —F ennakointi ~— Yrityksen
analyysi arvon
_—"| masrittiminen

Yrityksen riskisyyden
Liiketoiminnan arviointi
analyysi

Kuvio 3 Osa-alueet arvonmaaritykseen (Katramo ym. 2011).
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3.3.1 Tuottoarvo

Tuottoarvomenetelma on ehka tarkein ja jarkevin arvostusmuoto. Peruskysymykset tuottoarvolle
ovat: paljonko yritys tuottaa, missa ajassa, milla varmuudella ja kenelle eli millainen on ostaja. Yri-
tyksen nykytilanne ja viime vuosien tulokset ovat aina arvonmaarityksen lahtokohtana. (Rantanen
2012.) Tuottoarvo perustuu menneiden vuosien tuloslaskelmiin. Saadakseen naista mahdollisimman
oikean tuloksen tulevien vuosien tulosennusteita varten, laskelmaan taytyy tehda korjauksia eli oi-
kaisuja. Oikaisuilla voidaan saada virallista tulosta huonompi tai parempi tulos, mutta ne on silti teh-
tava. (Suomen Yrittdjat ry 2014-03-11.)

Tuottoarvoon tarvitaan realistinen tulosennuste, jossa tulevat tuotot lasketaan yhteen esimerkiksi
viidelta seuraavalta vuodelta. Tasta saadaan yrityksen arvo tuottoarvolla mitattuna. (Suomen Yritta-
jat ry 2014-03-11.) Tama ei sellaisenaan kelpaa arvonmaaritykseen. Ensimmainen tutkittava asia on
erilaiset kuluerat tuloslaskelmassa, joista on muodostettava kasitys mitka ovat yrityksen normaaleja
ja riittavia kulurakenteita kaupan jdlkeen. Laskennassa on otettava huomioon omistajan palkkakus-
tannukset, mikali omistaja ei ole nostanut palkkaa, ja mahdolliset korvausinvestoinnit. Mikali koneita
tai kalustoa joudutaan lahivuosina uusimaan, on otettava huomioon hankintaa vastaavat rahoitusku-

lut. Tall6in yrityksen arvo alenee. Myo6s satunnaiset tuotot ja kulut on poistettava tuloslaskelmasta.

Kun tutkitaan useamman vuoden tulosta, on oltava tarkkana kuinka laskea tulevaisuuden estimaatti
eli paras arvio. Keskiarvon kayttamisessa voi olla riski, mikali tulos ei heilahtele sdanndllisesti vuosit-
tain. Keskiarvo ei valttamatta edusta tyypillista arvoa eika sita valttamatta esiinny ollenkaan tarkas-
teluajanjaksolla. Talldin keskiarvo ei kerro totuutta oletettavasta tuloksesta. (Rantanen 2012.) To-
tuutta yrityksen arvosta ei ole vain yhté vaan useita yhté oikeita samanaikaisesti. Téman vuoksi asi-
antuntija ei anna arvoksi vain yhta lukua vaan arvohaarukan ja valtavasti selityksid perusteeksi.
(Suomen Yrittajat ry 2014-03-11.)

Tuottoarvo maaritelldadn laskemalla yrityksen keskimdardinen tulos ja ennakoidaan, mika se tulee
olemaan tulevaisuudessa. Sen jdlkeen diskontataan tuotot halutulla korkokannalla, jolloin saadaan
yritykselle tuottoarvo. On my6s kannattavaa arvioida yhtidsta jaava vapaa kassavirta ja laskea sen
perusteella lainamaara, jonka pystyy tietyn ajan kuluessa maksamaan korkoineen takaisin. Talla ta-
valla saadaan yrityksen nykyiseen toimintaan perustuva kauppahinta arvioiduksi. Mikali haluaa tar-
kemman tuottoarvon maarityksen, vaatii se tietoja markkinatilanteen kehittymisesta lahivuosina ja
siitd, miten yritys tukee ostajan liiketoimintaa tai miten ostaja pystyy kehittamaan sita. (Yritys-Suomi
2017.)

3.3.2 Substanssiarvo

Substanssiarvo on yksinkertainen ja helppo arvonmadritysmenetelma verrattuna tuottoarvoon. Sub-
stanssiarvo yleensé kertoo yrityksen minimihinnan. Substanssiarvo tarkoittaa lyhyesti sanottuna yri-
tyksessa olevaa omaa velattoman varallisuuden maaraa. (Suomen Yrittdjat ry 2014-03-11.) Sub-

stanssiarvo tarkoittaa yrityksen velattoman omaisuuden arvoa. Tata kdytetdan usein tuottoarvon
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kanssa rinnakkain. Nailla kahdella arvonmaaritykselld pyritdan I6ytamaan riittava arvonmaaritys
kauppahinnalle ja rahoituksen jarjestamiseksi. Yksinkertaisimmillaan substanssiarvo on yrityksen
oma omaisuus, mika saadaan vahentamalla varoista velat. Kuitenkin lahtékohtana on kirjanpidolli-
nen tase. Esimerkiksi koneet ja laitteet voivat taseessa olla kdaypaa arvoa korkeampia tai matalam-
pia. Yrityskaupan rahoituksen nakdkulmasta substanssiarvolla on erityista merkitystd. Substanssin
tarkastelulla selviaa kauppatavasta riippuen saatavat vakuudet ja jatkavan yhtion velkaantuneisuus.
(Rantanen 2012.)

Substanssiarvon laskemiseenkin tarvitaan oikaisuja. Ensin selvitetadan myytdvien omaisuuserien ku-
ten tilojen, tavaroiden, laitteiden ja koneiden kaypa eli markkina-arvo. Kaypa arvo tarkoittaa arvoa
mika esimerkiksi 10 vuotta sitten ostetun laitteen arvo on tanaan. Normaalisti arvo on pienempi kuin
uudella, mutta esimerkiksi kiinteistdjen arvot voivat olla taseessa pienempia kuin niiden kdypa arvo.
Tasta syysta substanssiarvon laskemiseen kannattaa nahda vaivaa. (Suomen Yrittdjat ry 2014-03-
11.)

Yritys, jossa tuotto on suuri ja omaisuus pienempi, on parempi kuin yritys, jolla on paljon omai-
suutta mutta tuottaa huonosti. Yritystoiminnan arvo tulisi erottaa koko yrityksen varallisuuden ar-
vosta ja yrityksen omistajan omaisuuden arvosta. Arvo perustuu siihen omaisuuteen, jolla tulos syn-
tyy eli omaisuuteen milla yritysté pyoritetaan. Ylimaaraista varallisuutta ovat esimerkiksi autot, edus-
tustilat, osakkeet, liiat rahat yms. Nailla ei ole liiketoiminnan pyorittdmisen kannalta arvoa ostajan
nakokulmasta. Joissain tapauksissa esimerkiksi auto voi olla se motivaatiotekija, jolla yrittajéa jaksaa
tehda tuloksen eteen t6ita, jolloin silla on myds yritykselle arvoa. Talla ei silti kauppatilanteessa ole
merkitysta. Myds mahdollinen varasto voi olla tarpeeton kustannustekija. Mikali varasto ei ole hel-
posti realisoitavissa ja varaston kierto on hidasta, voi se rasittaa yrityksen toimintaa tarpeettomasti.
Myyjalle ndma rasitukset eivat ndy, kun ostot on maksettu ajat sitten, mutta ostajalle sitdkin enem-
man. Velkarahalla on turha ostaa ylimaaraisté varastoa, joka ei helpota korkojen ja velan maksua.
(Rantanen 2012.)

Tuottoarvo monesti ylittad substanssiarvon toimivassa ja terveessa yrityksessa. Tallaisessa tilan-
teessa lahtékohdat neuvotteluihin ovat melko selkeat. Ostaja ostaa tulevaisuuden tuotot ja saa kau-
passa siihen tarvittavan omaisuuden. Mikali kuitenkin substanssiarvo ylittaa tuottoarvon, ollaan vai-
keammassa tilanteessa, etenkin mikali yrityksessa ei ole mitdan ylimaaraista, jota voitaisiin jattaa
kaupassa pois. Kaytdnnossa talldin kaupan hinta on niin korkea, etta kauppaa ei kyeta tekemaan.
(Suomen Yrittajat ry 2014-03-11.)

3.3.3 Muut menetelmat

Muita tapoja madaritella yrityksen arvo on esimerkiksi vasara-arvo. Tama tarkoittaa sitd, ettd arvo on
se mika saataisiin, kun kaikki myytaisiin huutokaupassa eniten tarjoaville. Lahtdkohta on usein tallai-
nen, kun rahoittajat arvioivat vakuusarvoa. Omaisuuden arvo laitetaan niin alhaiseksi, etta se saa-
daan tarvittaessa myytya sellaisellekin ostajalle, joka ei sita valttamatta tarvitsisikaan. (Rantanen
2012.)
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Vaihtoehtoiskustannus on myds yksi arvonmaaritysléahtdkohta. Téman ajatuksena on miettia ostami-
sen sijaan uuden yrityksen perustamista. Tall6in lasketaan paljonko kaikki samat koneet, laitteet,
kalusteet ja tilavuokrat maksaisivat. Itselleen vastaavan asiakaskunnan markkinointi ja mainonta on
myos laskettava mukaan. Tama on usein unohdettu ja kdytanndssa monin verroin kalliimpaa ja ai-
kaa vievaa, mita alkava yrittdja osaa aavistaa. Tarvittaessa on laskettava mukaan myds sen ajan
palkka, jona ollaan poissa palkkatdista sind aikana, kun yritys perustetaan. Vaihtoehtoiskustannus-
malli ei ole kannattava, mikali yrityksella on riittavasti hyvia asiakassuhteita. Asiakkaiden hankkimi-
nen markkinoinnilla ja mainonnalla on monesti kallista, kun valmiilla yrityksella ei tahan valttamatta

kulu enaa juurikaan rahaa. (Rantanen 2012.)

3.4 Arvokkaita ominaisuuksia

Yritys on arvokas silloin kun se on pitkaikdinen, elinvoimainen ja tuottava. Ominaisuudet, jotka ovat
hyddyllisid ja elinkelpoisia suhteessa ympardivaan maailmaan, maarittelevat arvon. Ominaisuuksien
luonne voi muuttua. Jokin voi olla menestystekija nyt, mutta rasite tulevaisuudessa. Yrityksen sisalla
on ominaisuuksia, jotka vaikuttavat yrityksen arvoon, tulevaan ikaan, elinkelpoisuuteen ja tuottoky-
kyyn. Ominaisuudet esiintyvat jokaisessa yrityksessa eri tavoin ja eri intensiteeteilld. Naita ominai-
suuksia ovat muun muassa kilpailukyky, markkina-asema, ulkoiset uhat, toimitilat, kapasiteetti, si-
jainti, tunnettuus, historia, panostukset, tulosvarmuus, osaaminen, sisdinen toimintatapa, arvotekijat

tuloslaskelmassa ja taseessa ja asiakasriippuvuus. (Rantanen 2012.)

Kilpailukyky on oikeastaan synonyymi sopeutumiskyvylle. Kuinka ja miten yritys menestyy toi-
mialalla, miten se reagoi olosuhteiden muutoksiin ja kestédakd se koviakin kolhuja. Markkina-ase-
malla voi olla suurikin merkitys, mutta toisaalta voi olla myds niin, etta yrityksen koolla ei ole merki-
tysta markkinoihin tai omaan menestykseen. Tassakin tapauksessa oikea arvio markkinoista on tér-
ked arvioidessa yrityksen arvoa. Ulkoisia uhkia ovat esimerkiksi kilpailijat, tydvoimapula, julkisen
sektorin alalle tuleminen tai lainsdadéannén muutokset. Naillékin tekijoillda on merkitysta yrityksen
arvoon. Toisille ndilla ei ole suurtakaan merkitysta, kun toisille nédma voivat maarittad enemmankin

yrityksen arvoa. (Rantanen 2012.)

Toimitilat, niiden kunto ja sopivuus ostajan tulevaisuuden tarpeisiin, voivat olla kriittisia resurssiteki-
joita esimerkiksi ostajan kasvunakymiin. Silla on suuri vaikutus, onko tilat omistuksessa vai vuokrat-
tuna. Vuokralla oleminen voi antaa enemman liilkkumavaraa, jolloin se ei vaikuta niin suuresti yrityk-
sen arvoon. Myos kapasiteetti vaikuttaa ostajalle yrityksen kasvundkymiin. Mikali tuotantokapasi-
teetti ei riité vaan on tehtava lisdinvestointeja kasvun lisaamiseen, vaikuttaa se yrityksen arvoon.
(Rantanen 2012.)

Sijainnilla voi olla merkitysta markkinoinnissa tai logistisessa mielessa. Tydvoiman ja asiakkaiden
saavutettavuus voi olla avaintekija yritykselle, jolloin sijainnilla on suurempi merkitys. Tunnettuus

auttaa saastamaan markkinointikuluissa ja helpottaa tavoitetuloksen saavuttamisessa, kun yritys ja
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tuotteet ovat asiakkaille valmiiksi tuttuja. Historian tunteminen auttaa valttémaan vanhoja virheita.

Historian tuntemisella myds hyédynnetdan kokemusta. (Rantanen 2012.)

Panostukset henkildkunnan osaamiseen, tuotekehitykseen sekd innovaatioihin vaikuttavat yrityksen
arvoon. Arvo madraytyy investoinneista saataviin tuottoihin eika siihen sijoitetun rahan maarasta.
Tulosvarmuus on tarkea tekija. Mieluusti ostaja haluaa ostaa varmuutta, minka saa selville aikaisem-
pien vuosien tuloksen vaihteluista. Osaaminen on myos tietyissa yrityksissa merkittdva osa yrityksen
arvoa. Mikdli osaamiseen on investoitu aikaisemmin, on silld mahdollisesti tuottoarvoa, josta kannat-
taa maksaa. Arvonmaadrityksen kannalta on tarkea miettid, miten tarvittava osaaminen saadaan siir-
rettya tai pidettya omistajanvaihdoksen myéta. Sisdinen toimintatapa voi parhaimmillaan auttaa saa-
maan henkildkunnasta enemman irti. Sitoutunut, motivoitunut osaava ja osaamista yllapitédva henki-

I6kunta on arvoon positiivisesti vaikuttava tekija. (Rantanen 2012.)

Arvotekijat tuloslaskelmassa ja taseessa ovat sellaisia kuten kulurakenne, velkaantuminen, myynti-
saamiset, varasto, kayttépadoma ja kassa, myyntikate ja vakuudet. Kun kulut ovat pienet suhteessa
likevaihtoon, on yritys turvallinen. Tall6in on pienempi riski, joka nostaa arvoa. Velka ei lahtékohtai-
sesti ole negatiivinen asia, vaan kannattaa huomioida, mihin suuntaan omavaraisuus tai velkaantu-
neisuus on kehittynyt ja miksi. Myyntisaamiset eivat ole ongelma, mikali ne saadaan varmasti takai-
sin. Varasto on osa tiettyja toimialoja. Varaston on kierrettdva nopeasti, muutoin ostajan nakékul-
masta se sitoo turhaa varallisuutta, mista ei haluta maksaa. Kassankin on oltava sopiva eika siella
mielelldén pidetd ylimaardista rahaa. Ostajalle se ei valttématta tuota lisdarvoa, joten siita ei myos
makseta. Myyntikatteen suuruus kertoo hyvasta likketoiminnasta. Mita enemman katteen suuruus
johtuu yrityksesta itsestaan, eika esimerkiksi hetken sattumasta, on silla enemman vaikutusta yrityk-
sen arvoon. Jos yritykselta |6ytyy vakuuskelpoista omaisuutta, on kaupalle helpompi [6ytaa rahoit-

taja. Rahoituksen hinta ja saatavuus vaikuttavat yrityksen hintaan. (Rantanen 2012.)

Asiakasriippuvuuden suurin vaikutus on asiakaskunnassa. Mikdli asiakaspohja on laaja, ei yhden asi-
akkaan tyytymattémyys valttamatta vaikuta niin suuresti yritykseen. Jos asiakkaita on vahan, yhden

asiakkaan tyytymattomyys voi olla liian suuri riski yritystoiminnalle. (Rantanen 2012.)
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4 CASE YRITYS

Tassa luvussa kerrotaan Yritys X:n toiminnasta ja eri mahdollisuuksista toteuttaa omistajanvaihdos.
Tarkoituksena on antaa esimerkki pienen toiminimen nakokulmasta. Yritys on henkildkohtaisesti
tuttu ja tdssa kappaleessa kasitellyt asiat ovat kirjoitettu nykyisen yrittdjan kanssa kaytyjen keskus-
telujen pohjalta.

4.1 Yritysesittely

Yritys X on vuonna 2000 perustettu yksityinen sosiaalihuollon palveluja tuottava yritys. Yritysmuo-
tona on toiminimi. Yritys tuottaa vanhusten hoiva- ja kotiapua pienelld paikkakunnalla Suomessa.
Yrityksella ei ole ollut toimintansa aikana palkattuja tydntekijoita, vaan yrittdja on itse hoitanut tyén
tekemisen. Yrityksen toiminta on suhteellisen pienimuotoista tuottaen vain yrittdjalle riittavan toi-
meentulon.

Yrittdjalla on perushoitajan tutkinto, joka aikaisempien tyénantajien lisékouluttamisella vastaa nykyi-
sin ldhihoitajaa. Hanella oli ennen yrityksen perustamista tyé kunnan palveluksessa lomittajana van-
hainkodissa ja ambulanssissa. Vuonna 2000 han paatti siirtya yrittajaksi, koska vakituista tyéta ei
ollut tarjolla. Alkuun yrittdjalla oli asiakkaita reilu 10 kotitaloutta, joista suurin osa vanhuksia ollen
ialtéan noin 70-88 vuotiaita. Asiakkaat ovat joko itse pyytaneet hoitoapua tai ohjattu kunnan sosiaa-
litoimen tai seurakunnan diakonian kautta. Asiakkaat ovat itse maksavia eika kunta osallistu asiak-

kaiden kustannusten maksuun.

Yrityksen toiminta on paaasiallisesti ollut vanhuksille tehtyja palveluita esimerkiksi arkiaskareissa

avustamista kuten siivousta ja kaupassa kayntia ja myoés hoidollisia palveluita kuten lddkehuoltoa,
ladkitystd, verenpaineen mittaamista, haavojen hoitoa, paivystysta sairastapauksissa ja opastusta
omatoimiseen terveydenhoitoon. Vanhustenhoidossa on ollut myds osana kuljettamista muun mu-

assa ladkarille, laboratorioon ja sairaalaan.

Yritys aloitti liiketoiminnan noin 20 000€ liikevaihdolla. Ensimmdisena toimintavuotena oli kaytossa
markat ja summat on kdannetty euroiksi suomen pankin rahanarvokertoimen mukaan. Liikevaihto
on pyorinyt hieman paalle 20 000€ lukemissa monta vuotta. Vuonna 2008 tuli lahes taysipaivaista
palvelua tilaava asiakas, jolloin liikevaihto on ylittanyt muutamana vuotena 30 000€. Viimevuosina
on liikkevaihtoa tullut tasaisesti noin 25 000€ vuodessa. Koska kyseessa on palvelualan yritys eika

yrityksella ole toimitiloja, jéa toiminnasta kertyvat kustannukset pieniksi ollen noin 4 000 — 5 000€

verot mukaan luettuina.

4.2  Arvonmaaritys

Arvonmaaritys pienelle palveluja tuottavalle yritykselle on haastavaa ja arvonmadrityksessa on aina
syyta kayttdd ammattilaisen apua. Pienelld palvelualan yrityksellad ei ole omaisuuseria, joilla olisi

konkreettista arvoa, jolloin yrityksen arvo maardytyy pitkalti asiakassuhteista ja kasvundkymista.
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Tassa tapauksessa on kdytetty suuntaa antavaa Finnveran yksinkertaista kayttokatteeseen perustu-
vaa tuottoarvolaskuria. Finnveran yksinkertaisen kayttokatteeseen perustuvan laskurin avulla laske-
tussa arvossa yrityksen tuottoarvoksi tuli noin 85 000€. Laskuri laskee kolmen edellisen vuoden kes-
kimadraisen kayttdkatteen, ja sen kertoo kolmella saaden tuottoarvon. (Finnvera.) Tuottoarvo tar-
koittaa tdssa sitd, etta yrityksen oletetuilla tuotoilla pystyttaisiin maksamaan kauppahinta kolmessa
vuodessa. Yrityksen arvoksi saadaan 85 000€, mikali kayttokate arvellaan pysyvan keskimaarin sa-
malla tasolla kuin se on viime vuodet ollut. Laskelman luku osoittaa oletettavat tuotot yrittdjalle seu-
raavien vuosien aikana. Laskuria voi kayttaa vakiintuneessa vaiheessa olevan yrityksen laskennalli-

seen tuottoarvon hahmottamiseen.

Case yrityksella ei tassa tilanteessa ole muuta arvoa kuin asiakkaat, yrityksen imago ja yrittdjan am-
mattitaito. Finnveran laskuri antaa kuitenkin hyvan pohjan alkaa miettimaan kauppahintaa seka pis-
teen, josta lahtea neuvottelemaan ja miettimadn mahdollisia muita vaikuttavia seikkoja yrityksen
arvoon. Taman arvonmaarityksen jalkeen on ostajan mietittdva omalta osaltaan yrityksen arvoa.
Mikali han nakee potentiaalia esimerkiksi asiakassuhteissa ja kasvunakymissad, ostaja voi maaritella

hinnan léhelle arvonmaarityksessa saatua tulosta.

4.3  Valmistautuminen omistajanvaihdokseen

Jotta yritystoimintaa voidaan jatkaa nykyisen omistajan jdlkeen, on yritykselle tehtdva paljon muu-

toksia. Yrityksen tdman hetkisessa tilanteessa ei ole varallisuutta mitd myyda. Yritys on télla hetkellad
yhden henkildn yritys, joka myy yrittdjan ammattitaitoa. Jatkajan olisi oltava saman alan ammattilai-
nen, joten jatkajan I6ytyminen olisi liilan hankalaa. Tama johtuu siita, etta yrityksen palveluiden tuot-

taminen on luvanvaraista, mikd vaatii ammattipatevyyden.

Mikali yrittdja haluaa yritystoiminnan jatkuvan, on prosessi aloitettava valittdmasti. Yrittaja on jo eld-
keidssd, joten omistajanvaihdoksella olisi kiire. Tastd nakdkulmasta sukupolvenvaihdos olisi helpoin

tapa toteuttaa vaihdos. Kauppa ulkopuoliselle vaatisi nykyiseltd yrittdjalta paljon enemman ponniste-
luja, mika vaatisi pidemman ja laajemman valmistautumisen vaihdokseen. Yritys on siina tilassa nyt,
ettei kenelldkaan ulkopuolisella todenndkdisesti ole halua ostaa yritystd. Mikali yrittdjalla ei ole halua
tai tarvetta saada yrityksestaan rahaa, ei hdnella ole motivaatiota valmistautua kehittamalla ja laa-

jentamalla myyntitarkoituksessa yritystadan. Omistajanvaihdoksen lahtékohtana on, ettd yritysta voisi

jatkaa joku lahisukulaisista, jolloin vaihdos voitaisiin toteuttaa lahjana.

Valmistautuessa case yrityksen omistajanvaihdokseen ensimmaiseksi olisi katseltava, olisiko lahisu-
vussa halukkaita jatkajia vai onko jatkajaa etsittédva muualta. Sen jalkeen prosessin ensimmainen
vaihe olisi laajentuminen tai siirtyminen uusille markkina-alueille. Myds yhtiémuoto olisi kannattavaa
muuttaa osakeyhtioksi. Nama ovat tarkea osa omistajanvaihdosta mitka palvelevat jatkajan tarpeita.
Toinen, mitd valmistautuessa omistajanvaihdokseen tulisi miettid, olisi miten toimintaa laajennettai-
siin. Yksi mahdollisuus olisi palvelukoti. Palvelukodit ovat jo mahdollisen sosiaali- ja terveydenhuol-
lon palvelurakenneuudistuksen kautta hyvia mahdollisuuksia edetd. Myds Suomen ikdrakenne mah-

dollistaisi asiakaskunnan pitdmisen ja yritystoiminnan kannattavuuden myds tulevaisuudessa. Toinen
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ehka kannattavampi malli olisi yrityksen nykyinen malli kotihoidon palveluja tuottavana yrityksena.
Laajentuminen tai siirtyminen vain isompaan kaupunkiin mahdollistaisi uusien asiakkaiden 16ytymi-
sen, joille tarjottaisiin kotipalveluita. Yritysta pitdisi pystya laajentamaan myds siind mielessd, etta
yritykseen palkattaisiin ammattitaitoista henkilokuntaa. Mikali laajeneminen onnistuu talla tavoin, on
yrityksella myds arvoa ja kannattavuutta jatkaa. Uuden jatkajan ndkokulmasta yritys tulisi saada sel-

laiseen kuntoon, jolla mahdollistaisi nopean kasvun.

Valmistautumisessa ja suunnittelussa olisi hyva olla mukana myds jatkaja. Nain nykyiselta yrittajalta
saataisiin asiantuntemusta jatkajan suunnitelmiin. Ilman muutoksia yritystoiminnalla ei ole tulevai-
suutta uuden jatkajan kannalta. Nykyinen yritystoiminta perustuu yrittdjan omaan ammattitaitoon.
Uusi jatkaja joutuisi palkkaamaan tydvoimaa eika se nykyiselld markkina-alueella ole kannattavaa.
Taman vuoksi on valmistauduttava ja suunniteltava vaihdos huolellisesti. Hyva suunnittelu auttaa

myos tarvittavan rahoituksen hakemisessa.

4.4 Omistajanvaihdoksen vaihtoehdot

Tassa osiossa kaydaan lapi vaihtoehdot toteuttaa case yrityksen omistajanvaihdos. Kaikki vaihtoeh-
dot eivat ole mahdollisia toteuttaa tallaisenaan, joten esimerkeissa on mietittdvéa muun muassa yh-
tibmuodon muutosta. Nykyiselld yrittdjalld on valmiiksi oma ndkemys, kuinka han haluaisi omistajan-
vaihdoksen toteutettavan. Kappaleissa kuitenkin kayddan lapi omistajanvaihdoksen vaihtoehdot ja

mitd ne tarkoittaisivat téssa tapauksessa.

4.4.1 Yrityskauppa

Case yrityksessa yrityskauppa voidaan toteuttaa nykyisessa muodossa vain liiketoimintakauppana.
Yrityksen ollessa toiminimi, ei yritykselld ole silloin osakkeita myytavéaksi. Jotta yrityskauppa voitaisiin
toteuttaa osakekauppana, tulisi yritys muuttaa osakeyhtioksi. Yhtiomuutoksessa henkildyhtion y-
tunnus siirtyy osakeyhtiélle eli oikeushenkilé ei muutu. Yhtidmuodon muuttaminen vaatii sopimuk-
sen, jossa on sisallytettdva vahintadn seuraavat asiat; kaikki osakkaat ja niiden tulevien osakkeiden
lukumdara (osakkeita ei voi tassa vaiheessa tulla muille kuin yhtidmiehille), osakeyhtitn tilikausi,
osakeyhtion yhtidjarjestys, osakepddomaa koskeva selvitys, selvitys omaisuuden arvostamiseen vai-
kuttavista seikoista ja arvostamisessa noudatetuista menetelmistd, riittava selvitys taloudellisesta
asemasta ja tilintarkastajan lausunto osakepddomaa koskevasta selvityksesta ja siita, onko omaisuu-

della vahintdan maksua vastaava taloudellinen arvo yhtiélle. (Lakari ja Engblom 2016, 170-171.)

Esimerkissa taytyy kayttda mielikuvitusta ja realismia yhdessg, jotta saataisiin luotua mahdollinen
tilanne nykyisen tilanteen ollessa Idahes mahdoton myyntia ajatellen. Esimerkin tarkoitus on antaa
kuva siitd, kuinka yrityskauppa voi toteutua. Mikali yrityksessa paadytaan siihen, ettd se myydaan,
alkaa myyntiprosessi. Yrityksen tila vaikuttaa suuresti siihen, miten prosessi lahtee etenemaan.
Tassa casessa lahdetdan todenndkdisimmasta tilanteesta. Yritys sijaitsee keskisuuressa kaupungissa
ja lahikunnissa, yrityksella on palkattuna tyontekijoita, yritykselld on toimistotilat ja yritys tekee suu-

rempaa voittoa kuin aikaisemmin. Téma tilanne on ollut nykyisella yrittdjalla mielessa, mutta ei ole
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edennyt edes suunnitteluvaiheeseen. Tallaisessa tilanteessa olisi yrityksella arvoa ja joku voisi ostaa

yrityksen.

Yrityksen ollessa niin sanotussa myyntikunnossa, alkaa ostajan etsiminen. Tassa tapauksessa osta-
jaa etsitdan ensisijaisesti ulkopuolelta. Myds lahisuvusta voidaan etsia ostajaa, jolloin hinta voi jaada
niin pieneksi, etta se katsotaan lahjaluontoiseksi kaupaksi. Sairaanhoidon ja vanhustenhoidon alalla
on viime aikoina kuultu monesta yritysostosta. Terveyspalveluja tuottavat yksityiset yritykset kuten
Pihlajalinna, Diacor ja Terveystalo ovat viime aikoina ostaneet alan yrityksia itselleen. Tassa voisi
olla mahdollisuus yrityskaupalle myos tdssa esimerkki yrityksessa. Tama ei kuitenkaan ole oletuk-
sena, vaan ostajaa etsittaisiin yksityisista ostajista. Ostajan l16ydyttya alkavat neuvottelut kaupasta.
Nopeuttaakseen ja helpottaakseen kauppaprosessia voi myos yrittdja tilata esimerkiksi pankilta val-

miiksi arvonmaarityksen yrityksesta.

Mikali tilanne on paatymassa yrityskauppaan, neuvottelut eivat valttamatta kesté pitkaan. Yrittajalla
on halu luopua yrityksestd mika nopeuttaa neuvotteluja. Neuvotteluissa hinnan kanssa ei ole suurta
ongelmaa, mikali ostaja maksaa arvonmaarityksen perusteella riittdvan korvauksen. Suurimmat neu-
vottelukysymykset mahdollisesti kdydaan luopujan ammattitaidon kdyttamiseen kaupan jalkeen.

Neuvotteluissa on myos otettava huomioon verokysymykset varsinkin ostajan ollessa lahisukulainen.
Seuraavaksi on esitetty yksinkertainen malli luovutusvoiton verovapaudesta (Heinonen 2005). Kuten

aiemminkin on kerrottu, yrityksestd myydessa yli 10 prosenttia on luovutusvoitto verovapaata.

"Esimerkki: Luovutusvoiton verovapaus

A Omistaa 27 kappaletta Yritys Oy:n osakkeita. Yritys Oy:n osakekanta koostuu 100 osakkeesta.
A:lla on kolme lasta, joille hanen on tarkoitus myyda omistamansa 27 osaketta. Mikali han myy kul-
lekin lapselle yhdeksén osaketta, luovutusvoittoverovapauden edellyttéma 10 prosentin edellytys ei
tayty. Jos han myy kahdelle lapselle kullekin 10 osaketta, mahdollinen luovutusvoitto on verovapaa.
Sen sijaan, jos jaljelle jaaneet seitseman osaketta myydaan kolmannelle lapselle, mahdollinen luovu-

tusvoitto on veronalaista padomatuloa”. (Heinonen 2005, 81.)

Yrityskauppa voidaan siis toteuttaa osakeyhtiossa kahdella tavalla. Tassa case yrityksessa jarkevin
vaihtoehto on myyda yritys osakekauppana. Talldin myyja padsee koko yrityksesta eroon kerralla.
Myds ostajalle on pienen yrityksen kohdalla jarkevintd ostaa osakkeet. Osakeyhtién myyminen liike-
toimintakauppana on silloin perusteltua, kun kauppahinta on riittdvan korkea ja kaupasta saatu
voitto on suuri. Talléin myyja voi valttyd suuremmilta veroseuraamuksilta nostaen myyntivoitto jal-
jelle jaaneesta yrityksesta tasaisesti osinkoina. Mikali yritys on myyntivaiheessa edelleen toiminimi,

ei kauppaa voi tehda muuten kuin liiketoimintakauppana.

4.4.2 Sukupolvenvaihdos

Yrityksen tdman hetken tilanteelle ei ole tiedossa halukasta jatkajaa, mutta prosessin kaynnistédmi-

nen yrittdjan osalta laajenemalla ja yhtiomuutoksilla siita voisi saada houkuttelevan yrityksen antaa
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eteenpadin. Riippuen kasvunakymista ja laajenemisen lopputuloksesta, tulisi mietittdvaksi, milla ta-
voin yritys siirretaan jatkajalle. Jatkajan nakdkulmasta se olisi lahja tai lahjaluontoinen kauppa, jos
kasvunakymat antavat siihen mahdollisuuden. My6s luopuja on ensisijaisesti sukupolvenvaihdoksen
kannalla. Talléin se toteutettaisiin lahjana. Myds sulautuminen uuteen perustettuun yhtiéén on vaih-

toehto.

Prosessi sukupolvenvaihdokseen lahtee kyselemalla, ketka ovat kiinnostuneita lahtemaan yrittajaksi.
Kiinnostuneet jatkajat ja luopuja alkavat suunnitella yhdessa yrityksen tulevaisuutta. Luopuja yrittaja
on kokenut ja hanelld on tarvittava osaaminen tietyissa asioissa, kun yritystoimintaa ldhdetaan siir-
tamaan uudelle toimialueelle ja laajentamaan toimintaa. Verotuksellisista nakdkulmista omistajuus
kannattaa siirtaa jo tassa vaiheessa, kun yrityksella ei ole juurikaan taloudellista arvoa. Yritystoimin-

nan muutosten jdlkeen luopuja voi siirtya lopullisesti sivuun.

Nykyisen yrittdjan lahisuvussa on entisia ja potentiaalisia yrittgjia. Osalla on varmasti kiinnostusta
siirtya yrittdjaksi jatkamalla yritystoimintaa. Kuten edelld on mainittu muutoksista, on silloin jatka-
jalle pienempi askel ryhtyd jatkamaan yritysta. Sukupolvenvaihdos on nykyiselle yrittdjalle mieluisin
vaihtoehto. Keskustelut hdnen kanssaan ovat painottuneet paljon enemman sukupolvenvaihdokseen
kuin yrityskauppaan. Omistajanvaihdoksen toteuttaminen sukupolvenvaihdoksella on helpompi tapa
nykyiselle yrittdjalle. Esimerkiksi pehmeat haasteet on helpommin kasiteltavissa lahisuvussa, kun
suhteet ovat kunnossa. Nykyisen yrittajan on myds helpompi antaa oma panos vield elakkeelld ol-

lessa lahisuvun jatkajalle, mika tulee olemaan yrityksen menestyksen kannalta elintarkeda.

4.4.3 Lahja ja lahjaluontoinen kauppa

Lahja tai lahjaluontoinen kauppa olisi yrityksen tdman hetken tilanteessa paras keino siirtda yritys
eteenpain. Nykyisilla jarjestelyilla yritykselld ei juuri ole kaupallista arvoa, joten asiat mista kaupassa
maksetaan, olisivat asiakassuhteet. Tasta lahtokohdasta ostajalla tai jatkajalla ei ole juurikaan in-
tresseja maksaa enempaa kuin asiakkaiden arvostus ja yrityksen tuottama imago. Mikéli toiminnalle
|0ytyy jatkaja, on se kaikin puolin ndin pienessa yrityksessa helpompi antaa lahjana kuin purkaa.
Verotuksellisesta ndkokulmasta yritys kannattaa antaa lahjaksi heti prosessin alettua. N&ain minimoi-
daan verokustannukset, koska lahjan arvo on tassa vaiheessa viela alhainen. Kuten aiemmin on ker-

rottu, yrittdjan on kannattavaa olla mukana muutosprosessin loppuun asti.

Kuitenkin, kuten aiemmin on kerrottu, prosessi lahtee liikkeelle muutoksista ja laajenemisesta. Tama
ei muuta sita, ettd yrittdjan motiivina on siirtda yritys sukupolvenvaihdoksella ilman vastiketta eli
lahjana jatkajalle. Lahjana annettava yritys ei aiheuta luovuttajalle veroseuraamuksia. Saajalle tulee
maksettavaksi lahjaverotus, jossa vastikkeetta saatu varallisuus arvostetaan kaypiin arvoihin. Jatkaja
voi hakea huojennusta, jos huojennussdannokset voivat tulla sovellettaviksi. (Lakari ja Engblom
2016, 72.) Lahjaveroa tassa case yrityksessa maksettavaksi tulisi 2600€, mikali jatkaja hakee huo-
jennusta. Ilman huojennusta veron maara olisi verohallinnon laskurin mukaan 8 300€. Yrityksen lah-
joittaminen 2. veroluokkaan kuuluvalle aiheuttaisi lahjaveroa maksettavaksi 20 100 €. (Verohallinto.)

Mikali verot halutaan minimoida, pitdisi lahja olla osittain vastikkeellinen. Aikaisemmin taulukossa 4
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on esitetty eri luovutustapojen veroseuraamukset ja kuten aikaisemmin on kirjoitettu lahjaveron
huojennuksesta, voidaan tdssakin tapauksessa saada taysi huojennus maksamalla lahjasta esimer-
kiksi 43 000€. Talldin maksettavaksi tulee ainoastaan varainsiirtoveroa 1,6 prosenttia, jolloin vero-
kustannukset jaavat huomattavasti pienemmiksi. Tall6in jatkaja kuitenkin joutunee ottamaan pank-
kilainan, mika nostaa kustannuksia. Toteutustapa ja hinta on neuvoteltavissa. Varsinkin sukupolven-
vaihdoksen yhteydessa voi laskea tarkastikin edullisimman toteutustavan, koska siind vaiheessa luo-

pujalla ei ole hinnan suhteen niin suurta merkitysta.

4.4.4 Muut toteutustavat

4.5

Kyseessa on pieni elinkeinoharjoittajan yritys, joten kaikista helpoiten siitd padsee eroon lopetta-
malla toiminta ja purkamalla yritys. Mikali aiemmin mainittuja muutoksia ei tehda tai ostajaa ei
|6ydy, joudutaan yritys purkamaan. Aikataulu on myds ongelmallinen, koska nykyinen yrittdja on
iakas ja haluaisi elakkeelle. Mikali aikataulu venyy eika tavoitteita muutoksissa saada toteutettua, voi
aika loppua kesken ja yritys joudutaan silloinkin purkamaan. Voi olla vaikeaa |6ytaa jatkajaa kesken-

eraiselle yritykselle, jota ei ole ehditty laittaa myyntikuntoon.

Toinen vaihtoehto olisi sulauttaa se toiseen yhtiéon. Ideana sulautumisessa olisi, etta jatkajalla olisi
oma yritys, jonka toiminta ulottuu laajemmalle, ja haluaa asiakkaita myds télta toimialueelta. Ensisi-
jainen vaihtoehto on sukupolvenvaihdos tai toisessa tapauksessa myynti ulkopuoliselle. Muita toteu-

tustapoja ei kdyda syvallisemmin lapi.

Johtopadtokset ja omaa pohdintaa

Keskusteluissa nykyisen yrittajan kanssa on tullut ilmi yrittdjan halu luopua yrityksesta ldhisukulai-
selle ilmaiseksi. Muutoin hdnen on lopetettava yritystoiminta ja purettava yritys. Yrittajé ei itse ole
aktiivinen tai halukas tekemaan yrityksen eteen t6ita, jotta se saataisiin kaupattua ulkopuoliselle.
Taman vuoksi sukupolvenvaihdos ja toteutettuna lahjana on nykyisen yrittdjan mielesta paras vaih-
toehto. Nykyisen yrittdjan motivaatio nykytilanteessa riittdisi auttamaan sukulainen alkuun yritystoi-

minnassa, mutta ei sen enempaa.

Yrityksen nykyisessa tilanteessa ei ole mitdaan jatkettavaa ja yrittdjan mukaan jatkamisen nakokul-
masta siirtyminen kaupunkiin on ensisijainen tehtava. Liiketoiminnan ollessa varsin pientad, tulisi su-
kupolvenvaihdos luopujan nakdkulmasta aika vaivattomasti. Lahjana annettava yritys ei aiheuta ve-
roseuraamuksia. Nain ollen jatkajan olisi oltava aktiivinen, jotta liiketoiminta saataisiin jatkettua am-
mattimaisesti ja suunnitelmat olisivat riittdvan kattavia. Jatkajan on huolehdittava myds siitd, etté
luopujan kanssa kaytyjen keskustelujen pohjalta yritystoiminta voisi jatkua ja kehittyd normaalisti.
Esimerkiksi tehtyja virheité ja muita ongelmakohtia on uuden yrittdjan vaikea tunnistaa etukateen,

jolloin luopujan rooli vaihdostilanteessa on erittdin tarkea.
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Nakemykseni mukaan yritystoiminta olisi jarkevinta siirtaa lahisukulaiselle lahjana, kuten yrittdja on
ehdottanut. Yrityskauppa vaatisi niin suuria ponnisteluja saada toiminta kaupaksi, ettei se ole nykyi-
sen yrittdjan nakokulmasta ole enda kannattavaa. Mikali yritys halutaan kaupata, olisi silti ehdotuk-
sena siirtda se lahjana lahisukulaiselle, joka myisi yrityksen myéhemmin eteenpdin parempikuntoi-

sena.

Toimiala on talla hetkella oikein hyva laajenemiselle. Sosiaali- ja terveydenhuollon palveluraken-
neuudistus on tdman hetken tietojen mukaan tuomassa valinnanvapauden terveyden- ja vanhusten-
huoltoon, joka avaa uusia mahdollisuuksia yksityisen puolen palveluntuottajille. Myds ikarakenne
Suomessa on toimialan nakdkulmasta hyva. Vanhuksia on entistd enemman, jolloin vanhusten hoi-
vapalveluita tarvitaan. Pyrkimyksena on, etta vanhuksia voitaisiin hoitaa kotihoitona mahdollisimman

pitkadn ja tdma on ollut case yrityksen toiminnan avaintekija.



41

5 YHTEENVETO

Opinnayteytoén tarkoituksena oli tutkia, miten omistajanvaihdos on mahdollista toteuttaa, mita tulisi
ottaa huomioon ja mitd omistajanvaihdos tarkoittaisi case yrityksessa. Teoriaosuudessa lukijalle ker-

rottiin omistajanvaihdoksen taustoista ja vaihtoehdoista.

Teoriaosassa kasiteltiin eri vaihtoehtoja toteuttaa omistajanvaihdos; kauppa, sukupolvenvaihdos,
lahja, lahjaluonteinen kauppa ja my6s hieman muita tapoja. Vaihtoehtoja kaytetdan monesti saman-
aikaisesti. Esimerkiksi sukupolvenvaihdos voidaan toteuttaa osittain kauppana ja osittain lahjaluon-
teisena kauppana. Teoriaosan toisena kohtana oli arvonmaaritys, jossa kasiteltiin sen tarkoitusta ja
menetelmid. Arvonmaarityksessa kasiteltiin padasiallisesti kaksi tyypillisintd arvonmaaritystapaa;
tuottoarvo ja substanssiarvo. Teoriaosassa kaytettiin lahteina aiheeseen liittyvaa kirjallisuutta ja in-

ternet lahteitd. Toisessa osassa kaytiin lapi case yrityksen nékokulmasta tehda omistajanvaihdos.

Tyo6n tavoitteet saatiin taytettya. Teoriaosa on riittdvan kattava, joka auttaa saamaan selville omista-
janvaihdoksen prosessit ja toteuttamisvaihtoehdot seka arvonmaaritysmenetelmat. Teoria ja kay-
tantod tukevat toisiaan ja lukijalle esimerkkien kautta olisi mahdollista saada yhtyméakohtia omaan
tilanteeseen. Kaytannon esimerkit jaivat hieman vajaiksi johtuen case yrityksen pienesta koosta ja

prosessin aloittamattomuudesta.

Tutustuttaessa aiheeseen kavi ilmi, kuinka suuresta asiasta omistajanvaihdoksissa on kyse ja kuinka
suuri maara yrittajia on sen edessa lahitulevaisuudessa. Jatkajien I6ytyminen on myds iso ongelma
omistajanvaihdoksissa. Tasta syysta jatkajien 16ytymiseksi on ryhdytty tekemaan ty6ta monilla eri
tahoilla ja asia on ollut esilld. Omistajanvaihdokset koskettavat isoa maaraa tyontekijoita ja niiden
menettaminen on yhteiskunnallisestikin merkittdvaa. Teoriaosan materiaaliin tutustuessani ilmeni
myds, kuinka monivaiheisia ja laajoja asioita omistajanvaihdokset ovat. My6s vaihtoehtojen erilai-

suus ja niiden vaikuttavuus hinnoitteluun kavi nopeasti ilmi.

Ty6n toisessa osassa tyota kaytettiin tutkittavana tapauksena kirjoittajan Iahisuvun yritysta. Varsi-
naista haastattelua ei yrittajan kanssa tehty, vaan kirjoittajan ja yrittdjan valilla oli jatkuva viesti- ja
puheyhteys, jonka avulla case yritysta tutkittiin. Puhelin- ja viestiyhteydelld selvitettiin yrittdjan moti-
vaatiot ja lahtékohdat omistajanvaihdoksen toteutumiseen. Taman lisaksi kaytdssa oli kirjanpitoma-
teriaalia. Kirjanpitomateriaali oli vanhanaikaista ja kasin tehtyd. Tdma materiaali auttoi yrityksen ta-
loudellisen tilanteen selvittdmisessa. Kirjanpitomateriaali antoi kuvan yrityksen toiminnan laajuu-
desta ja siitd, mitka asiat vaikuttavat sosiaalihuollon palveluja tuottavan yrityksen tuloksentekoon.
Kirjanpidon avulla naki tuloksen kehittymisen ja kulurakenteen. Kaytdssa oli myés joitakin asiakir-
joja, joista sai kuvan yrityksen toiminnasta ja siita, mita yrityksessa on tehty historian aikana. Yrit-
taja ei ole aikaisemmin miettinyt omistajanvaihdosta, joka voi olla kriittinen asia yrittdjan ollessa ela-
keidssa. Kaytossa oli myods yrityksen kirjanpito- ja muuta materiaalia. Tarkoituksena oli antaa kay-

tannon esimerkki omistajanvaihdoksesta.
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Teoriaosuudessa selvitettiin omistajanvaihdoksen prosessia ja vaihtoehtoja toteutukseen. Jatkotutki-
muksia voisi tehda esimerkiksi, miten omistajanvaihdosten maarat ovat kehittyneet, mitéd ongelma-
kohtia omistajanvaihdoksissa on ja kuinka niita voitaisiin purkaa muun muassa verotuksella tai lain-
saadannolla. Myos voitaisiin tutkia sita, kuinka saataisiin tietoisuutta lisdttya ja vaikuttaa omistajan-
vaihdosten onnistumiseen. Jatkotutkimuksena voisi olla myds, kuinka asiantuntijapalvelut ja omista-
janvaihdosta suunnittelevat luopujat ja jatkajat saataisiin kohtaamaan paremmin. Tutkimuksista saa-

tavaa tietoa voisi kdyttda parantaakseen omistajanvaihdosten toteutumista.

Tastd tutkimuksesta hyotyvét ne, jotka suunnittelevat omistajanvaihdosta, ne jotka ovat omistajan-

vaihdoksen edessa seka yritystoiminnan jatkamisesta kiinnostuneille tahoille.
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