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YRITYSKAUPAN LAJIT

Yrityskaupoissa esiintyy yleisimmin kaksi muotoa; osakekauppa ja liiketoimintakauppa.

OSAKEKAUPPA

Osakekaupassa myydaan suoraan yrityksen omistusta, joko kokonaan tai osittain.
Osakeyhtio on osakkeenomistajistaan erillinen oikeushenkild, joka syntyy rekisterdimisella (OYL 1:2.18)

¥ Kauppahinta maksetaan osakkeiden myyjalle, ei yritykselle.

¥ Ostettavan yhtion omaisuus ei kay vakuutena (OYL 13:10.1 8).

¥  Varallisuuserat siirtyvat yrityksen mukana

¥ Kaikki tydntekijat siirtyvat, tydsuhde jatkuu entisenlaisena

¥ Lisenssit ja viranomaisluvat yleensa sailyvat

¥ Tarkeaa tarkastaa onko sopimuksissa erityisehtoja mm. omistajanvaihdosta koskien.

¥ Osakekaupassa ostajan maksettavaksi tulee varainsiirtovero osakkeiden kauppahinnasta.
¥ Yhtion historialliset verovastuut seuraavat mukana

¥ Kauppa on arvonlisaveroton

¥ Verotappiot voivat siirtya

¥ Osakekauppa epaedullisempi ostajalle, koska osakkeiden hankintahintaolettamaa ei voi kayttaa verotuksessa

ennen kuin myyt ne edelleen.
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LIIKETOIMINTAKAUPPA

Liiketoimintakaupassa myydaan oikeudet harjoittaa kyseessa

olevan yrityksen liiketoimintaa tai liiketoiminnan osaa. ﬁLiiketoimintakauppa ei lahtékohtaisesti ole\

Liiketoimintakaupassa ostajalle siirtyy yrityksen liiketoiminta
kokonaan tai osittain seka yrityksen kaytto- seka vaihto-omaisuus.

Liiketoimintakaupassa kaupan kohde on erikseen mainittu.

arvonlisdveron alainen, jos liiketoiminnan
ostanut ryhtyy jatkamaan liiketoimintaa. Ellei
ostaja jatka liiketoimintaa, tai jos
liketoimintakaupan yhteydessa otetaan
tavaroita omaan kaytt6on (esim. supistetaan

Myyjana on yritys ei yrityksen omistaja. toimintaa), naista liilketoiminnasta

Myynnin kohteena olevaan yritykseen liittyvat riskit eivat siirry ostajalle. poistuvista tavaroista tulee maksettavaksi
Varainsiirtoveroa on maksettava vain siirtyvista kiinteistoista ja arvopapereista Karvonllsavero. /

Historialliset verovastuut jaavat myyjalle
Arvonlisdverokohtelu on selvitettava erikseen *
Verotappiot eivat siirry

Sopimusten uudelleen neuvotteleminen

Varallisuuserien neuvotteleminen erikseen, ostajan ja myyjan on selkeasti listattava ne erat, jotka
kuuluvat kauppaan

Liikketoimintaan kuuluvat tyontekijat siirtyvat kaupan mukana (TSL 1:10 8)
Lisenssit ja viranomaisluvat haettava uusiksi
Liiketoiminnan myynnissa kauppahinta jaa yritykseen eikd hankintamenoa voi verotuksessa kayttaa

\’ Elinkeino-, likenne- ja
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Yrityksen arvo




Liiketoimintakaupassa kauppahinta
maarittyy ostajan ja myyjan
neuvotteluissa seuraavista erista:

Myytavat/ostettavat pysyvéat vastaavat (tontit, rakennukset, koneet,
laitteet jne.) seka niiden hinta. Ostajana valitset, mita tarvitset ja jatat
muut ostamatta. Myyjan intressissd myyda todennékoisesti kaikki.

Myytavat vaihtuvat vastaavat (tyypillisesti raaka-aine ja/tai
tuotevarasto) on hyva iventoida kaupantekohetkella. On huomioitava
karsia epékurantti varasto pois.

Liikearvo eli goodwill, joka on sellaista aineetonta arvoa, jonka varassa
yrityksessa voidaan tehda jatkossakin kannattavaa bisnesta. Naista
goodwillin elementeista on usein myyjalla oma nakemys. Ostajan
ajatuksissa mahdollinen goodwill on taas oman bisneksen aineettomia
ydinelementteja.
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YRITYKSEN ARVON MAARITTAMINEN
SUBSTANSSIARVO

Substanssiarvo on yrityksen varallisuuden nettoarvo. Se lasketaan vahentamalla taseen varoista
yrityksen velat.

Varat ja velat tulee ennen laskentaa arvostaa kaypiin arvoihin. Tdméa arvo kuvaa tilannetta, jossa kaikKi
varallisuus myydaan pois ja kaikki velat maksetaan. Substanssiarvo on se, mita jaljelle jaa.
Substanssiarvo on paasaantoisesti yrityksen minimihinta.

N

Varat ja velat kéayvin arvoin: * Taseessa mm. kiinteiston arvona nakyy
kiinteiston hankintameno huomioituna
vuosittaisina poistoina. Tama arvohan ei

— Kkiinteistdjen kaypa arvo? * valttamatta vastaa kiinteiston kaypaa arvoa,
etenkin jos kiinteisto on ollut yrityksen
omistuksessa useita vuosia ja poistoja on kertynyt

— aineettomat oikeudet?

— epavarmat saamiset?

— epakurantti vaihto-omaisuus? usealta vuodelta. Edellyttaen, ettei kiinteiston arvo
— epakurantti aine- ja tarvikevarasto? ole laskenut, esim. yleisen taloustilanteen vuoksi.
— varauksiin sisaltyva verovelka? /

— velat ja saamiset osakkailta? A .
LD Elinkeino-, likenne- ja
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TUOTTOARVO

Tuottoarvo on puolestaan tuloslaskelmapohjainen arvo.
Se kertoo yrityksen tuloksentekokyvysta.

Ennen tuottoarvon laskemista on tarkeaa selvittaa yrityksen
todellinen kannattavuus ja tuloskunto. Siksi seka tuotot etta
kustannukset on ensin saatettava mahdollisimman oikealle
tasolle. Tyypillisia oikaisuja ovat satunnaisten tuottojen eliminointi,
omistajan palkkakorjaus seka mahdollisesti vuokrakustannusten
arviointi ns. reaalitasolle (nain tapauksissa, joissa myyja omistaa
toimitilat ja maksaa vuokraa itselleen).

Tuottoarvolaskentaa ei saa tehda vain yhden vuoden
perusteella, vaan on tarkeaa tarkastella menneisyyden tuottoja
ja hakea tuloksen kehittymisen trendia ja perustaa laskenta sen
pohjalle. Yhtion tuottoarvo maaritetadn vahintadn kolmen
verovelvollisuuden alkamista edeltavan vuoden
keskimdaaraisen nettotuloksen perusteella.

8 Anu Merilainen
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TUOTTOARVO

Tuottovaatimusta ohjaava riskitaso on keskeinen arvonmaaritykseen vaikuttava tekija. Mita riskisempi yritys, eli
mitd enemman sen tulevien tulosten voidaan olettaa heiluvan, sita pienempi arvo yrityksella on omistajien
kantaman riskin takia. Pieniriskinen ja vakaata tulosta vuodesta toiseen jauhava yritys on vastaavasti aina
arvokkaampi.

Arvonmaarityksessa riski huomioidaan diskonttaustekijalla eli omistajien tuottovaatimuksella. Verottajan
kaava olettaa kaikkien yhtididen tuottovaatimuksen eli riskitason olevan aina vakiintuneen kaytannon
mukainen 15 prosenttia.

Monissa tapauksissa yli 15 prosentin tuottovaatimus voidaan hyvin perustella, jos yritys on
esimerkiksi voimakkaasti riippuvainen avainhenkildistaan tai yksittaisista asiakkaista, jotka saatetaan
menettdad omistajanvaihdoksessa. Talldin yrityksen arvon voidaan osoittaa olevan alempi kuin verottajan
kaavan nayttama arvo.

Tuottoarvomenetelméassa lasketaan ensin keskiarvo tilikausien tuloksista ja nain saatu tulos jaetaan
tuottovaatimuksella 15 %,

‘ Elinkeino-, likenne- |
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YRITYKSEN KAYPA ARVO

Kayvan arvon menetelmassa yrityksen arvo lasketaan substanssi- ja tuottoarvon
perusteella niin, ettd mikali tuottoarvo on substanssiarvoa suurempi, kaypéa arvo on
tuottoarvon ja substanssiarvon keskiarvo.

Jos tuottoarvo on substanssiarvoa pienempi, talloin kaytetadan pelkkaa substanssiarvoa.

Tavallisesti terveen yrityksen tuottoarvo on suurempi kuin substanssiarvo. Ostaja ostaa
tulevaisuuden tuottoja ja saa kaupan myota siihen tarvittavan yrityksen omaisuuden.

Kun yhtion kaypa arvo méaaritetdan substanssi- ja tuottoarvon perusteella, huomioon ei oteta juuri
yrityksen tai sen toimintaympariston ominaispiirteita. Verotuksessa yrityksen minimiarvona
pidetaan tavallisesti substanssiarvon perusteella laskettua arvoa.

: Elinkeino-, likenne- ja
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SUKUPOLVENVAIHDOSHUOJENNUKSESSA KAYTETTAVAN ARVON
(SPV-ARVON) MAARITTAMINEN

Osakkeen spv-arvon laskemisessa kaytetaan sita vertailuarvoa, joka maaritellaan lahjoitushetkeen nahden viimeisimman
tilinpaatoksen tietojen perusteella. Vertailuarvoa korjataan vastaamaan verovelvollisuuden syntyhetken
varallisuustilannetta, jos yhtion omaisuusmassassa on viimeisimman tilikauden paattymisen jalkeen tapahtunut
olennaisia muutoksia.

Verohallinnon esimerkki: Yhtion tilikausi on 1.1.—-31.12. Osakkeet myydaan lahjanluonteisella kaupalla 15.11.2017.
Spv-arvo lasketaan siitd vertailuarvosta, joka on maaritetty 31.12.2016 laaditun tilinpaatoksen tietojen perusteella.

Vertailuarvoa korjataan vastaamaan verovelvollisuuden syntyhetken varallisuustilannetta, jos yhtion
omaisuusmassassa on 31.12.2016 jalkeen tapahtunut olennaisia muutoksia.

Verolainsdadannossa on sukupolvenvaihdoksia koskevia huojennussaannoksia seka tuloverolaissa etta perinto- ja
lahjaverolaissa. Huomioitavaa on, etté kiinteistoyhtiot ovat verotuksellisesti eri asemassa kuin ns. tavalliset osakeyhtiott:
ne mm. eivat kuulu sukupolvenhuojennusten piiriin.

\ Elinkeino-, likenne- |
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YRITYSKAUPAN RAHOITUS

Maara

Rahoitetaanko yhtiota vai yksityishenkil6a?

Henkilokohtaisen lainan lainanhoitomenot Riittava rahoitus
Finnveran Yrittdjalaina
Pankkilainat

Myyjan antama rahoitus (= pitkda maksuaika)

Riittava omarahoitus
Takaisinmaksukyky
Vakuuskysymykset

Ostettavan yrityksen omaisuus ei kdy vakuudeksi, jos kyseessa on osakekannan kauppa.

Kun kauppa toteutetaan ns. liiketoimintakauppana, rahoitus jarjestyy yleensa helpommin, kuin jos se toteutettaisiin
osakekauppana. Myytavat koneet, laitteet ja kiinteistd kay lainan vakuuksiksi vain liiketoimintakaupassa.
Osakekaupassahan nain ei ole, koska laki kieltaa sen.

Rahoituksen jarjestyminen voi olla vaikeaa, jos ostettavassa yrityksessa on vahan tai vaikeasti realisoitavaa
varallisuutta ja hinnassa on suuri lilkkearvon osuus.

\’ Elinkeino-, likenne- ja
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Due Diligence (DD)




OSTETTAVASTA YRITYKSESTA TULEE ‘
SAADA TARKAT TIEDOT [T I

Kannattaa selvittaa, miksi yrityksen omistaja/ omistajat ovat [
myymassa yritystaan. [

Ennen kuin ostaja voi tehdéa tarjousta yhtiosta, hanen on
ymmarrettava taysin, miten yritys tulonsa saa, ja mista
seikoista tama riippuu. Tahan liittyy myos yrityksen
toimintaympariston, asiakaskohderyhmien, yleisen taloustilanteen ja
Kilpailutilanteen selvittaminen. Keskeista on Due Diligence -
tarkastuksen suorittaminen suhteutettuna yrityskaupan
kokoon.

Usein myyjan myyntipaatoksen saa aikaiseksi jokin epavarmuutta
lisdava muutos markkinoilla. Esimerkiksi kilpailutettu sopimuskausi
on paattymassa ja on riski, ettei uutta kautta valttamatta enaa
voiteta. Tai toimialalle on tullut agressiivista hintakilpailua toteuttava
yritys, jonka toimintamalliin ja hinnoitteluun ostettava yritys ei pysty
vastaamaan toimiakseen kannattavasti..
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Due Diligence

Due Diligence —tarkastuksessa selvitetdan yrityksen kuntoa ja
kauppaan liittyvia taloudellisia, juridisia ja muita riskeja. Erityisesti
omistukseen, lupa-asioihin, verotukseen, henkildstoon seka
sopimuksiin tms. juridisiin velvoitteisiin, sitoumuksiin ja rasitteisiin
liittyvat suurimmat taloudelliset riskit.

Myyjan tiedonantovelvollisuus vs. ostajan selonottovelvollisuus.

Kauppakirjaan otetaan yleensa hyvinkin tarkasti maaritellyt myyjan
vakuuttelut yrityksesta ja sen tilasta. Kauppakirjassa huomioidaan
Due Diligence -tarkastuksessa nousseita havaintoja ja niista
johdettuja kauppakirjan ehtoja. Myyja voidaan edellyttaa jaadmaan
yritykseen toihin maaraajaksi tai vahintaan yrityksen kaytettavaksi sen
haltuunottoa helpottamaan. Kauppakirjassa sovitaan usein myyjan
kilpailukiellosta samalla alalla. Kilpailukiellon rikkomisesta kirjataan
maksettavaksi sopimussakkoa.

15 Anu Merilainen




JURIDISIA JA TALOUDELLISIA VASTUITA KOSKEVAT SELVITETTAVAT ASIAT:

» Omistaako yhtio tosiasiallisesti ne varallisuuserat, joita se sanoo omistavansa, vai onko osa varallisuudesta viela rahoitusyhtion
omaisuutta tai leasing-rahoitettuja.

» Onhan kaikki se, mité ostat fyysisesti nahtavissa ja "tallessa”. Koneita voi olla luetteloissa vaan ei enda fyysisesti omistuksessa.

» Huomaa, ettid osakekaupassa vain omistaja vaihtuu taustalla eli sopimukset ovat edelleen voimassa sopijaosapuolten kesken.
Tasta huolimatta voi olla my6s sopimusehtoja, joilla voi olla vaikutusta mikali omistajarakenne yhtiéssa vaihtuu. Tarkasta myo6s
onko luottosopimuksissa mahdollisia ehtoja omistajanvaihdostilanteisiin.

»  Onko yritys saanut julkisilta rahoittajilta tukea esimerkiksi investointeihin: Tassa voi piilla takaisinperintariski. Tutustu myés De
Minimis-tukiehtoihin ja varmista, ettd kohdeyrityksella on tulevina vuosina viela mahdollisuus tarvittaessa saada yritystukia
kehittdmiseen ja investointeihin.

» Taseen tulisi olla puhdistettu entisen omistajan saamisista ja veloista (lzhipiirilainat tms.).

» Myyja ei saa oma-aloitteisesti enaa koskea taseeseen esim. yksityisotoilla sen jalkeen, kun niistd on maaritetty yrityksen arvo tai
kauppahintaa korjataan, mikali tilanne muuttuu. Tarkista myds, aikooko myyja viela nostaa osinkoja tai voitto-osuuksia ennen
kaupan toteutusta — talla on luonnollisesti merkityksensé kauppahintaan.

» Ala tee kauppaa tilinpaatostiedoilla, vaan viimeisimmilla reaaliaikaisilla tiedoilla.

» Taseessa voi olla epakuranttia varastoa, luottatappioita tai niiden riskeja tai epakurantteja saatavia. Selvité itsellesi mita
todellisuudessa ostat ja/tai mita haluat ostaa ja milla hinnalla olet sen valmis tekemaan.

b\ Elinkeino-, likenne- ja
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Tutustu kayttbomaisuuteen eli koneisiin, laitteisiin, tydkaluihin, kalustoihin ja ohjelmistoihin ja varaudu ostamaan naista vain sellaiset,

joita todella tarvitset jatkossa. Huomioi myds myyjan naille asettama hinta. Usein on hinnat ylakanttiin, jolla pyritddn nostamaan
kaupan arvoa.

Onko yhti6lla taseen ulkopuolisia vastuita? Kaikki vastuut eivat nay taloudellisessa informaatiossa.

Ovatko taseessa olevat patentit tai muut immateriaalioikeudet kurantteja ja mihin saakka? Kannattaa olla erityisen tarkkana, jos
liketoiminta on riippuvainen naista immateriaalioikeuksista. Onko patentit ja mallisuojat rekisteroity?

Onko odotettavissa tai meneillaén korvausvastuita, oikeusjuttuja, viranomaisvaatimuksia tai takuita, jotka voivat realisoitua uuden
omistajan maksettavaksi.

Ovatko kaikki viranomaisluvat ja toimiluvat kunnossa, 10ytyyko tydsopimukset, onko verorasteja — pyyda saada naista todistus
verottajalta.

Onko tyontekijoille maksettu kaikki sovitut palkat tai korvaukset? Ne eivat valttaméatta nay taseessa maksamattomina maksuina.
Onhan yrittdjan oma palkkakehitys viimeisten vuosien aikana ollut realistinen ja toivottavasti nouseva.

Onhan kaikki muut maksut ja laskut maksettu.

Mahdolliset DD havainnot voivat vaikuttaa kauppakirjan siséaltéén mm. vastuiden ja korvausten osalta.

\’ Elinkeino-, likenne- ja
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Yha useampi kainuulainen yritys etsii jatkajaa

Omistajanvaihdos on ajankohtainen jopa 50 prosentille Kainuun yrityksista seuraavan kymmenen vuoden
kuluessa. Kehys-Kainuussa kiivain luopumisvaihe on kasilla juuri nyt, ja Kajaanin seutukunnan yrityksissa 3-5
vuoden paasta. (Lahde: Valtakunnallinen omistajanvaihdosbarometri 2015 ja 2018, Pk-yritysbarometri 2023).

Omistajanvaihdosneuvonnalle on kasvavaa kysyntaa ja siihen kysyntaan vastaa myds Business
Kainuun asiantuntijaverkosto. Tiiviissa yhteistydssa toimimme myo6s yksityisten palveluntuottajien kanssa,
kuten asianajo- ja lakitoimistojen seka tilitoimistojen kanssa.

Yksityiset palveluntuottajat tarjoavat palvelujaan muun muassa yrityksen arvon maarittamisessa ja yhtio- ja
sopimusijuridiikan kysymyksissa. Yrityskauppaan tulee valmistautua huolella niin myyjan kuin ostajankin
taholta ja sita varten kannattaa hankkia asiantuntija-apua yrityskaupan lapiviemiseksi.

Anu Merilainen

Yritysasiantuntija. Yritysten kehittaminen
ja omistajanvaihdostilanteet.
anu.merilainen @ely-keskus.fi

0295 023 125
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