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ESIPUHE

Suomen Yrittajat kaynnisti kesallda 2013 kolmevuotisen kehityshankkeen, jonka tar-
koituksena on omistajanvaihdosten sujumisen varmistaminen Suomessa. Tata varten
hankkeessa etsitaan, kehitetaan ja dokumentoidaan omistajanvaihdoksiin liittyvat pal-
velupolut ja palvelut, jotta yritysten myyjien ja ostajien kohtaaminen varmistuu.

Omistajanvaihdosten mahdollisimman hyva sujuminen on Suomessa monen tahon etu.
Onnistuneet omistajanvaihdokset merkitsevat sita, etta ikdantyneet yrittajat saavat
rahallisen korvauksen tyostaan, hankittua osaamista ja asiakassuhteita ei haaskata,
verkostojen toimintaa ja alueellista vireytta ei vaaranneta eika tydpaikkoja ja verotuloja

meneteta.

Seinajoen ammattikorkeakoulu on Elina Varamaen johdolla tehnyt pitkaan ansiokasta
tutkimustyota omistajanvaihdoksiin liittyen useista eri nakokulmista. Kaikki tutkimuk-
set ovat merkittavalla tavalla olleet edistamassa vastuullani olevaa omistajanvaihdos-
hanketta. Tutkitun tiedon myota hankkeen ja jopa Suomen Yrittdjien edunvalvonnan
painopisteita on voitu saataa.

Toteutumattomia, kariutuneita yrityskauppoja ei ole aiemmin juuri tutkittu. Tama nyt
valmistunut tutkimus paikkaa tata aukkoa. On tarkeaa selvittaa, miksi kaupat kariu-
tuvat jo yrityskauppaneuvottelujen aikana, kun tiedetaan, etta seuraavan kymmenen
vuoden aikana Suomessa on tulossa myyntiin 2 800 yritysta vuosittain yksinomaan
yrittajien ikaantymisesta johtuen. Tietoa tarvitaan omistajanvaihdosten sujumisen var-
mistamiseksi kaikkien toimijoiden (myyjat, ostajat, asiantuntijat, rahoittajat ja edista-
jat) osalta.

Minulla on ollut ilo ja etuoikeus tutustua ja tehda tyota Elina Varamaen johtaman
Seindjoen ammattikorkeakoulun omistajanvaihdoksiin keskittyvan tutkimusryhman
kanssa. Tassa ryhmassa yhdistyy hienolla tavalla rautainen ammattitaito ja repdiseva
huumori. Kiitan omistajanvaihdostutkijoita pitkajanteisesta tyosta tarkean aihealueen
parissa. Haluan myds kiittda kyselyyn ja haastatteluun osallistuneita yrittdjia seka alu-
eellisia omistajanvaihdosasiantuntijoita, jotka ovat valittaneet kyselya asiakkailleen.

Mika Haavisto
projektipaallikko
Suomen Yrittajat
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Taman tutkimuksen paatavoitteena on selvittaa kesken jaaneiden yrityskauppaproses-

sien syita ostajien ja myyjien nakokulmasta. Tata tavoitetta lahestytaan viiden tutki-

muskysymyksen kautta:

1. Millaisia toteutumatta jaaneiden yrityskauppojen osto- ja myyntikohteet ovat
olleet profiililtaan?
Mista asioista osapuolet ehtivat sopia ennen vaihdosprosessin keskeytymista?

3. Mita ongelmia vaihdosprosessissa oli ja mitka olivat keskeisimpia syita vaihdok-
sen kaatumiseen?

4. Missa maarin yrityskauppaprosessissa kaytettiin asiantuntijoita ja kuinka tyyty-
vaisia heidan palveluihin oltiin?

5. Mitd ostajat ja myyjat ovat oppineet keskenjdaneesta prosessista ja miten he
suhtautuvat tulevaisuudessa ostoihin ja myynteihin?

Tutkimusaineisto kerattiin kesalla 2014 internet-kyselylla. Kyselyn kohderyhma oli
poikkeuksellisen hankalasti saavutettavissa, koska keskenjaaneet omistajanvaihdos-
prosessit eivat luonnollisestikaan kirjaudu mihinkaan rekistereihin. Kohderyhmaa
tavoiteltiin Suomen Yrittajien asiantuntijarekisterin seka jasenyrittajien uutiskirjeilla.
Yhteensa vastauksia tuli 156. N&ista ostajia oli 40 ja myyjia 116.

Siihen, ettd yrityskauppa jaa lopulta toteutumatta, on tutkimuksen perusteella yleensa
useita syita. Vaikka myds toteutuneissa yrityskaupoissa kohdataan ongelmia, toteutu-
mattomissa kaupoissa ongelmia on enemman ja nakemyserot ovat suurempia. Niihin
ei saada neuvottelemalla ratkaisua ja taman myota osapuolten ja etenkin ostajan moti-
vaatio hiipuu. Liian korkeat hintapyynnot ovat ongelma. Rahoitus on myds todellinen
ongelma, mutta joskus myds helppo selitys ostajalle vetaytya kaupasta. Edelleen moni

yritys jaa hyvasta syysta myymatta eli ne ovat kdytannossa elinkelvottomia.
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ABSTRACT

Elina Varamaki, Anmari Viljamaa, Juha Tall, Tarja Heikkila, Salla Kettunen & Marko
Matalamaki 2014. Unfinished business transfers - Sellers’ and buyers’ perspective.
Publications of Seindjoki University of Applied Sciences B. Reports 91, 119p.

The main objective of the study is to explore from the buyers’ and sellers’ perspective

the reasons business transfers fall through in negotiation stage. Five research questi-

ons guide the exploration:

1. What is the profile of the target firms in unfinished business transfers?

2. Which issues had the parties agreed upon before the transfer negotiations fell
through?

3. What were the problems encountered in the process and the main reasons for
the failure of the negotiations?

4. To what degree was external expertise utilized in the process and how satisfied
were the parties with the services provided?

5. What have the sellers and the buyers learned from the process and how do they
feel about the possibility of buying or selling a business in the future?

The data was collected in the summer 2014 by an internet-based survey. The target
group was exceptionally difficult to reach because there is no registry of unfinis-
hed business transfer processes. The external experts registered with the Finnish
Federation of Enterprises were used as intermediaries to reach the target group, and
an open call to participate was also sent to member firms. A total of 156 replies were
received. The number of buyers was 40 and sellers 116.

There are a number of reasons why transfer negotiations fail. Problems are common
in successfully concluded transfer negotiations as well, but in unfinished transfer pro-
cesses the problems are more numerous and the gaps between the two parties’ views
wider. Negotiations fail to resolve the differences, and the parties, in particular the
buyers, loose interest in trying to achieve the transfer. Excessive initial asking prices
are a clear problem. Funding as well is a real problem but sometimes it is also an easy
explanation for the withdrawing buyer. Furthermore, many firms remain unsold for a
good reason i.e. they are in practice non-viable.

Keywords: business transfer, mergers and acquisitions, acquirer, seller, SME
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1 JOHDANTO

Tassa luvussa on esitelty tutkimuksen taustaa, tavoitteet ja viitekehys seka kaytetyt
tutkimusmenetelmat ja aineisto.

1.1 Tutkimuksen taustaa

Aiempi yrityskauppatutkimus kertoo seka yrityskauppojen onnistumisesta (esim.
Varamaki, Heikkila, Tall, Viljamaa & Lansiluoto 2013a; Teerikangas 2012; Seth, Song &
Pettit 2002; Aiello & Watkins 2000) etta epaonnistumisesta (esim. Baker, Dutta, Saadi
& Zhu 2012; Chatterjee 2009; KPMG 2006; Langford & Brown 2004; Dyer, Kale & Singh
2004; Seth, Song & Pettit 2002; Marks & Mirvis 2001). Epdonnistuminen yrityskau-
poissa voi tarkoittaa joko epdonnistumista jo ennen varsinaisen omistajanvaihdoksen
toteutumista, jolloin tavoiteltu omistajanvaihdos jaa tapahtumatta tai toisaalta epaon-
nistumista vaihdoksen jalkeen, jolloin yrityskaupalle asetetut tavoitteet eivat toteudu
ostajan ja/tai ostokohteen osalta. Aikaisemmassa kirjallisuudessa ja tutkimuksessa
jalkimmainen nakdkulma on saanut enemman huomiota; kiinnostus on kohdistunut
siihen, miten omistajanvaihdoksen jalkeinen haltuunotto ja integrointi onnistuvat, ja
miten uusi omistaja onnistuu saavuttamaan omat tavoitteensa, seka toisaalta siihen,
miten ostokohde menestyy uuden omistajan hallussa. Sen sijaan hyvin vahan on tut-
kittu kokonaan kariutuneita yrityskauppoja. Yrityskauppojen maarallisen ja laadullisen
onnistumisen seka ndiden edistdmisen ndakdkulmasta on kuitenkin tarkeaa selvittaa,
mihin kaupat mahdollisesti kariutuvat jo yrityskauppaneuvottelujen aikana. Kun tiede-
taan, etta seuraavan kymmenen vuoden aikana Suomessa on tulossa myyntiin 28 000
yritysta (Varamaki, Tall, Sorama, & Katajavirta 2012c), tata tietoa tarvitaan omistajan-
vaihdosekosysteemin edelleen kehittamiseksi kaikkien toimijoiden (myyjat, ostajat,
asiantuntijat, rahoittajat ja edistajat) osalta. Taman tutkimuksen tarkoitus on tayttaa
edelld mainittua aukkoa aikaisemmassa tutkimuksessa perehtymalla toteutumatto-

miin yrityskauppoihin eli kesken jaaneisiin yrityskauppaprosesseihin.

Tutkimuksen kohteena ovat yrityskaupat ulkopuolisten ostajien ja myyjien valilla.
Tarkastelun ulkopuolelle jaavat perheen sisdiset sukupolvenvaihdokset. Kuviossa 1
on havainnollistettu omistajanvaihdoksiin liittyvaa kasitteistoa seka sita, mita osaa
omistajanvaihdoksista tdma tutkimus kasittelee. Omistajanvaihdos on yldkasite yri-
tyskaupoille ja sukupolvenvaihdoksille. Yrityskaupalla tarkoitetaan yrityksen tai lii-
ketoiminnan omistuksen ja mé&araysvallan vaihtumista (Immonen & Lindgren 2009;
Immonen 2011; L 12.8.2011/948). Yrityskauppa voi toteutua joko liiketoimintakauppana
tai omistusosuuskauppana. Liiketoimintakaupassa kaupan kohteena on yrityksen koko
liiketoiminta ja omistusosuuskaupassa yrityksen omistukseen oikeuttavat osakkeet tai
osuudet tai osa niista (Immonen & Lindgren 2009; Immonen 2011).




Omistajanvaihdos

Yrityskauppa Sukupolvenvaihdos

Omistusosuuskauppa | Liiketoimintakauppa | Omistusosuuskauppa | Liiketoimintakauppa

KUVIO 1. Yrityksen omistajanvaihdokseen liittyvat keskeiset kasitteet.

Kuviossa 2 on vastaavasti havainnollistettu taman tutkimuksen sijoittumista omis-
tajanvaihdosten ekosysteemissa (Varamaki, Tall & Viljamaa 2013b; ks. myds Moore
1993, 1996). Ostajat ja myyjat ovat omistajanvaihdosten keskidssd, mutta vaihdos-
prosessien onnistuminen edellyttdaa myos rahoittajia, asiantuntijoita seka suotuisaa
toimintaymparistoa eli mm. lainsdadantoa, elinkeinopolitiikkaa ja suotuisia taloudel-
lisia olosuhteita. Kasilla olevassa tutkimuksessa tarkastellaan keskenjaaneita yritys-
kauppaprosesseja seka ostaja- ettd myyjaosapuolten nakokulmasta. Kronologisesti
tutkimus keskittyy prosessiin ennen omistajanvaihdosta ulottuen osin itse vaihdos-
prosessiin. Vastaavia tutkimuksia ei ole aiemmin toteutettu Suomessa eika juuri muu-
allakaan. Joitakin case-pohjaisia tutkimuksia aiheesta on tehty, mutta laajemmista
survey-tyyppisista tutkimuksista on puutetta. Tama johtuu ennen kaikkea siita, ettei
keskenjaaneisiin yrityskauppoihin paase kasiksi minkaanlaisten rekistereiden kautta.
Yrityskauppaneuvotteluja kayvat tahot pysyvat muutenkin poissa julkisuudesta; lahes
poikkeuksetta yrityskaupoista kerrotaan vain jos ne toteutuvat. Myos yrityskauppo-
jen kanssa toimivia asiantuntijoita sitoo tiukka vaitiolovelvollisuus. Edelld mainituista
syista johtuen aineistojen hankinta on erittain haastavaa.

Omistajanvaihdosmarkkinat ja
taloudelliset olosuhteet

Vero- ja muu lainsaadanto

Rahoittajat

1

\
)

Orr‘wistajanvaihdosprosessi

1
1
.
1
\ Ennen

'omistajanvaihdosta

Omistajanvaihdoksen
jalkeen

L)
1
I
| Omistajanvaihdos
I

Asiantuntijat

Tietoisuuden herattely

KUVIO 2. Tutkimuksen asemointi omistajanvaihdosten ekosysteemissa.
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Kokonaisuutena tama tutkimus jatkaa Seindjoen ammattikorkeakoulun toteuttamaa
omistajanvaihdoksiin liittyvien survey-tutkimusten sarjaa. Aikaisemmin tutkimuksen
kohteena ovat olleet potentiaaliset myyjat ja ostajat, omistajanvaihdoksen toteutta-
neet ostajat ja jatkajat seka asiantuntijat. Suomessa on toteutettu ikdantyviin yritta-
jiin eli potentiaalisimpaan myyjaryhmaan kohdistuvia omistajanvaihdosbarometreja
useita, joista tosin vain yksi on ollut valtakunnallinen (Varam&ki ym. 2012c]. Etela-
Pohjanmaalla toteutettiin tutkimus myds potentiaalisten ostajien eli alle 50-vuotiaiden
yrittdjien ndkokulmasta (Varamaki, Heikkila, Tall & Tornikoski 2011a). Toteutuneiden
elins. onnistuneiden omistajanvaihdosprosessien tutkimus ostajien ja jatkajien nako-
kulmasta toteutettiin valtakunnallisena (Varamaki ym. 2013a). Tatd edelsi vastaava
pilottitutkimus Eteld-Pohjanmaalla (Varamaki, Heikkila, Tall, Lansiluoto & Viljamaa
2012a). Lisdksi Valtakunnallisen omistajanvaihdoskoordinointi-hankkeen toimeksian-
nosta toteutettiin tutkimus omistajanvaihdosasiantuntijoille (Varamaki, Tall, Heikkila
& Sorama 2011b). Edelld mainittuja survey-tutkimuksia ovat taydentaneet myds useat
case-tutkimukset, joissa on syvallisemmin paneuduttu mm. ostajien ja jatkajien
tapaan kehittaa liikketoimintaa ja yritystd omistajanvaihdoksen jalkeen (Varamaki ym.
2012b; Varamaki ym. 2013c].

Valtakunnallisessa ostajatutkimuksessa (Varamé&ki ym. 2013a) omistajanvaihdoksista
perati 82 % oli onnistuneita tai erittain onnistuneita ostajien ja jatkajien arvion mukaan.
Tama poikkeaa huomattavasti globaaleista kasityksista, joiden mukaan jopa kaksi kol-
masosaa yrityskaupoista epaonnistuu siina mielessa, etta asetetut tavoitteet jaavat
saavuttamatta (KPMG 2006). Omalla tavallaan kaikki vaihdokseen asti paatyneet omis-
tajanvaihdokset ovat kuitenkin onnistuneita, silla omistus ja omistaja on vaihtunut.
Voidaan perustellusti olettaa, etta keskenjaaneissa yrityskaupoissa ongelmat ovat joko
laadultaan erilaisia tai ainakin koettu suuremmiksi tai jossain mielessa ylitsepaase-
mattomiksi verrattuna vaihdokseen asti edenneisiin yrityskauppoihin. Esimerkiksi
rahoitus ei ole toteutetuissa yrityskaupoissa (Varamaki ym. 2013a) noussut niin suu-
reksi ongelmaksi kuin omistajanvaihdosten kanssa paivittain tyota tekevat asiantunti-
jat ja yrittajat itse ovat sen kokeneet. Jotta paastaisiin syvallisempaan ymmarrykseen
omistajanvaihdosprosessien ja erityisesti yrityskauppojen epdonnistumisesta, valit-
tiin tassa tutkimuksessa kohderyhmaksi ostajat ja myyjat, jotka ovat olleet osallisena
toteutumatta jaaneessa yrityskaupassa.

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




1.2 Tutkimuksen tavoitteet

Tutkimuksen paatavoitteena on selvittaa kesken jaaneiden yrityskauppaprosessien

keskeytymisen syitd ostajien ja myyjien nakokulmasta. Tata tavoitetta lahestytaan vii-

den tutkimuskysymyksen kautta:

1. Millaisia toteutumatta jaaneiden yrityskauppojen osto- ja myyntikohteet ovat
olleet profiililtaan?
Mista asioista osapuolet ehtivat sopia ennen vaihdosprosessin keskeytymista?

3. Mita ongelmia yrityskauppaprosessissa oli ja mitka olivat keskeisimpia syita
kaupan kaatumiseen?

4. Missa maarin yrityskauppaprosessissa kaytettiin asiantuntijoita ja kuinka tyyty-
vaisia heidan palveluihinsa oltiin?

5. Mita ostajat ja myyjat ovat oppineet keskenjaaneesta prosessista ja miten he
suhtautuvat tulevaisuudessa ostoihin ja myynteihin?

Tutkimuksen viitekehys on esitetty kuviossa 3. Ostajan ja myyjan yleisten taustatekijoi-
den lisaksi selvitetaan yrityskauppaneuvotteluprosessin kulkua seka sen kaatumiseen
johtaneita syita. Lisdksi selvitetdan prosessissa hyddynnettyja asiantuntijapalveluja ja
tyytyvaisyytta niihin seka erityisesti arvonmaaritykseen ja rahoitukseen liittyvia haas-
teita. Tulevaisuuden osalta tarkastellaan halua myyda tai ostaa yritysta tai lilketoimin-
taa seka oppimista kesken jaaneesta yrityskaupasta.

Ostajan profiili Yrityskauppaprosessi
e yrittajan sukupuoli, e osto/myyntikohteen lGytyminen
ika, koulutus seka e suunniteltu
kokemus yrittajyydesta ja omistajanvaihdoksen
omistajanvaihdoksista toteutustapa
e yrityksen toimiala, koko ja e motiivit omistajanvaihdokseen
e maantieteellinen sijainti ¢ neuvotteluprosessin kesto ja
asioista sopiminen
e koetut ongelmat Tulevaisuus
e tarkeimmat syyt * oppiminen
yrityskauppaneuvottelujen kesken
kaatumiseen jaaneesta
o tyytyvaisyys vaihdoksen vaihdos-
kaatumiseen prosessista

e kiinnostus

yrityksen
ostamiseen ja

myyntiin

Myyjan profiili Hyodynnetyt asiantuntijapalvelut
e yrittajan sukupuoli, ja rahoitus

ika, koulutus seka e hyoddynnetyt asiantuntijapalvelut

kokemus yrittajyydesta ja o tyytyvaisyys palveluihin

omistajanvaihdoksista e ov-palveluihin kaytetty
e yrityksen toimiala, koko rahamaara

sekd maantieteellinen e arvonmaaritystiimi

sijainti e rahoitukseen liittyvat ongelmat

KUVIO 3. Tutkimuksen viitekehys.
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1.3 Aikaisempia tutkimustuloksia yrityskauppojen
epaonnistumisen syista

Yrityskauppa voi epdonnistua karkeasti ottaen kolmessa eri vaiheessa: (1) ennen yri-
tyskauppaneuvotteluiden alkamista, jolloin myyja- tai ostajaosapuoli ei edes loyda
neuvotteluosapuolta, jonka kanssa voisi aloittaa neuvottelut, (2) yrityskauppaneuvotte-
luiden aikana, jolloin neuvottelut alkavat ostajaehdokkaan /myyjaehdokkaan kanssa,
mutta neuvottelut kariutuvat, eika yrityskauppaa tapahdu, (3) yrityskaupan jalkeen,
jolloin kauppa toteutuu ostajan ja myyjan valilla, mutta yrityskaupan haltuunotto ja
integrointi eivat onnistu tai yrityskauppa ei muutoin tayta sille asetettuja tavoitteita
eri osapuolten nakokulmasta. Aikaisemmassa kirjallisuudessa lahinna kaksi jalkim-
maista vaihetta on huomioitu epaonnistumisen mahdollisina vaiheina (esim. Graebner,
Eisenhardt & Roundy 2010; Very & Schweiger 2001, ja kuten edella jo todettiin, suu-
rin osa aikaisemmasta tutkimuksesta kohdistuu nimenomaan yrityskaupan jalkeen
haltuunotossa ja integroinnissa ilmenneisiin epaonnistumisiin (esim. Marks & Mirvis
2011; Very & Schweiger 2001). Aikaisemmalle tutkimukselle on myds leimallista, etta
yrityskaupan onnistumista on tarkasteltu enemman ostaja- kuin myyjdosapuolen
nakokulmasta. Kasilla oleva tutkimus tarkastelee yrityskaupan kariutumista molem-
pien osapuolten nakokulmasta.

Toteutumatta jaaneiden yrityskauppojen osalta on kuitenkin muistettava, etta yritys-
kaupan kariutuminen ja toisen osapuolen vetaytyminen kaupasta ei valttamatta ole
epdonnistumista. Huonoista kaupoista kannattaakin vetaytya ennen niiden paatoksen
viemistd (Rovit, Harding & Lemire 2004). Lisdksi Chatterjee (2009; ks. myés Gomes,
Angwin, Weber & Tarba 2013) on todennut, etta yritysostoissa menestyneilla yrityksilla
nayttaa olevan kaikki yrityskaupan toteuttamiseen tarvittava aika eli yrityskauppaneu-
vottelut saattavat kestaa pitkdankin ja usein jopa keskeytya valilla.

Gomes ym. (2013; ks. myds Tall 2014) ovat luokitelleet yrityskaupan kriittisia menes-
tystekijoita taulukon 1 mukaisesti. Menestystekijat on jaettu ennen ja jalkeen yrityksen
omistuksen vaihtumisen. Ennen omistajanvaihdosta keskeiset menestystekijat ovat:
(1) ostokohteen valinta ja arviointi, (2) ostohinnan oikeellisuus, (3) ostokohteen koko
suhteessa ostajaan, (4) yrityskauppakokemus ja yrityskauppojen asema strategiassa,
(5) neuvottelu- ja seurusteluaika, (6] viestinta tyontekijoiden kanssa seka (7) palkit-
semisjarjestelman suunnittelu yrityskaupan jalkeen tukemaan yrityskaupan jalkeisia
tavoitteita.




TAULUKKO 1. Kriittiset menestystekijat ennen ja jalkeen yrityksen omistuksen vaihtumisen

(Gomes ym. 2013).

Kriittinen menestystekija

Kuvaus

Kriittiset menestystekijat ennen omistuksen vaihtumista

1. Ostokohteen valinta ja arviointi

Yrityskauppaprosessin ensimmaisessa vaiheessa
ostajayrityksen on valittava ja arvioitava ostokohde. Taman
tekijan osalta on kaksi eri nakokulmaa: strateginen ja
organisatorinen yhteensopivuus.

2. Ostohinta

Ostohinnan on oltava oikea. Yrityskaupan rahoituksen
nakokulmasta ostohinta ei saa olla lilan korkea.

3. Ostokohteen koko

Ostokohde ei saisi olla liian suuri eika liian pieni suhteessa
ostajayrityksen kokoon.

4. Yrityskauppakokemus
ja yrityskauppojen asema
strategiassa

Saannollisesti yrityskauppojen mahdollisuuksia
hyddyntavat onnistuvat yrityskaupoissa paremmin kuin
kokemattomat yritysostajat. Menestystekijana voi olla
myds oppiminen toisten tekemista yrityskaupoista ja
ulkopuolisen asiantuntemuksen hyddyntaminen.

5. Seurusteluaika

Ostokohteeseen tutustuminen ennen omistajanvaihdosta
auttaa yrityskaupan osapuolia rakentamaan uskoa
yrityskauppaan ja luottamusta toiseen osapuoleen.

6. Viestinta

Ennen yrityskauppaa molempien osapuolten on
huolehdittava viestinnasta tyontekijdille epavarmuuden
torjumiseksi.

7. Palkitsemisjarjestelma

Yrityskaupan jalkeen on tarkeaa kehittaa uusi
palkitsemisjarjestelma edistamaan yksildiden asenteiden
ja motivaation kehittymista tukemaan uuden organisaation
tavoitteita.

Kriittiset menestystekijat omistuksen vaihtumisen jalkeen

1. Yhdistamisstrategia

Yhdistamisen on oltava riittava ja tehokas.

2. Johtajuus

Johtajuus on yrityskauppaprosessin yksi kriittinen
menestystekija.

3. Toimenpiteiden toteuttamisen
aikataulu

Yhdistamiseen liittyvien toimenpiteiden
toteuttamisaikataulun on oltava tilanteen mukainen eli
joskus nopea ja joskus riittavan hidas.

4. Yhdistamistiimi ja paivittaisista
tehtavista huolehtiminen

Vaikka yrityskauppa on monimutkainen ja aikaa ja rahaa
vieva prosessi, on paivittdisestd johtamisesta huolehdittava
myds yrityskaupan eri vaiheissa. Yhdistamistiimi tukee
yrityskaupassa onnistumista.

5. Viestinta

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

6. Kulttuurierojen johtaminen

Kulttuurisen (yrityskulttuurit ja kansalliset kulttuurit)
yhteensopivuuden johtaminen. Seka kulttuurien
samankaltaisuus etta erilaisuus voivat olla
menestystekijoita.

7. Henkiloresurssien johtaminen

Hyvat henkilostéjohtamisen kaytanndot lisaavat
tyontekijoiden motivaatiota ja sitoutumista ja auttavat
hyodyntamaan eri osapuolten osaamista ja resursseja.
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Kaikkiaan aikaisemmassa tutkimuksessa nostetaan yrityskaupan suunnittelu avain-
rooliin onnistumisen edellytyksenad (esim. Morris, Williams, Allen & Avila 1997;
Colombo, Conca, Buongiorno, & Gnan 2007). Liséksi onnistumisen kannalta tirkedna
pidetdan sita, etta yrityskauppa sopii yrityksen strategiaan ja ettd se on osa yrityk-
sen strategian toteuttamista (Haspeslagh & Jemison 1991; King Dalton, Daily & Covin
2004; Langford & Brown 2004; Uhlaner & West 2008). Ostajan nidkokulmasta Very &
Schweiger (2001, 18) nostavat kriittiseksi tekijéksi ennen vaihdosta luotettavan tiedon
saamisen ostokohteesta.

Gomesin ym. (2011) lisaksi myds muussa aikaisemmassa tutkimuksessa on oydetty
yhteys yritysostokokemuksen seka yritysoston menestyksekkaan toteuttamisen valilla
(Haleblian, Kim & Rajagopalan 2006; Barkema & Schijven 2008), mutta toisaalta p&in-
vastaisiakin tuloksia on loydetty. Ellis ym. (2011) esimerkiksi havaitsivat, ettd aikai-
sempi kokemus pienemmista yrityskaupoista ei valttamatta auta suurempien yritys-
kauppojen toteuttamisessa. Muutoinkin aikaisemmassa tutkimuksessa on todettu,
etta parhaiten onnistuneita ovat yleensa yrityskaupat, joissa ostokohde on pienempi
kuin ostaja (esim. Rovit, Harding & Lemire 2004). Yritysostokokemuksen liséksi koke-
nut yritysostotiimi on todettu yhdeksi yritysostojen menestystekijaksi (Rovit ym. 2004;
Aiello & Watkins 2000). Yrittdjan oman kokemuksen liséksi asiantuntijoiden hyddyn-
taminen ja heidan kokemuksensa on omiaan auttamaan yrityskaupan onnistumista
(Varamaki ym. 2013a). Esimerkiksi Kim, Haleblian ja Finkelstein (2011) ovat todenneet,
etta asiantuntijan aikaisempi kokemus yrityskaupoista ehkaisee ylihinnan maksamista
ostokohteesta paremmin kuin ostajan oma kokemus. On myds tuloksia siita, etta sar-
jayrittajat, joilla on omaa aiempaakin kokemusta omistajanvaihdoksista, kayttavat
enemman asiantuntijoita ja luottavat heiddn apuunsa (Varamaki ym. 2012a; Varamaki
ym. 2013a)

Tama tutkimus ei kohdistu yrityskaupan jalkeiseen haltuunottoon jaintegrointiin, mutta
aikaisemmassa tutkimuksessa keskeisiksi syiksi ostajan ja ostokohteen yhdistamiseen
liittyvissa epaselvyyksissa on tunnistettu vuorovaikutuksen ja viestinnan puutteelli-
suus, tyontekijoiden vastustus sekd odotusten ja uhkien epaonnistunut johtaminen
yrityskaupan jalkeen (ks. esim. Haspeslagh & Jemison 1991; Larsson & Finkelstein
1999; Risberg 2001; Vaara 2003; Colman & Lunnan 2011; Bouchikhi & Kimberly 2012).
Yhdentymisprosessin nopeudesta on kayty myos useissa tutkimuksissa keskuste-
lua padasiassa nopean yhdistamisen puolesta (esim. Colombo ym. 2007; Schweizer
& Patzeilt 2012) mutta toisaalta myos varovaisempia ndkokantoja on esitetty, joiden
mukaan nopeus ei ole itsetarkoitus (Angwin 2004; Homburg & Bucerius 2006; Bauer
& Matzler 2014).
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1.4 Tutkimuksen toteuttaminen

Tassa luvussa on kuvattu tutkimuksen toteuttamista tiedonkeruun seka aineiston ana-
lysoinnin nakokulmista.

1.4.1 Aineisto ja tiedonkeruu

Tutkimusaineisto kerattiin 20.5.-31.8.2014 valisena aikana internet-kyselyll& (Digium).
Kyselyn kohderyhma oli poikkeuksellisen hankalasti saavutettavissa, koska kesken-
jaaneet omistajanvaihdosprosessit eivat luonnollisestikaan kirjaudu mihinkaan rekis-
tereihin. Lisaksi erilaiset asiantuntijatahot, jotka ovat tekemisissa omistajanvaihdos-
ten kanssa, eivat luottamuksellisuussyista voi paljastaa asiakkaidensa yhteystietoja.

Kyselyn osalta Suomen Yrittajat oli erittdin tarked yhteistyokumppani. Suomen Yrittdjien
kautta lahti omistajanvaihdosasiantuntijoille koko Suomessa uutiskirje, jossa pyydet-
tiin omistajanvaihdosasiantuntijoita valittamaan sahkoista kyselya tietamilleen ostajille
ja myyjille, joilla vaihdosprosessi oli jadnyt kesken viimeisen kolmen vuoden aikana.
Vastaajat pystyivat osallistumaan kyselyyn anonyymisti kayttamalla saamaansa sah-
koista linkkia. Nain pystyttiin takaamaan asiakastietojen luottamuksellisuus. Taman
lisaksi Suomen Yrittajat valitti kyselyn uutiskirjeessa 55 vuotta tayttaneille yrittdjille ja
mydhemmin koko jasenkunnan uutiskirjeessa.

Yhteensa vastauksia tuli 156. Naista ostajia oli 40 ja myyjia 116. Maara ei ole taysin
tyydyttava. Tulosten luotettavuutta lisaa kuitenkin omalta osaltaan se, etta vastauksia
on ympari Suomea. Vastaajien profiilia on tarkemmin kuvattu luvussa 2. Kohderyhman
osalta huomionarvoista on, etta vastaajissa olevia myyjia ja ostajia ei ole kohdistettu
samaan yrityskauppaan. Osa vastaajista saattaa edustaa samaa keskeytynytta yritys-
kauppaa, mutta tata ei anonyymisyyssyista tiedeta. Vahva oletus on kuitenkin, etta paa-
osin ostajat ja myyjat edustavat eri yrityskauppatapauksia.

1.4.2 Kyselylomake

Kysymyslomakkeen osiot pitivat sisallaan kappaleessa 1.2 esitellyn viitekehyksen
mukaiset aihealueet seuraavasti.
1. Yrittajan taustatiedot
e Yrittdajan sukupuoli, ikd, koulutus, kokemus yrittdjyydesta sekd omistajanvaih-
doksista
2. Yrityksen taustatiedot
e Ostokohteen/myyntikohteen koko ja toimiala, maantieteellinen etaisyys,
kotimaakunta
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3. Yrityskauppaprosessi
e Ostokohteen/myyntikohteen lGytyminen
e Yrityskaupan suunniteltu toteutustapa
e Motiivit yrityskauppaan
e Neuvotteluprosessin kesto ja asioista sopiminen
e Ongelmat yrityskaupassa
e Tarkeimmat syyt vaihdoksen kaatumiseen
¢ Rahoitukseen liittyvat ongelmat
e Arvonmaaritystiimi
4. Omistajanvaihdospalvelut
e Omistajanvaihdospalvelujen kaytto
e Tyytyvaisyys omistajanvaihdospalveluihin
e Omistajanvaihdospalveluiden kustannukset
5. Tulevaisuus
e Oppiminen keskenjaaneesta yrityskauppaprosessista
e Kiinnostus ostaa tai myyda yritysta tai lilkketoimintaa

Kyselylomake saatteineen on kokonaisuudessaan nahtavissa liitteissa 1 ja 2.

1.4.3 Aineiston analysointi

Tutkimusaineisto kasiteltiin tilastollisesti IBM SPSS Statistics 21 -ohjelmalla. Tut-
kimustuloksia kasiteltiin kysymyslomakkeen teemojen mukaisesti suorina jakaumina
seka keskiarvoina. Lisaksi eri tekijoiden valisten yhteyksien selvittamiseksi kaytettiin
Spearmaninn korrelaatiokerrointa, ristiintaulukointia ja x2-riippumattomuustestia,
mediaanitestia seka keskiarvojen yhteydessa varianssianalyysia tai t-testia tilastolli-
sen merkitsevyyden selvittamiseksi. Mikali keskiarvotestien oletukset eivat olleet voi-
massa, kaytettiin merkitsevien erojen toteamiseen vastaavia ei-parametrisia testeja
(Mann-Whitneyn U-testi ja Kruskal-Wallisin testi).

Erojen suuruuden kuvaamiseen kaytetdan tilastollista merkitsevyytta (p). Mita pie-
nempion p-arvo, sita pienempi on sattuman vaikutus erojen selittajana ja sita selvempi
on ryhmien valinen ero. P-arvoon vaikuttaa myds vastanneiden lukumaara ja keskiar-
votesteissd keskihajonta. Tilastollisesti merkitsevissa eroissa p on korkeintaan 0,05.
Kaikkia tuloksia on peilattu kaikkien yrittajaan, yritykseen seka itse omistajanvaihdok-
seen liittyvien keskeisten taustatekijoiden suhteen, ja mikali tilastollisesti merkitsevia
eroja on loytynyt, ne on raportoitu.

Koska myyjien maara on lahes kolminkertainen ostajien maaraan nahden, kokonaistu-
loksissa painottuvat myyjien vastaukset. Taustamuuttujavertailuissa on pyritty tarkas-
telemaan myds erikseen myyjien ja ostajien vastauksia. Ostajien pienehkd maara vai-
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kuttaa kuitenkin siihen, etta jaettaessa ostajat muiden taustamuuttujien suhteen viela
pienempiin ryhmiin, eivat testien edellytykset kaikissa vertailuissa ole voimassa, ja
toisaalta tilastollisesti merkitsevia eroja ei helposti tule pienia ryhmia vertailtaessa.

Faktorianalyysin avulla etsittiin kysymysryhmista samaa asiaa mittaavia muuttujia,
jotka korreloivat hyvin toistensa kanssa. Uusia keskiarvomuuttujia voitiin muodostaa
vain ostajan ostomotiiveista seka ostajan ja myyjan ongelmista. Muista kysymysryh-
mista ei loytynyt hyvia faktoreita. Uudet muuttujat seka niiden reliabiliteettikertoimet
(a) on kuvattu raportissa myghemmin, ja ne on esitetty myds liitteessa 3.

1.4.4 Taydentavat case-haastattelut

Kyselytutkimuksen liséksi haastateltiin puhelimitse tai kasvokkain 20 tapausta, jotka
olivat olleet joko myyjana tai ostajana keskenjaaneessa omistajanvaihdosprosessissa.
Naista tapauksista 7 oli ostajia ja 13 myyjia. Haastateltavat loydettiin tutkimusryhman
jasenten omien verkostojen seka Etela-Pohjanmaan ja lahimaakuntien omistajanvaih-
dosasiantuntijoiden kautta. Saatujen tietojen pohjalta tehtyihin yhteydenottoihin ja
haastattelupyyntoihin suhtauduttiin yllattavan myonteisesti. Kahta lukuun ottamatta
kaikki tavoitetut yrittajat suostuivat haastatteluun. Kahdesta kieltaytyneesta toinen
totesi, etta jatkaa saappaat jalassa hautaan saakka ja toisella oli kiireinen tilanne toi-
sen ostajaehdokkaan kanssa. Haastattelut toteutettiin 10.-26.9.2014 valisena aikana.
Haastatteluja oli toteuttamassa viisi eri haastattelijaa. Haastattelujen kesto vaihteli
10-65 minuutin valilla.

Haastateltavia pyydettiin kertomaan omin sanoin ja vapaamuotoisesti tarina kesken
jaaneesta yrityskauppaprosessista. Haastattelijat tekivat tarvittavia lisakysymyksia
tarinaan liittyen mm. ostajien ja myyjien motiiveista, osto- tai myyntikohteen loyty-
misesta, neuvotteluprosessin etenemisesta ja sen kariutumiseen johtaneista syista,
mahdollisten asiantuntijoiden mukanaolosta prosessissa, siitd mitd ostaja tai myyja
olisi tehnyt toisin, mikali saisi aloittaa prosessin uudestaan alusta seka siita, mika talla
hetkella on tilanne omistajanvaihdoksen suhteen.

Kustakin haastattelusta haastattelijat tekivat muistiinpanoja, ja haastattelut myos tal-
lennettiin 18 tapauksessa. Haastatteluista kirjoitettiin tiiviit case-tarinat, jotka on esi-
telty luvussa 3.
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1.5 Tutkimusraportin rakenne

Raportti koostuu kolmesta paaluvusta. Johdantoluvussa on esitelty tutkimuksen taus-
taa, tavoitteet, aikaisempia tutkimustuloksia seka kaytetyt tutkimusmenetelmat. Luku
kaksi keskittyy kyselytutkimuksen tulosten esittelyyn. Kolmannessa luvussa on esi-
telty taydentavat case-tarinat seka analyysi niista. Neljannessa luvussa on yhteenveto
tutkimustuloksista, johtopaatokset ja toimenpidesuositukset tulosten pohjalta seka
jatkotutkimusehdotukset.
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2 TUTKIMUKSEN TULOKSET

Tassa luvussa on esitelty tutkimuksen tulokset seitsemassa eri alaluvussa: vastaajien
taustatiedot, osto- tai myyntikohteen profiilit, omistajanvaihdosneuvottelut, ostajien
ja myyjien kokemat ongelmat, omistajanvaihdospalvelut, tulevaisuus seka vastaajien

avoimet kommentit.

2.1 Vastaajien taustatiedot
2.1.1 Yrittajien taustatiedot

Seuraavassa on kuvattu vastaajayrittajien taustoja sukupuolen, ian, koulutuksen, yrit-
tajakokemuksen seka portfolioyrittajyyden suhteen.

Yhteensé vastaajia oli 156. Vastaajista lahes kolme neljésosaa (n=116) oli myyjia ja nel-
jasosa (n=40) ostajia (Kuvio 4).

Rooli omistajanvaihdostilanteessa Lukumaara %

Ostaja 40 - 26

Yhteensa 156 100%

KUVIO 4. Vastaajat.
Sukupuoli

Kaikista vastaajista 76 % oli miehi& ja 24 % naisia (kuvio 5). Kaikkiaan Suomen yrittaja-
kunnasta 68 % on miehia ja 32 % naisia eli tutkimuksen vastaajajoukko on miesvaltai-
nen koko Suomen yrittdjakuntaan nahden. Ostajista naisia oli 15 % ja miehia 85 %, ja

vastaavasti myyjissa oli naisia 27 % ja miehia 73 %.




Ostaja Myyja Yhteensa
Sukupuoli (n=39) | (n=113) (n=152)
% % %
nainen 15 27 - 24

KUVIO 5. Vastaajien sukupuoli.

k&

Vastaajien ika vaihteli 25-80 ikavuoden valilla keski-ian ollessa 58,6 ja mediaanin 60
vuotta (Taulukko 2. Myyjien keski-ika oli yli 10 vuotta ostajia korkeampi, mika on luon-
nollistakin. Kaikista vastaajista 11 % oli alle 45-vuotiaita. 45-54-vuotiaita oli vastaa-
jissa 7 %, 55-59-vuotiaita 30 %, 60-64-vuotiaita 27 % ja yli 65-vuotiaita 25 %. Kuten
kuviosta 6 kdy ilmi, huomionarvoista on, ettd myyjissd on myds alle 45-vuotiaita (4 %)

ja vastaavasti ostajissa yli 65-vuotiaita (5 %).

TAULUKKO 2. Ostajien, myyjien ja kaikkien vastaajien ian tunnuslukuja.

L Ostaja Myyja Yhteensa
Vastaajien ik (v) (n=39) (n=111) (n=150]
Keskiarvo *** 50,6 614 58,6
Keskiahajonta 10,5 b4 9.0
Minimi 25 38 25
Mediaani *** 93 61 60
Maksimi 76 80 80
*** p < 0,001

VASTAAJIEN IKAJAKAUMA
0,
50 % Keskiarvo  Ostaja 51v Myyja 61 v
40 % Mediaani Ostaja 53 v Myyjd 61 v
30 % — i
20 % —
10 % —
3
0 %_|
alle 45v 45-54v 55-59v 60 - b4 v 65 + vuotta
p = 0,000 = Ostaja (n=39) = Myyja (n=111)

KUVIO 6. Ostajien ja myyjien ikdjakauma.
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Naiset olivat keskimaarin miehia nuorempia seka ostajien etta myyjien keskuudessa
(ostajissa naiset keskimaarin 46 v, miehet 52 v; myyjissa naiset keskimaarin 58 v, mie-
het 62 v). Ero oli tilastollisesti melkein merkitseva (p<0,05). Sen sijaan koko aineistossa
naisten ja miesten valinen ikdero ei ole tilastollisesti merkitseva (naiset keskim&arin
56 v, miehet 59 v).

Koulutus

Ostajat olivat selkedsti korkeammin koulutettuja kuin myyjat (p=0,000). Kuten kuvi-
osta 7 nakyy, ostajista perati 60 % oli korkeakoulututkinnon suorittaneita, kun myy-
jistd korkeakoulututkinnon suorittaneita oli 30 % (kaikista vastaajista 38 %). Myyjista
noin neljasosa oli ilman ammatillista tutkintoa, kun ostajilla vastaava osuus oli 8 %.
Koulutuksen suhteen ei ollut kuitenkaan tilastollisesti merkitsevaa eroa ian eika suku-
puolen suhteen ostajien tai myyjien keskuudessa, ei mydskaan koko aineistossa.

Ostaja Myyja Yhteensa
Koulutustausta (n=40) (n=112) (n=152)
% % %

Ei ammatillista tutkintoa 8 2% - 20

Ammatillinen koulutus 33 46 -42

YLloplstq, korkeakoulu tai 60 30 38
ammattikorkeakoulu

p = 0,000

KUVIO 7. Vastaajien koulutustausta.
Yrittdjadkokemus

Keskim&arin vastaajilla oli 20,6 vuotta (mediaani 22 vuotta) kokemusta yrittdjana toi-
mimisesta; myyjilld kokemusta oli keskimaarin 23,8 ja ostajilla 11,2 vuotta (Taulukko
3). Kuviosta 8 kdy ilmi tarkemmin ostajien ja myyjien kokemusvuodet luokiteltuna.
Myyijista perati 39 %:lla oli kokemusta vahintaan 30 vuotta ja ostajistakin kymmenella
prosentilla oli ndin pitka yrittajakokemus. Vastaavasti 47 %:lla ostajista oli alle 5 vuotta
yrittajdkokemusta ja myyjistd kuudella prosentilla. Ostajista yli kolmannes (11 eli 37
%) omasi 0 vuotta kokemusta pdatoimisena yrittajana toimimisesta, ts. he olivat ryhty-
massa yrittajaksi yritysoston kautta.
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TAULUKKO 3. Yrittajakokemuksen tunnuslukuja.

Toiminut paatoimisena Ostaja Myyja Yhteensa
yrittdjana (v) (n=30) (n=90) (n=120)
Keskiarvo *** 11,2 23,8 20,6
Keskiahajonta 13,5 10,7 12,7
Minimi 0.0 1.5 0.0
Mediaani *** 6,0 25,5 22,0
Maksimi 51,0 49,0 51,0
% 5 < 0,001

MONTAKO VUOTTA TOIMINUT PAATOIMISENA YRITTAJANA

50 % - -
Keskiarvo Ostaja 11,2v ~ Myyja 23,8 v
40 Y Mediaani Ostaja 6 v Myyjd 25,5 v
b —
39
o/
30 %
20 % —

10 % —

0 %_|

alle 5 vuotta 50-99 10,0-19,9 20,0 -29,9 30,0 +vuotta
p =0,000 = Ostaja (n=30) = Myyja (n=90)

KUVIO 8. Ostajien ja myyjien yrittdjakokemus.

Naisvastaajat olivat toimineet keskimaarin vahemman aikaa yrittajana (ka 15 v) kuin
miehet (ka 23 v] (p=0,003). Samansuuntainen ero nikyy myos erikseen seka ostajien
(naiset ka 4 v, miehet 13 v] ettd myyjien (naiset ka 18 v, miehet ka 27 v] keskuudessa.
Ika ja paatoimisena yrittajana toimimisen kesto korreloivat luonnollisesti keskenaan
(r=0,654, p=0,000). 60 vuotta tayttdneet olivat toimineet keskimaarin 27 vuotta p&atoi-
misena yrittdjand, kun alle 60-vuotiaiden keskimaarainen yrittdjaura oli kestanyt 14
vuotta (p=0,000). Samansuuntainen ero on sekd ostajien (vastaavat keskiarvot 29 vija 7
v] ettd myyjien keskuudessa (vastaavat keskiarvot 27 v ja 20 v).

Koulutuksen suhteen oli myés tilastollisesti merkitsevia eroja (p < 0,01) paatoimisena
yrittdjana toimimisen kestoissa: ei ammatillista koulutusta omaavilla yrittdjakoke-
musta oli keskimaarin 27 vuotta, ammatillisen koulutuksen saaneilla 22 vuotta ja kor-
keakoulututkinnon suorittaneilla 17 vuotta.
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Portfolioyrittajyys

Ostajissa ja myyjissa oli saman verran portfolioyrittdjia, silla ostajista 39 %:lla oli
omistusta vahintaan kahdessa yrityksessa ja myyjista 38 %:lla (Kuvio 9). Keskim&arin
ostajilla oli omistusta 1,4 ja myyjilla 1,8 yrityksessa. Vaikka ostajien ja myyjien keskiar-
voissa ei ollut tilastollisesti merkitsevaa eroa, poikkesivat jakaumat kuitenkin tilastol-
lisesti erittdin merkitsevasti (p=0,000) toisistaan.

MONESSAKO YRITYKSESSA ON OMISTUSTA

60 %
Keskiarvo Ostaja 1,4 Myyja 1,8
Mediaani Ostaja 1,0 Myyja 1,0

40 %

20 %

0%l
3 tai
0 ] 2 useammassa
p=0,000 = Ostaja [n=36) = Myyja (n=105)

KUVIO 9. Ostajien ja myyjien omistamien yritysten maara.

Koulutuksen suhteen portfolioyrittajyysjakaumat poikkesivat toisistaan koko aineis-
tossa (p=0,019), mutta erikseen ostajien ja myyjien keskuudessa ei ollut tilastollisesti
merkitsevia eroja. Korkeammin koulutetuilla oli keskimaarin useammassa yrityksessa
omistusta.

Tasta kysymyksesta tehtiin jatkoanalyyseja varten uusi muuttuja portfolioyrittdjyys eli
portfolioyrittajia ovat ne, joilla on omistusta vahintaan kahdessa yrityksessa.

2.1.2 Yritysten taustatiedot

Seuraavassa on tarkasteltu ja kuvattu vastaajayritysten taustoja sijainnin, koon seka
toimialan suhteen.

Yritysten kotimaakunta

Vastaajien kotimaakuntajakauma kay ilmi taulukosta 4. Kaikkiaan vastaajia oli 18
maakunnasta. Vain Ahvenanmaalta ei ollut yhtdan vastaajaa. Noin neljdsosa vastaa-
jista (40) oli Etela-Pohjanmaalta. Seuraavaksi eniten vastaajia oli Satakunnasta (20),
Uudeltamaalta (18) ja Varsinais-Suomesta (13). Tulosten vertailu maakuntien valill3 ei

ole kuitenkaan mielekasta pienten vastaajamaarien vuoksi.
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TAULUKKO 4. Vastaajien kotimaakunta.

Vastaajan kotimaakunta Hukumasrs Yhteo/ensé
Ostaja Myyja Yhteensa °
Etela-Pohjanmaa 16 24 40 26,0
Satakunta 7 13 20 13,0
Uusimaa 3 15 18 11,7
Varsinais-Suomi 2 1 13 8,4
Pirkanmaa 2 7 9 5,8
Etela-Savo 2 5 7 4.5
Keski-Suomi 4 3 7 4,5
Paijat-Hame 7 7 4,5
Pohjois-Savo 2 4 b 3,9
Kymenlaakso 5 5 3.2
Pohjois-Pohjanmaa 1 4 5 3.2
Pohjois-Karjala 1 3 4 2,6
Etela-Karjala 3 3 1,9
Kainuu 2 2 1,3
Kanta-Hame 2 2 1,3
Keski-Pohjanmaa 2 2 1,3
Lappi 2 2 1.3
Pohjanmaa 2 2 1,3
Yhteensa 40 114 154 100,0

Yrityksen koko

Taulukosta 5 kay ilmi vastaajayritysten tyontekijamaarien tunnuslukuja ja kuviosta 10

tyontekijamaaran jakaumat. Keskimaarin yritykset tyéllistivat 7,8 tyontekijaa (yrittaja

mukaan lukien). Ostajien yritykset olivat huomattavasti suurempia, silld ne tydllistivat

keskimaarin 15,2, kun vastaavasti myyjien yritykset tyollistivat keskimaarin 5,8 tyon-

tekijaa. Keskiarvojen ero ei ole kuitenkaan tilastollisesti merkitseva (p=0,123) johtuen

siita, etta keskihajonta oli varsinkin ostajien keskuudessa kovin suuri. Mediaanin suh-

teen ostajien ja myyjien yritysten koot eivat juurikaan vaihdelleet ja myyjilld mediaani

oli jopa vahan ostajia korkeampi. Tama johtuu siita, etta ostajissa oli enemman niita,
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joiden yrityksissa ei ollut entuudestaan tyontekijoita. Portfolioyrittajyys oli ainoa taus-
tamuuttuja, joka tilastollisesti merkitsevasti (p=0,000) oli yhteydessa yrityksen kokoon
eli portfolioyrittajista 31 %:lla yrityksessa oli vahintaan kymmenen tyontekijaa kun ei-

TAULUKKO 5. Yrityksen koon tunnuslukuja.

Paayrityksen koko Ostaja Myyja Yhteensa
(tyontekijaa) (n=31) (n=113) (n=144)
Keskiarvo 15,2 5,8 7.8
Keskiahajonta 32,5 14,0 19,8
Minimi 0,0 0,0 0,0
Mediaani 2,0 3,0 3,0
Maksimi 160,0 142,0 160,0

PAAYRITYKSEN TYONTEKIJOIDEN LUKUMAARA

60 %
Keskiarvo Ostaja 15,2 Myyja 5,8
Mediaani Ostaja 2,0 Myyja 3,0
40 %
20 % —
0 %_|
0-1 2-4 5-9 10 +
= Ostaja (n=31) = Myyja (n=113)

KUVIO 10. Ostajien ja myyjien yritysten kokojakaumat.

Liikevaihdon suhteen keskiarvo vastaajayrityksissa oli 1,1TM€ mediaanin ollessa kui-
tenkin vain 0,35M€ (Taulukko 6). Suurin yksittainen liikevaihto oli 27M€. Ostajilla kes-
kiarvo oli 2,2M€ ja mediaani 0,25M€, kun vastaavasti myyjilléa keskiarvo oli 0,8M€ ja
mediaani 0,4M€. Keskiarvojen ero ei ole kuitenkaan tilastollisesti merkitsevé (p=0,175)
johtuen siita, etta keskihajonta varsinkin ostajien keskuudessa oli niin suuri.
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TAULUKKO 6. Yritysten liikevaihdon tunnuslukuja.

Paayrityksen liikevaihto Ostaja Myyja Yhteensa
(1000 euroa) (n=29) (n=102) (n=131)
Keskiarvo 2217 803 1116
Keskiahajonta 5430 1398 2866
Minimi 0 2 0
Mediaani 250 400 350
Maksimi 27000 8600 27000

PAAYRITYKSEN LIIKEVAIHTO (1 000 EUROA)

60 % ; -
Keskiarvo Ostaja 2217  Myyja 803
Keskihajonta Ostaja 5430  Myyja 1398
Mediaani Ostaja 250 Myyja 400

40 — [yks. 1 000 euroa)

0
20 % —
alle 100 100 - 499 500 - 999 1000 +

(yks. 1000 euroa)
= Ostaja (n=29) = Myyja (n=102)

KUVIO 11. Ostajien ja myyjien liikevaihtojen jakaumat.

Samoin kuin oli tyontekijamaaran suhteen, niin myds liikevaihto oli yhteydessa port-
folioyrittajyyteen (p=0,000) eli portfolioyrittajista 40 %:lla liikevaihto oli vahintadan
1M€, kun vastaavasti ei portfolioyrittdjista vain 13 %:lla liikkevaihto taman suuruinen
(Kuvio 11).

Yrityksen toimiala

Kuten kuviosta 12 ndhd&an, vastaajayrityksista 41 % oli palvelualalta (seka ostajissa
ettd myyjissa saman verran). 23 % oli teollisia yrityksia, 20 % kaupan alalta, 8 %
rakennusalalta ja 6 % kuljetusalalta. Ostajien ja myyjien suhteen ei ollut suuriakaan
eroja; ainoa merkittavampi ero oli rakennusalan suhteen, jota ostajista edusti 3 % ja
myyjista 10 %.
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Ostaja Myyja Yhteensa
Paayrityksen toimiala (n=31) (n=112) (n=143)
% % %
Kauppa 23 20
Teollisuus/tuotannollinen 23 23
Palveluala 42 41
Rakentaminen 3 10
Kuljetus 6 5
Muu toimiala 3 .
Yhteensa 100 100 100%

KUVIO 12. Vastaajayritysten toimialat.

Jatkoanalyyseissa teollisuus ja rakentaminen on yhdistetty samaan luokkaan ja kulje-
tus on yhdistetty palvelualaan. Sukupuolen (p=0,000) ja i&n (p=0,016) suhteen oli eroja
toimialajakaumissa. Eniten teollisuuden ja rakentamisen toimialoilla oli miehia (38 %)
ja 55-59-vuotiaita (50 %), sitd nuoremmat puolestaan olivat useimmiten palvelualalla
(57 %) tai kaupan palveluksessa (33 %).

2.1.3 Kokemus yrityksen perustamisesta ja yrityskaupoista

Kuviosta 13 kay ilmi vastaajayrittdjien kokemus seka jakaumina ettd keskiarvoina
yrityksen perustamiseen, ostamiseen sekd myymiseen liittyen. Kokemusta kysyttiin
viisiportaisella asteikolla, jossa 1=ei lainkaan kokemusta ja 5=erittain paljon koke-
musta. Vastaajilla oli eniten kokemusta yrityksen perustamisesta (kaikkien vastaajien
ka 3,6; ostajien 3,7 ja myyjien 3,6). Yrityksen perustamiskokemuksen suhteen ostajien
ja myyjien valilla ei ollut eroa. Sen sijaan yrityksen ostamisesta ostajilla (ka 3,3) oli
huomattavasti enemman kokemusta kuin myyjillé (ka 2,1) (p=0,000). Ostajista 48 %:lla
oli kokemusta yrityksen ostamisesta joko erittdin paljon tai paljon (myyjilld 12 %:lla).
Vastaavasti myyjilla oli jonkin verran enemman kokemusta myyjilld (ka 2,4) kuin osta-
jilla (ka 2,2, mutta ero ei ollut tilastollisesti merkitseva.
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L 21 3| 4| 5| Keskiarvot asteikolla 1 - 5
Missa maarin arvioi olevan kokemusta v lo Lo Lo |y 1=ei lainkaan kokemusta
o | %[ % | % | % S=erittain paljon kokemusta
. Ostaja  (n=37) 1118 192735 37
yrityksen
tamisest
PErUSIaMmISESta Myyja  (n=104] 2 |8 |33]44]13 3.6
) Ostaja  (n=38) 8 |18|26]32]16 3,3
yrityksen ek
ostamisesta
Myyja  (n=101) 42 | 24 (2310 2 2,1
. Ostaja  (n=37) 5118 |22]|11] 8 2,2
yrityksen
costs
MYMISESIE Myyia  (n=112) 292629116 24
***p < 0,001 seka keskiarvojen etta jakaumien valilla

KUVIO 13. Vastaajien kokemus yrityksen perustamisesta ja yrityskaupoista.

Jatkotarkasteluja varten osto- ja myyntikokemus luokiteltiin uudelleen: ei kokemusta
(1-2], ainakin jonkin verran kokemusta (3-5). Vastaavasti kokemus yrityksen perus-
tamisesta luokiteltiin kahteen luokkaan: vdhan kokemusta (1-3) ja paljon kokemusta
(4-5).

Sukupuoli oli yhteydessd yrityksen myymisestd olevaan kokemukseen (p=0,006).
Miehista puolella on ainakin jonkin verran kokemusta myymisestd, naisista vain
vajaalla neljasosalla (24 %). Portfolioyritt&jistd 57 % arvioi omaavansa ainakin jonkin
verran kokemusta myymisesta, kun vastaavasti nain koki vain 38 % korkeintaan yhden
yrityksen omistajista (p=0,026). Samoin portfolioyrittajistd suuremmalla osalla (77 %)
oli paljon kokemusta yrityksen perustamisesta kuin korkeintaan yhden yrityksen omis-
tajista (49 %) (p=0,001).

Kokemus yrityksen ostamisesta korreloi positiivisesti, joskin lievasti, yrityksen koon
kanssa (tyontekijoiden maaran suhteen r=0,301, p=0,000, liikevaihdon suhteen r=0,285,
p=0,000). Myés kokemus yrityksen perustamisesta korreloi jonkin verran yrityksen
tyontekijéiden maaran kanssa (r=0,191, p=0,027). Yli 10 tydntekijén yritysten omista-
jista 90 %:lla oli paljon kokemusta yrityksen perustamisesta, kun vastaavasti pienem-
pien yritysten perustajista vain runsaalla puolella (56 %) (p=0,007).

Kokemus myymisesta
Kuviossa 14 on esitetty jakauma, kuinka monta kertaa vastaaja on ollut myymassa eri

yrityksia. Keskimaarin vastaajat olivat olleet myymassa 2,1 yritysta; ostajat 2,5 ja myy-
jat 2,0 yritysta. Ostajien ja myyjien jakaumat erosivat toisistaan tilastollisesti erittain
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merkitsevasti, mutta keskiarvot eivat eronneet tilastollisesti toisistaan, vaikka niissa
olikin eroa. Jollakin oli kokemusta perati 35 yrityksen myymisestd. Kolmea tai sita
useampaa yritysta oli ollut myymassa 15 % ostajista ja 12 % myyjista.

MONTAKO KERTAA OLLUT MYYMASSA YRITYSTA (ERI YRITYKSIA)
60 %
Keskiarvo Ostaja 2,5 Myyja 2,0
Mediaani Ostaja 0 Myyja 1
40 %
20 %
0% — |
0 1 2 3 tai useamman
p = 0,000 = Ostaja (n=34) = Myyja (n=112)

KUVIO 14. Ostajien ja myyjien kokemuskerrat yrityksen myymisesta.

Jatkona niille, joilla oli aiempaa kokemusta yrityksen myymisesta, esitettiin kysymys,
montako kertaa myynti on toteutunut loppuun saakka. Taulukosta 7 kay ilmi vastausja-
kaumat tahan kysymykseen. Ostajista, joilla oli aiempaa kokemusta yrityksen myymi-
sestd, 40 %:lla oli takanaan vahintaan yksi loppuun saakka viety myynti, kun vastaava
osuus myyjilla oli 23 %. Yhdella ostajalla oli takanaan jopa 28 loppuun asti vietyd myyn-
tikokemusta. Vastaavasti myyjapuolella suurin kokemus oli yhdeksan loppuun saakka
vietyd myyntia. Erot myyjien ja ostajien kesken eivat kuitenkaan olleet tilastollisesti
merkitsevia tassa asiassa.

TAULUKKO 7. Kokemuskerrat loppuun asti viedyista yrityksen myymisista.

. Ostaja Myyja Yhteensa
Jos on ollut myymassa yritysta, montako (n=30) (n=106) (n=136)
kertaa toteutui loppuun asti?
% % %
0 60 77 74
1 17 14 15
2 13 A b
3 tai useamman 10 5 6

Jatkoanalyyseja varten myyntikokemus koodattiin kahteen luokkaan: Ei aiempaa koke-
musta (joilla 0) ja On aiempaa kokemusta (1 tai enemman).
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Kokemus ostamisesta

Kuviosta 15 kay ilmi jakauma, kuinka monta kertaa vastaaja on ollut ostamassa eri
yrityksia. Keskimaarin vastaajat olivat olleet ostamassa 1,8 yritysta; ostajat 4,7 ja
myyjat 0,8 yritysta. Jollakin oli kokemusta perati 27 yrityksen ostamisesta. Kolmea
tai sitd useampaa yritysta oli ollut ostamassa perati 50 % ostajista ja 6 % myyjista.
Erot ostajien ja myyjien valilld olivat myos tilastollisesti erittdin merkitsevia (p=0,000).
Kaiken kaikkiaan tulokset nayttavat yrittajien kokemuksen suhteen siltd, ettd ostajat
ovat olleet huomattavasti kokeneempia yrityksen yrityskaupoista ylipaansa (seka osta-
misesta ettd myymisestd) kuin myyjat.

MONTAKO KERTAA ON OLLUT OSTAMASSA YRITYSTA?
60 %
Keskiarvo  Ostaja 4,7 Myyja 0,8
Mediaani Ostaja 2,5 Myyja 0
40 %
36
29
20 %
: L
0 1 2 3 tai useamman
p = 0,000 = Ostaja (n=38) = Myyja (n=106)

KUVIO 15. Ostajien ja myyjien kokemuskerrat yrityksen ostamisesta.

Jatkoanalyyseja varten ostamisten lukumaaraa koskeva muuttuja koodattiin kahteen
luokkaan: Ei aiempaa kokemusta (joilla 0) ja On aiempaa kokemusta (1 tai enemman).
Suuremmissa yrityksissa (tyontekijéita vahintdan 10) oli eniten aiempaa kokemusta
yrityksen ostamisesta (81 %), kun sita vahiten (43 %) oli yhden tyontekijan yrityksen
yrityksissa (p=0,016). My&s korkeakoulututkinnon suorittaneista suuremmalla osalla
(70 %) oli aiempaa kokemusta yrityksen ostamisesta kuin ammatillisen tutkinnon suo-
rittaneilla (57 %) tai ilman ammatillista tutkintoa olevilla (35 %) (p=0,011). 1an suhteen
kokemusta ostamisesta oli eniten alle 55-vuotiailla (88 %) ja vahiten 60-vuotiailla tai
sitd vanhemmilla (49 %) (p=0,002).

Jatkona niille, joilla oli aiempaa kokemusta yrityksen ostamisesta, esitettiin kysymys,
montako kertaa ostaminen on toteutunut loppuun saakka. Taulukosta 8 kay ilmi vas-
tausjakaumat tdhan kysymykseen. Ostajista (42 %) ja myyjistd (41 %) yht& suurella
osalla oli takanaan vahintaan yksi loppuun saakka viety ostokokemus. Seka ostajissa
etta myyjissa oli vastaaja, jolla oli kokemusta perati 16:sta loppuun saakka viedysta
yrityksen ostamisesta. Erot myyjien ja ostajien kesken eivat kuitenkaan olleet tilastol-

lisesti merkitsevia tassa asiassa.
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TAULUKKO 8. Kokemuskerrat loppuun asti viedyista yrityksen ostamisista.

. Ostaja Myyja Yhteensa
Jos on ollut ostamassa yritysta, montako (n=38) (n=94) (n=134)
kertaa toteutui loppuun asti?
% % %
0 58 58 58
1 18 33 29
2 8 4 5
3 tai useamman 16 4 7

2.2 Osto- tai myyntikohteen profiili

Tassa kappaleessa on esitelty tuloksia osto- ja myyntikohteiden profiileista. Ostajia
pyydettiin antamaan tiedot viimeisimman kesken jaaneen ostokokemuksen pohjalta ja
vastaavasti myyjilta viimeisimman kesken jaaneen myyntikokemuksen pohjalta.

2.2.1 Ostokohde

Kuviossa 16 on ostokohteen kokojakauma. Kuten Varamaden ym. (2013a) valtakun-
nallisessa ostajatutkimuksessakin tyypillisin ostokohde oli tassakin yhteydessa 2-4
tyontekijaa. Taman tutkimuksen ostokohteista 47 % kuului tahan kokoluokkaan.
tekijaa oli ollut 14 %:ssa ostokohteista ja vastaavasti yksi tyontekija 8 %:ssa. Edelleen
nama tulokset vahvistavat sita, kuinka merkittavalta osin yrityskaupat koskettavat
mikroyrityksia.

Ostokohteen koko ostohetkella

e o
(tybntekijsd) Lukumaara %

o
'
w
[ee]

47

N
I

~

~

31

I

10 + 5 14

Yhteensa 36 100%

KUVIO 16. Ostokohteen koko ostohetkelld tyontekijamaaran suhteen.
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Liikevaihdon suhteen ostokohteet on esitelty kuviossa 17. Lahes puolet ostokohteista
kuului lilkevaihdoltaan kokoluokkaan 100 000-499 000 €. Neljannes oli vahintaan mil-
joonan euroa liikevaihdoltaan, viidennes 500 000-999 000€ ja noin joka kymmenes alle

100 000 €.
35;33«;!::;&;}1 liikevaihto ostohetkella Lukumasrs %
alle 100 3 - 9
100 - 499 16 _ 46
500 - 999 7 - 20
1000 + 9 _ 26
Yhteensa 35 100%

KUVIO 17. Ostokohteen koko ostohetkella liikevaihdon suhteen.

Tilastollisten testien mukaan ostokohteen tyontekijamaara ja liikevaihto olivat riippu-

vaisia ostajayrityksen koosta. Suuremmat yritykset olivat ostamassa suurempia yri-

tyksia ja pienemmat pienempia. Myos tama tuli esiin aiemmassa valtakunnallisessa
ostajatutkimuksessa (Varamaki ym. 2013a). Ostajayrityksen koon ollessa vahintdan 10

tyontekijaa seka ostokohteen tyontekijamaara etta liikevaihto olivat keskimaarin sel-
vasti suurempia kuin alle 10 tydntekijan yrityksilla (Taulukko 9).

TAULUKKO 9. Ostajayrityksen koko suhteessa ostokohteen kokoon.

Ostokohteen Ostokohteen liikevaihto
Ostajayrityksen koko (tyontekijaa) tyontekijamaara (1000 euroa)
KA KA
0-1 3,1 587
2-9 4,5 541
10 + 17,4 2129
p-arvo 0,003 0,048

Ostokohteen toimialat on esitelty kuviossa 18. 35 % ostokohteista oli palvelualalta, 30
% kaupan alalta ja saman verran teollisuudesta ja muilta toimialoilta 6 %. Ostokohteen

toimiala oli lahes poikkeuksetta sama kuin itse ostajayrityksen toimiala, mika tarkoit-

taa, etta ostajat ovat olleet ostamassa yritysta samalta toimialalta kuin mita toimialaa

heidan oma aikaisempi yrityksensa edustaa.
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Ostokohteen paatoimiala Lukumaara

Kauppa 11

%
Teollisuus/tuotannollinen 11 _30

Rakentaminen 1 '3

Muu toimiala 1

Yhteensa 37 100%

KUVIO 18. Ostokohteen paatoimiala.

65 % vastaajista oli ostamassa ostokohdetta yksin ja 35 % yhdessa yrittdjatiimin
kanssa. Taustamuuttujat eivat vaikuttaneet tilastollisesti merkitsevasti tahan asi-
aan. Ostokohde oli kolmasosassa tapauksista samalta paikkakunnalta kuin mista
ostaja itse oli. Lisaksi 22 % oli viereiselta paikkakunnalta ja toiset 22 % samasta
maakunnasta. Neljannes ostokohteista oli oman maakunnan ulkopuolelta (Kuvio 19).
Taustamuuttujilla ei ollut tilastollisesti merkitsevaa vaikutusta mydskaan ostokohteen
sijaintiin. Tama tulos vahvistaa toteutuneiden omistajanvaihdosten tutkimustuloksia
silta osin, ettd yleensd ostokohteet ja ostajat l6ytyvat (aheltd (Varamaki ym. 2013a).

Ostaja ja myyja sijaitsivat Lukumaara %

Samalla paikkakunnalla 12 _32

Viereisilla paikkakunnilla 8

Samassa maakunnassa 8 _22

Viereisissa maakunnissa 4 - "
Kauempana kuin viereisissa maakunnissa 5 - 14

Yhteensa 37 100%

KUVIO 19. Ostokohteen sijainti ostajaan nahden.

Kuvio 20 osoittaa, ettd lahes 40 % oli loytanyt ostokohteen Yritysporssin tai muutoin
internetin valityksella. Nain korkeaan lukuun on luonnollisesti oma vaikutuksensa
silla, ettd taman kyselyn kohdejoukon tavoittaminen oli merkittavassa maarin alueel-
lisesta Yritysporssista vastaavien tahojen ansiota. 18 % oli tuntenut ostokohteen muu-
ten entuudestaan ja ottanut itse yhteytta myyjaan. 13 %:ssa tapauksista myyjan edus-
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taja oli ollut aloitteellinen ostajaan pain. Yritysvalittdja tai muu asiantuntija oli ottanut

yhteyttanyt myyjaan 11 %:ssa tapauksista.

Miten loysitte ostokohteen?

Lukumaara

Laysin itse Yritysporssin tai muutoin internetin valityksella 14 _ 37
Tunsin ostokohteen entuudestaan ja otin itse yhteytta 7 - 18

Myyjan edustaja otti minuun yhteytta 5 - 13
Yritysvalittajani tai muu asiantuntijani l8ysi kohteen 4 - 1

Loysin itse muualta (esim. lehdesta tai tapahtumasta) 2 ' 5

Myyja otti minuun itse yhteytta 2 . 5

Muulla tavoin 4 -11

Yhteensd 38 100%

KUVIO 20. Ostokohteen loytaminen.

2.2.2 Myyntikohde

Kuviossa 21 on esitetty myyntikohteen kokojakauma. Ostokohteen tapaan myods tyy-

pillisin myyntikohde oli 2-4 tyontekijaa. 42 % kuului tahan kokoluokkaan. Kesken

jaaneet myyntikohteet olivat olleet keskimaarin kuitenkin pienempia kuin ostokoh-

teet, sillda 26 % myyntikohteista oli ollut yhden tyontekijén yrityksia (ostokohteista 8

%). Kokoluokkaan 5-9 tyontekijaa kuului 21 % myyntikohteista. Vahintdan kymmenen

tyontekijaa oli ollut vain 11 % myyntikohteista.

::Jg:ttll:(?ji;ﬁen koko myyntihetkelld s B
10+ 12 -11
Yhteensa 112 100%

KUVIO 21. Myyntikohteen koko myyntihetkella tyontekijamaaran suhteen.
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Taustamuuttujittain tarkasteltuna portfolioyrittajyyden suhteen loytyi tilastollisesti
erittain merkitseva ja koulutuksen suhteen melkein merkitseva riippuvuus myynti-
kohteen koon kanssa. Portfolioyrittdjilla oli suuremmat yritykset myytavana, samoin
korkeammin koulutetuilla.

Liikevaihdon suhteen myyntikohteet on esitelty kuviossa 22. Ostokohteiden tavoin lahes
puolet myyntikohteista (43 %) kuului liikevaihdoltaan kokoluokkaan 100 000-499 000
€. Myos liikkevaihdon suhteen myyntikohteet olivat kuitenkin keskimaarin pienempia
kuin ostokohteet, silla 21 % myyntikohteista oli alle 100 000 euroa liikevaihdoltaan. 18
% kuului luokkaan 500 000-999 000€ ja 17 %:lla oli vahintadn miljoonan euron liike-
vaihto. Myyntihetkeen verrattuna myyjien liikevaihto on keskimaarin hieman laskenut.

Myyntikohteen liikevaihto
myyntihetkelld (1000 euroa)

Lukumaara %

1000 + 18

Yhteensa 103 100%

KUVIO 22. Myyntikohteen koko myyntihetkella liikevaihdon suhteen.

Myyntikohteen paatoimialat on esitelty kuviossa 23. 40 % myyntikohteista oli palvelu-
alalta, 24 teollisuudesta, 21 % kaupan alalta, 9 % rakennusalalta, 4 % kuljetusalalta.

Myyntikohteen paatoimiala Lukumaara %
Kauppa 24

Teollisuus/tuotannollinen 27

Palveluala 45

Rakentaminen 10

Kuljetus 5

Muu toimiala 1 |1

Yhteensa 112 100%

KUVIO 23. Myyntikohteen paatoimiala.
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Myyjista 76 % oli myymassa yritystaan tai liiketoimintaa yksin ja 24 % oli myymassa
yhdessa yrittajatiimin kanssa. Taustamuuttujilla ei ollut tilastollisesti merkitsevaa vai-
kutusta tahan asiaan. Myyntikohde oli 43 %:ssa samalta paikkakunnalta ostajaehdok-
kaan kanssa. Lisaksi 21 % oli viereiselta paikkakunnalta eli 64 % oli samalta tai vierei-
selta paikkakunnalta. 9 % oli samasta maakunnasta, 7 % viereisesta maakunnasta ja
19 % jostain kauempaa (Kuvio 24). Taustamuuttujilla ei ollut tilastollisesti merkitsevaa
vaikutusta myoskaan tahan asiaan.

Ostaja ja myyja sijaitsivat Lukumaara %

Samalla paikkakunnalla 47 _43

Viereisilld paikkakunnilla 23 - 21
Samassa maakunnassa 10 -9

Viereisissa maakunnissa 8 7
Kauempana kuin viereisissa maakunnissa 21 - 19
Yhteensd 109 100%

KUVIO 24. Myyntikohteen sijainti ostajaan nahden.

Myyjista kolmasosa oli tuntenut ostajaehdokkaan entuudestaan ja oli ottanut itse yhteytta.
Saman verran oli niita, jolloin ostajaehdokas oli ottanut myyjaan itse yhteytta. Vain 13 %
myyijista oli loytanyt ostajaehdokkaan Yritysporssista tai muualta internetin valitykselta.
8 %:ssa tapauksista yritysvalittaja tai muu asiantuntija oli loytanyt ostajaehdokkaan ja 7
%:ssa ostajaehdokkaan edustaja oli ottanut yhteyttd myyjaan (Kuvio 25).

Miten loysitte ostajaehdokkaan? Lukumaara %

Tunsin ostajaehdokkaan entuudestaan ja otin itse yhteytta 36 _ 33
Ostajaehdokas otti minuun itse yhteytta 36 _ 33
Ldysin itse Yritysporssin tai muutoin internetin valityksell 14 - 13
Yritysvalittajani tai muu asiantuntijani loysi kohteen 9 . 8
Ostajaehdokkaan edustaja otti minuun yhteytta 8 . 7

Loysin itse muualta (esim. lehdesta tai tapahtumasta) 3 .3

Muulla tavoin 3 .3

Yhteensa 109 100%

KUVIO 25. Ostajaehdokkaan loytaminen.




40

2.3 Yrityskauppaneuvottelut

Tassa kappaleessa on tarkasteltu yrityskauppaneuvottelujen etenemista ja siina eteen
tulleita ongelmia.

2.3.1 Neuvottelun eteneminen

Kuviossa 26 on kuvattu seka jakaumina etta keskiarvona ostajien ja myyjien osalta,
kuinka pitkalle he katsovat yrityskauppaneuvottelujen edenneen ennen niiden keskey-
tymista. Asteikko oli 1-5, jossa 1=aivan alkutekijoihin ja 5=loppusuoralle. Ostajat kat-
soivat neuvottelujen edenneen jonkin verran pidemmalle (ka 3,4) kuin myyjat (ka 3,2).
Ostajista 53 % katsoi neuvottelujen edenneen loppusuoralle tai lahes loppusuoralle,
kun myyjista 43 % tata mielta. Vastaavasti ostajista 29 % ja myyjista 33 % arvioi neuvot-
telun jaaneen melko alkutekijoihin.

11 2]3]4]s . .
Miten pitkalle katsotte Keskla_rvot aStEIko.l.F? 1. -3
neuvottelujen edenneen? % | % o % | % f=aivan alkutekijoihin
’ 0 0 ° 0 0 5=loppusuoralle
Ostaja (n=38) 8 | 21| 18|32 21 - 34
Myyj4 (n=109) 1320|2423 20 -3.2
Kaikki vastaajat (n=147) 12| 20 | 22 | 25 | 20 -3.2

KUVIO 26. Yrityskauppaneuvottelujen eteneminen.

Enemman myyntikokemusta omanneet katsoivat neuvottelujen edenneen pidemmalle
(ka 3,7) kuin vastaajat, joilla ei myyntikokemusta juuri ollut (ka 2,8) (p=0,000). Myds ik&
vaikutti neuvottelujen etenemiseen siten, ettd alle 45-vuotiaista 63 % katsoi neuvotte-
luprosessin edenneen ainakin lahes loppusuoralle (arvio 4 tai 5], 45-54-vuotiaista vain
18 %, 55-59 vuotiaista 44 %, 60-64-vuotiaista 50 % ja 65-vuotiaista tai sité vanhem-
mista 43 % (p=0,010).

56 % vastasi, etta neuvotteluprosessi oli kestanyt 1-6 kuukautta. Ostajien ja myyjien
suhteen ei tassa ollut juurikaan eroa. 18 %:lla prosessi oli kestanyt puolesta vuodesta
vuoteen (myyjista 20 %, ostajista 11 %), 17 %:lla alle kuukauden (ostajista 21 %, myy-
jista 15 %). Yli vuoden prosessi oli ollut kaynniss& 9 %:lla (Kuvio 27).
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Ostaja Myyja Yhteensa
Kuinka I.(au.an"neuyot.tlelu- (n=38) (n=110) (n=148)
prosessi oli kdynnissa?
% % %

Alle kuukauden 21 15 _ 17
7-12 kk 1 20 - 18

Kauemmin kuin vuoden 1"

L]

KUVIO 27. Neuvotteluprosessin kesto.

Neuvotteluprosessin kesto riippui yrityksen koosta (p=0,012). Isommilla yrityksilld
neuvotteluprosessi kesti kauemmin (Taulukko 10). Neuvotteluprosessin kesto oli luon-
nollisesti yhteydessa myos siihen, mihin pisteeseen neuvottelut olivat jatkuneet. Niilla,
joilla neuvottelut olivat jadneet alkutekijéihin (arvio 1 tai 2 edellisessé kysymyksessa)
yli kolmasosalla (37 %) neuvotteluprosessi oli ollut kdynniss& vain alle kuukauden,
kun vastaavasti loppusuoralle edenneistd (arvio 4 tai 5) vain 6 %:lla neuvotteluprosessi
kesti alle kuukauden ja yhteensa 42 %:lla se kesti yli puoli vuotta.

TAULUKKO 10. Neuvotteluprosessin kesto eri kokoisissa yrityksissa.

Paayrityksen koko (tydntekijaa)

Kuinka kauan neuvotteluprosessi 0-1 2-4 5-9 10 +
oli kdynnissa? (n=42) (n=50) (n=27) (n=21)

% % % %
Alle kuukauden 31 12 "
1-6Kkk 52 66 52 57
yli puoli vuotta 17 22 37 43
p=0012

Suurimmalla osalla (38 %) vastaajista neuvotteluprosessi oli paattynyt vuonna 2014
(Kuvio 28). Lahes yhta suurella osalla (35 %) prosessi oli keskeytynyt vuonna 2013.
Vuonna 2012 prosessi oli keskeytynyt 13 %:lla ja vuonna 2011 tai sitd aiemmin 10 %:lla.
Neljalla prosentilla kaikista vastaajista neuvotteluprosessi oli edelleen kesken. Nama
kaikki olivat myyjaosapuolia.
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Ostaja Myyja Yhteensa
Mind vuonna neuvottelut (n=37) | [n=107) (n=144)
paattyivat?
% % %

2011 tai aikaisemmin 14 8 - 10

2012 8 15 - 13

2013 32 36 _35
2014 46 35 _38

neuvottelut jatkuvat 0 6 . 4

KUVIO 28. Neuvotteluprosessin paattymisvuosi.

Kuten kuviosta 29 kay ilmi, kaupan kohteesta ehdittiin sopia suurimmassa osassa
tapauksia (87 %). Myds myyjan roolista ehdittiin sopia 55 %:ssa tapauksista.
Vaihdosajankohta oli sovittu 39 %:ssa, kauppahintakin yli kolmasosassa tapauksista
ja mahdolliset muut kauppaehdot noin neljdsosassa tapauksista. Due diligence oli
ehditty tehda 8 %:ssa. Ostajien ja myyjien suhteen ei ollut tilastollisesti merkitsevia
eroja, joskin huomionarvoista on, ettd myyjien nakemyksen mukaan lahestulkoon kai-
kista asioista oli ehditty sopia enemman kuin mika ostajien kokemus oli, vaikka edella
ostajat arvioivat neuvotteluprosessin ylipaansa edenneen hieman pidemmalle kuin

mita myyjat arvioivat.

o - i Ostaja Myyja Yhteensa

s st | | eon | et
% % %

Kaupan kohde 83 89 _87
Myyjan rooli kaupan jalkeen 46 58 _ 55
Vaihdosajankohta 31 42 _39
Kauppahinta 29 36 -35
Muut kauppaehdot 31 24 -26
Due diligence 0 11 '8
Jokin muu 14 7 .8

KUVIO 29. Asiat, joista ehdittiin sopia ennen neuvotteluprosessin keskeytymista.

Jokin muu -kohtaan ostajat ja myyjat olivat kirjoittaneet useamman kommentin siitg,

ettei ehditty sopia oikein mistaan.
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Myyntikokemus vaikutti tyydyttavasti paatokseen sovittujen asioiden osuuteen.
Myyntikokemusta ainakin jonkin verran omanneet olivat ehtineet sopia asioita enem-
man kuin ilman myyntikokemusta olevat (p=0,002) (Taulukko 11]). Samansuuntainen
vaikutus oli myos aikaisempien myyntikertojen lukumaaralld (p=0,004).

TAULUKKO 11. Myyntikokemuksen yhteys asioista sopimiseen.

Myyntikokemus
Mit3 asioita ehdittiin sopia Ei kokemusta Ainakinjonkiniveriian
tyydyttavasti paatokseen? Gl
(n=75) (n=65)

% %
Kaupan kohde 81 94
Myyjan rooli kaupan jalkeen 44 66
Vaihdosajankohta 33 48
Kauppahinta 31 40
Muut kauppaehdot 20 32
Due diligence 4 14
Jokin muu 9 8
p=0,002

Yli puolet (55 %) vastaajista oli ollut suunnittelemassa yrityskaupan toteuttamista lii-
ketoimintakauppana. Ostajien ja myyjien vastauksissa ei ollut oikeastaan eroa tassa
asiassa. Osakekauppana vaihdosta oli suunnitellut 38 % vastaajista Ostajista 42 % oli
suunnitellut vaihdosta osakekauppana ja myyjista 37 %. Seitseman prosenttia ei ollut
ehtinyt pohtia asiaa ennen neuvottelujen paattymista (Kuvio 30).

Ostaja Myyja Yhteensa
(n=38) (n=109) (n=147)
% %

%

Liiketoimintakauppa 53 56 _ 55
Ei tietoa 5 7 . 7

KUVIO 30. Yrityskaupan suunniteltu toteutustapa.

Mika oli omistajanvaihdoksen
suunniteltu toteutustapa?




A

Taulukkoon 12 on poimittu ne taustatekijat, jotka olivat yhteydessa tilastollisesti mer-
kitsevasti yrityskaupan suunniteltuun toteutustapaan. Yhteys loytyi sukupuolen, port-
folioyrittajyyden, toimialan seka myyntikokemuksen suhteen. Miehiin verrattuna nai-
set olivat huomattavasti useamman suunnittelemassa liiketoimintakauppaa (p=0,001),
portfolioyrittdjat osakekauppaa (p=0,003), kaupan ja palvelualan yritykset liiketoimin-
takauppaa ja teolliset yritykset osakekauppaa (p=0,049) ja aiempaa myyntikokemusta
omaavat enemman osakekauppaa (p=0,003).

TAULUKKO 12. Yrityskaupan suunniteltu toteutustapa taustamuuttuijittain.

Omistajanvaihdoksen suunniteltu toteutustapa
Osakekauppa | Liiketoimintakauppa | Ei tietoa
% % % P
Sukupuoli
Nainen 14 81 6
0,001
Mies 46 47 7
Portfolioyrittajyys
omistusta 0-1 yrityksessa 28 64 8
0,003
kahdessa tai useammassa 57 38 6
Toimiala
Kauppa 32 68
Teollisuus ja rakentaminen 51 40 9 0,049
Palveluala 29 63 8
Myyntikokemus
Ei kokemusta 27 63 10
0,003
Ainakin jonkin verran kokemusta 52 46 2

2.3.2 Ostajien ja myyjien motiivit

Ostajien nakokulmasta suunniteltuun yrityskauppaan oli kolme yhta tarkeaa motiivia
(Kuvio 31); yrittajaksi ryhtyminen, oman yrityksen uudistaminen seka tdydentavien
tuotteiden / palveluiden saaminen. Kaikkien keskiarvo oli 3,2 asteikolla 1-5, jossa
1=eri ollenkaan tarkea motiivi ja 5=erittdin tarkea. Tama kuvastaa sita, etta vastaa-
jissa on seka niita, jotka ovat ostaessaan olleet ryhtymassa yrittajaksi ja toisaalta niita,
jotka ovat jo toimineet yrittajind ja ovat olleet ostamassa kasvua tai muuta tayden-
nysta omaan yritykseensa. Keskiarvot naissa jaavat vain vahan yli asteikon puolivalin,
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koska vastaajat ovat polarisoituneet daripaihin nailla kahdella eri vastaajaryhmalla.
Myds laajentuminen uusille toimialoille ja markkinaosuuden kasvattaminen on ylta-
nyt vahintaan kolmen keskiarvoon. Kilpailijan pois ostaminen markkinoilta (ka 1,4) on
ollut vain 3 %:lle erittdin tarkea syy. Vastaavasti maantieteellinen laajentuminen (ka
2,2) on ollut 24 %:lle erittdin tarkea tai tarked syy.

1 2 |3 |45 Keskiarvot asteikolla 1 - 5

Kuinka tarkeita seuraavat syyt olivat 1ei ollenkaan tirkes

aiottuun ostamiseen %l % | % | % | % 5 erittdin tirkes
Yrittsjaksi ryhtyminen 29011 (11| 9 |40 _3,2
Oman yrityksen uudistaminen 261 3 [19]29]23 _ 3.2
'Sl'zzdr:ir::r\]/ien tuotteiden/palveluiden 21 3 1231261 23 — 3.2
Laajentuminen uusille toimialoille 26| 6 |24 | 24|21 _3,1
Markkinaosuuden kasvattaminen 30|12 (15 (1527 _3,0

Tuotantotehokkuuden parantaminen 35|13 (13 ]19

—
~O
N

~

Maantieteellinen laajentuminen 55| 9 |12] 9

—
(&2}
N

N

Kilpailijan ostaminen pois markkinoilta | 74 | 16 | 6

w
~

n=33

KUVIO 31. Ostajien motiivit.

Laajentuminen uusille toimialoille ei ollut korkeakoulututkinnon suorittaneilla
(ka 2,5) yhtd suuri motiivi kuin muilla (ka 3,9) (Kruskal-Wallisin testi p=0,013).
Tuotantotehokkuuden parantamisen motiivi riippui ostokokemuksesta (kysymys 8.
Ainakin jonkin verran ostokokemusta omaavat kokivat sen suurempana motiivina (ka
3,0) kuin ilman ostokokemusta olevat (ka 1,8) (p=0,040). Kilpailijan ostaminen pois
markkinoilta oli kaikkiaan kovin vahainen motiivi, mutta vastaukset korreloivat posi-
tiivisesti ian (r=0,440, p=0,015) ja paatoimisena yrittdjana toimimisen keston kanssa
(r=0,496, p=0,014).

Ostajien motiiveista pystyttiin muodostamaan faktoroimalla kaksi keskiarvomuuttujaa:
Yrityksen kehittaminen (0=0,765) ja Yrityksen kasvattaminen (a=0,742] (Liite 3). Nama
muuttujat korreloivat positiivisesti myds toistensa kanssa (r=0,536, p=0,002).

Vastaajan aikaisempi ostokokemus korreloi positiivisesti seka yrityksen kasvattamisen
(r=0,410, p=0,018) etta kehittamisen (r=0,414, p=0,010) kanssa. Yrityksen kasvattami-
nen korreloi lisdksi yrityksen koon (r=0,497, p=0,012) ja yrittajana toimimisen keston
kanssa (r=0,404, p=0045). Alle viiden tyontekijan yrityksissa yrityksen kasvattamisen
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keskiarvo oli 1,9, kun se vahintaan viiden hengen yrityksissa keskiarvo oli 3,2 (p=0,008).
My6s myyntikiinnostus korreloi positiivisesti seka yrityksen kehittamisen (r=0,382,
p=0,041) ettd kasvattamisen (r=0,542, p=0,002) kanssa. Jalkimmainen yhteys ilmenee
myds keskiarvovertailuissa: ostajilla, jotka eivat olleet kiinnostuneet myymaan omaa
yritystddn (vaihtoehdot 1-2) yrityksen kehittdmisen keskiarvo oli 1,8, kun se myynnisté
kiinnostuneilla (vaihtoehdot 4-5] oli 3,1 (p=0,002).

Vastaajista myyjilla selkeasti tarkein yksittdinen syy aiottuun yrityskauppaan oli elak-
keelle jaaminen (ka 4,1). Perati 78 %:lle tama oli erittain tarkea tai tarked syy. Toiseksi
tarkein motiivi oli terveydelliset syyt (ka 2,5) seka jaljelle jadvaan liiketoimintaan
panostaminen (ka 2,5). Houkutteleva ostotarjous (ka 2,3) oli vajaalle viidennekselle
myyjistd ollut erittdin tarkea tai tarkea syy ja perhesyyt (ka 1,9) lahes yhtd suurelle
osalle. Siirtyminen toisen palvelukseen tai keskittyminen opintoihin ei ollut kovinkaan
merkittava motiivi (Kuvio 32).

. o 1123|415 Keskiarvot asteikolla 1 -5
Kuinka tarkeita seuraavat syyt 1—ei ollenkaan tarkes
olivat aiottuun myymiseen % [ % | % | % | % S=erittin tarkes
Elskkeelle jasminen 11| 4|7 |20]58 _4.1

Terveydelliset syyt 4311311313118

Jaljelle jaavaan litketoimintaan 37016181201 9 -2‘5

panostaminen

Houkutteleva ostotarjous LO (1724110 | 7 -2,3
Perhesyyt 6212 (10| 4 |12 -1.9

Siirtyminen toisen palvelukseen 74| 11| 8 | 5 | 3 .15

Keskittyminen opintoihin 8|52 ]0]|5 .1,3

n=:65-105

KUVIO 32. Myyjien motiivit.

Kahdeksan myyjaa oli nimennyt muita syita, joita piti niita tarkeana tai erittain tar-
keanda. Muita syita olivat mm. muihin asioihin keskittyminen, oma kehittymisen halu,
puolison kuolema, taloudelliset syyt, toiseen yritykseen panostaminen, tyontekijaksi
siirtyminen ostajalle, uuden yrityksen perustaminen. Myyjien osalta motiiveista ei
kyetty muodostamaan jarkevia keskiarvomuuttujia.

Seuraavat tilastollisesti merkitsevat yhteydet loytyivat taustamuuttujavertailuissa
(Taulukko 13). Eldkkeelle jaaminen myyntimotiivina riippuu luonnollisesti vastaajan
iasta samoin kuin se, kauanko on toiminut yrittajana. Keskittyminen opintoihin ei ollut
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juuri lainkaan tarkea syy, mutta yhta lukuun ottamatta kaikki ykkosta suuremmat
arviot tulivat korkeakouluopiskelijoilta. Ostokokemus korreloi houkuttelevan ostotar-
jous-motiivin kanssa ja vastaavasti myyntikokemus siirtyminen toisen palvelukseen

-motiivin kanssa.

TAULUKKO 13. Taustamuuttujien yhteys myyjien motiiveihin.

Tilastollisesti merkitsevat yhteydet
taustamuuttujien ja myyjan motiivien valilla

Kauanko toiminut

Koulutus
yrittajana
Ostokokemus
Myyntikokemus

Ika

*
*
*
*
*
*

Elakkeelle jaaminen

Houkutteleva ostotarjous

Siirtyminen toisen palvelukseen

Keskittyminen opintoihin

Terveydelliset syyt

*p < 0,05 ** p<0,001

2.4 Ostajien ja myyjien kokemat ongelmat ja oppiminen
yrityskaupassa

2.4.1 Ongelmat yrityskauppaprosessissa

Ostajien ndkemyksen mukaan myyjan lilan korkea hintapyynto oli selkedsti suurin
ongelma aiotussa yrityskaupassa (Kuvio 33). Keskiarvo oli 4,0 asteikolla 1-5, jossa
1=ei lainkaan ongelma ja 5=erittdin suuri ongelma. 76 % ostajista piti tata joko erittain
suurena tai suurena ongelmana. Samaan asiakokonaisuuteen liittyvat myos arvon-
maaritys (ka 3,2) sekd rahoituksen saaminen (ka 2,7). Arvonmaarityksen oli ostajista
52 % kokenut suurena ongelmana ja rahoituksen saamisen 30 %. Sen sijaan kaup-
pakirjan laatiminen tai tutustuminen kaupan kohteeseen tai verotus eivat ostajan
nakokulmasta olleet lainkaan merkityksellisia ongelmia. Tulos on kiinnostava kun sita
peilaa aiemmin toteutuneista omistajanvaihdoksista saatuihin tietoihin. Varamaen ym.
(2013a) mukaan ostajat olivat kokeneet ongelmia lahinna juuri arvomaarityksen, liian
korkean hintapyynnon ja rahoituksen kanssa. Arvonmaaritys on ollut suuri tai erittain
suuri ongelma 37 %:lle ostajista (ka 3,0) ja myyjan liian korkea hintapyynto 36 %:lle
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ostajista (ka 2,9). Rahoituksen koki suureksi tai erittdin suureksi ongelmaksi neljannes
ostajista (ka 2,6). Toteutumattomissa omistajanvaihdoksissa nimenomaan hintapyyn-
toon ja arvonmaaritykseen liittyvat ongelmat ovat olleet suurempia kuin toteutuneissa,
kun taas rahoituksen suhteen ostajat ovat kummassakin tapauksessa kokeneet ongel-
mia samassa maarin.

Huomionarvoista on myds, ettda ostajilla neuvottelujen etenemisen pituus korre-
loi negatiivisesti myyjan liilan korkean hintapyynnén kanssa (r=-0,399, p=0,015).
Yrityskauppaneuvotteluissa alkutekijoihin jaavilla myyjan lilan korkea hintapyynto sai
keskiarvon 4,3, kun lahes loppusuoralle neuvotteluissa edenneilla se oli 3,8.

1 12 |3 |4 |5 Keskiarvot asteikolla
1-5
1=ei lainkaan ongelma
S=erittdin suuri ongelma

Missa maarin seuraavat asiat
olivat ostajalle ongelmia

omistajanvaihdoksessa? Bo|% % |%

o
>~

Myyjan liian korkea hintapyynt 115 |8 |22 |54 _4.0
Arvonmaritys 19 (11 {19 |30 | 22 _3.2
Rahoituksen saaminen 30 [ 1130|1614 -2,7

Toteuttamisvaihtoehtojen suunnittelu/
valinta

N
™~

30 |27 |27 |5

—

m

Kaupan lopullisesta kohteesta sopiminen 33|22 (288

N
w

Ostokohteen ldytyminen 43 (19 [ 14116 |8

Verotus 538 288 |3 -2.0
Tutustuminen kaupan kohteeseen 551813 |8 |5 -1.9
Kauppakirjan laatiminen 66 |17 (113 |3 .7,6
n=37

KUVIO 33. Ostajien kokemat ongelmat yrityskaupassa.

Viisi ostajaa oli nimennyt muita syita, joita piti tarkeana tai erittdin tarkeana. Muita syita
olivat: asiantuntija-avun ja valmisteluavun saaminen, entiset omistajat, liiketoiminnan
tulevaisuuden nakymat kun tarkemmin tutkittiin, myyjan tuleva rooli ei pitanyt paikkaansa
ko. yrityskaupassa, toiminnan jatkuvuuden kehittaminen yhdessa myyjan kanssa.

Ostajien kokemista ongelmista ainoastaan kolme muuttujaa latautuivat yhteen keski-
arvomuuttujaan Kaupan kdytdnnén toimenpiteet: kaupan lopullisesta kohteesta sopi-
minen, toteuttamisvaihtoehtojen suunnittelu ja kauppakirjan laatiminen (a = 0,718).
Tama keskiarvomuuttuja oli yhteydessa toimialaan: kaupan alalla tama koettiin suu-
remmaksi ongelmaksi (ka 3,0) kuin teollisuudessa (ka 2,1) tai palvelualalla (ka 1,9)
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(p=0,010). Portfolioyrittdjille sek& ostokohteen l6ytyminen (ka 2,9) ettd kaupan kohtee-
seen tutustuminen (ka 2,6) oli suurempi ongelma kuin ei-portfolioyrittgjille (ka 2,0 ja
1,6) (p=0,048 ja 0,038).

Myyjat olivat sitd mieltd, ettd ostajan rahoituksen saaminen (ka 3,3) oli suurin
ongelma yrityskaupassa (Kuvio 34). 44 % myyjista piti tata erittdin suurena tai suu-
rena ongelmana. Ostajaehdokkaan loytyminen oli ldhes yhtd merkittava ongelma (ka
3,2). Tarkasteltaessa tata jakaumina jopa suurempi osa piti asiaa enemman suurena
tai suurena ongelmana (49 %) kuin rahoituksen saamista. My6s myyjat pitivat arvon-
maaritysta kohtalaisena ongelmana (ka 3,0). Todennakdisesti myyjat liittavat tdman
kuitenkin ostajan puolelta tulleeseen matalampaan arvonmaaritykseen. Ostajan liian
matalaa hintatarjousta 34 % myyjista piti erittdin suurena tai suurena ongelmana. Vain
16 % myyjista piti verotusta suurena ongelmana (ka 2,4). Kauppakirjojen laatimista tai
tutustumista kaupan kohteeseen myyjat eivat pitaneet lainkaan suurena ongelmana,

mutta luonnollista onkin, etta myyja ei ainakaan viimeksi mainittua koe ongelmana.

Rahoituksen suhteen tulokset eroavat selkedsti aiemmista tutkimustuloksista.
Varamaen ym. (2012c) potentiaalisille myyjille kohdistetussa tutkimuksessa rahoitusta
ennakoi suureksi tai erittain suureksi ongelmaksi vain 23 % (ka 2,6), kun taas jatkajan/
ostajan loytamista piti, kuten kasilla olevassa tutkimuksessa, suurena tai erittain suu-
rena ongelmana léhes puolet (ka 3,2).

Kiinnostavaa on myds, ettd myyjat kokevat rahoituksen saamisen suuremmaksi ongel-
maksi kuin ostajat ja ostajat vastaavasti arvonmaarityksen ja hintapyynnon suuremmaksi
ongelmaksi kuin myyjat. On mahdollista, etta myyjat jaavat joissakin toteutumattomissa
yrityskaupoissa eri kasitykseen kaupan tekematta jaamisen syista kuin ostajat.
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N
N
w
~
&)

Missa maarin seuraavat asiat Keskiarvot asteikolla 1 - 5

olivat myyjalle ongelmia 1=ei lainkaan ongelma
s . 2 % % [% | % AR :

omistajanvaihdoksessa? S=erittdin suuri ongelma

ES

Rahoituksen saaminen 1419 [22]9 |35 _3.3
Ostajachdokkaan Lytyminen 21|18 13 |16 | 33 _3.2
Arvonmaritys 7 126342310 -3,0
Ostajan liian matala hintatarjous 1330 |24 |17 |16 -2,9
Verotus 19|41 [ 24 |10 | 2.4

Kaupan lopullisesta kohteesta sopiminen | 31 | 25 |22 [ 17 | 6

Toteuttamisvaihtoehtojen suunnittelu/

N
™~

26 |27 133103

1]

valinta

Tutustuminen kaupan kohteeseen 49 |26 12311 |0 -W.8
Kauppakirjan laatiminen 5527|132 |2 .1.7
n=83-101

KUVIO 34. Myyjien kokemat ongelmat yrityskaupassa.

Muita syita oli nimennyt 14 myyjaa: aikataulu, asia ei edennyt, ehtojen muuttuminen
esisopimuksen jalkeen ostajan taholta, ei lopulta halunnut lisda tyontekijoita, esim.
starttiraha, kannattamaton myyntikohde, lilketoiminnan tilan tarve, myyjan myyntiha-
lukkuus, ostajan pieni liikevaihto, ostajien kyky jatkaa liiketoimintaa, tilaajan vastus-
tus, vastuu olisi jaanyt itselle, verotus, yrittajan vaimon tyosuhde.

Tarkasteltaessa yksittaisia ongelmia taustamuuttujittain, voitiin havaita, etta eniten
ongelmia rahoituksessa oli ollut kaupan alalla (ka 3,8) ja teollisuudessa sekd raken-
tamisessa (ka 3,7) ja vahiten palvelualalla (ka 2,9) (p=0,012). Samoin kauppakirjojen
laadinnassa oli ollut eniten ongelmia kaupan alalla (ka 2,2] ja vahiten teollisuudessa ja
rakentamisessa (ka 1,4) (p=0,049). Silmiinpistavaa on myds se, ettd pienimmat myyjay-
ritykset eli yhden henkilon yritykset olivat kokeneet eniten ongelmia arvonmaarityk-
sessd (ka 3,6) kuin 2-9 tyontekijan yritykset (ka 2,9) tai 10 tyontekijan tai sitd suurem-
mat yritykset (ka 2,7) (p=0,023).

Myyjien kokemista ongelmista pystyttiin faktoroimalla muodostamaan yksi keskiarvo-
muuttuja Kaupan kaytdnnén toimenpiteet, jonka reliabiliteetti oli hyva (a=0,805). Tah&n
latautuivat kaupan lopullisesta kohteesta sopiminen, tutustuminen kaupan kohtee-
seen, toteuttamisvaihtoehtojen suunnittelu ja kauppakirjan laatiminen. Taman suh-
teen ei kuitenkaan l8ytynyt taustamuuttujittain tilastollisesti merkitsevia eroja.
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Rahoitus

Rahoitukseen liittyen vastaajille esitettiin lisakysymyksia, lahtivatké suunnitellut
rahoittajat rahoittamaan yrityskauppaa, olivatko rahoituksen ehdot liian kovat ja mitka
suunnitellut rahoittajatahot eivat ldhteneet mukaan. Myyjista 32 ja ostajista 3 vastasi,
etta suunnitellut rahoittajatahot eivat lahteneet mukaan. Edelleen myyjista 23 ja osta-
jista 4 oli sita mielta, ettd rahoituksen ehdot olivat liilan kovat. Niista vastaajista, jotka
ilmoittivat, ettd suunnitellut rahoittajatahot eivat lahteneet mukaan, 24 (55 %) ilmoitti,
ettd pankki ei lahtenyt mukaan. Liséksi muita mainintoja saivat: 16 (36 %) Finnvera, 9
(20 %) myyja itse, 4 (9 %) padomasijoittaja ja 2 sukulainen (5 %). (Taulukko 14).

TAULUKKO 14. Mitka suunnitelluista rahoittajatahoista eivat lahteneet mukaan?

Mitka suunnitelluista rahoittajatahoista Vastausten lukumaara % vastanneista
eivat lahteneet mukaan? Ostaja Myyja | Yhteensd (n=44)
Pankki 2 22 24 55%
Finnvera 3 13 16 36%
Myyja itse 1 8 9 20%
Pagomasijoittaja/kehitysyhtio 4 4 9%
Sukulainen 2 2 5%

Joku muu 7 7 16%
Vastanneita 4 40 4t

2.4.2 Tarkeimmat syyt yrityskaupan kaatumiseen

Kuviosta 35 kayvat erikseen ilmi ostajien ja myyjien nakemys, mika oli tarkein ja toi-
seksi tarkein yksittdinen syy yrityskaupan keskeytymiseen. Osa vastaajista oli valinnut
vain tarkeimman syyn ja perati 30 vastaajaa oli valinnut toiseksi tarkeimmaksi syyksi
saman syyn kuin tarkeimmaksi. Naissa tapauksissa toiseksi tarkein syy on kasitelty
puuttuvana tietona.

Ostajien nakemys oli, ettd myyjan liilan korkea hintapyyntd oli suurin ongelma. 47 %
ostajista piti tata suurimpana yksittaisena syyna ja lisaksi 21 % toiseksi tarkeimpana
syyna. Sita, etta kaupan kohde ei vastannut odotuksia, 11 % piti tarkeimpana yksittai-
send syyna ja 34 % toiseksi tarkeimpana syynd. Oman todellisen ostohalun puuttu-
mista ostajista 21 % piti tarkeimpana syyna ja 13 % toiseksi tarkeimpana syyna. Myds
myyjan haluttomuutta todellisuudessa myyda yritystaan 11 % piti tarkeimpana syyna
ja 13 % toiseksi tarkeimpana syyna. Rahoitusta sen sijaan vain 11 % ostajista piti tar-
keimpana syyna ja 3 % toiseksi tarkeimpana syyna.
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Vastaavasti myyjat nostivat tarkeimmaksi syyksi yrityskaupan kaatumiseen sen, etta
ostaja ei halunnutkaan todellisuudessa ostaa. 42 % myyjista piti tata tarkeimpana syyna
ja 21 % toiseksi tarkeimpana syyna. Tutkimusaineiston myyjilld oli ostaja-aineistoon
nahden myds huomattavasti suurempi kokemus siitd, etta ostaja ei saanut rahoitusta
jarjestymaan. 38 % myyjista piti tata suurimpana ongelmana ja 9 % toiseksi tarkeim-
pana syyna. Suunnilleen yhta merkittavana syyna myyjat pitivat sita, etta myyjalla oli liian
korkea hintapyynto kuin sitd, ettd kaupan kohde ei vastannut ostajan odotuksia. Noin
viisi prosenttia piti ndita tarkeimpina syina yrityskaupan kariutumiseen ja parikymmenta
prosenttia toiseksi tarkeimpana syyna. Lisaksi 10 % myyjista piti omaa todellista halutto-
muuttaan myyda suurimpana syyna ja lisaksi 6 % piti tata toiseksi tarkeimpana syyna.

Ostajien ja myyjien valilla oli tarkeimman syyn suhteen tilastollisesti erittain merkit-
seva ero [p=0,000). N&in oli my6s kahden tarkeimman syyn valinnan osalta (p=0,000).

OMISTAJANVAIHDOKSEN KAATUMISEN TARKEIMMAT SYYT OSTAJALLE

Myyjan lilan korkea hintapyynto
Kaupan kohde ei vastannut odotuksia
Ostaja ei halunnutkaan ostaa

Myyja ei halunnutkaan myyda

Ostaja ei saanutkaan rahoitusta
jarjestymaan

0% 20 % 40 % 60 % 80 %

n=38 mtdrkein B toiseksi tarkein

OMISTAJANVAIHDOKSEN KAATUMISEN TARKEIMMAT SYYT MYYJALLE

Ostaja ei halunnutkaan ostaa

Ostaja ei saanutkaan rahoitusta
jarjestymaan

Myyjan liian korkea hintapyyntd

Kaupan kohde ei vastannut odotuksia

Myyja ei halunnutkaan myyda

0% 20 % 40 % 60 % 80 %

n=105 mtarkein = toiseksi tarkein

KUVIO 35. Ostajien ja myyjien nakemys tarkeimmasta yrityskaupan kaataneesta syysta.

Myés aikaisempi osto- (p=0,023) ja myyntikokemus (p=0,025) sek yrityksen toimiala
(p=0,028) vaikuttivat kahden tarkeimman syyn valintoihin. Noin kaksi kolmasosaa palve-
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lualan yrittajista seka vastaajista, joilla ei ollut osto- tai myyntikokemusta, olivat valin-
neet kahden tarkeimman syyn joukkoon vaihtoehdon “ostaja ei halunnutkaan ostaa”,
kun vastaavasti reilu 40 % osto- tai myyntikokemusta ainakin jonkin verran omaavista
oli tata mielta ja vajaa 50 % kaupan alan yrityksista tai teollisuusyrityksista.

2.4.3 Oppiminen ja tyytyvaisyys vaihdosprosessiin
Kuten kuviosta 36 kay ilmi, kaikista vastaajista 62 % ei tekisi mitdan toisin kesken jaa-

neessa yrityskaupassa, mikali se alkaisi nyt. Ostajista perati 83 % on tata mielta ja
myyjistd 55 %. Ero on myos tilastollisesti erittdin merkitseva (p=0,003).

Ostaja Myyja Yhteensa
Tekisitteko jotain toisin tdassa omistajanvaihdos- (n=35) (n=109) (n=144)

prosessissa, mikali se alkaisi nyt?
% %

%
En mitasn 83 55 _ 62
Kyl tekisin 17 45 -38

p = 0,003

KUVIO 36. Tekisiké jotain toisin, mikali omistajanvaihdosprosessi alkaisi uudestaan?

Ainoa tilastollisesti merkitseva yhteys taustamuuttujatarkastelussa loytyi sen suhteen,
oliko vastaajalla aikaisempaa myyntikokemusta. Niista vastaajista, joilla oli aikaisem-
paa kokemusta, 45 % olisi tehnyt jotain toisin, jos aloittaisi prosessin uudestaan, kun
taas niista vastaajista, joilla ei aikaisempaa myyntikokemusta ollut, vain 17 % tekisi
jotain toisin (p=0,010). Luonnollinen tulos oli myds, etta vastaajat, jotka tekisivat toisin
omistajanvaihdosprossissa, jos se alkaisi nyt, olivat kokeneet keskimaarin enemman
ongelmia (ka 2,4) kuin vastaajat jotka eivat tekisi mitaan toisin (ka 2,0) (p=0,043).

Edelliseen kysymykseen kylld -vastanneilta kysyttiin avoimena kysymyksend, mita
olisi tehnyt toisin. Tahan vastasi 6 ostajaa ja 32 myyjaa. Ostajien vastauksissa nou-
sevat esiin yrityskauppaprosessin parempi suunnittelu (esim. parempi tiedonhankinta
ostokohteesta ja -ehdoista, nopeampi aikataulu) seka asiantuntija-apu (avun kaytta-
minen yleensa, oikeanlaisen avun kadyttaminen). Myyjien vastauksissa korostuu nii-
nikaan suunnnittelu (13 vastaajaa): myyjat aloittaisivat myymisen aikaisemmin, etsisi-
vat useampia ostajaehdokkaita ja pyrkisivat tehokkaampaan prosessiin. Asiantuntevan
ulkopuolisen avun hankkimiseen viittaa vastauksessaan 7 myyjaa. Lisaksi moni myyja
hinnoittelisi yrityksensa toisin, jos aloittaisi myyntiprosessin nyt ja pyrkisi etenemaan
myyntiprosessissa nopeammin ja aktiivisemmin. Jotkut myyjistd myos mainitsivat

paremman perehtymisen ostajaehdokkaisiin ja heidan ostoedellytyksiinsa.
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Ostajissa oli enemman niitd, jotka olivat talla hetkella tyytyvaisia yrityskaupan keskey-
tymiseen kuin myyjissa. Ostajista perati 39 % oli erittain tyytyvaisia tai tyytyvaisia vaih-
doksen toteutumattomuuteen (ka 3,3), kun vastaavasti myyjista 18 % oli tyytyvaisia tai
erittdin tyytyvaisia (ka 2,4). Ero oli my0s tilastollisesti erittdin merkitseva. (Kuvio 37).

Kuinka tyytymaton tai tyytyvainen Keskiarvot asteikolla 1 -5
olette talla hetkella siihen, etta 1=erittain tyytymaton
omistajanvaihdos ei toteutunut? D | % | % | %|% 5=erittain tyytyvainen

Ostaja (n=38) 3|21 |37|21]18 _3,3
Kok ok

Myyja (n=109) 31173614 4 -2,4
Kaikki vastaajat (n=147) 2% [ 18]35 16| 7 -2,6

* ok ok

p < 0,001 ostajien ja myyjien jakaumien ja keskiarvojen valilla

KUVIO 37. Osapuolten tyytyvaisyys yrityskaupan toteutumattomuuteen.

Kaikkien vastaajien keskuudessa toimiala ja aiempien myyntikertojen maara vaikutti
tyytyvaisyyteen tilastollisesti merkitsevasti. Kaupan alan yritykset olivat tyytyvaisimpia
yrityskaupan toteutumattomuuteen (ka 3,2 vs. 2,6 ja 2,4) (p=0,022) samoin kuin ne,
joilla ei ollut aiempaa myyntikokemusta (ka 3,2 vs. 2,5) (p=0,009).

2.5 Omistajanvaihdospalvelut

Seuraavassa on tarkasteltu ostajien ja myyjien hyodyntamia omistajanvaihdospalveluja
kesken jaaneessa vaihdosprosessissa. Kayton lisaksi selvitettiin tyytyvaisyytta eri pal-
veluihin seka palveluihin kaytettya rahamaara.

2.5.1 Hyodynnetyt asiantuntijapalvelut

Eniten oli jalleen hyddynnetty oman tilitoimiston tai tilintarkastajan palveluja. 65 %
vastaajista oli hyodyntanyt niita. Toiseksi eniten oli hyodynnetty yrittajajarjeston pal-
veluja, joita oli hyodyntanyt 41 % vastaajista. Yritysvalittajan palvelut oli kolmanneksi
eniten hyddynnetty taho. 27 % oli kdyttanyt heidan palvelujaan. Pankin, Ely-keskuksen
seka ov-asiantuntijoiden palveluja oli kutakin tahoa kayttanyt 22 % kaikista vastaa-
jista. Annetuista vaihtoehdoista vahiten oli hyddynnetty Uusyrityskeskuksen palveluja
(11 %).
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Kuten taulukosta 15 ilmenee, myyjat kayttivat jonkin verran enemman tilitoimiston
palveluja (68 %) kuin ostajat (50 %) (p=0,045). Ostajat puolestaan kayttivat enemman
pankin palveluja (34 %) ja Finnveran palveluja (26 %) kuin myyjat (vastaavat prosentti-
osuudet 17 % ja 12 %) (p:n arvot 0,029 ja 0,033). Tulosten perusteella asiantuntijapalve-
luiden kaytto toteutumattomien omistajanvaihdosten yhteydessa noudattelee paljolti
samoja linjoja kuin toteutuneissa omistajanvaihdoksissa. Ero myyjien ja ostajien valilla
on ymmarrettava, silla myyjat kokevat eniten asiantuntemuksen tarvetta arvonmaari-
tykseen ja verotukseen liittyvien kysymysten suhteen (ks. myos Varamakiym. 2012c] ja
ostajilla on luonnollisesti tarve yrityskauppaa suunnitellessaan lahestya rahoituksen
asiantuntijoita (ks. myods Varaméaki ym. 2013a).

TAULUKKO 15. Hyodynnetyt asiantuntijapalvelut.

Ostaja Myyja Yhteensa
.K..‘.e.lden aﬁlantfmtl!mder) palveluita h).lodynsnte kesken (n=38) (n=110] (n=148]
jaaneessa omistajanvaihdosprosessissa
% % %

Kylla 50 68 bb
Tilitoimiston tai tilintarkastajan palvelut *

Ei 50 32 36

Kylla 34 44 41
Yrittdjajarjeston palvelut

Ei 66 56 59

Kylla 34 17 22
Pankin palvelut *

Ei 66 83 78

Kylla 29 26 27
Yritysvalittajan palvelut

Ei 71 74 73

Kylla 29 19 22
ELY-keskuksen palvelut

Ei 71 81 78

Kylla 29 19 22
OV-asiantuntijoiden/konsulttien palvelut

Ei 71 81 78

Kylla 21 19 20
Juristien palvelut

Ei 79 81 80

Kylla 26 12 16
Finnveran palvelut *

Ei T4 88 84

Kylla 16 9 "
Uusyrityskeskuksen palvelut

Ei 84 91 89

*p < 0,05 ostajien ja myyjien valilla
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Taustamuuttujatarkastelussa tuli esiin seuraavia tilastollisesti merkitsevia tuloksia

(p<0,05):

e Alle 55-vuotiaat olivat kayttaneet kaikkia muita palveluja enemman paitsi 55-59-
vuotiaat olivat kayttaneet eniten tilitoimiston ja juristien palveluja.

e Eiaiempaa myyntikokemusta omaavat olivat hyddyntaneet enemman yrittajajar-
jeston, ELY-keskuksen, Finnveran seka Uusyrityskeskuksen palveluja ja aiempaa
myyntikokemusta omaavat muita palveluja.

e Pienimmat yritykset (yhden tydntekijan yritykset] ja ei-portfolioyrittajat kayttivat
eniten yrittajajarjeston palveluita (59 % ja 48 %).
taneet kayttivat eniten juristien palveluja (52 % ja 30 %).

e Toimialoista palveluala oli kdyttanyt eniten Finnveran palveluita (20 %).

e Miehet kayttivat enemman ELY-keskuksen palveluita (26 %) kuin naiset.

e Vastaajat, joilla yrityskauppaneuvottelut olivat edenneet lahes loppusuoralle,
olivat kdyttdneet enemman tilitoimiston tai tilintarkastajien palveluita sekd myds
pankin, juristien ja Finnveran palveluita kuin neuvotteluissaan alkutekijéihin

jaaneet.

Myds aiemmat tutkimukset (esim. Varamaki ym. 2012c, Varamaki ym. 2013a) ovat
osoittaneet, ettd kokeneet ja korkeakoulutetut ostajat hyddyntavat aktiivisemmin
yksityisen sektorin asiantuntijapalveluita, kun taas etenkin pienet yritykset ovat vah-
vemmin riippuvaisia julkisen sektorin ja yrittdjajarjestojen tarjonnasta. Kokeneemmat
toimijat - portfolio- ja sarjayrittdjat - seka tunnistavat paremmin asiantuntemuksen

tarpeen ettd osaavat etsia ja hyodyntaa asiantuntijoita.

2.5.2 Tyytyvaisyys palveluihin

Eri palveluita kayttaneilta kysyttiin aina jatkokysymyksena, kuinka tyytyvaisia he oli-
vat ko. palveluihin. Vastausasteikko oli 1-5, jossa 1=en lainkaan tyytyvainen ja 5= erit-
tain tyytyvainen. Taulukosta 16 kay ilmi, etta tyytyvaisimpia vastaajat olivat juristien
palveluihin (ka 3,9). Toiseksi parhaan arvion sai useampi taho: Tilitoimiston palvelut,
Pankin palvelut, ELY-keskuksen palvelut seka Ov-asiantuntijoiden palvelut. Kaikkien
em. tahojen keskiarvo oli 3,6. Keskiarvon 3,5 saivat Yrittajajarjeston palvelut seka
Uusyrityskeskuksen palvelut. Yritysvalittajan palvelut saivat heikoimman keskiarvon
(ka 2,9). Tulos onkin ymmarrettdva ottaen huomioon, ettd kaupat eivat toteutuneet.
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TAULUKKO 16. Tyytyvaisyys asiantuntijapalveluihin.

Keskiarvot asteikolla 1 -5
1=en lainkaan tyytyvdinen, b=erittdin tyytyvainen)

Kuinka tyytyvainen oli kayttamansa Kaikki
asiantuntijatahon palveluun Ostaja Myyja VEEETTEES

KA n KA n KA n
Tilitoimiston tai tilintarkastajan palvelut * 4,1 19 3,5 75 3,6 94
Yrittajajarjeston palvelut 3,8 13 3,4 47 3,5 60
Pankin palvelut 3,8 13 3,5 19 3,6 32
Yritysvalittajan palvelut 3,0 1N 2,9 30 2,9 41
ELY-keskuksen palvelut 4,1 " 3,3 21 3,6 32
OV-asiantuntijoiden/konsulttien palvelut 3,8 11 3,6 20 3,6 31
Juristien palvelut 4,0 8 3.8 21 3,9 29
Finnveran palvelut 3,3 10 3,2 13 3,2 23
Uusyrityskeskuksen palvelut 4,0 b 3,2 10 3,5 16

*p < 0,05 ostajien ja myyjien valilla

Verrattaessa ostajien ja myyjien vastauksia, voidaan todeta, ettd ostajat olivat tyyty-

vaisempia tilitoimiston palveluihin (ka 4,1) kuin myyjat (ka 3,5). Ero oli tilastollisesti

melkein merkitseva. Muiden palveluiden erot eivat ole tilastollisesti merkitsevia,

vaikka esim. ELY-keskuksen palveluissa keskiarvot eroavat 0,8 numeroa. Tama johtuu

vastaajien pienesta maarasta ja vastausten suurehkosta hajonnasta. Edelleen johtuen

vastaajien suhteellisen pienestd maarasta, kovin perusteellista vertailua muiden taus-

tamuuttujien suhteen ei saada, mutta muutamia ei-parametrisilla testeilla varmistet-

tuja tilastollisesti melkein merkitsevia riippuvuuksia loytyy:

OV-asiantuntijoiden palveluihin olivat tyytyvaisempia isoimpien yritysten omis-
tajat (tyontekijoita 10+, ka 4,4) ja vahiten tyytyvaisia korkeintaan yhden tyonte-
kijan yritykset (ka 2,8). Samoin portfolioyrittdjat (ka 4,3) olivat tyytyvaisempié
OV-asiantuntijoiden palveluihin kuin ei-portfolioyrittdjat (ka 3,3).

Vastaajat, joilla ei ollut juurikaan myyntikokemusta, olivat pankin palveluihin
tyytyvdisempia (ka 4,0) kuin myyntikokemusta ainakin jonkin verran omaavat (ka
3,1).

Ostokokemus vaikutti tyytyvaisyyteen tilitoimiston palveluihin. Ainakin jonkin
verran ostokokemusta omaavat olivat tyytyvdisempia (ka 3,9) kuin ilman ostoko-
kemusta olevat (ka 3,5).

Yrityskauppaneuvotteluissa lahelle loppusuoraa edenneet olivat myds tyytyvai-
sempia tilitoimistojen palveluihin (ka 3,9) kuin neuvotteluissaan alkutekij6ihin
jaéneet (ka 3,3) (p=0,018).
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2.5.3 Arvonmaaritystiimi

Lahes kolmannes vastaajista ilmoitti, ettei heilld neuvotteluissa ollut lainkaan ulkopuo-
lisia arvonmadritysasiantuntijoita. Samoin kolmanneksella tapauksista oli ollut seka
ostajalla ettd myyjalld oma arvonmaaritysasiantuntijansa. Vajaalla viidennekselld (17
%) oli ollut yhteinen arvonmaaritysasiantuntija seké ostajalla ettd myyjalla. Ostajien ja
myyjien suhteen ei ollut tilastollisesti merkitsevia eroja tdssa asiassa. (Kuvio 38).

Ostaja Myyja Yhteensa
Mika se.lf.l?a.awst:d k.I:J.VBB parhaiten (n=39] (n=108) (n=147)
arvonmaaritystiimia?
% % %
Neuvotteluissa ei kaytetty lainkaan ulkopuolista 31 1 39
arvonmaaritysasiantuntijaa _
Ostajalla ja myyjalla kummallakin oli oma 28 33 _32

arvonmaaritysasiantuntijansa

Ostajalla ja myyjalla oli yhteinen
arvonmaaritysasiantuntija

17

Myyjalla oli oma arvonmaaritysasiantuntijansa,
ostajalla ei ollut lainkaan asiantuntijaa

1|

Ostajalla oli oma arvonmaaritysasiantuntijansa,
myyjalla ei ollut lainkaan asiantuntijaa

w
(@]
~J

KUVIO 38. Arvonmaadritystiimi ostajilla ja myyjilla.

Sindansd hammastyttavaa, vaikka sama asia on muissakin tutkimuksissa todettu (esim.
Varamaki ym. 2013a), ettd niista tapauksista, joilla oli aiempaa myyntikokemusta 47
%:lla oli sekd ostajalla etta myyjalla oma arvonmaaritysasiantuntija, ja vastaavasti
niilld, joilla ei ollut aiempaa myyntikokemusta, vain 20 %:lla oli oma arvonmaaritys-
asiantuntija. Edelleen ndista jalkimmaisista perati 38 %:lla ei ollut lainkaan kaytdssa
arvonmaaritysasiantuntijaa, kun myyntikokemusta omaavista 24 %:lla ei ollut arvon-
mé&daritysasiantuntijaa. (p=0,012). Toisin sanoen, kokeneemmat olivat jalleen eniten
kayttaneet asiantuntijoita. Ailemmassa tutkimuksessa (Varamakiym. 2012c) on todettu,
etta potentiaaliset myyjat arvioivat tarvitsevansa eniten asiantuntija-apua juuri arvon-
maarityksen suhteen, ja etta toteutuneiden omistajanvaihdosten ostajat kayttavat
arvonmaarityspalveluita suhteellisen aktiivisesti mutta niihin ollaan véhemman tyyty-
vaisia kuin muihin palveluihin (Varamé&ki ym. 2013a). Tulokset korostavat arvonmaari-
tyksen roolia keskeisena haasteena omistajanvaihdoksissa.

2.5.4 Asiantuntijapalkkiot

Perati 44 % ei ollut kdyttanyt euroakaan asiantuntijapalkkioihin omistajanvaihdos-
prosessin aikana. Tassa oli suuri ero ostajien ja myyjien valilla. Myyjista 36 % ei ollut
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k&yttényt euroakaan ja ostajista 67 %. Edelleen kaikista vastaajista viidennes (ostajista
10 % ja myyjista 23 %) oli kdyttanyt enintdan 500 €. Toinen viidennes (ostajista 10 % ja
myyjistd 23 %) oli kayttanyt 500-2 000 € ja vain 15 % (ostajista 7 % ja myyjistd 18 %) yli
2 000 €. (Kuvio 39). Tuloksen perusteella toteutumatta jddneissd omistajanvaihdok-
sissa on kaytetty asiantuntemukseen viela vahemman rahaa kuin toteutuneissa, joissa
niissakin summat ovat enimméakseen pienia. Varamé&en ym. (2013a) mukaan vain noin
viidennes ostajista ei kayttanyt asiantuntijapalveluihin lainkaan rahaa, noin viidennes
kaytti enintdan 500 € ja lahes puolet kaytti yli 1 000 €. Ostajien osalta tulos on sinansa
ymmarrettava; jos neuvotteluissa ei edeta kovin pitkalle, ei asiantuntijapalkkioihin
sijoittaminen ole aiheellistakaan. On kuitenkin kiinnostavaa ja hieman huolestuttavaa-
kin, etta yli kolmannes myyjista ei ole investoinut yrityksensa myyntiin liittyviin asian-
tuntijapalveluihin euroakaan.

Paljonko suunnilleen Ostaja Myyja Yhteensa
ehd.ltte. kaytt.aa erlla'lsten o (n=30) (h=78) (n=108]
omistajanvaihdosasiantuntijoiden

palkkioihin? % % %
1-500€ 17 23 - 21

501 - 2000 € 10 23 -19

yli 2000 € 7 18 - 15

p =0,032

KUVIO 39. Omistajanvaihdosasiantuntijoiden palkkioihin kaytetty rahamaara.

Palkkioissa oli todella suuri hajonta seka ostajilla ettd varsinkin myyjilld (Taulukko
17). Myyjien keskiarvo (n. 1700 euroa) on kuitenkin tilastollisesti melkein merkitse-
vasti suurempi kuin ostajien (ka alle 500 euroa). Samoin myyjien ja ostajien palkki-
oiden mediaanit eroavat toisistaan selkeasti. Tama tukee oletusta, etta myyjat, joille
myyntikohde on ainutkertainen, ovat valmiimpia kayttamaan rahaa ov-asiantuntijoiden
palkkioihin kuin ostajat, joilla on ostokohteissa enemman valinnanvaraa ja jotka siten
eivat valttamatta investoi prosessin alkuvaiheessa.
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TAULUKKO 17. Asiantuntijapalkkioiden tunnuslukuja.

colasenov-asin-nioien | %8| Mp | Yieenss
palkkioihin? - - -
Keskiarvo * 495,0 16779 1349,3
Keskiahajonta 1181,6 3842,6 3359,7
Minimi 0,0 0,0 0,0
Mediaani * 0,0 300,0 150,0
Maksimi 5000,0 25000,0 25000,0
* p<0,01

Taustamuuttujatarkastelussa portfolioyrittdjyys korreloi parhaiten ov-asiantuntija-
palkkioiden kanssa (r=0,669, p=0,000). Edelleen vastaajat, joilla ei ole aiempaa myynti-
kokemusta, kayttivat ov-palkkioihin keskimaarin noin 400 euroa, kun taas ainakin jon-
kin verran myyntikokemusta omaavat kayttivat keskimaarin yli 2 500 euroa. Yrityksen
koon olleessa vahintaan 5 tyontekijaa oli keskimaarainen kaytetty palkkio noin 2 800
euroa, kun alle viiden tyontekijan yrityksissd keskiarvo oli 730 euroa (p=0,022). Tama
on johdonmukaista ottaen huomioon, etta pienimmat yritykset kayttavat eniten yritta-
jajarjeston palveluja kun taas juristien palveluja kaytetaan eniten suurimmissa yrityk-
sissa. Tulos myds tukee aiempia tuloksia (Varamaki ym. 2013a), joiden mukaan asian-
tuntijapalkkioihin kaytetty rahamaara korreloi yrityksen koon kanssa

Neuvottelujen etenemisen pituus korreloi myds positiivisesti omistajanvaihdosasian-
tuntijoiden palkkioihin kaytetyn euromaaran kanssa (r=0,334, p=0,000). Vastaajat, joi-
den yrityskauppaneuvottelut olivat jaaneet lahes alkutekijoihin, arvioivat kayttaneensa
noin 470 € palkkioihin ennen neuvottelujen paattymista, kun taas ainakin lahes loppu-
suoralle edenneet olivat kayttaneet keskimaarin noin 2 460 € (p=0,010).

Myyjien keskuudessa myos koulutuksen suhteen keskiarvot poikkesivat paljon: kor-
keakoulututkinnon suorittaneet kayttivat keskimaarin yli 3 200 euroa, ammatillisen
koulutuksen saaneet noin 1 000 euroa ja ilman ammatillista koulutusta olevat noin 500
euroa. Vastausten hajonnat olivat kuitenkin niin suuret, ettei Kruskal-Wallisin testilla
tullut tilastollisesti merkitsevia eroja.

2.6 Tulevaisuus

Vastaajilta tiedusteltiin myds kiinnostusta myyda tai ostaa tulevaisuudessa liiketoimin-
taa tai yritysta. Myyjista 84 % (ka 4,4) ja ostajista 41 % (ka 2,6) oli erittain kiinnostunut
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tai kiinnostunut edelleen myymaan yrityksensa. Vastaavasti ostajista 68 % (ka 3,9) ja
myyjistd 4 % (ka 1,4) oli erittdin kiinnostunut tai kiinnostunut ostamaan uutta liike-
toimintaa tai yrityksen (Kuvio 40). Vertailuna valtakunnallisesta ostajatutkimuksesta,
jossa ostajat olivat onnistuneet viemaan ostoprosessin paatokseen, 28 % oli erittain
kiinnostunut tai kiinnostunut ostamaan uutta liiketoimintaa tai yrityksen ja 24 % oli
erittdin kiinnostunut tai kiinnostunut myym&an oman yrityksen (Varamaki ym. 2013a).

1123|465 i i -
Kuinka kiinnostunut on talla hetkella tai Kesklarvot aste'l'kolla U
vy . 1=ei lainkaan kiinnostunut
lahitulevaisuudessa % | % | % |%| % e
5=erittdin kiinnostunut
) Ostaja (n=32) 38|22 22119 2,6
myymaan oman yrityksen .
tai osan liiketoiminnasta Myyja [n=113) s1al7 137 4k
) Ostaja (n=38) 518118(29|39 3,9
ostamaan oman yrityksen ok
tai osan liiketoiminnasta Myyis (n=107) 78112071212 14
**#* p < 0,001 ostajien ja myyjien jakaumien ja keskiarvojen valilla

KUVIO 40. Ostajien ja myyjien kiinnostus tulevaisuudessa ostamiseen ja myymiseen.

Kiinnostuneimpia olivat myymaan yli 60-vuotiaat (ka 4,4), vahintdan 30 vuotta yrittdjana
toimineet (ka 4,3), vastaajat joilla on aiempaa myyntikokemusta (ka 4,2) ja toisaalta
vastaajat, joilla ei ole aiempaa ostokokemusta (ka 4,4). Ostokiinnostus puolestaan oli
suurinta alle 55-vuotiailla (ka 3,4), alle 10 vuotta yrittajana toimineilla (ka 3,0), korkea-
koulututkinnon suorittaneilla (ka 2,7, vastaajilla, joilla on aiempaa ostokokemusta (ka
2,6) ja toisaalta vastaajilla, joilla ei ole aiempaa myyntikokemusta. (Taulukko 18).

TAULUKKO 18. Myynti- ja ostokiinnostus taustamuuttujittain.

Kuinka kiinnostunut on
myymaan talla hetkella tai
l&hitulev. oman yrityksen tai

osan lilketoiminnasta?

Kuinka kiinnostunut on
ostamaan talla hetkella
tai lahitulev. yrityksen
tai lilketoimintaa?

Ostaja / myyja

*okk

(myyja)

*** (ostaja)

Ika

#*% (60 + -vuotiaat)

*** (alle 55-vuotiaat)

Kauanko toiminut yrittajana

*** (30+ vuotta)

*** (alle 10 vuotta)

Koulutus

**#* (korkekoulututkinto)

Ostokokemus (asteikolla 1 - 5)

*** (on ostokokemusta)

Montako kertaa ollut
myymassa yritysta

*** [on myyntikokemusta)

*** (e aiempaa
myyntikokemusta)

*ok ok

p < 0,001 **p < 0,01 (suluissa kiinnostunein ryhma)
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2.7 Avoimet kommentit

Lopuksi vastaajilta kysyttiin, mita muuta he viela haluaisivat tuoda esiin omasta toteu-

tumattomasta omistajanvaihdoksestaan ja omistajanvaihdoksista yleensa. Omia huo-

mioitaan toi esiin 17 ostajaa ja 51 myyjaa. Avoimet vastaukset on luokiteltu teemoittaan

taulukossa 19.

TAULUKKO 19. Ostajien ja myyjien avoimet kommentit.

Teema

Ostajat

Myyijat

rahoitus

Finnveran / pankin ehdot liian tiukat,
rahoitus kires (3)

lilan tiukat maksuaikataulut

ja vakuusvaatimukset,
rahoitusinstrumentit

eivat tue pienten yritysten
omistajanvaihdoksia, rahoitus liian
tiukkaa (11)

arvonmaaritys

eparealistiset hintapyynnét,
arvonmaaritysosaaminen (6)

oman yrityksen arvon
maarittaminen on vaikeaa, tuotto-
odotukset ostajilla kovat (2)

suunnittelu

hyva suunnittelu, sovittuja aikarajoja
(2)

luottamuksen rakentaminen,
aikataulut, perehtyminen
yrityskaupan tekemiseen etukateen
(4)

valitystoiminta

huonojen valittdjien ja Yritysporssin
kritiikkia (2)

aktiivisia, asiantuntevia valittajia
tarvitaan, yritysvalittajat eivat

ota pienia yrityksia myyntiin,
yrittajajarjestolta aktiivisuutta ja
radtaldidympaa palvelua, valittajien
palkkioperusteet (8)

sopivan ostajan

ostajan léytaminen yleensa, ostajan

myyja ei ole dokumentoinut
yritystoimintaa, aito myyntihalu
puuttuu; myyjan ehdot kaupan
jalkeiselle ajalle liian kovat;
ostettavan yrityksen kiinteisto paloi
(4)

loytaminen kyvyt, asenne ja ldhtokohdat (11)
yrittajyyden -- yrittdjyyden tyomaara pelottaa
imago ihmisia, ei haluta tyollistajaksi,
taalla koulutetaan vain tydntekijaksi,
yrittajilla liikaa velvoitteita (5)
prosessin -- vaikea ja raskas prosessi/asia,
hankaluus saman ostajan kanssa vaikea
aloittaa neuvotteluja uudelleen (7)
muut julkiset palvelut heikkotasoisia; ostajat odottavat liian suuria tuloja

alkuun, epapateva kirjanpitaja
aiheutti viivetta, myytava kohde on
kannattamaton, yritys on sittemmin
lopetettu, yrityksen ostamista
aliarvostetaan, lopettaminen
kalliimpaa kuin myyminen,
opettavainen kokemus (9)
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Omistajanvaihdosten rahoituksen hankaluudet nakyvat paitsi ostajien myds myyjien
kommenteissa. Jos ostaja ei loyda rahoitusta, jadvat kaupat myyjaltakin tekematta.

[--] Pankista sanottiin suoraan, ettd he eivat rahoita huonekalualan kauppoja lainkaan.

Késittdmatonts sindnsa. (Ostaja)

Takkuisia projekteja nykyisessé rahoitustilanteessa. (Ostajal

Suomesta havidad monia toimivia yrityksia, kun rahoitusinstrumentit eivat tue pienten yritys-

ten omistajavaihdoksia. (Myyja)

Nuorehkoilla yksityisyrittdjilld (en tarkoita isoja yhtiéiti) ei ndytd olevan mahdollisuutta
saada lainaa pankeilta nykytilanteessa. Pankki ei hyvdksy kiinteistén vakuusarvoksi (dhel-
lek&an tarvittavaa lainasummaa ja omia vakuuksia harvalla on antaa rahoitusaukkoa taytta-

mé&éan. [--] (Myyja]

Arvonmééritystd kommentoivat etenkin ostajat. Ostajien nakdkulmasta myytavien yri-
tysten hinnat maaritelldan arvoon nahden liian korkeiksi. Yrityksen arvon maaritta-
minen on vaikea tehtava. Myos myyjat kokevat arvonmaarityksen ongelmalliseksi tai
ostajien odotukset kohtuuttomiksi. Arvon maarittdminen ei ole aina helppo tehtava ja
sita tulisikin olla tekemdssa yrityskokemusta omaava henkilo.

Myyjaosapuolella on usein aivan liian ruusuinen ndkemys yrityksensd arvosta - ja aivan vil-
pittémasti. Yritykselld on omistajalleen tunnearvoa varsinkin, jos hdn on itse sen perusta-
nut ja pitkdan siind tydskennellyt. Mutta ostaja ei ole valmis maksamaan tunnearvosta, silla

hénells ei ole sita. (Ostaja)

Perusongelma yritysostossa on myyjatahon liian eparealistinen hintapyynto. J&a paljon tar-

jouksia kuulematta kun ei aina yli puolia kehtaa tinkia. (Ostajal

Suuremmilla ketjuilla isot tuottovaatimukset. Yksityiset eivat halua ottaa riskeja tai tuotto-

odotus korkea. [Myyja)

Seka ostajien ettda myyjien kommenteissa nostetaan esille omistajanvaihdoksen hyva
suunnittelu. Ilman suunnittelua ja esimerkiksi aikarajoista sopimista prosessi voi
venyd pitkdksi ja muuttua eripuraisiksi. Asiantuntijoiden apuna kayttamista suosi-
tellaan. Kummankin osapuolen pitdisi myds ennen neuvottelujen aloittamista selvit-
taa itselleen perusasiat yrityskaupan tekemisesta. Neuvottelun kuluessa on tarkeda
saada ostajan ja myyjan valille syntymaan luottamusta.
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Omistajanvaihdoksen tdsmaéllistd suunnittelua ei voi koskaan lilaksi korostaa. Uskon, ettd
tdmd taakse jaanyt 10 vuoden projekti kaatui ldhinnéd siihen, ettei juurikaan mitdan aikarajoja

ollut asetettu ja nekin mitd asetettiin eivét toteutuneet myyjéan puolelta. [--] (Ostaja)

Sekd ostajan ettd myyjan kannalta on jarkevaa ja loppujen lopuksi edullista kayttda hyvaa

omaa asiantuntijaa omistajanvaihdoksissa. [Ostajal
Laatikaa yhteisesti sovittu aikataulutettu tiekartta. (Myyja)
Ehdokkaiden vélisen luottamuksen rakentaminen. Tastd toteutumattomasta kaupasta jai

vedatyksen maku. Ostajaehdokas oli isompi kilpailija eli toimialarationalisointia olisi tapah-

tunut, mikéa olisi ollut molemmille puolille hyva ratkaisu. (Myyja]

Vélitystoimintaa kommentoivat etenkin myyjat. Tamanhetkisia valitystoiminnan kei-

noja ei koeta riittaviksi. Vaikka valitystoimintaa sinansa on, sen katsotaan olevan liian

yleisluontoista ja sirpaleista. Yrityskauppa on aina yksilollinen tilanne ja siihen tulisi

paneutua. Ostajien kommenteissa kritisoidaan Yritysporssin ajantasaisuutta ja huo-

noja valittajia.

Yrittdjdjarjeston raataloidylle palvelulle on selva tarve olemassa. Valmis sabluuna ja viestien
valitys ei tue tarpeeksi palvelua. Yksiléllisesta palvelusta ollaan valmiit maksamaan enem-

maén ja kaupan toteutumisesta vield tuplasti. [Myyja)

Tamékin kauppa olisi toteutunut jos olisi ollut joku henkilé joka olisi paneutunut asiaan, elin-
keinojohtajan/asiamiehet eivit osaa tai ehdi paneutua kunnolla erilaisiin vaihtoehtoihin ja
esittda niitd ostajalle kuin myds myyjélle, heittelevét vain hajanaisia vastauksia joista vdahem-

mé&n ammattitaitoinen ostaja ei osaa kerété siti olennaista tietoa. [--] [Myyja)
Ely-keskus valittdd myytavia yrityksia, mutta pitaisi olla myés myyntihenkilo joka lyo kaupat
lukkoon. Eli samasta organisaatiosta kaikki palvelu. Kiinnostuneet kysyvadt mutta kauppa jaa

tekemétta. Pienid yrityksia yritysvélittijat eivat ota edes myyntiin. (Myyj&)

Alalla paljon huonoja vélittdjid jotka lyps&vat myytavia yrityksid melko ovelasti. (Ostaja)

Myyjien kommenteissa sopivan ostajan l6ytdminen nousee esiin merkittavana ongel-

mana. Ostajaa ei haluta valttamatta etsia julkisesti, ja myyvan osapuolen erikois- tai

monipuolista osaamista voi olla hyvin hankala korvata. Asiakkaiden tulisi myds hyvak-

sya uusi omistaja, jotta asiakassuhteet voisivat jatkua hyvina. Yritysta ei mydskaan

valttamatta haluta myyda paaomasijoittajalle, vaan haluttaisiin, etta yrityksen ostaja

tulisi tydoskentelemaan yritykseen. Lisaksi myyjat ovat kokeneet, ettd kaikki ostajat

eivat ole aivan tosissaan asialla.
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Vaikeutena on l0ytaa ostaja kun yritysta kaupataan hiljaisella markkinoinnilla. Kun kilpailu-

tilanteen ja markkinaosuuksien takia ei voi suuremmin mainostaa. (Myyja)

Suurin ongelma oli [6ytyy ostaja, jolla olisi uskottavasti kykya jatkaa liiketoimintaa. Omien
asiakkaiden kun pitdd hyvdksya uusi yrittdja, jotta jatkolla menestymisen mahdollisuus.

(Myyja)

Ostaja olisi tosissaan halukas itsensé tydllistdmiseen, eikd huvikseen kyselisi tilinpdatoksia

ym. asioita. [--] (Myyja]

Myyjien vastauksissa tuli myos esiin kokemus, etta yrittdjien ja yrittdjyyden imagosta
on tehty heikko, mika osaltaan heijastuu vaikeuksina loytaa ostaja. Yrittajalla on paljon
vastuuta ja tyota. Koulutuksessa keskitytaan tyontekijoiden, ei yrittajine kouluttami-
seen, mika voi heijastua myds yrittdjan urasta haaveilevien ja siihen valmiiden henki-

loiden maaraan.

Yrittdjakoulutus on loppunut maassa. Koulutetaan vain tyontekijéita. Yrittajaksi aikoville tai
ostohaluisille yrittgjille rahoituksen saaminen on suuri ongelma. Yrittdjien velvollisuudet

kasvaneet liian suuriksi ja lisdantyvat jatkuvasti (ay-liike, verottaja, rahoittajat jne.) (Myyja)

Ty6mdara pelottaa, jos ala ei ole trendikas; motivaatiota puuttuu yrittsjyyteen. (Myyja)

Moni myyja kommentoi yrityksen myymista yleensa vaikeaksi ja raskaaksi prosessiksi.
Yrityskauppa on myyjalle usein ensimmainen. Monen kohdalla prosessiin kuuluu myds
luopumisen tuskaa, silla yritysta on usein rakennettu pitkan ajan kuluessa ja siita on
voinut tulla "oma lapsi”.

Asia on erittdin vaikea. ...Liian vaikea? [Myyj&)

Vaikka mielellani myisin yrityksen vaikka heti, mutta on niin raskas prosessi, ettd mieluum-

min lopetan koko yrityksen [Myyja)

Ostajilta ja myyjilta saatiin myds muita yksittaisempia kommentteja. Ostajat kommen-
toivat seuraavia: julkisten palvelujen neuvojien osaaminen; myyjan ehdot itsensa ja
tyontekijoiden palkkaamisesta kaupan jalkeen; neuvottelujen keskeytyminen yrityksen
kiinteiston tulipaloon. Lisaksi yksi ostaja kommentoi myyjien todellista, aitoa valmiutta
myyja yritys ja kehottaa dokumentoimaan yrityksen toiminnot niin, etta hiljainen tieto
ei poistu yrityksen myyjan mukana, jotta myynti on mahdollista.

Myyjat kommentoivat seuraavia: pienella palkalla aloittaminen ei kiinnosta; rahoittajat
ja neuvojat aliarvostavat yrityksen ostajaa; yrityksen lopettaminen voi olla kallein vaih-
toehto kun tyota ei voi ottaa lisaa ja vanhojen tyontekijoiden palkka pitaa irtisanomis-
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ajalta maksaa; epapateva kirjanpitaja aiheutti vuoden viiveen yrityskaupassa; myytava
kohde on kannattamaton ja kilpaillulla alalla; iso ketju ei hyvaksynyt kaupassa siirtyvia
tyontekijoita; yritys on lopetettu terveydellisten syiden tai omistajan kuoleman takia.
Yksi myyja viittasi kommentissaan toteutumattomaan yrityskauppaan oppimiskoke-
muksena.




67

3 CASE-TARINAT KESKEN JAANEISTA
YRITYSKAUPOISTA

Kyselytutkimuksen lisdksi haastateltiin puhelimitse tai kasvokkain 20 tapausta, jotka
olivat olleet joko myyjana tai ostajana keskenjaaneessa omistajanvaihdosprosessissa.
Naista tapauksista 13 oli myyjia ja 7 ostajia. Haastatteluiden tarkoitus oli taydentaa
ja elavoittaa kyselytutkimuksen loydoksia. Haastateltavia pyydettiin kertomaan omin
sanoin ja vapaamuotoisesti tarina kesken jaaneesta yrityskauppaprosessista seuraa-
vin sanoin: "Kerro vapaamuotoisesti tarina kesken jddneestd omistajanvaihdospro-
sessista eli mista prosessi sai alkunsa, miten asiat etenivat ja mihin prosessi paatyi.”
Haastatteluiden toteuttamista on kuvattu tarkemmin kappaleessa 1.4.4.

Seuraavassa kuvataan lyhyesti myyjien ja ostajien case-tarinat seka tutkijoiden huo-
miot tapauksista. Sen jalkeen esitetdan yhteenveto yrityskauppojen keskeytymisen
syista case-tapauksissa.

3.1 Myyjien case-tarinat

Case A

Rakennusalan yrittdja on myymassa yritystaan, jonka liikevaihto on noin 250 000 euroa
/ vuosi. Myynnin syynd on toive jdada elakkeelle. Alalla tyoskentelyd on 45 vuotta
takana, vuodesta 1983 yrittdjana. Kyselijéita ja kiinnostuneita on ollut, mutta todellisia
ostajaehdokkaita ei tahdo loytya. Kyselldaan, mutta "sitte ku saadaan tietdd kuka on,
niin pahimmassa tapauksessa lyodaén luu korvaan”.

Kaikki myyntia koskevat puhelut tulevat yrittajalle, kirjanpitotoimistosta saa parempia
tietoja. Yritys on ollut myynnissa valtakunnallisten linkkien kautta, mutta kovin aktii-
vista myyntity6ta yrityksen myymiseksi ei ole tehty. Asiantuntijoiden apua ei ole kirjan-
pitajaa lukuun ottamatta kaytetty. Kirjanpitaja on kayttanyt omia kanaviaan joidenkin
asioiden selvittamiseksi.

Ostajaehdokkaina olivat veljekset, joilla oli jo ennestaan yritystoimintaa. Prosessi eteni
aivan loppuvaiheeseen saakka. Neuvottelut kaatuivat myyjan yllatykseksi aivan lop-
puvaiheessa. Ostajat ilmoittivat, ettd koska heilld on yritystoimintaa jo kahdella paik-
kakunnalla ja nyt olisi tullut kolmas paikkakunta lisaksi, niin yritykset olisivat olleet
lilan hajallaan. Tahan syyhyn myyjan oli tyytyminen, mutta ilmeisesti hanelle oli jadnyt
tunne, ettd ehka taustalla oli jokin myy syy mitd ei kerrottu. Onhan yrityksen sijainti
ollut koko ajan tiedossa. Neuvotteluja oli kayty aivan kalkkiviivoille saakka.
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Yrittaja sanoo olevansa yllattynyt myynnin vaikeudesta, silla lamat eivat ole koskaan
vaikuttaneet yrityksen tyotilanteeseen tai tulokseen. Aika myyntineuvotteluille on hie-
man vaikea, silla ostajien on hankala saada lainaa pankkien lainoituspolitiikan takia.
Talla hetkella yritys on edelleen myynnissa.

Huomiot casesta. Tassa tapauksessa myyja itse hoiti yrityksensa myyntia. Neuvottelut
etenivat loppuvaiheeseen saakka, mutta sitten ostajachdokas yllattaen vetaytyikin
kaupasta. Kariutumisen syyksi ilmoitettiin ostajan yritystoiminnan hajautuminen
lilan monelle paikkakunnalle. Tosin tama seikka oli ollut ostajien tiedossa ja yritys-
kauppaneuvottelujen alussa. Myyjalle jai tunne, etta ostokohteen sijainti kolmannella
paikkakunnalla ei ollut varsinainen syy. Paallimmaiseksi epailykseksi nousee ajatus,
etta tassa tapauksessa kaupan kohteena ei sitten kuitenkaan ollut ostajaehdokkaalle
sopivaa liiketoimintaa. Aineiston pohjalta ei voida paatella, olisiko myyjan tai ostajan
rinnalla ollut asiantuntija voinut edesauttaa yrityskauppaprosessia eteenpain.

Case B

Teollinen yritystoiminta alkoi maatilan sivutoimintana. Tuotantoa kehiteltiin pikkuhil-
jaa vastaamaan kysyntaan (sahaus, manuaalitydstd, CNC-tydsto, taivutus). Liikevaihto
oli vuonna 2010 viela reilu 530 000 euroa, sen jalkeen yritystoiminta on hiipunut ja
lilkevaihto laskenut huomattavasti. Yrittaja on ollut eldkkeella jo pari kolme vuotta,
mutta yritystoiminta on pyorinyt hiljaisena edelleen. Parhaillaan tyontekijdita on ollut
yhdeksin (+osa-aikaisia), nyt heitd on kaksi.

Yrittaja on seurannut keskustelua siita, etta pienessa yrityksessa myyntia haittaava
tekija on, jos tieto on vain yhdella. Han siirsi tietoa tuotantopaallikolle, jonka kanssa
oli keskusteltu yrityksen jatkamisesta useampaan otteeseen. Tuotantopaallikko tiesi
kaikesta kaiken, oli luottohenkilo taitojensa suhteen ja tyoskennellyt yrityksessa 15
vuotta. Muutama vuosi sitten han sairastui ja ilmoitti, etta ei uskalla ostaa yritysta.
Lisaksi han irtisanoutui parin viikon varoitusajalla ja siirtyi muihin tehtaviin. Yrittaja jai
tassa pulaan, koska CNC-tyosto oli hanen takanaan.

Ongelmana oli ja on, etta lahto tuli todella nopeasti, eikd mitdan keskusteluja kayty.
Yritykset ottaa yhteytta entiseen tuotantopaallikkodn eivat ole tuottaneet tulosta.
Yritys jai pulaan hanen lahtiessaan, silla paljon tietoa havisi ikdan kuin varoittamatta.
Hammennysta yritykseen jaaneissa tyontekijoissa ja yrittajassa herattaa se, etta heilla
ei ole kasitysta siita mita tapahtui, miksi tuotantopaallikké lahti niin nopeasti ja miksi

han ei suostu keskusteluyhteyteen.

Tama akillinen muutos vaikutti yrittajaan niin, etta yrityksen alasajo on nayttaytynyt
ainoana vaihtoehtona. Yrittdja on kokenut tilanteen todella raskaaksi, silld han ei tieda
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syyta tapahtuneeseen. Suhde on jaatynyt. Aiemmissa investoinneissa yrittaja on otta-
nut suuria riskeja juuri taman tuotantopaallikon osaamisen varaan.

Tuotantosuunta karsi vuonna 2008 tapahtuneesta ostajapuolen romahduksesta.
Korvaavia tuotteita ei loydetty tarpeeksi nopeasti ja toisaalta ei uskottu laman jatkuvan
nain pahana ja pitkana. Lisaksi tuotekehitysprosessi on sydnyt kassavaroja. Yrityksen
tulostaso on varmasti vaikuttanut ostajien halukkuuteen. Ostohalukkuutta voi heiken-
taa myds yrityksen sijainti maatilakiinteistdssa, johon tydtilat on saneerattu. Uuden
yrittajan olisi todennakdisesti siirrettava toiminta haja-asutusalueelta keskustaan ja
se tuntuu olevan monelle iso kynnys.

Myynti olisi ehka pitanyt tehda aiemmin. Yritys oli ikaan kuin oma lapsi ja siita ei hen-
nonut luopua. Kun romahdus tuli 2008, jai yrittdja odottamaan uutta nousua, jolloin
yritys olisi helpompi myyda ja uudella yrittajalla olisi helpompaa. Nousua ei ole viela
kuulunut ja nyt on rahkeista vara kaytetty. Yrityksesta taivutusosaaminen ja siihen liit-
tyvat tuotteet ja toiminta ovat kaupanteon alla. CNC-tydstdkoneet ja tyostoosa yrityk-
sesta on lopetusuhan alla.

Talla hetkella yritysta ollaan ajamassa alas, mutta kuitenkin yritystoiminnan yhden
osan liiketoimintakaupasta neuvotellaan. Ostajana on yrityksen entinen tyontekija, joka
on perustettuaan toiminimen jatkanut yhteistyota yrittajan kanssa. Investointi ei myy-
jan kannalta katsottuna olisi suuri ostajallekaan. Taitoa han tietaa ostajaehdokkaalta
loytyvan, kyse on uskalluksesta. Yrittaja pohtii kuinka voisi tulla esim. vuokrissa vas-
taan, jotta kynnys osatoiminnan ostamiselle olisi mahdollisimman pieni. Keskustelu
on ollut helppoa muun yhteistoiminnan ohessa, mutta virallisempiakin keskusteluja
on kayty. Kaupanteon yhteydessa ei ole viela ollut asiantuntijoita, mutta sellainen on
tulossa valimieheksi. Myyjan arvaus on, etta koska ostajaehdokas ei ole aiemmin kayt-
tanyt mitaan asiantuntija-apua, ei kaupanteko ole senkaan takia edennyt.

Huomiot casesta. Myyntiponnistelut aloitettiin vasta siind vaiheessa, kun yrittaja on itse
jaamassa elakkeelle, ja osoittautuivat tdssa tapauksessa tuloksettomiksi. Yrityksen
myynti olisi hyva aloittaa ajoissa. Tunneside omaan yritykseen on saattanut viivastyt-
taa myyntitoimien aloittamista. Ajatus oman yrityksen tydntekijasta ostajaehdokkaana
tuntuu houkuttelevalta vaihtoehdolta. Tassa tapauksessa sekaan ei johtanut toivottuun
tulokseen. Havainto tukee ajatusta, ettd vaikka ostajia tarvitaan vain yksi, ostajaeh-
dokkaita olisi hyva olla useampiakin. Ostajien nakokulmasta tilanne nayttaytyy siten,
ettda kaupan kohteesta maksettava hinta tapaa olla korkeampi, jos ostajaehdokkaita
on useampia. Taman pitaisi olla merkittava kannustin myyjille. Neuvottelut useam-
man ostajaehdokkaan kanssa johtanevat varmemmin myynnin toteutumiseen ja ehka
parempaan lopputulokseen kauppahinnankin suhteen.
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CaseC

Yritysta on ryhdytty kauppaamaan eldkditymisen takia noin 3 vuotta sitten, ei tosin
kovin aktiivisesti. Yritys toimii teollisuuden alalla, siind on talla hetkella kolme vierasta
tyontekijaa ja vakaa tilauskanta. Liikevaihto on vaihdellut 250 000 ja 500 000 euron
valilla. 2-3 ostajaa on ottanut yhteytta. Tilitoimiston kanssa yhteistydssa on laskettu
hinta yritykselle, ja tilitoimistosta on myos saatavilla yritysta koskevaa tietoa ostaja-
ehdokkaille.

Kaksi ostajaehdokasta on teettdnyt omat analyysinsa ja tehnyt tarjouksen. Asia on
kaatunut siihen, etta ostajien mielesta homma ei ole niin kannattavaa kuin myyjan
mielestd, ja hintaero on jaanyt lilan suureksi. Tarjous on ollut noin puolet pyydetysta.
Lisaksi on vaadittu 2 vuotta vanhan yrittajan mukana olemista, jopa omalla nimella.
Siihen yrittaja ei ole halunnut ryhtya.

Yritysporssin ilmoituksen perusteella loytynyt ostajaehdokas tuli kdymadan sovittuna
aikana. Tilitoimisto teki pyynnosta myynti-ilmoituksen, jossa on hinta, hintaan kuulu-
vat asiat, vuokra ym. Ostajaehdokas otti uudelleen yhteytta ja pyysi muutaman vuoden
tilitietoja ja sai ne tilitoimistolta. Yritysta ei ole erityisesti laitettu myyntikuntoon. Asia
on ollut ostajien harteilla, ja he ovat tehneet omaa taustatyotaan. Myyja kysyi noin puo-
len vuoden paasta peraan, silla yrityksen tulevia ratkaisuja on suunniteltava eteenpain.
Esimerkiksi pitkaaikaisten tyontekijoiden irtisanomisaika on 6 kk.

Toisessa tapauksessa ostaja sai samat paperit ja tiedot. Ostaja teki analyyseja itsenai-
sestija lopuksiilmoitti, etta hanen kayttamansa tilitoimisto oli laskenut yritykselle huo-
mattavasti alemman hinnan. Hinnan lisaksi oli asetettu myds muita ehtoja. Alhaisten
tarjousten seurauksena yrittaja paatti, etta han istuskelee vield 5 vuotta ja toimittaa
tilauksia nykyisten asiakassuhteiden kautta. Siitd han saa saman tai paremman voi-
ton kuin yrityksen myymisesta. Sen jalkeen voi omien sanojensa mukaan vaikka antaa
firman pois.

Yrittajalla on suuri luotto yritykselle hinnan laskeneeseen henkildon, silla han tarkas-
telee Yritysporssissa tapahtuvia kauppoja yleensakin. Alhaiseen tarjoukseen kuitenkin
tehtiin vastatarjous, mutta vastapuolella ei ollut laisinkaan neuvotteluhalukkuutta yli

alkuperaisen tarjouksen.

Yrittdja laskee arvoa olemassa oleville asiakasyhteyksille ja hyvalle konekannalle.
Alennuksella ei ole intoa myyda. Parhaassa tapauksessa loytyisi joku innokas nuori,
jolla on uskoa alaan. Talla hetkelld nayttaa sille, ettd vastaavien tuotteiden tekeminen
pian loppuu Suomessa, silla tekijat ovat elakoitymassa, joten kilpailukin on vahene-
massa. Talla hetkella yritys on laitettu uudelleen myytavaksi Yritysporssiin.




71

Huomiot casesta. Yrittaja lahestyy elakeikaa, mutta ostajaehdokkaiden nakemykset
yrityksen hinnasta eivat juurikaan ole muuttaneet myyjan ja hanen kayttdmansa asian-
tuntijan nakemysta hinnasta. Heraa kysymys, miksi ostajaehdokkaiden nakemyksilla
kaupan kohteena olevan liiketoiminnan arvosta ei ole ollut vaikutusta myyjan kasityk-
siin? Nakemysero kauppahinnan suhteen on merkittava yksityiskohta. Huomionarvoista
on myos, ettd niin myyjalla kuin ostajaehdokkaillakin on ollut omat asiantuntijansa,
mutta tasta ei ole ollut apua. Voidaan kysya, onko tassa tapauksessa ollut kysymys
aidosti yritystaan yrityskauppamarkkinoille tarjoavasta myyjasta, ja ovatko ostajaeh-
dokkaat olleet aidosti kiinnostuneita ostokohteesta.

CaseD

Teollisen alan yritys on ollut myynnissa kolme vuotta, silla yrittaja on jo elakeikainen.
Yrityksen liikevaihto on vaihdellut, mutta litkkuu 250 000-550 000 euron valilla ja tyol-
listda kolme tyontekijaa. Yrityksella on nyt hyvat tulevaisuuden nakymat, silla asia-
kaspuolella tapahtuneet muutokset tuovat heille alihankkijana hyvin todennakdisesti
runsaasti tilauksia.

Suhteellisen nuori henkilo tuli kysymaan yrityksen ostamista. Han otti yhteytta suo-
raan, ilman valittajaa tai myynti-ilmoituksia. Han oli kiinnostunut yrityksesta ja innos-
tunut ajatuksesta kehittaa sita ja toimia siina. Hanella oli myds omia ideoita yrityksen
kehittamiseksi.

Pankissa kdynnin jalkeen hanen innokkuutensa oli kadonnut. Han ilmoitti, etta ei halua
alalle laisinkaan. Pankki oli ilmoittanut, etta ei rahoita laisinkaan kyseisen alan yritys-
ostoja. Myyjan mielesta talla henkilolla olisi ollut edellytykset yrityksen menestyksek-
kaaseen hoitamiseen, mutta hanelle tuli kuva, etta pankissa ostaja oli vakuutettu alan
kannattamattomuudesta.

Yrittajalla on oltava oma halu ja into kehittaa yritysta. Viimeisen 10 vuoden aikana yri-
tysta ei enaa ole kehitetty. Uudelle yrittajalle olisi valmiit tilat, osaavat tyontekijat ja
asiakaskunta. Ensisijaisesti on ajateltu liiketoimintakauppaa, mutta koko yrityskin on
myytavana. Myyjalle on tarkeata, jotta tuleva yrittaja parjaisi ja sen takia han olisi val-
mis auttamaan. Jo vuokratulojen saamisen takaamiseksi ja kunniakysymyksen takia

myyja olisi valmis tukemaan tulevan yrittdjan parjaamista.

Hiljaisen tiedon siirtamiseen yrittdjalta ostajalle on suunnitelmissa puolen vuoden
yhteinen taival, jonka aikana asiat voidaan siirtad uudelle omistajalle. Talla hetkella

yritys on jalleen myynnissa Yritysporssissa, valilla se oli pois julkisesta myynnista.

Huomiot casesta. Case-tarinasta D valittyy kuva tilanteesta, jossa myyja on ollut inno-

kas myymaan ja ostajaehdokas alan koulutuksen saanut ialtaan nuori ja yrittamisesta
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kiinnostunut henkilo. Aineisto nostaa yrityskauppaneuvottelujen keskeytymisen kes-
keisimmaksi syyksi pankin arvion tilanteesta mukaan lukien ostokohteena olleen yri-
tyksen toimiala. Tassa tapauksessa nayttaa vahvasti silta, etta neuvottelut paattyivat
siihen, etta ostaja ei saanut rahoitusta jarjestymaan.

Case E

Myyjalla oli palvelualan yrityksessdan useita toimipisteita. Yrittaja on viela alle 50-vuo-
tias. Han sai hyvin tuntemaltaan henkilolta hyvin tuntemastaan yrityksesta kevaalla
2014 houkuttelevan tyotarjouksen, johon han paatti tarttua. Yrittaja ajatteli, ettd nyt
voisi viela vaihtaa roolia ja siirtya palkkatyohon. Tuossa vaiheessa yrittajan toimipis-
teiden yhteenlaskettu vuosittainen liikevaihto oli lahes miljoona euroa ja yritys tyollisti
lahes kymmenen henkiloa.

Yhden toimipisteen osalta neuvottelut potentiaalisen ostajan kanssa etenivat niin pit-
kalle, ettd ostajaehdokas aloitti neuvottelut rahoittajien kanssa. Ostajapariskunnalla
oli tuossa vaiheessa molemmilla omat tyopaikat ja alalle soveltuva koulutus. Kaikki
tuntui valmiilta. Ostajat ja myyja olivat omistajanvaihdoksesta innostuneita ja hinnas-
takin oli sovittu. Yrityksen arvo muodostui kalustosta ja liikearvosta.

Yrityskauppaneuvottelujen tyssaaminen rahoituksen jarjestymiseen oli kova kolaus
seka myyjalle ettd ostajille. Tassa tapauksessa kavi niin, etta ostajat tulivat niin lyo-
dyiksi asian suhteen, etta he luopuivat hankkeesta, vaikka myyja olisi sitten jo jos-
sain vaiheessa ollut valmis vuokraamaankin kaupan kohteen naille ostajaehdokkaille.
Myyjasta tuntuu kuin pankit kilpailisivat vain toisiaan vastaan vakavaraisuudella.
Myyjan mukaan vastaavia esimerkkeja yrittajat osaavat kertoa vaikka kuinka paljon.
Pankit eivat enda rahoita yrittdjia samalla tavalla kuin aikaisemmin.

Talla hetkelld. Haastattelun kanssa samana paivana aikaisemmin oli selvinnyt, etta yksi
potentiaalinen ostajaehdokas olikin muuttunut ostajaksi. Kyseessa on yrityksen yksi enti-
tosin oli alempi kuin keskeytyneessa prosessissa. Yrittajan perheelle jai yksi toimipaikka,
joka tydllistaa puolison ja perheen kaksi tytarta. Myyja toimii aikaisemmin vastaanotta-
massaan tyotehtavassa toisen yrityksen palveluksessa, mutta osallistuu edelleen sivutoi-

misesti voimavarojensa mukaisesti omistamansa yrityksen likketoimintaan.

Huomiot casesta. Tapauksessa E on aineiston perusteella kysymys tosi tarkoi-
tuksella liiketoiminnan myynnista kiinnostuneesta myyjasta, ja ostajaehdokkaana
olleella pariskunnalla oli alan koulutus. Kauppahinnasta vallitsi yksimielisyys.
Yrityskauppaneuvottelut nayttavat paattyneen siihen, ettd ostajaehdokas ei saanut
rahoitusta jarjestymaan. Tosin aineistosta kay ilmi, ettd pankin kielteisen rahoitus-
paatoksen jalkeen ostajaehdokkaana ollut pariskunta ei ollut enda kiinnostunut edes
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vuokraamaan kaupan kohteena ollutta liiketoimintaa. Toinen rahoituksen suhteen
mielenkiintoinen yksityiskohta on, etta seuraava ostajaehdokas sai rahoituksen jarjes-
tymaan, mutta tuolloin kauppahinta oli merkittavasti alempi. Tama nostaa esiin epai-
lyksen arvonmaarityksen onnistumisesta ensimmaisen ostajaehdokkaan kohdalla.

Case F

Kaupan kohteena ollut yritys on toiminut pitkdan palvelualalla ja vakiinnuttanut ase-
mansa toimialalla. Yhtiomuoto on toiminimi. Yrittaja ei ollut yrityksensa myynnin
kanssa kovin tosissaan, mutta otti kuitenkin yhteytta paikalliseen kehittamisyhtioon.
Sielta yrittaja ohjattiin yhden kiinteistovalitysta tehneen yrityksen asiakkaaksi. Heilla
oli ajatuksena aloittaa myos yritysten valitystoiminta. Toimeksiannosta sovittiin, mutta
se ei johtanut mihinkaan.

Yrittaja jatkoi myyntiponnisteluja laittamalla yrityksen myyntiin Yritysporssiin. Sieltdkin
tuli nollatulos. Vain yritysvalittdjat paakaupunkiseudulta soittelivat ja tarjosivat pal-
velujaan. Naiden ponnistelujen myodta kehittamisyhtio kuitenkin oysi yhden potenti-
aalisen ostajaehdokkaan, joka sitten kavikin yrityksessa muutamia kertoja. Jossain
vaiheessa han kuitenkin ilmoitti, etta hanen resurssinsa eivat riita yritysostoon. Talla
ostajaehdokkaalla oli tuossa vaiheessa jo tiedossa myyjan hintapyynto ja tilinpaa-
tostiedot. Lisaksi myyjalla oli selkea kasitys, etta ostajalla oli suunnitelmat omasta
toiminnastaan mahdollisen yrityskaupan jalkeen. Ostajaehdokas ja myyja olivat kes-
kenaan esimerkiksi jutelleet siitd, etta myyja jaisi maaraajaksi mukaan yritykseen ja
etta jatkosta sovittaisiin sitten erikseen. Myyjan arvio on, ettad ostajaehdokas ei saanut
rahoitusta jarjestymaan.

Kyseessa olleella ostajaehdokkaalla oli aikoinaan ollut oma toiminimi, joten niilta osin
ostokohteen toiminta olisi ollut tuttua. Yrityskauppaneuvottelujen aikana seka ostaja-
ehdokas etta hanen vaimonsa olivat toissa vieraan palveluksessa. Myyjan ja ostajaeh-
dokkaan kanssakayminen oli kunnossa. Ostajaehdokas vain sitten jossain vaiheessa
ilmoitti, ettd "me paatettiin, ettei meilld ole resursseja tahan”. Tosin samalla han

sanoi, etta mahdollisesti vield palaa asiaan. Ei ole palannut.

Talla hetkella yrityksen myyntiajatukset ovat jaaneet taka-alalle. Tosin yrittaja on
viestittanyt muutamille tutuilleen, etta yritys voisi olla edelleen myynnissa. Tama ei
kuitenkaan ole tuottanut tulosta. Nyt kuluvan kuun aikana asia on jalleen noussut
ajankohtaiseksi. Yrittaja oli mukana alueella toimivan kehittamisyhtion jarjestamassa
omistajanvaihdostilaisuudessa. Taman tilaisuuden jalkeen kehittamisyhtion tyontekija
on vieraillut yrityksesta. Lisaksi yrittdjalla on sovittuna tapaaminen yritysten omista-
janvaihdoksiin ja arvonmaarityksiin erikoistuneen asiantuntijan kanssa. Tapaamisen
yhteydessa myyjalla on ajatuksena keskustella myds yrityksen myyntiin liittyvista vero-

tuskysymyksista.
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Huomiot casesta. Tapauksen aineistosta valittyy kahdenlaista nakemysta keskeytymi-
sen syysta. Myyjan mukaan syyna oli se, etta ostaja ei saanut jarjestymaan rahoitusta.
Ostajaehdokas itse vetoaa resurssiensa puutteeseen. Molemmat nakemykset voivat
olla oikeita. Olivathan myyja ja ostajaehdokas jo ennattaneet hyvassa hengessa tutus-
tua toisiinsa ja ostajaehdokas oli esitellyt ajatuksiaan kaupan kohteena olleen liike-
toiminnan tulevaisuudesta. Tutkijan ndakdkulmasta pois ei voi sulkea sitdakaan mah-
dollisuutta, etta ehka ostaja ei loppujen lopuksi ollut itse vakuuttunut liiketoiminnan
sopivuudesta.

Case G

Myynnissa oleva palvelualan yritys on toiminut alalla jo kolmekymmenta vuotta.
Yrittajalla lomapaivat ovat tana aikana paasaantoisesti jaaneet valiin. Yrittajan vaimo
oli mukana yrityksen toiminnassa vuoteen 2009 saakka, jolloin han sairastui. Yrityksen
myynti aloitettiin heti vaimon sairastumisen jalkeen. Yritys on elinkelpoinen ja tekee
edelleen tulosta. Nyt yrittdjalla on apuna yksi perheen ulkopuolinen tyontekija, joka
tyoskentelee yrityksessa muutamia paivia viikosta.

Yksi sellainen ostajaehdokas ilmaantui, jonka kanssa edettiin niin pitkalle, etta yhteis-
tyossa ELY-keskuksen kanssa paatettiin palkata konsultti tekemaan yrityksen arvon-
maaritys. Konsultin 1000 euron paivapalkka mielessa myyja odotti tata arvonmaaritta-
jaa jo heti aamusta téihin. Vihdoin puolilta paivin konsultti ilmaantui. Han jatti autonsa
kayntiin, kun tuli juuri ja juuri ulko-oven sisapuolelle. Esittaytymisen kanssa yhta aikaa
han esitti toiveen saada kayttoonsa yritysta koskevan tilinpaatdsaineiston. Yrittaja olisi
kylla mielellaan esitellyt yritystakin, mutta konsultti kiiruhti asiassaan eteenpain ja
sanoi parjaavansa tilinpaatdsaineistolla. Myyja teki konsultista reklamaation ELY-
keskukseen, eika ole sen jalkeen ollut konsulttiin yhteydessa. Ostajaehdokas sen
sijaan oli ollut tahan henkiloon kuulemma yhteydessa.

Konsultin osuudesta huolimatta yritys edelleen kiinnosti ostajaehdokasta. Myyja puo-
lestaan olisi ollut valmis tekemaan kaupan vaikka osamaksulla. Myyja nostaa keskei-
simmaksi syyksi neuvottelujen hyytymiseen yhteyshenkilon puutteen ostajaehdokkaan
ja myyjan valilla. Konsultti sai kuitenkin ilmeisesti ostajaechdokkaan hieman tyrmisty-

maan ja jonkin ajan kuluttua ostajaehdokas itse sairastui.

Myyjalla on ollut toinenkin ostajaehdokas, jolla oli hyvat suunnitelmat toiminnan jatka-
miseksi. Kyseessa oli noin 30-vuotias pariskunta, jolla ei ollut vakuuksia kaytdssaan.
He olivat muutama vuosi aikaisemmin hankkineet omakotitalon ja elama oli tilan-
teessa, ettei heilld itselladn ollut mahdollisuutta rahoittaa yritysostoa. Talla hetkella
yritys on edelleen myynnissa.

Huomiot casesta. Case-tarina G kuvastaa tilannetta, jossa yrityskauppaneuvottelujen
keskeytymisen syyksi nousee kaksi keskeista tekijaa eli rahoituksen jarjestyminen ja
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asiantuntijan osaamattomuus. Aineiston pohjalta voidaan kuitenkin perustellusti vait-
taa, etta valttamatta ostokohteena ollut liiketoiminta ei ehka sittenkaan sopinut ostaja-
ehdokkaalle. Pelkastaan konsultin kyvyttomyys hoitaa tehtavaansa ei vaikuta riittavalta
syylta yrityskauppaneuvottelujen keskeytymiseen tilanteessa, jossa seka ostajaehdo-
kas etta myyja ovat innostuneita asiastaan. Kauppahinta on saattanut olla yksi selittava
tekija ostajaehdokkaan vetaytymiselle. Ostokohteen yhteensopivuus ostajan ominai-
suuksien kanssa nousee tassakin tapauksessa tarkeaksi nakokulmaksi.

Case H

Tassa tapauksessa kyseessa oli oikeastaan kahden yrityksen yhdistymisen valmistelu.
Yhdistymisen seurauksena olisi ollut uuden yrityksen syntyminen ja nadin kyseessa
olleen teollisuuden alalla toimivan yrityksen nakokulmasta omistuksen vaihtuminen
ja lilkketoiminnan jatkuminen uudessa omistuksessa.

Ostajaehdokas lahestyi tata mahdollisen yhdistymisen kohteena ollutta yritysta.
Neuvottelujen lahtokohtana oli uuden yrityksen muodostaminen kahdesta erillisesta
yrityksestd suhteessa 50/50. Yritykset tunsivat toisensa jo entuudestaan, ja heilld on
paljon samoja asiakkaita. Yhdistymisella tavoiteltiin synergiaetuja ja uusia asiakkaita
toisen osapuolen vanhoista asiakkaista. Neuvottelujen aikana mm. todettiin, etta
uuden yrityksen koko tuotannon siirtaminen tahan nyt yhdistymisen kohteena ollee-
seen yritykseen olisi ollut mahdollista.

Yhdistymisen osapuolina olleiden yritysten arvonmaarityksiin osallistui kolme eri asi-
antuntijatahoa eli molempien omat yritysten taloushallinnosta vastanneet asiantunti-
jat ja viela kolmas osapuoli. Toisen osapuolen asiantuntija paasi kolmannen osapuolen
kanssa samaan tulokseen, jonka mukaan yhdistymisen kohteena olleiden liiketoimin-
tojen arvot olisivat olleet suhteessa 50/50. Taman yrityksen oman asiantuntijan arvion
mukaan arvot olisivat olleet noin suhteessa 70/30. Yksi arvonmaarityksiin vaikuttanut
tekija on todennakoisesti ollut se, etta yrityksella oli ollut kaksi tappiollista vuotta.
Kuluva vuosi tosin nayttaa nyt paremmalta.

Taman ostokohteen toiminnasta vastanneen yrittdjan mielestd ajatus itsendisyyden
menettamisesta oli vaikea. "Mindko paatan sukuyrityksen tulemisesta tiensa paahan?”
Yrityksen hallituksen jasenet pitivat koko ajatusta outona, eivatka he innostuneet siita
lainkaan. Toisaalta yrittaja pohti yrityksen tulevaisuuden varmistamista. Toimialan

tilanne on vaikea ja valmistusta on jouduttu siirtdmaan ulkomaille.

Talla hetkellda yhdistymisneuvottelut on keskeytetty. Asiasta sovittiin yhteisesti.
Yrityksessa on sittemmin paatetty investoida uusiin tuotantolinjoihin, joita ollaan
kaynnistamassa kuukauden kuluessa haastattelun toteuttamisesta. Yhdistymista
yhtena vaihtoehtona ei ole kokonaan pois suljettu, mutta asia ei ole nyt ajankohtainen.
Yhdistymisneuvottelujen keskeytymisesta huolimatta yrittaja pitda niita mielenkiintoi-
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sena ja hyodyllisena harjoituksena, joka auttoi avaamaan uusia mielenkiintoisia nako-
kulmia yrityksen kehittamisvaihtoehtoihin. Neuvotteluosapuolet jatkavat normaalia
keskinaista kauppaansa hyvassa yhteisymmarryksessa.

Huomiot casesta. Tapauksessa H keskeisimmat kaksi havaintoa liittyvat yhdistymisen
toisena osapuolena olevan liiketoiminnan arvoon. Ensinnakin, myyjalla ja ostajalla oli
selked nakemysero yrityksen arvosta. Toiseksi, tassa tapauksessa osapuolten kaytet-
tavissa oli perati kolmen eri asiantuntijan ndkemykset yrityksen arvosta. Lisaksi tassa
tapauksessa huomion arvoinen yksityiskohta on, etta haastateltu myyja arvioi keskey-
tyneitd yhdistymisneuvotteluja mielenkiintoiseksi, hyddylliseksi ja uusia nakdokulmia
yrityksen kehittamiseen avaavaksi kokemukseksi.

Case |

Myyja on eldkeidssa ja yrityksen ulkopuolista ostajaa haettiin muutama vuosi sitten.
Teollisuuden alan yrityksen liikevaihto on noin 5 milj. euroa / vuosi. Yrityksen omis-
tuksessa olevien toimitilojen arvo on suuruusluokkana hieman alle 2 milj. euroa.
Ajatuksena oli myyda koko yritys eli liiketoiminnat ja kiinteistot yhdessa. Yrityksen toi-
mialalla on Suomessa vain kolme yritystd. Yritysta ei ole haluttu myyda kilpailijalle,
eika paaomasijoittajia ole haluttu yrityksen omistajien joukkoon. Yrityksen tuotannolle
on hankittu CE-merkinnat.

Ostajaehdokas otti aikoinaan yhteytta ostokohteeseen. Ostajaehdokas oli noin saman-
kokoinen kun ostokohde, mutta silla ei ollut omaa tuotantoa. Ostajaehdokkaalla oliomat
asiantuntijat valmistelemassa tarjousta. Myyja tunsi hyvin ostajayrityksen ja yrittajat.
Ostotarjouksen taso oli tyydyttava, mutta yrityskaupan seurauksena olisi todennakai-
sesti seurannut myéhemmin riitoja. Kauppasummasta sidottiin noin 30 % ostokohteen
kaupan kohteena olevan liiketoiminnan kehittamisesta. Sopimusluonnoksessa oli 5-10
sellaista kohtaa, joista todennakaisesti ostajan ja myyjan valille olisi syntynyt erilainen
nakemys. Sinalldan oston motiivin myyja ymmarsi hyvin eli ostajaehdokkaan tarve yri-

tysoston toteuttamiselle oli selkea.

Ostotarjousta valmisteltiin puolin ja toisin jonkin aikaa, mutta sitten myyja totesi, ettei
halua myyda. Taydellinen luottamus ostajaehdokkaaseen jdi puuttumaan.

Talla hetkella tilanne on nyt muuttunut niin, ettd toimivan johdon kanssa keskustel-
laan myds omistajanvaihdokseen liittyvista kysymyksista. Yrityksen myynti ulkopuoli-

selle ostajalle ei ole enda ajankohtainen.

Huomiot casesta. Keskeinen syy neuvotteluprosessin keskeytymiseen on tassa tapa-
uksessa lahinna myyjan luottamuksen puute ostajaehdokasta kohtaan. Riittava luot-
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tamus puuttui, vaikka myyja tunsi ostajan hyvin jo vuosien ajalta. Ostajaehdokkaan
nakokulmasta ostokohde vaikuttaa tdssa tapauksessa strategisesti erittain yhteen
sopivalta ja resursseja taydentavalta. Kauppahinnasta ei mydskaan ollut merkittavia
nakemyseroja.

Case J

Yrittaja on tydskennellyt kaupan alalla jo lahes kaksikymmenta vuotta ja perustanut
yrityksensa lahes kymmenen vuotta sitten. Yrittaja on opiskellut toista alaa jo jonkin
aikaa, ja tata taustaa vasten yritys oli myynnissa aikaisemmin tana vuonna. Yrittdja
on pitkasta yrittajakokemuksestaan huolimatta edelleen alle 40-vuotias. Yritys toi-
mii omistamissaan tiloissa. Liikevaihdon suuruusluokka on yli 200 000 euroa / vuosi.
Yrityksen yhtiomuoto on kommandiittiyhtio. Yrittajan diti toimii aanettomana yhtio-
miehena. Yhden osan yrityksen arvosta muodostaa varasto, jonka suuruus vaihtelee

toimintavuoden aikana.

Paatettyaan yrityksen myyntiin laittamisesta yrittdja oli yhteydessa yrittaja-
jarjestodn ja saikin taman soiton seurauksena yrittdja heti viisi yhteydenottoa.
Yrityskauppaneuvottelut etenivatkin yhden ostajaehdokkaan kanssa aika pitkalle ja
yritysoston rahoitus oli kunnossa. Sitten ostajaehdokas paattikin ostaa toisen yrityk-
sen. Seuraavaksi yrityskauppaneuvotteluja kaytiin kahden henkilon muodostaman
ostajatiimin kanssa, mutta talla kertaa rahoituksen saaminen muodostui esteeksi.

Yrittaja pitda oman yrityksen myyntiin laittamista henkisesti raskaana prosessina.
Kun yrityskauppaneuvottelut paattyivat, tuli tunne, etta hanskat tippuivat kasista.
Potentiaalisen ostajan ilmaantumisen myo6ta yrittajan omat tunteet joutuivat melkoi-
selle vuoristoradalle. Yrittdja joutui jo miettimaan kaikkia niita isoja muutoksia, mita
yrityksen myynti omaan elamaan aiheuttaisi. Esimerkiksi tassa tapauksessa seurauk-
sena olisi ollut keskittyminen kdynnissa oleviin opintoihin. Onneksi tuolloin oli yrityk-
sessa sesonki ja toita riitti. Yrittaja paatti taman jalkeen jatkaa viela itse yrityksensa

toimintaa.

Yrityksen kayttaman tilitoimiston asiantuntija oli mukana valmistelemassa yrityksen
myyntia ja siihen liittyen myos hintapyyntia. Myos yrittajajarjeston asiantuntijoiden

panosta yrittdja pitaa isona apuna myyntiponnisteluissa.

Talla hetkelld yritys ei ole myynnissa. Haastattelua tehtdessa alan sesonki on ohi ja
nyt mietitadan, mita uutta tarjottavaa seuraavalla sesongilla asiakkaille voisi olla. Alan
kysynta on kasvussa ja kilpailu ei ole mitenkdan erityisen kireaa. Yrittdja ajattelee, etta
mitdan ei tapahdu, jos aika ei ole oikea. Nyt nayttaa silta, etta yrityksen myynnin osalta
on kaynyt juuri nain eli ettd aika ei vain ole ollut oikea. Lisaksi yrittaja pitaa tarkeana,
etta saa tydstaan muutakin kuin rahaa. Myds tydn sisalté on tarkeaa.




78

Huomiot casesta. Tapauksessa J myyja oli viela kaukana elakeiasta, yrityksen toiminta
kannattavaa ja tulevaisuuden nakymat olivat ehka paremmat kuin liiketoiminnan Lahi-
historia. Toimiala on kasvussa. Myyja oli jo lahtokohtaisesti yhteydessa asiantuntijaan,
ja nyt kokemusta on kertynyt kahdesta ostajaehdokkaasta. Ensimmaisen ostajaehdok-
kaan kanssa myyntineuvottelut etenivat pitkalle, kunnes ostajaehdokas paatyi osta-
maan toisen yrityksen. Toisessa tapauksessa myynti oli kaatunut siihen, ettei ostaja
saanut rahoitusta. Yrityskauppaneuvottelujen keskeytymisen syyt olivat siis strategi-
nen sopivuus ja rahoitus. Myyjan paallimmainen huomio on, ettd myyntiprosessi on
henkisesti rankka.

Case K

Myyja on omistanut kaupan alan yrityksensa vasta hieman yli vuoden. Yritys tyollis-
taa yrittdjan ja yhden osa-aikaisen myyjan. Liikevaihto on noin 160 000 euroa /vuosi.
Yrittaja on kuitenkin paattanyt laittaa yrityksensa myyntiin. Yrityksen myynnin syita on
monia. Tarkeimpana motiivina myynnille on, etta yritys ei ole tarpeeksi kannattava,
jos haluaisi esimerkiksi jaada jossain vaiheessa ditiysvapaalle. Yritys tarjoaa yrittajalle
juuri ja juuri myyjan peruspalkan - oikeastaan hieman pienemmat tulot kuin myyjalla.
Jos olisi toisella toissa, saisi viela pitaa kesalomat palkallisina. Tassa tilanteessa ei ole
varaa jaada esimerkiksi lomalle tai perhevapaalle, eli yritys ei ole riittdvan kannattava
elattadkseen kunnolla. Yrittdja kertoo olevansa jaksamisen &darirajoilla, vaikkakin yri-
tys alkaa pikkuhiljaa kannattaa paremmin.

Yritys on ollut kuukauden verran myynnissa Yritysporssissa ja lisaksi myynti-ilmoi-
tus on ollut TE-toimiston mol.fi-sivustolla. Myynti-ilmoituksessa ei ole mainittuna
yrityksen hintaa/arvoa. Yhteydenottoja on tullut kuukauden aikana yllattavan paljon,
yhteensa kymmenisen kappaletta molempien myyntikanavien kautta. Suurin osa yhtey-
denotoista on tullut sahkopostilla. Pari ostajaehdokasta on soittanut, ja pari ostajaa on
kavellyt suoraan kaupan ovesta sisdan ja ilmoittanut kiinnostuksestaan. Neuvottelut

on kayty suoraan myyjan ja ostajan kesken ilman asiantuntija-apua.

Ostajaehdokkaat ovat yllattyneet siita, kuinka paljon varastossa ja kalusteissa on kiinni
rahaa. Myyjan mukaan ostajaehdokkaat pitavat hintaa liian kalliina ja kaupankaynti
onkin tyssannyt jokaisessa tapauksessa siihen. Yritysostoa miettivat eivat myyjan
mukaan halua ottaa niin paljon yrityslainaa. Myyja on kuitenkin kayttanyt asiantuntija-
apua yrityksensa hinnoitteluun. Liiketoiminnan ja varaston arvon maarittelyssa apuna
on ollut yrittdjajarjeston edustaja, kalusto puolestaan on hinnoiteltu puolueettomien
asiantuntijatahojen toimesta. Hinta pitaisi olla kohdallaan ja myyja on jopa ilmoittanut
olevansa valmis neuvottelemaan hinnasta.

Myyja on toimittanut jokaiselle ostajaehdokkaalle tuloslaskelman, mista yrityksen kes-
keiset tunnusluvut kayvat ilmi. Naidenkaan perusteella yrityksen arvon maaritys ei ole
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myyjan mukaan pielessa. Myyjan mukaan ostajaehdokkaat vaan eivat nayta ymmar-
tavan naista luvuista kovinkaan paljon. Han myontda itsekin ostajana olleensa melko
tietdmaton naista asioista ja on joutunut opettelemaan kantapaan kautta. Han on my6s
yrittanyt kertoa ostajaehdokkaille, kuinka paljon helpompaa on aloittaa yritystoiminta
valmiista poydasta, jolloin kassaan tulee rahaa koko ajan. Jos joutuisi perustamaan
kokonaan uuden yrityksen, kassavirtaa ei olisi ja perustamiskulut olisivat kuitenkin
samaa luokkaa kuin nyt myytavan yrityksen arvo on.

Myyja suhtautuu levollisen luottavaisesti siihen, etta kiinnostuneiden joukosta loytyy
joku, joka ymmartaa yrityksen arvon ja on valmis sijoittamaan yritykseen sen arvoa
vastaavan summan. Han on vakuuttunut, ettd yrityksen arvo on maaritelty oikein ja
etta oikea ostaja loytyy ajan kanssa. Myyja ilmoittaa myos varautuvansa siihen etta
hanelle jaa yrityksen myynnin jalkeenkin jonkin verran yrityslainaa. Talla hetkella yri-
tys on edelleen myynnissa.

Huomiot casesta. Tapauksessa K kaupan kohteena on liiketoimintaa, jonka kannatta-
vuudessa on haasteita ja joka sitoo suhteellisen paljon padaomia. Kauppahinnan taso
onkin muodostunut esteeksi useille ostajaehdokkaille. Keskeisimmaksi syyksi voidaan
tassa tapauksessa katsoa, etta asiantuntijoiden hyodyntamisesta huolimatta riittavan
oikeaa ostajaehdokasta ei ole loytynyt. Toisaalta jo nykyiselldkin yrittajalléa on ongel-
mia seka liiketoiminnan kannattavuuden ettd siihen sitoutuneiden padomien kanssa.

Liiketoiminnan elinkelpoisuudesta on vaikea vakuuttua.

Case L

Myyja on perustanut palvelualan yrityksensa neljakymmenta vuotta sitten kotitalonsa
pihapiiriin. Yritystiloja on laajennettu kahteen eri otteeseen siten, ettd tilaa on nyt
550 m2. Myyjan mukaan tilat ovat sopivan kokoiset ja tarkoitukseen sopivat. Yrittaja
tyoskentelee yrityksessa yhdessa vaimonsa kanssa. Molemmat ovat jo eldkeikaisia,
67-vuotiaita. Omat lapset eivat ole halunneet alalle. Yritys on ollut myynnissa jo viiden

vuoden ajan.

Yritys tyollistaa yrittajan ja hanen vaimonsa lisdksi kaksi henkilda. Yritys tekee hyvaa
tulosta ja on saavuttanut mm. AAA-luottoluokituksen ja kuuluu myds Suomen vah-
vimmat -yritysten joukkoon. Vuonna 2012 yritys valittiin vuoden yritykseksi paikkakun-

nalla.

Yrityksen liiketoiminta, kalusto ja varasto ovat myynnissa. Ostaja saisi jatkaa nykyisissa
tiloissa joko vuokralaisena, tai mahdollista olisi myds ostaa nykyinen hallikiinteisto.
Yhteydenottoja on tullut viiden vuoden aikana muutamia. Joidenkin ostajaehdokkaiden
kanssa on paasty niinkin pitkalle, etta on alettu selvittamaan rahoitusta yrityskaupalle.
Tahan vaiheeseen yrityskauppa on kuitenkin viimeistaan kariutunut. Myyjan mukaan
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suurin este kaupan toteutumiselle on ollut kaupan rahoituksen kariutuminen, tai sit-
ten ostajaehdokkaalla on vaan mennyt "pupu pdksyyn”. Puhutaan satojen tuhansien
eurojen sijoituksesta, eika sellaiseen ole ihan kaikilla mahdollisuuksia.

Myyja nostaa esiin ostajaehdokkaan, joka oli tyoskennellyt puoli vuotta yrityksessa lii-
ketoimintaan tutustuen, ja jolle han myyjana lupasi rahoittaa 30 % kauppasummasta 1
%:n korolla rahoituksen varmistamiseksi. Tamakaan ei riittanyt vakuuttamaan ostajaa.
Ostajaehdokas vetaytyi lopulta ostoaikeistaan toteamalla, ettd perustaa mieluummin
kilpailevan yrityksen. Ostajaehdokas ei ole aiettaan kuitenkaan toteuttanut.

Myyja sai yhteydenoton itasuomalaiselta valittajalta/tulkilta, jolla oli toimeksianta-
jana venalaiset ostajat. Tama kauppa olisi kuitenkin vaatinut toteutuakseen myyjalta
englannin ja/tai venajan kielen taitoa sekd pidemman taysipaivaisen sitoutumisen yri-
tykseen myynnin jalkeen. Ostajat eivat olisi siis aikoneet tulla mukaan paivittaiseen
operatiiviseen toimintaan vaan ainoastaan sijoittajan ominaisuudessa. Tama ostoaie ei

edistynyt tuota puhelua pidemmalle.

Myyja on kayttanyt konsultteja arvioimaan liikketoiminnan arvoa, joten myyjan mukaan
hinnan pitaisi olla edullinen. Myyja on kayttanyt myyntikanavana mm. Yritysporssia
seka yksityista yritysvalittajaa. Rahaa myyntiprosessiin erilaisine selvityksineen on
palanut myyjan mukaan viidessa vuodessa kolmekymmenta tuhatta euroa. Itse neu-
votteluja on kayty suoraan myyjan ja ostajan kesken ilman asiantuntija-apua. Myyja on
luvannut olla puoli vuotta ostajan tukena myynnin jalkeen.

Myyja suhtautuu viiden vuoden myymisen jalkeen pessimistisesti ostajan loytymiseen.
Myyjan mielesta nykyajan nuoret ihmiset eivat uskalla rahalla ostaa itselleen tydpaik-
kaa. Yrityksen myyntihinta on viiden vuoden takaisesta tippunut huomattavan paljon
alemmas, mutta silti ostajaa ei tunnu oytyvan. Talla hetkella hinnaksi on maaritelty
ainoastaan varaston ja kaluston arvo, nekin aliarvostettuina myyjan mukaan. Han poh-
tiikin talla hetkella yrityksen alasajoa ja varastojen myymista, ellei ostajaa lahikuu-
kausina oydy.

Huomiot casesta. Kaupan kohteeksi on tapauksessa L tarjolla kannattavaa mutta paa-
omiasitovaa lilketoimintaa. Ostajaehdokkaita onollut useita. Rahoituksenjarjestyminen
on noussut usein esteeksi neuvottelujen jatkamiselle. Muita aineistosta esiin nousevia
syita ovat olleet nakemysero kauppahinnasta, luottamuksen puuttuminen ja strategi-
nen sopimattomuus eli ostajaehdokas ei sitten kuitenkaan ole pystynyt vakuuttumaan
kaupan kohteena olevan lilketoiminnan soveltuvuudesta hanelle. Luottamuksen puute
on kohdistunut tdssa tapauksessa ulkomaiseen padomasijoittajaan.
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Case M

Haasteltava on rakennusalan yrittdja, joka on ostanut vuonna 2008 teollisen alan yri-
tyksen ja harjoittanut tata yritystoimintaa sivutoimisena siita saakka. Han kuvailee
tata sivutoimiyritysta harkitsemattomaksi harha-askeleeksi. Yritys valmistaa tuot-
teita omalla mallillaan. Yritys tyollistda omistajan liséksi kaksi palkattua tyontekijaa.
Han toteaa teollisen bisneksen vievan liikaa aikaa ja tuovan sithen nahden liian vahan
rahaa, ja siksi han on nahnyt paremmaksi luopua kyseisesta yrityksesta ja keskittya
tuottoisempaan rakennusalan yritykseensa.

Yrittaja laittoi yrityksen myyntiin yritysporssiin noin puoli vuotta sitten. Tama on ollut
ainoa myyntikanava. Yrittajajarjeston edustaja kavi paikan paalla maarittelemassa
yrityksen arvoa ja lisaksi arvonmaaritysta on tehty yhdessa tilitoimiston kanssa.
Tarkoituksena on myyda liiketoiminta, koneet ja kalusto seka mahdollisesti yrityksen

nimi ja tuotemerkki.

Kun yritys tuli myyntiin, yhteydenottoja tuli useita ympari Suomea. Yksi ostaja oli neu-
vottelujen jalkeen valmis ostamaan yrityksen ja kaupoista paastiin sopimukseen, mutta
lopulta ostaja ei saanut rahoitusta jarjestymaan. Niinpa tama yrityskauppa peruuntui.
Myyja on sita mielta, etta yrityksen hinta on oikein maaritelty, eivatka ostajaehdokkaat
ole sita moittineet.

Kesan ajan yritys oli ajan puutteen vuoksi poissa myynnistd, ja nyt syksylla yritys lai-
tettiin uudelleen myyntiin. Uudella ilmoituksella yhteydenottoja on tullut taas useita ja
kyselijoita on ollut laajalta alueelta eri puolilta Suomea. Talla hetkelld neuvottelut ovat
pitkalla yrityksen kanssa, joka ostaisi liiketoiminnan ja siirtdisi sen ostajayrityksen
kotipaikkakunnalle. Tama ostaja on kaynyt nelihenkisella seurueella tutustumassa yri-
tyksen toimintaan paikan paalla ja on tutustunut myds talouden perustietoihin. Lisaksi
heidan tekninen neuvonantajansa on kdynyt tutustumassa kalustoon. Ostajataho las-
keskelee parhaillaan toiminnan kannattavuuslukuja ja liséksi hienosaadetaan kau-
pan yksityiskohtia. Myos toisen ostajaehdokkaan kanssa kdydaan neuvotteluja, mutta
aiemmin mainitun yrityksen ostoaikeet vaikuttavat todellisilta ja siksi tama taho on
talla hetkella paaneuvottelukumppani. Talla hetkelld myyja suhtautuu erittain positii-
visesti valmistelun alla olevan yrityskaupan toteutumiseen.

Huomiot casesta. Tapauksessa M asiantuntijapalvelujen hyddyntaminen on tuonut
useita ostajaehdokkaita. Ensimmaisen ostajaehdokkaan kanssa paastiin yksimielisyy-
teen kaupan kohteesta ja kauppahinnasta, mutta han ei saanut rahoitusta jarjesty-
maan. Nyt nayttaa silta, ettd toisen ostajaehdokkaan kanssa edistyvat suunnitellusta
kohti yrityskaupan toteuttamista. Tosin myyjalla on varalla viela kolmannenkin ostaja-
ehdokkaan yhteydenotto.




82

3.2 Ostajien case-tarinat

Case N

Kaikki sai alkunsa siita, etta ostaja huomasi Yritysporssissa myynnissa pienen tuo-
tannollisen yrityksen. Han oli puolella silmalla jo pidempaan etsinyt yritysta, jota voisi
hoitaa sivutoimisena yrittajana, ja koska omaa liikeideaa ei ollut viela loytynyt, ostami-
nen oli mielessa. Kyse oli lahinna yrittamisen halusta. Ostaja halusi paasta tekemaan
“omaa” ja naki yrittajyydessa henkilokohtaisen kehittymisen mahdollisuuden. Hanella
oli myds tiedossa kumppani, jolla oli tyhjaa teollisuustilaa, jolle etsittiin hyotykayttoa.

Ostaja katsoi yrityksen nettisivut ja otti sitten yhteytta Yritysporssin yhteyshenkiloon
ja kyseli yrityksestd alustavia tietoja. Sen jalkeen han otti ajatuksen esille potentiaa-
lisen ostajakumppanin kanssa, joka kiinnostui. Yhtend plussana nahtiin se, etta yritys
kaytti kierratysmateriaalia. Otettiin yhteytta myyjaan ja sovittiin tapaaminen yrityksen
tiloissa. Ostaja pohti mahdollisia asiantuntijoita, joita omistajanvaihdoksessa tarvittai-
siin ja selvitti vaihtoehtoja.

Tapaamisessa myyjan kanssa katsastettiin yrityksen konekanta ja keskusteltiin pit-
kaan myyntikohteesta ja yrityksen historiasta. Tapaaminen kesti kolmisen tuntia. Myyja
kuvaili yrityksen historiaa, asiakaskuntaansa, tuotannon mahdollisuuksia seka selosti
syitdan myyntiin. Padasialliseksi motiiviksi myyntiin myyja esitti terveyssyita. Han oli
juuri kaynyt lapi sydanleikkauksen ja ikaakin alkoi olla. Lisaksi yrityksen nykyiset toi-
mitilat eivat mahdollistaneet tehokasta toimintaa. Myytavana olisi ollut periaatteessa
konekanta ja kontaktit. Myyja olisi sitoutunut auttamaan ostajaa alkuun. Myyja esitti
tapaamisessa joitain alustavia nakemyksia hinnasta, mutta varsinaista tiukkaa hinta-
pyyntoa ei ollut pdydalla; sen tekeminen olisi vaatinut tarkempaa keskustelua esim.
siitd, mita kalustoa kauppaan sisallytetaan.

Ostajatiimi selvitti tapaamisen jalkeen alan nakymia, keskeisia kilpailijoita eri tuo-
teryhmissa, teknisia alan standardeja, tuotannon kustannuksia, materiaalin hankki-
misen mahdollisuuksia seka yrityksen tamanhetkisten markkinoiden nakymia. Kavi
ilmi mm. ettd paatuotteen nykyinen asiakaskunta on todennakdisesti supistumassa
voimakkaasti 3-5 vuoden sisalla, ja etta tuotteissa, joita konekannalla voi valmistaa,
kilpaillaan selvasti halvempien ei-kierratystuotteiden kanssa. Valmistus kierratysma-

teriaalista on haastavampaa ja tydvoimavaltaisempaa.

Ostajatiimi paatyi omissa keskusteluissaan siihen, ettd suoraan rahaa ei koneista ja
lilkketoiminnasta kannattanut maksaa, koska markkinandakymat olivat heikohkot ja
materiaalin hankinnassa oli tiedossa haasteita. Jos myyja haluaisi antaa konekantansa
kayttoon tuotto-osuutta vastaan, sellaista sopimusta voitaisiin ldhtea neuvottelemaan
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ja ikaan kuin kokeilemaan, mika on mahdollista. Tama myyjalle ilmoitettiinkin. Myyja
kertoi kuitenkin paattaneensa jatkaa toimintaa itse. Ostaja ei tiedosta pettynyt.

Mitaan ei olisi tarvinnut tehda toisin. Ostaja yllattyi ehka vain siitd, miten helposti oli
selvitettavissa yrityksen tulevaisuuden nakymien heikkous ja miten avoimesti asiak-
kaiden kanssa paasi keskustelemaan. Jos prosessi olisi edennyt pidemmalle, asian-
tuntijoita olisi todennakdisesti kaytetty yrityksen talouden selvittamisessa ja kauppa-
sopimuksen laatimisessa. Talla hetkella ostajalla ei ole tiedossa, etta yritysta olisi
sittemmin myyty, mutta ei han ole sita selvittanytkdan. Ostaja itse paatyi puolta vuotta
mydhemmin perustamaan oman yrityksen eri alalla.

Huomiot casesta. Tapauksessa N ostajaehdokas loysi Yritysporssista mielenkiintoisen
ostokohteen. Ostokohteeseen tutustumisen myéta into yrityskaupan toteuttamiseen
kuitenkin laantui. Liikeideaa olisi pitanyt ajanmukaistaa. Ostaja hyodynsi ostoproses-
sissa asiantuntijoita. Aineisto kuvastaa myos nakemyseroa kauppahinnasta, vaikka
sen merkitys yrityskauppaneuvottelujen keskeytymiselle oli todennakdisesti vain

vahainen.
Case O

Yritys on reilun miljoonan euron liikevaihtoa tekeva velaton asiantuntijayritys.
Tyontekijoita yrityksessa on parikymmenta kahdella paikkakunnalla. Yritys on erittdin
kasvuorientoitunut (esim. 25 % kasvu viimeisen vuoden aikana) ja aktiivisesti omaa
tuotekehittelyd harjoittava. Yritys on tehnyt tdhdn mennesséa useita yritys/liiketoimin-
takauppoja, joista yrittaja talouslukujen valossa pitaa ainoastaan yhta menestyksena.
Kuitenkin kokonaisuutena yrittaja pitaa toteutettuja yrityskauppoja tarkeina, silla ne
ovat pakottaneet henkilokunnan uudistumaan ja menemaan epamukavuusalueelle.
Kaikkiaan kolme yritysostoa on jaanyt myds kesken, vaikka niissa neuvottelut aloitet-

tiin.

Tassa kuvattava kesken jaanyt yritysostoprosessi kesti noin kaksi kuukautta. Myyjat
ottivat itse yhteytta ostajaan, koska tiesivat ostajan ostaneen useampia alan yrityksia.
Myyjayrityksessa oli nelja omistajaa, joista kolme tydskentelee yrityksessa. Myyja oli
samalta toimialalta, mutta silla oli taysin eri palvelutuotteet. Myyjan ja ostajan palvelut
olisivat kuitenkin taydentaneet toisiaan. Kokeneena ostajana yrittajana kertoo arvi-
oivansa erityisesti ostettavan yrityksen palvelutuotteita, paljonko panostuksia niiden
kehittaminen edellyttad, paljonko edelliset omistajat ovat nostaneet yrityksestd rahaa
ja kuinka suuri osa liikevaihdosta on jatkuviin asiakassuhteisiin ja laskutukseen perus-
tuvia ja kuinka suuri osa on projektiluonteisia. Ostajalla oli tdssa tapauksessa valmiit
suunnitelmat, kuinka han olisi muuttanut taysin ostettavan yrityksen toimintamallin
alihankintapohjaiseksi ja uudistanut muutenkin toimintatavat.
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Yrityskauppaneuvottelut kariutuivat kuitenkin lilan suureen hintapyyntoon, josta myyjat
eivat olleet valmiita joustamaan. Ostaja katsoi varaston arvon perustuneen taysin epa-
kuranttiin tavaraan, samoin kiinteisto oli huonossa kunnossa. Myyjat olisivat halunneet
jaada yrityskaupan jalkeen yritykseen palkkatyontekijoiksi. Ostaja laski, etta yritys olisi
tehnyt yrityskaupassa lahes puoli miljoonaa tappiota myyjien ehdotuksilla.

Ulkopuolisia asiantuntijoita ei ollut prosessissa mukana. Yrittajan mukaan ulkopuo-
listen asiantuntijoiden tehtava on saada erityisesti myyjien kohtuuttomia hintapyyn-
toja realistisemmalle tasolle, ja toisaalta asiantuntijoiden tehtava on loytaa seka osta-
jalle ettd myyjalle sopivat argumentit. Talla hetkella yrittaja on edelleen kiinnostunut
uusista yritys- ja liilketoimintakaupoista.

Huomiot casesta. Ostokohde olisi taydentanyt tapauksessa O ostajayrityksen nykyisia
palveluja. Nakemysero kauppahinnasta osoittautui kuitenkin ylitsepdasemattomaksi
esteeksi. Tassa tapauksessa ostajalle oli jo kertynyt yrityskauppakokemusta, mutta
myyjilta vastaava kokemus naytti puuttuvan. Ulkopuolisia asiantuntijoita ei hyddyn-
netty.

Case P

Ostajaehdokas loysi ostettavan kohteen sattuman kaupalla. Ajatus yrittdjyydessa on
lahtenyt siita, ettd asuinpaikkakunnalla ei ole mitdan paikkaa, missa lapset viihtyvat.
Mietittiin mika olisi sellainen paikka jota voisi kehittda. Ostajaehdokas huomasi sattu-
malta, etta kiinnostava yritys oli myynnissa. Ensimmaiseen hintatiedusteluun annettiin
hinnaksi 3 milj. euroa, silloin noin 15 000 liikevaihdolla toimineesta yrityksesta. Asiasta
keskusteltiin noin puolitoista vuotta, jona aikana myds hinta muuttui.

Ostajaehdokas pyysi hinta-arvioita kiinteistonvalittdjilta. Hinta-arviot vaihtelivat
100 000 ja 1 000 000 euron valilla. lakkaan myyjapariskunnan mies joutui sairaalaan
ja ostajaehdokas teki tarjouksen kiinteistosta ja irtaimistosta, ei liiketoiminnasta.
Omistaja oli tiedottomassa tilassa ja edunvalvoja tuli neuvottelukumppaniksi. Kaupat
saatiin neuvoteltua niin pitkalle, etta niiden solmiminen odotti edunvalvontapaatoksen
tulemista, jotta myyvan osapuolen edustaja olisi taysivaltainen solmimaan kaupan.
Omistajana ollut mies kuoli ennen kuin edunvalvonta saatiin kuntoon. Jaljelle jai rii-
taisa perikunta ja yrityksesta luopumisen tuska. Myyjaksi tuli pojanpoika ja kiinteiston

hinta nousi huomattavasti.

Tahan ostoneuvottelut paattyivat. Taman jalkeen viela pojanpoikakin on kuollut. Koko
paikan hallinta on vanhalla rouvalla, joka on tiedottomassa tilassa. Perikunta on hyvin
riitaisa, eika sielta loydy neuvottelukumppania. Ostajan nakokulmasta myyjat eivat
olleet lopullisesti valmiita myymaan ja se ilmeni huimana ylihintana. Tunteille laske-
taan suuri arvo.
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Myyjapuoli ei kayttanyt asiantuntijoita. Ostajalla oli asiantuntijoina yrittajdjarjeston
edustaja, pankinjohtaja, Finnveran edustaja, yrittdjille koulutusta jarjestavan yrityksen
edustaja, lisaksi kaksi kokenutta yrittajaystavaa. Verkosto oli hyva ja kaikki oli valmiina,
mutta kauppaa ei vain syntynyt.

Talla hetkella ostaja on aloittamassa muuta yritystoimintaa. Yritysneuvotteluiden
aikana avautui yhteys muun palvelualan yritykseen. Taman tapauksen ostaja on nyt
kirjoittanut sopimuksen toiminnan aloittamisesta.

Huomiot casesta. Tapauksessa P ostokohteen alkuperdinen myyja menehtyi kesken
yrityskauppaneuvottelujen. Jo neuvottelujen alussa ollut nakemysero kauppahinnasta
vain kasvoi, kun myyjaksi vaihtui ensimmaisessa vaiheessa perikunta ja sen jalkeen
myyjan pojanpoika. Liiketoiminta oli kdytannossa paattynyt ja ostajan nakokulmasta
kyse oli enemmankin kiinteistokaupasta. Myyja ei tassa tapauksessa kayttanyt asian-
tuntijoita. Ostaja puolestaan hyddynsi monipuolisesti ulkopuolisia asiantuntijoita.

CaseQ

Ostaja toimi yrittajana perheyrityksessa vuodesta 1991 vuoteen 2006, jolloin han myi
yrityksen ulkopuoliselle jatkajalle. Tuolloin han ajatteli etta yrittdjyys saa jaada ja etta
jatkossa han tyoskentelee vieraan palveluksessa nauttien palkkatyontekijan eduista
lomineen ja arkipyhdvapaineen vailla tulosvastuuta. Pian kavi ilmi, etta tulosvastuu oli
vahvasti mukana palkkatyossakin, vaikka tuloksesta ei tarvinnutkaan vastata omalla
omaisuudella.

Ostajan vastuulla oli palkkatydntekijana mm. yleishyddyllisen yhdistyksen omistaman
tytaryrityksen operatiivisen toiminnan kehittaminen. Yritys oli lahtohetkella ns.
poytalaatikossa ja oman p&doman verran (80 000 euroa) miinuksella, eli siis lahes
selvitystilassa. Han muutti yrityksen toiminnan kokonaan toiselle toimialalle ja nosti
yrityksen kolmessa vuodessa tulorahoituksen turvin podytalaatikosta kolmen A:n yri-
tykseksi. Tuosta kokemuksesta ostaja sai uutta kipinaa yrittajyyteen ja siita lahtien han
on silmaillyt myytavia yrityksia ostomielessa.

Ostaja on ottanut yhteyttd noin kymmeneen myytavaan yritykseen viimeisen viiden
vuoden aikana. Yleisimmin ostokyselyt ovat paatyneet siihen, etta myytavien yritys-
ten hinnoittelu on lilan korkea. Rahoitus olisi jarjestynyt omien saastdjen seka hen-
kilokohtaisen omaisuuden vakuuksilla. Kun han on verrannut tuotto-odotusta sijoi-
tettuun padaomaan, han on todennut etta sittenkin on parempi pitaa omaisuus kiinni
asunto-osakkeissa ja kiinteistdissa samalla tuotolla ja nauttia samanaikaisesti palk-
katyon eduista.
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Ostaja arvioi viela omaa yrittajaaikaansa ilman pilvireunusta muistellessaan, etta pie-
nyrittdjasta puristetaan irti aivan liilkaa valtion pohjattomaan kirstuun. Tama tarkoittaa,
ettd menestyvan yrityksen liikeidean taytyy olla erityisen hyva, jotta yritys voi kannat-
taa. Monissa myytavissa yrityksissa ostaja ei ole pystynyt tunnistamaan sellaista erity-
ispiirretta, milla selviytya mita moninaisimmista yhteiskunnallisista velvoitteista. Voisi
siis luonnehtia, ettd mukavuudenhalu on vienyt voiton useimmissa tapauksissa, joissa
olisi pitanyt hypata tuntemattomaan.

Ostaja on seuraillut myytavia yrityksia mm. Yritysporssista seka Suomen yrityskaupat
-sivustolta. Yhteydenotto on tapahtunut aina asiantuntijan valitykselld, jonka jalkeen
itse neuvotteluja on kayty suoraan myyjan kanssa.

Yksi mieleen jaaneista yrityksista on vaatealan erikoisliike, joka tuli myyntiin noin kaksi
vuotta sitten. Myyjan omien sanojen mukaan han oli palanut yksinyrittajana loppuun ja
halusi suunnata kokonaan toiselle alalle. Ala olisi sopinut ostajan vaimon osaamiseen,
vaikka koulutus onkin muulta alalta.

Ostaja ja hanen vaimonsa innostuivat sekd hyvamaineisesta yrityksesta etta toimi-
alasta, jolla yritys toimii. Yrityksen paatuote on kertaluonteinen ostos, jota ei osteta
niinkdaan hinnan perusteella, vaan tunteella. Ammattitaitoinen palvelu seka arvoisensa
puitteet ovat suurimmat ostopaatokseen vaikuttavat tekijat. Ostaja arvioi kilpailua loy-
tyvan, mutta mahdollisuudet onnistumiseen han arvioi hyviksi. Ostajapariskunta suun-
nitteli, etta mies olisi huolehtinut paaosin hallinnollisista tehtavista oman paatyonsa
ohella ja vaimo olisi ollut yrityksen ainoa asiakastyon tekija, ainakin aluksi.

Ostoprosessi paasi siihen vaiheeseen, ettd ostajat juttelivat kaksi eri kertaa myyjan
kanssa puhelimitse, jonka jalkeen ruusuiset kuvitelmat karisivat siind maarin etta
ostohalut viilenivat. Myyja kertoi raa’asti ja rehellisesti ettd maaliskuusta marraskuu-
hun on turha kuvitella pitavansa lomapaivid, edes viikonloppuisin ja varsinkaan viikon-
loppuisin. Ostajat sulattelivat ajatusta jonkin aikaa ja totesivat, etta pienten lasten
vanhempina he eivat ole valmiita siihen. Ostajan mukaan tassakin tapauksessa oma
mukavuudenhalu vei voiton yrittajyyden “"vapaudesta” ja he vetaytyivat neuvotteluista.
Yritys jatkaa ilmeisesti edelleen saman yrittdjan vetamana. Talla hetkelld ostaja miettii

oman konsultointitoiminnan aloittamista.

Huomiot casesta. Ostajalla oli tapauksessa Q kokemusta seka yrittamisesta etta
useiden potentiaalisten ostokohteiden kanssa kaydyista yrityskauppaneuvotteluista.
Ostokohteena ollut lilketoiminta ei sitten lopulta kuitenkaan tarjonnut sita, mita ostaja
haki. Strateginen yhteensopivuus ostajan ja ostokohteen valilta puuttui.
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CaseR

Ostaja on etsinyt sopivaa ostokohdetta jo pitkaan. Potentiaalisia ostokohteita on vuos-
ien mittaan ollut jo reilut parikymmenta. Ostokriteereind on ostaa valmista yrityst-
oimintaa, jossa on jo kassavirtaa. Usein vastaan on tullut myyja, joka on ikaan kuin
myymassa omaa lastaan. Toisaalta yritykset ovat usein olleet varsin henkildityneita.

Tassa nyt huomion kohteena olevan potentiaalisen ostokohteen kanssa kaytyjen yri-
tyskauppaneuvottelujen alkamista edelsi tilanne, etta muiden ostokohteiden osalta
neuvottelut olivat paattyneet. Tarvittiin siis uusi potentiaalinen ostokohde. Ostaja oli
yhteydessa maakunnan omaan omistajanvaihdosasiantuntijaan ja esitteli hanelle osto-
suunnitelmansa. Vierailun tuloksena han saikin kolme uutta potentiaalista ostokoh-
detta, joista ostaja seuloi esiin hanesta mielenkiintoisimman ostokohteen.

Toteutetun inventaarion pohjalta ostaja teki ostotarjouksen. Potentiaalisen ostajan
ilmestyminen innosti myyjaa asettamaan hintapyynnén korkealle. Myyjana toimi yri-
tyksen toiminnasta aikanaan vastanneen yrittajan leski. Lisaksi kavi ilmi, etta kaupan
kohteeseen kuuluneen kiinteiston osalta ei voitukaan tehdad esikauppasopimusta.
Neuvottelut alkoivat muutenkin venya. Myyjan tavoitteena oli myyda koko yritys. Ostajan
nakokulmasta katsottuna neuvottelut olisi pitanyt keskeyttaa jo paljon aikaisemmassa
vaiheessa. Hintapyynto oli kaksinkertainen ostotarjoukseen nahden. Talla hetkella
ostaja jatkaa uusien ostokohteiden metsastamista. Tata potentiaalista ostokohdetta on
neuvottelujen jalkeen realisoitu pala palalta.

Huomiot casesta. Tapauksesta R nousee esiin kolme keskeista huomiota. Ensinnakin,
myyjan ja ostajan valinen nakemysero hinnasta oli merkittavan suuri. Liian korkea
hintapyynto voidaan nostaa keskeisimmaksi yrityskauppaneuvottelujen keskeytymis-
een johtaneeksi tekijaksi. Toiseksi, kaupan kohteena olleiden omaisuuserien suhteen
voidaan todeta, ettd ne eivat sitten kaytannodssa olleetkaan myyjan myytavissa. Tama
on tekija, joka olisi todennakdisesti ainakin jatkanut yrityskauppaneuvottelujen kestoa.
Kolmanneksi, voi olla, ettd tama ostokohde ei kuitenkaan ollut ostokriteerien mukai-
nen. Nyt jalkeenpain voidaan todeta, etta ehka yrityskauppaneuvotteluja ei olisi pitanyt
koskaan edes aloittaa. Toisaalta on syytd muistaa, ettd tdssa ostaja oli tositarkoituk-
sella etsimassa ostokohdetta, ja han valitsi tarkemman tarkastelun kohteeksi mie-
lenkiintoisimman vaihtoehdon juuri silla hetkella tarjolla olevista ostokohteista.

Case S

Tama ostaja on etsinyt sopivaa ostokohdetta jo muutamia vuosia. Potentiaalisia ostoko-
hteita on ollut useita. Ostokriteereina on ostaa valmista ja toimivaa yritystoimintaa.
Edellisen ostokohteen kanssa kaytyjen neuvottelujen muututtua passiivisiksi ostaja
otti yhteytta yritysmeklariin. Tasta noin kuukauden kuluttua meklari loysikin hyvan
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kohteen. Tosin ostajan ja ostokohteen valinen etaisyys oli muutamia satoja kilome-
treja. Tasta huolimatta neuvottelut jatkuivat vaitiolosopimuksen allekirjoittamisella,
jonka jalkeen ostaja sai kayttoon ostokohteen paperit. Ndissa papereissa viimeinen
vuosi naytti huonolta.

Vuotta aikaisemmin yrityksen toiminnasta vastannut vanha yrittdja oli myynyt yrityksen
nuoremmalle yrittdjalle. Viimeisen vuoden ajan nama molemmat olivat kayneet yrit-
yksen kassalla. Kaytanndssa yritys oli edelleen henkilditynyt vanhaan yrittdjaan, vaikka
uusi yrittaja oli tosin lanseerattu asiakkaille. Nyt suunnitteilla olevan yritysoston
myota yrityksen kustannuksena olisivat olleet vanha ja nuori yrittdja seka tama ostaja.
Ostajan kuvattua syntymdssa olevan tilanteen myyjat tuntuivat loukkaantuneen. Nyt
tasta tapahtumasta on kulunut pari kuukautta. Hintapyynto vaikuttaa kohtuulliselta.
Nuoren yrittajan motiiviksi myyda yritys nyt vuoden omistuksen jalkeen on sanottu
terveydelliset syyt ja myds perhesyyt on tuotu esiin. Aikoinaan vanha yrittdja myi yrit-
yksensa, koska oli elakoitymassa.

Ostokohde toimii vuokratiloissa, mutta ostaja ei ole saanut pyytamaansa vuokraso-
pimusta. Ostajalle on kerrottu, ettd myds tontti ja kiinteistot olisivat ehka kaupan.

Huomion arvoista on, etta edellisen kerran kiinteistojen omistus vaihtui vuosi sitten.

Yritysoston rahoituksen suhteen ostajalla on toimivat suhteet pankkiin ja Finnveraan.
Ostokohteen liiketoiminta tuntuu olevan kunnossa ja liikevaihto kasvaa. Yrityskauppaa
hoitava valittaja on tunnettu ja luottamusta nauttiva toimija alalla.

Ostajan ajatuksena olisi palkata tdhan ostokohteeseen toimitusjohtaja. Taman joh-
dosta han kokee saaneensa sijoittajan leiman. Ostajalla on tunne, etta ehka myyjat
eivat haluaisi myyda yritystaan sijoittajalle. Ostajan ndkdkulmasta neuvotteluja kay-
daan nyt kolmen myyjan kanssa: vanhan ja nykyisen yrittajan seka kiinteistéjen omis-
tajan kanssa. Yrityskauppaneuvotteluissa on jatkuvasti tullut eteen uusia epavakaita
asioita. Ostaja on etsinyt asiantuntijoita apuun, mutta ei ole sellaisia loytanyt.

Talla hetkella yrityskauppaneuvottelut ovat edelleen kesken. Yritysosto voi viela toteu-
tuakin, vaikka se nayttaa kylla aika etaiselta asialta. Yksi mutka lisaa matkaan tulee
siitd, etta ostaja ei olisi valmis itse muuttamaan pois nykyiseltd asuinpaikkakunnalta.
Ostaja jatkaa uusien ostokohteiden etsimista.

Huomiot casesta. Tapauksessa S yrityskauppaneuvotteluissa tuli jatkuvasti esiin uusia
ongelmia. Kukin ongelma jai kuitenkin neuvottelujen kohteeksi eli niihin ei ldydetty
ratkaisua. Tama kehitys johti monen ongelman yhta aikaiseen esiintymiseen. Vaikka
hintapyynto sinallaan vaikutti kohtuulliselta, muut kaupan ehdot eivat olleet ostajaeh-
dokkaan hyvaksyttavissa. Ostaja kaytti ulkopuolista asiantuntemusta, mutta ei loytanyt
tahan tarpeeseen sopivaa asiantuntijaa. Ostajan ja myyjan valilta puuttui luottamus.
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CaseT

Vuoden 2014 maaliskuussa ostaja l0ysi potentiaalisen ostokohteen Yritysporssin kautta
ja otti sitten yhteytta myyjaan. Myyjalla oli silloin neuvottelut kesken jonkun ostajaeh-
dokkaan kanssa, mutta han lupasi palata asiaan. Ja niin han tekikin. Ostaja puolestaan
oli taman jalkeen yhteydessa ostokohteen kotipaikkakunnan elinkeinoasiamieheen ja
kysyi asiantuntijoiden yhteystietoja.

Tietojen saaminen ostokohteesta oli alusta asti hankalaa. Esimerkiksi tuloslaskelmaa
ja tasetta ostaja ei meinannut milladn saada kayttoonsa. Kaupan kohteena olleiden
koneiden ja laitteiden arvojen asiantuntijan kanssa kuitenkin kaytiin tutustumassa pai-
kan paalla. Lopulta kuitenkin myds koko yrityksen arvonmaarityksen asiantuntijalle

voitiin toimittaa hanen tarvitsemansa tiedot.

Koneiden ja laitteiden osalta asiantuntija paatyi arvoon, joka oli noin 50 % hinta-
pyynndsta. Hintapyynto oli siis kaksinkertainen asiantuntijan arvioon nahden. Toisen
asiantuntijan arvonmaarityksen pohjalta ostaja teki sitten kuitenkin ostotarjouksen.
Kauppa olisi ollut liiketoimintakauppa. Myyja ei huomioinut lainkaan asiantuntijoiden
nakemyksia yrityksen arvosta. Ostajalle tuli kasitys, ettd ostokohteella oli merkit-
tavaa tunnearvoa myyjalle ja ettd asia oli myyjalle varsin vahvoja tunteita herattava.
Neuvottelujen aikaisella ostokohteen liikevaihdolla hintapyynto ei ostajan mielesta
ollut milléaan tavalla mahdollista perustella. Ostokohde toimi vuokratiloissa ja vuokran
taso oli kohtuullinen.

Myyja oli rakentanut hintapyynnon yhdessa oman tilitoimistonsa kanssa.
Yrityskauppaneuvottelut raukesivat merkittavaan nakemyseroon kaupan kohteen
arvosta. Edelleen ostaja ihmettelee tietojen saamisessa ilmennytta hankaluutta. Yritys
oli vakavarainen, eikd mitaan syyta tapahtuneelle ole ilmennyt. Ostaja epailee, etta
ehka myyja ei sittenkaan aivan oikeasti halunnut myyda yritystaan. Ostaja maksoi kayt-
tamiensa asiantuntijoiden kustannukset. Lisaksi ostajan nakokulmasta katsottuna on
mahdollista sanoa, ettd ehka neuvotteluissa ei onnistuttu rakentamaan riittavaa luot-
tamusta ostajan ja myyjan valille. Talla hetkella ostajalla ei ole nyt kdynnissa yrityksen
ostamiseen tahtaavia neuvotteluja. Han on kuitenkin edelleen kiinnostunut ostami-

sesta sopivan kohteen loytyessa.

Huomiot casesta. Tassa tapauksessa ostajaehdokkaan ja myyjan ndakemysero kaup-
pahinnasta oli liilan suuri. Molemmat kayttivat arvonmaarityksessa kumpikin omaa
tilitoimistoa. Ongelmat tietojen saatavuudessa olivat omiaan estamaan luottamuksel-
lisen yhteistyon rakentumista. Ostajalle jai tapauksesta T epadilys, ettd myyja ei ehka
sittenkaan ollut valmis luopumaan yrityksestaan.
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3.3 Yhteenveto myyjien ja ostajien case-tarinoista

Yhteenveto haastatteluosion yrityskauppaneuvottelujen keskeytymisen syista on esi-
tetty taulukossa 20. Paallimmainen huomio on, ettd 12 tapauksessa keskeytymiseen
oli useampia kuin yksi syy. Yleisimmat keskeytymisen syyt olivat strateginen sopimat-
tomuus ostokohteen ja ostajan valilld (11 kpl) seka ndkemysero yrityskaupan kohteen
arvosta (10 kpl). Erityisen yleisid ndma syyt olivat ostajaehdokkaiden haastatteluissa,
joissa strateginen sopimattomuus oli keskeytymisen syyna neljassa tapauksessa seit-
semastd ja nakemyserot yrityskaupan kohteen arvosta olivat mukana keskeyttamassa
yrityskauppaneuvotteluja viidessa tapauksessa seitsemasta. Rahoituksen jarjestymi-
nen oli kolmanneksi yleisin syy neuvottelujen keskeytymiseen (7 kpl). Tosin t&ta mielta
olivat lahinna myyjat (7 kpl eli 54 % myyjista). Yhdenkaan ostajan mielesta rahoituksen
jarjestyminen ei ollut keskeytymisen syyna.

Kauppahintaan kohdistuvilla nakemyseroilla voi olla montaa eri ulottuvuutta. Ne voivat
esiintya esimerkiksi ostajan ja myyjan valilla, eri asiantuntijoiden valilla seka rahoitta-
jan ja kauppakumppaneiden valilla. Syita siihen, etta ostajaehdokas ei saa rahoitusta
jarjestymaan, voi myds olla lukuisia. Kysymyksessa voi olla vakuuksien puute, rahoit-
tajien luottamuksen puute kaupan kohteena olevaan liiketoimintaan, liiketoiminnan
toimialaan tai ostajayrittajan kykyyn vieda liiketoimintaa eteenpain.

Luottamuksen puute voi johtua jostain tietysta tapahtumasta yrityskauppaneuvottelu-
jen aikana (esim. viivyttely yrityksen taloustietojen toimittamisessa ostajaehdokkaan
kayttoon) tai syita voi olla useampia niin, etta niiden lopputuloksena on luottamuksen
puute. Yrityskauppaprosessin myohainen aloittaminen tuli esiin keskeytymisen syyna
vain kahdessa tapauksessa, mutta tama syy johtaa herkasti kaytettavissa olevien vaih-
toehtojen maaran supistumiseen tai seurauksena voi olla jopa ajautuminen tilantee-
seen, etta ainoa vaihtoehto on liiketoiminnan lopettaminen. Asiantuntemuksen puute
voidaan jakaa taman tutkimusaineiston perusteella kahteen alaryhmaan. Voi olla, etta
yrityskauppaneuvotteluissa ei hyodynneta tarpeeksi ulkopuolisia asiantuntijoita, tai
etta hyddynnetyn asiantuntemuksen laatu ei vastaa tarvetta.

Viidesosassa tapauksia (4 kpl) yhtend keskeytymisen syyna tulivat esiin myyjan tun-
nesiteet kaupan kohteeseen. Maara ei ole suuri, mutta se on kuitenkin merkittava.
Mielenkiintoinen yksityiskohta on, etta tunneside ei ollut yhdessdkdan tapauksessa
ainoa syy neuvottelujen keskeytymiseen. Strateginen yhteensopimattomuus on yleist3,
mutta myds hieman moniselitteista. Taustalla voi olla ldahinna ostokohteeseen, osta-
jaehdokkaaseen tai naihin molempiin liittyvia tekijoita. Kaupan kohteena oleva liike-
toiminta voi kehittamismahdollisuuksien nakokulmasta olla lahellé parasta ennen
-paivaysta, tai ostajan lahjakkuudet ja tavoitteet voivat olla enemman omalla muka-
vuusalueellaan jossain muualla kuin ostokohteena olevasta liiketoiminnasta vastaa-
vana yrittajana.
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TAULUKKO 20. Yrityskauppaneuvottelujen keskeytymisen syyt case-tapauksissa.
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Case J M X X 2
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Case N 0 X X 2
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Case Q 0 X 1
Case R 0 X X 2
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Case T 0 X X X 3
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4 YHTEENVETO JA JOHTOPAATOKSET

Tassa luvussa esitetaan yhteenveto tutkimuksen tavoitteista, menetelmista seka tulok-
sista. Lisaksi luvussa kaydaan lapi tutkimuksen johtopaatoksia, toimenpidesuosituk-
sia seka jatkotutkimusehdotuksia.

4.1 Yhteenveto tutkimustuloksista

Tutkimuksen paatavoitteena oli selvittad kesken jadneiden yrityskauppaprosessien
keskeytymisen syita ostajien ja myyjien nakokulmasta. Tavoitetta lahestyttiin viiden
tutkimuskysymyksen kautta:

1. Millaisia toteutumatta jaaneiden yrityskauppojen osto- ja myyntikohteet ovat
olleet profiililtaan?
Mista asioista osapuolet ehtivat sopia ennen vaihdosprosessin keskeytymista?
Mita ongelmia yrityskauppaprosessissa oli ja mitka olivat keskeisimpia syita
kaupan kaatumiseen?

4. Missa maarin yrityskauppaprosessissa kaytettiin asiantuntijoita ja kuinka tyyty-
vdisia heidan palveluihinsa oltiin?

5. Mita ostajat ja myyjat ovat oppineet keskenjaaneesta prosessista ja miten he
suhtautuvat tulevaisuudessa ostoihin ja myynteihin?

Tutkimusaineisto kerattiin 20.5.-31.8.2014 vélisend aikana internet-kyselylld (Digium).
Kyselyn kohderyhma oli poikkeuksellisen hankalasti saavutettavissa, koska kes-
kenjaaneet yrityskauppaprosessit eivat kirjaudu mihinkaan rekistereihin ja teeman
parissa tyoskentelevat asiantuntijatahot eivat luottamuksellisuussyista voi paljastaa
asiakkaidensa yhteystietoja. Kyselya valitettiin Suomen Yrittdjien kautta omistajanvai-
hdosasiantuntijoille ja yrittajille. Vastaajat pystyivat osallistumaan kyselyyn anonyy-
misti sahkodisen linkin kautta. Kaikkiaan vastauksia saatiin 156. Naista ostajia oli 40
ja myyjia 116.

Seuraavassa on tiivistetyt vastaukset esitettyihin tutkimuskysymyksiin.

(1] Millaisia toteutumatta ja&neiden yrityskauppojen osto- ja myyntikohteet ovat olleet
profiililtaan?

Kuten Varamden ym. (2013a) valtakunnallisessa ostajatutkimuksessakin tyypillisin
osto- ja myyntikohteet olivat kooltaan 2-4 tyontekijaa. Ostokohteista 47 % ja myynti-
kohteista 42 % kuului tahan kokoluokkaan. Toteutumattomien yrityskauppojen myyn-
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tikohteet olivat keskimaarin kuitenkin pienempia kuin ostokohteet, silléa 26 % myyn-
tikohteista oli yhden tydntekijan yrityksia (ostokohteista 8 %). Vahintdan kymmenen
tyontekijaa oli 14 %:ssa ostokohteista ja vain 11 % myyntikohteista. Tulokset vahvista-
vat edelleen sitd, etta omistajanvaihdokset koskettavat mikroyrityksia merkittavassa

maarin mikroyrityksia.

Lahes puolet niin osto- kuin myyntikohteistakin kuului liikevaihdoltaan kokoluok-
kaan 100 000-499 000 €. Myds liikevaihdon suhteen myyntikohteet olivat keskimaarin
pienempia kuin ostokohteet, sillé 21 % myyntikohteista ja noin joka kymmenes osto-
kohteista oli alle 100 000 euroa liikevaihdoltaan. Neljannes ostokohteista oli vahintaan
miljoonan euroa liikevaihdoltaan ja vastaavasti 17 % myyntikohteista.

Ostokohteista 35 % ja myyntikohteista 40 % ostokohteista oli palvelualalta. Ostokohteen
toimiala oli lahes poikkeuksetta sama kuin itse ostajayrityksen toimiala, mika tarkoit-
taa, etta ostajat ovat olleet ostamassa yritysta samalta toimialalta kuin mita toimialaa
heidan oma aikaisempi yrityksensa edustaa.

Tilastollisten testien mukaan ostokohteen tyontekijamaara ja liikevaihto olivat riippu-
vaisia ostajayrityksen koosta. Suuremmat yritykset olivat ostamassa suurempia yrityk-
sid ja pienemmat pienempia, mika vastaa aiempia tuloksia (Varaméaki ym. 2013a).

(2] Mist asioista osapuolet ehtivit sopia ennen vaihdosprosessin keskeytymista?

Yli puolet vastaajista kertoi, etta neuvotteluprosessioli kestanyt 1-6 kuukautta. Ostajien
ja myyjien suhteen ei ollut juurikaan eroa neuvotteluprosessin keston suhteen, mutta
kesto oli riippuvainen yrityksen koosta. Suurempien yritysten kohdalla neuvottelupro-

sessi kesti kauemmin.

Sisallollisesti arvioiden ostajat katsoivat yrityskauppaneuvottelujen edenneen jonkin
verran pidemmalle kuin myyjat ennen niiden keskeytymista. Ostajista 53 % katsoi
neuvottelujen edenneen loppusuoralle tai lahes loppusuoralle, kun myyjista 43 % tata
mieltd. Vastaavasti ostajista 29 % ja myyjista 33 % arvioi neuvottelun jadneen melko
neen pidemmalle kuin vastaajat, joilla ei myyntikokemusta juuriollut. Myyntikokemusta
ainakin jonkin verran omanneet olivat myos ehtineet sopia asioita enemman kuin ilman

myyntikokemusta olevat.

Kaupan kohteesta ehdittiin sopia suurimmassa osassa tapauksia (87 %). My6s myyjan
roolista ehdittiin sopia yli puolessa tapauksista (55 %). Vaihdosajankohta ja kauppahin-
takin oli sovittu yli kolmasosassa tapauksista ja mahdolliset muut kauppaehdot noin
neljasosassa tapauksista. Due diligence oli tehty kahdeksassa prosentissa tapauk-
sista. Ostajien ja myyjien suhteen ei ollut tilastollisesti merkitsevia eroja siind, missa
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maarin asioita oli ehditty sopia. Kiinnostavaa on, ettd myyjien nakemyksen mukaan
lahestulkoon kaikista asioista oli ehditty sopia enemman kuin mika ostajien kokemus
oli, vaikka ostajat keskimaarin arvioivat neuvotteluprosessin ylipaansa edenneen hie-
man pidemmalle kuin myyjat.

(3] Mitd ongelmia yrityskauppaprosessissa oli ja mitk& olivat keskeisimpi& syita kau-
pan kaatumiseen?

Siihen, etta yrityskauppa jaa lopulta toteutumatta, on tutkimuksen perusteella yleensa
useita syita. Ostajien nakemyksen mukaan myyjan liian korkea hintapyynto oli selke-
asti suurin ongelma suunnitellussa yrityskaupassa. Yli kolme neljannesta ostajista piti
tata joko erittdin suurena tai suurena ongelmana. Samaan asiakokonaisuuteen liitty-
vat myds arvonmaadritys ja rahoituksen saaminen. Arvonmaarityksen oli 52 % ostajista
kokenut suurena ongelmana ja rahoituksen saamisen 30 % ostajista. Tama vastaa jos-
sain maarin aiempia tutkimustuloksia toteutuneista omistajanvaihdoksista (Varaméki
ym. 2013a). Toteutumattomissa omistajanvaihdoksissa hintapyyntdén ja arvonmaéri-
tykseen liittyvat ongelmat ovat olleet suurempia kuin toteutuneissa, kun taas rahoi-
tuksen suhteen ostajat ovat kummassakin tapauksessa kokeneet ongelmia samassa

maarin toteutumattomissa ja toteutuneissa omistajanvaihdoksissa.

Kaupan kaytannon toimenpiteet (lopullisesta kohteesta sopiminen, toteuttamisvaihto-
ehtojen suunnittelut ja kauppakirjan laatiminen) koettiin kaupan alalla suuremmaksi
ongelmaksi kuin teollisuudessa tai palvelualalla. Portfolioyrittajille seka ostokohteen
loytyminen etta kaupan kohteeseen tutustuminen olivat suurempi ongelma kuin ei-

portfolioyrittajille.

Myyjien nakdkulmasta ostajan rahoituksen saaminen oli suurin ongelma. 44 % myy-
jista piti tata erittain suurena tai suurena ongelmana. Haastateltujen tapausten osalta
myyjistd jopa yli puolet (54 %) vastaajista piti rahoituksen jarjestymiseen liittyvia
ongelmia syyna yrityskauppaneuvottelujen keskeytymiseen. Vastaavasti yksikaan seit-
semasta haastatellusta ostajatapauksesta ei pitanyt rahoitusta neuvottelujen keskey-
tymisen syyna. Ostajaehdokkaan loytyminen oli lahes yhta merkittava ongelma. Myos
myyjat pitivat ostajien tavoin arvonmaaritysta kohtalaisena ongelmana, mutta toden-
nakoisesti myyjat yhdistavat arvonmaarityksen ostajan puolelta tulleeseen arvioon yri-
tyksen arvosta. Ostajan liilan matalaa hintatarjousta piti erittdin suurena tai suurena
ongelmana 34 % myyjista. Yhden hengen yritykset olivat kokeneet enemman ongelmia
arvonmaarityksessa kuin suuremmat yritykset.

Rahoituksen suhteen nyt saadut tulokset eroavat selkedsti aiemmista. Varamaen ym.
(2012c] potentiaalisille myyjille kohdistetussa tutkimuksessa rahoitusta ennakoi suu-
reksi tai erittdin suureksi ongelmaksi vain 23 %, kun taas jatkajan/ostajan loytamista
piti, kuten kasilla olevassa tutkimuksessa, suurena tai erittdin suurena ongelmana
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lahes puolet. Kiinnostavaa on, etta toteutumattomien omistajanvaihdosten kohdalla
myyjat kokevat ostajan rahoituksen saamisen suuremmaksi ongelmaksi kuin ostajat,
ja ostajat vastaavasti arvonmaarityksen ja hintapyynnon suuremmaksi ongelmaksi
kuin myyjat. On mahdollista, ettd myyjat jaavat joissakin toteutumattomissa omista-
janvaihdoksissa eri kdsitykseen kaupan ongelmista kuin ostajat.

Kun tarkastellaan tarkeimpia syita yrityskaupan kaatumiseen, ostajien ja myyjien
valilla oli tarkeimman syyn valinnassa tilastollisesti erittdin merkitseva ero. Ostajista
47 % piti myyjan liian korkeaa hintapyyntda suurimpana yksittaisena syyna yrityskau-
pan toteutumattomuuteen ja lisdksi 21 % toiseksi tarkeimpana syyna. Vastaavasti myy-
jat nostivat tarkeimmaksi syyksi vaihdoksen kaatumiseen sen, etta ostaja ei halunnut-
kaan todellisuudessa ostaa. 42 % myyjista piti tata tarkeimpana syyna ja 21 % toiseksi
tarkeimpana syyna.

Myos haastatteluaineistossa nakemysero yrityskaupan kohteen arvosta oli erittdin
merkittdva syy yrityskaupan kariutumiseen. Lisaksi huomionarvoista on, etta talla
nakemyserolla voi olla monta eri ulottuvuutta. Nakemyserot voivat esiintya esimerkiksi
ostajan ja myyjan valilla, eri asiantuntijoiden valilla seka rahoittajan ja kauppakump-
paneiden valilla. Laadullisessa aineistossa nakemysero yrityskaupan kohteen arvosta
oli joka toisessa tapauksessa syy tai yksi useammista syista yrityskauppaneuvottelujen
keskeytymiseen.

Sitd, ettd kaupan kohde ei vastannut odotuksia, piti tarkeimpana yksittdisend syyna
kaupan kariutumiseen 11 % ostajista ja toiseksi tarkeimpana syyna 34 % ostajista.
Oman todellisen ostohalun puuttumista ostajista 21 % piti tarkeimpana syyna ja 13 %
toiseksi tarkeimpana syyna. Rahoitusta sen sijaan vain 11 % ostajista piti tarkeimpana
syyna ja 3 % toiseksi tarkeimpana syyna. Myyjilla oli ostajiin verrattuna huomattavasti
useammin kasitys, etta ostaja ei saanut rahoitusta jarjestymaan. 38 % myyjista piti tata
suurimpana syyna ja 9 % toiseksi tarkeimpana syyna. Suunnilleen yhta merkittavana
syyna myyjat pitivat sita, etta myyjalla oli liian korkea hintapyynto tai sita, etta kau-
pan kohde ei vastannut ostajan odotuksia, piti tarkeimpana syina omistajanvaihdoksen
kariutumiseen noin viisi prosenttia ja toiseksi tarkeimpana syyna parikymmenta pro-
senttia. Lisaksi 10 % myyjista piti omaa todellista haluttomuuttaan myyda suurimpana
syyna ja 6 % myyjista toiseksi tarkeimpana syyna.

Aikaisempi osto- ja myyntikokemus seka yrityksen toimiala vaikuttivat kahden tar-
keimman syyn valintoihin. Palvelualan yrittdjat ja vastaajat, joilla ei ollut osto- tai
myyntikokemusta, valitsivat useammin kahden tarkeimman syyn joukkoon vaihtoeh-
don “ostaja ei halunnutkaan ostaa”.

Haastatteluaineistossa yleisimmaksi yrityskauppaneuvottelujen keskeytymisen syyksi
nousi strateginen sopimattomuus. Tama oli yksi keskeytymisen syy yli puolessa (55
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%) haastateltuja tapauksia. Kyselyaineistosta tama nakokulma puuttuu ja haastattelu-
aineiston osalta on syyta korostaa, etta tassa tapauksessa tulos perustuu tutkijoiden
tekemaan tutkimusaineiston tulkintaan. Muita haastatteluaineistosta esiin nousseita
neuvottelujen keskeytymisten syita olivat luottamuksen puute (20 %), yrityskauppa-
prosessin myghainen aloittaminen (10 %), asiantuntemuksen puute (25 %) ja myyjan
tunnesiteet kaupan kohteeseen (20 %).

(4] Miss& mé&éarin yrityskauppaprosessissa kéaytettiin asiantuntijoita ja kuinka tyytyvai-
sid heid&n palveluihinsa oltiin?

Eniten vastaajat hyodynsivat yrityskauppaprosessissaan oman tilitoimiston tai tilintar-
kastajan palveluja (65 % vastaajista). Toiseksi eniten oli hyédynnetty yrittajdjarjeston
palveluja (41 %) ja kolmanneksi eniten yritysvalittdjan palveluja (27 %). Pankin, Ely-
keskuksen seka ov-asiantuntijoiden palveluja oli kutakin kayttanyt 22 % kaikista vas-
taajista. Vahiten oli kdytetty Uusyrityskeskuksen palveluja (11 %).

Myyjat kayttivat jonkin verran enemman tilitoimiston palveluja kuin ostajat, ja ostajat
puolestaan enemman pankin ja Finnveran palveluja kuin myyjat. Tassa, kuten aiem-
missakin tutkimuksissa, (esim. Varamaki ym. 2012c; Varamaki ym. 2013a) kokeneet
ja korkeakoulutetut ostajat hyddynsivat aktiivisemmin yksityisen sektorin asiantun-
tijapalveluita, kun taas etenkin pienet yritykset ovat vahvemmin riippuvaisia julkisen
sektorin ja yrittajajarjestdjen tarjonnasta.

Tyytyvaisimpia vastaajat olivat juristien palveluihin. Myds tilitoimiston, pankin, ELY-
keskuksen, ov-asiantuntijoiden, yrittdjajarjeston ja Uusyrityskeskuksen palveluihin
oltiin keskimaarin varsin tyytyvaisia. Yritysvalittajan palvelut saivat heikoimman keski-
arvon, mika onkin ymmarrettavaa kun kyse on toteutumattomista yrityskaupoista.

Lahes kolmanneksella vastaajista ei ollut neuvotteluissa lainkaan ulkopuolisia arvon-
maaritysasiantuntijoita. Kolmanneksessa tapauksista oli seka ostajalla ettd myyjalla
oma arvonmaaritysasiantuntijansa. Vajaassa viidenneksessa tapauksia (17 %) oli osta-
jalla ja myyjalla ollut yhteinen arvonmaaritysasiantuntija.

Aiempaa myyntikokemusta omaavien tapauksissa 47 %:ssa oli seka ostajalla etta myy-
jalla oma arvonmaaritysasiantuntija, ja vastaavasti niilla, joilla ei ollut aiempaa myyn-
tikokemusta, vain 20 %:lla oli oma arvonmaaritysasiantuntija. Edelleen, jalkimmai-
sistd perati 38 %:lla ei ollut lainkaan kaytdssa arvonmaaritysasiantuntijaa, kun taas
myyntikokemusta omaavista vain 24 %:lla ei ollut arvonmaaritysasiantuntijaa. Toisin
sanoen, kokeneemmat olivat jalleen eniten kayttaneet asiantuntijoita.

Toteutumatta jaaneissa omistajanvaihdoksissa on kaytetty asiantuntemukseen vield
vahemman rahaa kuin toteutuneissa (Varamé&ki ym. 2013a). Perati 44 % vastaajista
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ei ollut kayttanyt lainkaan rahaa asiantuntijapalkkioihin neuvotteluprosessin aikana.
Ostajien ja myyjien valilla oli kuitenkin suuri ero: siind missa myyjista 36 % ei ollut
kayttanyt euroakaan, ostajista samoin vastasi 67 %. Vain 15 % vastaajista (ostajista 7
% ja myyjista 18 %) oli kayttanyt yli 2 000 €. Portfolio-yrittdjat ja ainakin jonkin ver-
ran myyntikokemusta omaavat kayttivat keskimaarin enemman rahaa ov-asiantunti-
japalkkioihin. Kaytetyt summat olivat suurempia vahintdan 5 tyontekijan yrityksissa,

mutta jadvat silti varsin pieniksi.

Haastatteluaineiston pohjalta voidaan tehda huomio, etta yrityskauppaneuvotte-
luissa koettu asiantuntemuksen puute voi johtua kahdesta hieman erilaisesta syysta.
Kyseessa voi olla asiantuntemuksen vahainen kaytto tai ettei asiantuntemusta kayteta
lainkaan. Toisaalta kyse voi olla siitd, etta kaytetty asiantuntemus ei ole vastannut tar-
vetta.

(5] Mit& ostajat ja myyjat ovat oppineet keskenjdéneestd prosessista ja miten he suh-
tautuvat tulevaisuudessa ostoihin ja myynteihin?

Perati 62 % vastaajista ei tekisi mitaan toisin kesken jadneessa omistajanvaihdok-
sessa, mikali se alkaisi nyt. Ostajista tata mieltd oli 83 % ja myyjista 55 %. Ero osta-
jien ja myyjien valilla on erittdin merkitseva. Oppiminen nayttad kumuloituvan, silla
vastaajat, joilla oli aikaisempaa kokemusta, tekisivat useammin jotain toisin kuin ne,
joille prosessi oli ensimmainen. Vastaajat, jotka tekisivat jotain toisin omistajanvaih-
dosprossissa jos se alkaisi nyt, olivat myos kokeneet keskimaarin enemman ongelmia
kuin muut vastaajat.

Vastaajilta, jotka olisivat tehneet jotain toisin, kysyttiin asiasta tarkemmin avoimella
kysymykselld. Seka myyjien ettd ostajien vastauksissa nousevat esiin omistajanvaih-
dosprosessin parempi suunnittelu seka asiantuntija-apu (avun kayttaminen yleenss,
oikeanlaisen avun kayttaminen). Lisaksi moni myyja hinnoittelisi yrityksensa toisin ja
pyrkisi etenemaan myyntiprosessissa nopeammin. Myds ostajaehdokkaisiin perehty-

minen mainitaan.

Ostajat (39 %) olivat selvasti myyjia (18 %) useammin erittdin tyytyvaisia tai tyytyvaisia
yrityskaupan toteutumattomuuteen. Kaupan alan yritykset olivat tyytyvaisimpia omis-
tajanvaihdosten toteutumattomuuteen samoin kuin vastaajat, joilla ei ollut aiempaa
myyntikokemusta.

Myyjista 84 % ja ostajista 41 % oli erittdain kiinnostunut tai kiinnostunut edelleen
myymaan yrityksensa. Vastaavasti ostajista 68 % ja myyjista 4 % oli erittdin kiinnos-
tunut tai kiinnostunut ostamaan uutta liiketoimintaa tai yrityksen. Kiinnostuneimpia
myymaan olivat vanhemmat, kauemmin yrittajana toimineet seka vastaajat, joilla on

aiempaa myyntikokemusta ja toisaalta vastaajat, joilla ei ole aiempaa ostokokemusta.
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Kiinnostus ostamiseen puolestaan oli suurinta nuoremmilla, vahemman aikaa yritta-
jana toimineilla, korkeakoulututkinnon suorittaneilla seka vastaajilla, joilla on aiem-
paa ostokokemusta ja toisaalta vastaajilla, joilla ei ole aiempaa myyntikokemusta.

Haastateltaessa yrityskauppaneuvottelujen keskeytymisen kokeneita yrittajia tuli esiin
huomio, ettd nama kesken jaanet neuvottelut voivat toimia myos mielenkiintoisena ja
hyodyllisena kokemuksena seka ostajalle etta myyjalle. Myyja voi saada uusi nako-
kulmia yrityksensa kehittdmiseen tai osaa suhtautua ammattimaisemmin yrityskaup-
paneuvotteluihin seuraavan ostajaehdokkaan kanssa. Ostajalle voi ostokohteeseen
tutustumisen myota kirkastua, millaista yritystoimintaa han oikeastaan todella halu-
aisi ostaa.

4.2 Johtopaatokset ja toimenpidesuositukset

Kasilla oleva tutkimus on aineistonsa puolesta ainutkertainen Suomessa. Tutkimuksen
painoarvoa nostaa sen kuuluminen laajaan omistajanvaihdoksiin liittyvdan tutkimus-
jatkumoon, jossa eri toimijoiden nakokulmia ja eri aineistojen tuottamaa tietoa voidaan
verrata ja siten triangulaation keinoin vahvistaa tulosten luotettavuutta. Tama tutki-
mus vahvistaa nakemysta, etta tyypillisin yrityskaupan kohde Suomessa on 2-4 henkea
tyollistava yritys. Tassa kokoluokassa on runsaasti yrityksia, joilla on elinkelpoisuutta
my0s yrityskaupan jalkeen, ja taman kokoisille yrityksille myds potentiaalisia ostajia on
enemman kuin suuremmille yrityksille. Jo aiemmissa tutkimuksissa on todettu, etta
yritysostajat ovat tavallisimmin samaa kokoluokkaa kuin ostokohteetkin. Seuraavassa
on esitetty tutkimuksen keskeiset johtopaatokset ja toimenpidesuositukset.

Yrityskaupan kaatumiseen on yleensa useita syitd. Neuvottelu on samalla perehtymis-
prosessi ostajalle.

Siihen, etta yrityskauppa jaa lopulta toteutumatta, on tutkimuksen perusteella yleensa
useita syita. Vaikka myds toteutuneissa yrityskaupoissa kohdataan ongelmia, toteutu-
mattomissa kaupoissa ongelmia on enemman, nakemyserot ovat suurempia ja niihin
ei saada neuvottelemalla ratkaisua. Ostajan, myyjan tai molempien motivaatio neuvot-
teluratkaisun etsimiseen hiipuu. Huomionarvoista on myads, etta yrityskauppaproses-
sien raukeamiseen johtavia syitd ei aina tuoda julki; ddneen ilmaistujen syiden lisaksi
on taustalla monesti myds julkilausumattomia syita neuvottelujen kariutumiseen.

Myyjan ja ostajan erilaiset lahtotilanteet voivat osaltaan aiheuttaa vaaria oletuksia
molemmille neuvotteluosapuolille. Myyjat eivat useinkaan hahmota, ettd ostajalle yri-
tyskaupan neuvotteluprosessi on samalla tutustumisprosessi. Myyja tuntee luonnolli-
sesti myyntikohteensa, mutta ostajalle kaupan kohteen olemus aukeaa vasta keskus-
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telujen edetessa. Se, etta yrityskauppa jaa toteutumatta, ei valttamatta siis ole merkki
epaonnistuneesta neuvotteluprosessista; kyse voi yhta hyvin olla onnistuneesta osto-
kohteeseen perehtymisen prosessista, jonka tuloksena ostaja toteaa, etta yritys ei
vastaa hanen tarpeitaan. Toteutumatta jaavat yrityskaupat ovat osa elinkeinoelaman
luonnollista dynamiikkaa; ilman niita ei voi olla toimivia yrityskauppamarkkinoita.

Liian korkeat hintapyynnot ovat merkittdva ongelma. Eparealistinen arvonmaéritys voi
lopettaa neuvottelut alkuunsa.

Ostajan nakdkulmasta liian korkeat hintapyynnét ovat suurin ongelma. Nakemyserot
hinnan suhteen saattavat olla todella suuria. Tama on ongelmallista siksikin, etta liian
korkea hintapyynto kaataa usein neuvottelut jo alkumetreilla. Pienen yrityksen koh-
dalla etenkaan kokematon ostaja ei valttamatta osaa lahtea neuvottelemaan vaan jat-
taa asian sikseen todettuaan, etta myyjan odotukset ovat liilan kovat suhteessa ostajan
resursseihin. Myds myyjan kannalta on valitettavaa, jos neuvotteluja ei edes paasta
kaymaan, silla todenndkaista on, etta kauppahinta laskee ajan myota. Myyjien kannat-
taisikin kiinnostua vakavasti jo ensimmaisista mahdollisista tarjoajista ja pyrkia aktii-
visesti etsimaan toimivaa ratkaisua hintaa ja kauppakohdetta sovittelemalla.

Jotta kauppa syntyisi, hinnan on oltava ostajakohtaisesti oikea: seka ostajan ettd osta-
jan rahoittajan on pidettava hintaa kohtuullisena ottaen huomioon odotukset yrityksen
tuotosta omistajanvaihdoksen jalkeen. Yrityskauppojen aikaansaamista ajatellen olisi
toivottavaa, etta yritystaan myyvat yrittajat pyrkisivat realistisesti arvioimaan pyynti-
hinnan myds ostajan nakokulmasta jo ennen neuvottelujen alkua.

Rahoitus on todellinen ongelma mutta joskus myos kéteva selitys.

Tutkimuksen perusteella yrityskauppojen rahoitus on suuri ongelma talla hetkella.
Etenkin vakuusvaateet ovat tiukat. Pienten yrityskauppojen rahoitus on pitkalti pank-
kien varassa, ja kaupat usein kaatuvatkin pankin haluttomuuteen lahtea rahoittajaksi.
On kuitenkin huomattava, etta rahoitusta kdytetdan jonkin verran myds “julkisyyna”
neuvotteluista vetaytymiseen silloin, kun todellista syyta ei haluta myyjalla ilmaista.
Tama kay ilmi myos siita, etta myyjat pitavat rahoitusta ostajia useammin syyna yri-
tyskauppojen kariutumiseen. Myds rahoittajilla voi olla julkilausumattomia perusteita
kieltdaytya myontamasta rahoitusta. Toimialan yleisten nakymien ja vakuuksien lisaksi
rahoittajat punnitsevat myos ostokohteen elinkelpoisuutta uuden ostajan kasissa.
Viime kadessa rahoitusratkaisu on ostokohde- ja ostajakohtainen.

Moni yritys jaa hyvasta syystd myymatta.

Toteutumattomia yrityskauppoja tarkastellessa on ilmeista, etta suuri osa myymatta
jaavista yrityksista on kaytannossa elinkelvottomia. Elinkelvottomuus on yksi keskei-




simmista syista siihen, etta yritysta ei saada myytya. Jo aiemmissa tutkimuksissa on
esitetty, etta yritysta pitaa kehittad myyntihetkeen asti. Taman tutkimuksen tulokset
tukevat vahvasti tata nakemysta. Yrityskaupan jalkeen yrityksen tuottoon kohdistuu
aiempaa suurempi rasitus padomakuluista, jolloin yritys, joka myyjan nakemyksen
mukaan tarjoaa riittavan tuoton, ei uudelle omistajalle siirryttyaan ehka olekaan elin-
kelpoinen. Myytavan yrityksen tarmokas kehittaminen loppuun asti on siten erittdin
tarkeaa. Sen lisaksi, ettd yrityksen liiketoimintaa on kehitettava tulevaa tuottoa ajatel-
len, on tarkeda muutenkin pyrkia varmistumaan yrityksen elinkelpoisuudesta kaupan
jalkeen. Pienten yritysten kohdalla ongelmaksi muodostuu usein yritystoiminnan liial-
linen henkildityminen omistajaan, jolloin asiakaskunnan pysyvyytta omistajanvaihdok-
sen jalkeen on vaikea ennakoida. Monissa yrityksissa ei myoskaan ole valmistauduttu
omistajan vaihtumiseen siind mielessa, etta toimintatapoja ja muita tarkeita tietoja

olisi dokumentoitu tai muuten varauduttu osaamiseen siirtoon.

Mita enemman aikaa kuluu myyntipaatoksesta, sita enemman yrityksen elinkelpoi-
suus yleensa heikkenee, silla kehityspanostukset hiipuvat myyjan motivaation laski-
essa. Elinkelpoisuutta punnitessaan ostaja pohtii luonnollisesti myds yrityksen toimi-
alan, tuotteiden ja markkinoiden elinkaaren vaihetta.

Kaikkiaan on ymmarrettavaa ja hyvaksyttavaa, etta osa yrityksista ei loyda uutta omis-
tajaa. Kuten edelld jo todettiin, elinkelvottomien yritysten poistuminen markkinoilta on
osa yrityselaman dynamiikkaa.

Kauppakohteen kiinnostavuus riippuu ostajan motiiveista. Strateginen sopivuus sel-
vidd usein vasta neuvottelujen myéta. Myds myyjan motiivit vaikuttavat kauppojen
toteutumiseen.

Kun ostajana yrityskauppaneuvotteluissa on toinen yritys, on yritysostossa yleensa
kyse ostavan yrityksen kasvustrategiasta. Yritysostolla halutaan esimerkiksi tayden-
taa oman yrityksen resurssiperustaa, paasta uusille markkinoille, tai karsia kilpailua
nykyisilla markkinoilla. Yrityskauppaneuvotteluissa ostaja punnitsee myyntikohteen
strategista sopivuutta samalla kun perehtyy ostokohteeseen. Nain ollen kauppa voi
kaatua myos tekijoihin, jotka eivat suoraan liity myyntikohteen ominaisuuksiin vaan
ominaisuuksien yhteensopivuuteen jo valmiiksi ostajan hallussa olevan liiketoiminnan
kanssa. Myos yksityishenkilon motiiveja yrityskauppaan voidaan pohtia eraanlaisen
“elamanstrategian” nakokulmasta. Tahan voivat liittya esimerkiksi ostajan odotukset
yrityksen tulevasta tuotosta, yrittajalta vaadittavasta tyomaarasta ja osaamisesta seka
yrityksen kasvumahdollisuuksista. Kaikkiaan strateginen sopivuus - tai paremminkin
sen puute - on tarkea tekija useissa toteutumatta jaaneissa yrityskaupoissa.

Motiivit vaikuttavat yrityskauppojen toteutumiseen myos siina mielessa, etta kaikilla
ostajilla ei valttamatta ole todellista halua myyda eika kaikilla ostajilla todellista halua




ostaa. Myyjalla voi olla yritykseensa vahva, jopa osittain tiedostamaton tunneside, joka
tekee vaikeaksi luopua yrityksesta sellaisilla ehdoilla, joilla ostaja on loydettavissa.
Tunneside voi ylimitoitetun hintapyynnon lisaksi johtaa esimerkiksi kaupan ehtoihin,
jotka rajaavat liiaksi potentiaalista ostajakaartia tai rajoittavat mahdollisen ostajan
mahdollisuuksia kehittaa yritysta omien tarpeidensa mukaan. Lisaksi myyntihalutto-
muuden takana voivat olla taloudelliset syyt. Joillakin myyjilla elékeidan toimeentuloa
on osittain laskettu yrityksen myyntihinnan varaan: jos myynti ei onnistukaan toivotulla
hinnalla, saattaa myyja mieluummin pitaa yrityksen ja hankkia sita kautta lisatuloa
elakkeen rinnalla. Ostajilla kyse voi olla haluttomuudesta ottaa riskia. Kun realistinen
kuva tulevasta kehittyy yrityskauppaneuvottelujen myéta, ei loydykaan enaa rohkeutta
tehda kauppaa. Yleisesti ottaen seka myyjat etta ostajat ovat vilpittomin aikein Lliik-
keella. Kuitenkin, kuten aiemmin todettiin, neuvotteluprosessi on samalla tutustu-
misprosessi. Sen kuluessa voidaan paatya myos luopumaan osto- tai myyntiaikeista.
Joskus toteutumatta jaanyt yrityskauppa on myos arvokas ja opettavainen kokemus

itsessaan.

V&ara ajoitus on monen tekematta jaavan kaupan taustasyy.

Ajoitus on yksi tarkea tekija monessa toteutumatta jaaneessa yrityskaupassa. Yleiskuva
on, ettd myyjat lahtevat liikkeelle liian mydhaan. Oikeaa ajoitusta voidaan tarkastella
toimialan, likketoiminnan tai yrittajan suhteen. Toimialan yleiset nakymat ovat osa
kokonaiskuvaa, jonka ostajat ja rahoittajat muodostavat kaupan kohteen elinkelpoi-
suudesta; hiipuva tai notkahtanut toimiala ei houkuta kumpiakaan. Myds liiketoimin-
nan lyhyemman aikavalin menestyksella on merkitysta. Yrityskauppa on huomattavasti
helpompi saada aikaiseksi, kun takana on muutama menestyksen vuosi. Tappiollisella
tilinpaatoksella on vaikeampi vakuuttaa ostajia tulevaisuuden mahdollisuuksista.
Myos yrittajan ialla on merkitysta. Kun myyja lahestyy elakeikaa tai on jo elakeian ylit-
tanyt, alkaa yrittajan panostus vaistamatta heiketa ja yritystoiminta kuihtuu hiljalleen.
Silloinkin kun myyja itse kokee yrityksen olevan edelleen kunnossa, voi ostaja epailla
elakeikaisen yrittdjan liikketoiminnan elinvoimaa. lakkaalla yrittajalla ei myoskaan valt-
tamatta ole enaa aikaa ajoittaa myyntia hyvaan suhdanteeseen. Kaikkiaan yrityksen
myynti onnistuu helpoimmin silloin kun silla menee hyvin. Kun yrityskauppaneuvotte-
luja lahdetdan kdymaan huonona aikana, on epaonnistumisen mahdollisuus huomat-
tavasti suurempi.

Kun neuvotteluissa p&dastddn alkuun, on niitd syytd viedd tehokkaasti eteenpdin.
Hedelmé&ttomiksi kddntyneet neuvottelut kannattaa katkaista.

Myos yrityskauppaprosessin aikatauluilla on merkitysta. Prosessin kestdaessa kauan
potentiaaliset ostajat todenndkodisesti vahenevat ja hinta todenndkdisesti laskee.
Kaupan aikaansaamisen nakokulmasta myyjan kannattaa toisaalta pyrkia yksittaisen
ostajaehdokkaan kanssa kaytavissa neuvotteluissa tiiviiseen aikatauluun ja toisaalta




pyrkia, jos mahdollista, saamaan alusta alkaen useampia ostajaehdokkaita harkitse-
maan ostoa. Monen ostajaehdokkaan kanssa kaytavat neuvottelut toki vaativat yrit-
tajalta resursseja, mutta nopea ja tehokas prosessi toisaalta myds saastaa aikaa ja
johtaa todenndkdisemmin tyydyttavaan tulokseen.

Kaikkiaan toteutumattomien yrityskauppojen tarkastelu kertoo, ettd yrityskauppa-
prosesseissa usein kaytetaan liiaksi aikaa ja resursseja hedelmattomiksi kaanty-
neiden neuvottelujen parissa. Kaikkien osapuolten kannalta olisi toivottavaa, etta
prosessi etenee - ja tarvittaessa paattyy tuloksettomana - reippaassa aikataulussa.
Neuvotteluprosessi on tyypillisesti menossa pieleen, kun (1) luottamusta ei tunnu syn-
tyvan, kun (2) ndkemyserot kauppahinnasta, -kohteesta tai -ehdoista ovat merkittavat
eivatka kapene, kun sovitut aikataulut lipsuvat toistuvasti, kun (3) jompikumpi osapuoli
syyttdad kolmatta tahoa ongelmista, tai kun (4) poydalld on useita ongelmia, joihin vain
toinen osapuoli yrittaa etsia ratkaisua. Tallaisessa tilanteessa on syyta harkita neuvot-
telujen katkaisemista. Neuvotteluihin meneva aika voidaan paremmin kayttaa myynti-
kohteen kehittamiseen tai sopivamman ostokohteen etsimiseen.

Asiantuntijoita tarvitaan mutta osaamisen taso vaihtelee. Julkisessa omistajanvaih-
dosneuvonnassa on tarvetta priorisoinnille.

Taman tutkimuksen aineiston pohjaltayrityskauppaprosesseissa hyodynnettyjen asian-
tuntijoiden taso vaihtelee. Tama on haastavaa varsinkin kokemattomille, ensimmaista
kertaa yrityskauppaneuvotteluja kayville ostajille ja myyjille. Esimerkiksi arvonmaari-
tys on haastava tehtava, jossa ulkopuolinen asiantuntemus olisi useimmiten tarpeen,
mutta asiantuntijan osaamisella ja neuvojen laadulla on suuri merkitys. Eparealistinen
pyyntihinta voi pahimmillaan johtaa siihen, etta yrityskauppa jaa loppujen lopuksi koko-
naan tekematta. Suositeltavaa onkin, ettd asiantuntijaa valitessaan myyja / ostaja var-
mistuu suositusten kautta siita, etta asiantuntija on kokenut ja osaava. Ulkopuolisten
asiantuntijoiden kayttoa vahentaa aineiston perusteella se, etta asiantuntijoista tai
asiantuntijapalveluiden saatavuudesta ei ole tietoa. Moni on myds haluton kayttamaan
rahaa asiantuntijapalkkioihin, vaikka laadukkaat asiantuntijaneuvot voivat olla aarim-
maisen tarkeita yrityskaupan toteutumisen kannalta. Tassa ja myds aiemmissa tutki-
muksissa on todettu, etta korkeakoulutetut ja kokeneet yrityskaupan tekijat hyodynta-
vat asiantuntijoita enemman, vaikka heilléa on omaakin osaamista.

Julkisesti rahoitetuille ov-neuvontapisteille voi toteutumattomista yrityskaupoista
saadun tiedon pohjalta suosittaa, ettd kaytettavissa olevia niukkoja resursseja koh-
dennetaan entista tarkemmin. Kauppakohteiden ja ostajien laatua on arvioitava ja
arvioinnin pohjalta pyrittdva priorisoimaan toimenpiteitd. Potentiaalisesti elinkelpoi-
simpiin kauppakohteisiin on kannattavaa panostaa vahvemmin. Raataloidyn, aktiivisen
palvelun avulla kauppoja voisi syntyd enemman. Toisaalta olisi tarkeaad, etta myyjille
pystyttdisiin tarvittaessa antamaan selva ja realistinen kuva kaupan toteutumisen




mahdollisuuksista ja sanomaan myos exit-vaihtoehto daneen ja neuvomaan alasajon
toteuttamisessa tai ohjaamaan erikoisasiantuntijan luo. Samalla tavalla myds ostaja-
ehdokkaille on tarpeellista todeta, mikali kohde ei vastaa ostokriteereja. Nain saas-
tyisi resursseja sellaisten yrityskauppaprosessien tukemiseen, joiden avulla todella
voidaan saastaa tyopaikkoja tulevaisuuteenkin.

4.3 Omistajanvaihdosrahasto

Tassa, kuten toteutuneidenkin omistajanvaihdosten tutkimuksissa, on kaynyt ilmi,
ettd rahoitus on merkittdvimpia haasteita omistajanvaihdosten toteutumisessa.
Liiketoiminnan kehittamisen ja kasvattamisen nakokulmasta yrityskaupat tarjoavat
yrittdjille tehokkaan tydkalun yrityksen strategiseen uudistamiseen yllatyksellisesti
muuttuvassa liiketoimintaymparistossa. Toisaalta tuleville yrittdjille yritysosto on
varma ja nopea tie yrittajyyteen. Edelleen, sukupolvenvaihdokset ovat keskeisessa
roolissa yritystoiminnan jatkumisen ja tyopaikkojen sailymisen nakokulmasta, ja ne
tarjoavat monesti yritykselle nuoremman sukupolven suuremman kasvu- ja kehitta-
mishalun siivittaman kehityshyppayksen.

Omistajanvaihdosten rahoittamisessa kolme tarkeintd tahoa ovat ostaja, pankit ja
Finnvera. Finnvera on merkittavin yksittdinen yrityskauppoja rahoittava organisaatio,
ja se on mukana vuosittain noin tuhannessa yrityskaupassa ja sukupolvenvaihdok-
sessa. Jo menestyvaa liiketoimintaa luoneella yrityksellda on useimmissa tapauksissa
valmiudet rahoittaa suunnittelemansa yrityskaupat, mutta ei aina. Sen sijaan tulevat
yrittajat tarvitsevat yritysoston tai sukupolvenvaihdoksen yhteydessa lahes aina ulko-
puolista rahoitusta. Vuonna 2013 toteutetun ostajatutkimuksen mukaan rahoitus oli
kolmanneksi merkittavin ongelma heti arvonmaarityksen ja liian korkeiden hintapyyn-
tojen jalkeen, vaikka kyseessa olivat ostajat, jotka olivat saaneet rahoitusta. Samoin
kasilla olevassa tutkimuksessa ostajat pitivat rahoitusta kolmanneksi merkittavam-
pana ongelmana ja myyjat jopa kaikkein merkittavimpana ongelmana.

Tassa yhteydessa voidaan nostaa esiin ajatus yritysten omistajanvaihdoksiin keskit-
tyvasta padomarahastosta. Nykyisten padomarahastojen osalta voidaan tehda kaksi
keskeista havaintoa. Ensinnakin, padomarahoittajia kayttaneet yritysostajat ovat paa-
saantoisesti tyytyvaisia padaomarahoittajan maaraaikaiseen rooliin yrityskaupan rahoit-
tajana, hallitustydskentelyn systematisoijana ja rahoitusosaamisen tuojana. Toiseksi,
suurin osa pienten yritysten omistajanvaihdoksista jaa padomarahastojen sijoitusfo-
kuksen ulkopuolelle.

Omistajanvaihdosrahaston tavoitteena olisi pienten yritysten (korkeintaan 50 tyonte-
kijaa) yrityskauppojen rahoituspalvelujen kehittaminen ja saatavuuden parantaminen.




Mikali kaupan kohteena olevalla liiketoiminnalla on strategiset mahdollisuudet kehit-
tya ja kasvaa uudessa omistuksessa, tulee markkinoilla olevia rahoituspalveluja hyo-
dyntamalla saada myos rahoitus jarjestymaan.

Lahtokohtaisesti tarkoituksena olisi luoda maltillisen rahan paaomarahasto, joka
sijoittaa kotimaassa toimiviin pieniin yrityksiin. Sijoitusosuus voisi olla 15-85 % kaup-
pahinnasta. Oman paaomanehtoista rahoitusta voisi olla 15-85 % omistajanvaihdok-
sessa tarvittavasta rahoituksesta. Rahoituksen suuruus voisi vaihdella 50 000-500 000
euron valilla. Toimintatapaan kuuluisi mahdollisuus osallistua hallitustydskentelyyn
eli kdytannossa mahdollisuus nimeta yksi hallituksen jasen. Rahoitettavat tapaukset
voisivat olla osake- tai litketoimintakauppoja tai sukupolvenvaihdoksia.

Kaytettavissa oleva rahoitus voitaisiin koota kahdesta erilaisesta lahteesta: elakeva-
kuutusrahastot ja muut julkiset rahoittajat seka yksityiset padomasijoittajat. Osana
sijoituspakettia olisi, etta jokaiseen kohteeseen kaytettaisiin seka julkista etta yksi-
tyista padomarahoitusta. Naiden ehdot olisivat muuten samat, mutta yksityisen paa-
oman antanut taho osallistuisi hallitustyoskentelyyn. Ajatuksena olisi tuoda yritysten
omistajanvaihdosten rahoitusmarkkinoille “viisasta rahaa” (smart money). Yksityisia
sijoittajia voisivat olla mm. senioriyrittajat, jotka haluavat sijoittaa omasta yritystoi-
minnastaan tienaamiaan rahoja nuorempien yrittdjien yrityksiin (ks. esim. Varamaki
ym. 2012c).

Omistajanvaihdoksiin keskittyvan rahaston toiminnan kaynnistamiseksi tarvittaisiin
seuraavia: (1) ideasta ja sen eteenpdin valmistelusta vetovastuun ottava taho, (2] esi-
tysluonnos omistajanvaihdosrahastosta, (3) luonnos liiketoimintamallista ja (4) yhteis-
tyoneuvottelujen kaynnistaminen keskeisten toimijoiden kesken.

4.4 Jatkotutkimusehdotukset

Yrityskauppa on monimutkainen, monitasoinen ja monivaiheinen ilmid (Meglio &
Risberg 2011). Vaikka Seindjoen ammattikorkeakoulun omistajanvaihdostutkimusten
kokonaisuus on kyennyt valottamaan yrityskauppoja monista nakokulmista, tarvitaan
yrityskauppaprosessien entista vahvempaa kokonaistarkastelua. Kysymykseen tulisi
muutaman tapauksen rikkaaseen aineistoon perustuva ns. 360-asteen case-tutkimus,
jossa haastatellaan saman yrityskauppaprosessin kaikkia osapuolia eli ostajaa/osta-
jatiimia, myyjaa/myyjatiimia, rahoittajaa/rahoittajia sekad hyodynnettyja asiantuntijoita.
Tallainen tutkimus mahdollistaisi syvallisen ymmarryksen rakentamisen yrityskaup-
paprosessin etenemiseen vaikuttavista tilannetekijoista, kriittisista pisteista, onnistu-
misen edellytyksista ja epaonnistumisen syista.




Luonnollinen seurantatutkimuskohde ovat myos tassa tutkimuksessa haastatellut
toteutumattomien yrityskauppojen osapuolet. Aiempi tutkimus on osoittanut, etta
myynti/ostokokemusta jo omaavat ovat keskimaarin muita valmiimpia yrityskauppoi-
hin myos jatkossa. Pitkittdisseurantatutkimuksella voidaan 1-2 vuoden kuluttua sel-
vittaa, ovatko tassa tutkitut myyntikohteet loytaneet ostajan ja ostajat itseaan tyydyt-

tavan ostokohteen.

Rahoitus nousee tassa tutkimuksessa esiin merkittavana syyna siihen, etta yrityskau-
pat jaavat tekematta. Rahoittajien arviointikriteereihin ja paatcksentekoon pureutuva
syvallisempi tutkimus, joka avaisi pienen yrityksen yrityskaupan rahoituksen todellisia
edellytyksia, tuottaisi potentiaalisille yrityksen ostajille ja myyjille tarkeaa tietoa. Myos
ov-neuvontaa antavat tahot voisivat hyddyntaa tallaisen tutkimuksen tuloksia opasta-

essaan ostajia ja myyjia.
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LITTEET

Liite 1. Kyselyn saate.

Hyva yrittaja!

Etsimme yrittajid, jotka ovat viimeisen kolmen vuoden aikana olleet mukana toteutumattomassa
yrityskaupassa, toisin sanoen yrityskaupassa, jossa neuvottelut ostajan ja myyjan valilla aloitet-
tiin, mutta kauppa jai syysta tai toisesta toteutumatta. Etsimme seka myyjan etta ostajan roolissa

mukana olleita.

Kyselyyn vastaaminen on erittdin tarkeaa seka yrittajille etta meille. Kyselyn tuloksia hyodyn-
netaan pk-yritysten yrityskauppojen edistamisessa, yrittdjille suunnatussa viestinndssa ja elin-
keinopolitiikan uudistamisessa. Tama tutkimus on ainutlaatuinen Suomessa. Tulokset ovat sita
luotettavampia mitd enemman saamme vastauksia.

Oletko etsimamme yrittaja?

Mikali olet, padset vastaamaan kyselyyn oheisesta linkista...

Mikali et kuulu kohderyhmaan, mutta tiedat jonkun toisen yrittajan, jolla yrityskauppa on jaanyt

kesken, pyydamme ohjaamaan kyselyn hanelle eteenpain.

Vastauksia pyydamme 20.6.2014 mennessa.

Yrityskauppa on yksi tehokkaimmista liilketoiminnan kehittamisen tyckaluista. Yrityskaupan onnis-
tuminen on seka ostajan etta myyjan etu. Yrityskaupan toteuttamisen jalkeen yli 80 % ostajista
pitaa yrityskauppaa onnistuneena. Jotta ymmartaisimme yrityskauppojen onnistumisen edelly-
tyksia paremmin, tarvitsemme tietoa myds siitd, miten ja mista syysta kaupat jadvat tekematta.

Lampimat kiitokset osallistumisestasi.

Yrittajyys- ja omistajanvaihdosterveisin

Elina Varamaki Mika Haavisto

KTT, dosentti Projektipaallikko
Seindjoen ammattikorkeakoulu Suomen Yrittajat
040-830 5189 050-550 1993
elina.varamakildseamk.fi mika.haavisto(@yrittajat.fi

Tutkimus toteutetaan Seindjoen ammattikorkeakoulun ja Suomen Yrittdjien yhteistyona. Tutkimus

rahoitetaan Etela-Pohjanmaan ELY-keskuksen myontamalla ESR-rahoituksella.
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Liite 2. Kyselylomake.
A TAUSTATIEDOT

1. Sukupuolenne 1 Nainen 2 Mies
2. Syntymavuotenne

3. Mika seuraavista vaihtoehdoista vastaa parhaiten koulutustaustaanne?
1. Ei ammatillista tutkintoa (lukio, peruskoulu, keskikoulu, kansakoulu)
2. Ammatillinen koulutus
3. VYliopisto, korkeakoulu tai ammattikorkeakoulu

4. Kuinka monta vuotta olette toiminut paatoimisena yrittdjana? vuotta

5. Monessako yrityksessa teilld on omistusta (porssinoteerattuja yrityksia ei lasketa)

talla hetkella? yrityksessa

6. Mika on paayrityksenne koko? tyontekijaa yrittaja mukaan lukien
€ liikevaihto / vuosi

7. Mika seuraavista on paayrityksenne paatoimiala
Kauppa

Teollisuus / tuotannollinen

Palveluala

Rakentaminen

Kuljetus

S

Muu, mika

8. Missa maarin arvioitte itsellanne olevan kokemusta seuraavista talla hetkella?
(1=ei lainkaan kokemusta, 5=erittdin paljon kokemusta)
1. Yrityksen myymisesta

1 2 3 45

2. Yrityksen ostamisesta
1 2 3 45

3. Yrityksen perustamisesta 1
2 3 4 5

9. Kuinka monta kertaa olette ollut myymé&ssa yritysta (eri yrityksia)?
krt, joista loppuun asti on toteutunut kpl




10. Kuinka monta kertaa olette ollut ostamassa yritysta?
krt, joista loppuun asti on toteutunut kpl

11. Mika on kotimaakuntanne?

12. Missa roolissa olitte viimeksi omistajanvaihdostilanteessa, kun omistajanvaihdos-
neuvottelut alkoivat, mutta vaihdos ei toteutunut?

1. Ostajana

2. Myyjana

B. OSTO- TAI MYYNTIKOHDE

Vastatkaa seuraaviin kysymyksiin viimeisimman kesken jadneen omistajanvaihdoksen
nakokulmasta.

13. Ostokohteen / myyntikohteen koko osto/myyntihetkelld
Tyontekijamaara yrittdja mukaan lukien
Liikevaihto

14. Ostokohteen / myyntikohteen p&atoimiala
Kauppa

Teollisuus / tuotannollinen

Palveluala

Rakentaminen

Kuljetus

ook~

Muu, mika

15. Olitteko ostamassa / myymassa yritysta tai sen lilketoimintaa
1. Yksin
2. Yrittajatiimin kanssa

16. Mika oli ostajaehdokkaan ja myyntikohteen valinen maantieteellinen etdisyys?
Ostaja ja myyja sijaitsivat

Samalla paikkakunnalla

Viereisilla paikkakunnilla

Samassa maakunnassa

Viereisissa maakunnissa

LA

Kauempana kuin viereisissa maakunnissa




17. Miten lGysitte osto- tai myyntikohteen (valitse vain tarkein kohta)?

Tunsin ostokohteen entuudestaan ja otin itse yhteytta

Ldysin itse muualta (esim. lehdest3 tai tapahtumasta)
Yritysvalittajani tai muu asiantuntijani loysi kohteen
Myyja / ostaja otti minuun itse yhteyttd

Myyjan / ostajan edustaja otti minuun yhteytta

N g hd -

Muulla tavoin, miten?

Loysin itse Yritysporssin tai muutoin internetin valityksella

C. OMISTAJANVAIHDOSNEUVOTTELUT

18. Miten pitkalle katsotte neuvottelujen edenneen?

aivan alkutekijoihin
1 2 3

19a. Kuinka kauan neuvotteluprosessi oli kdynnissa?

1. Alle kuukauden

2. 1-6kk

3. 7-12kk

4. Kauemmin kuin vuoden

19b. Mina vuonna neuvottelut paattyivat?

loppusuoralle
5

20. Mita asioita ehdittiin sopia tyydyttavésti paatckseen (valitse kaikki sopivat)?

Kaupan kohde

Kauppahinta

Myyjan rooli kaupan jalkeen
Vaihdosajankohta

Muut kauppaehdot

Due diligence

Noa s N s

Muu, mika

21. Mika oli omistajanvaihdoksen suunniteltu toteutustapa?
1. Osakekauppa
2. Liiketoimintakauppa
3. Eitietoa




22. Ostajan tai myyjan motiivit

Kuinka tarkeita seuraavat syyt olivat aiottuun ostamiseen tai myymiseen? (1 = ei ollen-
kaan tarke3, 5 = erittain tarkea)

Ostajan nakokulmasta

1. Yrittdjaksi ryhtyminen
Oman yrityksen uudistaminen
Maantieteellinen laajentuminen
Markkinaosuuden kasvattaminen
Taydentéavien tuotteiden/palveluiden saaminen
Laajentuminen uusille toimialoille
Kilpailijan ostaminen pois markkinoilta

N NN NN N NN
W W W W w w w w
N A BB
o o1 o1 o1 o1 o1 o1 Ol

Tuotantotehokkuuden parantaminen

A A

Joku muu syy, mika?

Myyjan nakokulmasta

1. Elékkeelle jaaminen
Jaljelle jaavaan liiketoimintaan panostaminen
Houkutteleva ostotarjous
Siirtyminen toisen palvelukseen
Keskittyminen opintoihin
Terveydelliset syyt

N NN NN NN
W W W wWw w w w
N A BB
o o1 o1 o1 o1 o1 Ol

Perhesyyt

© =_Noo AN

Joku muu syy, mika?

23. Missa maarin seuraavat asiat olivat ongelmia suunnitellussa omistajanvaihdok-
sessa?

(1=ei lainkaan ongelma, 5=erittdin suuri ongelma)

1. Ostajaehdokkaan / Ostokohteen lGytyminen 1 2 3 4 5
2. Rahoituksen saaminen 12 3 45
3. Verotus 12 3 45
4. Arvonmaaritys 1 2 3 45
5. Myyjan liian korkea hintapyynto / Ostajan lilan matala

hintatarjous 1 2 3 45
6. Kaupan lopullisesta kohteesta sopiminen 12 3 45
7. Tutustuminen kaupan kohteeseen 12 3 45
8. Toteuttamisvaihtoehtojen suunnittelu / valinta 12 3 45
9. Kauppakirjan laatiminen 1 2 3 45
10. Muu, mika? 1 2 3 45




24a. Mika oli ratkaisevin syy, mihin omistajanvaihdos kaatui? Valitse seuraavista enin-
taan kaksi tarkeinta syyta merkitsemallad viivalle 1. tarkein syy ja 2. tarkein syy

__ Ostaja ei halunnutkaan ostaa

__Ostaja ei saanutkaan rahoitusta jarjestymaan, tasta jatkokysymys

__Myyja ei halunnutkaan myyda

__Myyjan liian korkea hintapyynto

__Kaupan kohde ei vastannut odotuksia

24b. Mihin rahoitus kaatui?

1. Suunnitellut rahoittajat eivat lahteneet rahoittamaan omistajanvaihdosta
1= kylla, tasta jatkokysymys 2=ei

2. Rahoituksen ehdot olivat liian kovat (esim. vakuusvaateet)
1= kylla, tasta jatkokysymys 2=ei

24c. Mitka suunnitelluista rahoittajatahoista eivat lahteneet mukaan?
Pankki

Finnvera

Myyja itse

Padomasijoittaja / kehitysyhtio

Sukulainen

S

Joku muu, mika

25. Mita tekisitte toisin tassa omistajanvaihdosprosessissa, mikali se alkaisi nyt?
1. En mitaan
2. Tekisin toisin seuraavat asiat:

26. Kuinka tyytymaton tai tyytyvainen olette talla hetkella siihen, etta omistajanvaihdos

ei toteutunut?

erittain erittain
tyytyvainen tyytymaton
1 2 3 4 5

D. OMISTAJANVAIHDOSPALVELUT

27. Keiden asiantuntijoiden palveluita hyddynsitte kesken jaaneessa omistajanvaih-
dosprosessissa?
(1= kyllg, 2=ei)
kylla ei
1. Yrittajajarjeston palvelut 1 2
2. Finnveran palvelut 1 2




ELY-keskuksen palvelut
Uusyrityskeskuksen palvelut
Tilitoimiston tai tilintarkastajan palvelut
OV-asiantuntijoiden/konsulttien palvelut
Yritysvalittajan palvelut

Juristien palvelut

Pankin palvelut

20 ® N0 oW

o
—_ A A

N NN NN N NN

Muu, mika?

28. Jatkokysymys 27 jalkeen, mikali oli kdyttanyt ko. palveluja. Kuinka tyytyvainen olitte
kyseisen tahon palveluun? (1=en lainkaan tyytyvdinen, 5=erittain tyytyvainen)

29. Mika seuraavista kuvaa parhaiten arvonmaaritystiimia?

Ostajalla ja myyjalla oli yhteinen arvonmaaritysasiantuntija

2. Ostajalla ja myyjalla kummallakin oli oma arvonmaaritysasiantuntijansa
Ostajalla oli oma arvonmaaritysasiantuntijansa, myyjalla ei ollut lainkaan asi-
antuntijaa

4. Myyjalla oli oma arvonmaaritysasiantuntijansa, ostajalla ei ollut lainkaan asi-
antuntijaa

5. Neuvotteluissa ei kaytetty lainkaan ulkopuolista arvonmaaritysasiantuntijaa

30. Paljonko suunnilleen ehditte kayttaa erilaisten omistajanvaihdosasiantuntijoiden
palkkioihin? €

E. TULEVAISUUS

31. Kuinka kiinnostunut olette talla hetkella tai lahitulevaisuudessa myymaan oman
yrityksenne tai osan liiketoiminnasta?
En lainkaan kiinnostunut 1 2 3 4 5 Erittdin kiinnostunut

32. Kuinka kiinnostunut olette talla hetkella tai lahitulevaisuudessa ostamaan yrityk-
sen tai likketoimintaa?
En lainkaan kiinnostunut 1 2 3 4 5 Erittdin kiinnostunut

33. Mitd muuta haluaisitte vield tuoda esiin toteutumattomasta omistajanvaihdoksesta
tai omistajanvaihdoksista yleensa?

KIITOS VASTAUKSISTA!
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Liite 3. Keskiarvomuuttujat.

TAULUKKO 1. Ostajien motiivit.

YRITYKSEN KEHITTAMINEN (a = 0,765)

Oman yrityksen uudistaminen

Taydentavien tuotteiden/palveluiden saaminen

Laajentuminen uusille toimialoille

Tuotantotehokkuuden parantaminen

YRITYKSEN KASVATTAMINEN (a = 0,742)

Maantieteellinen laajentuminen

Markkinaosuuden kasvattaminen

Kilpailijan ostaminen pois markkinoilta

YRITYKSEN KEHITTAMINEN

YRITYKSEN KASVATTAMINEN

Keskiarvo 3,1 2,2
Keskihajonta 11 1,2
Mediaani 3.3 2,0
Minimi 1,0 1.0
Maksimi 5,0 50
n 34 33




TAULUKKO 2. Kaupan kaytannon toimenpiteet ostaja.

KAUPAN KAYTANNGN TOIMENPITEET (a = 0,718)

Kaupan lopullisesta kohteesta sopiminen

Toteuttamisvaihtoehtojen suunnittelu/valinta

Kauppakirjan laatiminen

KAUPAN KAYTANNON TOIMENPITEET
Keskiarvo 2,2
Keskihajonta 1,0
Mediaani 2,0
Minimi 1,0
Maksimi 50
n 38

TAULUKKO 3. Kaupan kaytannon toimenpiteet myyja.

KAUPAN KAYTANNON TOIMENPITEET_myyja (a = 0,805)

Kaupan lopullisesta kohteesta sopiminen

Tutustuminen kaupan kohteeseen

Toteuttamisvaihtoehtojen suunnittelu/valinta

Kauppakirjan laatiminen

KAUPAN KAYTANNON TOIMENPITEET_myyija
Keskiarvo 2,2
Keskihajonta 0,9
Mediaani 2.0
Minimi 1,0
Maksimi 50
n 94
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