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Mita 1. osiosta jai kateen tai mietityttamaan?

Kysymyksia tai kommentteja?
Oletko loytanyt kohdeyrityksen ja tutustunut siihen monipuolisesti?
Miten ostokohteelle asettamasi kriteerit ovat tarkentuneet?

Onko kaytettavissa kohdeyrityksen tilinpaatos/tilinpaatokset?

SYVL TrOﬂS’éO KaS\/U mikroyritysten .
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Koulutuksen rakenne
1. Yrityskaupan perusteet ja valmistautuminen

2. Ostettavan yrityksen loytaminen, liiketoiminnan ja yrityksen arvo
3. Kerrataan arvonmaaritys, yritysoston neuvottelut, Due Dilligence ja
rahoitus

4. Yrityskauppasopimus ja yrityksen analysointi

9. Yrityksen kehittaminen ja haltuunotto. Keskustelua ja kertausta?

Ka SVU mikroyritysten -
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Ostokohteen etsiminen

Suomessa yli 200.000 yritysta

Yrityskauppojen maaran tilastointi osakekauppojen osalta
on vasta alkamassa

Arvio on, ettd Suomessa tehdaan vuosittain noin 3000
yrityskauppaa

Tarve on huomattavasti suurempi, jopa 25-40% yritys
iImoittaa tarpeesta yrityskaupalle lahivuosina

Olisiko ostajan markkinat?

Copyright Suomen Yrityskaupat
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Kuinka loytaa ostettava yritys, jos se ei loyda sinua?

Kriteerit, miti etsit?
-> pitka lista
-> karsinta

kontakti
-> neuvottelut
-> kauppa / ei kauppaa
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Kanavia ostokohteisiin

Puskaradio o Yritysvalittéjit ja julkiset
Vaautusmienet. tinarkasiait, IS VAT
Slelizljr;’[lsil?}tyléiﬂmjrlmt projektien sivutoimisia ja isommille yrityksille
yrittéjéi(ollegat ’ corporate finance-yritykset

Julkiset toimijat, kehitysyhtiot,
limoituspalstat jotka pitavat rekistereita

sanomalehdet myytavista kohteista

internet; yrityspérssit + vastaavat Suorakontaktit
IImoitussivustot Kontaktin ottaminen suoraan

Kiinnostavaan yritykseen
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Passiivinen ostokohteen odottelu vai aktiivinen etsinta?
Passiivisessa "odottelussa” odotetaan, etta seurattaviin kanaviin ilmestyy
sopiva kohde myyntiin, jolloin voidaan aloittaa neuvottelut.

Huom! Hyvasta kohteesta on usein myos muita kiinnostuneita

Odottavan aika voi olla pitka ja aika on pois siita, etta voisit olla jo
kehittamassa yritysta ja nauttimassa hedelmista. Ajan arvo?

Aktiivisessa etsinnassa joko itse tai asiantuntija-avulla etsit itsellesi
aktiivisesti sopivaa kohdetta

Parempi todennakoisyys paasta neuvottelemaan parhaista kohteista
rauhassa

Ostotoimeksiannot asiantuntijoille harvinaisempia kuin
myyntitoimeksiannot ja Suomessa harvinaisempia kuin esim. muualla
Euroopassa

Aktiivisen etsinnan kustannukset asiantuntija-avullakin vain joitain
prosentteja kauppahinnasta, mita pitaisi verrata aikaan, joka menetetaan
tuottoinin kannattavasta ostokohteesta.

Asiantuntija-apu voi nopeuttaa prosessia seka pienentaa riskia.
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Suorakontaktointi

Arviolta 25-40% yrityksista "odottelee”, etta ostaja tulisi ovelle

-> etsimalla 10-20 kiinnostavan yrityksen listan, todennakoisesti
paaset keskustelemaan jo useamman ostokohteen kanssa

Lopulta Iahes kaikki firmat ovat kaupan, jos haluaa maksaa
myyijalle riittavasti vs mita kannattaa maksaa?

Ole kohtelias ja kunnioittava, mutta tiedosta asemasi. Myyjalla on
yleensa vain yksi myytava yritys ja ostajalla useita vaihtoehtoja
ostettavaksi

Tee kotilaksyt perehtymisessa etukateen ja tiedosta rajasi, mita
olet valmis maksamaan ja millaisilla ehdoilla

Viivyttelyt ja venkoilut molemmin puolin eivat rakenna luottamusta
osapuolien valille, mika pienentaa usein halukkuutta joustaa ja
huomioida toinen osapuoli
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Kauppaan tarvitaan yleensa useiden palasten
loksahtaminen kohdalleen

Yritys

Historia

Nykyisyys
Tulevaisuus
Osaaminen
Faciliteetit
Toimiala

Sijainti

Koko

Taloudellinen tila
Henkilokunta
Myyntiaikataulu
Omistajan persoona
Omistajan rooli
Myyntivalmius
Myyjin terveys
Yrityksen terveys
Tilinpédétdsinformaation

oikeellisuus
Informaatio

Markkinakanavat

Tunnettuus ja tavoitettavuus
isuus
Valtakunnallisuus

Vilitetyn informaation jalostusaste

Asiantuntijat
Resurssit ja kapasiteetti
Osaaminen
Kontaktit
Erikoistuminen

Tuotettujen palveluiden jalostusaste

Rahoittajat

Riskinottokyky ja halu
Arvostukset

Vakuusarviot

Me I6ydamme sinulle jatkajan
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Ostaja
Ammattitaito
Eldmaéntilanne
Talous
Persoona

Ika
Yrittdjataidot
Odotukset
Pankkisuhteet
Valmius ostoon
Suunnitelmat

Kokemus

ormaatio
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Esimerkkeja loytaa yritys

= lImoituspalstat

(myytavat yritykset toimitilat osiossa)

= Yksityiset yritysvalittajat. (kaikilla kohteet eivat ole nakyvissa)

= Kouluttajalta saa pitkan listan alan yrityksista

Copyright Suomen Yrityskaupat
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Oma aktiivinen etsinta

= Soveltuvuuden arviointi, kun yritys tiedossa
= Yleiset taloustiedot esim.
= Yritysten perustiedot, hlmpaatoksetjne edullisimmin www.prh_fi

= Hakukriteereilla etsiminen
= Paljon erilaisia maksullisia hakemistoja. Esim. profinder.fi,

= Hakuja voi tehda alueittain, toimialoittain seka yrityksen lukuihin
perustuen. Myos avainhenkiloiden ika nahtavissa joissain
palveluissa.

= Kouluttajalta voi avustaa ns. pitkan listan etsimisessa
maarittelemillasi kriteereilla

Copyright Suomen Yrityskaupat
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Katsotaan muutamia esimerkkeja erilaisista kanavista

= |[Imoituspalstat
= Yritysvalittajat

= Yritystiedot
= Hakuprofilointi

Copyright Suomen Yrityskaupat
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Arvonmaaritys

Copyright Suomen Yrityskaupat
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Arvonmaaritys, mille?

osakkeet tai osa niista

liiketoiminta tai osa siita

varasto, kalusto, koneet, laitteet, tilat, kiinteistot
sopimukset, oikeudet

edellisten erilaiset variaatiot

= kohde, josta kaupat tehdaan, maaraytyy usein ostajan
lahtokohdista

= QOstajia voi olla myos useampia

Copyright Suomen Yrityskaupat
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Maailman paras firma tuottaa

heti

paljon tulosta

olemattomalla panostuksella
vaivatta

Ilman mitaan riskia

varmasti

loputtomasti

ja se on kiva omistaa

Me |6ydamme sinulle jatkajan
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Arvonmaarityksen ongelmia

= jokainen yritys on yksilo, vertailtavuus

= tilinpaatos ei kerro koko totuutta

= historiasta ennustaminen
Vaihtoehtoiskustannus eli tee-se-itse

ei markkinahintaa

omaisuuden arvottaminen

investointivelka?

varaston maara myyntihetkella
myyntisaatavien maara ja varmuus
omistajan vaihtumisen vaikutus tulokseen
sopimusten jatkuvuus tai niiden uudet ehdot
rahoitettavuus?

inhimillinen aika

COMPANION SAFETY BICYCLE
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Arvonmaaritysmenetelmia

= Markkina-arvo (aiemmat kaupat,
rahoituskierrokset)

Tuottoarvo
Kassavirta-arvonmaaritys
Substanssiarvo

Realisointiarvo, vasara-arvo, vakuusarvo,
vakuutusarvo, vaihtoehtoiskustannus

Toteutuneet kauppahinnat (SYK:lla yli 2000
omistusjarjestelya!)
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Arvonmaaritysmenetelmia

SUBSTANSSIARVO TUOTTOARVO

Staattinen, taaksepain katsova Dynaaminen, eteenpain katsova
Johdetaan yrityksen taseesta Johdetaan yrityksen tulevista
Varojen ja Ve|kojen erotuksena tuloksista Ja/ta| kassavirroista

Oikaistaan kaypia arvoja Oikaistaan mm. kéypaa
vastaaviksi kustannustasoa vastaaviksi

Erityiskayttdisen omaisuuden Tulevaisuuden ja siihen liittyvan
arvostaminen haasteellista riskin ennakoiminen haasteellista

Ei huomioida erikseen mm. Ei huomioida erikseen
likearvoa, asiakassuhteita jne. varsinaisten tuotannontekijoiden

Soveltuu Iahinna lopetettavan arvoa o
liketoiminnan arvostukseen Soveltuu parhaiten jatkuvan

Kuvaa yleensa alhaisinta hintaa, liketoiminnan arvostukseen

jolla yritys kannattaa myyda. Kuvaa parhaiten yrityksen
todellista arvoa

Apunasi yrityskaupan kaikissa tilanteissa
Copyright Suomen Yrityskaupat Oy
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Arvo

Ukeainto 100
Tulos l
Twoffono” 30

Vot
\lat
"ubstanssianc’

il
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Arvo: esimerkki substanssiarvosta

TASE VASTAAVAA Tasearvo Kéaypaarvo
Aineettomat hyodykkeet 5000 5000
Aineelliset hyodykkeet

Maa- ja vesialueet 20000 50000

Rakennukset ja rakennelmat 80000 200000
Koneet ja kalusto 50000 75000
Vaihto-omaisuus 50000 50000
Myyntisaamiset 20000 20000

Muut lyhytaikaiset saamiset 5000 5000

Rahat ja pankkisaamiset 20000 20000
Yhteensa 250000 425000

Ero tasearvoon 175000
Laskennalliset verot 20% -35000

Oikaistut varat 390000
Velat -110000
Substanssiarvo 280000

(Sukupolvenvaihdosarvossa oikaistavat tasearvot ja piileva verovelka)

Apunasi yrityskaupan kaikissa tilanteissa 20
Copyright Suomen Yrityskaupat Oy
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Tuottoarvomenetelmien perusidea

Tulevien kassavirtojen diskontattu nykyarvo

Esim. vuoden paasta saatavan 100 euron arvo tanaan ei ole 100 euroa
vaan

Nykyarvo = 100 euroa / (1+diskonttauskorko)”*aika
Diskonttauskoron suuruus riippuu saatavan rahan riskisyydesta.
Esim. PK-yritystoimintaan sopiva diskonttauskorko esim. 25%
1. vuosi Nykyarvo = 100 / (1+0,25)*1=80

2. vuosi Nykyarvo = 100 / (1+0,25)*2=64

3. vuosi Nykyarvo = 100 / (1+0,25)*3=51,2

4. vuosi Nykyarvo = 100 / (1+0,25)*4=40,96

Jne

Ns. suppenevan geometrisen sarjan summan voi laskea suoraan
Nykyarvojen summa = kassavirta/diskonttauskorko=100/0,25=400

Me I6ydamme sinulle jatkajan
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Warren Buffet Intrinsic value (sisainen arvo)

= Esim. oletetaan kassavirran kasvan 10% vuodessa

= Oletetaan, etta myydaan liiketoiminta tai yhtio viiden vuoden
paasta hintaan 4*kate

Vuodet 1 2 3 4 5
Kate 110 121 133,1 146,41 644,204
Nykyarvo 88,0 77,4 68,1 60,0 211,1

Nykyarvojen summa 504,6
Diskonttauskorko 25%

= Huom. Laskelmat herkkia seka kasvuoletuksille etta
diskonttauskoron suuruudelle

Me I6ydamme sinulle jatkajan
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Tuottoarvomenetelma yksinkertaistettuna

ARVO = (Tulos x Aika ) x Varmuus
+ Ylimaarainen omaisuus

Tulos = Oikaistu tulos / kassavirta

Aika = Kohtuullinen takaisinmaksuaika seka
ostajalle etta rahoittajalle

Varmuus = Riippuvainen kohteeseen liittyvasta riskista,
luottamus seka liiketoimintaa etta myyjaan

- Jarkevampaa kuitenkin olisi puhua arvohaarukasta kuin
yksiselitteisesta arvosta

- Kayttokelpoinen, koska esim. pankkien rahoitus voi olla
saatavissa esim. 4 vuodeksi

Me I6ydamme sinulle jatkajan
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Tuotto, hinta, takaisinmaksuaika

Lilkevaihto 100000

Lilketulos %
5%
10%
15%
2%
2%

Lilkevaihto 500000

Takaisinmaksuaika

2 3 4 Liiketulos %
10000 15000 20000 5%
20000 30 40000 10%
30 45800 | 60000 15%
40000——60000 80000 20%
50000 75000 100000 25%

Me I6ydamme sinulle jatkajan
Copyright Suomen Yrityskaupat Oy

Takaisinmaksuaika
2 3 i}
50000 75000 100000
100000 150000 200000
150000 /225000 300000
200000 | 300000~ 400000
250000 5000 500000

24
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Sukupolvenvaihdoskaupan tuottoarvo
Kaavamainen vuoden 2021 loppuun

Vuosi 2019 2020 2021
Tilikauden voitto 80 60 100

Voittojen keskiarvo 80
Diskonttauskorko

Tuottoarvo 80/0,15=533,33

Verottajan nakemys yhtion osakkeiden kayvasta arvosta oli tuottoarvon ja oikaistun
substanssiarvon keskiarvo, kun tuottoarvo substanssia korkeampi. Muutoin oikaistu
substanssiarvo. Esim oikaistu substanssiarvo 315 ja tuottoarvo 533 -> kaypaarvo
(315+533)/2=424 Mista "alin” sukupolvenvaihdoskaupan hinta >50% ->212,1

1.1.2022 alkaen pitaa arvioida kuluvan tilikauden vaikutusta, tuotto- ja substanssiarvon
keskiarvon kayttamista seka "diskonttauskorkoa” varsinkin, jos esim. kiinteistosijoituksia,
muita sijoituksia tai rahavaroja.

Verottajan tulkinnallisuusmahdollisuudet lisaantyneet.

Me I6ydamme sinulle jatkajan
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Onkos tama nyt sitten edes vaikeaa?

JI‘H

Me |6ydamme sinulle jatkajan
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' SUOMEN '.f { stuontetaan . Kommunistier
YRITYSKAUPAT noj = 1P el tarvitse
www.yrityskaupat.net a balvalls . ) vaivaulua,

Kunnioittaen: KUSTAA VANNAS.

Myydaan historiaa, ostetaan tulevaisuutta

A

-10 Apunasi yrityskaupan kaikissa tilanteissa
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Ostajan tuotto maksaa yrityskaupan

Yrittdja

Lyhennykset
ja korot

Copyright Suomen Yrityskaupat
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Arvo erilaisille ostajille?

uusi yrittaja laajentava yritys
kokenut yrittaja sijoittaja
perheenjasen suuri yritys
tyontekija kilpailija

osakas

Copyright Suomen Yrityskaupat
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Arvoon vaikuttavia tekijoita

Myytavaan yritykseen liittyvat tekijat
Kilpailukyky ja -asema markkinoilla Varaston arvo
Fyysinen kunto Varallisuus

Likvidit varat Tuotto ja sen varmuus
Tuotantovalineet ja muu omaisuus

Yrityksen myyjaan (yrittajaan) liittyvat tekijat
Omistajan rooli yrityksessa ja myyjan tavoitteet
Ostajaan liittyvat tekijat

Ostajan rooli, osaaminen, varallisuus, oston tarkoitus ja intensiteetti

Markkinoihin ja yrityksen toimialaan liittyvat tekijat
Myyntiajankohta, rahoituksen saatavuus
Toimiala
Yleinen yrittajyyshalukkuus ja myynnissa olevien vastaavien yritysten maara
Mahdollisten ostajien lukumaara
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Yrityksen arvoon vaikuttavia tekijoita (lisaa,,,)

1.
2.
3.
4.
5.
6.
7.
8.

Kilpailukyky

Asema markkinoilla

Tilojen kunto ja riittavyys

Kaluston kunto, riittavyys ja ennustettu kesto
Sijainti

Tunnettuus, nimi, maine

Historia

Naytot

Tehdyt panostukset ja niista odotettava tuotto
Tuloskehityksen suunta tai vaihtelut
Liikevaihdon kehityksen suunta ja vaihtelut
Velkaantumisen kasvu tai vaheneminen
Tiedossa olevat vastuut tai takaukset
Myyntisaamiset maara ja varmuus
Ennusteiden tai odotusten merkitys arvoon
Nakymat

17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.
25.
26.
27.
28.
29.
30.
31.
32.

Hallinto ja organisaatio

Myynti-, hankinta- tai jakeluorganisaatio
Oikaistun tuloslaskelman vaikutus
Osaaminen

Asiakasmaara

Asiakasriippuvuus
Asiakaspysyvyys

Tuotteet

Patentit, oikeudet, lisenssit
Myytava osuus yhtiosta

Tuotanto

Toimitukset

Hankinnat

Tekninen taso

Likvidit varat

Ylimaarainen varallisuus
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ta (,,,ja lisaa)

33.
34.
35.
36.
37.
38.
39.
40.
41.
42.
43.
44.

45.
46.
47.
48.

Tuotantoon osallistuva varallisuus

Toiminta konsepti

Sisainen toimintatapa, tehokkuus
Kulurakenne

Yritysvarallisuus rahoituksen vakuutena
Varaston kuranttisuus ja koko

Vastaava yrityksen perustamisen helppous,
Ero vastaava yrityksen perustamiskustannuksiin
Alalle tulon helppous

Toiminnan selkeys

Odotettavissa olevat ulkoiset uhat

Kirjanpitomateriaali, yhtion hallintomateriaali ja
toimintatapa

Varallisuus, substanssi tai velkaisuus
Kayttopaaoman riittavyys, kassa
Tuloksentekokyky

Myyntikate

49.
50.
51.
52.
53.
54.
55.
56.
57.
58.
59.
60.
61.
62.
63.
64.

Tuloksentekovarmuus

Yhtion riippumattomuus myyjasta
Myyntiaikataulu

Potentiaaliset ostajat, myynnin todennakdisyys
Ostajaprofiili ja varallisuus
Kausivaihtelut ja markkinatilanne
Toimialan nakymat ja tilanne

Kilpailu tai sen uhka

Tuotteiden sailyvyys, vaihtuvuus
Toimialalla ennakoidut muutokset
Luvanvaraisuus, viranomaisvalvonta
Vastaavien yritysten maara markkinoilla
Verotus

Yhtion osakekannan myynti
Liiketoiminnan myynti

Rahoittajien suhtautuminen
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Paljonko yrityksesta pitaisi maksaa?

Kauppahinta on oleellinen, mutta ei ainoa tekija

Maksuehdot: Kumpi parempi 100 heti vai 150 kolmen
vuoden aikana?

Lisakauppahinnat?
Kauppahinnan saamisen varmuus?

Riski kauppahinnan sovitteluun tai kaupan
purkamiseen?

Siirtymavaiheen tuesta maksettava korvaus?
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Hinta on oikea kun

A) myyja saa riittavan korvauksen luovuttamastaan tuotosta

ja omaisuudesta

B) ostajalle yritys oltava kannattava sijoitus

C) yritystoiminnalla kyetaan maksamaan hinta ts.
rahoittajan panos takaisin

-> yrityksen arvo on se, milla kauppa syntyy
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Havaintoja yrityskaupassa

Takaisinmaksuaika pienilla 2 - 4 vuotta, isommilla 4 - 6
Pienilla hinta lahempana substanssiarvoa

Pienilla kaupan rahoitus "helpompaa” kuin isommilla
Isoilla kauppahinnat sidottu tuleviin tapahtumiin (earn out)
Yritys myydaan vasta elakkeelle lahdon tai kriisin takia
Pienilla liikketoimintakauppoja, isoilla osakekauppoja
Pienia ostetaan vahemman pelkkien lukujen mukaan
Pienten tilinpaatostiedot epaluotettavampia

Me I6ydamme sinulle jatkajan
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Pankkien nakemyksia rahoituksesta

liikeidea kunnossa ja kauppahinta suhteessa kassavirtaan
terve kannattavuus ja kassavirta myos kaupan jalkeen
kilpailutilanne terve

jatkajalla realistiset mahdollisuudet onnistua

jatkajan osaaminen / kokemus riittavat

rahoitusriski suhteessa yrityksen menestym|smahdolllsuuksnn
riski maaraa kaytettavat rahoitusinstrumentit

pankki arvioi takaisinmaksukykya ja rahoittaa menestyvia
yrityksia

osapuolten valilla koordinaattorina yrityskauppaan erikoistunut
konsultti

Me I6ydamme sinulle jatkajan
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Arvonmaaritys harjoitus

Ota kohdeyrityksen tilinpaatokset l1ahettyvillesi
Avaa excel tiedosto koneellasi

Pyri jakamaan naytto siten, etta naet samanaikaisesti kuvan seka
excelin.

Huom. Eri yrityksilla voi olla hieman poikkeavat tulos- ja
taselaskelmamallit. Eli oman yrityksesi malli voi poiketa kayttamastani
esimerkista.

Henkiloyhtidilla tuloslaskelmasta puuttuvat yrittajan palkat.
Taydennetaan "tyopanosta” vastaavat palkat lopuksi.

Naytan ensin mallista, mita tietoja tullaan poimimaan, jonka jalkeen pieni
valmistautumistauko
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Kotitehtava

Tee valmiiksi oman kohdeyrityksesi arvonmaaritys liiketoiminnalle ja
osakkeille (KY: yhtidosuuksille)

Jos ongelmia, niin laheta laskelmasi ja ongelma etukateen kouluttajalle
ja laita ajankohta, milloin voisit olla

tavoitettavissa, niin katsotaan asiaa yhdessa.
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Valmistautuminen 3. osioon. Yrityskaupan neuvottelut ja rahoitus

Mieti mika on riskinottohalusi ja kykysi
Mieti elamiseen tarvitsemasi budjetti

Minka verran sinulla on omaa paaomaa sijoittaa ostoon seka
millaisia vakuuksia voit/haluat kayttaa

Netista [Oytyvilla lainalaskureilla voit kokeilla laskea mm.
kuukausierien laskemista. Realistista kokeilla laskemia noin 3-5
vuoden laina-ajoilla. Huom. Ensimmainen vuosi voi olla usein
lyhennys vapaa.

Listaa asioita, joita pidat itse tarkeana yrityskauppaneuvotteluissa
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Kiitos

Jan von Bonsdorff, KTM ja DI,
Aluejohtaja/ auktorisoitu yritysvalittaja (AYV)

p. 040 7423572
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