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Mista tanaan puhutaan

Mista kauppa tehdaan: osake- vai liiketoimintakauppa?

Yleista eri toteuttamisvaihtoehdoista (sulautuminen, osakevaihto,
liiketoimintasiirto)

Yrityskaupan rahoitusvaihtoehdot

Yhteenvetoa
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Osakekauppa lyhyesti

Osakekauppa

Osakekaupassa kaupan kohteena ovat

osakeyhtion osakkeet
Kauppahinta

/_ \\ Osakekaupassa sopijaosapuolina ovat

myyja seka ostaja, oikeushenkilo tai yks.
henkild, joka hankkii kohdeyhtion
osakkeita

\\_Q§3 kkeet ___,.-A-"’l

Omien osakkeiden suunnattu hankinta?
Maksullinen suunnattu osakeanti?
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Lilketoimintakauppa lyhyesti

Liiketoimintakau ppa Liiketoimintakaupassa yritys myy koko
liiketoimintansa tai osan siita.

Kaupan kohteena olevaan toiminnalliseen
kokonaisuuteen kuuluvine
Kauppahinta ‘s omaisuuserineen.

7~ N\

Kaupan osapuolina ovat yritys ja ostaja,
myyvan yhtion osakkeenomistaja jaa

kaupan ulkopuolelle.
\ / e Kauppahinta tuloutuu myyvaan yhtioon.

Liiketoiminta

Mahdollistaa tiettyyn rajaan asti
”shoppailun”
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Osakekaupan ja liiketoimintakaupan eroja

OSAKEKAUPPA LIKETOIMINTAKAUPPA

Yksi myyja vai useita myyjia? Yksi myyjataho
Sopimusten siirtyminen Sopimusten uudelleen neuvotteleminen

Varallisuuserien siirtyminen yhtion mukana Varallisuuserien neuvotteleminen erikseen

Kaikki tyontekijat siirtyvat Liiketoimintaan kuuluvat tyéntekijat

Lisenssit ja viranomaisluvat yleensa sailyvat Lisenssit ja viranomaisluvat on haettava uusiksi i
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Osakekauppa vai liiketoimintakauppa?

OSAKEKAUPPA LIKETOIMINTAKAUPPA

Tytaryhtion luovutusvoitto usein verovapaa Luovutusvoitto verollinen

(esim.EVL6b §) Ostaja voi vihentis hankintamenon myés
Myés henkildomistajilla verotus edullinen lilkearvon osalta

Varainsiirtoveroa on maksettava koko Varainsiirtoveroa on maksettava vain
kauppahinnasta siirtyvista kiinteistdista ja
arvopapereista

Yhtion historialliset verovastuut seuraavat Historialliset verovastuut jadavit myyjalle
mukana

Kauppa on arvonlisdveroton Arvonlisdverokohtelu on selvitettiva
erikseen

Verotappiot voivat siirtya Verotappiot eivit siirry
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Yrityskaupan verotuskysymykset

Osakekaupan ja liiketoiminnan kaupan verotus poikkeavat merkittavasti
toisistaan.

* Myyjalle edullisin vaihtoehto on usein osakekauppa, kun taas ostajalle edullisin
vaihtoehto on liiketoimintakauppa <> Verotuspoistot

« Arvonlisaverotus —nédkokulma tulee huomioida, kun kyseessa on
liiketoimintakauppa. Myos kiinteistdjen alv-palautusvastuul!

« Varainsiirtoverotus realisoituu ostajalle osakekaupassa koko kauppahinnasta,
liiketoimintakaupassa vain arvopapereiden ja kiinteistdjen osalta. Huom!
Osakevaihto

« Tappioiden vahennyskelpoisuus osakekaupassa (omistajanvaihdos, myos
osakevaihto ja sulautuminen) <> Poikkeuslupa
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Verotus: myyjan luovutusvoitto osakekaupassa

Osakas myy osuutensa (osakkeensa) yhtiosta kauppahintaa vastaan, myyjaa
verotetaan myyntivoitosta, mutta yhtiota ei veroteta.

* Yhti6 sailyy ennallaan ja se siirtyy uuteen omistukseen varoineen, velkoineen,
toimilupineen, sopimuksineen jne.

Osakkeen myyjan myyntivoitto = kauppahinta - hankintameno

Luonnolliset henkilot (ja kuolinpesat) hyddyntavat hankintameno-olettamaa

mahdollisuus soveltaa hankintameno-olettamaa; 20% <10 vuoden tai 40 % > 10
vuoden ajan omistetuista osakkeista.

Luovutusvoittovero on vv.2016 30 — 34 %:a (yli 30.000 euroa)
* Yli 10 vuotta omistetut osakkeet 18 — 20,4 % kauppahinnasta

« Alle 10 vuotta omistetut osakkeet 24 — 27,2 % kauppahinnasta
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Verotus: liiketoiminnan kaupan verotus

Yhtié myy liiketoiminnan ja siihen liittyvan yritysomaisuutensa kauppahintaa (rahaa)
vastaan, rmyyjan voitto = kauppahinta — ostajalle siirtyvat varat

Ostajalle voi siirtya myo6s velkoja, mutta ndma eivat vaikuta kuitenkaan
myyntivoittoon vaan kyse rahoituksesta. Siviilioikeudellisesti velallisen muutos ei ole
itsestdan selvad, voi joskus syntya tulkintatilanteita.

Verotus

Myyjayhtiota verotetaan myyntivoitosta yhteiséverokannan mukaisesti 20 %,
osakeyhtion osakasta ei veroteta. Ongelma -> raha pitaisi viela saada "omistajan
taskuun”. Osakeyhtio myyjana...Kayttbomaisuusosakkeen myyntivoitto ja
luovutustappio?
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Osakkeet val lilketoiminta? — ostajan nakokulma

Nayttaa silta, ettd ostaja ei ole osakekaupassa valmis maksamaan samaa hintaa
kuin liiketoimintakaupassa.. Miksi nain?

Ostajan nakdkulmasta liiketoimintakaupassa ostettujen hyodykkeiden hankintameno

on vanhennyskelpoinen verotuksessa lukuunottamatta osakkeita

Kauppahinnan allokointi liiketoimintakaupassa

Liiketoimintakaupassa (ostajan toimesta) maksettu kauppahinta tulisi jakaa
omaisuuserien kayvan arvon suhteessa yksittaisille omaisuuserille (maa-alue,
Kiinteistot, rakennukset).

« Kayvan arvon ylittdva osuus kauppahinnasta on liikearvoa (goodwill), joka
aktivoidaan ja poistetaan enintdan 10 vuoden aikana tasapoistoin kirjanpidossa ja
verotuksessa.
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Sulautuminen yrityskauppamuotona

Yhtididen sulautumisella eli fuusiolla tarkoitetaan yhti6oikeudessa kahden tai
useamman yhtion sulautumista yhdeksi yhtidksi. Sulautuminen voi tarkoittaa
esimerkiksi tilannetta, jossa (vastaanottava) yhtio hankkii yrityskaupan kohteena
olevan yhtion koko osakekannan ja sulautumisessa vastaanottavaan yhtioon siirtyy
sulautuvan yhtion varat ja velat. Vastikkeena eli kauppahintana kohdeyhtion
osakkeenomistajan saavat vastaanottavan yhtion osakkeita.

Esimerkki case YIT ja Lemmink&inen

YIT:n nykyiset Lemminkaisen YIT:n nykyiset Lemminkaisen
omistajat nyKyiset omistajat omistajat nykyiset omistajat
4
Sulautumisvastike 60 % 40 %

YIT:n uusina osakkeina
Lemminkiinen Yhdisty_nyif__YIT )
Lemmink&inen

Kaikki varat, velat ja
liiketoiminnat (sulautuminen)

GYLLING

ACCOUNTING



12

13.2.2018

Sulautuminen yrityskauppamuotona

Mita sulautumisessa tavallisesti tapahtuu case YIT

« Hankkivan yhtion osakkeenomistajien omistus laimentuu (60 % / 40 %)
« Kohdeyhtion osakkeenomistajista tulee vastaanottavan yhtion osakkaita
« Olennaista rahavastiketta ei veroneutraalissa jarjestelyssa voi kayttaa

« Valuaatiomielessa taytyy ratkaista sekd vastaanottajayhtion etta kohdeyhtion
kaypa arvo — paljostako hankkivan yhtion osakkaat ovat valmiita luopumaan?

Kuinka helppoa on Valuaatio yrityskaupassa?

YIT ja Lemmink&inen Case vs. molemmat toimijat start-up IT-yhti6ita?
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Osakevalihto yrityskauppamuotona

Osakevaihdossa yhtié hankkii maaraysvaltaan oikeuttavan maaran (>50 %)
kohdeyhtion osakkeita ja antaa naista vastikkeeksi liikkeelle laskemiaan uusia
osakkeitaan tai hallussaan olevia omia osakkeitaan. Muodostuu konsernirakenne
(vs. sulauminen jossa hankittava kohdeyhtid purkautuu).

» Rahavastikekin mahdollinen max 10 % vastikkeena annettujen osakkeiden
nimellisarvosta tai osakkeita vastaavasta osuudesta maksettua osakepadomaa.

« Siltd osin kuin vastikkeena saadaan rahaa, osakevaihtoa pidetaan veronalaisena
luovutuksena.

Olennaista on, ettd osakevaihtoa ei pideta verotuksessa luovutuksena (verotuksen
lykkddminen). Henkilbomistajalle on tarkeda huomata, etta saatujen osakkeiden
hankinta-ajankohta ja sen mukaan laskettava hankintameno-olettama maaraytyvat
sen mukaan, mik& on osakevaihdossa luovutettujen osakkeiden hankinta-aika.
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Tapa eriyttaé myytavaksi tarkoitettu liikketoiminta

Litketoimintasiirto yhtiostéd omaksi tytaryhtiokseen tai toiseen

toimivaan yhtioon (hankinta)

* Yhtiboikeudellisesti vastikkeena saatavien
osakkeiden apporttimaksu (myds nettoapportti)

« Rahavastike ei sovellu (vs. liiketoimintakauppa)

* Avaa suunnittelumahdollisuuksia:
konsernirakenne luomalla eri liiketoimintojen ja
riskien eriyttaminen, taseen keventaminen ("ei
myyda rahaa rahalla”), mahdollisuus B Oy:n
osakkeiden verovapaaseen luovuttamiseen
aikaisintaan 1 vuoden kuluttua.

Osakas

Osakkeiden Osakeanti

maksu
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Rahoitus ja sen eri muodot

« Keskeisimmat asiat rahoitusta suunnitellessa

Yrityskaupan muoto ja rakenne

Kauppahinta ja sen komponentit
Rahoitusrakenne (omarahoitusosuus 20-30%)
Ostokohteen liiketoiminnan arviointi

* Rahoituksen paaperiaatteet

Rahoitus yleisesti 40/60-suhde omaa pddomaa ja pankkilainaa (PK-yritykset)
Velkarahoituksen takaisinmaksu kokonaisuuden kassavirralla

Vakuudet keskeisessa roolissa = hyvéat vakuudet mahdollistavat rahoituksen
suhteellisen alhaisella kustannuksella

Pankkirahoituksen lahtokohtana 5-vuoden laina-aikaa
Rahoitus raataloidaan aina tapauskohtaisesti
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Rahoitus ja sen eri muodot

- Liiketoimintakaupan rahoitus

Monipuolinen rahoitusvalikoima — mm. kohdevakuudellinen
rahoitusyhtiorahoitus

Vakuutta mahdollisuus hy6dyntda kaupan kohteen omaisuutta (kiinteistot /
yrityskiinnitykset / koneet ja laitteet)

Velka ja omaisuus samassa yhtiossa — kaupasta johtuvaa osingonjakotarvetta
ei ole

Pankki ei méaarittele oikeaa kauppahintaa — arvioi takaisinmaksukyvyn

« Osakekaupan rahoitus

Ostettavan yhtion osakkeet ja yrityskiinnitykset (heikko vakuusarvo)
Henkilokohtainen varallisuus/vakuudet

- Eritysirahoitus = Finnvera / Garantia
- Ostettavan yhtion omaisuus ei kay vakuutena (OYL)
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Rahoitus ja sen eri muodot

« Yrityskaupan rahoitusvaihtoehdot:
- Oma paaoma / Sijoitus
- Pankkirahoitus

- Erityisrahoituslaitokset (Finnvera)
- Takaus

13.2.2018
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Lainat

+ Rahoittajat

Pankit

Finnvera

TEKES
Vakuutusyhtiot
Yksityiset ihmiset

«  Kayttotarkoitus

Kehitys

Investointi
Yritysjarjestely
Kansainvalistyminen

13.2.2018
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Takaus

+ Rahoittajat

Pankit

Finnvera
Garantia
Yksityiset ihmiset

«  Kayttotarkoitus
- Investointi
- Yritysjarjestely
- Vienti

13.2.2018
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Oma paaoma / Sijoitus / Joukkorahoitus

+ Rahoittajat «  Kayttotarkoitus
- Rahastot - Yritysjarjestely
- Yksityiset ihmiset - Yrityskasvu
- Vakuutusyhtiot

- Yksityiset ihmiset
- P&aaomalaina (omistaja)
- Rahoituksen valittajat (Invesdor)

» Rahoituksen valittajat:
- Laina
- Oma paaoma
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Yhteenvetoa

Suunnittele ja varaudu - yrityskaupan valmisteluun tulee ryhtya ajoissa ml. Kauppaa
edeltavat rakennejarjestelyt ja esitoimet.

Kokeneen asiantuntijan kaytto johtaa parhaimpiin lopputuloksiin

Myyja "pukee morsiamen” - taseen siivoaminen ja jamakat arvostus- ja
laskentaperiaatteet ovat avainasemassa arvioitaessa kohdeyhtididen tilinpaatoksia.

Ostaja ymmartaa kyseenalaistaa "hockey stickit” — ja on harvoin halukas
maksamaan lennokkaista visiosta lainarahalla.

Ostaja on valmis maksamaan oikean kauppahinnan, kun han ymmartaa mista
pyydetty kauppahinta muodostuu. Yrityskaupassa myydaan tuotannontekijoita ja
varallisuuseria ja ennen kaikkea liiketoiminnan tulevia tuottoja, jotka voidaan
selkeéasti perustella ostajalle.
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Yhteenvetoa

Rahoitusrakenne ja sen mahdollisuudet- yrityskaupan rahoittamiseen tulisi varautua
hyvissa ajoin optimaalisen rakenteen ja instrumenttien kartoittamiseksi.

Jokainen rahoitusrakenne suunnitellaan aina tapauskohtaisesti

Ennen ja jalkeen yrityskaupan — ostajan on hyva huomioida ostettavan
kokonaisuuden mahdollisuudet lisarahoituksen osalta liikketoiminnan kehittamiseen
tai kansainvalistymiseen.

Rahoitusrakenteen suunnittelussa on erittain tarkea kayttaa siinen erikoistunutta
asiantuntijaa!
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Asiakkaan kanssa, asiakkaan eduksi

Niilo Jarkas, KTM, KHT, KLT
p. 040 5336 198
niilo.jarkas@gylling.fi

Carlo Gylling, KTM
p. 044 9760 333
carlo.gylling@gyllingadvisory.fi

GYLLING

ACCOUNTING



