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Opinnaytetyon tarkoituksena oli selvittdéa metsakoneyrityksen laajentamista liilke-
toimintakaupan kautta seka arvioida sen vaikutuksia yrityksen toimintaan ja tu-
lokseen. Lisaksi yritykselle laadittiin kolmen vuoden tulossuunnitelma, jota yritys
pystyi hydodyntamaan suunnitellessaan laajentamista ja hakiessaan rahoitusta.

Tyo toteutettiin laadullisena tapaustutkimuksena. Tutkimuksen aineisto koostui
teoriatiedosta, yrityksen omistajan haastatteluista seka kirjanpitoaineistosta.
Teoreettisessa osassa kaytiin [api metsdkonealaan, liiketoimintakauppaan seké
tulossuunnitteluun liittyvid asioita. Empiirisessa osassa tutkittiin toimeksianta-
jayrityksen liiketoimintakaupan toteutumista ja laadittiin tulossuunnitelma, jonka
pohjalta arvioitiin hankkeen vaikutuksia yrityksen tulokseen. Tulokset analysoitiin
pohjautuen teoriaan seké tulossuunnitelmasta saatuihin tunnuslukuihin, joita ver-
rattiin yleisiin ohjearvoihin seka toimialan arvoihin.

Tutkimuksessa todettiin, etta liikketoimintakauppa noudattelee paapiirteittain sa-
maa kaavaa, vaikka jokainen kauppa onkin omanlaisensa. Oikean hinnan maa-
rittdminen on oleellisessa osassa kaupan onnistumisen kannalta. Lisaksi jokai-
nen tapaus vaatii huolellista suunnittelua ja tulossuunnittelu on tarkea osa sita.
Laskelmien pohjalta voitiin todeta, ettd yrityksell& on edellytyksia kasvuun. Kau-
pan myota yritys olisi laajentanut toimintaansa yhdella korjuuketjulla ja tuplannut
likevaihtonsa. Vaikutus tulokseen olisi ollut positiivinen ja arvot olivat parempia
kuin toimialalla yleensa.
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The objective of the thesis work was to examine a forest machine company’s
expansion process by business acquisition and to analyze how it impacts on the
company’s operations and financial result. As an outcome of this thesis work, a
profit plan was created for the next three years, which the company could utilize
when planning the expansion and applying financing.

The thesis work was implemented as a qualitative case study. The research
material consisted of theory, the interviews of the company owner and financial
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calculations it can be concluded that the company has prerequisites to grow. The
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the turnover would have doubled. The impact on the financial result would have
been positive and the key ratios better than is typical in the harvesting industry.
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1 JOHDANTO
1.1 Taustaa tutkimukselle

Yritysten toimintaymparistossa tapahtuu nykyaan jatkuvasti muutoksia, joihin on
pystyttdva sopeutumaan ja vastaamaan, jotta toiminta pysyy kannattavana ja yri-
tys voi menestya. Tatd silmalla pitaen yritysten on huolehdittava kilpailukyvys-
taan, uudistuttava ja kehityttava. Nain yritys pystyy sailyttdmaan asemansa jat-
kuvasti muuttuvilla markkinoilla. (Yritys-Suomi 2016a; Viitala & Jylha 2013, 326.)

Toiminnan laajentaminen on yksi vaihtoehto luoda yritykselle uutta potentiaalia
markkinoilla ja kehittaa toimintaa eteenpéin. Kasvu edistaa pitkdn ajan menes-
tysta ja siihen on monia hyvia syita, kuten tuottojen lisddntyminen, uusien tyo-
paikkojen luominen ja sita kautta myds yrittdjan kuormituksen vahentaminen.
Kasvu voi lisdtd myds uskottavuutta sidosryhmien silmissa ja helpottaa esimer-
kiksi lainan saantia. (OP 2016a; Viitala & Jylha 2013, 328.)

Liiketoimintaa voidaan laajentaa monin eri tavoin. Kasvu voi olla maltillista tai no-
peaa. Tavallisesti kasvuyrityksen tavoitteena on 10 % myynnin kasvu 3—-5 vuoden
aikana. Nopeaa kasvun voidaan katsoa olevan, jos se on vahintaan 30 % vuo-
dessa ja daritapauksissa yritys voi jopa tuplata liikevaihtonsa yritysoston kautta.
(Viitala & Jylha 2013, 328.)

Maltillinen kasvu tapahtuu vahitellen kehittamalla toimintaa, lisaamalla henkilds-
toéa tai kansainvalistymalla. Talldin puhutaan orgaanisesta kasvusta. Nopeaa
kasvua voidaan hakea yritysyhteistyosta tai ostamalla toimintaa. Yritysostot ovat
nopea ja helppo tapa kasvaa, mutta sisaltdvat enemman riskeja kuin orgaaninen
kasvu. Liiketoiminta voidaan ostaa joko yrityskaupalla tai liiketoimintakaupalla.
(Yritys-Suomi 2016b; Viitala & Jylh& 2013, 329-330.)

Kasvua suunnitellessa on hyva perehtya oman alan toimintaymparistoon ja kehi-
tykseen seké& analysoida niiden vaikutuksia liikketoimintaan ja mahdollisuuksiin.
Kasvun ollessa nopeaa sille tarvitaan myos usein rahoitusta, mika vaatii suunnit-
telua. (Viitala & Jylha 2013, 331-333.)



6

Tassé opinnadytetydssa toimeksiantajana on metsakonealalla toimiva osakeyhtio-
muotoinen yritys, jonka suunnitelmissa on laajentaa toimintaa ja tarkoituksena
tama olisi toteuttaa lilketoimintakaupan kautta. Rahoitusta hakeakseen yritys tar-
vitsee tulossuunnitelman kolmelle vuodelle. Rahoittajat, kuten pankit ja Finnvera
vaativat tulossuunnitelman rahoitusta suunnitellessa, joka kertoo yrityksen tavoit-
teista ja kannattavuudesta sekd mahdollisuuksista toteuttaa aiottu suunnitelma.
(Finnvera 2016.)

Tasta lahti idea opinndytetyon aiheeseen. Tarkoituksena on selvittaa liiketoimin-
takaupan prosessia seka laatia toimeksiantajalle sen tarvitsema kolmen vuoden
tulossuunnitelma, jota voidaan hyddyntaa liikketoimintakaupan suunnittelussa ja
rahoituksen hakemisessa. Lisaksi tarkoituksena on pohtia, kuinka laajentaminen

tulee vaikuttamaan yrityksen toimintaan ja tulokseen.

Teoreettisessa viitekehyksessa kasitellaan liiketoimintakauppaan, kannattavuu-
teen ja tulossuunnitteluun liittyvia asioita. Lisaksi kaydaan lapi yleisesti metsako-

nealan tilannetta ja tulevaisuuden nakymia.
1.2 Tavoitteet ja tutkimuskysymykset

Opinnaytetyon aihe syntyi toimeksiantajayrityksen tarpeesta, silla yrityksen tar-
koituksena on laajentaa toimintaa. Yrityksen suunnitelmissa on ostaa liiketoi-
minta toiselta saman alan yritykseltd. Rahoituksen suunnittelua ja hakemista var-

ten yritys tarvitsee kolmen vuoden tulossuunnitelman.

Taman opinnaytetyon tavoitteena on selvittaa yrityksen laajentamisprosessia lii-
ketoimintakaupan kautta seka laatia yritykselle sen tarvitsema tulossuunnitelma.
Lisaksi tavoitteena on selvittdd teorian ja laskelmien pohjalta hankkeen vaiku-
tusta yrityksen toimintaan. Tarkoituksena on rakentaa sellainen kokonaisuus,

jossa pyritaan selvittdmaéan seuraavia asioita:

e Kuinka liiketoimintakauppa toteutetaan ja mitd huomioitavaa siind on?

¢ Milla tavoin laajentamishanke vaikuttaa yrityksen toimintaan ja tulokseen?

Opinnaytetyon aihe on rajattu koskemaan toiminnan laajentamista lilkketoiminta-
kaupan kautta seka yrityksen tulossuunnittelua hanketta varten. Liiketoimintakau-
pan tarkastelussa pyritdan ottamaan nimenomaan toimeksiantajan eli ostajan na-

kokulma.
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Opinnaytetyon tarkoituksena on tuottaa sellaista tietoa, jota yritys voi hyodyntaa
prosessin suunnittelussa seka tulevaisuuden arvioinnissa. Lopputuloksena yri-
tyksella on kaytettavissaan kolmen vuoden tulosbudijetti, jota yritys voi hyodyntaa

rahoituksen suunnittelussa laajentaessaan yritystoimintaa.
1.3 Tiedonkeruu ja tutkimusmenetelma

Opinnaytety6 voidaan toteuttaa monin eri tavoin. Tavoite ja tutkimuksen ongelma
ohjaavat tyon toteutusta ja ratkaisevat, millaisia menetelmia tyossa kaytetaan.
Opinnaytety0 voi olla tutkimuksellinen tai toiminnallinen. Tutkimuksellisessa opin-
naytetyossa haetaan vastauksia tydelamaan liittyviin kysymyksiin tai ongelmiin.
Toiminnallinen opinnaytetyd on vaihtoehto tutkimukselle ja se voi olla esimerkiksi

tydelamaan liittyva projekti tai tuotekehityshanke. (Lapin AMK 2016.)

Tutkimuksen toteuttamiseen on lukuisia erilaisia tapoja (Kuvio 1). Yksinkertainen
jako perustuu kvantitatiiviseen eli maarélliseen ja kvalitatiiviseen eli laadulliseen
tutkimukseen. Tutkimusmenetelmia on my6s mahdollista kayttaa taydentamaan
toisiaan. Kvantitatiivinen tutkimus tuottaa tilastollista, yleistettéavaa tietoa laajan
tutkimusaineiston pohjalta. Kvantitatiivisen tutkimuksen avulla saadaan yleensa
kartoitettua olemassa oleva tilanne, mutta ei niink&&n selvitetd asioiden syita.
Kvalitatiivinen tutkimus sen sijaan auttaa ymmartamaan tutkittavaa asiaa syvalli-
semmin ja selittamaan paatosten syita, eika tietoa pyrita yleistamaan. Kvalitatii-
visessa tutkimuksessa tutkittavia on suppea méaara ja ne valitaan harkinnanva-
raisesti. (Kananen 2014, 18, 21; Heikkila 2014, 13-16.)
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Kuvio 1. Tutkimuksen toteuttamistapoja (Jyvaskylan yliopiston Koppa 2016)

Tama opinnaytetyd on tarkoitus toteuttaa laadullisena eli kvalitatiivisena tapaus-
tutkimuksena. Kanasen (2013, 56—57) mukaan laadullinen tutkimus ja tapaustut-
kimus ovat hyvin samankaltaisia ja ero naiden kahden valilla on hiuksenhieno.
Kummassakin tutkitaan yhta tai muutamaa kohdetta, joita pyritd&n analysoimaan
mahdollisimman tarkasti ja tulokset patevéat padasiassa vain tutkimuskohtee-
seen. Erona voidaan pitaa sita, etté tapaustutkimus tutkii kohdetta aavistuksen
syvéallisemmin ja kuinka aineistoa keratéan. Kummassakin tutkittavaa asiaa pyri-
taan selvittamaan sanallisen materiaalin pohjalta, kuten esimerkiksi haastattelu-
jen, havainnoinnin tai valmiiden aineistojen ja dokumenttien pohjalta. Tapaustut-
kimuksessa hyddynnetd&n kuitenkin monimenetelmaisyytta eli aineistoa keréa-
tdan ja analysoidaan usealla eri tavalla, kun taas laadullinen tutkimus keskittyy

yhteen menetelmaan.

Tahan tutkimukseen kvalitatiivinen tapaustutkimus sopii, koska tutkittavana on

yksittdinen tapaus eli yritys, joka aikoo laajentaa toimintaa. Tutkimuksen tuloksia
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ei ole tarkoitus yleistaa, vaan tarkoituksena on selvittaa ja ymmartaa liiketoimin-
takauppaa syvallisemmin seka sen vaikutuksia kyseisen yrityksen toimintaan.

Jossain maarin toki saman alan yrityskin voi hyotya tutkimuksen tiedoista.

Tutkimusaineistoa on tarkoituksena kerata monipuolisesti hyodyntaen kirjalli-
suutta, internetlahteita seka yrityksen kirjanpitoaineistoa. Lisdksi hyddynnetaan
yrittdjan omia tietoja. Haastattelumenetelmand kaytetdaan teemahaastattelua,
joka on kaytetyin haastattelumuoto tapaustutkimuksessa. Teemahaastattelussa
yksittaisten kysymysten sijaan kaytetdén laajoja asiakokonaisuuksia, joiden poh-
jalta keskustelu rakentuu. (Kananen 2013, 93.)

1.4 Tutkimuksen luotettavuus ja eettisyys

Tutkimuksen tarkoituksena on tuottaa mahdollisimman luotettavaa tietoa. Kvali-
tatiivisen tutkimuksen luotettavuuden mittareina kaytetaén reliabiliteettia ja validi-
teettia. Reliabiliteetilla tarkoitetaan tulosten pysyvyytta ja validiteetilla sita, etta
tutkitaan oikeita asioita. (Kananen 2014, 147.)

Tutkimuksen luotettavuutta voidaan arvioida sen perusteella, onko tutkimus to-
teutettu siihen sopivilla menetelmilla seka ovatko saadut tulokset ja paatelmat
johdonmukaisia ja "oikeita”. Luotettavuuden kriteerein& voidaan kayttaa esimer-
kiksi vahvistettavuutta, aineiston riittavyytta ja tarpeeksi tarkkaa, perusteltua se-
lostusta tutkimuksen vaiheista. Luotettavuutta voidaan lisata keraamalla aineis-
toa useammasta eri lahteesta (aineistotriangulaatio) seka luetuttamalla aineisto
ja siita tehdyt tulkinnat haastateltavalla. (Hirsjarvi, Remes & Sajavaara 2007,
226-228; Kananen 2014, 150-154).

Tarkeaa tutkimuksen teossa on myos ottaa huomioon eettisyys. Tama tarkoittaa
esimerkiksi sita, ettd tutkimuksen kaikissa vaiheissa tulisi noudattaa rehellisyytta
ja huolellisuutta. Lisdksi tutkimukseen osallistuvia tulee kunnioittaa eika tydssa
esimerkiksi paljasteta sellaisia tietoja, joita ei saa julkaista. (Jyvaskylan yliopiston
Koppa 2017.)

Tassa tyossa tutkimuksen teossa pyritdan noudattamaan eettisia toimintatapoja
ja luotettavuus pyritddn vahvistamaan kayttamalla tietoperustana ajankohtaisia

ja luotettavia lahteita. Tutkimusaineistoa keratessa hyddynnetaan useaa eri me-



10

netelméaa ja aineistoa keratdan haastattelujen, teorian seka yrityksen kirjanpito-
aineiston pohjalta. Lisdksi tutkimustulokset kaydaan lapi yhdessa yrittajan

kanssa.
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2 METSAKONEALA
2.1 Yleista

Suomen metsien hakkuut ovat nykyaan lahes kokonaan koneellistettu ja metsa-
koneyrittajien osuus Suomen metsateollisuudelle on merkittava, vaikkakin yksit-
taiset toimijat ovat pienid, usein perheyrityksia. Tyypillisesti yritysten palveluihin
kuuluu hakkuu seka puunkuljetus. Yli 90 % palveluista myydaan suurille metsa-
teollisuusyrityksille kuten Stora Enso, UPM seka Metsa Group ja metsakonealo-

jen tyontuottavuus on maailman kérkiluokkaa. (Mynttinen 2017.)

Liiketoimintaa Suomessa harjoittaa noin 1300—-1600 koneyritysta. Yrittajat korjaa-
vat vuosittain noin 50 miljoonaa kuutiometria puuta ja puunkorjuutoiminnan liike-
vaihto on ollut viime vuosina noin 650 miljoonaa euroa. (Koneyrittajat 2017.) Finn-
veran tilinpaatostietojen mukaan yksittaisten yritysten lilkevaihto on vaihdellut
150 000-850 000 euron valilla, keskiverron yrityksen likkevaihdon ollessa noin
350 000 euroa (Toimiala Online 2017). Metsakoneyritykset ovat suurin metsa-
alan tyonantajataho. Yritykset tyodllistavat puunkorjuussa noin 6000 henkil6a ja
rekrytoivat vuosittain satoja uusia kuljettajia. Tyontekijoilta tyo vaatii paljon itse-
naisyytta, huolellisuutta ja monenlaista osaamista, kuten koneen kaytto-, huolto-
ja korjaustaitoja sekd metsanhoidollista ja tietoteknista osaamista. (Koneyrittajat
2017.)

2.2 Alan kannattavuus ja tulevaisuuden nakymat

Metsdkonealalla on monta asiaa, jotka vaikeuttavat yritysten kannattavuutta ja
tuloksen tekoa. Toita alalla riittéaisi, mutta yleisesti ottaen metsékonealan yrityk-
sissa liikevoittoa on vaikea saada. Koneyrittdjien (2016) kannattavuusselvityksen
mukaan taloustilanne on ollut kired useita vuosia ja kannattavuus on keskimaa-
raisessa yrityksessa heikko. Alan kiusana ovat viime vuosina olleet esimerkiksi
metsayhtididen puunhankinnan saantely ja kausivaihtelut. (Ylikoski 2016; Harma
2015.)

Metsakoneyritykset ovat usein riippuvaisia suurten metsayhtididen toiminnasta,
joilla puun ostot vaihtelevat rajustikin. Yhtiot sdanndstelevét tarkkaan varastojen
maaria ja sita kuinka paljon puuta kuukaudessa hakataan. Tama vaikuttaa siihen,

ettd toisinaan on kiire ja valilla metsakoneyritysten toiminta seisoo kokonaan.
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Metsaalan tehdasinvestointien ja puun tarpeen kasvun odotetaan tuovan tulevai-

suudessa helpotusta tdhan ongelmaan. (Harma 2015.)

Alan kausiluonteisuuteen vaikuttavat myos keliolosuhteet, joilla on merkittava yh-
teys Suomen tieston heikkoon kuntoon. Tama lyhentédéa osaltaan puunkorjuukau-
den pituutta, koska monia leimikoita voidaan hakata vain tiettyyn aikaan. Jotta
ongelmasta paastaisiin eroon, tarvittaisiin suuria parannuksia tieinfraan. (Vuorela
2015; Koneyrittajat 2015a.)

Alalla on tavallista, ettd koneet seisovat kerran pari vuodessa esimerkiksi keliri-
kon aikaan. Viime vuosina seisokkeja on ollut kuitenkin ympari vuoden lyhyellakin
varoitusajalla, mitd on hankalaa ennakoida. Kun puuta ei pystyta hakkaamaan
tasaisesti ympari vuoden, se vaikeuttaa yritysten kassavirtaa ja tuloksentekoa.
(Vuorela 2015.)

Yritykset ovatkin joutuneet sopeuttamaan toimintaansa ja siirtdmaan laskujen ja
lainojen maksuja seka jopa yrittdjien omia palkkoja. Kassavarojen riittavyyden
kannalta koneet pitaisi pystya tyollistamaan tasaisesti, silla koneinvestoinnit ovat
kalliita ja tavallisesti rahoitettu suurimmaksi osaksi velkarahalla. Vuosina 2012—
2015 puunkorjuualan yritysten velkaantuneisuus (Kuvio 2) on vaihdellut 47 % ja
127,5 % valilla. Yleisten ohjearvojen mukaan velkaantuneisuus on tyydyttavalla
tasolla sen ollessa 40-80 % valilla ja heikkoa ylittdessaan 80 %. (Koneyrittajat
2016; Yritystutkimus ry 2011, 67.)
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Kuvio 2. Puunkorjuu yritysten velkaantuneisuus (Toimiala Online 2016)

Tyypillisesti metsakonealalla investoidaan paljon ja suhteellisen usein, silla ko-
neiden kayttoika tulee nopeasti vastaan. Tyypillisesti koneiden kayttotunnit tule-
vat tadyteen 3-5 vuodessa, jonka jalkeen on mietittava koneen vaihtoa, silla talléin
koneella on viela vaihtoarvoa. Vanhemmalla koneella alkaa myds usein tulla re-
montteja, jotka tulevat kallimmaksi kuin uuden koneen lyhennys, joten vanhaa
konetta ei yksinkertaisesti kannata pitdd. Lisdksi koneet kehittyvat myos jatku-

vasti kustannustehokkaammiksi. (Koneyrittdjat 2015b; Hanninen 2017.)

Alan kannattavuuteen vaikuttavat myds esimerkiksi polttoaineiden hinnat seka
sopimusten kova hintakilpailu ja alihinnoittelu. My6s osaavan, luotettavan henki-
|6ston I0ytdminen voi olla ongelmallista. Tydntekijat ja heiddn osaamisensa vai-
kuttavat suoraan yrityksen tuottavuuteen ja kannattavuuteen, silla esimerkiksi re-
montit ja vahingot voivat tulla kalliiksi ja jo paivankin seisominen vaikuttaa tulok-
seen. (Koneyrittajat 2015b.)
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3 LAAJENTAMINEN LIIKETOIMINTAKAUPAN KAUTTA
3.1 Liiketoimintakauppa

Liiketoimintakauppa eli substanssikauppa on yksi yrityskaupan muoto. Yritys-
kauppa on tehokas ja nopea keino liiketoiminnan laajentamiseen ja yrityksen kas-
vuun. Olipa yrityskaupan muoto mikéa tahansa, vaatii se huolellista suunnittelua,
kaupan syiden ja tavoitteiden kartoittamista seka ostettavaan kohteeseen tutus-
tumista. (Yritys-Suomi 2016b; Immonen 2013, 45.)

Liiketoimintakauppa tarkoittaa sita, ettd ostetaan vain osa olemassa olevasta yri-
tyksestd. Substanssikaupassa sovitaan yleensa, ettd ostaja jatkaa elinkeinotoi-
mintaa kaupan jalkeen. Tavallisesti kauppaan liittyy liikearvo (goodwill), joka tar-
koittaa tulevaisuuteen kohdistuvia tulonodotuksia. Liikearvo on aineetonta varal-
lisuutta, joka voi muodostua esimerkiksi asiakassuhteista, sopimuksista, yrityk-
sen maineesta tai osaavasta henkilostésta. (Immonen 2013, 40, 76.)

Kauppaan voidaan liittaa myds lisdkauppahinta, joka voi olla sidottu esimerkiksi
tulevaisuuden tuloskehitykseen tai liikevaihdon kasvuun. Tavallisesti lisékauppa-

hinta sovitaan maksettavaksi myohemmin. (Katramo ym. 2013, 100.)

Liiketoimintakaupan katsotaan olevan oikeudelliselta luonteeltaan irtaimen omai-
suuden kauppa kohteena olevan liikeomaisuuden osalta. Jos kaupassa siirtyy
kiinteistéja, niiden osalta sovelletaan kiinteistokaupan saadoksia. (Immonen
2013, 46; Karsio, Koila, Vartiainen & Aarila 2012, 13.)

Etuna liilketoimintakaupassa on, ettd ostaja saa kayttoon etukateen maéaaritellyt
omaisuuserat, sopimukset ja esimerkiksi asiakaskannan ilman taloudellisia ris-
keja, silla ostaja vastaa vain yrityksen tulevaisuudesta. Liiketoimintakauppa on
my0s rahoituksen kannalta hyva vaihtoehto, silla ostetut koneet ja kalustot ovat
kayttokelpoista vakuutta rahoittajille. (Yritys-Suomi 2016a; Suomen yrityskaupat
Oy 2017.)

Lahtokohtaisesti liiketoimintaan kuuluvat velat ja vastuut eivat siis automaattisesti
siirry ostajalle substanssikaupassa, vaan niiden maara vaikuttaa liiketoiminnan
nettoarvoon. Jos ostaja kuitenkin haluaa, han voi ottaa vastattavakseen kaupan

kohdetta rasittavia velkoja ja vastuita, mika pienentaa kauppahinnan maaraa. Ta-
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han tarvitaan kuitenkin aina velkojan hyvaksyntd. Samoin jos liiketoimintakau-
passa siirtyy myds sopimuksia, vaatii tAmé useimmiten sopijakumppanin suostu-
muksen. (Immonen 2013, 52; Karsio ym. 2012, 13.)

Kauppahinta voidaan sopia maksettavaksi monella eri tavalla. Rahamaksun si-
jaan ostaja voi esimerkiksi maksaa osan kauppahinnasta osakeannilla eli luovut-
tamalla omia osakkeitaan tai antamalla uusia. (Karsio ym. 2012, 14; Immonen
2013, 53-54.)

Yrityskauppaan kuuluu usein myds due diligence-tarkastus, joka tarkoittaa osto-
kohteen huolellista, yksityiskohtaista tarkastusta ennen varsinaisen kaupan te-
koa, jotta valtyttaisiin yllatyksilta. Tarkastuksella pyritaan siihen, etta kaupan koh-
teesta annetut tiedot olisivat mahdollisimman oikeellisia ja riittavia ja etta ostajan
kannalta mahdolliset oikeudelliset ja taloudelliset riskit ja vastuut tunnistettaisiin
etukateen. (Immonen 2013, 47; Katramo ym. 2013, 50-51.)

3.2 Kohteen arvonmaaritys

Yrityskauppatilanteessa on tarkeda pystya arvioimaan kaupan kohteena olevan
yrityksen liiketoimintojen oikea arvo. Etenkin ostajan kannalta olisi tarke&a, etta
hinta vastaisi yrityksen oikeaa hintaa. Jos hinta on liian kallis, kaupasta voi aiheu-
tua ostajalle ja liiketoiminnalle monenlaisia ongelmia. Hinnan voidaan ajatella ole-
van oikealla tasolla silloin, kun yrityksen tuotot kattavat kaupan rahoituskulut, lai-
nan lyhennykset seka yrittdjan oman tulon ja osto maksaa itsensé takaisin jarke-
vassa ajassa tuottaen sen jalkeen uutta varallisuutta. (Kallunki & Niemela 2004,
20—-22; Suomen yrityskaupat Oy 2016.)

Arvon maarittaminen voidaan jakaa kolmeen vaiheeseen: strateginen analyysi,
tilinp&&toksen analysointi seka tulevan kehityksen ennakointi (Kallunki & Niemela
2004, 20, 23). Katramo ym. (2013, 72) on lisdnnyt mukaan myos liiketoiminnan

analyysin seka riskisyyden arvioinnin (Kuvio 3).
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Strateginen

analyysi
Liiketoiminnan lulevan kehityksen

analyysi > ennakointi \

Yrityksen
arvon
maarittadminen

llinpaatoksen Yrityksen riskisyyden /

analyysi arviointi

Kuvio 3. Arvonmaarityksen osa-alueet (Katramo ym. 2013, 72)

Strateginen ja liiketoiminnan analyysi tarkoittaa tietamystéa yrityksen toimialasta
ja markkina-asemasta. Tarkoituksena on tunnistaa yrityksen toimintaymparis-
tossa tekijoita, jotka vaikuttavat sen kehitykseen ja menestykseen. Analyysi si-
saltdd esimerkiksi kilpailijoiden, toimialan, henkiléstén osaamisen seka maail-
man- ja kansantalouden kehityksen analysoinnin, joilla voi olla vaikutusta yrityk-
sen toimintaan ja arvoon. (Kallunki & Niemela 2004, 24-25; Katramo ym. 2013,
79-81.)

Strategisen analyysin jalkeen arvioidaan tilinpaatostietoja oikaistun tuloslaskel-
man ja taseen pohjalta. Tuloslaskelma ja tase tulee oikaista, jotta ne ovat vertai-
lukelpoisia ja antavat oikean kuvan yrityksen taloudellisesta tilanteesta, silla yri-
tyksilla on mahdollisuus tehda harkinnanvaraisia kirjauksia ja vaikuttaa tilinpaa-
tosten sisaltoon. Tilinpaatdsanalyysin tarkoituksena on selvittda yrityksen talou-
dellinen tilanne, kuten kannattavuus seka rahoitus- ja varallisuusasema, ja sen
aiempi kehitys. (Kallunki & Niemel&a 2004, 30; Katramo ym. 2013, 83—-84.)

Taman liséksi arvioidaan tulevaisuutta, silla keskeisena lahtokohtana arvonmaa-
rityksessa on odotettu menestyminen. Arvioita voidaan tehda esimerkiksi tule-
vasta myynnista tai tuloskehityksesta, jotka perustuvat tilinpaatoksiin, toimiala-
analyyseihin tai muihin talouden ennusteisiin. (Kallunki & Niemel& 2004, 31.)

Tarkedd on myos ottaa huomioon ostettavan yrityksen riskisyys (Katramo ym.
2013, 99). Riskit ovat sellaisia, joilla on merkittdvaa vaikutusta yrityksen liiketoi-
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mintaan ja menestymiseen. Tallaisia voivat olla esimerkiksi yrityksen avainhen-
kilot, joilla voi olla vaikutusta esimerkiksi asiakassuhteisiin tai toimintakykyyn,
omaisuusriskit eli missd kunnossa tuotanto-omaisuus on, toimialaan ja toimin-
taymparistoon liittyvat riskit, toimintaan liittyvat vastuuriskit, asiakassuhteisiin ja
sopimuksiin liittyvat riskit eli mita sopimuksiin sisaltyy. (Vilkkumaa 2010, 108—
109; Katramo ym. 2013, 59-60.)

Naiden pohjalta saadut tiedot muutetaan yrityksen arvoksi. Yrityksen arvo riippuu
monista eri tekijoista ja loppujen lopuksi oikea hinta on sellainen, milla kaupat
syntyvat ja kaikki kaupan osapuolet ovat tyytyvaisia. Arvonmaarittamiseen on
olemassa useita erilaisia tapoja. Usein arvonmaarittdminen on vaativaa ja apuna
kannattaakin kayttda ammattilaisia. Arvo voidaan maarittaa perustuen markkina-
arvoon, tunnuslukuihin, tuottoarvoon perustuviin arvonmaaritysmalleihin tai sub-
stanssiarvoon. Yleensa pienten ja keskisuurten yritysten arvo maaritellaén joko
yrityksen tuottoarvoon perustuvalla mallilla tai substanssiarvolla eli velattoman
omaisuuden arvolla (Kallunki, Martikainen & Niemela 1999, 28; Suomen Yritys-
kaupat Oy 2016).

3.2.1 Markkina-arvo

Markkina-arvo kuvaa porssiyhtion koko osakekannan arvoa osakemarkkinoilla.
Listaamattomalla yhti6lla markkina-arvolla voidaan tarkoittaa esimerkiksi arvon-
maarityksen lopputuloksena maaritettya yrityksen kaypaa arvoa. Markkina-arvoa
kaytetadn yksittdisen porssiyhtion tai porssiyhtididen keskiméaaraisten arvostus-

lukujen laskennassa. (Balance Consulting 2017.)

Huomioitavaa on, etta markkina-arvo ei kuitenkaan valttamatta kerro suoraan yri-
tyksen arvoa yrityskaupan yhteydessa. Joissakin tapauksissa se voi myods olla
vaikea laskea tarkasti. (Balance Consulting 2017.)

3.2.2 Suhteellinen arvonmaaritys tunnuslukujen avulla

Hyvin yleinen tapa méaarittaad yrityksen arvo on kayttda yksittaisia tunnuslukuja,
jotka lasketaan suhteuttamalla yrityksen arvo ns. fundamenttiarvoihin, jotka ku-
vaavat yrityksen taloudellista tilaa. Téallaisia ovat esimerkiksi liikevaihto, kassa-
virta, nettotulos ja oman paaoman tasearvo. Kayttokelpoisuutta voidaan parantaa

yhdistelemalla useampia tunnuslukuja ja laskemalla keskiarvoja useammalle
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vuodelle. Saatuja tunnuslukuja verrataan toimialan lukuihin. (Kallunki & Niemela
2004, 65.)

EV/EBIT- ja EV/IEBITDA-luvut

EV/EBIT ja EV/IEBITDA ovat yritysostajan suosimia arvostuslukuja, silla ne otta-
vat huomioon myo6s yrityksen velkaisuuden. EV/EBIT-luku kuvaa yrityksen velat-
toman markkina-arvon (yritysarvo) ja liiketuloksen suhdetta. Se kertoo kuinka
monessa vuodessa yritys tekisi liiketulosta velattoman arvonsa verran, jos liikke-

tulos pysyisi samana. (Balance Consulting 2017.)

EV/EBIT-luku (enterprise value / earnings before interests and taxes)

= yritysarvo / liiketulos (12kk)

EV/EBITDA-luku kuvaa yrityksen velattoman markkina-arvon ja kayttokatteen
suhdetta. Se kertoo kuinka monessa vuodessa yritys tekisi velattoman verran
kayttokatetta sen pysyessa ennallaan. EV/EBITDA-luku poikkeaa EV/EBIT-lu-
vusta siten, ettd EV/EBITDAssa ei huomioida poistoja. Luku on vertailukelpoi-

sempi saman alan yritysten valilla. (Balance Consulting 2017.)

EV/EBITDA-luku (enterprise value / earnings before interests, taxes,

depreciation and amortization) = yritysarvo / kayttokate (12kk)
(Balance Consulting 2017.)

Luvut ovat yleensa korkeampia kasvuhakuisilla yrityksilla ja hitaan kasvun yrityk-
silla keskimaaraista matalampia. Heikko liiketulos tai kayttokate nostaa tunnuslu-
kujen arvoa, joten niiden ollessa negatiivisia lukuja ei esiteta tulkintasyista joh-
tuen. Huomioitavaa myos on, etta lukuja voidaan laskea ja esittéda eri tavoin. (Ba-

lance Consulting 2017.)
P/E-luku

P/E-luku kuvaa osakkeen hinnan ja osakekohtaisen tuloksen suhdetta. Luku voi-
daan laskea joko osakekohtaisella tasolla tai yritystasolla. Se kertoo kuinka mo-
nessa vuodessa yritys tekisi markkina-arvonsa verran tulosta, jos tulos pysyisi
ennallaan. P/E-luku vaihtelee toimialoittain. Mitd kasvuhakuisemmasta yrityk-
sesta tai toimialasta on kyse, sita korkeamman arvon P/E-luku yleensa saa, silla

sijoittaja on valmis maksamaan kasvuodotuksista. (Balance Consulting 2017.)



19

P/E-luku (price / earnings) =

Yritystasolla: markkina-arvo / (nettotulos - vahemmistéosuus tulok-

sesta)
Osaketasolla: Osakekurssi / osakekohtainen tulos
(Balance Consulting 2017.)

P/B-luku

P/B-luku kuvaa osakkeen hinnan ja osakekohtaisen oman pddoman suhdetta.
Luku voidaan laskea joko osakekohtaisella ja yritystasolla. Se kertoo, kuinka mo-
ninkertainen yrityksen markkina-arvo on suhteessa taseen mukaiseen omaan
paaomaan. P/B-luku on tyypillisesti korkea aloilla, jotka sitovat vahan paaomaa
kuten esimerkiksi konsultointi. Padaomavaltaisilla toimialoilla, kuten teollisuu-

dessa, luvut ovat yleensé matalia. (Balance Consulting 2017.)
P/B-luku (price / book value, kaytetddn myds lyhennetta P/BV) =

Yritystasolla: markkina-arvo / oma paaoma ilman vahemmist6-

osuutta
Osaketasolla: osakekurssi / osakekohtainen oma paaoma
(Balance Consulting 2017.)

Liikevaihtoon suhteutetut tunnusluvut

Tyypillisimpid liikevaihtoon suhteutettuja lukuja ovat P/S- ja EVS-luvut. Nailla py-
ritddn usein saamaan nopeasti summittainen kasitys yrityksen arvostuksesta.
P/S-luku kuvaa yrityksen markkina-arvon ja liikevaihdon suhdetta. Se kertoo,
kuinka moninkertainen yrityksen markkina-arvo on suhteessa vuosiliikevaihtoon.
EVS-luku kuvaa yritysarvon suhdetta lilkkevaihtoon. Luvut ovat toimialariippuvai-
sia. (Katramo ym. 2013, 116-117; Kallunki & Niemela 2004, 90.)

P/S-luku (price / sales) = markkina-arvo / liikevaihto (12kk)
EVS-luku (enterprise value / sales) = yritysarvo / likevaihto (12kk)

(Balance Consulting 2017.)



20

3.2.3 Tuottoarvoon perustuvat arvonmaaritysmallit

Arvonmaaritysmallit perustuvat yrityksen tulevaisuuden tuottoarvoon ja ne anta-
vat luotettavampia arvioita yrityksen arvosta kuin yksittdiset tunnusluvut. Mal-
leissa otetaan yleensa huomioon rahan aika-arvo eli ne diskontataan arvonmaa-
rityshetkeen. (Kallunki, Martikainen & Niemel& 1999, 51, 82; Koski & Virtanen
2005, 85-86.)

Arvonmaaritysmallit voidaan jakaa osinkomalliin, kassavirtaperusteiseen malliin
ja lisdarvomalliin. Osinkoperusteinen malli on perinteinen malli oman p&&doman
maarityksessa ja toimii lahtokohtana kehittyneemmille malleille. Osinkoperustei-
sessa mallissa yrityksen arvo on tulevien osinkojen nykyarvo. (Kallunki & Niemela
2004, 103, 108.)

Kassavirtaperusteisessa mallissa arvo maaritelladn kassavirtalaskelmien perus-
teella. Mallin mukaan yrityksen arvo on tulevien kassavirtojen nykyarvo. Etuna
mallissa on, etta tilinpaatoksen harkinnanvaraisuudet kuten jaksotukset ja poistot
eivat vaikuta kassavirtoihin. Sen avulla voidaan myds tarkastella tuloskehityksen
edellytyksia ja taustatekijoita, jotka vaikuttavat tuloksen kasvuun. (Kallunki & Nie-
mel& 2004, 108.)

Lisaarvomalli on tilinpaatdésperusteinen ja pohjautuu osinkoperusteiseen malliin.
Lisdaarvomallissa kaytetddn arvonmaarityksen lahtékohtana voittoja. Etuna on,
etta malli ei perustu pelkastaan ennustearvoihin, vaan mallissa kaytetaan kirjan-
pidollisia arvoja, joihin lisatdan yrityksen tulevat voittoennusteet. (Kallunki & Nie-
mela 2004, 119-120.)

3.2.4 Substanssiarvo

Substanssiarvo tarkoittaa yrityksen varoja, joista on vahennetty velat. Yleensa
substanssiarvona kaytetdan omaisuuserien varsinaista arvoa, eik& kirjanpidol-
lista, silla usein kirjanpitoarvot eroavat kayvista arvoista. Taman vuoksi taseen
omaisuuserat ja velat tulee oikaista ja arvostaa vastaamaan niiden kaypia arvoja.
Arvostus ei ole aina helppoa, vaan siihen voi liittyd epavarmuutta eika siina myos-
kaan ole otettu huomioon yrityksen tietotaitoa, jolla on vaikutusta tuloksentekoon.
(Suomen yrittajat 2014; Koski & Virtanen 2005, 85.)
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Substanssiarvo on helppo ja yksinkertainen menetelma ja usein yrityksen mini-
miarvo (Suomen yrityskaupat Oy 2017b). Parhaiten substanssiarvon kaytté so-
veltuu yrityksille, jotka lopetetaan ja joiden ei oleteta tekevan enéa voittoa tai tap-
piota (Koski & Virtanen 2005, 85).

3.3 Verotus

Ostajan nakokulmasta ajateltuna liiketoimintakauppa on verotuksellisesti pa-
rempi vaihtoehto. Kauppahinnat ovat paasaantoisesti arvonlisdverottomia ja kau-
pan toteuttamisesta maksetuista asiantuntijapalkkioista koituvan arvonlisaveron
maksaa myyjayritys. Kaupanteon yhteydessa mahdollisesti syntyvat asiantuntija-
kulut esimerkiksi asiakirjojen laadinnasta ja kaupankohteen arvioinnista ovat
yleensa ostajan verotuksessa vahennyskelpoisia kuluja. Liiketoimintakaupassa
ei mydskaan makseta varainsiirtoveroa, kuten osakekaupassa, ellei kauppaan
kuulu kiinteistdja tai arvopapereita. (Katramo ym. 2013, 201, 203; Suomen yritys-
kaupat Oy 2017.)

Liséksi ostaja pystyy myo6s hyddyntamaan poistoina hankitun kaluston arvon
seka ostetun yrityksen lilkearvon (goodwill), mik& pienentaa verotettavaa tulosta.
Liikearvoa syntyy, kun kauppahinta on yleens& suurempi kuin likketoiminnan kir-
janpitoarvo. (Andoms Lakiasiat Oy 2015.)

Kaytannossa koko kauppahinta voidaan vahentaa vuotuisina poistoina liiketoi-
mintakaupassa, lukuun ottamatta maa-alueita ja osakkeita, joista ei voi tehda
poistoja verotuksessa. Huomioitava kuitenkin on, etta ostaja saa poisto-oikeuden
vasta, kun hankitut omaisuuserat otetaan liiketoiminnan kayttéon. (Katramo ym.
2013, 200; Karsio ym. 2012, 154.)

Kauppahinta muodostaa ostajan verotuksessa vahennyskelpoisen hankintame-
non, joka voidaan vahentaa elinkeinoverolain saaddsten mukaan. Poistojarjes-
telma on erilainen eri omaisuuserille, joten kauppakirjassa tulisi olla yksiloity jo-
kainen myyty omaisuusera tai muuten kauppahinta jaetaan verotuksessa vero-

tusarvojen suhteessa. (Katramo ym. 2013, 203; Immonen 2013, 75.)

Kauppahinta kohdennetaan omaisuuserille kdypaan arvoon asti. Kaypa arvo on
sellainen, johon omaisuusera voitaisiin vaihtaa tai jolla velka voitaisiin kuitata

pois. (Honkaméaki & Pennanen 2010, 77.) Loppuosa, vahennettynd mahdollisten



22

velkojen maaralla, kasitella&n lilkkearvona. Liikearvon osuus véhennetaan elinkei-
noverolain mukaan tasapoistoin pitkavaikutteisena menona todennakoéisena vai-
kutusaikanaan, kuitenkin 10 vuoden kuluessa. (Immonen 2013, 76; Katramo ym.
2013, 200; Karsio ym. 2012, 155.)

Usein kirjanpidollisesti kaytetaéan menetelm&a, jossa myyjan omaisuuserien Kir-
janpitoarvot siirretddn suoraan ostajan taseeseen ja kauppahinnan seka omai-
suuden nettovarojen valinen ero kirjataan liikkearvoksi (Honkamaki & Pennanen
2010, 76).

Hankintamenon ja kaypien arvojen kohdistamista tulisi aina analysoida riittavan
tarkkaan, jotta ostavan yrityksen tilinpaatos antaa jatkossa oikeat ja riittavat tiedot
yrityksen taloudellisesta asemasta ja toiminnasta. Kohdistamisella voi myds olla
jatkossa olennainen merkitys yrityksen tuloksen muodostumiselle. (Honkamaki &
Pennanen 2010, 76-79.)

Joissain tapauksissa kohdeyrityksen taseessa voi myos olla kirjattuna aiemmin
hankittua liikearvoa, joka on voinut muodostua esimerkiksi aiemman yrityskau-
pan yhteydessa. Tallainen liikearvo on poistoedellytysten suhteen erilainen ja se
kasitelladn osana substanssia ja poistetaan erillisend menona taloudellisena vai-

kutusaikanaan. (Immonen 2013, 76.)

Mahdollinen lisdkauppahinta tulisi arvioida hankintahetkella ja se kirjataan osaksi
hankintamenoa. Lisdksi mahdolliset kaupassa siirtyvat aineettomat oikeudet, ku-
ten toimiluvat tai patentit on myos kirjattava omaisuudeksi. (Honkamaki & Pen-
nanen 2010, 80, 76.)

Arvonlisdverotuksen nakokulmasta luovutettavasta omaisuudesta ei tarvitse
maksaa arvonlisdveroa, kun luovutus tapahtuu liiketoiminnan jatkajalle, joka ryh-
tyy kayttamaan omaisuutta vahennyskelpoisessa toiminnassa (Immonen 2013,
78).

Mikali kauppaan kuuluu kiinteist6ja tai arvopapereita, niistd maksetaan varainsiir-
tovero. Varainsiirtovero maksetaan kaupan kohteeseen kuuluvista kiinteistdista
(4 %) ja arvopapereista (1,6 %), kuten osakkeista. Vero lasketaan omaisuuden
kayvan arvon mukaan. Veron maksamisesta vastaa ostaja varainsiirtolain mu-

kaan, ellei erikseen sovita myyjan vastaavan siitd. (Immonen 2013, 78.)
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3.4 Ostetun toiminnan sopeuttaminen

Kun yrityskauppa on toteutettu, ostettu yritys tulee integroida osaksi ostavan yri-
tyksen liiketoimintaa. Integraatioprosessilla on olennainen osa siina, kuinka suu-
ria yrityskaupan hyddyt ovat ja kuinka nopeasti ne saavutetaan. Jotta muutokset
hairitsisivat mahdollisimman vahan varsinaista liiketoimintaa, tama tulisi suunni-
tella huolellisesti. Tavoitteena on paasta toimimaan mahdollisimman nopeasti

normaalilla tavalla. (Katramo ym. 2013, 441, 443.)

Sopeuttamisvaihe alkaa heti kaupan vahvistamisen jalkeen. Integroinnin suunnit-
telu tulisi kuitenkin aloittaa jo aiemmin, mielella&n heti, kun kaupan varmistumi-
nen alkaa olla todennakoista. Keskimaarin integroinnin kesto on noin 100 paivaa,
mutta se voi vaihdella riippuen yrityksen koosta ja toiminnan luonteesta. Monet
tekijat vaikuttavat integroinnin menestymiseen. Tarkeda on pysya aikataulussa ja
huolehtia tarvittavista resursseista. Integroinnissa huomioitavia sidosryhmié ovat
esimerkiksi henkilostd, asiakkaat, mahdolliset alihankkijat, tavaran toimittajat ja
muut yhteistydkumppanit. (Katramo ym. 2013, 443-445, 483.)

Integrointi voidaan jakaa eri osa-alueisiin (Kuvio 4). Lahtokohtana integroinnille
ovat liiketoimintastrategian luominen ja liiketoimintaprosessien maarittely. Tallgin
yritys maarittelee mitka ovat yritysoston ja toiminnan tavoitteet seka mitka yrityk-
sen toimintatavat tulevat olemaan tulevaisuudessa ja kuinka niitd mahdollisesti
kehitetddn. Henkiloston osalta vaaditaan myos aikaa perehdyttamiseen ja kou-
luttamiseen, jotta he tietavét, mita heiltd odotetaan ja mitka yrityksen toimintata-
vat ovat. Mikali tyontekijat eivat siirry ostetun liiketoiminnan mukana, tarvitaan

aikaa myo6s uusien rekrytoimiseen. (Katramo ym. 2013, 446-447.)
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Liilketoimintastrategian
luominen

Henkilosto-
hallinto ja
viestinta

Muutos-
johtaminen

Liiketoimintaprosessien
maadrittaminen

Kuvio 4. Integroinnin osa-alueet

Liséksi integrointiprosessissa tarvitaan muutosjohtamista ja avointa viestintaa
henkiloston osalta. Panostaminen viestintaan ja henkildstén huomioimiseen on
erityisen tarkeaa, silla se myos rakentaa ja vahvistaa keskindista luottamusta
sekd edesauttaa integraation onnistumista. Tyontekijat voivat tuntea epavar-
muutta ja vastarintaa muutosta kohtaan, ja tarkeaa olisikin auttaa henkildstoa
ymmartamaan ja hyvaksymaan muutoksen perusteet. Tassa auttaa viestinta (Ku-
vio 5). Viestinnan tulee olla avointa ja rehellista, jotta valtytd&n huhuilta ja tyonte-

kijat tietavat missa mennéan. (Katramo ym. 2013, 448-449; 489.)
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Viestinta keskittyy
strategian
kommunikointin

Suosi henkildkohtaista Awvoin ja rehellinen
vuorovaikutusta tiedottaminan selventad
minimoidaksesi odotuksia ja vahentéa
muutosvastarinta huhuja

Onnistunut
viestinta

Varmista kahden-
suuntainen
kommunikaatio
kaikilla organisaation
tasoilla

Ole proaktiivinen
tiedottamisessa
Fallgin waltyt
reaktivisesta
mielikuvasta

Tiedota saannallisest Johdonmukainen ja
koko integraation ajan, samansisaltdinen
jotta vahennat viestinta eri tiedotus-
huhujen maaraa kanavien kautta

Kuvio 5. Onnistunut viestinta (Katramo ym. 2013, 490)
3.5 Kasvun riskit

Kasvuun liittyy riskeja, joihin on syyta varautua ennalta, jotta valtytaan ikavilta
yllatyksilta. Kasvun tulisi olla hallittua ja oikeassa suhteessa yrityksen kannatta-
vuuteen. Nopea kasvu edellyttaa investointeja ja usein vierasta paaomaa, jolloin
rahoituskulut kasvavat. Jos kasvu kannattaa heikosti ja sitoo paljon paaomaa,
padaoman tuottoprosentit voivat laskea alle pddoman kustannusten tuhoten yri-
tyksen omistaja-arvoa. Kasvu luo silloin yritykselle arvoa, kun kasvuun tarvittava
sitoutuneen paaoman lisays tuottaa enemman kuin sen rahoittamisesta aiheutuu
kustannuksia. (Viitala & Jylha 2013, 335-336; Kallunki 2014, 112.)

Jos kasvu rahoitetaan paaasiassa velkarahalla, yritys on vaarassa ylivelkaantua,
mikali kannattavuus ei kehity kasvun mukana. Rahoittajien ndkokulmasta ajatel-
tuna kasvu ei saisi lisata lainojen hoidon riskia liikaa, vaan tarkeaa on, ettd mak-
suvalmius sailyy. Suuret kertainvestoinnit tuottavat myos tuloa vasta pidemmalla
aikavalilla ja tdméa sitoo kayttbpaaomaa nopeammin kuin uutta tulovirtaa saa-
daan. (Koponen 2016; Kallunki 2014, 112; Viitala & Jylha 2013, 335-336.)

Uusien tyontekijoiden sopeutumiseen tarvittava aika lisad myds yritystoiminnan
haavoittuvuutta. Kriiseja voi syntyd myés johtajuudessa, vallan hajauttamisessa
ja luottamuksessa henkiloston valilla, kun yritys kasvaa. (Viitala & Jylha 2013,
336-337.)
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4 TULOSSUUNNITTELU
4.1 Tulossuunnittelun merkitys

Tulossuunnittelu on yrityksen tulevan tuloksen arviointia. Tulossuunnitelma osoit-
taa yrityksen tavoitteleman tuloksen muodostumisen toiminnan kannalta merkit-
tavina tuotto- ja kustannuserind. Se osoittaa kuinka yrityksen toiminnan odote-
taan kehittyvan ja mika taloudellinen tilanne on eri vuosina. (Vilkkkumaa 2005, 40,
401.)

Apuna tulossuunnitelman laatimisessa voidaan kayttaa pienempid budjetteja ja
toimintasuunnitelmia, kuten myynti-, osto-, varasto- ja kustannusbudjetit seka in-
vestointi- ja henkilostésuunnitelmat (Vilkkumaa 2005, 403—-404.)

Tulossuunnitelmaa kaytetaan investointien suunnitteluun ja tulevaisuuden talou-
dellisen tilanteen arvioimiseen. Tulossuunnitelman avulla ennakoidaan kasvu-
hankkeen vaikutusta yrityksen myyntiin ja taloudelliseen tilanteeseen. Tulossuun-
nitelmalla voidaan testata idean kannattavuutta ja se siis kertoo, onko yrityksella

edellytyksia kasvuun ja auttaa arvioimaan rahoitustarpeita. (OP 2016b; 2016c.)
4.2 Kustannukset ja tuotot

Kustannukset ja tuotot luovat pohjan tulossuunnitelmalle. Tuotot muodostuvat
palveluiden tai tavaroiden myynnista. Kustannukset aiheutuvat tuotannontekijoi-
den hankinnasta. (Vilkkumaa 2005, 57.) Tallaisia ovat raaka-aineet ja tarvikkeet,
muut lyhytvaikutteiset tuotannontekijat, kuten toimitila, hallinto, markkinointi ja tie-
toliikennekustannukset seka pitkavaikutteiset tuotannontekijat, kuten korot, ra-
hoituskustannukset, vakuutukset ja poistot. Kustannusrakenne voi vaihdella toi-
mialoittain ja esimerkiksi palvelualoilla painottuvat tyovoimakustannukset. (Vilk-
kumaa 2005, 74; Viitala & Jylh&a 2013, 309.)

Kustannukset voidaan luokitella myo6s kiinteisiin ja muuttuviin kustannuksiin.
Muuttuvat kustannukset muuttuvat toiminnan mukaan suhteessa palvelun tai
tuotteen maaraan. Naita voivat olla toimintaan liittyvat myynnin perusteella mak-
settavat henkilostokulut, raaka-ainekulut ja alihankintakulut. Kiinteat kustannuk-
set pysyvat samana riippumatta toiminnasta ja syntyvat usein riippumatta yrityk-
sen myynnistd, kuten esimerkiksi vuokrat, hallintokulut, rahoituskustannukset ja
kuukausipalkat. (Eklund & Kekkonen 2011, 42-43; Vilkkumaa 2005, 75-77.)
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4.3 Tulossuunnitelman malli

Tulossuunnitelma muistuttaa tuloslaskelmaa ja sen tarkoituksena on eritella tuo-
tot ja kustannukset seka tuoda ilmi yrityksen tulos. Se voidaan laatia tarpeiden
mukaan usealla eri tavalla ja eri ajanjaksoille. Jarkevintd on laatia tulossuunni-
telma useammalle vuodelle, jotta kausia voidaan vertailla. (Vilkkkumaa 2005, 400—
401.) Taulukossa 1 on laadittu yksinkertainen tulossuunnitelman malli kolmelle
vuodelle. Suunnitelmaan on myds mahdollista lisatéa prosentuaaliset muutokset

vertailun helpottamiseksi.

Taulukko 1. Tulossuunnitelman malli

TULOSSUUNNITELMA | vuosi € vuosi € vuosi €

Liikevaihto

aineet ja tarvikkeet

henkilostokulut

ulkopuoliset palvelut

liikketoiminnan muut ku-
lut

Kayttokate

suunnitelman mukaiset
poistot

Liiketulos

korko- ja rahoituskulut

verot

Tulos

Tulossuunnitelman pohjana on liikevaihto, joka kertoo yrityksen myynnin ilman
arvonlisaveroja. Kun siitd vahennetddn muuttuvat ja kiinteat kustannukset, saa-
daan kayttokate, joka kertoo, kuinka paljon liikevaihdosta ja& katetta toiminnasta

aiheutuvien kulujen jalkeen. (Balance Consulting 2017.)
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Liiketulos (liikevoitto) kertoo, kuinka paljon toiminnan tuotoista jaa kayttoon, kun
kayttokatteesta vahennetaan viela kayttbomaisuuden kuluminen eli poistot. Toi-
minnan varsinainen tulos saadaan, kun liikevoitosta vahennetaan rahoituskus-
tannukset ja verot. Talloin voidaan puhua my0s nettotuloksesta. Se kertoo,
kuinka paljon yritykselle jaa tuotoista omaan kayttoon, esimerkiksi osinkoihin ja
investointeihin. Jos veroja ei oteta laskelmiin mukaan, tulos osoittaa sen maaran,
joka jaetaan verottajan ja yrityksen kesken. (Balance Consulting 2017; Vilkkumaa

2010, 171.)
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5 KANNATTAVUUS
5.1 Toiminnan kannattavuus

Kannattavuutta voidaan pitdad yritystoiminnan tarkeimpana edellytyksena. Jotta
toiminnalla olisi jatkuvuutta, sen taytyy tuottaa tulosta. Kannattavuus voidaan
maaritella eri tavoin. Yksinkertaisimmillaan se kertoo, etta yrityksen vuoden tai
jonkun muun ennalta maaritellyn ajanjakson liikevaihto on suurempi kuin saman
ajankohdan kustannukset. (Balance Consulting 2017; Vilkkumaa 2010, 44; 2005,
13)

Jos yrityksen kannattavuus on heikko, toiminta on tappiollista ja yritys joutuu kéyt-
tamaan omaa paaomaansa, joka ei riitd loputtomiin (Balance Consulting 2017).
Lahtdkohtaisesti voidaan siis ajatella, etta jos yritys tuottaa vdhemman kuin ku-
luttaa, ei toiminta pysy kauaa pystyssa. Tuottojen tulisi kattaa kustannukset, yri-
tyksella tulisi olla kaytettavissdan tarpeeksi varoja maksujen hoitamiseen ja kay-
tossa olevasta paaomasta mahdollisimman pieni osa tulisi olla vierasta paaomaa.
Mitd enemman yritys tuottaa voittoa, sitd pidemmalle selvitdan kuluista ja inves-
toinneista ottamatta velkaa seka pystytdan selviytymaan vieraan paaoman takai-
sinmaksusta. (Viitala & Jylha 2013, 306, 316.)

Kun yritys on kannattava, toimintaa on mahdollista laajentaa. Talldin saadaan
lisda tuottoja ja uusia tydpaikkoja. Kasvuun tarvitaan investointeja. Suunnitelta-
essa yrityksen investointeja yrittgjalla on oltava selkea kasitys yrityksen kannat-
tavuudesta seka siitd, miten investoinnit rahoitetaan. Toiminnan tulisi aina olla
kannattavaa pitkéalla aikavalilla, vaikka valilla toiminta voikin jostain syysta olla
tappiollista. Téallaisia tilanteita voi syntyd suuria investointeja tehdessa. Alussa
kannattavuus voi jopa heikentya, kun tulosta ei vieléa heti synny. Lyhyella aikava-
lill& investointi voi tuottaa huomattaviakin menoja ja hyoédyt voivat toteutua vasta
pitkdn aikavalin kuluessa. Vaaditaan taloudellista suunnittelua, jotta kasvun
haasteista selvitaan. (OP 2016a; 2016b; Viitala & Jylha 2013, 306, 314.)

5.2 Kannattavuuden tunnusluvut metséakonealalla

Kannattavuutta voidaan mitata ja seurata myods erilaisten tunnuslukujen avulla.
Kannattavuuden mittarit voidaan jakaa liikevaihtoon suhteutettuihin katemittarei-

hin ja paaomaan suhteutettuihin tuottomittareihin (Balance Consulting 2017).
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Laajasti vakiintuneita tunnuslukuja ovat esimerkiksi myyntikate, kayttokate, likke-
tulos ja sijoitetun paaoman tuottoprosentti (Viitala & Jylha 2013, 309; Eklund &
Kekkonen 2011, 63).

Tassa tyossa kaydaan lapi sellaisia puunkorjuualalla kaytettyja kannattavuuden
tunnuslukuja, joihin saadaan alalta Finnveran tilastotietoa Toimiala online tieto-

palvelusta ja joita voidaan verrata tulossuunnitelman arvioituihin tietoihin.
Kayttokate

Kayttbkate saadaan, kun liiketoiminnan tuotoista vdhennetaan muuttuvat kustan-
nukset seka poistot, rahoituskustannukset ja verot. Se kertoo toiminnan tehok-
kuudesta. Lukuun vaikuttaa toimialan luonne seka padaomarakenne. Kayttokate-
prosentti toimii taloudellisen toiminnan mittarina saman alan yritysten vertailussa
jatoiminnassa, jossa padomakustannusten maara ei ole kovin suuri. Arvioitaessa
kayttokatteen riittvyytta tulisi ottaa huomioon poistojen, rahoituskulujen seka

voitonjakotavoitteen maara. (Vilkkumaa 2005, 429; Balance Consulting 2017.)
Kayttokate = Liiketulos + poistot ja arvonalentumiset
Kayttokate-% = 100 * kayttokate / liikevaihto
(Balance Consulting 2017.)

Ohjearvoja eri toimialoilta:

Kauppa 2-10%

Palvelut  5-15%

Teollisuus 10-25 %

(Yritystutkimus ry 2011, 61.)

Kuviossa 6 nakyy puunkorjuualan kayttokate-%. Luku on vaihdellut vuonna 2015
10 ja 24,3 % valilla.


http://www.balanceconsulting.fi/tunnusluvut/liiketulos
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Kuvio 6. Puunkorjuun kayttokate-% (Toimiala Online 2017)
Liiketulos

Liiketulos osoittaa kuinka paljon liiketoiminnan tuotoista jaa, kun kayttokatteesta
vahennetéan poistot. Liiketuloksen tulisi kattaa muun muassa yrityksen rahoitus-
kulut, verot ja voitonjako. Mitéa pAdomavaltaisempi yritys on, sita korkeampi luvun
tulisi olla. Negatiivinen liiketulosprosentti kertoo operatiivisista vaikeuksista. (Ba-

lance Consulting 2017.)

Liiketulosprosentti soveltuu yksittdisen yrityksen tai saman toimialan yritysten
kannattavuuden vertailuun. Luku ei sisélla rahoituskuluja ja nain ollen velaton ja

velkainen yritys ovat samalla viivalla vertailussa. (Balance Consulting 2017.)

Liiketulos = liikevaihto + liiketoiminnan muut tuotot - toimintakulut -

poistot ja arvonalennukset
Liiketulos-% = 100 * liiketulos / liikkevaihto
(Balance Consulting 2017.)

Ohjearvoja:

yli 10 % = hyva

5-10 % = tyydyttava

alle 5 % = heikko


http://www.balanceconsulting.fi/tunnusluvut/liikevaihto
http://www.balanceconsulting.fi/tunnusluvut/liikevaihto
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(Yritystutkimus ry 2011, 62.)

Kuviossa 7 nahdaan puunkorjuualan liiketulos-%. Vuonna 2015 luku on ollut -1

% ja 10 % valilla eli parhaimmillaankin tyydyttavalla tasolla.
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Kuvio 7. Puunkorjuun liiketulos-% (Toimiala Online 2017)
Rahoitustulos

Rahoitustulos kertoo yrityksen tulorahoituksen maaran eli paljonko yritykselle jaa
liketoiminnan tuotoista kaytettavaksi (Vilkkumaa 2005, 431). Se kuvaa kuinka
paljon tuottoja yrityksella on kaytettavissaan lainojen lyhennyksiin, investointien
omarahoitukseen ja omistajien voitonjakotarpeisiin. Luku on toimialakohtainen ja
rahoittajien suosima tunnusluku: silla pitaisi pystya kattamaan vahintaan lainojen
lyhennykset. Negatiivinen rahoitustulos kertoo, etté tulorahoitusta ei ole riittanyt
ollenkaan lainojen lyhennyksiin tai voitonjakoon. Luku ei kuitenkaan kuvaa taysin

yrityksen kassavirtaa johtuen erilaisista jaksotuksista. (Balance Consulting 2017.)
Rahoitustulos = nettotulos + poistot ja arvonalennukset
Rahoitustulos-% = 100 * rahoitustulos / liikevaihto
(Balance Consulting 2017.)

Kuviossa 8 nahdaan puunkorjuualan rahoitustulos-%, joka on pysynyt alalla po-

sitiivisena ja vaihdellut 5 % ja 20,3 % valilla vuonna 2015.


http://www.balanceconsulting.fi/tunnusluvut/nettotulos
http://www.balanceconsulting.fi/tunnusluvut/liikevaihto
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Kuvio 8. Puunkorjuun rahoitustulos-% (Toimiala Online 2017)
Sijoitetun pddoman tuottoprosentti (ROI)

Sijoitetun padoman tuottoprosentti osoittaa kyvyn tuottaa tuottoa sijoitetulle paa-
omalle ja mittaa yrityksen tuloksentuottamiskykya. Sijoitetun paaoman tuotto on
yksi tarkeimmista tilinpaatésanalyysin tunnusluvuista. Sijoitetun pddoman tuo-
tossa yrityksen tulos on suhteutettu yrityksen sitomaan pddomaan. Vahimmais-
tuoton tulisi olla vahintaan vieraalle padomalle maksettu korko. Luku soveltuu hy-
vin myds eri toimialojen yritysten véliseen vertailuun ja se oikaisee kokoeron ai-
heuttaman harhan. Tunnusluvun arviointia voivat vaikeuttaa suuret investoinnit,
jotka eivat viela ole ehtineet tuottaa tuloa. (Balance Consulting 2017; Vilkkumaa
2005, 433.)

Sijoitetun p&d&doman tuotto-% = 100 * [ nettotulos + rahoituskulut +

verot (12 kk) ] / sijoitettu padoma keskimaarin

(Balance Consulting 2017.)

Ohjearvoja:

Erinomainen yli 15 %
Hyva 10-15 %
Tyydyttava 6—10 %

Valttava 3-6 %


http://www.balanceconsulting.fi/tunnusluvut/nettotulos
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Heikko Alle 3 %

(Balance Consulting 2017.)

Kuviossa 9 nahdaan puunkorjuun sijoitetun pddoman tuotto-%. Vuonna 2015
luku on vaihdellut -1 % ja 15,5 % valilla eli ohjearvojen mukaan sijoittunut heikon

ja hyvan valiin, keskiarvon ollessa noin tyydyttavéalla tasolla.
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Kuvio 9. Puunkorjuun sijoitetun padoman tuotto-% (Toimiala Online 2017)
Nettotulos

Nettotulos kuvaa varsinaisen toiminnan tulosta ja toimii yleensa voitonjakopaa-
tosten pohjana. Pd&asiassa voitonjakotavoitteet maaraavat nettotuloksen riitta-
vyyden ja vahimmaistason. (Balance Consulting 2017.) Mitd suurempi vieraan
padaoman osuus on, sitd alhaisempi nettotulosprosentti voi olla (Vilkkumaa 2010,
171). Luku soveltuu eri toimialojen vertailuun. Nettotuloksen ollessa positiivinen
yritys on selviytynyt liiketoiminnasta saamillaan tuloilla lainojen koroista ja kayt-

topddoman seka investointien omarahoituksesta. (Balance Consulting 2017.)
Nettotulos = liiketulos +/- rahoituseréat +/- verot
Nettotulos-% = 100 * nettotulos / liikkevaihto

(Balance Consulting 2017.)
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Kuviossa 10 ndhdaan puunkorjuualan nettotulos-%. Luku on vaihdellut nollan

molemmin puolin ja parhaimmillaan yltanyt noin 7 %:iin.
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Kuvio 10. Puunkorjuun nettotulos-% (Toimiala Online 2017)
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6 TUTKIMUKSEN TOTEUTUS

Tutkimuksella oli kaksi tarkoitusta: selvittaa liiketoimintakaupan prosessia seka
laatia yritykselle tulossuunnitelma ja tarkastella kuinka liiketoimintakauppa vai-
kuttaisi yrityksen toimintaan ja tulokseen. Tutkimuksen empiirinen aineisto perus-

tuu yrittajan teemahaastatteluihin seka yrityksen kirjanpitoaineistoon.

Aineistoa keréttiin padasiassa syksylla 2016. Haastattelun teemat valittiin teoria-
aineiston pohjalta, joihin tuloksia verrattiin. Teemat koskivat yrityksen toimintaa,
taloudellista tilannetta ja liiketoimintakauppaa. Tulossuunnitelma laadittiin kirjan-
pitoaineiston ja yrittdjan arvioiden mukaan. Tulosvaikutuksia analysoitiin tulos-
suunnitelmasta saatujen tunnuslukujen pohjalta, joita verrattiin yleisiin ohjearvoi-

hin seké Finnveran puunkorjuualan arvoihin.
6.1 Tutkimustulokset

Opinnaytetyon toimeksiantajana on metsadkonealan yritys, joka on toiminut jo
melkein 30 vuotta ja tarjoaa koneellista puunkorjuuta. Yrittajan pyynnosta tyéssa
ei julkaista nimitietoja. Tutkimuksen tekohetkella yritys toimitti puuta paaasialli-

sesti yksityiselle sahalle.

Yrityksen liikevaihto on vaihdellut 250 000 € ja 500 000 € valilla. Paasaantoisesti
yritys on toiminut aina 1-2 korjuuketjun voimin ja joskus mukana on ollut myés
aliurakoitsijoita. Viimeisen parin vuoden ajan yrityksella on ollut vain yksi hakkuu-
kone ja yritys on tydllistanyt yrittdjan itsensa lisdksi yhden tyontekijan. Toinen
yrittdja on hoitanut korjuun. Yritys joutui supistamaan toimintaansa vahaisen tyo-
maaran vuoksi vuoden 2015 alussa ja siita seurasi myds liikevaihdon pienenty-

minen, joka nykyisellaan on ollut noin 200 000 €.

Yrittajan mukaan yrityksen taloudellinen tilanne ja tulos on vaihdellut paljon. Toi-
sinaan on tullut voittoa, ja toisinaan on oltu tappiolla reilusti. Kahtena edellisena
vuotena yrityksen tulos on ollut negatiivinen johtuen liikevaihdon laskusta seka
aiemmista koneinvestoinneista ja niiden poistoista. Ongelmana on ollut mygs toi-
sinaan rahan tulon vaihtelut ja myyntisaamisten viivastyminen, mikd on hanka-
loittanut yrityksen kassavirtaa. Yrittdjan mukaan viime vuosina seisokkeja on ollut

tavallista enemman. Vaikka tulos on ollut negatiivinen, paaasiassa kaikki maksut
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on kuitenkin saatu hoidettua lukuun ottamatta muutamia maksuvapaita lainanly-
hennyksia ja yrittaja on saanut nostettua itselleenkin normaalia palkkaa. Osinko-

jen jakaminen sen sijaan on ollut yrittdjan mukaan harvinaista.

Yritys oli suunnitellut laajentamista jo jonkin aikaa, silla nykyisellaan tulorahoitus
ei ollut riittava ja toiminta olisi jatkunut tappiollisena. Liiketoiminnan osto tuli yri-
tykselle sattumalta ajankohtaiseksi, kun samalla alalla toimiva yritys paatti myyda
puunkorjuutoimintansa. Kauppaa alettiin pohtia ensimmaisen kerran kevaalla
2016, kun myyja kertoi suunnittelevansa liiketoiminnan myyntia. Yrittajat olivat
tuttuja entuudestaan, ja myyja ehdotti kauppaa, silla tiesi ostajayrityksen laajen-
tamissuunnitelmista. Tassa mielessa tapaus on ehka hieman epatavallinen, silla
yritys ei ollut aiemmin pohtinut laajentamista liiketoiminnan oston kautta eika ollut
taman vuoksi kartoittanutkaan tilannetta sen enempéé. Tapaus oli kuitenkin yri-
tykselle otollinen, silla myyjayritys toimitti puuta samalle sahalle. Ostaessaan lii-
ketoiminnan yrityksen asiakassuhteet olisivat siis sdilyneet samana mutta toi-
minta-alue olisi laajentunut. Nain ollen yrittajalla itselladn oli jo ennestaéan paljon
tietoa siirtyvan sopimuksen sisallosta ja yrityksen toimintatavoista, joita olisi jat-
kanut. Varsinaisia neuvotteluja liiketoiminnan ostosta kaytiin keskustellen ostajan
ja myyjan valilla syksylla 2016. Lisaksi sopimussiirtoa suunniteltiin asiakkaan

kanssa, joka oli asian jo alustavasti hyvaksynyt.

Ostettavaan liiketoimintaan kuului yksi korjuuketju eli hakkuukone ja ajokone. Lii-
ketoimintakaupan hinnan maarittelyssa oli kaytetty substanssiarvoa eli hinta oli
maaritelty velattoman omaisuuden, tassa tapauksessa koneiden, hinnan perus-
teella. Koneiden hinnat oli méaaritelty kayvan arvon mukaan ja ne oli maaritellyt
ulkopuolinen konemyyja. Koneiden lisdksi ostettavan liiketoiminnan hintaan oli
maaritelty mukaan lilkearvo, joka koostui sopimusten arvosta ja mahdollisista siir-

tyvista tyontekijoista. Liikearvo sen sijaan oli myyjan itsensa méaarittelema.

Oston jalkeen yrityksen liikevaihdon arvioitiin tuplaantuvan. Liikevaihto perustuu
ennalta sovittuihin hakkuumaariin ja hintoihin, ja se koostuu puunhakkuusta kah-
della koneella sekéa korjuusta yhdella ajokoneella. Vaikka liikevaihto tuplaantuisi-
kin, kasvua voidaan pitaa maltillisena ja hallittuna tassa tapauksessa, silla ky-
seessé on vain yksi ketju lisdd. Metsékonealalla liikevaihto voi kasvaa moninker-

taiseksi, jos ostetaan useita ketjuja kerralla.
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Liikevaihdon tuplaantuessa myos kulut kasvavat. Yrityksen kuluista iso osa koos-
tuu materiaaliostoista, kuten polttoaineista ja varaosista, seka henkiléstokuluista.
Naiden arvioitiin kasvavan puolella liikevaihdon kasvaessa. Liiketoiminnan mui-
hin kuluihin kuuluvat taloushallintoon liittyvat kulut, tydterveyshuolto, tydautoihin
liittyvat ajoneuvokulut seké matkakulut. Naidenkin arvioitiin kasvavan suhteessa

toimintaan ja tyontekijoiden maaraan.

Myds yrityksen velat olisivat kasvaneet kaupan myd6ta, silla omarahoitus ei ollut
vaihtoehto vaan kauppa oli tarkoitus rahoittaa pankkilainalla. Rahoitusta alettiin
suunnitella heti alkuvaiheessa. Yrityksen velat koostuvat kone- ja kalustoinves-
toinneista, joista suurimpia ovat koneinvestoinnit. Kaiken kaikkiaan yritykselle
olisi tullut uutta lainaa 290 000 €, jonka jalkeen lainaa olisi ollut koneista noin
490 000 €. Kokonaisvelkaantuneisuus olisi ollut yhteensa noin 565 000 €. Velka-
kin olisi siis lahes tuplaantunut. Lainan lyhennyksiksi arvioitiin noin 120 000 €.

Kirjanpidollisesti koneiden arvo olisi poistettu yrityksen poistosuunnitelman mu-
kaisesti 25 %:n menojaannospoistoina. Liikearvo olisi kirjattu aineettomaan omai-

suuteen ja poistettu vaikutusaikanaan tasapoistoin.

Kaupan toteutumisen my6ta yritys olisi laajentanut toimialuettaan ja kaytannoéssa
toiminta olisi jatkunut entiseen malliin, useammalla koneella ja tydmaalla. Yrittaja
arvioi, etta liiketoimintojen yhdistamiseen tarvittavat toimet olisivat olleet viela
melko vahaiset, silla asiakassuhteet sailyisivat samana ja yrityksella oli jo ennes-
taan hyvat yhteistyoverkostot ja liikesuhteet. Olemassa olevista liikesuhteista va-
raosa- ja huoltopalveluita olisi taytynyt laajentaa, silla koneet olivat eri merkkisia
kuin yrityksen nykyinen kone. Yrittdja ei kuitenkaan nahnyt tata ongelmallisena,
silla hanella oli ennestddn kokemusta monista eri merkeista ja sita kautta aiempia
suhteita yrityksiin. Kayttoikaa koneilla olisi yrittajan arvioiden mukaan ollut viela

ainakin pari vuotta, jonka jalkeen olisi suunniteltu vaihtoa uudempiin.

Avainasemassa toiminnassa ovat osaavat tyontekijat, joihin luottaa. Kun kalustoa
ja toimintaa on enemman, yrittaja itse ei voi olla joka paikassa, vaan vaaditaan
delegointia. Kasvun jalkeen yritys olisi tydllistanyt kaksi uutta tyontekijad. Alusta-
vasti oli keskusteltu, etta liikketoiminnan mukana siirtyisivat myos tyontekijat. Yrit-
taja oli kuitenkin myds varautunut uusien tyontekijoiden rekrytointiin, joka olisi

vienyt enemman aikaa.
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Tulossuunnitelma (Liite 1) kaupan suunnittelua ja rahoitusta varten laadittiin kol-
melle vuodelle, jonka pohjalta laskettiin kannattavuuden tunnuslukuja (Taulukko
2). Tulossuunnitelma on tehty vuosille 2017-2019. Toteutunut vuosi 2016 oli en-
nen laajentamista, jolloin suunnitelma laadittiin. Se otettin mukaan vertailun
vuoksi. Luvut on arvioitu vuoden 2015 tilinpaatoksen ja vuoden 2016 kirjanpidon
perusteella, silla tilinpaatts ei tekohetkella viela ollut valmistunut. Luvut on las-
kettu silta pohjalta, etta kalusto pysyisi samana ja etta rahoitus olisi kattanut vain

koneiden hinnan, silla neuvottelut liikearvon osalta olivat viela auki.

Taulukko 2. Yrityksen kannattavuuden tunnusluvut

Toteutu-

nut kausi
TUNNUSLUVUT 1.vuosi 2.VUOSi 3.vuosi
Kayttokate-% 32,6 40 40 40
Liiketulos-% -9,3 12 19 24,2
Nettotulos-% -14 7,6 12,4 15
Rahoitustulos-% | 27,9 35,6 33,4 30
Sijoitetun paa- | -6,9 12,9 17,6 25,8
oman tuotto-%

Taulukosta 2 nahdaan toimeksiantajayrityksen kannattavuuden tunnuslukuja.
Kayttokateprosentti yrityksella on hyva. Toteutuneena vuotena luku on 32,6 % ja
kasvun jalkeen se nousee 40 %:iin. Huomioitava on, etta kayttOkatetta lasketta-
essa on oletettu karkeasti liikevaihdon ja kulujen pysyvan samana, minka& vuoksi
kasvun jalkeiset luvut pysyvat myos samana. Luvut ovat korkeita verrattuna niin
toimialan arvoihin kuin yleisiin ohjearvoihin nahden. Tama voi selittya silla, etta
paadasiassa yrittdja hoitaa huollot ja remontit, mik& vahentaa kuluja verrattuna

muihin alan yrityksiin.

Liiketulosprosentti on toteutuneena vuotena -9,3 % eli reilusti miinuksella, mika
on toimialankin lukuihin verrattuna selvasti huonompi. Taméa kertoo siita, etta
myynnin maara on liilan vahainen suhteessa investointeihin ja tulosta rasittavat
suuret kayttbomaisuuden poistot. Seuraavina vuosina luku muuttuu positiiviseksi

ja sité voidaan pitaa hyvana. Yritystutkimus ry:n (2011, 62) ohjearvojen mukaan
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luku on hyva, kun se on yli 10 %. Yrityksen liiketulosprosentti on ensimmaisena
vuonna 12 %, seuraavana 19 % ja sita seuraavana 24,2 %. Myds toimialan lukui-

hin verrattuna yrityksen luvut ovat parempia.

Myds nettotulosprosentti on toteutuneena vuotena tappiollinen liikketuloksen ta-
paan. Tama kertoo siita, etta yritykselle ei ole jaanyt rahaa voitonjakoon tai in-
vestointien omarahoitukseen vaan toiminta on kannattamatonta (Balance Con-
sulting 2017). Luku on -14 % ja toimialaankin verrattuna heikolla tasolla. Seuraa-
vina vuosina kasvun jalkeen luku on positiivinen ja toimialan lukuihin verratessa
voidaan havaita kehityksen olevan hyva. Ensimmaisena vuonna luku on 7,6 %
eli ylakvartiilin tasolla ja sitéa seuraavina korkeampi. Talloin yritykselle jaa rahaa
voitonjakoon ja se on selviytynyt lainojen koroista ja investointien omarahoituk-

sesta liiketoiminnallaan (Balance Consulting 2017).

Rahoitustulosprosentti yrityksella on pysynyt positiivisena. Luvun ollessa positii-
vinen voidaan todeta, etta yritys on pystynyt suoriutumaan lainojen lyhennyksis-
taan (Balance Consulting 2017). Toimialan lukuihin vertaamalla voidaan havaita
yrityksen rahoitustulosprosentin olevan tavallista parempi. Toteutuneena vuo-
tena luku 27,9 % ja kasvun jalkeen luku nousee yli 30 %:iin. Toimialalla luku on
parhaimmillaankin noin 20 %. Yrityksen rahoitustulosprosenttia voidaan siis pitaa

hyvana.

Sijoitetun pddoman tuottoprosentti on toteutuneena vuotena ollut negatiivinen (-
6,9 %) johtuen tappiollisesta tuloksesta. Luku on heikko toimialan lukuihin nah-
den. Seuraavina vuosina luku muuttuu positiiviseksi ja toimialan lukuihin verrat-
tuna luvut ylittavat ylakvartiilin. Ensimmaisena vuotena luku on 12,9 %, seuraa-
vana 17,9 % ja sitéa seuraavana 25,8 %. My6s ohjearvojen mukaan kehitysta voi-
daan pitaa hyvana. Balance Consultingin (2017) mukaan yli 15 % on erinomai-
nen, mik& toteutuisi toisena ja kolmantena vuonna. TallGin yritys on pystynyt tuot-

tamaan tuottoa sijoitetulle padomalle.

Koska toimialalla on tavallisesti korkea velkaantuneisuus, tarkastelin myds yrityk-
sen velkaantuneisuutta suhteessa liikevaihtoon (Kuvio 11) kannattavuuden luku-
jen liséksi. Lukuja laskettaessa on kaytetty arvioituja korollisia velkoja, joten ne
eivat ole taysin vertailukelpoisia ja néain ollen niitéa voidaan pitda vain suuntaa an-

tavina.
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Ennen kasvua yrityksen velka suhteessa liikevaihtoon oli 127 %. Seuraavina vuo-
sina velkaantuneisuus laskee liikkevaihdon kasvaessa, vaikka velkaa onkin enem-
man. Ensimmaisena vuonna velkaantuneisuus on 113 %, seuraavana 89 % ja
sitd seuraavana 65 %. Toimialan lukuihin verrattuna luvut asettuvat ylakvartiilin
ja mediaanin tasolle. Balance Consultingin (2017) yleisiin ohjearvoihin verrattuna
luku on heikko ylittaessaan 80 %, mutta korkea velkaantuneisuus on tyypillista
alalle, silla investointeja taytyy tehda ja harvemmin omarahoitus on alan yrityksille

vaihtoehto.

Velat/liikevaihto, %

Toteutunut kausi 1. vuosi 2. vuosi 3. vuosi

Kuvio 11. Toimeksiantajayrityksen velkaantuneisuus suhteessa liikevaihtoon

Nykyisellaan yrityksen toiminta vaatii likevaihdon kasvua, silla muuten toiminta
jatkuisi tappiollisena ja oma paaoma olisi vaarassa. Kun nettotulos on negatiivi-
nen, toiminta on kannattamatonta pitkalla tahtaimella, silla se syé omaa paaomaa
(Balance Consulting 2017). Koska metsékonealalla hinnat perustuvat yleensa
ennalta sovittuihin taksataulukoihin, niihin ei voi vaikuttaa. Taman vuoksi ainoa
keino on kasvattaa liiketoimintaa ja tdiden maaraa, jotta liikevaihto kasvaisi. Ta-
han tarvitaan uusia koneinvestointeja, mika tarkoittaa lisda velkaa. Laskelmat
osoittavat, etta vaikka velkaa otettaisiinkin lisaa, edellytyksia positiiviselle tulok-

selle kuitenkin on liikkevaihdon kasvaessa.

Edellytykset liiketoiminnan laajentamiselle olisivat siis olleet olemassa, ja rahoi-

tuskin olisi pankin puolesta jarjestynyt. Varsinaisia kauppaneuvotteluja yrittajat
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kavivat keskendan parin kuukauden ajan, mutta loppujen lopuksi ostajan ja myy-
jan nakemykset kauppahinnasta eivat kohdanneet. Ostaja teki tarjouksensa pe-
rustuen omiin tietoihinsa ja nakemyksiinsa siitéa, mika hinta toiminnasta olisi kan-
nattavaa maksaa, mutta tama ei tyydyttanyt myyjaa. Kauppahinnassa pyrittiin te-
kem&an kompromissejakin puolin ja toisin, mutta yhteisymmarrykseen ei paasty
eika kauppoja syntynyt.

6.2 Johtopaatokset

Metsdkonealaan ja sen kannattavuuteen vaikuttavat monet eri tekijat, ja myos
toimeksiantajayritys on kokenut samoja vaikeuksia toiminnassaan, jonka vuoksi
yrityksen tulos ja kannattavuus on vaihdellut. Viime vuosina kannattavuus on ollut
heikko ja tulos tappiollista. Alalle tyypillisesti yrityksella on paljon velkaa ja eniten

yritysta rasittavat investoinnit ja niiden poistot suhteessa myynnin maaraan.

Luottoa tulevaan kuitenkin on ja laskelmien pohjalta yleisesti ottaen voidaan sa-
noa, etta yrityksen tulos nayttdd kasvun jalkeen paremmalta kuin toimialalla
yleensa. My6s monet kannattavuuden tunnusluvuista olivat parempia toimialaan
nahden. Luvut ovat kuitenkin suuntaa antavia karkeita arvioita, joten niitéa ei voida
pitda taysin patevind, mutta ne antavat kuitenkin suuntaa tuloksen kehittymisesta
seka toimivat apuna tulevaisuuden suunnittelussa. On mygds otettava huomioon,
ettd luvut voivat muuttua, jolloin tulostilannetta tulisi arvioida uudestaan. Koska
alalla koneiden vaihtovali on melko tihe&, voidaan olettaa, etta lasketut luvut ja
yrityksen tulos tulevat muuttumaan uusien investointien myo6ta, jolloin poistot aina
kasvavat. Myds kulujen, kuten esimerkiksi polttoaineiden hintojen, tai palkkakus-

tannusten, muutokset vaikuttavat lukuihin.

Kaupan my06ta yritys olisi kasvattanut toimintaansa kahdella koneella ja tydmaara
olisi lisdantynyt. Tulosten perusteella voidaan todeta, ettd jos arvioidut hakkuu-
maarat toteutuisivat, yrityksen liikkevaihto kasvaisi ja tulos lahtisi kehittymaan po-
sitiiviseen suuntaan laajentamisen jalkeen. Laajentamisen jalkeen yrityksen liike-
vaihto olisi noin keskivertoyrityksen tasolla ja yritykselle jaisi jakokelpoisia varoja
osinkoihin sekd myo6s uusiin investointeihin. Edellytykset laajentamiselle ovat siis
hyvat. Sita puoltaa my6s rahoituksen jarjestyminen seka yrityksen pitka toiminta-
historia.
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Riskina voidaan pitaa toiden riittavyytta. Hiljaisten kausien varalta tarkeda on en-
tistd tarkempi kassanhallinta ja kulujen seuraaminen, silla toiminnan kasvaessa
kulut ja lainanlyhennykset ovat suuremmat, joiden maksujen kanssa voi tulla ak-
kia ongelmia. Lisaksi koneet ovat vanhempia, joten niiden vaihtoon on varaudut-
tava jossain vaiheessa. Koneilla on kuitenkin kayttdikaa pari vuotta, joten toiminta
ehtisi pyorid hyvin ja yritys ehtisi kerryttaa tulosta. Henkiléston osaamisen var-
mistaminen ja sen yllapito ovat myods entistd tarkeammassa osassa toiminnan

kasvaessa, silla yrittaja ei voi tehda kaikkea itse.

Tyontekijoiden siirtyminen liiketoiminnan mukana olisi helpottanut toiminnan
aloittamista eik& aikaa olisi tarvinnut kayttaa rekrytointiprosessiin. Jokaisella on
kuitenkin omat tapansa toimia, joten perehdyttamiseen ja yrityksen toimintatapo-
jen lapikaymiseen tulisi panostaa, jotta toiminta pydrisi mahdollisimman sujuvasti
alusta saakka, vaikka tyontekijoiden ty6 ei varsinaisesti muuttuisikaan. Avoin
viestinta lisda keskinaista luottamusta, sitouttaa tyontekijoita ja sita kautta vahen-

taa myaos yrittdjan omaa taakkaa.
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7 POHDINTA

Yrityskauppaan vaikuttavat monet eri tekijat ja ostajan onkin syyta miettia tarkoin
mista kannattaa maksaa ja kuinka paljon. Jokainen kauppa on omanlaisensa,
vaikka se p&éasiassa koostuukin samanlaisista elementeista. Olennaista on pa-
nostaa huolelliseen suunnitteluun ja ostokohteen seka yrityksen oman taloudelli-

sen tilanteen kartoittamiseen.

Asiantuntijoiden apu arvonmaarityksessa on tarkead, jotta saadaan mahdollisim-
man oikea ja puolueeton arvio hinnasta. Tassa kaupassa siirtyvaa omaisuutta ei
ollut paljon ja koneiden arvonméaaritys on vield suhteellisen helppoa. Liikearvon
maarittdminen ei ole niin yksinkertaista. Koska myyjan kirjanpitoon ei paassyt tu-
tustumaan opinnaytetyota tehdessa, ei asiasta saatu syvallisempaa tietoa. Mie-
lenkiintoista olisi ollut tietdd tarkemmin myyjayrityksen taloudellisesta tilanteesta
ja siitd, milla perusteilla likearvo oli muodostettu. Nailté osin tarkastelu jai viela

melko pintapuoliseksi, koska tahan ei ollut mahdollisuutta.

Tassa tapauksessa ostajan ja myyjan nakemykset eivat siis kohdanneet ja voi-
daan todeta, ettéd hinta on monen tekijan summa. Kauppa syntyy vain, kun se
tyydyttad molempia osapuolia. (Suomen Yrityskaupat Oy 2016.) Tutkimus kuiten-
kin osoitti, ettd yrityksella on edellytykset ja tarve kasvuun. Vaikka kyseinen
kauppa ei loppujen lopuksi toteutunutkaan, yritys pystyi joka tapauksessa kuiten-
kin hydodyntamaan tehtya tulossuunnitelmaa ja arvioita toimintansa suunnitte-

lussa ja laajentamisessa muilla keinoin.

Kokonaisuutena opinnaytetyon tekeminen oli pitkd mutta opettavainen prosessi.
Opinnaytetyo oli varmasti haastavin osuus koko kolmen vuoden opiskelun ai-
kana. Tutkimuksen teko ei ole mitenkaan helppoa, vaikka aihe olisikin selva ja
sellainenkin, josta on jo aiempaa tietoa. Haastavimpana tydssa pidin aineiston
analysointia ja raportointia, silla haastatteluissa tuli esille myos paljon asiaa, joka
ei loppujen lopuksi ollutkaan niin oleellista tutkimuksen kannalta. Tarkeaa oli pi-
tda mielessa tavoite, mita tutkitaan ja poimia mukaan tutkimuksen kannalta oleel-
lisimmat tiedot. Lisadksi oli haastavaa miettid, kuinka Kirjoittaa tiedot niin, etta tut-
kimuksen eettisyys sailyy tutkittavien kannalta.

Tyon tekeminen myo6s venyi ja aihetta tuli pyoriteltyd mielesséa kerran jos toisen-
kin. Tassa oli hyvét ja huonot puolensa. Valilla tuntui, ettei tyd etene mihinkaan



45

ja toisaalta taas ajan kanssa asioita ehti kypsytellakin ja miettid toisinaan suun-
taakin uusiksi. Nyt taaksepain katsoessa voin sanoa, ettd ymmarran sen, miksi
tyota kannattaisi tyostaa jatkuvasti eteenpain ja puristaa mahdollisimman tiiviissa

aikataulussa valmiiksi.

Kaiken kaikkiaan koen, etta loppujen lopuksi ty0sta saatiin ihan hyva koko-
naisuus, jossa saatiin vastauksia siihen, mita oltiin hakemassakin. Tarkoituksena
oli selvittaa liiketoimintakaupan prosessia ja sen vaikutuksia yrityksen toimintaan,
missa onnistuttiin mielestani ihan hyvin. Lisaksi tyon tuloksena laadittiin yrityk-
selle sen tarvitsema tulossuunnitelma. Tyo tuotti paljon uutta ja hyodyllista tietoa
liketoimintakaupasta itselleni. Lisaksi se selkeytti asioita my6s toimeksiantajayri-

tykselle, etenkin yrityksen taloudellisen tilanteen osalta.

Luotettavuutta ja tydn onnistumista pyrittiin vahvistamaan mahdollisimman moni-
puolisilla ja uusilla, ajankohtaisilla lahteilla ja l1ahdemerkinnat laadittiin ohjeiden
mukaan. Raportoinnissa pyrin esittdmaan asiat selkeasti ja perustelemaan tehdyt
valinnat. Tutkimusaineistoa keréttiin kattavasti eri menetelmilla eli haastattelujen
ja valmiiden aineistojen pohjalta, jotka tdydensivat toisiaan. Tulossuunnitelma
laadittiin yrityksen kirjanpitoaineiston ja yrittdjan arvioiden pohjalta, ja tunnusluvut
laskettiin yleisten kaavojen mukaan, joita verrattiin ohjearvoihin. Lisaksi tulokset
kaytiin lapi yhdessa yrittdjan kanssa, jotta varmistutaan tietojen oikeellisuudesta.
Talta pohjalta tutkimuksen kokonaisuudesta saatiin mielestani luotettava kuva, ja
tulosten voidaan katsoa patevan kohdeyritykseen, joskin on muistettava, etta tu-
lossuunnitelma ja tunnusluvut perustuvat arvioihin. Tydssa noudatettiin myos eet-
tisia toimintatapoja ja kunnioitettiin toimeksiantajan toiveita eika tuotu sellaisia
tietoja ilmi, mitd ei haluttu julkistaa tai jotka olisivat voineet olla haitallisia esimer-

kiksi myyjéalle.

Koska kannattavuus on vain yksi osa koko taloudellisen tilanteen arvioinnista,
jarkevaa olisi jatkotutkimuksena tarkastella yrityksen tilannetta kokonaisvaltai-
semmin, esimerkiksi tilinpaatdsanalyysin pohjalta, ja seurata, kuinka yrityksen ta-

lous on kehittynyt liiketoiminnan kasvun jalkeen.
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Liite 1. Yrityksen tulossuunnitelma vuosille 2017-2019

TULOSSUUNNITELMA Toteutunut kausi | 1. vuosi 2.vuosi  |3. vuosi
Liikevaihto 215 000 500 000 |500 000 |500 000
Aineet ja tarvikkeet 65 000 130000 |130000 |130 000
Henkildstokulut 50 000 120 000 120 000 [120 000
Ulkopuoliset palvelut 0 0 0 0
Liiketoiminnan muut kulut 30 000 50 000 50 000 50 000
Kayttokate 70 000 200 000 |200 000 (200 000
Suunnitelman

mukaiset poistot 90 000 140000 |105000 |78 800
Liiketulos -20 000 60 000 95 000 121 200
Korko- ja rahoituskulut 10 000 20 000 20 000 20 000
Valittdmat verot 2 000 13 000 26 000
Tulos -30 000 38 000 62 000 75 200




