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The integration phase of a business acquisition is a critical factor in determining the overall
success of the transaction. If integration fails, even partially, the expected benefits of the
acquisition may significantly diminish. In acquisitions aimed at integration, the planning
process should commence during the selection of target companies.

This study focused on anticipating and preventing challenges in the integration process.
Strategic and cultural compatibility is a fundamental requirement for a successful integra-
tion. A shared clear vision of the future and a practical roadmap for corporate integration
by both parties involved in the acquisition prevent conflicting situations during integration.

Trust for the acquiring company and new leadership is a key factor in the success of inte-
gration. Building trust for the new owner and leadership should be initiated positively from
the very first communication session. Effective communication and leading by example,
especially on the part of the selling entity, play a crucial role in initiating the transfer of
trust among the personnel. Careful planning, agreement, and engagement with the selling
entity in the early stages of the acquisition regarding this crucial detail are among the most
important aspects for preventing integration challenges, as highlighted by this research.



KIITOKSET

Haluan kiittdd lampimadsti perhettédni heiddn tuestaan opinndytetyon kirjoitusprosessin ai-
kana. Kiitollisuutta on ollut vaikea osoittaa niinid uuvuttavina hetkini, jolloin tukenne on
ollut kaikkein eniten tarpeen. My0s suuri kiitos tyonantajalleni, joka mahdollisti timén tyon
tekemisen kiireiden keskelld. Lisdksi haluan osoittaa myds kiitokseni opinnédytetyon ohjaa-

jalleni seké tyon tarkastajille.

Kiitos myos kaikille haastatteluihin osallistujille, oikolukua suorittaneille ja sparrauskump-
paneille, kenen kanssa olen saanut asian tiimoilta keskustella. Lisédksi kiitos opiskelu- ja tyo-

kavereille kannustuksesta, nyt se on valmis.
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1 Johdanto

Kasvaminen yrityskaupoilla on tavanomaista useimmilla toimialoilla. Useassa tapauksessa
yritykset tdytyy varsinaisen kaupan jélkeen sulauttaa toisiinsa ja yhtendistdd niiden toimin-
not, jotta yrityskaupan synergiat voidaan saavuttaa. Tdmai yrityskaupan jilkeinen integraa-
tioprosessi on keskeinen osa yritysostojen onnistumisen ja epdonnistumisen kannalta (Stei-
genberger, 2017). Téssd tutkimuksessa tarkastellaan yritysostoprosessia ja sen etenemisti
kohti oston jilkeistd integraatiota. Keskeisend seikkana on tutkia, miten integraatiovaiheen
mahdollisia haasteita voitaisiin tunnistaa, ennakoida ja ehkéistd jo yrityskaupan aikaisem-

missa vaiheissa.

Tarkasteltaessa yrityskauppaprosessia ja sen alkuvaiheita, niin sopivan yritysostokohteen
16ytymisen jélkeen neuvotteluosapuolten toimintaa ohjaavat varsin positiiviset mielikuvat
sekd visiot tulevaisuudesta yhdessid. Muodostettu yhteinen tulevaisuuden visio rakentuu yri-
tyskaupassa saavutettavien litkketoiminnallisten mahdollisuuksien ja saavutettavien taloudel-
listen tuloksien ympdrille. Vaarana on synnyttdé liian positiivisia arvioita yrityskaupan on-

nistumisesta ja sivuttaa samalla ne haasteet, joita tuo matka voi todellisuudessa siséltéa.

Time Warnerin sekd AOL:n fuusio vuonna 2000 on hyvi esimerkki korkean tason yritys-
kaupasta, mikd perustui vahvaan tulevaisuuden visioon. Todellisuudessa toteutus oli arvioi-
tua monimutkaisempi. Molempien yritysten korkein johto oli suunnitellut strategiset seké
ekonomisesti jarkevét toimintamallit, joiden avulla fuusion piti olla menestys. Fuusio oli
arvoltaan tuon aikakauden suurin, 350 miljardia dollaria. Tavoitteena oli saada silloiselle
uudelle internet yhtiolle sisdltod Time Warnerin vithdetuotannosta ja vastaavasti perinteik-

kaille vithdeyhtiolle uudenlainen jakelukanava. (Ervamaa, 2000)

Time Warnerin ja AOL:n vilisen integraation toteuttaminen oli haastava alusta alkaen. No-
peasti osoittautui, ettei yrityskulttuurin erovaisuuksia ollut arvioitu lainkaan. Haasteet syn-
tyivit, kun modernin lannen startup kulttuurin omaava AOL:n henkilosto kohtasi konserva-
titvisen Time Warnerin henkildston. Yritysten henkildstdjen vilille syntyi enemméin epéa-
kunnioitusta toisiaan kohtaan, kuin yhteisty0hon tarvittavaa luottamusta. (Stefanowski,

2018)



Useita vuosia AOL:n ja Time Warner -fuusion jdlkeen entinen AOL:n toimitusjohtaja Steve
Case ilmaisi ndkemyksensé epdonnistuneesta yrityskaupasta The New York Timesin haas-
tattelussa (4.5.2013). Haastattelussa Steve Case siteerasi General Electrin perustajaa, keksija
Thomas Edisonia: "Vision without execution is hallucination.”, eli vapaasti suomennettuna
?Visio ilman toteutusta on harhaa”. Haastattelussa hin korosti epdonnistumisen johtuneen
huonosta toteutuksesta ja suurelta osin ithmisten vilisistd ongelmista. Télld Case tarkoitti
luottamuksen puutetta ihmisten vélilld ja sen seurauksena syntyneitd huonoja ihmissuhteita.
Mikaili ithmisten toimintakulttuurit eivét kohtaa, niin integraation toteuttaminen on todella
haasteellista. Tdssd esimerkkitapauksessa integraatiota ei pystytty toteuttamaan ja kaikki yri-

tyskaupan tavoitteet jaivit lopulta saavuttamatta. (Bryant, 2013)

1.1  Tutkimusongelma ja viitekehys

Yrityskauppojen toteuttamisesta ja sen prosessin vaiheista seki integraation jilkeisistd haas-
teista 10ytyy laajasti kirjallisuutta ja tutkimuksia. Prosessissa on paljon yhteistd my0s strate-
gisen muutosjohtamisen kanssa. Usein néitd yhdistdd tapausten kertaluontoisuus seki inhi-
milliset yksiloivat tekijat. Integraation sanotaan olevan haastavaa myds siksi, ettd se on osit-
tain sosiaalisen tai inhimillisen pddoman hallitsema prosessi. Télld tarkoitetaan niitd seik-
koja, joita integraatiovaiheessa tulee esiin esimerkiksi johtamisen seké viestinnin haasteina.
Talloin puhutaan yritysoston “pehmeistd puolista”, joilla tarkoitetaan henkildston, johtami-
sen sekd toimintakulttuurin huomioimista ja tulkitsemista yritysoston ostopddtoksessd, in-

tegroinnin suunnittelussa ja sen varsinaisessa toteutuksessa. (Liimatainen et al., 2020)

Vaikka integraatiotapausten valilld on paljon yhteisid piirteitd, niin tieteellistd yhtendista teo-
riaa integraation onnistumisesta tai sen onnistumiseen johtavista tekijoistd on tutkijoidenkin
ollut haastava muodostaa. Aihepiiriin liittyvdt tutkimukset késittelevét usein yrityskaup-

paprosessin tiettyjd vaiheita tai sen osa-alueita.

Tutkimuksen taustalla ovat omat kokemukseni yritysostoista ja erityisesti niiden integroin-
nista. Esimerkiksi kaupan alalla tehddén padsddntoisesti yritysostoja, jotta voidaan kasvaa
joko maantieteellisesti tai jollain tuotesegmenttialueella. Asiakkuuksien ostaminen yritys-

kauppojen avulla on myds yleistd, jotta markkina-asemaa voidaan vahvistaa. Yritysten



toiminnat sulautetaan yhteen integraatiossa, mik& mahdollistaa asiakkaiden yhtendisen osto-
kokemuksen. Ennakoimattomia haasteita tulee usein vastaan integraation aikana, vaikka os-
tohetkelld yrityskaupassa kaikki tuntui olleen kunnossa. Integraation haasteet eivét usein
johdu sen hetkisestd tilanteesta, vaan juurisyyt voivat olla perdisin jostain aiemmasta yritys-
kauppaprosessin vaiheesta. Néistd 1dhtokohdista on johdettu timén laadullisen tutkimuksen

tutkimuskysymykset.
Tutkimuksen paitutkimuskysymys on:

e Miten integraatiovaiheen mahdollisia haasteita voitaisiin ehkdisti ja ennakoida mah-

dollisimman varhaisessa vaiheessa yritysostoprosessia?
Tasta johdetut alatutkimuskysymykset ovat:

e Millaisia integraatiovaiheen haasteisiin johtavia todennékoisid tekijoitd tulisi tarkas-

tella ennen kauppaa?

e Millaisia yksittéisié tekijoitd tulisi huomioida ennen integraation aloitusta, jotka to-

dennékoisesti parantavat onnistumisen mahdollisuuksia integraatiovaiheessa?

Tutkimuksen viitekehys (Kuva 1) havainnollistaa tutkimusongelmaa siité, miten yrityskau-
pan eri osapuolet ja vaiheet vaikuttavat integraation lopputulokseen tai mahdollisiin haastei-
siin. Yritysten strateginen yhteensopivuus tai tdydentivyys sekd yhtenevéiset organisaa-
tiokulttuurit antavat hyvit ldhtokohdat onnistuneelle yritysostolle. Lisdksi riittdvat due dili-
gence-selvitykset ja hyvd integraatiosuunnitelma mahdollistavat integraation toteutuksen.
Onnistunut johtaminen on avainasemassa varsinaisessa integraatiovaiheessa. Usein ndiden
kaikkien elementtien on toimittava, jotta onnistunut integraatio toteutuu. Tutkimuksessa tar-
kastellaan havaittujen haasteiden tai riskien kautta sitd, mitd tulee huomioida tai ennakoida,
jotta yritysoston jédlkeinen integraatioprosessi olisi mahdollisimman sujuva. Tutkimustulok-
sista voidaan johtaa jatkotutkimuksia konstruktiivisin menetelmin yritysten yksil6llisiin tar-

peisiin.
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Kuva 1. Tutkimuksen viitekehys

1.2 Tutkimuksen rajaukset

Tutkimuksessa on tarkoitus tutkia yrityskauppojen integraatiovaiheen haasteiden ennakoin-
tia mahdollisimman laaja-alaisesti kohdistamatta tutkimuksia jollekin tietylle toimialalle.
Tutkimuksessa rajaudutaan yrityskaupan eri vaiheissa kaytdviin keskusteluihin, toimintaan

ja selvityksiin, jotka koskevat ostettavan yrityksen integraation suunnittelua ja toteutusta.

Tutkimuksessa ei késitelld yritysostotapauksia, joissa yritys jatettiin kokonaan tai osittain
integroimatta emoyhtioon. Talld tarkoitetaan esimerkiksi sité, ettd vain talous- ja henkilds-

tohallinto yhdistetdin ja liiketoiminta jatkuu kuten ennenkin.

Yrityskauppojen rahoitukseen tai muihin taloudellisiin seikkoihin ei tdssa tutkimuksessa pa-
neuduta, vaikka ne ovatkin oleellinen osa yrityskauppojen kontekstia. Myos neuvotteluvai-
heen aikana kéytdviin hintaneuvotteluihin tai laajemmin ostokohteen hinnan mééritykseen

ei paneuduta.



1.3 Tutkimuksen eteneminen

Teoreettisessa katsauksessa perehdytdan kolmeen osioon. Ensimmaisessé osiossa kasitellaan
yritysostoja ja epdorgaanisen kasvun mahdollistavia yritysten rakenteita, rooleja ja kas-
vustrategian perusteita. Liséksi tarkastellaan tyypillisid virheitd yritysostoprosessissa. Toi-
sessa osiossa késitellddn ostokohteen analysointia. Eli mitd tarkastuksia tulisi tehdi ennen
yrityksen varsinaista ostopédétostd. Kolmannessa osiossa tarkastellaan integraatiovaiheen

haasteiden viitekehysté ja integraation johtamista.

Tutkimusmenetelmit ja tutkimusprosessi esitelldén luvussa viisi, jonka jélkeen tulee tutki-
mustulokset luvussa kuusi. Tutkimustulokset on jaoteltu teemoittain. Yritysintegraation 1dh-
tokohtiin liittyvdt havainnot, mitkd ovat tirkeimpid seikkoja yritysoston ja myShemmin
koko integraation onnistumiselle. Toisena esitelldén due diligence-vaiheeseen seké neuvon-
antajapalveluiden hyodyntdmiseen liittyvit tutkimustulokset. Viimeisend teemana ovat in-
tegraation suunnitteluun, kaupan tdytdntdonpanovaiheeseen ja integraation johtamiseen liit-

tyvét tutkimustulokset.

Luvussa seitsemén on tutkimuksen yhteenveto ja johtopditokset, miten yritysintegraation
haasteita voitaisiin paremmin ennakoida tai ehkéistd. Mitkd ovat tutkimuksessa havaitut paa-
telmét ja osa-alueet, joihin tulee yrityskauppojen sekd integraatioiden yhteydessa kiinnittda
enemmaén huomiota. Luku sisdltda kiteytetyt vastaukset tutkimuskysymyksiin sekd ehdotuk-

set jatkotutkimusmahdollisuuksista.

1.4 Tekodlyn kdytto tutkimuksessa

Tadmin tutkimuksen toteuttamisessa on kokeiltu ChatGPT-nimisen tekoidlysovelluksen kéyt-
tdmistd ajatusten herdttdjdna ja aikaisempien tutkimuksien seké kirjallisuuden etsinndssa.
Kappaleessa viisi tekodlyd on hyddynnetty laadullisen tutkimuksen metodologian méérityk-
sissd sekd kasitteissd. Lisdksi tekodlyd on hyddynnetty terminologian selvityksissd sekd vie-
raskielisten tutkimusten kaddntdmisessd. Tekoélyn tuotoksia ei kuitenkaan ole hyddynnetty

sellaisenaan missdan osa-alueessa tutkimuksessa.



2 Yritysostot ja niiden lahtokohdat

Suomessa toteutettiin (Taulukko 1) 3425 kappaletta yrityksien omistajanvaihdoksia osake-
kaupoin vuonna 2022 (Tilastokeskus, 2023). Yrityskaupoista on havaittu ilmid, jossa kor-
keasuhdanteen aikana toteutetaan enemmén yrityskauppoja kuin matalasuhdanteen aikana.
Yhdistettdessd yrityskauppavolyymit pddomamarkkinoiden suhdanteisiin, voidaan havaita

yritysjérjestelyiden olevan suhdannemyoétiainen syklinen ilmio (Angwin et al., 2022).

Yritysostoilla kasvamiseen yhdistetéén kuitenkin yleisesti suuri riski. Tdma johtuu siité, etti
yritysostojen epdonnistuminen on hyvin tavanomaista. Akateemiset ja konsultointiyritysten
tutkimukset tukevat titd mielikuvaa. Epdonnistumisprosentti yritysostoissa vaihtelee tutki-
muksista riippuen 50-90% vililla. (Liimatainen et al., 2020)

Taulukko 1. Yritysten omistajanvaihdokset osakekauppoina vuosittain. (Tilastokeskus,
2023)

Yritysten osakekaupat, lukumaara
55555 Toimialat yhteensa
2018 3425
2019 3606
2020 3255
2021* 3162
2022¢ 2 896

Virheet yritysostoprosessissa voidaan jakaa yleisesti kolmeen tasoon sen mukaan, missé vir-
heitd tehdddn. Ndmi virheet voidaan kuvata normaalin talon tapaisena kuvana (Kuva 2).
Omistajastrategiaa voidaan kuvata yritysostojen kivijalkana, joka luo perustan hyville hal-
lintotavalle sekd kasvustrategialle. Kun tdma perusta on kunnossa, on huomattavasti hel-
pompi tehda yritysostoissa oikeita valintoja ja rakentaa kasvavaa liiketoimintaa sen paille.
Strategisen tason virheitd voi syntyd esimerkiksi, kun ostokohteen strategisella kytkeytymi-
selld ei ole riittdvaa liittymispintaa. Yhtd lailla kulttuurien yhteensopimattomuus on strate-
gisen tason virhe, jos siitd ei oteta selvdd ennen varsinaista kauppaa. Kolmantena tasona on
taktisen tason virheet, jotka syntyvét ostoprosessin aikana ennen tai jélkeen yrityskaupan.

Taktisen tason Deal break virheet johtavat kaupan kariutumiseen. Deal made virheet ovat



puolestaan virheitd, jotka havaitaan vasta yrityskaupan jidlkeen ja johtavat siihen, ettei yri-

tyskaupan kaikkia tavoitteita saavuteta. (Liimatainen et al., 2020)

Omistajan tahto, osaaminen ja riskinonttokyky

Kuva 2. Yrityskaupan virheiden jakautuminen. (Mukaillen Liimatainen et al., 2020)

Kuten edelld kuvattiin, tulee yritysostoilla onnistuneen kasvamisen perustua aina johonkin
kivijalkamaiseen rakenteeseen. Tdssd kappaleessa esitelldén seuraavaksi yrityksien keskei-
sien toimijoiden rooleja, mitd yrityskauppojen yhteydessd yrityksilld tyypillisesti on. Seu-
raavaksi paneudutaan lyhyesti kasvustrategiaan sekd yritysostostrategian perusteisiin. Li-
siksi késitteellddn ostopdidtoksen ja prosessiin liittyvid kognitiivisia péadtoksenteon vi-
noumia. Nédiden kaikkien osa-alueiden tarkastelu on oleellista onnistuneiden yritysostojen

tekemiseen, integrointiin ja lopulta yritysoston strategisten tavoitteiden saavuttamiseen.

2.1 Yrityskaupan keskeiset toimijat ja roolit

Omistajan tahto ja yritysostot

Kasvustrategian perustat luodaan omistajan tai omistajien tahdosta ja halusta kasvattaa yri-
tystd. Timo Leinon, Markku Pohjolan ja Harri Saukkomaan kirjoittamassa kirjassa Omista-
jan Tahto (Leino, T. et al., 2023) selvitettiin, miten tuo tahto erityyppisissd omistusraken-
teissa muodostuu ja miten sitd viestitddn eteenpdin. Omistajan tahto antaa tukea yrityksen
hallitukselle, jotta se voi suunnitella ja toteuttaa omistajien tahdon mukaista strategiaa kuten,
esimerkiksi kasvua yritysostoin. Perheyrityksissé ja yrityksissé, joiden omistusvalta on kes-
kittynyttd, on helpompi kiteyttdd omistajan tahto. Puolestaan isoissa esim. porssiyrityksissé,

joissa omistajuus on hyvin hajaantunutta, saattaa omistajan tahdon muodostus jdada



kokonaan hallituksen vastuulle. Omistajan tahdon tulee tulla yrityskaupoissa esille molem-

pien osapuolten tahtona toteuttaa yrityskauppa. (Leino et al., 2023)

Yrityksissé, joissa omistus on keskittynyttd, voidaan dokumentoida omistajan tahto omista-
jastrategiaksi. Omistajastrategia kertoo, mitd omistajat haluavat tehdé yrityksen omistuksel-
laan ja mitd he odottavat yritykseltd tulevaisuudessa. Omistajastrategia laaditaan usein ensi-
sijaisesti omistajia varten yhtendistdmadn erityisesti useiden omistajien tahtotilaa. Omistus-
strategialla on arvoa eri sidosryhmille ja se toimii omistajien, yhtion hallituksen seké johdon

vilisend kommunikaatiovilineeni. (Luoma et al., 2018)

Kannattavan kasvun ilmaiseminen ei pelkdstdén riitd omistajan tahdoksi. Omistajan on méaa-
ritettdvi, miten hin haluaa lisitd arvoa omistukselleen ja missd ajassa (Liimatainen et al.,
2020). Yritysjdrjestelyt sitovat aina resursseja sekd pddomaa ja ndin saattavat heikentda
omistuksen tuottoja viliaikaisesti. Yritysoston jdlkeen kuitenkin jollain aikavélilld yritysar-
von ja tulevien kassavirtojen tulisi kasvaa. Tdsséd suhteessa yrityskaupat noudattavat samaa
periaatetta kuin normaalit investoinnit, joissa tulevaisuuden tuotot ylittdvét omistajan tuot-

tovaatimuksen. (Katramo et al., 2013)

Hallituksen rooli yritysostoissa

Hallituksen tehtdvand on muun muassa pédéttdd yhtion strategiasta, merkittivimmisté inves-
toinneista sekd toiminnan laajuuden muutoksista. Tdhédn kategoriaan kuuluvat my0s yritys-
kaupat (Katramo et al., 2013). Tarkasteltaessa erityisesti yrityskauppoja, hallituksella on
kaksi keskeistd roolia toimivan johdon tai yrityskauppatiimin suuntaan. Hallituksen tulee
tukea yhtion johtoa tunnistamaan epdorgaanisen kasvun mahdollisuudet ja saavuttamaan
kasvustrategiassa méadritetyt tavoitteet. Toinen tehtdva on varmistaa ja valvoa kriittisestikin,
ettd toimiva johto pysyy hallituksen sekd omistajien tahdon mukaisissa taloudellisissa seké

strategisissa raameissa. (Liimatainen et al., 2020)

Yrityskaupoissa on tiarkedd erottaa eri toimijoiden roolit. Toimivan johdon tehtdvana on pii-
vittdinen liiketoiminnan johtaminen ja hallituksessa tarkastellaan etddmmalti pidemmaén tih-
tdimen suunnitelmia. Yrityksen rakenne ja koko vaikuttaa hallituksen rooliin merkittavésti.
Pienissd ja keskisuurissa yrityksissd hallitus saattaa koostua kokonaan omistajista. Lisdksi
ndissd hallitus saattaa osallistua tukemaan yrityskauppoja varsin kiytdnnonléheisesti. Myos

suuremmissa yrityksissd ei ole tavatonta, etti esimerkiksi hallituksen puheenjohtaja



osallistuu yrityskauppaan aktiivisesti. Kaikissa ndissé tilanteissa on tarkedd, ettid yhtion kas-

vustrategia ja vastuunjako hallituksen, omistajien ja toimivan johdon vélillad on selvé. (Leino

M., 2023)

Yrityksen toimiva johto ja operatiivinen tiimi yritysostoissa

Yritysostoissa kaupan onnistumisesta ja toteuttamisesta vastaa lopulta ostavan organisaation
toimiva johto. Johdon tirkeéna tehtdvdnd on varmistaa riittdva ja oikeanlainen resurssointi
yrityskaupan jokaisen vaiheen toteuttamiseen. Mikéli omaa osaamista ei ole, tulee yrityksen
hankkia osaamista ulkopuolelta. Viimekadesséd vastuu paitoksistd sekd koko prosessin lipi-
viemisestd sdilyy aina ostavan yrityksen johdolla. Tima edellyttda siti, ettd paatoksentekijit
perehtyvit yrityskauppaprosessin keskeisiin sopimuksiin ja raportteihin, mitd kauppaan liit-
tyy. Néin he ymmartdvét misti ovat padttdmaissé ja miten padtokset vaikuttavat toimintaan.
Ulkopuoliset neuvonantajat voivat osaamisellaan tukea kauppaprosessia, mutta heidénkin
tyOtddn pitdd pystyd haastamaan yrityksestd kdsin. Yrityskauppa on kompleksinen koko-

naisuus ja siind ei ole useinkaan suoraviivaisia reittejd maaliin. (Liimatainen et al., 2020)

Kokemuksella on merkitystd yritysostoista. Vaikka yritysostot ovat varsin yksilollisid pro-
jekteja, on niissd myds paljon yhtdldisyyksid. Neuvonantajat antavat tukea yrityskaupoissa,
mutta ihanteellisessa tilanteessa tiimilld ja johdolla on kokemusta niin onnistumisista kuin
epdonnistumisista yrityskaupoista. Virheet sekd onnistumiset on syytd tarkastella analyytti-
sestl ja muuttaa ndin voimavaraksi tulevaisuuden hankkeisiin. Kokemusta ja menestysti
puolestaan ei voi kertyd, ellei joskus uskalla tdhdn prosessiin ldhted. (Liimatainen et al.,

2020)

2.2 Kasvustrategia ja M&A strategia

Ennen varsinaista yritysoston suunnittelua on syytd pohtia, onko kannattavaa kasvaa yritys-
kauppojen avulla vai orgaanisesti. Edistddké mahdolliset yritysostot yrityksen pitkédn aika-
jénteen tavoitteita ja tarpeita. Minka tyyppinen yritysostokohde olisi ostajalle paras mahdol-
linen. Kysymyksien taustalla on usein viimekéddessa yritysten omistajien ja johtajien strate-

giset motiivit aloittaa yritysjérjestelyjen suunnittelu. (Angwin et al., 2022)
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Kasvun saavuttaminen vaatii aina jonkinlaista strategista keinovalikoimaa ja suunnittelua.
Suunnitelmallinen kasvu syntyy parhaiten kasvustrategian toimenpiteitd toteuttamalla.
Osana kasvustrategiaa voi olla myds yritysostot. Yleismaallinen mainitseminen yritysos-
toista kasvun mahdollisena keinona, ei vilttdmaittd ole riittdvédn kattava kuvaus yrityksen
henkildston sekd omistajien yhteisen tavoitteen ymmartamiseksi. Kasvustrategioissa kisitel-
ladn usein seikkaperdisesti, milli myynnin tai markkinoinnin aktiviteeteilld kasvua voidaan
saavuttaa. Lisdksi voidaan tutkia yrityksen omien operaatioiden, kuten tuotannon skaalautu-

mismahdollisuuksia haluttuihin strategisiin kasvutavoitteisiin. (Liimatainen et al., 2020)

Yritysoston onnistuminen tai epdonnistuminen realisoituu toteutettavassa integraatiossa ja
sen jélkeisessd toiminnassa. Jotta tavoitteiden saavuttamista yritysostoin voitaisiin edes hie-
man ennakoida, on pystyttdvd kuvailemaan tarkasti, mitd oikeasti halutaan ostaa ja milla
tavoin (Christensen et al., 2011). M&A-strategia (M&A eli merger and acquisition) on yri-
tysostojen ja yritysfuusioiden suunnitelmallinen ldhestymistapa ja kokonaisvaltainen suun-
nitelma. Se maédrittelee, miten yritys aikoo késitelld yritysostoihin ja fuusioihin liittyvid
mahdollisuuksia sekd haasteita. Hyvd M&A-strategia auttaa yritystd tekeméén perusteltuja
ostopadtoksid varmistaen samalla, ettd ndma litketoimintatoimet tukevat yritykselle asetet-
tuja tavoitteita ja strategioita. Kyse on yksinkertaistettuna yrityksen hallituksen seka toimi-
van johdon ndkemyksestd, millaiset yritysostot sopivat yrityksen kasvustrategiaan ja millai-

set eivit. (Liimatainen et al., 2020)

Yrityskauppamarkkinassa on olemassa toimijoita, jotka eldvit yritysten myynneilld. Nama
toimijat pyrkivit herdttiméén kiinnostusta mahdolliseen ostokohteeseen erilaisin keinoin ja
myyntiponnisteluin. Téll6in on vaarana joutua toisen johdettavaksi, jolloin yritys ei endi
noudata omaa strategiaa. Harkittaessa yritysostoa on aina hyva tehdé vaihtoehtoarvio, jossa

arvioidaan saman kasvun toteutumista orgaanisesti kasvaen. (Liimatainen et al., 2020)

2.3 Strateginen yhteensopivuus tai tiydentdvyys

Strateginen yhteensopivuus on kehittynyt alun perin melko staattisesta kasitteestd ymparis-
ton ja strategian yhteensovittamisesta (Zajac et al., 2000). Kisite on nykyddn laajempi sisél-
tden useiden seikkojen huomioon ottamista eri strategisilla tasoilla. Nditd ovat muun muassa
toimintaymparisto, toimiala, litketoimintastrategia, johtajuus jne. Strategisen sopivuuden te-

kijoitd kadytetddn perusteina sille, soveltuuko ostokohde yritysostoon (Welch et al., 2020).
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Aluksi yrityskauppaprosessiin ldhdettiessi tyypillisesti etsitdén potentiaaliset ostokohteet ja
arvioidaan niiden strateginen sopivuus. Kirjallisuudessa on tunnistettu kaksi erilaista 1dhes-
tymistapaa strategiseen sopivuuteen. Ensiksi ostokohteen ja ostajan samankaltaisuus liike-
toiminnassa, tuote- ja markkinaportfolioissa sekd muutoin strategisessa suuntautumisessa.
Toiseksi ostokohteen ja ostajan vélinen strateginen tdydentivyys, erityisesti resursseissa ja

kyvykkyyksissd. (Angwin et al., 2022)

Ostokohteen strateginen yhteensopivuus tai sen tdydentivyys onkin ostajalle jarkevin yri-
tysoston perusta. Ostohetkelld on tarkasteltava, miksi juuri kyseinen yhti6é on paras mahdol-
linen kohde ostajalle. Onko ostokohde optimaalinen ostajayhtion nykyisiin tarpeisiin tai

mahdollisiin tuleviin ndkymiin ndhden. (Angwin et al., 2022)

Yrityskauppaprosessin jokainen vaihe, ostokohteen tunnistamisesta yrityskaupan jilkeiseen
integraatioon, on tirked. Viimekadessd ihmiset luovat kuitenkin arvon ja ovat se liikkeelle-
paneva voima, joka auttaa tavoiteltujen strategisten synergioiden saavuttamisessa. Tdmén
tosiasian tunnustaminen ja toteuttaminen pitéisi olla molempien osapuolten tirkein asia ldpi
yrityskauppaprosessin kaikkien vaiheiden. Seuraava taulukko (Taulukko 2) havainnollistaa

kysymyksié, joihin vastaaminen voi auttaa organisaatioita parantamaan yritysostopdatoksen

laatua. (Cobblah, et al., 2010).

Taulukko 2. Kysymyksid ennen yrityskauppaa (mukaillen Cobblah et al., 2010)

Yhdekséin pohdittavaa kysymysti ennen yrityskauppaa

Onko olemassa suunnitelma haltuunotosta ja integraatiosta?

Onko yritysten valinen strateginen sopivuus selked vai epamaarainen?

Onko ostokohteen taholta selkeda halukkuutta omaksua ostavan yrityksen visio ja strategia?
Miten strategiset avainhenkilot sailytetaan tai sitoutetaan jatkuvuuden takaamiseksi?

Mika on ostokohteen toimintakulttuuri ja kuinka yhteensopiva se on ostajan kulttuurin kanssa?

Mité kulttuuriin liittyvia esteitad voi nousta esiin integraation toteutuksessa?

N v o~ w N R

Millaista viestintaa tulisi tehdd, lieventamaan tai poistamaan muutokseen liittyvia haasteellisia teki-
joita?

8.  Mitad suunnitelmia on tehty integraatioprosessin sujuvoittamiseksi?

9.  Onko otettu huomioon mahdollisen muuttuvan toimintaympariston vaikutukset yrityskaupan tulevai-

suuden kannalta?
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On myo0s olemassa yritysostoja tekevid yritysryppditd, joiden strateginen liityntépinta on
varsin vahdinen. Yleisesti ndissa liiketoiminnat jatkavat omina yrityksindén ja omistajuus on
vain keskittynyttd. Naitd yritysryppditd kutsutaan konglomeraateiksi. Tdssd tutkimuksessa
on rajattu pois tarkastelusta timén tyyppiset yritysostot, koska néissd tapauksissa yrityksié

ei kdytdnnossd integroida toisiinsa. (Liimatainen et al., 2020)

2.4 Yrityskaupan padtoksenteon keskeisimmét virheet

Yrityskaupan ostopédédtokseen liittyy monenlaisia seikkoja. Taloudelliset faktat, visiot, stra-
tegiset yhteensopivuudet, synergiat, potentiaalit yms. arviot. Ei ole olemassa ammattilaista,
joka kykenee nidkemaién kaikki yritysostoon liittyvét seikat tiysin faktapohjaisesti ja objek-
tiivisesti. Emotionaaliset seikat vaikuttavat jollain tapaa johdon ja neuvonantajien paatok-

sentekokykyyn koko yrityskauppaprosessin ajan (Aschbacher et al., 2023).

Intuitiivisen arvioinnin tutkimus on tunnistanut luettelon systemaattisista virheistd tai har-
hoista, joita ihminen saattaa tehda paatoksia tehdessédn. Daniel Kahnemanin kirja ”Thinking
Fast and Slow” (2011) kertoo paitoksentekoomme liittyvisti prosesseista. Kirjassa todetaan
thmisen ajattelevan kahdella eri systeemilld. Ensinnékin nopeasti, aivoja vidhemmin kuor-
mittavasti, systeemi ykkosen avulla ja hitaasti, aivoja enemmin kuormittavan, systeemi kak-
kosen avulla. Systeemi ykkosen paddtokset perustuvat padosin aiempiin kokemuksiin ja in-
tuitioon asiayhteydestd. Systeemi kakkosen toimintapa pitdd siséllidn enemmén tah-
donalaista ajattelua, joka vaatii laajemmin aivoilta ponnisteluja ongelman ratkaisemiseksi.

(Kahneman, 2011)

Paitoksenteon vinoumat yrityskauppojen yhteydessd syntyvétkin juuri systeemi ykkosen
harhaisista nopeista paédtoksisti, joita systeemi kaksi ei ehdi korjata. Seuraavaksi esitellddn

titvistetysti yrityskaupan yhteydessé ilmenevid paatoksenteon vinoumia.

Vahvistusharha

Vahvistusharha yrityskaupoissa liittyy esimerkiksi sithen, ettd annetaan painoarvoa ennak-

kokésityksiin perustuville seikoille. Télloin pdattdjd tukeutuu mielikuviinsa perustuviin
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tietoihin ja ei valttdmattd tunnista tosiasioita selkedsti. Pahimmillaan vahvistusharhan perus-
teella tehddén nopeita paatoksid ’pakkohankinnasta”. Padtoksessd jitetddn tai annetaan ai-
van liian vdhdn painoarvoa ostokohteesta selvinneille faktoille. My6s arvon maarityksessa
ja synergiapotentiaalien asetuksissa usein mairitetddn painokertoimia. Talloin voi my0s
syyllistyd vahvistusharhaan antamalla joillekin osa-alueille ennakkokasityksiin perustuvan
ylisuuren painoarvon. Vastaavasti ennakkokésityksiin perustuvilla tiedoilla voidaan jattaa
hyvin strategiaan sopivakin yrityskauppa tekemaéttd, kun ennakkokésitykset ovat negatiivi-

set. (Lovallo et al., 2007; Liimatainen et al., 2020)

Vahvistusharhaa voi eliminoida pyytdmélld objektiivisia arvioita ostoprosessiin kuulumat-
tomilta henkil6ilti tai tutkimalla esimerkiksi vastaavia muita yritysjérjestelyjd. Myos yrityk-
sen hyva hallintotapa auttaa, jos esimerkiksi hallitus suhtautuu haastavasti jokaiseen yritys-
kauppaan (Liimatainen et al., 2020). Neuvonantajat voivat toimia apuna vahvistusharhan
eliminoimisessa. Kuitenkin hekin voivat yhti lailla syyllistyd vahvistusharhaan kayttdmalla
asioissa omia ldhteitdén, jotka vahvistavat heiddn ideologiaansa ja ennakkokasityksidén
(Aschbacher et al., 2023). Kaytinnonldaheinen yksinkertainen tapa estdd vahvistusharha, on

kerété vastavéitteitd tai todisteita késityksidén vastaan. (Lovallo et al., 2007)

Ylikorostunut itseluottamus

Ylikorostunut itseluottamusharha liittyy ithmisten subjektiiviseen luottamukseen kykyihinsa,
verrattuna heidin todelliseen objektiiviseen suoritukseensa (Pallier et al., 2002). Kauppoja
tekevit usein henkil6t, jotka ovat jo menestyneitd. Menestykset kasvattavat itseluottamusta
jajohtavat hyvinolon tunteeseen. Menestykseen tuudittautuva yritysjohtaja voi menettdi ko-
kemuksestaan syntyneen hyddyn ja opin, mikéli ei ymmarréd tarkastella objektiivisesti omaa
toimintaansa. Ylikorostuneen itseluottamuksen omaava johtaja saattaa luottaa osaamiseensa
niin, ettd tekee paatokset ja neuvottelut huomioimatta muiden mielipiteitd tai vain myota-
mielisen tukijoukon avustuksella. Organisaatioiden sitouttaminen ja kaupan jélkihoito jaa
pahimmassa tapauksessa seuraavien henkildiden hoidettavaksi ilman, etti heilld on ollut mi-
tddn mahdollisuutta vaikuttaa kaupan syntymiseen (Liimatainen et al., 2020). Vastaavasti
neuvonantajat voivat korostaa itsetuntoaan vélttimattomina toimijoina kaupanteon onnistu-
miselle. Yhté lailla neuvonantajat voivat laiminlyddd neuvonantoprosessin aikana asioita,

koska uskovat voimakkaasti omiin kykyihinsd. (Aschbacher et al., 2023). Yliluottamusta
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ilmenee myds usein synergioiden tai taloudellisen potentiaalin arvioinnissa tai integraation
haasteellisuuden arvioinnissa, jolloin luotetaan kykyihin toteuttaa kauppa aikaisempaan me-

nestykseen perustuen. (Liimatainen et al., 2020; Lovallo et al., 2007)

Ankkurointiharha

Uuden ihmisen tapaamisen yhteydessd meille jokaiselle muodostuu henkilostéd jonkinlainen
ensivaikutelma. Tuon ensivaikutelman voima kantaa usein pitkélle ja sen muuttaminen jal-
keenpdin ei ole helppoa. Ankkurointiharhalla tarkoitetaan juuri sitd, ettd tukeudutaan ensim-
madisiin saatuihin tietoihin tai vaikutelmaan yrityksestd koko prosessin ajan, eiké kyetd muut-
tamaan mielipidettd edes objektiivisiin faktoihin perustuen. Nopeasti saatetaan vaikka hylata
potentiaalinen ostokohde sen perusteella, millainen ensitapaaminen ostokohteen kanssa on
ollut. Vastaavasti neuvotteluissa saatetaan edetd hyvinkin nopeasti ostajan positiivisiin mie-
likuviin perustuen. Myyjékin voi ajautua ankkurointiharhaan esimerkiksi mairittiessaan
myyntihintaa yritykselle johonkin toiseen vastaavaan yrityskauppaan ilman, ettd tekee siiti
tarkempaa vertailevaa analyysia todelliseen markkinatilanteeseen. Tunnepohjaisten mielipi-
teiden ja ndkemysten reflektointi prosessin aikana seké kriittisten analyysien tekeminen aut-

taa tekemadn huolellisempia padtoksid. (Liimatainen et al., 2020)

Voittamisen pakko, diilikuume

Yrityskaupat ovat kiehtovia ja ne nostattavatkin suorastaan intohimoa yritysjohtajien kes-
kuudessa. Mikéli néin ei olisi voisi moni yrityskauppa jaada jopa tekeméttd. Huonona puo-
lena on se, jos diilikuume kasvaa jo yrityskaupan varhaisessa vaiheessa kiihkedksi, voi myo-
hemmissd yrityskaupan vaiheissa syntyd erittdin suuria haasteita tai menetyksid. Usein
ndissd tilanteissa ostajat ndkevit yritysoston strategisessa mielessd ainoaksi vaihtoehdoksi
saavuttaa halutut tavoitteet. Diilikuumeessa usein aliarvioidaan myds riskejd. Véhatelldan
esim. kulttuurillisia eroavuuksia tai jitetdan kiireeseen vedoten jopa osa selvityksisté teke-
méttd. Myyjin tunnistaessa vastapuolen diilikuumeen, saattaa tima kéyttda sitd hyvékseen.
Tyypillisesti myyjd nostaa kaupan hintaa tai vaatii nopeaa paatoksentekoa. Hyvilld hallin-
totavalla yritysostoissa sekd ennalta laaditulla strategisella suunnitelmalla ja neuvottelutak-
tiikalla, voidaan ennaltachkéistd tdtd pakkovoittoihin liittyvdd harhaa. (Liimatainen et al.,

2020; Lovallo et al., 2007)



15

Uponneiden kustannusten harha

Yrityskauppaprosessit esiselvittelyineen ja analysointeineen vievit resursseja, kuten voima-
varoja ja rahaa. Mitd enemmaén resursseja jonkun hankkeen suunnitteluun kéytetiin, sitd to-
denndkoisemmin on hankalaa luopua hankkeesta ja todeta sen olevan ei sopiva valinta. Re-
surssitarpeet ja investoinnit hankkeeseen alkavat kasvaa merkittdvisti aiesopimuksen jal-
keen. Mitd pidemmalle kauppaprosessissa edetdin, kasvaa samalla riski uponneiden kustan-
nusten harhaan sortumisesta. Pahimmillaan tdmi harha edistéé vain sitd, ettd kauppa tulee
toteutettua. Vairin perustein toteutettu kauppa lisdd kuitenkin todellisuudessa entisestidén
kustannuksia, jotka kasvavat epidonnistuneen integraation seurauksena usein monikertai-

siksi. (Liimatainen et al., 2020)

Uponneiden kustannusten harhaa voi ehkéistd ajatusnikokulmaa muuttamalla. Ajatukselli-
sesti yrityskaupoissa pitdisi ldhted siitd, ettd tuotot yrityskaupoista ovat aina epdvarmoja.
Kustannuksia yrityskaupoista syntyy kuitenkin aina. Kariutunut tai toteuttamaton kauppa voi
olla my0s investointi tulevaisuuteen ja oppia seuraaviin yritysostoihin. On kuitenkin tutki-
musndyttod myos siitd, ettd tieto- ja kokemuspohja lisdd alttiutta uponneiden kustannusten

harhaan, laskennallisen kyvykkyyden sijaan. (Ronayne et al., 2021)

Harhainen suunnittelu

Ylioptimismi on yrityskauppojen ja niiden integraatioiden suunnittelussa hyvin tyypillista.
Strategisia tavoitteita koskevat suunnittelut ovat yleensa erityisen alttiita télle irrationaali-
selle ajattelulle. Yleensd on taipumus yliarvioida kyvykkyydet ja projektin hallintamahdol-
lisuudet. Télloin arvioidaan tulevaa kehitystd védrin ja annetaan liikaa painoarvoa omille
tulkinnoille. Tuloksena on epérealistisia tavoitteita ja liian positiivisia ennusteita. Tyypilli-
sesti integraatiosuunnitelmissa esimerkiksi aliarvioidaan eri yrityskulttuurien vélisten kon-
fliktien mahdollisuudet sekéd integroinnin aiheuttamat tehokkuuden menetykset. Ulkopuoli-
set asiantuntijat voivat ehkdistd harhaa ndyttimélld vastaavien toteutuneiden kauppojen
suunnitelmia, vaikutuksia ja aikatauluja. Myyjdosapuolen antamat suunnitelmat ovat usein
heidédn omien intressiensé takia ylioptimistisia. (Beckhaus, 2013; Liimatainen et al., 2020;

Aschbacher et al., 2023).
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Jalkiviisausharha

Aikaisemmin esiteltyjen harhojen perusteella tehtyjen yritysostojen viimeinen niitti on paat-
tavien henkildiden kasvojen pesuun liittyvi jilkiviisausharha. Harhan haittapuolena on se,
ettd epdonnistuneesta yritysostosta ei oteta oikeita asioita opiksi, vaan saatetaan toistaa aiem-
min tehdyt virheet uudelleen. Pieleen menneen kaupan kriittiset epdonnistumiset pitda pys-
tyd ottamaan ndyrdnd vastaan ja analysoida analyyttisesti, mitd olisi voitu tehda toisin. (Lii-

matainen et al., 2020)

Yhteenvetona voidaan todeta, ettd nami kognitiiviset vinoumat ovat sisddnrakennettu osa
meidén jokaisen ajattelu- ja kdyttdytymistapaa. Tdma tarkoittaa sitd, ettd emme pysty niitd
mitenkddn tdysin poistamaan. Jo antiikin aikainen viisaus tunne itsesi” on tdrked ominai-
suus, kun tehdiddn miti tahansa isoja paitoksid. Tarkeimpand vinoumia ehkdisevini seik-
kana yritysostoissa on, ettd jokainen paatoksentekiji tunnistaa omat tyypilliset vinoumansa.
Tuntemalla omat vinoumansa, voi niitd harjoittaa. Oppimalla niistd voi tehda parempia péa-
toksid. Yrityskaupat eivdt onneksi usein ole yksilolaji ja siksi pééttdvissd organisaatiossa
tulisi olla erilaisia ihmisid. Parhaimmillaan erilaiset ihmiset voivat paatoksenteon yhteydessa
huomata tai haastaa mahdollisesti esiin nousevia vinoumia. Néin saadaan hyvin roolituksen
avulla tehtyd parempia pdatoksid. (Aschbacher et al., 2023; Kahneman, 2011; Liimatainen
et al., 2020)
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3 Ostokohteen analysointi

On eduksi, jos ostokohde tunnetaan perusteellisesti ostohetkelld. Usein nidin ei kuitenkaan
ole, jolloin ostokohdetta on tarkasteltava ennen ostoa. On olemassa tunnettu sanonta, ettia
“oletus on kaikkien mokien diti”. Tama sopii my0s hyvin yrityskauppoihin. Olettamalla jon-

kin seikan olevan kunnossa ostokohteessa, voi se johtaa suureen virheeseen.

Suomessa kauppalaki sddtelee irtaimen omaisuuden myymistd, johon kuuluu myos yritys-
kaupat. Sen perusajatuksena on, ettd myyjan tulee antaa ostajalle kaikki tiedot, mitka vaikut-
tavat ostopéditoksen tekemiseen. Yleensd Suomen kauppalaki kuitenkin suljetaan pois kaup-
pakirjoista, koska toteutumisen seké tdytdntoonpanon jilkeen yrityskaupan purkaminen 1dh-
toasetelmaan on mahdotonta. Ristiriitatilanteissa saatetaan kuitenkin vedota seikkoihin,
jotka olisi tullut selvittdd ennen ostopédatostd. Myyja haluaakin usein kauppakirjaan mainin-
nan siitd, etti ostajalla on ollut mahdollisuus tutustua kaupan kohteeseen tarpeelliseksi kat-
somassaan laajuudessa ennen kaupan tidytintdonpanoa. Vastaavasti ostaja haluaa varmistaa,
ettd myyjéd vakuuttaa antamiensa tietojen oikeellisuuden ja on velvollinen korvaamaan va-

hingot, mikéli tiedot eivét pida paikkaansa. (Liimatainen et al., 2020)

Due diligence-tarkastus on yrityskauppojen yhteyteen liitetty vakiintunut termi, milld tar-
koitetaan ostokohteen laajaa asianmukaista tarkastusta ennen varsinaista yrityskauppaa (Ast-
rand, 2022). Due diligence-tarkastuksessa on tarkoituksena saada selville mahdollisimman
kattava ja todenmukainen kuva ostokohteesta. Tarkastuksessa selvitetdén yleensd liiketoi-
minnan prosessit, taloudellinen tilanne, juridiset vastuut ja riskit. Due diligence-tarkastus on
usein osana ostokohteen arvon méiritystd ja kauppaneuvotteluja. Mikaéli tarkastuksessa ha-
vaitaan seikkoja, jotka eivit tdytd ostajan vaateita, voidaan ostoprosessi vield keskeyttda tai
kayttdd naitd seikkoja taktisena kriteerind kaupan sopimusneuvotteluissa. Selvinneet riskit
tulee tarkoin arvioida. Mikali riskit hyvaksytdén, tulee ne ottaa huomioon niin haltuunoton

kuin integraation suunnittelussa. (Katramo et al., 2013; Liimatainen et al., 2020)

Tarkastuksia suorittavat usein neuvonantajapalveluita tarjoavat yritykset. Tarkastuksen suo-
rittajan tulisi tuntea ostajayrityksen mahdolliseen kauppaan johtavat taustatekijat seka liike-
toiminta. Ulkopuolisia neuvonantajia kdytetddn usein, silld he pystyvit antamaan ostokoh-

teesta riittdvéin luotettavan ja objektiivisen arvion. Tarkastuksen voi myds suorittaa ostava
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yritys itse. Olennaista tarkastuksessa on se, ettd siind tutkitaan ostokohteesta asiat, jotka vai-
kuttavat haettavien synergioiden toteutumiseen sekd mahdolliset ostoon liittyviét riskit. Tar-
kastuksen laajuus tulee tietysti sovittaa ostettavan liiketoiminnan kokoon ja laajuuteen seka
sithen liittyviin riskeihin. Laajan tarkastuksen teettiminen on myos kustannuskysymys, jota
on arvioitava osana yrityskaupan toteuttamistapaa. (Katramo et al., 2013; Liimatainen et al.,

2020)

Jo ennen due diligence-tarkastuksen tekemistd laaditaan yrityskaupasta usein aiesopimus,
joka kertoo osapuolten aikeesta toteuttaa kauppa sopimuksessa méédritetyissd raameissa. Aie-
sopimus ei yleensd velvoita vield kuitenkaan lopullisen kaupan toteuttamista. Sopimuksen
ansiosta osapuolet voivat jatkaa neuvotteluja rauhassa ja saavuttaa siten onnistuneemman
padsopimuksen. Due diligence-prosessissa tarkastellaan ostokohteen arkaluontoisia tietoja
ja dokumentteja, joten tyypillisesti tdssa yhteydessa laaditaan molempia osapuolia sitova sa-
lassapitosopimus. Tdmén sopimuksen yhteydessd voidaan sopia lisdksi esimerkiksi kilpailu-

kiellosta, ennen varsinaisen kaupan toteutumista. (Liimatainen et al., 2020; Béck et al., 2009)

3.1 Taloudelliset ja oikeudelliset due diligence-tarkastukset

Taloudellisessa ja oikeudellisessa due diligence-tarkastuksessa tarkastetaan yhtion taloudel-
linen tilanne sekd sopimus-, verotus-, tai muut oikeudelliset riskit. Namai tyypillisesti teh-
diin ulkopuolisten asiantuntijoiden toimesta tai avustuksella. Lisdksi tdhdn kategoriaan kuu-
luvat nykyddn myds IT-jdrjestelmiin, tietoturvaan, vastuullisuuteen sekd ympéristoon liitty-
vit selvitykset. Tarkedd néissé selvityksissd on kerété tiedot mahdollisimman tarkasti ja ana-
lysoida ne ammattimaisesti. Prosessin tarkoituksena on varmistaa myyjén antamien tietojen
oikeellisuus, mutta lukuja tulkitsevan pitdd osata ndhdd myos lukujen taakse. Ei ole tava-
tonta, ettd myyjd on tietoisesti johtanut yhtiotd hyvédn tuloskuntoon tinkimilld seikoista,

jotka tulevaisuudessa saattavat heikentdi yhtion asemaa. (Liimatainen et al., 2020)

Tarkastuksissa esiin tulevat asiat voivat vaikuttaa kauppahintaan. Pahimmillaan esiin tulevat
asiat kariuttavat kauppaprosessin kokonaan. Yrityskauppaprosessin edetessd on osattava

poimia integraatiosuunnitelmaan asioita, jotka tulee integraatiovaiheessa huomioida.
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Esimerkiksi voidaan havaita tietojérjestelmissd puutteita, jotka on syytd korjata ennen integ-

raation toteuttamista tai sen yhteydessa.

3.2 Liiketoiminnalliset due diligence-tarkastukset

Kaupallinen (commercial) ja operatiivinen (operational) due diligence-tarkastus keskittyy
selvittimién synergioiden toteutumisen mahdollistavia tai estivid liikketoiminnan olosuhde-
tekijoitd. Eli ndiden on vastattava kysymykseen, onko yrityskauppa taloudellisesti houkut-
televa sekd perusteltavissa asetettuihin tavoitteisiin ja syntyvéén lisdarvoon ndhden. Tarkas-
tuksessa selvitetdin konkreettisesti esimerkiksi seikkoja siitd, onko liiketoiminnan ansainta-
logiikka terve tai toimitilojen sekd tuotantokoneiston kelpoisuus ja kunto sellainen, joka
mahdollistaa tavoitteiden toteutumisen. Lisédksi tarkastuksena oleellisena osana kuuluu sel-
vittdd yrityksen kaupallinen toimintaympéristo ja sidosryhmit. Nelikentin tavoin voidaan
selvittdad millaisia vahvuuksia, mahdollisuuksia, heikkouksia tai uhkia liiketoiminnalla sekéd
sen sidosryhmilld on kohdemarkkinassa. Keskeistd on myos havainnoida, onko kaikki siti,
mitd myyji on esittinyt ja miten ne ovat yhteensovitettavissa ostajan liiketoiminnan seka

tavoitteiden kanssa. (Katramo et al., 2013; Liimatainen et al., 2020)

Toinen ilmeinen selvitettidva seikka tdssd yhteydessé on kilpailuedut, joita ostokohteessa on.
Ne voivat olla esimerkiksi teknologioita tai toimintamalleja. Kaikkein olennaisinta olisi sel-
vittdd niiden kestdvyyden taustat. Taustalla yleensi on liitketoiminnallinen tai teknologinen
osaaminen, jota viimekddessd ostokohteen henkildstolld on tai pitéisi olla. Yleisesti yrityk-
sen johdon ja avainhenkildiden tiedetddn olevan onnistuneen yrityskaupan mahdollistajia.
Mikili osaaminen on keskittynyt vain harvoille, on tunnistettava mahdolliseen vaihtuvuu-
teen liittyvét riskit. Avainhenkildston menettdiminen kaupan jilkeen tarkoittaa varmaa epi-
onnistumista tavoitteiden saavuttamisessa. Olennaista tarkastelussa on tarkastella henkils-
to4, jotta yrityksen tulevaisuudenkuva voidaan selvittdd. Valitettavan usein kuitenkin taker-
rutaan menneisyyteen ja talouden mittareihin, joista ei voi yksin pééatelld tulevaisuutta. Tun-
nistamalla varhaisessa vaiheessa prosessia mahdolliset tulevaisuuden riskit, haasteet ja mah-
dollisuudet, osataan ottaa ne huomioon integraatiovaiheessa. (Katramo M et al., 2013; Lii-

matainen et al., 2020)
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3.3 Kulttuurin due diligence

Organisaatiokulttuurien ymmartdminen on kriittinen tekijd integraation onnistumisen kan-
nalta. Asiaa on tutkittu runsaasti viimeisten vuosikymmenien aikana ja silti organisaatiot
eivit vieldkdédn ole antaneet riittdvda huomiota sille yrityskaupoissa. Noin 95 prosenttia yri-
tyskauppoihin liittyvistd johtajista pitdd kulttuurista yhteensopivuutta kriittisené tekijana in-
tegraation onnistumisen kannalta. Samalla 25 prosenttia mainitsee kulttuurisen yhteenkuu-
luvuuden ja yhdenmukaisuuden puutteen ensisijaisena syyné integraatiopyrkimysten epéon-

nistumiseen. (Engert et al., 2019)

Yleinen virhe yrityskaupoissa on keskittyd ainoastaan ostokohteen pintaan ja liiketoiminta-
ajatukseen ja tdmén perustella oletetaan sen olevan sopiva ostokohde. Yleensi tdssd yhtey-
dessa oletetaan, ettd toimintakulttuurien tdytyy olla samankaltaiset, koska liiketoiminta-aja-
tus on. Tdmaén jidlkeen edetddn nopeasti kauppaprosessiin ja aloitetaan voimavarojen yhdis-
tdminen tutkimatta toimintakulttuureja sen tarkemmin. Epdonnistumiset johtuvatkin usein
siitd, ettd organisaatiokulttuurin ja inhimillisen pddoman kysymykset jitetddn kovan toimin-

nallisen integraatioprosessin jalkoihin tai niihin ei juuri panosteta. (Engert et al., 2018)

Yrityskulttuuri ja ihmiset ovat useiden suomalaisten yritysjohtajien mielestd ylivoimaisesti
eniten esiin noussut teema yrityskauppojen epdonnistumisiin johtaneiden syiden takana.
Véira arvio ihmisten psykologiasta tai yrityksen kulttuurista voi johtaa epdonnistumiseen,

vaikka muutoin kaikki kaupan elementit olisi toteutettu huolella. (Liimatainen et al., 2020)

Kauppalehdessd 31.5.2023 uutisointiin, ettd “Yrityskaupat epdonnistuvat, koska erdstd
avainasiaa ei ymmarretd”. Kyseisessd uutisessa Aalto yliopiston lehtori, tuplatohtori sekéd
hyvinvoinnin psykologian dosentti Frank Martela tuo esille, ettd yritysostoja tehdddn hyvin
usein vain numeraalisien talouslukujen perusteella ja jatetddn henkiloston tyon imu seka si-
toutuneisuuden selvitys vihiiseksi. Hinen mukaansa yritysostoissa ei osata riittdvasti arvot-

taa henkiloston hyvinvoinnin merkitysté yrityksen tuloksentekokyvylle. (Kauppalehti, 2023)

Néamad alustukset herdttdvdt pohtimaan, miten suuri merkitys yrityskulttuurin ja henkildston
due diligence-tarkastuksella on. Ndiden seikkojen valossa on tarpeellista paneutua tdhén osa-

alueeseen hieman syvillisemmin.
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Yrityskulttuurin Kisite lyhyesti

Yrityskulttuurin kisite on yksiselitteisesti vaikea maarittdd, siksi sen selvittiminen due dili-
gence-tarkastuksessakaan ei ole helppoa. Tunnettu yrityskulttuurin tutkija Edgar Schein
(2011) on jakanut kulttuurin kolmeen eri tasoon (Kuva 3). Padllimmaiiseen kategoriaan kuu-
luu kulttuurin ulkoiset ilmentymait. Néitd voivat olla sellaiset seikat, jotka voidaan havaita
henkil6ston kayttaytymisestd tai kertomuksista, miten yrityksestd kerrotaan tai miten siella
kohdataan asiakkaat tai muut sidosryhmét. Naitd voidaan havaita esimerkiksi, vaikka asia-
kastyytyvéisyyskyselyn tuloksista tai toimintaprosesseista, joita yritykselld on. Keskimmai-
sessd tasossa on yrityskulttuurin siséiset tekijit. Ne perustuvat ndkyvén osan takana todelli-
siin organisaation arvoihin. Keskeisti tdssd tasossa on ymmartid, mikd ajaa ihmiset toimi-
maan niin kuin he toimivat. Alimmaisessa tasossa on kulttuurin nakyméttomait perusoletuk-
set. Namai ovat tiedostamattomia ideologioita jopa organisaation jésenille itselleen, mutta he

toimivat ndihin perusolettamuksiin perustuen tiedostamatta itse sitd. (Schein, 2011; Luukka,

2019)

Rakenteet

1 Prosessit
ILMENTYMAT Toimintatavat
- - Rituaalit, symbolit
Ulospdin nakyvat Al TS Sankarit, traditiot

b) Kayttdytymiset

2. ARVOT

Sisélle nakyvat ; e [heva ; Arvot, visiot
YV Ei suoranaisesti havaittavissa. Strategiat, tavoitteet
Ovat kuitenkin ymmarrettavissa Ymmarrys, ajattelu
selvittamalla, miksi ihmiset Tunteet

toimivat niin kuin toimivat

3. PERUSOLETUKSET N
Kulttuurin perustat, jotka ovat niin Olettamukset
vahvasti jaettuja, ettd ne ovat Ajattelutapa
44osin tiedost tt o hm Ideologia
padosin tiedostamattomia ryhmén ——
jasenille.

Kuva 3. Organisaatiokulttuurin tasot (Mukaillen: Schein, 2011& Luukka, 2019)

John Coleman on puolestaan artikkelissa ’Six Components of a Great Corporate Culture”
(2013), tiivistanyt yrityskulttuurin osa-alueet kuuteen keskeiseen seikkaan, jotka on esitetty

seuraavassa taulukossa (Taulukko 3).
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Taulukko 3. Yrityskulttuurin osa-alueet (mukaillen: Coleman, 2013)

Visio:

Yrityksen kuvaus siita, mita arvoa
yritys tarjoaa ja mita se edustaa.
Tama on usein missiokuvauksen
muodossa. Visio ohjaa yrityksen ar-
voja ja antaa toiminnalle tarkoituk-
sen. Tarkoituksena on ohjata paa-
toksia vision mukaisesti.

Arvot:

Arvot ovat toiminnan ydin. Arvot
ovat sanallisia kuvauksia asioista,
jotka ohjaavat sitd, miten yritys ha-
luaa tyontekijoidensa kayttaytyvan.
Ndma antavat samalla suuntaviivat
ajattelumalleille seka kayttaytymis-
tavoille, joilla pyritdaan visio saavut-
tamaan.

Kaytannot:

Nama ovat konkreettisia yrityskay-
tanto6ja tai toimintatapoja, jotka
vahvistavat kulttuurista arvoa kai-
kissa toiminnoissa. Arvot ja visiot
ovat vailla merkitysta ilman niita tu-
kevia konkreettisia kaytantoja yri-
tyksessd. Ne samalla antavat konk-
reettisia todisteita arvojen ja vision
tavoittelun mukaisesta toiminnasta.

Ihmiset:

Yrityskulttuurin lahettildat, jotka toi-
mivat aina organisaation kaikilla ta-
sailla. llman ihmisia ei ole yrityskult-
tuuria. lhmiset pitavat paremmin
kiinni yrityksesta, jonka kulttuurista
he pitavat. Vastaavasti jo rekrytoin-
nissa huomioidaan kulttuurin vaa-
teet tarkkaan.

Tarina:

Jokaisella yritykselld on ainulaatui-
nen historia, siis tarina. Hyvin ilmais-
tuna se kertoo kiehtovasti yrityk-
sesta sen, mista se on tullut ja minne
se on menossa. Kyvykkyys muotoilla
tarina kiehtovaksi jokaisen omaksut-
tavaksi kertomukseksi on yksi kult-
tuurin luomisen ydin.

Lokaatio:

Yrityksen fyysisen tydympariston tu-
lee tukea yrityksen arvoja ja halut-
tua toimintaa. Sijainti tai tydympa-
risté6 muokkaa kulttuuria. Onpa ky-
seessa maantieteellinen sijainti, ark-
kitehtuurillinen rakennus tai esteet-
tinen tydymparistd, vaikuttaa se
henkiloston arvoihin ja kayttaytymi-
seen tyopaikalla.

Kulttuurin muuttaminen ei ole nopea prosessi, koska se on syntynyt ja muovautunut yrityk-

seen sen elinaikana. Yrityskaupan yhteydessa kulttuurin muovaaminen ei my0skéén tapahdu

hetkessa tai yhdelld paatoksella.

"Kulttuuri ei muutu komiteapdidtoksilld tai johtoryhmdn poytdkirjamer-
kinnoilld. Kulttuurimuutos edellyttid konkreettista muutosta ajattelussa
ja tekemisessd; jotain sellaista, jonka tyontekijdt voivat kokea. Vasta
toistuvat, toisiaan vahvistavat kokemukset muuttavat tyontekijéiden usko-
muksia. Ja vasta kun uskomukset muuttuvat, muuttavat tyontekijdt toi-
mintaansa. Ja vasta tdimd yhteinen toimintatavan muutos saa aikaan tu-
loksia. Kulttuurin muutoksessa on kyse vihintddn yhtd paljon poisoppi-
misesta kuin uuden oppimisesta. Poisoppiminen vaatii paljon enemmdn
toistoa ja “perusteluja” kuin uuden oppiminen.” (Luukka, 2019, s.107)

Kulttuurin due diligence

Liian usein yrityskauppojen ammattilaiset keskittyvat liiketoimia tehdessdén vain yhdisty-

vien yritysten taloudellisiin ja toiminnallisiin ndkodkohtiin ja jittdvat huomioimatta organi-

saatiokulttuurin, koska sitd on vaikea arvioida ja hallita. Tim Galpin (2019) on kehittényt

yksinkertaistetun mallin

"kulttuurivipujen"”

soveltamiseen,

jota voidaan kiyttda
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kollektiivisen tydvoimakiyttdytymisen havainnointiin ja muokkaamiseen (Taulukko 4).
Tama malli tarjoaa yrityskaupan due diligence-tarkastusvaiheeseen pragmaattisen ldhesty-
mistavan kulttuurien vertailuun ennen sopimusta sekd organisaatiokulttuurien integrointiin
kaupan jélkeen. Tutkimuksen testauksissa saatujen havaintojen perusteella osittaisesta hyo-
dyntdmisestd saattaa syntyd haasteita integraatioon. Tdmén takia on tirkedi, ettd jokainen

kohta tarkastellaan mallin mukaisesti. (Galpin, 2019)

Taulukko 4. Organisaatiokulttuurin selvittimisen vivut. (Mukaillen Galpin, 2019)

”Kulttuurivivut” Selite / tarkenne Yritys A Yritys B Keskeiset Keskeiset Toimenpiteet integraatioon. (lyhyen
toimintakuvaus toimintakuvaus yhtéldisyydet eroavaisuudet

Organisaation arvot
Henkildkunta ja valinta
Kommunikointi ja

viestintd

Perehdys ja koulutus

Saanndt ja politiikat

Tavoitteet ja mittarit

Saavutukset ja
palkitseminen

Padtoksentekotapa

Organisaatiorakenteet

Toimitilat &

tyOymparisto

Tavat ja normit

Tilaisuudet ja juhlat

Organisaation todelliset
arvot?

Miten yritys rekrytoi ja milld
painoarvoilla?

Mill& tavoin ihmiset viestivat
toisilleen ja missd hengessa?

Miten henkildkunta
perehdytetdan ja miten
kouluttautuvat uusiin
asioihin?

Millaisia ovat yrityksen
sdanndt? Mitkd ovat
esimerkiksi hyvaksyntarajat
laskuille?

Miten toimintaan mitataan
ja miten tavoitteita
seurataan?

Milld tavoin saavutuksia
huomioidaan tai palkitaan?

Miten pddtokset tehddan ja
mitd saa kukintaho paattaa?

Miten organisaatiorakenne
on kuvattu ja miten se
toimii?

Millaiset toimitilat ovat ja
miten niista pidetdan
huolta?

Toimintatavat ja prosessit.
Millaisia rutiineja
suoritetaan?

Onko jotain sddnndollisid
tilaisuuksia tai juhlia
henkiléstolle?

Mallin toteuttamisen tydkalut ovat esitetty seuraavassa taulukossa (Taulukko 5). Mallissa on
tarkoituksena aluksi méérittdd muutaman henkilon tiimit molemmista yrityksisti tekeméén
kulttuurivertailua integraation kannalta. Osapuolet vertailevat jokaista 12 kulttuurivipua ja
kirjaavat keskeiset havainnot korostaen samankaltaisuuksia sekd eroavaisuuksia. Ndiden
tunnistettujen tekijoiden avulla voidaan muodostaa kulttuurin integraatiosuunnitelma halut-
tuun tai vaadittuun tasoon ndhden. Havaintojen pohjalta laaditaan yksildllinen suunnitelma,
jossa tulee huomioida lyhyen, keskipitkdn ja pitkdn aikavilin tavoitteelliset toimenpiteet.
Sen jdlkeen ndiden pohjalta tehdddn tarkempi toimintasuunnitelma, joka toteutetaan yritys-

kaupan jdlkeen. Olennaisena osana prosessia on havaintojen kirjaaminen ja myShemmin
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tuloksien mittaaminen mahdollisuuksien rajoissa. Suunnitelman tulee tarvittaessa muuttua
havaintojen seké palautteiden perusteella. Kaikkien kahdentoista tekijan késitteleminen ly-
hyelld, keskipitkélld ja pitkélla aikavélilld yrityskauppojen aikana edistdd tehokkaasti kult-

tuurimuutosta, mutta se vaatii mairatietoista ja sinnikésti toteutusta. (Galpin, 2019)

Taulukko 5. Organisaatiokulttuurivipujen tarkemmat tyokalut (Mukaillen Galpin, 2019)

Ennen kauppasopimusta on muodostettava Tunnista keskeiset liiketoiminnan ja henkildstétoimintojen edustajat molemmista organisaatioista tekemadn
kulttuurien vertailu- ja integraatiotiimi kulttuurivertailua. Organisaatioiden koosta riippuen tiimit voivat koostua muutamasta henkilosta (1-4
hld/organisaatio)
Kulttuurivertailuun on syytd varata muutama ty6paiva organisaatioiden koosta ja toiminnoista riippuen.

Vertaile yritysten kulttuuria Taydentdamalla kulttuuriviputaulukkoon huolellisesti jokaisen kohdan osalta yritysten toimintamallit, voidaan
vertailla yritysten kulttuureja.

Korosta yhtaldiset tekijat Tunnista ja korosta yhtdldisyydet yritysten toimintatavoista kaikkien kohtien osalta
Korosta erilaisuudet Tunnista ja korosta erilaisuudet yritysten toimintatavoista kaikkien kohtien osalta
Kehita kulttuurien integraatiosuunnitelma Suunnitelma tulee laatia kulttuurillisen integraation tarpeen mukaan. Muodosta lyhyen ja pitkan tahtaimen

suunnitelmat kulttuurien yhtendistamiseksi tai muuntamiseksi. Laadi projektisuunnitelma sisdltden keskeiset
aikataulutavoitteet ja budjetti jne. Hanki yritysjohdon sitoutuminen ja hyvaksynta yrityskulttuurien
yhtendistdmiselle. Laadi mittausta varten tarkastusmenetelmia.

Toteuta ja rakenna momentum Implementointi on syyta aloittaa lyhyen tahtaimen suunnitelmien pohjalta. Ensimmadisen kuukauden aikana
tapahtuvat muutokset kertovat edistymisen mahdollisuuksista. Edistymisen avulla voidaan hakea
momentumia laajemmalle kulttuurin integraatiolle. Keskipitkan aikavalin suunnitelmat tulevat ensimmaisen
kuuden kuukauden aikana ja pitkdn aikavalin suunnitelmat taman jalkeen.

Yritysjohdon sitoutuminen ndyttda esimerkkia henkilostolle ja mahdollistaa onnistumisen.

Mittaa edistymistd, keraa havaintoja Toista tavanomaisia tarkastusmenetelmia edistyksen tarkastelemiseksi. Kerda informaatiota henkil6stolta
edistymisestd ja mukauta toimintaa palautteiden tai kyselyjen avulla. Tutki mitka seikat toimivat ja mitkd eivit. Mukauta toimenpiteita
tarvittaessa tarvittaessa.

3.4 Henkil6ston due diligence-tarkastus

Tavanomaisesti henkiloston due diligence-tarkastuksessa tyydytdédn selvittiméén vain hen-
kiloston perustiedot, kuten ikd, koulutus, kokemusvuodet, sekd heidédn sopimuksiinsa, palk-
kauskaytintoihin ja etuihin liittyvit asiat. Usein tiedot saadaan entisiltd omistajilta tai hyvin
suppealta joukolta myyjdorganisaatiosta. Tarkempi tutustuminen ostettavan yrityksen hen-
kilostoon jad vaillinaiseksi, ja varsinaiset perehtymiset tapahtuvat vasta taytintoonpanovai-
heessa. TyGtyytyvidisyydestd voidaan saada jonkin verran tietoa, mutta henkildston resiliens-
sistd muutoksen hetkelld on vaikea 16ytaa tietoja. Laajamittainen henkildsto6n tutustuminen
ennen kaupan toteuttamista olisi erittdin tirkedd. Myos yhteistydkumppaneiden kautta saa-

tava tieto kohdeyhtiostd on arvokasta (Liimatainen et al., 2020).

Yleisimmin raportoitu henkilostoriski integraatiossa voi olla avainhenkildiden menetys.

Henkildstohallinnon asiantuntijoiden osallistuttaminen due diligence-tarkastukseen, voi olla
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kriittinen mahdollisuus saada selville tirkeitd pehmeitd seikkoja ostokohteesta. Vaikka mo-
net henkilostohallinnon asiat eivit ensisilméykselld nayté kriittisiltd, ne voivat auttaa véltti-
madn tyontekijoiden tyytymattdmyyttd yritysjarjestelyyn ja vihentdméin myos ei-toivottua
vaihtuvuutta. Pienetkin epikohdat ja eriarvoisuuden merkit voivat nousta merkityksellisiksi,

jos niitd hoidetaan huolimattomasti (Lattuch et al., 2022).

Due diligence-tarkastuksessa on tirkedd osata esittdd oikeat kysymykset molemmille osa-
puolille. T4lloin on selvitettdva integraation kannalta konkreettisia asioita ihmisten, proses-
sien ja teknologian kontekstissa. Seuraava taulukko (Taulukko 6) esittdd esimerkkind kysy-
myslistan asioista, joita on syytd pohtia ennen varsinaiseen integraatioon ryhtymistd. Kysy-
mykset on jaoteltu ihmisten, prosessien ja teknologian ymparille henkildstéhallinnan kon-
tekstissa. Néitd kysymyksid ovat organisaatiossa keskeiset ja osittain jopa strategiset seikat.
Néiden seikkojen avulla pyritddn saavuttamaan yhtenevéisyyden tunne organisaatio-, pro-

sessi- ja teknologiamielessd integraatiovaiheeseen (Olman et al., 2023).

Taulukko 6. HR due dilegence-tarkastuksen kysymyksid (mukaillen Olman et al., 2023)

Ilhmiset

Prosessi

Teknologia

Ovatko palkkausjarjestelmat (palkat,
bonukset ja edut) laadittu tavalla,
joka edistaa seka yhtenevdisyytta
ettd kasvun joustavuutta? Mitka
ovat tdman jarjestelman ohjaavat
periaatteet?

Milta tulevaisuuden ennakoitu orga-
nisaatiorakenne nayttaa?

Mika oli viimeisimman tyéhyvinvoin-
tikyselyn /kulttuuriarvioinnin tu-
los? Miten tdma suhteutuu halut-
tuun tulevaisuuden kulttuuriin?

Mitka ovat avainosaajien irtisa-
nomisien ehdot tai mahdolliset
puutteet?

Miten eri roolien selkeytta voidaan
parantaa?

Integroituvatko yritykset taysin,
ketka ovat avainresurssit proses-
sissa?

Miten yhdistamme kaikki HR-proses-
sit?

Helpottavatko suunniteltu organi-
saatio ja/tai infrastruktuuri ihmisten
sopeutumista?

Mika dokumentaatio maarittelee
prosessit, liitot / lait?

Miten tiimit kommunikoivat keske-
naan ja muiden organisaatioiden
kanssa?

Mika on limittdisen ajan muutosvies-
tinnan prosessi?

Mika on muutoksenhallintasuunni-
telma uuteen teknologiaan siirrytta-
essa tai jarjestelmien tiekarttaan,
mita oppimista tama vaatii?

Mita intranetia tai tiedotuskanavaa
kadytetaan vai integroidaanko ne?

Integroituvatko palkanlaskenta-, tyo-
ajanseuranta- ja palkkakaytannot
taysin?

Mita muita sisdisen viestinnan tyoka-
luja kussakin yrityksessa kaytetaan ja
mita niille tapahtuu jatkossa?

Tarkempi yksityiskohtainen tyontekijoiden analysointi, ainakin avainresurssien osalta, olisi
tarkedd tehdd ennen kaupantekoa tai viimeistién integraation suunnittelun aikana. Néin vil-
tetddn avainroolien epéselkeydestd aiheutuva toiminnallinen sekaannus. Ilman tétd analyysia

on olemassa riski tyOntekijoiden tyytymattomyydestdi muutokseen. Toimenkuvien ja
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titteleiden yhtendistdminen voi olla yllattdvén tirked seikka, puhumattakaan palkkio- ja etu-
jarjestelmisté. Integraatiossa on huomioitava, ettd yritysten kollektiiviset kommunikointijér-
jestelmit, kuten intranet ja muut viestintiatydkalut, toimivat saumattomasti muutoksen ai-
kana. Néiden pienten mahdollisten puutteiden tunnistaminen jo due diligence-tarkastuksessa
ja niiden huomioiminen integraatiovaiheen aikana voi lisdtd sitd, ettd tyontekijét pysyvét

paremmin motivoituneina ja sitoutuneina. (Olman et al., 2023)
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4  Yritysten integraatio ja integraatiovaiheen haasteet

Epédonnistuneet integraatiot, jopa korkean profiilin yrityksissé, ovat luoneet yrityskauppojen
integraatiosta kiehtovan tutkimuskohteen (Steigenberger, 2017). Yhtend tunnettuna esi-
merkkind mainittakoon Daimlerin ja Chryslerin fuusio vuonna 1998, joka purkaantui lopulta
vuonna 2007. Yrityksié ei lopulta pystytty integroimaan lainkaan, ja kaupan perusteena ol-
leet kaikki synergiaedut jdivét toteutumatta. Teoriassa timén fuusion olisi pitdnyt toimia,
mutta kdytdnnossa paddyttiin katastrofiin. Organisaatiot eivit pystyneet toimimaan yhdessi,
ja fuusio kaatui osaltaan kulttuurillisiin seké johtamiseen liittyviin seikkoihin. Synergiaedut
nikyivét pinnalla, mutta fuusiopditdsti tehdessé ei nahty pinnan alle. Yritysoston aikaisem-
pien vaiheiden virheiden korjaaminen integraatiovaiheessa on haastavaa. Liséksi suurten yri-
tysten johdot saattavat puskea itsekkdin motiivein asioita vikisin organisaation tehtivéksi,

vaikka niiden toteuttamiseen ei ole mitdédn mahdollisuuksia. (Watkins, 2007)

4.1 Miki on integraatiovaihe

Yrityskauppaprosessi koostuu eri méiéritelmien mukaan kahdesta tai useammasta vaiheesta.
Varsinaisen kaupan, eli omistuksen siirtymisen jdlkeen, alkaa haltuunotto ja integraatiovaihe
(Tall, 2014; Viljanmaa, 2020). Téssd vaiheessa uuden omistajan toimesta aloitetaan toteut-
tamaan toimenpiteitd, joilla on tarkoitus saavuttaa yrityskaupan strategiset tavoitteet. Integ-
raation epdonnistumisen vaarana on, ettd kaikki kaupasta odotetut synergiat ja arvopotenti-

aali jd4 saavuttamatta tai se saavutetaan vain osittain. (Liimatainen et al., 2020)

Kisitteellisesti haltuunotto ja integraatio sekoitetaan usein toisiinsa. Haltuunotossa on kyse
ostetun yrityksen ottamisesta ostavan yrityksen kontrollin piiriin. Yleensd tdmé tarkoittaa
hallituksen ja johdon uudelleen organisointia. Néin varmistetaan strateginen komentoketju
ostetussa yrityksessd. Haltuun otettu yritys saattaa jatkaa toimintaansa muutoin ldhes muu-
toksitta. Usein kuitenkin haltuunoton yhteydessa ostaneelle taholle aloitetaan toimittamaan
sadnndllisesti raportteja eri operatiivisista sekd taloudellisista asioista. Ostetun yrityksen si-
dosryhmille toiminnan muuttuminen ei vélttimaitta ndy juurikaan. Yrityksen juridinen y-tun-

nuskin voi pysyé ennallaan. (Tall, 2015; Liimatainen et al., 2020)
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Integraatio toteutetaan usein haltuunoton jilkeen. Yritysintegraatiossa kaksi tai useampi eril-
linen yritys yhdistetddn toiminnallisesti yhdeksi organisaatioksi. Integraatiossa yhdistetdan
tyypillisesti yritysten resurssit, toiminnot, jérjestelmit ja litketoimintaprosessit tdysin tai
osittain. Integraatiot ovat monimutkaisia operaatioita ja siten haastavia johtaa. Kaikkia in-
tegraatiossa kohdattavia inhimillisié asioita on vaikea tiedostaa etukéteen. Johtamisen roolit
ja yrityskulttuurien sopivuudet korostuvat integraatiovaiheessa. Naissé erityisesti ostajayri-
tys ottaa aina riskejd. Huolellisella integraation suunnittelulla voidaan kuitenkin pienentda

integraation riskejd ja yllattdvia haasteita. (Liimatainen et al., 2020)

Kulttuurikoulutuksien hyddyntdminen integraatiossa voi tarjota jonkin verran tietoa henki-
16stolle halutusta kulttuurista ja antaa pienen sysdyksen kohti halutun kulttuurin juurrutta-
mista organisaatioon. Todellisuudessa kuitenkin kaikki palaavat koulutuksesta takaisin pai-
vittdiseen tyohonsid, eikd muu organisaatioympdristo tai henkildt itse ole muuttuneet. Tdma
tuo jélleen esiin olemassa olevat kulttuurierot. Siksi pelkastddn kulttuurikoulutuksen kaytta-
minen kulttuurisen integraation toimenpiteend osoittautuu usein tehottomaksi (Galpin,

2019).

4.2 Integraatiovaiheen suunnittelu

Laadukas ja hyvin suunniteltu integraatioprosessi alkaa jo siind vaiheessa, kun ostokohteita
kartoitetaan (Liimatainen et al., 2020). Ostokohteen kartoituksessa on mietittava selkedsti,
miten ostokohde sopii omaan yritykseen ja miten se voidaan integroida. Usein yritysosto-
prosessin alkuvaiheessa on véhin yksityiskohtaista tietoa ostokohteen toimintakulttuurista
tai henkil6ston ja organisaation todellisista kyvykkyyksisté ja osaamisista. Vaikka niitd tar-
kempia tietoja ei olekaan, on syyti aloittaa integraatiovaiheen suunnittelu jo tissd vaiheessa.
Suunnitelman tulee siséltdad selked vision tulevaisuudesta integraation jdlkeen. Selkeisti il-
maistut visiot ja tavoitteet edistivit optimistista ilmapiirid koko prosessin ajan. Varhaisessa
vaiheessa selkedn vision merkitys on kiistaton myds tuleville integraatioon osallistuville
henkildille. Selkeét visiot ja asetetut tavoitteet toteutushetkelld puolestaan vdhentdvit tur-
vattomuuden tunnetta henkilostdssd. Hyvilld suunnittelulla voidaan pienentdd riskid, ettd
henkildsto joutuu pitkékestoiseen epdvarmuuteen ja turvata ndin paremmin litketoiminnan

jatkuminen mahdollisimman héiriottomasti. (Bergamin et al., 2018)
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Molempien organisaatioiden kaikille henkildille on tiedotettava integrointisuunnitelmasta.
On ymmarrettiva, ettei pelkkd muutosten viestiminen riitd. [hmisten on tiedettdva perusteet,
miksi muutokset toteutetaan. Avoin viestintd ja laajan hyvéksynnin saaminen muutoksille
auttavat pienentdméén uusien toimintatapojen muutosvastarintaa. Kulttuurillisesti tiukoissa
organisaatioissa ty0skentelevit ihmiset saattavat tuntea, ettd heiddn hallintaansa uhataan.
Vastaavasti 10yhissd organisaatiokulttuureissa tyoskentelevit ihmiset saattavat kokea, etti
heididn autonomiansa on uhattuna. Integraatiossa, jossa on néitd kulttuurieroja, on muutos-
johtajien oltava kulttuurillisesti molempikatisia tai osoitettava seké tiukkuuden ettd 16ysyy-
den arvon merkitys. Samalla on pyrittdvé vastaamaan tyontekijoiden taustalla olevaan muu-

tospelkoon luomalla heille turvallisuuden tunnetta. (Liimatainen et al., 2020)

Ostokohteen integroitavia prosesseja on usein paljon, kuten yleis-, talous- ja henkilostohal-
linto. Lisdksi IT-jdrjestelmdt, myynti-, markkinointi- sekd osto- ja logistiikkatoiminnot in-
tegroidaan (Liimatainen et al., 2020). Esimerkiksi teknisessd kaupassa integroidaan yritysten
toiminnanohjausjérjestelmait ja niiden sisélla erityisesti tuotekooditukset, asiakkaat seki toi-
mittajat, jotta varmistetaan asiakkaille yhtendinen ostokokemus. Integraation yhteydessi
usein ostettu yritys sulautetaan osaksi emoyhtiotd, jolloin sidosryhmille tdmé nidkyy my0s
juridisena muutoksena, kuten yritystunnuksen vaihtumisena. Integraation yhteydessé oste-
tun yrityksen henkilokunta joutuu opettelemaan uusia toimintatapoja ja sulautumaan osaksi

uutta organisaatiota.

Integraatiosuunnitelman tulisi aina 14hted yhteisestd tavoitetilasta, esimerkiksi viiden, kol-
men tai vuoden péadhén ostohetkestd. Tarkedd on ensin médritelld tavoite, jota kohti ollaan
menossa. Sen jilkeen laaditaan taktiikka sekd méadritetdén toimenpiteet, joilla asetettu tavoite
saavutetaan. Integraatiosuunnitelmassa kisitellddn samoja periaatteita kuin yrityksen nor-
maalissa strategisen tavoitteen saavuttamisessa. Selked tavoitetila jo ostokohteen tunnista-
mishetkestd 14htien auttaa eteneméén oikeassa jérjestyksessd kohti lopullisen integraation
tavoitetta. Kaikkien vilivaiheiden tavoitteet tuleekin johtaa kédédnteisessé jarjestyksessd ope-

raation etenemisen suhteen, kuten seuraava kuva esittdd (Kuva 4). (Liimatainen et al., 2020)
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1 Yhteinen tavoitetila
* 5/3/1vuoden padsta

2 Integraation
c tavoitteet

3 Due diligence
o tavoitteet

C |

Kuva 4. Integraation ja due diligence-vaiheen suunnittelu (mukaillen Liimatainen et al.,
2020, s395)

Lopulta, niin kuin monessa muussakin yritystoiminnassa, yrityskauppojen onnistumisen rat-
kaisee aina ihmiset ja ihmisten johtaminen. Yrityskaupan toteuttamiseen voidaan tehdi hy-
vinkin tarkkoja integraatiosuunnitelmia, mutta mikéli niiden toimeenpano ontuu, tavoitteet
jaavit saavuttamatta. Lisdksi yritysjérjestelyissd mukana on tavalla tai toisella my0s inhi-
milliset tunteet, jotka eivét tee integraation johtamisesta helppoa. Namé emotionaaliset tar-
peet ja muutostilanteen luomat ithmisten epavarmuudet tdytyy huomioida asiaan kuuluvalla
vakavuudella yritysjérjestelyn seké erityisesti integraatiosuunnitelman toteutuksessa. Johta-
jien rooli on kiistaton my0s kulttuurin tulkitsemisessa. “Se, miten johtajat toimivat, mistd he
puhuvat, miten he puhuvat ja kenelle he puhuvat, on keskeinen yrityskulttuuria mddrittava
tekijd. Kulttuuri on siis aina enemmdn tai vihemmdn johtajansa varjo, niin hyvdissd kuin
pahassa” (Luukka, 2019, s.55). Omistajuuden vaihdoksen yhteydessd on erityisen tdrkedd
pyrkié nopeasti luomaan luottamussuhde ostokohteen henkil6ston ja uuden omistajan viélille.
Vain luottamussuhteen avulla voidaan saada sitoutumista ostanutta yritystd sekd sen omis-
tajia ettd johtoa kohtaan. Luottamuksen avulla ihmiset ovat myds valmiita ponnistelemaan
yhteisten tavoitteiden eteen. Mikaéli luottamussuhdetta ja muutostilanteessa olevien ihmisten
huomioimista ei pystytd toteuttamaan nopeasti kaupan taytantoonpanon jalkeen, on toden-
ndkoistd, ettd haltuunotto- seki integraatiovaiheessa kohdataan merkittdvia haasteita tai jopa

kriisejd, huolimatta hyvistd suunnitelmista. (Liimatainen et al., 2020)
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4.3 Teoreettinen viitekehys integraation haasteista

Yritysintegraation taustalla on monia tekijoitd. Lisdksi menestymisen tai epdonnistumisen
olosuhteet ovat integraatiossa monimutkaiset. Ndiden integraation monimutkaisuuksien,
haasteiden minimoimiseen ja toimivaan integraatiostrategian muodostamiseen on ehdotettu
useita tieteellisid malleja. Malleissa integrointitavat voidaan luokitella muutamaan erilaiseen
integraatioarkkityyppiin ja korostaa samalla integraation onnistumisen avaintekijoita. (Stei-

genberger, 2017)

Yksi tunnetuimmista integraation luokittelumalleista on Haspeslaghin & Jemisonin 2x2
malli (Kuva 5). Siind strateginen keskindinen riippuvuus ja organisaation autonomian tarve
on asetettu matriisiin eri asteikoille ja niiden merkittdvéasta tai vihdisesta riippuvuussuhteesta
voidaan madrittdd nelja eri geneeristd integraatiotyyppid. (Haspeslagh et al., 1991; Steigen-

berger, 2017)

1. Sailyttdiminen (Preservation). Merkittdvd autonomian tarve ja vihidinen strateginen
keskindinen riippuvuus. Kohdeyritys sdilytetdin sellaisenaan ja se jad itsendiseksi.
Taloudellisen raportoinnin ja talousprosessien yhdistdminen saattaa kuitenkin tapah-

tua.

2. Omistus (Holding). Vdhdinen autonomian tarve ja vihiinen strateginen keskindinen

riippuvuus. Ostajayhtio omistaa yhtion, mutta ei integroi kohdeyhtiota.

3. Symbioosi (Symbiosis). Merkittéva strateginen keskindinen riippuvuus ja merkittdva
autonomian tarve. Tdssd sulautumistyypissd on harkittava, missd asioissa integraa-

tiota tarvitaan ja miten saavutetaan integraation tavoitteet.

4. Absorptio (Absorption). Vdhdinen autonomian tarve ja merkittiava strateginen keski-
ndinen riippuvuus. Talloin ostettu yritys sulautetaan ostajayritykseen tdysin. Kaikki

organisaatiot ja prosessit integroidaan saumattomasti ostajayritykseen



32

Strateginen riippuvuus

vahadinen merkittava
HyJ
>
H)
=
GZJAZ Preservation Symbiosis
Q
S &
c
BL
£
o
c
S c
S Qo . q
< £ Holding Absorption
._C:U
He
>

Kuva 5. Haspeslaghin & Jemisonin 2x2 malli (mukaillen Haspeslagh et al., 1991)

Bauer ja Matzlerin (2014) tutkimuksessa esitetddn malli, jossa strateginen ja kulttuurinen
tdydentdvyys sekd integraation aste ja nopeus ennakoivat integraation lopputulosta. Vastaa-
vasti Angwin ja Meadows (2015) paittelivit, ettd yksinkertaisempien mallien suurin heik-
kous on tdrkeiden prosessien ja satunnaisten tapahtumien laiminlyonti. Integraatiot ovat mo-
nimutkaisia, jopa yksilollisid tapahtumaketjuja tai -prosesseja, joten niiden mallintaminen ei
ole kovin yksinkertaista. Ndiden ongelmien vuoksi ehké niin sanottua varsinaista "integraa-
tioteoriaa" ei ole vield kehitetty. Valtaosa yrityskauppojen integraatioon liittyvisté tutkimuk-
sesta keskittyykin integraation joihinkin ala-aiheisiin, kuten integraation syvyyteen, johta-

(Steigenberger, 2017)

Steigenberger (2017) on laatinut tutkimuksessaan viitekehyksen integraation haasteiden
muodostumisesta (Kuva 6), joka perustuu laajaan 480 kappaleen otantaan aikaisemmista in-
tegraation tutkimuksista sekd kasitteen alatutkimuksista vuosilta 1986-2016. Tutkimuksen
induktiivinen analyysi paljasti neljd osa-aluetta integraatiossa, jotka itsendisesti ja yhdessé

vaikuttavat integraation lopputulokseen. (Steigenberger, 2017)

Ostetun yrityksen integrointi on dynaaminen muutosprosessi, jossa kyseiset olosuhteet ja
interventioiden viliset vuorovaikutussuhteet ovat kriittisid. Integraatioprojektin konteksti
muodostaa taustaolosuhteet sellaisina kuin ne ovat ennen integraation alkamista. Télld in-

tegraation ldhtokohtien kontekstilla, eli ldhtokohtaisilla olosuhteilla, on suora vaikutus
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integraation lopputulokseen. Kuvatussa viitekehyksessa tdlla tarkoitetaan suoraa nuolta kon-
tekstista kohti integraation lopputulosta (nuoli 1). Lisdksi kontekstilla on epdsuorayhteys
my®6s muihin mahdollisuuksiin ja haasteisiin, joita todennédkoisesti ilmaantuu jokaisessa in-
tegraatioprojektissa. Konteksti kuvaa lisdksi kauppaa edeltévid organisaatioiden valtasuh-
teita tai integroituvien yritysten suhteellista asemaa toisiinsa. Télla tarkoitetaan sitd, etté esi-
merkiksi heterogeenisiin kansallisiin tai organisaatiokulttuureihin perustuva kulttuurinen
etdisyys tuo todennikoisesti haasteita. Vastaavasti taas toistensa tunteminen entuudestaan
tai kulttuurien ldheisyys avaa mahdollisuuksia kustannussynergioiden toteuttamiseen hel-
pommin. Namaé seikat vaikuttavat henkildston kollektiivisiin mielipiteisiin ja kanssakdymi-

seen (nuoli 2). (Steigenberger, 2017)

Rakenteelliset interventiot ovat johdon paatoksid rakenteista, prosesseista ja jarjestelmista,
jotka luovat puitteet integraatiolle. Esimerkiksi sisdinen ldheisyys vaatii syvallistd integraa-
tiota kustannussynergioiden hyddyntdmiseksi, mikd puolestaan viittaa nopeaan integraati-

oon tyontekijoiden epdvarmuuden minimoimiseksi (nuoli 3). (Steigenberger, 2017)

Johtajuuteen ja viestintddn perustuvat interventiot tarkoittavat integraatioon liittyvid johta-
mistoimenpiteitd kontekstin ja lopputulosten vélissd (nuoli 4). Liséksi johtajuuteen ja vies-
tintdén perustuvat onnistuneet toimenpiteet hillitsevdt muutosvastarintaa rakenteellisissa in-
terventioissa (nuoli 5). Néin johtajuus ja viestintd auttavat epdsuorasti parantamaan raken-
teellisten interventioiden seké kontekstitekijoiden yhteensopivuutta ja néin lopulta koko in-

tegraation onnistumista. (Steigenberger, 2017)

Kollektiivinen mielipide ja neuvottelundkdkulma tarkoittaa, ettd tyontekijoiden mielikuvat
ja sisdisten sidosryhmien véliset neuvottelut vaikuttavat sithen, mité johto voi ja aikoo tehda
integraatioprojektissa. Vastaavasti taas rakenteelliset ja johtajuuspohjaiset interventiot puo-
lestaan vaikuttavat mielipiteisiin ja neuvotteluprosesseihin. Sisédisten sidosryhmien motivaa-
tio osallistua integraatioprosessiin vaikuttaa esimerkiksi sithen, mihin rakenteellisiin (nuoli
6) ja johtajuus- ja viestintdpohjaisiin interventioihin (nuoli 7) yrityksen johto voi tai aikoo
osallistua. Esihenkildiden aistinvaraiset toiminnot tai rakenteelliset padtokset taas vaikutta-
vat tyontekijoiden mielipiteisiin ja organisaation sisdisiin neuvotteluihin. Rakenteelliset in-
terventiot, johtamiseen ja viestintddn perustuvat interventiot seké kollektiivinen paédtdksen-

teko ovat osa dynaamista prosessia, joka kehittyy integraation aikana. (Steigenberger, 2017)
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Kollektiivinen ajattelu Johtajuus ja
ja neuvottelut viestintdpohjaiset
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Kuva 6. Integraation tulokseen ja haasteisiin vaikuttavat seikat (Mukaillen Steigenberger
2017)

4.3.1 Yrityskaupan kontekstin vaikutus integraatioon

Sisdinen ja ulkoinen riippuvuus

Yksi tirked onnistumisen ajuri integraatiossa on sisdinen ja ulkoinen riippuvaisuus tai suku-
laisuussuhde ostajayrityksen sekd ostokohteen vililld, joka parantaa resurssien ja prosessien
hy6dynnettiavyyttd integraatiossa (Bauer et al., 2014). Hyvéa strateginen yhteensopivuus
hankkijan ja kohteen vililld varmistaa arvonluontipotentiaalin, seki resurssien yhdistimisen
ja sujuvan integraatioprosessin. Vastaavasti yritysostot ja integraatiot, joissa omistajat ha-
luavat vain kasvua, vaikka ostokohteet eivit kytkeydy selkeésti ostavan yhtion strategiaan,
johtavat arvopotentiaalin hdvidmiseen ja usein 16yhédnkin integraation epdonnistumiseen.

(Liimatainen et al. 2020)

Kulttuurien etiisyys

Kulttuurierot voivat johtua heterogeenisisti kansallisista kulttuurieroista tai eroista organi-
saatiokulttuureissa (Steigenberger, 2017). Tutkittaessa yritysostoa vain numeroiden perus-
teella tuloslaskelmasta ja taseesta, ei saada selkoa millainen todellinen yrityskulttuuri ostet-

tavassa yrityksessd on (Liimatainen et al., 2020). Myods erot yritysten kansallisissa
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kulttuureissa voivat haitata integraation onnistumista (Bauer et al., 2016). Kansallinen kult-
tuuritausta voi vaikuttaa myds siithen, miten osapuolet suhtautuvat integraatioprojektiin
(Faulkner et al., 2003). Kulttuurisen etdisyyden negatiiviset vaikutukset ovat erityisen voi-
makkaita syvén integraation tapauksissa (Bauer et al., 2014). Tutkimukset ovat osoittaneet,
ettd kansallisten kulttuurien erot voivat vaikuttaa integraatioon seki positiivisesti tai nega-
titvisesti. Kuitenkin organisaatiokulttuurien viliset erot ovat usein haitallisia integraatiopro-
sessin kannalta (Vaara et al., 2012). Yritysosto on myds mahdollista toteuttaa ilman syvéa
integraatiota, jolloin kulttuurieroilla ei vélttaimaittd ole niin suurta vaikutusta lopputulokseen

(Liimatainen et al., 2020).

Aikaisemmat kokemukset

Aikaisempi kokemus integraatiosta voidaan tulkita usein eduksi. Yritysten, joilla on koke-
musta integraatioista, pitiisi menestyd paremmin myds tulevissa integraatioissa kuin yritys-
ten, joilla ei ole aikaisempaa integraatiokokemusta. Integraatioprosessin monimutkaisuus
saattaa johtaa my0s negatiiviseen oppimiskdyradn. Mikili aikaisempien toteutettujen integ-
raatioiden miird ei ole suuri, kokemuksen ja tietotaidon yhdistiminen integraatiotapahtu-
masta toiseen on vaikeaa ja usein silloin my6s harhaanjohtavaa. Menestyksen tai epdonnis-
tumisen syiden tulkinnat voivat johtaa my0s tulosharhaan. Onnistumisia tulkitaan liian po-
sitiivisesti, joka nostaa itseluottamusta seuraaviin projekteihin. Vastaavasti kokemusten ol-
lessa negatiivisia, arvioidaan seuraavien integraatioiden tuloksia ehka liiankin negatiivisesti.

(Vaara, 2002; Steigenberger, 2017).

Ennakkokiisitykset ja sidosryhmien valta

Ennakkokasityksilld on yllattdvid vaikutuksia integraation onnistumiseen. Henkildst6114 on
myonteisid ja kielteisii reaktioita yrityskaupoista. Myos integraatiohankkeeseen liittyy tyon-
tekijoiden puolelta epdvarmuutta ja negatiivisia emotionaalisia reaktioita. Muutoksen nike-
minen mahdollisuutena tai uhkana on persoonallisuuden piirre (Nikadrou et al., 2000), joka
my0s ndkyy integraatiossa. Tdma voi haitallisessa tapauksessa kdéntyd muutosvastarinnaksi,
riippuen ryhmi- tai organisaatio-olosuhteista, kuten esimerkiksi luottamuksesta yrityksen
johtoon. Yleisesti ihmiset suhtautuvat skeptisesti integraatioihin, vaikka varsinaista syyti

sithen ei olisi. Thanteellista olisi, ettd tyontekijit suhtautuisivat integraatioon yrittdjien tavoin
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motivoituneina ja positiivisen mahdollisuuden nékevind. My0s ulkoiset sidosryhmit, kuten
esimerkiksi ammattiliitot, saattavat olla voimakkaita sidosryhmid integraatioprojekteissa
(Clark et. al. 2011). Nama saattavat aiheuttaa ulkoisia paineita omilla vaatimuksillaan ja na-

kemyksilldan integraation johtamiseen. (Steigenberger, 2017)

4.3.2 Organisaatioiden rakenteelliset muutokset

Kontekstin vaikutus integraation suorituskykyyn riippuu yritysten rakenteiden, prosessien ja
jarjestelmien asetelmasta ja niiden samankaltaisuudesta. Talld on my0s vaikutusta siihen,

miten tyontekijét ja muut sidosryhmaét kokevat integraation. (Steigenberger 2017)

Integroinnin syvyys

Useiden tutkimusten mukaan ostetun yrityksen integraation syvyyden ja autonomian tason
valitseminen on yksi keskeisimmistd strategisista pddtoksistd integraatioprojektissa. Loy-
hissé integraatiossa suurempi autonomia johtaa yleensd korkeampaan motivaatioon tyonte-
kijoiden puolella ja siten sdilyttdd enemmin itsendistd ajattelua ostettavassa yrityksessa.
Vastaavasti syvi integraatio lisdd ostajan kykyéd hallita kohdetta ja yhtendistdd toimintata-
poja sekd resursseja. Kuitenkin pakotettu tiedon sekd toimintatapojen siirto voi vaikuttaa
integraation lopputulokseen negatiivisesti. Syvé ja tiukka integraatioprojekti saattaa vaikut-
taa my0s ostetun yrityksen asiakkaiden pysyvyyteen negatiivisesti toiminnassa tapahtuvien
hiirididen sekd muutosten takia. Tyontekijéiden pysyvyys voi olla myds heikompaa muu-
tosten ja hiirididen takia. My0s integraatioprosessin kustannukset usein kasvavat integraa-
tion syvyyden mukaan. Mikéli integraation tavoitteena on merkittavat kustannussiéstot ja
yhdenmukaiset toimintaprosessit, vaatii se usein syvéd integraatiota. Nopeaan kasvuun tai
osaamisen parantamiseen keskittyvilld yritysostoilla on yleensd vihemmain tarvetta syviin
integraatioon (Schoenberg et el., 2010; Schweiger et al., 2003). Syvén integraation toteutu-
mista edistdd se, ettd yritykset ovat samankaltaisia tai ne tiydentdvat hyvin toisiaan. Vastaa-
vasti innovatiivisessa T&K-luonteisessa toiminnassa syvén integraation toteuttamisesta on

selkeammin haittaa. (Steigenberger, 2017; Puranam et al., 2009)
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Integrointinopeus

Integraatioprojektit ovat suuria muutostapahtumia, joiden loppuun saattaminen voi kestda
vuosia (Shim, 2011). Integraatioprojektin pituus riippuu usein erityisesti integraation syvyy-
destd, kauppaa edeltdvistd perehtymisen tasosta ja siitd miten ldheistd tai tdydentdvaa yri-
tysten strateginen yhteensopivuus on. Nopea integraatiojakso tarkoittaa aina lyhyempaa epa-
varmuusjaksoa henkildstolle ja muillekin sidosryhmille. Nopea integraatio on kuitenkin alt-
tiimpi héiridille, mutta sitd kautta saavutetaan todennékodisemmin kauppaan liittyvit syner-
giat nopeammin. Jos integraatio merkitsee henkildstdleikkauksia tai muutoksia, on usein pa-
rempi toteuttaa muutokset nopeasti ennen kuin vastustus lisddntyy (Cording et al., 2008).
Hitaammat integraatioprosessit mahdollistavat harkitsevamman viestinnin ja auttavat vélt-
tamadn ékillisten organisaatioidentiteetin muutoksen seka tietotaidon heikkenemisen aiheut-
tamat hairiot (Lee et al., 2014). Hidas integraatio vaatii myds integraatioon osallistuvien re-
surssien ja johtamisen puolelta vihemmaén yhtiaikaista ponnistelua, koska toimenpiteiden
suorittamiseen on enemmén aikaa. Hitaampi integraationopeus antaa myds enemmén aikaa
luottamuksen rakentamiseen ja tunteiden kasittelyyn (Ranft et al., 2002). Jos integraatio on
vaikea kulttuurisen etdisyyden tai tyontekijoiden sdilyttimisen kriittisyyden kannalta, hidas

integraatio voi olla parempi. (Steigenberger 2017)

Toiminnallinen integraatio

Toiminnallisessa integraatiossa on kyse operatiivisista tehtdvisté, kuten esimerkiksi tietojéir-
jestelmien yhdistdmisestd, organisaatioiden muodostamisesta, palkitsemisjarjestelmien tar-
kastelusta jne. Yleensd nditd hoitaa laajempi integraatiotiimi ja heitd voi johtaa integraatio-
projektin pdillikkd. Integraatiotiimi saa toimeksiannon ja tavoitteet yleensd ylemmalta joh-
dolta. Integraatiotiimin voi kuulua molempien yritysten henkilditd ja lisdksi myos useasti
ulkopuolisia konsultteja tai neuvonantajia. Sekaryhmitys antaa mielikuvan, etti ostava yritys
huomioi my6s kohdeyrityksen asioita. Toisaalta laajempi eri tahoista koostuva tiimi voi vai-
keuttaa padtoksentekoa. Toistuva kommunikointi ja viestintd mukana olevien yritysten tyon-
tekijéiden vélilla on usein edellytys onnistuneelle integraatiolle operatiivisella tasolla. Toi-
minnallista integraatiota johdetaan yleisesti hyvin, koska nimé ovat keskeisid ndkyvid muu-

toksia. (Steigenberger, 2017)
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4.3.3 Johtamisen ja kommunikaation rooli integraatiossa

Johtajuuteen ja viestintddn perustuvat toimenpiteet hallitsevat integraation inhimillista
puolta (Birkinshaw et al., 2000). Ndmé& ohjaavat integraatioprosessin toimenpiteiden tulkin-
taa sekd sisdisesti ettd ulkoisesti. Johtajuus ja viestintd vaikuttavat suoraan myos henkiloston
sekd sidosryhmien motivaatioon, tunteisiin ja suorituskykyyn. Ylimmaén johdon liséksi myos
integraatiopdallikot, keskijohto ja osittain henkilostojohtajat johtavat M&A-integraatiota
(Steigenberger, 2017).

Viestintd on merkittdvd arvonluonnin viline yrityskaupoissa. Hyvin hoidettu viestintd eh-
kédisee ongelmien syntymistd ja lieventdd ongelmien syvenemistd. Usein viestinndn roolia
aliarvioidaan yrityskauppaprosessissa, johon myds integraatiovaihe kuuluu. (Liimatainen et

al., 2020)

Mobilisointi ja lieventiminen

Mobilisoinnilla tarkoitetaan johtamista ja viestintdd, mikd saa organisaatiot toimimaan kohti
integroinnin tavoiteltua lopputulosta. Tutkimuksissa on havaittu, ettd ostavan yrityksen ja
tulevan organisaatiorakenteen houkuttelevuudella on térkeé rooli uuden organisaatioidenti-
teetin rakentamisessa. Kuvaamalla uuden organisaatiorakenteen jatkuvuus, roolit ja tavoit-
teet selkedsti voidaan saada motivaatiota kasvatettua. Saavuttamalla nopeasti asetettuja en-
simmadisid tavoitteita tai vélietappeja, parannetaan uuden organisaatioidentiteetin rakentu-

mista sekd integraation onnistumisen mahdollisuuksia jatkossa. (Steigenberger 2017)

Lieventdminen siséltdd johtamistoimia, joilla pyritddn vihentimédn tyontekijoiden ja sidos-
ryhmien kielteisid reaktioita integraatiosta (Graebner, 2004). Vaikutelmat oikeudenmukai-
suudesta ja tasa-arvosta ovat erityisesti integraatioprosessin alkuvaiheessa tirkeitd henkilGs-
tolle. Viestinnin rehellisyydelld, tiedollisella oikeudenmukaisuudella ja tasa-arvolla voidaan
lieventdd negatiivisten asioiden vaikutusta. Luottamuksen sdilyttdmiseksi viestinndssd ei
tule védristelld viestid suuntaan tai toiseen misséén olosuhteissa (Liimatainen et al., 2020).
Integraatioprosessin alussa tai sen aikana ei tule viestid ylioptimistisia odotuksia siséisille
tai ulkoisille sidosryhmille. Kun todenndkdisesti ylioptimistisia lupauksia ei pystytd pita-

méién, niin haasteiden ilmentyessé tilanne yleensd vain pahenee ja johtaa sidosryhmien
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luottamuksen menettamiseen. Steigenbergrin (2017) tutkimuksien mukaan ulkoisen viestin-

ndn aihepiiri osana integraatioprosessia on vield alikehittynytta. (Steigenberger, 2017)

Erityisesti muutoksen alkuvaiheessa luottamus yritystd seké uutta omistajaa kohtaan on hei-
kompaa. Yrityskaupan toteutumisen ensivaiheissa yrityksen vanha omistaja voi onnistu-
neella viestinnilld ja toiminnalla siirtdd luottamusta uudelle omistajalle, mutta vastaavasti
epdeettinen toiminta tai huolimaton viestinta yrityskaupan yhteydessa voi heikentdd huomat-

tavasti luottamussuhteen syntymistd. (Lind et al., 2021)

Huolellisesti toteutetulla viestinndlld on merkittdva rauhoittava vaikutus erityisesti henkilds-
tolle, joka on muutosprojektissa usein tunnemyrskyn vallassa. Viestinnén tarkeimpéni teh-
tdvianad on kertoa henkilostolle sekd sidosryhmille, mitd ollaan tekemdssd ja miksi. Tama
tarkoittaa yrityskaupan toteutumisen syité ja vaikutuksia kunkin tahon kohdalla. Nédin luo-
daan uskoa tulevaisuuteen ja ylldpidetddn motivaatiota. Viestinnédssid on huomioitava myos
ostaneen yrityksen henkilosto, jotta he eivét kérsi tiedon puutteesta. (Liimatainen et al.,

2020)

Kulttuurietiisyyden hallinta

Akkulturaatioprosessin hallinta, eli kulttuurin sulauttaminen ja sopeuttaminen, on erityisen
tarkedd kansainvélisissd ja vahvojen hierarkiakulttuurien omaavien yritysten integraatioissa
(Barmeyer et al., 2008). Poikkeavien kulttuurien sulauttaminen johtaa merkittdviin muutok-
siin useissa kulttuurien perusasioissa, kuten yrityksen arvoissa, uskomuksissa, toimintata-
voissa sekd henkiloston identiteetissd. Naméd muutokset saattavat ilmentyé stressind, haas-
teellisena kommunikaationa, yhteistyokyvyttomyytend, henkilostovaihtuvuutena, yleisend
muutosvastarintana tai muuna kitkana integraatioprosessissa. Integraatiossa kulttuurin muut-
tuessa onkin tirkedd, ettd kulttuuria on jo selvitetty mahdollisimman perusteellisesti etuka-
teen (Weber et al., 2012). Organisaatiokulttuurien sopeuttamisessa auttaa myds sosiaalista
yhteishenked nostattava ja ryhmétydskentelyé suosiva lahestyminen. Monikansallisien kult-
tuurien sopeuttamisessa kokemus monikulttuurisuudesta on integraatioprosessin kannalta
hyodyllistd, ja arvostava johtamistyyli kulttuurien sopeuttamisessa on yleisesti hyddyllista

integraation onnistumiselle. (Steigenberger, 2017)
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Arvot ovat keskeinen osa yrityskulttuuria ja yritysten arvojen herkkd huomioiminen kulttuu-
rietdisyyden hallinnassa on myds integraatiossa sen onnistumista puoltava tekija. Tama ko-

rostuu erityisesi yksityisomisteisissa yrityksissd, kuten perheyrityksissé. (Lind et al., 2021)

Johtamistyylit

Steigenbergerin (2017) tutkimuksessa on tarkasteltu useita tutkimuksia, jotka selvittdvit,
mitkad johtamistyylit ovat osoittautuneet menestyksekkéiksi integraatioissa. Johtopaatoksena
voidaan todeta, ettd johtamistyylin vaikutus riippuu vahvasti kontekstista ja olosuhteista.
Kontekstiin ja kohderyhmiin sovelletulla johtamistyylillé on kuitenkin merkittava vaikutus

integraatioprosessin onnistumiseen. (Steigenberger, 2017)

Integraation johtaminen asettaa haasteita, ja on tirkedd pystyd reagoimaan tilanteisiin nope-
asti samalla huomioiden henkildston tunteet ja tarpeet. Johtamisen tulisi olla joustavaa, ti-
lanteeseen mukautuvaa. Toisinaan on tarpeen muuttaa suuntaa nopeasti ja sdilyttdd samalla
harkittu ldhestymistapa. Keskeistd on kuitenkin luottamuksen luominen henkildston keskuu-
dessa. [lman aiempaa kokemusta yritysintegraatioista integraatiojohtajalla voi olla vaikeuk-

sia saavuttaa luottamusta uuden henkiloston keskuudessa. (Liimatainen et al., 2020)

Yrityskaupan kontekstissa keskeinen syy tunnetilojen syntyyn on, miten huonot tai negatii-
vissdvytteiset uutiset vélitetddn organisaatioon ja miten johto kohtelee henkildstéd muutos-
tilanteessa. Pelkkd looginen ja rationaalinen kommunikaatio ei aina riitd. Tarvitaan myos
empaattisuutta ja vilittdmisen osoituksia, jotta suorituskyky séilyy haasteista huolimatta hy-
vind. Tunteet ovat olennainen osa muutostilanteita, ja johdon on oltava valmis kohtaamaan
ne. Yrityskaupan ja integraation kontekstissa on tirkedd tiedostaa ja hyvéksyd tunteiden
esiintyminen, eikd niitd tulisi valtelld tai yrittdd vihentdd niiden voimakkuutta. Tutkimuksen
ndkokulmasta keskeistd on olla tietoinen ndistd vaikutussuhteista, jotta esihenkil6t voivat

ottaa ne huomioon haastavissa kommunikaatiotilanteissa. (Zagelmeyer et al., 2018)

Zagelmeyer et al. (2018) esittdd viitekehyksessd (Kuva 7) kommunikaation seké tunnetilojen
yhteyttd onnistumiseen yrityskaupoissa. Tunteet voivat olla positiivisia tai negatiivisia. Yk-
silojen tunnetilat vaikuttavat kdytdnndsséd aina toisiin henkildihin ja siten luovat otolliset
olosuhteet myos epédsuotuisalle toiminnalle organisaatiossa integraation aikana. Yritys-
kauppa muodostaa jo jossain miirin itsessddn epavarmuutta henkilokunnalle. Téalloin hen-

kilosto on alttiina moninaisille tunnetiloille. Johdon viestintd kiithdyttda tai muokkaa suoraan
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kontekstin muodostamaa henkilokunnan tunnetilaa. Henkilokunnan tunnetila vaikuttaa puo-
lestaan merkittavésti asenteisiin, kiyttdytymiseen ja suorituskykyyn niin organisaationa kuin
yksiloind. Yhdessd ndmé kaikki vaikuttavat yhtend tekijdnd siithen, miten yrityskauppa lo-

pulta onnistu. (Zagelmeyer et al., 2018)
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Kuva 7. Tunteiden yhteys yrityskaupan lopputulokseen. (Zagelmeyer et al., 2020)

4.3.4 Kollektiivisen mielipiteen ja neuvottelujen vaikutus integraatiossa

Useissa kirjoissa ja tutkimuksissa véitetdén, etti ostajayrityksen johto ohjaa integraatiopro-
sessia tdysin. On kuitenkin my0s tutkimuksia, jotka esittdvat eridvid ndkemyksid ja korosta-
vat, ettd integraatioprojektin johto voi olla alttiina ulkopuolisten ja sisdisten sidosryhmien
paineille, miké voi johtaa myontymiseen mikropoliittiselle paineelle (Rees et al., 2009). Li-
sdksi integraatiossa saattaa ilmetd sisdisii ristiriitoja avainhenkil6tasolla ja muutoksia avain-
henkildstdssd, mikd voi johtaa suunnitelmista poikkeavaan johtamiseen. Monimutkaiset ra-
kenteelliset muutokset vaativat integraatiossa keskittymistd ndiden haasteiden ratkaisemi-
seen, mika tarjoaa mahdollisuuden kollektiivisesti muodostetuille ratkaisuille. (Steigenber-

ger, 2017)

Integraatio on myds sosiaalinen rakennelma, ja lopputulos koostuu kollektiivisista mielipi-
teistd ja neuvotteluihin perustuvista kompromisseista. Johtamisella on merkittdva rooli kol-
lektiivisten mielipiteiden muodostumisessa, sillé pienetkin johdon drsykkeet antavat sidos-

ryhmille suuntaa omiin kollektiivisiin padtoksiinsé. (Steigenberger, 2017)
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Luottamuksen keskeinen rooli korostuu kollektiivisessa paitoksenteossa, koska luottamus
toimii ihmisille keinona selviytyd epdvarmoista tai haasteellisista tilanteista. Yritysjdrjeste-
lyjen aikana tyontekijit kokevat muutoksen sekd organisaatiorakenteissa ettd toimintata-
voissa. Muutoksen alkuvaiheessa he suhtautuvat varauksella uuteen omistajaan ja muutok-
seen. Henkilosto tarkkailee integraation tai sulautumisen mahdollisia vaikutuksia organisaa-

tioon ja itseensd, muodostaen ndistd omat ndkdkulmansa. (Lind et al., 2021)

Perheyrityksien luottamuksen rakentumista yrityskaupoissa on tutkinut mm. Lind, S. C. &
Lattuch, F (2021). He ovat luoneet viitekehyksen luottamuksen kehittymiselle perheyritys-
ten yrityskaupoissa (Kuva 8). Muutoksen ajureina ovat luottamusominaisuudet, joita ovat
laheiset arvot, yhtendisyys omistajasuhteessa ja peruste liikketoimintojen yhdistdmiselle.
Néamaé perusldhtokohdat luovat 1dhtokohdat luottamuksen siirrolle, jonka aikana henkildstd
tarkkailee toimintaa ja tutkii, onko annetut lupaukset sananhelindé vai totta. Luottamuksen

laajentuessa erityisesti avainhenkildiden toiminta on keskeisessi roolissa. (Lind et al., 2021)

Strateginen viitekehys luottamuksen parantamiseksi perheyritysten
yritysjarjestelyjen aikana
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Kuva 8. Perheyritysten luottamuksen siirto yrityskaupoissa (Mukaillen: Lind et al., 2021)
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5 Tutkimusmenetelmat

Tutkimuksen tavoitteena on tarkastella yrityskauppaprosessia ja 10ytéé tekijoitd, joilla integ-
raatiovaiheen haasteita voidaan paremmin ennakoida seké ehkéistd. Teoriaosuudessa kuvat-

tiin yrityskauppaprosessin vaiheita aina ostokohteen valinnasta integraation toteutukseen.

Tamin tutkimuksen tutkijalla on kokemusta useiden yrityskauppojen integraatioiden johta-
misesta. Tutkimuksen osalta painopiste kohdistui osittain omiin kokemuksiin pohjautuen os-
tokohteen toimintakulttuurien yhteensovittamiseen seké ihmisten johtamiseen. Vaikka tek-
niset interventiot vaihtelevat eri integraatioissa, ihmisten johtamisen ja toimintakulttuurien

yhteensovittamisen tai havainnoinnin osalta havaitut seikat ovat monilta osin yhtenevia.

Varsinaisessa tutkimuksessa kiytettiin laadullisia tutkimusmenetelmid. Kvalitatiivisten eli
laadullisten tutkimusmenetelmien avulla pyritddn ymmartiméian havaintojen kautta tutkitta-
vaa 1lmid6té tai asiaa. Tutkimuksessa voidaan korostaa sosiaalisia, kulttuurillisia ja konteks-
tuaalisia tekijoitd. Laadullisiin tutkimuksiin ei tutkija yleensi aseteta hypoteesia, vaan tutki-
mus pyritddn vieméén ldpi ilman ennakko-olettamuksia. Tutkijan tulisi ennemmin ylléttya

ja oppia tutkimuksen aikana (Eskola et al., 1998).

5.1 Laadullisen tutkimuksen metodologia lyhyesti

Laadullisen tutkimuksen metodologia perustuu usein aineistoldhtdiseen tai teoriaohjaavaan
lahestymistapaan. Liséksi otetaan huomioon aiemmat tutkimukset ja teoriat ilmion ymmar-
tdmiseksi. Tutkimuksen suunnittelussa on keskeistd madritelld tutkimuskysymykset ja ta-
voitteet. Tutkimuskohde ja -ympadristo tulee myds valita huolellisesti. Laadullisen tutkimuk-
sen tutkimuskysymys tai tutkimusongelma on laadullisen tutkimuksen perusta. Muutoin voi-
daan aloittaa periaatteessa tyhjiltd poydéltd. Tama tarkoittaa sitd, ettei ole ennakkoasetta-
muksia tai miédritelmid tutkimusongelman ratkaisusta. Tutkimuksessa on siis kyse aineisto-
lahtoisestd analyysistd ja teoria rakentuu empiirisen aineiston perustella ikdén kuin alhaalta
ylos. Aineiston keruumenetelmind tutkimuksessa voidaan kéyttdd esimerkiksi erimuotoisia
haastatteluja, havainnointia, eliménkertoja, lehtiartikkeleita, videoita tai vaikka elokuvia.

(Eskola et al., 1998)
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Laadullisen tutkimuksen aineiston kerddmiseen on useita keinoja, ja tutkijat voivat valita
menetelmait tutkimuskysymysten ja tavoitteiden perusteella. Yksi yleinen tapa on tehdé yk-
silo- tai ryhméhaastatteluja seké kirjallisia kyselyjd. Osallistuva haastattelu mahdollistaa
vuorovaikutteisen tilanteen, jossa tutkija voi esittdd tdismentévid tai syventivid kysymyksié.
Kirjallisissa kyselyissé tai lomakehaastatteluissa voidaan kayttdé strukturoitua, puolistruk-

turoitua tai avointa muotoa kysymyksissa. (Eskola et al., 1998)

Yksilo- tai ryhméhaastatteluissa haastattelija voi syventya tutkittavaan aiheeseen, ja haasta-
teltava voi vastata omin sanoin. Syvihaastattelut voivat edellyttdd useita haastattelukertoja
samojen henkildiden kanssa. Ryhméhaastattelut puolestaan voivat tarjota mahdollisuuden
synergiaan ja siihen, ettd henkilot tdydentdvit toisiaan vastauksissa. Osallistavat havainnot
voivat olla my0s tirkeitd, kun tutkija osallistuu tutkimansa yhteison toimintaan jollain ta-
valla. Tdmai voi sisdltdd osallistumisen tai tarkkailun, ja havainnoinnin voi tehda joko tutki-
jana, joka on yhteisolle tuntematon, tai tutkijana, joka on jo ennestéén tuttu yhteisolle. (Es-

kola et al., 1998)

On tdrkedd huomata, ettd tutkimuksesta voidaan kertoa tutkittaville tai tutkimusta voidaan
tehdd heidén tietdméttidn. Osallistuvat havainnot voivat paljastaa asioita, joita ei valttdmétta
kerrottaisi, tai pdinvastoin, jotain saattaa jaada selvittdmdtti, jos tutkittavilla on epédilyksia
tutkimustulosten vaikutuksista omaan ty0hon tai toimintaan. Tallettamalla havainnot selke-
asti ja strukturoidusti voidaan varmistaa, ettd aineisto on analysoitavissa. (Eskola et al.,

1998)

Monista athepiireistd on olemassa jo merkittivasti tutkimusaineistoa luonnostaan. Valmiit
dokumentit, eldménkerrat, artikkelit, aitkaisemmat haastattelut ja tilastot ovat kdypdd mate-
riaalia laadullisen tutkimuksen analysointia varten. Kvalitatiiviseen tutkimukseen voidaan
aina yhdistdd myds kvantitatiivista aineistoa, joita voidaan tutkia yhdessi laadullisen aineis-
ton kanssa. Laadullisessa tutkimuksessa yksi havainto voi riittdd ratkaisemaan tutkimuson-
gelman tai havainto siitd, ettei keskeistd tietoa ollut havaittavissa aineistossa. Aineiston tul-
kinnassa kontekstilla on merkitystd. Tdlld tarkoitetaan sitd, mikd merkitys vastauksella tai

vastauksen antajalla on suhteessa tutkimusongelmaan. (Eskola et al., 1998)
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5.2 Tutkimusprosessi

Tutkimusprosessia on suoritettu kirjoitustyon ohessa, samalla tutustuen aihepiirin kirjalli-
suuteen ja aiempiin aihepiirin tutkimuksiin. Tutkimussuunnitelman kirjoitus alkoi jo ke-
vaalla 2022, jonka jilkeen tutkimusprosessi on tarkentunut vaihe vaiheelta. Teoreettinen
tausta perustuu aihepiiristd tehtyihin tutkimuksiin yritysostojen seké yritysintegraatioiden
haasteista. Keskeisimpénd aineistona on toiminut integraation haasteiden viitekehys (Stei-
genberger, 2017), joka kiteyttdd mainiosti aihepiiriin liittyvié tutkimuksia. Myos tutkimus-
tuloksia yrityskauppojen haasteista on saatavilla internetistd erittdin laajasti. Nédistd on poi-

mittu aihepiiriin liittyvid tutkimuksia ja kirjallisuutta tiydentdvaksi aineistoksi.

Varsinaiset haastattelututkimukset suoritettiin pddosin etdhaastatteluina. Kaikki etdhaastat-
telut nauhoitettiin, ja yksi tehtiin kirjallisilla kysymyksilld sdhkopostitse. Haastattelun tal-
lennuksesta muodostettiin litteroituja dokumentteja, joita analysoimalla muodostettiin lu-
vussa 6 esitetyt tutkimustulokset. Haastattelujen lopputuloksia késiteltiin niin, ettd haasta-
teltavan anonymiteetti sdilyy tutkimuksessa. Haastattelusta poimitut englanninkieliset sitaa-

tit on myds kddnnetty suomeksi tutkimustuloksissa tutkimuksen selkeyden vuoksi.

Haastattelut olivat luonteeltaan teemahaastatteluja, mutta aihealueeseen liittyvid ennakko-
kysymyksié oli toimitettu haastateltaville etukéteen (liite 1). Keskeiset haastatteluteemat oli-

vat:
- Yrityskauppaprosessin eteneminen vaiheittain
- Neuvonantajapalvelut ja niiden rooli
- Ostettavan organisaation kulttuurin selvitykset

- Henkil6ston kompetenssiin ja muutoskyvykkyyteen liittyvit seikat ja selvitykset in-

tegraatiossa
- Integraation haasteet ja niiden tunnistaminen ennakkoon

- Haastateltavien omat kokemukset erilaisista yrityskaupoista ja integraatiotilanteista
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Haastattelukysymykset sekd teeman tarkempi kasittely eteni yksilollisesti aina haastatelta-
van taustojen ja kokemusten mukaan. Edellisistd haastatteluista saatuja tietoja hyodynnettiin
seuraavissa haastatteluissa myds osittain keskustelun pohjana. Ennalta mééritetyt teemat
kuitenkin takasivat laadullisen tutkimuksen vaateita siité, ettd keskustelut pysyivit samassa

aihealueessa. (Eskola et al., 2001)

Haastateltavien taustatiedot ja haastattelutiedot on esitelty alla olevassa taulukossa (Tau-
lukko 7). Haastatteluun valikoitui osittain henkil6itd tutkijan oman verkoston kautta ja osit-
tain 1dhestymalld yrityskauppojen asiantuntijoita. Myos osa haastateltavista antoi vihjeitad
muista mahdollisista jatkohaastateltavista. Kaikilla haastateltavilla oli kokemusta vihintdin

noin kymmenestd yrityskaupasta ja osalla jopa yli sadasta.

Taulukko 7. Haastateltavien taustatiedot ja haastattelupdivamaarat

# Toimenkuva Toimialatausta yritysostoista Mukana Maa Toteutustapa Pvm
H1 | Toimitusjohtaja Talouspalvelut / Kauppa 50 + Suomi Teams-haastattelu 7.6.2023
H2 | Talousjohtaja Teollisuus 30+ USA Teams-haastattelu 7.6.2023
H3 | Johtaja M&A Neuvonantajapalvelut 50+ Suomi Teams-haastattelu 19.6.2023
H4 | Yrittdja / Hallitusjasen | Teollisuus 10+ Suomi Teams-haastattelu 28.6.2023
H5 | Johtaja M&A IT 50+ Suomi Sahkopostikysymykset
& vastaukset

H6 | Johtaja M&A Neuvonantajapalvelut 50+ Suomi Teams-haastattelu 27.9.2023
H7 | Hallitusammattilai- Kauppa/Teollisuus 30+ Suomi Teams-haastattelu 28.9.2023

nen
H8 | Toimitusjohtaja Teollisuus / Logistiikka ~10 Suomi Teams-haastattelu 6.10.2023

Laadullisen aineiston kerddamisessd kdytetddn saturaation kasitettd. Talld tarkoitetaan sitd,
ettd tutkija tekee haastatteluja sellaisen méiérén, ettd haastateltavien vastaukset alkavat tuot-
taa samaa tuotosta. Kun vastaukset alkavat toistaa samaa asiaa, niin aineisto on riittiva. Laa-
dullisiin kriteerethin kuuluu kuitenkin se, ettei aineistosta tehtyjd padtelmid yleistetd, vaan
kerrotaan havaittujen yksittdisen seikkojen olevan toistuvia kyseisten tapausten sisélla. (Hir-

sijdrvi et al., 2009)
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5.3 Aineiston analysointi

Aineiston analysoinnissa hyodynnettiin sisdltdanalyysid, jossa tutkitaan tutkimusaineistoa
systemaattisesti pyrkien 10ytdméaén ja ymmartimain aineistossa olevia merkityksellisid seik-
koja ja teemoja. Sisdltdanalyysin tekemiseen kuuluu tutkijan vahva paitos mistd tutkimuk-
sessa ollaan kiinnostuneita ja misté ei (Tuomi et al., 2018). Aineistoin luokittelu on osa ana-
lyysid, jolloin voidaan vertailla tutkimusaineiston osia aiempiin tutkimustuloksiin seka kir-
jallisuuteen. Ndiden avulla voidaan tunnistaa aineiston tarkeimmat ja keskeisimmat seikat ja
nostaa niité esille tutkimustuloksissa. Esille voi nousta my0s muita piirteité tai teemoja, jotka
ovat lahtoteemojen ulkopuolella, mutta my0s mielenkiintoisia tutkimuksen kannalta. (Hirsi-

jarvi et al., 2009)

Tassé tutkimuksessa haastattelut nauhoitettiin yhta poikkeusta luukuunottamatta. Haastatte-
lut purettiin koneellisin menetelmin litteroiduiksi aineistoiksi. Yksi poikkeava haastattelu
tehtiin sdhkopostitse, jolloin se sisdlsi valmiiksi jo kirjallisen aineiston. Nauhoitettuja haas-
tatteluja kdytiin 1dpi ja tarkasteltiin uudestaan keskeisten haastatteluteemojen osalta. Aineis-
toa luokiteltiin keskeisten teemojen osalta. Tdmain jélkeen aineistot ryhmiteltiin ndiden péa-
teemojen alle. Sisdltoanalyysin osalta on myds olennaista, ettid tutkimuksen kannalta epa-
olennainen karsitaan heti alussa pois (Tuomi et al., 2018). Seuraavaksi aineisto luokiteltiin
teemoittain alateemoiksi, joita tutkimustuloksissa esitetdén aiempiin tutkimuksiin ja kirjal-
lisuuteen peilaten. Haastatteluista poimittiin suoria sitaatteja analyysin tueksi tutkimustulok-
siin. Alla oleva kuva tutkimusprosessista (Kuva 9) havainnollistaa tutkimuksen etenemista

aina haastatteluista, purun ja teemoittelun sekd analysoinnin kautta tutkimustuloksiin.
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Kuva 9. Tutkimuksen tutkimusprosessi, analysointi ja tulokset

5.4 Tutkimuksen luotettavuus

Tutkimuksen osalta tutkijan oma vahva kokemus yritysintegraatioista heijastuu tutkimuksen
tekemiseen ja samalla inspiroi haastatteluja vuorovaikutteisiksi. Kaikilla haastateltavilla oli
vahvaa kokemusta integraatioprosesseista ja lukuisista yrityskaupoista. Tutkimuksessa on
pyritty antamaan mahdollisuus objektiivisille mielipiteille haastateltujen osalta. Kuitenkin
yksildiden tulkinnat ja havainnot eroavat, joten emme nde seka tulkitse niitd valttimatta tiy-
sin samalla tavalla. Kontekstin ja kokemuksien sidonnaisuus haastatteluihin vaikuttaa liséksi
asiaan. Tutkimuksen luotettavuuden arvioinnin kannalta on huomioitava edelld mainitut sei-
kat ja suhtauduttava siten tutkimustulokseen kriittisesti sekd arvioitava tarvittaessa, miksi

tuloksissa on paddytty néihin johtopditoksiin. (Hirsijérvi et al., 2009)

Tarkalla kuvauksella tutkimuksen toteuttamisesta voidaan pyrkid parantamaan tutkimuksen
luotettavuutta. Todenmukainen seikkaperdinen selvitys toteutetuista haastatteluista ja toteu-
tustavoista on esitetty my0s tdsséd tutkimuksessa. Haastatteluiden suoria sitaatteja on lisétty

tutkimustuloksiin luotettavuuden parantamiseksi. (Hirsijarvi et al., 2009)
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Tutkimuksessa pyritddn aina valttdméan virheiden syntyé, mutta silti tutkimuksen luotetta-
vuus ja pétevyys voi vaihdella. Tamaén takia tutkija itse arvioi myds tutkimuksen reabiliti-
teettid ja validiteettid. Reabilititeetilld tarkoitetaan tutkimuksen toistettavuutta, eli kykya an-
taa toistettavia tuloksia esimerkiksi saman haastateltavan osalta. Validiteetilld tarkoitetaan
sitd, miten hyvin tutkimuksessa kédytetyt menetelmédt mittaavat tutkittavan ilmién ominai-

suuksia tai sitd mitd on tarkoitus mitata. (Hirsijérvi et al., 2009)

Tutkimustulosten reabiliteettid arvioitaessa on huomioitava se, ettd haastattelukysymyksiin
vastaaminen perustui pddosin haastateltavien omiin kokemuksiin yritysostoista ja integraa-
tioista. Osasta haastateltavien kertomista kokemuksista on jo aikaa vuosia, joten kaikkia
seikkoja ja yksityiskohtia ei vélttiméttd haastatteluissa tullut ilmi. Yleisesti voidaan todeta,

ettd haastavimmat tilanteet olivat jadneet haastateltaville parhaiten muistiin.

Tutkimuskysymyksiin saatiin haastattelujen avulla koostettua vastaukset ja tutkimuson-
gelma ratkesi. Tutkimus tayttid talloin tutkimuksen validiteetin mééritelméat. Luotettavuu-
desta todettakoon vield se, ettd haastateltavina oli pddosin ostajapuolen ndkemysti edustavia
tahoja tai yrityskaupan neuvonantajia. Mikéli rinnalla olisi haastateltu myos yritysten myy-
jid, tutkimukseen olisi saattanut tulla uudenlaista sisdltod. Haastatellut henkil6t omasivat
kuitenkin mittavan kokemuksen usean toimialan yrityskaupoista ja yritysten johtamisesta,

joten ei ole syytd epdilld vastausten todenmukaisuutta.
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6  Tutkimustulokset

Tutkimustuloksia esitetddn ja pohditaan tdssd empiirisessd osiossa tutkimuksen teoriaosuu-
teen peilaten. Jokaiseen kohtaan on nostettu esille myos sitaatteja haastatteluista pohdinnan
tueksi. Tutkimustulokset on koottu kolmen paiotsikon alle. Tutkimustuloksissa paneudutaan
ensiksi yritysoston integraation lihtokohtiin. T&lld tarkoitetaan tutkimuksen havaintoja in-
tegraation haasteiden juurisyistd, jotka johtuvat erityisesti yrityskauppojen alkuvaiheiden
valinnoista. Toisena padotsikkona analysoidaan tutkimuksessa ilmenneité seikkoja due dili-
gence-tarkastuksista sekd hieman neuvonantajapalveluiden roolia. Millaisia tarkastuksia
suoritetaan tyypillisesti ostokohteesta ja miten timin vaiheen toteutus tai selvitysten tulokset
vaikuttavat integraatiovaiheeseen. Kolmannessa padluvussa analysoidaan tutkimustuloksia
ja havaintoja integraation suunnittelusta ja kaupan tdytdntoonpanovaiheesta sekd integraa-

tion johtamisvaiheesta.

6.1 Yritysoston integraation 1dhtékohdat

Ensimmadisend teemana kaikkien haastateltavien kanssa kasiteltiin yrityskaupan vaiheita.
Miten ja missé vaiheessa aloitetaan huomioimaan yritysoston mahdollista integraatiota. Var-
sinaista integraation suunnittelua tarkastellaan my6hemmin erikseen. Téssa osiossa keskus-
teltiin haastateltavien kanssa myos yritysoston strategisista motiiveista ja milld perusteilla

yritysostoja suoritetaan.

Yritysostot ovat yleensd isoja, kiehtovia sekd arvostettuja transaktioita. Haastatellut henkil6t
ovat yrityselamén paattdjid ja alansa ammattilaisia. Kaikista heisté vélittyi kiinnostus yritys-
ostoja kohtaan ja erityisesti niihin liittyvét omakohtaiset kokemukset. Kuten teoriaosuudessa
esiteltiin, tulee yritysostojen pohjautua yrityksen kasvuhalukkuuteen. Osa perinteisten toi-
mialojen vastaajista kertoi yritysostojen olevan ikdén kuin optiotilanne, mikili sopiva osto-
kohde 16ytyy, késitellddn se erillishankkeena. Kahden haastattelun taustalla oli yritysostoista
toimialan konsolidoitumiseen perustuva ajanjakso, jolloin useita kauppoja oli toteutettu hy-
vin lyhyessé aikajaksossa. Neuvonantajien mukaan on hyvin tyypillistd, ettd yrityksilld ei
ole kirjattua epdorgaanista kasvustrategiaa. Kasvutavoitteet ovat usein madritetty, mutta mi-

ten ja milld osuudella tavoitellaan kasvua yritysostojen kautta, ei ole mairitetty. Samoin
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tarkemmat maadrittelyt yritysoston kriteereistd tai niihin liittyvit tavoitteet ovat usein doku-
mentoimatta. Haastatellut neuvonantajat seké alaan liittyva kirjallisuus suosittelevat teke-
madn tarkemmat madarittelyt ja tavoitteet, mikali yritysostoja pidetddn osana kasvustrategiaa.
Niin johdon, hallituksen ja omistajien olisi helpompi saada yhtendinen kuva sopivista osto-
kohteista. Tietdmaéllé ja tuntemalla, mitd ja millaisia yhti6itd halutaan ostaa, voidaan osto-

kohteen integraatiokin suunnitella ja toteuttaa halutulla tavalla (Christensen et al., 2011).

"Siitd ihan alkupddstd ja ostokohteen valinnasta, niin ensinhdn niinku
pitdisi ldhted ihan niinku fundamentaalisesti liikkeelle siitd, ettd missd
bisneksessd halutaan olla, ja missd bisneksessd ei haluta olla. Ja lisdks
se niin kun kasvun tekemisen tapa. Eli miten niinku se sit tehddcdn, pitdis

olla niinku speksattuna ihan dokumentoidusti, ettd mitenkd halutaan

nditd kauppoja tehdda?” H6

Hyvin laadittu M&A-strategia mahdollistaa todenndkdisemmin yrityskaupan onnistumisen.
M&A-kasvustrategian kirjaaminen ja toimintatapakuvaukset eivét sido yritystd toimimaan
juuri sen mukaisesti, mutta yritysoston tavoitetilan kirjaaminen voi auttaa 16ytdmain parem-
min sopivia ostokohteita. Parhaimmillaan sopivia ostokohteita voi kartoittaa laajempi
joukko organisaatiosta. Tdmi kuitenkin vaatii sen, ettd he ovat tietoisia millaisia yrityksid

halutaan ostaa ja milld tavoin niitd voidaan ottaa tarkasteluputkeen.

Mikali yrityksen tahtotila on kasvaa yritysostoin, neuvonantajat seka alan kirjallisuus suo-
sittelevat tekeméén tarkan analyysin toimialasta ja muodostamaan listan potentiaalisista os-
tokohteista. Tutkimuksen perusteella ostokohteiden kartoitusta ei vélttaméttéd toteuteta sys-
temaattisesti, vaan usein markkina jaa suurelta osin kartoittamatta. Ndin toimimalla ei olla
aktiivinen osapuoli yritysostoissa. Passiivisella toiminnalla voi parhaat ostokohteet jaa usein
huomioimatta. Tyydytéédn siis sithen, mitd tulee nopeasti vastaan tai muuten helposti tarjolle.

(Liimatainen et al., 2020)

“Hyvin tyypillinen vinouma on se, et eli tunnistetaan 1-3 potentiaalista,
Jja ldhdetddn heti sit niinku miettimddn, ettd lihestytddnpds tuota koh-
detta. Ku pitdis enemmdn tehdd niitd kotildksyjd ja niinku tutustua niinku
koko markkinaan tai ainakin mielummin 10 kohteeseen ku 3 kohteeseen
siind niinku heti liikkeelleldhté vaiheessa.” H6
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Yrityskauppojen ja integraatioiden haasteet tunnetaan laajasti. Téstd syystd ennen kuin jat-
ketaan ostoprosessissa eteenpdin, olisi syytd tehdd vaihtoehtosuunnitelma. Voitaisiinko
sama tavoite saavuttaa orgaanisin keinoin? Yleisesti orgaanisessa kasvussa yritys tunnistaa
ja tiedostaa paremmin tekijat, jotka ohjaavat paatoksen tekoa ja tulevia kehitystarpeita. (Lii-

matainen et al., 2020)

"Eli kylld minunkin mielestd edelleen, kun Idhdetddn yrityskauppoihin
niin kuin ostajan roolissa, niin ensimmdinen tdrkein kysymys mikd pitdcd
itselleen esittdid on se, ettd miksi emme tule toimeen ilman tdtd yritys-
kauppaa.” H8

”Niin ylipddtddn aina kun mietitddn ostoa, niin mietittdis vaihtoehtoinen
investointi myos sille, ettd entd jos me ei ostakaan mitddn, vaan me in-
vestoitaisi tdmd niinku tekemdlld itse.” H6

Miten vastaava toiminta saadaan toteutettua orgaanisen kasvun perusteella, on tietysti ta-
pauskohtaista ja sen arviointi sisdltdd omat haasteensa. Kuitenkin laskettaessa auki milla
ajalla ja milld panostuksella voitaisiin teoreettisesti saavuttaa vastaava lopputulos kuin yri-

tysostolla, saadaan vertailupohjaa sille, mité yrityksestd kannattaa maksaa.

Kokeneet integraatioiden toteuttajat yhtyvit nikemykseen, ettd integraation suunnittelu ja
toteutuskelpoisuus tulee olla selvilld alusta alkaen. Erityisesti IT-toimialalla ovat toiminta-
tavat yritysostoissa kehittyneet merkittdvasti. Tima johtuu alan luonteesta. IT-toimialalla
arvioidaan toimintakulttuurien yhteensopivuus yhti tirkedksi kuin strateginen sopivuus.
Toimintatapojen erotessa merkittdvisti, jatetddn yrityskauppa tekemaéttd, vaikka strateginen

sopivuus olisi olemassa.

"Ndkisin integraatioprosessin ja haltuunoton alkavan jo ensimmdisessd
tapaamisessa, silld meiddn toimialallamme tyontekijdt ovat koko liiketoi-
minnan tdrkein voimavara. Yleensd molemmille osapuolille on aika no-
peastikin selvdd avoimen keskustelun jdlkeen, osuvatko kulttuurit yhteen
vai onko molempien osapuolien parempi jatkaa omia polkujaan.” HS

Tatd ndkemystéd on syytd harkita tarkemmin myds muilla toimialoilla, mikéli ndin ei jo toi-
mita. Toimintakulttuurin muutos voi johtaa ei toivottuihin henkildostomuutoksiin ja hanka-

loittaa merkittévisti integraatioprojektia. Keskeistd integraation onnistumisen kannalta on
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yrityskaupan alkuvaiheissa perehtya tarkasti ostokohteen strategiseen sopivuuteen seké toi-
mintakulttuuriin. Ostokohteen integraatiopolku tulee jo tdssd vaiheessa suunnitella. Suunnit-
teluun tulisi ottaa mukaan integraation suorittavia henkilGité tai organisaatiota. Padtoksissa
on pyrittdvd ehkdiseméédn kognitiivisia harhoja ja pidettdvé realiteetit mukana, jotta tuleva
integraatio on toteuttamiskelpoinen. Perinteisessd tuotannollisessa tai kaupallisessa toimin-
nassa suurin huomio liiketoiminnan terveyden liséksi kohdistuu yrityksen asiakkaisiin. Asia-
kassuhteiden hoito on pddosin ihmisten vélistd kanssakdymistd. Avainrooleja 16ytyy laajem-
min organisaation eri toiminnoista, ei vain asiakasrajapinnasta. Vaikka liiketoimintamalli ja
yritys vaikuttaa kaikin puolin terveelle ja potentiaaliselle ostokohteelle, ei pidd milldén toi-

mialalla aliarvioida henkiloston merkitysti sen tulevaisuuden madrittdjana.

6.1.1 Oikea ostokohde ja strateginen yhteensopivuus

Yrityskauppaprosessiin ldhdettiessd tyypillisesti ensin etsitddn potentiaaliset ostokohteet ja
arvioidaan niiden strateginen sopivuus, mikd on jiarkevén yritysoston perusta (Liimatainen
et al., 2020). Kirjallisuudessa on mainittu kaksi erilaista 1dhestymistapaa strategiseen sopi-
vuuteen. Ensiksi ostokohteen ja ostajan samankaltaisuus litketoiminnassa, tuote- ja markki-
naportfolioissa tai muutoin strategisessa suuntautumisessa. Toiseksi ostokohteen ja ostajan

vélinen tdydentdvyys, erityisesti resursseissa ja kyvykkyyksissd. (Angwin et al., 2022)

Tutkimuksen haastattelujen perusteella voidaan todeta, ettd strateginen yhteensopivuus oli
yksi selvimmistd perusteista, jopa ldhes perusedellytys ostokohteen valinnassa. Strategista
yhteensopivuutta arvioitiin yleisesti ensimmdiisend. Kaikki haastatellut henkil6t pitivat tata
asiaa erittdin merkittdvina, jopa itsestddn selvyytend, yritysoston ja integraation onnistumi-
sen kannalta. KaytdnnOssd ostokohde karsiutui heti, mikéli siind ei havaittu selkedd strate-

gista yhteensopivuutta.

“Jos ei oo selkedd strategista yhteensopivuutta tai ei loydd selkedd stra-
tegista yhteensopivuutta, niin siithen caseen ei kannata ldhted.” H4

Haasteita saattoi kuitenkin syntyd, jos tarkempaa ostokohteiden tutkimustyoti ei toteutettu

esimerkiksi vallitsevan markkinatilanteen takia. Haastattelujen perusteella ilmeni tilanteita,
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joissa markkinakentissé tapahtui voimakasta ja nopeaa yhtdaikaista konsolidointia usean os-
tajayrityksen toimesta. Tdlloin ostokohteille oli usein monta ostajaa, ja ostokohteista kilpail-
tiin. Tdma tilanne vaikutti ostopédédtdkseen ja yleisiin ostomotiiveihin haittaavasti. Markki-
noiden konsolidoituminen voi my0s hyodyttda ostajia. Kun tiedetéén, etté tietty toimija ostaa
tietyn tyyppisid yrityksid, tulee mahdollisia ostokohteita helposti tarjolle. Oikein valitse-

malla voi ostava yritys 10ytdd pienemmélla tyolla strategisesti sopivia yrityksia.

”Se oli sitd aikaa, ku kaikki tiesi meiddn ostavan alan yrityksid. Niitd eh-
dokkaita tuli tarjolle ovista ja ikkunoista. Joten eipd niitd paljon tarvin-
nut etsid tai kartoitella.” H7

Tyypillisesti timén kaltaisessa tilanteessa saattaa isked vauhtisokeus ja tartutaan tarjolla ole-
viin yrityksiin liian nopeasti. Nédissd voittamisen pakkoon liittyvissd ajatusvinoumissa on
vaarana, etti toteutettu yritysosto pédétyy tdydelliseen epdonnistumiseen, kun asiaan kuuluvat

selvitystydt on jatetty tekeméttd. (Liimatainen et al., 2020; Lovallo, D. et al., 2007)

"Sitten oli se yks yritysosto, kun se tehtiin ihan siind vaan ja just nyt vain
niiku paperien perusteella, eikd sielld silloin kukaan edes kéiynyt paikan
pddlld.” H7

Haastatteluissa vallitsi selvd yksimielisyys siitd, ettd strateginen sopivuus on 10ydyttava.
Asiaa tarkemmin pohdittaessa, voidaan tehdé johtopditos, jossa ajatusvinoumat ja oletukset
strategisesta sopivuudesta johtavat lopulta yhtend syyné vééariin ostopadtoksiin. Nopea puut-
teellinen analyysi tai hyvé usko, saattavat johtaa sellaisen yrityksen ostamiseen, jota ei pys-
tytd integroimaan lainkaan tai siind kohdataan merkittavid haasteita. Strateginen sopivuus ei
télloin ole riittdvd ja yritysostoinvestointi saattaa mennd kokonaan tai osittain hukkaan.

Myoskiidn tavoiteltuja synergiatavoitteita ei oletettavasti saavuteta.

6.1.2 Aiempi kokemus yrityskaupoista ja integraatioista

Aikaisempi kokemus yrityskaupoista ja integraatiosta tulkitaan usein eduksi integraation to-
teutuksessa. Aikaisempien tutkimusten perusteella on ilmennyt, ettd integraatioprosessin
monimutkaisuus saattaa johtaa my0s negatiiviseen oppimiskayrddn. Mikéli aikaisempien in-

tegraatiotapahtumien méérd ei ole suuri, voi kokemuksen ja tietotaidon yhdistiminen
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integraatiotapahtumasta toiseen olla vaikeaa. Yksittdiset onnistumiset saattavat johtaa tulos-
harhaan, mika saa tulkitsemaan menneitd tapahtumia liian positiivisesti. Vastaavasti nega-
titviset kokemukset luovat pelkoa epdonnistumisiin myos jatkossa. (Vaara, 2002; Steigen-

berger, 2017).

Kaikilla tutkimukseen haastatelluilla henkil6illd oli mittava kokemus yrityskaupoista. Tut-
kimuksessa tai haastatteluissa ei kysytty suoraan kokemuksen merkitystd integraation lop-
putulokseen. Kokemukset elivét haastatteluissa selvdsti mukana ja haastateltujen osalta
haasteista oli selvésti otettu opiksi. Keskeinen havainto on, ettd dokumentaatio epdonnistu-
misista ja jélkianalyyseisté oli olematonta, joten padosin kokemukset sdilyvét hiljaisena tie-

tona organisaatioissa.

"Et se tieto on enemmdn jokaisen pddssd, ja se mua niinku itsedni ehkd
vahdsen tdssd harmittaakin, ettei sitd olla oikein saatu dokumentoitua.”
H4

Dokumentointi ja onnistumisien mittaaminen ei ole helppoa. Pitkdn aikavilin tarkastelut
kertovat paremmin onnistumisista ja epdonnistumisista. Asettamalla integraatiotavoitteet ja
tarkastelemalla niité riittdvén pitkalld aikavalilla, voidaan havaita niiden onnistumiset. Par-
haimmillaan jokaisesta integraatioprojektista luodaan "case-book"-kirja, jolloin voidaan
my6hemmin palata havainnoista syy-seuraussuhteisiin. Usein kuitenkin néiden kirjallinen
dokumentointi on kdytdnnossd haasteellista, koska yksittdisen pienen tilanteen onnistunut
ratkaisu saattaa olla myohemmin se kriittinen asia koko projektin onnistumisessa. Onnistu-
miset ruokkivat itseluottamusta, mutta hyvin analysoidut epdonnistumiset kartoittavat koke-

musta ja siten auttavat tulevaisuudessa tekemdin parempia valintoja.

Yhdeksi tutkimuksen integraation mahdolliseksi haasteeksi nousi yrityskauppaan osallistu-
vien henkildiden roolitus. Kokemuksien mukaan usein ostoprosessiin osallistuvien tiimien
tai henkil6iden tieto sekd roolit olivat kaksijakoisia. Ennen integraatiota yritysostoon osal-
listuu usein korkeimman johdon edustajat ja integraatioon tulivat puolestaan eri henkil6t.
Neuvonantajat ja konsultit koetaan usein tirkedksi yrityskaupan varhaisissa vaiheissa, jol-
loin erityisesti tarkastellaan yrityksen arvoa. Samoja neuvonantajia tai konsultteja ei niin
usein kdytetd integraation toteutuksessa tai sen johtamisessa. Mikéli integraatioon liittyvad
litketoimintaosaamista ei oteta riittdvan varhaisessa vaiheessa mukaan tai heille ei jaeta tar-

peellista tietoa integraation toteuttamista varten, voi se johtaa vakaviin haasteisiin itse
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integraatiossa. Tutkimushavaintona nousi esiin, ettd salassapitosopimukset rajataan yritys-
kauppojen yhteydessé usein liian pienelle joukolle. Tdma ndkyy esimerkiksi siind, ettd in-
tegraation suunnitteluun pyydetiin asiantuntijoilta rajoitetusti neuvoa yrityskaupan suunnit-

teluvaiheessa.

Tutkimuksessa tunnistettiin lisdksi tdhdn liittyvad yliluottamusharha, joka liittyy ihmisten
subjektiiviseen luottamukseen kykyihinsd, verrattuna heidén todelliseen objektiiviseen suo-
ritukseensa (Pallier et al., 2002). Neuvonantajien mielestd tapahtuu myds sité, ettd organi-
saatioiden sitouttaminen ja kaupan jélkihoito jdi pahimmassa tapauksessa muiden henkilGi-
den hoidettavaksi ilman, ettd heilld on ollut mitdédn mahdollisuutta vaikuttaa itse kaupan to-

teutukseen. (Liimatainen et al., 2020)

“Pahin on se gappi, et se diilitiimi ei sit osallistu kaupan jdlkeiseen ai-
kaan. Eikd niil oo siitd oikein vastuutakaan. Tulee niinku moral hazard
tyyppinen juttu. Et eli tdd niinku, et tehdddn kauppa ja ollaan niinku
isoja tdhtid ja fiilistellddn samppanjaa. Mut sit niiku muut tekee sen li-
kaisen tyon. Se niinku ajatusmallina on jo niin kun se .... Ja sit samalla
se hyvin olon tunne. Et kylldihdn se hoituu tuolla. Ndd on niinku mitd
ihan ldheltd on pddssyt ndkemdidn ja pieleen on mennyt ja pahasti.” H6

Néma todetut haasteet erityisesti suurissa ja keskisuurissa yrityskaupoissa ovat hyvin todel-
lisia. Télloin yrityskauppaprosessiin osallistuu laaja joukko eri asiantuntijoita ja neuvonan-
tajia. Roolitus ja osaaminen johtavat siihen, etti toimijat vaihtuvat ennen integraation aloit-
tamista. Haastatteluissa tuli esiin, ettd sama haaste ilmenee myos pienemmissd organisaa-
tioissa. Ostavan tahon osalta vain harvoin samat henkil6t hoitavat tai ovat edes mukana yri-

tyskaupan alkumetreiltd integraatioon ja sen jélkihoitoon saakka.

6.1.3 Ajatusvinoumat yritysostoissa

Tutkimuksessa on jo aikaisemmin todettu, ettd yrityskaupan paitoksentekoon liittyy monen-
laisia seikkoja, kuten taloudelliset faktat, visiot, strategiset yhteensopivuudet, synergiat, po-
tentiaalit jne. Lisdksi emotionaaliset seikat vaikuttavat osapuolten ja neuvonantajien paatok-
sentekokykyyn koko yrityskauppaprosessin ajan (Aschbacher et al., 2023). Ajatusvi-

noumilla on usein heijastavia vaikutuksia integraatioon yrityskaupan alkuvaiheissa.
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Ostokohteen 10ytymisen jélkeen, siirrytdédn tyypillisesti tarkastelemaan, mitd teoreettisesti
voidaan yhdessd saavuttaa mahdollisilla synergioilla ja uusilla liiketoimintamahdollisuuk-
silla. Tamain jélkeen tarkastellaan tyypillisesti ostokohteen markkinahintaa ja sen oikeelli-
suutta. Laajan Due diligence -tarkastusprosessin ldpivieminen kestéé usein odotettua pidem-
pain. Mikai johtaa siihen, ettd due diligence -tarkastushavaintojen jilkeen on kiire luoda uusi
molempia osapuolia tyydyttdvd sopimus ja allekirjoittaa se. Pahimmillaan tissédkddn vai-
heessa ei mietitd integraatiopolkua lainkaan tai miten lopulliset tavoitteet kiytdnnossé saa-

vutetaan.

"Mut siis se, ettd tdssd kohteen kartoituksessa ja varsinkin vield DD-pro-
sessissakin on niin, ettd kdytetddn tosi vihdn huomiota siihen haltuunot-
toon, ettd miten se sit oikeasti tehdddan?” Hl

Tadmai saattaa johtaa sithen vinoumaan, ettd integraatio on itsestddn selvé rutiinisuoritus. Jos-
sain tapauksessa yrityksen ostotarve saattaa tulla niin suureksi, ettei sitd ehditd edes mietti-
méién ennen kaupan toteutusta. Selked tavoitetila jo ostokohteen tunnistamishetkestéi alkaen
auttaa etenemiin oikeassa jarjestyksessé kohti lopullisen integraation tavoitetta (Liimatai-

nen et al., 2020).

Haastatteluissa nousi esiin monet epdonnistumiset ja onnistumiset integraatiovaiheen osalta.
Lihes poikkeuksetta epdonnistumisiin liittyi jonkun tiedon tai ymmarryksen puute yritysos-
ton aikaisemmissa vaiheissa. Tyypillisesti oli oletettu joidenkin perusasioiden olevan kun-
nossa. Lisédksi luotettiin litkaa vanhaan omistajaan tai johtoon seki siihen tietoon mité he
kertoivat. Tyypillinen ylioptimistinen vinouma saattaa syntyd my®os siité, ettd tunnetaan en-
tuudestaan vanha omistaja tai toimitusjohtaja, mutta ei tarkemmin yrityksen todellisia toi-

mintatapoja. Neuvonantajapuolelta tuli kuvaava esimerkki asiasta.

”Siind voi olla se vinouma, mitd oon ndhnyt liheltd, ettd kun tuntuu et
tunnetaan. Meillekin joskus yks asiakas sanoi, ettd dld puutu tdhdn, kun
md tunnen tdn niin hyvin. Mut sitten kuitenkin jdlkikdteen on tullut siitd
viestid, ettd no olit muuten oikeassa, ettd meiddn olisi pitdinyt vihdn sy-
vemmin katsoa, ehkd haastatella ne pddllikétkin. Luotettiin ja innostut-

tiin sitd tutun toimitusjohtajan myyntipuheesta. H6

Haastatteluiden perusteella yrityskaupoissa on edelleen ajatusvinouma, jossa ostokohdetta

tarkastellaan litkaa menneiden lukujen valossa. Tavoiteasetannassa perusrealiteettien
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huomioiminen ja konkretisointi voi perustua enemmain ostajan mielikuvaan, kuin saatuun
informaatioon (Lovallo et al., 2007; Liimatainen et al., 2020). Ilmentymisen juurisyyni
saattaa olla, ettd nykyhetken ja menneisyyden lukuja on helppo tulkita. Néistd on helppo
arvioida odotettavissa olevaa tulevaisuutta, mutta todellisuudessa kokonaiskuvan arviointi
on merkittdvésti haastavampaa. Tama korostuu ostettavan yrityksen henkildstoon liittyvissa
odotuksissa tai kyvykkyyden arvioinneissa esimerkiksi kasvutavoitteiden osalta. Organisaa-
tio saattaa olla hyvissé tilassa juuri nyt, mutta se ei valttdmattd ole kyvykds muuntautumaan

yritysten integraatiossa haluttuun suuntaan.

“Ja tietylld tavalla se on helppo ymmdrtdd, miksi niinku evoluutio menee
ndin, ettd kun sitten katsotaan sitd taloudellista puolta tai juridista
puolta, niin tietylld tavalla ymmdrtdd sen, ettd se jotenkin painottuu sii-
hen niinku nykytilaan, niihin kauhean konkreettisiin lukuihin ja sitten
korkeintaan johonkin ldhiprojektioon on mikd on tehty. Niin tdhdn ihmis-
ndkokulmaan on hirvedn niinku kdtevdd ottaa se sama aikajana, ettd kat-
sotaan sitd nyt nykytilaa tietylld tavalla, ettd miten ndd asiat on nyt tai
miten ne on mennyt, mutta sitten se on jotenkin se nostaa sitd abstraktion
tasoa, jos pitdisi alkaa katsoa kauhean paljon eteenpdin.” H3

Yritysoston integraatioiden suunnittelussa kiinnitetdén paljon huomiota tarkeisiin teknisiin
ja litkketoiminnallisiin seikkoihin. Jossain yhteyksissé saatetaan kuitenkin sortua ylioptimis-
miin ja tavoitellaan jotain aivan mullistavaa. Olisi tidrkeétd, ettd ostaja tiedostaa jo alussa,
mitéd integraatiolla tavoitellaan. Samalla on tunnistettava ne muutokset, mitké ovat realistisia
toteuttaa integraation yhteydessd. Strategisten tavoitteiden asettaminen ja alkuvaiheen visi-
ointi ovat alttiita tilanteita ajatusvinoumille, kuten ylioptimismi tai harhainen suunnittelu.

(Beckhaus, 2013; Liimatainen et al., 2020)

“Ostajan pitdd myos tietdd, mitkd ovat oman organisaationsa vaatimuk-
set integraation suhteen. Ja tietenkin ne realiteetit, mikd on ylipdcdtddn
mahdollista.” H6

Tyypillisesti yrityskaupoissa ja integraatiosuunnitelmissa esimerkiksi aliarvioidaan eri yri-
tyskulttuurien vélisten konfliktien mahdollisuudet. Myyjdosapuolen antamat suunnitelmat
ovat usein myos intressiensd takia ylioptimistisia. (Beckhaus, 2013; Aschbacher et al.,
2023). Harhainen mielikuva syntyy usein siitd, ettei tiedeté tai tunnisteta toimintakulttuuria

todellisuudessa. Ostopadtostd tehdessd mukana on usein vain yritysten ylin johto ja hallitus.
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Heilld saattaa olla puutteellinen késitys oman yrityksen todellisesta toimintakulttuurista,
vaikka he luulevatkin tuntevansa sen todellisen luonteen. Kulttuurien haasteet integraati-

oissa saattavat siis johtua yleisisti organisaatio rakenteista, jotka vallitsevat yrityskaupoissa.

"Se léihtee siitd, et niin jos me nyt mentdisiin meiddn hallitukselta kysy-
mddn, ettd mikd on meille ominaista tai miten tddlld ajatellaan asioista
tai toimintaan, niin ne ei osaisi sanoa.”’ H6

Toimintakulttuureihin tutustuminen ennen kauppaneuvottelujen aloittamista on suotavaa.
Haastatteluissa tuli esiin hyvid konkreettisia keinoja kulttuurin testaamiseen. Esimerkiksi
koetilaukset ja erilaiset asiakaspalvelutestit ovat keinoja, joilla saadaan testattua kohdeyri-

tyksen toimintakulttuuria jo aivan yrityskauppaprosessin alkuvaiheessa.

“Mystery shopping vois tind pdivdnd toimia aika hyvin.” HI

“Me kdskettiin yhe kolmannen tahon tekemdcdn sinne tilaus "H6

Kohdeyrityksen sidosryhmien kautta on mahdollista saada tietoa yrityksen toimintatavoista.
Esimerkkind haastatteluissa tulivat esiin yhteistyokumppaneihin kohdistettava anonyymit
kyselyt. Néitd voi olla esimerkiksi syvillisempi asiakastyytyvéisyyskysely, jossa paneudu-
taan syihin miksi yritykset ostavat juuri ostokohteelta ja mitk& ndhddén kohdeyrityksen vah-

vuuksina tai heikkouksina.

6.2 Due diligence-tarkastukset ja neuvonantajapalveluiden hyddyntaminen

Yrityskauppajirjestelyjd ja neuvonantajapalveluja tarjoavat yleisimmin erilaiset tilintarkas-
tus-, konsultointi- ja juridisia palveluluita tarjoavat yritykset. Ostajaorganisaatioiden tueksi
on tarjolla markkinoilla muitakin neuvonantajapalveluita, kuten henkildstokonsulttiyrityksié
tai muutosjohtamiseen erikoistuneita tahoja. Aikaisempien tutkimusten perusteella erityi-
sesti keskisuurissa ja pienemmisséd yritysostoissa, usein ostoprosessiin kéytettdvit resurssit
kohdistuvat vain taloudellisten seka kaupallisten seikkojen selvitykseen. Yleensa télloin ole-
tetaan virheellisesti toimintakulttuurien olevan myds samanlaiset, koska yritysten toiminta-

ajatukset ovat yhtenevit (Engert et al., 2018).
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Humaanisen tai sosiaalisen ndkokulman selvittdiminen on usein ostajayrityksen omien re-
surssien vastuulla yrityskaupan due diligence-tarkastusvaiheessa. Tutkimukset kohdistuvat
valitettavan usein hyvin suppeaan osaan yrityksen henkilokuntaa tai toimintakulttuuria.
Usein tyydytién siithen, mitd ostokohteen neuvotteluosapuolet kertovat tai mitd yrityksessa
on sisdisesti tutkittu tai mitd ensivierailuilla ostokohteesta on ndhty. Neuvonantajayritysten

ndkokulmasta ndhdddn tarvetta nostaa asian painoarvoa yrityskaupoissa.

"Tdd ihmisndkokulma saisi olla huomattavasti isommassa roolissa ja
useammin, ei vaan meilld vaan kaikilla toimijoilla, jotka aktiivisesti on
mukana ndissd prosesseissa. Ja jotenkin md uskon, ettd se sieltd on koko
ajan vahvemmin tulossa.” H3

Tamén tutkimuksen tutkimustulokset yhtyvit aikaisempiin tutkimuksiin, joissa yleisin pe-
russyy due diligence-tarkastukselle on, ettd se toimii osana ostokohteen arvon mééritystd ja
tyokaluna lopullisessa kauppaneuvottelussa. Mikéli tarkastuksessa havaitaan seikkoja, jotka
eivit tdytd ostajan vaateita, voidaan ostoprosessi vield keskeyttdd tai kayttdd néitd seikkoja

hyviksi sopimusneuvotteluissa. (Katramo et al., 2013; Liimatainen et al., 2020)

Joskus due diligence-tarkastus tehddén vain ja ainoastaan kauppaneuvotteluja ja kauppahin-
nan hyvaksyttdmistd varten, ikddn kuin omistajille investoinnin takaisimaksulaskelman va-

kuudeksi.

"Tdmd hyvdksytty toimija sitten teki sen osuuden ja katsoi, ettd kaikki on
niinku sitd kautta OK ja laittoi myoskin leimansa silld tavalla, ettd mei-
ddn omistajat pystyvdt luottamaan siihen.” HS

Haastattelujen perusteella yritykset ovat edelleen valmiita panostamaan maksettavan kaup-
pasumman oikeellisuuteen tai siirtyvien juridisten riskien selvittdimiseen. Tutkimuksessa
epdselviksi jéi, kuinka paljon yritykset ovat valmiita panostamaan rahallisesti integraatio-
vaiheeseen ja sen suunnitteluun. Integraatiovaiheen ja sen suunnittelun budjetti on usein pie-
nempi kuin due diligence-tarkastusvaiheen. Tdma vahvistaa edelleen mielikuvaa, jossa in-

tegraatio ndhdiin yrityksen ylimmain johdon toimesta liian usein rutiinisuorituksena.

Yrityskaupan tavoitetilan pohjalta tulisi luoda suunnitelma, josta ilmenee mité toimenpiteita
ja asioita tulee huomioida yrityskauppaprosessin aikana. Tama auttaa hahmottamaan, mitkd

ovat kriittisimmaét asiat tavoitetilan saavuttamiseksi integraatiossa. Suunnitelman pohjalta
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luodaan myds due diligence-tarkastelun tavoitteet. Mikéli yrityskauppatiimi ei pysty itse tata

suunnitelmaa luomaan, on apua hyva pyytda asiantuntijoilta.

6.2.1 Toimintakulttuurin selvittiminen due diligence-tarkastusvaiheessa

Yrityskauppojen kontekstissa toimintakulttuurilla ja niiden yhteensovittamisella on selvd
yhteys integraation lopputulokseen (Steigenberger, 2017). Satojen yrityskauppojen koke-
musta omaavien neuvonantajien haastatteluissa kévi ilmi, ettd toimintakulttuurierot ovat
edelleen merkittava tekijd yrityskauppojen integraatiovaiheen haasteiden juurisyyni. Tdma
nikokulma tukee aikaisempaa tutkimusndkemystd, ettd epdonnistumiset integraatioissa joh-
tuvat usein organisaatiokulttuurin ja inhimillisen pddoman kysymysten jattdmistd kovan toi-
minnallisen integraatioprosessin varjoon tai vaille tarvittavaa panostusta (Engert et al.,

2018).

“Varmaan siis valehtelematta, jos katsoo mitd niinku akateemikot tai tu-
kijat tai sitten ihan meiddn kaltaiset toimijat on tdtd tutkinut ja mitd on
Jjulkista tietoa niin, varmaan ihan suurin syy epdonnistumisille alkaa ole-
maan jo sitten noi kulttuuri ja human asiat.” H3

Yrityskulttuuria tarkasteltiin haastateltavien kanssa useasta nikokulmasta ja yhteenvetona
voidaan todeta, ettd kulttuurien yhteensopivuus on tirked osa yrityskaupan ja integraation
lopputulosta. Yrityskulttuurin tulkitseminen tai havaitseminen ei ole kuitenkaan helppoa.
Teoreettisesti yrityskulttuuri luokitellaan kolmeen osaan. Havaittaviin ilmentymiin ja siséi-
siin arvoihin sekd ndkymaéttdmiin perusoletuksiin. (Schein, 2011; Luukka, 2019). Siksi sen
kokonaisvaltainen ja nopea selvittiminen due diligence-tarkastuksessa ei ole helppoa kenel-

lekaan.

Tutkimuksen useissa haastatteluissa todettiin, ettd ulkopuolisten neuvonantajien voi olla
haastavaa tunnistaa syvallistd kulttuurien yhteensopivuutta, jos ei ensiksi tutustuta tarkasti
ostajaorganisaation kulttuuriin. Oman organisaatiokulttuurin tunnistaminen saattaa olla
my0s haastava asia yrityskauppoja tekevélle yrityksen johtoryhmalle tai hallitukselle. Ta-
vallisesti toimintakulttuureja selvitetddnkin yritysostoissa ostajayrityksen omilla itsendisilla
resursseilla. Dokumentoitaessa seké vertailtaessa omaa ja ostokohteen toimintakulttuuria, on

tarvetta myoOs ulkopuolisten havainnoille. Neuvonantajat voisivat tarjota hyvinkin apua
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kulttuurien tulkitsemiseen molemmin puolin. Heitd kuitenkin kéytetéédn toistaiseksi tdhén

tarkasteluoperaatioon aika vihén.

"Tdd on vaikea itse tunnistaa ja jos ei ole ollut ulkopuolista apua sielld
johtajalle tai ostajan johdolle, niinku tulkkaamassa, ettd hei te muuten
toimitte ndin tai, ettd oletteko huomannut muuten tamdn. Ja sit se et kun
se ois vield dokumentoitu. Niin eihdn ne edes muuten voi niinku tunnis-
taa vdilttimdttd, ettd miten me poiketaan sitten siitd ostokohteesta. Eli jos
ostaja ei itsekddn tunne sitd niinku omaa tilannetta ja valtaosassa ta-
pauksia mitd md nden ldheltd niin on ndin, ettd ei ole niinku selvdd kdsi-
tystd siitd, saati sit et se olis jotenkin dokumentoitu.” H3

Mité paremmin ostokohde tunnetaan ostohetkelld, sitd enemmaén siitd on hyotyd. Tutkimuk-
sen perusteella usein yrityskulttuuria tai henkildston kompetenssia selvitetddn tutustumalla
vain ostokohteen johtoon tai avainhenkil6ihin. Osittain téité rajoittaa salassapitovelvollisuus
muulta henkilokunnalta. Tutkimuksen perusteella ostokohteen henkilostoon tutustumista
suositeltiin my0s tavanomaisen liiketoimintaympiriston ulkopuolella, jotta opittaisiin tunte-
maan ostokohteen henkil6t myds ithmisind. Vastaavasti timd mahdollistaa paremman luot-

tamuksen rakentumisen osapuolten vilille.

“Ja sitten tuohon vield jatkumoon, ettd mikd tdd social DD mydskin on.
Eli koitetaan tavata niitd avainhenkiloitd, mutta mielellddan muitakin. Et
olis joku illallinen, mentdis syomdcdn. Oltas vihdn niinku vapaalla, koska
se paljastaa niitd syvimpid tuntemuksia, ajatuksia usein toisella tavalla.
Vield kun se neuvotteluhuoneessa kaikki yleensd vihdn on jdannittyneitd,

se on vdihdn toisenlainen, tilanne niin ettd oltaisiin neuvotteluhuoneen

ulkopuolella.” H6

"Tdrked asia oli, ettd meilld oli pari hyvdd illallista yhdessd heiddn
kanssaan. Menimme katsomaan esimerkiksi erddnd iltana jddkiekko-otte-
lua heiddn kanssaan, ja sielld voit tavallaan puhua toisillesi organisaa-
tiosi ulkopuolella.” H2

Tutkimuksissa ilmeni kdytdnt6jd, joiden avulla voidaan epdsuorasti selvittdd syvéllisemmin
ostokohteen toimintakulttuuria ja henkiloston kyvykkyyksid. Ulkopuoliset kulttuurin selvi-
tykseen erikoistuneet toimijat toteuttavat syvemman tason kulttuuriselvityksid esimerkiksi
erilaisilla kyselyilld henkildstolle ja sidosryhmille. Aiemmin mainittiin jo yritysoston integ-
raation ldhtokohtien kohdalla koetilauksista tai “mystery shopping”-menetelmasti, joilla

voidaan selvittid yrityskulttuurin havaittavia ilmentymia.
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"Tehdddn niinku henkilostokyselyn ja myos sitte asiakaskyselyjd ja
muuta. Sinne niinku henkilostoon menee niinku kysymyslistoja ja niihin
aletaan vastaamaan ja sieltd nousee sitten tietoa. Ne ei vilttamadittd ol-
lenkaan tiedd ainakaan ne asiakkaat, eikd siind millddn lailla ilmene
niille niinku, et tdssd kauppaan liittyvdid asiaa olis tapahtumassa, mutta
siind sitten otetaan selvdd siitd, ettd mitenkd ihmiset ja asiakkaat sielld
on ja mitd ne ajattelee.” H6

Tutkimukseen haastateltujen mukaan erilliset kulttuuriselvitykset ovat vield kuitenkin aika
harvinaisia tavanomaisten yrityskauppojen osalta. Tama johtuu siitd, ettei kulttuuriin liitty-
vid selvityksid ole systematisoitu ja jalkautettu peruskaytidnndiksi. Joillain osaajaherkilld toi-
mialoilla, kuten IT-sektorin suuremmilla toimijoilla, on investoitu merkittidvisti due dili-

gence-tarkastusprosessin toteuttamiseen sisdisin voimavaroin.

"Toimimme henkilointensiiviselld toimialalla ja osaajat ovat yhtioiden
tdarkein voimavara. Yrityskulttuurien yhteensopivuuden arviointi on olen-
nainen osa DD-prosessiamme, joka kulkee ldpi koko yritysostoprosessin

ensimmdisistd tunnusteluista ldhtien.” H5

Aikaisemmissa tutkimuksissa ilmenee, ettid yksi yleisimmin raportoitu riski integraatiossa
on avainhenkildiden menetys. Asiantuntijoiden mukanaolo yrityskaupan alkupuolella ja
henkilston due diligence-tarkastuksessa, voi mahdollistaa tirkeiden pehmeiden asioiden
esille tulemisen due diligence -tarkastuksessa. Vaikka monet henkildstdpuolen asiat eivét
ensisilmiykselld ndytd kriittisiltd, voivat ne auttaa vilttdmaidn tyontekijoiden tyytymétto-
myyttd sopimukseen ja siten myohemmin epatoivottua vaihtuvuutta. Pienetkin epdkohdat ja
eriarvoisuudet saattavat nousta merkityksellisiksi huolimattomasti hoidettuna. (Lattuch et

al., 2022)

Tutkimuksen haastattelut tukevat aikaisempien tutkimusten havaintoja, joissa ei toivottu
vaihtuvuus on yleisti yritysjérjestelyissd. Yksityiskohtina tuli ilmi, ettd palkkamallit tai muut
etuudet saattavat olla niin kaukana toisistaan, ettd on syytd harkita jopa yrityskaupan toteut-
tamista lainkaan. Thmisten etuudet saattavat olla muodostuneet vuosien saatossa kohdeyri-
tyksessa sellaisiksi, ettei integraatiota voida ilman merkittdvdd motivaation heikkenemisti
tai henkildstovaihdoksia toteuttaa. Ostokohteen ollessa pieni suhteessa ostajaan, syntyy

eriarvoisuutta ostajaorganisaation henkilokunnan suhteen. Erityisesti mikili integroitavan
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yrityksen etujen ja palkkamallien annetaan olla ja ostavan yrityksen henkilokunta ei saa vas-

taavia etuja.

“Joillain yrityksilld voi olla muita liiketoiminnallisia erikoisuuksia, jotka
voivat hankaloittaa integraatiovaihetta tai mahdollisesti jopa estdd mah-
dollisen transaktion. Kuten mm. sisdiset toimintatavat, palkkamallit ja
muut etuudet.” HS5

Haastattelujen perusteella usein nama pienet yksityiskohdat saattavat olla juuri niitd drsyk-
keitd suurempiin tunnereaktioihin, mistd muutosvastarintaa alkaa syntyméén. Due diligence-
tarkastuksessa olisi henkiloston ja toimintakulttuurin osalta pystyttdvé tarkastelemaan mah-
dollisimman paljon juuri tydskentelymotiiveihin vaikuttavia seikkoja. Eli mistd seikoista
tyOtyytyvidisyys muodostuu ja mitkd ovat sithen keskeisimmin vaikuttavat tekijit. Selvitta-

mailld néihin liittyvit yksityiskohdat, voidaan ehkiisté integraation haasteita.

6.2.2 Taloudellinen ja operatiivinen due diligence-tarkastus

Haastatteluista oli poimittavissa edelleen se yleinen mielikuva, ettd valtaosa due diligence-
tarkasteluista keskittyy edelleen taloudellisten seké juridisten asioiden selvityksiin. Lisdksi
usein suoritetaan ndiden yhteydessé litketoiminnallinen tai operatiivinen due diligence-tar-
kastus. Vastuullisuuteen liittyvat ESG (enviroment, social & governace) selvitykset lisdédn-

tyvit trendin omaisesti my0s sithen liittyvén regulaation kehittyessa.

"Siis kylldhdn se valtaosassa rajoittuu. Ettd tota nimenomaan se on sitd
corea. Siind on keskeisend niinku valuaatio keskustelut, sit siind on DD-
prosessi, ja kaupan toimeenpanoon liittyvdt juridiset asiat.” H3

Parhaimmillaan due diligencestd saatujen tietojen perusteellinen tarkastelu antaa realistisen
kuvan siitd, mitd integraatiovaiheessa on odotettavissa (Liimatainen et al., 2020). Huomat-
tavaa oli se, ettd yrityskauppojen yhteydessé tehtdvid laajoja due diligence-tarkastuksia hyo-
dynnetddn enimmaikseen ostopdétostd varten. Tutkimuksessa kdvi ilmi tapauksia, jossa in-
tegraatiotiimit eivit olleet koskaan ndhneet tai paédsseet késiksi due diligence-tarkastusvai-

heessa tehtyihin havaintoihin.
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“Tietylld tavalla sitten kun ne integraatio riskit on tullut tietoon ja ne on
punnittu ja todettu, ettd OK ndmd eivdt ole deal brakereitd ja edetddn
tdssd sitten vaan. Ja sitten kun laitetaan nimid paperiin ja ldhdetddn
kddrimddn hihat ja ldhdetddn integroimaan, niin kuinka vahvasti se tieto
on sitten edelleen sielld niinku hyédynnettivissd vai ldhdetddnko taas
ihan puhtaalta poyddlti?” H3

“"Oma ndkemys on se, ettd siind heitetddn hukkaan paljon arvokasta in-
formaatiota, kun esimerkiksi siind, DD vaiheessa kerdttyd tietoa ei sitten
kdytetd siind integraatiovaiheessa, osalle siind vihdn saattaa olla toki
Jjotain ihan juridisia rajoituksia, mutta ei siind kaikissa aina ole.” H3

Due diligence-tarkastuksen teettiminen on nykydan huomattavan arvokasta ostajalle. Kus-
tannukset saattavat nousta arvokkaiksi jo vélttiméattomien selvitysten vuoksi. Tésti syysta
edelleen jétetddn investoimatta selvityksiin, jotka ovat kauppahinnan tai riskienhallinnan
kannalta epdoleellisia. Sddstdminen védrissd paikassa saattaa kdydd my6hemmin kalliiksi,

jos suurin riski onkin esimerkiksi toimintakulttuurien epasopivuus.
"Mutta mistd se niinku tulee viime kddessd johtuu, niin sitten kun niitd
DD scouppi osa-alueita sielld on vaikka niinku IT alalla, et miksi ei tut-
kita enemmdn sitten henkiloitd ja avainhenkiloitd, kun siind on niinku
aina fina, tax, leagal, jos puhutaan vaikka 10 miljoonan kauppahinnan
yrityksestd, niin ne maksaa 25 tonnia laaki, eli 75 tonnia tulee niistd. Sit-
ten nykyddn ESG. No siitd voi tulla 15 t lisdd, sitten joku IT, tech DD ja
sitten kun aletaan vield niinku lisddmddn nditd, niin se kaupankdynti
kustannukset alkaa tuntumaan niin dlyttomdltd, ettei kovin pienid koh-
teita endd voi ostaa. Mut silti ne pitdisi tehdd, ku vahingot on kuitenkin
isompia tdtd kautta.” H6

Yritykset, joiden kasvustrategiana on kasvaa myos epaorgaanisesti, ovatkin prosessin suju-
voittamisen kannalta lisdinneet omaa osaamista organisaatiossaan. Yksi syy tdhédn on oletet-
tavasti myos due diligence-tarkastusten kasvaneet vaatimukset sekd néiden kustannukset.
Sisdisiin resursseihin investoinnin taustalla on myds se, ettd huonosti suoritettu analyysi joh-
taa todella suuriin taloudellisiin menetyksiin, kun yritysostoon sijoitettu pddoma valuu ro-

muttuneiden tavoitteiden kautta hukkaan.

"DD-vaiheessa olemme investoineet merkittdvdsti sisdisiin DD-kyvyk-
kyyksiin ja teemme pddosin DD:n omalla organisaatiollamme tukifunkti-
oidemme avulla. ”"H5
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Taloudellisessa ja operatiivisessa due diligence-tarkastusvaiheessa saadaan selville tyypilli-
sesti puutteita liiketoiminnassa tai sen tietojarjestelmissd. Useamman haastateltavan koh-
dalla tuli selvd “ahaa-eldmys”, ettd tarkastusten havaintoja tulisi hyodyntda tiysipainottei-
sesti integraation suunnittelussa. Havaitut puutteet, esimerkiksi tuotetiedoissa tai asiakastie-
doissa pitéé tulla integraatiotiimin tietoon, jotta ne voidaan korjata ennen integraation aloit-

tamista.

Taloudellisten tarkastushavaintojen yhteys toimintakulttuuriin voi olla ilmeinen. Mikéli os-
tokohteen myyjét ovat toistuvasti vieneet samoaja asiakkaita esimerkiksi jddkiekkopeliin,
voi se integraation jdlkeen olla uudessa toimintapolitiikassa erikseen raportoitava virallinen
asiakastilaisuus. Joissain tapauksissa toimintapolititkka voi tiukentua vield merkittivasti ja

tilaisuuksien toistuvuus ei ole endi ostajayrityksen toiminatavan mukaista.

Mikéli timéan tyyppiset muutokset tulevat esiin yrityskaupan jélkeen ja niité ei ole selvitetty
ennen integraation toteutusta, aiheuttavat ne todenndkdisesti haasteita integraation toteutuk-

seen.

6.3 Integraation suunnittelu, kaupan taytintoonpano ja integraation johtaminen

Laadukas ja hyvin suunniteltu integraatioprosessi alkaa jo siind vaiheessa, kun ostokohteita
kartoitetaan (Liimatainen et al., 2020). Ostokohteen kartoitusvaiheessa on mietittiva, miten
ostokohde sopii omaan yritykseen ja miten se olisi integroitavissa. Suunnitelman tulee sisédl-
tad selked visio tulevaisuudesta integraation jilkeen. Selkedsti ilmaistut visiot ja tavoitteet
edistidvdt optimistista henked koko prosessin ajan. Tadssd varhaisessa vaiheessa selkedn vi-
sion merkitys on kiistaton my0s tulevaan integraatioon osallistuville henkilgille. Selkedt ym-
marrettidvissé olevat visiot ja asetetut tavoitteet integraation toteutuksessa puolestaan vihen-
tavit turvattomuuden tunnetta henkildstossd. Hyvilld suunnittelulla voidaan pienentdd ris-
kid, ettd henkil6sto ei joudu pitkékestoiseen epdvarmuuteen. Télld turvataan samalla liike-

toiminnan jatkuminen mahdollisimman héiriéttomaisti. (Bergamin et al., 2018)

Seuraavaksi tarkastellaan tarkemmin tutkimushavaintoja asioista, jotka tulee huomioida in-
tegraation suunnittelussa ja toteutuksessa. Liian usein integraatiovaiheessa keskitytdan mer-

kittdaviin teknisiin ja organisaatiollisiin seikkoihin. Tutkimushavaintojen perusteella olisi
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tarpeen ymmartid laajemmin, mitkd osa-alueet ovat keskeisid kohtia integraation suunnitte-

lussa ja toteutuksessa.

6.3.1 Konteksti ja ennakkoasetelmat integraatiossa

Muutoksen nikeminen mahdollisuutena tai uhkana on ihmisten persoonallisuuden piirre,
joka heijastuu myos usein integraatiossa. Tama voi otollisissa olosuhteissa kddntya integraa-
tiossa laajemmaksi muutosvastarinnaksi. Ennakkoasetelmat integraatiota kohtaan saattavat
olla negatiiviset, vaikka mitddn erityistd syyti sithen ei olisikaan (Steigenberger, 2017). In-
tegraation aikana henkil6sto tarkkailee integraation tai sulautumisen mahdollisia vaikutuksia

omaan organisaatioonsa (Lind et al., 2021).

Haastatteluissa mm. sitoutuminen entiseen johtoon, yrityksen bréindiin tai toimitiloihin tuli-
vat esiin mahdollisina integraation haasteina. Namai tukevat kulttuurin vahvaa ldsnéoloa os-
tokohteessa, jossa on kiinnytty yrityksen suurin kulttuurikysymyksiin, kuten visioon, arvoi-
hin, kdytédnteisiin, lokaatioon, ithmisiin ja tarinaan (Coleman, 2013). Haastatteluista havait-
tiin viitteitd aikaisempien tutkimusten tuloksiin, ettd integraation 1&htokohtaisella konteks-

tilla on suora vaikutus sen lopputulokseen (Steigenberger, 2017).

“Jotkut yritykset ovat henkildityneet vahvasti omistajiinsa tai johtoon,
Jjotkut omaan brdndiinsd ja omaan itsendiseen entiteettiinsd tai toimitilo-
jensa sijaintiin.” H5

Ostajan ollessa esimerkiksi ostokohteen kilpailija, saattaa henkiloston asenteet olla aluksi
epdrdivid uutta omistajaa kohtaan. Aikaisemmin ostokohteen henkilt ovat saattaneet kil-
pailla samoista asiakkaista ostavan yrityksen henkildiden kanssa ja yritysoston jidlkeen heista
tuleekin tyokavereita. Tima tilanne on tuttu niille, jotka seuraavat esimerkiksi huipputason
ammattiurheilua. Sielld urheilijat joutuvat kaupan kohteeksi kesken kauden ja seuraavana
pdivind on oltava valmis pelaamaan toisessa joukkueessa. Yhté lailla urheilijalle kuin taval-
liselle tyontekijélle pakotettu muutos saattaa olla henkisesti haasteellinen. Haastattelujen pe-
rusteella pienetkin pakon omaisesti tapahtuvat muutokset aiheuttavat usein haasteita. Jo pel-

kistddn tuote- ja tuotemerkkimuutokset havaittiin joissain tilanteissa haasteellisiksi. Ndma
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tavallaan pakotetut muutokset muodostavat negatiivisia tunteita ja sitd kautta luovat negatii-

visen asenteen ostajayritystd kohtaan.

”Se on jdnnd homma niinku, et miten jotkut tuotemerkit tai tuotteetkin on
niinku nii iholla, et toisen tuotemerkin samanlaisten tuotteiden myyntikin
aiheuttaa niin kovaa vastarintaa” H7

Ennakkoluulot, tunteet ja asenteet sekéd yrityskaupan konteksti tulee ottaa tarkasti huomioon
integraation suunnittelussa ja johtamisessa. Liséksi tulee selvittdd, mitd henkilokunta ajatte-

lee muutoksesta. Tdma seikka nousi esiin kaikissa haastatteluissa jossain muodossa.

On hyvi tarkastella myds oman organisaation kyvykkyyttd ottaa vastaan uusia yrityksié ja
tdydentdi strategista osaamistaan. Mikaéli ostava organisaatio ei kykene ottamaan integraati-
ossa uutta osaamista tai yritystd omakseen, on integraatiokyvykkyys heikkoa. Vastaavasti
hyvin dynaaminen ja ketterd toimintaympérist pystyy ottamaan paremmin vastaan uuden-
laisia toimintamalleja ja poimimaan niistd parhaat mallit kdytt6onsd. Tdma tuli esiin vain
ohjelmistoteollisuudesta. Asia on kuitenkin toimialariippumaton, mutta vihemmin pohdittu

laaja-alaisesti.

”Luonnollisesti myos organisaatiomme hyviksi todettu integraatiokyvyk-
kyys ja integraatioprosessimme helpottavat integraatiovaihetta.” H5

Kontekstin merkityksen ymmaértdminen integraation lopputuloksen kannalta kasvoi haastat-
telujen edetessd suuremmaksi, kuin tutkimusprosessin alussa oli kdsityksend. Ostokohteen
ja ostajan vélinen suhde sekd henkildston emotionaalinen ndkemys ostajayrityksestd antavat
pohdittavaa integraation suunnitteluun. Miten tuo asetelma voidaan hyddyntdé tai kdéntaa
voimavaraksi siten, ettd integraatiossa tapahtuvat rakenteelliset interventiot ja toimintatapa-
muutokset tuntuvat lievemmiltd. Toisaalta ostokohteen yrityksen henkiloston ei tule kokea

menettdvinsid identiteettiddn, vaan pikemmin tuntevansa olevan osa yhteisti organisaatiota.
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6.3.2 Integraation suunnittelu

Integraatiotiimi on hyvé ottaa mukaan prosessiin jo hyvissd ajoin ennen yrityskauppaa. Vii-
meistddn due diligence-tarkastusvaiheessa olisi integraatiotiimin kanssa syytd perehtya tar-
kemmin ostokohteeseen. Mikali tavoitteena on tehdi laaja integraatioprosessi, niin timén
merkitys kasvaa entisestddn. Teknisten seikkojen, kuten jirjestelmien ja prosessien integ-
roinnissa on oltava laajaa asiantuntemusta omista toimintatavoista ja prosesseista sekd kykyé
omaksua ostokohteen toimintatavat ja prosessit nopeasti. Liian vihéiselld perehtymiselld os-
tokohteeseen saatetaan aiheuttaa haasteita, koska ei pystyd omaksumaan vilttamatti kaikkia
olennaisia seikkoja. Haastatteluista saatu tieto tukee néitd aikaisempia tutkimuksia, joissa
todetaan integraatiosuunnitelman olevan perusedellytys integraation onnistumiselle. Suun-
nittelussa kannattaa hyodyntdd myos myyjian ndkemysta ja tietimystd integraation kohteesta.

Samalla sitoutetaan paremmin ostokohteen edustajia integraatiohankkeeseen.

"Hyvd integraatiosuunnitelma, joka on ostajan ja myyjdn yhdessd
luoma, ottaa huomioon ostettavan yrityksen omat tarpeet integraatiopro-
sessia varten ja luo hyvin pohjan integraatiovaiheelle.” H5

Integraation resurssointi on syytd suunnittelussa mieluummin ylimitoittaa kuin optimoida.
Haasteita syntyy helposti, kun ei pystytd antamaan henkildstolle riittdvésti tukea muutoksista
selvidmiseen, mitd he integraatioprosessissa tarvitsisivat. Télloin liiketoiminnasta saatavat
tuotot saattavat heikentyi ja lisdksi se vaikuttaa asiakastyytyvédisyyteen negatiivisesti. Asi-
akkaiden reagoidessa ulkopdin integraation resursoinnista johtuviin haasteisiin ollaan jo hy-
vin paineherkissd tilassa. Mikéli muutosjohtamiseen tai integraatiojohtamiseen ei 16ydy
omia resursseja, on niitd mahdollista hankkia yrityskauppoihin erikoistunneilta neuvonanta-
jayrityksiltd tai heidén kauttaan. Avuntarve olisi havaittava hyvissé ajoin ennen integraation
aloitusta. Valitettavan usein avuntarpeeseen havahdutaan liian, myohéén keskelld integraa-
tiovaihetta, eli silloin kun on jo varsin tukala tilanne pdalld. Neuvonantajapuolen henkildiden
mukaan muutosjohtamiseen ei panosteta tarpeeksi ja keskitytiddn vain tdrkeimpien rakenteel-

listen interventioiden toteutukseen.
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“Valilld siis ihan liian kevyelld pdditetddn mennd sen change manage-
menti osalta, ettd todetaan vaan et me hoidetaan tdd omin voimin. Ei me
tarvita keneltdkddn resursseja tdahdn. Mut et oikeasti olis edes yksi am-
mattihenkilo, ja se on niinku vield kustannuspositiomielessd ihan niinku
pisara meressd tdassd, mutta se voi olla tosi kriittinen” H3

Yrityskauppaprosessiin ja integraation suunnitteluun patevét samat lainalaisuudet, kuin mui-
hin muutosprosesseihin. On oltava selked suunta ja visio, mitd kohden mennéén alusta al-
kaen. Vain muutamassa haastateltujen henkildiden kertomista tapauksista integraation suun-
nittelu oli systemaattisesti aloitettu heti ostokohteen 16ytymisen yhteydessd. Alkuvaiheessa
suunnitelma on varsin karkea, mutta sité tulee tarkentaa prosessin edetessa yksityiskohtai-

semmaksi.

“Joten meilld on oltava ndmd suunnitelmat jo sielld, ennen kuin lai-
tamme viitteellisen ei-sitovan tai siis alustavan tarjouksen. Meilld ei ole
tietenkddn kaikkia yksityiskohtia selvilld, ennen kuin meilld on DD tehty

Jja johdon keskustelut ja niin edelleen, mutta kun pddsemme tekemddn
esimerkiksi lopulliseen tarjoukseen, meilld on ehdottomasti kaikki timd
jo oltava suunniteltu.” H2

Edelleen suuressa osassa organisaatioita kauppaprosessiin osallistuu usein vain yrityksen
korkein johto, hallitus tai omistajat. Haastateltavien mielestd ostokohteen integroitavuuden
tarkastelu kuuluu osaksi strategista yhteensopivuutta ja sitd kautta voidaan néhdéd, onko in-
tegraatiolle edellytyksid. Tama ikddn kuin miellettiin jo integraation suunnittelun aloitta-
miseksi. Yleisimmin kuitenkin integraatiota aloitettiin suunnittelemaan tarkemmin due dili-

gence-tarkastusvaiheen aikana tai sen jélkeen.

Strategisesti yrityskauppoja tavoittelevat suuremmat organisaatiot ovat saattaneet muodos-
taa omaan organisaatioonsa yrityskauppatiimin, milld on laajempaa kokemusta yritysos-
toista. Ndiden kokeneempien ammattilaisten ja neuvonantajien ndkemyksen mukaan, integ-
roinnin suunnittelun tulisi alkaa tarkemmalla tasolla jo hieman aikaisemmin. Nidin saadaan
due diligence-tarkasteluun sellaisia seikkoja, joilla voidaan varmistaa ostokohteen suju-

vampi integraatio.
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”No sitten se ettd integraation suunnittelua ei ole osattu aloittaa tai
niinku aloitetaan se liian myohdcdn. Eli vaikka olisikin sit se diilitiimi
oliskin tiiviis ja sitten taas toisinpdin, ettd se bisnes puoli on sielld jo

kaupan alkuvaiheessa ollut vaikuttamassa. Niin sitten kuitenkin se et itse
suunnitelmaa ei oo kuitenkaan mietitty, ettd mitd aletaan oikeesti teke-
mddn, niin tai se aloitetaan miettii niinku liian myohddn.” H6

Integraatioiden aikaisemmissa tutkimuksissa oli todettu integraatioprojektin pituuden riip-
puvan erityisesti integraation syvyydestd, kauppaa edeltdvésta perehtymisen tasosta ja siitd
miten ldheistd tai tdydentdvad yritysten strategia on (Steigenberger, 2017). Haastattelujen
perusteella ei havaittu tdhin eridivad mielipidettd, vaan haastatteluissa tuli aikaisempia tutki-
muksia tukevia havaintoja. Tutkimustulosten perusteella on syyti suunnitella integraation
aikajinnettd sen mukaan, miten yritysprosessin aikaisemmat vaiheet ovat menneet ja miten
hyvin kohdeyritys tunnetaan. Mikéli integraatiolle ei ole aikapaineita, yrityskaupan jilkei-
seen integraation toteutukseen on syyté varata aikaa. Néin varmistetaan, etteivit muutokset
tule henkilokunnalle liian nopealla syklilld. Liséksi integraation suunnitteluun voidaan ottaa

laajempi joukko mukaan.

“Miten nopeasti integraatiot tulisi toteuttaa riippuu siitd, miten hyvin yh-

tion toiminta tunnetaan ennen yritysostoa. Jos yritysosto tapahtuu nope-

alla janteelld, on ehkd helpompaa ottaa yritys ensin haltuun ja toteuttaa
integraatiotoimenpiteen hieman myohemmin.” HS5

”Se riippuu ehkd eniten siitd, kuinka paljon on aikaa ennen ostoa. Kylldi
sitd jaksoa kannattaa pohtia, ja se riippuu myés oston koosta, ja se riip-
puu siitd, kuinka pitkd oli DD-jakso, ja onhan siihen useita muitakin teki-
joitd. Mutta kyse on loppupelissd siitd, kuinka hyvin tunnet sen businek-
sen ja yrityksen muutoinkin ennestddn.” H2

Tutkijan omat kokemukset tukevat my0s néité havaintoja. Mikili ostokohde tunnetaan hyvin
ja se ei ole kovin suuri, voidaan integraatio suunnitella toteutettavan varsin pian yritysoston
jilkeen. Tdma vaatii kuitenkin intensiivistd kanssakdymistd yrityksen henkiloston kanssa,
mika on syytd huomioida my®s resurssoinnissa. Usein pienen yrityksen, alle kymmenen hen-
kilod, integrointi vaatii saman verran resursseja kuin kaksi kertaa suuremman yrityksen in-

tegrointi. Tdm& unohtuu usein ostopaitostd tekeviltd henkildilta..
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6.3.3 Yrityskaupan tdytantoonpanovaihe ja viestinti

Integraation toteutus on herkka tapahtuma ja se voidaan katsoa alkavan yrityskaupan tdytan-
téonpanolla ja tiedottamisella. Timé on tulevan integraation toteuttamiselle kuitenkin yksi
kriittisimmistd hetkistd. Tiedotustilaisuus saattaa muuttaa monen henkilon tydeldmii seka
herdttdd tunteita ja hdmmennystéd. Haastatteluissa tuli tiedottamisesta esiin monia havaintoja
ja se heritti paljon keskustelua. Havainnot kiteytyivit keskeisesti luottamuksen ympdrille.
Luottamuksen muodostumisella uutta omistajaa tai johtoa kohtaan heti kaupantdytantoon-
panovaiheen alussa on keskeinen rooli. Luottamus toimintaan ja johtoon on ihmiselle keino
selviytyd epdvarmasta tai haasteellisesta tilanteesta (Lind et al., 2021). Yrityskaupan kaik-
kien aikaisempien vaiheiden sujuminen hyvéssd ymmaérryksessd antaa positiiviset 1ahtokoh-

dat prosessin onnistumiselle.

“Ihmiset ldhtevit mukaan, jos myyjdstd tuntuu, ettd hdn on ollut win-
win-tilanteessa. Sen takia sanomme koko ajan ostokohteen omistajalle,
et sinun tdytyy tuntea, ettd saat kunnon sopimuksen. Ja sitten jos tunnet,
ettd sait kunnon sopimuksen, sinun on myds tunnettava, ettd sinun tyon-

tekijdsi liittyvit oikeaan yritykseen. Ja se sinun tdytyy kertoa heille.”

"Eli jos ihmiset kokevat, ettd se on win-win, se on sitten win-win.”” H2

Integraation onnistumiseksi on saatava henkildston luottamus siirtyméén vanhalta johdolta
uudelle johdolle. Ensimmaisen tiedotustilaisuuden kriittisyys ja ensimmaéisten pdivien toi-
minta ovat tissé ratkaisevassa roolissa, miten luottamuksen siirto ldhtee kdyntiin. Yritys-
kauppa ja sen jilkeinen integraatio on muutosprosessi, jonka aikana tyontekijdt kokevat
muutoksen, niin rakenteissa kuin yrityksen toimintatavoissa. Haastatteluista saadut tulokset
tukevat aikaisempaa tutkimusta (Lind et al., 2021) siitd, ettd etenkin muutosvaiheen alussa
henkildstd suhtautuu suurella varauksella uuteen omistajaan ja johtoon. Henkilosto tarkkai-
lee ja muodostaa omat johtopdédtokset integraation mahdollista vaikutuksista itseensd ja or-

ganisaatioon (Lind et al., 2021).

Yrityskaupan tiedotustilaisuus on merkittiva yksittdinen hetki monelle henkilostossa ja siksi
se jdd myOs useampien mieleen. Silloin oltava selvilld millaisia muutoksia tulee tapahtumaan
ja miten se vaikuttaa kenenkin tilanteeseen. Miten prosessi etenee ja miten tietoa tulee jat-

kossa saamaan. Tiedottamisessa ei pidd unohtaa mydskdén ostaneen organisaation
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henkilokuntaa eikd sidosryhmid. Tiedotustilaisuudessa ei valttdmatta synny paljoa keskuste-

lua ja kysymyksii, vaikka henkilokunta varmastikin pohtii asiaa laajasti.

”Se ensitapaaminen, kun niille kerrotaan tdd viesti niin, ettd miten huo-
lellisesti se pitdd kertoa, ettd mikd muuttuu, mikd ei muutu, miten tdstd
mennddn eteenpdin, niin kylld siihen pitdd panostaa todella paljon ja
kieli keskelld suuta kertoa, koska mindhdn en muista endd sanoja sana-
tarkasti mitd md oon silloin sanonut, mutta niille ihmisille se on ollut
niin kun niitten uran suurimpia muutoksia ja ne muistaa sanatarkasti
mitd md olen sanonut.” H8

Tiedotustilaisuuden ja sen jélki-informoinnin osalta voidaan lisitd integraatioon liittyvid
haasteita merkittavésti, mikali tdtd ei ole suunniteltu huolella tai siitd ei edes ole keskusteltu
ennakkoon myyjitahon kanssa. Silloin voi tulla annettua informaatiota, joka tulee mydhem-

min vaikuttamaan integraation onnistumiseen negatiivisesti.

“Koska ihmisille se on iso mullistus, niin ei osata huomioida riittdvdsti
vksiloitd. Ajatellaan, ettd meilld oli tiedotustilaisuus ja tdassdhdn tdd oli
ja saatetaan jopa vihdn luvata liikaa. Syntyy odotuksia, sit ei lunasteta
odotuksia. Niin se momentum ikddn kuin meni. Luvattiin, mut sit johdolla

olikin kddet tiynnd kaikkea muuta, ja ei ehditty hoitaa niitd asioita
niinku oli luvattu sille ostokohteen henkilostolle.” H6

Pienetkin kehonkielen ilmaisut saattavat vaikuttaa henkildston luottamuksen syntymiseen.
Epéasiallinen kommunikaatio edellisen omistajan tai johdon osalta voi romuttaa koko luot-
tamuspohjan. Negatiivisia esimerkkeji tuli tutkimuksessa vastaan useita. Ndma korostavat

tilaisuuden merkitysté integraatiovaiheen alkamisen kannalta.

“Kaikkihan lihti siitd saa... vanhasta omistajasta. Ku se alkoi vihdn dk-
kdilemdcdn siind omalle porukalleen sen kaupan jdilkeen, niin sit oli var-
masti kaikki sekaisin sen jdlkeen.” H7

Yhdessé tapauksessa tilanteesta oli keskusteltu jopa etukdteen, mutta silti se jdi huonojen
kommunikointitaitojen tai tilanteen herkkyyden takia puutteelliseksi. Tdssd on ymmarret-
tdvd myOs myyjdosapuolen tunnetila. Omasta yrityksestd luopuminen ja siitd kertominen
saattaa synnyttdd tilanteen, jossa ei pysty noudattamaan alkuperdistd suunnitelmaa. Viesti

voi pahimmillaan johtaa haasteisiin integraatiossa, jos asiaa ei oikaista nopeasti.
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“Meilld oli jopa yhteisid viestintdasiakirjoja tdtd varten. Joten viestin oli
oltava hyvd henkilokunnalle. Mitd héin sanoi lopulta tyontekijoille?
Onnea vaan jatkoon pojat!” H2

Lisdksi kayttdytymisen muutokset nopean rikastumisen yhteydessi saattavat olla ennakoi-
mattomia. Nama saattavat nikya tai olla ndkyméttd, kun kauppasumma tulee entisen omis-
tajan kéytettavéksi. Rikastuminen voi vaikuttaa auktoriteettiin sekd yleiseen nikemykseen
yrityksen edellisesti johtajasta. Mikéli edellinen yritysjohto on mukana toteuttamassa integ-
raatiota ja entuudestaan luotetun henkilon kdytosmalli muuttuu vaikka vélinpitdméttoméksi,
heréttda se vihintddn himmennystd henkilokunnassa. Yrityskaupan konteksti ja johdon vies-
tintd ratkaisevat yhdessd henkilokunnan asenteen, kiyttdytymisen ja suorituskyvykkyyden

saattaa yrityskauppa ja integraatio onnistuneesti loppuun (Zagelmeyer et al., 2018).

“Ja yks iso asia, tai ehkd isoin on se, ettd sd et voi ennustaa, et miten se

vanhja omistaja kdyttdytyy, et jos se saa niinku miljoonia euroja, ja et

miten hdan muuttuu niinku ihmisend. Toiset ottaa tyorukkaset kiteen ja

tekemddn entistd enemmdn t0itd ja toiset tota vaihtaa auton ja pulliste-

lee, ettd md oon nyt rikas ja sitten se on siind mielessd tirked asia, ettd
se niinku heijastuu siihen yritykseen.” H1

Pohdittaessa tarkemmin ensiviestinnén tarkeyttd on ymmarrettdvd tilanteen moninaisuus.
Yrityskauppaa toteuttanut ryhmaé on hyvin tietoinen siitd, mitkd ovat yrityskaupan taustat ja
perusteet. Samoin ryhma tietdd mita on tulossa. Myyjdtahon edustajalle tdima on usein myos
tunteikas hetki. Yrittdjat luopuvat omasta eldméntydstddn ja laskevat sen toisten kasiin. Hen-
kilostod kohtaa ehkd ensimmadistd kertaa uuden omistajan tai yrityksen johdon. He saattavat
tuntea joutuneensa kaupatuksi yrityksen mukana. Tilanne on tunteikas ja siksi viestin tulee
olla empaattinen sekd ymmarrettdva ja perusteleva. Térkedd on korostaa henkildston teke-
mai tyotd ja kunnioittaa heiddn panostaan sekd sitoutumistaan yritystd kohtaan. Samalla on
kuitenkin pystyttdvd luomaan turvaa ja uskoa tulevaisuuteen. Kuten haastatteluiden kautta
kavi ilmi, niin viestissé ei pidd luvata liitkoja. Viestintd tiytyy ennen kaikkea olla avointa,

kunnioittavaa ja rehellista.
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6.3.4 Integraation johtaminen

Itse integraation johtamiseen liittyvid seikkoja voidaan analysoida aikajdnteeseen ja muu-
tosjohtamisen onnistumiseen liittyvind seikkoina. Haastateltavat pitivét tdrkeimpénd asiana,
ettd integraation johtaminen oli etukdteen suunniteltu. Integraation johtaminen on rinnastet-
tavissa muutosjohtamiseen. Integraatioissa konteksti ja tunnetilat heijastuvat herkisti integ-

raation ei toivottuina tapahtumina.

“Sulla pitdd olla semmoisia ihmisid tdssd mukana jolla on niinku tun-
nedlyd, ettd ne osaa niinku ymmdrtdd mitd tdd tarkoittaa ndille ihmisille,
kun tdd on niinku ihmisiin liittyvdd asia. Ja jos et sd niinku ymmdrrd
sitd, niin siind voi tehdd niinku ihan liaan suoraviivaisia eteenpdin me-
noja ja virheitd.” H8

Tutkimuksissa todettiin integraatiovaiheessa tapahtuvan normaalia enemmin ei toivottuja
henkilostovaihdoksia. Tdmé havainto tukee aiempien tutkimuksien ndkemysté, ettd yritys-
kaupan ja erityisesti integraatiovaiheen haastavat tilanteet synnyttivit epavarmuutta henki-
l6kunnassa. Tadma liséd alttiutta moninaisille tunnetiloille, joka heijastuu koko henkilokun-
taan ja luo ndin otolliset olosuhteet epédsuotuisalle toiminnalle integraatiovaiheen aikana.
Erityisesti integraatiossa johdon viestintd vaikuttaa suoraan henkildston tunnetilaan inter-
ventiomuutosten rinnalla. Tunnetila vaikuttaa puolestaan merkittavasti henkilokunnan asen-
teisiin, kdyttdytymiseen sekd suorituskykyyn positiivisesti tai negatiivisesti. Henkiloston
yleinen tunnetila integraatiovaiheen aikana on epdvarmuus tulevasta ja epétietoisuus integ-

raation etenemisestd kohti asetettuja tavoitteita. (Zagelmayer et al., 2018)

"Mitd pidempddin se epdvarmuus jatkuu, niin se ei toivottujen henkilos-
tomuutosten mddrdlld on musta niinku aika lineaarinen korrelaatio vield
sen ajan suhteen. Et siksi aina itse sanonkin, ettd sitten sen pitdisi olla
aika niinku nopea sitten ne litkkeet mitd siind tehdddn, ettd niin kun pide-
tddn se toiminnan aikajdnne mahdollisimman lyhyend. Milloin sitten
tammoisid kdyttdivd puheita tai epdvirallisia huhuja sielld levidd ja
muuta. Ja sittenhdn ne ihmiset, jotka joista ehdottomasti haluttaisiin pi-
tdd kiinni, niin ehtikin lyodd verkot vesille jo muualle ja ryhtyy sitten kil-
pailijoiden kanssa keskustelee. Niin pitdisin sen aikajdinteen mahdolli-
simman lyhyend. Ja sitten toistaa viestinndlld sen selkeyden, ettd nyt me
ollaan tehty ndin ja nyt ruvetaan taas katsomaan, ettd miten tdssd eteen-
pdin niin.” H3
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Kuvaamalla selkeésti uuden organisaation jatkuvuus, roolit ja tavoitteet, voidaan motivaa-
tiota kasvattaa. Saavuttamalla my0s nopeasti asetettuja ensimmadisid vélietappeja seké ta-
voitteita, parannetaan uuden organisaation identiteetin rakentumista seké integraation onnis-
tumisen mahdollisuuksia jatkossa (Steigenberger, 2017). Ndma ovat integraation johtamisen
kuten organisaation muutosjohtamisen perusperiaatteita. Tutkimuksissa kuitenkin todettiin,

ettd usein saatetaan panostaa liian vdhan timén asian johtamiseen.

“Joo, ihan selked muutosjohtaminen ylipddnsd, ettd ndiden integraatioi-
den muutosjohtaminen menee niinku aivan liian kevyelld. Verrattuna sii-
hen mitd tarvittaisiin.”” H3

Integraatio on my0s sosiaalinen rakennelma, mika tarkoittaa integraation lopputuloksen
koostuvan myos kollektiivisista mielipiteistd ja neuvotteluihin perustuvista kompromis-
seista. Johtamisella on kuitenkin merkittdva rooli kollektiivisen mielipiteen muodostumi-
seen, silld se antaa sidosryhmille aistien tavoin drsykkeitd suuntaan tai toiseen. (Steigenber-
ger, 2017) Integraation johtamisessa on henkildstdjohtamisella erittdin keskeinen rooli. Se
on syyté sisdistdd prosessin alusta alkaen. Haastattelussa timaé ajatus kiteytyi mielesténi hy-

vin alla olevaan sitaattiin.

“Kun jokainen case on niin kuin kuitenkin sitten se, et se business on
viime kddessd on ne aivot ja tuloslaskelma ja tase, et ne kdvelee joka
pdivd ovesta pihalle ja aamulla tulee takaisin toihin. Niin integraatiota
ei osata kdsitelld ja johtaa sitd niinku oikeana muutosjohtamishank-
keena.” H6

Organisaatioiden sulautuminen yhdeksi kokonaisuudeksi ottaa aikaa. Tdma vaatii paljon 14s-
ndoloa, toistuvaa viestintdd, me hengen nostatusta ja paljon kuuntelua seka keskustelua. Or-
ganisaatiokulttuurin muutos ei ole nopea prosessi, eikd sithen ole oikotietd. Integroitavan
yrityksen organisaatiokulttuuri on syntynyt ja muovautunut sen elinaikana. Toistuvat toisi-
aan vahvistavat kokemukset muokkaavat toimintatapoja ja lopulta toistuvien tapahtumien
seurauksena toiminta muuttuu yhtenevéiseksi ja alkaa tuottaa tulosta (Luukka, 2019). Lo-
pulta alkaa nikymddn voitonmerkkejé, jotka voi havaita henkildston puheista. Ndmé ovat

merkkejd integraatiotiimille ja yritysjohdolle siité, ettd pitkdjénteinen tyd on onnistunut.
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“Ja sen asian voittaminen on tietysti tdarkeetd, ihan niinku ihminen me-
nee uuteen tyopaikkaan, niin se eka puhuu, et miten te teette ja sillai, sit-
ten kun se alkaa puhua et miten me tehddidn, niin sitten tietdd ettd se ih-

minen alkaa pikkuhiljaa niinku olemaan talon ihmisid. Ja se kulttuurin

muuttuminen saattaa kestdd tosi pitkdn aikaa. Jopa useita vuosia.” H1

Integraation ldpivieminen on kuin urheilusuoritus vaihtelevissa sddolosuhteissa. Ajatel-
laanpa vaikka mikihyppadjad. Hyppédja ei tarkasti tiedd vauhtiméessi, miten ilmalennossa
tulee toimia. Jotenkin hén aistimalla ja keskushermoston ohjaamana saattaa suorituksen lop-
puun. Onnistunut suoritus vaati mielettdomédn médrén harjoittelua, mutta joskus onnistumi-
seen tarvitaan otolliset olosuhteet ja ripaus tuuria. Vastaavaa herkkyyttd tarvitaan integraa-

tion johtamisessakin.

Haastattelujen jélkeen on vahvistunut késitys, ettd integraation onnistunut johtaminen vaatii
paljon henkildstotuntemusta ja kykya eldytya heidén tilanteisiin muutoksien keskelld. Kuten
tissdkin tutkimuksessa on tullut ilmi haastattelujen kautta, integraation suuret rakenteelliset
muutokset osataan yleisesti suunnitella hyvin ja ne saadaan vietyd maaliin integraatiopro-
sessissa. Integraation johtamisessa usein kuitenkin pienemmét seikat, jotka tyypillisesti liit-
tyvét henkil0ston viestintddn tai ohjaamiseen, saattavat kumuloida haastavia tilanteita. Jos-
kus on hankala tunnistaa tilanteesta, miké vaatii panostusta ja mika ei. Keskittymalla integ-
raation suunnittelussa ja johtamisessa enemmain my0s ndiden pienten asioiden hoitamiseen,

saattavat isommatkin muutokset toteutua helpommin.
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7  Yhteenveto ja johtopaitokset

Tutkimuksessa tutkittiin integraatiovaiheen haasteiden ehkiisemisti ja miten haasteita voi-
daan ennakoida. Teoreettinen ldhestyminen aihealueeseen keskittyi kirjallisuuden pohjalta
kolmeen keskeiseen osa-alueeseen. Nédiden kokonaisuuksien valinta teoreettiseen tarkaste-
luun perustui omiin kokemuksiin aihealueesta. Valinnat tdydentyivit tutkimustyon seka tut-
kimushaastattelujen edetessd. Teoreettinen osuus koostui epidorgaanisen kasvun ldhtékoh-
dista, ostokohteesta suoritettavista analyyseisté sekd integraatiovaiheen haasteisiin liittyvista

seikoista.

Laadullisin menetelmin toteutetun tutkimuksen empiirinen osuus koostuu kahdeksasta haas-
tattelusta. Haastatellut henkil6t ovat kokeneita yritysjohtajia sekd yrityskauppojen ammatti-
laisia. Heilld on yhteensd kokemusta useammasta sadasta yrityskaupasta seka integraatiosta.
Haastattelut suoritettiin teemahaastatteluina hyodyntien etitapaamisia ja haastattelut tallen-
nettiin. Yksi haastattelu suoritettiin kirjallisesti sihkopostia hyddyntiden. Haastattelujen ai-
neistoja analysointiin ja niistd koostettiin empiiriseen osioon tutkimustulokset, jotka on esi-

tetty luvussa kuusi laajemmin.

Téssd yhteenveto ja johtopdidtokset luvussa kdydddn lapi tutkimuksen tulokset. Ensiksi esi-
tellddn tiivistetyt vastaukset tutkimuskysymyksiin. Sen jélkeen tarkastellaan tulosten teo-
reettiset yhteydet aikaisempiin tutkimuksiin sekd kirjallisuuteen. Tadmén jilkeen esitetddn
liikkkeen johdon implikaatiot tutkimustuloksilla perustellen. Lopuksi kerrataan yhteenvetona

keskeiset havainnot ja esitetddn mahdollisia jatkotutkimuksia.

Tutkimusprosessi on ollut opettavainen kokemus. Tutkimuksen kautta on saanut paljon uutta
pohdittavaa integraatioiden toteuttamiseen. Joskus pienille tuntuvien asioiden huomioimi-
nen integraatiossa, voi olla ratkaisevaa integraation onnistumisen kannalta. Ja ndin voidaan

vilttyd myds suuremmilta haasteilta integraatiossa.
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7.1  Vastaukset tutkimuskysymyksiin

Tutkimuksen tutkimuskysymykset jakaantuivat kahteen alatutkimuskysymykseen sekd paa-
tutkimuskysymykseen, joiden vastaukset esitetdin tissé tiivistettynd kddnteisessd jarjestyk-

sessa.
Alatutkimuskysymys 1:
Millaisia integraatiovaiheen haasteisiin johtavia tekijoitd tulisi tarkastella ennen kauppaa?

Yrityskulttuurin tunteminen molemmin puolin ennen integraatiota on ldhes vélttimatonta.
Strategisen sopivuuden lisdksi heti integraation alkuvaiheessa on toimintakulttuurien oltava
jollain tapaa sovitettavissa yhteen. Toimintakulttuurien laajempaa ristiriitaisuutta ei ratkaista
hetkessd. Siksi strategisten tavoitteiden saavuttamisen sekd integraation onnistumisen kan-

nalta, toimintakulttuurien sopivuudella on suuri painoarvo koko yrityskaupassa.

On hyva pyrkid asettumaan ostettavan yrityksen henkilokunnan kontekstiin ja pysdhtyi
miettimiin, mitd he ajattelevat tai millaisia tunteita heille syntyy mahdollisesta yrityskau-
pasta sekd yritysten integraatiosta. Erityisesti henkilostoon liittyvit seikat kuten palkkaus-
mallit ja edut tdytyy selvittid tarkasti. Kulttuurien syvempien ilmentymien havainnointi on

keskeisessd roolissa integraation suunnittelun ja toteutuksen kannalta.

Alatutkimuskysymys 2:

Millaisia yksittdisid tekijoitd tulisi huomioida ennen integraation aloitusta, jotka todennd-

koisesti parantavat onnistumisen mahdollisuuksia integraatiovaiheessa?

Integraation toteutuksessa tirkeinti on integraation huolellinen suunnittelu. Suunnittelun tu-
lee sisdltdd myos suunnitelman, miten muutoksesta viestitdén henkilostolle. Onnistuneen
viestinndn ja lapindkyvin suunnitelman avulla voidaan saavuttaa luottamusta henkiloston
keskuudessa. Luottamuksen siirron onnistuneella aloituksella voidaan parantaa merkittavésti
integraation ldhtokohtia ja motivoida sekd sitouttaa henkilostd ponnistelemaan yhteisen ta-

voitteen eteen.

Kollektiivisen paidtdksenteon, johtamisen ja viestinndn rooleja tulee korostaa. Yhtendiset

paitokset sitouttavat paremmin henkildstdd. Johtamisessa on pystyttdvd olemaan
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tunneherkéssa tilassa ja hyviksymiin emotionaalisia reaktioita. Resursointi integraation to-
teuttamiseksi on syytd suunnitella huolella. Integraatiovaiheen aikaisten ongelmien laajen-

tuminen voi viivastyttii tai heikentdd kaupasta tavoiteltuja taloudellisia hydtyja.

Integraation toteuttamiseen ei tule olla kiire yrityskaupan jélkeen, jos vilttiméatonta aikapai-
netta ei ole. Mikili organisaation toimintakulttuuria ei tunneta riittdvén selvasti, voi olla jar-
kevampaa tutustua organisaatioiden toimintatapoihin tarkemmin. Aikajakson aikana on kui-
tenkin pystyttiva sdilyttdmdin positiivinen ilmapiiri ja osoittaa edistysti integraatiossa so-

vitettavissa asioissa.

Paidtutkimuskysymys:

Miten integraatiovaiheen mahdollisia haasteita voitaisiin ehkdistd ja ennakoida mahdolli-

simman varhaisessa vaiheessa yritysostoprosessia?

Keskeisintd on varmistaa ostokohteen strateginen seké kulttuurillinen sopivuus. Myyjén ja
ostajan nikemys tulevaisuuden visiosta seki yritysintegraatiomatkasta tulee olla yhtenevi-
nen. Niiden osa-alueiden ollessa kunnossa, on integraation toteuttaminen todennikodisem-
min vihemmaén haastavaa. Erityisesti yritysten toimintakulttuurien ja henkil6ston tuntemi-
nen perusteellisesti ennen integraation aloittamista sekd ennalta laadittu kattava integraatio-
suunnitelma yhdistettynd herkk&én johtamiseen ja laadukkaaseen viestintdin, mahdollista-
vat sujuvan integraatioprosessin. Mikéli ostokohdetta ja sen toimintatapoja ei tunneta kun-

nolla pitdd integraation suunnitteluun ja toteutukseen varata enemmaén aikaa.

Luottamuksen positiivinen kehittyminen ostaneeseen yritykseen ja sen johtoon on keskeinen
tekija integraation onnistumisessa. Luottamuksen rakentaminen uutta omistajaa seké johtoa
kohtaan tulee saada positiivisesti kdyntiin heti ensimmaisesté tiedotustilaisuudesta alkaen.
Erityisesti ostokohteen entisen johdon toiminnalla on keskeinen rooli luottamuksen siirron
kiynnistymisessd, koska muutosvaiheen alussa heilld on ostokohteen henkiloston luottamus.
Talloin heidin toimintansa, kdyttdytyminen seki viestinti ovat erityisen tarkkailun alla. Yri-
tyskaupasta tiedottamisen sekd alkuvaiheen toiminnan huolellinen suunnittelu ja sopiminen
yrityskaupan varhaisissa vaiheissa ostokohteen johdon kanssa, on tutkimuksen kannalta yksi

tarkeimmisté yksityiskohdista integraation haasteiden ehkéisyssa.
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7.2 Tutkimuksen teoreettiset implikaatiot

Tutkimuksen ensimmaéisend teoreettisena osiona tarkasteltiin yrityskaupan toimijoita ja nii-
den rooleja. Ostavan yrityksen perustavan rakenteen muodostavat ensinndkin osaava omis-
tajuus, jolla on yhteinen tahtotila hallituksen seké toimivan johdon kanssa. Omistajan moti-
vaatio, tahto ja riskinottohalu seki -kyvykkyys vaikuttavat jo ostokohteiden valintaan. Stra-
tegisella tasolla hallituksen ja toimivan johdon on kyettdva valitsemaan sopivia ostokohteita,
joiden strateginen sopivuus tai tdydentdvyys auttavat luomaan lisdarvoa yritykselle ja mah-
dollistavat halutun kasvun (Liimatainen et al.,2020). Ensitapaamisesta alkaen yhteisestd vi-
siosta ja yrityskaupan tavoitteista tulee johtaa konkreettinen suunnitelma, miten ne saavute-
taan. Tdma on peruste integraation suunnittelun kdynnistymiselle heti yrityskaupan alkumet-
reistd alkaen. Myohemmisséd vaiheissa suunnitelmaan voidaan tarkentaa ja hioa. Tutkimus
tukee téltd osin useita aiempia tutkimuksia ja kirjallisuutta yrityskauppojen onnistumisesta,

joka puolestaan heijastuu suoraan integraation onnistumisen mahdollisuuksiin.

Toisena teoreettisena kokonaisuutena tarkasteltiin ostokohteesta tehtdvid selvityksii ja nii-
den vaikutuksia integraation lopputulokseen. Teoreettisessa osiossa painotettiin organisaa-
tiokulttuurillisien sekd ihmisiin liittyvien seikkojen tirkeyttd. Aiemmat tutkimukset tukevat
tutkimustulosta, ettd merkittdva osa yritysintegraatioiden haasteista syntyy, mikili ostokoh-
detta ei tunneta tai sen henkildstdn ja organisaation toimintatapoihin ei olla perehdytty riit-
tavilla tasolla (Steigenberger, 2017; Engert et al., 2019). Tutkimuksen mukaan todellisten
toimintakulttuurien selvittiminen koetaan useasti haasteelliseksi, mutta valttaméattomaksi in-
tegraation onnistumisen kannalta. Pahimmassa tapauksessa pintapuolinenkin toimintakult-
tuurin selvittdminen saattaa jidda tekemittd ja lisdksi eroavaisuuksia saatetaan vihatelld. In-
tegraatiovaiheen suunnittelussa keskitytdén usein myds teknisten interventioiden toteutuk-

seen, vaikka itse muutosprosessin sekid ihmisten johtamisen pitéisi olla keskiossa.

Kolmantena teoreettisena tarkastelun kohteena oli itse integraatiovaiheen haasteet. Steigen-
bergerin (2017) viitekehyksen mukaisesti konteksti ja integraation 1dhtokohdat ovat suoraan
vaikutuksessa integraation lopputulokseen. Niissd viitataan usein edellisten teoreettisten
osioiden asioihin. Huomattavaa on kollektiivisen paidtoksenteon osuus ja se, miten se yh-
dessi johtajuuden ja tiedon hallinnan kanssa vaikuttaa integraation haasteiden syntymiseen
tai ennaltaehkdisyyn. Integraation kdynnistymisen kannalta keskeinen havainto tutkimuk-

sessa oli, miten ensimmadinen tiedotustilaisuus hoidetaan ja miten myyjdosapuoli toimii
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yrityskaupan jilkeen. Tdssé tutkimustulos tukee perheyritysten luottamuksen siirrosta tehtya
tutkimusta (Lind et al.,2021). Luottamuksen siirto ostokohteen edellisiltd omistajilta ja joh-
dolta uudelle omistajalle sekd johdolle ldhtee tiedotushetkestd. Miten aikaisempi johto ja
omistajat antavat kunniaa uudelle omistajalle sekd johdolle on jopa yllattavén kriittinen te-

kiji integraation haasteiden ehkédisemiseksi.

Yhdistettdesséd luottamuksen merkityksestd ja tunnetilojen vaikutuksesta tehdyt tutkimukset,
saadaan laajempaa ymmarrystd viestinndn merkityksestd integraation haasteiden ehkéise-
miseksi. Tutkimuksen mukaan yksildiden tunnetilat vaikuttavat aina toisiin henkildihin ja
luoden siten otolliset olosuhteet myds laajemmalle epédsuotuisalle toiminnalle organisaa-
tiossa integraation aikana. Yrityskauppa itsessddn luo jossain médrin epdvarmuutta henkil6-
kunnalle ja téll6in ollaan alttiina tunnetiloille. Johdon viestinta kiihdytta tai rauhoittaa hen-
kiloston tunnetilaa, joka vaikuttaa suoraan henkildston asenteisiin, kiyttdytymiseen ja suo-
rituskykyyn. Yhdessd ndmi kaikki vaikuttavat siithen, miten integraatio onnistuu. (Zagel-

meyer et al., 2018)

7.3 Tutkimuksen liikkeenjohdon implikaatiot

Ulkopuolisten osaajien kidyttod tulee harkita matalalla kynnykselld, jos omaa osaamista ei
ole riittdvdsti. Ammattilaiset, jotka ovat erikoistuneet yrityskauppojen toteutuksiin, voivat
tarjota arvokasta ohjausta. Oman osaamisen hankkiminen tai sithen kouluttautuminen on

suotavaa, jos yrityksen strategiana on suorittaa toistuvasti yritysostoja.

Due diligence-tarkastus kohdistuu edelleen enimmékseen talouden, riskien, oikeuksien ja
sopimusten hallintaan. Keskisin syy taloudelliselle ja juridiselle tarkastelulle on, ettd yrityk-
sestd maksetaan kiypa kauppahinta. Tarkastelun painoarvo tulevaisuuden tuottoihin on edel-

leen alikehittynyttd.

Haasteelliseksi koettu kulttuurien yhdistiminen tai sulauttaminen integraatioissa ei ole yli-
korostettu teema. Suurimmat virheet kulttuurien sopimattomuuden suhteen tehddin yritys-
kauppaprosessin aiemmissa vaiheissa. Siksi viimeistddn due diligence-tarkastuksen yhtey-
dessd on syytd tarkastella henkildston, arvojen ja kulttuurien eroavaisuuksia. Monissa yri-
tyskaupoissa tdmé kulttuurillinen due diligence-tarkastus jétetddn kustannussyistd pois ja

tehdddn se yrityksen oman henkilokunnan toimesta, joskus tietoisesti tai tiedostamatta.
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Tutkimusten perusteella monella perinteiselld toimialalla ei ole vield systemaattista mallia
toimintakulttuurien selvittdmiseen. Perehtymaélld tihén osa-alueeseen systemaattisemmin ja
siitd dokumentaatiota tuottaen, voidaan saavuttaa varmasti parempia tuloksia yrityskau-

poissa seka vilttdéd haasteita integraatiovaiheessa.

Kulttuurin selvittdminen on syytd tehdd my6s dokumentoidusti omasta yrityksestd, jotta voi-
daan verrata ostokohteen yrityskulttuuria due diligence-tarkastusvaiheessa neuvonantajien
tai ostokohteen edustajien toimesta. Kulttuurin due diligence-tarkastuksessa pitdi kirjata yh-
tdldisyyksid ja eroja toiminnasta, sekd miettid miten kulttuurillisia tekijoitd tulee huomioida
integraatiossa. Ostavan yrityksen kulttuurin tulkinta voitaisiin tehdd ostokohteen edustajien
toimesta, mikédli mahdollista ja pyytda heiltd havaintoja eroavaisuuksista. Tdimd mahdollistaa
monipuolisempien havaintojen tekemisen, koska oman toiminnan havainnointi on usein
haasteellista. Mikili toimintakulttuurit poikkeavat toisistaan siten, ettd niiden yhdistimisesta
tulee merkittavia riskejé, on syyté harkita koko yrityskauppaa uudelleen. Useissa tapauksissa
kulttuurierojen epdonnistunut johtaminen on johtanut jopa yrityskaupan totaaliseen epdon-
nistumiseen, joten kauppaneuvottelujen keskeytys ei ole timin perusteella todellakaan pe-

rusteetonta.

Viestintdsuunnitelman laadinta on yksi merkittdvimmistd tutkimuksen seikoista, joka voi
auttaa integraation haasteiden ehkaisemisessd. Onnistunut viestinté kaikille sidosryhmille on
tiarkedd. Erityisesti myyvian tahon johdon sekd omistajan viestintd ostokohteen henkilostolle
on hyvé keskustella ja suunnitella yhdessé. Positiivinen selked ja rehellinen viestintd muu-
toksen alkuhetkelld auttaa vahentiméin epdvarmuutta ja mahdollista muutosvastarintaa. Os-
tokohteen johdon sitoutuminen integraation toteutukseen tiytyy varmistaa jo hyvissi ajoin
yrityskauppaprosessissa. Ostokohteen henkilokunnan luottamus on integraation alussa van-
halla yritysjohdolla ja heidén toimintaansa seurataan tarkasti. Mikali he eivét sitoudu muu-
tokseen tai osoittavat muuten pientékin tyytymattomyyttd, se todennékoisesti aiheuttaa haas-
teita integraation ldpiviemiseen. Myyjdtahon on ymmairrettivd keskeinen roolinsa luotta-
muksenrakentajana. Tutkimustulosten pohjalta tima olisi syytd nostaa esiin heti neuvottelu-

vaiheessa ja mahdollisesti huomioida osana kaupan sopimusehtoja.

Kattavan integraatiosuunnitelman laatiminen etukéteen vihentdé oleellisesti haasteita integ-
raatiossa. Suunnitelman tulisi sisdltdd vahintddnkin aikataulut, vastuut, tavoitteet ja resurssit
sekd muut tekniset tarpeet. Tutkimuksen perusteella integraation suunnitteluun tulee lisdta

viestintd korostettuna, jotta luottamuksen siirto ldhtee tapahtumaan mahdollisimman
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sujuvasti. Kattava suunnittelu auttaa varmistamaan, ettd integraatio etenee sujuvasti. Henki-
16ston sitoutuminen ja hyvinvointi ovat suunnitelmassa avainasemassa. Suunnitelman tulee
sisdltdd, miten henkilostod kohdellaan yrityskaupan jélkeen ja varmistaa, ettd myds ostetta-
van yrityksen henkiloston edustajat osallistuvat keskusteluihin ja padtoksentekoon integraa-
tion aikana. My0s eri skenaarioiden luominen mahdollisista tapahtumaketjuista integraatio-
prosessin aikana voi auttaa ennakoimaan mahdollisia haasteita. Yrityskauppaan ja integraa-
tioon liittyy aina my0s ulkoisia ja sisdisid epdvarmuustekijoitd. On oltava valmis joustamaan

suunnitelmasta, jos ilmenee odottamattomia haasteita.

Integraation resurssienhallintaan tulee panostaa. Tamai siséltdd sekd taloudelliset resurssit
ettd henkiloresurssit. Huomioitavaa on, ettd operaatioiden jatkuminen on tirkedd myos in-
tegraation toteutushetkelld. Usein uusien asioiden opettelu vaatii aikaa sekd panostusta.
Tama tulee huomioida aikataulu- sekd resurssisuunnittelussa. Resurssien loppuminen integ-
raatiovaiheessa saattaa johtaa ylitsepddsemdttomiin haasteisiin, jolloin kaupasta saatavat
hyodyt voivat laskea merkittdvésti. Alimitoitettu resursointi voi maksaa huomattavasti

enemman kuin hieman ylimitoitettu resursointi.

Tutkimuksessa on havaittu, etti integraation suuret rakenteelliset muutokset osataan yleisesti
suunnitella hyvin. Yleensd integraatiovaiheessa nédiden toteutus viedddn hyvin suoraviivai-
sesti maaliin. Samalla kuitenkin tutkimuksessa on tullut ilmi, ettd integraation johtamisessa
pienemmat seikat saattavat vaikuttaa lopputulokseen merkittavasti. Yksittdiset ratkaisut tai
ratkaisematta jattdmiset saattavat olla niitd tekijoitd, joka aiheuttavat erityisesti henkilostossa
tunnetiloja. On ymmarrettivid, ettd joskus on hankala tunnistaa tilanteesta, miké vaatii pa-
nostusta ja mika ei. Huomioimalla johtamisessa néitd pienid henkildston tai toiminnan tar-
peita seki haasteita paremmin, saattavat isommatkin muutokset toteutua helpommin. Pien-

ten asioiden onnistuminen integraatiossa erottaakin erinomaisen tuloksen hyvista tuloksesta.

Alla on vield kertaalleen kiteytetty tutkimuksen keskeiset seikat integraation haasteiden en-
nakoimiseen. Niistd on muodostettu tutkimustulosten perusteella taulukko, josta ndkyy eri

vaiheissa muistettavat asiat. (Taulukko 8)



Taulukko 8. Integraation haasteiden ennakointi eri vaiheissa

Ostokohteen valinta

Strateginen sopivuus
Strateginen sopivuus on
aina jarkeva yritysoston
perusta

Toimintakulttuurin sopi-
vuus. On kyettdva varmis-
tamaan, ettei toiminta-
kulttuurit aiheuta haas-
teita integraatioon

Visio ja tavoitetila

Miten visioon pdastaan,
kuinka integraatiomatka
toteutuu

Ajatusvinoumat
Tarkastele vaihtoehtoja
Eliminoi ajatusvinoumat

Due diligence-tarkas-
tuksen ja integraation
suunnittelu

Due diligence-tarkastus,
Huolehdi, etta integraa-
tiotiimi ja henkilostohal-
linto ovat mukana tarkas-
telussa. Perehdy henkil6s-
ton tydmotivaatioiden yk-
sityiskohtiin, jotta ne eivat
heikkene yrityskaupassa
Aikajanne

Tarkastele tavoiteaikajan-
nettd. Nopea toteutus vai
hidas. Punnitse kuinka hy-
vin ostokohde tunnetaan,
Suunnittelun tarkennus
Miten ja milla tavoin
eteenpain?

Huomioi teknisten inter-
ventioiden ohella ihmiset.
Harkitse viela kerran

Ala anna diilikuumeen
vieda, jos riskeja nousee
esiin. Tama on viimeinen
mahdollisuus vetda kasi-
jarrusta.

7.4  Jatkotutkimusehdotukset

Taytantoonpanovaihe

Viestinta

Myyijan ja ostajan nake-
mysten tulee olla yhtenai-
set ja inspiroivat alusta al-
kaen.

Luottamus

Vanhan johdon/omistajien
luottamuksen siirto on
keskeinen seikka integraa-
tion onnistumiselle.
Lupaukset

Annetut lupaukset taytyy
myohemmin lunastaa.
Kuulijat muistavat tarkasti,
mita on sanottu.

Visio, tavoite ja uusi orga-
nisaatio.

On oltava perusteltu viesti,
miten tasta eteenpadin ja
jokaisen rooli tulisi olla sel-
villa
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Integraatiovaihe

Johtaminen

Integraation johtaminen ja
aktiivinen viestinta tapah-
tumien etenemisesta.

Toteuta suunnitelmaa
Samalla kyvykkyys mukau-
tua tilanteisiin ja ratkoa in-
novatiivisesti mahdollisia
haasteita.

Empatia

Tue henkil6sto heidan tun-
teiden kasittelyssa. Ota ne
vastaan ja kuuntele henki-
|6stoa.

Luottamuksen lunastami-
nen

Se mité on luvattu, taytyy
pitaa ja huolehtia ihmisten
jaksamisesta

Tutkimus keskittyi varsin laajan kokonaisuuteen yrityskaupan ja integraation vaiheista.

Téssd tutkimuksessa ei paneuduttu integraation teknisiin yksityiskohtiin. Tdmén tutkimuk-

sen tarkoituksena oli oppia sekd ymmaértdd onnistuneen integraation kontekstiin liittyvii te-

kijoitd laajemmin. Ja miten integraation haasteita voidaan ehkéistd ennakkoon.

Tutkimuksen havainnoista voi johtaa jatkotutkimusmahdollisuuksia esimerkiksi toimiala-

kohtaisiin tai yrityskohtaisiin konstruktiivisiin malleihin, miten esimerkiksi organisaa-

tiokulttuuria tulisi tutkia systemaattisesti yrityskauppaa neuvoteltaessa. Tdémén ja aiempien

tutkimuksien mukaan yrityskulttuurin ja toimintatapojen tarkastelun tarve on ilmeinen in-

tegraation onnistumisen kannalta. Toivottavasti tdimé tutkimus antaa inspiraatiota alkaa ke-

hittdméain néitd malleja tarvepohjaistesti laajemmin yritysten kayttoon.
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Lisdksi erilaisten integraatio- ja viestintdsuunnitelmien laatiminen yrityskohtaisesti yritys-
kauppaa suunniteltaessa on suositeltavaa. Tiedottamisessa ei pida keskittyd vain ostokohteen
henkil6ston tiedottamiseen, vaan tiedottamisen tarkastelu tulee ulottaa laajemmin niin siséi-

siin kuin ulkoisiin sidosryhmiin.

Yrityskaupat ja integraatiot ovat varsin laajasti tutkittu alue, mutta silti niiden toteuttamisissa
kohdataan aina jollain tapaa ylldtyksid ja uusia asioita. Samaa voi sanoa asian tutkimisenkin
osalta. Néiden pienien olosuhdetekijoiden vaikutukset integraation lopputulokseen saattavat
olla yllattavan merkityksellisid. Laajemmat tutkimukset ovat usein kohdistettu suurempien
yritysostojen ympdérille. Kuitenkin pienempii yritysostoja tehddin lukuméérallisesti eniten.
Néiden tutkiminen laajamittaisesti antaisi varmasti myos hyvad ymmaérrysti ilmi6on ja an-

taisi lisdd rohkeutta yrityksille toteuttaa kasvua myos epaorgaanisin keinoin.
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Liite 1. Haastattelukysymykset teemahaastattelun tueksi:

Monessako yrityskaupassa olet ollut mukana ja millaisissa rooleissa?

Miten olette toteuttaneet erilaisia vaiheita (Miten tapahtuneissa yrityskaupoissa nimd
toteutettiin) Kuinka timad teilli tyypillisesti tehdiiin? Millaisia tahoja on osallistunut tai
osallistuu prosessiin?

- Ostokohteen etsintd (Valmisteluvaihe)

- Keskustelut, selvittelyt & DD-prosessi (Neuvotteluvaihe)

- Kaupan pddtos, toteutus ja viestintd (Tdytdntoonpanovaihe)
- Haltuunotto ja integrointivaihe (yrityskaupan jdilkeen)

Oletteko hyodyntiineet neuvonantaja palveluluita yritysostoissa ja jos kylld, niin missd
osa-alueissa?

- Suositteletteko neuvonantajapalveluja ja mihin osa-alueeseen erityisesti?
- Millaisena koit hyodyn neuvonantajista?
- Onko neuvonantajat loytineet olennaisia seikkoja integraation tueksi

Miten olette ottaneet selviid ostettavan yrityksen henkiloston osaamisesta ja kyvykkyyk-
Sisti?

- Oletteko hyodyntdneet jotain DD-palvelua tai muuta kartoitusta tdssd osa-alueessa
- Miten olette varmistaneet liiketoiminnan jatkuvuuden tai henkiléston sitoutumi-
sen/motivaation?

Miten selvitdtte yrityskulttuuria?

- Miten mielestdsi voidaan selvittdd parhaiten yrityskulttuurien yhteensopivuus?
- Mitd havainnoilla tulisi tehdd?

Millaisia haasteita olet kohdannut tai havainnut yrityskaupan jilkeen integraatioissa?

- Kuinka yleistd on mielestdsi ei toivotut henkilostovaihdokset yrityskaupan jilkeen?

- Mistd ndmd haasteet mielestdsi johtuvat?

- Mitd mielestdsi tulisi tehdd paremmin seuraavalla kerralla? Mitd kdytinnén op-
peja on karttunut?

Miksi kahden yrityksen integroiminen toisiinsa on mielestisi niin haasteellinen asia?

- Mitkd osa-alueet vaikuttavat mielestdsi eniten lopputulokseen?



