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Ongelmayhtid Privanetista muotoutui kahdella jattikaupalla energiarakentaja SkartaNyab
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Porssiyhtion
ostokohde voi
olla listatulokas

Osakevaihdossa myyjdn ja ostajan roolit voivat
hamartya. Jarjestelyt vaativat tarkkaavaisuutta.

Ahti Terhemaa
ahtiterhemaa@almamedia fi

Autokauppa Wetteri on tulossa pors-
sin paalistalle koulutusyhtio Sopra-
non paikalle niin sanotusti keittion
kautta. Jarjestelylle ei ole vakiin-
tunutta nimea, mutta sita voidaan
kutsua listautumiseksi kaanteisel-
1a yrityskaupalla.

Kaanteisyys viittaa kauppaan,
jossa myyja on asiallisesti ostaja.
Kauppakirja on kuitenkin kirjoitet-
tava niin, etta Soprano on ostaja,
jotta porssipaikka sailyy. Asiallises-
ti Wetterin omistajat ostavat yhtiol-
leen paikan porssissi ja sithen paal-
le Sopranon liiketoiminnat.

Samalla metodilla porssiin tuli

viime vuonna infrarakentaja Skartam=
Nyab, joka sai Privanetin paikan
Taustalla on vielapa osittain sama
sijoittajajoukko.

Menneina vuosina mallia on
kayttanyt muutama muu yritys. Esi-
merkiksi it-palveluyhtio Innofactor
tuli porssiin 2011 Westend ICT:n pai-
kalle kaupalla, jossa Innofactorin
omistajat saivat 70 prosentin osuu-
den yhdistyvasta kokonaisuudesta.

Yrityskaupoissa kiytetaan usein
osakevaihtoja ja myytavan yhtion
omistajille suunnattuja osakeante-
ja, joiden avulla myytavin yhtion
ormistajat saavat osuuden ostavas-
ta yhtidsta. Jarjestelyissd kummal-
lekin yhtiélle maantetaan arvo. Tu-
leva omistus ja valta jaetaan osake-
jarjestelyilla.
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Toisinaan ostettava yhtio on os-
tajaa isompi, myyjan edustajat saa-
vat kokonaisuudesta enemmiston ja
porssissd noteerattu ostajayhtio ar-
vostetaan markkinoilla lahinna os-
tokohteen mukaan. Talléin on pe-
rusteltua arvioida, ettd nimellinen
myyja onkin ostaja.
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TAMANKALTAISET jarjestelyt voi-
vat osoittautua muiden sijoittajien
kannalta kannattavaksi. Esimerkik-
si vaikeuksiin ajautuneen Privane-
tin osakkaiden olisi ollut vaikea saa-
da nyt toteutuneita tuottoja muu-
ten kuin massiivisten yritysjdrjes-
telyiden kautta.
Vuosi sitten Privanetin ongelmat
syvenivit. Skartan kanssa tiedotettu
jarjestely nosti saman tien kurssia 47
prosenttia ja pian vield merkittavas-
. tilisad, Ruotsalaisen Nyabin kans-
sia vielauudelleen.
Koulutusviennin kanssa sarja-
pettymyksiin ajautuneen Sopranon
osake kallistui yli 70 prosenttia Wet-
- teri-jarjestelyn ilmoituksesta. Kurs-
si on sen jalkeen hiukan laskenut.

§ Analyytikoilla ja sijoittajilla ot-
%

taa aikansa hahmottaa, millainen
uudesta kokonaisuudesta voisi tul-
la. Sen takia isoissa yritysjarjeste-
lyissa edestakaiset hintaheilahte-
lut ovat tyypillisid.

»Huonona pidén sité, etteivat
nama keittion kautta porssiin tule-
vat yhtiét joudu samanlaisen lapi-
valaisun kohteiksi kuin listautujat.
Minusta saattaisi 16ytya perusteita

. jopa tukkia sita porsaanreikad, joka

mahdollistaa porssiin tuloa keittion
kautta”, konkarisijoittaja Kim Lind-
strém kommentoi yleiselld tasolla,

Porssi tutkii listautuvat kohteet,
mutta kaidnteisessd kaupassa sijoit-
tajat joutuvat ottamaan hinnoittelun
kautta kantaa yllattivian muutok-
seen heti ennen selvityksia.

VIIME VUOSIEN samantapaisista jar-
jestelyista kaikkia ei ole toteutet-
tu kertarysiayksind, vaan taustal-
la on usein pidempiaikaista rahoi-
tusyhteistyoti ja omistusosuuden
kasvatusta.

Ruotsalainen Preato Capital osti
teknista tukkukauppaa tekevasta
Yleiselektroniikasta ensin yli 50 pro-
sentin osuuden. Sen jalkeen Yleis-
elektroniikka osti Preaton omista-
man Machineryn osakekannan, ja
sita kautta Yleiselektroniikka muut-

tui yritysjérjestelija Boreoksi. Myos
Satama Interactive muuttui Trainers”
Houseksi vaiheittain vuodesta 2007.

Markkinoille on tuotu nopeaa lis-
tautumista varten myos tihan tar-
koitukseen perustettuja spac-kuo-
riyhticitd, Purmo Group oli ensim-
miinen yhtio, joka tuli porssilistalle
spac-yhtié VAC:n tekemalla yritys-
kaupalla. Toinen spac-yhtio Lifeline
Spac I etsii yha lopullista kohdetta.

Yksinkertaisimmillaan sijoittaja
voi hyodyntia mahdolliset nopeat
hintaheilahtelut ja myyda heti. Toi-
nen mahdollisuus on syventya tar-
kemmin porssiin tulevaan uuteen
yhtiéon. Tarkeaa on selvittad uuden
yhtion tavoitteet ja syy sithen, miksi
se haluaa porssiin pika-aikataululla.

Saattaisi

7 7 loytya
perusteita tukkia
sita porsaanreikaad,
joka mahdollistaa
porssiin tuloa”

Kim Lindstrém
yksityissijoittaja

STARTTIVALMIINA. Wetterion
valmis nousemaan yritysjarjestelylla
porssiin. Kuva on Oulun Wetterin
vaihtoautohallista.

Keittion kautta
pOrssiin

Kadnteisen yrityskaupan kautta
porssiin tulleita yhtidita:
SkartaNyab, aiempi Privanet Group.
Innofactor, aiempi Westend ICT.
Zeeland, nykyinen Avidly, aiempi
Eirikuva.

Uutechnic, aiempi Vaahto. Ostettiin
sittemmin porssista pois.

Takoma, aiempi Suomen Helasto.
Poistui porssista konkurssin kautta
Nurminen Logistics, aiempi Kasola.
Trainers House, ailempi Satama
Interactive.

Tiimari, aiempi Leo Longlife. Poistui
porssista konkurssin kautta. i
Valoe, alempi Cencorp, PMJ Auto-

Oral Hammaslaskarit, alempi Endero.

Ostettiin porssistd pols.
Jirjestelyt poikkeavat yksityis-
kohdiltaan merkittavasti.

Lahde: Nasdaq, Helsingin porssi

- politiikka,

Porssilla |
on valvonta
myos |
keittion
ovella |

Ahti Terhemaa
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Wetteri tavoittelee Soprano-jar- |
jestelyilla mahdollisimman no-
peaa listautumisprosessia. Porssi

ei kuitenkaan lupaa yhtiélle mi-
taan helpotuksia. Helsingin pors- |
sin toimitusjohtajan Henrik Hus-
manin mukaan uusien yhtiiden
ottamisesta porssiin paattaa pors-
sin listauskomitea.

”Prosessi on aivan samanlai-
nen tavanomaisissa listautumi-
sissa ja naissd kdanteisen yritys-
kaupan tapauksissa. Arvioimme
syntyvin uuden kokonaisuuden
listakelpoisuuden.” \

{

Husmanin mukaan listalla jo
olevan yhtion on tehtava listau-
tumishakemus, jos yhtio muut-
tuu radikaalisti yrityskaupan yh- \
teydessa. Porssi arvioi esimerkik- i
si toimialan ja kokoluokan muu- |
tosta. Jarjestelyja seuraa porssin |
markkinavalvonta. ‘

”Naissa jarjestelyissa yhtioko-
konaisuus saa jotain etua siita,
etta olemassa olevalla porssiyh-
tiolla on jo porssiyhtion proses-
sit, sisapiiriohjeet ja tiedonanto-

pan kautta listoil-

I tuleva yhti6 saa niistd hybtyd

‘verrattuna normaaliin listautu- .
miseen”, Husman sanoco.

Husmanin viittaus normaaliin
listautumiseen tarkoittaa, etta
yrityskauppajarjestely on poik- |
keus. Yhtioilta vaaditaan kuiten- i
kin talléinkin listautumishake-
mus ja muun muassa due dili-
gence -raportit, eli samat tiedot
kuin muiltakin.

Husman myontad, etta moni-
vaiheiset ja pitkakestoiset muu-
tosprosessit eivat valttamatta lau-
kaise tarvetta uudelle listautumi-
selle. Vuosien varrella esimerkik-
si paatoimiala voi muuttua. Nain
on kaynyt esimerkiksi Nokialle.



