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Lahtokohtia

* Kiinteistdja voi Suomessa ostaa joko suoraan (kiinteistd, maapohja,
asunto- tai keskinaisen kiinteistoyhtion osakkeet) tai epasuorasti.

» Epéasuoriin kiinteistdsijoituksiin luetaan seka listaamattomat
sijoitusinstrumentit (rahastot, yhtiot, rahastojen rahastot) etta
listatut kiinteistdsijoitusyhtiét ja —rahastot.

* Varainsiirtoverotus on ohjannut kiinteistdjen omistusta .
yhtibrakenteisiin —

- oletuksena vahankin suuremmassa Kiinteistokaupassa on
nykydan kauppa asunto- tai keskinaisen kiinteistoyhtion
osakkeilla.

» Suurempien kohteiden kaupat toteutetaan tyypillisesti
* niihin erikoistuneiden valittajien valityksella
* ns. suljetussa huutokauppamenettelyssa
* prosessi muistuttaa yrityskauppaa



Prosessi ns. suljetussa huutokauppamenettelyssa

Tarjousvaihe

» Teaser

» Salassapitositomus

* Sijoitusmuistio

* Indikatiiviset tarjoukset

Aiesopimusvaihe

» Ostajalle yksinoikeus

* Due diligence —
tarkastukset

« Kauppakirjaneuvottelut



Prosessi ns. suljetussa huutokauppamenettelyssa

Sitova sopimus
» Kauppakirja

Kaupan toteutus

» Closing memorandum

« Mahdolliset
liitinnaissopimukset



Prosessi ns. suljetussa huutokauppamenettelyssa

Valittomat jalkitoimet
« Kohteen haltuunotto
* |Imoitukset kolmansille

MyOdhemmat
jalkitoimet
« Kauppahinnan tarkistus

» Vastuuvapauspéaatokset
* Muut sovitut asiat




Muita prosessivaihtoehtoja

« Kahdenvalisessa kauppaprosessissa (ns. off-market)
menettely muuten sama kuin suljetussa huutokaupassa, mutta
tarjousvaihe teasereineen ja sijoitusmuistioineen usein puuttuu

» Off market —kauppoja toteutetaan myos useammin ilman
valittajaa
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« Kauppa voidaan myds toteuttaa samanaikaisesti kauppakirjan
allekirjoittamisen kanssa, jos télle ei ole esim. rahoituksesta tai
kolmansien suostumuksista johtuvia esteita.

« Samanaikainen allekirjoitus ja toteutus on usein kaikkien
osapuolten kannalta selkein vaihtoehto.
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Legal Due Diligence
Kuka, mita, miksi, milloin, miten?

» Kuka tekee?
* Myyja ja/tai ostaja.
* Neuvonantajat ja valittaja koordinoivat
* Miksi myyja tekee?
+ Auttaa kaupan kohteen myymisessa ja rajoittaa myyjan vastuuta

» Miksi ostaja tekee?
» Vastaako kohde ostajan oletuksia?
* Riskit?
* Mahdollisuudet?

« Mita tarkastetaan, mm.?
* Omistus- ja hallintaoikeus seka niiden rajoitteet
» Kassavirtakohteissa kaikki nettokassavirtaan vaikuttavat sitoumukset
» Kehityskohteissa kehittamista rajoittavat tekijat



Legal Due Diligence
Kuka, mita, miksi, milloin, miten?

* Milloin tehdaan?

- Ostaja tekee ennen kauppaa tyypillisesti siina vaiheessa kun aiesopimus on allekirjoitettu ja
kauppakirjaa neuvotellaan

* Myyja tekee (silloin kun tekee) ennen myyntiprosessiin lahtemista
» Ostajan intressissa vaatia neuvotteluyksinoikeus ennen dd:n aloittamista

» Kuka tekee mitakin?

* Legal Due Diligence —tarkastuksen tekninen toteutus tyypillisesti se, etta myyja kokoaa aineiston
ostajan tekeman aineistopyynnon perusteella

» Datahuoneet ovat enimmakseen sahkdisia —> helpottaa myyjéalle annetun dokumentointia

» Miten tarkastushavainnot vaikuttavat?
» Kauppahinta
* Myyjan vakuutukset
* Myyjan korvaussitoumukset
* Hyva LDD-raportti sisdltdé havaintoihin liittyvat toimintasuositukset




Legal Due Diligence
Kuka, mita, miksi, milloin, miten?

« Mitd LDD:ssé ei yleensé tarkasteta tai saada luotettavasti selville?
 Verovastuut, vakuutusturvan riittavyys, ymparistévastuut
» Hyvakaan LDD ei yleensa kykene paljastamaan myyjan tietoista ja taitavaa vaarinkaytosta

« Mitd muuta on hyva muistaa?

» Suhteellisuusperiaate on hyva pitda mielessa. Jos kaupan kohteena on alle 3 miljoonan euron
yhdelle kayttajalle triple net -pohjalta vuokrattu uudisrakennuskohde, myyjan ja ostajan
paallekkaisten dd-tarkastusten teettdaminen on yleensa liioittelua.

* Prosessin alussa tulisi myos kayttaa sadstelematta aikaa siihen, ettd mietitddn, mité oikeasti
halutaan tarkastaa. Usein riskitekijat on mahdollista tunnistaa jo ennalta, jolloin tarkastus
voidaan kohdistaa suoraan niihin.




Legal Due Diligence
Sisalto

* Pyynt0 sisaltaa tyypillisesti ainakin seuraavat aihealueet:
» Kaupparekisteritiedot
* Osakkeet ja osakkeenomistajat
* Yhtibkokoukset ja hallituksen kokoukset
* Kiinteistoa koskevat rekisteriotteet
 Urakat
* Vuokrasopimukset
* Liittyma-, rasite- ja yhteisjarjestelysopimukset
« Kiinteiston yllapitoon liittyvat sopimukset
» Kaavoitus ja rakennusluvat seka viranomaispoytakirjat
* Ymparisto ja maapera
* Rahoitus ja vakuutukset
* Riidat




Legal Due Diligence
Kaupparekisteritiedot

 Palvelee lahinn& yleista tiedonsaantitarkoitusta

« Tarkeimpia red flag -havaintoja yleensa:
* Lunastus- ja suostumuslausekkeet yhtiojarjestyksessa
* Vastuuhenkilot

Suo
winen (30§ Je
Kunto, joka on yhtion kotipaikkana: FO15 55010




Legal Due Diligence
Osakkeet ja osakkeenomistajat

» Tieto kohteen omistusoikeudesta on ehka keskeisin LDD:ssa
selvitettava asia

» Tarkeimpia red flag -havaintoja yleensa:

* Onko kohteen osakkeista annettu osakekirjat tai
valiaikaistodistukset?

» Onko osakkeiden siirtoketju ehja?
» Kohdistuuko osakkeisiin panttioikeuksia?




Legal Due Diligence
Yhtiokokoukset ja hallituksen kokoukset

 Palvelee lahinn& yleista tiedonsaantitarkoitusta

« Tarkeimpia red flag -havaintoja yleensa:
» Poytakirjojen puuttuminen kertoo yleensa siita, etta
asioita ei ole muutenkaan hoidettu niin kuin pitaisi
 Ei kokonaan omistetuissa yhtidissa poytakirjojen
sisallésta voi usein paatella, millainen suhde muihin
osakkeenomistajiin on




Legal Due Diligence
Kiinteistoa koskevat rekisteriotteet

» Selvitetaan virallislahteista kiinteiston omistus seka siihen
kohdistuvat rasitukset ja rasitteet

» Tarkeimpia red flag -havaintoja yleensa:
* Panttikirjojen sijainti
 Kiinteistorekisteriotteessa rakennuskiellot




Legal Due Diligence
Urakat

 Selvitetdan kohteessa toteutetut rakennus- ja muut urakat

« Tarkeimpia red flag -havaintoja yleensa:

« Urakkasopimuksiin liittyvat maksamattomat
urakkahinnat

» Urakkasopimus jonkun muun nimissa kuin pitaisi
» Takuuajat

« Tilaajavastuuta koskevien sddnndsten
noudattaminen




Legal Due Diligence
Vuokrasopimukset ja -vakuudet

« Selvitetaan vuokrasopimusten ja -vakuuksien
voimassaolo, ehdot seka se, kenen nimisséa ne ovat

» Tarkeimpia red flag -havaintoja yleensa:

* Vuokrasopimusten voimassaoloon ja/tai niiden
tarjoamaan vuokratuottoon liittyvat ehdot (esim.
nelibperusteinen vuokra, break-optiot, vuokravapaat)

» Vuokravakuuksien siirtokelpoisuutta rajoittavat ehdot




Legal Due Diligence
Liittyma-, rasite- ja yhteisjarjestelysopimukset
« Tarkistetaan, etta kiinteistolla on sen kayton edellyttamat

liittymat ja rasitteet seka se, millaiset rasitteet kiinteistoa
rasittavat

» Tarkeimpia red flag -havaintoja yleensa:
« Liittymat eivat ole kiinteiston omistajan nimissa
* Kiinteistoon kohdistuu tai sen hyvaksi on sovittu
rekisterdiméattomia rasitteita m -

Paiblio
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Legal Due Diligence
Kiinteiston yllapitoon liittyvat sopimukset
» Varmistetaan, etta kiinteist6lla on sen yllapidon

edellyttdmat sopimukset

» Tarkeimpia red flag -havaintoja yleensa:
* Pitkat irtisanomisajat




Legal Due Diligence
Kaavoitus ja rakennusluvat seka viranomaispoytakirjat

+ Selvitetaan, ettd kohteen kayttd on kaavan mukaista ja
ettda mahdollisilla rakennuksilla on tarvittavat luvat

» Tarkeimpia red flag -havaintoja yleensa:

» Kohteen todellinen kaytto poikkeaa
kaavamerkinnasta (joillain alueilla systemaattista)

» Rakennuksen loppukatselmus on pitamaéatta




Legal Due Diligence
Ymparisto ja maapera

« Kaydaan lapi mahdolliset ymparistoa koskevat raportit
seka MATTI-tietokanta

» Tarkeimpia red flag -havaintoja yleensa:

» LDD:ss& ymparistbon ja maaperaan liittyen tehdyt
havainnot ovat tyypillisesti signaaleja, jotka
edellyttavat lisatutkimuksia muissa dd-haaroissa




Legal Due Diligence
Rahoitus ja vakuutukset

« Kohteen rahoitus tutkitaan yleensa lahinna siita syysta,
ettd ostaja joutuu maksamaan sen takaisin kaupan
toteutuksen yhteydessa

* Vakuutuksista selvitetdan niiden numeerinen kattavuus
seka voimassaolo

» Tarkeimpia red flag -havaintoja yleensa:

* Rahoituksen ennenaikaiseen takaisinmaksuun
liittyvat kustannukset

 Vakuutukset ovat muun kuin myyjan tai kohdeyhtion
nimiss




Legal Due Diligence
Riidat

« Selvitetdaan paitsi kysymalla myyjalta, myods soittamalla
kohdeyhtion karajaoikeuteen

» Tarkeimpia red flag -havaintoja yleensa:
* Olennaiset I6ydbdkset ovat melko harvinaisia
Kiinteistokaupoissa
* Riitaisuuksia voi kuitenkin liitty&a esim.
vuokrasopimuksiin seka urakoihin
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