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LAUSUNTO TYO- JA ELINKEINOMINISTERIOLLE ARVIOMUISTIOSTA YRITYSKAUPPOJEN ILMOITUSVELVOLLI-

SUUDESTA

Johdanto

Tyd ja elinkeinoministerio (TEM) on 19.1. pdivaiylld lausuntopyynndlla pyyta
nyt Kilpailu ja kuluttajavirastolta (KKV) lausuntoa yrityskauppojen ilmoitusvel
vollisuuden muuttamista koskevasta arviomuistiosta.

KKV pitaa yrityskauppojen ilmoitusvelvollisuuden laajentamista tehokkaan kil
pailun ja kansantalouden kannalia valttamattdomand. KKV:n kesdkuussa 2021
julkaiseman selvityksen! mukaan kilpailulain nykyiset likevaihtorajat ovat lian
korkeat Suomen kansantalouteen ndhden. Likevaihtoperusteiset rajat sovel-
tuvat myds huonosti niin kutsuttuihin korkean arvostuksen yrityskauppoihin,
joissa yrityksen taloudellinen merkitys markkinoilla ei perustu sen liikevaihtoon.
Selvityksen mukaan yrityskauppojen ilmoitusvelvollisuuden laajentamisesta
seuraisi merkittavid hyotyjd, jotka ylittGisivat selvasti siité aiheutuvat kustan
nukset.

KKV on ehdoitanut iimoitusvelvollisuutia muutetiavaksi siten, ettd@ jatkossa vi

raston tutkittavaksi tulisivat kaikki yrityskaupat, joissa osapuolten yhteenlas-
kettu Suomesta kertynyt likevaihto ylittéd& 100 miljoonaa euroaq, ja vahintaan
kahden osapuolen Suomesta kertynyt liikevaihto ylittéd& 20 miljoonaa euroa.
Sadantelyd tdydentdisi KKV:n oikeus ottaa kasittelyyn yrityskauppoja. joissa
paasadnndnmukaiset likevaihtorajat eivat tayty mutta yrityskauppa voisi joh

taa haitallisiin vaikutuksiin Suomessa. Otto-oikeus olisi rajatiu yrityskauppoihin,
joissa osapuolten yhteenlaskettu Suomesta kertynyt likevaihto ylittda 50 mil-
joonaa euroaq.

Arviomuistiossaan TEM katsoo alustavasti, etta osapuolten yhteenlaskettua lii
kevaihtoa koskevan rajan muuttaminen maailmanlaajuisesta 350 miljoonan
euron likevaihdosta Suomesta kertyneeseen 100 miljoonan euron likevaih
toon olisi perusteltua. Lisdksi TEM katsoo alustavasti, ettd mahdollisen otto oi
keuden sisaltGvaan vaihtoehtoon olisi syyta sisdllyttad vapaaehtoisen ilmoit
tamisen mahdollisuus ja maaraaika otto-oikeuden kaytolle.

KKV kasittelee tassa lausunnossa erityisesti farvetta otto-oikeusséantelyn sisal-
lyttdmiselle lainsaadantdon sekd siita aiheutuvia hydtyja. Lausunnossa kasitel
1Gan myds yrityskauppavalvonnan soveltamisalan laajentamisen vaikutuksia
kansantalouden tuottavuuteen sek& ehdotetun saantelyn vaikutuksia startup
yritysten  toimintaympdristéon.  LisGksi  kasitellddn  vaihtoehtoja  otto

! Selvitys yrityskauppavalvonnan muutostarpeista, Kilpailu ja kuluttajaviraston selvityksic 7/2021
htips://www kkv.fifuploads/sites/2/2021/11/2021 kkv selvityksia 7 2021 selvitys yrityskauppavalvonnan
iimoitusvelvollisuuden muutostarpeista.pdf
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oikeussadntelyn toteuttamiselle ja esitetddn arvio eri vaihtoehdoista iimoitus-
velvollisuuden muuttamiselle.

Vahintaan kahdelle yrityskaupan osapuolelle asetettu 20 miljoonan euron liikevaihtoraja on liian korkea

ilman otto-oikeutta

Nykyiselldan vahintaéan kahdelle yrityskaupan osapuolelle asetettu liikevaih-
toraja on 20 miljoonaa euroa. Kuten KKV on selvityksesséidin todennut, tdman
rajan alle rajautuu huomattava madara potentiaalisesti kilpailulle haitallisia yri-
tyskauppoja.

Rajan alle ja& ensinndkin suuri joukko pienillé ja keskikokoisilla markkinoilla toi-
mivia yrityksid, joiden markkinaosuus on merkittava. Tallaiset markkinat voivat
olla lagjuudeltaan paikallisia tai valtakunnallisia. Lisaksi s&ié&ntelyn ulkopuolelle
jaavat niin kutsutut arvoperusteiset yrityskaupat, jotka voivat johtaa huomat-
taviin kilpailuvaikutuksiin, vaikka kaupan kohteen likevaihto voi olla hyvinkin
matala.

Keskittyminen paikallisilla markkinoilla ja pienill& ja keskisuurilla tfoimialoilla

Suuri osa markkinoista on maantieteelliselta laajuudeltaan alueellisia taikka
paikallisia. Esimerkki kansantaloudellisesti merkittavasta toimialasta, joka ja-
kautuu alueellisin markkinoihin, on yksityiset terveyspalvelut. KKV:n selvityk-
sessd on kuvattu, ettd vain harva terveyspalveluiden alueellinen markkina ylit-
tad kooltaan 20 miljoonaa euroa. Tdmdn seurauksena terveysalan yritykset,
joilla on toimintaa vain tietylla paikallisella markkinalla, rajautuvat kokonaan
valvonnan ulkopuolelle. KKV on tarkastellut kohteiden likevaihtojakaumaa
toteutuneissa terveysalan yrityskaupoissa. Yhteensa KKV:n kerddmdssa aineis-
tossa2 on yli 170 terveysalan yrityskauppaa vuosilta 2008-2021. Ndissa yritys-
kaupoissa ainoastaan viidessd kaupan kohteen likevaihto on ylittanyt 20 mil-
joonaa euroa. Yrityskauppoja, joissa kaupan kohteen likevaihto ylitti 10 mil-
joonaa, oli vain 12. Vahintadn kahdelle yrityskaupan osapuolelle asetettu 20
miljoonan liikevaihtoraja on siten mahdollistanut Suomen terveysmarkkinoi-
den keskittymisen muutaman suuren toimijan haltuun iiman yrityskauppaval-
vonnan konfrollia ja yrityskauppojen kilpailuvaikutusten arviointia. Kolmen
suuren yrityksen osuus koko yksityisist@ terveysmarkkinoista on kasvanut vuo-
sina 2014-2019 alle 30 prosentista yli 70 prosenttiin. Monilla markkinoilla kolmen
suuren toimijan hallussa on jopa 80-920 prosenttia kaikista yksityisesti tuotetuista
palveluista.3

Toinen tapa hahmottaa yrityskauppavalvonnan soveltamisalan laagjuutta on
tarkastella markkinoilla nykyisellddn toimivien yritysten kokojakaumaa. KKV on
tarkastellut sosiaali- ja terveysalan (Tilastokeskuksen toimialaluokitus, toimialat

2 Aineisto perustuu Alman yrityskauppa-aineistoon ja sité on tdydennetty Patentti- ja rekisterihallituksen

VIRRE-palvelun avulla.

3 Tyoterveyspalveluissa kolmen suuren toimijan tydterveyden piiriin kuuluu 90 % kaikista yksityisen tyoter-
veyshuollon asiakkaista, vakuutusyhtidpalveluissa kolmen suuren toimijan osuus on 95 %, yksityisissa [a4-
kari- ja sairaalapalveluissa noin 70 % ja terveydenhuollon ulkoistuksissa ja ostopalveluissa noin 80 %.
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86 ja 87) yli miljoonan euron liikevaihdon yritysten likevaihtojakaumaa.4 Tar-
kastelussa on siten mukana terveysalan yritysten liséksi sosiaali-, hoiva- ja kun-
toutuspalveluiden markkinoilla toimivia yrityksid. Ndilla markkinoilla toimii edel-
leen pienempid ketjumaisia toimijoita sekd huomattava madrd alueellisesti
merkitt@vid toimijoita, toisin kuin terveyspalveluissa, joissa alueellisten markki-
noiden keskittyminen on jo pitkdalti tapahtunut.

Terveys- ja kuntoutusalan (toimialanumero 86) yli miljoonan euron likevaih-
don yrityksist@ ainoastaan hieman yli 10 prosentilla likevaihto ylittéd 20 miljoo-
naa euroa. Sosiadlialalla (toimialanumero 87) vastaava luku on alle 10 pro-
senftia. Kun aineistosta poistetaan suurimpien toimijoiden konserniyritykset,
julkisomisteiset toimijat ja yhdistykset, aineistossa on yhteens& ainoastaan 10
terveys- tai kuntoutusalan yritystd, joiden likevaihto ylittaé& 20 miljoonaa eu-
roa: Mehil@inen, Terveystalo, Pihlajalinna, Coronaria, Oral, Plusterveys, Aava,
Synlab, Folkhalsan Oy ja KK-Verve. Sosiaalipalveluissa yli 20 miljoonan euron
yrityksi@ on 17.5 Yhteensd SOTE-markkinoilla toimii siten Suomessa ainoastaan
27 yksityist@ yritystd, joiden liikevaihto ylitta& 20 miljoonaa euroa.

Markkinoiden kilpailullisen rakenteen sailymisen n&kdkulmasta tilanne on erit-
td@in huolestuttava. SOTE-markkinat koostuvat maantieteellisten markkinoiden
lisGksi useista eri tuotemarkkinoista, kuten mm. [&G&kdari- ja sairaalapalveluista,
fysioterapiasta, psyko-, toiminta- ja puheterapiasta, vanhusten, vammaisten
ja pdihdeongelmaisten hoivapalveluista, lastensuojelupalveluista ja yksityi-
sistd pdivakodeista. Nykyiset likevaihtorajat ylittGvien toimijoiden lukumdadra
eri tuotemarkkinoilla on siten eritt@in vahdinen, useilla markkinoilla tallaisia yri-
tyksi@ ei suurimpien ketjujen lisdksi ole lainkaan. KaytGnndssd huomattava
keskittyminen on nykyiselldédn mahdollista lukuisilla markkinoilla ilman yritys-
kauppavalvonnan kontrollia ja yrityskauppojen kilpailuvaikutusten arviointia.s

Alueellisten markkinoiden lisaksi 20 miljoonan euron raja mahdollistaa keskit-
tymisen pienilla ja keskisuurilla tuotemarkkinoilla. Kuten KKV on selvityksessédn
kuvannut, monet suomalaiset toimialat likkuvat kokoluokaltaan sadassa tai
muutamassa sadassa miljoonassa eurossa. Kun tarkastellaan toimialojen liike-
vaihtojakaumaa kayttaen Tilastokeskuksen viisinumeroluokitusta, yli kolman-
neksella kaikista toimialoista kokonaislikevaihto jad alle 100 miljoonaan.

4 Tiedot on haettu Aiman analysaattori palvelusta. Terveys- ja sosiaalialan palveluita tuottavia yrityksic
on myds muissa toimialaluokissa, kuten henkildstovuokrauksessa, joten tarkastelu ei anna taydellisté ku-
vaa kaikista markkinoilla toimivista yrityksista. Ylivoimaisesti suurin osa yrityksista sisaltyy kuitenkin néihin

tfoimialaluokituksiin.

5 Attendo, Esperi, Validia, Familar, Touhula Leikki, Pilke pdivakodit, Med Group, Luona, KVPS Tukena,
Helsingin Diakonissalaitoksen Hoiva Oy, Caritas Palvelut Oy, Norlandia Paivakodit, Aspa Palvelut Oy,
Humana, Uudenmaan Seniorikodit ja Sospro.

¢ Terveysmarkkinoiden lisdksi yksi vime aikoina julkisuudessa ollut keskikokoinen toimiala, jolla on tapah-
funut keskittymist& nykyisten likevaihtorajojen alla, on eldinlaakaripalvelut. Syksylla 2021 markkinajoh-
taja Evidensia osti markkinan toiseksi suurimman toimijan, Omaeldainklinikan, jonka liikkevaihto j&i juuri alle
20 miljoonan euron. Molemmat osapuolet olivat tatad ennen hankkineet omistukseensa useita pienem-
pi& toimijoita. Jos 20 miljoonan euron likevaihtorajaa ei lasketa merkittavasti tai kayttdodn oteta ofto-
oikeutta, koko toimiala voisi konsolidoitua monopoliksi asti ilman yrityskauppavalvonnan kontrollia ja
yrityskauppojen kilpailuvaikutusten arviointia.
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Kolminumeroluokittelulla vastaava osuus on 20 prosenttia.” Tdmdan kokoluo-
kan toimialoilla yksittdisen yrityksen markkinaosuus voi olla huomattava,
vaikka sen likevaihto alittaisi 20 miljoonaa euroa. Kaytanndssd tama tarkoit-
taa sit@, ettd lukuisilla toimialoilla markkinat voivat keskitty&d yhden taikka
muutaman toimijan haltuun iiman yrityskauppavalvonnan kontrollia ja yritys-
kauppojen kilpailuvaikutusten arviointia.

Tuoreessa Valtiovarainministerion Tuottavuuslautakunnan raportissa on ha-
vaittu, ettd Suomen markkinat ovat keskittyneet selvasti voimakkaammin har-
voille yrityksille kuin verrokkimaissa. Tdmd& havainto on yhdenmukainen sen
kanssa, ettd nykyiset liikevaihtorajat ovat kansainvdlisessa vertailussa kansan-
talouden kokoon nahden poikkeuksellisen korkeat ja Suomessa yrityskaup-
poja iimoitetaan selvasti muita maita viithemman. Suomessa yrityskauppaval-
vonnan soveltamisalan piiriin kuuluu siten selvasti suppeampi joukko toimi-
aloja kuin muissa maissa, mik&d mahdollistaa markkinoiden vapaan keskittymi-
sen. 8

KKV:n ehdottama otto-oikeus, joka olisi rajattu yrityskauppoihin, joissa osa-
puolten yhteenlaskettu likevaihto ylittéd 50 miljoonaa euroa, toisi valvonnan
piiriin potentiaalisesti haitalliset yrityskaupat myos pienillé ja keskisuurilla tuo-
tfemarkkinoilla.

Arvoperusteiset kaupat

Likevaihtoon perustuvat iimoitusvelvollisuuden kynnysarvot eivat ole kaikkien
yritysjarjestelyjen kohdalla oikea mittari tunnistamaan kansantalouden kan-
nalta merkityksellisimpia transaktioita. Kuten KKV:n selvityksessé on kuvattu, li-
kevaihtoon perustuvat rajat soveltuvat huonosti niin kutsuttuihin korkean ar-
vostuksen yrityskauppoihin, joissa yrityksesté maksettava kauppahinta on mo-
ninkertainen yrityksen liikevaihtoon nahden.

Esimerkiksi alustataloudessa ja digitaalisissa palveluissa likevaihto ei tyypilli-
sesti kuvaa yrityksen taloudellista merkitystd ja sen liketoiminnan laagjuutta. Ku-
ten KKV:n selvityksess@ on kuvattu, myds Suomessa toteutetaan vuosittain
kymmenia yrityskauppoja, joissa kauppahinta ylittad vahintaan viisin tai kym-
menkertaisesti yrityksen likevaihdon. Online kauppapaikkojen markkinalla to-
teutuneista yrityskaupoista 16ytyy esimerkkej@ markkinoiden potentiaalisesta
haitallisesta keskittymisestd, joka on tapahtunut likevaihtorajojen alapuolella.
Suomen suurimmat online kauppapaikat ovat muutaman vime vuoden ai-
kana keskittyneet kahden toimijan omistukseen, kun Schibsted osti Oikotien
Sanomalta ja Alma Median Nettixin Otavalta. Molemmat jarjestelyt jaivat

7 Mité suuremman humeromdadrdan toimialaluokitus sisaltad, sité tfarkemmasta luokittelusta on

kyse. Viisinumeroluokittelu sisaltad yhteensa 674 erillisté toimialaa, kun taas kolminumeroluokittelussa
toimialat on jaettu 225 erilliseen toimialaan. Toimialaluokitus voi muodostua esimerkiksi seuraavalla ta-
valla. Kolminumeroinen luokitus: Muut sosiaalihuollon avopalvelut, nelinumeroinen luokitus: Lasten pdi-
vahoitopalvelut ja viisinumeroinen luokitus: Lasten pdivakodit tai vaihtoehtoisesti Muu lasten paiva-
hoito. Kaikilla aloilla luokituksia ei ole tehty ndin yksityiskohtaisesti, jolloin eri tason luokitukset voivat olla
samoja.

8 Tuottavuuslautakunta (2021). Tuottavuus ja voimavarojen kohtaanto — Digitaalisten palveluiden tuot-
tfavuuden taso ja kehitys Suomessa heikko. Valtiovarainministerion julkaisuja — 2021:58
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yrityskauppavalvonnan liikevaihtorajojen alapuolelle. Aima Media maksoi
Nettixistd Idhes kahdeksankertaisesti yrityksen likevaihdon, Schibsted puoles-
taan Oikotiestd Iahes seitsenkertaisesti sen liikevaihdon. Esimerkiksi Norjassa
huoli online kauppapaikkojen keskittymisest&d on johtanut siihen, ettd
Schibstedtfille on asetettu velvollisuus iimoittaa viranomaiselle kaikki teke-
mdansa yritysostot riippumatta niiden kokoluokasta.

Digitaalisten palvelujen yleistyessa ja alustoihin perustuvien palvelujen kehit-
tyessa ja lisadantyessa tulevat vastaavan kaltaiset yritysostot jatkumaan myds
Suomessa. lliman otto-oikeutta taikka kaupan arvoon perustuvaa iimoitusvel-
vollisuutta erilaiset verkkoalustat ja digitaaliset palvelut jaavat Suomessa suu-
relta osin yrityskauppavalvonnan etukateiskontrollin ulkopuolelle. Ratkaisulla
voi olla merkittavia vaikutuksia eri toimialojen kehitykseen Suomessa tulevai-
suudessa.

Tarvetta yrityskauppavalvonnan soveltamisalan laajentamiselle arvoon pe-
rustuviin yrityskauppoihin on k&sitelty tarkemmin jaliempdanda startup-yritysten
tfoimintaympd@risté& koskevassa jaksossa.

Yrityskauppavalvonnan ilmoitusvelvollisuuden laajentaminen johtaa taloudelliseen tehokkuuteen eika
yhteiskunnalle hyédyllisia yrityskauppoja jaa toteutumatta

Asian valmistelun aikana on esitetty huolia siitd, ettd yrityskauppavalvonnan
soveltamisalan laajentaminen voisi johtaa siihen, ettd yritykset jattaisivat
sadantelyn vuoksi yhteiskunnan ja kilpailun kannalta hyddyllisia yrityskauppoja
toteuttamatta. Tallainen nGkemys yrityskauppavalvonnan laajentamisen hai-
tallisista vaikutuksista ei perustu tutkittuun tietoon. Sen sijaan yrityskauppaval-
vonnan ja markkinoiden lisadantyvan kilpailullisuuden hyddyisté on selva tutki-
musnaytto.

Yrityskauppavalvonta lisad kilpailua. Kilpailu kannustaa yritykset tarjoamaan
laadukkaita palveluita kilpailukykyisin hinnoin ja kohdentaa tuotannontekijat
yrityksille, jotka pystyvat hyddyntamadan niitd tehokkaimmin. Tata kutsutaan
allokatiiviseksi tehokkuudeksi. Lisdksi kilpailu synnyttad tuotannollista tehok-
kuutta. Kilpailua kohtaava yritys joutuu jatkuvasti kehittmaan toimintaansa.
Kilpailullisia markkinoita pidetddankin tasta syysta yhtend tuottavuuden paa-
ajurina.? Kilpailun lisdéantyminen johtaa tuottavuuden kasvuun.© Tuottavuu-
den kasvu on suurinta maissa, joissa kilpailupolitikan implementointi on akfii-
vista.!! Lisaksi kilpailulliset kotimarkkinat edistGvat yritysten kilpailukyky& kan-
sainvalisilla markkinoilla.2

7 Ks. esim. Lewis, William. 2004. The Power of Productivity: Wealth, Poverty, and the Threat to Global Sta-
bility. Chicago: University of Chicago Press.
10 Holmes T. & Schmitz A. (2010). Competition and Productivity: A Review of Evidence. Annual Review

of Economics

11 Buccirossi, P., L. Ciari & T. Duso (2013). Competition Policy and Productivity Growth: An Empirical
Assessment. Review of Economics and Statistics

12 Open letter by Massimo Motta and more than 40 European industrial economists on "European
champions” and merger enforcement, 19.2.2019, saatavilla osoitteesta: https://bse.eu/mi-
croupdates/open-letter-massimo-motta-european-industrial-economists
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Yrityskauppavalvonnan ilmoitusvelvollisuutta laajentamalla lisatéddan markki-
noiden kilpailullisuutta, mik& johtaa seka allokatiivisen ettd tuotannollisen te-
hokkuuden kasvuun. KKV:n selvityksessd esitetty arvio kuluttajahyddyistd pe-
rustuu allokatiivisen tehokkuuden paranemiseen. Kuten selvityksessé on to-
dettu, arvio ilmoitusvelvollisuuden laajentamisen yhteiskunnallisista hyddyista
olisi viela korkeampi, jos mukaan laskettaisiin myos kilpailun lisa&ntymisesta ai-
heutuvat dynaamiset vaikutukset eli tuotannollisen tehokkuuden parantumi-
nen. Viimeaikaisessa tutkimuskirjallisuudessa on havaittu, etta kilpailupolitiikan
dynaamiset hyodyt ylittavat siité aiheutuvat staattiset hyddyt eli dynaamisten
hyotyjen huomioonottaminen kasvattaa arviota uvudistuksen hyddyistd mer-
kittavasti.13

Yrityskauppavalvonnan soveltamisalan laajentaminen voisi aiheuttaa nega-
filvisia vaikutuksia tuottavuuteen, jos yritykset jattaisivat sen vuoksi merkitta-
viss& madrin yhteiskunnallisesti hyddyllisia yrityskauppoja tekemdatta. Kauppo-
jen toteutumatta j@&minen voisi teoriassa johtua siitd, ettd yritykset arvioivat
kilpailuviranomaisen puuttuvan virheellisesti kilpailun kannalta harmittomaan
yrityskauppaan tai siitd, ettd valvonnasta aiheutuisi yrityksille niin suuria kuluja
ja viivastysta, etta jarjestelyd ei olisi endd kannattavaa toteuttaa.

Myoskadan KKV:n selvitykset ja filastot valvonnasta eivat tue ndkemysta siitd,
etta iimoitusvelvollisuuden laajentaminen johtaisi yhteiskunnan kannalta hyo-
dyllisten kauppojen jaamiseen toteutumatta. Yrityskaupan kieltfldminen on
poikkeuksellista ja paatdksen kieltmisestd tekee markkinaoikeus viraston esi-
tyksestd. Viranomainen on esittanyt yrityskaupan kieltmista vain viisi kertaa
yli 20 vuoden aikana. Koska yrityskaupan kieltdminen on erittéin harvinaista
ja asia kasitelladan erityistuomioistuimessa, fodenndkdisyys yhteiskunnan kan-
nalta hyoddyllisen yrityskaupan kieltmiselle vadarin perustein on pieni. Olisi siten
erittdin epatodenndakdista, ettd yritykset jattaisivat virheellisen puuttumisen
pelossa yrityskauppoja toteuttamatta.

Viraston selvitysten mukaan on erittdin epatodenndkoista, ettd valvontaan
littyvat kustannukset johtaisivat hyoddyllisten yrityskauppojen jaamiseen toteu-
tfumatta. KKV on selvittanyt kustannuksia yrityksille suunnatulla kyselytutkimuk-
sella. Hieman alle puolelle kyselytutkimuksen vastaaijista valvonnan aiheutta-
mat ulkoiset kustannukset edustivat vain 0-10 prosenttia kaikista yrityskaupan
toteuttamisen aiheuttamista ulkoisista kustannuksista. Esimerkiksi padomasi-
joittajille (N=6) valvonnasta aiheutui kyselyn perusteella keskim&drin noin
35.000 euron kulu.™ Kaikkien I-vaiheessa hyvaksyttyjen yrityskauppojen val-
vonnasta aiheutuneiden kustannusten keskiarvo oli 55.000 euroa.

KKV on verrannut yrityskauppavalvonnan aiheuttamia ulkoisia kustannuksia
yrityskauppojen kauppahintaan.’® |-vaiheen yrityskaupoissa valvonnan

13Ks. Cavenaile, L., M. A. Celik & X. Tian (2021). The Dynamic Effects of Antitrust Policy on Growth and
Welfare. Journal of Monetary ECconomics.

14 Viidessa tapauksessa kustannukset muodostivat 0-10 prosenttia kaikista kustannuksista ja yhdessa ta-
pauksessa 11-20 prosenttia.

15 Tiedot on kerdtty virastolle yrityskauppailmoitusten liitteend toimitetuista sopimuksista. Tarkastelun ul-
kopuolelle jaavat yhteisyritysten perustamiset ja sulautumiset, joissa kauppahintaa ei ole

Kilpailu- ja kuluttajavirasto

ALLEKIRJOITETTU KONEELLISESTI

Postiosoite PL 5, 00531 Helsinki » Puhelin 029 505 3000 (pvm/mpm) ASIANHALLINTAJARJESTELMASSA
Y-tunnus 2502067-3 « S&hkdposti kifaamo@kkv.fi « kkv.fi



KK)

g Kilpailu- ja Lausunto 7 (15)
kuluttajavirasto

KKV/66/03.02/202

11.2.2022

aiheuttamat ulkoiset kustannukset olivat keskimdadrin 0,18 % kauppahin-
nasta.'¢ Mediaani oli 0,14 %. Vastaavasti ll-vaiheen kaupoissa, joihin liittyy
aina vahintédan potentiaalisia kilpailuhuolia, valvonnan aiheuttamat ulkoiset
kustannukset vastasivat keskim&aarin 1,47 % kauppasummasta.!”7 Osuutta nos-
taa yhden yrityskaupan poikkeuksellisen korkea kustannus ja mediaani (0,14
%) on merkittavasti keskiarvoa pienempi.

Myos yrityskauppavalvonnan vaatimat yritysten sisdiset resurssit olivat kysely-
futkimuksen perusteella vahdaisia. Noin nelja viidesosaa vastaagijista ilmoitti,
ettd valvonta sitoi 0-0,25 henkildtydvuotta yrityksen tydvoimaa. Valvonnan
aiheuttamat kustannukset ovat tutkimuksen mukaan vahdaisiac verrattuna
fransaktioiden arvoon ja vastaavat vain pientd osaa kaikista yrityskaupan to-
teuttamisen aiheuttamista kuluista. N&in ollen voidaan pitada erittdin epato-
denndkoisend, etta yritykset jattaisivat yrityskauppoja tekematta valvonnan
aiheuttamien kustannusten takia.1s

My®s riski siitd, etta yrityskaupan ilmoittamiseen liittyva viivastys johtaisi yritys-
kauppojen jaamiseen toteutumatta, on lukujen valossa erittdin pieni. Yritys-
kauppa, johon ei sisdlly potentiaalisia kilpailuhuolia, ilmoitetaan virastolle tyy-
pillisesti mahdollisimman nopeasti kauppasopimuksen allekirjoittamisen (sig-
ning) jalkeen. Noin 85 prosenttia KKV:n kasittelemistd yrityskaupoista hyvaksy-
taan ensimmaisessa vaiheessa. Ensimmaisessd vaiheessa hyvaksyttyjen asioi-
den keskimadrdinen kasittelyaika oli vuonna 2020 16 tydpdivad. Ensimmdisen
vaiheen kasittelya edeltad tyypillisesti noin 1-2 viikkon prenotifikaatiovaihe. En-
simmaisessad vaiheessa hyvdaksyttyjen yrityskauppojen osalta viive taytantdédn-
panoon on vahdinen ottaen huomioon signingin ja kaupan taytantéénpa-
non (closing) vdliin joka tapauksessa jadava aika.

Yrityskauppavalvonta viivastyttada siten merkittGvammin ainoastaan toisen
vaiheen kasittelyyn etenevien yrityskauppojen taytantédnpanoa. Kuten sel-
vityksessa on todettu, KKV:n arvion mukaan ilmoitusvelvollisuuden laajentami-
nen kasvattaisi toiseen vaiheeseen etenevien yrityskauppojen lukumadarad
vuodessa vain noin 1-2 transaktiolla. Potentiaalinen viivastys liittyisi siten vain
hyvin pieneen joukkoon kauppoja, joihin liittyisi ainakin potentiaalisesti kilpai-
luongelmia. Virasto pitad siten erittdin epatodenndkdisend, ettd uhka pit-
kastd valvontaprosessista voisi johtaa yhteiskunnan kannalta hyddyllisten
kauppojen peruuntumiseen.

Yrityskauppavalvonnan soveltamisalan laagjentaminen johtaa merkittéviin
hydtyihin markkinoiden kilpailullisuuden kasvaessa. Huoli haitallisista vaikutuk-
sista ei perustu tutkittuun tietoon ja edelld kuvatiu osoittaa, ettei

madriteltavissa. Taman lisaksi yhdessa yrityskaupassa tietoa kauppahinnasta ei ollut saatavilla ja yh-
dessa kaytettiin kauppahintana ala- ja ylarajan keskiarvoa.

16 Yhteensd I-vaiheen kauppoja, joissa oli tiedossa seka tarkka yrityskauppavalvonnasta aiheutunut ul-
koinen kustannus etté kauppahinta oli 15.

17 Yhteensd ll-vaiheen kauppoja, joissa oli tiedossa sekd tarkka yrityskauppavalvonnasta aiheutunut ul-
koinen kustannus etté kauppahinta oli 5.

18 Osassa otto-oikeuden soveltamisalaan kuuluvista kaupoissa yritykset todennakoisesti teettdisivat ul-
koisia ja sisdisid riskiarvioita otto-oikeuden soveltamisesta. Tallaisten riskiarvioiden teettGminen tuottaisi
yrityksille l@htékohtaisesti viihemman kustannuksia, kuin varsinainen viranomaisprosessi.
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soveltamisalan laajentamiseen taikka otto-oikeuden sisallyttémiseen lainsad-
dantoon liity tosiasiallista riskic siité, ettd yritykset jattaisivat yhteiskunnan kan-
nalta hyodyllisia yrityskauppoja merkittévissé madrin toteuttamatta.

Otto-oikeuden sisdllyttaminen lainsaadantéon ei vaikuta negadtiivisesti startup-yritysten toimintaympa-

ristoon

Tutkimustieto osoittaa tarpeen yrityskauppavalvonnan ulottamiseen kasvuyri-
tyksiin

Edella kuvattu arvoperusteisten yrityskauppojen joukko kattaa lahtdkohtai-
sesti kaikki sellaiset yrityskaupat, joissa kaupan kohteen arvo ylittad& moninker-
taisesti kaupan kohteen likevaihdon.? Yrityskaupat, joissa hankitaan kasvu-
yritys eli starfup, ovat tyypillisesti arvoperusteisia, koska startup-yrityksilla ei
usein ole vield huomattavaa likevaihtoa ja yrityksistd maksettavat kauppa-
hinnat perustuvat yrityksen tulevaisuuden potentiaaliin.

Asian valmistelun aikana on esitetty huolia siit@, vaikuttaisiko sGantelyn ulot-
taminen yrityskauppoihin, joiden kohteena on startup-yritys, negatiivisesti star-
tup-yritysten rahoitusmahdollisuuksiin ja innovointikannustimiin. Tarkoituksen-
mukainen sadntely antaa kilpailuviranomaiselle keinot puuttua tulevaa kilpai-
lua olennaisesti estaviin kauppoihin iiman, etta startup-yritysten rahoitusta ja
innovaatiotoimintaa vaarannetaan.

Yrityskauppavalvonnalla puututaan kauppoihin, joiden kilpailuhaitat ylittavat
yrityskauppaan littyvat tehokkuushyddyt. Ylivoimaisesti suurin osa yrityskau-
poista, joissa kohteena on startup-yritys, on kilpailuvaikutuksiltaan positiivisia
tai neutraaleja. Osa yrityskaupoista voi kuitenkin olla seurausta ostajan ha-
lusta suojella olemassa olevaa markkinavoimaansa. Yritysoston avulla ostaja
voi estad kohdetta kehittymdasta vakavasti otettavaksi kilpailijaksi. Tallainen
markkinavoiman sdilytt@miseen tahtaava yritysosto voi olla kilpailuvaikutuksil-
taan yhta haitallinen kuin asemansa markkinoilla vakiinnuttaneiden kilpailijoi-
den vdlinen yrityskauppa.2e Mahdollisuus puuttua kyseisiin kilpailulle haitallisiin
yrityskauppoihin on keskeisin peruste valvonnan soveltamisalan laajentami-
selle arvoperusteisiin yrityskauppoihin. Yrityskauppavalvonta ei sen sijaan
johda puuttumiseen ftilanteissa, joissa liketoiminnan myyminen on tarpeen
kohteen toiminnan jatkamiseksi ja kuluttgjia hyddyttavan vuden tuotteen
fuomiseksi markkinoille.

Tutkimuskirjallisuudessa on tunnistettu myds muita perusteita valvonnan ulot-
tamiselle startup-kauppoihin. Suurten yritysten mahdollisuudella ostaa va-
paasti pienempid kilpailijoitaan ennen kuin ne kehittyvat varteenotettaviksi
kilpailijoiksi voi olla negatiivisia vaikutuksia uusien yritysten kannustimiin

19 Euroopan komissio on tarkastellut arvoperusteisina yrityskauppoina jarjestelyja, joissa kauppahinta
ylittéa kohteen likevaihdon viisi- tai kymmenkertaisesti. Ks. Commission Staff Working Document Evalua-
fion of procedural and jurisdictional aspects of EU merger control, 26.3.2021.

20 Yrityskaupan jalkeen ostajayritykselld on voimakas kannustin hylatd kohteen kilpaileva tuote, sillé vusi
fuote veisi myyntid sen omalta tuotteelta. Ks. Cunningham, Colleen, Florian Ederer, and Song Ma.
“Killer acquisitions.” Journal of Political Economy 129.3 (2021): 649-702.

Kilpailu- ja kuluttajavirasto

ALLEKIRJOITETTU KONEELLISESTI

Postiosoite PL 5, 00531 Helsinki » Puhelin 029 505 3000 (pvm/mpm) ASIANHALLINTAJARJESTELMASSA
Y-tunnus 2502067-3 « S&hkdposti kifaamo@kkv.fi « kkv.fi



KK)

g Kilpailu- ja Lausunto 9 (15)
kuluttajavirasto

KKV/66/03.02/202

11.2.2022

kehittad tuotteita ja palveluita. Uhkassiitd, ettd pienen yrityksen tuottama pal-
velu lopetetaan yrityskaupan seurauksena heikentéa kayttdjien kannustimia
opetella ja sirtyd kayttamaan pienemman yrityksen palvelua. Téimd johtaa
sihen, ettd aloittelevan yrityksen on vaikeampaa haastaa alalla jo toimivaa
isompaa yrityst&.2! Elinkeinoeldmdan tutkimuslaitoksen ETLA:n julkaisussa on
I0ydetty tasta myds empiiristc ndyttda. Tutkimus viittaa siihen, ettd@ teknolo-
gigjattien yritysostot ovat vahentdneet uusien yritysten markkinoille tuloa ja
padomasijoituksia seka Yhdysvalloissa etté Euroopassa.22

Yrityskauppavalvonnalla on mahdollista vaikuttaa positiivisesti innovaatiotoi-
mintaan kannustamalla yrityskauppoihin vaiheessa, jolloin kohteen rahoitusti-
lanne on viela epdaselva ja tuotekehitys kesken.2? IIman sadntelyd ostajayri-
tyksen on mahdollista odottaa ja tehda tarjous vasta kun on selvad, etté koh-
teesta on tulossa sille varteenotettava kilpailija. Ostotarjousta ei tarvitse tehda
lainkaan, jos startup-yritys ei johda kilpailevan tuotteen lanseeraamiseen. Te-
hokas yrityskauppavalvonta estaa tulevan kilpailijan ostamisen, jolloin yrityk-
sen on tehtava ostotarjous riittdvan aikaisessa vaiheessa kilpailuhuolten vali-
tamiseksi. Ajoissa fullut ostotarjous estad skenaarion, jossa ilman yrityskaup-
paa startup-yritys jaisi vaille rahoitusta ja lakkautettaisiin.24

Kilpailulaki ei nykymuodossaan mahdollista tallaista startup -yritysten toimin-
tfaympdristdd tukevaa yrityskauppavalvontaa. Ehdotettu otto-oikeus tarjoaa
keinon puuttua arvoperusteisiin yrityskauppoihin, jotka toteutetaan myodhai-
sessa vaiheessa juuri ennen kohteen markkinoille tuloa, kun sen likevaihto on
vield hyvin pieni. Tdmd kannustaa markkinoilla jo toimivia yrityksia aikaista-
maan ostotarjouksiaan vaiheeseen, jossa kohteen arvo on viela alhainen. Os-
totarjoukset ohjautuisivat néin paremmin riskisessd startup -vaiheessa oleviin
yrityksiin, joiden rahoitustilanne on viela epavarma.

Vain erittéin pieni osa startup -kaupoista kuuluisi edes potentiaalisesti otto-oi-
keussadantelyn soveltamisalaan

Ehdotettu saantely, jossa arvoperusteiset yrityskaupat tulisivat soveltamisalan
piiriin otto-oikeuden myo6ta, ei vaikuta negatiivisesti startup yritysten rahoitus-
mahdollisuuksiin ja innovaatiokannustimiin. Tdma on seurausta ennen kaikkea
siit@, ettd ehdotetulla muutoksella on vaikutusta startup -yritysten toimintaym-
pdristédn vain hyvin rajatuissa tilanteissa. Suomessa yrityskauppavalvontaa
sovelletaan vain yrityskauppoihin, jotka johtavat muutokseen kohdeyrityksen

21 Kamepalli, Sai, Raghuram Rajan ja Luigi Zingales (2021). Kill Zone. NBER Working Paper no. 27146.

22 Koski, Heli, Otto Kassi ja Fabian Braesemann (2021). Killers on the road of emerging Start-ups. Implica-
fions for Market Entry and Venture Capital Financing. Etla Working Papers no. 81.

23 Ks. Fumagalli, Chiara, Massimo Motta, ja Emanuele Tarantino. “Shelving or Developing? The Acquisi-
fion of Potential Competitors under Financial Constraints.” (2020). Barcelona Graduate School of

Economics wp nro 1197.

24 Mikali startup-yritt@jalla ei ole riittavasti omia varoja hankkeeseen, kannattavakin projekti voi jaada
rahoittamatta, sillé yritt@jalla ei ole tarvittavia kannustimia ja sitoutuneisuutta projektin eteenpdin vie-
miseksi. Ks. Bengt Holmstrom & Jean Tirole (1997) "Financial Intermediation, Loanable Funds, and the
Real Sector”, Quarterly Journal of ECconomics, 112(3): 663-691.
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madraysvallassa.2s Yrityskaupat, joissa kaupan kohteena on vahemmisto-
omistus iiman madardaysvaltaa, jaavat siten kokonaan soveltamisalan ulkopuo-
lelle.

Koska otto-oikeussadantelyn tarkoituksena on ehkdisté ennalta kilpailulle hai-
tallisten yrityskauppojen toteuttamista ja mahdollistaa puuttuminen valmis-
teilla oleviin haitallin jarjestelyihin, yrityskaupan tulee tayttaa tietyt kriteerit,
jotta se voisi tulla ofto-oikeudella tutkittavaksi. Kaytdnndssa tama tarkoittaa
sitc, ettd kohdeyrityksen tuotteen taikka palvelun on tahdattavé huomatta-
vaan markkinaosuuteen Suomessa ja ostajayrityksen kilpailtava kohteen
kanssa samalla tfuotemarkkinalla, joka on jo ennestadan keskittynyt. Mikdli star-
tup yrityksen tuote tai palvelu tahtad kansainvdlisille markkinoille, mikdali ostaja
ei toimi samalla tuotemarkkinalla kohteen kanssa Suomessa tai markkina ei
ole ennestadn keskittynyt, kilpailuviranomaisella ei ole syytd vaatia kauppaa
tutkittavaksi eika riskiad otto-oikeuden soveltamisesta ole. Yrityskauppaan
puuttuminen edellyttaisi lisaksi kilpailun olennaista estymista.

Edelld mainituista syistd on selvad, ettd ehdotetulla saantelylla voi olla vaiku-
tuksia startup -yrityksiin vain hyvin poikkeuksellisissa filanteissa. Endotetun uu-
distuksen jalkeenkin ylivoimaisesti suurin osa startup-yrittdjista voisi siis edelleen
myyda yrityksensd ilman riskia siitd, etta yrityskauppa tulisi ilmoitettavaksi, saati
siit@, ettd viranomainen puuttuisi yrityskauppaan.

Mahdollisuus yrityksen myyntiin saattaa kannustaa startup -yritt&jia yritysten
perustamiseen ja uusien palveluiden kehittdmiseen. Uudistuksen jalkeen kil-
pailuviranomainen pystyisi potentiaalisesti puuttumaan osaan  yrityskau-
poista, joissa startup -yritys myydadan kilpailijalle. Kyseisisskadan tilanteissa uu-
distus ei kuitenkaan estdisi yritt&jad myymasta yritystéan. Valvonnalla ainoas-
taan ragjoitettaisiin liketoiminnan myyntia keskittynytta toimialaa valmiiksi hal-
litsevalle kilpailijalle. Yrittaja pystyisi siten edelleen myymadn yrityksensd sijoit-
tajille ja yrityksille, jotka eivat ole vastaavassa asemassa kyseisilld markkinoilla.
Vaikutus yritt@jan odotettuinin myyntituottoihin olisi siis erittain rajallinen.2¢

Otto-oikeussddntelyn vaihtoehtojen arviointia

TEM katsoo arviointimuistiossa alustavasti, ettd mahdollisen ofto-oikeuden si-
saltfavadan vaihtoehtoon olisi syyta sisallyttaéd vapaaehtoisen iimoittamisen
mahdollisuus ja madrdaaika otto-oikeuden kaytolle. Tavoitteena on hillitd otto-
oikeussadantelyn aiheuttamaa epdvarmuutta yrityksille. Arviomuistossa on
nostettu esiin myds muita vaihtoehtoja otto-oikeuden soveltamisalan rajaa-
miselle.

25 Kilpailulain 21 §:n yrityskaupalla tarkoitetaan madardaysvallan hankkimisen lisdksi elinkeinonharjoittajan
koko liiketoiminnan tai sen osan hankkimista; sulautumista ja sellaisen yhteisyrityksen perustamista, joka
huolehtii pysyvasti kaikista itsendiselle yritykselle kuuluvista tehtavista.

26 Lisaksi on huomattava, etta yritykset, jotka tahtaavat kansainvdlisille markkinoille ja tavoittelevat
myyntia esimerkiksi suurille teknologia- tai ld&kealan toimijoille, ovat jo nykyiselldan yrityskauppavalvon-
nan piirissa. Teknologia- ja ladkealan keskittymistd valvovat esimerkiksi Euroopan komissio, Yhdysvaltain
kilpailuviranomaiset ja Iso-Britannian kilpailuviranomainen CMA. N&diden viranomaisten toimivalta kat-
tfaa myds suomalaiset kasvuyritykset, jotka myydadn kansainvdlisille suuryrityksille. Kotimaisella saante-
Iyllé ei ole siten vaikutusta tallaisten yritysten toimintaan.
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Ajallinen rajoitus otto-oikeuden soveltamiselle

KKV pitaa kannatettavana sek& vapaaehtoisen iimoituksen mahdollisuuden
sisallyttamistd lainsaadantéon ettd ajallisen rajoituksen littémistd otto-oikeu-
den kayttamiselle. Yrityksille aiheutuvan epavarmuuden minimoimiseksi aika-
rajan on oltava mahdollisimman lyhyt. Toisaalta sen on oltava riittava, jotta
viranomainen ehtii havaitsemaan yrityskaupan toteuttamisen ja pystyy riitta-
valla tarkkuudella arvioimaan tarvetta otto-oikeuden kdayttamiselle. Aika-
mdadreen asettaminen liian lyhyeksi, esimerkiksi vain muutamaan viikkoon,
voisi johtaa sek& potentiaalisesti haitallisten kauppojen havaitsematta jaami-
seen etftd otto-oikeuden tarpeettoman soveltamiseen, kun paatds otto-oi-
keuden soveltamisesta jouduttaisiin tekemdadan riittamattémien tietojen perus-
teella. KKV:n ndkemyksen mukaan arviomuistiossa esimerkkind mainittu 3 kk
madrdaika otto-oikeuden kayttamiselle on kannatettava. Vastaava aika-
madre sisdltyy lainsadadantdon esimerkiksi Norjassa.

KKV:n alustavan arvion mukaan ajan kuluminen olisi perusteltua aloittaa siité
hetkestd, kun sopimus on tehty, maardysvalta hankittu tai julkinen ostotarjous
julkistettu ja yrityskauppa on julkistettu lehdistétiedotteella.

Likevaihtoon perustuvat rajat otto-oikeuden soveltamiselle

Kuten KKV on selvityksessadn katsonut, viraston arvion mukaan otto-oikeuden
soveltamiselle olisi perusteltua asettaa osapuolten yhteenlaskettuun likevaih-
toon perustuva 50 miljioonan euron kynnysarvo. Timdan alapuolelle jdisi huo-
mattava madara pienic yritysjarjestelyitd, jotka eivat siten tulisi otto-oikeuden
soveltamisalan piiriin.

Arviomuistiossa fuodaan esiin myds mahdollisuus asettaa osapuolten yhteen-
lasketulle liikevaihdolle asetetun kynnysarvon liséksi myds kaupan kohteen lii-
kevaihdolle likevaihtoraja. Esimerkkind on mainittu 3 miljoonan euron raja.

Virasto ei lahtdkohtaisesti pida kaupan kohteen likevaihdolle asetettavaa
erillista likevaihtoa kannatettavana. Keskeisin peruste tdlle on arvoon perus-
tuvien yrityskauppojen saattaminen kattavasti valvonnan piiriin. Kuten viras-
ton selvityksess@ on kuvattu, yritys, jolla on vain vahan tai ei viela lainkaan
likevaihtoa, voi olla merkittava kilpailun 1dhde markkinoilla. Mikdli yrityskau-
pan kohteelle asetetaan likevaihtoon perustuva raja, tallaiset jarjestelyt jaa-
vat yrityskauppavalvonnan soveltamisalan ulkopuolelle Suomessa. Arvoon
perustuvien kauppojen jaamisestd sadntelyn ulkopuolelle aiheutuisi haittaa,
jota tulee verrata likevaihtorajan asettamisella saavutettavaan hyodtyyn eli
lisdantyvadn ennakoitavuuteen.

Kaupan kohteen likevaihtoon perustuvan rajan asettamisella saavutettava
ennakoitavuuden lisddntyminen jaisi viraston arvion mukaan vahdaiseksi. Otto-
oikeuden piiriin kuuluisi joka tapauksessa edelleen hyvin suuri joukko yritysjar-
jestelyja. Lisaksi otto-oikeuden soveltamista yrityskauppaan, jossa hankinnan
kohteena on muutaman miljioonan euron likevaihdon yritys, voidaan arvo-
perusteisia jarjestelyjd lukuun ottamatta pitad ilman erillisté raja-arvoakin erit-
tdin epatodenndkdisend. Ennakoitavuuden lisdéntymisestd koituva hyoty
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kohdistuisi siten jarjestelyihin, joissa otto-oikeuden aiheuttama epd&varmuus
on verrattain vahdaista.

Muissa maissa, joissa otto-oikeus sisdltyy lainsdadantdéon, kaupan kohteen lii-
kevaihdolle ei ole asetettu erillistd raja-arvoa.

Mikdli kohteen likevaihdolle kuitenkin padadytaan asettamaan likevaihtoraja,
virasto pitaa tarkednd, otto-oikeutta voitaisiin kuitenkin poikkeuksellisesti hyo-
dyntadd myos taman likevaihtorajan alittaviin yrityskauppoihin edellyttéen,
etta yrityskaupan arvo ylittaa tietyn kynnysarvon. Jos kohteen likevaihdolle
asetettaisiin esimerkiksi mainittu 3 miljoonan euron liikevaihtoraja, kauppa voi-
taisiin rajan alittumisesta huolimatta oftaa tutkittavaksi, mikali kaupan arvo
ylittaisi erikseen madritellyn raja-arvon. N&in varmistettaisiin, ettd soveltamis-
ala kattaa myds potentiaalisesti haitallisiin vaikutuksiin johtavat arvoperustei-
set yrityskaupat.

Mahdollisuus puuttua jo taytantédnpantuihin yrityskauppoihin

KKV:n ehdottamassa otto-oikeusmallissa, kuten otto-oikeusjarjestelmissa tyy-
pillisesti, oikeus vaatia yrityskauppa tutkittavaksi kattaisi myds jo taytantdéon-
pannut yrityskaupat. KKV voisi siten teoriassa vaati ilmoitettavaksi ja viime ka-
dessa purettavaksi jo taytantédnpannun kilpailulle haitallisen yrityskaupan.

Todenndkoisyys otto-oikeuden soveltamiselle jo taytantddnpantuun yritys-
kauppaan on kuitenkin pieni. Mahdollisuus vapaaehtoisen ilmoituksen jatta-
miseen antaa yrityksile mahdollisuuden varmistua siitd, ettei yrityskauppaan
tulla soveltamaan otto-oikeutta. Osapuolilla on itsellaan tyypillisesti hyva ké-
sitys mahdollisista kilpailuhuolista, etenkin kun kyse on keskenddn kilpailevien
yritysten yhdistymisest@ potentiaalisesti keskittyneilld markkinoilla. Olisi varsin
poikkeuksellista, ettd potentiaaliset kilpailuhuolet tulisivat yrityskaupan osa-
puolille taysin yllatyksend eik@ vapaaehtoisen iimoitukseen olisi tasta syysta
osattu varautua.

Todenndkodisyyttd otto-oikeuden kayttdmiseen jo taytantédnpantuun yritys-
kauppaan vahentad merkittavasti myods ajallisen rajoitteen (esim. 3kk) aset-
taminen otto-oikeuden soveltamiselle. Yrityskaupat toteutetaan tyypillisesti
kayttaen signing/closing rakennetta, jossa kauppasopimuksen allekirjoittami-
nen ja kaupan taytantédnpano on erotettu toisistaan. Sopimuksen ehdoista
ja signingin jalkeen vaadittavista toimenpiteista riippuen ndiden vdliin jad
joka tapauksessa joidenkin viikkojen, monimutkaisemmissa jarjestelyissa jopa
kuukausien vdali. Yrityskauppa julkistetaan tyypillisesti kauppasopimuksen alle-
kirjoittamisen (signing) yhteydessd, jolloin myds madaréaajan kuluminen otto-oi-
keuden soveltamiselle kdynnistyisi. N&in ollen on hyvin epdtodenndkaistd,
ettd yrityskaupan kilpailuhuolet tulisivat osapuolille yliGtyksend ja kilpailulle po-
tentiaalisesti haitallinen yrityskauppa ehdittdisiin laittaa taytantdédn ennen
kuin osapuolet saavat virastolta tiedon mahdollisuudesta vaatia yrityskauppa
iimoitettavaksi.

Vaikka todenndkdisyys otto-oikeuden soveltamiseen jo taytantdédnpantuun

yrityskauppaan on varsin pieni, saddntelyn toimivuuden nakdkulmasta tama
mahdollisuus on erittain tarked. Jos viranomainen ei voisi kayttad otto-
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oikeutta jo taytantédnpantuun yrityskauppaan, yrityksille syntyisi kannustin vii-
vastyttada yrityskauppojen julkistamista ja laittaa yrityskauppa taytantéon
mahdollisimman nopeasti iiman, etta virasto saisi tiedon potentiaalisesti kilpai-
lulle haitallisesta yrityskaupasta. Vastaavasti myds kannustin vapaaehtoisten
iimoitusten jattamiseen vahenisi painopisteen siirtyessé nopeaan taytantdédn-
panoon. Tastd syystd mahdollisuus vaatia myds jo taytantddnpantu yritys-
kauppa iimoitettavaksi sisaltyy tyypillisesti otto-oikeusjcrjestelmiin.2?

Muut ofto-oikeuden soveltamiselle asetettavat kriteerit

Arviomuistiossa on esilld myds vaihtoehto, jossa otto-oikeuden kayttamiselle
asetettaisiin likevaihtoon perustuvien edellytysten sijaan tai niiden lisaksi ku-
vailevia kriteerejd. KKV pitada likevaihtoon ja kaupan arvoon perustuvia kri-
teereja ensisijaisena niiden selkeyden ja ennustettavauvuden vuoksi.

KKV suhtautuu neutraalisti ta@llaisten kriteerien asettamiseen likevaihtoon ja
arvoon perustuvia kriteerejd tdydentGvand. Virasto pitdd kuitenkin niiden
tfuottamaa hyodtya rajallisena, sillé kuvailevat kriteerit ovat luonteestaan joh-
tuen aina tulkinnanvaraisia ja verrattain valjid. Lisaksi mahdolliset kriteerit tulisi
muotoilla joko riittavan yleiselld tasolla, jolloin niiden tuottama ennakoinnin
parantumiseen liittyv& hyodty olisi vahainen taikka siten, etta sadntely kattaisi
erilaiset skenaarioft, joissa yrityskauppa voi johtaa haitallisiin vaikutuksiin, mik&
fekisi niistd monimutkaisia. Vastaava tavoite voitaisiin viraston arvion mukaan
saavuttaa tehokkaammin muilla keinoin, esimerkiksi kuvaamalla otto-oikeu-
den kayttétarkoitusta lain esitdissa tai viranomaisen ohjeissa.

Neuvonta ja ohjeistus keinoina ennakoitavuuden parantamiselle

KKV katsoo, ettd ofto-oikeudesta yrityksille aiheutuvaa epdvarmuutta voitai-
siin lisatd esimerkiksi viranomaisen julkaisemilla suuntaviivoilla ofto-oikeuden
soveltamisesta. Suuntaviivoissa voitaisiin hallituksen esitysté tarkemmin kuvata
filanteita, joissa ofto-oikeuden kayttadminen voisi tulla sovellettavaksi. Suunta-
viivoja olisi myds mahdollista pdivittdd kokemusten ja soveltamiskaytannodn
karttuessa ja mahdollisten epdselvyytta ja tulkinnanvaraisuutta aiheuttavien
filanteiden konkretisoituessa.

27 Jo taytantdonpantu yrityskauppa voi myds nykyisellaén tulla viraston tutkittavaksi tietyiss@ tilanteissa.
Kilpailulain 24 §:n 2 momentin mukaan, jos liketoimintaa hankitaan useammassa eréssd, hankinnan
kohteen likevaihtona pidetdadn yhteisodn tai saation tai niihin 1 momentin mukaisessa suhteessa olevan
tahon hankintaa edelt@vien kahden vuoden aikana samalta yhteisolta tai saatiolta tai niihin 1T momen-
fin mukaisessa suhteessa olevilta tahoilta hankittuun liketoimintaan liittyvad yhteenlaskettua liikevaih-
tfoa. Tdman niin kutsutun kahden vuoden sGdnndn vuoksi viraston tutkittavaksi voi tulla jo taytantdéon-
pantuja yrityskauppoja. Jos ensimmdinen yrityskauppa ei ole tullut iimoitettavaksi mutta jalkimmdinen
jarjestely tayttaa likevaihtorajat joko yksin tai yhdessd ensimmaisen jarjestelyn kanssa, molemmat jarjes-
telyt tulevat iimoitettavaksi ja tutkittavaksi jalkimmdaisen jarjestelyn yhteydessa. Talldin tutkinta kohdistuu
jo taytantdédonpantuun ensimmaiseen yrityskauppaan. Jo taytantédnpantu yrityskauppa voi tulla viras-
fon tutkittavaksi myos silloin, jos yritykset ovat laiminlydneet velvollisuutensa iimoittaa yrityskauppa en-
nen sen taytantdédnpanoa. Talldin markkinaoikeus voi viraston esityksesté madardata yrityskaupan puret-

tavaksi.
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Yleisesti oftaen voidaan pitdd todenndkoisend, ettd ofto-oikeudesta aiheu-
tuva epdavarmuus olisi suurinta sédntelyn voimaantuloa seuraavina ensimmdai-
sind vuosina. Soveltamiskaytanndon mydtd epavarmuus odotettavasti vahen-
tyy. luottamus viranomaisen kaytGnndn ennakoitavuuteen paranee ja myds
toimintatavat yrityksiss@ kehittyvat ja mukautuvat lainsaadantdon.

Vastaavaa sadnnds on ollut voimassa Ruotsissa vuodesta 1997 ja Norjassa
vuodesta 1997. Myos esimerkiksi Yhdysvalloissa ja Iso-Britanniassa yritykset
ovat toimineet vuosikymmenia sadntely-ympdristdssd, jossa viranomaisen
mahdollisuutta tutkia kilpailulle potentiaalisesti haitallinen jarjestely ei ole ra-
jattu tietyt liikevaihtorajat ylittaviin yrityskauppoihin. Yritys- ja markkinatalous-
myonteisestd saantelystadan tunnetussa Yhdysvalloissa kilpailuviranomaisella
on erittdin lagjat foimivaltuudet ottaa iiman gjallista rajoitusta tutkittavakseen
jopa jo taytantdédnpantuja likevaihtorajat alittavia yrityskauppoja,

Kokemukset myds muista Pohjoismaista viittaavat siihen, ettd otto-oikeuden
aiheuttama epdvarmuus on hallittavissa. Esimerkiksi Ruotsissa viranomainen
on kayttanyt otto-oikeutta yhteensd kuusi kertaa vuodesta 1997 Iahtien. Va-
paaehtoisia ilmoituksia on jatetty vuosina 2010-2021 yhteensa 20 kappaletta,
keskimdadrin noin kaksi iimoitusta vuodessa. Norjassa ofto-oikeutta on kaytetty
vuodesta 2016 [ahtien seitsemdan kertaa ja vapaaehtoisia iimoituksia jatetadan
vuosittain vain muutamia. Vuonna 2021 viranomainen vastaanotti yhden va-
paaehtoisen ilmoituksen.

KKV:n arvio vaihtoehtoisista tavoista muuttaa yrityskaupan ilmoitusvelvollisuutta

Kilpailu- ja kuluttajavirasto

Kuten edella on kuvattu, yrityskauppavalvonnan soveltamisalan laajentami-
nen on Suomessa valttamatdnta. KKV:n selvitysten mukaan kansantalouden
nakdkulmasta selvasti paras vaihtoehto olisi malli, jossa KKV:n tutkittavaksi tu-
lisivat jatkossa kaikki yrityskaupat, joissa osapuolten yhteenlaskettu Suomesta
kertynyt likevaihto ylittéd 100 miljoonaa euroq, ja vahintaéan kahden osapuo-
len Suomesta kertynyt likevainhto ylittdd 20 miljoonaa euroa. Sadntelya tay-
dentdisi KKV:n oikeus oftaa kasittelyyn yrityskauppoja, joissa padsadanndnmu-
kaiset likevaihtoragjat eivat tayty mutta yrityskauppa voisi johtaa haitallisiin
vaikutuksiin Suomessa. Otto-oikeus olisi rajattu yrityskauppoihin, joissa osa-
puolten yhteenlaskettu Suomesta kertynyt likevaihto ylittéa 50 miljoonaa eu-
roq.

Mikdli jatkovalmistelussa ei paadytidisi KKV:n ehdottamaan vaihtoehtoon, vi-
raston arvion mukaan seuraavaksi paras vaihtoehto olisi rajata otto-oikeuden
soveltamisalaa lisadmalla alaraja, joka perustuisi kaupan kohteen likevaih-
toon tai kaupan arvoon. Tassé vaihtoehdossa keskeisté on varmistua siita,
ettd kilpailuviranomaisella on riittévat toimivaltuudet tutkia arvoperusteisia yri-

tyskauppoja.

Mikdali jatkovalmistelussa p&adyttdisiin vaihtoehtoon, jossa lainsaadantdon ei
sisallytettdisi minkdlaista otto-oikeutta, KKV kannattaa vaihtoehtoa, jossa il-
moitusvelvollisuus kattaisi yrityskaupat, joissa osapuolten yhteenlaskettu Suo-
mesta kertynyt likevaihto ylitté& 100 miljoonaa euroaq, ja vahintaén kahden
osapuolen Suomesta kertynyt likevaihto ylittdd 10 miljoonaa euroa. Vaihto-
ehto on kansantalouden kannalta nykytilaa parempi mutta selvasti edella
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kuvattuja vaihtoehtoja huonompi, sillé 10 miljoonan euron likevaihtorajan
alle ja& huomattava madrd potentiaalisesti haitallisia yrityskauppoja paikalli-
silla markkinoilla sekd pienilla ja keskisuurilla tuotemarkkinoilla. Myds arvope-
rusteiset yrityskaupat jgavat tassé vaihtoehdossa saantelyn ulkopuolelle, millé
voi olla merkittavia vaikutuksia useiden toimialojen kehitykseen erilaisten alus-
tojen ja digitaalisten palvelujen jaddessd suurelta osin soveltamisalan ulko-

puolelle.

Kirsi Leivo Sanna Syrjala
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