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Teknologiajattien yrityskauppojen valvontaa tehostettava

Heli Koski

Suurten, globaalien teknologiayritysten yritysostoilla voi olla haitallisia kilpai-
luvaikutuksia. Tutkimuksemme viittaa siihen, etta teknologiajdttien yritysostot
vdahentadvat uusien yritysten markkinoille tuloa ja niiden saamia paaomasijoi-
tuksia. Yrityskauppavalvonnan osalta EU:n lainsdadantoa tulisi muuttaa niin,
etta globaalien teknologiajaittien kilpailua vaaristaviin yritysostoihin voidaan
puuttua silloinkin, kun ostokohteiden liikevaihto on verrattain pieni. Yritys-
kauppojen markkinavaikutusten arvioinnissa tulisi kiinnittda huomiota siihen,
onko ostokohteen innovaatioilla potentiaalia haastaa tulevaisuudessa ostaja
sen markkinoilla.

Taustaa

Uusien, innovatiivisten eurooppalaisten yritysten markkinoille tulolla on merkittava rooli
EU:n digitalisaatioon ja dataan perustuvien markkinoiden kehitykselle. Algoritmien ja datan
hyodyntamiselld voidaan saavuttaa tehokkuusetuja ja poikkeuksellisen nopeaa kasvua. Da-
taan ja digitaalisuuteen perustuvilla start-upeilla on potentiaalia skaalautua hyvinkin nope-
asti ja haastaa vanhat markkinatoimijat. Dataan perustuvan liiketoiminnan tuottavuuskas-
vupotentiaali on valtaisa ja siihen liittyy tuotevarioinnin etuja. Nykyisellaan globaalit tek-
nologiajatit voivat ahmaista kilpailulainsdddanndn siihen puuttumatta pienemmat, nopealla
kasvu-uralla olevat eurooppalaiset teknologiayritykset. Tdma voi johtaa haitallisiin pitkan
aikavalin vaikutuksiin kilpailun, innovaatioiden ja kuluttajien hyvinvoinnin nakdkulmasta.

Globaalien teknologiajattien markkinavoima nayttda entisestdan kasvavan ja laajenevan
uusille markkinoille. Koronapandemia on lisdnnyt teknologiajattien kassavirtoja; ne seiso-
vat pandemian voittajien eturintamassa. Etdtydmurros saattaa mahdollistaa my6s sen, etta
jatit vahvistavat osaamistaan palkkaamalla parhaat tyontekijat entista laajemmilta maan-
tieteellisilta alueilta. Merkittavimpien yhdysvaltalaisten datajattien into ostaa pienempia
markkinatoimijoita ei nayta vahentyneen koronapandemian aikana.

Tama Brief on osa BRIE-Etla 2019-2020 — Alykkaat teknologiat, globaalit ICT-toimijat ja markki-
noiden toimivuus -tutkimusprojektia, jonka on rahoittanut Business Finland. Policy Briefin teksti
perustuu monin paikoin Kosken (2020) muistioon.
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Tappavatko globaalien teknologiajattien yritysostot kilpailun ja innovaatiot?

Mediassa otsikoitujen isojen yrityskauppojen liséksi teknologiajatit ovat ostaneet saannél-
lisesti pienempia teknologiayrityksia. Vuoden 2018 loppuun mennessa kuusi yhdysvalta-
laista datajattia (ts. Google, Apple, Microsoft, Amazon, Facebook and IBM) oli ostanut yh-
teensa yli 950 yritysta. Naista yritysostoista 70 prosenttia tapahtui viimeisen kymmenen
vuoden aikana. Datajatit ovat seka vallanneet uusia markkina-alueita etta ostaneet kilpai-
levia yrityksia ydinliiketoiminta-alueiltaan.

Datajattien yritysostot ovat — IBM:da lukuun ottamatta - kohdentuneet merkittaviltd osin
niiden oman ydinliiketoiminnan ulkopuolelle (Koski ja Pantzar, 2019). Uusien markkina-
alueiden valtaaminen yritysostoin ndkyy erityisesti Amazonin ja Microsoftin yritysostohis-
toriassa. Amazonin vuosina 2005-2018 ostamista yrityksistéa noin 73 prosenttia ja Micro-
softin ostamista yrityksista noin 69 prosenttia toimi ostajayritysten ydinliiketoiminta-aluei-
den ulkopuolisilla markkinoilla. 2010-luvulla oli ndhtavissa kasvua erityisesti tekoaly-yritys-
ten ostoissa. Ostokohteena ovat useimmiten olleet yhdysvaltalaiset teknologiayritykset,
mutta yrityskauppoja on tehty kasvavissa maarin myos Euroopan markkinoilla. Suomesta
datajatit ovat ostaneet tekodlyyn, sisatilapaikannukseen ja terveyssovelluksiin erikoistu-
neita yrityksia.

Datajattien yritysostojen kumulatiivinen lukumaara EU-alueella: 2002-2018

120

100

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Aineistolahde: Crunchbase

Yritysostoja perustellaan tyypillisesti synergiaetuihin ja tehokkuuteen liittyvilla seikoilla. Vii-
meaikaisessa taloustieteellisessa kirjallisuudessa on noussut keskustelua vakiintuneiden
yritysten yritysostoista, joiden padmaarana on eliminoida yrityksen potentiaaliset tulevai-
suuden kilpailijat tappamalla niiden innovatiiviset tuotekehitysprojektit jo ennen niiden uu-
sien tuotteiden markkinoille tuloa (kts. esim. Cunningham ym., 2020). Yrityskaupan jdlkeen
ostaja lopettaa kilpailevan tuotekehitysprojektin ja kerda markkinoilta monopolivoitot
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kinoille tuleville yrityk-
sille.

Kuolemanlaakso -vaiku-
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omasta tuotteestaan. Tallaisia yritysostoja, joilla yritys estdad mahdollisen tulevan kilpailun
ja oman tuotteensa syrjaytymisen markkinoilta kutsutaan tappajaostoiksi (engl. killer ac-
quisitions). Cunninghamin ym. (2020) aineistoanalyysi |6ytaa viitettd tappajaostoista laa-
keteollisuudessa.

Digitaalisten markkinoiden ominaispiirteistd, erityisesti verkostovaikutuksista ja kuluttajille
teknologiasta toiseen siirtymisesta aiheutuvista vaihtokustannuksista, johtuen teknologia-
jattien yritysostot voivat luoda ns. kuolemanlaakson (engl. kill zone) markkinoille tuleville
yrityksille (Kamepalli ym., 2020). Odotusarvona on, ettd uusien yritysten innovatiiviset tek-
nologiat paatyvat lopulta yrityskauppojen myo6ta teknologiajateille ja tulevat syrjaytetyiksi.
Tama vahentda markkinoille tulevien uusien yritysten tuotteiden kysyntda ja odotettuja
tuottoja. Tama puolestaan vahentaa sijoittajien halukkuutta investoida yrityksiin ja pienen-
taa uusille yrityksille saatavilla olevaa padaomasijoittajien rahoitusta. Mahdollisena seurauk-
sena on innovaatioiden ja kilpailun vdheneminen. Yhden yrityksen dominoimat markkinat
tarjoavat ylipdatad@n heikkoja kannustimia innovaatioille ja voivat estda uusien yritysten
markkinoille tuloa.

Kuolemanlaakso syntyy nopeasti teknologiajattien ydinliiketoimintaa lahella
oleville markkinoille

Kosken ym. (2020) aineistoanalyysiin perustuvassa tutkimuksessa tarkasteltiin suurten yh-
dysvaltalaisten teknologiajattien yritysostojen vaikututusta yritysten markkinoille tuloon ja
niiden saamiin padaomasijoituksiin. Tutkimuksen aineisto kattoi 742 tuotemarkkinaa glo-
baalisti, erottaen Yhdysvaltojen ja Euroopan markkina-alueet, vuosina 2003-2018. Tilas-
tollisessa analyysissa kaytettiin ns. erotukset-erotuksissa -menetelmaa.

Tutkimus |6ytaa nayttdéa globaalien teknologiajattien yritysostojen kuolemanlaakso -vaiku-
tuksesta seka EU-alueen ettd Yhdysvaltain markkinoilla. Teknologiajattien yritysostot ovat
vahentdneet uusien yritysten markkinoille tuloa ja niiden saamia paaomasijoituksia. Toisin
sanoen, teknologiajattien yritysostot nayttavét luovan kuolemanlaakso -vaikutuksen mark-
kinoilla. Kuolemanlaakso -vaikutus on huomattava teknologiajattien ydinliiketoimintaa Ia-
hella olevilla markkinoilla, joilla ne voivat hyddyntéa markkinoille tullessaan muilta markki-
noilta kerryttdmadnsa kuluttajadataa. Merkittava paaomasijoitusten vaheneminen ja mark-
kinoille tulevien uusien yritysten madran lasku on havaittavissa jo teknologiajatin ensim-
madistd yritysostoa seuraavan viiden vuoden aikana. Aineisto viittaa kuolemanlaakso -vai-
kutuksen voimistuvan pidemmalla aikavalilla.

Yrityskauppavalvontaa on tehostettava

Méadraavan markkina-aseman vaarinkdyttd on kielletty seka EU:n ja Suomen kilpailulain-
saadannon mukaan. Vuonna 2004 voimaan tulleen EU:n sulautuma-asetuksen! mukaan
komissiolla on oikeus puuttua yrityskauppoihin, jotka luovat tai vahvistavat maardavaa

1 https://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2004:024:0001:0022:FI:PDF
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markkina-asemaa ja estdvat tehokasta kilpailua sisamarkkinoilla tai niiden merkittavalla
osalla. Yrityskauppaan voidaan puuttua vain, jos yritysten sulautuma ylittaa tietyt liikevaih-
torajat. Komissiolla on talléin mahdollisuus estaa yrityskaupan syntyminen tai vaatia yri-
tyskauppajarjestelyihin muutoksia. Nykylainsaadanndn puitteissa ei pystyta puuttumaan
yrityskauppoihin, joilla globaalit teknologiajatit estdvat pienten Kkilpailijoidensa nousua
haastajiksi markkinoilla. Suurin osa teknologiajattien yritysostoista kuuluu téahan kategori-
aan ja valttda taten yrityskauppatutkinnan.

Yrityskauppavalvonnan osalta EU:n lainsaadantéa tulisi muuttaa niin, etta globaalien tek-
nologiajattien kilpailua vaaristaviin yritysostoihin voitaisiin puuttua silloinkin, kun ostokoh-
teiden liikkevaihto on verrattain pieni. Yrityskauppavalvonnan hallinnollisen taakan ja kus-
tannusten pitamiseksi kohtuullisena olisi kuitenkin syyta asettaa verrattain pienten yritys-
ostojen osalta valvonnan kohteena oleville yrityskaupoille ostajan kokoa koskeva alaraja.
Yrityskauppojen markkinavaikutusten arvioinnissa tulisi kiinnittdd huomiota siihen, onko
ostokohteen innovaatioilla potentiaalia haastaa tulevaisuudessa ostaja sen omilla markki-
noilla.
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