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Tärkeimmät tulokset ja johtopäätökset 
Tavoitteena tilannekuva suomalaisten yritysten kriittisestä 
aineettomasta omaisuudesta 

Tässä tutkimuksessa tuotetaan ajankohtainen tilannekuva kriittisestä aineettomasta 
omaisuudesta, sen omistuksesta sekä ulkomaisten yritysten toiminnasta Suomessa. 
Tutkimuksessa muodostetaan empiiriseen analyysiin soveltuva kriittisen aineettoman 
omaisuuden määritelmä ja tarkastellaan kriittisen aineettoman omaisuuden yhteyttä 
ulkomaisiin investointeihin. 

Suomessa toimivat ulkomaiset yritykset 

Suomessa toimi vuonna 2020 lähes 4400 ulkomaalaisomisteista yritystä. Muihin Suo-
messa toimiviin yrityksiin verrattuna ulkomaalaisomisteiset yritykset ovat keskimää-
räistä suurempia. Ulkomaiset yritykset työllistivät 18 % koko yrityssektorin työllisistä. 
Tämä osuus on hieman noussut vuodesta 2013, jolloin vastaava osuus oli 16 %. 

Kun mittarina käytetään ulkomaisten yritysten osuutta yritysten työllisyydestä, Suo-
messa ulkomaisten yritysten merkitys on hieman suurempi kuin EU-maissa keskimää-
rin. Sen sijaan pohjoismaisessa vertailussa Suomi jää Ruotsin, Tanskan ja Norjan 
taakse. Ulkomaisten yritysten rooli on merkittävä etenkin tutkimus- ja kehitystoimin-
nassa (t&k). Kaikista yrityssektorin t&k-henkilöistä yli neljäsosa työskenteli ulkomai-
sissa yrityksissä. T&k-henkilöitä työllistivät erityisesti yritykset, jotka ovat lähtöisin 
Ruotsista, Yhdysvalloista ja Tanskasta. 

Miten kriittinen aineeton omaisuus määritellään? 

Kriittiselle aineettomalle omaisuudelle ei ole yksiselitteistä määritelmää. Kriittiseen ai-
neettomaan omaisuuteen viitataan yleisimmin ns. kriittisten, nousevien tai perustavan-
laatuisten teknologioiden kohdalla. Tutkimusraportit ja politiikka-asiakirjat sekä ulko-
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maisia sijoituksia koskeva rajoitussääntely pelkistävät sekä yritysten että yhteiskun-
nan kannalta kriittiset teknologiat kuitenkin varsin yhteneviin listauksiin. Ne sisältävät 
kvanttilaskennan, tiedonvälityksen ja puolustusteknologian kaltaisia teknologioita. 

Teknologialuokitukset mahdollistavat kriittisten teknologioiden tunnistamisen ja siten 
kriittisen aineettoman omaisuuden käsitteen täsmentämisen. Lisäksi näin tunnistetut 
kriittiset teknologiat on mahdollista liittää kansainvälisiin patenttiluokituksiin, mikä 
mahdollistaa kriittisiä teknologioita omaavien yritysten kvantitatiivisen tarkastelun. 
Teknologiavetoinen määritelmä kattaa kuitenkin vain osan kriittiseksi aineettomaksi 
omaisuudeksi tunnistetusta omaisuudesta. Esimerkiksi yrityksen tai yhteiskunnan kan-
nalta kriittinen osaaminen sekä liikesalaisuudet jäävät määritelmän ulkopuolelle. 

Suomessa toimii ainakin 1500 kriittistä teknologiaa omaavaa yritystä 

Tutkimuksen lähtökohtana käytettiin Euroopan komission patenttiluokkiin perustuvaa 
määritelmää kehittyneistä teknologioista. Täydensimme määritelmää lisäämällä siihen 
puolustusteollisuus- ja kaksikäyttöteknologiaa sisältävät patenttiluokat, jotta saamme 
kattavamman kuvan yhteiskunnan kannalta kriittisestä teknologiasta. Mikäli jokin yri-
tys oli hakenut 2000-luvulla patenttia näiltä teknologia-aloilta, määrittelimme yrityksen 
kriittistä teknologiaa omaavaksi yritykseksi. 

Edellä mainitun määritelmän perusteella Suomessa toimii vajaa 1500 kriittistä teknolo-
giaa omaavaa yritystä. Pidämme tätä lukua alarajana, sillä osa kriittistä teknologiaa 
omaavista yrityksistä on oletettavasti suojannut osaamistaan muilla keinoin kuin pa-
tentoimalla. Tällaiset yritykset jäävät siten määritelmämme ulkopuolelle. 

Kriittistä teknologiaa omaavat yritykset ovat kooltaan keskimääräistä suurempia ja ne 
harjoittavat usein kansainvälistä kauppaa. Näiden yritysten keski-ikä on 18 vuotta, jo-
ten niitä ei ainakaan yleisesti voi luokitella startup-yrityksiksi. Lähes viidesosa kriittistä 
teknologiaa omaavista yrityksistä on saanut pääomasijoituksia ja kaksi kolmasosaa 
rahoitusta Business Finlandista. Suurin osa kriittistä teknologiaa omaavista yrityksistä 
on kotimaisessa omistuksessa. Tästä yritysjoukosta ulkomaisessa omistuksessa on 
ainoastaan 13 %. 

Suomen suhteellinen teknologinen etu laskenut ICT:n osalta 

Aiemmin Suomella oli suhteellista teknologista etua ICT-teknologioiden osalta verrat-
tuna muihin keskeisiin verrokkimaihin ja OECD-alueen keskiarvoon. Suomen erikois-
tumisessa ICT:hen oli kuitenkin laskeva trendi 2010-luvulla, ja Ruotsi saavutti Suo-
men 2010-luvun toisella puoliskolla. Toisin sanoen Suomi menetti suhteellisen etunsa 
Ruotsiin nähden patentoitavien ICT-teknologioiden osalta. 
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Yhdysvallat oli 2010-luvulla Suomea erikoistuneempi tekoälyteknologioihin ja sen suh-
teellinen teknologinen etu Suomeen nähden kasvoi tarkasteluvuosien aikana. Suo-
mella oli kuitenkin valtaosan tarkasteluvuosista suhteellista teknologista etua tekoälyn 
osalta Ruotsiin, Saksaan ja Tanskaan verrattuna. 

Verrokkimailla oli vielä 2000-luvun lopulla Tanskaa lukuun ottamatta suhteellista tek-
nologista etua Suomeen verrattuna nanoteknologian osalta. Suomen panostukset na-
noteknologiaan liittyvään tutkimus- ja kehitystoimintaan näkyivät 2010-luvun loppu-
puolella kasvavana teknologisena erikoistumisena ja suhteellisen teknologisen edun 
saavuttamisena kaikkiin verrokkimaihin verrattuna. 

Ulkomaalaisten ostamat suomalaisyritykset patentoivat enemmän 
kriittistä teknologiaa 

Ulkomaalaisten tahojen vuosina 2009–2018 ostamat suomalaisyritykset hakivat pa-
tenttia tai useampia patentteja Yhdysvaltojen patentti- ja tavaramerkkivirastosta 
(USPTO) ja patentoivat enemmän kriittistä teknologiaa kuin kotimaiseen omistukseen 
päätyneet yritykset. Vajaa neljä prosenttia ulkomaalaisten ostamista suomalaisyrityk-
sistä haki patenttia vähintään yhdellä kriittisellä teknologia-alueella, kun vastaava 
osuus kotimaiseen omistukseen päätyneiden yritysten joukossa oli kaksi prosenttia. 

Yleisimpiä kriittisiä teknologia-alueita, joilla ulkomaiseen omistukseen päätyneillä yri-
tyksillä oli patenttihakemuksia, olivat turvallisuusteknologia, edistyneet materiaalit, 
mikro- ja nanoelektroniikka ja mobiiliteknologia. Suhteellista teknologista etua ulko-
maalaisomistukseen päätyneillä oli erityisesti mobiiliteknologioiden, mikro- ja na-
noelektroniikan ja massadatan osalta verrattuna yrityksiin, jotka on ostanut jokin koti-
mainen taho. 

Kriittisen teknologian omistus ei lisää ulkomaisen yrityskaupan 
todennäköisyyttä 

Yritysten ostajat eivät valitse sattumanvaraisesti ostokohteita. Tyypillisesti ostajat vali-
koivat huolellisesti yritykset, jotka he ostavat tai ainakin pyrkivät ostamaan. Tarkaste-
limme, miten kriittisen teknologian patentointi on vaikuttanut yritysten todennäköisyy-
teen päätyä yrityskaupan kohteeksi, kun yritysten taustaominaisuudet on huomioitu. 

Tulostemme mukaan kriittisen teknologian omistus ei lisää todennäköisyyttä, että ky-
seinen yritys ostetaan ulkomaisen yrityksen toimesta. Kotimaisen ostajan kohdalla yh-
teys on jopa negatiivinen – kriittistä teknologiaa omaavat yritykset päätyvät muita har-
vemmin kotimaisen yrityskaupan kohteeksi. Tarkastelumme valossa yritykset eivät si-
ten näyttäisi valikoituvan kaupan kohteeksi erityisesti kriittisen teknologian pohjalta. 
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Mitä on tapahtunut yrityskaupan jälkeen? 

Käytimme useita mittareita selvittääksemme, miten kriittistä teknologiaa omaavat yri-
tykset ovat menestyneet yrityskaupan jälkeen. Tilastollista analyysiä hankaloitti huo-
mattavasti se, että tällaisia yrityskauppoja on ollut vain vähäinen määrä. Kuten usein 
pienen aineiston kanssa käy, tilastollisesti merkitseviä tuloksia saatiin hyvin vähän. 

Yrityskauppojen kohteena olleet kriittistä teknologiaa omaavat yritykset kehittyivät 
kaupan jälkeen vastaavalla tavalla kuin yritykset, jotka eivät olleet yrityskaupan koh-
teena. On syytä huomioida, että analyysit kuvaavat sitä, miten on käynyt yrityskaupan 
jälkeen keskimäärin. Yksittäisissä tapauksissa eroja on voinut esiintyä, mutta keski-
määrin näin ei kuitenkaan ole ollut. 

Politiikkasuositukset 

Raportin perusteella voimme esittää seuraavat politiikkasuositukset: 

Politiikkasuositus 1. Kriittisen aineettoman omaisuuden määritelmää on tarkennet-
tava. 

Patenttiluokkiin perustuva määritelmä kriittisistä ja kehittyneistä teknologioista on sel-
vityksen kannalta riittävä. Kuitenkin, jos kriittisen aineettoman omaisuuden käsitettä 
aiotaan jatkossa hyödyntää laajemmin yhteiskunnallisessa päätöksenteossa, määritel-
mää on aiheellista kehittää erottelukykyisemmäksi. Määrittely on syytä järjestää kan-
sallisista lähtökohdista, mutta Suomi voi edistää ja tukea käsitteen kansainvälistä ke-
hitystä ja harmonisointia esimerkiksi EU:ssa. Yritysten ja yhteiskunnan tulevan toimin-
takyvyn kannalta kriittisen osaamisen tai teknologian tunnistaminen ja tilannekuvan 
luominen voitaisiin asettaa esimerkiksi poikkihallinnollisen työryhmän tai tutkimuslai-
toksen tehtäväksi. 

Politiikkasuositus 2. Yritysten kyvykkyyksiä tunnistaa hallussaan oleva kriittinen ai-
neeton omaisuus on tuettava. 

Yritykset tunnistavat liiketoimintansa kannalta kriittisen aineettoman omaisuuden, ku-
ten keskeiset patentit ja tietotaidon. Yritysten valmiuksia tunnistaa aineettoman omai-
suutensa vaikutuksia yhteiskunnan näkökulmasta kriittisiin toimintoihin on kuitenkin 
syytä tukea. Esimerkiksi yhteiskunnan kannalta kriittisestä aineettomasta omaisuu-
desta tiedottamista sekä julkisen ja yksityisen sektorin kumppanuuksia voi olla aiheel-
lista tehostaa, kun huomioidaan suomalaisten yritysten asema kiristyvässä geotalou-
dellisessa kilpailussa. 
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Politiikkasuositus 3. Kriittistä teknologiaa omaavien ja kehittävien yritysten myyntiä 
koskevan lainsäädännön katvealueita voidaan arvioida yritysostolain uudistuksen yh-
teydessä. 

Selvityksen perusteella kriittisen teknologian omistus ei lisää todennäköisyyttä sille, 
että suomalainen yritys valikoituu ulkomaisen yrityskaupan kohteeksi. Korkean tekno-
logian yritysostot eivät myöskään korostu viranomaisten kotimaisessa soveltamiskäy-
tännössä, eivätkä ne selvityksen valossa näyttäisi edellyttävän erityisiä toimenpiteitä. 
Monessa maassa viranomaisille on kuitenkin annettu selkeämpi toimivalta puuttua 
kriittiseen teknologiaan kohdistuviin ulkomaisiin investointeihin, mikäli yritysostolla kat-
sotaan olevan kielteisiä turvallisuusvaikutuksia. Jos viranomaisten mahdollisuuksia 
estää poikkeuksellisen uhkaavaksi katsottu yrityskauppa halutaan tehostaa ja enna-
koivasti kehittää, yritysostolakia uudistettaessa voidaan arvioida esimerkiksi kriittisen 
teknologian tai aineettoman omaisuuden tuomista selvemmin sallituksi investointirajoi-
tukseksi. Yhdistyneen kuningaskunnan ja Tanskan viimeaikaiset sääntelyuudistukset 
tarjoavat malleja mahdollisten katvealueiden täyttämiseen. 
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1 Johdanto 

1.1 Tausta 
Viime vuosina jännitteet eri maiden tai maanosien välillä ovat kiristyneet. Erityisen pal-
jon on muuttunut suhtautuminen Kiinaan ja sen kehitykseen. Yhdysvallat näkee Kii-
nan aiempaa enemmän kilpailijana, joka uhkaa sen asemaa edelläkävijämaana. Selvä 
muutos on nähtävissä myös Euroopassa. Euroopan unionissa on ryhdytty puhumaan 
strategisesta autonomiasta. Koronaviruspandemia ja Ukrainan sota ovat tuoneet 
konkreettisella tavalla ilmi globaaleihin toimitusketjuihin liittyvät riskit. Samaan aikaan 
on nostettu esiin se, että EU:lla ja sen jäsenmailla pitäisi olla omassa hallussaan tule-
vaisuuden kannalta keskeisiä teknologioita. Voidaan havaita selkeitä merkkejä siitä, 
että kansalliset edut ja etupiiriajattelu ovat nousemassa pinnalle. EU:n riippuvuutta 
muusta maailmasta halutaan vähentää. Tuoreena osoituksena tästä on Euroopan ko-
mission ehdotus toimenpiteistä koskien kriittisiksi määriteltyjen raaka-aineiden saata-
vuutta (Euroopan komissio, 2023a). Sen tavoitteena on pienentää näihin raaka-ainei-
siin kytkeytyvien toimitusketjujen riskejä. Olennaisena osana on myös pyrkimys sii-
hen, että EU-alueen oma tarjonta kasvaisi ja siten riippuvuus EU-alueen ulkopuoli-
sista alueista pienenisi. 

Raaka-aineiden ja fyysisten tuotteiden lisäksi esiin on noussut teknologian sekä osaa-
misen ja muun aineettoman pääoman merkitys. Aineeton pääoma tai omaisuus on pit-
kään nähty yritysten innovaatiotoiminnan keskeisenä ajurina ja talouskasvun mahdol-
listajana. Viime vuosina keskustelu aineettoman omaisuuden merkityksestä ja hallin-
nasta on usein keskittynyt ns. avainteknologioihin, joilla on suuri vaikutus maiden ja 
yritysten välisiin kilpailuasetelmiin. Sekä EU että muut tahot ovat pyrkineet tunnista-
maan ja määrittelemään tällaisia ”kriittisiä teknologioita”, jotka ovat merkittäviä niin ta-
lous- tai markkinanäkökulman kuin kansallisen turvallisuuden ja puolustuksen näkö-
kulman osalta. Euroopan komission ja EU:n ulkosuhde-edustajan yhteisessä taloudel-
lisen turvallisuuden strategian tiedonannossa pyritäänkin huomioimaan riskit, jotka liit-
tyvät toimitusketjuihin, kriittiseen infrastruktuuriin, teknologiaan ja taloudellisiin riippu-
vuuksiin nykyisessä geopoliittisessa ympäristössä (Euroopan komissio, 2023b). Sa-
malla tavoitteena on pyrkiä säilyttämään talouden avoimuus ja dynaamisuus. 

Aineettoman omaisuuden ja teknologian kasvava merkitys herättää kysymyksiä näi-
den omaisuuserien omistuksesta, joka voi olla joko kotimaisissa tai ulkomaisissa kä-
sissä. Omistus voi kuitenkin muuttua yritysjärjestelyjen myötä, sillä ulkomaiset inves-
toinnit toteutetaan monesti yrityskaupan tai -fuusion avulla. Yrityskaupan seurauksena 
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kotimaisen yrityksen hallussa oleva kriittinen aineeton omaisuus voi siirtyä ulkomai-
seen omistukseen. Toisaalta kotimainen yritys voi hankkia kriittistä aineetonta omai-
suutta ulkomailta tekemällä muihin maihin kohdistuvia yrityskauppoja. 

Suhtautuminen aineettoman omaisuuden omistusrakenteeseen on pitkään ollut salli-
vaa, ja vapaat kansainväliset pääomamarkkinat on nähty 1900-luvun lopun ja 2000-
luvun alun talouskasvun merkittävänä ajurina. Ulkomaisten investointien ja omistuk-
sen mahdolliset negatiiviset puolet, kuten turvallisuusriskit, eivät ole saaneet osak-
seen vastaavaa huomiota. Viime vuosina kriittiseksi katsotun aineettoman omaisuu-
den ja sitä kehittävien yritysten omistuspohjaan on kuitenkin ryhdytty kiinnittämään 
uudenlaista huomiota. Useissa maissa on jopa estetty ulkomaisten sijoittajien suunnit-
telemia tai jo toteuttamia yrityskauppoja muun muassa korkean teknologian alalla. 

Sen jälkeen, kun ulkomaista omistusta koskevat rajoitukset purettiin 1980-luvun jälki-
puoliskolla ja 1990-luvun alussa, Suomi on suhtautunut myönteisesti ulkomaisiin in-
vestointeihin ja pyrkinyt houkuttelemaan niitä lisää. Viime vuosina on kuitenkin havah-
duttu siihen, että yritysostoihin ja sijoituksiin voi liittyä esimerkiksi kansalliseen tai kan-
sainväliseen turvallisuuteen kytkeytyviä riskejä. Nämä riskit voivat syntyä sekä yksi-
tyisten että valtiollisten tahojen tekemien yrityskauppojen seurauksena. 

1.2 Hankkeen tavoitteet 
Hankkeen tavoitteena on tuottaa ajankohtainen tilannekuva kriittisestä aineettomasta 
omaisuudesta, sen omistuksesta sekä ulkomaisten yritysten toiminnasta Suomessa. 
Hankkeessa pyritään määrittelemään kriittinen aineeton omaisuus ja arvioimaan ai-
neettoman omaisuuden merkitystä ulkomaisten investointien ajurina. Lisäksi pyritään 
hahmottamaan Suomesta viimeisen kymmenen vuoden aikana ulkomaiseen omistuk-
seen siirtyneen aineettoman omaisuuden määrää ja arvioimaan ulkomaisten inves-
tointien vaikutuksia kriittiseen aineettomaan omaisuuteen. 

Tavoitteena on vastata seuraaviin kysymyksiin: 
• Miten strateginen/kriittinen aineeton omaisuus määritellään? 
• Minkä verran, mille aloille ja mistä maista ulkomaisia suoria sijoituksia 

on tehty Suomeen viimeisten kymmenen vuoden aikana? 
• Mikä on aineettomien oikeuksien merkitys aloilla, joilla ulkomaisia suoria 

sijoituksia on tehty? 
• Mikä on aineettomien oikeuksien taloudellinen merkitys yrityksissä, jotka 

ovat olleet yritysostojen kohteena? 
• Millainen merkitys yrityksen aineettomalla omaisuudella on investointia 

tai yritysostopäätöstä tehtäessä? 
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• Kuinka paljon, miltä aloilta ja mihin maihin Suomesta on siirtynyt ainee-
tonta omaisuutta ulkomaiseen omistukseen ulkomaisten suorien sijoitus-
ten kautta viimeisten kymmenen vuoden aikana? 

• Millaisia vaikutuksia ulkomaisilla suorilla sijoituksilla voi olla kriittiseen ai-
neettomaan omaisuuteen? 

• Millaisia vaikutuksia ulkomaisilla suorilla sijoituksilla voi olla kansallisen 
yrityskentän innovaatiotoimintaan? 

Tutkimuskysymyksiin vastaamiseksi käytetään useita eri lähestymistapoja ja aineis-
toja. Aineistona käytetään niin aiempaa kirjallisuutta, tilastoaineistoja kuin haastattelu-
jakin. Näitä kuvataan tarkemmin seuraavassa kappaleessa. 

1.3 Aineisto, rakenne ja menetelmät 
Raportti etenee seuraavasti: Luvussa 2 luodaan katsaus kriittisen omaisuuden määri-
telmään. Tarkoituksena on arvioida kriittisen aineettoman omaisuuden tunnusmerk-
kejä ja luoda pohja myöhemmissä luvuissa tehdyille analyyseille. Koska kriittinen ai-
neeton omaisuus ei ole vakiintunut käsite eikä sen sisältöä voida yksiselitteisesti mää-
rittää, luvussa tukeudutaan useampaan aineistoon. Nämä kattavat muun muassa tut-
kimuskirjallisuuden, asiantuntijahaastatteluja ja sääntelyinstrumentteja. 

Luvussa 3 tarkastellaan, mitä aineettoman omaisuuden ja yrityskauppojen välisestä 
suhteesta tiedetään aiempien tutkimusten perusteella. Luvussa 4 analysoidaan ulko-
maalaisomisteisia ja kriittistä teknologiaa omaavia yrityksiä sekä tarkastellaan, millä 
teknologia-aloilla suomalaisilla yrityksillä on suhteellista teknologista etua. Lisäksi 
analysoidaan, missä määrin yritysostoissa on siirtynyt kriittistä teknologiaa sisältäviä 
patentteja ulkomaisille omistajille, miten kriittinen aineeton omaisuus vaikuttaa toden-
näköisyyteen päätyä yrityskaupan kohteeksi ja mitä yrityskauppojen kohdeyrityksille 
on tapahtunut kaupan jälkeen. Luku 5 tarjoaa yhteenvedon ja politiikkajohtopäätökset. 
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2 Kriittinen aineeton omaisuus: 
käsite ja tunnusmerkit 

2.1 Johdanto 
Tässä jaksossa pyrimme määrittelemään kriittisen aineettoman omaisuuden tavalla, 
joka mahdollistaa kotimaisten yritysten hallussa olevan kriittisen aineettoman omai-
suuden empiirisen tarkastelun. Kriittisen aineettoman omaisuuden tunnistaminen on 
hankalaa, sillä käsite on vakiintumaton. Tästä syystä mahdollisia määritelmiä tarkas-
teltaessa on tukeuduttava monipuoliseen aineistoon ja näkökulmiin. 

Ensin tarkastelemme, mitä aineettomalla omaisuudella ja aineettomalla pääomalla 
yleisesti tarkoitetaan. Tämän jälkeen arvioimme tutkimuskirjallisuuden perusteella 
kriittisen aineettoman omaisuuden keskeisiä elementtejä yhtäältä yrityksen ja valtion 
sekä toisaalta kilpailukyvyn ja turvallisuuden näkökulmista. Suurin osa jaksosta keskit-
tyy kriittisen aineettoman omaisuuden tunnusmerkkien tunnistamiseen. Tarkaste-
lemme kriittistä aineetonta omaisuutta monipuolisten aineistojen avulla. Hyödynnettä-
viä aineistoja ovat asiantuntijahaastattelut, erilaiset politiikka-asiakirjat, sääntely ja vi-
ranomaisten soveltamiskäytäntö. 

Aineistojen perusteella esitämme, että selvityksessä tehtävä kriittisen aineettoman 
omaisuuden empiirinen tarkastelu on asianmukaista kiinnittää ”kriittisiin”, ”nouseviin” 
tai ”perustavanlaatuisiin” teknologioihin. Määritelmä mahdollistaa kriittisen aineetto-
man omaisuuden kytkemisen patenttiaineistoon ja siten kotimaisten yritysten hallussa 
olevan kriittisen aineettoman omaisuuden sekä ulkomaisten sijoitusten vaikutusten ar-
vioinnin. Vaikka teknologiavetoinen määritelmä onkin monin tavoin käyttökelpoinen, 
se ei kuitenkaan tavoita kriittisen aineettoman omaisuuden kokonaisuutta. Tarkastel-
tavasta aineistosta on löydettävissä myös muita perusteltuja näkökulmia kriittisen ai-
neettoman omaisuuden sisällöstä ja tunnusmerkeistä. 
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2.2 Mitä kriittinen aineeton omaisuus on? 

2.2.1 ”Aineeton omaisuus” 

Aineeton omaisuus (”intellectual property”, ”intangible assets”) on käsitteenä laaja ja 
osin täsmentymätön (Lönnqvist et al., 2005; Choong, 2008; Tarjanne & Perttunen, 
2015a; Corrado et al., 2022; Crouzet et al., 2022; van Criekingen et al., 2022). Aineet-
tomasta omaisuudesta käytettävät määritelmät vaihtelevat. Esimerkiksi tilinpäätöstie-
tojen raportoinnin IFRS-standardin määritelmään mukaan aineettomaksi omaisuus-
eräksi voidaan ymmärtää tunnistettavissa oleva ei-rahallinen varallisuus, jolla ei ole 
fyysistä olomuotoa (IFRS, 2023), kun taas verotuksessa aineettomalla omaisuudella 
ymmärretään etenkin siirtohinnoittelukonteksissa laajasti kaikki liiketoiminnassa arvoa 
tuottava omaisuus, joka ei ole fyysistä tai rahoitukseen liittyvää (OECD, 2022). Aineet-
toman omaisuuden sisarkäsitteitä ovat muun muassa aineeton pääoma (”intellectual 
capital”, ”intangible capital”). Vertailun vuoksi voi mainita Työ- ja elinkeinoministeriön 
julkaiseman Aineeton arvo -julkaisun englanninkielisen version (Tarjanne & Perttunen, 
2015b), jossa eri sanat esiintyvät vaihtelevasti: Intangible capital (65 kpl), intangible 
assets (54 kpl), intellectual property (27 kpl) ja intellectual capital (11 kpl). 

Valtioneuvoston periaatepäätöksessä kansallisesta aineettomien oikeuksien strategi-
asta käytetään termejä aineettomat oikeudet (”IPR-oikeudet”) ja aineeton omaisuus, 
jotka kattavat sekä teollisoikeudet että tekijänoikeuden ja sen lähioikeudet (Valtioneu-
vosto, 2022). Periaatepäätöksen mukaan aineeton omaisuus kattaa myös osaami-
sesta, tietotaidosta tai muusta innovaatiotoiminnasta sekä datasta syntyvän lisäarvon, 
johon ei kohdistu varsinaisia aineettomia yksinoikeuksia. Yrityskauppakontekstissa ai-
neeton omaisuus voidaan edelleen jakaa tunnistettavaan henkiseen omaisuuteen 
sekä goodwilliin, joka syntyy yrityskaupassa kauppahinnan ja yrityksen mitattavissa 
olevan käyvän arvon erotuksena. 

Tyypillistä aineetonta omaisuutta ovat patentit, tavaramerkit, tekijänoikeudet, sui ge-
neris tietokantaoikeudet, toiminimet, mallioikeudet, tietotaito ja liikesalaisuudet. Myös 
sopimattomalta menettelyltä elinkeinotoiminnassa saatava suoja luetaan osaksi ai-
neetonta omaisuutta. Osa aineettomasta omaisuudesta ymmärretään teollisoikeuk-
siksi, joilla viitataan esimerkiksi patenttien, tavaramerkkien, mallien ja hyödyllisyys-
mallien kaltaisiin yleensä rekisteröitäviin yksinoikeuksiin, joilla yritys tai muu toimija voi 
turvata tuotekehitykseen, brändiin tai muotoiluun tekemiään investointeja. Osa aineet-
tomasta omaisuudesta perustuu rekisteröimättömiin tekijänoikeuteen ja lähioikeuksiin 
(myös tavaramerkit ja mallit voivat saada rajoitetusti suojaa ilman rekisteröintiä). 
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Jako teollis- ja tekijänoikeuksiin on viime vuosikymmeninä liudentunut tekijänoikeuden 
suojatessa laajasti esimerkiksi tietokoneohjelmia ja sui generis tietokantaoikeuden di-
gitaalisia tietokantoja, sekä tekijänoikeuden säännellessä laajasti internetalustojen toi-
mintaa ja suodatusteknologioita. Keskeisempi on nykyisin jako rekisteröitäviin ja rekis-
teröimättömiin oikeuksiin ja toisaalta myös jako varsinaisen yksinoikeuden tuottaviin 
aineettomiin oikeuksiin (esimerkiksi patentti, hyödyllisyysmalli, tavaramerkki, malli ja 
tekijänoikeus) ja vilpillisen kilpailun kieltoon perustuviin oikeuksiin (liikesalaisuus, vil-
pillistä kilpailua koskevat kiellot), jotka eivät tuota kehen tahansa (erga omnes) koh-
distuvaa yksinoikeutta. 

Aineetonta omaisuutta voi yrittää hahmottaa myös eri tieteenalojen, kuten taloustie-
teen, innovaatiotutkimuksen, tietojohtamisen tai oikeustieteen näkökulmista. Talous-
tieteessä voidaan arvioida esimerkiksi aineettoman pääoman merkityksen kasvun vai-
kutuksia tuotteiden ja palveluiden kokonaistuotantoon (Corrado et al., 2022). Toisaalta 
taloustieteellisessä ja innovaatiotutkimuksen empiirisessä tutkimuskirjallisuudessa 
huomio keskittyy patentteihin, koska ne ovat teknisten keksintöjen tärkeä suojamuoto, 
joista on saatavilla julkisia rekisteriaineistoja (Hall et al., 2014). Tietojohtamiskirjalli-
suudessa aineeton pääoma kytketään vakiintuneesti rakenne-, suhde- ja inhimilliseen 
pääomaan, jotka korostavat erilaisia elementtejä organisaatiossa olevan tiedon hyö-
dyntämisessä osana niiden toimintaa ja arvonluontia (Garanina et al., 2021). Oikeus-
tieteessä aineetonta omaisuutta lähestytään usein siitä näkökulmasta, miten ja millä 
tasolla aineettoman omaisuuden eri tyyppejä suojataan (Waelde et al., 2013). 

Aineettomia oikeuksia koskeva sääntely on pitkälti kansainväliseen oikeuteen perus-
tuvaa ja nyttemmin myös EU-tasoista sääntelyä direktiivein ja asetuksin. Kuitenkin jot-
kin osa-alueet, kuten hyödyllisyysmalleja, työsuhdekeksintöjä, vilpillistä kilpailua kos-
keva ja työntekijöiden hallussa olevan erityisen tietotaidon työoikeudellinen sääntely 
(esimerkiksi kilpailukieltosopimuksin), perustuu pitkälti vielä harmonisoimattomaan tai 
vain rajoitetusti harmonisoituun kansalliseen oikeuteen. Euroopan unioni on antanut 
suoraan sovellettavia asetuksia esimerkiksi tavaramerkkien, patenttien ja mallioikeu-
den aloilta, mutta nämä unionitasoiset järjestelmät toimivat direktiivein harmonisoitu-
jen kansallisten (ja patenttien osalta myös laajemman eurooppalaisen) järjestelmien 
rinnalla vaihtoehtoisina suojamuotoina. Tekijänoikeuden osalta sääntely perustuu lä-
hinnä direktiivien avulla toteutettuun harmonisointiin. EU:n tuomioistuin on kehittänyt 
suojaa edelleen ratkaisuillaan erityisesti tekijänoikeuden ja tavaramerkkien alueilla. 

2.2.2 ”Kriittinen” aineeton omaisuus 

Aineeton omaisuus on siis käsitteenä monitahoinen. Sama koskee ”kriittistä” ainee-
tonta omaisuutta. Toisin kuin ”aineeton omaisuus”, joka on yleisesti käytetty termi, kä-
site ”kriittinen aineeton omaisuus” esiintyy tässä muodossa vain harvoin. Käytännössä 
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termiä on käytetty ainoastaan tietyissä EU:n viimeaikaisissa asiakirjoissa, kuten ko-
mission tiedonannossa EU:n innovointipotentiaalista, jossa peräänkuulutettiin uusia 
”välineitä kriittisen aineettoman omaisuuden käytön helpottamiseksi kriisiaikoina” (Eu-
roopan komissio, 2020). Myöskään tutkimuskirjallisuudesta ei ole löydettävissä alusta-
vaa jaettua määritelmää kriittisestä aineettomasta omaisuudesta tai edes siitä, mikä 
tekee aineettomasta omaisuudesta kriittisen. Keskeinen syy tälle on, että aineettoman 
omaisuuden kriittinen luonne voidaan nähdä vahvasti toimija- ja näkökulmariippu-
vaiseksi. Eri toimijat hahmottavat itselleen kriittisen aineettoman pääoman omista läh-
tökohdistaan käsin, eivätkä näkökulmat ole aina yhtenevät. 

Tarkastelemme tässä jaksossa aineettoman omaisuuden kriittisyyttä kahden toimijan 
eli yrityksen (mikrotaso) ja valtion tai yhteiskunnan (makrotaso) näkökulmasta. Lisäksi 
tarkastelemme kriittisyyttä kahdesta aineellisesta näkökulmasta, joita ovat yhtäältä in-
novaatio- ja kilpailukyky ja toisaalta turvallisuus ja resilienssi (ks. Taulukko 1). Lähtö-
kohtamme on, että se, mikä on yksittäisen yrityksen näkökulmasta kriittistä aineetonta 
omaisuutta, ei välttämättä vastaa valtion näkemystä yhteiskunnan toiminnan ja kehi-
tyksen kannalta kriittisestä aineettomasta omaisuudesta. Kriittisen aineettoman omai-
suuden kilpailukykyhahmotus voi samaten poiketa siitä, miten tiettyjä turvallisuuskriitti-
siä aineettoman omaisuuden muotoja arvioidaan. Käsittely perustuu monipuoliselle 
tutkimuskirjallisuudelle, joka kattaa muun muassa innovaatiotutkimuksen, kansainväli-
sen politiikan ja oikeustieteen kaltaisia tutkimustraditioita. 

Taulukko 1. Näkökulmia kriittisen aineettoman omaisuuden määrittelyyn 

Näkökulma Yritys Yhteiskunta 

Innovaatio- ja kilpailukyky Liiketoimintamalli 
Kilpailuetu 

Innovaatiokyky 
Talouskasvu 

Turvallisuus ja resilienssi Liikesalaisuuksien 
turvaaminen 
Toimintaedellytykset 

Teknologinen 
kyvykkyys 
Taloudellinen 
kamppailu 

Yksittäisen yrityksen näkökulmasta aineeton omaisuus voidaan ymmärtää yrityksen 
tärkeimmäksi pääomaksi, joka muodostaa paitsi sen liiketoimintamallin ja kilpailuedun 
perustan myös sen keskeisimmän erottautumisvälineen (Davis 2004). Kriittinen ainee-
ton omaisuus voidaan samaten määritellä yrityksen menestyksen kannalta keskeisim-
mäksi omaisuudeksi, jota ilman yrityksen toiminta ei olisi mahdollista ja jonka täysimit-
tainen hyväksikäyttö, kehittäminen ja suojaaminen on tärkeää yrityksen liiketoiminnan 
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ja strategian kannalta (Fisher & Oberholzer-Gee, 2013). Koska yritykset toimivat luke-
mattomilla toimialoilla ja lukuisten liiketoimintamallien perusteella, yritysten kannalta 
yleisesti kriittistä aineetonta omaisuutta on mahdotonta kiinnittää yksittäisiin omai-
suuseriin, tiettyihin aineettoman omaisuuden lajeihin tai vaikkapa johonkin korkean 
teknologian muotoon. Yrityksen työntekijöiden tietotaidon ja osaamisen ylläpito tai 
avainteknologioiden suojaaminen patenteilla ovat molemmat esimerkkejä yrityksen 
kriittisen aineettoman omaisuuden tunnistamisesta ja hallinnasta (ks. haastattelut lu-
vussa 2.3.2). 

Valtion näkökulmasta aineeton omaisuus kytkeytyy tiiviisti yhteiskunnan innovaatioky-
vykkyyteen, innovaatiotoiminnan tuottoihin ja niiden mahdollistamaan talouskasvuun 
sekä elintason kohoamiseen (Corrado et al., 2022). Mikäli kansalliset yritykset onnis-
tuvat kehittämään ja hyödyntämään aineetonta omaisuutta, koko yhteiskunnan tuotta-
vuus ja kilpailukyky tehostuu (Greenhalgh & Rogers, 2010). Aineettoman omaisuuden 
suojajärjestelmien ja etenkin immateriaalioikeuksien tehokas täytäntöönpano on usein 
nähty kansallisten yritysten kilpailukykyä tukevaksi tekijäksi (Sweet & Maggio, 2015). 
Aineettoman omaisuuden heikon suojan on puolestaan tulkittu heikentävän yritysten 
innovaatiotoimintaa ja kansallista kilpailukykyä, vaikka vahvaa historiallista näyttöä ei 
olekaan saatavilla (Grossman & Lai, 2004; Moser, 2013). Tämänkaltainen makrotason 
dynamiikka ei suoraan mahdollista yksittäisen valtion näkökulmasta kriittisen aineetto-
maan omaisuuteen tunnistamista, tukemista tai hallintaa. Vaikka viime vuosina on ko-
rostunut näkemys tulevan kilpailukyvyn takaamisen kannalta keskeisten avainteknolo-
gioiden merkityksestä, kriittistä aineetonta omaisuutta ei voida valtion näkökulmasta 
typistää tiettyihin teknologiasektoreihin (Aschhoff et al., 2010). Aineettoman omaisuu-
den kriittiseksi tunnistamisessa onkin kyse kokonaisuudesta, johon vaikuttavat niin yh-
teiskunnan yleinen koulutus- ja osaamistaso, innovaatiokyvykkyys ja resurssit (Tiilikai-
nen et al., 2019; ks. myös haastattelut luvussa 2.3.2). 

Yritys- ja valtionäkökulman lisäksi kriittistä aineetonta omaisuutta voidaan tarkastella 
myös laajemmasta näkökulmasta. Tämä voi tarkoittaa niin globaaliin oikeudenmukai-
suuteen, esimerkiksi lääkkeitä koskevan aineettoman omaisuuden hyödyntämiseen, 
kytkeytyviä kysymyksiä (May, 2015) kuin globaalien kriisien aikana välttämättömäksi 
muodostuvien tuotteiden valmistamiseen liittyviä teollisoikeuksia. Esimerkiksi Covid-
19-pandemia korosti tällaisen ”kriisikriittisen” aineettoman omaisuuden ja sen hallin-
nan merkitystä paikallisesti ja globaalisti (Tietze et al., 2022). Tämän selvityksen puit-
teissa emme keskity näihin kysymyksiin, mutta niiden tunnistaminen voi olla keskeistä 
kriittisen aineettoman omaisuuden määritelmän tulevalle kehitykselle. 

Vaikka toimijanäkökulmat korostavat erilaisia piirteitä aineettoman omaisuuden kriitti-
syydestä, niillä on lukuisia yhtymäkohtia. Keskeisin yhdistävä tekijä on tietyn aineetto-
man omaisuustyypin hahmottaminen toimijan – oli kyseessä sitten yritys tai valtio – te-
hokkuuden, innovointikyvyn sekä nykyisten että tulevaisuuden toimintaedellytysten 
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turvaamisen mahdollistajaksi. Yksittäisen kriittisen aineettoman omaisuuden tai omai-
suustyypin tunnistaminen sekä kriittisen omaisuuden erottaminen ei-kriittisestä ei kui-
tenkaan ole tämän jaottelun perusteella mahdollista. 

Toimijoiden lisäksi aineettoman omaisuuden kriittisyyttä voidaan tarkastella erilaisista 
intressinäkökulmista. Koska kriittinen aineeton omaisuus on paitsi yrityksen liiketoi-
minnan kannattavuuden myös makrotason talouskasvun keskeinen ajuri, yllä hahmo-
teltu innovaatio- ja kilpailukykyhahmotus on yksi luonteva näkökulma. 

Toinen keskeinen näkökulma on turvallisuus ja resilienssi. Kriittiseksi aineettomaksi 
omaisuudeksi voidaan ymmärtää myös sellaiset aineettoman omaisuuden tyypit tai 
konkreettiset omaisuuserät, jotka määrittävät laajemmin yrityksen toimintakykyä ja is-
kunkestävyyttä (Wigell et al., 2022) sekä valtion ja yhteiskunnan turvallisuusasemaa 
(Luo, 2022). Turvallisuus- ja resilienssinäkökulma on noussut vahvasti aineettomasta 
omaisuudesta käydyn keskustelun keskiöön viime vuosikymmenen aikana, ja huomat-
tava osa aineettoman omaisuuden merkityksestä hahmotetaan nykyään voimistuvan 
taloudellisen suurvaltakamppailun osana (Roberts, Choer Moraes & Ferguson, 2019; 
Wigell et al., 2022). Orastavalla ”innovaatiosodalla” (Darby & Sewall, 2021) ja ”tekno-
logianationalismilla” (Luo, 2022) on lukuisia vaikutuksia siihen, miten sekä yritykset 
että valtiot tunnistavat ja suojaavat kriittistä aineetonta omaisuuttaan. Kyse voi olla yh-
täältä siitä, kuinka tietyt kriittisten aineettoman omaisuuden tyyppien ja muotojen näh-
dään tukevan yritysten ja valtion resilienssiä, ja toisaalta siitä, kuinka aineeton omai-
suus voidaan ymmärtää turvallisuuden kriittisenä heikkoutena. 

Kilpailukyky- ja turvallisuusnäkökulmat ovat osin yhtenevät, sillä aineeton omaisuus 
näyttäytyy usein taloudellisessa suurvaltakamppailussa menestymisen ja turvallisuu-
den mahdollistajana. Kyseessä voi olla jopa symbioottinen kokonaisuus: mitä vah-
vempi valtion innovaatiojärjestelmä (ja immateriaalioikeudellinen suojajärjestelmä) on, 
sitä todennäköisemmin sen yritykset menestyvät teknologisessa ja taloudellisessa 
kamppailussa, mikä puolestaan parantaa valtion suhteellista turvallisuusasemaa (Shi-
vakumar, 2022). Esimerkiksi Euroopan komissio on korostanut toimivan teollis- ja teki-
jänoikeusjärjestelmän merkitystä vahvojen innovointikannustimien luomisessa, ja tä-
män kokonaisuuden positiivisesta vaikutuksesta covid-19-kriisin selättämiseen (Eu-
roopan komissio, 2020). Kilpailukyvyn menetys puolestaan voi johtaa välillisesti myös 
turvallisuuden heikentymiseen muun muassa vähentämällä käytettävissä olevia re-
sursseja ja hidastamalla uusien teknologioiden kehitystä, omaksumiskykyä ja käyt-
töönottoa (Duan, 2019). 

Vastaavasti teknologinen kamppailu voi johtaa yritysten kannalta kriittisen aineetto-
man omaisuuden vaarantumiseen. Yritysnäkökulmasta voidaan nostaa esiin syste-
maattinen ja osin valtiovetoinen teollisuusvakoilu, jonka tarkoituksena on saada käsiin 
teknologiayritysten aineetonta omaisuutta, esimerkiksi liikesalaisuuksia (Halbert, 
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2016). Muita konkreettisia yritysten aineettomaan omaisuuteen kohdistuvia turvalli-
suusuhkia ovat olleet esimerkiksi pakotettu (”forced”) teknologiansiirtopolitiikka (Qin, 
2019), syrjivät lisenssirajoitukset sekä valtion ohjaamat ja resursoimat ulkomaiset yri-
tys- ja teknologiaostot (Lee, 2020). Digitalisaatio on kiihdyttänyt näitä riskejä entises-
tään (Rajavuori & Huhta, 2020a). 

Aineettoman omaisuuden kriittisyyttä ja sen merkitystä arvioidaan etenkin sellaisissa 
tilanteissa, joissa jokin omaisuuserä tai osaaminen on siirtymässä ulkomaiseen omis-
tukseen. Tässä kontekstissa kilpailukyky- ja turvallisuusnäkökulmilla on merkittäviä 
eroja. Innovaatio- ja kilpailukykyhahmotuksen keskeinen lähtökohta on, että kaiken-
tyyppiset rajoitukset immateriaalioikeuksien käyttöön, sisältäen myös turvallisuuspe-
rusteiset rajoitukset esimerkiksi patenttien kansainväliseen lisensointiin, haittaavat oi-
keudenhaltijoiden innovointia ja vähentävät yritysten ja yhteiskunnan kilpailukykyä 
(Duan, 2019). Vastaava argumentti on jo pitkään tuotu esiin myös uuteen tai korkeaan 
teknologiaan kohdistuvien vientirajoitusten kohdalla (Schmitt,1984; Parkhe, 1992; 
Chorzempa, 2020). Kriittistä aineetonta omaisuutta kehittävien yritysten yritysostora-
joitukset voivat puolestaan heikentää kansainvälisten määräysvaltamarkkinoiden toi-
mintaa ja johtaa siten myös yritysten innovaatiotehokkuuden laskuun (Shi & Li, 2022). 
Tässä mielessä taloudellisen suurvaltakamppailun ruokkima turvallisuusperusteinen 
protektionismikierre nähdään uhkana yritysten toimintaedellytyksille ja resurssien te-
hokkaalle allokaatiolle. 

Turvallisuuden ja resilienssin näkökulmasta on puolestaan selvää, että kansallisilla 
yrityksillä voi olla hallussaan sellaista aineetonta omaisuutta, joka on kriittistä paitsi 
yhteiskunnan yleisten toimintaedellytysten turvaamisen myös kansallisen turvallisuu-
den varmistamisen osalta. Kyse voi olla esimerkiksi ns. kovasta turvallisuudesta (puo-
lustusteollisuuden tutkimus- ja kehitys), yhteiskunnan perustoimintojen järjestämisestä 
(kriittisen infrastruktuurin ohjelmistot) tai osaamisesta ja tiedosta (henkilötietodata). 
Kriittiseksi tavalla tai toisella tunnistetun aineettoman omaisuuden suojaamisessa jou-
dutaankin tekemään jatkuvaa rajanvetoa innovaatio-, teollisuus-, kauppa- ja turvalli-
suuspolitiikan välillä. Vaikka ilmiö on kärjistynyt viime vuosien aikana, se ei ole uusi. 
Esimerkiksi kansallisen teknologiakehityksen ja aineettoman omaisuuden päätymistä 
ulkomaiseen omistukseen on rajoitettu puolustusteollisuudessa ainakin 1910-luvulta 
alkaen (Mulder, 2020) ja laajemmin ainakin 1950-luvulta alkaen, jolloin laajamittaiset 
omistusrajoitukset olivat keskeinen osa sekä kehittyneiden että kehittyvien valtioiden 
teollisuuspolitiikkaa (Pandya, 2014). Osa näistä rajoitusjärjestelyistä kohdistuu aineet-
toman omaisuuden oikeudellisen järjestelmän ytimeen. Yksi esimerkki ovat rajoitukset 
maanpuolustukselle merkityksellisten keksintöjen patentointiin, mitä säännellään lu-
kuisissa valtioissa, myös Suomessa (Locke 2019; Farley & Isaacs 2020; Laki maan-
puolustukselle merkityksellisistä keksinnöistä 551/1967). 
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Vaikka kilpailukyky- ja turvallisuusnäkökulmat painottavat osin erilaisia aineettomien 
oikeuksien tyyppejä, keskustelu kytkeytyy tällä hetkellä yleisesti innovaatiokyvykkyy-
den varmistamiseen etenkin tulevaisuuden avainteknologioiden kohdalla. Esimerkiksi 
EU:ssa puhutaan avoimesti ns. keskeisten mahdollistavien teknologioiden (”key enab-
ling technologies”, KETs), kuten tekoälyn, vaikutuksesta Euroopan teknologiseen su-
vereniteettiin ja strategiseen autonomiaan (EPRS, 2021; Edler et al., 2023). Nämä 
teknologiat voidaan varsin helposti tunnistaa myös kriittisen aineettoman omaisuuden 
konkreettisina ilmenemismuotoina, mutta ne kattavat luonnollisesti vain pienen osan 
kaikesta siitä aineettomasta omaisuudesta, jonka yritykset tai valtiot voivat omista nä-
kökulmistaan riippuen hahmottaa kriittiseksi. Esimerkkinä avainteknologioiden ulko-
puolisesta kriittisestä aineettomasta omaisuudesta voidaan mainita huoltovarmuus ja 
kriittinen infrastruktuuri, jota mahdollistavat suurelta osin keskinäisriippuvaiset elinkei-
noelämän toimijat, joiden liiketoiminnassa aineettomalla omaisuudella sekä aineetto-
milla oikeuksilla on määritelmästä riippuen joko enemmän tai vähemmän keskeinen 
rooli (Suojelupoliisi, 2021; Valtioneuvosto, 2022). Myös ”kriittisyyden” ajallisen ulottu-
vuuden kehitys on otettava huomioon. Jokin aineettoman omaisuuden nykyään tavan-
omainen muoto saatetaan ymmärtää kriittiseksi vasta pitkän ajan kuluttua, ja tällä het-
kellä kriittiseksi katsottava omaisuus voi paljastua ei-kriittiseksi. Tämänkaltaista epä-
varmuutta on kuitenkin mahdotonta täysin poistaa. 

Yhteenvetona voidaan todeta, että kriittistä aineetonta omaisuutta ja sen käsitettä on 
haastava määritellä täsmällisesti. Kyse on moniulotteisesta käsitteestä, jolle ei löydy 
jaettua määritelmää tutkimuskirjallisuudesta. Katsomme kuitenkin, että aineettoman 
omaisuuden kriittisyyttä on arvioitava yhtäältä suhteessa eri toimijoihin, joita selvityk-
sessä ovat yritys ja valtio, sekä toisaalta erilaisiin kriittisyyden monipuolisuutta koros-
taviin näkökulmiin, joita selvityksen tietotarpeen kannalta ovat ennen kaikkea innovaa-
tio- ja kilpailukyky sekä turvallisuus ja resilienssi. Nämä näkökulmat nousevat luonte-
vasti muuttuvasta kansainvälisestä talous- ja turvallisuusympäristöstä, jota leimaa 
kiihtyvä taloudellinen ja teknologinen kilpailu suurten talousblokkien välillä. Tässä kon-
tekstissa eri toimija- ja intressinäkökulmat johtavat erilaisiin näkemyksiin aineettoman 
omaisuuden kriittisyydestä, mutta yhteistä niille on vahva tukeutuminen etenkin ns. 
mahdollistaviin avainteknologioihin. On kuitenkin huomattava, että käytännössä mikä 
tahansa aineettoman omaisuuden tyyppi (esimerkiksi osaaminen) tai konkreettinen il-
mentymä (esimerkiksi liikesalaisuus) voidaan ymmärtää kriittiseksi (Tiilikainen et al., 
2019). 
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2.3 Kriittisen aineettoman omaisuuden 
tunnusmerkit 

2.3.1 Johdanto 

Tarkastelemme tässä jaksossa tarkemmin sitä, miten kriittisen aineettoman omaisuu-
den tunnusmerkit ymmärretään ja määritellään tutkimuskirjallisuuden ulkopuolella. 
Koska kriittinen aineeton omaisuus on käsitteenä avoin ja vahvasti toimija- ja näkökul-
mariippuvainen, asianmukaisin tapa arvioida kriittisen aineettoman omaisuuden konk-
reettisia sisältöjä on tarkastella erilaisia aineistoja, jotka tiivistävät niin yritys- ja valti-
onäkökulmia kuin kilpailukyky- ja turvallisuusnäkökulmiakin. Jakson tarkoitus on tuot-
taa tarkempi näkemys siitä, miten etenkin yritys- ja viranomaistoimijat hahmottavat 
kriittisen aineettoman omaisuuden ja minkälaisiin konkreettisiin aineettoman omaisuu-
den tyyppeihin se yleensä liitetään. 

Käsittelymme jakautuu kolmeen alajaksoon. Ensin tarkastelemme kriittisen aineetto-
man omaisuuden määritelmää asiantuntijahaastatteluiden perusteella. Tämän jälkeen 
arvioimme, miten kriittinen aineeton omaisuus määritellään erilaisissa politiikka-asia-
kirjoissa ja sääntelyinstrumenteissa. Viimeiseksi tarkastelemme sitä, minkälaisen 
omaisuuden kohdalla viranomaiset ovat rajoittaneet ulkomaisia yritysostoja etenkin ai-
neettoman omaisuuden näkökulmasta. 

2.3.2 Asiantuntijahaastattelut 

Tämän jakson rakenne on seuraava: Luvussa 2.3.2.1 kuvataan haastatteluaineisto. 
Luvussa 2.3.2.2 esitetään keskeiset havainnot ja luvussa 2.3.2.3 havaintojen pohjalta 
tehdyt tulkinnat, analyysin rajoitteet sekä yhteenveto. 

2.3.2.1 Aineisto 

Toteutimme 26 puolistrukturoitua anonyymia asiantuntijahaastattelua lokakuun 2022 
ja helmikuun 2023 välillä. Otosta täydennettiin vielä maalis-huhtikuussa 2023 kahdella 
lisähaastattelulla. Haastattelujoukon valinta perustui ns. lumipallo-otantaan eli alussa 
valittiin joukko asiantuntijoita, joita haastateltiin ja he saivat suositella haastateltavia 
tahoja. Alkuperäinen listaus haastateltavista asiantuntijoista hyväksytettiin projektin 
ohjausryhmällä. Haastattelusuosituksia tuli runsaasti haastattelujen aikana ja toteu-
timme niistä suuren osan. 



VALTIONEUVOSTON SELVITYS- JA TUTKIMUSTOIMINNAN JULKAISUSARJA 2023:51 

25 

On syytä painottaa, että menetelmäsyistä haastatteluaineistosta tehdyt havainnot ja 
asiantuntijoiden arviot ulkomaisten investointien mahdollisista positiivisista ja negatii-
visista vaikutuksista edustavat haastateltavien tahojen arvioita ja näkemyksiä eivätkä 
ne perustu systemaattiseen tilastolliseen näyttöön (ellei toisin mainita). Osiossa esiin-
tyvät kirjallisuusviitteet edustavat asiantuntijoiden esiin nostamia lähteitä ja tutkimuk-
sia. 

Lopullisen otoksen haastatellut henkilöt edustivat yrityksiä (6 kpl), julkisen sektorin toi-
mijoita (3 kpl), Euroopan komissiota (DG Trade, 1 kpl), yritysten etujärjestöjä (3 kpl), 
yrityskauppa- ja IPR-asiantuntijoita (5 kpl) ja akateemisia tutkijoita (8 kpl). Lukuisista 
yhteydenotoista huolimatta yksityisiltä sijoittajilta oli erityisen vaikea saada näkökulmia 
aiheeseen ja lopulta mukaan saatiin haastatteluja vain valtion sijoitusyhtiöiltä (2 kpl, 
luokiteltu edellä ”julkisen sektorin toimijoiksi”). 23 haastatteluista toteutettiin etänä vi-
deohaastatteluna, kaksi tapaamisena ja yksi oli lyhyempi puhelinhaastattelu. Tyypilli-
nen haastattelu kesti n. 30–50 minuuttia. Yhteydenottoja oli yhteensä 47 eli 21 yhtey-
denotoista ei johtanut haastatteluihin ja lopullinen vastausprosentti oli 55,3 %. Noin 
puolet yhteydenotoista (11 kpl), jotka eivät johtaneet haastatteluun, johtui vastaamat-
tomuudesta, mutta osa kieltäytyi suoraan (10 kpl) joko kiireeseen vedoten tai siihen, 
että ei kokenut olevansa sopiva haastateltavaksi aiheesta. 

Haastatteluissa keskityttiin laadullisiin kysymyksiin kvantitatiivisen analyysin tueksi 
(Luku 4). Keskityimme erityisesti ”kriittisen aineettoman omaisuuden” käsitteeseen, 
koska sille ei ole vakiintunutta määritelmää. Muita käsiteltyjä teemoja olivat mm. 

• Miten strateginen/kriittinen aineeton omaisuus määritellään? Mitä IP-oi-
keuksia se koskee? 

• Mikä on IP-oikeuksien (taloudellinen) merkitys aloilla/sektoreilla, joilla in-
vestointeja/yritysostoja on tehty? 

• Kuinka suuri merkitys yrityksen aineettomalla omaisuudella on investoin-
tia tai yritysostopäätöstä tehtäessä? 

• Miten ulkomaiset investoinnit/yritysostot vaikuttavat (myönteiset ja kiel-
teiset vaikutukset) 1) kriittiseen aineettomaan omaisuuteen ja 2) kansal-
lisen yrityskentän innovaatiotoimintaan? 

Haastateltavat saivat halutessaan esittää yllä mainittujen lisäksi muita näkökulmia. 
Haastatelluille henkilöille tarjottiin huhtikuussa 2023 mahdollisuus kommentoida haas-
tatteluista koostettua luonnosraporttia. Viisi haastateltua tahoa kommentoi lyhyesti, 
mutta erityisen suuria muokkausehdotuksia ei tullut. Yleisesti ottaen suuri osa haasta-
telluista henkilöistä piti selvitystä erittäin tervetulleena, koska näki, että tämä aihe on 
jäänyt vähälle huomiolle aiemmin ja että aiheen merkitys on lisääntynyt viimeaikaisen 
turvallisuusympäristön muutoksen johdosta. 
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2.3.2.2 Havainnot 

Monitahoinen kriittinen aineeton omaisuus 

Haastattelujen perusteella on selvää, että käsite ”kriittinen aineeton omaisuus” ym-
märretään monilla eri tavoilla. Tämä asettaa kriittiseen aineettomaan omaisuuteen liit-
tyvän vaikutusarvioinnin toteuttamiseen haasteita. Yleisellä tasolla aineettoman omai-
suuden kriittistä luonnetta voi tarkastella joko yrityksen (mikro) tai yhteiskunnan ta-
solla (makro) ja yksityisen ja julkisen sektorin näkökulmasta. Näihin liittyy erottavana 
tekijänä myös erilainen aikahorisontti: yhteiskunnan ja kansallisen edun kannalta pit-
kän aikavälin toimintojen jatkuvuus, kumppanuudet julkisen ja yksityisen sektorin vä-
lillä sekä kansallinen innovaatiokyvykkyys ovat keskeisiä, kun taas yritysten omista-
jien ja sijoittajien aikahorisontti voi vaihdella merkittävästi, mutta keskittyy tyypillisesti 
suhteellisesti enemmän arvonluontiin lyhyellä ja keskipitkällä aikavälillä verrattuna yh-
teiskuntaan. Innovaatiokyvykkyyteen liittyen on hyvä muistaa sen kaksoisluonne: 1) 
kyky tuottaa ja kaupallistaa uusia innovaatioita sekä 2) kyky omaksua nopeasti mui-
den kehittämiä innovaatioita (vrt. Cohen & Levinthal, 1990). Laajimmillaan eräs asian-
tuntija näki kriittisenä aineettoman omaisuuden, joka liittyy megatrendeihin (kuten digi-
talisaatio). 

Aineettoman omaisuuden voi ymmärtää monin eri tavoin ja sille ei ole yhtä selkeää 
määritelmää (vrt. Lönnqvist et al., 2008; Choong, 2008; Tarjanne & Perttunen, 2015a; 
Corrado et al., 2022; Crouzet et al., 2022; van Criekingen et al., 2022). Käsitteinä ai-
neettomat oikeudet (IPR), aineeton omaisuus ja aineeton pääoma (intellectual pro-
perty, intellectual capital, intangible assets) menevät helposti sekaisin keskusteluissa, 
mikä tuli esiin myös asiantuntijahaastatteluissa. Tästä syystä heti haastattelutilantei-
den alussa pyrittiin tekemään eroa aineettoman omaisuuden (IP) eli kattotermin ja ai-
neettomien oikeuksien (IPR) eli edellisen alakategorian välillä (kuten kansallisessa 
IPR-strategiassa, Valtioneuvosto 2022, ks. osio 2.2.1 yllä). Haastattelujen edetessä 
jaon rekisteröityihin aineettomiin oikeuksiin ja rekisteröimättömiin aineettomiin oikeuk-
siin ja aineettomaan omaisuuteen havaittiin helpottavan teeman käsittelyä. Huolimatta 
aineettoman omaisuuden ei-yksiselitteisestä käsitteistä, suurin osa asiantuntijoista 
vahvisti tutkimuskirjallisuuden havainnon, että aineettoman omaisuuden ja aineetto-
mien oikeuksien merkitys liiketoiminnassa on kasvanut yli ajan (Corrado et al., 2022). 

Yrityksen strategiseksi/kriittiseksi aineettomaksi omaisuudeksi kuvailtiin sellaista ai-
neetonta omaisuutta, jota ilman yrityksen kannattava toiminta ei olisi mahdollista tai 
joka ei ole helposti korvattavissa. Haastatellut tahot eivät juurikaan viitanneet mihin-
kään yleiseen aineettoman omaisuuden määritelmään (kuten IAS 38 Aineettomat hyö-
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dykkeet (Intangible Assets) -tilinpäätösstandardiin, joka määrittelee aineettoman käyt-
töomaisuuden raportointia). IAS 38 mukaan aineeton omaisuuserä on tunnistettavissa 
oleva ei-rahallinen varallisuus, jolla ei ole fyysistä olomuotoa. 

Eräät haastateltavat kuvasivat, kuinka digitalisaatio ja arvonluonnin siirtyminen aineel-
lisesta tuotannosta aineettomaan tuotantoon ovat aiheuttaneet haasteita kansantalou-
den tilinpidolle ja kasvulaskennalle. Kuvio 1 havainnollistaa Corradon et al. (2022) 
määrittelemiä aineettoman pääoman kategorioita, joihin eräät haastatellut tutkijat viit-
tasivat. Musta suorakulmio rajaa sen alueen, jonka nykyinen kansantalouden tilinpito 
(BKT:n laskenta) huomioi. 

Kuvio 1. Aineettoman pääoman laajat kategoriat ja investointien tyypit 

 

Lähteet: Mukaillen Corrado et al. (2022) perustuen Corrado et al. (2005, 2009) 

Kriittisestä aineettomasta omaisuudesta puhuttaessa huomio kiinnittyi monissa haas-
tatteluissa jopa enemmän yritysten työntekijöiden kriittiseen osaamiseen ja tietotai-
toon (know-how) kuin aineettomiin oikeuksiin. Tämä on ymmärrettävää, koska ilman 
osaavaa työvoimaa yritysten on haastavaa ylläpitää toimintansa jatkuvuutta. Lisäksi 
liikesalaisuudet nähtiin erityisen tärkeinä (ml. hiotut tuotantoprosessit yms.), vaikkakin 
niitä on vaikeampi yksilöidä kuin rekisteröityjä IPR:iä kuten patentteja. Yksi asiantun-
tija mainitsi henkilötietojen keräämiseen liittyvänä esimerkkinä, että EU:n investointi-
seurantaviranomaiset seuraavat tarkasti hotelleihin kohdistuvia ulkomaisia investoin-
teja. 
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IPR:t voidaan jakaa rekisteröityihin teollisoikeuksiin (patentit, hyödyllisyysmallit, tava-
ramerkit, mallioikeudet) ja rekisteröimättömiin (tekijänoikeus, data, tietokannat, liikesa-
laisuudet, algoritmit yms., osaaminen). Tyypillisesti tekijänoikeus mainittiin suojamuo-
tona ohjelmistokoodin yhteydessä. Yritysten tehdessä patentointipäätöstä on tehtävä 
valintoja sen suhteen, mitä kodifioidaan ja mitä ei avoimesti saatavilla oleviin julkisiin 
patenttirekistereihin. Yritykset usein ulkoistavat merkittävän osan patentointitoimin-
nastaan siihen erikoistuneille asiamiesyrityksille. Osa asiatuntijoista alleviivasi kyseis-
ten yritysten keskeistä merkitystä suomalaisen aineettoman omaisuuden ja IPR:ien 
hallinnassa. Patenttiasiamiehet kirjoittavat suuren osan yritysten patenteista ja autta-
vat patentointistrategioiden laatimisessa eli niillä on erityinen rooli suomalaisten yritys-
ten teknisten keksintöjen kodifioinnissa sekä strategisissa päätöksissä siitä, mitä tek-
nistä tietoa ja millä tavoin kannattaa dokumentoida julkisiin patenttitietokantoihin ja 
mitä jättää yrityssalaisuudeksi ja yritysten avainhenkilöiden hiljaiseksi tiedoksi. 

Kuvio 2. Kriittisen aineettoman omaisuuden olomuoto ja kodifiointi 

 

Lähteet: Kirjoittajien havainnollistus haasteltujen asiantuntijoiden kuvausten pohjalta. 

Taloustieteellisessä ja innovaatiotutkimuksen empiirisessä tutkimuskirjallisuudessa 
huomio on tyypillisesti keskittynyt patentteihin (vrt. Hall et al., 2014), koska ne ovat 
teknisten keksintöjen tärkeä suojamuoto, joista on saatavilla kattavia julkisia rekisteri-
aineistoja (Heikkilä 2021). Hall et al. (2014, p.377–378) on edustava esimerkki siitä, 



VALTIONEUVOSTON SELVITYS- JA TUTKIMUSTOIMINNAN JULKAISUSARJA 2023:51 

29 

kuinka empiiristä tutkimusta tekevät taloustieteilijät ja innovaatiotutkijat ovat tyypilli-
sesti luokitelleet aineettoman omaisuuden eri suojamuotoja muodollisiin ja epämuo-
dollisiin sekä rekisteröityihin ja ei-rekisteröityihin: 

”The main forms of formal IP are patents, trademarks, designs, and copyright. The 
first three of these are registered rights, while copyright is an unregistered right. In ad-
dition, trade secrecy can also be regarded as a part of IP, - - Since the underlying 
mechanisms differ for registered and unregistered IP, we distinguish in this review be-
tween registered IP, paying particular attention to patents as they protect technolo-
gies, and unregistered IP in the form of copyright as well as most informal mecha-
nisms. Informal IP may take various forms; secrecy, confidentiality agreements, lead 
time, and complexity (of design) are subsumed under the informal IP heading. Similar 
to unregistered formal IP, informal IP remains, by construction, largely unobservable 
or only partially observable to third parties, which creates a formidable challenge for 
empirical work, - - .” 

Yksi haastatelluista asiantuntijoista keskittyi haastattelussa erityisesti kriisikriittiseen 
aineettomaan omaisuuteen ja viittasi Tietze et al. (2022) määritelmään (crisis-critical 
IP), jonka mukaan se kattaa joukon aineetonta omaisuutta, joka on relevanttia tutki-
mukselle, kehitykselle, valmistukselle ja jakelulle, joka liittyy kriisikriittisiin tuotteisiin, 
palveluihin ja teknologioihin. Näitä kriisikriittisiä tuotteita, palveluita ja teknologioita tar-
vitaan kriisitilanteen nopeaan lopettamiseen, joka Tietze et al. (2022) tutkimuksessa 
oli COVID-19 pandemia. Tietze et al. (2022) jakoivat kriisikriittisen IP:n seuraaviin kol-
meen kategoriaan (vrt. Hall et al., 2014 yllä): 1) muodollinen ja rekisteröity IP kuten 
patentit, mallioikeudet ja tavaramerkit, 2) muodollinen rekisteröimätön IP kuten teki-
jänoikeudet, piirustukset, CAD-tiedostot ja 3) ei-muodollinen IP kuten liikesalaisuudet 
tuotantoprosesseihin liittyen. 

Muut omaisuusluokat, joihin kohdistuu aineettomia oikeuksia (ml. liikesalaisuudet, da-
taan liittyvät omistus- ja hallintaoikeudet) ovat jääneet vähemmälle huomiolle, koska 
niistä ei ole aineistoja saatavilla. Vastaavasti myös asiantuntijahaastatteluissa aineet-
tomista oikeuksista puhuttaessa huomio kiinnittyi tyypillisesti rekisteröityyn IPR:ään ja 
erityisesti patentteihin. Eräs asiantuntija huomautti, että julkisiin IPR-rekistereihin liit-
tyy myös ongelmia ja niiden tiedot (esim. haltijatiedot) eivät aina ole ajantasaisia. 

Muiden rekisteröityjen aineettomien oikeuksien osalta tavaramerkkejä ja mallioikeuk-
sia ei juurikaan nähty kriittisenä aineettomana omaisuutena, vaikkakin tavaramerkeillä 
voi olla merkittävää arvoa brändin suojaamisessa ja suuri merkitys yrityksen arvon-
määrityksen kannalta yrityskauppatilanteissa. Brändi on keskeisessä roolissa erityi-
sesti ”business-to-consumer” (B2C) eli kuluttajamarkkinoilla esimerkiksi ruokalähetti-
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sovelluksissa. Toisaalta brändiin liittyy tietynlainen luottamus ja luottamuksen ”jatku-
vuus” voi katketa omistajan vaihtuessa. Rekisteröidyt verkkotunnukset eli domainit 
nähtiin tavaramerkkien ohella tärkeänä aineettomana omaisuutena. 

Yhteiskunnan kannalta kriittisestä aineettomasta omaisuudesta keskusteltaessa huo-
mio kääntyi (kokonais)turvallisuuteen, huoltovarmuuteen ja maanpuolustukseen sekä 
yritysostolaissa mainittuihin kaksikäyttöteknologioihin eli siviilikäytön lisäksi myös soti-
laallisiin tarkoituksiin sopiviin teknologioihin. Lisäksi liiketoiminta, jossa viranomaiset 
ovat loppuasiakkaina, nähtiin kriittisenä. Huoltovarmuudella viitattiin yhteiskunnan 
kannalta kriittisten toimintojen jatkuvuuteen ja tässä yhteydessä kriittistä infrastruktuu-
ria (esim. sähköverkko, satamat) sivuttiin useissa haastatteluissa. Haastateltujen asi-
antuntijoiden vastausten perusteella voi todeta, että käsitteellä ”kriittinen” luonnehdit-
tiin toimintojen jatkuvuuden mahdollistavia elementtejä niin yrityksissä kuin yhteiskun-
nan toiminnoissa. Monet haastateltavat myös nostivat esiin sen, että yksityisen sekto-
rin rooli on täysin keskeinen suomalaisen huoltovarmuuden ja kokonaisturvallisuuden 
takaamisessa. Eräässä haastattelussa viitattiin myös koronapandemian aikana määri-
teltyihin yhteiskunnan toiminnan ja huoltovarmuuden kannalta kriittisiin aloihin ja työ-
tehtäviin (Valtioneuvosto, 2021). 

Haastatteluissa sivuttiin jossain määrin kaikkia keskeisiä huoltovarmuuden toimialoja 
(ml. energiahuolto, elintarvikehuolto, finanssiala, logistiikka, teollisuus, terveyden-
huolto, tietoyhteiskunta). Eräissä haastatteluissa sotilaallisen huoltovarmuuden osalta 
esiin nostettiin Valtioneuvoston periaatepäätös (Puolustusministeriö, 2016) ”Suomen 
puolustuksen teknologisen ja teollisen perustan turvaaminen”, joka määrittelee kriitti-
siä teknologioita, sekä Huoltovarmuuskeskuksen (2021) selvitystyö Kriittisen osaami-
sen hallinnasta. Yksi tapa jäsentää kriittistä aineetonta omaisuutta on luokitella se ai-
neettomaksi omaisuudeksi, joka liittyy näissä dokumenteissa esitettyihin kriittisiin tek-
nologioihin. Huoltovarmuuden kannalta kriittistä osaamista on siis poikkeus- ja häiriöti-
lanteisiin liittyvän käytännön toimintaosaamisen lisäksi myös kyky hyödyntää näitä 
nousevia teknologioita sekä varautua niihin liittyviin uhkiin nyt ja jatkossa teknologian 
kehittyessä. 

Haastatteluissa mainittiin useaan otteeseen tiettyjä toimialoja ja niiden teknologioita, 
mm. avaruusteknologia (erityisesti satelliitit), puolustusteknologia, kvanttiteknologia, 
supertietokoneet, IT- ja kyberteknologia, lääkekehitys, terveysteknologia, tekoälyso-
vellukset, esineiden internetin (Internet of things, IoT) teknologiat (esim. ennakoivan 
kunnossapidon teknologiat) sekä materiaaliteknologia. Yleisemmällä tasolla puhuttiin 
myös syväteknologioista (Tesi, 2022) ja nousevista teknologioista sekä vihreään siir-
tymään liittyvistä vihreistä teknologioista (greentech), puhtaista teknologioista (clean-
tech) sekä ilmastoteknologioista (climatetech). Puolustusteknologian osalta kriittisenä 
nähtiin mikä tahansa tieto tai kyvykkyys, joka liittyy uhkiin tai kriisitilanteisiin varautu-
miseen (vrt. Valmiuslaki ja varautumisvelvollisuus). 
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Muutamassa haastattelussa esiin nousi tietojohtamisen aineeton pääoma -käsite eli 
”intellectual capital” (vrt. Lönnqvist et al., 2008, Laihonen 2013, Garanina et al., 2021), 
joka jakautuu inhimilliseen pääomaan (human capital), suhdepääomaan (relational ca-
pital) ja rakennepääomaan (structural capital) (ks. Taulukko A.1 liitteissä). Näihin ai-
neettoman pääoman luokkiin liittyy erilainen ”siirrettävyys”: joitain eriä on helpompi 
siirtää itsessään organisaatioiden välillä, kun taas toisia ei voi siirtää ilman, että tiedon 
tunteva ihminen siirtyy (esim. hiljainen tieto). Aineettomat oikeudet (”immateriaalioi-
keudet”, ks. Taulukko A.1) luokitellaan osaksi rakennepääomaa, johon kuuluvat myös 
muu dokumentoitu tieto kuten data ja tietokannat. Eräs haastateltava nosti esiin kriitti-
senä valintana tietoturvallisuuden kannalta pääsyoikeuksien hallinnan organisaatiossa 
eli politiikan sen suhteen, kenellä on pääsy (access) mihinkin tietoon. Lisäksi eri toimi-
joiden tiedon hyödyntämistä pyritään rajaamaan salassapitosopimuksin. Määritelmälli-
sesti nämä tietojohtamisen prosessit, käytännöt ja järjestelmät ovat osa yritysten (kriit-
tistä) rakennepääomaa. 

Monet haastateltavat viittasivat asiakas- ja toimittajasuhteiden ja verkostojen tärkey-
teen keskeisenä aineettomana omaisuutena, jotka tietojohtamisen aineettoman pää-
oman luokittelussa kuuluvat osaksi suhdepääomaa. Lisäksi asiakastiedot sekä hin-
noitteluun liittyvä data ja menetelmät nähtiin kriittisenä aineettomana omaisuutena. 
Hankintaosaaminen mainittiin myös useissa haastatteluissa (verkostot, henkilösuhteet 
osana hankintaosaamista). Henkilökohtaisilla verkostoilla ja yksittäisten avainhenkilöi-
den luottamuksellisilla liiketoimintasuhteilla voi olla ratkaiseva merkitys hankintojen 
onnistumisessa. Eräissä haastatteluissa tässä yhteydessä viitattiin kokemuksiin CO-
VID-19-pandemian aikaisista maskien ja rokotteiden hankinnoista. 

Eräät haastateltavat tahot nostivat esiin ns. ”kuristuspisteet” (choke points) tuotanto-
ketjuissa ja arvoverkostoissa, ja tässä yhteydessä esimerkkinä käytettiin puolijohdete-
ollisuutta sekä viitattiin Chris Millerin (2022) vastikään ilmestyneeseen teokseen ”Chip 
wars”, joka kuvailee mm. kyseiseen teknologiaan ja sen tuotantoketjuihin liittyviä suur-
valtajännitteitä. Globalisaation seurauksena hajautuneiden kansainvälisten arvover-
kostojen johdosta yritykset ja yhteiskunnat ovat entistä riippuvaisempia kansainvälis-
ten monimutkaisten tuotanto- ja toimitusketjujen sulavasta toiminnasta ja entistä haa-
voittuvaisempia niiden häiriöille. Erään haastateltavan mukaan koronarokotetuotan-
nossa rajoittava tekijä pandemian aikana eivät olleet niinkään aineettomat oikeudet 
vaan rokotteiden tuotantokapasiteetti. Patenttidokumenteissa kuvatuista teknisistä rat-
kaisuista ei ole hyötyä, mikäli raaka-ainetta niiden toteuttamiseen ei ole saatavilla tai 
tuotanto- ja toimitusketjut eivät toimi. 

Suurin osa haastateltavista mainitsi datan kriittisenä aineettomana omaisuutena. Mi-
käli haastateltava ei itse erikseen maininnut dataa aineettoman omaisuuden yhtey-
dessä, kysyttiin sen tärkeydestä erikseen. Tällöin lähes kaikki haastateltavista pitivät 
yritysten keräämää ja hallinnoimaa dataa sekä tietokantoja kriittisenä aineettomana 
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omaisuutena. Esimerkiksi ihmisten terveystietojen (ml. biopankit) kriittinen merkitys 
lääke- ym. terveysalan kehityksessä mainittiin. Myös tekoälysovellusten kehitys vaatii 
datavarantoja ja opetusdataa, jotka siten voi nähdä kriittisenä aineettomana omaisuu-
tena (”tekoälyn kriittinen raaka-aine"). Tässä yhteydessä mainittiin myös dataan no-
jaavaan liiketoimintaan liittyvät skaala- ja laajuusedut (economies of scale and scope): 
suurilla toimijoilla, jotka kykenevät yhdistelemään asiakasaineistoja ja transaktiodataa 
eri lähteistä, on kilpailuetu asiakaskäyttäytymisen ymmärtämisessä ja arvoa tuottavien 
palveluiden muotoilemisessa ja kohdentamisessa. Toisaalta digitaaliset mediat nähtiin 
joissain haastatteluissa ns. kaksikäyttöteknologioina ja tiedonjakelukanavina, joiden 
kautta kuluttajiin kyetään kohdennetusti vaikuttamaan eri tavoin joko negatiivisessa tai 
positiivisessa mielessä. 

Muutama asiantuntija viittasi strategisen johtamisen ”VRIO-kehikkoon” (Valuable, 
Rare, Inimitable, and Organization-wide supported; Barney, 1991, Taulukko A.2 liit-
teissä), joka keskittyy kestävän kilpailuedun mahdollistavien resurssien tunnistami-
seen organisaatioissa. Heidän näkökulmastaan kriittinen/strateginen aineettoman 
omaisuus voidaan nähdä arvokkaana, harvinaisena, ei helposti kopioitavissa olevana 
resurssina, jota johdetaan ja hyödynnetään organisaatiossa systemaattisesti kestävän 
kilpailuedun tuottamiseksi. Useat haastellut asiantuntijat näkivät sellaisen ”osaamisen, 
jota ei ole helppo kopioida” kriittisenä aineettomana omaisuutena. Kilpailijat eivät täl-
löin kykene helposti ja nopeasti purkamaan tuotetta tai palvelua osiin ja kopioimaan 
sitä (”reverse engineering”). Kriittinen aineeton omaisuus on toisin sanoen sitä, mikä 
mahdollistaa kilpailuedun ja sitä, mikä pitää suojata, jotta kilpailukyky ja -etu säilyvät. 
Erään asiantuntijan mukaan tietyn tuotannontekijän kriittisyyttä voidaan arvioida aja-
tusleikillä: jos kaikki yrityksen kriittinen aineeton omaisuus olisi julkisesti saatavilla, 
kuinka kauan kilpailijoilla menisi aikaa kopioida? Kilpailuetu on siis raha- ja aikakysy-
mys. Haastattelemamme investointien seurannan asiantuntija korosti, että hyvin har-
voin aineettomat oikeudet ovat ainoa kriittinen osatekijä. EU-viranomaiset voivat tar-
kastella myös hankittavien yritysten työntekijöiden ansioluetteloja arvioidessaan yri-
tysten kriittistä osaamista. 

Taulukko A.3 liitteissä vetää yhteen haastatteluissa esiin nousseita näkökulmia ai-
neettoman omaisuuden määritelmään ja käsitteisiin. Karkeasti näkökulmat voidaan ja-
kaa tietojohtamisen näkökulmaan, tilinpidolliseen näkökulmaan sekä makrotaloustie-
teen ja tuottavuustutkimuksen näkökulmiin. Mahdollisten kriittisen aineettoman omai-
suuden kategorioiden moninaisuudesta johtuen esimerkiksi EU:n ulkomaisten inves-
tointien seurannan sääntelyssä (4 artikla) ei ole tarkasti määritelty ”kriittisyyden” käsi-
tettä. Tämä mahdollistaa tapauskohtaisen arvioinnin (vrt. Osio 2.3.3.3; OECD, 2022). 
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Aineettoman omaisuuden rooli liiketoiminnassa ja yrityskaupoissa 

Aineettoman omaisuuden merkitys on jatkuvasti kasvanut. Yhden haastateltavan mu-
kaan nykyisin ”luodaan arvoa, eikä tuoteta kiloja”. Suurin osa haastatelluista tahoista 
näki, että aineettomalla omaisuudella on keskeinen merkitys investointipäätöksissä ja 
yritysostoissa. Monissa haastatteluissa nousi esiin, että ostajatahot ostavat erityisesti 
joko 1) markkinaosuutta tai pääsyä uudelle markkinalle, 2) osaamista ja/tai 3) aineet-
tomia oikeuksia. Ensimmäiseen kahteen liittyvät myös asiakassuhteet, hankintaosaa-
minen, tieto tuotanto- ja toimitusketjuista, jakeluverkostoista sekä toimimisesta tie-
tyssä (Euroopan sisämarkkinan) sääntely-ympäristössä. 

Yrityskauppa- ja IPR-asiantuntijoiden mukaan aineettoman omaisuuden ja aineetto-
mien oikeuksien merkitys investointia tai yritysostopäätöstä tehtäessä vaihtelee toimi-
aloittain sekä yritysten kypsyyden mukaan. Toimialoittain vaihteleva IPR:n merkitys on 
dokumentoitu monissa eri tutkimuksissa (esim. Levin et al., 1987; Cohen et al., 2000; 
Byma & Leiponen, 2009). Patenttien rooli on kriittinen vain joillain toimialoilla (mm. al-
kuperäislääkkeiden kehitys), tärkeä joillain aloilla kuten mekaniikka ja vähemmän tär-
keä toisilla toimialoilla (esim. ohjelmistokehitys). Lääkekehitys on hidasta ja vastaa-
vasti patentit ovat ns. ”hidas” suojamuoto, koska niiden myöntäminen kestää tyypilli-
sesti useita vuosia. Yhteistä toimialoilla on kuitenkin, että aineettomien oikeuksien ja 
omaisuuden arvonmääritys on haastavaa (vrt. Ståhle et al., 2011) ja aiheuttaa haas-
teita yrityskauppojen due diligence -prosessissa, jossa arvioidaan kohdeyrityksen lii-
ketoiminnan potentiaalia sekä sen riskejä ja vastuita. Eräs asiantuntija mainitsi, että 
suomalaisilla saattaa toisinaan olla taipumus hinnoitella yritystensä potentiaali ”nöy-
rästi” eli aliarvioida sitä. 

Investoijat saattavat analysoida tietyn markkinan patenttiympäristöä (”patent landsca-
ping”). Tällöin on hyvä, että yrityksen patentit nousevat esiin ja yritys erottuu kilpaili-
joista innovaattorina. Tämä signalointivaikutus voi edistää rahoituksen saantia. Kan-
sainvälisillä markkinoilla suomalaisella kansallisella patentilla ei ole niin paljon merki-
tystä, vaan sijoittajat katsovat patenttiportfolion kattavuutta suurimpien markkinoiden 
suojan kattavuuden kautta. Sijoittajat tarkastelevat yritysten IPR-salkkujen due dili-
gence -prosessissa maita, joissa yrityksen tuotteet nauttivat suojaa ja tällöin keskei-
sillä suurimmilla markkinoilla (esim. Yhdysvallat, EPO) on tärkein merkitys. Lisäksi 
mainittiin, että yhdysvaltalaiselle sijoittajalle on yksinkertaisesti helpompi kuvata tuot-
teen suojaa yhdysvaltalaisella (englanninkielisellä) patentilla kuin muiden maiden pa-
tenteilla. Tässä nostettiin esiin myös se seikka, että lopputuotteen myynti- ja käyttö-
maalla on enemmän merkitystä patenttien tarjoaman kielto-oikeuden osalta (missä 
arvo loppukäyttäjälle, value-in-use syntyy) kuin komponenttien tuotantomailla tai sillä, 
missä komponenttien yhdistäminen arvoketjussa tapahtuu. 
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Yllä mainittu aineettoman omaisuuden ”siirrettävyys” on keskeistä yrityskaupoissa. 
Vahva IPR voidaan siirtää ja myös lisensoida helpommin. Eräs haastateltu asiantun-
tija pohti sen voivan tarkoittaa sitä, että tietotaidolla eli osaamisella sekä hiljaisella tie-
dolla on suhteellisesti vähemmän komplementaarinen rooli ja merkitystä yritysostoti-
lanteessa, minkä vuoksi ostetun yrityksen alasajo saattaa olla todennäköisempää. 
Esimerkiksi lääkekehityksessä ostetulla osaamisella saattaa olla suhteellisesti vähem-
män merkitystä suhteessa patentoituihin keksintöihin kuin esimerkiksi ohjelmistoalalla, 
jossa kehittäjien osaaminen on aivan keskeisessä roolissa yritysostoissa ja patentteja 
ei voida vastaavalla tavalla käyttää ohjelmistojen suojaamiseen. Nykyisin yhä useam-
min yrityskaupoissa siirtyy erilaista liiketoiminnan kannalta arvokasta dataa, jota on 
kerätty eri prosesseista sekä yrityksen sisältä että asiakkailta ja mahdollisesti heidän 
prosesseista. Yrityskaupoissa on keskeistä laatia sopimukset tämän kerätyn datan 
käyttöoikeuksista. 

Osa asiantuntijoista teki erottelun aineettoman omaisuuden merkityksestä yrityskau-
poissa sen välillä, minkä ikäisestä yrityksestä on kyse. Nuoremmilla kasvuvaiheen yri-
tyksillä nähtiin aineettomalla omaisuudella laajassa mielessä (ml. osaaminen, ym.) 
olevan tärkeämpi merkitys kuin vakiintuneemmilla yrityksillä, joilla on jo merkittävää 
liikevaihtoa tuottavaa liiketoimintaa. Yrityskauppatilanteissa ja due diligence -proses-
sissa vakiintuneet yritykset voivat viitata todellisiin myyntilukuihin ja toteutuneeseen 
liikevaihtoon, kun taas nuorilla ja uusilla yrityksillä ei vielä ole usein merkittävää liike-
vaihtoa ja referenssejä, joten arvo perustuu tulevaisuuden odotukseen ja tällöin 
IPR:llä (ja osaajatiimeillä) on erityisen keskeinen merkitys markkinan rakentamisessa. 

Haastatteluissa ei erityisesti keskitytty ”yrityskauppamarkkinan” kysyntä- ja tarjonta-
puolen motiiveihin. On kuitenkin syytä huomauttaa, että erityisesti startup-yritysten 
omistajien ja heidän aikaisen vaiheen riskipääomasijoittajien (venture capital) niin kut-
suttu exit-strategia voi olla yrityksen myynti esimerkiksi alustajättiläisille (vrt. Koski et 
al., 2020; Lemley & McCreary, 2021). Osa haastatelluista asiantuntijoista korostikin, 
että tällaiset suuryritykset pyrkivät ostamaan osaavia tiimejä. Eräs haastateltu taho al-
leviivasi sitä, että jossain tapauksissa startup-yrittäjät eivät tunnista rooliaan kaksi-
käyttöteknologioiden kehittäjänä. Tästä syystä viranomaisten toteuttama ulkomaisten 
investointien seuranta nähtiin positiivisena asiana. 

Ulkomaisten investointien mahdollisia vaikutuksia kriittiseen 
aineettomaan omaisuuteen 

Kuten yllä kuvattiin, aineeton omaisuus voidaan nähdä kriittisenä joko yrityksen 
(mikro) tai yhteiskunnan tasolla (makro). Yhtä lailla vaikutusarvioinneissa havaintoyk-
siköllä on myös tärkeä merkitys. Esimerkiksi yksittäisen yrityksen toiminnan lopettami-
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sella Suomessa ja siirtämisellä ulkomaille voi olla merkittäviä vaikutuksia koko tuotan-
toketjuun, siihen liittyvään kansalliseen ekosysteemiin sekä kyseisen toimialan inno-
vaatiokyvykkyyteen (vrt. suomalainen ICT- ja Nokia-klusteri). On syytä korostaa, että 
seuraavaksi esitetyt ”vaikutukset” edustavat haastateltavien tahojen näkemyksiä mah-
dollisista haitoista ja hyödyistä eivätkä ne perustu systemaattiseen tilastolliseen näyt-
töön. Taulukko 2 tarjoaa yhteenvedon näistä, ja seuraavissa osioissa niitä käydään 
yksityiskohtaisemmin läpi. 

Taulukko 2. Asiantuntijoiden esiin nostamia mahdollisia ulkomaisten investointien vaikutuk-
sia 

 Mahdollisia positiivisia 
vaikutuksia 

Mahdollisia negatiivisia 
vaikutuksia 

Aineettomat oikeudet Hallinta ammattimaistuu Hallinta/omistus siirtyy 
ulkomaille 

Suhteet Kansainväliset verkostot 
helpottavat ulkomaisille 
markkinoille menoa ja 
skaalaamista 

Omistajuuden läpinäkyvyys 
heikkenee. Varautumiseen 
liittyvien suhteiden 
salassapito?  

Rahoitus Liiketoiminnan ja tuotannon 
skaalaaminen mahdollistuu 

Riippuvuus ulkomaisista 
toimijoista lisääntyy 

Osaaminen Tehokkaammin johdettu 
organisaatio, kansainväliset 
johtamiskäytännöt 

Osaaminen läikkyy muualle, 
kehitys Suomessa 
lopetetaan 

Kulttuurinmuutos Tehokkaammin johdettu 
organisaatio, 
tuottotavoitteet 

Osaajia irtisanoutuu 

Lähteet: Kirjoittajien yhteenveto haastatteluista. Huom. Haastatelluilla asiantuntijoilla ei ollut esit-
tää konkreettista näyttöä kaikkien listattujen mahdollisten vaikutusten tueksi eli listatut vaikutuk-
set voidaan tulkita aihepiirin asiantuntijoiden valistuneina arvioina mahdollisuuksista ja riskeistä. 

Mahdollisia positiivisia vaikutuksia 

Haastateltavat tahot suhtautuivat kaikki lähtökohtaisesti positiivisesti ulkomaisiin in-
vestointeihin, koska ”Suomi itsessään on pääomaköyhä maa”.1 Ulkomaisten investoi-

                                                      
1 Eräs anonyymi kommentoija viittasi kuitenkin viimeaikaiseen raporttiin, jossa raportoi-
daan, että suomalaisten yritysten pääsy rahoitukseen ei ole innovaatiotoimintaa hait-
taavana tekijänä yhtä suuri haaste kuin osaavan henkilöstön saatavuus (Koski et al. 
2023). 
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jien verkostot ja mukanaan tuoma osaaminen edistävät investointikohteiden menes-
tystä, tuottavuutta ja skaalaamista. Haastatellun asiantuntijan mukaan kaikissa 
maissa monikansalliset yritykset ovat ”paremmin johdettuja” ja tehokkaampia kuin pai-
kalliset yritykset keskimäärin. Lisäksi akateemisessa kirjallisuudessa puhutaan ulko-
maisten suorien investointien läikkymisvaikutuksesta (foreign direct investment spillo-
ver, ks. esim. Gustafsson & Aalto, 2020), joka viittaa siihen, että investoinnin tehnyt 
yritys ei itse saa kaikkia investoinnin hyötyjä, vaan ne valuvat myös muille kohdemaan 
toimijoille. Osaamista siis siirtyy ja läikkyy ulkomailta Suomeen ulkomaisten investoin-
tien ohessa. 

Teknologian siirron ohella tapahtuu usein myös ”johtamiskäytäntöjen siirtoa”. Ulko-
maisten investointien vaikutus osaamiseen/inhimilliseen pääomaan ja organisaa-
tiopääomaan (organisatorinen/rakenteellinen pääoma) nousi myös esiin. Ulkomaiset 
omistajat ja investoijat laittavat usein suomalaiset ”juoksemaan kovempaa”, koska nii-
den vaatimustaso liiketoiminnalle ja erityisesti tuottovaatimukset sekä tuloshakuisuus 
saattavat olla korkeampia (esim. ulkomaiset investointipankit). Ulkomaiset sijoittajat 
voivat mahdollistaa suomalaisille yrityksille kanavan uusille markkinoille verkostojensa 
(suhdepääoma) kautta, mikä edistää suomalaisten yritysten liiketoiminnan skaalaa-
mista. Omistajuuden muutosten seurauksena yritysten kulttuuri usein muuttuu ja näin 
on erityisesti yritysosto- ja fuusiotilanteissa. Tämä kulttuurinmuutos pääomistajan 
muuttuessa voi olla sekä positiivinen että negatiivinen. 

Useat haastatellut asiantuntijat totesivat, että ulkomaiset yritysostot ovat osaltaan tu-
keneet suomalaisen startup- ja sarjayrittäjyyskulttuurin syntyä sekä suomalaisen yksi-
tyisen riskipääomamarkkinan kehitystä. Tämä skaalaamisosaaminen itsessään voi-
daan kansantalouden makrotasolla nähdä kriittisenä osaamisena. Eräät haastatelta-
vat näkivät keskeisenä myös ulkomaisten investointien kertymisen ulkoisvaikutuksena 
sijoitusalttiuden läikkymisen: mitä enemmän Suomeen investoidaan, sitä enemmän se 
ruokkii suomalaisten yritysten näkyvyyttä ja lisää todennäköisyyttä jatkosijoituksille tu-
levaisuudessa. Toisaalta joissain ns. ”pakkomyyntitilanteissa” kotimaisten sijoittajien 
pääomat ovat ehtyneet liiketoiminnan kehittämisessä, ja ulkomainen investointi voi-
daan nähdä erityisen positiivisena asiana, mikäli ulkomaisella pääomalla kyetään jat-
kamaan korkeariskistä liiketoimintaa tai keskeneräistä tutkimus- ja kehitystyötä Suo-
messa. 

Mahdollisia negatiivisia vaikutuksia 

Yrityskauppojen seurauksena päätökset Suomessa sijaitsevan liiketoiminnan kehittä-
misestä siirtyvät ulkomaiselle omistajalle, jolloin vaihtoehtoisia skenaarioita ovat mm. 
toimintoihin investointi, prioriteettien siirtyminen muualle Suomessa olevan yksikön 
kehittämisestä (stagnaatio), toimintojen osittainen alasajo ja toimintojen lopettaminen 
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kokonaan. Lisäksi yrityskauppatilanteissa ostokohde saatetaan monesti laittaa kulu-
kuurille ja yritysten fuusiossa päällekkäiset toiminnot poistetaan, mikä voi johtaa työtii-
mien hajoamiseen ja organisatorisen pääoman kuihtumiseen. Yhdysvalloissa tehdyn 
tutkimuksen mukaan yrityskaupan kohdeyritysten toimipaikoista viidesosa suljetaan 
kolmen vuoden sisällä yrityskaupasta (Maksimovic et. al., 2011). Toisaalta Suomessa 
on saatu tuloksia, joissa ulkomaisten yritysten ostamien kohdeyritysten myöhempi 
työllisyyden, kannattavuuden ja tuottavuuden kehitys oli samanlaista kuin muidenkin 
yritysten (Ali-Yrkkö et al., 2022). Yrityskaupan vaikutukset ovat siis viime kädessä em-
piirinen kysymys, jonka vastausta ei etukäteen tiedetä. 

Eräät haastateltavat nostivat esille sen, että ulkomaisten yritysostojen seurauksena 
pääkonttorit saattavat siirtyä ulkomaille. Tällöin Suomen yksiköstä tulee yksi yksikkö 
ostajan portfoliossa, jolloin sen merkitys osana ostajan liiketoimintaa voi olla huomat-
tavasti alemmalla sijalla tärkeysjärjestyksessä esimerkiksi t&k-investointeja allokoita-
essa. Ostaja voi tehdä hyvinkin nopean päätöksen keskittää liiketoimintojaan ja ajaa 
alas Suomen ”sivukonttorin” tai t&k-yksikön esimerkiksi suhdannevaihteluiden joh-
dosta. Tällaisessa ”tytäryhtiötalous”-skenaariossa toiminnan jatkuvuus on huomatta-
van riippuvainen ja haavoittuvainen ulkomaisissa pääkonttoreissa tehdyille päätöksille 
koskien jatkokehitystä. Suomalaisen alueellisen innovaatiokyvykkyyden kehittyminen 
tulee yhä riippuvaisemmaksi ulkomaisten omistajien ja investoijien valinnoista. 

Aineettomien oikeuksien hallinta tapahtuu usein osana pääkonttorin toimintoja, mikä 
tarkoittaa, että yritysostojen seurauksena keskeistä IPR-hallintaan liittyvää osaamista 
siirtyy pois maasta. Vastaavasti kriittisen osaamisen hallinnan kannalta Suomesta ul-
komaille pääkonttorin mukana siirtyvä HR-toiminto voi aiheuttaa haasteita osaajien si-
touttamiseen. 

Ulkomaisissa investoinneissa ja yritysostoissa tietoa läikkyy suomalaisilta yrityksiltä. 
Tosin eräät haasteltavat tahot mainitsivat, että yhtä lailla kriittistä osaamista läikkyy 
Suomesta ulkomaille myös yliopistoissa ulkomaisten opiskelijoiden toimesta ja yrityk-
sissä niin kotimaisten kuin ulkomaisten työntekijöiden siirtyessä suomalaisten ja ulko-
maisten yritysten välillä. Osa asiatuntijoista kommentoi kriittisesti yliopisto- ja tutki-
muslaitosyhteistyön kriteerejä ja edellyttämiä sopimuksia. Yritykset eivät tuo näihin 
tutkimusyhteistyöprojekteihin ns. ”kruununjalokiviään”, koska yliopistoissa tutkijoilla on 
julkaisupaine ja julkisrahoitteisissa hankkeissa rahoittajalta (ml. Business Finland) tar-
vitaan luvat aineettomien oikeuksien siirtoon (”ehtokontrolli”). 

Eräät haastatellut tahot nostivat esiin sen, että sitä vaikeampi on argumentoida yritys-
ten osallistumista lakisääteisiin huoltovarmuus/varautumistehtäviin, mitä enemmän 
omistuspohja muuttuu kotimaisesta ulkomaiseksi. Suomalaisen huoltovarmuuden ja 
kokonaisturvallisuuden ylläpito perustuu julkisen ja yksityisen väliseen yhteistyöhön 
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(Kokonaisturvallisuusstrategia). Kansallisen ”osaamisen huoltovarmuuden” (vrt. Huol-
tovarmuuskeskus, 2021) ylläpitäminen ei usein ole ulkomaisen tuottohakuisen sijoitta-
jan intressissä tai ainakaan korkealla prioriteettilistalla. Eräät haastateltavat sanoivat, 
että suomalaiset ovat aiemmin olleet hyvin naiiveja tiettyjen maiden sijoittajien suh-
teen (esim. Venäjä ja Kiina mainittiin useissa haastatteluissa). Tarkasteluhorisontti on 
ollut enemmän lyhyen aikavälin tuotoissa kuin pitkän aikavälin kyvykkyyksien kehittä-
misessä. Viimeaikaiset muutokset turvallisuusympäristössä ovat kuitenkin lisänneet 
tietoisuutta riskeistä, joita ulkomaisiin yritysostoihin saattaa liittyä. 

On merkille pantavaa, että yksikään haastateltava taho ei nostanut esiin sitä, että ul-
komainen toimija olisi hankkinut käyttöönsä aineettomia oikeuksia, joilla olisi sitten 
kieltänyt muita suomalaisia toimijoita Suomessa hyödyntämästä kyseistä keksintöä. 
Myöskään omistajuuden läpinäkyvyyden heikkenemistä yritysten siirtyessä ulkomai-
seen omistukseen ei noussut esiin erityisenä negatiivisena seurauksena, vaikkakin 
eräät asiantuntijat nostivat esiin ”bulvaaniriskin kasvun”. On selvitettävä tarkasti, kuka 
on todellinen edunsaaja investoijan tai uuden omistajan taustalla. Tässä yhteydessä 
viitattiin myös whistle-blowing-kanavien tärkeään merkitykseen (EU:n ilmoittajansuoje-
ludirektiivi) eli siihen, että yritysten työntekijöillä tulee olla mahdollisuus puuttua ylei-
sen edun vastaiseen toimintaan yrityksissä. 

Usea asiantuntija korosti ostajien huolellista valintaa keinona välttää ulkomaisten in-
vestointien mahdollisia negatiivisia vaikutuksia (”ei-toivottuja vaikutuksia”). Jotkut asi-
antuntijat mainitsivat tässä yhteydessä, että yritysten kokemuksella ja koolla on merki-
tystä siinä, kuinka hyvin ne tuntevat ulkomaisiin investointeihin liittyvät riskit: suurem-
mat ja kokeneemmat yritykset ovat tyypillisesti enemmän tietoisia verrattuna pieniin ja 
nuoriin yrityksiin. Joskus startup-yrittäjät eivät edes tunnista rooliaan kaksikäyttötek-
nologioiden kehittäjänä. 

Ulkomaisten investointien ajoituksella on merkitystä niiden vaikutuksiin. Eräät haasta-
tellut asiantuntijat olivat sitä mieltä, että suomalaisia yrityksiä myydään ulkomaille liian 
aikaisessa vaiheessa. Yritykset myydään, kun niiden aineettoman omaisuuden ns. 
strateginen arvo on huipussaan eikä lähdetä kärsivällisesti kasvattamaan finanssiar-
voa, joka saavutettaisiin vasta myöhemmin. 

Jotkut haastateltavat henkilöt viittasivat riskeihin mahdollisesta ”rahoituksen kautta tu-
levasta vakoilusta”. Vaikka sellaisesta ei olisi näyttöä, voi erään haastellun näkemys-
ten mukaan suomalaisyritys joutua nykyisessä geoekonomisessa ympäristössä ja 
suurvaltakamppailussa joissain valintatilanteissa ”valitsemaan puolensa”. Myös koh-
demarkkinoiden mukaan saattaa joutua tekemään kompromisseja riippuen siitä, min-
kälaisia toimialakohtaisia pakotteita eri valtiot ovat toisilleen asettaneet liittyen kan-
sainvälisiin tuotanto- ja toimitusketjuihin. Yleisesti ottaen aiemmin riippuvuudet nähtiin 
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positiivisena asiana, mutta nykyisin kiinnitetään huomattavasti enemmän huomiota 
riippuvuuksien aiheuttamiin mahdollisiin haavoittuvuuksiin. 

Eräs haastateltava arvioi, että ulkomaisen yritysoston ja pääkonttorin siirtymisen eri 
aikavyöhykkeelle seurauksena, työkulttuuri muuttui ja normaalista suomalaisesta työ-
päivästä siirryttiin ns. iltavuoroon. Toinen haastateltava näki ulkomailta tulevan mikro-
manageroinnin myös investointikohteena olevan suomalaisyrityksen kannalta haitalli-
sena. 

Asiantuntijoiden esiin nostamia tapausesimerkkejä 

Asiantuntijoilta kysyttiin lisäksi esimerkkejä tilanteista, joissa yritysoston tai ulkomai-
sen investoinnin seurauksena Suomesta olisi siirtynyt kriittistä aineetonta omaisuutta 
ulkomaiseen omistukseen. Esimerkit ulkomaisista yritysostoista keskittyivät pääasi-
assa huipputeknologia-alan ja puolustusteollisuuden esimerkkeihin. Suomalainen oh-
jelmisto- ja peliala, jolla 2010-luvulla on toteutunut useita ulkomaisia yritysostoja, 
nousi esiin monessa yhteydessä. Tämä ”IP- ja osaamisintensiivinen” ala on lisännyt 
ulkomaisten investoijien kiinnostusta Suomeen sekä edistänyt merkittävästi suoma-
laista startup- ja sarjayrittämiskulttuuria. Toisaalta alan kokemukset ulkomaisista in-
vestoijista ja yritysostajista ovat olleet vaihtelevia. Erityisen negatiivisina nähtiin ta-
paukset, joissa ulkomainen omistaja on yritysoston tai määräävän omistusosuuden 
hankinnan jälkeen päättänyt ajaa alas ostetun yrityksen toiminnan ja/tai siirtää kehi-
tystyön pois Suomesta. 

Muutama asiantuntija näki suomalaisen meriteollisuuden siirtymisen ulkomaiseen 
omistukseen erityisen negatiivisena asiana sekä riskinä huoltovarmuudelle, mikäli 
Suomeen kohdistuisi häiriötilanne. Heidän sanoin ”Suomi on saari” ja Suomen ulko-
maankauppa on erityisen riippuvainen meriliikenteestä. Mainittujen haastateltujen ta-
hojen arvion mukaan suomalaisen meriteollisuuden yrityskaupoissa suomalaista kriit-
tistä osaamista (mm. jäänmurtoteknologiaan liittyen) on siirtynyt ulkomaille, minkä ole-
tettiin vaikuttaneen heikentävästi alan kilpailukykyyn. Lisäksi eräässä haastattelussa 
mainittiin, että vakavassa häiriötilanteessa olisi parempi, että meriteollisuuden toimin-
not olisi mieluummin hajautettu useamman kansallisen toimijan kesken. Mainituissa 
puolustusteollisuuden ja kaksikäyttöteknologioiden esimerkeissä kehitystyö ja -toi-
minta Suomessa ovat jatkuneet, vaikka omistuspohja on muuttunut ulkomaiseksi. On 
myös syytä mainita, että eräät asiantuntijat nostivat esiin eräitä yrityksiä, jotka ulko-
maiseen omistukseen siirtymisen jälkeen ovat tehneet merkittäviä investointeja Suo-
meen. 
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2.3.2.3 Tulkinta ja rajoitukset 

Asiantuntijahaastattelut tarjosivat monipuolisesti näkökulmia aiheeseen, mutta luon-
nollisesti menetelmällisistä syistä (lumipallo-otanta) ne eivät tarjoa edustavaa otosta 
koko suomalaisesta ”ulkomaisten investointien kentästä”. Lähtökohtaisesti ulkomaiset 
investoinnit nähtiin positiivisessa valossa, vaikkakin muuttuneen turvallisuusympäris-
tön johdosta tiettyjen maiden investointeihin suhtauduttiin erityisen kriittisesti ja kieltei-
sesti. 

Ulkomaisten investointien vaikutuksista kriittiseen aineettomaan omaisuuteen puhut-
taessa aikavälin määrittely on keskeistä eli keskitytäänkö lyhyen vai pitkän aikavälin 
vaikutuksiin. Vaikutukset osaamispohjaan ja innovaatiokyvykkyyteen yhteiskunnan ta-
solla näkyvät vasta pidemmällä aikavälillä. Erityisenä riskinä kansalliselle innovaa-
tiokyvykkyydelle nähtiin se, että ulkomaiset toimijat ostavat suomalaisia liiketoimintoja 
ja lopettavat ne. Toisaalta riskinä nähtiin protektionismin leviäminen, mikä voi iskeä 
erityisesti Suomen kaltaiseen pieneen avotalouteen. Haastatelluilla asiantuntijoilla ei 
kuitenkaan ollut yksiselitteisiä vastauksia tai suosituksia siihen, kuinka kriittiseen ai-
neettomaan omaisuuteen kohdistuviin ulkomaisiin investointeihin tulisi puuttua. Eräs 
haasteltava pohti, tullaanko jatkossa näkemään enemmän keskenään ”ystävällismie-
listen” valtioiden välisiä sopimuksia? 

Keskeisin viesti haastateltavilta siihen, kuinka ns. ”ei-toivotut” lopputulemat ulkomai-
sissa investoinneissa voitaisiin välttää, oli ostajien ja sijoittajien huolellinen valinta. 
Toisin sanoen, ostajien ja sijoittajien valintaan liittyen tulisi kehittää lisää osaamista. 
Kuten patentoinnissa patentti-insinööreillä ja asiamiehillä on erityinen rooli (vrt. Kuvio 
2 yllä), on yrityskaupoissa usein neuvoa antavilla laki- ja asianajotoimistoilla merkit-
tävä rooli sopimusten laadinnassa. Patenttiasiamiesten patenttien kirjoittamisosaami-
nen on kriittistä, koska se määrittelee patenttien suoja-alan/kielto-oikeuden laajuuden, 
kun taas yrityskauppaneuvonantajalla sopimuksen laadinta ja kompromissien löytämi-
nen on menestyksen kannalta ratkaisevaa. 

Yritysten omistajat ja julkiset toimijat kykenevät vaikuttamaan yrityskauppojen ja in-
vestointien ehtoihin (”ehtokontrolli”). Ns. kriittisten yrityskauppojen due diligence -pro-
sessissa monet osapuolet käyvät läpi investointia tai yrityskauppaa: Omistaja, ostaja, 
neuvonantajat sekä myyjän että ostajan puolelta, mahdollisesti julkinen rahoittaja ku-
ten Business Finland (tai EU) sekä mahdollisesti yritysostojen seurantaan liittyvät mi-
nisteriöt ja EU:n ulkomaisten investointien seurannasta vastaava yksikkö. Due dili-
gence on siis monitasoinen ja nykyisessä toimintaympäristössä yritysostojen seuran-
nassa korostuvat erityisesti huoltovarmuusnäkökulma (ml. sotilaallinen huoltovar-
muus) sekä kaksikäyttönäkökulma. Eräät haastateltavat tahot näkivät investointien ja 
yritysostojen seurannan viimeisenä perälautana; yritysten pitäisi itse kyetä tunnista-
maan sijoittajien laatu sekä heihin liittyvät riskit. Joidenkin haastateltavien mukaan 
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Suomeen tarvittaisiin lisää osaavaa, pitkäjänteistä ja kärsivällistä omistajuutta. Tarvi-
taan osaamista ostajien valintaan sekä ymmärrystä siitä, mistä lähteistä rahoituksen 
ottaminen voi aiheuttaa ongelmia myöhemmin. Läpinäkyvyys mahdollistaa piiloagen-
dojen tunnistamisen due diligence -prosessissa. 

Osa haastateltavissa toivoi, että Suomella olisi kansallinen teknologiastrategia. Eräät 
haastatellut esittivät kysymyksen, pitäisikö olla teknologia-aloja, joita suojataan osaa-
misen huoltovarmuuden nimissä? Kuinka turvataan pitkäjänteiset investoinnit huolto-
varmuuteen liittyvään aineettomaan omaisuuteen ja innovaatiokyvykkyyteen? 

Haastatteluissa nousi esiin viimeaikainen Crouzet et al. (2022) tutkimus, jossa tarkas-
tellaan aineetonta omaisuutta siitä näkökulmasta, millä tallennusvälineellä se on tal-
lennettuna ja mitä omistusoikeusinstituutioita siihen liittyy. Kyseinen jäsentämistapa 
voi olla hyödyllinen myös kriittisen aineettoman omaisuuden tunnistamisessa. Tau-
lukko A.4 liitteissä yhdistää Crouzet et al. (2022) käyttämän aineettoman omaisuuden 
luokituksen ja tietojohtamisessa yleisesti hyödynnetyn aineettoman pääoman (intel-
lectual capital) luokituksen haastateltavien tahojen käsityksiin siitä, mikä aineeton 
omaisuus nähtiin kriittisenä. Taulukkoon on lisätty lisäksi yrityskulttuuri ja kokonaistur-
vallisuus (kriittisen) aineettoman omaisuuden lisäkategorioina, joihin ulkomaisilla in-
vestoinneilla voi olla haastattelujen perusteella vaikutusta. 

Vain rekisteröidyistä IPR:istä kuten patenteista ja tavaramerkeistä löytyy helposti saa-
tavilla olevaa ja kattavaa rekisteriaineistoa. Tavaramerkkejä ei kuitenkaan asiantunti-
jahaastatteluissa pidetty erityisen kriittisenä aineettomana omaisuutena. Tämän 
vuoksi patenttirekisteriaineisto tarjoaa suoraviivaisimman tavan tunnistaa suomalais-
ten yritysten hallussa olevaa erityisesti kriittisiin teknologioihin liittyvää aineetonta 
omaisuutta sekä arvioida muun muassa sitä, missä määrin kyseistä kriittistä ainee-
tonta omaisuutta on siirtynyt ulkomaalaisomistukseen. 

2.3.3 Politiikka ja sääntely 
2.3.3.1 Aineisto 

Tässä jaksossa tarkastellaan kriittisen aineettoman omaisuuden määritelmiä ja käyt-
töä erilaisissa julkisten tai puolijulkisten toimijoiden politiikka-asiakirjoissa sekä 
eräissä sääntelyinstrumenteissa. Koska kriittinen aineeton omaisuus ei käsitteenä ole 
laajassa käytössä, aineiston keruussa on keskitytty kriittiseen teknologiaan viittaaviin 
asiakirjoihin ja instrumentteihin. Aineiston valintaa on ohjannut pyrkimys monipuoli-
seen kansalliseen ja kansainväliseen otokseen, ja se koostuu pääasiassa kansalli-
sista ja EU-tason dokumenteista, joita täydennetään yhdysvaltalaisella aineistolla. 
Tunnistimme aineistosta muutamia edustavia dokumentteja, joita käytämme jaksossa 
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esimerkkeinä. Aineiston luonne johtaa yleisesti siihen, että valtio- ja turvallisuusnäkö-
kulmat korostuvat. 

2.3.3.2 Politiikka-asiakirjat 

Termiä ”kriittinen aineeton omaisuus” ei yleisesti käytetä politiikka-asiakirjoissa (ks. 
kuitenkin Euroopan komissio 2020). Sen sijaan vakiintuneessa käytössä oleva käsite 
”kriittinen teknologia” ilmenee lukuisilla erityyppisillä politiikkalohkoilla. Eri politiikka-
lohkoilla on luonnollisesti erilaisia painotuksia sen suhteen, mikä on nykytiedon va-
lossa kriittisintä teknologiaa. Esimerkiksi turvallisuuspoliittiset dokumentit saattavat si-
toa kriittisen tai strategisen teknologian käsitteen puolustus- ja kaksikäyttöteknologi-
aan (PLM, 2016), kun taas teollisuus- tai innovaatiopoliittisissa dokumenteissa keski-
öön voi nousta jokin tietty vahva teknologiasektori tai -klusteri (VTT, 2022). Näistä ym-
märrettävistä eroista huolimatta kriittistä teknologiaa määrittämään pyrkivät politiikka-
asiakirjat tuottavat huomattavan yhdenmukaisia näkemyksiä etenkin kriittisestä korke-
asta teknologiasta. 

Tarkastelemme tässä jaksossa neljää kansallista ja alueellista tutkimus- tai politiikka-
asiakirjaa, joissa kriittistä teknologiaa on yritetty tarkemmin määrittää. 

VTT: Lupaavimmat teknologiat (2022) 

VTT:n lupaavimmat teknologiat -selvitys vuodelta 2022 on kansallisen tutkimusorgani-
saation katsaus Suomen kannalta olennaisimmista tulevaisuuden teknologioista (VTT, 
2022). Selvityksessä tunnistetaan 11 vahvaa tai nousevaa teknologiasektoria, joissa 
suomalaisilla yrityksillä on kansainvälistäkin kilpailuetua ja joilla on merkittävää kau-
pallista potentiaalia (ks. Taulukko 3). Teknologiat on tunnistettu etenkin innovaatiopo-
liittisista lähtökohdista, ja selvityksen tavoitteena on arvioida, mihin tutkimuspohjaisiin 
teknologiaosaamisen alueisiin Suomen kannattaisi panostaa. 

Vaikka VTT:n selvitys ei määrittelekään Suomen kannalta kriittistä teknologiaa tyhjen-
tävästi, se viestii vahvasti tiettyjen alojen suhteellisesta tärkeydestä kansallisen inno-
vaatiotoiminnan ja tulevaisuuden kilpailukyvyn perustana. Kun VTT:n teknologiavali-
koimaa verrataan muihin politiikka-asiakirjoihin, huomataan terveys- ja turvallisuustek-
nologian sekä langattomien tietoverkkoteknologioiden korostunut merkitys kansalli-
sesti lupaavimpina teknologioina. Laajassa kuvassa tunnistetut teknologiasektorit ovat 
kuitenkin hyvin yhteneväisiä esimerkiksi Yhdysvaltain tai EU:n tuottamien teknologia-
valikoimien kanssa. 
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Euroopan parlamentin tutkimuspalvelu: Key enabling technologies for 
Europe’s technological sovereignty (2021) 

Euroopan parlamentin tutkimuspalveluiden (EPRS) tuottama selvitys Key enabling 
technologies for Europe’s technological sovereignty on osa EU:ssa voimistuvaa stra-
tegisen autonomian ja teknologisen suvereniteetin kaltaisten poliittisten käsitteiden jal-
kauttamista (EPRS, 2021; Edler et al., 2023). Raportin mukaan kriittiset teknologiat 
ovat olennainen osa teknologisen suvereniteetin säilyttämistä ja vahvistamista, mutta 
raportin keskeisin toiminnallinen käsite on kriittisen teknologian sijaan ns. mahdollis-
tava avainteknologia, joka on muotoutunut EU:ssa käydyn poliittisen keskustelun aju-
riksi. 

Mahdollistaviksi avainteknologioiksi ymmärretään melko vakiintuneesti kuusi teknolo-
giaklusteria: uudet valmistusteknologiat, uudet materiaalit, biotieteet, nanoelektro-
niikka ja optiikka, tekoäly sekä turvallisuus- ja yhteysteknologiat (ks. Taulukko 3). Kus-
takin avainteknologiasta annetaan myös konkreettisia esimerkkejä. Kokonaisuutena 
raportti korostaa hyvin samoja teknologiaklustereita kuin esimerkiksi yhdysvaltalaisen 
NSTC:n (2022) teknologialistaus. 

Taulukko 3. Politiikka-asiakirjoissa tunnistettuja kriittisiä teknologioita 

VTT (2022) EPRS (2021) 

1. Langattomat tietoverkot KET 1 Advanced manufacturing 
2. Tekoäly KET 2 Advanced materials 
3. Mikroelektroniikka ja fotoniikka KET 3 Life-science technologies 
4. Kvanttiteknologia KET 4 Micro/nano-electronics and photonics 
5. Uudet materiaalit KET 5 Artificial intelligence 
6. Bioteknologia KET 6 Security and connectivity technologies 
7. Energiateknologia – 

8. Valmistusteknologia – 

9. Terveysteknologia – 

10. Turvallisuusteknologia – 

11. Avaruusteknologia – 
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National Science and Technology Council: Critical and Emerging 
Technologies List (2022) 

National Science and Technology Council (NSTC) on Yhdysvaltain hallintoa palveleva 
asiantuntijaelin, jonka päätehtävä on koordinoida eri hallinnonalojen tiede- ja teknolo-
giapolitiikkaa. Vuodesta 2020 NSTC:n yhtenä tehtävänä on ollut kriittisten ja nouse-
vien teknologioiden (critical and emerging technologies, CETs) tunnistaminen. Viimei-
sin päivitetty teknologialistaus tehtiin helmikuussa 2022 (NSTC, 2022). 

NSTC:n määritelmä kriittisistä ja nousevista teknologioista on, että ne kattavat osan 
uusista teknologioista, jotka ovat potentiaalisesti merkittäviä Yhdysvaltain kansallisen 
turvallisuuden kannalta. Kansallisen turvallisuuden määritelmä on kuitenkin huomatta-
van laaja, ja se kattaa konkreettisten turvallisuusuhkien torjunnan lisäksi esimerkiksi 
Yhdysvaltain teknologiseen johtajuuteen tai demokraattisen yhteiskuntamuodon edis-
tämiseen kohdistuvia tavoitteita. Kriittistä teknologiaa koskevaa listausta ei ole tarkoi-
tettu tyhjentäväksi määritelmäksi tai politiikkatoimien priorisointia ohjaavaksi työka-
luksi. Määritelmiä hyödynnetään kuitenkin erilaisissa politiikkakonteksteissa, kuten 
Yhdysvaltain kansallisessa standardisointistrategiassa (White House, 2023). 

NSTC:n määritelmä kattaa 18 teknologiasektoria, mutta sektorit eivät ole tarkkarajai-
sia ja niiden välillä on lukuisia yhtymäkohtia (ks. Taulukko 4). Muihin politiikkadoku-
mentteihin verrattuna NSTC:n määritelmä on huomattavan hienojakoinen, ja lähes 
kaikista teknologiakategorioista annetaan konkreettisia esimerkkejä. Yksittäisistä sek-
toreista erityislaatuisia ovat finanssiteknologia, joka kattaa lohkoketjusovellusten ja 
maksuliikenteen kaltaisia teknologioita sekä virtuaalitodellisuuden kaltaisia teknologi-
oita sisältävä ”human-machine interfaces”. Myös energiateknologiat sekä puolustuste-
ollisuuteen tiiviisti kytkeytyvät sektorit ovat vahvasti läsnä NSTC:n kriittisten teknologi-
oiden määritelmässä. Valtaosin NSTC:n teknologialistaus myötäilee kuitenkin muita 
politiikkadokumentteja. 

Euroopan komissio: Advanced Technologies for Industry –
Methodological report (2021) 

Advanced Technologies for Industry (ATI) on EU-komission ohjelmakokonaisuus, joka 
pyrkii parantamaan EU:n kilpailukykyä tunnistamalla eurooppalaisen teollisuuden in-
novaatiokyvykkyyden mahdollistavia olosuhteita. Ohjelman puitteissa on laadittu tutki-
musraportti ja ns. metodologiaselvitys, jonka tarkoitus on tarkastella laajasti uusien 
teknologioiden kehitykseen ja käyttöönottoon liittyviä indikaattoreita (EC, 2021). 
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ATI:n listauksessa huomio kiinnittyy big datan, IoT:n ja lohkoketjuteknologian sekä tie-
totekniikkaturvallisuusteknologioiden korosteiseen asemaan (ks. Taulukko 4). Ylei-
sesti ottaen teknologialistaus muistuttaa kuitenkin muiden politiikkadokumenttien 
määritelmiä muun muassa kvanttiteknologian ja robotiikan kohdalla. Yksittäisistä tek-
nologioista ei anneta selvityksessä erityisiä esimerkkejä, mutta liitteessä kukin avain-
teknologiasektori sidotaan konkreettiseen patenttidataan. Tutkimuksen aikana havait-
tiin, että ATI-metodologia soveltui hyvin myös tämän selvityksen tarpeisiin (ks. tar-
kemmin luku 4). 

Taulukko 4. Politiikka-asiakirjoissa tunnistettuja kriittisiä teknologioita 

ATI (2021) NSTC (2022) 

1 Advanced Manufacturing Technology 1. Advanced Computing 
2 Advanced Materials 2. Advanced Engineering Materials 
3 Artificial Intelligence 3. Advanced Gas Turbine Engine Technol-

ogies 
4 Augmented/virtual reality 4. Advanced Manufacturing 
5 Big Data 5. Advanced and Networked Sensing and 

Signature Management 

6 Blockchain 6. Advanced Nuclear Energy Technologies 
7 Connecticivity 7. Artificial Intelligence 
8 Cloud computing 8. Autonomous Systems and Robotics  
9 Industrial Biotechnology 9. Biotechnologies 
10 Internet of Things 10. Communication and Networking Tech-

nologies  

11 Micro- and Nanoelectronics 11. Directed Energy 
12 Mobility 12. Financial Technologies 
13 Nanotechnology 13. Human-Machine Interfaces  
14 Photonics 14. Hypersonics 
15 Robotics 15. Quantum Information Technologies 
16 IT for Security/Cybersecurity 16. Renewable Energy Generation and 

Storage 
– 17. Semiconductors and Microelectronics  
– 18. Space Technologies and Systems 
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2.3.3.3 Sääntelyinstrumentit 

”Kriittinen aineeton omaisuus” ei terminä esiinny kansallisessa tai kansainvälisessä 
sääntelyssä. Samoin kuin yllä tarkastellut politiikka-asiakirjat kohdalla, myös erilaiset 
sääntelyinstrumentit käyttävät sen sijaan termiä ”kriittinen teknologia”. Kriittisen tekno-
logian kannalta keskeisiä sääntelylohkoja on useita. Yleiset kansalliset, alueelliset ja 
kansainväliset immateriaalioikeudelliset suojajärjestelmät mahdollistavat sen, että yri-
tykset pystyvät hyödyntämään taloudellisesti kaikkea aineetonta omaisuuttaan ja siten 
myös kriittisintä omaisuutta. Kriittisen teknologian ajankohtaisin sääntelymuoto on kui-
tenkin turvallisuusperusteista. Yksi keskeinen sääntelylohko on vientirajoitussääntely, 
mikä tähtää tiettyjen tuotteiden tai teknologiakyvykkyyksien maastaviennin rajoittami-
sen (Bown, 2019). Viime vuosina puolijohteet ja niiden valmistukseen tarvittavat lait-
teet ovat nousseet etenkin länsimaissa uudella tavalla vientirajoitusten kohteeksi 
(Shagina, 2023). 

Tässä jaksossa keskitymme toiseen merkittävään sääntelylohkoon eli investointirajoi-
tussääntelyyn, millä pyritään rajoittamaan kriittistä teknologiaa kehittävien kansallisten 
yritysten siirtymistä ulkomaiseen omistukseen ja siten aineettoman omaisuuden leviä-
mistä sellaisille toimijoille, jotka katsotaan turvallisuusnäkökulmasta mahdolliseksi 
uhaksi (OECD, 2020; UNCTAD, 2023). Nämä sääntelyinstrumentit antavat politiikka-
dokumentteja huomattavasti vankemman signaalin tiettyjen avainteknologioiden mer-
kityksestä kriittisen aineettoman omaisuuden sisällölle, sillä ne mahdollistavat pitkälle 
menevän puuttumisen yksittäisten yritysten toimintaan ja etenkin niille kriittisimpien 
omaisuuserien hyödyntämiseen ja myyntiin. 

Relevantteja sääntelymekanismeja on luonnollisesti lukuisia muita, ja niillä on usein 
erilaisia yhtymäkohtia. Jo investointi- ja vientirajoitussääntely ovat kietoutuneet monin 
tavoin yhteen muun muassa jaettujen teknologialistauksien välityksellä viime vuosina. 
Tämä kehitys on poikkeuksellista, sillä vientirajoitukset ovat jo pitkään keskittyneet 
pääasiassa puolustus- tai kaksikäyttötuotteiden maastaviennin rajoittamiseen, kun 
taas investointirajoitussääntely on perinteisesti kohdistunut esimerkiksi sähköntuotan-
non ja -siirron tai puolustustarvikkeiden valmistamisen kaltaisiin toimintoihin. Säänte-
lylohkojen enenevä tukeutuminen kriittisen teknologian käsitteeseen osoittaa selvästi 
sääntelyn tarkoituksen ja tekniikoiden perustavanlaatuisen muutoksen. Selväpiirteisen 
sääntelyn lisäksi on huomattava, että etenkin julkiset ja puolijulkiset tutkimus- ja kehi-
tysrahoittajat voivat rajoittaa aineettoman omaisuuden siirtymistä muun muassa rahoi-
tusehdoissa. Esimerkiksi Horisontti Eurooppa -ohjelman yhteydessä on säädetty, että 
jos tutkimustuloksiin liittyviä teollis- ja tekijänoikeuksia on määrä käyttää ”pääasiassa 
assosioitumattomissa kolmansissa maissa, hakijan on perusteltava, miksi tämä olisi 
edelleen EU:n edun mukaista” (Euroopan komissio, 2020). 
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Tarkastelemme tässä jaksossa viittä investointirajoitussääntelyinstrumenttia erityisesti 
siitä näkökulmasta, miten ne käsittelevät kriittistä teknologiaa tai muuta aineetonta 
omaisuutta. 

Suomi: Laki ulkomaalaisten yritysostojen seurannasta (2012/2020) 

Suomen investointirajoitussääntelyssä ei kiinnitetä erityistä huomiota kriittiseen tekno-
logiaan. Viranomaiset voivat puuttua yritysostoon yritysostolain 4 §:n mukaan, jos sen 
kohteena on puolustusteollisuusyritys tai yritys, joka tuottaa tai toimittaa yhteiskunnan 
turvallisuuden kannalta keskeisille Suomen viranomaisille niiden lakisääteisiin tehtä-
viin liittyviä kriittisiä tuotteita tai palveluita. Lisäksi ulkomainen omistaja voi yritysosto-
lain 5 §:n mukaan ilmoittaa muun yritysoston työ- ja elinkeinoministeriön vahvistetta-
vaksi. Ainoa selvä teknologiaan kohdistuva säännöstason maininta koskee kaksikäyt-
tötuotteita. 

Yritysostolain uudistuksen esitöissä (HE 103/2020 vp) viitataan EU:n seuranta-ase-
tuksen teknologialistaukseen, mutta sitä ei (toisin kuin esimerkiksi Tanskassa) omak-
suta kansallisen sääntelyn pohjaksi. Esitöissä todetaan kuitenkin, että ”suomalaiseen 
teknologiaan ja siihen liittyvään osaamiseen kohdistuu ulkomaista kiinnostusta”, ja 
että ”joissain tapauksissa kiinnostuksen taustalla voi olla esimerkiksi peiteltyjä sotilaal-
lisia, taloudellisia tai poliittisia pyrkimyksiä, jotka voisivat kielteisesti vaikuttaa Suomen 
turvallisuuteen tai kansainväliseen turvallisuuteen, ja jotka näin ollen vaativat viran-
omaistarkastelua”. Lisäksi esitöissä todetaan, että teknologinen erityisosaaminen tai 
välineet, joilla maan turvallisuuden kannalta keskeistä kriittistä infrastruktuuria turva-
taan, ovat läsnä viranomaistarkastelussa. Erikseen on mainittava, että kun ulkomai-
nen sijoittaja ilmoittaa viranomaisille yritysostolain soveltamisalaan kuuluvasta yritys-
kaupasta, tämän tulee listata muun muassa sellaiset kohdeyrityksen hallussa olevat 
”patentit ja muut immateriaalioikeudet” (”patents or other intellectual property rights re-
levant for a security or public order analysis”), joilla voi olla merkitystä turvallisuusarvi-
ossa (TEM, 2021). 

Vaikka Suomen investointirajoituslainsäädäntö ei anna suoraa vastausta siihen, miten 
lainsäätäjä ymmärtää kriittisen teknologian, viitteitä käsitteen sisällöstä on löydettä-
vissä viranomaiskäytännöstä. Tutkimusta varten käytiin läpi työ- ja elinkeinoministeri-
ölle tehdyt ulkomaisen yritysoston vahvistushakemukset ja viranomaispäätökset vuo-
silta 2012–2022. Tätä aineistoa käsitellään jaksossa 2.3.4. 
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Yhdysvallat: Foreign Investment Risk Review Modernization Act (2018) 

Yhdysvalloissa on ollut mahdollista rajoittaa teknologia-alan yritysostoja 1980-luvun 
lopulta, jolloin sääntelyä muutettiin japanilaisten teknologiayritysten mittavien inves-
tointien vuoksi (Moran, 2009). Kehitys on ollut viime vuosina nopeaa, ja yritysostora-
joitusjärjestelmän uudistanut Foreign Investment Risk Review Modernization Act 
(FIRRMA)-lakipaketti tuli sovellettavaksi vuonna 2018. FIRRMA:n keskeisimmät muu-
tokset koskivat investointirajoitusten ulottamista vahvemmin teknologia- ja henkilötie-
tosektorille (Mammen & Schwartz, 2019). Lakipakettiin on tehty sen jälkeen lukuisia 
pieniä muutoksia, ja sen kattavuutta on täsmennetty myös konkreettisten teknologioi-
den kohdalla. 

FIRRMA:n keskeiset toiminnalliset käsitteet ovat kriittinen teknologia, joka kattaa sekä 
nousevan (”emerging”) että perustavanlaatuiset (”foundational”) teknologiat, sekä kriit-
tinen infrastruktuuri. Katetut teknologiat sisältävät bioteknologian, robotiikan ja seu-
rantateknologian kaltaisia aloja (ks. Taulukko 5). Kriittinen infrastruktuuri puolestaan 
kattaa 28 erilaista kokonaisuutta, joita ovat esimerkiksi energiansiirto, telekommuni-
kaatio sekä perustavanlaatuinen puolustusteollisuus. 

Viranomaiset arvioivat FIRRMA-sääntelyn perusteella yritysoston tai muun hankinnan 
vaikutusta kansalliselle turvallisuudelle eri näkökulmista, joita ovat muun muassa ul-
komaisten ostajien strateginen kiinnostus kriittiseen teknologiaan. 

EU:n asetus unioniin tulevien ulkomaisten suorien sijoitusten 
seurantaan tarkoitettujen puitteiden perustamisesta (2019) 

Lokakuusta 2020 täysimääräisesti sovellettavaksi tullut EU:n seuranta-asetus loi puit-
teet EU:n tulevien ulkomaisten suorien sijoitusten turvallisuuteen tai yleiseen järjestyk-
seen kohdistuvien tekijöiden seurannalle sekä jäsenvaltioiden ja komission väliselle 
yhteistyömekanismille.2 Seuranta-asetus laadittiin ja hyväksyttiin nopeassa aikatau-
lussa etenkin Saksan, Ranskan ja Italian ajamana. Sen taustalla vaikutti esimerkiksi 
kiinalaisten yritysten kohonnut kiinnostus eurooppalaisiin teknologiayrityksiin, kuten 
saksalaiseen robotiikkayritys Kukaan, joka myytiin kiinaiselle Midea Group -yritykselle 
vuonna 2016 (Chan & Meunier, 2021). 

Seuranta-asetus sisältää ei-tyhjentäväksi tarkoitetun luettelon tekijöistä, joiden perus-
teella voidaan arvioida, vaikuttaako ulkomainen suora sijoitus todennäköisesti turvalli-
suuteen tai yleiseen järjestykseen. Tästä säädetään seuranta-asetuksen 4 artiklassa, 
                                                      
2 OECD (2022b) arvioi EU-jäsenmaiden ulkomaisten suorien sijoitusten seurannan ke-
hikkoja ja Euroopan komissio valmistelee vuosittaiset raportit sääntelyn implementoin-
nista jäsenmaissa. Lisätietoja: https://policy.trade.ec.europa.eu/enforcement-and-pro-
tection/investment-screening_en 

https://policy.trade.ec.europa.eu/enforcement-and-protection/investment-screening_en
https://policy.trade.ec.europa.eu/enforcement-and-protection/investment-screening_en
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jossa arvioon vaikuttavia tekijöitä jaotellaan esimerkiksi sijoituskohteen ja sijoittajan 
luonteen perusteella. Sijoituskohteen kannalta olennaisia tekijöitä ovat myös kriittiset 
teknologiat, joihin katsotaan kuuluviksi muun muassa kaksikäyttötuotteet, tekoäly, ro-
botiikka ja bioteknologia (ks. Taulukko 5). 

Teknologialistauksen lisäksi asetuksessa mainitaan kriittiset infrastruktuurit, esimer-
kiksi tietojenkäsittely ja tietojentallennus, sekä pääsy arkaluontoisiin tietoihin kuten 
henkilötietoihin, millä molemmilla on lukuisia kytköksiä kriittisen teknologian kehityk-
seen. Edelleen asetuksen 8 artiklassa säädetään sijoituksista, jotka voivat vaikuttaa 
unionin etua koskeviin hankkeisiin tai ohjelmiin. Näitä hankkeita tai ohjelmia ovat 
muun muassa eurooppalaiset GNSS- ja Copernicus-ohjelmat, Horizon 2020 (nykyään 
Horizon Europe) -ohjelma sekä siihen sisältyvät toimet, jotka liittyvät kehitystä vauh-
dittavaan keskeiseen teknologiaan, kuten tekoälyyn, robotiikkaan, puolijohteisiin ja ky-
berturvallisuuteen, sekä Euroopan puolustusteollinen kehittämisohjelma. 

Seuranta-asetuksen teknologialistaus muistuttaa vahvasti EU:n politiikkadokument-
teja. Se on myös vaikuttanut merkittävästi jäsenvaltioiden investointirajoitussäänte-
lyyn, ja esimerkiksi Tanskan uusi lainsäädäntö toisintaa EU:n määritelmiä (OECD, 
2022b). Listausta on myös täydennetty sääntelyn ulkopuolella. Esimerkiksi ko-
ronapandemian alkukuukausina komissio kehotti jäsenvaltioita valppauteen terveys-
teknologiaan, muun muassa rokotetutkimukseen, kohdistuvien investointien kohdalla. 
EU:n jäsenvaltiot, esimerkiksi Suomi ja Saksa, ovat jo tarkastelleet bio- ja terveystek-
nologiayritysten myyntiä ulkomaisille ostajille (ks. jakso 2.3.4). 

Tanska: Lov om screening af visse udenlandske direkte investeringer 
m.v. i danmark (2021) 

Tanskan uusi laki ulkomaisten suorien sijoitusten seurannasta tuli voimaan vuonna 
2021. Laki on yksi Euroopan tuoreimmista ja toimintaperiaatteiltaan ajantasaisimmista 
kansallisista yritysostolaeista, ja se kattaa muun muassa ulkomaisten sijoittajien ja 
tanskalaisten tutkimuslaitosten yhteistyön. 

Laki sisältää myös listan kriittisestä teknologiasta, mihin kohdistuviin ulkomaisiin sijoi-
tuksiin viranomaiset kiinnittävät erityistä huomiota ja jotka kuuluvat selvästi lain sovel-
tamisalan piiriin. Lain teknologialistaus kattaa tekoälyn, puolijohteiden ja avaruustek-
nologian kaltaisia aloja (ks. Taulukko 5). Lisäksi lakiin sisältyy erityinen ”muun kriitti-
sen teknologian” kategoria, joka laventaa lain soveltamisalaa. 

Aineettoman omaisuuden kannalta on keskeistä, että Tanskan laki kattaa myös sopi-
musperusteiset (”særlige økonomiske aftale”) oikeudet tanskalaisten yritysten kehittä-
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mään teknologiaan. Tällä voidaan lain esitöiden mukaan tarkoittaa esimerkiksi lisens-
sisopimusta. Toinen käytetty esimerkki on kriittisen infrastruktuurin toiminnalle keskei-
sen immateriaalioikeuden siirto ulkomaiselle sijoittajalle. 

Yhdistynyt kuningaskunta: National Security and Investment Act (2021) 

Kriittisen aineettoman omaisuuden määritelmän kehityksen kannalta luultavasti kes-
keisin investointirajoitussäädös on Yhdistyneen kuningaskunnan National Security 
and Investment Act 2021 (NSI Act), joka tuli sovellettavaksi tammikuussa 2022. NSI 
Act korvasi aiemmin kilpailuoikeudelliseen järjestelmään integroidun yritysostoseuran-
nan. 

Järjestelmän päähuomio kohdistuu alemmanasteisessa säädöksessä määriteltyihin 
17 sektoriin, jotka sisältävät robotiikan, kryptografian, energian ja kriittisten palvelui-
den tuottajien kaltaisia kokonaisuuksia, mutta viranomaisilla on toimivalta tarkastella 
myös näiden sektorien ulkopuolella tapahtuvia transaktioita (ks. Taulukko 5). 

Huomattavaa on, että NSI Act kattaa sekä yrityskaupat (”qualifying entity”) että yksit-
täiset omaisuuserät (”qualifying asset”). Sääntelyn kattamat omaisuuserät pitävät si-
sällään myös aineettoman omaisuuden, joka on määritelty laajasti: ”ideas, information 
or techniques which have industrial, commercial or other economic value).” Esimer-
keiksi NSI Act:ssa nostetaan muun muassa liikesalaisuudet, tietokannat, lähdekoodi, 
suunnitelmat ja ohjelmistot. NSI Act on ainoa selvityksen kuluessa löydetty investointi-
rajoitussäädös, jossa tämänkaltainen aineeton omaisuus otetaan eksplisiittisesti sään-
telyn piiriin lain tasolla. Toki on niin, että muiden valtioiden viranomaiset voivat käytän-
nössä puuttua monin tavoin myös erityisten omaisuuserien myyntiin, sillä investointi-
rajoitussäädökset on usein tarkoituksella laadittu hyvin avoimiksi (Li, 2017). Esimer-
kiksi Italiassa on rajoitettu teknologiansiirtoa yrityskaupan osapuolten välillä ilman NSI 
Act:n kaltaista säännöstä. 

Taulukko 5. Kriittiset teknologiat eri maiden investointisääntelyssä 

EU (2019) Yhdysvallat 
(2018) 

Yhdistynyt 
kuningaskunta 
(2021) 

Tanska (2021) 

Artificial 
intelligence 

Biotechnology Advanced 
Materials 

Artificial intelligence and 
machine learning for 
autonomous vessels, 
human imitation, analysis 
of positioning data and 
biometric identification. 
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EU (2019) Yhdysvallat 
(2018) 

Yhdistynyt 
kuningaskunta 
(2021) 

Tanska (2021) 

Robotics AI and machine 
learning 
technology 

Advanced Robotics Advanced industrial robot 
technology, including for 
production robots or for 
use in the healthcare 
sector, as well as 
advanced drone 
technology. 

Semiconductors Position, 
Navigation, and 
Timing (”PNT”) 
technology 

Artificial 
Intelligence 

Semiconductors for use 
in integrated circuits, 
including technologies 
that support their 
production. 

Cybersecurity Microprocessor 
technology 

Civil Nuclear Technologies for the 
protection of cyber and 
information security with 
regard to accessibility, 
integrity or confidentiality 
in IT systems, as well as 
defence against IT 
attacks. 

Aerospace Advanced 
computing 
technology 

Communications Space technology for 
launching satellites, 
personnel and 
communication 
technology that supports 
the same. 

Defence Data analytics 
technology 

Computing 
Hardware 

Technologies for 
industrial energy storage, 
energy conversion and 
energy transport. 

Energy storage Quantum 
information and 
sensing 
technology 

Critical Suppliers 
to Government 

Quantum technology in 
connection with quantum 
computers, quantum 
sensors, quantum 
cryptography and 
quantum communication. 
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EU (2019) Yhdysvallat 
(2018) 

Yhdistynyt 
kuningaskunta 
(2021) 

Tanska (2021) 

Quantum Logistics 
technology 

Cryptographic 
Authentication 

Nuclear technology, 
excluding products for 
use in the healthcare 
sector. 

Nuclear Additive 
manufacturing 
(e.g., 3D printing) 

Data Infrastructure Nanotechnology, 
including advanced 
graphene materials. 

Nanotechnology Robotics Defence Biotechnology in 
synthetic biology. 

Biotechnology Brain-computer 
interfaces 

Energy 3D printing for the 
manufacture of 
components for industrial 
use. 

– Hypersonics Military and Dual-
Use 

– 

Sensitive 
information, 
including Personal 
data 

Advanced 
Materials 

Quantum 
Technologies 

‘Other technology' is 
defined as critical 
technology other than the 
technology covered by 
the particularly sensitive 
sectors and activities and 
which relates to 1) the 
defence sector, 2) IT 
security features or 
classified information 
processing, and 3) dual-
use products. 

– Advanced 
surveillance 
technologies 

Satellite and 
Space 
Technologies 

– 

Dual-use items – Suppliers to the 
Emergency 
Services 

– 

– – Synthetic Biology – 

– – Transport – 
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2.3.3.4 Päätelmiä politiikka- ja sääntelyinstrumenteista 

Aineeton omaisuus on käsitteenä laaja, ja politiikkadokumenteissa ja sääntelyssä ai-
neettomaan omaisuuteen viitataan vain harvoin. Yksi sääntelyinstrumentti, jossa ai-
neeton omaisuus sidotaan kiinteästi sen yhteiskunnalliseen kriittisyyteen, on Yhdisty-
neen kuningaskunnan NSI Act:ssa, jossa tällaiseksi omaisuudeksi (”qualifying asset”) 
määritellään esimerkiksi liikesalaisuudet, tietokannat, lähdekoodi, suunnitelmat ja oh-
jelmistot. Vaikka perinteisiä teollisoikeuksia (esim. patentti) ei mainita, niiden voidaan 
kuitenkin katsoa sisältyvän säädöksen avoimiin muotoiluihin ja oletettavaa on, että re-
kisteröidyt teollisoikeudet huomioidaan, kun arvioidaan ostettavan yrityksen kriitti-
syyttä kokonaisuutena. NSI Act on kuitenkin käytännössä ainoa tarkasteltu instru-
mentti, jossa viitataan suoraan aineettoman omaisuuteen. 

Aineettoman omaisuuden sijaan jaksossa tarkastellut aineistot korostavat erilaisia 
”kriittisiä”, ”nousevia” ja ”perustavanlaatuisia” teknologioita kriittisen aineettoman 
omaisuuden keskeisenä elementtinä. Nämä ns. avainteknologiat ovat oleellisia paitsi 
yritysten ja yhteiskunnan tulevaisuuden kilpailukyvyn myös kapeammasta turvallisuus-
näkökulmasta, jossa on usein kyse teknologisten kyvykkyyksien joutumisesta ei-toi-
vottaviin käsiin. Politiikka- ja sääntelyinstrumenteissa on myös selviä indikaatioita da-
tan ja henkilötietojen kriittiseksi tunnistamisesta. 

2.3.4 Viranomaiskäytäntö 
2.3.4.1 Johdanto 

Politiikkadokumentit ja sääntelyinstrumentit luovat yleensä varsin yleispiirteisen ja ylä-
käsitteiden tasolle jäävän kuvan kriittisestä teknologiasta. Käsitettä on mahdollista lä-
hestyä myös toisesta näkökulmasta, sillä monen maan viranomaisilla on, osin lisään-
tyneen investointisääntelyn myötä, mahdollisuus puuttua konkreettisiin yrityskauppoi-
hin ja muun omaisuuden siirtoihin etenkin, kun transaktiossa on ulkomainen ostaja. 
Tämä koskee myös aineetonta omaisuutta ja etenkin korkean teknologian, esimerkiksi 
ohjelmisto- tai puolijohdesektorin, omaisuuden siirtoja (Zimmerman, 2019). Viran-
omaisten soveltamiskäytännön tarkastelu mahdollistaa kokonaisvaltaisen arvion jäl-
keen kriittisiksi katsottujen teknologioiden tai niitä kehittävien yritysten tunnistamisen. 
Sääntelyinstrumenttien kehitys, ja etenkin niiden entistä joustavampi suhde aineetto-
maan omaisuuteen, voi tulevaisuudessa johtaa myös kriittisen aineettoman omaisuu-
den käsitteen kirkastumiseen. Tähän mennessä kriittinen aineeton omaisuus itsenäi-
senä käsitteenä ei ole kuitenkaan esiintynyt investointirajoitussääntelyn soveltamis-
käytännössä. 
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Saatavilla oleva tilastoaineisto osoittaa, että ulkomaisia yrityskauppoja paitsi ilmoite-
taan viranomaisille myös tutkitaan selvästi aiempaa useammin. Yhdysvalloissa ilmoi-
tusten määrä on noussut noin sadasta vuonna 2012 yli kahteen sataan viimeisen vii-
den vuoden aikana. Italiassa viranomaisten valvonta on kasvanut huimasti. Vuonna 
2014 Italiassa käsiteltiin vain 8 yritysostoa, kun vuonna 2020 käsiteltyjä tapauksia oli 
yli 300. Prosentuaalisesti suurin kasvu on tapahtunut 5G-teknologiayritysten kohdalla, 
mutta määrällisesti eniten tapauksia on tuottanut kriittisen infrastruktuurin toimiala. 
Vaikka viranomaiset puuttuvat kriittisen aineettoman omaisuuden siirtoihin kiihtyvällä 
tahdilla, ilmiön intensiteettiä on vaikea todentaa (UNCTAD, 2019; Rajavuori & Huhta, 
2020b). Keskeinen ongelma on, että monessa maassa tiedot kriittisen omaisuuden 
siirtoihin puuttumisesta ovat salaisia. Joissain maissa tällaisista rajoituksista raportoi-
daan jälkikäteen, mutta yleensä varsin ylimalkaisesti. Eräissä valtioissa (esimerkiksi 
Suomi) tiedot viranomaisten puuttumisista on mahdollista saada tietopyynnöillä, mutta 
päätösten keskeiset kohdat, esimerkiksi siirtyvän omaisuuden täsmennys tai sen kriit-
tisyyden arviointi, on yleensä salattu. Toisen käden tietoa on kuitenkin ajoittain saata-
villa, ja etenkin kansainvälisen talouslehdistön reportaasit valottavat usein rajoituspää-
tösten taustaa. Ilmiön mittakaava on syytä pitää mielessä. Ylivoimainen enemmistö 
rajat ylittävistä yrityskaupoista ei kosketa investointirajoitussääntelyä millään tavalla. 

Selvityksen tätä osaa varten tarkastelimme rajat ylittäviin yritysostoihin kohdistuvia ra-
joituspäätöksiä. Kansallisen osan aineistosta muodostavat Suomessa vuosina 2012–
2022 annetut ulkomaisen yritysoston vahvistuspäätökset. Tarkastelimme vahvistus-
päätöksiä toimialoittain (esim. energia, puolustus) ja puuttumisperusteiden avulla. 
Käytössämme oleva aineisto kattaa noin sata vahvistuspäätöstä. On oleellista huo-
mata, että kaikki aineistossamme olevat vahvistushakemukset on hyväksytty. Tästä 
huolimatta vahvistuspäätöksistä saa yleiskuvan siitä, minkälaisiin toimialoihin tai yri-
tyksiin viranomaisvalvonta keskittyy ja miten yritysten mahdollisesti kehittämä tai hal-
linnoima aineeton omaisuus ja teknologia näkyy vahvistuspäätöksissä. Aineistoa tar-
kasteltaessa on kuitenkin huomioitava, että viranomaiset operoivat pääasiassa reaktii-
visesti yritysten ja ulkomaisten ostajien tekemiin vahvistushakemuksiin. On mahdol-
lista, joskaan ei välttämättä todennäköistä, että kaikki relevantit ulkomaiset yritysostot 
kulkisivat viranomaisprosessin kautta. Vaikka kyse on julkisista asiakirjoista, emme 
esitä tässä jaksossa kokonaiskuvaa yritysostolain perusteella arvioiduista transakti-
oista. Sen sijaan teemme yleisemmällä tasolla muutamia tyypittelyjä soveltamiskäy-
tännöstä nousevista keskeisistä toimialoista, minkä lisäksi käytämme muutamia yritys-
kauppoja esimerkkeinä. 

Täydennämme kotimaista aineistoa muutaman viime vuoden aikana tehdyillä ns. kor-
kean profiilin kansainvälisillä yritysostorajoituspäätöksillä. Tarkastelimme muun mu-
assa Australiassa, Italiassa, Saksassa, Yhdistyneessä kuningaskunnassa ja Yhdys-
valloissa rajoitettuja, ehdollisesti hyväksyttyjä tai viranomaisvalvonnan seurauksena 
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epäonnistuneita ulkomaisia yritysostoja. Kyse ei ole kattavasta empiirisestä analyy-
sista, vaan rajatusta verrokkiotoksesta, jossa kiinnitetään huomiota ulkomaisten viran-
omaisten puuttumista edellyttäväksi tunnistettuihin omaisuuden siirtoihin. Kansainväli-
sen vertailun toisena tarkoituksena on arvioida, miten politiikkadokumenteissa tunnis-
tetut kriittiset teknologiat näkyvät kansainvälisessä viranomaistoiminnassa. Lisäksi 
vertailu voi auttaa tunnistamaan kriittisen aineettoman omaisuuden kannalta keskeisiä 
toimialoja ja yritystyyppejä. 

2.3.4.2 Kansallinen aineisto 

Yritysostolain kansallinen soveltamiskäytäntö vuosilta 2012–6/2022 on tuottanut noin 
sata ulkomaisen yritysoston vahvistuspäätöstä. Taulukko 6 esittää, miten päätökset 
jakaantuvat eri toimialoille. Käytännössä viranomaiskäytännöstä nousee esiin neljä 
keskeistä klusteria: kriittinen infrastruktuuri, ohjelmistot ja konsultointi, puolustustekno-
logia ja korkea teknologia. 

Taulukko 6. Ulkomaisten yritysostojen vahvistuspäätökset Suomessa 2012–2022 

Toimiala Vahvistuspäätösten määrä 

Komponentti-, kone- ja kemianteollisuus 13 

Kriittinen infrastruktuuri (esim. 
sähkönjakelu) 

12 

Teknologia- ja konsulttipalvelut 12 

Tietoliikenne ja tiedonsiirto 8 

Ilmailu- ja avaruusteknologia 8 

Ohjelmistot 8 

Yritys- ja viranomaispalvelut (esim. 
kuljetus) 

7 

Bio- ja lääketeknologia 6 

Rakentaminen ja ylläpito 5 

Turvallisuus, ampuma- ja 
puolustustarvikkeet 

5 

Korkean teknologian valmistus 4 

Sähkö- ja optiikkateknologia 2 

Meriliikenne 1 
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Kriittinen infrastruktuuri 

Kriittisen infrastruktuurin alaan kuuluvat esimerkiksi sähkö- ja rataverkkotoimialalla 
sekä niihin kytkeytyviin ohjelmistoihin tehdyt ulkomaiset yritysostot. Nämä toimialat 
korostuvat selvästi kotimaisessa soveltamiskäytännössä. Yksi merkittävä syy tähän 
on kuitenkin se, että Fingrid/Caruna Networks -verkkoyhtiön transaktioista edellytettiin 
useita vahvistushakemuksia, jotka on kaikki esitetty erikseen. 

Ohjelmistot 

Puhtaasti ohjelmistokehitykseen keskittyviä vahvistuspäätöksiä ei ole erityisen paljon, 
mutta suuri osa teknologia- ja konsultointitoimialan yrityskaupoista koskee esimerkiksi 
pilvipalveluiden tai turvallisuusohjelmistojen kehitystä. Esimerkkejä ovat taloushallin-
nan palveluita kehittävän Samlinkin myynti yhdysvaltalaiselle tietotekniikan infrastruk-
tuuripalvelutarjoa Kyndrylille vuonna 2021. Yritysosto tutkittiin kriittisten tuotteiden ja 
palveluiden osalta, sillä Samlink toimittaa ohjelmistoja ja palveluita myös viranomai-
sille. Esimerkki varhaisemmasta käytännöstä on ohjelmistotestausyhtiö Codenomico-
nin myynti Synopsys-konsernille vuonna 2015. 

Puolustusteknologia 

Turvallisuus- ja puolustusteknologia, johon voidaan laskea myös suuri osa ilmailutek-
nologiasta, on merkittävä soveltamiskäytäntöä tuottanut sektori. Huomattavia esi-
merkkejä ovat mikrosatelliittivalmistaja Iceyen hieman yli 15 % omistusosuuden 
myynti ulkomaalaisille pääomasijoitusrahastoille vuonna 2021 (varhaisempi transaktio 
vuonna 2018), teleskooppimastovalmistaja Mastsystemin myynti yhdysvaltalaiselle 
puolusteknologiakonserni TransDigmille vuonna 2020 sekä lentokoneteollisuuden 
Patricompin myynti Patrian Aerospacen ja norjalaisen Konsberg Defense & Aerospa-
cen konserniyhtiölle vuonna 2018. 

Korkea teknologia 

Korkean teknologian alaan voi laskea kuuluvaksi ainakin bio- ja lääketeknologian, kor-
kean teknologian tuotteiden valmistuksen sekä osan ohjelmisto- ja teknologiapalve-
luista. Huomattavimmat vahvistuspäätökset ovat koskeneet diagnostiikkakehittäjä Mo-
bidiagin ja vasta-aine- ja antigeenivalmistaja Hytest Investin myyntiä vuonna 2021. 
Tutkinnan perusteena oli tuolloin yhteiskunnan elintärkeiden toimintojen turvaaminen 
(huoltovarmuus). Korkean teknologian yritysostot eivät kuitenkaan korostu kotimai-
sessa soveltamiskäytännössä. 
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2.3.4.3 Ulkomainen aineisto 

Kansainvälinen viranomaiskäytäntö heijastelee monin tavoin kansallista. Vuosien 
2017–5/2023 välisestä kansainvälisestä otannasta nousee esiin kolme toimialakoko-
naisuutta, joihin viranomaisten rajoituspäätökset keskittyvät. Kuten Suomessa, puo-
lustusteollisuuden ja kriittisen infrastruktuurin yritysostot ovat keskeisiä viranomainter-
ventioita herättäviä toimialakokonaisuuksia. Toisin kuin Suomessa, korkeaan teknolo-
giaan kohdistuvat yritysostot ovat kansainvälisesti selvästi suurin viranomaiskäytäntöä 
tuottava toimialalakokonaisuus (Rajavuori & Huhta, 2020b). 

Korkea teknologia 

Korkean teknologian yrityksiin kohdistuvat ulkomaiset yritysostot ovat kansainvälisesti 
uutisoiduimpia rajoitustoimia. Ylivoimaisesti suurin toimiala on puolijohdeteollisuus, 
jossa suunniteltuja ulkomaisia yritysostoja on estetty muun muassa Yhdysvalloissa, 
Yhdistyneessä kuningaskunnassa ja Italiassa. Puolijohde- ja mikropiirivalmistajien li-
säksi robotiikka, ohjelmistokehitys ja energiateknologia ovat keskeisiä yksittäisiä toi-
mialoja (ks. Taulukko 7). 

Taulukko 7. Rajoitetut yritysostot: korkea teknologia 

Vuosi Maa Kohde Toimiala Ostaja Lopputulos 

2023 Tanska NKT Photonics Kuituoptiikka Hamamatsu 
Photonics 

Estetty 

2023 Italia Pirelli Renkaat Sinochem Aiemmin hankitun 
omistusosuuden käyttöä 
rajoitettu 

2022 Saksa ERS Electronic Puolijohteet Nimeämätön 
kiinalainen 
sijoittaja 

Estetty 

2022 Saksa Elmos Puolijohteet Silex 
Microsystems / 
SAI 
Microelectronics  

Estetty 

2022 UK Perpetuus Puolijohteet Shanghai 
Kington 
Technology 

Kauppa peruuntunut 
viranomaiskäsittelyn 
aikana 

2022 UK Newport Wafer 
Fab 

Puolijohteet NEXPERIA Estetty 
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Vuosi Maa Kohde Toimiala Ostaja Lopputulos 

2022 Italia ROBOX Robotiikka EFORT 
Intelligent 
Equipment 

Omistusosuuden 
lisääminen sallittu, 
teknologian ja 
ohjelmistojen vientiä 
rajoitettu 

2022 Saksa Heyer Medical Lääkintä-
teknologia 

Aeonmed Group Estetty 

2022 UK Pulsic Mikropiirit Super Orange 
HK Holding 

Estetty 

2022 UK Uni. 
Manchester 

Kaukokartoitus Beijing Infinite 
Vision 
Technology 

Aineettoman 
omaisuuserän 
lisensointi estetty 

2022 Saksa Siltronic Puolijohteet GlobalWafers Estetty 

2021 Yhdys-
vallat 

Magnachip Puolijohteet Wise Road Kauppa peruuntunut 
viranomaiskäsittelyn 
aikana 

2021 Italia LPE Puolijohteet Shenzhen 
Invenland 

Estetty 

2021 Italia Applied 
Materials 

Puolijohteet Zhejiang 
Jingsheng 
Mechanical 

Estetty 

2021 Italia Verisem Siemenet Syngenta Estetty, tuomioistuin 
pitänyt voimassa 2022 

2020 Saksa CureVac Rokotekehitys ? Liittovaltio hankkinut 
merkittävän 
omistusosuuden 
estääkseen myynnin 
ulkomaiselle sijoittajalle 

2020 Saksa IMST Satelliitti-
teknologia 

China Aerospace 
and Industry 
Group 

Estetty 

2020 Yhdys-
vallat 

Musical.ly Sosiaalinen media ByteDance Kauppa keskeytynyt ja 
päätetty uusilla ehdoilla 

2020 Yhdys-
vallat 

StayNTouch Ohjelmistot Beijing Shiji 
Information 
Technology 

Estetty 
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Vuosi Maa Kohde Toimiala Ostaja Lopputulos 

2019 Yhdys-
vallat 

Grindr Sosiaalinen media Kunlun Tech Co Kauppa peruuntunut 
viranomaiskäsittelyn 
aikana 

2018 Yhdys-
vallat 

Qualcomm Puolijohteet Broadcom Estetty 

2018 Yhdys-
vallat 

Evatran Group Sähköautojen 
lataus 

Zhejiang Vie 
Science & 
Technology 

Kauppa peruuntunut 
viranomaiskäsittelyn 
aikana 

2018 Yhdys-
vallat 

Maxwell 
Technologies 

Akkukehitys SDIC Fund 
Management 

Kauppa peruuntunut 
viranomaiskäsittelyn 
aikana 

2018 Yhdys-
vallat 

Moneygram Mikromaksut Ant Financial Estetty 

2018 Yhdys-
vallat 

Recurrent 
Energy 

Aurinkopaneelit Shenzen Energy Kauppa peruuntunut 
viranomaiskäsittelyn 
aikana 

2017 Yhdys-
vallat 

Lattice 
Semiconductor  

Puolijohteet Canyon Bridge Estetty 

2017 Yhdys-
vallat 

HERE 
Technology 

Kartat Navinfo Kauppa peruuntunut 
viranomaiskäsittelyn 
aikana 

Puolijohdeyritysten siirtymistä ulkomaiseen omistukseen on rajoitettu jo vuosia. Esi-
merkiksi Yhdysvalloissa estettiin vuonna 2017 Lattice Semiconductor -yhtiön myynti 
Kiinan rahoittamalle Canyon Bridge -pääomasijoitusyhtiölle. Vuonna 2018 viranomai-
set estivät Qualcommin myynnin singaporelaiselle Broadcomille Yhdysvaltain kansalli-
sen turvallisuuden perusteella. Trendi on jatkunut tähän päivään saakka. Vuonna 
2021 Magnachip-yhtiön myynti kiinalaiselle pääomasijoitusyhtiö Wise Roadille kaatui 
viranomaisten turvallisuusanalyysiprosessin kuluessa. Myös Yhdistyneessä kuningas-
kunnassa, Italiassa ja Saksassa on estetty kahden viime vuoden aikana kaksi puoli-
johteita kehittävän yrityksen kauppaa. 

Robotiikka- ja ohjelmistokehitys ovat toinen korkean teknologian ala, jossa eri maiden 
viranomaiset ovat estäneet tai muuten rajoittaneet ulkomaisia yritysostoja. Viimeisin 
robotiikka-alan rajoituspäätös koskee italialaista ROBOX-yhtiötä, jonka omistus-
osuutta kiinalainen EFORT Intelligent Equipment pyrki nostamaan 40 %:sta 49 %:iin. 
Viranomaiset hyväksyivät omistusosuuden noston, mutta rajoittivat samalla ROBOX:n 
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keskeisen aineettoman omaisuuden vientiä ja siirtoa kiinalaisomistajalle. Ohjelmisto-
teknologian kohdalla viimeisin tapaus on Yhdistyneessä kuningaskunnassa vuonna 
2022 estetty kauppa, jonka kohteena oli Manchesterin yliopiston kaukokartoitustekno-
logiaohjelmisto. Viranomaiset estivät aineettoman omaisuuserän lisensoinnin kiinalai-
selle ostajalle. Yhdysvalloissa on puolestaan puututtu hyvin erilaisten ohjelmistokehit-
täjien myyntiin. Yhtäältä rajoitukset ovat kohdistuneet sosiaalisen median yhtiöihin, 
joita ovat esimerkiksi Grindr ja Musical.ly. Toisaalta rajoitusten kohteena ovat olleet 
hotellien ajanvarauskehittäjä StayNTouch ja karttayhtiö Here Technology. 

Muita otanta-aineistosta nousevia korkean teknologian toimialoja ovat lääke- ja lääkin-
täteknologia sekä energiateknologia. Saksassa on kahden viime vuoden aikana es-
tetty kaksi tämän toimialan yrityskauppaa, joista Heyer Medicalin myynti kiinalaiselle 
yritykselle estettiin ja rokotekehittäjä CureVacin potentiaaliseen kauppaan puututtiin 
siten, että Saksan liittovaltio hankki merkittävän omistusosuuden yhtiöstä. Energiatek-
nologiayritysten kauppoihin on puolestaan puututtu erityisesti Yhdysvalloissa (Raja-
vuori & Huhta, 2020b). Viimeisin aineistosta ilmenevä rajoituspäätös tehtiin Tans-
kassa, jossa kuituoptiikkavalmistaja NKT Photonicsin myynti japanilaiselle Hama-
matsu Photonicsille estettiin toukokuussa 2023. 

Puolustusteollisuus 

Puolustus- ja kaksikäyttöteollisuuden yritysostot ovat monissa maissa, myös Suo-
messa, tehostetun valvonnan kohteena. Viime vuosina etenkin Euroopassa on estetty 
tai muuten puututtu lukuisiin yrityskauppoihin (ks. Taulukko 8). Esimerkiksi Yhdisty-
neessä kuningaskunnassa on hyväksytty ehdollisesti muun muassa sukellusvenesen-
soreita kehittävän Ultra Electronicsin ja ilmailualan yritys Meggittin myynti suurille puo-
lustusvalmistajille. Italiassa puolestaan kumottiin vuonna 2022 jo neljä vuotta aiemmin 
päätetty kauppa, jossa droonivalmistaja Alpi Aviation myytiin kiinalaiselle yhtiölle. 
Ranskassa estettiin vuonna 2020 sensoriteknologiaa kehittävän Photoniksen myynti 
yhdysvaltaiselle Teledynelle. 

Taulukko 8. Rajoitetut yritysostot: puolustusteollisuus 

Vuosi Maa Kohde Toimiala Ostaja Lopputulos 
2022 UK Ultra Electronics Sukellusvene- 

teknologia 
Cobham Hyväksytty ehdollisena  

2022 Italia Alpi Aviation Droonit China Corporate United 
Investment Holding / 
CRRC Capital Holding 

Kumottu vuonna 2018 
solmittu kauppa 
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Vuosi Maa Kohde Toimiala Ostaja Lopputulos 
2021 UK Meggitt Ilmailu Parker-Hannifin Hyväksytty ehdollisena  

2021 Norja Bergen Engines Merenkulku TMH Group Estetty 

2020 Ranska Photonis Sensorit Teledyne Estetty 

2019 UK Cobham Puolustus- 
teknologia 

AI Convoy Bidco Hyväksytty ehdollisena 

Norjassa estettiin Bergen Engines -nimisen laivavalmistajan myynti venäiselle yrityk-
selle vuonna 2021. Tapaus on huomattava, sillä se oli ensimmäinen pohjoismainen 
rajoituspäätös useisiin kymmeniin vuosiin. Lisäksi tapaus vahvistaa investointirajoitus-
ten ja vientivalvontasääntelyn väliset yhteydet, sillä Norjan viranomaiset katsoivat os-
tettavan yhtiön tuottavan tuotteita ja teknologioita, joilla voitaisiin kiertää vientivalvon-
tajärjestelmää. 

Kriittinen infrastruktuuri 

Kolmas keskeinen toimialatyyppi ovat kriittiseen infrastruktuuriin ja raaka-aineisiin 
kohdistuvat yritysostot (ks. Taulukko 9). Raja kriittisen infrastruktuurin ja muiden toimi-
alakokonaisuuksien välillä on kuitenkin häilyvä, ja esimerkiksi italialaisen siemenkehit-
täjä Verisemin myynti Syngentalle on mahdollista ymmärtää myös korkean teknolo-
gian yritysostona. 

Taulukko 9. Rajoitetut yritysostot: kriittinen infrastruktuuri 

Vuosi Maa Kohde Toimiala Ostaja Lopputulos 

2022 Kanada Power Metals Mineraalit ja metallit Sinomine Rare 
Metals Resources 

Pakotettu divestointi 

2022 Kanada Lithium Chile Mineraalit ja metallit Chengze Lithium 
International 

Pakotettu divestointi 

2022 Kanada Ultra Lithium Mineraalit ja metallit Zangge Mining 
Investment 

Pakotettu divestointi 

2022 Australia Northern 
Minerals 

Mineraalit ja metallit Yuxiao Fund Omistusosuuden 
kasvattaminen estetty 
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Vuosi Maa Kohde Toimiala Ostaja Lopputulos 

2021 Australia Probuild Rakentaminen China State 
Construction 
Engineering 

Estetty 

2020 Australia Northern 
Minerals 

Mineraalit ja metallit Baogang Group 
Investment 

Estetty 

2020 Kanada TMAC 
Resources 

Mineraalit ja metallit Shandong Gold 
Mining 

Estetty 

2018 Australia APA Group Kaasuverkko CK Assett Holdings Estetty 

2018 Saksa 50 Hz Runkoverkko State Grid Liittovaltio hankkinut 
merkittävän 
omistusosuuden 
estääkseen myynnin 
ulkomaiselle sijoittajalle 

2018 Kanada Aecon Group Ydinvoima China 
Communications 
Construction 
Company 
International 

Estetty 

2018 Saksa Leifeld Metal 
Spinning 

Ydinvoima Yantai Taihai Estetty 

Kotimaisen soveltamiskäytännön tapaan esimerkiksi runkoverkot ovat olleet kansain-
välisesti viranomaisten valvontakäytännön kohteena. Toinen huomattava toimiala on 
ydinvoimarakentaminen, johon on puututtu ainakin Saksassa ja Kanadassa. Australi-
assa ja Kanadassa on myös estetty kaivosyhtiöiden myyntiä ulkomaisille sijoittajille. 
On kuitenkin huomattava, että useita korkean profiilin investointeja eri valtioiden kriitti-
seen infrastruktuuriin, kuten kiinalaisen Coscon merkittävä sijoitus Hampurin sata-
maan, on myös hyväksytty. 

2.3.4.4 Päätelmiä soveltamiskäytännöstä 

Viranomaisten kansallisen ja kansainvälisen soveltamiskäytännön perusteella on sel-
vää, että varsinkin korkean teknologian yritysten myynti herättää usein kysymyksiä 
kriittisen aineettoman omaisuuden siirtymisestä ulkomaiseen omistukseen. Ne toi-
mialat, joilla viranomaiset ovat poikkeuksellisen aktiivisia, heijastelevat vahvasti sekä 
erilaisiin politiikkadokumentteihin että sääntelyinstrumentteihin sisältyviä teknologialis-
tauksia. Varsinkin ohjelmistojen kohdalla havaitaan kuitenkin, että myös henkilötietoja 
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(data datatalouden kriittisenä raaka-aineena) runsaasti käsittelevät yritykset ovat ene-
nevässä määrin valvonnan kohteena. 

Viranomaisten keinovalikoima puuttua yritysostoon on laaja. Yleisin puuttumistapa on 
kieltää kaupan toteutuminen, mutta jo viranomaisprosessin aloittaminen on monissa 
tapauksissa johtanut kaupan peruuntumiseen (Malminen & Rajavuori, 2021). Korkean 
teknologian yritysostoissa ei ole yleensä käytetty ehdollista hyväksymistä toisin kuin 
esimerkiksi puolustusteollisuuden yritysostojen kohdalla. Kaupalle asetettavat ehdot 
ovat perinteisesti voineet koskea esimerkiksi tiettyjen omaisuuserien rajaamista kau-
pan ulkopuolelle, tehostettuja tietoturvakäytäntöjä, vaatimuksia yritysjohdon kansalai-
suudesta tai turvallisuusluokituksesta sekä erilaisia valvontaehtoja. 

Uusimmassa viranomaiskäytännössä on viitteitä tarkkarajaisemmista puuttumista-
voista. Yhdistyneen kuningaskunnan uusi lainsäädäntö mahdollistaa yksittäisiin omai-
suuseriin, muun muassa immateriaalioikeuksiin, kohdistuvan valvonnan, ja tätä puut-
tumiskeinoa on ryhdytty hyödyntämään esimerkiksi teknologialisensointisopimuksia 
rajoittamalla. Italiassa on puolestaan rajoitettu teknologiansiirtoa ostajayritykselle. 
Saksassa on hyödynnetty julkisen vallan taktisia osakeostoja yhtenä tapana puuttua 
ulkomaisiin yrityskauppoihin sekä korkean teknologian että kriittisen infrastruktuurin 
kohdalla. 

Viranomaistoimet ovat viime vuosina kohdistuneet valtaosin kiinalaisiin yrityksiin, 
mutta etenkin eurooppalaisten puolustusteollisyritysten kohdalla on puututtu laajasti 
myös yhdysvaltalaisten yritysten ostoyrityksiin. Viimeisin aineistoista ilmenevä inves-
tointirajoitus kohdistui japanilaisen yrityksen Tanskassa suunnittelemaan yrityskaup-
paan. 

On myös syytä muistaa, että kansallisia julkisia tutkimus-, kehitys- ja innovaatiotukia 
on monien maiden tapauksessa kansallisen teollisuuspolitiikan ja innovaatiostrategioi-
den mukaisesti myönnetty pitkäjänteisesti tietyille yrityksille ja paikallisten kluste-
rien/ekosysteemien systemaattiseen kehittämiseen, jotka usein kilpailevat nimen-
omaan korkean teknologian aloilla. Tällöin yksittäisten yritysostojen seurauksilla voi 
olla merkittäviä niin positiivisia (esim. lisäinvestoinnit, toimintojen tehostaminen ja kil-
pailukyvyn nosto) kuin negatiivisia (esim. tehtaiden sulkemiset, työntekijöiden vähen-
täminen) ulkoisvaikutuksia alueelliselle klusterille tai ekosysteemille (ks. myös haas-
tattelut jakso 2.3.2). On mahdollista, että tämänkaltaiset kerrannaisvaikutukset näky-
vät myös viranomaisten arvioidessa yksittäisen yritysoston turvallisuusvaikutuksia. 
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2.4 Yhteenveto kriittisen aineettoman 
omaisuuden käsitteestä 

Olemme tässä jaksossa tarkastelleet kriittisen aineettoman omaisuuden käsitettä. Ta-
voitteenamme on ollut määritellä kriittinen aineeton omaisuus tavalla, joka mahdollis-
taisi kotimaisten yritysten hallussa olevan kriittisen aineettoman omaisuuden empiiri-
sen tarkastelun. Olemme arvioineet paitsi tutkimuskirjallisuutta myös tarkastelleet laa-
jasti erityyppisiä kriittisen aineettoman omaisuuden kannalta relevantteja aineistoja, 
kuten asiantuntijahaastatteluja, kansallista lainsäädäntöä ja viranomaisten soveltamis-
käytäntöä. 

Aineistoista nousee kolme keskeistä havaintoa. Ensinnäkin kriittisestä aineettomasta 
omaisuudesta ei ole löydettävissä jaettua tai tyhjentävää määritelmää. Kyse on vah-
vasti näkökulmariippuvaisesta määritelmästä, joka näyttäytyy erilaiselta yksittäisen 
yrityksen, toimialan, yhteiskunnan ja laajemman alueellisen tai kansainvälisen yhtei-
sön perspektiivistä. Koska aineeton omaisuus on kategoriana laaja, myös kriittinen ai-
neeton omaisuus voi kattaa käytännössä minkä tahansa aineettoman omaisuuden 
tyypin, joita ovat niin vakiintuneet teollisoikeudet, kuten patentit, kuin pääasiassa im-
materiaalioikeudellisen järjestelmän ulkopuolelle jäävä osaaminen ja tietotaito. Eri ai-
neistot painottavat erilaisia kriittisyyden tai aineettoman omaisuuden elementtejä. 

Toinen keskeinen havainto on, että aineettoman omaisuuden sijaan yksittäisen imma-
teriaalisen omaisuuden kriittisyys sidotaan vahvasti tiettyihin teknologioihin. Etenkin 
eri maiden politiikka-asiakirjat ja sääntelyinstrumentit tukeutuvat vahvasti ”kriittiseen”, 
”nousevaan” tai ”perustavanlaatuiseen” teknologiaan pohjautuvaan hahmotukseen 
kriittisestä aineettomasta omaisuudesta. Näitä kolmea kategoriaa koskevia ja keske-
nään varsin yhteneviä teknologialistauksia on lukuisia, ja ne auttavat tunnistamaan 
politiikkarelevanssin kannalta keskeisiä teknologioita sekä niiden alla vaikuttavia ai-
neettoman omaisuuden muotoja. Teknologiavetoinen hahmotus kriittisestä aineetto-
masta omaisuudesta ei kuitenkaan ole ainoa vaihtoehto, ja esimerkiksi asiantuntija-
haastatteluissa korostuu kriittinen osaaminen kriittisen aineettoman omaisuuden kes-
keisenä muotona. Toinen tärkeä aineettoman omaisuuden muoto ovat data ja henkilö-
tiedot, jotka ovat parhaillaan huomattavan sääntelypaineen kohteena. Käsitteet ”kriitti-
nen”, ”nouseva” ja ”perustavanlaatuinen” teknologia eivät siten tavoita kriittisen ai-
neettoman omaisuuden kokonaisuutta. Julkisen vallan näkökulmasta esimerkiksi kriit-
tisen infrastruktuurin toimintaan vaikuttavat ohjelmistot tai lisenssit voivat kiistatta olla 
kriittistä aineetonta omaisuutta. Samoin yrityksen näkökulmasta ”matalan” teknologian 
tehokas hyödyntäminen voi olla liiketoimintamallin keskeinen osa. Tarkasteltujen ai-
neistojen perusteella on kuitenkin selvää, että ”kriittinen teknologia” on selvästi muita 
mahdollisia tunnusmerkkejä yleisempi tapa määrittää kriittisen aineettoman omaisuu-
den sisältöä. 
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Kolmas havainto koskee tässä jaksossa tarkastellun määritelmän hyödynnettävyyttä 
tutkimuksen empiirisessä osiossa. Koska kattavaa kriittisen aineettoman omaisuuden 
määritelmää ei ole ja sen potentiaalisesti kattama aineettoman omaisuuden kirjo on 
rajaton, empiirisessä osiossa käytettävää kriittisen aineettoman omaisuuden määritel-
mää on lähestyttävä strategisesti. Jaksossa tunnistetuista kriittisen aineettoman omai-
suuden tunnusmerkeistä selkein ja erottelukykyisin on nähdäksemme politiikka- ja 
sääntelyinstrumenteista nouseva teknologiahahmotus. Selvityksen aikana tunnis-
timme erilaisia tutkimuksia, joissa politiikka- ja sääntelyinstrumenttien teknologialis-
tauksia oli kytketty konkreettisiin patenttirekisteriluokituksiin. Nämä tutkimukset, joista 
osa keskittyy nouseviin teknologioihin (EC, 2021) ja osa esimerkiksi puolustusteknolo-
giaan (Caviggioli et al., 2022), mahdollistavat kriittisen aineettoman omaisuuden em-
piirisen tarkastelun tavalla, johon laajemmat määritelmät eivät pysty. Vaikka nämä ra-
jaukset eivät tavoitakaan kriittisen aineettoman omaisuuden kokonaisuutta tyhjentä-
västi, niiden avulla on mahdollista saada alustava kuva suomalaisten yritysten hal-
lussa olevasta kriittisestä aineettomasta omaisuudesta, ainakin jos ”kriittisyys” kytke-
tään vallitsevaan eurooppalaiseen näkemykseen tulevaisuuden kilpailukykyä ja turval-
lisuutta ylläpitävistä aineettoman omaisuuden muodoista. 
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3 Ulkomaiset yrityskaupat ja 
aineeton omaisuus – katsaus 
kirjallisuuteen 

3.1 Aineettoman omaisuuden rooli 
investoinneissa ja yrityskaupoissa 

Aineeton omaisuus ja investoinnit 

Aineettoman omaisuuden rooli on kasvanut merkittävästi vuosien saatossa: yhdysval-
talaisen aineiston valossa yritysten aineettoman omaisuuden määrä oli noin 90 % ta-
seen loppusummasta vuonna 2010, mikä on merkittävä kasvu vuodesta 1970, jolloin 
kyseinen suhdeluku oli noin 20 % (Falato, Kadyrzhanova, Sim & Steri, 2022). Maail-
man suurimpien yritysten – kuten Applen, Microsoftin, Amazonin ja Googlen – mark-
kina-arvo ei selitykään fyysisillä omaisuuserillä, vaan aineettomalla pääomalla, kuten 
mm. tutkimus- ja kehittämistoiminta, ohjelmistot, aineistot, design, brändi ja toimitus-
ketjuihin liittyvä osaaminen (Corrado, Haskel, Jona-Lasinio & Iommi, 2022). Aineeton 
pääoma voidaan jakaa tunnistettavaan henkiseen omaisuuteen (intellectual property) 
– käsittäen mm. patentit, tavaramerkit, brändit ja tekijänoikeudet – ja goodwilliin, joka 
syntyy yrityskaupassa kauppahinnan ja yrityksen mitattavissa olevan käyvän arvon 
erotuksena. Yhdysvaltalaisen aineiston perusteella aineettoman omaisuuden kasvu 
on perinteisesti ollut lähtöisin etenkin liikearvosta (goodwill) – mikä mittaa ennen kaik-
kea aiempaa yrityskauppa-aktiviteettia – mutta 2000-luvulta alkaen myös muun ai-
neettoman omaisuuden osuus on kasvanut nopeasti (Gutiérrez & Philippon, 2017). 

Aineeton omaisuus tarjoaa potentiaalisen selityksen (kiinteiden) investointien vaati-
mattomalle kehitykselle viime vuosina muiden tekijöiden, kuten globalisaation, kilpai-
lun vähenemisen ja rahoituksen kitkatekijöiden rinnalla (Gutiérrez & Philippon, 2017; 
Orhangazi, 2019). Aineeton omaisuus poikkeaa aineellisesta omaisuudesta skaa-
lautuvuutensa osalta: esimerkiksi ohjelmistoja voidaan monistaa lähestulkoon rajatto-
masti olemattomin kustannuksin (Crouzet & Eberly, 2019; Haskel & Westlake, 2018). 
Aineettoman omaisuuden kasvava rooli voi osaltaan selittää sen, miksi investoinnit 
ovat laskeneet huolimatta korkeasta kannattavuudesta: aineeton omaisuus mahdollis-
taa korkean kannattavuuden ilman vastaavaa kasvua investoinneissa (Orhangazi, 
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2019). Aineettoman omaisuuden kasvun on arvioitu selittävän noin kolmasosan inves-
tointien pudotuksesta Yhdysvalloissa – loppuosa selittyy markkinoiden ja omistuksen 
keskittymisellä (Gutiérrez & Philippon, 2017). 

Viimeaikaiset tutkimustulokset viittaavat siihen, että toimialoilla esiintyvä markkinoiden 
keskittyminen – mikä korostuu etenkin kansainvälistyneillä ja digi-intensiivisillä aloilla 
– on yhteydessä aineettoman omaisuuden investointeihin: aineeton omaisuus hyödyt-
tää etenkin suuria yrityksiä mahdollistamalla niiden skaalautumisen ja markkinaosuuk-
sien kasvun (Bajgar, Criscuolo & Timmis, 2021). Teknologinen kehitys yhdessä globa-
lisaation kanssa voivat johtaa markkinoiden keskittymiseen päätyvään kehityskulkuun, 
jossa markkinoita hallitsee pieni joukko kaikkein innovatiivisimpia ja tuottavimpia yri-
tyksiä (Autor, Dorn, Katz, Patterson & Van Reenen, 2020). Yleiskäyttöiset teknologiat, 
kuten informaatioteknologia, edellyttävät täydentäviä investointeja aineettomaan 
omaisuuteen; tämänkaltainen digitaalinen pääoma on keskittynyt harvalukuiselle ns. 
”supertähtiyritysten” joukolle (Tambe, Hitt, Rock & Brynjolfsson, 2020). 

Aineeton omaisuus ja rahoitusmarkkinat 

Yritysten pörssilistautumisten osuus on ollut laskusuunnassa Yhdysvalloissa pitkällä 
aikavälillä; poistumiset julkisilta markkinoilta ovat myös lisääntyneet (Doidge, Karolyi 
& Stulz, 2017). Samanaikaisesti yrityskauppa-aktiviteetti on kasvanut (Doidge et al., 
2017). Aineettoman omaisuuden roolin kasvu selittänee osaltaan tätä kehityskulkua: 
julkiset markkinat eivät ole houkutteleva rahoituslähde nuorille, t&k-intensiivisille yri-
tyksille, joille löytyy runsaasti rahoitusta yksityisiltä markkinoilta (Doidge, Kahle, 
Karolyi & Stulz, 2018). Toisaalta on myös näyttöä siitä, että julkiset osakemarkkinat 
eivät täysimääräisesti arvota aineetonta omaisuutta (Edmans, 2011). Ongelman taus-
talla ovat osaltaan kirjanpitostandardit, jotka jättävät aineettomat investoinnit vähälle 
huomiolle, mikä voi heikentää yritysten kykyä rahoittaa investointihankkeitaan (Kahle 
& Stulz, 2017). Aineetonta omaisuutta koskeva keskeinen mittausongelma liittyy sii-
hen, että kaikkea aineetonta omaisuutta ei raportoida taseessa ja aineettoman omai-
suuden investointeja käsitellään kuluina kirjanpidossa (Falato et al., 2022). 

Jensenin (1989) mukaan yksityinen, pääomasijoitusmuotoinen rahoitus tarjoaa julkisia 
markkinoita tehokkaamman lähtökohdan epäsymmetrisen informaation ongelmien rat-
kaisuun. Pääomasijoitusmarkkinat ovatkin kasvaneet viime vuosina voimakkaasti. Yri-
tysten aineettoman omaisuuden kasvun myötä pankit ovat vähentäneet yritysluoto-
tusta ja suunnanneet luotonantoaan muihin kohteisiin (Dell’Ariccia, Kadyrzhanova, 
Minoiu & Ratnovski, 2020). Siirtymä aineettomaan omaisuuteen alentaa yritysten vel-
kakapasiteettia tilanteessa, jossa aineetonta omaisuutta ei voida käyttää vakuutena, 
mikä saa yritykset ylläpitämään suurempia kassavaroja (Falato et al., 2022). Toisaalta 
tunnistettava, vakuuskelpoinen aineeton omaisuus tukee velkarahoitusta siinä missä 
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aineellinen omaisuus (Lim, Macias & Moeller, 2020). Yrityskaupat voivat tarjota ratkai-
sun epäsymmetrisestä informaatiosta johtuviin ongelmiin tilanteissa, joissa yritysten 
voi olla vaikea solmia keskinäisiä sopimuksia kannustinongelmien vuoksi (Bena, Erel, 
Wang & Weisbach, 2021). 

Innovaatiot ja yrityskaupat 

Empiiristen tutkimusten perusteella ulkomaisten yrityskauppojen kohteeksi päätyvät 
muita innovatiivisemmat (Ali-Yrkkö, Mattila, Pajarinen & Ylhäinen, 2022; Falk, 2008; 
Hyytinen, Ali-Yrkkö & Pajarinen, 2005) ja tuottavammat yritykset kultakin toimialalta 
(Criscuolo & Martin, 2009; Guadalupe, Kuzmina & Thomas, 2012; Harris & Robinson, 
2002; Kaitila, 2012). Erot ulkomaisten ja kotimaisten toimipaikkojen suoriutumisessa 
heijastavat ennen kaikkea valikoitumista: ulkomaiseen omistukseen päätyvät kohde-
toimipaikat ovat jo valmiiksi muita tuottavampia (Criscuolo & Martin, 2009). 

Alimov ja Officer (2017) tarjoavat näyttöä siitä, että rajat ylittävä yrityskauppa-aktivi-
teetti lisääntyy kohdemaassa immateriaalioikeuksien suojan vahvistamisen jälkeen. 
Tämä vaikutus heijastuu aloilla, jotka vaativat enemmän henkistä pääomaa ja kohde-
maissa, joissa immateriaalioikeuksien suojan taso on alhaisempi kuin ostajamaassa. 
Hsu, Huang, Humphery-Jenner ja Powell (2021) osoittavat, että innovaatiot ovat tär-
keä ajuri rajat ylittäville yrityskaupoille; hankkimalla innovatiivisia kohdeyrityksiä omis-
tukseensa ostajayritykset pystyvät vahvistamaan teknologia-asemaansa. 

Blonigen, Fontagné, Sly ja Toubal (2014) havaitsevat, että monikansalliset yritykset 
valikoivat ostokohteeksi tuottavia ja kattavat vientiverkostot omaavia yrityksiä, jotka 
ovat kohdanneet negatiivisen tuottavuussokin – tämän vuoksi niiden ostohetken hinta 
on alhainen. Bena ja Li (2014) havaitsevat, että ostokohteeksi päätyvien yritysten t&k-
menot ovat korkeat ja patentointi vähäistä. Lisäksi yritysten teknologinen samankaltai-
suus lisää yrityskaupan todennäköisyyttä; synergiat ovat tärkeitä yrityskauppojen aju-
reita. Läheinen maantieteellinen sijainti ja kahdenvälinen kauppa lisäävät yrityskau-
pan todennäköisyyttä maiden välillä; myös erot osakemarkkina-arvostuksissa sekä 
valuuttakurssit toimivat yrityskauppojen ajureina (Erel, Liao & Weisbach, 2012). 
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3.2 Ulkomaisten yrityskauppojen vaikutukset 
kohdeyrityksiin ja kansantalouteen 

Yrityskaupat ja talouden uudistuminen 

Yrityskaupat linkittyvät usein toimialaan kohdistuviin äkillisiin muutoksiin, kuten sään-
telyn purkamiseen, teknologisiin innovaatioihin ja muihin shokkeihin (Andrade, 
Mitchell & Stafford, 2001). Yrityskaupat mahdollistavat pääoman tehokkaamman koh-
dentumisen ja uuden teknologian leviämisen; merkittävät teknologiset edistysaskeleet 
johtavat yrityskauppa-aaltoihin (Jovanovic & Rousseau, 2008). Aktiiviset yrityskauppa-
markkinat ovat tärkeä pääomasijoitustoimintaa – ja siten kasvuun tähtäävää yritystoi-
mintaa – edistävä tekijä, sillä ne tarjoavat mahdollisuuden irtautumiseen (Ali-Yrkkö, 
Hyytinen & Liukkonen, 2003; Phillips & Zhdanov, 2017). Yrityskaupat ovatkin tyypilli-
sin pääomasijoittajien irtautumismuoto, sillä ne käsittävät noin 75 % irtautumisista glo-
baalisti (Lerner, Leamon & Hardymon, 2012; Lerner, Sorensen & Strömberg, 2009). 

Yrityskaupat johtavat merkittäviin yritysten toiminnan uudelleenjärjestelyihin. Yhdys-
valtalaiseen aineistoon pohjautuvan tarkastelun perusteella kohdeyritysten toimipai-
koista vain hieman yli puolet säilyy ostajan hallussa kolmen vuoden aikaperiodilla; 
neljäsosa myydään ja viidesosa suljetaan kolmen vuoden sisällä yrityskaupasta – jäl-
jelle jäävien toimipaikkojen tuottavuus kohoaa (Maksimovic, Phillips & Prabhala, 
2011). Yrityskauppoihin liittyvät uudelleenjärjestelyt – jotka ovat olennainen osa pää-
omasijoittajien ns. buyout-transaktioita, jossa kohdeyrityksen toiminta saatetaan uu-
delle uralle – ovat esimerkki luovan tuhon ja uudistumisen prosessista: kohdeyritysten 
tuottavuus paranee alhaisemman tuottavuuden toimipaikkojen korvautuessa uusilla, 
korkeamman tuottavuuden toimipaikoilla (Davis et al., 2014). 

Jälkikäteen tarkasteltuna moni – jopa valtaosa – yrityskaupoista epäonnistuu saavut-
tamaan tavoiteltuja hyötyjä (Christensen, Alton, Rising & Waldeck, 2011). Ostajayri-
tykset päätyvät tyypillisesti maksamaan ylihintaa ostokohteesta – mahdollisesti yritys-
johtajien ylimielisyyden ja muiden psykologisten tekijöiden myötävaikuttamana (Roll, 
1986). Toisaalta yrityskauppoja voivat ajaa myös rahoitusmarkkinoiden hinnoitteluvir-
heet, joita rationaalisesti toimivat yritysjohtajat pyrkivät hyödyntämään (Shleifer & 
Vishny, 2003). Tässä teoreettisessa viitekehyksessä yrityskauppojen taustalla ei ole 
synergioiden tavoittelu, vaan ostajayrityksen tai diilin myötä syntyvän yrityskokonai-
suuden markkina-arvon yliarvostuksen hyödyntäminen. Baker, Foley ja Wurgler 
(2009) havaitsevat, että ulkomaiset suorat investoinnit – jotka usein muodostuvat rajat 
ylittävistä yrityskaupoista – lisääntyvät lähtömaan osakemarkkinoiden arvostuksen ol-
lessa korkea. Havainto tukee näkemystä siitä, että lähtömaan osakemarkkinoiden kor-
kea arvostustaso tarjoaa edullisen rahoituskanavan rajat ylittäville investoinneille. 
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Yrityskaupat ja innovoinnin kannustimet 

Yrityskaupat vaikuttavat yritysten innovoinnin kannustimiin. Teorioiden perusteella on 
kuitenkin epäselvää, johtavatko yrityskaupat lisääntyneeseen innovointiin (Phillips & 
Zhdanov, 2013) vai estävätkö vakiintuneiden yritysten innovatiivisiin nuoriin yrityksiin 
kohdentamat yrityskaupat innovointia ja markkinoille tuloa (Cunningham, Ederer & 
Ma, 2021; Kamepalli, Rajan & Zingales, 2021). Teorian valossa pienillä yrityksillä voi 
olla paremmat kannustimet innovoida, mikäli yritystoiminta voidaan myydä eteenpäin; 
toisaalta suurille yrityksille voi olla houkuttelevampaa päästä käsiksi innovaatioihin yri-
tyskaupan kautta t&k-toiminnalla kilpailun sijaan (Phillips & Zhdanov, 2013). Toisaalta 
Kamepallin et al. (2021) teoreettinen viitekehys osoittaa, että uudet yritykset saattavat 
kohdata vaikeuksia markkinoilla, mikäli yrityskaupan todennäköisyys on suuri. Tämä 
ongelma juontuu siitä, että digitaalisiin alustoihin pohjautuvilla toimialoilla verkostoul-
koisvaikutukset ovat suuret ja asiakkaat voivat kohdata vaihtokustannuksia eri alusto-
jen välillä. Tämän seurauksena asiakkaat voivat olla haluttomia vaihtamaan alustaa, 
mikäli uuden tuotteen odotetaan päätyvän osaksi markkinoita hallitsevien kilpailijoiden 
tuotteita. Tämä puolestaan laskee uusien yritysten tuottomahdollisuuksia, alentaa yri-
tyskaupasta saatavaa hintaa ja heikentää siten innovoinnin kannustimia. 

On myös olemassa viitteitä siitä, että vakiintuneet yritykset ostavat uusia yrityksiä 
poistaakseen tulevaisuuden kilpailijat markkinoilta (Cunningham et al., 2021). Havain-
not viittaavat niin ikään siihen, että pääomasijoitusten saanti on vaikeampaa ja mark-
kinoille tulo vähäisempää digijättien dominoimilla toimialoilla (Kamepalli et al., 2021; 
Koski, 2020; Koski, Kässi & Braesemann, 2020). Toisaalta yrityskauppoihin liittyvän 
sääntelyn kiristämiseen tähtäävät toimet voivat johtaa haitallisiin, innovaatioita heiken-
täviin vaikutuksiin erityisesti korkeateknologia-alalla (Cabral, 2021). 

Ulkomainen omistus, innovaatiot ja tuottavuus 

Rajat ylittävät yrityskaupat käsittävät valtaosan suorista ulkomaisista investoinneista 
kehittyneissä maissa (Kang & Johansson, 2000; OECD, 2022). Ulkomainen omistus 
voi olla yhteydessä toimialan tuottavuuden kasvuun eri väylien kautta: tehokkaampien 
toimipaikkojen markkinoille tulon, alhaisen tuottavuuden toimipaikkojen markkinoilta 
poistumisen ja tuottavilta toimipaikoilta läikkyvän tiedon myötä (Ramondo, 2009). 

Luong, Moshirian, Nguyen, Tian ja Zhang (2017) osoittavat, että kansainvälisellä insti-
tutionaalisella omistuksella on positiivinen vaikutus yritysten innovaatioihin. Tätä ha-
vaintoa voidaan selittää vaihtoehtoisilla tavoilla: kansainväliset sijoittajat voivat toimia 
valvovassa roolissa, sietää paremmin innovaatiotoimintaan liittyvää epäonnistumisen 
riskiä sekä edistää tiedon läikkymistä talouksien välillä. Suurempi institutionaalinen 
omistus on ylipäätänsä positiivisesti yhteydessä innovointiin – institutionaaliset sijoitta-
jat voivat auttaa parantamaan innovaatiotoiminnan kannustimia ja edistää tuottavuutta 



VALTIONEUVOSTON SELVITYS- JA TUTKIMUSTOIMINNAN JULKAISUSARJA 2023:51 

71 

(Aghion, Van Reenen & Zingales, 2013). Kansainvälinen institutionaalinen omistus 
edesauttaa rajat ylittävää yrityskauppa-aktiviteettia ja edistää osaltaan rahoitusmarkki-
noiden kansainvälistä integraatiota (Ferreira, Massa & Matos, 2010). 

Yrityskauppojen vaikutukset tuottavuuteen 

Harris ja Robinson (2002) löytävät brittiaineistolla viitteitä siitä, että ulkomaisten yritys-
kauppojen kohteena olevien teollisuustoimipaikkojen tuottavuus laskee yrityskaupan 
jälkeen. Havainnot saattavat liittyä yrityskaupan jälkeisiin saneeraustoimiin. Karpaty 
(2007) havaitsee ruotsalaisella teollisuusyritysaineistolla, että ulkomaisilla yrityskau-
poilla on viiveellä ilmenevä positiivinen vaikutus kohdeyritysten tuottavuuteen. 
Guadalupe et al. (2012) osoittavat espanjalaisella teollisuusyritysaineistolla, että koh-
deyritysten liikevaihto ja tuottavuus lisääntyvät yrityskaupan jälkeen. Stiebale ja Trax 
(2011) tarkastelevat rajat ylittävien yrityskauppojen vaikutuksia ostajayrityksen koti-
maan suoriutumiseen Yhdistyneessä kuningaskunnassa ja Ranskassa. Tarkastelussa 
havaitaan, että rajat ylittävät yrityskaupat kasvattavat ostajayrityksen kotimaan myyn-
tiä ja investointeja, eivätkä johda henkilöstövähennyksiin. Tietointensiivisillä aloilla ra-
jat ylittävät yrityskaupat johtavat kotimaan tuottavuuden kasvuun. 

Ali-Yrkkö et al. (2022) tutkivat yrityskauppojen vaikutuksia suomalaisiin kohdeyrityk-
siin: ulkomaiseen omistukseen siirtymisen ei havaittu johtavan merkittäviin vaikutuk-
siin arvonlisän, tuottavuuden, kannattavuuden tai työllisyyden kehityksessä suhteessa 
verrokkiryhmään. Myöskään aiempien suomalaiseen aineistoon pohjautuvien tarkas-
telujen valossa ulkomaalaisomistukseen siirtyminen ei heijastu tuottavuuden kasvu-
vauhdissa (Kaitila, 2012; Siedschlag, Kaitila, Quinn & Zhang, 2014). 

Blonigen ja Pierce (2016) analysoivat yhdysvaltalaisella aineistolla yrityskauppojen 
vaikutuksia tuottavuuteen ja markkinavoimaan. Havaintojen perusteella yrityskaupat 
ovat yhteydessä voittomarginaalien nousuun, mutta niillä ei ole vaikutuksia tuottavuu-
teen. Braguinsky, Ohyama, Okazaki ja Syverson (2015) tarkastelevat historiallista ja-
panilaista aineistoa ja havaitsevat, että yrityskauppojen kohdeyritykset olivat vähem-
män kannattavia – mutta eivät vähemmän tuottavia – kuin ostajayritykset; yrityskau-
pan jälkeen ostokohteiden tuottavuus ja kannattavuus paranivat. 

Ulkomaiset yrityskaupat, t&k-toiminta ja innovaatiot 

Bertrand (2009) havaitsee ranskalaisella aineistolla, että ulkomaiset yrityskaupat joh-
tavat kasvaneisiin t&k-menoihin. Guadalupe et al. (2012) osoittavat, että ulkomaiset 
ostajat paitsi poimivat parhaat yritykset ostokohteeksi, myös investoivat innovaatiotoi-
mintaan yrityskaupan yhteydessä. Tulosten mukaan ulkomaiset yrityskaupat johtavat 
kohdeyritysten lisääntyneeseen innovointiin. Kohdeyritykset pystyvät myös hyötymään 
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toiminnan laajemmasta skaalasta. Bandick, Görg ja Karpaty (2014) havaitsevat ruot-
salaisella aineistolla, että kohdeyritysten t&k-intensiteetti kasvaa ulkomaisten yritys-
kauppojen jälkeen. Toisaalta Stiebale ja Reize (2011) löytävät saksalaisella aineistolla 
näyttöä siitä, että ulkomaisilla yrityskaupoilla on negatiivinen vaikutus t&k-toimintaan, 
eikä havaittavaa vaikutusta patenteilla mitattavaan innovaatiotuotantoon. Stiebale 
(2016) osoittaa eurooppalaisella aineistolla, että sulautuneen yrityskokonaisuuden in-
novointi lisääntyy ulkomaisen yrityskaupan jälkeen. Innovoinnin lisääntyminen näkyy 
lähinnä ostajayrityksen kotimaassa; kohdeyrityksen kotimaassa innovointi vähenee. 

3.3 Yhteenveto 
Kansainvälisen kirjallisuuden valossa yritysten aineettoman omaisuuden merkitys on 
jatkuvasti kasvanut. Tämä kehityskulku heijastuu sekä yritysten rahoituslähteissä että 
markkinoiden keskittymisessä. Aineetonta omaisuutta on vaikea todentaa ja käyttää 
velan vakuutena. Tämän vuoksi se ei tue yritysten velkakapasiteettia kiinteän omai-
suuden tavoin. Myös julkisilla osakemarkkinoilla on vaikeuksia arvottaa aineetonta 
omaisuutta. T&k-intensiivisille yrityksille yksityiset markkinat ovatkin luontevampi ra-
hoituslähde. Taloustieteellinen kirjallisuus antaa myös viitteitä siitä, että teknologinen 
kehitys ja globalisaatio voivat johtaa tilanteeseen, jossa aineeton omaisuus ja siihen 
liittyvä osaaminen keskittyvät pienelle joukolle kaikkein innovatiivisimpia yrityksiä. 

Innovaatiot ovat tärkeä ajuri rajat ylittäville yrityskaupoille. Yrityskauppojen kohteeksi 
päätyvätkin usein innovatiivisimmat ja tuottavimmat yritykset. Kansainvälisen kirjalli-
suuden tulokset ulkomaisten yrityskauppojen reaalivaikutuksista ovat kuitenkin osin 
ristiriitaisia. Aiemmissa Suomea koskevissa tarkasteluissa ei ole havaittu viitteitä siitä, 
että ulkomaisilla yrityskaupoilla olisi merkittäviä vaikutuksia kohdeyritysten toimintaan, 
kun vertailukohtana käytetään samankaltaisia verrokkiyrityksiä. 

Teoreettisen ja empiirisen kirjallisuuden valossa yrityskaupat voivat johtaa innovoinnin 
lisääntymiseen tai vähenemiseen – tapauksesta ja lähestymiskulmasta riippuen. Yri-
tyskauppojen sääntely on kuitenkin haastavaa. Sääntelyyn liittyy myös vaara inno-
vointia heikentävistä vaikutuksista etenkin korkeateknologian alalla. 
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4 Kvantitatiivinen analyysi 
Tämän osion rakenne on seuraava: Luvussa 4.1 esitellään analyysissa käytetty kriit-
tisten teknologioiden määritelmä. Kuvaileva kvantitatiivinen analyysi on esitetty lu-
vussa 4.2 ja ekonometrinen analyysi luvussa 4.3. 

4.1 Mahdollistavat avainteknologiat 
Tutkimuksen lähtökohtana oleva kriittisen aineettoman omaisuuden määritelmä sido-
taan pääpiirteiltään EU:n strategista autonomiaa ja teknologista suvereniteettia koske-
viin politiikkaohjelmiin. EU:n eri toimielinten piirissä on tehty selvityksiä EU:lle ja jä-
senvaltioille keskeisistä ns. mahdollistavista avainteknologioista (Key Enabling Tech-
nologies, KET). Euroopan parlamentin tutkimuspalveluiden (EPRS) selvitys hahmot-
taa kriittisiksi teknologioiksi kehittyneet valmistusjärjestelmät, edistyneet (nano)materi-
aalit, bioteknologian, mikro- ja nanoelektroniikan sekä fotoniikan, tekoälyn sekä turval-
lisuus- ja kommunikaatioteknologiat (EPRS, 2021). EPRS:n (2021) raportissa on 
myös listattu lukuisia esimerkkejä koskien kutakin avainteknologialuokkaa. Tutkimus 
käyttää tätä teknologialistausta tiekarttana, joka mahdollistaa koko EU:n kannalta 
strategisten ja kriittisten teknologioiden tunnistamisen ja niiden kytkemisen kotimais-
ten yritysten hallussa oleviin teollisoikeuksiin. 

Tutkimuksen empiirisessä toteutuksessa sovellamme kriittisten teknologioiden määrit-
telyssä Euroopan komission Advanced Technologies for Industry (ATI) -metodologia-
raportin patenttiluokkiin pohjautuvia määritelmiä kehittyneistä teknologioista (EC, 
2021).3 Täydennämme tätä kriittisten teknologioiden määritelmää puolustus- ja kaksi-
käyttöteknologioilla pohjautuen viimeaikaiseen akateemiseen kirjallisuuteen (Cavig-
gioli et al., 2022). Pyrimme tällä tavoin varmistamaan, että puolustusteknologian ja sii-
hen linkittyvien teknologioiden rooli tulee asianmukaisesti huomioiduksi kriittisten tek-
nologioiden määritelmässä. Samalla pyrimme räätälöimään käyttämämme teknolo-
giamääritelmän soveltumaan mahdollisimman hyvin Suomen tilanteeseen. 

ATI-määritelmä pohjautuu kahteen aiempaan Euroopan komission viitekehykseen: 
Key Enabling Technologies (KETs) Observatory ja Digital Transformation Monitor 
(DTM). ATI-määritelmä rakentuu sellaisista kehittyneistä teknologioista, joita pidetään 
tärkeinä Euroopan teollisuuspolitiikan, innovaatioiden ja toimialojen modernisaation 

                                                      
3 Patentteihin pohjautuva lähestymistapa on perusteltavissa myös sillä, että haastatte-
lujen valossa Euroopan komission ulkomaisten investointien seurannassa hyödynne-
tään patentteihin pohjautuvia tarkasteluja arvioitaessa sitä, ovatko yritykset kriittisiä toi-
mijoita jonkin teknologian kohdalla. 
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näkökulmasta. ATI-määritelmä tarjoaakin vielä KET-määritelmää laveamman teknolo-
gialistauksen patenttiluokkineen. Soveltamamme ATI-määritelmä koostuu seuraavista 
teknologialuokista: kehittyneet valmistusteknologiat (Advanced Manufacturing Tech-
nologies), edistyneet materiaalit (Advanced Materials), tekoäly (Artificial Intelligence), 
massadata (Big Data), teollinen bioteknologia (Industrial Biotechnology), esineiden in-
ternet (Internet of Things, IoT), mobiiliteknologia (IT for Mobility), mikro- ja nanoelekt-
roniikka (Micro- and Nanoelectronics), nanoteknologia (Nanotechnology), fotoniikka 
(Photonics), robotiikka (Robotics) ja turvallisuusteknologia (Security). 

Koska teknologialuokkien määrittelyssä käytetään patenttiluokituksia, jätetään seuraa-
vat ATI:n teknologialuokat tarkastelun ulkopuolelle: laajennettu- ja virtuaalinen todelli-
suus, lohkoketjut ja pilvipalvelut. Tämä rajaus pohjautuu siihen, että kyseisten tekno-
logialuokkien nähdään käsittävän yksinomaan ohjelmistopohjaisia teknologioita, joita 
koskevia patentteja ei lähtökohtaisesti voida hakea Euroopan patenttivirastosta (EC, 
2021).4 Käytämme teknologioiden tunnistamiseen ATI-raportin määrittämiä IPC-pa-
tenttiluokkia (International Patent Classification, ks. EC, 2021), joiden lisäksi hyödyn-
nämme myös patenttien nimistä ja tiivistelmistä tehtyjä sanahakuja.5 Puolustus- ja 
kaksikäyttöteknologioita koskevan teknologialuokan (Defense) määritelmät pohjautu-
vat akateemiseen kirjallisuuteen. Tämä IPC-patenttiluokituksien pohjalta muodostettu 
määritelmä käsittää perinteisten puolustusalan teknologioiden – aseet ja ammukset – 
lisäksi viimeaikaisen tutkimuskirjallisuuden tunnistamia kaksikäyttöteknologioita (ks. 
Caviggioli et al., 2022). 

4.2 Kuvaileva analyysi 

Ulkomaalaisomisteisten yritysten merkitys yrityssektorilla 

Seuraavassa tarkastellaan ulkomaisten yritysten Suomeen perustamien tai täältä os-
tamien yritysten merkitystä ja kehitystä viime vuosien aikana. Ulkomaalaisomisteisella 
yrityksellä tarkoitetaan tässä yhteydessä sitä, että yrityksen määräysvallasta yli puolet 
on ulkomaisella yrityksellä joko suoraan tai välillisesti. Aineistolähteenä tarkastelussa 
on Tilastokeskuksen ulkomaiset tytäryhtiöt Suomessa -tilasto (IFATS), jossa on tietoja 

                                                      
4 Ks. EPO:n ohjelmistopatenttikäytännöistä tarkemmin esim. https://new.epo.org/en/le-
gal/guidelines-epc/2023/j.html ja https://e-courses.epo.org/wbts/cii/index.html. 
5 Sovellamme robotiikkaa ja esineiden internetiä koskevien teknologialuokkien määrit-
telyssä sanahakuja seuraavasti: Robotiikka-luokka pohjautuu yksinomaan sanaha-
kuun, jossa etsitään avainsanaa ”robot” patenttien nimistä ja tiivistelmistä. Esineiden 
internet -luokka koostuu ATI-määritelmän IPC-patenttiluokista yhdessä seuraavien 
avainsanojen kanssa: "rfid", "radio frequency identification", "radio-frequency identifi-
cation", "nfc", "near field communication", "near-field communication". 

https://new.epo.org/en/legal/guidelines-epc/2023/j.html
https://new.epo.org/en/legal/guidelines-epc/2023/j.html
https://e-courses.epo.org/wbts/cii/index.html
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ulkomaisten yritysten Suomessa olevista tytäryrityksistä. Vertailutietoja koko yritys-
kannasta on haettu Tilastokeskuksen yritysten rakenne- ja tilinpäätöstilastosta. 

Ulkomaalaisomisteisten yritysten lukumäärä, työllisyys, arvonlisäys ja 
innovaatiotoiminta 

Ulkomaalaisomisteisia yrityksiä oli viimeisimmän raportin kirjoitushetkellä saatavilla 
olleen Tilastokeskuksen vuositiedon (2020) mukaan kaikkiaan 4383 ja niissä työsken-
neltiin runsaan 271 000 henkilötyövuoden verran. Ulkomaalaisomisteisten yritysten 
osuus yrityssektorin työllisyydestä oli 18 % (Kuvio 3). Aikaisin vertailukelpoinen tieto 
on vuodelta 2013, jolloin ulkomaalaisomisteisia yrityksiä oli 3474 ja niiden osuus työlli-
syydestä oli 16 %. Sekä ulkomaalaisomisteisten yritysten määrä että niiden osuus 
Suomessa tehtävästä työstä on siis ollut kasvusuunnassa viime vuosien aikana. 

Ulkomaisten yritysten osuus yritysten työllisyydestä on Suomessa hieman korkeampi 
kuin EU-maissa keskimäärin (15,9 %). Sen sijaan muissa Pohjoismaissa vastaava 
työllisyysosuus on Suomea korkeampi. Ruotsissa ulkomaiset yritykset työllistävät va-
jaa 23 % työllisistä, Tanskassa 20,3 % ja Norjassa 21,3 %.6 

On hyvä huomata, että työllisyysosuuden kasvu voi syntyä ainakin kolmella eri tavalla. 
Näistä ensimmäinen koskee yrityskauppoja. Kun ulkomaiset yritykset ostavat aiemmin 
kotimaisessa omistuksessa olleita yrityksiä, näiden ostettujen yritysten työllisyys lue-
taan kaupan jälkeen ulkomaisten yrityksen työllisyydeksi. Tällöin ulkomaisten yritysten 
osuus kasvaa vain omistusmuutoksen seurauksena. Toinen tapa koskee tapauksia, 
joissa ulkomaiset yritykset aidosti lisäävät työvoimaansa Suomessa enemmän kuin 
kotimaiset yritykset. Kolmas tapa koskee tilanteita, jolloin ulkomaiset yritykset perusta-
vat Suomeen uusia yksiköitä (ns. greenfield-investoinnit). 

Ulkomaalaisomisteisten yritysten tuottama arvonlisäys oli noin 27,7 mrd. euroa 
vuonna 2020. Koko yrityssektorin arvonlisäyksestä tämä oli lähes 24 %. Vuonna 2013 
kyseinen osuus oli 20 %, joten ulkomaalaisomisteisten yritysten merkitys Suomeen 
syntyneellä arvonlisäyksellä mitattuna on kasvanut enemmän kuin työllisyydellä mitat-
tuna. Tämä viittaa siihen, että ulkomaalaisomisteisilla yrityksillä on voinut olla tarkas-
teluaikana positiivinen vaikutus yrityssektorin tuottavuuden muutokseen. On kuitenkin 
mahdollista, että ulkomaiset yritykset ovat voineet ostaa nimenomaan nopeamman 
tuottavuuskasvun yrityksiä. Tällöin ulkomaisten yritysten nopeampi tuottavuuskasvu ei 
johtuisi ulkomaalaisomistuksesta vaan siitä, että ne valikoivat ostokohteikseen hyvän 
tuottavuuskasvun omaavia yrityksiä. 

                                                      
6 Lähteenä Eurostatin tilasto: Foreign-controlled enterprises statistics - inward FATS. 
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Ulkomaalaisomisteisten yritysten merkityksen arviointia Suomessa tehtävään tutki-
mus- ja kehittämistoimintaan (t&k) vaikeuttaa se, että viralliset t&k-tilastot perustuvat 
kyselypohjaiseen otantatietoon yrityssektorista ja tilaston luvut arvioidaan kyselyyn 
vastanneiden noin 2000 yrityksen perusteella. Aihetta voidaan kuitenkin tarkastella 
välillisesti työntekijöiden t&k:hon liittyvien työtehtävien kautta.7 Näitä rekisteripohjaisia 
tietoja on saatavissa koko yrityssektorista. Vuonna 2020 ulkomaalaisomisteisissa yri-
tyksissä toimi t&k:hon liittyvissä työtehtävissä kaikkiaan runsaat 26 200 henkilöä, ts. 
lähes joka kymmenes niiden koko työvoimasta. Vuonna 2013 vastaavasti kyseisissä 
työtehtävissä toimi noin 15 000 henkilöä, mikä oli noin 7 % ulkomaalaisomisteisten 
yritysten työllisten määrästä. T&k-työllisten määrä ulkomaalaisomisteisissa yrityksissä 
on siten lisääntynyt viime vuosina sekä absoluuttisesti että suhteessa koko työllisyy-
teen. Tarkasteltaessa koko yrityssektoria, ulkomaalaisomisteisten yritysten osuus t&k-
työllisyydestä oli lähes 26 % vuonna 2020, ts. noin 8 prosenttiyksikköä enemmän kuin 
niiden osuus koko yrityssektorin työllisyydestä. T&k-työntekijöiden osuus on myös 
kasvanut huomattavasti nopeammin vuodesta 2013 kuin koko työllisyysosuus (7 vs. 2 
prosenttiyksikköä). T&k-toimintaa kuvaavat luvut viittaavat siihen, että ulkomaalais-
omisteisten yritysten toiminta on verraten t&k-intensiivistä ja niiden osuus Suomessa 
tehtävästä t&k-toiminnasta on lisääntynyt viime vuosien aikana. 

Kuvio 3. Ulkomaalaisomisteisten yritysten %-osuudet yrityssektorin arvonlisäyksestä, työlli-
syydestä ja t&k-työllisyydestä 

 

Lähde: Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. 
                                                      
7 Käytimme t&k:hon liittyvien ammattien määritelmänä seuraavia Ammattiluokitus 
2010:n luokkia: 2111, 2112, 2113, 2114, 2120, 2131, 2132, 2133, 2141, 2142, 2143, 
2144, 2145, 2146, 2149, 2151, 2152, 2153, 2161, 2162, 2163, 2164, 2165, 2166, 
2421, 2422, 2423, 2424, 2631, 2632. 
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Tärkeimmät kohdetoimialat ja omistajien alkuperämaat 

Toimialoittain tarkasteltuna ulkomaalaisomisteisten yritysten suhteellinen merkitys on 
sekä arvonlisäyksellä että koko työllisyydellä mitattuna suurinta kemianteollisuudessa 
(TOL 2008 -alat 19–23), koneteollisuudessa (26–30, pl. ICT-valmistus), ICT-alalla 
(OECD-määritelmä) sekä mineraali- ja metallituotteiden valmistuksessa (23–25) (Ku-
vio 4 ja Kuvio 5). Näillä aloilla yli kolmannes alan arvonlisäyksestä tulee ulkomaalais-
omisteisista yrityksistä. Kemianteollisuus on näistä toimialoista merkittävin: sen arvon-
lisäyksestä jopa 45 % syntyy ulkomaalaisomisteisissa yrityksissä. Lähes 40 % kysei-
sen toimialan työntekijöistä työskentelee ulkomaalaisomisteisissa yrityksissä. Jaetta-
essa käytettävissä olleet tilastovuodet 2013–2020 kahteen periodiin, havaitsimme että 
edellä mainitut neljä alaa ovat olleet merkittävimmät toimialat sekä vuosina 2013–
2016 että 2017–2020. 

Kuvio 4. Kymmenen merkittävintä ulkomaalaisomisteisten yritysten toimialaa yrityssektorin 
arvonlisäyksen %-osuudella mitattuna 

 

Lähde: Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat tarkasteluperiodin keskiarvoja.  
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Kuvio 5. Kymmenen merkittävintä ulkomaalaisomisteisten yritysten toimialaa yrityssektorin 
työllisyyden %-osuudella mitattuna 

 

Lähde: Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat tarkasteluperiodin keskiarvoja. 

Ulkomaalaisomisteisten yritysten osuudella t&k-työllisyydestä tarkasteltuna merkittä-
vimmät alat ovat kemianteollisuus ja koneteollisuus (Kuvio 6). Näiden alojen t&k-työn-
tekijöistä lähes kolmannes työskenteli ulkomaalaisomisteissa yrityksissä vuosina 
2013–2016 ja selvästi yli kolmannes vuosina 2017–2020. Kyseisten tarkasteluvuosien 
aikana ulkomaalaisomisteisten yritysten osuus koneteollisuudessa kasvoi merkittä-
västi, lähes kahdeksan prosenttiyksikköä. Seuraavaksi merkittävimmät toimialat ovat 
olleet tukku- ja vähittäiskauppa sekä mineraali- ja metallituotteiden valmistus, joissa 
ulkomaalaisomisteisten yritysten osuus t&k-työllisyydestä on ollut samoin noin kol-
manneksen luokkaa.  



VALTIONEUVOSTON SELVITYS- JA TUTKIMUSTOIMINNAN JULKAISUSARJA 2023:51 

79 

Kuvio 6. Kymmenen merkittävintä ulkomaalaisomisteisten yritysten toimialaa yrityssektorin 
t&k-työllisyyden %-osuudella mitattuna 

 

Lähde: Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat tarkasteluperiodin keskiarvoja. 

Arvonlisäyksellä ja työllisyydellä tarkasteltuna merkittävimmät Suomeen sijoittaneet 
maat ovat omistajayritysten alkuperämaan perusteella Ruotsi, Yhdysvallat, Saksa ja 
Iso-Britannia (Kuvio 7 ja Kuvio 8). Ruotsalaiset yritykset työllistivät Suomessa keski-
määrin noin 76 000 henkilöä vuosina 2013–2016 ja 78 000 henkilöä vuosina 2017–
2020. Nämä luvut vastaavat noin viittä prosenttia koko yrityssektorin työllisyydestä ky-
seisinä ajanjaksoina. Ruotsalaisomisteisten yritysten osuus yrityssektorin arvonlisäyk-
sestä oli keskimäärin noin kuusi prosenttia molempina ajanjaksoina. Toimialoittain tar-
kasteltuna ruotsalaisomisteisten yritysten osuus arvonlisäyksestä on ollut keskimää-
räistä korkeampaa mm. mineraali- ja metallituotteiden valmistuksessa sekä ICT-alalla 
ja viestinnässä. Muiden maiden osuudet ovat olleet huomattavasti alhaisemmat. Yh-
dysvaltalais- ja saksalaisomisteisten yritysten osuus työllisyydestä on ollut keskimää-
rin noin kaksi prosenttia ja arvonlisäyksestä noin kolme prosenttia. Brittiläisomisteis-
ten yritysten osuudet ovat olleet noin prosentin luokkaa molemmille mittareilla mitat-
tuna.  
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Kuvio 7. Tärkeimmät sijoittajamaat yrityssektorin arvonlisäyksen %-osuudella mitattuna 

 

Lähde: Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat tarkasteluperiodin keskiarvoja. 

Kuvio 8. Tärkeimmät sijoittajamaat yrityssektorin työllisyyden %-osuudella mitattuna 

 

Lähde: Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat tarkasteluperiodin keskiarvoja. 
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T&k-työllisyydellä mitattuna merkittävimmät omistajayritysten alkuperämaat ovat olleet 
Ruotsi ja Yhdysvallat (Kuvio 9). Ruotsalaisomisteisissa yrityksissä on viime vuosina 
työskennellyt noin 6–7 % Suomen yrityssektorin t&k-työntekijöistä ja yhdysvaltalais-
omisteisissa yrityksissä noin 3–4 %. Kolmanneksi merkittävin maa t&k-työllisyydellä 
mitattuna on ollut Tanska. Tanskalaisomisteisten yritysten osuus yrityssektorin t&k-
työllisyydestä on ollut parin prosentin luokkaa.8 

Kuvio 9. Tärkeimmät sijoittajamaat yrityssektorin t&k-työllisten %-osuudella mitattuna 

 

Lähde: Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat tarkasteluperiodin keskiarvoja. 

Ulkomaalaisomisteisten yritysten osuus aineettomien oikeuksien 
arvosta 

Ulkomaalaisomisteisten yritysten hallussa olevaa aineetonta omaisuutta voidaan tar-
kastella myös tuloslaskelma- ja tase-erien kautta. Tilastokeskuksen tilinpäätöstieto-
kannassa on saatavissa taseeseen kirjattujen aineettomien oikeuksien arvo vuosilta 
2013–2020. Tähän ryhmään kuuluvat patentti-, toimilupa-, tavara-, merkki-, toiminimi- 
ja apteekkioikeudet, vuokraoikeudet, erilaiset tekijänoikeudet sekä käyttöoikeudet. Sa-
moilta vuosilta on saatavilla myös tiedot tuotoista, jotka ovat syntyneet aineettomiin 
oikeuksiin liittyvistä patenteista, lisensseistä ja rojalteista. Tilinpäätösaineistojen 
kautta aineettomien oikeuksien arvon tarkastelun laatua heikentää se, että monikan-

                                                      
8 Arvot ovat ajanjakson 2017–2020 keskiarvoja. 
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sallisissa yrityksissä aineettomiin oikeuksiin liittyvät rahavirrat saatetaan hoitaa keski-
tetysti konsernin sisällä siten, että esim. lisenssi- ja rojaltituotot ohjataan sellaisiin mai-
hin, missä niihin kohdistuva verotus on alhaisinta. 

Vuosina 2013–2020 keskimäärin noin 1100 ulkomaalaisomisteisella yrityksellä oli vä-
hintään 1000 euron verran taseeseen kirjattuja aineettomia oikeuksia. Näiden yritys-
ten lukumäärä on ollut hienoisessa kasvussa: vuonna 2013 aineettomia oikeuksia kir-
jasi taseeseen 1004 yritystä ja 1138 vuonna 2020. Ulkomaalaisomisteisten yritysten 
taseen aineettomien oikeuksien yhteenlaskettu arvo on ollut tarkasteluvuosina keski-
määrin 1,6 miljardia euroa, mikä on keskimäärin noin 24 % kaikkien Suomessa toimi-
vien yritysten taseen aineettomista oikeuksista. 

Keskimäärin noin 700 yrityksellä oli vähintään 1000 euron verran rojalti- ja muita ai-
neettomien oikeuksien tuottoja vuosina 2013–2020. Myös tällä mittarille tarkasteltuna 
yritysten määrä on noususuunnassa: vuonna 2013 rojalti- ja muita aineettomien oi-
keuksien tuottoja kirjasi 668 ulkomaalaisomisteista yritystä ja vuonna 2020 vastaa-
vasti 738 ulkomaalaisomisteista yritystä. Aineettomien oikeuksien yhteenlasketut tuo-
tot olivat tarkasteluvuosina keskimäärin noin 205 miljoonaa euroa. Tämä vastasi kes-
kimäärin noin kahdeksaa prosenttia kaikkien yritysten aineettomien oikeuksien tuo-
toista. 

Toimialoittain tarkasteltuna ICT-ala on dominoinut aineettomien oikeuksien ja niiden 
tuottojen arvoa. Kyseisen toimialan osuus oli tarkasteluvuosina keskimäärin lähes 
puolet yrityssektorin taseen aineettomien oikeuksien arvosta ja yli puolet niistä kerty-
neistä rojalti- ja muista tuotoista. Toiseksi tärkein teollinen ala on ollut koneteollisuus, 
mutta sen osuus koko yrityssektorin aineettomien oikeuksien arvosta ja tuotoista on 
jäänyt keskimäärin selvästi alle kymmenen prosentin. Näillä aloilla ulkomaalaisomis-
teisten yritysten osuus taseen aineettomien oikeuksien arvosta on ollut keskimäärin 
vajaa viidennes. Tasearvolla mitattuna ulkomaalaisomisteisilla yrityksillä on eniten ai-
neettomia oikeuksia ICT-alalla, kaivannaisiin liittyvässä toiminnassa sekä rahoitus-, 
vakuutus- ja kiinteistöalalla. Aineettomien oikeuksien tuottoja on kertynyt keskimäärin 
huomattavimmin koneteollisuudessa, tukku- ja vähittäiskaupassa sekä informaatio ja 
viestintä -alalla. 
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Kuvio 10. Ulkomaalaisomisteisten yritysten osuudet aineettomien oikeuksien tasearvoista ja 
aineettoman omaisuuden tuomista tuloista toimialaryhmittäin 

 

Lähde: Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat tarkasteluperiodin keskiarvoja. Toi-
mialojen luokittelun lähteenä on Eurostatin käyttämä toimialojen teknologiatason luokittelu; teolli-
suuden luokat korkea ja keskikorkea sekä keskimatala ja matala ovat tässä yhdistetty 
(https://ec.europa.eu/eurostat/cache/metadata/en/htec_esms.htm). 

Kuvio 10 esittää ulkomaalaisomisteisten yritysten osuudet aineettomien oikeuksien ta-
searvoista ja tuloista toimialan teknologiatason mukaan luokiteltuna (korkean ja mata-
lan teknologiatason teollisuus, tietointensiiviset palvelut ja muut alat). Näillä mittareilla 
tarkasteltuna ulkomaalaisomisteisten yritysten osuudet ovat suurimmat tietointensiivi-
sissä palveluissa. Ulkomaalaisomisteisten yritysten osuudet korkean teknologiatason 
teollisuudessa ovat olleet laskusuunnassa tarkastelujakson jälkimmäisellä puoliskolla. 

Millaisia ovat kriittisiä patentteja hakeneet yritykset? 

Seuraavassa tarkastellaan kriittisiä patenttihakemuksia tehneiden yritysten ominai-
suuksia. Käytämme kyseisistä yrityksistä lyhennettä CRIT-yritykset. Määrittelemme 
yrityksen kuuluvaksi tähän ryhmään, mikäli sillä on ollut vuosina 2000–2020 vähintään 
yksi patenttihakemus CRIT-teknologioihin liittyen (ks. CRIT-teknologioiden kuvaus: 
kappale 4.1). Patenttihakemusten tiedot on haettu PatentInspiration-dataportaalista ja 
niihin on yhdistetty y-tunnukset mahdollistaen siten patenttiaineiston yhdistämisen 
mm. Tilastokeskuksen yritysrekisteriin taustatietojen poimimista varten. Yritysten taus-
taominaisuudet koskevat vuotta 2020 tai viimeisintä saatavissa ollutta vuositietoa, mi-
käli yritys on lopettanut tai myyty ennen sitä. Näiden kriteerien perusteella Suomessa 
on 1471 CRIT-yritystä, joista ulkomaalaisomistuksessa on 187 yritystä (ts. 13 %). 

https://ec.europa.eu/eurostat/cache/metadata/en/htec_esms.htm
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CRIT-yritysten merkittävimmät toimialat ovat liike-elämän palvelut – joihin lukeutuvat 
insinööripalvelut, tekninen testaus ja analysointi sekä tieteellinen tutkimus ja kehittä-
minen – ja ICT-palvelut (Kuvio 11). Näiden toimialojen yhteenlaskettu osuus on lähes 
puolet kaikista CRIT-yritysten edustamista toimialoista. Ulkomaalaisomisteisten yritys-
ten joukossa ICT-palveluiden osuus on hieman korkeampi kuin kaikkien CRIT-yritys-
ten kohdalla ja liike-elämän palveluiden osuus puolestaan selvästi alhaisempi (Kuvio 
12). Lisäksi ulkomaalaisomisteisten yritysten joukossa koneteollisuuden, kemianteolli-
suuden sekä mineraali- ja metalliteollisuuden yritykset ovat edustettuina suhteellisesti 
useammin kuin kaikkien CRIT-yritysten joukossa. 

Kuvio 11. Millä aloilla kriittistä teknologiaa omaavat yritykset (CRIT-yritykset) toimivat? 

 

Lähteet: PatentInspiration, Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat vuodelta 2020 tai 
viimeisimmältä saatavissa olleelta vuodelta. TOL 2008 -koodit ovat suluissa toimialan kuvauksen 
perässä. Kuviossa on lueteltu tärkeimmät toimialat.  
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Kuvio 12. Millä aloilla kriittistä teknologiaa omaavat ulkomaalaiset yritykset (CRIT-yritykset) 
toimivat? 

 

Lähteet: PatentInspiration, Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat vuodelta 2020 tai 
viimeisimmältä saatavissa olleelta vuodelta. 

Työllisyydellä mitattuna CRIT-yritykset ovat selvästi suurempia kuin muut Suomessa 
toimivat yritykset (Kuvio 13). Vähintään 250 henkilötyövuotta työllistävistä yrityksistä 
noin 15 % oli CRIT-yrityksiä. Pienemmissä kokoluokissa osuudet ovat huomattavasti 
pienempiä. Esimerkiksi 10–49 henkilötyövuotta työllistävistä yrityksistä alle 2 % on 
CRIT-yrityksiä. 
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Kuvio 13. Yritysten kokojakauma (henkilötyövuodet) 

 

Lähteet: PatentInspiration, Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat vuodelta 2020 tai 
viimeisimmältä saatavissa olleelta vuodelta. 

Myös monet muut ominaisuudet viittaavat CRIT-yritysten keskimääräistä suurempaan 
kokoon (Taulukko 10). CRIT-yrityksillä on muihin yrityksiin verrattuna useampia toimi-
paikkoja, tyypillisemmin konsernirakenne ja ulkomailla sijaitsevia tytäryrityksiä. Lisäksi 
ne harjoittavat muita yrityksiä useammin vientitoimintaa. 

Taulukko 10. Millaisia ovat kriittistä teknologiaa omaavat yritykset (CRIT-yritykset) verrat-
tuna muihin yrityksiin? 

Muuttuja  CRIT-yritykset Muut yritykset T-testin p-arvo 

Ikä (vuotta) 17.947 14.582 0.000*** 

Henkilöstön määrä (htv) 102.645 2.530 0.000*** 

On useita toimipaikkoja 0.184 0.013 0.000*** 

On osa konsernia 0.403 0.027 0.000*** 

Ulkomaalaisomisteinen 0.127 0.010 0.000*** 

Vientiyritys 0.377 0.012 0.000*** 

On ulkomailla tytäryrityksiä 0.210 0.007 0.000*** 
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Muuttuja  CRIT-yritykset Muut yritykset T-testin p-arvo 

Saanut pääomasijoituksia 
elinkaarensa aikana 0.192 0.001 0.000*** 

Saanut Business Finlandin 
rahoitusta elinkaarensa aikana 0.667 0.015 0.000*** 

Työn tuottavuus, 1000e 81.085 62.992 0.000*** 

Sij. pääoman tuotto-% 3.666 10.247 0.000*** 

Huom. Yritysten keskiarvotietoja vuodelta 2020 tai viimeisimmältä saatavissa olleelta vuodelta. 
P-arvojen tähditykset: *** p<0.01. 

CRIT-yrityksistä runsas 19 prosenttia on saanut pääomasijoituksia ja peräti 67 pro-
senttia Business Finland -rahoitusta jossain elinkaarensa vaiheessa. Muiden yritysten 
kohdalla osuudet ovat merkittävästi pienempiä. 

CRIT-yritykset ovat ikäjakaumaltaan keskimäärin pidempään toimineita kuin muut yri-
tykset (Kuvio 14). Nuoria, korkeintaan viisi vuotta toiminnassa olleita oli noin 14 % 
CRIT-yrityksistä ja yli 20-vuotta vanhoja lähes kolmannes. Ulkomaalaisomisteiset yri-
tykset ovat puolestaan tyypillisesti CRIT-yritysten ikäjakauman vanhemmassa päässä: 
vähintään 20-vuotta vanhoista CRIT-yrityksistä ulkomaalaisomisteisia on yli viidennes, 
ja vastaavasti korkeintaan viisi vuotta vanhoista vain pari prosenttia (Kuvio 15). 

Kuvio 14. Yritysten ikäjakauma 

 

Lähteet: PatentInspiration, Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat vuodelta 2020 tai 
viimeisimmältä saatavissa olleelta vuodelta. 
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Kuvio 15. CRIT-yritysten ikäjakauma 

 

Lähteet: PatentInspiration, Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat vuodelta 2020 tai 
viimeisimmältä saatavissa olleelta vuodelta. 

Suomessa toimivat ulkomaalaisomisteiset CRIT-yritykset ovat kotimaisia CRIT-yrityk-
siä suurempia (Taulukko 11). Ne myös harjoittavat vientiä yleisemmin kuin kotimaiset 
CRIT-yritykset. Ulkomaalaisomisteiset CRIT-yritykset pärjäävät myös kannattavuuden 
ja tuottavuuden osalta kotimaisessa omistuksessa olevia yrityksiä paremmin. Sen si-
jaan pääomasijoitusten tai Business Finland -rahoituksen suhteen ei havaita merkittä-
viä eroja. 
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Taulukko 11. Ulkomaiset ja kotimaiset kriittistä teknologiaa omaavat yritykset (CRIT-yritykset) 

 Muuttuja Ulkomainen 
omistus 

Kotimainen 
omistus 

T-testin p-arvo 

Ikä (vuotta) 24.182 17.039 0.000*** 

Henkilöstön määrä (htv) 233.862 84.826 0.000*** 

Useita toimipaikkoja 0.401 0.153 0.000*** 

Vientiyritys 0.674 0.334 0.000*** 

Saanut pääomasijoituksia elin-
kaarensa aikana 

0.193 0.192 0.976 

Saanut Business Finlandin ra-
hoitusta elinkaarensa aikana 

0.626 0.673 0.213 

Työn tuottavuus, 1000e 127.183 73.887 0.000*** 

Sij. pääoman tuotto-% 16.267 1.483 0.000*** 

Huom. P-arvojen tähditykset: *** p<0.01. Yritysten keskiarvotietoja vuodelta 2020 tai viimeisim-
mältä saatavissa olleelta vuodelta. 

Ulkomaalaisomisteisten CRIT-yritysten kokojakauma on painottunut suurten yritysten 
kokoluokkiin (Kuvio 16): vähintään 250 henkilötyövuotta työllistävistä CRIT-yrityksistä 
ulkomaalaisomisteisia on runsas kolmannes. Osuus on samaa luokkaa myös keski-
suurten, 50–249 henkilötyövuotta työllistävien yritysten joukossa, mutta vain noin kah-
deksasosa pienempien, 10–49 henkilötyövuotta työllistävien yritysten luokassa. 
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Kuvio 16. CRIT-yritysten kokojakauma (henkilötyövuodet) 

 

Lähteet: PatentInspiration, Tilastokeskus; kirjoittajien laskelmat. Lukuarvot ovat vuodelta 2020 tai 
viimeisimmältä saatavissa olleelta vuodelta. 

Ulkomaiset yritysostot ja suhteellinen teknologinen etu 

Tässä luvussa on käytetty yrityskauppatietokantaan yhdistettyjä tietoja suomalaisten 
yritysten USA:n patentti- ja tavaramerkkivirastoon (USPTO)9 jättämistä patenttihake-
muksista analyysiin siitä, missä määrin ja millaista teknologiaa ulkomaiset yritykset 
ovat yrityskaupoin hankkineet Suomesta. Hyödynnämme luvussa 4.1 esitettyä strate-
gisen/kriittisen teknologian määrittelyä arvioinnissa siitä, missä määrin yritysostoissa 
on siirtynyt ulkomaalaisille omistajille kriittistä teknologiaa sisältäviä patentteja. Analy-
soimme myös laajemmin sitä, millä strategisilla teknologia-alueilla suomalaisilla yrityk-
sillä on suhteellista teknologista etua patentoitujen keksintöjen osalta. Tämä tutkimus-
tieto valottaa suomalaisten yritysten vahvuuksia ja heikkouksia kriittiseen aineetto-
maan omaisuuteen liittyvän osaamisen suhteen. 

Ulkomaisten tahojen yritysostojen kohteena olleiden suomalaisten yritysten erikoistu-
mista tietyllä teknologia-alueella verrattuna koko suomalaiseen yrityspopulaation voi-
daan arvioida laskemalla suhteellisen teknologisen edun indeksi (RTA, revealed tech-
nological advantage). Ulkomaisten tahojen ostamien yritysten erikoistuminen tietyllä 

                                                      
9 Analyysissa rajauduttiin USPTO:lta haettuihin patentteihin, koska monella kriittisellä 
teknologia-alueella ohjelmistot ovat tärkeä osa kehitystä (esim. tekoäly, esineiden in-
ternet) ja ohjelmistoihin liittyvät keksinnöt ovat laajasti patentoitavissa Yhdysvalloissa 
toisin kuin Euroopan patenttivirastossa EPO:ssa. Yhdysvallat on myös maailman suu-
rin ohjelmistomarkkina. 
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teknologia-alueella verrattuna muihin yrityksiin saatiin laskemalla seuraavien muuttu-
jien suhde: i) ulkomaalaisten ostamien suomalaisyritysten hakemien patenttien määrä 
jaettuna muiden suomalaisten yritysten hakemien patenttien yhteismäärällä kyseisellä 
teknologia-alueella ja ii) ulkomaisten yritysten ostamien suomalaisyritysten kaikkien 
haettujen patenttien määrä jaettuna kaikkien muiden suomalaisten yritysten kaikkien 
haettujen patenttien määrällä: 

𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑗𝑗 =
∑𝑃𝑃𝑐𝑐𝑐𝑐𝑗𝑗 /∑𝑃𝑃𝑐𝑐𝑗𝑗
∑𝑃𝑃𝑐𝑐𝑗𝑗 /∑𝑃𝑃𝑗𝑗

 

, missä 𝑃𝑃𝑐𝑐𝑐𝑐𝑗𝑗 on ulkomaalaisten tahojen ostamien yritysten (c) patenttihakemusten 
määrä koskien teknologia-aluetta d alueen j patenttivirastossa (ts. j = EPO, USPTO). 

Suhteellisen teknologisen edun mittari eli RTA-indeksi saa arvon 0, kun ulkomaalais-
ten ostamilla yrityksillä ei ole lainkaan patentteja teknologia-alueella ja arvon 1, kun 
ostettujen yritysten suhteellinen patentointi teknologia-alueella ei poikkea muiden yri-
tysten patentoinnista (ts. ei erikoistumista). Yhtä suurempi arvo viittaa ostettujen yri-
tysten erikoistumiseen suhteessa maan muihin yrityksiin kyseessä olevalla teknolo-
gia-alueella. 

Laskemme vastaavasti RTA-indeksin ulkomaalaisten tahojen ostamille yrityksille ver-
rattuna kotimaisten tahojen ostamiin yrityksiin. Vertailemme myös Suomen teknolo-
gista erikoistumista keskeisiin verrokkimaihin RTA-indeksin avulla. 

Ulkomaalaisten ostamat suomalaisyritykset patentoivat enemmän 
kriittistä teknologiaa 

Ulkomaiseen omistukseen vuosina 2009–2018 päätyneistä suomalaisyrityksistä 5,7 
prosenttia ja kotimaisen tahon ostamista yrityksistä kaksi prosenttia oli hakenut pa-
tenttia tai useampia patentteja Yhdysvaltojen patentti- ja tavaramerkkivirastosta 
(USPTO). Kuvio 17 kertoo prosenttiosuudet ulkomaisten ja kotimaisten tahojen vuo-
sina 2009–2018 ostamista yrityksistä, joilla oli patenttihakemuksia kriittiseksi määritel-
lyillä teknologia-alueilla yrityskauppavuonna. 

Vajaa neljä prosenttia ulkomaalaisten ostamista suomalaisyrityksistä oli hakenut pa-
tenttia vähintään yhdellä kriittisellä teknologia-alueella, kun vastaava osuus kotimai-
seen omistukseen päätyneiden yritysten joukossa oli kaksi prosenttia. Yleisimpiä kriit-
tisiä teknologia-alueita, joilla ulkomaiseen omistukseen päätyneillä yrityksillä oli pa-
tenttihakemuksia USPTO:ssa olivat turvallisuusteknologia, edistyneet materiaalit, 
mikro- ja nanoelektroniikka ja mobiiliteknologia. On kuitenkin huomattava, että näiden 
teknologia-alueiden osalta kaikkien ulkomaalaisten tekemien yritysostojen joukossa 
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puhutaan verrattain pienestä joukosta, alle kahdesta prosentista ulkomaalaisten osta-
mia yrityksiä vuosina 2009–2018. 

Kuvio 17. Patenttihakemuksia kriittisillä teknologia-alueilla 

 

Kuvio 18 havainnollistaa, että ulkomaalaisten ostamilla yrityksissä oli suhteellista tek-
nologista etua yrityskauppavuonna monilla kriittisillä teknologia-alueilla verrattuna ko-
timaisten tahojen ostamiin yrityksiin. RTA-indeksi saa suuremman arvon kuin yksi 
kahdessa kolmasosassa kriittisistä teknologia-alueista viitaten siihen, että ulkomaa-
laisten ostamat suomalaisyritykset ovat olleet näillä teknologia-alueille kotimaisten ta-
hojen ostamia yrityksiä erikoistuneempia. Erityisesti ulkomaalaisomistukseen pääty-
neet yritykset näyttäisivät erikoistuneen mobiiliteknologioihin, mikro- ja nanoelektro-
niikkaan ja massadataan verrattuna yrityksiin, jotka on ostanut jokin kotimainen taho.  
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Kuvio 18. Ulkomaalaisten ostamien yritysten suhteellinen teknologinen etu kotimaisten taho-
jen ostamiin yrityksiin verrattuna vuosina 2009–2018 

 

Kuvio 19 mittaa ulkomaalaiseen omistukseen vuosina 2009–2018 päätyneiden yritys-
ten teknologista erikoistumista koko ajanjaksona verrattuna muihin suomalaisin yrityk-
siin, joilla on ollut USPTO:ssa patenttihakemuksia tarkasteluvuosina ja jotka eivät 
päätyneet yrityskaupan kohteeksi. Ulkomaalaisten ostamat yritykset ovat erikoistuneet 
erityisesti mikro- ja nanoelektroniikkaan verrattuna muihin suomalaisiin yrityksiin. Niillä 
oli myös suhteellista teknologista etua robotiikassa, nano- ja mobiiliteknologioissa, 
massadatassa sekä kehittyneissä valmistusteknologioissa.  
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Kuvio 19. Ulkomaalaisten ostamien yritysten suhteellinen teknologinen etu muihin suomalai-
siin yrityksiin verrattuna vuosina 2009–2018 

 

Suomen suhteellinen teknologinen etu ICT:n osalta on laskenut, 
nanoteknologian osalta kasvanut 

Tarkastelimme myös Suomen erikoistumista kriittisillä teknologia-alueilla verrattuna 
keskeisiin verrokkimaihin (ts. Ruotsi, Tanska, Saksa ja Yhdysvallat) ja OECD-alueen 
keskiarvoon. Käytämme tässä tarkastelussa OECD:n maatason tilastoja paten-
toiduista innovaatioista USPTO:ssa. Tarkastelemme Suomen suhteellista teknologista 
etua OECD:n käyttämän teknologialuokittelun mukaan seuraavalla neljällä kriittisiä 
teknologioita sisältävällä teknologia-alueella: tieto- ja viestintäteknologiat (ICT), teko-
äly, nanoteknologia ja bioteknologia. ICT:n ja bioteknologian osalta tietoja on saata-
villa vuosilta 2005–2019, mutta tekoälyn osalta aineisto päättyy vuoteen 2017 ja na-
noteknologian osalta vuoteen 2018. 

Kuvio 20 osoittaa, että RTA-indeksi saa ICT:n osalta yhtä suuremman arvon kaikkina 
vuosina ja kaikkien muiden verrokkimaiden paitsi Ruotsin osalta. Suomi on siis eri-
koistunut ICT-teknologioihin liittyviin patentoitaviin innovaatioihin verrattuna muihin 
tarkasteluihin maihin ja OECD-maihin keskimäärin. RTA-indekseissä on kuitenkin las-
keva trendi 2010-luvulla viitaten Suomen ICT-erikoistumisen vähentymiseen. Lisäksi 
2010-luvun toisella puoliskolla Suomi ei ollut Ruotsia erikoistuneempi ICT-teknologioi-
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den osalta. Nokia on Suomessa yksi merkittävimpiä ICT-alan patentoijia ja sen ro-
mahdus heijastuu koko Suomen patenteilla mitatun ICT-erikoistumisen laskuun 2010-
luvulla. 

Kuvio 20. Suomen suhteellinen teknologinen etu verrattuna keskeisiin verrokkimaihin vuo-
sina 2009–2019: ICT 

 

Kuvio 21 osoittaa, että Suomi on ollut patenttiaineiston valossa valtaosan tarkastelu-
vuosista Ruotsia, Saksaa ja erityisesti Tanskaa erikoistuneempi tekoälyteknologioihin. 
Ero Ruotsiin ja Saksaan on kuitenkin pienentynyt ja viimeisenä saatavilla olevana ai-
neistovuonna 2017 Saksa oli hieman Suomea erikoistuneempi tekoälyn osalta. Yh-
dysvalloilla ja OECD-alueella on ollut erityisesti 2010-luvulla suhteellista teknologista 
etua Suomeen verrattuna tekoälyteknologioissa, ja etu on kasvanut tarkasteluvuosien 
aikana.  
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Kuvio 21. Suomen suhteellinen teknologinen etu verrattuna keskeisiin verrokkimaihin vuo-
sina 2009–2017: tekoäly 

 

Bioteknologian osalta Suomen patentointi USPTO:ssa on ollut vähäistä. Kuvio 22 viit-
taa siihen, ettei Suomella ole suhteellista etua bioteknologiassa mihinkään verrokki-
maahan eikä OECD-alueen keskiarvoon verrattuna. Verrokkimaista Tanska on suh-
teessa Suomeen erikoistunein bioteknologiassa.  
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Kuvio 22. Suomen suhteellinen teknologinen etu verrattuna keskeisiin verrokkimaihin vuo-
sina 2009–2019: bioteknologia 

 

Suomalaisten tahojen nanoteknologiaan liittyvien patenttihakemusten osuus kaikista 
USPTO:lle osoitetuista suomalaisista patenttihakemuksista on myös pieni. Verrokki-
maat olivat 2000-luvun loppupuolella Tanskaa lukuun ottamatta Suomea erikoistu-
neempia nanoteknologioihin (Kuvio 23). Sen sijaan 2010-luvun toisella puoliskolla 
Suomella on suhteellista etua nanoteknologioissa kaikkiin verrokkimaihin ja OECD-
maihin kokonaisuudessaan verrattuna.  
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Kuvio 23. Suomen suhteellinen teknologinen etu verrattuna keskeisiin verrokkimaihin vuo-
sina 2009–2018: nanoteknologia 

 

4.3 Ekonometrinen analyysi 

Kriittinen teknologia ja yrityskaupan kohteeksi päätyminen 

Seuraavassa tarkastellaan kriittisten teknologioiden ja yrityskauppojen välistä yh-
teyttä. Yrityskauppoja koskeva aineisto perustuu Talouselämä-lehden vuosilta 2009–
2018 keräämiin tietoihin yrityskaupoista, joissa kohteena on suomalainen yritys.10 Ky-
seisessä aineistossa kohdeyrityksen liikevaihdon alarajana on 0,5 milj. euroa, joten 
kaikkein pienimmät yrityskaupat eivät ole aineistossa mukana. Lisäksi pidimme otok-
sessa vain sellaiset kohdeyritykset, joissa määräysvalta siirtyi kaupan myötä ostavalle 
yritykselle (ts. yli 50 prosenttia kohteen äänivallasta oli kaupan jälkeen ostavalla ta-
holla). Aineistoa on kuvattu tarkemmin raportissa Ali-Yrkkö et al. (2022). 

                                                      
10 EU:n seuranta-asetus saatettiin voimaan 2020 (ks. osio 2.3). Ulkomaisten yritysosto-
jen vahvistuspäätöksiä koskevan kansallisen aineiston osalta kaikki aineistossamme 
olleet vahvistushakemukset vuosilta 2012–2022 oli hyväksytty. 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Tanska Saksa OECD Ruotsi USA



VALTIONEUVOSTON SELVITYS- JA TUTKIMUSTOIMINNAN JULKAISUSARJA 2023:51 

99 

Yrityskauppa-aineiston kohdeyritysten tiedot yhdistettiin useisiin rekisteripohjaisiin ai-
neistoihin. Tilastokeskuksen yritysrekisteristä poimittiin mm. yritysten toimiala-, työlli-
syys-, ikä- ja ulkomaalaisomistustiedot vuosilta 2008–2020. Pyrkimyksenä oli saada 
kaikille yrityksille vähintään yksi vuosihavainto ennen yrityskauppavuotta ja yksi sen 
jälkeen. Suomen Asiakastieto Oy:n tietokannasta aineistoon yhdistettiin vastaavia 
vuosia koskevat tilinpäätöstiedot. Tilastokeskuksen konsernirekisteristä puolestaan 
poimittiin tieto yritysten ulkomaisista tytäryrityksistä. Business Finlandin internet-si-
vuilta koottiin tiedot yrityksille myönnetyistä t&k-tuista. Pääomasijoittajat ry:ltä (FVCA) 
saatiin European Data Cooperativen (EDC) aineistoihin pohjautuvat tiedot yritysten 
saamista yksityisistä ja julkisista pääomasijoituksista vuodesta 2007 alkaen. PatentIn-
spiration-nettiportaalista haettiin tiedot yritysten patenttihakemuksista alkaen vuodesta 
2000. Patenttihakemusten IPC-koodien avulla luotiin indikaattori siitä, liittyykö patentti-
hakemukseen kriittistä teknologiaa perustuen edellä luvussa 4.2 kuvattuun teknologia-
luokitteluun. 

Teimme analyysiin muutamia rajauksia: Toimialoista rahoitus- ja vakuutusala sekä 
kiinteistöala jätettiin tarkastelun ulkopuolelle, koska kyseisten toimialojen taloudellis-
ten tunnuslukujen laskentatapa ja tulkinta eroavat oleellisesti muusta yritystoimin-
nasta. Lisäksi, mikäli yritys on ollut useamman kerran yrityskaupan kohteena eri vuo-
sina, tarkasteluun on otettu mukaan vain ensimmäisen kaupan tiedot. Yrityskaupan 
kohteeksi päätymistä tarkasteleva analyysi hyödyntää vastaavaa lähestymistapaa 
kuin Ali-Yrkkö et al. (2022) – muutamin alla mainituin poikkeuksin. 

Muodostimme CEM-menetelmällä (Coarsened Exact Matching) vertailuryhmän yrityk-
sistä, jotka eivät olleet yrityskaupan kohteina (Blackwell, Iacus, King & Porro, 2009; 
Iacus, King & Porro, 2011, 2012, 2019). Vertaistamismenetelmän avulla pystytään sa-
mankaltaistamaan yrityskaupan kohteina olleita yrityksiä ja verrokkiyrityksiä. Tämä 
auttaa vähentämään yrityskauppoihin liittyvää valikoitumisharhaa, joka aiheutuu siitä, 
että yrityskaupan kohteeksi ei valikoiduta satunnaisesti. Vertaistaminen tehtiin seuraa-
vasti: otokseen poimittiin vuosittain verrokkiyrityksiä toimialoittain, kotimaan työllisyy-
den, yritysiän, toimipaikkojen lukumäärän ja innovaatiotoiminnan aktiivisuuden suh-
teen saman verran kuin yrityskauppojen kohteita (19 toimialaluokkaa, työllisyyden 
luokkarajat 0–9, 10–49, 50–249, 250+, yritysiän luokat kvartiileittain perustuen yritys-
kauppojen kohteiden ikäjakaumaan, toimipaikkojen lukumäärän indikaattori: 1 = moni-
toimipaikkainen, 0 muuten ja innovaatiotoiminnan indikaattori: 1 = yrityksellä on ollut 
patenttihakemuksia ennen tarkasteluvuotta, 0 muuten). Samankaltaisia taustamuuttu-
jia on käytetty myös aiemmassa kirjallisuudessa, kuten Davis et al. (2014) ja Ali-Yrkkö 
et al. (2022). Täydennämme tarkastelussa Ali-Yrkön et al. (2022) käyttämää muuttuja-
joukkoa lisäämällä mukaan innovaatiotoiminnan indikaattorin. 

Vertaistamisen jälkeen käytämme tilastollisessa analyysissa ns. multinomial logit -es-
timointimenetelmää. Tässä analyysissa selitettävä tekijä saa arvon 0 (vertailuryhmä), 
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mikäli yritys ei ole ollut yrityskaupan kohteena, arvon 1, mikäli ostajana on ulkomainen 
taho ja arvon 2, mikäli ostajana on kotimainen taho. Tärkeimpänä mielenkiinnon koh-
teena on se, onko yrityksellä ollut kriittisiä patenttihakemuksia ennen yrityskauppa-
vuotta. Muut selittävät muuttujat perustuvat tutkimuksiin Hyytinen et al. (2005) ja Ali-
Yrkkö et al. (2022). Kyseiset taustamuuttujat on laskettu kullekin kohdeyritykselle 
vuotta ennen yrityskauppaa. Yrityksen johdon osaamista ja kannustimia on mitattu 
kahdella muuttujalla. Näistä ensimmäinen on sijoitetun pääoman tuotto, joka mittaa 
kohdeyrityksen kannattavuutta ennen yrityskauppaa ja toimii siten mittarina kohdeyri-
tyksen taloudelliselle menestymiselle. Kassavirtaa mitataan suhteessa taseen loppu-
summaan; Jensenin (1986) ns. vapaan kassavirran teorian mukaan runsaat kassava-
rat suhteessa tarjolla oleviin positiivisen nettonykyarvon hankkeisiin voivat johtaa joh-
don tuhlailevaan ja tehottomaan rahankäyttöön. Yrityksen kokomittarina käytetään ta-
seen loppusummaa. Aineellisen omaisuuden osuus taseessa mittaa kohdeyrityksen 
vakuuskelpoista omaisuutta, jota voidaan käyttää esimerkiksi vakuutena yrityskaupan 
rahoitusjärjestelyissä. 

Analyyseissa yrityksen kasvua ja resursseja mitataan lisäksi kahdella vaihtoehtoisella 
muuttujalla. Yritys saattaa ensinnäkin päätyä herkemmin yrityskaupan kohteeksi, mi-
käli sillä on runsaasti kassavaroja ja vähän velkaa, mutta liiketoiminta ei juurikaan 
kasva. Toisaalta yrityskaupan todennäköisyys voi lisääntyä, mikäli yritys kasvaa nope-
asti, mutta kassavirta ei riitä toiminnan rahoitukseen ja yritys velkaantuu. Muuttuja ”al-
hainen kasvu – runsaat voimavarat” saa arvon yksi, mikäli yrityksen liikevaihdon 
kasvu alittaa yrityssektorin keskimääräisen kasvuvauhdin sekä kassavarojen osuus 
ylittää ja velkaantuneisuus alittaa yrityssektorin keskiarvon; muuttujan arvo on muu-
toin 0. Muuttuja ”nopea kasvu – alhaiset voimavarat” saa arvon yksi, mikäli yrityksen 
liikevaihdon kasvu ylittää yrityssektorin keskimääräisen kasvuvauhdin sekä kassava-
rojen osuus alittaa ja velkaantuneisuus ylittää yrityssektorin keskiarvon; muuttujan 
arvo on muutoin 0. Kasvua mitataan liikevaihdon vuosikasvulla yrityskauppaa edeltä-
vänä vuotena. Kassavaroja mitataan taseen rahojen ja pankkisaamisten osuudella ta-
seen loppusummasta. Velkaantumista mitataan taseen pitkäaikaisten velkojen osuu-
della taseen loppusummasta. 

Lisäksi selittävinä tekijöinä ovat ennen yrityskauppaa saadut pääomasijoitukset ja Bu-
siness Finland -rahoitus. Pääomasijoituksiin ja Business Finlandin rahoitukseen liittyy 
valikoitumista ja rahoittajan suorittamaa seulontaa, joten nämä rahoituslähteet voivat 
toimia signaalina kohdeyrityksen laadusta. Toimiala- ja vuosikohtaiset vaihtelut otettiin 
huomioon toimiala- ja kalenterivuosi-indikaattoreilla 

Selitettävä muuttuja indikoi yrityskaupan kohteena olemista jaoteltuna ostajan koti-
maan suhteen (Taulukko 12). Vertailuryhmän muodostavat samankaltaiset, CEM-ver-
taistamismenetelmällä otokseen poimitut yritykset, jotka eivät ole olleet yrityskaupan 
kohteina tarkasteluajanjaksolla. Tulosten mukaan kriittisten patenttihakemusten 
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omaaminen ei korreloi positiivisesti yrityskaupan todennäköisyyden kanssa (Taulukko 
12). Tulosten perusteella vaikuttaisi olevan pikemminkin päinvastoin: mikäli yrityksellä 
on ollut kriittisiä teknologioita koskevia patenttihakemuksia, se näyttäisi päätyvän uu-
delle omistajalle epätodennäköisemmin kuin yritykset, joilla tallaisia patenttihakemuk-
sia ei ole. Tulema on tilastollisesti merkitsevä kotimaisten ostajien tapauksessa. Ulko-
maisten ostajien kohdalla kriittiset patentit ovat negatiivisesti yhteydessä yrityskaupan 
todennäköisyyteen, mutta tämä yhteys ei ole tilastollisesti merkitsevä. 

Taulukko 12. Mitkä tekijät liittyvät siihen, että yritys päätyy kotimaisen tai ulkomaisen yrityskau-
pan kohteeksi? (Multinomial logit -estimointi: Selitettävänä yrityskaupan kohde os-
tajan kotimaan suhteen, vuodet 2009–2018) 

 Ostaja   

 Ulkom. Kotim. 

 Kerroin/Keskiv. Kerroin/Keskiv. 

On crit-teknologioiden 
patenttihakemuksia -0.387 -1.039*** 

 (0.319) (0.304) 

Sij. pääoman tuotto 0.562** 0.278 

 (0.258) (0.176) 

Kassavirta/tase -0.544* -0.270 

 (0.295) (0.216) 

Tase (log) 0.327*** 0.123*** 

 (0.036) (0.026) 

Aineellinen om./tase -0.750** -0.800*** 

 (0.310) (0.214) 

Alh. kasvu - runsaat voimavarat 0.397*** 0.346*** 

 (0.140) (0.098) 

Nopea kasvu - alh. voimavarat 0.396 0.346 

 (0.509) (0.368) 

Saanut pääomasijoituksia 0.651** 0.459* 

 (0.329) (0.271) 
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 Ostaja   

 Ulkom. Kotim. 

 Kerroin/Keskiv. Kerroin/Keskiv. 

On BF-rahoitusta 0.185 -0.082 

 (0.225) (0.205) 

Vakio -6.641*** -1.881*** 

 (0.616) (0.414) 

Toimialat  Kyllä Kyllä 

Kalenterivuodet  Kyllä Kyllä 

N(Koko otos) 2820  

N(Ulkom. ostaja) 383  

N(Kotim. ostaja) 1027  

N(crit-pat. koko otos) 96  

N(crit-pat. ulk. ostaja) 25  

N(crit-pat kot. ostaja) 19  

Wald (Chi2) 282.923***  

Log pseudolikelihood -2626.309  

R2(pseudo) 0.055  
Aineistolähteet: Asiakastieto, Business Finland, FVCA/EDC, PatentInspiration, Talouselämä-lehden yritys-
kauppadata, Tesi ja Tilastokeskuksen yritysrekisteri. Kirjoittajien laskelmat. Raportoituna ovat kertoimet 
ja niiden heteroskedastisuuskorjatut keskivirheet. Vertailuryhmän muodostavat yritykset, jotka eivät ole 
olleet yrityskaupan kohteena. Kertoimien tilastollinen merkitsevyys on ilmaistu tähdityksin: * p < 0.10, ** 
p < 0.05, *** p < 0.01. 

Muiden selittävien muuttujien osalta tulokset ovat samankaltaisia kuin Ali-Yrkön et al. 
(2022) raportissa (ks. Taulukko A.5 liitteessä): havaitsemme esimerkiksi, että yrityk-
sen toiminnan kannattavuus korreloi positiivisesti yrityskaupan todennäköisyyden 
kanssa, mutta on tilastollisesti merkitsevä vain ulkomaisten ostajien tapauksessa. Ha-
vainnot viittaavat siihen, että ulkomaiset ostajat valikoivat ostokohteikseen keskimää-
räistä kannattavampia ja liiketoiminnallista osaamista omaavia yrityksiä. Sen sijaan 
kassavirta on negatiivisesti, joskin vain heikosti tilastollisesti merkitsevästi yhteydessä 
ulkomaisen yrityskaupan todennäköisyyteen. Yrityksen koko on positiivisesti ja tilas-
tollisesti merkitsevästi yhteydessä yrityskaupan todennäköisyyteen sekä ulkomaisten 
että kotimaisten ostajien kohdalla. 
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Aineellisen omaisuuden osuus taseessa on negatiivisesti yhteydessä yrityskaupan to-
dennäköisyyteen. Yrityksen suhteellisesti alhainen velkaisuus ja hyvä likviditeetti, 
mutta alhainen kasvuvauhti näyttäisi lisäävän yrityskaupan todennäköisyyttä. Nopean 
kasvun, heikon likviditeetin ja runsaan velkataakan yhdistelmä on positiivisesti, mutta 
ei tilastollisesti merkitsevästi yhteydessä yrityskaupan todennäköisyyteen. Yrityskaup-
paa edeltävinä vuosina saadut pääomasijoitukset ovat positiivisesti yhteydessä yritys-
kaupan todennäköisyyteen sekä kotimaisten että ulkomaisten ostajien tapauksissa. 
Tämä yhteys on kuitenkin vahvasti tilastollisesti merkitsevä vain ulkomaisten ostajien 
kohdalla. Tämä on varsin odotettu tulema, sillä pääomasijoittajien ajallinen sijoitusho-
risontti on rajallinen ja tyypillinen irtautumistapa sijoituskohteesta on myydä se toiselle 
yritykselle. Business Finlandin rahoituksella ei havaita tilastollisesti merkitsevää itse-
näistä yhteyttä yrityskauppojen todennäköisyyteen kummankaan ostajatyypin koh-
dalla. 

Kriittisten teknologioiden yritysten menestys yrityskaupan jälkeen 

Tässä osiossa tarkastellaan kriittisiä teknologioita omaavien yritysten kasvua ja tuotta-
vuutta yrityskaupan jälkeen. Analyysissä käytetty aineisto on sama kuin edellä, ts. yri-
tyskaupat havaitaan vuosilta 2009–2018. Seurantatietoja oli raportin kirjoitushetkellä 
saatavissa vuoteen 2020 saakka. Analyysiotosta on rajattu niin, että tarkasteltavista 
muuttujista täytyi olla vähintään yksi havainto ennen yrityskauppaa, yrityskauppavuo-
delta ja yhdeltä vuodelta sen jälkeen, jotta yritys tuli mukaan tarkasteluun. 

Analyysi on kaksivaiheinen. Ensimmäisessä vaiheessa tehtiin CEM-vertaistaminen 
vastaavalla tavalla kuin edellä. Otokseen siis poimittiin jokaiselle yrityskauppavuosi-
kerralle yhtä paljon verrokkiyrityksiä toimialojen, kotimaan työllisyyden, yritysiän, toi-
mipaikkojen lukumäärän ja patentoinnilla mitatun innovaatiotoiminnan osalta luokittain 
sellaisten yritysten joukosta, jotka eivät olleet yrityskaupan kohteina yhtenäkään tar-
kasteluvuonna. Tällä lähestymistavalla pyrimme ottamaan huomioon sen, että yritys-
kaupan kohteeksi ei valikoiduta satunnaisesti. Ilman tämän seikan huomioimista tulok-
set ja niiden tilastolliset merkitsevyydet voivat olla harhaisia. 

Vertaistamisanalyysin jälkeen haimme otosyrityksille aikasarjatiedot tarkasteltavista 
muuttujista, kuten työllisyydestä ja arvonlisäyksestä. Muodostettu yritys-vuosipanee-
liaineisto on luonteeltaan epätasapainoinen, ts. sallimme yrityskohtaisissa aikasarjo-
jen pituuksissa vaihtelua. Yrityskohtaisten aikasarjojen pituus oli vähintään kolme ha-
vaintovuotta ja enimmillään yrityksistä havaittiin otoksessa tietoja viisi vuotta ennen ja 
jälkeen yrityskaupan. Näin ollen pisin yrityskohtainen aikasarja oli 11 vuotta. 

Analyysin toisessa vaiheessa yrityskaupan kohteiden kasvun ja tuottavuuden kehi-
tystä suhteessa verrokkiyrityksiin arvioitiin ns. erotukset-erotuksissa-menetelmällä 



VALTIONEUVOSTON SELVITYS- JA TUTKIMUSTOIMINNAN JULKAISUSARJA 2023:51 

104 

(difference-in-differences) käyttäen kiinteiden vaikutusten (fixed effects) paneelimallia. 
Tällä menetelmällä pyrittiin vähentämään harhaa, joka voi aiheutua yli ajan muuttu-
mattomista tekijöistä vertailuryhmien yritysten välillä. 

Yhteenveto kohdeyritysten taloudellisten tunnuslukujen kehityksestä yrityskauppavuo-
den jälkeisenä viiden vuoden ajanjaksolla on esitetty liitteessä (Taulukko A.6). Selitet-
tävinä muuttujina olivat kotimaan työllisyys, liikevaihto, arvonlisäys sekä tuottavuus. 
Nämä muuttujat on muutettu logaritmimuotoon, jolloin kertoimet indikoivat prosentti-
muutoksia suhteessa viiteryhmään. Viiteryhmän muodostivat yritykset, jotka eivät ol-
leet yrityskaupan kohteina ja jotka eivät olleet tehneet patenttihakemuksia kriittisiin 
teknologioihin liittyen. 

Tuloksia tulkitessa on syytä huomata, että yrityskaupan kohteina olleita kriittisillä tek-
nologia-aloilla patenttihakemuksia ennen yrityskauppaa tehneitä yrityksiä on otok-
sessa erittäin vähän; ulkomaisten ostajien kohdalla tällaisia kohdeyrityksiä oli 15, ku-
ten myös kotimaisten ostajien kohdalla. Verrokkiyritysten joukossa kriittistä teknolo-
giaa omaavia yrityksiä oli kaikkiaan 29. Näin pienissä yritysryhmissä yksittäiset ha-
vainnot voivat vaikuttaa estimoituihin kertoimiin huomattavasti. Samoin tulokset jäävät 
usein tällaisissa tapauksissa tilastollisesti merkityksettömiksi. 

Taulukon tulokset eivät ole systemaattisesti tilastollisesti merkitseviä edes varsin kar-
kealla riskitasolla (p<0.10). Yrityskaupan kohteina olleiden kriittisten teknologia-alojen 
yritysten työllisyyden, liikevaihdon, arvonlisäyksen tai tuottavuuden kehitys ei ole kes-
kimäärin poikennut sellaisista ei-kriittisten teknologia-alojen yrityksistä, joissa yritys-
kauppaa ei ole tapahtunut. Testasimme myös sitä, eroavatko yrityskaupan kohteina 
olleiden kriittisten teknologia-alojen yritysten estimoidut kertoimet tilastollisesti merkit-
sevästi niistä kriittisten teknologia-alojen yrityksistä, joissa yrityskauppaa ei ollut ta-
pahtunut. Myöskään näissä testeissä ei saatu systemaattisesti tilastollisesti merkitse-
viä eroja ryhmien välillä. 

Analyysin yhteenvetona voidaan todeta, että kriittisten teknologia-alojen kohdeyritys-
ten taloudellisessa kehityksessä ei havaittu merkittäviä muutoksia verrattuna saman-
kaltaisiin yrityksiin, joissa yrityskauppaa ei ollut tapahtunut. On syytä pitää mielessä, 
että tehty analyysi kuvaa sitä, miten keskimäärin on käynyt yrityskaupan jälkeen. Yk-
sittäisissä tapauksissa muutokset ovat voineet olla suuriakin ja toisistaan poikkeavia – 
keskimäärin näin ei kuitenkaan ole ollut. 
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5 Yhteenveto ja 
politiikkajohtopäätökset 

Suomessa toimivat ulkomaiset yritykset 

Suomessa toimi vuonna 2020 lähes 4400 ulkomaalaisomisteista yritystä. Muihin Suo-
messa toimiviin yrityksiin verrattuna ulkomaalaisomisteiset yritykset ovat keskimää-
räistä suurempia. Ulkomaiset yritykset työllistivät 18 % koko yrityssektorin työllisistä. 
Tämä osuus on hieman noussut vuodesta 2013, jolloin vastaava osuus oli 16 %. 

Kun mittarina käytetään ulkomaisten yritysten osuutta yritysten työllisyydestä, Suo-
messa ulkomaisten yritysten merkitys on hieman suurempi kuin EU-maissa keskimää-
rin. Sen sijaan pohjoismaisessa vertailussa Suomi jää Ruotsin, Tanskan ja Norjan 
taakse. Suomessa ulkomaisten yritysten rooli on merkittävä etenkin tutkimus- ja kehi-
tystoiminnassa (t&k). Kaikista yrityssektorin t&k-henkilöistä yli neljäsosa työskenteli 
ulkomaisissa yrityksissä. T&k-henkilöitä työllistivät erityisesti yritykset, jotka ovat läh-
töisin Ruotsista, Yhdysvalloista ja Tanskasta. 

Miten kriittinen aineeton omaisuus määritellään? 

Kriittisestä aineettomasta omaisuudesta ei ole löydettävissä yksiselitteistä määritel-
mää. Eri toimijat määrittelevät jonkin aineettoman pääoman kriittiseksi omista lähtö-
kohdistaan käsin, eivätkä eri näkökulmat ole aina yhtenevät. Jokin aineeton omai-
suus, kuten tietty patentti, voi olla yksittäisen yrityksen liiketoiminnalle kriittinen, mutta 
laajemmasta yhteiskunnallisesta näkökulmasta se ei sitä välttämättä ole. Samoin im-
materiaalioikeudellisen järjestelmän ulkopuolelle pääosin jäävät aineettoman pää-
oman tyypit, esimerkiksi teknologinen osaaminen ja tietotaito, voivat olla kriittisiä yh-
teiskunnan kilpailukyvyn, yleisen toiminnan jatkuvuuden tai puolustuksen kannalta. 
Kyse on kokonaisuutena täsmentymättömästä ja vahvasti näkökulmariippuvaisesta 
käsitteestä, joka ei sellaisenaan tarjoa merkittäviä hyötyjä tai mahdollisuuksia empiiri-
seen tarkasteluun. 

Tästä syystä selvityksessä on arvioitu kriittisen aineettoman omaisuuden tarkempia 
tunnusmerkkejä erilaisten aineistojen avulla. Asiantuntijahaastatteluissa korostettiin 
kriittistä osaamista aineettoman omaisuuden keskeisimpänä muotona. Politiikka-asia-
kirjoissa ja sääntelyinstrumenteissa kriittisen aineettoman omaisuuden tunnusmerk-
kien keskiöön nousevat kriittiset ja perustavanlaatuiset teknologiat, kuten bioteknolo-
gia, kvanttilaskenta ja viestintäteknologia. Viranomaisten soveltamiskäytännössä, esi-
merkiksi ulkomaisten yritysostojen rajoittamisessa, korostuvat korkean teknologian, 
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kriittisen infrastruktuurin ja puolustusteollisuuden kaltaiset toimialat. Aineistojen perus-
teella selvityksessä käytettävä kriittisen aineettoman omaisuuden määritelmä on si-
dottu teknologialuokkiin ja erityisesti eri politiikka-asiakirjoista ja sääntelyinstrumen-
teista tunnistettuihin kriittisiin teknologioihin, joita on mahdollista täsmentää edelleen 
patenttiluokituksiin. On kuitenkin huomattava, että tämä määritelmä kattaa vain osan 
kriittiseksi aineettomaksi omaisuudeksi tunnistetusta omaisuudesta tai osaamisesta. 

Kriittisen aineettoman omaisuuden määritelmä on nykyisellään liian monitulkintainen 
ja lavea, ja selvityksen tietotarpeista noussut teknologiavetoinen määritelmä on ka-
pea. Jos kriittisen aineettoman omaisuuden käsitettä aiotaan jatkossa hyödyntää eri 
politiikkalohkoilla, määritelmää on aiheellista kehittää erottelukykyisemmäksi ja jatku-
vatäydenteiseksi. Esimerkiksi yritysten ja yhteiskunnan tulevan toimintakyvyn kan-
nalta todennäköisesti kriittisten teknologioiden tunnistaminen ja tilannekuvan luomi-
nen voitaisiin asettaa jonkin tutkimuslaitoksen tehtäväksi.11 Yhtä keskeistä, mutta luul-
tavasti vaikeampaa, on sisällyttää yritysten ja yhteiskunnan kannalta kriittinen osaami-
nen määritelmän osaksi.12 Kriittisen aineettoman omaisuuden määrittely ja seuranta 
on järjestettävä kansallisista lähtökohdista, mutta Suomi voi edistää ja tukea käsitteen 
kansainvälistä kehitystä ja harmonisointia esimerkiksi EU:n ja Naton piirissä. Jaettu 
ymmärrys kriittisestä aineettomasta omaisuudesta on tärkeä, jotta nopeasti muuttu-
vassa turvallisuus- ja innovaatiopoliittisessa ympäristössä voidaan toimia tehokkaasti. 
Esimerkiksi EU:n voimistuva datasääntely tulee luultavasti vaikuttamaan kriittisen ai-
neettomaan omaisuuteen monella tapaa. 

Politiikkasuositus 1: Kriittisen aineettoman omaisuuden määritelmää on tarkennet-
tava. 

Yritykset tunnistavat todennäköisesti liiketoimintansa kannalta kriittisen aineettoman 
omaisuuden, kuten keskeiset patentit ja tietotaidon. Yritysten valmiuksia tunnistaa ai-
neettoman omaisuutensa vaikutuksia yhteiskunnan näkökulmasta kriittisiin toimintoi-
hin on kuitenkin syytä tukea. Kiristyvä suurvalta- ja teknologiakamppailu voi lisätä yri-
tysten riskejä ja kaventaa niiden liikkumatilaa. Esimerkiksi startup-yrityksillä voi olla 
vaikeuksia hahmottaa tuotekehityksensä rajapintoja keskeisiin kaksikäyttöteknologioi-
hin, jotka voivat nousta turvallisuusnäkökulmasta kriittisiksi. Yhteiskunnan kannalta 
kriittisestä aineettomasta omaisuudesta tiedottamista sekä julkisen ja yksityisen sek-
torin kumppanuuksia on tehostettava. 

                                                      
11 Vrt. EU-tasolla “Observatory of critical technologies” (ks. COM(2022) 61 final. 
Roadmap on critical technologies for security and defence. Strasbourg, 15.2.2022). 
12 On syytä huomioida, että osaamista on kriittisenä aineettomana omaisuutena haas-
tavaa, ellei mahdotonta kontrolloida lainsäädäntötoimin, koska se vaikuttaisi oleellisella 
tavalla ihmisten liikkuvuuteen yritysten välillä. 
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Politiikkasuositus 2: Yritysten kyvykkyyksiä tunnistaa hallussaan oleva kriittinen ai-
neeton omaisuus on tuettava. 

Kriittistä teknologiaa omaavat yritykset 

Tutkimuksen lähtökohtana käytimme Euroopan komission patenttiluokkiin perustuvaa 
määritelmää kehittyneistä teknologioista. Täydensimme määritelmää lisäämällä siihen 
puolustus- ja kaksikäyttöteknologiaa sisältävät patenttiluokat, jotta saamme kattavam-
man kuvan yhteiskunnan kannalta kriittisestä teknologiasta. Mikäli jokin yritys oli ha-
kenut 2000-luvulla patenttia näiltä teknologia-aloilta, määrittelimme tämän yrityksen 
kriittistä teknologiaa omaavaksi yritykseksi. 

Edellä mainitun määritelmän perusteella Suomessa toimii vajaa 1500 kriittistä teknolo-
giaa omaavaa yritystä. Pidämme tätä lukua niin sanotusti alarajana, sillä osa kriittistä 
teknologiaa omaavista yrityksistä on oletettavasti suojannut osaamistaan muilla kei-
noin kuin patentoimalla. Nämä yritykset jäävät siten määritelmämme ulkopuolelle. 

Millaisia yrityksiä nämä kriittistä teknologiaa omaavat yritykset ovat? Ne ovat kooltaan 
keskimääräistä suurempia ja harjoittavat usein kansainvälistä kauppaa. Näiden yritys-
ten keski-ikä on 18 vuotta, joten niitä ei ainakaan yleisesti voi luokitella startup-yrityk-
siksi. Lähes viidesosa kriittistä teknologiaa omaavista yrityksistä on saanut pääomasi-
joituksia ja kaksi kolmasosaa niistä on saanut rahoitusta Business Finlandilta. Suurin 
osa kriittistä teknologiaa omaavista yrityksistä on kotimaisessa omistuksessa. Kysei-
sestä yritysjoukosta ulkomaisessa omistuksessa on ainoastaan 13 %. 

Suomen suhteellinen teknologinen etu laskenut ICT:n osalta 

Suomella oli aiemmin suhteellista teknologista etua ICT-teknologioiden osalta verrat-
tuna muihin keskeisiin verrokkimaihin ja OECD-alueen keskiarvoon. Suomen erikois-
tumisessa ICT:hen oli kuitenkin laskeva trendi 2010-luvulla, ja Ruotsi saavutti Suo-
men 2010-luvun toisella puolella. Toisin sanoen, Suomi menetti suhteellisen etunsa 
Ruotsiin patentoitavien ICT-teknologioiden osalta. 

Yhdysvallat oli 2010-luvulla Suomea erikoistuneempi tekoälyteknologioihin ja sen suh-
teellinen teknologinen etu Suomeen nähden kasvoi tarkasteluvuosien aikana. Suo-
mella oli kuitenkin valtaosan tarkasteluvuosista suhteellista teknologista etua tekoälyn 
osalta Ruotsiin, Saksaan ja Tanskaan verrattuna. 

Verrokkimailla oli vielä 2000-luvun lopulla Tanskaa lukuun ottamatta suhteellista tek-
nologista etua Suomeen verrattuna nanoteknologian osalta. Suomen panostukset na-
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noteknologiaan liittyvään tutkimus- ja kehitystoimintaan näkyivät 2010-luvun loppu-
puolella kasvavana teknologisena erikoistumisena ja suhteellisen teknologisen edun 
saavuttamisena kaikkiin verrokkimaihin verrattuna. 

Ulkomaalaisten ostamat suomalaisyritykset patentoivat enemmän kriittistä 
teknologiaa 

Ulkomaalaisten tahojen vuosina 2009–2018 ostamat suomalaisyritykset hakivat pa-
tentteja Yhdysvaltojen patentti- ja tavaramerkkivirastosta (USPTO) ja patentoivat 
enemmän kriittistä teknologiaa kuin kotimaiseen omistukseen päätyneet yritykset. Va-
jaa neljä prosenttia ulkomaalaisten ostamista suomalaisyrityksistä haki patenttia vä-
hintään yhdellä kriittisellä teknologia-alueella, kun vastaava osuus kotimaiseen omis-
tukseen päätyneiden yritysten joukossa oli kaksi prosenttia. 

Yleisimpiä kriittisiä teknologia-alueita, joilla ulkomaiseen omistukseen päätyneillä yri-
tyksillä oli patenttihakemuksia, olivat turvallisuusteknologia, edistyneet materiaalit, 
mikro- ja nanoelektroniikka ja mobiiliteknologia. Suhteellista teknologista etua ulko-
maalaisomistukseen päätyneillä oli erityisesti mobiiliteknologioiden, mikro- ja na-
noelektroniikan ja massadatan osalta verrattuna yrityksiin, jotka on ostanut jokin koti-
mainen taho. 

Kriittisen teknologian omistus ei lisää ulkomaisen yrityskaupan 
todennäköisyyttä 

Yritysten ostajat eivät valitse sattumanvaraisesti ostokohteita. Tyypillisesti ostajat vali-
koivat huolellisesti yritykset, jotka he ostavat tai ainakin pyrkivät ostamaan. Tarkaste-
limme, miten kriittisen teknologian patentointi on vaikuttanut yritysten todennäköisyy-
teen päätyä yrityskaupan kohteeksi, kun yritysten taustaominaisuudet on huomioitu. 

Tulostemme mukaan kriittisen teknologian omistus ei lisää todennäköisyyttä, että ky-
seinen yritys ostetaan ulkomaisen yrityksen toimesta. Kotimaisen ostajan kohdalla yh-
teys on jopa negatiivinen – kriittistä teknologiaa omaavat yritykset päätyvät muita har-
vemmin kotimaisen yrityskaupan kohteeksi. Tarkastelumme valossa yritykset eivät si-
ten näyttäisi valikoituvan kaupan kohteeksi erityisesti kriittisen teknologian pohjalta. 

Korkean teknologian yritysostot eivät myöskään korostu viranomaisten kotimaisessa 
soveltamiskäytännössä, eivätkä ne selvityksen valossa näyttäisi edellyttävän erityisiä 
toimenpiteitä. On kuitenkin huomattava, että monessa muussa maassa viranomaisilla 
on selkeämpi toimivalta puuttua kriittiseen teknologiaan kohdistuviin ulkomaisiin in-
vestointeihin. 
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Jos viranomaisten mahdollisuuksia estää poikkeuksellisen uhkaavaksi katsottu yritys-
kauppa halutaan tehostaa ja ennakoivasti kehittää, yritysostolakia tai muuta lainsää-
däntöä voidaan harkita muutettavan siten, että kriittinen teknologia tai aineeton omai-
suus tuodaan selvemmin sallituksi investointirajoitukseksi. Yhdistyneen kuningaskun-
nan ja Tanskan viimeaikaiset sääntelyuudistukset tarjoavat malleja mahdollisten kat-
vealueiden täyttämiseen. 

Mitä on tapahtunut yrityskaupan jälkeen? 

Käytimme eri mittareita sen selvittämiseen, miten kriittistä teknologiaa omaavat yrityk-
set ovat menestyneet yrityskaupan jälkeen. Tilastollista analyysiä hankaloitti huomat-
tavasti se, että tällaisia yrityskauppoja on ollut vain vähäinen määrä. Kuten usein pie-
nen aineiston kanssa käy, tilastollisesti merkitseviä tuloksia saatiin hyvin vähän. 

Yrityskauppojen kohteena olleet kriittisten teknologia-alojen yritykset kehittyivät kau-
pan jälkeen samalla lailla kuin yritykset, joita ei ostettu. On syytä korostaa, että ana-
lyysit kuvaavat sitä, mitä on tapahtunut yrityskaupan jälkeen keskimäärin. Yksittäi-
sissä tapauksissa muutokset ovat voineet olla mittaviakin ja toisistaan poikkeavia – 
keskimäärin näin ei kuitenkaan ole ollut. 

Politiikkasuositus 3: Kriittistä teknologiaa omaavien ja kehittävien yritysten myyntiä 
koskevan lainsäädännön katvealueita voidaan arvioida yritysostolain uudistuksen yh-
teydessä.  
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Liitteet 

Taulukko A.1. Aineettoman pääoman luokittelu tietojohtamisen kontekstissa (mukaillen Lönn-
qvist et al., 2008, Laihonen et al., 2013) 

Suhdepääoma Inhimillinen pääoma Rakennepääoma 

Suhteet asiakkaisiin 
Suhteet muihin 
sidosryhmiin 
Maine 
Brändit 
Yhteistyösopimukset 

Osaaminen 
Henkilöominaisuudet 
Asenne 
Hiljainen tieto 
Koulutustaso 
Kokemustausta 
Henkilökohtaiset verkostot 

Arvot ja kulttuuri 
Työilmapiiri 
Prosessit ja järjestelmät 
Dokumentoitu tieto 
Immateriaalioikeudet 

Taulukko A.2.  VRIO-kehikko 

Arvokas Harvinainen Kallis 
imitoida 

Organisaation 
hyödyntämä 

Implikaatio kilpailulle 

Ei – – – Kilpailuhaitta 

Kyllä Ei – – Kilpailutasapaino 

Kyllä Kyllä Ei – Väliaikainen kilpailuetu 

Kyllä Kyllä Kyllä Ei Hyödyntämätön kilpailuetu 

Kyllä Kyllä Kyllä Kyllä Pysyvä kilpailuetu 
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Taulukko A.3. Vaihtoehtoisia näkökulmia aineettomaan omaisuuteen tutkimuskirjallisuudessa 

Käsite Kuvaus Esimerkkejä 
kansainvälisestä 
tutkimuksesta 

Esimerkkejä 
Suomeen 
keskittyvästä 
tutkimuksesta 

Aineettomat 
oikeudet (intellectual 
property rights, IPR) 

Välineitä saada tuottoa 
T&K-investoinneille ja 
suojata liiketoimintaa 
kilpailijoilta. Voidaan jakaa 
rekisteröityihin ja 
rekisteröimättömiin 
suojamuotoihin. Fokus 
tyypillisesti patenteissa. 

Levin et al. 
(1987), Cohen et 
al. (2000), Hall et 
al. (2014) 

Hyytinen et al. 
(2005), Leiponen & 
Byma (2009), 
Heikkilä (2022) 

Aineeton pääoma 
(intellectual capital), 
"Tietojohtamisen 
näkökulma"* 

Perinteinen luokitus kattaa 
inhimillisen pääoman 
(human capital), 
suhdepääoman (relational 
capital) ja 
rakennepääoman 
(structural capital). 
Erilaisia ei-vakiintuneita 
laajennuksia on useita. 

Inkinen (2015) Salonius & 
Lönnqvist (2012), 
Hermans & 
Kauranen (2005) 

Aineeton pääoma 
(intangible capital), 
"Makrotaloustieteen, 
talouskasvuteorian 
ja 
tuottavuustutkimuks
en näkökulma" 

Pyritään tuomaan 
aineeton pääoma 
aineellisen pääoman 
(tangible capital) tavoin 
näkyväksi kansantalouden 
ja yritysten 
investoinneissa sekä 
tuotannontekijänä ja 
tuottavuuden ajurina 

Corrado et al. 
(2005, 2009, 
2022), van 
Criekingen et al. 
(2022) 

Jalava et al. (2007), 
Piekkola (2016) 

Aineeton varallisuus 
(intangible assets), 
"laskentatoimen 
näkökulma" 

Aineettoman 
varallisuuden/pääoman 
kirjaamiskäytännöt (ml. 
Investoinnit ja poistot) ja 
siihen liittyvät haasteet. 
IAS 38 -standardi 
("intangible assets are 
non-physical assets that 
are expected to create 
value now and in the 
future") 

Lev (2019), 
Garanina et al. 
(2021), van 
Criekingen et al. 
(2022) 

– 
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Taulukko A.4. Aineettoman omaisuuden luokitteluja ja haastateltavien näkemyksiä 

Crouzet et al. (2022) kategoriat 
 Tallennusväline 

(storage media) 
Omistusoikeusinstituutio Aineettoman pääoman luokka* Haastateltujen 

asiantuntijoiden 
mainitsema kriittinen 
aineeton omaisuus** 

   SC RC HC  

Patentit ja 
piirustukset 
(blueprints) 

Patenttihakemukset Patenttijärjestelmä X – – X 

Ohjelmistot ja 
tietokannat 

Tietokoneet Tekijänoikeusjärjestelmä X – – X 

Video- ja 
äänimateriaali 

Audiovisuaalinen media Tekijänoikeusjärjestelmä X – – – 

Franschise-
sopimukset  

Kodifioidut säännöt 
sopimuksissa 

Sopimusten täytäntöönpano 
(enforcement) 

X X – – 

Asiakaslistat ja 
ostosopimukset 

Digitaalinen media, 
sopimukset tai 
työntekijät 

Sopimusten täytäntöönpano 
(enforcement) 

X X – X 

Organisaatio-
pääoma 

Avaintyöntekijöiden 
kyvyt, ohjekirjat 

Kilpailukieltosopimukset, liike-
salaisuus 

X – X X 
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 Tallennusväline 
(storage media) 

Omistusoikeusinstituutio Aineettoman pääoman luokka* Haastateltujen 
asiantuntijoiden 

mainitsema kriittinen 
aineeton omaisuus** 

   SC RC HC  

Brändit Kuluttajat, 
tavaramerkkimedia 

Tavaramerkki-järjestelmä X X – – 

Muita** 
 Tallennusväline 

(storage media) 
Omistusoikeusinstituutio Aineettoman pääoman luokka* Haastateltujen 

asiantuntijoiden 
mainitsema kriittinen 
aineeton omaisuus** 

   SC RC HC  

Yrityskulttuuri Toimintatavat, rutiinit, 
yrityksen pelisäännöt 

 X – – X 

Kokonais-
turvallisuus 

Varautumis-
suunnitelmat 

Varautumis- ja valmiuslain-
säädäntö, Laki maanpuolus-
tukselle merkityksellisistä 
keksinnöistä 

X X X X 

Lähteet: Crouzet et al. (2022, s.33, Table 1) taulukko laajennuksin. *Kirjoittajien laajennus. Luokittelu perustuu kirjoittajien arvioon. SC: Structural capital, 
rakennepääoma, RC: Relational capital: suhdepääoma, HC: Human capital, inhimillinen pääoma **Kirjoittajien laajennus pohjautuen asiantuntijahaastatte-
luihin (Osio 2.3.2).
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Taulukko A.5. Yhteenvetotaulukko eri tekijöiden yhteydestä siihen, että yrityksestä tulee yri-
tyskaupan kohde 

Muuttuja Ulkomainen ostaja Kotimainen ostaja 

Hakenut patenttia kriittiselle teknologialle 0 --- 

Kannattavuus ++ 0 

Kassavirta/tase - 0 

Yrityksen koko +++ +++ 

Aineellinen pääoma/tase -- --- 

Hidas kasvu, mutta hyvä rahoitusasema +++ +++ 

Nopea kasvu, mutta heikko rahoitusasema 0 0 

Saanut pääomasijoituksia ++ + 

Saanut BF-rahoitusta 0 0 

Huom. Symbolien selitykset: +++ vahva positiivinen yhteys, ++ positiivinen yhteys, + heikko posi-
tiivinen yhteys, 0 ei selkeää yhteyttä, - heikko negatiivinen yhteys, -- negatiivinen yhteys, --- 
vahva negatiivinen yhteys. Viiteryhmän muodostavat toimialan, työllisyyden, iän sekä toimipaik-
kojen lukumäärän suhteen vertaistetut yritykset, jotka eivät ole olleet yrityskaupan kohteena. 

Taulukko A.6. Kriittisten teknologia-alojen yritysten taloudellinen kehitys yrityskaupan jälkeen 
ostajatyypeittäin. Erotukset-erotuksissa-estimointituloksia kiinteiden vaikutus-
ten paneelimallilla tehtynä. 

 (1) (2) (3) (4) 

 Työllisyys 
(log) 

Liikevaihto 
(log) 

Arvonlisäys 
(log) 

Tuottavuus 
(log) 

 Kerroin Kerroin Kerroin Kerroin 

CRIT × Ulkom. × t+0 -0.032 -0.163 -0.124 -0.089 

CRIT × Ulkom. × t+1 0.001 -0.243 -0.094 -0.142 

CRIT × Ulkom. × t+2 0.090 -0.214 -0.051 -0.185 

CRIT × Ulkom. × t+3 -0.062 -0.175 -0.018 -0.084 

CRIT × Ulkom. × t+4 0.061 -0.234 -0.330 -0.442 

CRIT × Ulkom. × t+5 0.151 -0.241 -0.294 -0.496 
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 (1) (2) (3) (4) 

 Työllisyys 
(log) 

Liikevaihto 
(log) 

Arvonlisäys 
(log) 

Tuottavuus 
(log) 

 Kerroin Kerroin Kerroin Kerroin 

CRIT × Kotim. × t+0 0.137 0.087 0.068 -0.099 

CRIT × Kotim. × t+1 -0.074 0.020 0.168 -0.247* 

CRIT × Kotim. × t+2 -0.095 0.096 0.049 -0.268 

CRIT × Kotim. × t+3 -0.045 0.150 -0.108 -0.350 

CRIT × Kotim. × t+4 0.227 0.119 -0.369 -0.708* 

CRIT × Kotim. × t+5 0.093 0.036 -0.369 -0.595 

CRIT × Verrokki × t+0 -0.071 -0.063 -0.137 -0.082 

CRIT × Verrokki × t+1 -0.067 -0.002 -0.062 -0.028 

CRIT × Verrokki × t+2 -0.158 -0.017 -0.230 -0.096 

CRIT × Verrokki × t+3 -0.097 0.001 -0.169 -0.097 

CRIT × Verrokki × t+4 -0.120 0.048 -0.199 -0.095 

CRIT × Verrokki × t+5 -0.141 0.164 -0.062 -0.018 

Havaintoja 18566 18563 18346 18346 

Yrityksiä 2172 2172 2172 2172 

Yr. lkm (Ulkom. 
ostaja) 

300 300 300 300 

Yr. lkm (Kotim. ostaja) 786 786 786 786 

Yr. lkm (CRIT × 
Ulkom.) 

15 15 15 15 

Yr. lkm (CRIT × 
Kotim.) 

15 15 15 15 

Yr. lkm (CRIT × 
Verrokki) 

29 29 29 29 

R2(within) 0.533 0.248 0.246 0.042 
Aineistolähteet: Asiakastieto, PatentInspiration, Talouselämä-lehden yrityskauppadata ja Tilasto-
keskuksen yritysrekisteri. Kirjoittajien laskelmat. Raportoituna ovat vaikutukset yrityskauppavuo-
desta laskettuna 0–5 vuoden päähän. Estimoinneissa kontrolloitiin seuraavat yrityskohtaiset 
taustatekijät: koko, ikä, pääomaintensiteetti ja kumulatiivinen patenttihakemusten lukumäärä 
vuodesta 2000. Samoin mukana olivat ei-kriittisillä teknologia-aloilla yrityskauppojen kohteina ol-
leiden yritysten interaktiotermit yrityskauppojen jälkeisille vuosille (samalla tavoin kuin taulukossa 
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raportoidut kriittisten teknologia-alojen interaktiotermit). Lisäksi on kontrolloitu makrotaloudellisia 
muutoksia ja yrityskaupan ajankohtaa sekä kohdeyritysryhmittäin selitettävien muuttujien lineaa-
risia aikatrendejä. Viiteryhmän muodostavat yritykset, jotka eivät ole olleet yrityskaupan koh-
teena ja joilla ei ole ollut kriittisten teknologia-alojen patenttihakemuksia. Kertoimien tilastollisen 
merkitsevyyden laskennassa on käytetty yrityksittäin klusteroituja keskivirheitä ja merkitsevyydet 
on ilmaistu tähdityksin: * p < 0.10. 
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