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Yrityskaupan hyvaksyminen: YIT Suomi Oy ja GT Invest Oy / FinCap Asunnot Oy

Kilpailu- ja kuluttajavirastolle ("KKV”) on 18.6.2019 ilmoitettu jarjestely, jos-
sa YIT Suomi Oy ja GT Invest Oy ovat perustaneet yhteisyrityksen FinCap
Asunnot Oy:n.

Osapuolet ja yrityskaupan kuvaus

Kilpailu- ja kuluttajavirasto

YIT Suomi Oy (*YIT”) on rakennusyhtid, joka kehittaa, rakentaa ja korjaa
asuntoja, toimitiloja, infrastruktuuria seka kokonaisia alueita. YIT:n toiminta-
alue kattaa Suomen, Ruotsin, Norjan, Tanskan, Vendjan, Baltian maat,
T3&ekin, Slovakian ja Puolan.

GT Invest Oy ("GTI”) on suomalaisten yksityisten sijoitusyhtiéiden perus-
tama yhtio, joka ostaa, myy, omistaa ja vuokraa asunto-osakeyhtitn ja au-
topaikkojen osakkeita. GTI on perustettu yhteisyrityksen rahoittamista var-
ten. Tosiasiallisina ilmoitusvelvollisina ovat GTl:n osakkaat Oma Saasto-
pankki Oyj, LahiTapiola Etela-Pohjanmaa Keskindinen Vakuutusyhtio, Wall-
Yhtiot Oy, Uness Capital Oy, City KP Invest Oy, Parcola Oy ja VKE & J Si-
joitus Oy.

FinCap Asunnot Oy ("yhteisyritys”) on perustettu asuntohuoneistokoko-
naisuutta ("asuntosalkku”) koskevaa hankintaa varten. Yhteisyritys ostaa
YIT:Ité4 asuntosalkun, josta se myy ja vuokraa asunto-osakeyhtididen ja au-
topaikkojen osakkeita suoraan tai valillisesti ympari Suomea. Asuntosalkun
osakkeiden myynti ja vuokraus tapahtuu vapaille markkinoille eli muille kuin
emoyhtidille. YIT ja GTI kayttavét yhteisyrityksessa yhteista maaraysvaltaa
osakassopimuksen nojalla.

limoittajien mukaan perustetulla yhteisyrityksella on muun muassa oma hal-
litus ja asuntojen myynti ja vuokraus tehdaan vapaille markkinoille, joista
saaduilla tuloilla yhteisyritys rahoittaa toimintaansa. limoittajan antamien
tietojen perusteella yhteisyritys hoitaa itsendisesti samanlaisia yritykselle
kuuluvia tehtavia kuin muutkin samoilla markkinoilla toimivat yritykset. -
moittajan mukaan perustetun yhteisyrityksen on méaara toimia markkinoilla
[...] vuoden ajan. Tassa tapauksessa yhteisyrityksen toiminnan keston, yh-
dessad muiden itsenaiselle yritykselle kuuluvien tehtavien kanssa, on katsot-
tu olevan riittavan pitkd aiheuttamaan rakenteellisen muutoksen kiinteistosi-
joitusmarkkinalla ja yhteisyrityksen nain ollen olevan yrityskauppavalvon-
nan soveltamisalaan kuuluva yrityskauppa.
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IImoittajan ndkemys relevanteista markkinoista

Yrityskaupan ilmoittajien mukaan yrityskaupan arvioinnin kannalta relevantit
markkinat ovat kiinteistosijoituksen markkina ja rakentamisen markkina
Suomessa. limoittajien nakemyksen mukaan Suomen valtakunnallisia kiin-
teistosijoitusmarkkinoita on mahdollista segmentoida kiinteistdjen kayttétar-
koituksen perusteella (i) kaupalliseen kayttotarkoitukseen, ja (ii) asuintarkoi-
tukseen. llmoittajien nakemyksen mukaan markkinoiden kapeampi seg-
mentointi kayttétarkoituksen tai maantieteellisen ulottuvuuden perusteella ei
kuitenkaan ole tarpeen taman yrityskaupan arvioinnin kannalta. lImoitusvel-
vollisista kiinteistosijoitusmarkkinalla toimivat YIT:n lisaksi GTIl:n osakkaat
Oma Saastopankki, LahiTapiola Etela-Pohjanmaa, Wall-Yhtiét, City KP In-
vest ja VKE & J Sijoitus. lImoittajien mukaan kiinteistosijoituksen markkinal-
la tarkoitetaan kiinteist6jen hankintaa, omistamista, hallinnointia, vuokraus-
ta ja myyntia sijoitustarkoituksessa.

YIT:t4 lukuun ottamatta yrityskaupan muut osapuolet eivat toimi rakentami-
sen markkinoilla. Osapuolten liiketoimintojen valille muodostuu kuitenkin
vertikaalinen suhde YIT:n rakennustoiminnan myota, minka takia ilmoittajat
ovat arviossaan huomioineet myds rakentamisen markkinat.

Arvio yrityskaupan kilpailuvaikutuksista

KKV on edella esitetyn perusteella tarkastellut jarjestelyn mahdollisia vaiku-
tuksia kiinteistosijoituksen- ja rakentamisen markkinoilla Suomessa. Mark-
kinamaarittely on kuitenkin voitu jattda avoimeksi, koska jaljempana ilme-
nevin perustein kyseessa olevan yritysjarjestelyn ei ole katsottu estavan
kilpailua olennaisesti Suomen markkinoilla tai niiden oleellisella osalla.

limoittajien mukaan ammattimaisen Kkiinteistosijoitusmarkkinan koko oli
Suomessa vuonna 2018 noin 69,5 miljardia euroa, josta osapuolten yhteen-
laskettu markkinaosuus oli alle viisi prosenttia. Kiinteistosijoitusmarkkinasta
asuntojen osuus oli vuonna 2018 noin 20,2 miljardia euroa ja toimisto- ja lii-
kekiinteistdjen osuus noin 35,5 miljardia euroa. Osapuolten yhteenlaskettu
markkinaosuus ei ilmoittajien arvion mukaan ylita 15 % mydskaan kiinteis-
tomarkkinoiden kayttotarkoitukseen perustuvalla kapeammalla segmen-
toinnilla eika osapuolilla ole merkittavaa maantieteellista paallekkaisyytta.
Osapuolten tarkeimmat kilpailijat kiinteistobmarkkinoilla ovat Suomen suu-
rimmat kiinteistosijoittajat, kuten Kojamo Oyj, Sponda Oyj, SATO Oyj, Kes-
kinainen Elékevakuutusyhtid limarinen ja Keskinainen tyoelakevakuutusyh-
tio Varma.

lImoittajien mukaan rakentamisen markkinan koko oli Suomessa vuonna
2018 noin 35 miljardia euroa, josta YIT:n markkinaosuus oli noin [5-10] %.
YIT:n tarkeimmat kilpailijat rakentamisen markkinalla ovat alan suurimmat
toimijat, kuten Lujatalo Oy, Destia Oy, NCC Rakennus Oy, Skanska Talon-
rakennus Oy ja SRV Rakennus Oy. Edellda mainitun mukaisesti muut yritys-
kaupan osapuolet eivat ilmoittajan mukaan toimi rakentamisen markkinalla.
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Vaikka yrityskaupan osapuolten lilketoiminnot ovat edella mainitulla tavalla
vertikaalisessa suhteessa toisiinsa, tama ei ilmoittajien mukaan aiheuta
vertikaalisia kilpailuongelmia rakentamisen markkinoilla olevan kilpailun ja
vertikaalisten suhteiden vahaisyyden takia.

Kilpailu- ja kuluttajaviraston arvion mukaan yrityskauppa ei kilpailulain 25
8:ssé tarkoitetulla tavalla olennaisesti esta kilpailua Suomen markkinoilla tai
niiden oleellisella osalla. Osapuolilla on ainoastaan vahaista paallekkaista
liketoimintaa Kiinteistdsijoitusmarkkinalla. Seka kiinteistésijoituksen etta ra-
kentamisen markkinoilla toimii liséaksi useita muita kilpailijoita, mikd on omi-
aan niin ikdan vahentamaan yrityskaupan mahdollisten vertikaalisten vaiku-
tusten merkitysta. Kilpailu- ja kuluttajaviraston markkinaselvityksessa ei
myodskaan ilmennyt, ettd yrityskaupalla olisi haitallisia vaikutuksia.

Yrityskaupan ennenaikainen taytantéénpano

Kilpailulain 27 § sisaltda kiellon ryhtyd toimenpiteisiin yrityskaupan toteut-
tamiseksi ennen kuin yrityskauppa on hyvaksytty ilman ehtoja tai ehdollise-
na taikka kaupan on katsottava tulleen muutoin hyvaksytyksi. Kilpailulain
28 8:n mukaan elinkeinonharjoittajalle, joka panee yrityskaupan taytantoon
25 tai 27 §:n vastaisesti, maarataan 12 8:ssa tarkoitettu seuraamusmaksu,
jollei menettelya ole pidettava vahaisena tai seuraamusmaksun maaraa-
mista kilpailun turvaamisen kannalta muutoin perusteettomana. Hallituksen
esityksen (HE 243/1997) mukaan seuraamusmaksun maaraaminen edellyt-
taa ilmoitusvelvollisuuden tai taytantdédnpanokiellon olennaista rikkomista.

limoitettua yrityskauppaa koskeva kauppakirja on allekirjoitettu 13.3.2019 ja
hallintasoikeus on siirtynyt yhteisyritykselle 1.4.2019. Yrityskauppa on ilmoi-
tettu Kilpailu- ja kuluttajavirastolle 18.6.2019. Né&in ollen yrityskauppa on to-
teutettu kilpailulain 27 §:n vastaisesti.

Yrityskaupan ilmoittajien mukaan kilpailulain vastainen menettely on johtu-
nut osapuolten virheesta. Osapuolet ovat olleet siind kasityksessa, etta yri-
tyskauppa ei olisi ollut yrityskauppavalvonnan piirissa. Yrityskaupan ilmoit-
tajien mukaan ilmoittajat eivat ole mieltdneet yrityskaupalla olevan haitalli-
sia vaikutuksia relevanteilla markkinoilla, eivatkd ole siten ymmartaneet
huomioida yrityskauppailmoitusvelvollisuuden mahdollisuutta ennen jarjes-
telyn toteuttamista. lImoittajien mukaan osapuolet eivat tapahtuma-aikaan
ole riittdvasti osanneet arvioida maaraysvaltakysymyksia kilpailuoikeuden
nakokulmasta, ja etta kilpailuoikeudellinen yhteinen maaraysvalta saattaa
muodostua jo yksittaisten veto-oikeuksien johdosta. Osapuolet eivat tapah-
tuma-aikaan myodskaéan ole riittdvasti osanneet huomioida, etta yhteisyrityk-
sen emoyhtion osakassopimus voi johtaa liikevaihtorajojen ylittymiseen.
Yrityskaupan ilmoittajien mukaan asiassa on myos ollut tulkinnanvaraista,
onko kyseessa sekd toiminnallisesti ettd ajallisesti taystoiminnallinen yh-
teisyritys.
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Yrityskaupan ilmoittajat ovat pyytaneet virastolta tulkintakannanottoa yh-
teisyrityksen taysitoiminnallisuudesta 23.5.2019. KKV on 4.6.2019 toimitta-
nut ilmoittajille ndkemyksensa yrityskaupan ilmoitusvelvollisuudesta, jonka
jalkeen YIT on tullut 11.6.2019 esittelem&én tapauksen ja tapahtumienku-
lun virastolle. YIT on viraston kanssa jarjestetyssa tapaamisessa sopinut
toimittavansa KKV:lle taustatietoja tapahtumainkulusta asian havaitsemi-
sesta ilmoituksen jattdmiseen, olosuhteista, joiden johdosta arviointivirhe
on tapahtunut, taytantdénpanotoimista ja korjaavista toimenpiteistd, joilla
YIT pyrkii estamaan vastaavanlaiset tilanteet tulevaisuudessa.

Osapuolet ovat virheen havaittuaan keskeyttaneet yrityskaupan taytan-
tédnpanotoimet Kilpailu- ja kuluttajaviraston ohjeistuksen mukaan. KKV on
kuitenkin myontanyt osittaisen poikkeuksen taytantéonpanotoimien kes-
keyttamiseen siltd osin, kun taytantéonpanon keskeyttdminen olisi asetta-
nut kuluttajat kohtuuttomaan asemaan. Viraston myontdman poikkeuksen
nojalla pitkalle neuvoteltuja vuokrasopimuksia on voitu allekirjoittaa ja asun-
to luovuttaa kuluttajalle esimerkiksi tilanteessa, jossa kuluttajan edellinen
vuokrasopimus on jo irtisanottu. Yrityskaupan ilmoittajat ovat raportoineet
poikkeuksen nojalla toteutetuista taytantdédnpanotoimista ja niiden peruste-
luista virastolle sopimuskohtaisesti. Viraston myontama poikkeus on kos-
kenut alle kahtakymment& yksityisasuntoa. Muiden kohteiden osalta vas-
taavat taytantéonpanotoimet on keskeytetty siihen saakka, kunnes KKV an-
taa paatoksen yrityskauppa-asiassa.

Yrityskaupan ilmoitusvelvollisuuden ja taytantéonpanokiellon laiminlydnnis-
sa on kyse sellaisesta rikkomuksesta, josta lahtokohtaisesti esitetdan seu-
raamusmaksua. Paatds seuraamusmaksun esittdmisesta tehdaan tapaus-
kohtaisen kokonaisharkinnan perusteella, jonka lisdksi seuraamusmaksun
esittaminen edellyttdd ilmoitusvelvollisuuden tai taytantoonpanokiellon
olennaista rikkomista. Nyt puheena olevassa jarjestelyssa on ollut kyse sel-
laisen yhteisyrityksen perustamisesta, joka on tarkoitettu toimimaan mark-
kinoilla vain ennalta maaritellyn ajanjakson ajan. Asiassa on siten jouduttu
arvioimaan muun muassa sita, onko kyseinen ajanjakso riittdvan pitka, jotta
yhteisyrityksen toiminta saa aikaan markkinoilla rakenteellisen muutoksen,
ja siten tayttda ilmoitusvelvollisuuden edellytyksena olevan ehdon toimin-
nan pysyvyydesta. Virasto katsoo, ettd edelld mainittu tulkinnanvaraisuus
huomioon ottaen ja asiaa kokonaisuutena arvioiden seuraamusmaksun
esittamista ei tassa yksittaistapauksessa ole kilpailun turvaamisen kannalta
pidettava perusteltuna.

Kilpailu- ja kuluttajavirasto hyvaksyy yrityskaupan, jossa YIT ja GTI perus-
tavat yhteisyritys FinCap Asunnot Oy:n.

Kilpailulaki (948/2011) 21, 22, 24, 25, 26 ja 28 §
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Kilpailu- ja kuluttajaviraston tasséa asiassa antamaan paatokseen saa ha-
kea muutosta markkinaoikeudelta kilpailulain 44 8:n mukaan siten kuin hal-
lintolainkayttolaissa (586/1996) saadetaan.

Liséatietoja paattksesta antaa asiantuntija Anna Joutsi, puhelin 029 505
3024, sahkoposti etunimi.sukunimi@kkv.fi.

Ylijohtaja Timo Mattila

Asiantuntija Anna Joutsi



