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TIIVISTELMA

80-luvulla alkunsa saanut resurssiperustainen strategianidkemys keskittdd yrityksen
huomion omiin arvokkaisiin ja vaikeasti kopioitaviin resursseihinsa, joiden avulla yritys
voi tavoittaa pysyvéaa kilpailuetua markkinoillaan. Ndma resurssit pitavét sisilldédn myds
yrityksen kyvykkyydet, jotka ovat yrityksen toiminnan kannalta tarkeita.

Yritysostot ovat nopea tapa yrityksille kasvattaa markkinaosuuksia sekéd hankkia resurs-
seja ja uutta osaamista. Kaupoissa onnistuakseen yritysostoa harkitsevan yrityksen tady-
tyy tehdi taustatyonséd kohdeyrityksen suhteen huolellisesti. Kohdeyrityksen perusteelli-
sesta arvioinnista kdytetdén tutkimuskirjallisuudessa ja myos kidytdnnossd yleisesti ter-
mid “due diligence”. Due diligence -prosessin jilkeen ostajayritys on mairitellyt itsel-
leen mm. kohdeyrityksen taloudellisen tilan, yleiset ongelmakohdat ja resurssit. Ndiden
tietojen pohjalta ostajayritys voi méadritelld itselleen kaupan hinnan yldrajan ja yleisen
kannattavuuden.

Tyon tavoitteena oli tutkia, missd asemassa kyvykkyyksien kartoitus on osana tédtd due
diligence -prosessia suomalaisessa yritysmaailmassa. Tutkimuksiin haastateltiin neljaa
asiantuntijaa konsulttitoimistoista, joista jokainen kuuluu Suomen suurimpiin. Tutkimus
osoitti, ettd tutkimuskirjallisuudessa esiin nostetut kohdeyrityksen kyvykkyydet ja nii-
den tutkiminen due diligence -prosessin yhteydessd eivét ole suomalaisissa yrityskau-
poissa vield suuressa roolissa. Niiden merkitys on kuitenkin vaihtelevissa médrin alettu
tunnistaa, mutta hyvét tyokalut niiden tutkimiseen ovat vield 16ytdméttd. Tyon lopussa
pohdittiin kyvykkyyksien kartoittamisen tulevaisuutta sekd niihin liittyvan lisdtutki-
muksen tarvetta.

AVAINSANAT: resurssiperustainen malli, ydinkyvykkyys, yritysosto, due diligence
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1. JOHDANTO

Nykypédivén yritysmaailmassa kasvu on noussut merkittdvéksi kriteeriksi yrityksen me-
nestystd mitattaessa. Kasvua voi toteuttaa monella tavalla, mutta nopein niista tavoista
on yritysosto. Monille kansainvélistyville yrityksille yritysosto on nopea keino paasta
kansainvilistymistavoitteisiin ja toteuttaa kansainvélistysstrategioita. Ostaessaan yrityk-
sen ostajayritys saa valittdmaisti haltuunsa mm. kohdeyrityksen taloudellisen ja tuotan-
nollisen pddoman ja henkiloston. Nédin on ainakin teoriatasolla. Vaikka yritysostoihin
liittyy kasvun keinona lukuisia etuja, ne pitdvit siséllddn myds suuria haasteita, jotka

jaavat helposti yritysjohdon saalistusvietin kasvaessa huomioimatta.

Ennen varsinaista yritysostoa ostajayrityksen tulee tutkia kohdeyritykseen liittyvit ris-
kit, hyddyt ja potentiaali perusteellisesti selvittdékseen tdmdn todellisen arvon. Tdma
kartoitusprosessi tunnetaan nimelld ”due diligence”. Due diligence -tutkimus keskittyy
yleensd kohdeyrityksen taloudellisten tunnuslukujen ja aineellisten resurssien lépi-
kdymiseen. Télloin kuitenkin aineettomat resurssit, kuten yrityksen ydinosaaminen, ky-
vykkyydet ja henkiloston tieto-taito jadvét kiistattomasta merkittdvyydestddn huolimatta

taysin tutkimatta.

Téssd tyossd keskitytddn kaikkien aineettomien resurssien sijaan yrityksen kyvykkyyk-
siin. TyOn teoriaosuudessa tavoitteena on selvittdéd kirjallisuuden pohjalta, koetaanko
kyvykkyydet oleellisena osana due diligence -prosessia ja jos koetaan, missd maérin.
Témai kirjallisuuskatsaus aloitetaan esittelemilld resurssiperustainen strategiandkemys,
jonka pohjalta mm. teoriat yrityksen kyvykkyyksistd ovat saaneet syntynsd. Tdmaén jil-
keen tydssé tarkastellaan kyvykkyysteoriaa ja etenkin siithen liittyvdd ydinkyvykkyyden
késitettd. Seuraavaksi keskitytdén yritysostojen taustoihin, syihin ja luokitteluun. Téssd

osiossa pureudutaan tarkemmin myds due diligence -tutkimukseen liittyvéén teoriaan.

Tutkimuksen empiirinen osa selvittdd, mikéd kyvykkyyksien kartoittamisen arvo on kay-
tannon liike-eldmissd Suomessa. Tutkimukseen on haastateltu neljda asiantuntijaa, jotka
kukin toimivat Suomen suurimpien konsulttitoimistojen palveluksessa osaamisaluee-

naan yritysostot seké niihin liittyvd arvonmaéritysprosessi. Due diligence -tutkimus on
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osa titd arvonmaédritysprosessia, jonka tavoitteena on selvittdd ostajayritykselle koh-

deyrityksen todellinen arvo.

Haastateltavien esittelyn jilkeen esitelldén teemahaastatteluiden tulokset, joiden pohjal-
ta pyritdén 16ytdmain vastauksia tutkimusongelmaan. Tulosten analysoinnin yhteydessé
kiytetddn paljon suoria sitaatteja, jotta lukija voi helpommin pédtelld ovatko tutkijan
tekemaét johtopéétokset perusteltuja tai muuten valideja. Tyon viimeisessd luvussa suori-
tetaan tutkimustulosten yhteenveto sekd pohdintaa mm. kyvykkyyksien tutkimiseen liit-
tyvistd haasteista. Myds mahdollisten lisdtutkimusten tarve nostetaan lopuksi esiin. Tut-
kimusaiheeseen liittyvéstd ongelmallisuudesta johtuen timi tyd ei pyri tuottamaan
konkreettisia, yleistettdavid tutkimustuloksia kyvykkyyksien kartoittamisen suhteen vaan
pikemminkin tarjoaa katsauksen siihen, missd asemassa kyvykkyyksien kartoittaminen

osana due diligence -prosessia asiantuntijoiden mielestd on suomalaisissa yritysostoissa.
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2. RESURSSIPERUSTAINEN MALLI JA YDINKYVYKKYYDET

Téssd luvussa kdyddén ldpi aiempia strategiandkemyksid sekd niiden yhteydessd kaytet-
tyjd oletuksia. Tdmaén jilkeen esitelldén resurssiperustainen malliin liittyva teoria ja ki-

sitteisto sekd suoritetaan kyseisen mallin suoraa vertailua aiempiin teorioihin.

Pysyvén kilpailuedun lédhteiden ymméartdminen on ollut suosittu tutkimuskenttd strategi-
sen johtamisen saralla (Porter 1985, Rumelt 1984). 1960-luvulta ldhtien tutkimusten
rakenteena on toiminut pddosin yksi teoria (Andrews 1971, Hofer & Schendel 1978).
Tédmin teorian mukaan yritykset saavuttavat pysyvéaa kilpailuetua toteuttamalla strategi-
oita, jotka kdyttdvit hyvéksi firmojen vahvuuksia reagoimalla ympériston tarjoamiin
mahdollisuuksiin sekd samaan aikaan eliminoivat ulkoisia uhkia ja vilttdvit siséisié
heikkouksia. Suurin osa pysyvin kilpailuedun tutkimuksista on keskittynyt joko yrityk-
sen mahdollisuuksien ja uhkien erotteluun (Porter 1985), sen vahvuuksien ja heikkouk-
sien kuvaamiseen (Hofer & Schendel 1978, Penrose 1959) tai ndiden ulottuvuuksien

yhdistdmiseen yrityksen strategian valintaa varten (Andrews 1971).

Vaikka edelld mainitut neljd ulottuvuutta ovat kaikki olleet tutkimusten kohteina, esitel-
tavdd resurssiperusteista mallia edeltdvd tutkimus on péddosin keskittynyt nimenomaan
yrityksen mahdollisuuksien ja uhkien analysointiin kilpailuympéristdssddn (Lamb
1984). Yrityksille edullisia ymparistotekijoitd kuvailevista tutkimuksista kuuluisin on
ehkd Porterin (1980) “viiden kilpailuvoiman malli”. Malli kuvaa potentiaalisen alan
tunnusmerkit ja esittdd, ettd niilld ominaisuuksilla varustetuilla aloilla yrityksen mah-

dollisuudet ovat suuremmat ja uhat pienemmiit.

Barneyn (1991) mukaan suuri osa timéntyyppisestd strategiatutkimuksesta on kiinnitta-
nyt vain vihdn huomiota sithen, miten yritysten omat, erottuvat ominaisuudet vaikutta-
vat yrityksen kilpailuasemaan. Témé tutkimustyd on nojannut kahteen yksinkertaista-

vaan oletukseen:

- Saman teollisuudenalan yritykset hallitsevat samanlaisia resursseja ja tavoittele-

vat samoja strategioita.
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- Jos resurssien suhteen syntyy eroavaisuuksia, tdimé heterogeenisyys on lyhytai-
kaista, koska strategioiden implementointiin kéytettdvdt resurssit ovat erittdin

siirrettdvissd (ne voidaan ostaa ja myyd4). (Barney 1991: 100)

Vaikka ndma oletukset ovatkin olleet hyodyksi tutkittaessa yrityksen ympériston vaiku-
tuksia, esiteltdvd resurssiperustainen ndkemys ei perustu niihin. Ylldmainitut oletukset
hylkéavit resurssien heterogeenisyyden sekéd vaikean siirrettivyyden mahdollisina kil-
pailuedun ldhteind (Barney 1991). Resurssiperustainen malli puolestaan esittdd kaksi

vaihtoehtoista oletusta kilpailuedun ldhteiden analysoimiseksi:

- Yritykset voivat olla heterogeenisid hallitsemiensa strategisten resurssien suh-
teen.
- Resurssit eivit voi olla tdydellisen siirreltdvia yritykseltd toiselle ja téten hetero-

geenisyys voi olla pitkdaikaista. (Barney 1991: 101)

Sisdinen analyysi Ulkoinen analyysi
Vahvuudet Mahdollisuudet
I I
Heikkoudet Uhat
RESURSSIPERUSTAINEN

MALLI KILPAILUEDUN YMPARISTOMALLIT

Kuvio 1. Perinteisen SWOT-analyysin, resurssiperustaisen mallin seké alan houkuttele-

vuutta koskevien mallien vilinen suhde (Barney 1991: 100).



15

Kuvio 1 havainnollistaa resurssiperusteisen strategiandkemyksen ja perinteisen SWOT-
analyysin (Porter 1985) vilistd suhdetta. Kun aiemmat strategiandkemykset keskittyivat
enemman ympariston tarjoamien puitteiden hyddyntdmiseen, resurssiperustaisessa mal-

lissa pohdittavana on yrityksen siséinen potentiaali.

2.1. Resurssiperustainen strategiandkemys

Resurssiperustainen malli tutkii pysyvén kilpailuedun léhteitd siis uusien oletusten poh-
jalta. Lahestymistapa korostaa yrityksen resurssien ja inhimillisten voimavarojen, kuten
tietojen/taitojen ja osaamisen sekéd kyvykkyyksien ylivertaisuutta yrityksen kilpailuedun
ldhteend ja menestystekijdnd markkinoilla. Resurssiperustaisella teorialla on yhteys Pen-
rosen (1959) kehittdméén yrityksen evoluutioteoriaan (Kor & Mahoney 2004). Penrosen
(1959) mukaan yritys muodostuu tuottavista ja heterogeenisistd resursseista sekd mah-
dollisuuksista hyodyntdd niitd ja timi antaa jokaiselle yritykselle ainutlaatuisen luon-
teen. Ratkaisevaa ei ole yrityksen resurssien mdiré toisiin yrityksiin verrattuna vaan ky-
ky hyddyntdd nditd resursseja muita paremmin. Muita resurssiperustaisen kilpailu- ja
strategiateorian kehittdjid ovat Rumelt (1984), Wernerfelt (1984), Dierickx ja Cool
(1989), Barney (1991), Conner (1991) seki Peteraf (1993).

Rumeltin (1984) mukaan “strateginen yritys” muodostuu toisiinsa liittyvisté ja toisiaan
taydentdvistd heterogeenisistd resursseista, joilla yritys pyrkii etsimddn erottuvaa ase-
maa toimialansa kilpailukentdssa. Jotta yritys erottuisi ja olisi menestyva, resurssien tu-
lisi ensiksi olla vaikeasti jdljiteltdvissd, kuten taidot, patentit, tavaramerkit ja maine
(Rumelt 1984). Toiseksi ndiden resurssien tehokkaan hyddyntdmisen oletetaan perustu-
van yrittdjyyteen ja siihen liittyviin innovaatioihin Schumpeterin (1934) esittdméén, pe-
rinteiseen kilpailun teoriaan tukeutuen (Rumelt 1984). Wernerfelt (1984) liittd4 resurssit
yrityksen vahvuuksiin ja heikkouksiin méairitellen ne nékyviksi ja ndkymattomiksi, ajan
kuluessa muuttuviksi voimavaroiksi. Wernerfeltin (1984: 172) mukaan yrityksen mark-
kinavalinnat ja kannattavuus riippuvat siitd, missd médrin silld on kiytettdvissddn re-
sursseja, ja missd maérin ne ovat vaikeasti jiljiteltdvissé, korvattavissa tai kilpailijoiden
saatavilla. Vaikeasti jdljiteltdvit resurssit toimivat yritystasolla eristdvind mekanismeina

kilpailutilanteissa samantyyppisesti kuin alalle tulon esteet toimialatasolla seké liikku-
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vuusesteet strategisten ryhmien tasolla (Mahoney & Pandian 1991, Porter 1985, Rumelt
1984).

Seuraavaksi késitellddn Barneyn (1991) esittdmit kolme padaméaritelmaa resurssiperus-
taiseen malliin liittyen. Nama késitteet ovat yrityksen resurssit, kilpailuetu seki pysyvd

kilpailuetu.

2.1.1. Yrityksen resurssit

Barneyn (1991: 101) mukaan yrityksen resursseihin lasketaan kaikki voimavarat, ky-
vykkyydet, organisaatioprosessit, ominaisuudet, tieto yms., joita yritys hallitsee. Perin-
teisen madritelmén mukaan resurssit ovat yrityksen vahvuuksia, joita se voi kayttda stra-

tegioidensa luomiseen ja kayttdonottoon.

Barney (1991) jakaa resurssit kolmeen kategoriaan. Nama kategoriat ovat:

- fyysiset resurssit
- inhimillisen pddoman resurssit

- organisationaalisen pddoman resurssit

Fyysiset resurssit sisdltdvat yrityksessd kéytettdvin fyysisen teknologian, yrityksen teh-
taan ja kaluston, yrityksen maantieteellisen sijainnin sekéd kdytettdvien raaka-aineiden
saatavuuden. Inhimillisen pddoman resursseihin kuuluvat koulutus, kokemus, paitok-
sentekokyky, tietotaito, suhteet sekd yrityksen johtajien ja tyOldisten oma ymmaérrys.
Organisationaalisen pddoman resurssit sisdltdvdt yrityksen formaalin raportointiraken-
teen, sen formaalin ja ei-formaalin suunnittelun, kontrolloinnin ja koordinointityokalut
sekd ei-muodolliset suhteet yrityksen sisdisten ja ulkoisten ryhmien vililld. (Barney

1991: 101-102)

On huomattava, etteivit kaikki lueteltujen pddomien tekijéit ole strategisesti oleellisia
resursseja. Vain ne, jotka auttavat yritystd luomaan ja ottamaan kdyttdon strategioitaan,

ovat.



17

Fahy ja Smithee (1999) jakavat etua synnyttivit resurssit myos kolmeen luokkaan:

- aineelliset resurssit
- aineettomat resurssit

- kyvykkyydet

Aineelliset resurssit késittdvat muun muassa koneet ja laitteet, kiinteistdt ja rahoitusva-
rallisuuden (Fahy & Smithee 1999: 7). Aineellisten resurssien arvo on suhteellisen help-
po mitata rahassa (Hall 1989) ja ne ovat myos kilpailijoille nékyvissd (Grant 1991).
Aineettomat resurssit kasittdvét ihmisten inhimillisen pddoman, kuten tuotemerkit ja
patentit, sekd yrityksen verkostot ja tietokannat (Hall 1992). Aineettomilla resursseilla
voidaan kdydé kauppaa tietyissd rajoissa, mutta niiden monimutkainen luonne ja koke-
muksen kautta kertynyt arvo tekevit niiden kopiointi- ja korvausyrityksista kilpailijoille
vaikeita (Vuorinen 2005: 68). Kyvykkyyksien médrittely puolestaan on aineellisten ja
aineettomien resurssien méadrittelyd haastavampaa, silld yhta totuutta aineettoman varal-
lisuuden, osaamisten ja kyvykkyyksien viélisistd eroista on mahdotonta saavuttaa (Vuo-

rinen 2005: 68).

Kyvykkyyksien kisitettd on kuitenkin miéritelty useampaan otteeseen. Esimerkiksi
Stalk ym. (1992: 62) nidkevdt kyvykkyyksien liittyvdn resurssien yhdistelemisen ja
koordinoinnin kautta saavutettavaan lisdarvoon. Collisin (1994) mukaan kyvykkyydet
perustuvat vuorovaikutukseen ja monimutkaisen arvon tuoton prosessiin ja siten ne ovat
kaikkein vaikeimmin kopioitavissa ja korvattavissa olevia resursseja. Tdssd tutkimuk-

sessa kéytettdvd ydinkyvykkyyden méaritelma késitellddn tuonnempana.

2.1.2. Kilpailuetu ja pysyva kilpailuetu

Yritykselld sanotaan olevan kilpailuetu, kun se implementoi arvoa luovaa strategiaa,
jota yksikddn silloisista tai tulevista kilpailijoista ei kdyté tai ota kdyttdon samaan ai-
kaan. Yrityksen pysyvd kilpailuetu on kyseessé silloin, kun organisaation kdyttoonotta-
ma strategia ei ole nykyisten tai tulevien kilpailijoiden kadytdssd eivitkd ndma lisdksi

pysty kopioimaan ko. strategian synnyttimié etuja. (Barney 1991: 102)
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Se, mika tekee kilpailuedusta pysyvén, ei ole milldén lailla kalenteriin sidonnainen aika-
tekijd. Kilpailuedun ajallisen keston sijaan Barney (1991) maédrittelee pysyvyyden léh-
tokohtaisesti sen mukaan, miten vaikeasti kopioitavissa se on. Rumeltin (1984) mukaan
kilpailuetu on pysyvii, jos se on olemassa vield viimeistenkin kopiointiyritysten jil-

keen.

Barneyn (1991: 105-106) mukaan pysyvai kilpailuetua tuottavien resurssien tulee tiyt-

tad seuraavat nelji ehtoa:

1) arvokas — kyky mahdollisuuksien hyddyntamiseen ja uhkien torjumiseen yrityk-
sen toimintaymparistossé,

2) niukka — harvinaisuus yrityksen nykyisten ja potentiaalisten kilpailijoiden kes-
kuudessa,

3) vaikeasti kopioitava ja

4) vaikeasti korvattava.

Yrityksen resurssien
heterogeenisyys A1:vo
3 Niukkuus 3 Pysyvi
Yrityksen resurssien Epétaydellinen jiljiteltivyys kilpailuetu
.. Korvattavuus
litkkkumattomuus

Kuvio 2. Resurssien heterogeenisyyden ja litkkkumattomuuden, arvon, niukkuuden, jélji-
teltdvyyden, korvattavuuden sekd pysyvén kilpailuedun vélinen suhde (soveltaen Bar-

ney 1991: 112).

Vaikka kilpailuetu olisi pysyvéa, se ei siis tarkoita, ettd se kestiisi ikuisesti. Taloudelli-
sen rakenteen odottamattomat muutokset voivat sekoittaa edullisten resurssien alakoh-
taiset kriteerit uusiksi ja tdlloin jokin pysyvéan kilpailuedun ldhde voi lakata olemasta
hyodyllinen. Useat tutkijat ovat antaneet nédille rakenteellisille muutoksille nimen

”Schumpeterian Shocks” Schumpeterin (1934) teorioihin viitaten. Ndma “’schumpeteri-
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laiset shokit” médrittelevat uudestaan, mitkd yrityksen ominaisuuksista ovat resursseja

ja mitka eivit. (Barney 1991: 103)

Toisaalta Vuorinen (2005: 67-68) nikee Barneyn (1991) kokoaman listan kilpailuetua
tuottavan resurssin ominaisuuksista esitettyd yksinkertaisemmin. Hénen mukaansa ar-
vokas ja niukka ovat ominaisuuksina taloudellisessa mielessd sama asia, silld niukka on
taloudessa arvokasta. Vain niukat resurssit tuovat tuottoja ja niiden tarjontakdyrd on
alaspdin laskeva. Vuorinen jatkaa esittimalld, ettd vaikeasti kopioitava ja vaikeasti kor-
vattava ovat myds vaatimuksina yksi ja sama asia. Resurssiperustaisen ndkemyksen pe-
rusléhtokohtiin kuuluu, kuten edelld esitetty, resurssien heterogeenisyys ja nimenomaan
funktionaalinen heterogeenisyys. Néin ollen silld, onko resurssi kopioitu vai korvaava,
ei ole Vuorisen mielestd vélid, mikéli vain ne ovat funktionaalisesti homogeenisii. Jos
siis resurssin funktionaalisuus on helposti korvattavissa, se ei ole niukka eikd mydskdin
arvokas. Tdten Barneyn (1991) vaatimukset voitaisiin tiivistdd kahteen ominaisuuteen,
arvokas ja vaikeasti kopioitava, tai vain yhteen: resurssin tulee olla arvokas. Sen yksin-
kertaistetummaksi ajatusta tuskin endd saa. Tdsséd ty0ssd Vuorisen yksinkertaistettu né-
kemys ei saa kuitenkaan tukea. Esimerkiksi se, ettd resurssi on niukka ei tarkoita auto-

maattisesti sitd, ettd se olisi arvokas vaikkapa asiakkaalle.

2.1.3. Resurssiperustaisen ndkemyksen vertailua aiempiin teorioihin

Yrityksen strategiaa ja kilpailuetua on tutkittu jo vuosikymmenié usean teoreettisen 14-
hestymistavan pohjalta, talousteorialdhtoisesti painottaen markkinarakenteita ja toimi-
alaa tai yhdistimalld talousteorian ja strategisen johtamisen nidkemyksid, jolloin yrityk-
sen sisdisten tekijoiden merkitys korostuu kilpailuedun muodostumisessa. Conner
(1991) vertaa resurssiperustaista strategiandkemysté toisen strategiatutkimuksen, toimi-
alan talousteorian, taustalla vaikuttavan viiden teorian kanssa, jotka kukin selvittdvét
yrityksien tarkoitusta samalla tavalla; yrityksen tulee maksimoida voittonsa eli hankkia
epétavallisen suuria tuottoja. Tavoitteen tdyttdmiseksi ne ndkevit keskeisend ratkaista-

vana asiana viisi erilaista ongelmaa. Ndma teoriat ovat:

- Neoklassinen talousteoria
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- Toimialan talousteoria
- Schumpeterilainen yrittdjyys
- Chicagon koulukunta

- Transaction Cost Economy/TCE (Conner 1991)

Kustakin teoriasta 16ytyy sekd yhdistévid ettd erottavia piirteitd resurssiperustaisen né-
kemyksen kanssa. Neoklassisen teorian mukaan kaikki yritykset ovat samalla viivalla,
jolloin kukaan ei voi hankkia ylisuuria voittoja. Toimialan talousteorian mukaan yrityk-
sen monopoliasema synnyttdd ylisuuret tuotot ja timén aseman saavuttamisessa yrityk-
sen suuresta koosta on apua. Schumpeterilaisessa yrittdjyydessa kilpailu ei tapahdu pel-
kédstddn hinnan pohjalta vaan kilpailu tekee entiset menestyjdt uusien innovaatioiden
myotd tarpeettomiksi (’Schumpeterian shocks”). Chicagon koulukunta ndkee monopo-
lin lisdksi tuotannon ja jakelun tehokkuuden voittojen ldhteend; tehokas firma kasvaa ja
tehoton pienenee. TCE-ndkemyksen mukaan yritys laajenee, kunnes lisétransaktion suo-
rittaminen on ulkopuolella yhtd edullista tai edullisempaa kuin yrityksen sisédlld. Mark-
kinamekanismin kdyttd on kallista ja yrityksen on suojauduttava opportunismilta. (Con-

ner 1991)

Connerin mukaan resurssiperustainen nikemys siséltia piirteitd kaikista edelld esitetyis-
td teorioista. Resurssiperustainen ja neoklassinen ndkemys esittivdt molemmat yrityk-
sen tuotannontekijoiden yhdistdjand. Kuten Chicagon koulukunta, myds resurssiperus-
tainen nidkemys esittdd yrityksen tehokkuuden etsijdnd tuotannossa ja jakelussa. Sekd
resurssiperustaisen nikemyksen ettd toimialan talousteorian mukaan yrityksen menestys
riippuu sen toimintaympéristostd ja siitd, miten se muokkaa ympéristddin. Schumpeteri-
laisen yrittdjyyden kanssa resurssiperustaisella ndkemys yhtenee eritoten havainnoinnin
logiikan ja tdlld saatavien keskiméérdistd suurempien voittojen suhteen. Lisédksi, kuten
TCE-teoria, my0s resurssiperustainen ndkemys tarkastelee positiivista arvoa luovaa po-
tentiaalia ja erityisen varallisuuden olemassaoloa yrityksen teorian ytimend, mutta eri-
tyiseen varallisuuteen liittyvd negatiivisen opportunismin vélttdminen ei resurssiperus-
taisessa ndkemyksessd esiinny. Resurssiperustainen nidkemys ei kuitenkaan kielld op-

portunismin olemassaoloa. (Conner 1991: 133)
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Yhteenvetona taulukko 1 tiivistdd resurssiperustaisen strategiandkemyksen ja aiempien

strategiateorioiden viliset yhtdldisyydet ja erot Connerin (1991) mukaan.

Taulukko 1. Resurssiperustaisen ndkemyksen ja aiempien teorioiden yhtédldisyydet ja

eroavaisuudet (Conner 1991: 133).

Yhtildisyydet Eroavaisuudet

e Yritys tyOpanosten o Ei "médrittyjd” tuotantoalgoritmeja; resurssien
yhdistdjadna: painottaa identifiointi ja resurssien yhdistiminen on
tuotteiden ja palveluiden ongelmallista.
fyysisté tuotantoa. o Kriittiset resurssit saattavat olla litkkumattomia (ei

Neoklassinen ostettavissa tai tarpeen tullen helposti hylattivissé);
voivat olla tiimity6n sivutuotteita.

e Yrityksen koko ja ulottuvuus ovat tarkeitd
kysymyksid.

o Yrityksen ympéristo (toiset e Tuotannon rajoitukset esim. monopolistisen tai
yritykset, yleiset vehkeilevin toiminnan avulla eivét ole pysyvien
menettelytavat) synnyttaa normaalia suurempien tulojen ensisijaisia lahteité.
kriittisid rajoitteita strategialle. | o Yritys (ei teollisuudenala) on tarkoituksenmukainen

e Jatkuvat normaalia suuremmat | analyysin kohde normaalia suurempien tulojen

Toimialan tulot ovat mahdollisia ymmartdmiseen.
talousteoria e Yritysten sisdinen organisaatio on kriittinen
muuttuja.

e Yritysten kédyttdytyminen on véhintéddn yhti paljon
seurausta tietoisesta valinnasta kuin se on
teollisuudenalan rakenteesta johtuva
itsestéddnselvyys.

e Huomattavat normaalia « Uusien kilpailukeinojen kayttokelpoisuus ei nojaa
suuremmat tulot voivat syntya monopolistisiin (tuotantoa rajoittaviin) kdytintoihin.
uusien kilpailukeinojen kautta. | e Resurssit, joiden kopiointi on kallista, rajoittavat

e Visio on yrityksen keskidssa. jaljittelijoita.

Schumpeter | g Mahdollisia jaljittelijsiti on | » Ulkosyntyiset shokit voivat olla kriittisii "luovalle
aina olemassa. tuholle”.

» Huomattavat ansiot voidaan saavuttaa pienemmalla
kuin “vallankumouksellisella” innovaatiolla.

e Yritykset ovat tuotannon ja e Huomio enemmin keskipitkén (ei pitkén) aikavélin
jakelun tehokkuuden etsijoita. toiminnassa.

, o Tuotannon ja jakelun o Tehokkuuden etsiminen laajenee nykyisten
Chicago tehokkuuden aste heijastuu tuotteiden ulkopuolelle, ulottuen myos uusiin
yrityksen kokoon ja tuotteisiin asti.
ulottuvuuteen.

o Resurssikeskeisyys seka o Yrityksen ydin keskittyy kdyttdmaén ja

’pienet luvut” ovat kriittisessd | yhdisteleméén tiettyjd tydpanoksia opportunismin
ICE roolissa yrityksen strategisten vilttelyn sijaan.
vaihtoehtojen rajoittamisessa.
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2.2. Ydinkyvykkyys

Aiemmin monet yritykset kokivat strategian toimenpiteend, jossa asiantuntijat “ohjel-
moivat” oikeat tuotteet ja palvelut oikeille markkinoille. Kun globaali kilpailu kasvaa
monimutkaisemmaksi ja ailahtelevammaksi sekd informaatioteknologia mullistaa orga-
nisaatiorakenteita ja paatoksentekoa, joustavat ja innovatiiviset organisaatiomallit kor-
vaavat hierarkkiset ja jiykét organisaatiorakenteet. Tdmédn vuoksi strategiasuunnittelu-

kaan ei voi perustua pelkkiin lukuihin. (Long & Vickers-Koch 1995: 7-8)

Longin ja Vickers-Kochin (1995: 8) mukaan yha useampi yritys on alkanut ndhdi stra-
tegian prosessina, jossa johdon laaja kirjo tunnistaa ja kehittda yrityksen ydinkyvykkyyk-
sida. Naitd kyvykkyyksid yritys voi kdyttdd luodessaan ainutlaatuista arvoa valituille asi-
akkaille ja muille sidosryhmille. Kyvykkyydet ovat ydinkyvykkyyksii, jos ne erottavat
yrityksen strategisesti kilpailijoistaan (Leonard-Barton 1992). Kisite ei ole uusi. Monet
tutkijat ovat kutsuneet niitd erikoiskyvykkyyksiksi (Snow & Hrebiniak 1980, Hitt &
Ireland 1985), ydin- tai organisatoriseksi osaamiseksi (Prahalad & Hamel 1990, Hayes
ym. 1988), yrityskohtaiseksi osaamiseksi (Pavitt 1991), resurssien kayttdonottajiksi
(Hofer & Schendel 1978) ja nikymaéttomiksi voimavaroiksi (Itami & Roehl 1987).

Vaikka ydinkyvykkyyksien pohjana toimiva perusajatus onkin ollut olemassa jonkin
aikaa (Hamel & Prahalad 1994), ydinkyvykkyyksien soveltaminen strategian avain-
komponenttina on verrattain uusi teoria. Niiden strategisesta merkittdvyydestd on kui-
tenkin keskusteltu vuosikymmenid mm. Rumeltin (1974) tutkimusten innoittamana.
Rumeltin (1974) yhdeksésté laajentamisstrategiasta ne kaksi, jotka perustuivat yrityksen
olemassa olevaan taitoon tai resurssivalikoimaan, edustivat parasta suorituskykya. Mit-
chellin (1989) huomio varmisti aiemmat tutkimukset esittimalld, ettd alakohtaiset ky-
vykkyydet paransivat yrityksen mahdollisuuksia kdyttdd uutta teknologiaa onnistuneesti
ko. teollisuudenalan sisélld. Téten joidenkin tutkijoiden mukaan tehokas kilpailu perus-
tuu strategisten harppausten sijaan enemmaén kasvuinnovaatioon, joka kéyttdd hyvék-

seen tarkasti kehitettyjd kyvykkyyksid (Hayes 1985, Quinn 1980).
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2.2.1. Strategia portfoliosuunnitteluna

Johtavan kilpailuaseman yllépito vaatii yritykseltd paljon ty6td. Strategian osuus tdssé
taistelussa on luonnollisesti merkittdvd. Kun strategia koetaan portfoliosuunnitteluna,
johtajat muuttuvat pankkiireiksi ja myyjiksi, joiden odotetaan ostavan, myyvén tai ma-
nipuloivan yrityksen tunnuslukuja nostaakseen osakkeen hintaa. Kaiken tarkoituksena
on kasvattaa yrityksen arvoa omistajille. Taéménkaltainen strateginen suunnittelu keskit-
tad huomionsa siithen, mitd yrityksen tekevit yhdelle sidosryhmaélle (osakkeenomista-
jat), jolloin asiakkaiden, tyontekijoiden ja muiden sidosryhmien tarpeet jadvat véhille

huomiolle. (Long & Vickers-Koch 1995: 10)

Kun osakkeen arvo koetaan laadun méiéritelménd ja strateginen liiketoimintayksikko
(SBU) yksittdisend kilpailuyksikkond, seuraukset ovat ikdvid. Liiketoimintayksikot voi-
vat alkaa kilpailla keskenidén, jolloin ydinkyvykkyyksien ja muun tiedon jakaminen yk-
sikdiden vililld estyy. Arvo mééritelldén vain osakkeenomistajan eikd asiakkaan niko-
kulmasta. Pédpaino on taloudellisten resurssien hallinnassa ja portfolion tasapainottami-
sessa, jolloin yrityksen kasvattaminen kokonaisuutena ja synergiaetujen tavoittelu unoh-

tuu. (Long & Vickers-Koch 1995: 11)

Kotter ja Heskett (1992) erottelevat yritystutkimuksensa pohjalta muutaman menesty-
neistd firmoista 10ytyneen, riippumattoman piirteen, joilla oli yhteys suuriin syner-

giaetuihin. Menestysyrityksilla vallitsi kulttuuri, joka oli:

- ”vahva”; jaetut arvot ja kdytdnndt, jotka tukivat sitd ydinosaamista, joka oli heil-
le tirkedd sidosryhmien palvelemisessa,

- strategisesti sovelias”; strategiat tdsmisivét yrityksen liiketoimintakontekstin
kanssa (ydinkyvykkyydet tehokkaasti yhdistettyind strategisiin tavoitteisiin) se-
ka

- ”mukautuva”; vahva johtajuus keskittyi kaikkien avainsidosryhmien tarpeisiin
sekd nididen arvostamien ominaisuuksien kehittdimiseen. (Kotter & Heskett

1992)
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2.2.2. Menestystekijénd kyvykkyydet

Kotterin ja Heskettin (1992) tutkimusten menestysyritykset asettavat strategiassaan
ydinkyvykkyydet yrityksen strategisten resurssien keskioon. Tuote- ja markkinaportfo-
lioiden sijaan, ndmi yritykset keskittyvit erottuviin, vaikeasti kopioitaviin ydinkyvyk-
kyyksiinsd, ja heidén strateginen visionsa médrittelee strategian mittasuhteet (Kotter &

Heskett 1992).

Perinteinen yrityksien strateginen tavoite on 10ytda paras mahdollinen tasapaino yrityk-
sen resurssien sekd vallitsevien liiketoimintaolosuhteiden ja markkinoiden valilla.
Kyvykkyyksiin perustuvat organisaatiot vievit timén tavoitteen seuraavalle tasolle. Ne
médrittelevdt resurssinsa niiden kyvykkyyksien suhteen, jotka ne ovat kehittdneet luo-
maan arvoa asiakkailleen ja muille sidosryhmilleen. Namé yritykset eivit vain kysy it-
seltddn, missd litketoiminnassa he ovat mukana tai missd litketoiminnassa heidin tulisi
olla mukana silloisen tulevaisuuden muutosten valossa. Sen sijaan he pohtivat, mité ky-
vykkyyksid heidin tulisi kehittdd ja ylldpitda saadakseen kaiken hyddyn irti noista muu-
toksista. Ndma yritykset ovat 10ytdneet organisaation osaamisen ja kyvykkyyksien tér-

keyden uudelleen. (Long & Vickers-Koch 1995: 11)

2.2.3. Kyvykkyyksien vertailua muihin resursseihin

Prahalad & Hamel (1990: 82) médrittavit ydinosaamisen yksittdisten teknologia- ja tuo-
tantotaitojen kokonaisuutena, joka toimii yrityksen suuren tuotevalikoiman perustana.
Lisdksi ydinosaamisessa on kysymys ty0organisaatiosta sekd arvon tuottamisesta asiak-
kaalle. Ydinosaaminen on kommunikointia, mukanaoloa ja vankkaa sitoutuneisuutta,
joka yltdd yli organisaatiorajojen. Toisin kuin fyysiset voimavarat, jotka rapistuvat ajan
kuluessa, ydinosaaminen vahvistuu kdyton ja jakamisen myotd. Prahaladin ja Hamelin
(1990) mukaan ydinosaaminen selittdd sen vaivattomuuden, jolla menestyksekkait yri-
tykset kykenevit siirtymiéin uusille markkinoille, jotka eivit ndenndisesti liity toisiinsa

mitenkddn. Ydinosaaminen ei kuitenkaan ole ainoa tekiji téssd yhtdlossa.

Osaaminen ja kyvykkyydet edustavat kahta erilaista, mutta toisiaan tukevaa ulottuvuutta

yritysstrategian ajatusmallissa (anon. 1992, Long & Vickers-Koch 1995). Coulterin
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(2002: 129) ja Grantin (2005) mukaan yrityksen ydinosaaminen rakentuu sen kyvyk-
kyyksien pohjalta. Long ja Vickers-Koch (1995) nédkevét ydinosaamisen osana ydinky-
vykkyyksid (Kuvio 3) Heiddn mukaansa molemmat ulottuvuudet nostavat esille kayt-
taytymisen ndkokulman perinteisen rakenteellisen mallin Siind, missd ydinosaaminen
painottaa teknologista ja tuotannollista erikoisosaamista arvoketjun tietyisséd kohdissa,
ydinkyvykkyydet ovat levinneet laajemmalle ja késittdvéit koko arvoketjun (Harvard
Business Review 1992, Long & Vickers-Koch 1995). Niin kyvykkyydet ovat asiakkaan

nédhtivissi tavalla, jolla ydinosaaminen harvoin on (Harvard Business Review 1992).

Kuvio 3 kuvaa Longin ja Vickers-Kochin (1995) nidkemystd osaamisen ja kyvykkyyksi-
en yhteydestd. Heiddn mukaansa osaaminen liittyy taitoihin, tietoon ja teknologiseen
tietotaitoon, jotka antavat erityisen edun tietyissd kohdin arvoketjua. Yrityksen strategi-
set prosessit puolestaan ovat niitd liiketoimintaprosesseja, joita yritys kdyttdd tuotta-
maan asiakkaalle ja muille sidosryhmille arvokkaita tuotteita, palveluita ja muita tulok-
sia. Ydinosaamisen yhdistyessd ndihin strategisiin prosesseihin, jotka liittdvit ketjun

yhteen, muodostuvat ydinkyvykkyydet.

Ydinosaaminen

Strategiset
prosessit

Kuvio 3. Ydinkyvykkyyden mééritelmé (Long & Vickers-Koch 1995: 13).

Kuvio 4 soveltaa puolestaan Vuorisen (2005: 70) ndkemysta kyvykkyyksien ja resurssi-

en hierarkiasta. Mité edistyksellisemmaéksi resurssit ja kyvykkyydet muuttuvat, sitd mo-
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nimutkaisempaa ja haastavampaa niiden kopiointi on kilpailijoille. Toisaalta kuviossa
ylospdin siirryttiessd resurssien potentiaalien hyddyntdminen muuttuu monimutkai-

semmaksi my0s niitd kayttéville yritykselle (Vuorinen 2005: 71).

Monimutkaisuus ja
vaikea kopioitavuus

A

Dynaaminen kyvykkyys:
Uusiutuvaa kyvykkyytté; esim.
yrittdjamaistd havainnointia uusiin
mahdollisuuksiin liittyen tai verkoston
uudistamista eri tilanteiden vaatimalla
tavalla.

Ydinkyvykkyys: Arvoketjun ja ydinosaamisten
hallintaan liittyvda osaamista; esim. verkoston
johtaminen liiketoimintamahdollisuuksien
hyodyntédmiseen tai tuotekehitysprojektien hallinta.

Ydinosaaminen: Tiettyyn arvoketjun osaan ja teknologiaan liittyvi
erityisen harvinainen ja arvokas osaaminen; esim. maalaus tai suunnittelu.

Aineettomat resurssit: Aineettomat tuotannontekijét; esim. osaaminen,
sopimukset, suhteet ja patentit.

Resurssit: Kaikki yritystoiminnan harjoittamisessa tarvittavat tuotannontekijit; koneet,
laitteet, ihmiset ja pddoma, jotka tuovat lisdarvoa asiakkaalle,

Kuvio 4. Eri resurssityyppien hierarkia (soveltaen Vuorinen 2005: 70).

Ydinkyvykkyydet voidaan liittd4 resurssiperustaisessa nidkemyksessd runsaasti esilld
olleisiin dynaamisiin kyvykkyyksiin, jotka kuvaavat yrityksen organisaation kykya uusia
ja innovatiivisia kilpailukyvyn muotoja tietylld riippuvuudella aikaisempaan yrityksen
kehityskulkuun ja markkina-asemaan (Teece ym. 1997, Winter 2003, Jantunen 2005).
Dynaaminen kyvykkyys on yrityksen kyky yhdistdd, rakentaa ja jarjestelld uudelleen
sisdisid ja ulkoisia osaamisia vastaamaan nopeasti muuttuvan ympdriston tarpeisiin
(Teece ym. 1997: 510). Finen ym. (2002) mukaan sekd ydinkyvykkyys ettd dynaamiset
kyvykkyydet voidaan ndhdé yrityksen kykynd muokata arvoketjuaan muuttuvien tilan-

teiden mukaan kilpailuetua saavuttaakseen. Koska ydinkyvykkyydet ja dynaamiset ky-
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vykkyydet voidaan ndin ollen mieltdd samoiksi asioiksi, tima tyd keskittyy selkeyden

vuoksi vain ydinkyvykkyyksiin ja empiirisessd osassa vain kyvykkyyksiin yleensa.
2.2.4. Kriittiset kyvykkyydet ja ydinkyvykkyydet

Vaikka kyvykkyys koostuu aina osaamisesta ja prosesseista, kyvykkyyksid on monen-
laisia. Ensimmaéinen tyyppi ovat kynnyskyvykkyydet, joita yritys tarvitsee pysyédkseen
kilpailussa ylipddtddn mukana. Néihin kyvykkyyksiin kuuluvat sisdiset tukipalvelut
mm. henkil6sto-, kirjanpito- ja lakiasioille sekd ne taidot ja jarjestelmat, jotka ovat vilt-
taméttomid yrityksen oman alan liiketoiminnassa. Riippuen siitd, miten hyvin niitd ky-
vykkyyksid kdytetdédn, niillikin voi olla suuri osuus yrityksen menestykseen. Ne eivéit
kuitenkaan ole yleisesti niitd kyvykkyyksid, jotka synnyttdvét varsinaisen kilpailuedun
yrityksen hyvéksi liikketoimintakentédssd. Kyvykkyydet, joihin liiketoiminta nojaa kilpai-
luedun toivossa, ovat ydinkyvykkyyksid. Long ja Vickers-Koch (1995) jakavat ydinky-
vykkyydet kahteen ryhméén. Kriittiset ydinkyvykkyydet tuottavat tdimédn paivén kilpai-
luetua, kun taas uraauurtavat ydinkyvykkyydet tekevit saman tulevaisuuden kilpailussa

(Long & Vickers-Koch 1995: 13).

Kynnyskyvykkyydet

Ydinkyvykkyydet

\\

/ Uraauurtavat
Kiriittiset e
/ Taidot ja jarjestelmit,

joita tdytyy pitdd ylld ja

Alkeelliset Taidot ja jarjestelmit, kehittad huomisen
Jotka ovat elintirkeitd kilpailuedun léhteina.
Tukevat Taidot ja jirjestelmat, asiakkaille ja tarjoavat
ukev. Mol Ja Jagesiems yritykselle nykyhetken

jotka ovat useimmille
tietyn alan yrityksille
tyypillisid. Tarpeellisia
kyvykkyyksid pelkéstadn
ko. liiketoiminnassa
pysymisessa.

kilpailuedun.
Tukipalvelut (HR,
lakiasiat), jotka

palvelevat padosin
sisdisid asiakkaita.

Kuvio 5. Kyvykkyyksien jaottelu (Long & Vickers-Koch 1995: 14).
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2.2.5. Ydinkyvykkyyden ulottuvuudet

Leonard-Bartonin (1992) mukaan tutkijat olettavat usein, ettd ydinkyvykkyyksien késit-

2% 9 2% 9

teet, kuten “ainutlaatuinen”, “erottuva”, ’vaikeasti kopioitava” ja “’kilpailijoita parempi”
ovat itsestddn selvid ominaisuuksia etenkin, jos viitataan my0s “resurssien kdyttoonot-
toon” tai "taitoihin”. Muutamat tutkijat laskevat mukaan toimintoja, kuten “kollektiivi-
nen oppiminen” ja selittdvit, miten osaamista kasvatetaan ja miten ei kasvateta (Praha-
lad & Hamel 1990). Teece, Pisano & Shuen (1990: 28) tarjoavat yhden selkeimmistd

ydinkyvykkyyden médritelmisté:

”...ryhmd erikoistuneita taitoja, tdydentdivid voimavaroja, ja rutiineja, jotka
tarjoavat perustan yrityksen kilpailulliselle toimintakyvylle ja kestdville
edulle tietyssd liiketoiminnassa.”

Leonard-Barton (1992) mairittelee ydinkyvykkyyden tietojen ryhméksi, joka nostaa
esiin ja tarjoaa kilpailuetua. Tilld tietoryhmalld on neljd ulottuvuutta: Sen sisdlto konk-
retisoituu 1) tydtekijoiden tietoina sekd taitoina ja sulautuu 2) teknisiin jarjestelmiin.
Tiedon luomisen ja hallinnan prosesseja ohjaavat 3) johtamisjirjestelmait. Neljéttd ulot-
tuvuutta edustavat 4) edellisiin ulottuvuuksiin liittyvit arvot ja normit. Johtamiskirjalli-
suudessa tdma ulottuvuus yleensd erotetaan muista ja tai jatetddn huomiotta. Sen ym-
mirtdminen on kuitenkin kriittisen tdrkedd sekd uuden tuotteen tai prosessin kehityksen

ettd ydinkyvykkyyksien johtamisessa. (Leonard-Barton 1992: 113)

Ensimméinen ulottuvuus, ihmisten tiedot ja taidot, yhdistetdédn useimmin ydinkyvyk-
kyyksiin (Teece ym. 1990). Se on my0s yksi selvésti olennaisimmista osista uuden tuot-
teen kehitysty6td. Tdma ulottuvuus kisittdd sekd yrityskohtaiset tekniikat ettéd tieteelli-
sen ymmartdmisen. Toinen ulottuvuus, tiedon tekniset jirjestelmét, ovat vuosia kesti-
vén hiljaisen tiedon kerdémisen, lajittelun ja jérjestaimisen tulosta. Téllaiset fyysiset tuo-
tanto- tai tietojérjestelmét edustavat tiedon kokoelmia, jotka on yleensd koottu useam-
masta yksittdisestd ldhteestd. Néisti jirjestelmistd esim. tyontekijit 16ytdvit organisaati-
on koko henkildston kerddmaid, jasenneltya tietoa hyddynnettdvikseen. Tdma tieto késit-
tad sekd tiedon ettd toimintatavat. Kolmas ulottuvuus, johtamisjarjestelmit, edustavat
formaaleja ja ei-formaaleja tiedon luomis- ja hallintatapoja. Ndiden kolmen ulottuvuu-

den kautta muodostuu neljéds ulottuvuus, arvot, jotka sisdltyvit tiedon sisiltoon, raken-
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teeseen sekd hallintaan. Jopa fyysiset jirjestelmét edustavat arvoja. Esimerkiksi organi-
saatiot, joilla on pitkét perinteet yksilollisen ja keskitetyn tiedon hallinnassa, kéyttavat
mieluusti arkkitehtuuria (ohjelmisto ja kalusto), joka tarjoaa itsendisyyttd jokaiselle ver-

koston osaselle. (Leonard-Barton 1992: 113-114)

Leonard-Bartonin (1992: 114) mukaan ydinkyvykkyydet ovat osa organisaation itses-
tadn selvdd” todellisuutta, joka on yrityksen taipaleen edetessd tehtyjen pédétosten ai-
kaansaamaa. Teknisten jérjestelmien ja taitojen rakentama teknologia juontaa juurensa
yleensd yrityksen ensimmadisisti tuotteista. Johtamisjirjestelmit kehittyvét ajan kuluessa
vastauksena tyontekijoiden organisatoristen roolien kehitykselle seké tarpeelle palkita
tietynlaista toimintaa. Arvoissa piilee yrityksen perustajien ja ensimmdisten johtajien
kidenjélki. Kaikki ydinkyvykkyyksien neljd ulottuvuutta heijastelevat aikaisempaan
yritysmenestykseen perustuvan, kayttdytymisten ja uskomusten joukkoa. Yksi ydinky-
vykkyyksien etu piilee téssd ainutlaatuisessa perinndssd, joka ei ole helposti nykyisten

tai potentiaalisten kilpailijoiden kopioitavissa.

Leonard-Bartonin (1992) mukaan ydinkyvykkyys on siis tietojérjestelmé, jonka siséiset
osat ovat liitoksissa toisiinsa ja riippuvaisia toisistaan. Neljd ulottuvuutta ovat lasné hy-

vin erilaisissa mittasuhteissa erilaisissa kyvykkyyksissa.

TIEDOT & TAIDOT

ARVOT & NORMIT

TEKNISET
JARJESTELMAT

JOHTAMIS-
JARJESTELMAT

Kuvio 6. Ydinkyvykkyyden neljd ulottuvuutta (Leonard-Barton 1992: 114).
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2.2.6. Ydinkyvykkyyksien arvoketju

Longin ja Vickersin (1995: 15) mukaan tullakseen kyvykkyyspohjaiseksi organisaation
taytyy tarkastella arvoketjuaan kahdella tavalla. Ensiksi yrityksen tiytyy etsid arvoket-
justaan tarkkoja pisteité, joissa sidosryhmien arvostamien lisdysten tekeminen on tuot-
toisinta. Etsinndn avulla yritys tunnistaa omat erikoistaitonsa, -tietonsa ja -
teknologiansa, jotka auttavat sitd ndissd arvoketjun kohdissa. Toiseksi yrityksen taytyy
oppia muuttamaan liiketoimintaprosessit palautesykliksi, joka alkaa ja paittyy asiakkai-
den ja muiden sidosryhmien tarpeisiin. Téten yritys tietdd, mitkd erikoiskyvykkyydet
ovat kriittisen tdrkeitd avainsidosryhmien tarpeiden tyydyttdmisessd. Nédiden kahden
tutkimusten synnyttdma tieto auttaa yrityksid tekeméédn synergiaa kasvattavia toiminnal-

lisia padtoksid.

Jos yritys keskittyy arvoketjussaan vain tiettyihin kohtiin, joissa silld on hallussaan yli-
vertainen teknologia tai taito, sille syntyy houkutus alihankkia ne toiminnat, jotka se
uskoo muiden toteuttavan paremmin ja halvemmalla. Jos yritys kiinnittdd huomiotaan
my0s arvoon, joka syntyy yhdistimélld arvokkaita tuotteita tuottavat prosessit kokonai-
suudeksi, sen strategiset prosessit todennékoisesti kehittyvit paremmiksi. Se voi myds
yrittdd synnyttdd yhteistyotd luotettavien toimittajien kanssa pitddkseen ylld parempaa

hallintaa omiin avainprosesseihinsa. (Long & Vickers-Koch 1995: 15)

Kyvykkyysperustaiset organisaatiot eivét nie yritystd pelkkdné toimintojen kokonaisuu-
tena vaan katsovat toimintojen taustalle ymmartédkseen sielld piilevét taidot, jotka anta-
vat yritykselle kyvyn suoriutua joistain toiminnoista muita paremmin. Témén syvem-
mén ndkdkulman kautta yritys vapauttaa ajattelunsa niin, ettd se pystyy nikemédan uusia
ja erilaisia sovelluksia taustalla oleville kyvykkyyksilleen. (Long & Vickers-Koch
1995: 15)

2.2.7. Ydinkyvykkyydet ja strategia

Asiakkaat eroavat sen suhteen, miten paljon he ovat valmiita maksamaan tietyistd eduis-
ta. Erot riippuvat siitd, miten paljon he arvostavat kutakin etua sekd omia resurssejaan.

Monet tutkijat (mm. Porter 1985, Treacy & Wiersema 1993) ovat paédtyneet samankal-



31

taisiin listoihin keinoista, joilla yritykset voivat lisdtd arvoa. Kriteerien mukaan yrityk-
sien strategian kulmakivend on yleensd joko 1) perusvaatimuksiin vastaaminen parhaal-
la hinnalla, 2) parhaan tuoteominaisuuksien ja -laadun tarjoaminen tai 3) perusteellinen

tuoterdétdlointi kunkin asiakkaan tarpeiden mukaan.

Niéihin arvoa tuottaviin keinoihin keskittyminen ei yksistddn synnyté kilpailuetua. Siksi
jokaisen yrityksen tiytyy katsoa sisdénpédin ymmartiddkseen omat erikoiskyvykkyytensé
ja ulospdin tunnistaakseen niiden synnyttdmait erityiset mahdollisuudet toimintaympa-
ristossddn. Kilpailuedun synnyttdd yrityksen kyky saavuttaa tasapaino kyvykkyyksiensé

ja mahdollisuuksiensa suhteen.

Vakiinnutetut kyvykkyydet saattavat toisaalta johtaa hallitsevaan inertiaan”, vastaha-
koisuuteen ympiriston muutosten edesséd (Lieberman & Montgomery 1988). Teknologi-
set epdjatkuvuudet voivat vahvistaa tai tuhota olemassa olevaa osaamista teollisuuden
sisdlld (Tushmann & Anderson 1986). Téllaiset muutokset ulkoisessa ymparistossé re-
sonoivat pitkin organisaatiota siten, ettd ndenndisesti vdhdinen innovaatio voi heikentda
syville juurtuneen tiedon hyddyllisyyttd (Henderson & Clark 1990). Itse asiassa kaiken-
lainen innovaatio vaatii jonkinasteista “luovaa tuhoa”, aiemmin tydssd esilld olleita

’schumpeterilaisia shokkeja” (Schumpeter 1934).

Néin ollen missé tahansa vaiheessa yrityksen historiaa ydinkyvykkyydet kehittyvit ja
yrityksen selviytyminen riippuu tuon kehityksen menestyksekkédstd johtamisesta. Uu-
den tuotteen ja prosessin kehitysprojektit ovat selvid, ndkyvié alueita, joilla tarpeet in-
novaatiolle ja tirkeiden kyvykkyyksien sdilyttimiselle tormaévit yhteen. Tdllaisten pro-
jektien johtajat kohtaavat paradoksin: ydinkyvykkyydet yhtdaikaisesti edistdvét ja esti-
vét kehitystd. Kehitysprojektit paljastavat kitkaa teknologiastrategian ja nykyisten yri-
tyskdytintdjen vililld, mutta ne myos johtavat potentiaalisia, uusia strategisia suuntia.

(Leonard-Barton 1992: 112)

Yritykselle paras tapa 10ytdd tasapaino sisdisten kyvykkyyksien ja ulkoisten mahdolli-
suuksien vililld on ottaa avainasemassa olevat johtajat mukaan prosessiin. Heiddn mu-

kanaolonsa tarjoaa tarkedd tietoa yrityksen strategisten tavoitteiden profiloimista varten.
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Kun henkil6std ymmértdd organisaationsa ydinkyvykkyydet, he ymmaértdavit my0ds sen
suunnan ja tarkoituksen. Ndin ydinkyvykkyyksien kehittiminen ja huoltaminen kuuluu

koko organisaatiolle eikd vain harvoille valituille. (Long & Vickers-Koch 1995: 18-19)

Loytidkseen tasapainon organisaation tdytyy tunnistaa sisdisen vahvuutensa ldhteet
(erikoisosaaminen, -taidot ja -teknologia) ja ndiden pohjalta suunnitella liiketoiminta-
prosesseja, joista syntyy eniten arvoa asiakkaalle. Tassd kehitysprosessissa erityisen tér-
kedd on yrityksen kyky vastata asiakkaiden ja muiden sidosryhmien kriittisiin tarpeisiin
tuottavuuden kannalta kilpailijoita paremmin. Prosessi késittdd seuraavat oleelliset aske-

leet:

- Varmennetaan virstanpylviét yrityksen historiassa ja luodaan tulevaisuudesta vi-
sio, joka madrittelee ja antaa tarkoituksen organisaation strategiselle tavoitteelle.

- Selvitetddn, mihin kyvykkyyksiin yrityksen mahdollinen kilpailuetu on perustu-
nut.

- Tunnistetaan ainutlaatuiset mahdollisuudet yrityksen asiakasryhmissd ja mark-
kinasegmenteissd tavoitteena luoda suurinta mahdollista arvoa yrityksen ydin-
kyvykkyyksien avulla.

- Padtetddn, mitd nykyisid kyvykkyyksid tulee huoltaa ja mitéd kehittdd, jotta arvon
lisddminen asiakkaiden ja valittujen markkinasegmenttien silmissé jatkuisi.

- Kehitetddn palautejirjestelmid, jotka tukevat jatkuvaa oppimista ja nopeaa rea-
gointia tavoitteena ylldpitdd optimaalinen tasapaino ydinkyvykkyyksien ja stra-

tegisten tavoitteiden vélilld. (Long & Vickers-Koch 1995: 19)

Tama tasapaino voidaan saavuttaa monella tasolla. Yksinkertaisimmalla tasolla yritys
voi tutkia olemassa olevia ydinkyvykkyyksid sekd markkinasegmenttejd ja tunnistaa
mahdollisuuksia kéyttddkseen noita kyvykkyyksid uusien tuotteiden ja palveluiden luo-
miseen noiden markkinasegmenttien tyhjille alueille. Toisaalta yritys voi tutkia olemas-
sa olevia markkinasegmentteja paattadkseen, mitd uusia ydinkyvykkyyksid voitaisiin
kehittdd sen aseman suojelemiseksi noilla markkinoilla. Vaihtoehtoisesti yritys voi ke-
hittdd uusia tuotteita ja palveluita kdyttdmailld olemassa olevia ydinkyvykkyyksid val-

loittaakseen uusia markkinasementtejd. Ylimmalld innovaatiotasolla yritys voi etsié lu-
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paavimmat uudet markkinasegmentit ja yrittdd kehittdd uusia ydinkyvykkyyksia kilpail-

lakseen niissd. (Long & Vickers-Koch 1995: 19)

Long ja Vickers-Koch (1995: 19) painottavat, ettd jokaisella tasolla ydinkyvykkyydet
ovat kriittisin ja omalaatuisin resurssi, mité yritys hallitsee. Kilpailijoiden on vaikea ko-
pioida niité, silld ydinkyvykkyydet perustuvat tietoon, taitoon ja prosesseihin, jotka on
ajan kuluessa kehitetty toimiviksi yhdistelmiksi. Samasta syystd ydinkyvykkyyksid on
vaikea muuttaa nopeasti. Tastd johtuen on erittdin tirke#d, ettd yritys tunnistaa ja ym-

mértad ydinkyvykkyyksiensd suhteen markkinamahdollisuuksiinsa.

2.2.8. Kyvykkyyden médritelma tissd tyOssd

Kuten aiemmin mainittu, tdima tyd tutkii, ndhdiddnko kyvykkyydet osana hyvii due dili-
gence -tutkimusta aiheeseen liittyvéssd kirjallisuudessa. Kyvykkyyksiin liittyvd teoria
keskittyy téssd tyossd tarkalleen ottaen ydinkyvykkyyksiin, mutta nimenomaan timén
tutkimuksen kannalta ydinkyvykkyyksien ero “’pelkkiin” kyvykkyyksiin on merkitykse-
ton; ydinkyvykkyydet ovat niitd kyvykkyyksid, joilla on suurin merkitys yritykselle.
Koska (ydin)kyvykkyyksiin liittyva teoria ei anna yhtd oikeaa mééritelmaa termisté, on
aiheellista méadritelld, mitd kyvykkyys tarkoittaa tdssd tutkimuksessa. Helfatin (2003: 1),

kuviota 3 myotéilevd mééritelma kiteyttdd asian hyvin:

... kyvykkyys viittaa organisatoriseen kykyyn suorittaa koordinoitu tehtdvd
hyviksikdyttden organisatorisia resursseja tavoitteena tietyn lopputuloksen
saavuttaminen.”
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3. YRITYSOSTOT

Yritysostoista on tullut yksi suosituimmista kasvun keinoista. Yksi iso syy téhén suosi-
oon on niihin liittyvad nopeus. Mikdén muu kasvu ei tapahdu yhtd nopeasti kuin yritys-
kauppojen kautta tapahtuva. Kun yritys on ostettu, sen kaikki pddoma henkildstdineen
ja muine resursseineen on vilittdmaisti emoyhtion kéytettidvissd. Muitakin, vield syvem-

pid syitd yritysostoihin tietenkin 18ytyy kuin nopeus. Niisté lisdd seuraavaksi.

3.1. Yritysostojen tyypit

Yhdysvaltojen kauppakomissio FTC (Federal Trade Commission) on jaotellut yritysos-
tojen tyypit horisontaaliseen, vertikaaliseen, konsentriseen ja konglomeraattiin. Vaikka
tatd luokittelua on mydhemmin kritisoitu useiden tutkijoiden toimesta, se on edelleen
laajalti kiytossd. Virtanen (1979: 87-89) jaottelee yritysostostrategiat ekspansiiviseen ja
diversifioivaan strategiaan ja hajauttaa FTC:n tyyppijaottelun ndiden strategioiden ke-
hyksiin; ekspansiivinen yritysosto voi olla joko horisontaalinen tai vertikaalinen kun

taas diversifioivat ostot jakautuvat konsentrisiin ja konglomeraatteihin.

Virtasen mukaan horisontaalisessa yritysostossa on kyse samalla toimialalla, jalostus-
tai jakeluketjun samassa vaiheessa toimivan yrityksen ostamisesta. Tall6in osto- ja koh-
deyritys toimittavat samanlaisia tai -kaltaisia tuotteita tai suoritteita. Horisontaalisessa
yritysostossa tavoitteena on yleensd markkinaosuuksien lisddminen ja kilpailuaseman
vahvistaminen esim. tuotevalikoimaa tai markkina-aluetta laajentamalla. Horisontaali-
nen yritysosto johtaa markkinoilla olevien kilpailijoiden méarédn viahenemiseen, jolloin
toimialan keskittyneisyyden lisdéintyessd ostajayrityksen asema ja markkinavoima kas-

vavat merkittavésti. (Virtanen 1979: 87-88)

Vertikaalinen yritysosto on yrityksen toiminnan laajentamista markkinoilla, joko kohti
lopullista kuluttajaa eli eteenpéin suuntautuvaa tai tuotteen raaka-aineen lihteitd kohti
eli taaksepdin suuntautuvaa. Ostajayritys toimii kohdeyrityksen kanssa samalla toimi-
alalla, mutta jalostus- ja jakeluketjun eri vaiheessa. Ostollaan yritys pyrkii ensisijaisesti

kontrolloimaan paremmin tuotetta aina raaka-aineldhteiltd valmiin tuotteen markkinoin-
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tiin saakka. Toissijaiset tavoitteet tdhtddvat esim. tuotantoketjun perittiisten vaiheiden
yhteensopivuuden parantamiseen tai aikaisemmin asiakkaana tai toimittajana toiminei-

den yritysten saamien voittojen eliminoimiseen. (Virtanen 1979 : 88)

Konsentrisessa yritysostossa kohdeyrityksen toiminta ei suoranaisesti liity ostajayrityk-
sen toiminta-alueeseen, mutta yrityksilld on samankaltaiset markkinat tai markkina- ja
jakelukanavat, samankaltainen teknologia tai tutkimus- ja kehitystoiminta. Oston avulla
ostajayritys haluaa laajentaa toimintaansa heikoilta alueiltaan vahvoille osaamisalueil-
leen. Télloin on mahdollista kehittdd molempien yrityksien toimintaa kummankin omal-
la alueella sekd saavuttaa huomattavia sdéstdja esim. R&D-toiminnassa. Konsentrinen
yritysosto edustaa diversifioivaa strategiaa eli sen avulla pyritddn piddsemdin késiksi

uusiin tuotteisiin ja markkinoihin. (Virtanen 1979: 87, 89)

Konglomeraattisessa yritysostossa on kyse ostajayritykselle tdysin uudella alueella ja
markkinoilla toimivan yrityksen ostosta. Osto suuntautuu tiysin ndille uusille markki-
noille ja uusiin tuotteisiin. Téllin my0s ostajayrityksen asiakaskunta uudistuu merkit-
tavésti. Tavoitteena voi olla myds toimintaan ja toimialaan liittyvien tulosten vaihtelui-
den tasoittaminen ja téitd kautta riskien vihentaminen. Riski pienenee, kun liiketoiminta
hajautetaan eri alueille, jolloin toisen menestys kompensoi toisen taantumaa. Konglo-
meraatin yritysoston tuomat edut koskevat ldhinnd kasvaneen yrityskoon mukanaan
tuomia mahdollisuuksia rahoituksessa, verotuksessa tai liikkeenjohdollisissa ratkaisuis-

sa. (Virtanen 1979: 89)

3.2. Yritysostojen motiivit

Yritysostojen motiiveja ja tavoitteita on késitelty lukuisissa tutkimuksissa. Motiivien
méérd vaihtelee tutkimuskohtaisesti. Napierin (1989: 273) mukaan yritysostot voidaan
jakaa motiiviensa perusteella karkeasti kahteen ryhméén: 1) taloudelliset tai arvoa mak-
simoivat motiivit ja 2) yritysjohdolliset, ei taloudelliset motiivit. Arvoa maksimoivien
motiivien pddasiallinen tavoite on tuottaa lisdarvoa ostavan yrityksen osakkeenomista-
jille, kun taas ei taloudelliset motiivit tdhtddvat muihin tavoitteisiin, kuten esimerkiksi

osaamisen hankkimiseen.
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Brouthers ym. (1998: 347-348) jakavat yritysostojen motiivit kolmeen luokkaan; talou-
delliset, henkilokohtaiset ja strategiset motiivit. Taloudelliset motiivit perustuvat teki-
joihin, joiden odotetaan parantavan ostavan yrityksen taloudellista asemaa. Taloudelli-
sia hy6tyjd ovat mm. kannattavuuden paraneminen, suurtuotannon edut, riskien hajaan-
tuminen, kustannussédéstot ja osakkeen arvon kohoaminen. Henkilokohtaisia motiiveja
edustavat yritysjohdon tavoitteet myynnin kasvun, johtajuuden haasteiden, uuden te-
hokkaamman johdon hankkimisen, yrityskuvan parantamisen ja johtajuuden arvostuk-
sen lisddmisen suhteen. Strategisia motiiveja ovat puolestaan markkinavoiman tavoitte-
leminen, kilpailijan ostaminen, raaka-aineiden hankinta ja uusien yritysten markkinoille

tulon esteiden luominen.

Hubbard (1999) keskittyy yritysostojen strategisiin motiiveihin ja jakaa ndmd kuuteen

eri ryhméddan. Ndma ryhmét ovat

- markkinapenetraatio,

- vertikaalinen laajentuminen,
- taloudellinen synergia,

- markkina-entry,

- omistuspotentiaali ja

- mittakaavaetujen saavuttaminen.

Markkinapenetraatio tarkoittaa yrityksen aikomusta ja tavoitetta vahvistaa markkina-
asemaansa tai tunkeutua tiysin uusille markkinoille ostamalla yrityksen, jolla on jo en-
nestddn samankaltainen asiakaskunta kuin ostavalla yrityksella. Vertikaalisella laajen-
tumisella yritys tavoittelee vahvempaa asemaa raaka-aineiden hankinnassa tai jakelu-
kanavissa. Liséksi, kuten horisontaalisella, myds vertikaalisella yritysostolla yritys voi
pyrkid parempaan kontrolliin alan teknologian suhteen. Taloudellista synergiaa tavoi-
tellessa yritysoston motiiveja ovat kirjanpidon jdrjestelmien yhtendistiminen, veroedut
tai parempi asema rahoitusmarkkinoilla. Markkina-entryn avulla yritys pyrkii péaése-
méén uusille markkinoille ja/tai markkina-alueille nykytoimintaa kehittdmaélld, tuote- tai

markkinalaajentumisella tai monipuolistamisella (diversification). Kun motiivina on
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omistuspotentiaali, yritysjohto uskoo kykenevinsid kiyttdmdin ostettavan yrityksen
kiytossd olevia resursseja nykyistd tehokkaammin ja télloin saavuttamaan paremman
tuoton sijoitetulle piddomalle. Télloin ostettavaan yritykseen implementoidaan tehok-
kaampi johtamisjérjestelma ja lisdksi teknologian- tai tiedonsiirtoa tehostetaan. Viimei-
nen strateginen motiivi, mittakaavaetujen saavuttaminen, edellyttda ostokohteen tiydel-
listd tai merkittédvid integrointia ostajayritykseen. Mittakaavaedut voidaan saavuttaa yh-
distdmalla ja jarkeistimalld kahden eri yrityksen toimintoja ja hallintoa, mikd synnyttda

mahdollisesti merkittavidkin sddstoja. (Hubbard 1999: 55-56)

Taulukko 2 tiivistdé erdiden tutkijoiden (Brooke & Remmers 1978, Bengtson & McDo-
nagh 1992, Clemente & Greenspan 1998) nikemyksié yritysoston motiiveista vapaassa

jérjestyksessa.

Taulukko 2. Yritysostojen motiiveja (Brooke & Remmers 1978, Bengtson & McDo-
nagh 1992, Clemente & Greenspan 1998).

Rajoitetut kasvumahdollisuudet
kotimaassa
Kuljetuskustannukset ja logistii-
kasta aiheutuvat viivéstykset
Ongelmat kolmansien osapuo-
lien kanssa

Kilpailun véhentdminen ja
markkina-entryn vaikeuttaminen

* Keskittyminen ydinliiketoimin- * Nopea padsy markkinoille
taan Jakelukanavat
Maineen ja uskottavuuden vah- Synergiaedut
vistaminen Markkinaosuuden kasvu
Laiskasti kdytetyt resurssit ja Uudet tuotteet
piddoma kotimaassa Protektionismi

Jalansija ulkomaisilla markki-
noilla

Pienemmait tuotantokustannuk-
set

Maantieteellisen riskin hajaut-
taminen

Bower (2001) puolestaan antaa tutkimuksiensa pohjalta viisi erilaista syytd yritysostoi-

hin:
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- Yritys haluaa vdhentdd oman teollisuutensa ylikapasiteettia (The Overcapacity
Merger & Acquisition).

- Yritys haluaa laajentua maantieteellisesti (The Geographic Roll-up M&A)

- Yritys pyrkii laajentamaan tuotevalikoimaansa tai markkinoitaan (The Product
or Market Extension M&A).

- Yritys tahtoo nopeuttaa R&D-prosessiaan (M&A as R&D).

- Yritys hakee asemaa uusilla, vasta muodostuvalla teollisuudenalalla (The Indust-

ry Convergence M&A).

Ensimméisessd tapauksessa teollisuudenalalla vallitsee ylikapasiteetti, josta yrityksen
taytyy pddstd eroon saavuttaakseen paremman aseman markkinoilla. Ostajayritys sulkee
vihemmain kilpailukykyiset toimipisteet, hankkiutuu eroon tehottomimmista johtajista
ja rationalisoi hallinnollisia prosesseja. Tuloksena vain vahvat yritykset jadvit jiljelle ja

markkinoiden ylikapasiteetti vihenee. (Bower 2001: 95)

My0s maantieteellisessd laajentamisessa teollisuudenalaa pyritddn yhdentdmaén. Yritys
ostaa paikallisia yrityksid, jotka asiakassuhteiden syvyydestd riippuen joko pysyvit toi-
minnaltaan itsendisind, kuten yleensd kdy, tai ne sulautetaan tdysin emoyhtioon. Osta-
jayritys laajenee nopeasti valmiille markkinoille valmiin paikallisen johdon avustamana,
kun taas ostettu yritys hyotyy alemmista toimintakustannuksista ja asiakkaat paranne-
tusta arvosta. Vaikka ostetun yrityksen resurssit sdilytetddn enemmén tai vihemmaén en-
nallaan, paikallinen johto joutuu tottumaan emoyhtion mukanaan tuomiin prosesseihin.
Vaikka molemmat ostotilanteet muistuttavat osin toisiaan, eroja 16ytyy etenkin ostoihin
liittyvistd strategisista tavoitteista. Maantieteellisen laajenemisen tavoitteena ovat suu-
remmat toiminnan mittakaavat ja voitot seké kaikin puolin suurempi yritys. Ylikapasi-
teetin synnyttdmissé ostoissa puolestaan pyrkimyksend on pienentéé kapasiteettia ja ko-
piointia. Isot yritykset pienenevét” vastaamaan kutistuviin markkinoihin. (Bower 2001:

98-99)

Kolmannessa kategoriassa kohdeyritys kiinnostaa ostajaa tuotteensa tai markkinoidensa
johdosta. Ostaessaan yrityksen ostaja saa valikoimaansa uusia valmiita tuotteita tai lisda

kansainvalistd ulottuvuutta. Yrityksid ostetaan myds vaihtoehtona yrityksen omalle tut-
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kimus- ja kehitystydlle. Ostajayritykselle hyddyt ovat hyvin samankaltaiset kuin edelld
esitetyssd tuotevalikoiman tai markkinoiden kasvattamisessa. Tutkimus- ja kehitystoi-
minta on kasvavalle yritykselle kallista, joten yleensd kohdeyritys puolestaan hyotyy

ostajan tuomasta taloudellisesta tuesta ja toiminnan vakaudesta. (Bower 2001: 99)

Neljannesséd tapauksessa kohdeyritys pyrkii nopeuttamaan tai korvaamaan siséisti tut-
kimus- ja kehitystyotddn yritysostolla. Ndin markkina-asema saadaan rakennettua nope-
ammin. Tdma on yksi tapa vastata esim. high-tech -alalla lyheneviin tuotteiden elinkaa-
riin. Skenaario on liitoksissa edelld mainittuun tuote- ja markkinalaajennusta tavoittele-

vaan yritysostoon. (Bower 2001: 95, 99)

Viimeisessd skenaariossa ostaja hankkii omistukseensa yrityksid samankaltaisilta mark-
kinoilta ja aloilta. Tavoitteena on kdyttdd kohdeyritysten valikoituja resursseja yhdessi

ja muodostaa niiden pohjalta kokonaan uusi teollisuudenala. (Bower 2001: 100)

Bower (2001: 97) on myos tutkinut vuosina 1997-1999 tehtyjen yrityskauppojen motii-
veja oman jaottelunsa valossa. Tutkitut kaupat olivat kukin arvoltaan yli 500 miljoonaa
dollaria. Vaikka tutkimus on jo hieman vanhentunut, se antaa silti kisityksen siitd, mit-
ka syyt ovat téssd hintaluokassa yleisimpid. Ylikapasiteetti sekd tuotevalikoiman laajen-
taminen olivat yleisimpid motiiveja. Kolmanneksi suurimmassa kategoriassa, johon
Bower ei tarkemmin paneudu tutkimuksissaan, useampaa erilaista litketoimintaa harjoit-
tava yritys myi osaston pddomasijoittajalle. Tamén jélkeen tulivat maantieteellisen laa-
jentumisen vuoksi tehdyt yritysostot. Kaupat, joissa yritys nopeutti R&D-toimintaansa
tai pyrki muodostamaan uutta teollisuudenalaa, olivat noihin aikoihin vield harvinai-
sempia. Kuitenkin, kuten Bower (2001) itse arvelee, alemman hintaluokan kaupoissa

R&D-toimintoihin liittyvilld kaupoilla olisi luultavasti ollut suurempi osuus.



40

R&D-laajennus

Uusi teollisuudenala 1%

4% e

Maantieteellinen laajentumine

9% e
Ylikapasiteetti
i’;iéd/milasijoittajat 37% P
[ ®

Tuotevalikoiman laajennus
—* 3%

Kuvio 7. Yritysostojen motiivit Yhdysvalloissa 1997-1999 (Bower 2001: 97).

3.3. Due diligence

Yritysostoa harkitessaan firman tdytyy tehdi taustatyonséd huolellisesti varmistaakseen,
ettd kyse on varmasti sille hyodyllisestd kaupasta. Jotta ostajayritys voi tunnistaa sopi-
vat ostokohteet, neuvotella seké toteuttaa yritysoston tehokkaasti, perusteellinen koh-
deyrityksen tarkastus (due diligence) on tarpeen (Hitt & Pisano 2003: 137). Sananmu-
kaisesti kddnnettynd termilld ”due diligence” tarkoitetaan “asianmukaista huolellisuutta”
(Blomquist ym. 2001: 9). Due diligence -prosessin ensisijainen tarkoitus on tarjota osta-
jalle selked ja totuudenmukainen kuva kohdeyrityksestd ja sen arvosta sekd vihentid
“tuntemattomien vastuiden riskimahdollisuutta” (Blomquist ym. 2001: 18). Tutkimuk-
sella ei ole eikd piddkéén olla standardisoitua runkoa, jota tutkimuksen suorittajan tulisi

seurata (Trautwein & Vandepeear 2007: 8).

Blomquist ym. (2004: 19) jaottelevat due diligence -tutkimuksen tavoitteet tarkemmin

viiteen selvitettdvain asiaan:

- Asiat, jotka voivat kaataa koko kaupan.

- Asiat, jotka vaikuttavat hintaan.



41

- Asiat, jotka vaikuttavat kaupan rakenteeseen.
- Asiat, jotka vaikuttavat kauppakirjaan.

- Asiat, jotka on hyvd huomioida yrityskaupan toteuttamisen jilkeen.

Lisdksi sama tutkijajoukko (2004: 26) jaottelee itse due diligence -tutkimuksen seuraa-

viin osa-alueisiin;

- business due diligence
- legal due diligence
- financial due diligence

- muiden osa-alueiden due diligence

Business due diligence koskee kohdeyrityksen liiketoiminnan olosuhteiden selvittdmis-
td, joka annetaan usein ostajayrityksen johdon ja business controllereiden tehtéviksi. On
erittdin tarkedd, ettd kohdeyritys vastaa niitd strategisia ja kaupallisia tavoitteita, joita
ostajalla kaupan suhteen on. Legal due diligence -tutkimus delegoidaan usein suureh-
kolle asianajotoimistolla, jolta 16ytyy riittévit resurssit ostaja yrityksen kdyttoon. Tal-
16in riskien kartoitus keskittyy niihin vastuuasioihin, jotka eivit yleensd kdy ilmi tasees-
ta tai sen liitteistd. Tilintarkastajien ja lakimiesten vilinen yhteistyd on oleellisen tarke-
a4, jotta riskin tulisivat monipuolisesti selvitetyiksi. Financial due diligence -tutkimus
kattaa yleensa tilinpaétostiedot sekd laskentatoimen yleisen tason ostettavassa yritykses-
sd. Verotukseen liittyvien asioiden ldpikdynti (tax due diligence) liitetdén tavallisesti
osaksi financial due diligence -tutkimusta. Verot sisiltyvit myds osittain legal due dili-
gence -tutkimukseen. Muiden osa-alueiden due diligence voi liittyd esim. ympéristdasi-

oihin liittyvien riskien kartoittamiseen. (Blomquist ym. 2001: 27-29)

Blomquist ym. (2001) keskittyvét késittelemidn teoksessaan due diligence -prosessin
taloudellista puolta (financial due diligence) jéttden aineettomien resurssien késittelyn
lahes kokonaan pois. He mainitsevat kuitenkin muiden osa-alueiden due diligence -
prosessia késitellessdén, ettd “yrityksen tekninen taso ja henkiloston osaaminen ovat

yleensd, yrityksesti riippuen, keskeiselld sijalla™ (s. 29).
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Due diligence -prosessi ei voi rajoittua ainoastaan kohdeyrityksen taloudellisiin tunnus-
lukuihin (Cullinan ym. 2004, Trautwein & Vandepeear 2007), silld ne kertovat vain
osan yrityksen tilasta. Kuten Blomquist ym. (2001: 27) kirjoittavat, financial due dili-
gence on “varsin pintapuolinen katsaus asioiden nykytilasta sisdltden havaintoja mah-
dollisista puutteista ja riskeistd”. My0s kohdeyrityksen aineettomat voimavarat tulisi
siis arvioida (Hitt & Pisano 2003: 137). Grantin (2005) mukaan ndistd keskeisimpié
ovat teknologia, inhimilliset resurssit sekd yrityksen maine ja siihen liittyvét suhteet ta-

varantoimittajiin ja asiakkaisiin

Cullinan ym. (2004) esittavit, ettd due diligence -prosessissa yritys tutustuu perinpohjin

kohdeyritykseensé vastatakseen neljaédn oleelliseen kysymykseen.

Ensimmaéisend yrityksen tdytyy tarkentaa itselleen, mitd se oikeastaan on ostamassa.
Vastatakseen kysymykseen yrityksen on mm. tunnettava kohdeyrityksen asiakkaat, tut-
kittava kohteen markkinoilla vallitseva kilpailutilanne. Taloudellisesta nékdkulmasta
ostajan on tiedettdvd esimerkiksi, onko kohdeyrityksen kilpailijoilla kustannusetuja tai
miksi kohde on mahdollisesti ajautunut taloudellisesti haavoittuvaiseen tilaan. Kun yri-
tys ostetaan, ostaja ei saa kaupan myotd haltuunsa kohteen resursseja vaan myods sen
kyvykkyydet. Ndiden kyvykkyyksien kartoittaminen on erittdin olennaista kohdeyrityk-
sen tilan sekd kaupan kannattavuuden arvioinnissa (Trautwein & Vandepeear 2007: 8).
Vaikka kyvykkyyksien arviointi on haastavaa mitata, niithin suhtautuminen itsestéénsel-
vyyksind on liian iso riski ostajalle. Lisdksi kohdeyrityksen kyvykkyyksien kartoittami-
seen liittyy my0s parhaan strategian toteuttamista tukevan organisaatiorakenteen tunnis-
taminen. Vaikka monesti kohdeyrityksen asianmukaisen tarkastuksen tavoitteena néh-
dddn kohdeyrityksen ongelmakohtien tunnistaminen, prosessi voi tuoda mukanaan

myos positiivisia 10yt6jd. (Cullinan ym. 2004: 98-100)

Tarjoustaan harkitessaan ostajan tdytyy selvittdd, mikd on kohteen itsendinen arvo.
Kunnon myyjén tavoin kohdeyritys pyrkii antamaan itsestdéin ja omasta potentiaalistaan
mahdollisimman lupaavan, jopa harhaanjohtavankin, kuvan. Kohdeyritys voi esimer-
kiksi “tayttad” jakelukanaviaan laskemalla lukujen mukaan myynnit jélleenmyyjille,

mika ei edusta toistuvaa myyntid. Néin se saa kasvatettua myyntiennusteitaan. Valttyédk-
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seen lankeamasta muihin vastaaviin “myyntipuheisiin” ostajan tiytyy osata tunnistaa
todellisuus myyjan vilittdmien lukujen alta. Tdmai voi vaatia oman tutkijaryhmén 14het-
tamistd kohteen tiloihin selvittimédn, mitd todella tapahtuu kustannuksien ja myynnin

saralla. (Cullinan ym. 2004: 100)

Kohdeyritystd arvioinnin kannalta ostajan on oleellista tietdd, missd sijaitsevat syner-
giamahdollisuudet — ja luurangot. Yritysjahdin poltteessa synergiaedut yliarvioidaan
helposti ja uhat jadvit tunnistamatta. Jotkut yritykset jéttavitkin tietoisesti ottamatta po-
tentiaalisia synergioita huomioon ostokohteita arvioidessaan vélttydkseen tiltd tilanteel-
ta. Kannattavampaa olisi kuitenkin hyodyntdd due diligence -prosessia ensin tunnista-
maan erilaiset synergiat ja sen jilkeen seké niiden potentiaalinen arvo ettéd realisoimisen
todennikoisyys. Cullinanin ym. mainitsemat luurangot voivat olla esimerkiksi mahdol-
liset ongelmat kahden yrityksen resurssien yhteensovittamisessa tai muut negatiiviset

synergiat. (Cullinan ym. 2004: 102-103)

Yritysostoa harkitessa tiytyy tietdd, milloin kaupasta tdytyy luopua. Yksi vaikuttava
tekijd tdssd yhtdlossd on se, mikd on ostajan tarjouksen yldraja. Due diligence -
prosessin viimeinen askel yritykselle on maérittad ylin hinta, minkd se on valmis mak-
samaan kohdeyrityksestd, kun lopulliset neuvottelut kiynnistyvit. Hintaa méérittdessa
johtajien on hyvd kéyttdd neuvonantajinaan luotettavia henkil6itéd, jotka eivit ole niin

laheisesti tekemisissd ostosopimuksen kanssa. (Cullinan ym. 2004: 103-104)

Lueteltujen kysymysten lisdksi omistajayrityksen tiytyy osata:

- arvioida arvo epdavarmuudesta huolimatta,
- tuoda riskit seki riskinhallintastrategiat esiin nopeasti ja
- yhdistdd ostoa edeltidvd due diligence- ja integraatioprosessi maksimoidakseen

kaupan arvon (Elinson & Ruggeri 2008: 28).

Due diligence -prosessi on hyddyllinen tyokalu sekd puolustus- ettd hyokkdysvélineend
(Elinson & Ruggeri 2008). Se on kuitenkin my6s monimutkainen prosessi kaikentyyp-

pisisséd yritysostoissa ja -fuusioissa (Hitt, Harrison & Ireland 2001). Due diligence on
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suuressa roolissa yritysjohdon ndyryyden ylldpidossa kaupan kannattavuutta arvioitaes-
sa. Se toimii vastapainona innostukselle, joka kasvaa, kun johtajat aloittavat ostokoh-
teen jahtaamisen (Cullinan ym. 2004). Johtajien liiallinen itseluottamus ei tuota mitddn
lisdarvoa yritysoston suhteen, pdinvastoin (Doukas & Petmezas 2007). Jokainen oletus
ja uskomus on asetettava epdilyksen alle. Ostaja ei voi korjata kaikkia havaitsemiaan

ongelmia kaupan jilkeen, vaikka se kuinka niin uskoisikin.

Yhteenvedoksi kuvio 8 havainnollistaa Trautweinin ja Vandepeearin (2007) esittdméa
lapileikkausta due diligence -tutkimuksen kulusta osana yritysostoa. Taulukko 3 puoles-
taan kerdd samojen tutkijoiden listaamat due diligence -tutkimuksiin liittyvét hyodyt

molemmille kaupan osapuolille.

Due diligence -tutkimus
keskittyy taloudellisiin ja
strategisiin hy6tyihin. Data on
péadasiassa julkisista ldhteistd. Ostaja toimittaa formaalin
pyynnén halutulle datalle.
Ulkopuoliset neuvonantajat

Kiinnostusta ilmaiseva liittyvét due diligence -tiimiin.
tarjous Due diligence -tutkimus tahtaa
neuvotteluiden avustamiseen.
Aiesopimuksen Due diligence -tutkimus
allekirjoitus keskittyy taloudellisen

raportoinnin, laillisten
sopimusten, esitysten ja takuiden

Myyntisopimuksen X " .
allekirjoitus v1rheettomy}{te§ n Tarkempln Due diligence -tutkimus
katsaus riskeihin ja vakuuksiin. Keskitt Sirattvihi
yy madrittyihin

Transaktion dokumentt;il}in, kf.:.nttéidataan,

viimeistely haastaﬁglmhm S?k? L
konsulttiraportteihin. Arviointi
téhtdd ostonjalkeisen
integraation avustamiseen.

Kuvio 8. Due diligence -arvioinnin kulku (Trautwein & Vandepeear 2007: 9).
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Taulukko 3. Due diligence -tutkimuksen tuottamat hyddyt yritysoston osapuolille

(Trautwein & Vandepeear 2007: 9).

Hyodyt ostajalle

Hyodyt myyjille

eParempi ymmérrys olennaisista
heikkouksista, vahvuuksista ja
potentiaalisista ’deal-breakereista”
auttaa tekemadin tietoihin perustuvan
paatoksen; kasvattaa todenndkoisyytta
kaupalle asetettujen pddmaéaérien
toteutumiselle.

e Auttaa litketoiminnan arvoon
vaikuttavien, kriittisten ongelmien
tunnistamisessa ja lievennyksessa.

eSuurempi varmuus liiketoiminnan
luonteen ja kassavirran suhteen auttaa
ostajaa muotoilemaan sopimuksen
rakennetta sekd madrittdmadn sopivaa
hintaa.

eParempi kontrolli myyntiprosessin
ajoitukseen, mikd minimoi kalliit
litketoiminnan keskeytymiset.

*Yksityiskohtainen liitketoiminnan
ymmaértdminen mahdollistaa
strategioiden kehittdmisen ennen
transaktion loppuunsaattamista, mika
helpottaa kaupan jilkeistd integraatiota
vihentden hdirididen sekd
toteutumattomien synergioiden
mahdollisuutta.

eParempi kontrolli myyntiprosessin
suhteen, miké auttaa saavuttamaan
halutut tulokset sopimuksen rakenteen ja
ajoituksen suhteen.

eKalliit, yritysostoon liittyvét
oikeusriidat voidaan valttia.

eKalliit, yritysmyyntiin liittyvét
oikeusriidat voidaan valttia.
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4. TUTKIMUKSEN METODOLOGIA

Téssd luvussa esitellddan tutkimukseen liittyvd metodologia sekd siihen liittyvé teoria.
Metodologiakatsauksen tarkoituksena on auttaa lukijaa ymmartdmééan, mitd sdantdja ja

periaatteita tutkimuksessa on sovellettu parhaan lopputuloksen aikaansaamiseksi.

4.1. Kvalitatiivinen tutkimus

Tieteellisen tutkimuksen tehtévina pidetdin yleensd ilmididen kartoittamista, kuvaile-
mista, selittdmistd tai ennustamista. Tdméa tutkimus on ldht6kohtaisesti kartoittava eli
sen tarkoituksena on selvittdd vdhén tunnettuja ilmiditd ja etsid uusia ndkokulmia; Ky-
vykkyydet due diligence -tutkimuksessa ovat vdhdn tunnettu ilmid ja tdmin ilmidn
merkityksellisyyttd médriteltdessd tutkimus etsii uusia ndkdkulmia aiheeseen. Kartoitta-
vassa tutkimuksessa kdytetddn yleensd kvalitatiivista eli laadullista tutkimusotetta.

(Hirsjéarvi ym. 1997: 129)

Tiettyyn tutkimukseen voi kuitenkin sisdltyd useampiakin tarkoituksia (Hirsjarvi ym.
1997: 129). Huttusen (1994: 134) mukaan ihmistieteiden tehtiviin lisdtdan monesti il-
mididen ymmartdminen, koska samalta nédyttdvit toiminnot saattavat olla merkityksel-
tadn erilaisia silloin, kun ne on tehty eri tarkoituksissa. Laadullisen tutkimuksen tarkoi-
tus on kuvata “todellista eldmid” ja pyrkimyksend on pikemminkin 16yt4é tai paljastaa
tosiasioita kuin todentaa jo olemassa olevia véittdmid (Hirsjarvi ym. 1997: 153, 154).
Aineistoa tarkastellaan laadullisessa tutkimuksessa usein kokonaisuutena. Kvantitatiivi-
sesta tutkimuksesta poiketen kvalitatiivisessa tutkimuksessa tilastollisia todennikoi-
syyksid ei kéytetd johtolankoina johtuen tutkittavien yksildiden rajallisesta méarésta.
Laadullisessa tutkimuksessa suuri yksilojoukko ei usein ole edes tarpeen. (Alasuutari

1994: 29-30)

Laadullisen analyysin voidaan esittdd koostuvan kahdesta osasta: havaintojen pelkisti-
misestd ja tulosten tulkinnasta. Kun aineistoa tarkastellaan, kiinnitetd&in huomiota vain
olennaisimpiin asioihin teoreettisen viitekehyksen kannalta, vaikka aineistoa olisikin

mahdollista tarkastella monistakin ndkdkulmista. Néistd raakahavainnoista pyritdédn et-
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simédédn jokin yhteinen piirre tai sddnndnmukaisuus, joka sopii koko aineistoon. Niin
havaintojen méérai karsitaan yhdistdimalld havaintoja. Yhdistdmiseen liittyy oletus, ettéd

aineistossa 10ytyy esimerkkejd samasta ilmiosté. (Alasuutari 1994: 31-34)

4.2. Teemahaastattelu

Laadullinen tutkimus suosii ihmisté tiedon keruun ldhteend (Hirsjarvi ym. 1997: 155).
Tédmin tutkimuksen aineisto keréttiin lomake- ja avoimen haastattelun sijaan teema-
haastattelun avulla. Teemahaastattelu on puolistrukturoitu menetelma, jossa edetdén kir-
jallisuudesta nousseiden aihepiirien, teemojen mukaisesti. Kysymysten tarkka muoto ja
jérjestys kuitenkin puuttuvat ja haastatteluissa pyritdénkin saamaan mielekkaisti ja kat-
tavasti tietoa kustakin teemasta. Tdmi osaltaan vapauttaa haastattelua tutkijan nakokul-
masta ja korostaa haastateltavien omia tulkintoja sekd sitéd, ettd merkitykset syntyviét
vuorovaikutuksessa. Teemahaastattelu on erittdin joustava menetelmé. Siind voidaan
haluttaessa selventdd ja syventdd saatavia tietoja lisdkysymyksilld tai pyytamaélld esite-
tyille mielipiteille perusteluita (Hirsjarvi & Hurme 2000: 34, 49; Tuomi & Sarajérvi
2002: 75). Haastattelun kautta vastaajaa voidaan motivoida vastaamaan laaja-alaisesti
aiheeseen ja esille voi nousta kuvaavia esimerkkejd haastattelun teemaan liittyen (Hirs-

jarvi & Hurme 1993: 15).

4.3. Empiirinen aineiston keruu

Kvalitatiivinen tutkimus ei pyri tilastollisiin yleistyksiin (Tuomi & Sarajérvi 2002: 87).
Absoluuttista varmuutta ei voida tieteellisessd tutkimuksessa koskaan saavuttaa
(Alasuutari 1994: 38). Tutkimuksessa pyritdédn ymmértdimédn tiettyd toimintaa tai anta-
maan teoreettisesti mielekds tulkinta jollekin ilmidlle (Tuomi & Sarajdrvi 2002: 87).
Kun kvantitatiivinen tutkimus painottaa sité, ettd tutkimusaineisto edustaa tilastollisesti
havaintoyksikdiden muodostamaa perusjoukkoa, kvalitatiivisessa tutkimuksessa tavoit-
teena on aineiston teoreettinen edustavuus, jolla tarkoitetaan sitd, ettd aineistossa tulee

olla esilld tutkimusongelman kannalta olennaiset piirteet (Uusitalo 1991: 80). Néin ollen
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laadullisessa tutkimuksessa on tirkedd, etti tutkimuksen kohdejoukko tietda tutkittavas-

ta ilmidstd mahdollisimman paljon ja ettd heilld on kokemusta asiasta.

Tédmin tutkimuksen kannalta oli tirkedd 10ytdd haastateltaviksi henkil6ité, joiden taus-
talta 10ytyi kokemusta yrityskauppojen tekemisestd ja etenkin niihin liittyvistd arvon-
maédrityksestd, due diligencesta. Haastateltavat 16ytyivit yhteystietoineen tdysin Interne-
tin vilitykselld Suomen suurimpien konsulttifirmojen kotisivujen kautta. Ideaalihaasta-
teltava tyoskenteli vastuullisessa asemassa konsulttiyrityksessd yrityskaupan arvonmai-
ritykseen keskittyvissd tehtdvissd. Ndma kriteerit tdyttavid, myOntyvéisid haastateltavia

16ytyi puhelimitse ja sdhkopostitse lopulta nelja.

Claes Grigg tyoskentelee KPMG:n toimipisteessd Helsingissd. Hén on yrityksen Trans-
action Services -osaston johtaja Suomessa ja on aiemmin tydskennellyt talousjohtajana
Sunco Oy:ssa. Hankenin kasvatti Markus Nylund puolestaan tydskentelee Ernst &
Young:lla Transaction Advisory Services -osaston johtajana. Per Stenius toimii Accen-
turella Suomen strategiayksikon johtajana. Stenius on tydskennellyt aiemmin partnerina
Stratos Ventures Ltd:ssa ja konsulttina McKinseyssé. Stratoksella Steniuksen tehtdviin
kuului tiivis yhteisty0 sijoitusyhtididen kanssa, joissa hén toimi usean hallituksen jise-
nend sekd myos operatiivisissa tehtivissid. Viimeksi Stenius toimi Liekki Corporationin
toimitusjohtajana vuosina 2003-2007 sekd kehitysjohtajana Wicomissa. McKinseylla
Stenius johti useita strategia- ja muutoshankkeita televiestinnén, valmistusteollisuuden,
median, teknologian toimialoilla sekd padomasijoitusalalla. Peter Nygérd, jonka opinah-
joihin kuuluvat The College of Law of England and Wales sekd Helsingin yliopisto,
tyoskentelee suomalaisessa konsulttiyrityksessd, joka ei halua nimedén kaytettdvin ta-
min tutkimuksen yhteydessd. Nygard toimii Mergers & Acquisitions -osaston varapai-

johtajana ja on toiminut alalla yli 10 vuotta.

Haastattelut suoritettiin teemahaastatteluina. Haastattelun teemoja voi hakea tutkimus-
ongelmasta, teoriakirjallisuudesta tai oman ideoinnin avulla (Eskola 2007: 39). Néiden
haastatteluiden teemana oli kyvykkyyksien kartoittamisen merkitys due diligence -
prosessissa tdimén pdivén litke-eldméssd Suomessa. Kaikki neljd yksilohaastattelua suo-

ritettiin kasvotusten Helsingissd toukokuussa 2009 kunkin konsulttiyrityksen tiloissa.
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Haastateltaville henkil6ille 1dhetettiin sahkdpostitse tiivistelma tehtdvéstd tutkimuksesta
ja valittiin joko puhelimitse tai sdhkopostitse sopiva haastatteluajankohta, millé pyrittiin
takaamaan rauhallinen ja hedelmaéllinen haastattelutilanne. Aihepiiri ja luonnos esitetti-
vistd kysymyksisti olivat haastateltavien tiedossa ennen haastattelua. Alun perin tarkoi-
tus oli pyytdd haastateltavia kertomaan esimerkkejd mm. due diligence -tapauksista,
joissa kyvykkyyksien kartoittaminen on paljastanut merkittidvid, positiivisia tai negatii-
visia, asioita kohdeyrityksestd, mutta haastateltavat eivdt yleensd halunneet néditd kertoa
asiakkaan yksityisyyden vuoksi. Koska kaikki haastattelut tapahtuivat kahden péivin
sisélld, vaihtoehtoista kysymysrunkoa ei ehditty luoda. Téma ei kuitenkaan vahingoitta-
nut tutkimustulosten laatua. Haastatteluista muodostui melko vapaamuotoisia keskuste-
luita asetetun teeman sisélld. Kysymyksilld pyrittiin kuitenkin johdattelemaan keskuste-
lua haluttuun suuntaan sekd ennen kaikkea saamaan esille haastateltavien nikemyksié,
mielipiteitd ja sallituissa rajoissa myos esimerkkejd heiddn kohtaamistaan tilanteista
teema-alueeseen liittyen. Kysymyksiin vastattiin myds tdysin vapaamuotoisesti. Haas-
tattelut dénitettiin, jotta niitd olisi mahdollista litteroida jdlkikdteen sekd analysoida

mahdollisimman tarkasti.

Jokainen haastattelu oli rakenteeltaan hieman erilainen riippuen haastateltavasta. Ensin-
nékin kisitykset kyvykkyyden méaritelmédstd vaihtelivat hieman haastateltavien kesken,
mika toi haastetta teemassa pysymiseen. Haastatteluissa kyvykkyys-termin tilalla kéy-
tettiin hieman suurpiirteisempad késitettd “aineettomat ominaisuudet”, joka tosin sekoi-
tettiin turhan usein aineettomiin oikeuksiin. Kuitenkin, kun terminologinen yhteisym-
maérrys oli haastattelijan ja haastateltavan vililld saavutettu, haastattelu aloitettiin kysy-
mélld, miten paljon haastateltavat ovat joutuneet kartoittamaan kyvykkyyksid due dili-
gence -tutkimuksen yhteydesséd. Téstd haastattelut etenivét pohdintaan kyvykkyyksien

kartoittamisen merkityksestd, metodeista ja lopulta tulevaisuudesta.

4.4. Tutkimuksen reliabiliteetti ja validiteetti

Oleellisin tieteellisille menetelmille asetettu vaatimus on luotettavuus (Hirsjarvi &
Hurme 1993: 128). Tutkimuksen luotettavuuden arviointiin liittyvit perinteisesti reliabi-

liteetin ja validiteetin kisitteet. Tutkimuksen reliabiliteetti tarkoittaa tutkimustulosten
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toistettavuutta eli kykyd antaa ei-sattumanvaraisia tuloksia. Validiteetilla puolestaan

tarkoitetaan kykya mitata juuri sitd, mitd on tarkoitus mitata. (Hirsjarvi ym. 1997: 216)

Vaikka reliabiliteetti ja validiteetti eivédt olekaan kvalitatiivisessa tutkimuksessa aina
itsestddnselvyyksid (Hirsjarvi & Hurme 2005: 127), tutkimuksessa on edelleen pyrittdva
sithen, ettd se paljastaa tutkittavien kdsityksid ja heiddn maailmansa mahdollisimman
hyvin. Tdmén tulee kuitenkin tapahtua tietoisena siitd, ettd tutkija vaikuttaa saataviin
tietoihin jo tiedon keruuvaiheessa ja ettd kyse on nimenomaan tutkijan omista tulkin-
noista, hinen kisitteistostddn, johon tutkittavien kisityksid yritetddn sovittaa. (Hirsjérvi

& Hurme 2000: 188-189)

Laadullisessa tutkimuksessa tutkijan on kyettivd dokumentoimaan, miten hin on pééty-
nyt luokittelemaan ja kuvaamaan tutkittavien maailmaa valitsemallaan tavalla. Hinen
taytyy pystyd perustelemaan menettelynsd uskottavasti, mutta toinen tutkija voi silti
padtyd erilaiseen tulokseen ilman, ettd sitd on vélttdmatta pidettdvé tutkimusmenetelmén
tai tutkimuksen heikkoutena. (Hirsjarvi & Hurme 2000: 188-189) Tutkimuksen rikastut-
taminen suorilla haastatteluotteilla on todettu hyvéksi keinoksi osoittaa perusteet aineis-
tosta tehdyille tulkinnoille (Hirsjérvi ym. 1997: 218) ja tdhén luottaen tdmi tutkimus
pyrkii lisddmidn validiteettiaan sisédllyttdmalld empiirisen aineiston tulosten esittelyn
lomaan sitaatteja haastatteluista. Tdmén toivotaan helpottavan lukijan omaa arviointia

mm. johtopédtdsten luotettavuuden suhteen.

Kuten aiemmin todettu, reliabiliteetilla viitataan tutkimuksen toistettavuuteen. Kvalita-
titvisessa tutkimuksessa haastattelut on mahdotonta toistaa juuri samanlaisina, mutta
toisen tutkijan on mahdollista tutustua tutkimukseen ja arvioida sen luotettavuutta. Laa-
dullisen tutkimuksen reliabiliteettia voidaan lisitd kuvaamalla tutkimusprosessi niin tar-
kasti, ettd toinenkin tutkija voi pddtyd samoihin tulkintoihin (Moisander & Valtonen

2006: 27).

Tutkimuksen tekijan kokemattomuus tutkijana saattaa aiheuttaa riskin tutkimuksen luo-
tettavuudelle. Tdma ilmeni etenkin haastattelutilanteissa. Kokematon haastattelija saat-

toi tyytyd herkésti liian epdtarkkoihin tai yksinkertaisesti sisélloltddn hyodyttdmiin vas-
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tauksiin eikd aina osannut tarttua esille tulleisiin asioihin ja esittdd néitd tarkentavia li-
sakysymyksid. Haastateltavilla oli taipumus kééntd4 aineetonta puolta késittelevd haas-
tattelu usein aineelliselle puolelle, miki vaati tutkijalta erityistd valppautta estdéd keskus-
telua ajautumasta sivuraiteille. Tdssd onnistuttiin siind madrin, ettd oleellisiin kysymyk-
siin saatiin asiapitoiset vastaukset. Lisdksi tutkimuksen reliaabeliutta vahvistettiin valit-
semalla sellaiset haastateltavat, joilla oletettavasti olisi runsaasti tietoa tutkimuksen
teemasta. Luotettavuutta parantaa my0s se, ettei haastateltavilla ollut motiivia antaa so-
siaalisesti suotavia vastauksia (Hirsjarvi ym. 1997: 195). Haastateltavat puhuivat koke-
neina yksiloind eikd heiddn tarvinnut esimerkiksi yrittdd huolehtia siitd, mitd kukin vas-
taus kertoo heidén tyonantajastaan. Haastateltavat sallivat omien nimiensé ja yhtéd poik-
keusta lukuun ottamatta my0s tyOnantajiensa nimien kdyton tutkimuksessa, joten seu-
raavaksi esiteltyjen mielipiteiden ja ndkemysten vilpittdomyyttd ei ole tarpeen kyseen-

alaistaa.
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5. TUTKIMUKSEN TULOKSET

Empiirisen tutkimuksen tulokset esitelldéin teemakohtaisesti. Tulosten esittely etenee
seuraavassa jarjestyksessd: 1) Kyvykkyyksien kartoittamisen merkitys due diligence
(jatkossa Dd) -tutkimuksessa, tdhdn liittyvat 2) tilannekohtaisuus, 3) haasteet sekd 4)

kyvykkyyksien tulevaisuus Dd-prosessissa.

Haastattelut osoittivat, ettd kyvykkyys merkitsi haastateltaville 1dhtokohtaisesti henki-
16ston ja johdon osaamista, jotka edustavatkin Leonard-Bartonin (1992) esittelemié
ydinkyvykkyyden ulottuvuuksia. Haastattelun aikana termi “eli” tarpeen mukaan, kun

haastateltava johdatteli haastateltavia timén tyon maaritelmaén kyvykkyydesté (kts. lu-

ku2.2.8.)

5.1. Kyvykkyyksien kartoittamisen merkitys due diligence -tutkimuksessa.

Kun haastateltavilta oli kysytty ns. lammittelykysymyksid mm. heiddn yritystensd ylei-
sistd Dd-kdytdnnoistd, siirryttiin keskustelemaan siitd, mikd heidédn mielestdén oli ky-
vykkyyksien kartoittamisen merkitys Dd-tutkimuksessa. Kysymys esitettiin hyvin
avoimena, koska tarkoitus ei ollut johdatella haastateltavia tiettyyn suuntaan vaan kuul-
la, miten he asian kokevat. Kaikki haastateltavat olivat samaa mieltd siitd, ettd kyvyk-
kyyksien kartoittamisella on merkitystd, mutta niiden erikseen kartoittaminen on vield
tdnd pdivdnd melko harvinaista. Ernst & Youngin Nylundin mukaan kyvykkyyksien

kartoittaminen on ennemminkin taloudellista Dd:td tukevaa tutkimusta:

“Organisaatio ja johdon osaaminen yritetddn kylld kovastikin miettid ennen
kaupantekoa, mut se on ehkd silloin enemmdnkin tdmmoinen niin kun, miten
md sanoisin, vahvistava asia.”

Accenturen Stenius puolestaan pitdd perustellusti kohdeyrityksen kyvykkyyksien lépi-

kdyntid erittdin tdrkeéna:

"Siis hulluhan sd olisit, jos sd ostaisit firman tiedd, mitd ne kundit sielld
osais, ettd sehdn on niin kun ’recipe for disaster’ aika nopeesti.”
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“Kilpailuetu voi olla jokin tietty kyvykkyys ja usein onkin.”

Haastatteluissa kavi ilmi, ettd kyvykkyyksien merkitystd Dd-tutkimuksessa on mahdo-
tonta todeta ottamatta huomioon kuhunkin yrityskauppaan liittyvid piirteitd. Kyvyk-
kyyksien merkitykselle, kuten Dd-tutkimukselle yleensdkin, on ominaista tilannekohtai-

suus.

5.2. Tilannekohtaisuus

Kuten monet haastateltavista erikseen totesivat, konsulttiyrityksen asiakas méérdd Dd-

tutkimuksen lopullisen laajuuden:

”... Se [Due diligence] lihtee niin kun asiakkaan tarpeista ja asiakkaan
ajatuksista, mitd on tarpeellista tehdd.”

’

“Normaalisti se riippuu siitd, miten syville asiakas haluaa mennd.’

Néin ollen jokainen Dd-prosessi on erilainen ja mm. kyvykkyyksiin kiinnitettavin
huomion miédrd vaihtelee. Tdméa tuottaa luonnollisesti tutkimukselle vaikeuksia muo-
dostaa yhtd totuutta siitd, mikd merkitys ostettavan yrityksen kyvykkyyksien mittaami-
sella on. Haastateltavien mukaan kaikkein laajimmat Dd-selvitykset tehddén tyypillises-
ti kansainvilisille padomasijoittajille, joilla ei valttimittd ole aiempaa kosketusta esi-

merkiksi alaan, jolla ostettava yritys toimii:

"Pddomasijoittajan roolissa kun md oon ollut niin kyllihdn me silloin teh-
dddn hyvinkin tarkasti henkiloanalyysia, koska se on dlyttomdn tirkeetd, et-
td A) sielld on ne ihmiset, joilla on ne kyvykkyydet ja B) ettd ne toimii hyvin
vhdessd sen sijoittajaosapuolen kanssa...”

Joskus ostavalla yritykselld ei ole pdésya tarpeeksi syville kohdeyrityksen organisaation
padstikseen késiksi tdmén kyvykkyyksiin. Aiesopimuksen julkaisun jdlkeen tilanne on

kuitenkin toinen:
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“Jos tdd kauppa on jo julkaistu niin silloin se on paljon helpompaa, koska
silloin sd voit mennd haastattelemaan niitd ihmisid ja luoda ihan toisenlai-
sen kdsityksen siitd.”

Stenius tdsmentdd Dd-tutkimuksen ajoitusta seuraavasti:

"LOI:n jilkeen tehdddn due diligence. Sd et pddse transaktiossa eteenpdin,
ellei sulla oo letter of intentid”

Téstd padstddn yhteen kyvykkyyksien kartoittamista koskevaan ongelmaan, jota késitel-

1d4n lisdd myShempéana.

Kyvykkyyksien kartoittamisen tarve vaihtelee paljon my6s toimialakohtaisesti. Toisilla
aloilla kyvykkyydet voivat olla hyvinkin suuressa asemassa kaupan suhteen, kun taas
joskus niiden kartoittaminen ei tuo ostajalle mitdén oleellista lisdinformaatiota koh-
deyrityksestd. 10 vuotta sekd raskaan teollisuuden ettd palvelusektorin puolella yritys-

kauppoja tehneelld Nygardilla on selvd mielipide asiasta.

“[lman muuta palvelusektorilla se [kyvykkyyksien mittaus] nousee koroste-
tumpaan asemaan kuin semmoisessa yrityskaupassa, jossa ostetaan isoja
tuotantolaitoksia tai valmistavaa teollisuutta ja firmoja...”

Muut haastateltavat ovat samoilla linjoilla toimialaeroista puhuttaessa:

"Tyypillisesti, kun mennddn tollasten teknologian ja osaamispuolen bisnek-
siin niin silloinhan se niin kun korostuu, koska sitten taas niissd muissa bis-
neksissd niin se bisnesmalli itsessddn on niin kun se ja sitte se henkilokunta
on niin kun melko vaihdettavissa olevaa...”

"Sitten, jos mietitddn niin kun eri toimialoja ja sitd bisneslogiikkaa niin sii-
nd tulee painotuksessa hyvinkin paljon eroavaisuuksia, mutta se tulee just
sitd kautta, ettd meilld on eri asiat, jotka draivaa sitd bisnestd, ajaa sitd
kassavirtamallia.”

“Eli jos meilld on kemikaalinen laitos, joka valmistaa tiettyd kemikaalia, ja
meilld on kdsitys siitd, ettd markkinat toimivat vakaasti, raaka-aineet ovat
vihdn heilahdelleet, mutta kustannukset ovat kutakuinkin vakaat... Silloin
tammoset jad aika vihdlle ihan niin kun luonnostaankin... Se on se yhtion
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kyky tuottaa kustannustehokkaasti niitd ainoita asioita, jotka sielld merkit-
sevdt.”

Kuten vastauksista kdy ilmi, se, mitd ollaan ostamassa, vaikuttaa suoraan siihen, miten
oleellista kohdeyrityksen kyvykkyyksien kartoittaminen on. Painotus taloudellisen puo-
len ja kyvykkyyspuolen vililld voi vaihdella laidasta laitaan, kuten Graggin esimerkki

osoittaa:

... Sielld, missd ostetaan ihan osaamista niin kylldhdn silloin se [painoar-
vo] voi olla ihan 50-50, mutta pahimmassa tapauksessahan se voi olla niin,
ettd se on 100-0:kin... Tdmmdinen puhelinlinjabisnes, mihin oli... Md en
muista, mikd ohjelma se oli, Salatut Eldmdit tai se oli joku ndistd jenkkisaip-
puaoopperoista. Oli kiinted puhelinlinja, minne sai soittaa sisddn ja kuun-
nella, mitd tapahtuu ensi viikolla. Se pyoritti... se oli miljoonabisnestd. Niin,
se oli ihan 100-0. Kuka tahansa voi lukea sisdcdn sille nauhalle.”

Sekéd Nygard ettd Gragg pohtivat tutkimuksen kirjoitushetkelld maailmalla vallitsevan
laskusuhdanteen vaikutusta kyvykkyyksien kartoittamisen merkitykseen. Laskusuhdan-
teen aikana luvuiltaan lupaavien ostokohteiden 10ytdminen vaikuttaisi “normaalitilan-
netta” haastavammalta, mistd herda kysymys, kdéntddko maailman taloudellinen nykyti-
lanne ostajan huomiota kohdeyrityksen kyvykkyyksiin. Molemmat asiantuntijat ovat
samaa mieltd siitd, ettd laskusuhdanne vaikuttaa siihen, miten paljon taloudelliseen ja
aineettomaan puolen kartoittamiseen keskitytddn. Kokemukset kuitenkin eroavat siind,

mihin suuntaan laskusuhdanne nédiden puolien vélisti tasapainoa siirtda:

“Koska taloudellinen tilanne on se, mitd on, niin sen ndkee heti, ettd, firma
tdlld hetkelld, sanotaan lyhyelld jéinteelld, kuusi kuukautta, niin se tulee te-
keen tappiota tai tulee tekeen nollatulosta, mutta seuraavan 12 kuukauden
kuluttua, kun alkaa toivottavasti uusi pienempi nousu, niin ndilld kavereilla
on potentiaalia. Se on kiinnostava firma sen takia.”

... Meilld oli disken yksi case, missd ne sanoi, ettd 'no, ei se henkilosto mi-

2

hinkddn ldhde, kun on tdmmdiset ajat’.

Grigg ja Stenius mainitsevat kyvykkyyksien kartoittamisen kannalta hyviksi aloiksi

myos IT- ja ITC-sektorit.
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”... Jos on esimerkiksi jotain IT-alalla niin sielldhdn voi olla esimerkiksi
kaiken maailman sertifikaatteja, ettd sd oot joku IBM-guru tai Windows-
guru tai mitd liekddn niin silloinhan me monesti kerdtddn ne yhteen...”

“Uskoisin, ettd tolla ITC-sektorilla sd l6ydit tiettyjd, selkeitd kyvykkyyksid
Jja miksei tietysti consumer goods -puolella.”

Vaikka kyvykkyyksien kartoitus ja sen tarpeellisuus Dd-prosessissa voidaankin tdten

todeta erittdin tilannekohtaiseksi, Stenius kasittda asian hieman eri tavalla:

“ltse asiassa tdd kyvykkyys ja muut, niin md vdittdisin, ettd kaikissa diileis-
sd kdydddn ldpi, mutta se saattaa olla just se, ettd se toimiva johto itse tekee
sen analyysin ja silloin se ei tavallaan silleen tule esiin osana niinkddn due
diligencea vaan se on sen transaktion niin kun laajempi osa.”

5.3. Mittaaminen

Kaikkien haastateltavien mukaan kyvykkyyksien kartoitus voidaan suorittaa pédosin
avainhenkiloiden haastatteluiden kautta. Tdssd metodissa riskind on kuitenkin se, ettd
tulokset perustuvat ndiden avainhenkildiden ja konsultin subjektiivisiin ndkemyksiin,
mikd voi védristdd totuutta yrityksen kyvykkyyksistd. Toisaalta totuudenmukaisetkaan
haastattelutulokset eivét valttimattd onnistu paljastamaan kaikkea oleellista kyvykkyyk-
sistd. Steniuksen mukaan kyvykkyyksien arviointia tapahtuukin haastatteluiden liséksi

muullakin tavalla:

“Haastattelut on hyvin tyypillisid, mutta sitten tietenkin katsoo myds sitd, et-
td millaista se dokumentaatio on, prosessien kautta katsoo, miten se proses-
si toimii. Useinhan hyvikin kyvykkyys saattaa olla piilossa, jos johtoryhmdin
tyoskentelyn prosessit on huonoja... Semmoinen kyvykkyys, joka on latentti,
ei paljon hyodytd ketddn. Siind mielessd prosessindkokulma on aika tdrked
tossa kyllda.”

Grégg pohtii hieman samansuuntaisesti kyvykkyyksien arvioinnin metodeja:

“Sulle jéid aika nopeasti jonkinlainen kdsitys siitd, ettd miten hyvd se tekijd
on sielld sen aineiston takana ja se on asia, mihin me ei yleensd haluta vas-
tata, koska se on aina subjektiivinen ja meiddn pitdisi aina olla objektiivisia
ndissd.
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Grigg koskettaa vastauksellaan yhtd kyvykkyyksien kartoittamiseen liittyvdd haastetta,
subjektiivisuutta, johon palaamme vield seuraavassa, haasteisiin keskittyvissd luvussa.
Gréggin lausunnosta ilmenee myds jotain, minkd myds Stenius tiedostaa kyvykkyyksien

tutkimisessa:

"Vaikka se [kyvykkyyksien kartoittaminen] ei olisi formaalisti mukana mis-
sddn kirjoitetussa dokumentissa tai muuten niin md vdittdisin, ettd implisiit-
tisesti toi on kylld aina mukana. Kaikissa caseissa, joissa md oon ollut mu-
kana niin implisiittisesti toi on ollut iso asia.”

Kyvykkyydet voivat siis ilmetd monella tavalla, joten varsinainen formaali mittaaminen
el vélttdmaéttd tuota aina parhaita tuloksia. Kyvykkyyksid kartoitettaessa on myos térke-
44 miettid, mistd niitd ldhdetddn 10ytdaméan. Johdon ja avainhenkildiden haastattelut
mainittiin aiemmin, mutta Nygardin mukaan my0s sidosryhmid voidaan haastatella.
Kyvykkyyksid voidaan 10ytdd niin monen ldahteen kautta, ettd niiden kokonaisvaltainen
kartoittaminen, mittaustavasta riippumatta, vaatii paljon resursseja ja aikaa. Tdmikin on

vain yksi kyvykkyyksien kartoittamiseen liittyvistd haasteista.

5.4. Haasteet

Graggin mukaan Dd-prosessi ldhtee aina liikkeelle siitd, mitd ostettava yritys itse seuraa
ja tutkii toiminnassaan. Kyvykkyyksien kartoittamisen ensimméinen haaste on se, etté

firmat harvemmin pitdvit listaa kyvykkyyksistddn. Stenius tismentéé:

“"Harvalla firmalla on lista kyvykkyyksistd, mitkd pitdisi olla, ja lakifirma
taikka konsultti ei pysty tsekkaamaan sitd listaa kyvykkyyksistd ja niistd
henkiléistd. Saattaa olla niin kun meillikin oli kompetenssimatriisi, mutta
milld sd testaat sen, jollain tentilld, vai?”

Alkudatan ollessa vihdistd kartoitus téytyisi tehdd alusta lahtien, mikd vaatii paljon ai-
kaa, jota ei valttimattd ole kaytettdvissd Dd-tutkimuksen puitteissa. Nylundin mukaan
yrityksen aineettomien ominaisuuksien mittaaminen ei ole muutenkaan yleistd, ellei

juuri niiden ndhda “draivaavan” yrityksen liiketoimintaa. Gragg kertoo:
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"Kylld siihen yritetddn pddstd kiinni, mutta sekin on... Jos ei oo yrityksessd
mitddn mittareita valmiina, milld siihen pddsisi kiinni, niin on se erittdin

”»”

vaikeeta.

Steniuksen vastauksesta pddstdin kyvykkyyksien kartoittamiseen liittyvddn toiseen
haasteeseen; kyvykkyyksien tutkimiseen ei ole olemassa mitéén yleispitevdd mittaria,
mikd haastateltavien mukaan vaikeuttaa kyvykkyyksien kartoittamista huomattavasti.
Dd-tutkimuksen tulosten kvantifiointi on hyvin vaikeaa, ellei mahdotonta, ja Nylundin
mukaan téhén ei edes pyritd. Grigg vahvistaa, ettd kyvykkyyksien ja muiden HR-puolen

asioiden mittaamisessa on vield paljon kehitettavaa.

7 Tdlld hetkelld meilld on siind HR-DD:n puolella, onko sielld kolme vai
neljd tdyspdivdistd tdlld hetkelld ja pari vuotta sitten ei yhtddn. Silloin se
sama tiimi, joka teki tin financial DD:n niin teki myos "HR-DD:t”, ndin
lainausmerkeissd. Mutta nyt sielld on ihan... muistaakseni pari HR-johtajaa
Jja sitten sielld on yksi psykologi ja joku muukin, ettd se kertoo. Mutta sekin,
ettd sielld on vain neljd niin se kertoo sitd, ettd lapsenkengissd ollaan kyl-

2

la.

Nygérd puolestaan mainitsee, ettd hdnen edustamansa yrityksen HR-osastolta 16ytyvit
tyokalut tdménkaltaisten tulosten analysoimiseen. Talldin kuitenkin kyseessd ovat 14-

hinné yksittdisten tyontekijoiden osaamiseen liittyvét tutkimukset.

Suuri haaste etenkin konsultin ndkdkulmasta on my0s jo aiemmin Griggin lausunnossa

sivuttu kyvykkyyksien kartoittamiseen liittyvi subjektiivisuus:

“Sulle jéid aika nopeasti jonkinlainen kdsitys siitd, ettd miten hyvd se tekijd
on sielld sen aineiston takana ja se on asia, mihin me ei yleensd haluta vas-
tata, koska se on aina subjektiivinen ja meiddn pitdisi aina olla objektiivisia

’

ndissd.’

“Jos ei ole sellaista hyvdd analyysia, ettd sd pystyt rakentamaan siltaa sii-
hen mallintamiseen niin sitte se menee mutu-tuntumalla, ihan pakostakin.”

”Konsultteinahan me ei voida ihmisid arvioida.”

Koska kyvykkyyksistd kerittdvd data ei ole ldhtokohtaisesti numeerisessa muodossa,

tulosten tulkinta on vékisinkin kiinni analyysin tekijéstd. Kyvykkyyksien kartoittami-



59

sesta on ndin ollen haastavaa saada tdysin luotettavaa ja totuudenmukaista tuloksien

osalta.

Stenius nostaa esiin myods Dd-tutkimuksen roolin yrityskaupassa. Hinen mukaansa koh-

deyrityksen arvo kartoitetaan yleensd vasta aiesopimuksen solmimisen jdlkeen:

”Se due diligencen tehtivd tdssd formaalissa mddrittelyssd on nimenomaan
se, ettd tarkistetaan, ettd kaikki asiat ovat kohdallaan, jotta voimme edetd
LOI:n (letter of intent) mukaan. Tyypillisesti LOI:ta ei voi rikkoakaan, ellei
sulla tuu due diligencessa esille jotain merkittdvdd sellaista, jota aikaisem-
missa keskusteluissa ei oo tullut esille... Toki voidaan kuvitella, ettd sulla
kyvykkyyksissd olisi merkittdvid poikkeamia siind vaiheessa, mutta se on ai-
ka myéhdinen vaihe havaita.”

Kyseinen ongelma nousee esiin mm. Griggin ja Nygardin haastatteluissa:

“Jos miettii ihan nditd isoja transaktioita niin sielldhdn ei oo edellytyksid
kdydd ihan kaikki ldapi.”

”Dd-vaiheessa se (kyvykkyyksien kartoitus) ei aina oo mahdollista, koska se
on yleensd rajattu hyvin tarkkaan, mihin infoon meilld on pddsy.”

Dd-tutkimuksia suoritettaessa ostajayritys on jo siis jossain madrin sitoutunut ostamaan
kohteen aiesopimuksella, ellei sen oma arvonmairitysprosessi paljasta jotain kriittisti,
ennalta tuntematonta ongelmaa. Vaihtoehtoisesti ostaja voi tutkia kohdettaan myds en-
nen aiesopimuksen kirjoittamista, mutta tdlloin pddsy kohteen tietoihin on tuntuvasti
rajoitetumpaa, ja kyvykkyyksien, etenkin piilevien, tunnistaminen on yhté lailla vaike-
ampaa. Herdd perusteltu kysymys, missd tarkassa vaiheessa yritysostoprosessia kyvyk-
kyyksien tutkiminen tuottaa suurinta hydtyé ostajalle. Tdhédn haastattelut eivét anna tyh-

jentdvaa vastausta.

5.5. Tulevaisuus

Kyvykkyyksien kartoittamisen tulevaisuudesta puhuttaessa haastateltavat olivat toiveik-

kaita. Konkreettista ennustetta ei yksikdén asiantuntijoista ldhtenyt antamaan, mutta
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kaikki olivat samoilla linjoilla siitd, ettd kyvykkyyksiin kohdistuva mielenkiinto yritys-

kaupoissa tulee lisddntymédn, jos tdhénastinen kehityssuunta jatkuu:

“Jos kokonaisuudessaan katsoo historiaa niin kylld varmaan tidmmoinen
HR ja organisaation osaaminen... kylld sen miettiminen on lisddntynyt.”

"Kylld md luulen, ettd se tulee lisddntymddn. Kuitenkin jokainen ala eri-
koistuu yhd enemmdn ja enemmdn. Sun pitdd tietdd, ettd se, joka on sielld
niin osaa asiansa eikd ole poimittu suoraan kadulta, jos ndin rumasti sa-

2

noo.

"Tdd palveluliiketoiminta kun on kasvanut niin se on tietenkin myos sen
merkitys kasvanut... tdn, sanottaisiinko aineettoman hyvdn.”

2

vt on ehkd alettu strukturoida sitd osaa eli nyt on alettu kirjoittamaan
formaalisti ylos jotain muistiinpanoja siitd, taikka strukturoimaan sitd, ettd
mitds ne kyvykkyydet on ja minkdlainen frame-work mulla voisi olla sen
analysointiin ja mitd johtopddtoksid md veddn. Md luulen, ettd se dokumen-
taation aste, strukturointi ja formalisointi on tullut esille nyt, mutta aina se
on ollut sielld jossain muodossa.”

Vaikkei kyvykkyyksien formaali kartoittaminen olekaan vield vakiinnuttanut paikkaan-
sa pysyvédnd osana Dd-prosessia, tulevaisuudessa sithen kiinnitettivd huomio tulee siis
haastateltavien mukaan todenndkdisesti lisddintymadn. Tdmé on seurausta mm. palve-

lusektorin kasvusta ja ostajan mielenkiinnon kohdistumisesta enemmén henkildstdon.
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6. YHTEENVETO

Téssd luvussa tarkoituksena on ldpikdydé ko. tutkimusta ja nostaa esiin tutkimuksen pe-
rusteella johtopditoksid ja ajatuksia kyvykkyyksien kartoittamisen roolista Dd-

tutkimuksissa nyt ja tulevaisuudessa seki téhin kartoitukseen liittyvistd haasteista.

Tutkimuksen tavoitteena oli tutkia, missé asemassa tutkimuskirjallisuudessa esiin nous-
sut kyvykkyyksien kartoittaminen on nykypéivan Dd-prosessissa suomalaisissa konsult-
titoimistoissa. Edeltdvdd tutkimusta tdstd aiheesta ei 16ytynyt, joten tutkimustulosten

vertailua ei pystytd suorittamaan.

Tutkimusaineisto keréttiin teemahaastatteluiden avulla. Otokseen valittiin neljd konsult-
tia, jotka kukin olivat kokeneita yrityskauppojen arvonmaiérityksen saralla. Kaikki haas-
tateltavat olivat haastatteluhetkelld Suomen suurimpien konsulttiyritysten palvelukses-
sa. Kaikki haastateltavat olivat miehid. Sukupuolella ei kuitenkaan koettu olevan vaiku-
tusta haastateltavien vastauksiin. Asiantuntijat olivat saaneet etukéteen sdhkopostitse
rungon, jonka mukaan teemahaastattelut tulisivat etenemédan. Kaikki haastateltavat eivét
olleet tahdn runkoon haastatteluun mennessi tutustuneet, mika hidasti paikoitellen haas-
tattelun teemoissa pysymistd. Tutkimustulosten kannalta ongelmia tuotti my0s se, etté
kyvykkyys ymmairrettiin termind monesti ldhtokohtaisesti hieman eri lailla kuin tima
tutkimus on sen madiritellyt. Sen sijaan, ettd kyvykkyys ndhtéisiin yrityksen osaamisen
ja resurssien muodostamana kokonaisuutena, se saatettiin ndhdd esim. synonyymina
henkildston osaamiselle. Asiaa ei auttanut haastattelijan alkuperdinen ratkaisu kayttia
termid “aineettomat ominaisuudet” kyvykkyyskeskustelun yhteydessd. Tdmédn tarkoi-
tuksena oli alun perin laventaa teemaa hieman siltd varalta, etti nimenomaan kyvyk-
kyys-termin kdytto aiheuttaisi jonkinasteista himmennysti tai vetdytymistd haastatelta-
vien keskuudessa. Huoli oli sinédllddn aiheellinen, mutta tdlld metodilla haastateltavat
sekoittivat paikoitellen aineettomat ominaisuudet herkisti aineettomiin oikeuksiin, ku-
ten brindiin ja patentteihin, jolloin vastauksista ei ollut télle tutkimuksille mainittavaa
hyotyd. Lopulta terminologian osalta paddyttiin aina yhteisymmaérrykseen ja vastaukset

tuottivat halutun méarin tutkimusaineistoa.



62

Mitd kyvykkyyksiin liittyviin tutkimuksiin tulee, tdiménkaltaiset terminologiset ongel-
mat tuskin ilmenevét ainoastaan tdmén tutkimuksen yhteydessi, silld, kuten kirjalli-
suuskatsauskin osoittaa, kyvykkyyden méaritelmésta ei ole tutkimuskirjallisuudestakaan
yhtd ainoaa totuutta. Tdméa vaikeuttaa luonnollisesti aiheen tutkimista. Edelleen, timén
tutkimuksen haastatteluiden edetessd maéritelméa saatiin tarvittaessa asiantuntijan kans-

sa hiottua vastaamaan tutkimuksen tarpeita.

Tutkimuksen aineiston koko on pieni, mutta antaa kuitenkin riittdvan kuvan siitd, mika
kyvykkyyksien kartoittamisen nykyinen merkitys on nyt ja mahdollisesti tulevaisuudes-
sa Suomessa. Péddsddntoisesti voidaan todeta, ettd kyvykkyyksien miettiminen Dd-
prosessin yhteydessd on lisdéntynyt viime vuosina vdhintddn implisiittiselld tasolla.
My0s tulevaisuudessa kyvykkyyksien kartoittaminen lisdéntynee, koska kasvavalla pal-
velusektorilla henkildston osaaminen ja kyvykkyydet merkitsevit yrityksen avainluku-

jen ohella paljon. Matkassa on kuitenkin monta mutkaa.

Kyvykkyyksien kartoittaminen kiytdnndssd on tdynni haasteita. Tutkimusmateriaalin
kerddamiseen ei ole olemassa mitddn yleispitevdd metodia, joka tuottaisi kohteen toimi-
alasta riippumatta aina pétevid tuloksia. Avainhenkildiden haastattelut ovat asiantunti-
joiden mukaan suosittu tapa syventya yrityksen kyvykkyyksiin, mutta tdlloin sekd vas-
taukset ettd niiden tulkinnat saattavat olla enemmén tai vihemmaén subjektiivisia. Tal-
16in konkreettiset tulokset saattavat jaadd vihdisiksi tai esim. vadristdd totuutta. Kyvyk-
kyyksien perusteellinen kartoittaminen vaatii ostajayritykseltd my0s paljon aikaa, vaik-
ka yleispétevid mittareita olisikin olemassa. Datan kerddmiseen liittyvét haastattelut ja
muut tilannekohtaiset metodit vaativat ostajalta aikaa, jota ei usein ole riittdvasti kdytet-
tavissd. Yksi tapa ldhestyd yrityksen kyvykkyyksid voisi olla organisaation tuottavuu-
den kautta. Tdmén tydon mukaan kyvykkyys muodostuu yrityksen resursseista, joihin
henkildston osaamista hyodynnetddan. Miéritelméd voidaan kdéntdd myds niin, ettd hy-
véssd kyvykkyydessd henkiloston osaamisella hyddynnetdén yrityksen hallussaan pité-
mid resursseja tehokkaasti. Tyon tuottavuudessa kyse on pelkistetysti siitd, miten tehok-
kaasti yritys kdyttdd kapasiteettiaan hyddyksi. Néiden yhtildisyyksien perusteella, yri-
tyksen tuottavuuden tutkiminen saattaisi paljastaa jotain my0s yrityksen kyvykkyyksis-

td. Taman todeksi toteaminen vaatii kuitenkin lisdatutkimuksia.
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Asiantuntijahaastatteluissa kyvykkyyksien kartoittamisesta muodostui toimenpiteend
varsin mutkikas kuva. Kyvykkyyksien kartoitusta tapahtuu Dd-tutkimuksen yhteydessé
aina, vihintddn implisiittiselld tasolla. Kun formaalia tutkimuksen kulkua ei ole kyvyk-
kyyksille mééritelty, arviointi voi tapahtua muiden osa-alueiden tutkimuksen taustalla.
Téssd nousee jdlleen esiin etenkin konsultin ndkokulmasta ongelmallinen subjektiivi-
suus, “mutu-tuntuma”. Tehokas kyvykkyyksien kartoittaminen vaatisi jonkinlaisen for-
maalin prosessin, jonka mukaan edetd. Kyvykkyyksien suoria tai epdsuoria yhteyksié
muihin yrityksen osa-alueisiin tulisi tunnistaa, jotta kyvykkyyksid etsiessd ostaja tai

konsultti tietdisi, minne katsoa.

Kaikkien edelld mainittujen ongelmien taustalla 16ytyy kyvykkyyksien kartoittamisen
ehkd suurin ongelma, tilannekohtaisuus. Kohdeyrityksen koko vaikuttaa sithen, miten
syville kyvykkyyksien tutkimisessa péddstdén. Suurissa transaktioissa asiantuntijoiden
mukaan ei ole yleensd edellytyksid tutkia ndin abstrakteja asioita. Kyvykkyyksien kar-
toittamisen merkitys riippuu my®ds siitd, mika yrityskaupan motiivi on. Esimerkiksi Bo-
werin (2001) esittdma, motiiviin perustuva yritysostotyyppien jaottelu auttaa ymmaérta-
méédn, miten monesta syystd yritysostoja tapahtuu. Haastatteluissa padsddnnoksi muo-
dostui, ettd kun ostetaan osaamista, kyvykkyyksien kartoittamisen merkitys kasvaa. Tél-

14 logiikalla kohdeyrityksen kyvykkyydet olisi tirkeda kartoittaa, kun

- yritys pyrkii laajentamaan tuotevalikoimaansa tai markkinoitaan (The Product or
Market Extension M&A),

- yritys tahtoo nopeuttaa R&D-prosessiaan (M&A as R&D) tai

- yritys hakee asemaa uusilla, vasta muodostuvalla teollisuudenalalla (The Indust-

ry Convergence M&A).

Tilannekohtaisuuteen liittyy myos se, miten hyvin kohdeyritys itse on perilld hallussaan
pitdmistddn kyvykkyyksistd. Jos yritys ei ole tietoinen omista kyvykkyyksistddn, avain-
henkildhaastatteluista on vaikea saada mitédén hyodyllistd informaatiota kartoitusta var-
ten. Téhédn ty6hon haastatellut asiantuntijat mainitsivat IT-alan esimerkkind, missd yri-

tykset ovat perilld kyvykkyyksistddn tai henkilostonsd osaamisesta, usein erilaisten ser-
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tifikaattien muodossa. Tdma helpottaa konsultin tehtiavad kyvykkyyksien kartoittamisen
osalta huomattavasti. Varsinaisiin kyvykkyyksiin pééstéisiin téssd tapauksessa kasiksi
tutkimalla sertifikaattipohjaista osaamista yrityksen hallitsemien resurssien valossa. Yri-
tysten yleinen tietimittomyys ja vidhdinen dokumentointi kyvykkyyksiensd suhteen on
yksi kyvykkyystutkimuksen keskeisimmistd ongelmista. Kun yritykset alkavat keskittya
enemmin kyvykkyyksiinsd, kartoittamaan ja dokumentoimaan niitd, kyvykkyyksien
rooli kaikessa strategia-ajattelussa tulee varmasti kasvamaan. Samoin myds niiden arvo
ja niihin kohdistettava huomio yrityskauppojen yhteydessd tulisi lisddntyméédn, kun
kohdeyritys pystyy esittelemddn itse kyvykkyytensd ostajalle. Tdssd sddstetddn Dd -
tutkimuksiin uhrattavaa kallisarvoista aikaa ja tietenkin myos rahaa. Koska kyvykkyy-
det kehittyvit ajan myoté, vain yritys itse pystyy parhaiten seuraamaan niité ja pitimiin
niistd erdénlaista kirjaa verrattuna ulkopuoliseen tahoon, joka yrittdd lyhyessd ajassa
oppia tuntemaan kohteen prosessit, strategian ja henkildston niin perusteellisesti, ettd
johtopaitokset liittyen tuon yrityksen kyvykkyyksiin olisivat mahdollisia. Liséksi, jos
yritykselld on kokemusta omien kyvykkyyksiensd kartoittamisesta, se pystyy esimer-
kiksi soveltamaan tété tietdmystadn harkitessaan saman alan kilpailijan ostoa ja mahdol-
lisesti kartoittamaan itsendisesti kohdeyrityksen kyvykkyyksid. Haastateltavien mukaan
ostajayritys onkin aina enemmaén tai vihemmén mukana Dd-tutkimuksissa, ellei kyse

ole sitten pddomasijoittajasta.

Myd6s Dd-prosessin perinteinen rooli muodostaa tiettyd haastetta tdlle tutkimukselle.
Dd-prosessin tarkoitus on varmistaa, ettd kohdeyrityksessé kaikki on ostajan olettamalla
tavalla. Prosessin alkuun mennessi yritykset ovet yleensi kirjoittaneet enemman tai vi-
hemmén sitovan aiesopimuksen, joten hyvien tai huonojen, nékyvien tai piilevien ky-
vykkyyksien 16ytdminen siind vaiheessa kauppaa harvemmin vaikuttaa itse kaupanteon
etenemiseen. Aiesopimuksen purkamisen aiheuttaa vain jokin todella merkittiva epé-
kohta tai ristiriita aiempiin tietoihin nihden. On siis tarpeellista miettid, miten oleellista
kyvykkyyksien kartoittaminen on Dd-tutkimuksessa sen nykyinen ajoittuminen

transaktioissa huomioon ottaen.

Varmasti pitkélti edelld mainituista haasteista johtuen kyvykkyyksien tutkiminen on

vield alkuvaiheessa ainakin suomalaisissa yrityskaupoissa. Kyvykkyyksien maailmaan
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liittyvit haasteet monien erilaisten tulkintojen sdvyttiminé vaikeuttavat asioiden viemis-
td teoriasta kdytdnnon liike-eldméén. Voidaan myds pohtia, miten hyvit puitteet kyvyk-
kyydet ilmioné tarjoavat tieteelliselle tutkimukselle. Kun kaikki asiaan liittyvé on varsin
abstraktia ja tulkinnanvaraista, hedelmaéllisii ja yleistettdvid tutkimustuloksia on jossa-
kin méarin mahdotonta saada aikaiseksi. Tutkimusta hankaloittavat myos kyvykkyyden,
osaamisen ja kompetenssin hiilyvéit maéritelmét ja niiden viliset, monille tuntematto-

mat erot.

Tutkimuskirjallisuudessa kyvykkyydet ovat kuitenkin syvén tarkastelun alla varmasti
lisddntyvassd madrin. Kuten Leonard-Bartonin (1992) malli osoittaa, niitd on jo alettu
pilkkoa pienempiin kokonaisuuksiin. Tdméan tutkimuksen pohjalta voidaan todeta, ettd
kiytannon liike-eldméssd kyvykkyydet eivdt ole kuitenkaan vield saavuttaneet niiden
ansaitsemaa arvoa. Kaikki merkit antavat ymmartdd, ettd vaikka kyvykkyyksiin kiinni-
tettdisiin tulevaisuudessa enemmén huomiota Dd-tutkimuksen yhteydessd, tutkimuskir-
jallisuuden tarjoaman tiedon hyddyntéminen vie aikansa. Se, miten syvélle akateemisel-

la tutkimuksella on tilldin tarvetta menni, on aiheellista pohdittavaa.
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7. JATKOTUTKIMUSEHDOTUKSET

Edellisessd luvussa kyvykkyyksien kartoittamiseen liittyvda tilannekohtaisuutta pohdit-
tiin Bowerin (2001) esittdmien yritysostotyyppien suhteen. Jatkotutkimuksissa ajatus
voidaan my0s viedd syvemmille ottamalla mukaan esimerkiksi Leonard-Bartonin esit-
telemét (1992) ydinkyvykkyyden ulottuvuudet. Téll6in voitaisiin tutkia, miten tirkedssé
asemassa kukin ydinkyvykkyyden ulottuvuus on kussakin yritysostotyypisséd esimerkik-
si taulukko 4:n osoittamalla tavalla. Vaihtoehtoisesti asetelmassa voitaisiin kdyttdd vas-
taavasti esim. Virtasen (1979) yritysostotyyppien jaottelua sekd Longin ja Vickers-
Kochin (1995) kyvykkyysjaottelua (kuvio 4).

Taulukko 4. Ydinkyvykkyyden ulottuvuuksien (Leonard-Barton 1992) merkitys eri yri-
tysostotyyppien (Bower 2001) kohdalla.

Industry
M&A as R&D Convergence
M&A

Overcapacity Geographic Roll- | Product or Market
M&A up M&A Extension M&A

Tiedot &
taidot

Tiedon
tekniset
jarjestelmait

Johtamis-
jérjestelmat

Arvot &
normit

Téhin tutkimukseen kerétty data ei ole sisdlloltdédn riittdvan kattavaa taulukko 4:n tayt-
tamiseen. Koska kyvykkyydet on alettu noteerata Dd-tutkimuksissa vasta melko hiljat-
tain, taulukko 4:n vaatimaa tictomadrdd on vield vaikea kerdtd. Lisdksi litke-eldméssa

kasitykset kyvykkyyksisté ja niiden merkityksestd eivét ole vilttdmatta ehtineet jasentyd
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vield tutkimuskirjallisuuden edustamalle tasolle. Jos haastateltavien arviot kyvykkyys-
keskeisen ajattelun kehittymisestd osuvat oikeaan, ydinkyvykkyyden ulottuvuuksien ja
yritysostotyyppien vélistd suhdetta Dd-prosessin suhteen voidaan piéstd tutkimaan jo

ldhitulevaisuudessa.
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