Evaluation of a Product Platform

Strategy for Analytical
Application Software

KTM Petri I. Salosen tietojdrjestelmétieteen
alaan kuuluva véitdskirja "Evaluation of a
Product Platform Strategy for Analytical
Application Software” tarkastettiin Helsin-
gin kauppakorkeakoulussa 8.9.2004. Vasta-
Vdittdjdnd toimi professori (oa.) Veikko
Seppédnen Oulun yliopistosta ja kustoksena
professori Markku S&daksjdrvi Helsingin

kauppakorkeakoulusta.

Tehokkuuden korostamisesta
joustavaan variointiin
Teknologialdhttinen kehitys on johtanut ohjel-
mistoteollisuudessa tilanteeseen, jossa kayttéji-
en tai kayttajayritysten tarpeiden nopeisiin
muutoksiin ei pystytad vastaamaan. Perinteinen
ohjelmistoteollisuus kérsii vakavista kannatta-
vuusongelmista mm. Pohjois-Amerikan markki-
noilla. Petri I. Salonen esittdd vaitoskirjassaan
perinteiselle teknologialdhtoiselle ohjelmistoke-
hitykselle vaihtoehtoisen lahestymistavan, jos-
sa teknologian sijaan tuotekehitystd ohjaavat
ohjelmistoyrityksen asiakassegmentin tarpeet ja
niistd johdetut strategiset ratkaisut. Tutkimuk-

sessa sovelletaan esimerkiksi autojen tuoteke-
hityksesséd menestyksekkéasti kéaytettyd tuotep-
latformiteoriaa. Kehittdmisen padongelmana on
se, miten varioida tuote tehokkaasti ja jousta-
vasti useille eri markkinoille yhdesté ja samas-
ta tuoterungosta (tuoteplatformista). Ei tyydyta
ohjelmistotuotteiden kehityskustannusten mini-
mointiin, vaan tdhdataan tuotekehityksen tehok-
kuuden maksimointiin.

Salosen tutkimus on osa professori Saéks-
jarven tutkimusryhman kehitysty6ta, joka tahtaéa
ohjelmistotuotteen joustavan ja uudelleenkay-
tettavan perusarkkitehtuurin (rungon) ja sen tek-
nologiaratkaisun pitkaaikaiseen sailyvyyteen
ohjelmistoyrityksen tuotekehityksen tehokkuu-
den ja taloudellisen tuloksen maksimoimiseksi.
Salosen tydssa on kehitetty tuoterunkostrategi-
aa eteenpain paitsi maarittelemalla ihanteelli-
set tuoterunkojen arkkitehtoniset vaihtoehdot
tietovarastotyyppisille ohjelmistotuotteille, myos
kehittamalla konkreettisia tapoja linjata yhteen-
sopivaksi ohjelmistoyrityksen valitsemien mark-
kinasegmenttien asiakastarpeet, tuoterungon
arkkitehtuuri ja toteuttamisessa sovellettava tek-
nologiaratkaisu. Tydssa on myds esitetty ohjel-
mistotuotteen variointitekniikoita runkoratkaisu-
jen mahdollisimman helpon muuntelun aikaan-
saamiseksi.
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Tutkimuksessa esitetddn case-tapauksena
pitkittaistutkimus lahes kymmenen vuoden ajal-
ta. Kohteena on kansainvalisesti menestyneen,
suomalaisen tietovarastotuotteiden toimittajan
tuotekehityksen tehokkuus. Tarkastelussa hy6-
dynnetaan tuoterunkoteorian mallia ja vaitok-
sessé esitettyja linjaustapoja. Mallin avulla kye-
td&n tunnistamaan uudella tavalla tuotearkkiteh-
tuurin, teknologiastrategian ja markkinasegmen-
toinnin hyvan tai huonon yhteensopivuuden ai-
heuttamia ongelmia yrityksen taloudelliselle te-

hokkuudelle, seka arvioimaan tuotekehityksen
tehokkuuden vaihteluja ja niiden aiheuttajia ai-
kaisempaa monipuolisemmin. Empiiriset tulok-
set vahvistavat nakemysta, ettd hyvinkin johdet-
tu, kansainvélisesti toimiva ohjelmistoyritys voi
hyotya merkittavasti tuoteplatformiajattelun so-
veltamisesta.

Lisétietoja: petri@petrisalonen.com. Tut-
kimus on saatavissa sahkdisessé muodossa
osoitteessa http:/helecon3.hkkk.fi/diss/.
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Human Capital, Dynamic

Inefficiency and Economic
Growth

KTL Pekka Laurin kansantaloustieteen alaan
kuuluva véitdskirja "Human Capital, Dyna-
mic Inefficiency and Economic Growth”
tarkastettiin Helsingin kauppakorkeakou-
lussa 27.8.2004. Vastavdittdjand toimi pro-
fessori Tapio Palokangas Helsingin yliopis-
tosta ja kustoksena professori Pertti Haapa-

ranta Helsingin kauppakorkeakoulusta.

Henkinen pdaoma, dynaaminen
tehottomuus ja taloudellinen
kasvu

Taloudellinen kasvu maaraa yhteiskunnan hy-
vinvoinnin kehityksen pitkalla tahtayksellg, sil-

[& pienikin muutos taloudellisessa kasvussa joh-

taa ajan kuluessa suureen muutokseen kansan-
tuotteen tasossa. Tdstd syystd on tdrkedd tutkia
talouspolitiikan vaikutuksia taloudelliseen kas-
vuun. Sukupolvien vilinen resurssienjako on
keskeinen osa nykypdivan talouspolitiikkaa. Esi-
merkiksi valtion velka, ei-rahastoiva sosiaalitur-
va ja kuplat siirtavat resursseja nuorilta vanhoil-
le. Perinteisesti taloudellista kasvua on tutkittu
ns. Barro-Ramsey mallilla, jossa taloudenpita-
jien viliset perinnonjatto- ja lahjanantomotiivit
neutralisoivat sukupolvien vilisen resurssienja-
on vaikutukset talouteen. Viime aikoina talou-
dellista kasvua on alettu tutkia my6s ns. limit-
tdisten sukupolvien mallilla. Tassd mallissa ta-
loudenpitdjien vdlisia perinnonjatté- ja lahja-
nantomotiiveja ei ole tai ne ovat niin heikkoja,
ettd sukupolvien viliselld resurssienjaolla on
reaalivaikutuksia talouteen. Erityisesti malli



mahdollistaa ns. dynaamiseen tehottomuuden
eli tilanteen, jossa kansantuotteen kasvu ylittda
padoman tuoton ja yhteiskunnan hyvinvointia
voidaan parantaa siirtdmalla resursseja nuoril-
ta vanhoille.

Viitoskirjassa tutkitaan limittdisten suku-
polvien mallia, jossa on kaksi taloudellisen kas-
vun ldhdettd: henkisen pddoman kertyminen ja
tekninen kehitys. Tekninen kehitys vaikuttaa
positiivisesti lopputuotteiden tuotantoon, mut-
ta vahentda henkisen padoman kertymistd, kos-
ka henkinen padaoma on teknologiasidonnaista,
eikd siten valttamatta sovellu uuteen tekniseen
ymparistoon. Tyossa tarkastellaan sukupolvien
vdlisen resurssienjaon vaikutusta talouteen seka
ilman taloudenpitdjien vélisid perinndnjatto- ja
lahjanantomotiiveja ettda niiden kanssa. Erityi-
sen kiinnostuksen kohteina ovat kuplien ja val-
tion velan vaikutukset taloudelliseen kasvuun
sekd perinnonjattd- ja lahjanantomotiivien ja
kuplien keskindinen riippuvuussuhde.

Viitoskirjassa osoitetaan, etta kuplat voi-
vat lisdtd tai vahentdd taloudellista kasvua.
Tdma tulos poikkeaa kirjallisuudessa aikaisem-
min esitetyistd tuloksista, joiden mukaan kup-
lat vahentavat taloudellista kasvua, kun kasvun
ldhteend toimii henkisen pddoman kertyminen
tai tekninen kehitys yksinddn. Lisdksi tydssa
osoitetaan, ettd perinndnjatto- ja lahjanantomo-
tiivit eivat eliminoi kuplien vaikutusta talouteen,
mutta kuplat poistavat lahjanantomotiivin. Lo-
puksi tyossd tarkastellaan valtion velan ja py-
syvan budjettivajeen vaikutusta talouteen. Mal-
lin kalibrointi USA:n aineistoon liittyvilla para-
metrin arvoilla johtaa alhaisempaan velkarahoi-
tuksella ylldpidettivaan budjettivaje-/ kansan-
tuotesuhteeseen kuin kirjallisuudessa aikaisem-
min esitetyt tulokset.

Lisdtietoja: Pekka Lauri, (09) 730 889.
Viitoskirja on saatavissa sahkdisessa muodos-
sa osoitteessa: http//helecon3.hkkk.fi/diss/.
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Sijoitustuotteiden markkinoinnin

sdantely

KTM, OTL Kari Hopun yritysjuridiikan
alaan kuuluva véitoskirja ”Sijoitustuottei-
den markkinoinnin sdéntely” tarkastettiin
Helsingin kauppakorkeakoulussa 20.8.2004.
Vastavéittdjand toimi professori Mika Hem-
mo Helsingin yliopistosta ja kustoksena
professori Matti Rudanko Helsingin kaup-

pakorkeakoulusta.

Vaitostutkimuksessa selvitetian, miten Suomes-
sa sadnnelldan sijoitustuotteiden markkinointia.
Tutkimusote on oikeusdogmaattinen eli tarkoi-
tuksena on selvittdd voimassa olevan lainsaa-
dannon sisalto.

Sijoitustuotteita on suuressa maarin tarjot-
tu yleisolle vasta 1980-luvulta ldhtien, minka
jalkeen uusia sijoitustuotteita on tullut markki-
noille jatkuvasti. Arvopaperilainsdddantd on
Suomessa nuorta, eikd sen nojalla ole juurikaan
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kehittynyt ratkaisukdytantod. Taman vuoksi
monet sijoitustuotteiden markkinoinnin saante-
lyyn liittyvdt kysymykset joudutaan ratkaise-
maan markkinointi- ja sopimusoikeudessa ke-
hittyneiden yleisten periaatteiden nojalla. Nama
periaatteet eivat kuitenkaan sellaisenaan sovel-
lu sijoitustuotteiden markkinoinnin arviointiin,
koska sijoitustuotteet poikkeavat ominaisuuksil-
taan monista muista hyodykkeista. Tutkimukses-
sa selvitetddn, miten ja missd madrin naitd ylei-
sid markkinointi- ja sopimusoikeuden periaat-
teita voidaan soveltaa sijoitustuotteiden mark-
kinointiin. Lisdksi tutkimuksessa selvitetdan va-
kuutussidonnaisten ja muiden sijoitustuotteiden
toisistaan poikkeavaa sddntelya.
Sijoitustuotteiden markkinointia on sdan-
nelty useassa eri laissa. Yhta kaikkiin tilantei-
siin soveltuvaa normia ei ole olemassa. Sijoi-
tustuotteiden markkinointiin liittyy useita sellai-
sia toimia, joita ei perinteisesti ole luettu mark-
kinoinnin kasitteen piiriin lainsdddannossa.
Tama johtuu siitd, ettd markkinointi tapahtuu
osittain nk. sijoittajaviestinndksi kutsutun toi-
minnon avulla. Markkinointi-toimenpiteina
saattavat tulla arvioitaviksi mm. yhtion tulostie-
dottaminen, yhtiokokousmenettely, yhtion joh-
don haastattelut tiedotusvalineissd, porssitiedot-

taminen sekd osakeanalyysit.

Markkinoinnin lainmukaisuusarviointiin
vaikuttaa se, ketkd ovat markkinoinnin kohde-
ryhmana. Markkinointiviestinndn tulee olla tun-
nistettavissa markkinoinniksi ja sen tulee olla
totuudenmukaista. Sijoitustuotteiden vertaileva
mainonta on sallittua laissa sdddetyin edellytyk-
sin. Sijoitustuotteiden hintailmoittelussa on tuot-
teiden ominaispiirteistd johtuen yleisista peri-
aatteista poikkeavaa sadntelyd. Rahoitusalalla
kaytossa olevia termejd ei markkinoinnissa saa
kdyttada vakiintuneesta merkityksestd poikkea-
vasti. Markkinointiarpajaisten ja kylkidisten
kayttd sijoitustuotteiden markkinoinnissa on
padsaantoisesti kielletty. Eettiseen sijoittamiseen
ja yrityksen yhteiskunnalliseen vastuuseen liit-
tyvid vditteitd voidaan arvioida markkinointi-
lainsdddannon nojalla. My6s kohderyhmaan
voimakkaasti vetoavaan markkinointiin, esimer-
kiksi vditteisiin pikaisesta vaurastumisesta sijoi-
tustoiminnan avulla sekd suggestiivisiin mainos-
viesteihin, voidaan puuttua markkinointilain-
sdaddannon nojalla. Markkinoinnissa annetut tie-
dot voivat tulla osaksi asiakkaan kanssa solmit-
tavaa asiakassopimusta tai aiheuttaa sen, ettd
sijoitustuote katsotaan virheelliseksi, jollei se
vastaa markkinoinnissa esitettyja vaitteita.

Lisatietoja: kari.hoppu@hkkk.fi.



Essays on Pricing Commodity
Derivatives

Lectio Praecursoria

KTM Sami Jédrvisen rahoituksen alaan kuu-
luva véitdskirja “Essays on Pricing Commo-
dity Derivatives” tarkastettiin Helsingin
kauppakorkeakoulussa 2.8.2004. Vastavéit-
tdjdnd toimi professori Seppo Pynnénen
Vaasan yliopistosta ja kustoksena professori
Vesa Puttonen Helsingin kauppakorkeakou-

lusta.

Raaka-ainejohdannaisten

kaytto riskienhallinnassa ja
sijoittamisessa

Monet ihmiset varmasti ajattelevat, ettd johdan-
naisinstrumentit, optiot ja futuurit, ovat suhteel-
lisen nuori keksintd. Niiden historia ulottuu kui-
tenkin alkuperéltddn niinkin kauas kuin aina
500-luvulle ennen Kristusta. Tuolloin kreikka-
lainen filosofi Thales otti osaa monimutkaiseen
kaupankéayntistrategiaan. P&atarkoituksenaan
Thalesilla oli todistaa, etta filosofit voisivat tul-
la rikkaiksi niin paattdessaan. Tama oli mahdol-
lisesti vastaus akateemikkoja pitkaan askarrut-
taneeseen kysymykseen: "Jos kerran olet niin
viisas, niin miksi et sitten ole rikas ?”. Thalesin
nerokas kaupankayntistrategia liittyy paitsi joh-
dannaisinstrumentteihin, myds raaka-aineisiin.
Héan nimittéin asetti takuumaksun oliivipurista-
moille havaitessaan, ett& sadolosuhteet ennakoi-
vat keskimaardistd huomattavasti suurempaa
satoa. Kun ennétyssuuri sato sitten oliivien kyp-

syttyd kerattiin, oliivipuristamoiden kysynta
nousi pilviin. Filosofi sitten edelleenvuokrasi
puristamot reilulla voitolla. Tassa Thales rakensi
ensimmaisen optioksi tunnistettavan instrumen-
tin. Mikali sato olisi osoittautunut heikoksi, yli-
maardiselle puristamokapasiteetille olisi ollut
vahainen tarve ja Thales olisi menettanyt ai-
noastaan asettamansa takuumaksun. Hyvé sato
sen sijaan nosti puristamokapasiteetin kysyntaa
ja siten hintaa, jonka Thales saattoi veloittaa sita
tarvitsevilta. Itse h&n oli lukinnut maksamansa
hinnan asettamallaan takuumaksulla.

Tana paivana yritysten ja instituutioiden
harjoittamat riskienhallinta- ja sijoitustoiminnot
eivat kohdistu enaa pelkastaan osake-, korko-,
ja valuuttainstrumentteihin. Raaka-aineet, ener-
gia ja niiden johdannaiset muodostavat kasva-
van osuuden markkinaosapuolien keinoista si-
joitustoiminnan ja riskienhallinnan tehostami-
sessa ja monipuolistamisessa. Nyky&an raaka-
ainejohdannaisten markkinat ovat jo hyvin mit-
tavat, kattaen seka erityyppisié sopimuksia etta
ennen kaikkea hyvin monia eri raaka-aine- tai
hyodyketyyppeja. Esimerkkind mainittakoon
useat metallit, 6ljy, maakaasu, sahko, erilaiset
maataloustuotteet ja Suomen kannalta merkit-
tavana sellu ja paperi.

Paineet yritysten riskienhallinnan yhden-
mukaistamiseen ja kaytantdjen hallittavuuden
lisddmiseen ovat tulleet huomattavalta osin val-
vontaviranomaisten ja lainsaatdjien taholta.
Kansainvéliset kirjanpito- ja tilinpaatosstandar-
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dit muun muassa asettavat johdannaisten rapor-
toinnille tiukemmat vaatimukset kuin aikaisem-
min. Esimerkiksi suojauslaskennan soveltaminen
edellyttda yrityksiltd huomattavia panostuksia
riskienhallintaprosessiensa kehittdmiseen siten,
ettd vaadittava raportointi ja menetelmien do-
kumentointi on asianmukaisesti hoidettu. Yh-
dysvalloissa Enron skandaalin jalkimainingeis-
sa alkunsa saanut Sarbannes-Oxley Act asettaa
tiukat raportointivaatimukset yrityksen tilinpi-
dolle ja luonnollisesti talla on vaikutusta siihen,
miten johdannaisinstrumentteja jatkossa kasitel-
1&dn yritysten prosesseissa ja jarjestelmissa.
Taannoiset johdannaisiin liittyvistat skandaalit,
esimerkkein& Barings pankin, Sumitomon, Me-
tallgeschaftin ynn& muiden tapaukset ovat joh-
taneet siihen, etté johdannaisinstrumentteja on
pidetty vaarallisina joiden kayttda ja raportoin-
tia on voimakkaasti kontrolloitava. Tasta on
osoituksena myo6s pankkitoimialalle kéyttoon
tulevat uudet vakavaraisuussddnnokset, jotka
asettavat hyvin laajat kriteerit eri riskityyppien
mukaan laskettaville padomavaatimuksille.

Sijoitustoiminnan puolella kiinnostus raa-
ka-aineisiin ja erityisesti niihin sidottuihin joh-
dannaisiin on lisdantynyt merkittavasti viime
vuosien aikana. Syita tdhan ovat muun muassa
raaka-ainejohdannaismarkkinoiden kehittymi-
nen, pidempéan jatkunut suotuinen hintakehi-
tys, huom. sijoittajan kannalta katsottuna, ja sa-
manaikainen osakemarkkinoiden heikko kehi-
tys. Alhainen tai jopa negatiivinen korrelaatio
raaka-aineiden ja osakemarkkinoiden valilla on
ollut myyntiargumenttina jo kauan, mutta vas-
ta positiiviseen tuottohistoriaan yhdistettyna sa-
noma on mennyt lopulta 1&pi. Jatkossa tulem-
me nakemé&an, myos suomalaisilla sijoittajains-
tituutioilla, erittédin mielenkiintoisia salkkukoos-
tumuksia pitkaan vallalla olleen vahan osaket-
ta ja loput korkoa sijaan.

Osake-, korko- ja valuuttajohdannais-
markkinoilla ovat jo pitkaan olleet kdytdssa va-
kiintuneet menetelmét markkina-arvostusten ja
riskien méarittelyyn. Tama ei olekaan mikaan
ihme silla Nobelin palkintoonkin johtanut op-
tioiden hinnoittelun teoria julkaistiin jo vuon-
na 1973 Myron Scholesin sekd vuonna 1995
edesmenneen Fischer Blackin toimesta. Valitet-
tavasti Fischer Black ei Nobelia teoriasta ehti-
nyt saada, silla se myodnnettiin vasta vuonna
1997. Myron Scholesin lisdksi palkinnon sai
Robert Merton, jota pidetéddn tarkeimpéné joh-
dannaisinstrumenttien hinnoittelun teorian tut-
kijana. Alunperin ongelmaa mallinnettiin osa-
kejohdannaisiin sovitettuna, mutta melko pian
teoriaa laajennettiin muihinkin omaisuuskohde-
luokkiin, kuten valuuttoihin. Huomattakoon
kuitenkin, ettd vasta suhteellisen mydhaan on
todistettu, ettd alkuperéisen Black — Scholes
-optiohinnoittelukaavan modifioitu versio on
teoreettisesti taysin validi metodi korko-optioi-
den hinnoitteluun. Raaka-ainejohdannaiset
eroavat kuitenkin merkittavassa méarin edelld
mainituista jo siinédkin mielessa, ettd sopimus-
ten kohde-etuutena raaka-aineet eroavat mark-
kinakaytanngiltdan ja ominaisuuksiltaan hyvin
paljon toisistaan. Myds on niin, ettd jotkut
markkinat ovat tdna paivana huomattavan lik-
vidit, mutta on myds monia markkinoita joilla
kaupankaynnin méaara on kaytdnnossa hyvin
vaatimatonta. Raaka-aineiden hinnanmuodos-
tus eroaa myds muista instrumenttityypeista ja
yleisesti ottaen on koettu tarkeéaksi pyrkia mal-
lintamaan raaka-aineille tyypillinen pitkén ai-
kavélin keskiarvoa kohti pyrkiva hintaprosessi.

Raaka-ainejohdannaisten
varten tutkijat ovat kehittaneet erityisen con-
veniece yield - suureen, jonka tdssa esitykses-
sd suomennan mukavuustuotoksi. T&man avul-

analysointia

la on mahdollistettu riskittbman voiton mahdol-



lisuuden poissulkeva hinnoittelu ja selitetty ha-
vainnot joiden mukaan usein raaka-ainejohdan-
naissopimusten hintanoteeraukset ovat nykyhet-
ken raaka-ainehinnan alapuolella. Vaikka teo-
ria hyvin yksiselitteisesti toteaa, ettd osinkoa
maksamattoman osakkeen futuurin hinnan tu-
lee olla osakkeen nykyhintaa korkeampi jotta
markkinoilla ei olisi riskittméan voiton mahdol-
lisuutta, niin tdmé& suhde ei valttamaétta tarvitse
patea raaka-ainejohdannaisten markkinoilla.
Mukavuustuotto on osingon kaltainen hyoty
raaka-aineen haltijalle siten, ettd pitdessdan
hyddyketta varastossaan, haltija hyétyy mahdol-
lisista yllattavista kysynnan kasvuista markki-
noilla ja voi siten lisatd tarjontaa hyvin nope-
asti varastossa pitdimansa raaka-aineen nopean
saatavuuden ansiosta. Mukavuustuotto on siten
abstrakti suure, joka voidaan paatella kun ha-
vainnoidaan markkinoilla vallitsevat raaka-ai-
neen nykykurssi, futuurin hinta sek& viela kor-
kotaso ja raaka-aineen varastointikustannukset.
Nain ollen koko modernin rahoitusmarkkina-
teorian perustana oleva teoria riskittoman voi-
ton mahdottomuudesta toimivilla markkinoilla
patee my0s varastoitavien raaka-aineiden koh-
dalla.

Ensimmaiset raaka-aineiden ja niiden joh-
dannaisten satunnaista kéayttaytymista ennusta-
vat mallit perustuivat tdhdn mukavuustuoton
mallintamiseen. Tuntiessaan raaka-aineen nyky-
kurssin satunnaisprosessin ja mukavuustuoton
satunnaisprosessin seka néiden valisen korrelaa-
tion, tutkija saattoi paatella johdannaisten hin-
nat mallin funktiona. Tdman tyyppisia malleja
tutkijat alkoivat kehittelemaan 90 — luvun alus-
sa. Esitetyisséa malleissa monimutkaisuuden aste
vaihteli, mutta perusajatus pysyi samana. Vasta
mydhemmin, 90-luvun loppupuolella, samoihin
aikoihin kuin korkomarkkinoiden puolella, mal-
lintamisen painopiste siirtyi johdannaiskaupan-

kavijoiden suoraan markkinoilla havaitsemien
hintojen mallintamiseen. Raaka-aineiden koh-
dalla tama tarkoitti sitd, etta kasiteltiin suoraan
futuuri — ja termiinihintojen muodostaman kay-
ran satunnaisuutta sen sijaan ettd johdettaisiin
tdma raaka-aineen nykyhinnan ja mukavuustuo-
ton funktiona. Nykyé&an vallitsevana lahestymis-
tapana on hyddyntédd suoraan markkinainfor-
maatiota, ainakin siltd osin kun sitd on saata-
villa. Esimerkiksi korkoinstrumenttien markki-
noilla, informaatiota korkotasoista ja volatili-
teettinoteerauksista eri maturiteeteille on kosolti
saatavilla, joten mallit jotka kayttavat maksi-
maalisesti hyvakseen informaation sekd ovat
samalla markkinaosapuolille intuitiivisesti jarke-
vid ja helppoja ymmartéa, voittavat tassa mal-
linnuksen evoluutioprosessissa. Samanlaista
kehitystd on havaittavissa myos raaka-ainejoh-
dannaisten kohdalla sitd mukaa kun markkina-
informaation méaré kasvaa ja laatu paranee.
Pankeilla on pitkat perinteet johdannais-
sopimukset markkina-arvottamiseen pdivittdin
ja myos yrityspuolella markkina-arvottamisen
merkitys tulee kasvamaan kansainvélisten Kir-
janpito- ja tilinpaéatosstandardien rahoitus- ja
johdannaisinstrumentteja koskevien saanndsten
voimaantulon myota. Markkina-arvostusten yh-
denmukaistaminen on siten ensiarvoisen tar-
kedd, jotta raportoitavia arvostuksia ja niiden
perusteella tehtavia laskelmia ja kirjauksia voi-
daan pitaa luotettavina. Instrumenttien arvosta-
minen on suhteellisen suoraviivaista silloin kun
ne ovat hyvin standardoituja ja luotettava mark-
kinainformaatio on helposti saatavilla. Tdméa on
tilanne useilla jo aiemmin tassa esityksessa vii-
tatuilla markkinoilla. Raaka-ainejohdannaisten
kohdalla tilanne ei monessa tapauksessa ole
vield lahesk&an yhta hyva. Etenkin pidempiai-
kaisista johdannaissopimuksista luotettavien
hintanoteerausten saaminen on monesti hanka-
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laa ja toisaalta juuri ndma saattaisivat olla yri-
tysten pitkan aikavalin riskienhallintapolitiikan
mukaisesti houkuttelevia instrumentteja. Joillain
markkinoilla, kuten sahkdjohdannaisissa, kau-
sivaihtelut ovat hyvin systemaattisia ja téllaiset
tekijat on syytd ottaa huomioon markkina-ar-
vostuksia johdettaessa. Kuitenkin informaatiota
kaupankaynnin kohteena olevista instrumen-
teista, etenkin pidempiaikaisista, on usein niu-
kalti. Naihin tilanteisiin on mahdollista sovel-
taa yhdistelmaa historiallisesta markkinatiedosta
ja tdimén hetken noteerauksista. Tallaisiin me-
netelmiin ei kuitenkaan viela ole yleisesti mark-
kinoilla hyvéksyttya metodia, joten siltd osin
markkina-arvostukset riippuvat kunkin osapuo-
len kayttamista ratkaisuista.

Oman tutkimukseni kantava teema liittyy
ensisijaisesti markkinainformaation tehokkaa-
seen ja kdytanndlliseen hyvaksikayttoon raaka-
ainejohdannaisten arvonmaaritysta ja riskiana-
lyysia silméll& pitden. Korkomarkkinoiden puo-
lella kehiteltyja malleja sovelletaan ja mukau-
tetaan vastaamaan raaka-ainemarkkinoiden
ominaispiirteitd ja siten mahdollistaen yhte-
nevéainen analyysikehikko kokonaisriskien hal-
lintaan. Tutkimuksessani keskityn sekd perus-
instrumenttien  markkinahintanoteerauksista
johdettavan termiinihintarakenteen méaarittami-
seen yleisten johdannaissopimuksen markkina-
arvostusta ja riskianalyysia silmalla pitaen, etta
myds standardien Eurooppalaisten optioinstru-
menttien hinnoista havainnoitavan volatiliteet-
ti-informaation hyvéksikéyttéon monimutkai-
sempien optiotyyppien késittelemiseksi. Tutki-
muksen empiirisessa osiossa keskityn mallin
mukaisten termiinirakenteiden dynamiikan sel-
vittdmiseen kayttden hyvéksi aineistoa oOljy- ja
sellujohdannaisten markkinoilta.

Tutkimukseni lahtokohdat ovat kaytannén
ongelmien ratkaisemisessa puhtaasti teoreetti-

sen tarkastelun sijaan ja tutkimus ammentaa
vaikutteita korkojen termiinirakenteen tutki-
muksen puolelta. Optiohinnoitteluun keskitty-
va osio perustuu yhtaélté Black — Scholes -teo-
riaan ja toisaalta Coxin, Rossin ja Rubinsteinin
standardiin binomimalliin. Oma tutkimukseni
esittdd binomimallin, jossa usean standardin
binomipuun yhdistelmalla voidaan suoraviivai-
sesti kayttdd hyvaksi markkinainformaatio ja
analysoida siten monimutkaisempi optiotyyppi
yhdenmukaisesti suhteessa markkinoilla aktiivi-
sen ja lapinédkyvan kaupankaynnin kohteena
oleviin standardeihin Eurooppalaisiin optioihin.
Téaman lisdksi tutkimuksen viimeisessé osiossa
esitetdén Black — Scholes mallin mukainen kaa-
va Eurooppalaisten optioiden hinnoittelemisek-
si, jossa lopputulos saavutetaan hyvaksikaytta-
malla aiemmin mainittu termiinihintojen raken-
teen muodostaminen kaavan johtamisessa.

Tutkimukseni merkittdvin anti on siina
esitetyt kéytannolliset mallit raaka-aineiden ter-
miinihintojen rakenteen estimointiin. Malleja
vertaillaan markkinoilla toimivien osapuolten
tarkeina pitdmien kriteerien valossa ja esitetdén
empiirisia todisteita siitd minké& tyyppiset mallit
toimivat tietyissé olosuhteissa parhaimmin. Tu-
levaisuuden tutkimuksen mielenkiintoiseksi
haasteeksi jaa mallien edelleen kehittdminen eri
raaka-ainemarkkinoiden ominaispiirteitéd laa-
jemmin Kkartoittaen ja keskittyen kausivaihtelu-
komponenttien mallintamiseen. Jatkossa myds
raaka-ainejohdannaismarkkinoiden kehittyessa
empiiriselle tutkimukselle avautuvat aiempaa
paremmat mahdollisuudet tutkijoiden kéaytet-
tavissa olevan aineiston vaajaamatta laajen-
tuessa.

Lisatietoja: Sami Jarvinen, 040-4380438.
Vaitoskirja on saatavilla HKKK:n elektronisesta
tietokannasta osoitteessa: http://helecon3.hkkk.
fi/diss/.



Rethinking free time: A study on
boundaries, disorders, and
symbolic goods

KTL Anu Valtosen markkinoinnin alaan kuu-
luva véitdskirja ”Rethinking free time: A
study on boundaries, disorders, and symbo-
lic goods” tarkastettiin Helsingin kauppa-
korkeakoulussa 18.6. 2004. Vastavdittdjéna
toimi professori A. Fuat Firat (Arizona State
University) ja kustoksena professori Liisa

Uusitalo (HKKK).

Arkisia kamppailuja vapaa-
ajasta

Vaitostutkimus tarkastelee yhtd kulutustutki-
muksen keskeisté kategoriaa, vapaa-aikaa. Ny-
kyisessa tietoyhteiskunnassa perinteiset aikaka-
tegoriat ovat kyseenalaistuneet, ja myos vapaa-
aika on uudelleen maérittelyn kohteena. Tutki-
mus ei otakaan vapaa-aikaa annettuna kasittee-
na, vaan pyrkii kriittisesti erittelemaan siihen
sisdltyvié oletuksia ja tuomaan esiin vapaa-ajan
rakentumista arjessa erilaisten kulutusaktiviteet-
tien kautta.

Tutkimus nojautuu paaosin kulutusantro-
pologiseen teoriaperinteeseen. Tastd nakokul-
masta vapaa-aika nayttaytyy jannitteisend, jat-
kuvaa yllapitoa ja hallintaa vaativana. Yksinker-
taistaen: vapaa-aika ei ole automaattisesti ole-
massa, vaan se pitéda tehda. Arjen tasolla tamé

vapaa-ajan tekeminen nékyy symbolisina kamp-
pailuina. Kamppailut toteutuvat niissa kohdis-
sa, joissa vapaa-aika pyritddn erottamaan eli
rajaamaan jostain toisesta ajasta.

Empiirinen analyysi tekee nékyvéksi niita
moninaisia rajakamppailuja, joita siséltyy arki-
siin pyrkimyksiimme erottaa tietty osa aikaa va-
paa-ajaksi. Erityisesti se tuo esiin sen, etta kyse
ei ole yksinomaan tydn ja vapaan erottamises-
ta. Toki kyseinen jasennys on keskeisell& sijal-
la etenkin nyt, kun se on problematisoitunut,
joten tydn ja vapaan erottaminen vaatii usein
erityista kamppailua. Sen lisdksi analyysi nos-
taa esiin toisen keskeisen, vapaa-aika katego-
rian sisalla kéytavan kamppailun. Vapaa-aika
jakautuu "hyvaan” ja "pahaan”, ja arjen tasolla
naiden kenttien valinen jannite nayttaytyy mo-
raalisena rajanvetona. Analyysi korostaa myos
yht& aiemmassa vapaa-aikatutkimuksessa vaiet-
tua, mutta arkieldamén kannalta keskeista rajaa:
unen ja valveen rajaa ja siihen nivoutuvaa
kamppailua.

Kokonaisuutena tutkimus ehdottaa moni-
muotoisempaa tapaa ymmartdd, maarittaa ja
lahestyd vapaa-aikaa. Vapaa-aika ei maarity
yksinkertaisesti tyon poissaolona, vapaa-ajan
toiminnon lasnéolona tai velvollisuuksien jal-
keisend aikana. Erityisesti tutkimus nostaa esiin
ajattelun ja ajatusten hallinnan keskeisyyden
vapaa-ajan rajaamisessa ja vapauden tilan tuot-
tamisessa. Erilaisten rajakamppailujen tavoittee-
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na on viime kadessa ajatusten erottaminen ja
hallitseminen. Vallitsevan kasityksen vapaa-
ajasta aikana, jolloin voi tehdd mita haluaa,
voisikin karjistden muuntaa ajaksi, jolloin voi
ajatella mité haluaa. N&in néhtyna kulutusakti-
viteettien rooli on antaa aivoille vapaata. Tut-
kimus esittaékin kulutukselle uuden roolin aja-
tusten — eikd vain sosiaalisten ryhmien — rajaa-
jana ja hallinnoijana. Lisaksi tutkimus kyseen-
alaistaa vallitsevan tavan rajata nukkuminen
pois vapaa-aikatutkimuksesta. Téassa tutkimuk-

sessa nukkuminen nayttaytyy keskeisenakin va-
paa-ajan nautintona ja symbolisena vapaana ti-
lana. Tama nautinto tosin nayttéd kyseenalais-
tuneen, mika nakyy esimerkiksi lisaééntyneend
julkisena keskusteluna erilaisista uniongelmista.

Lisétietoja: anu.valtonen@hkkk.fi. Vaitos-
kirja on saatavilla HKKK:n elektronisesta tieto-
kannasta osoitteessa: http://helecon3.hkkk.fi/
diss/.
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Pas de Deux of Art and Business:
a study of commitment in art
sponsorship relationships

Lectio praecursoria

KTM Minna lkdvalkon markkinoinnin alaan
kuuluva véitdskirja “Pas de Deux of Art and
Business: a study of commitment in art
sponsorship relationships” (Sitoutuminen
kulttuurin sponsorointisuhteissa) tarkastet-
tiin Lappeenrannan teknillisen yliopiston
kauppatieteiden osastolla 7.5.2004. Vasta-
Véittdjdnd toimi professori Arja Ropo Tam-
pereen yliopistosta ja kustoksena professo-
ri Kaisu Puumalainen Lappeenrannan tek-

nillisestd yliopistosta.

Sponsorointi on kasite, joka voi herattaa eri-
laisia mielikuvia ja ndkokulmia. Hyvin usein
ajatellaan puhtaasti mainonnan keinojen ole-
van sponsorointia, samoin kuin hyvantekeva-
isyyteen liittyvat asiat voivat saada aikaan
sponsorointiin liittyvid mielikuvia. Perinteises-
s markkinointi mixin eli neljan P:n ajattelus-
sa, sponsorointi luetaan neljannen P:n eli pro-
mootion alle. Sita pidetdan yhtena markkinoin-
tikommunikaation vaikeana mutta onnistues-
saan tehokkaana keinona. Tosin tdmé& onnis-
tuminen voidaan méadaritelld monella tavalla,
silla sponsoroinnin vaikutusten mittaamiseen
ei ole vield pystytty kehittdamaan tarkkoja ja



sopivia mittareita ja keinoja. Hyvin useasti
sponsorointi mielletddn pelkastaan yritysten
kayttamaksi, yksipuoliseksi promootiokeinok-
si, eikd sen ajatella olevan yhteistydsuhde, jon-
ka onnistuminen riippuu molemmista osapuo-
lista. Menestyksekas sponsorointisuhde antaa
my06s molemmille osapuolille yhtaldisen mah-
dollisuuden kayttdd sen tuottamia hyotyja
omiin kohderyhmiinsa.

Sponsoroinnin tutkimus on kasvanut ta-
saisesti 1980-luvulta lahtien. Tutkimukset ovat
kuitenkin paaasiallisesti keskittyneet sponso-
roinnin kasitteen maarittelyyn, sopivien spon-
sorointikohteiden tai tavoitteiden kartoittami-
seen. Suurin osa tutkimuksista myds keskittyy
urheilun sponsorointiin. Aikaisemmat tutkimuk-
set ovat myds korostaneet voimakkaasti ja yk-
sipuolisesti sponsorin roolia, sponsoroinnin
kohdetta ei ole tutkimuksissa liiemmin huomi-
oitu. Myo6skaéan néiden kahden osapuolen véli-
nen suhde ei ole saanut riittavasti huomiota.
Kulttuuri sponsoroinnin kohteena on saanut va-
haistd huomiota aiemmissa tutkimuksissa; mut-
ta niissdkin on sponsorin rooli korostunut né-
kyvdmmin. Kulttuuriorganisaatioita on kyll& tut-
kittu aiemmin, mutta ei niink&an markkinoin-
nin nakokulmasta, vaan lahinna johtamisen ja
organisaatioiden tutkimusalalla.

Kulttuurin sponsoroinnin tutkimus on talla
hetkell& ajankohtainen, koska kulttuurin kentés-
sd on tapahtumassa muutoksia. Valtion ja kun-
tien rahoitus kulttuurille on véhenemassa, ja ta-
loudellisia resursseja on lahdettdvéa etsimaan
muualta. Myds yritykset ovat lahteneet hake-
maan uusia sponsorointikohteita; tarkoituksena
voi olla uusien asiakassegmenttien tavoittelu tai
uudenlaisen yritysimagon luominen.

Vastakohtana aikaisemmalle tutkimuksel-
le, sponsorointia voisikin tarkastella vaihtosuh-
teena, josta kaytan tutkimuksessa englanninkie-

listd termid relational exchange. Kyseessahan
on kahden osapuolen suhde, vaikkakin sponso-
roinnin kontekstissa, jossa vaihdetaan tiettyja
tuotteita. Namé vaihtotuotteet voivat olla joko
aineellisia tai aineettomia, ja néita tuotteita osa-
puolet hyddyntdvat omassa toiminnassaan.
Vaihtosuhteen ensisijaisina osapuolina ovat
sponsori ja sponsoroitava. Toissijaisina osapuo-
lina sponsorointisuhteessa ovat esimerkiksi asia-
kasryhmét, joihin sponsori haluaa sponsoroin-
titoiminnallaan vaikuttaa, sek& sponsoroitavan
kohteen omat sidosryhmat, joihin myd6s halu-
taan vaikuttaa.

Téaman tutkimuksen tutkimusaukkoa méaa-
riteltdessa havaittiin, etta vaihtosuhdetta koske-
vat tutkimukset voidaan jakaa kolmeen eri ka-
tegoriaan: ensinndkin, tutkimukset ostaja—myy-
ja -suhteista tai jakeluketju-suhteista lahinna
teollisilla markkinoilla; toiseksi, vaihtosuhteet
muissa konteksteissa kuin edella mainituissa,
esim. palvelujen markkinoinnissa; seké& kolman-
neksi, tutkimukset vaihtosuhteiden piirteista tai
ominaisuuksista. Sitoutumista koskevat tutki-
mukset markkinoinnin alalla keskittyvat kahden
osapuolen véliseen suhteeseen aiemmin maini-
tuissa ostaja—myyja -suhteissa teollisilla mark-
kinoilla. Sitoutumisen tutkimuksella on tradi-
tioita my®s muissa kuin markkinoinnin konteks-
tissa, esim. organisaatiotutkimuksen alalla. Ha-
vaittiin myds, ettd sponsoroinnin tutkimuksissa
vaihtosuhdetta ja sitoutumista ei ole aiemmin
tarkasteltu. Ja kuten aiemmin on mainittu, spon-
soroinnin tutkimukset ovat keskittyneet paa-
saantoisesti sponsorin ndkdkulmaan, ja varsinai-
nen suhde sponsorin ja sponsoroitavan valilla
jda huomiotta. Tutkimukset keskittyvat myos
suurelta osin urheilun sponsorointiin, kulttuu-
rin ja muiden sponsorointikohteiden jaadessa
vahemmalle huomiolle. Tutkimusaukoksi pys-
tyttiin siis méaarittelemaén ilmio, jota aiemmin
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ei ole tarkasteltu: sitoutuminen kulttuurin spon-
sorointisuhteessa.

Kun tarkastellaan kahden osapuolen va-
listé suhdetta, siin& voidaan havaita viisi erilais-
ta kehittymisvaihetta: tietoisuus toisesta osapuo-
lesta; kokeiluvaihe; laajentumisvaihe; sitoutu-
minen; ja suhteen paattdminen. Naisté vaiheis-
ta sitoutumista pidetdén tarkeimpana ja tavoi-
teltavana, jotta yhteistyd jatkuisi menestyksek-
kaana ja auttaisi osapuolia saavuttamaan aset-
tamansa tavoitteet. Sitoutuminen voidaankin
maaritella osapuolten haluksi ja tavoitteeksi ke-
hittdd vakaa ja jatkuva suhde. Se merkitsee
my®ds, ettd suhde on molemmille osapuolille tar-
ked, ja siithen halutaan investoida resursseja.

Téssa tutkimuksessa tarkastellaan osa-
puolten vélista vaihtosuhdetta kulttuurin spon-
sorointisuhteissa, ja erityisesti keskitytdan osa-
puolten sitoutumiseen. Vaitoskirjan paatutki-
musongelmana on, miten sitoutuminen ilmenee
kulttuurin sponsorointisuhteissa? Vastauksen
16ytdmiseksi on maaritelty kolme erilaista ala-
ongelmaa, joista ensimmainen on: mita on si-
toutuminen? Késitetta tarkastellaan teoreettisesti
aikaisempien tutkimusten avulla, joiden perus-
teella méaaritellaan sitoutumisen viitekehys. Toi-
sena alaongelmana on: mité tarkoitetaan vaih-
tosuhteella sponsoroinnissa? Mik& on se tuote,
jota osapuolet vaihtavat ja miten vaihdannan
arvo voidaan madritell&? Liséksi méaaritellaan,
millainen vaihtotyyppi on kyseessa kun ensisi-
jainen, eli sponsorin ja sponsoroitavan vélinen
vaihdanta tapahtuu; samoin maéritelldan vaih-
totyyppi toissijaiselle vaihdannalle eli sponso-
rin ja sponsoroitavan seka naiden sidosryhmien
valiselle vaihdannalle. Kolmantena alaongelma-
na on: mitk& ovat ne sitoutumisen elementit,
jotka ilmenevat kulttuurin sponsorointisuhteis-
sa? Jo ensimmaisen alaongelman yhteydessa
mainittu viitekehys siséltaa eri elementtejé, joi-

ta sitoutuneessa suhteessa oletetaan olevan.
Naita elementteja ovat esimerkiksi luottamus,
arvot, ja kommunikaatio.

Metodologisesti kyseessé on ns. moni-
case-tutkimus, jossa on mukana kolme casea.
Tama moni-case-termi on vapaasti kaannetty
Robert K. Yinin kayttdméasta termistad multiple
case study. Tassa tutkimuksessa termi case viit-
taa kahden osapuolen eli kulttuuriorganisaati-
on ja liikeyrityksen véliseen sponsorointisuhtee-
seen. Menetelmaksi valittiin case-tutkimus, kos-
ka kohdeilmid on tutkimuksellisesti uusi, eika
siitd ole aikaisempaa tietoa olemassa. Case-tut-
kimuksen avulla on siis tarkoitus selittaa ja tar-
jota syvempéda ymmartamystéd kohdeilmidsté.
Case-menetelmaa kaytetddn myos usein, kun
tutkimusongelma alkaa kysymykselld: miten?
Case-tutkimuksissa kaytetddn myo6s usein eri
keinoja keratéd empiiristd tutkimusmateriaalia,
esimerkiksi haastatteluja seka kirjallisia doku-
mentteja, aivan kuten tassé tutkimuksessa on
tehty.

Tydn teoreettisessa osassa esitetdan kym-
menen propositiota, jotka pitavat siséllaan olet-
tamuksia elementeistd, joita sitoutuneessa suh-
teessa oletetaan olevan. Nama propositiot eivat
kuitenkaan ole hypoteesejd, joita testattaisiin
empiirisen tutkimuksen avulla. Sen sijaan pro-
positioiden tehtdvana on auttaa empiirisen ai-
neiston tarkastelussa. Yinin mukaan myds case-
tutkimuksissa voi kayttaa a priori propositioita,
jos tutkimusongelma on sen luonteinen, etté se
ei vélttdmatta suoraan johdata tutkijaa oikeaan
suuntaan empiirisen tutkimuksen teossa. Mark-
kinoinnin alan tutkimuksissa on aikaisemmin-
kin yhdistetty esimerkiksi propositioita tai a
priori-mallia case tutkimukseen. Taman tutki-
muksen voidaan sanoa myds noudattelevan
analyyttisen induktion rakennetta, jossa tutki-
muksen alku muistuttaa deduktiivista mallia, si-



sdltden propositioita eli alkuolettamuksia empii-
riselle tutkimukselle. Tyon loppuosa eli casejen
analysointi taas viittaa induktiiviseen malliin.
Jo edelld mainitut propositiot eli alkuole-
tukset on johdettu aikaisemmista sitoutumisen
malleista markkinoinnin tutkimuksissa. Naméa
propositiot pitavéat siséllaan oletuksen elemen-
teistd, joiden oletetaan vaikuttavan sitoutumi-
seen kulttuurin sponsorointisuhteissa. Yhdeksén
ndistd elementeistd, eli luottamus, kommuni-
kaatio, investoinnit suhteeseen, arvot ja normit,
suhteen jatkuvuus, valta ja riippuvuussuhde,
suhteen toimivuus, asenteet, sekd suhteen ta-
voitteet ja hyddyt ovat esiintyneet naissa aikai-
semmissa sitoutumisen malleissa. Téhan tutki-
mukseen valittiin viela kymmenenneksi elemen-
tiksi henkilokohtaiset siteet tai suhteet, joka on
puuttunut naista aiemmista malleista. Aikaisem-
mat tutkimukset sponsoroinnista seka vaihto-
suhteista antoivat perusteen olettaa, etté henki-
I6kohtaisilla siteilld tai suhteilla voi olla merki-
tysté sitoutumiseen sponsorointisuhteessa.
Tutkimuksen empiirisessd osiossa tarkas-
tellaan kolmea sponsorointisuhdetta kulttuurin
alalla. Casejen valinnassa kaytettiin mm. seu-
raavanlaisia kriteereja: kulttuuriorganisaation
toimintakauden tuli olla mielelladn esim. syk-
systé kevéaseen, eli jatkua léhes lapi vuoden.
Ns. lyhyemmét kaudet, esim. kesélla tapahtu-
vat kulttuurifestivaalit, maaritelladn tapahtumas-
ponsoroinniksi. Jos toimintakausi on pidempi,
sponsorilla on enemmaéan mahdollisuuksia hy6-
dyntdad suhdetta. Oli myds toivottavaa, ettd va-
lituilla kulttuuriorganisaatioilla olisi jo koke-
musta sponsorointi-toiminnasta ja mielellaan
useamman sponsorin kanssa. Tutkijan mielessa
oli myds ajatus, ettd kulttuuriorganisaatiot voi-
sivat edustaa eri kulttuurin aloja, mutta tama ei
ollut ensisijainen kriteeri valinnassa. Kun suh-
teen toista osapuolta, eli yrityssponsoria valit-

tiin, oli paédpaino yhteistydn hyddyntdmisessé ja
suhteen jatkuvuudessa. Minimiajaksi suhteen
pituudelle asetettiin kolme vuotta. N&aiden kri-
teerien avulla valikoitui kolme sponsorointisuh-
detta; Suomen Kansallisteatterin ja Martelan;
Sinfonia Lahden ja Metséliiton; ja Suomen Kan-
sallisoopperan ja Sampon véliset sponsorointi-
suhteet. Tutkimuksen empiirinen aineisto keréat-
tiin  haastattelemalla sponsorointitoiminnan
avainhenkilditd kaikissa kuudessa organisaa-
tiossa, ja hakemalla kirjallisia dokumentteja
sponsorointisuhteista.

Seuraavaksi esittelen vaitoskirjan caset
lyhyesti:

Suomen Kansallisteatterin ja Martela Oyj:n va-
linen sponsorointisuhde alkoi v. 2000 ja paat-
tyi kevaalla 2003. Vaikka suhde kesti vain kol-
me vuotta, se oli intensiivinen ja sisalsi erikois-
tapahtumia, joita osapuolet pystyivat hyddyn-
tamaén yhteistydsuhteessa, esimerkiksi Kansal-
listeatterin rakennuksen remontti, sek& teatterin
100-vuotisjuhlavuoden kiertue Suomessa. Mar-
tela hyddynsi yhteistyota erityisesti asiakasryh-
milleen viemalla heité teatteriin, tai kierratta-
malla esimerkiksi arkkitehteja remontin alla ole-
vassa teatterirakennuksessa. Kiertuetta hyédyn-
nettiin niin, ettd myos muualla Suomessa pys-
tyttiin jarjestam&an asiakastilaisuuksia ilman
kuljetuksia Helsinkiin. Kansallisteatteri sai yh-
teistyodsta ennen kaikkea liséresursseja omaan
markkinointiinsa. Téssa casessa oli myds erilais-
ta muihin verrattuna se, ettd osapuolet saattoi
yhteen sponsorointikohteiden etsintdan erikois-
tunut toimisto.

Sinfonia Lahden eli Lahden kaupunginor-
kesterin ja Metséliiton vélinen sponsorointisuh-
de alkoi v. 1996. Metsdliitto toimi vuoden 2001
loppuun asti Sinfonia Lahden paasponsorina, ja
siitd eteenpdin ns. joukkueen jasenend. Sinfo-
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nia Lahti on muodostanut Sinfonisesti Yhdess&
-joukkueen, johon kuuluu 15 yrityssponsoria.
Metsaliiton ja Sinfonia Lahden vélinen sponso-
rointisuhde lujittui alusta asti, koska Sibeliusta-
lon (joka on siis Sinfonia Lahden koti-konsertti-
talo) rakennusprojekti sitoi osapuolet vahvasti
yhteen muun sponsorointiyhteistyén ohella.
Metsaliitto hyddyntad suhdetta viemalla asiak-
kaita konsertteihin; tukee levytyksid, joita voi-
daan jakaa liikelahjoina, seka tukee orkesterin
kiertueita, jotka mahdollistavat hyddyntamisté
eri markkina-alueilla. Sinfonia Lahti puolestaan
saa taloudellista hyotyd, mutta myds uusia po-
tentiaalisia asiakkaita konsertteihin, sek tieto-
taitoa ja kontakteja yrityseldamésta. Metséliiton
toimiminen vahvasti Sibeliustalo-projektin taus-
tavoimana antoi myds oman vahvan panoksen
sponsorointisuhteeseen.

Suomen Kansallisoopperan ja Sampon
valinen sponsorointisuhde alkoi lokakuussa
1984. Lahes 20 vuotta jatkunut yhteistydsuhde
on kestanyt useat muutokset ja johtajavaihdok-
set molemmissa organisaatioissa. Voidaankin
sanoa, ettd yhteistyosta on tullut jo olennainen
ja tarked osa seké Kansallisoopperassa ettd Sam-
possa. Sampo hyoédyntda sponsorointisuhdetta
viemalla eri asiakas- ja sidosryhmia Oopperaan,
jonka imagoa he hyodyntavat voimakkaasti.
Ooppera hyotyy suhteesta taloudellisesti, ja
tama edesauttaa erityisprojektien toteuttamista,
esimerkiksi vierailevien solistien tai kapellimes-
tarien kutsumista.

Seuraavaksi tutkimuksen tuloksista:

Tutkimuksen perusteella voidaan maaritella,
ettd sponsorointisuhteessa vaihdettava tuote on
joko aineellista tai aineetonta. Aineellinen tuo-
te viittaa sponsoroitavan saamaan rahalliseen
vastikkeeseen, mutta se voi olla myds jotain
muuta, esimerkiksi mainostilaa lehdessa, tai

painotuotteita. Aineettomalla tuotteella viita-
taan saatuun imago-hyo6tyyn tai julkisuusar-
voon, joka yhteistyssa saavutetaan. Tama ima-
gollinen lisdarvo voi heijastua paitsi sponsoriin
my0s sponsoroinnin kohteeseen.

Vaihtotyyppi sponsorointisuhteessa vaih-
telee sen mukaan, onko kyseessa sponsorin ja
sponsoroitavan véalinen suhde; vai esimerkiksi
sponsorin ja sen sidosryhmien valinen vaihto-
suhde. Sponsorin ja sponsoroitavan valilla vaih-
tosuhde on ns. restricted exchange eli rajoitet-
tu vaihto. Téssa vaihtotyypissé vaihto tapahtuu
vain kahden osapuolen vélilla tasapuolisesti.
Sponsorin tai sponsoroitavan ja naiden sidos-
ryhmien valilla tapahtuva vaihto on ns. complex
circular exchange eli monisuuntainen vaihto.
Tassa vaihtotyypissa vaihto tapahtuu ympyrén
kaltaisesti, kdyden lapi kaikki osapuolet.

Tutkimuksen perusteella voidaan myds
sanoa, etté sitoutumiseen pitk&aikaisessa spon-
sorointisuhteessa vaikuttavat monet tekijat. Osa-
puolten yhteiset arvot ovat tarkeitd, varsinkin
harkittaessa sponsorointisuhteen aloittamista.
Oikeanlaisen imagon luominen ja imagon siir-
tdminen arvojen avulla on yksi sponsorointitoi-
minnan tavoitteista. Henkildkohtaiset suhteet
toiseen osapuoleen ovat tarkeitd, koska luotta-
mus on yksi sitoutumisen elementeistd. Myds
henkilokohtaiset siteet sekd sponsorointisuhtee-
seen ettd vastapuolen henkildihin nayttavan
varsinkin kulttuurin sponsoroinnissa olevan
vahva sitoutumista edistava elementti. Tama
elementti puuttui aikaisemmista sitoutumisen
tutkimuksista, mutta tassa tutkimuksessa halut-
tiin ndhda onko silla vaikutusta sponsoroinnin
kontekstissa. Myo6skin asenteet organisaation
kaikilla tasoilla, ylimmésté johdosta alkaen, vai-
kuttavat sitoutumiseen.

Lyhytaikainen sponsorointi eli ns. tapah-
tumasponsorointi varsinkin kulttuurin alalla ei



valttdmatta tuota haluttuja tuloksia, joten jatku-
vuus ja monivuotinen yhteistyd osapuolten va-
lilla vaikuttaa sitoutumiseen ratkaisevasti. Jos
haluttuja tuloksia saadaan, se edesauttaa suh-
teen jatkumista. Kommunikointi osapuolten va-
lilla on tarkeda, mutta on huomattava, etta jos
kommunikointi ei toimi, voi ongelman taustal-
la olla myds jotain muuta, esimerkiksi ongelmia
luottamuksessa. Investoinnit sponsorointisuh-
teeseen ovat myds merkki sitoutumisesta. Inves-
toinnit voivat olla joko aineellisia tai aineetto-
mia, ja kumpikin osapuoli investoi suhteeseen
oman panoksensa ja laskee myds saavansa tie-
tyn hyddyn sijoitukselleen.

Aikaisemmissa sitoutumisen malleissa
esiintynyt valta ja riippuvuus -elementti ei suo-
ranaisesti empiirisessa tarkastelussa tullut esil-
le. Sponsorointisuhteiden osapuolet korostivat
toimivansa yhteistydsuhteessa, jossa kumpikin
hyotyy omalla tavallaan. On kuitenkin oletet-
tavaa, etté jonkinlainen valta- ja riippuvuussuh-
de osapuolten valilla on; sitd voi miettia myos
niin, etta jos suhde loppuu, kumpi osapuoli kar-
sii enemman. Sponsoroitava menettda suhtees-

ta saatavan taloudellisen hy6édyn, mutta spon-
sori voi hyvinkin kéarsia imagollisia vaikutuksia,
varsinkin jos suhde on jatkunut jo useita vuo-
sia. Suhteen laatu ja toimintatavat voivat myds
vaikuttaa valtasuhteen olemassaoloon; jos esi-
merkiksi sopimukset ovat tiukkoja ja maaritte-
levat kaiken mahdollisen, ei varsinaista vallan-
kéayttoa paédse tapahtumaan.

Liséksi voidaan my0s sanoa, ettd sponso-
rointisuhde ei ole pelkastadn rahan ja nakyvyy-
den vaihdantasuhde, vaan yhteistydssa toimies-
saan osapuolet tuottavat myds uutta lisdarvoa,
jota ei syntyisi ilman ko. sponsorointisuhdetta.

Tutkimuksen otsikkoon viitaten; pas de
deux eli kulttuurin ja bisneksen kaksintanssi ei
onnistu, jos jompikumpi tai kumpikaan osapuo-
li ei sitoudu yhteistydhon. Osapuolien on tans-
sittava yhdessa ja yhteen, jotta askeleet eivat
sekoaisi. Tavoitteena olisikin oltava molempia
osapuolia hyodyttava yhteistydsuhde, joka jat-
kuessaan kehittyisi ja tarjoaisi yha parempia ja
erilaisia keinoja hyddyntaa suhdetta.

Lisatietoja: minna.ikavalko@Iut.fi
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Litketoimintashokki. Tapaus-
tutkimus laivanrakennus-
ja autoteollisuusalan yritysten
Kriisiratkaisuista ja ohjaus-
toimenpiteista

Tekniikan lisensiaatti Seppo Ristilehdon lii-
ketaloustieteen, johtamisen ja organisoin-
nin alaan kuuluva véitoskirja ”LIIKETOI-
MINTASHOKKI. Tapaustutkimus laivanra-
kennus- ja autoteollisuusalan yrityksen Krii-
siratkaisuista ja ohjaustoimenpiteistd” tar-
kastettiin  Turun kauppakorkeakoulussa
6.2.2004. Vastavdittdjdnd toimi professori
Matti Koiranen Jyvédskyldn yliopistosta ja
kustoksena professori Raimo Nurmi Turun

kauppakorkeakoulusta.

Tutkimuksen aiheena on radikaali menekkihéi-
rio, liiketoimintashokki. Liiketoimintashokilla
tarkoitetaan ennakoimatonta yritykseen kohdis-
tunutta tyrmistyttavaa iskua, jonka aiheuttaa ul-
koisesta tekijasté johtuva menekin &killinen lop-
puminen ja jonka seurauksena yrityksen tai sen
merkittavan tuoteyksikén olemassaolo vaaran-
tuu.

Liiketoiminnan perustan pettdminen akti-
voi yrityksen olemassaolokamppailun. Iskun
kohteeksi joutunutta yksittaista yritysta tarkas-
tellaan sen omasta, lahinna paatdksentekijan,

nakokulmasta. Kiinnostus kohdistuu iskun vai-
kutuksiin itse yrityksessa, sen kykyyn toimia lii-
ketaloudellisena kokonaisuutena.

Vaikka erilaiset talouselaméan hairiot ja
kriisit savyttavat tiedotusvalineiden paivittaista
uutistarjontaa, on liiketaloustieteessa yrityskrii-
sien ja kriisijohtamisen tutkimus kuitenkin niuk-
kaa, jos sitd verrataan yritystoiminnan menes-
tystarinoiden analyyseihin, johtamisoppeihin tai
onnistumisen ohjeistukseen. Véahaisia ovat myods
strategista johtamista kasittelevat tutkimukset
menekin kertakaikkisen romahtamisen aiheut-
tamista mekanismeista ja erityisen hankalissa
toimintaolosuhteissa toimimisesta.

Radikaaleja yrityskriisej& voidaan tietys-
sa mielessa pitaa fysiikasta tutun ainetta rikko-
van menettelyn kaltaisena, vaikka liiketaloustie-
teessa tutkija ei voi raja-arvoja tai aariulottu-
vuuksia l0ytddkseen tuhota kohdettaan. Voi-
daan keskittyd suoraviivaisesti olennaiseen, kos-
ka muut tavanomaisiin taustatapahtumiin liitty-
vét ilmiot moninaisine vaikutuksineen ovat va-
hentyneet tai muodostuneet toisarvoisiksi. Moni
itsestdanselvyys saattaa silloin kyseenalaistua.

Tutkimuskentta pelkistyy vield, jos tutkit-
tavan ilmion vélitdn syy on ilmeinen ja siité val-
litsee toimijoiden kesken yksimielisyys. Kriisin



primaari syy on traumaattisen kriisin tavoin ul-
kojohteinen ja ehdoton siind mielessa, etta sita
ei kyseenalaisteta. Se on joko yritysasiakkaan
sanelema tai hénen tilanteestaan suoraviivaises-
ti aiheutuva. Koska kriisin muodostumiseen ei
ole tyrmistyttavaa jarkytysta eliminoivaa kehit-
tymisvaihetta, sen etenemista voi kuvata sanal-
la sydksy tai repeytyminen.

Yrityksen vaikeuksia ei varsinaisesti syn-
tyisi, jos se voisi olla ameban tavoin loputto-
man joustava. Joustavuus on noussut ikdan kuin
yleisladkkeeksi liitketoiminnassa esiintyviin hai-
ridihin ja vaikeuksiin. Mutta onko yritys luon-
taisesti siind maarin joustava ja kekselias, etta
se rajun ulkoisen iskun kourista nousee jaloil-
leen? Suomessa, kuten suuressa osassa maail-
maa, vallitsee yrittdmisen vapaus. Yritystoiminta
voidaan aloittaa motiivejaan paljastamatta; sen
voi my0s perusteluitta vapaaehtoisesti lopettaa.
Mutta miké saa yrityksen kriisissd kamppaile-
maan niin sitkeasti olemassaolostaan? Yrityksen
syntysanoissa aarimmaistd koossapysymisrim-
puilua tuskin on edellytetty.

Tassa kriisijohtamisen aihepiiriin lukeutu-
vassa vaitostydssa paneudutaan menekkiromah-
dusten laukaisemiin reaktioihin ja sen tavoittee-
na on:

= kuvata, jasentaa ja kasitteellistad liiketoimin-
tashokki yrityksen toimintakriisind empiirisen
havainnollistamisen valmistelemiseksi

= analysoida héiridtapahtuman dynamiikkaa
itse murroshetkelld

= etsid strategista suunnitelmallisuutta ja yhte-
nevaisia kayttdytymismuotoja yrityksen reak-
tioista liiketoimintashokissa.

Kaksi toimialaa — kaksi
romahdusta

Vuonna 1989 tapahtui Suomen laivanrakennuk-
sen lippulaivan, Wartsila Meriteollisuuden odot-

tamaton konkurssi. Alihankkijat joutuivat varoi-
tuksetta tilanteeseen, jossa yritysjohtajien oli pi-
kaisesti tehtéva ratkaisuja ja toteutettava toimen-
piteitd, joilla yrityksen olemassaolo turvattaisiin.
Samantyyppinen kriisitilanne syntyi muu-
tamaa vuotta mydhemmin Suomessa, kun Uu-
denkaupungin autotehtaalta tyrehtyivat sopi-
musten vastaisesti Opel-autojen toimitukset
Saksaan. Autotehtaan tydn katoaminen merkit-
si vaikeuksia my6s sen alihankkijoille. Tilanne
koettiin senkin johdosta tukalaksi, koska Ope-
lin sopimusvalmistus oli korvannut kiintedkat-
toisten Saab-mallien poistumisen kokonaan
Uudenkaupungin tehtaan tuotanto-ohjelmasta.
Tutkimuksessa késitelladn kummaltakin toimi-
alalta yksi yrityskriisi muita seikkaperdisemmin.
Naiden liséksi kuvataan ja analysoidaan kahden
muun telakkatoimittajan ja kolmen autotehtaan
osahankkijan ahdinkotapaukset.
Liiketoimintashokin aikaansaamia vaiku-
tuksia etsittiin kolmesta osa-alueesta (tasosta),
jotka kietoutuvat keskindisin sidoksin toisiinsa.
Nama tasot olivat yksittdinen vaikuttaja (avain-
johtajan ahdinkokéyttaytyminen), yritys itses-
saan (organisaation ahdinkokayttaytyminen) ja
yritys ymparistdssaan (yrityksen strateginen ah-
dinkokayttaytyminen):
= miten avaintoimija tajuaa hatatilanteen ja te-

kee kriisiratkaisuja
miten yrityksen omat ominaisuudet ja toisaal-

ta yrityksen vastattavina olevat velvoitteet
madraavat organisaation mukautumista / mu-
kauttamista syntyneeseen tilanteeseen

miten yritys pyrkii aikaansaamaan korvaavaa

suoritemenekkia.

Liiketoimintashokin
tunnusmerkit

Tutkimuksessa tuli esiin eri tapausten yli ilme-
nevaa yhtenevaisyytta siité riippumatta, etta tut-
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kitut yritykset olivat lahtdasetelmiltaan, johta-
miskaytannéiltdan, voimavaroiltaan ja omistus-
pohjiltaan erilaisia. Kun yritys rajun iskun seu-
rauksena suistuu tavanomaisesta aktiviteettien
yllapitourastaan, nayttdd liiketoimintashokki
synnyttavan jokseenkin yksioikoisen kayttayty-
miskaavan, eloonjadmiskaytavan:

= hetkellinen paikoilleen jaghmettyminen
= selvidmismahdollisuuteen uskominen
= myo6tadva toiminnan kutistaminen

= perinteisestd kiinni pitdminen ja

= tapauksen loppuun asti katsominen.

Tehtyjen havaintojen valossa liiketoimin-
tashokin tunnusmerkit muistuttavat lahtokohdil-
taan traumaattiseen shokkiin liittyvid peruspiir-
teitd: tyrmistyneen toimijan hetkellinen voimat-
tomuus, toimintaympériston jasentymattomyys,
toisille jopa kaaosmaisuus, yleinen epatietoi-
suus ja naisté johtuva toiminnan katkos. Liike-
toimintashokkia ei paljosta samankaltaisuudes-
ta huolimatta saa kuitenkaan rinnastaa trau-
maattiseen shokkiin. Po. shokeilla on ratkaise-
va perusero. Ihmisen traumaattisessa shokissa
toiminta tapahtuu ennen reaktiovaihetta ilman
paatoksentekoa (vaikkakaan ei mielté vailla).
Vaikutteet jyll&avat ilman valikoitumista. Trau-
maattisessa shokissa reaktioiden sen hetkinen
tarkoituksenmukaisuus mitatoityy mydhemmin.
Tutkituista liiketoimintashokeista ei téllaista
kaaoksen ja ulkoisen kayttaytymisen valista ris-
tiriitavastaavuutta 18ytynyt.

Liiketoimintashokkia voi ennen kaikkea
pitad yrityksen vakavana tuotantokatkoksena,
joka vaarantaa halutun tulorahoituksen. Yrityk-
selle uhkaa langeta ehdottomia vaateita, joihin
vastaamiseen ei aikapaineesta eika kuristuvas-
ta taloudellisesta asemasta johtuen jaa tavan-
omaista hoitamismahdollisuutta. Velvoitteista
lahtemalld korostuu nain kriisikdyttaytymisen

pakonomaisuus. Yrityksen suoritetuotannon yl-
lapitopyrkimys puolestaan liittaa kriisikayttay-
tymiseen innovatiivisia, kokeilevia odotuksia,
jolloin kriisi ndhdaan haasteena.

Mutta tutkituissa tapauksissa palautumat-
toman muutoksen sietokynnys murtui. Ensim-
maisend hatatoimena oli kulutuksen asettami-
nen saastoliekille, henkildston lomautus. Orga-
nisaatiota oli supistettava, jopa eliminoitava sen
osia kokonaan. Lomautus- ja irtisanomismenet-
telyt toteutettiin tdysimaaraisind. Reagointimah-
dollisuuksien reservin, jos sellaista varmassa
sopimustilanteessa yrityksella olisi ollutkin,
merkitys mitatdityi, samoin henkildstojarjeste-
lyihin normaalisti liittyvan inertian.

Yritysta tai sen osaa ei haluttu lopettaa,
vaikka toimintaedellytykset nayttivat olevan Ia-
hes olemattomien vaihtoehtojen varassa; sinni-
teltiin. Ponnistelua leimasi avainjohtajan selviy-
tymisusko ja kunniantunto. Avainjohtaja oli stra-
tegisen asemoinnin arkkitehti. Kriittisimmasta ti-
lanteesta pyrittiin liséksi selviytymaan huutamat-
ta muita apuun. Menekkiromahduksen aiheutta-
mat vaikutukset ja tapahtumat koettiin loppuun
juuri siind, missa ne olivat alkaneet vaikuttaa, ja
pysyivat kokijoiden kohdalla kutakuinkin sisél-
I6llisesti sellaisina, joina ne alun perin vastaan-
otettiin. Paatdksenteon keskittamista kriisi-iskun
kokeneessa organisaatiossa toimineelle avainjoh-
tajalle ilmeni niissékin tapauksissa, kun hatédén
joutunut yhteiso oli vain osa suurempaa liiketoi-
mintakokonaisuutta. Paatoksenteon siirto jollekin
muulle henkil6lle tai ylemmélle organisaatiota-
solle olisi néissa yrityksissa voinut ainakin peri-
aatteessa tapahtua vaivatta.

Sivusuuntainen jaykkyys,
lineaarisen strategian ylivalta
Akuutissa ja radikaalissa ahdingossa olevat yri-
tykset nayttaytyivat toiminnan uudistamispyrki-



myksissaan sivusuuntaisesti jaykkind. Kriisirat-
kaisuja etsittiin sellaisista mahdollisuuksista,
jotka olivat 1&himp&na nykyista toimintaa. Ydin-
rakennetta ei haluttu muuttaa. Muutoksen dy-
namiikka redusoitui myétadvaksi, iskun vaiku-
tukset suoraan vastaanottavaksi tapahtumaksi.
Se oli samantapaisia sek& pienissa yrityksissa
ett& suurten monialaisten yhtididen liiketoimin-
tayksikdissd; toiminnan kutistamisen korvaavia
vaihtoehtoja ei etsitty laajemman yhtyméakoko-
naisuuden tarjoamilta tuotealueilta. Liiketoimin-
tashokki tukahdutti portfoliomallin mukaiset
strategiset siirrot, myynnit, liittoutumat ja muut
vastaavat jarjestelyt seka porterilaisuuteen viit-
taavat geneeriset toimialastrategiat, jotka juuri
typistyneen toiminta-ajan puitteissa olisivat
edustaneet kertakaikkisia siirtoja ja asemointeja.
Nain silloinkin kun voimavaroja olisi ollut mah-
dollista suunnata toisaalle tai toimialalta olisi
voitu jopa kokonaan irtautua. Muutos oli yksin-
kertaisesti liian raju, jotta kriisin ensiapu olisi
onnistunut lisdpanostuksen tai muun uusintami-
sen kautta.

Liikkeenjohto keskittyi tulevaisuutta kos-
kevien toimintaedellytysten synnyttamisen sijas-
ta saavutettujen toimintaedellytysten takaisin-
saamiseen. Aiemman menestyksen synnyttaneet
toimintamallit olivat vaikeasti poisopittavia. Lii-
ketoimintashokki piti yrityksen siten totutussa
toimintalogiikassa héivyttden useampiulotteis-
ten tarkastelusuuntien merkittavyytta ja palaut-
ti tuote-asiakas-ajattelun maaraavéaksi strategi-
sen toimeliaisuuden ohjenuoraksi. Avainjohdon
toiminta muuntui yhdenasianliikkeen kaltaisek-
si: kaikki edesottamukset ymmarrettiin hallitse-
van ydintehtavan kautta.

Liiketoimintashokki nayttéda olevan eraan-
lainen strateginen singulariteettil, jossa yrityk-
sen kayttaytymistd ja ratkaisevia valintoja vari-
oivat elementit surkastuvat ja jaljelle jaavat pel-
kan ydinosaamisen lineaariset muuntelut — yri-
tys on historiansa vanki.

Lisatietoja: seppo.ristilehto@ luukku.com.
Tutkimus on luettavissa: http://www.tukkk.fi/jul-
kaisut/vk/Ae2_2004.pdf

1 Singulariteetti-sana luo mielikuvaa pisteméisestd mustasta aukosta, joka maaréaa liikesuunnan ja josta irtaantuminen

on aarettdmaén raskasta.
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