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DISCUSSION

PEKKA TUOMINEN

Avoimesti kohti sijoittaja-

suhdemarkkinointia’

onille suomalaisille markkinointi tuo
mieleen kielteisia ja ikdvid mieli-
kuvia. Useat yhdistavat markkinoin-
nin pelkdstdaan tyrkyttdvddn ja drsyttdvaan mai-
nontaan, jolta ei tunnu saavan olla rauhassa
endd missaan. Mainonta eri muodoissaan on
kuitenkin vain yksi markkinointiviestinnan vali-
ne monista muista markkinoinnin perinteisista
kilpailukeinoista puhumattakaan.
Adrimmadisen suppea ja harhainen kuva
markkinoinnista saattaa [0yt juurensa maam-
me omasta historiasta sekd kansamme syvistd
riveistd. Suomen Kuvalehti jarjesti Suomen rek-
laamimiesten kerhon aloitteesta jo vuonna 1928
eli yli 80 vuotta sitten lukijakilpailun latinan
kielestd juontuvan ja ruotsalaisperdisen reklaa-
min korvaamisesta suomenkieliselld ilmaisulla.
Kilpailuun osallistuttiin aktiivisesti ja siihen la-
hetettiin ldhes 700 nimiehdotusta ilman netin

tai sahkopostin apua.

1 Virkaanastujaisesitelma Tampereen yliopistossa 2.2.2006.

PEKKA TUOMINEN, Professori

Ndin jalkiviisaina toki tieddmme, ettd rek-
laamin korvasi mainos. Se lienee osittain joh-
dettu sanoista maine, mainio ja mainita. Muita
kilpailuehdokkaita reklaamin suomentamiseksi
olivat esimerkiksi etuetsintd, etuilu, herakki,
huude, kehulointi, kiihoke, kuuluttelu, levente-
ly, levite, liehittely, lietsoilu, maanittelu, mainei-
lu, mainiointi, mairittelu, meluke, melutehoilu,
mielenmullistus, mielikehu, perdporina, pon-
nos, raiku, tehoilu, turina, tyrkky, tyrkyttely seka
viekotus, viekoittelu ja ylistely. Kilpailun ratket-
tua Suomen reklaamimiesten kerho muutti
oman nimensa — toki miehisen ilmauksensa sdi-
lyttden — Suomen mainosmiesten kerhoksi. Ny-
kyisin se toimii aktiivisesti Suomen markkinoin-
tiliittona.

Pyrin lyhyesti havainnollistamaan, ettd
markkinointi on todella paljon muuta kuin mita
— entistd naispdaministerid vapaasti mukaillen,
soveltaen ja lainaten — taysin yllattaen ja pyyta-
mattd putoaa postiluukusta eteisen lattialle.

Tampereen yliopisto, Johtamistieteiden laitos ¢ e-mail: pekka.tuominen@uta.fi
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Yritysten sijoittajasuhteet

Yritys voidaan maaritelld sidosryhmiensd yh-
teenliittymaksi, jossa eri sidosryhmien panokset
ja vastikkeet muodostavat sidosryhmatasapai-
non. Markkinointi on asiakkaiden lisdksi aktii-
visesti vuorovaikutuksessa monien eri sidosryh-
mien kanssa.

Erityisesti ndin kvartaalitalouden aikana
julkisesti noteerattuihin yrityksiin pddomaa in-
vestoivat nykyiset ja tulevat sijoittajat muodos-
tavat keskeisen porssiyritysten sidosryhmén.
Sijoittajat investoivat yrityksiin omaa padomaa
ja toivovat vastikkeeksi padomapanoksistaan
sijoitusten varmuutta, osinkotuottoja, edullisia
osakeanteja sekd arvopapereiden kurssinousuja.
Yritysten ja niiden sijoittajien vélisista pitkdai-
kaisista vuorovaikutussuhteista kdytetdadan nimi-
tystd yritysten sijoittajasuhteet.

Sekd sijoittajasuhteiden ettd sijoittajasuh-
demarkkinoinnin maarittelylle ja ymmartamisel-
le luovat pohjaa palvelujen markkinoinnin poh-
joismainen koulukunta, teollisen ja kansainva-
lisen markkinoinnin vuorovaikutusta korostava
IMP-koulukunta sekd suhdemarkkinoinnin kou-
lukunta. Naissa kaikissa korostuvat asiakkaiden
lisaksi moniin muihin eri sidosryhmiin pidetta-
vien pitkdaikaisten suhteiden luominen, yllapi-
tamien, kehittiminen sekd vankentaminen, mut-
ta tarpeen tullen myos lopettaminen.

Yritysten sijoittajasuhdemarkkinoinnilla
tarkoitetaan jatkuvaa, suunniteltua, tavoitteellis-
ta ja pysyvad johtamistoimintaa, joka pyrkii luo-
maan, ylldpitdmaan, kehittamaan seka vanken-
tamaan molemminpuolisesti palkitsevia pitkiai-
kaisia vuorovaikutussuhteita porssiyritysten seka
niiden nykyisten ja tulevien sijoittajien seka nii-
td palvelevien sijoitusasiantuntijoiden vilille.

Yritysten sijoittajat voidaan jakaa valitto-
miin ja vdlillisiin yhteistyopartnereihin. Vilitto-

miin partnereihin kuuluvat nykyiset sekd tulevat

fyysiset ja institutionaaliset sijoittajat. Valitto-
miin yhteistyopartnereihin kuuluvia sijoittajia
voidaan ryhmitelld edelleen esimerkiksi koti-
maisiin ja kansainvalisiin, aktiivisiin ja passiivi-
siin, spekulatiivisiin ja yhteistoimintahaluisiin,
amatddreihin ja ammattimaisiin sijoittajiin. Va-
lillisiin yhteistydpartnereihin kuuluvat puoles-
taan erilaiset sijoittajien paatoksia avustavat
erityisasiantuntijat, kuten esimerkiksi porssiva-
littdjat, porssianalyytikot ja taloustoimittajat.

Lyhytaikaiset
sijoittajatapahtumat
Yritysten sijoittajasuhteita voidaan tarkastella
[dhemmin yritysten ja niihin varoja investoivien
sijoittajien vélisen interaktio- eli vuorovaikutus-
prosessin avulla. Siind lyhytaikaiset sijoittajata-
pahtumat eli -episodit luovat aluksi pohjaa yri-
tysten pitkdaikaisille sijoittajasuhteille.
Lyhytaikaisiin sijoittajatapahtumiin kuulu-
vat aineettomien hyddykkeiden vaihto, rahan
vaihto, sosiaalinen vaihto sekd informaation
vaihto. Nama erilaiset sijoittajatapahtumat muo-
dostavat pohjan pitkdaikaisten sijoittajasuhtei-
den syntymiselle ja kehittymiselle.
Sijoittajatapahtumissa aineettomien hyo-
dykkeiden vaihto liittyy julkisesti noteerattujen
arvopapereiden ostoon ja myyntiin. Siihen luon-
nollisesti kytkeytyy vastikkeena my®&s rahallinen
vaihto. Sosiaalista vaihtoa esiintyy esimerkiksi
osakeantien ja tulosten julkistamistilaisuuksissa,
sijoittaja- ja analyytikkotapaamisissa seka yhtio-
kokouksissa. Informaation vaihtoa tapahtuu
pddasiassa kirjallisesti, mutta myds suullisesti
sekd audiovisuaalisesti erityisesti yritysten mo-
nipuolisten kotisivujen avulla. Viime aikoina
porssiyritysten sahkoiset sijoittajasivut ovat yha
enemman vallanneet alaa perinteisilta kirjalli-
silta dokumenteilta, kuten vuosikertomuksilta.
Informaation vaihto on arvopaperimarkkinoilla
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erityisen sddnneltyd ja yritysten tiedonantovel-
vollisuutta koskevat hyvin tarkat maardykset,
ohjeet ja suositukset.

Julkisesti noteerattujen yritysten tiedonan-
tovelvollisuuden muotoja ovat yleinen, erityi-
nen, jatkuva sekd sddnnéllinen tiedonantovel-
vollisuus. Yleinen tiedonantovelvollisuus koskee
sekd ensisijais- etta toissijaismarkkinoita. Erityi-
nen tiedonantovelvollisuus liittyy osakeanteihin
ensisijaismarkkinoilla. Jatkuva ja sdaannéllinen
tiedonantovelvollisuus puolestaan kytkeytyvat
paaasiallisesti toissijaismarkkinoihin.

Yleisen tiedonantovelvollisuuden mukaan
arvopapereita ei saa markkinoida antamalla
vddrad tai harhaanjohtavaa informaatiota tai
toimimalla hyvan tavan vastaisesti. Erityisen tie-
donantovelvoitteen mukaan yritysten on osake-
antien yhteydessa annettava tarjousesitteissa
riittdvasti informaatiota pdatoksistd ja muista
seikoista, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa yri-
tyksen osakkeiden arvoon. Jatkuvan tiedonanto-
velvoitteen mukaisesti listattujen yritysten tulee
antaa ajasta riippumatta tietoja sellaisista sei-
koista, jotka voivat olennaisesti vaikuttaa osak-
keiden kursseihin. Tallaisia seikkoja ovat esi-
merkiksi osingonjakoehdotukset, osakepddoman
korotukset sekd suuret yrityskaupat. Saannélli-
nen tiedonantovelvollisuus kytkeytyy erityisesti
ajalliseen perustaan. Talldin kyseeseen tulevat
esimerkiksi osavuosikatsaukset, ennakkoarviot
tuloksesta sekd vuosikertomukset tilinpdatostie-
toineen.

Pitkdaikaiset sijoittajasidokset

Pitkdaikaiset sijoittajasuhteet muodostuvat ja
kehittyvat lyhytaikaisiin sijoittajatapahtumiin
perustuen pidemman aikavalin mukautumisen
ja vakiintumisen tuloksena. Sijoittajatapahtumat
ovat kuitenkin edellytys sijoittajasuhteiden syn-

tymiselle.

Yritysten sijoittajasuhteita ja niiden kehit-
tymistd voidaan analysoida erilaisten sijoittaja-
sidosten avulla. Kirjallisuudessa on esitetty mo-
nia sidos- eli sidemalleja. Niissad liikesuhteen
kehitystd tarkastellaan eri vaihemallien sijaan
ajan suhteen kehittyvien ja vahvuudeltaan eri-
laisten sidosten eli bondien kautta.

Yritysten sijoittajasuhteita ja niiden kehit-
tymistd voidaan tarkastella kolmen sijoittajasi-
doksen eli vetovoiman, luottamuksen ja sitou-
tuneisuuden avulla. Sovellan ja analysoin seu-
raavassa analogian kautta ndita alunperin pro-
fessori Aino Halinen-Kailan esittamia liikesuh-
teen kolmea eri sidosta yritysten sijoittajasuhtei-
siin ja niiden kehityksen.

Sijoittajasidoksille jokainen varmaan 16y-
tdd helposti osuvan vertailu- ja kaikupohjan
omasta, ty6toverin, opiskelijakaverin, naapurin,
tuttavan tai sukulaisten parisuhteesta. Pitkdai-
kaiselle suhteelle on usein tunnusomaista suh-
teen alkuvaiheessa osapuolten vilinen vetovoi-
ma, siitd ajan myotd kehittyva luottamus seka
lopulta osapuolten vilinen sitoutuneisuus. On
luonnollista, ettd sidokset ovat ajan suhteen dy-
naamisesti kehittyvid myoéta- ja vastoinkdymisi-
neen. Kukoistavaankin suhteeseen voi tulla mo-
nenlaista vankentumista, mutta myds hdiritsevia
saroja. Kaiken kukkuraksi pitkdaikainenkin suh-
de voi jopa kokonaan pdattya.

Vetovoima liittyy vahvasti henkil6iden
vdlisiin suhteisiin, mutta vetovoimaa voidaan
tarkastella myos erilaisissa liikesuhteissa. Ndista
on monia sovelluksia asiakas-, tavarantoimit-
taja- ja sijoittajasuhteissa. Suhteen alkamisen
edellytyksend on vetovoima suhteen toiseen
osapuoleen. Vahva ja molemminpuolinen veto-
voima lisdd suhteen alkuvaiheen tiivistymista.
Vetovoima toimii suhteen moottorina myds sen
mySdhemmissd vaiheissa. Vetovoima on tyypilli-
sesti tulevaisuusorientoitunut sijoittajasidos,
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jossa myonteisilld tulevaisuuden tuotto-odotuk-
silla on keskeinen asema.

Luottamus on saanut osakseen valtavasti
huomiota markkinoinnin kirjallisuudessa. Luot-
tamus liittyy tyypillisesti henkildiden vélisiin
suhteisiin, mutta sitd voidaan tarkastella myos
yritysten valisissa liikesuhteissa. Luottamus poh-
jautuu suhteen historiaan ja osapuolten yhtei-
siin kokemuksiin, mutta samanaikaisesti se liit-
tyy myds suhteen tulevaisuuden odotuksiin.
Yrityksen osakekurssien nousu voi olla luotta-
musta herattava merkki, kun taas yrityksen heik-
ko tulos luottamusta vdhentdva signaali. Luotta-
musta tdytyy koko ajan ansaita, rakentaa ja yl-
ldpitdd. Luottamusta on usein verrattu sillaksi
suhteen menneen historian ja sen tulevien odo-
tusten valilla. Luottamus on hyvin sarkyvdd ja
sen kasvattaminen vie aikaa, mutta toisaalta
luottamus voi loppua hyvinkin nopeasti.

Yritysten sijoittajasuhteiden rakentumises-
sa voidaan loytaa kolme erilaista luottamusta
luovaa mekanismia. Nditd ovat prosessipohjai-
nen, ominaispiirrepohjainen seka institutionaa-
lispohjainen mekanismi. Prosessipohjainen
luottamusmekanismi rakentuu saatujen tuotto-
jen ja tulevien tuotto-odotusten varaan. Omi-
naispiirrepohjainen luottamusmekanismi raken-
tuu suhteen osapuolten ominaispiirteisiin, joista
yhtend esimerkkind voidaan mainita koko. In-
stitutionaalispohjainen luottamusmekanismi
puolestaan rakentuu tyypillisesti maantieteellis-
ten etdisyyksien kasvaessa.

Sitoutuneisuus edustaa sijoittajasidosten
kehittyneinta astetta ja sen rakentumiseen kuluu
eniten aikaa. Pitkdlle sitoutuneet sijoittajat sie-
tavat vdliaikaisesti jopa tuottojen pudotuksia,
jos tulevaisuudessa on realistista odottaa kasva-
vaa tulonmuodostusta. Sitoutuneisuudessa on
vahvasti mukana koko suhteen mennyt historia.

Sitoutuneisuus heijastaa osapuolten molemmin-

puolista riippuvuutta. Vahvan sitoutuneisuuden
kohdalla korostuvat turvallisuus ja aikaisempien
myonteisten kokemusten merkitys.

Sitoutuneisuutta voidaan tarkastella erik-
seen affektiivisen eli tunnepohjaisen seka las-
kelmoivan eli kalkulatiivisen sitoutuneisuuden
suhteen. Affektiivinen sitoutuneisuus pohjautuu
pitkalti tunnearvoihin, mutta laskelmoiva sitou-
tuneisuus puolestaan vdlineellisiin arvoihin.
Affektiivisessa sitoutumisessa kustannus-hyo-
tyyn perustuvat ndkokohdat jaavat helpommin
taka-alalle ja sijoittaja arvostaa sijoituskohtees-
sa myds muita kuin taloudellisia arvoja. Sitd
vastoin laskelmoivassa eli kalkulatiivisessa si-
toutuneisuudessa korostuvat erityisesti taloudel-
liset hyotyndkokohdat. Tallgin investointikoh-
detta arvostetaan vain niin kauan kuin se on
sijoittajalle taloudellisesti riittdvan kannattavaa.
Laskelmoiva sitoutuneisuus saattaa osoittautua
vaaralliseksi seka sijoittaja- ettd parisuhteelle.

Mikadn pitkdaikainen suhde ei selvinne
ilman yla- ja alamakid iloineen ja murheineen.
Sama pétee my0s yritysten sijoittajasuhteisiin,
joissa yritysten taloudelliset tulokset ja tuotto-
odotukset ovat keskeiselld sijalla. Kriittiset ta-
pahtumat voivat olla luonteeltaan suhdetta hei-
kentdvid, mutta myds suhdetta vankentavia ta-
pahtumia, kuten professori Aino Halinen-Kaila
on omissa tutkimuksissaan selkedsti esittanyt.
Kriittiset tapahtuvat voivat olla voimakkuudel-
taan heikkoja tai vahvoja. Kriittiset tapahtumat
voivat liittyd seka lyhytaikaisiin sijoittajatapah-
tumiin ettd pitkdaikaisiin sijoittajasidoksiin.
Vahvat heikentdvit kriittiset tapahtumat voivat
johtaa pitkdaikaisenkin suhteen heikkenemiseen
ja hiipumiseen seka viime kadessd jopa suhteen
padttymiseen. Vastaavasti vahvat vankentavat
kriittiset tapahtumat voivat entisestddn lujittaa
ja vahvistaa suhdetta ja sen sidoksia.
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Tiivistetyt paatelmat
Markkinointi on tiiviissd vuorovaikutuksessa
yrityksen monien eri sidosryhmien kanssa. Asia-
kassuhteiden lisaksi yrityksellda on runsaasti mo-
nenlaisia muita liikesuhteita. Julkisesti noteera-
tuissa yrityksissd yrityksen pdadaomahuoltoon
liittyvdt sijoittajasuhteet muodostavat erittdin
merkittdvan osan yrityksen liikesuhteista.
Lyhytaikaiset sijoittajatapahtumat muo-
dostavat tarkedn pohjan pitkdaikaisille sijoitta-
jasuhteille. Niiden kehitystd voidaan tarkastella
sijoittajasidoksilla. Kriittiset tapahtumat voivat
vankentaa tai heikentda seka lyhytaikaisia sijoit-
tajatapahtumia ettd pitkdaikaisia sijoittajasidok-
sia ja sitd kautta yritysten sijoittajasuhteita.
Sulkeutuneisuuden aika on syyta lopulli-
sesti jattdd historiaan ja jatkaa entistd avoimem-
min eteenpdin. Reaktiivisen sijoittajasuhteiden
hoitamisen sijaan tarvitaan entistdi enemman
proaktiivista sijoittajasuhdemarkkinointia. Siind
nousee esille kaikkea muuta kuin etuetsintd,
etuilu, herdkki, huude, kehulointi, kiihoke, kuu-
luttelu, leventely, liehittely, lietsoilu, maanittelu,
maineilu, mairittelu, melutehoilu, mielikehu,
perdporina, ponnos, raiku, turina, tyrkky, tyrkyt-
tely tai viekoittelu. Nyt on sopiva aika siirtyd
avoimesti kohti sijoittajasuhdemarkkinointia.
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