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This article examines how shareholders opinions and actions are influenced in takeover bids
through convincing and persuasive rhetoric. The focus of this article is on arguments and other
rhetorical features used to make the takeover bid acceptable or even desirable. The material of
the study consists of marketing brochures published in friendly takeover bids in which share-
holders of eight companies listed on the Helsinki Stock Exchange received an offer to sell their
shares. The offers were made between end of 2018 and early 2021 by a foreign bidder. This
study sheds light on the highly controversial and complex phenomenon of cross-border mergers
and acquisitions in Finland from a communication perspective. In this article, rhetorical features
are analyzed in their context, i.e., how investor relations restrict and enable language use. The
findings of the research show how positive image of M&A is constructed through argumenta-
tion, but also distinct persuasive characteristics shareholders should be aware of to make ra-
tional decisions on whether to accept or reject the offer.
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1 Johdanto

Useiden tunnettujen ja perinteikkdiden suomalaisten poérssiyhtididen siirtyminen ulko-
maalaisomistukseen on viime vuosina herattanyt laajalti keskustelua. Keskustelulle tyy-
pillista on yrityskaupan tarpeellisuuden ja tarkoituksenmukaisuuden kyseenalaistami-
nen liiketaloudellisesta nakdkulmasta. Koska muille osakkeenomistajille osuutensa myy-
mista suosittelevilla yrityksen johtohenkilGilla itselldan on usein huomattava omistus-
osuus yrityksestd, usein suoranaista kritiikkia herattavat epdilykset johdon taloudellis-
ten motiivien korostumisesta yrityskaupan taustalla. Yleisen keskustelun lisdksi laajan
omistajakunnan asenteisiin ja toimintaan vaikuttaa yrityskaupan osapuolten osakkeen-
omistajille suuntaama viestinta. Osakkeenomistajien lisaksi yritysten on osoitettava yri-
tyskaupan hyvaksyttavyys useille sidosryhmille, kuten tydntekijoille, asiakkaille, analyy-
tikoille, medialle, saantelyviranomaisille ja poliittisille tahoille (ks. Palmieri 2008), joiden
asenteisiin ja mielipiteisiin esimerkiksi tyontekijéiden huoli tyépaikkojensa sdilymisesta
mahdollisesti heijastuu. Monimutkaisissa yrityskauppatilanteissa, joissa johdon on puo-
lustettava kantaansa monenlaisille yleisdille, argumentaatiolla on todettu olevan mer-
kittdva rooli (ks. emt.).

Yrityskaupalla tarkoitetaan omistusrakenteen muutosta, jossa yritys (tarjouksentekija)
pyrkii ostotarjouksellaan saamaan haltuunsa toisen yrityksen (kohdeyritys) kaikki osak-
keet saadakseen sen pois porssista tai yhdistymaadn toiseen porssiyhtioon. Ystavallismie-
liseksi kutsutaan sellaista julkista ostotarjousta, jossa kohdeyrityksen hallitus suosittelee
osakkeenomistajilleen ostotarjouksen hyvaksymistd. (Leppiniemi 2008: 153) Julkisessa
ostotarjouksessa yrityksen osakkeet ovat julkisen kaupankaynnin kohteena (Finanssival-
vonta 2013). Kun ostotarjouksen ystavallismielisyyden ja julkisuuden lisdksi kyseessa on
niin kutsuttu vapaaehtoinen ostotarjous, eli arvopaperimarkkinalain (AML 746/2012) 20.
§:n madritellyin ehdoin laskettaessa tarjouksentekijan omistusosuus kohdeyrityksesta ei
ole ylittanyt 30 tai 50 prosenttia, kohdistuu tilanteeseen yhtenevaisia viestinnallisia odo-
tuksia seka lainsaadanndllisia velvollisuuksia.

Yrityskauppoja on Suomessa tutkittu vahan siihen nahden, miten paljon aihetta on kasi-
telty esimerkiksi mediassa. Retoriikan ndkdkulmasta mielenkiintoista on tarkastella sita,
miten tarkoituksenmukainen mahdollinen tuleva yrityskauppa on ja kuinka retoriikan
avulla osakkeenomistajille ja muille sidosryhmille rakennetaan kuva yrityskaupasta ta-
loudellisesti ja sosiaalisesti hyvaksyttavana (ks. esim. Palmieri 2014). Sijoittajille suun-
nattua viestintda ostotarjouksissa on tarkasteltu Iahinnd argumentaation nakékulmasta
(esim. Palmieri 2008; 2012; 2014; 2015). Tutkimuksessa toistaiseksi vahalle huomiolle
ovat jddneet kansainvadliset julkiset ostotarjoukset. Taman tutkimuksen tarkoituksena
on lisata ymmarrysta kansainvalisista yrityskaupoista vaikuttamaan ja suostuttelemaan
pyrkivan viestinndan nakokulmasta. Tavoitteena on tarkastella tdta nakokulmaa yritys-
kauppoihin kiinteasti liittyvista markkinointiesitteista.
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2 Teoreettinen viitekehys

Tassa tutkimuksessa hyddynnetdan sijoittajaviestinndn, genren ja uuden retoriikan ka-
sitteitd. Niiden avulla tutkimusaihe kytketaan kielenkdyttda laajempaan kansainvalisten
yrityskauppojen ja markkinointiesitteiden viestintakontekstiin.

2.1 Sijoittajaviestinnan genret julkisissa ostotarjouksissa

Julkinen ostotarjous porssiyhtiosta kdynnistdd prosessin, jonka kulku on arvopaperi-
markkinalaissa (746/2012) seka osakeyhtiolaissa maaritelty, mutta jota koskevat myos
useat muut saddokset ja ohjeet, kuten esimerkiksi keskuskauppakamarin yrityskauppa-
lautakunnan laatimat suositukset seka ylhaalta Euroopan unionin ostotarjousdirektiivi
(2004/25/EY). Kokonaisuudessaan yrityskauppoihin liittyy organisatorisia, taloudellisia,
sosiaalisia, laillisia ja verotuksellisia sekd joskus jopa poliittisia kysymyksia (Palmieri
2014: 1), mika tekee tilanteesta viestinnan nakdkulmasta mielenkiintoisen ja kdytannon
tasolla haastavan. Viestinnan ldahtokohtana julkisissa ostotarjouksissa on arvopaperi-
markkinalain 1. luvun 2. §, joka kieltda hyvan arvopaperimarkkinatavan vastaiset menet-
telyt ja kieltda antamasta sijoittajille totuudenvastaisia tai harhaanjohtavia tietoja.

Yleisen maaritelman mukaan sijoittajaviestinta (investor relations) on strategisesti joh-
dettua vuorovaikutusta yrityksen arvoon vaikuttavien tahojen kanssa (National Investor
Relations Institute 2018). Julkisissa ostotarjouksissa tama tarkoittaa kaytanndssa sita,
ettd niiden herattama laajan sijoittajakunnan mielenkiinto voi tukea kohdeyrityksen lii-
ketoimintaa ja positiivista arvonkehitysta (Leppiniemi 2008: 154, 196-197), jota yrityk-
set voivat edelleen tehokkaalla sijoittajaviestinnalla edistaa. Mikali osakkeenomistaja lu-
pautuu luopumaan omistuksestaan — eli hyvaksyy ostotarjouksen — liian aikaisin, tarkoit-
taa se usein taloudellisia menetyksia (emt.). Onkin sanottu, etta vaikka ystavallismieliset
ostotarjoukset tulevat Iahes aina hyvaksytyiksi, ei suostuttelemaan pyrkivan viestinnan
merkitysta pitdisi mydskaan niissa aliarvioida (Palmieri 2014: 238).

Laki asettaa julkisille ostotarjouksille tiettyja argumentatiivisia velvoitteita. Kohdeyrityk-
sen johdon ja hallituksen on muun muassa julkistettava perusteltu arvio yrityskaupan
hyodyllisyydesta kohdeyrityksen ja sen osakkeenomistajien ndkékulmasta. (Leppiniemi
2008: 153) Lakisaateisten velvoitteiden lisdksi sijoittajaviestintddn heijastuu yleisosta
nousevat vaatimukset ja odotukset. Esimerkiksi institutionaaliset sijoittajat, kuten pan-
kit ja sijoitusyhtict, ja yksityissijoittajat eroavat vaatimuksissaan tiedon tyypin ja viestin-
takanavien suhteen (Argenti 2013: 200). Valineiksi yrityskaupan taloudellisen ja sosiaa-
lisen tarkoituksenmukaisuuden osoittamiseksi heterogeeniselle yleisdlle on noussut
useita erilaisia tekstidokumentteja, kuten lehdistotiedotteet, tarjousasiakirjat, markki-
nointiesitteet ja mainokset seka suullisia genreja, kuten konferenssipuhelut, lehdistoti-
laisuudet ja julkiset esitykset (Palmieri 2008).

Samaan genreen kuuluvilla teksteillda nahdaan olevan lahtokohtaisesti yhteiset kommu-
nikatiiviset padmaarat (Shore & Mantynen 2006: 27; Swales 1990: 46-48). Yksittaisella
tekstilajilla voi myds olla useita paamaaria (Fairclough 2003: 70-71). Vaikka kaikkeen
viestintaan julkisten ostotarjousten prosessissa liittyy lainsaddanndllisia rajoitteita ja
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velvoitteita, oletettavasti jotkin kommunikatiiviset paamaarat painottuvat toisissa teks-
teissa enemman kuin toisissa. Tekstien tuotantoon ja tulkintaan liittyy lisaksi interteks-
tuaalisuuden kasite (Paltridge 1995: 395), joka tarkoittaa tekstien suhdetta toisiin teks-
teihin eli niita edeltdneisiin ja niitd seuraaviin teksteihin (Solin 2006: 73).

Tietyn kulttuurin omaava niin kutsuttu diskurssiyhteisé tai genreyhteisé voidaan maari-
tella genren kontekstissa vallitsevien yhteison jasenten yhteisten arvojen, tavoitteiden
ja identiteettien mukaan (Devitt 2004: 39). Yrityskauppojen kontekstissa velvoite laatia
markkinointiesite syntyy ainoastaan silloin, kun potentiaaliselle osakkeenomistajalle tar-
jotaan rahaa vastaan yrityksen osakkeita tai kun julkisessa ostotarjouksessa osakkeen-
omistajan hallussa olevia osakkeita vastaan tarjotaan toisen yrityksen osakkeita tai yh-
distelmana rahaa ja osakkeita. Yhteis0ssa on kuitenkin paadytty kirjoittamaan suhteelli-
sen samanlaisia markkinointiesitteitd, ja niiden julkaisemisesta on tullut vakiintunut
tapa silloin, kun ostotarjous on tehty Suomen rajojen ulkopuolelta.

Ostotarjous muodostaa viestinndan nakokulmasta kaksi eriluonteista tilannetta riippuen
siitd, suositteleeko kohdeyrityksen hallitus ostotarjouksen hyvaksymista vai ei. Niin kut-
sutuissa ystavallismielisissa ostotarjouksissa johdon paallimmainen tavoite on ostotar-
jouksen onnistunut lapivieminen, jota sekda kohdeyritys etta tarjouksentekija pyrkivat
koordinoidulla argumentoinnilla edistamaan. (Ks. esim. Palmieri 2008; 2014; 2015;
2017) Julkisissa ostotarjouksissa yritysten johdolla on siis tarve ohjata osakkeenomista-
jien ajattelua ja toimintaa haluamaansa suuntaan. Toisaalta osakkeenomistajilla on
tarve perustaa paatoksensa jarkiperaisille syille. (Ks. Palmieri 2014: 3) Padasiassa tiedot-
tamiseen tarkoitettuja tarjousasiakirjoja tarkastelemalla on argumentoinnilla todettu
olevan yrityskauppaprosessissa, erityisesti ostotarjousvaiheessa taloudellisten transak-
tioiden neuvottelemisessa, vahva rooli (Palmieri 2008). Julkisten ostotarjousten markki-
nointiesitteeksi nimetyn tekstin piirteita tuleekin tarkastella argumentoinnin lisdksi
my0ds muiden vaikuttamaan pyrkivien kielellisten piirteiden kautta.

2.2 Vaikuttamaan pyrkiva viestinta

Retoriseksi kdadanteeksi kutsutaan 1900-luvun puolivdlissa herdannytta mielenkiintoa re-
toriikkaan tieteenalana ja oppiaineena. Niin kutsutun uuden retoriikan piirissa retoriikka
ymmarretdan kaikeksi kirjoitetuksi tai puhutuksi vakuuttamaan tai suostuttelemaan pyr-
kivaksi viestinndksi. (Ks. Palonen & Summa 1996: 7-10, 51) Vakuuttamaan pyrkivassa
viestinndssa padosassa ovat asia-argumentit (Kakkuri-Knuuttila 2007: 237). Suostuttele-
vaksi tulkittava tyyli taas pyrkii vaikuttamaan yleison dlyn tai emotionaalisen puolen
kautta (Perelman 2007: 181). Erilaisilla retorisilla tehokeinoilla on mahdollista pyrkia va-
kuuttamaan yleis6 joko vahvistamalla itse sanomaa tai epasuorasti asiaansa puhujan us-
kottavuutta vahvistamalla (Jokinen 2016: 350-351; Potter 1996: 159). Argumenttien ja
erilaisten retoristen tehokeinojen lisdksi sanomaa voidaan vahvistaa suostutteleviksi tul-
kittavilla sanoilla ja ilmaisuilla. Puhuja voi esimerkiksi sanalla erinomainen ilmaista asen-
teensa kasiteltavaan asiaan (Martin & White 2005). Vahvistavat sanat ilmaisevat suurta
varmuutta tai sitoutumista johonkin (Holmes 1984: 348). Osavuosikatsauksissa positiivi-
sesti arvioivia ilmauksia, kuten vahva ja olemme erittdin tyytyvdisid, on havaittu kaytet-
tavan viitattaessa yrityksen tulokseen (Henry 2008).
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Yksinkertaisimmillaan voidaan sanoa, ettd argumentin tehtdva on antaa tukea vaitteelle,
joka yleisén halutaan uskovan. Argumentti voidaan maaritella vaditteen perusteluksi tai
vaihtoehtoisesti vaitteista, perusteluista ja taustaoletuksista koostuvaksi kokonaisuu-
deksi. Jos halutaan arvioida argumentin hyvaksyttavyyttd, on tunnistettava usein julki-
lausumattomat argumentin lahimmat taustaoletukset, jotka linkittavat vaditteen esitet-
tyihin perusteluihin. Tata linkkia kutsutaan sitovaksi, mikali julkilausutut perustelut ja
taustaoletukset yhdessa muodostavat riittavan ehdon vaitteen hyvaksymiselle joko ole-
malla vastaanottajalle aiemmin tunnettuja tai sitd kautta, etta argumentin esittdjaa tai
muuta lahdetta pidetdan luotettavana. On huomattava, etta linkki voi olla sitova, vaikka
perustelut ja vdite olisivat epatosia. (Kakkuri-Knuuttila & Halonen 2007: 63-64, 68—69,
78, 83)

Argumentti on myds mahdollista esittda ilman eksplisiittisia perusteluja tai perustelu il-
man eksplisiittista vaitetta (Kakkuri-Knuuttila & Ylikoski 2007: 26). Tilaa jaa siis tulkin-
nalle siitd, onko asia tulkittavissa vaitteeksi tai perusteluksi juuri kyseisessa kontekstis-
saan. Tulkintaan antaa tukea tekstilajin ja puhujan tavoitteiden tunteminen. (Kakkuri-
Knuuttila & Halonen 2007: 67-68, 72) Retorisen tehokkuuden nimissd on mahdollista
esittdd argumentti lyhyesti jattamalla lausumatta julki argumentin taustaoletuksia tai
johtopaatoksia (Kakkuri-Knuuttila 2007: 244-245). Argumentteja on mahdollista tarkas-
tella myos siita nakdkulmasta, mita jonkin asian korostaminen tai sanomatta jattaminen
kertoo siitd, mita kirjoittaja pitdaa tarkeana ja mita han olettaa yleisdn pitdvan tarkedna
(ks. Perelman & Olbrechts-Tyteca 1971: 115-120).

3 Aineisto ja menetelma

Tama tutkimus kattaa kaikki ostotarjoukset, joissa Helsingin porssiin listatusta yhtiosta
tehtiin syyskuun 2018 ja tammikuun 2021 valilla ystavallismielinen julkinen ostotarjous
maan rajojen ulkopuolelta. Jokainen ostotarjous myds hyvaksyttiin, minka seurauksena
yhtiot poistuivat Helsingin porssista. Yhtiot olivat Technopolis, Kotipizza, Poyry, Amer
Sports, Ramirent, Cramo, Hoivatilat ja Tikkurila. Tutkimusaineisto koostuu ndiden osto-
tarjousten yhteydessa julkaistuista markkinointiesitteistd, joita on yhteensa kahdeksan
kappaletta. Tarjouksentekija joutui korottamaan Cramosta, Hoivatiloista ja Tikkurilasta
tarjottua hintaa, jolloin yritysten on julkaistava paivitetty tarjousasiakirja. Kuitenkaan
uutta markkinointiesitetta ei tarvitse julkaista ostotarjouksen ehtojen muuttuessa. Tik-
kurilan kahdesta markkinointiesitteestd on aineistoon otettu mukaan ensimmainen, en-
nen ostotarjouksen korottamista julkaistu markkinointiesite. Julkaisuluvan myontaak-
seen Finanssivalvonnan (2013) tulee todeta tarjousasiakirjan olevan totuudenmukai-
nen, osakkeenomistajia tasavertaisesti kohteleva ja lain pykalia noudattava. Nama peri-
aatteet ovat lahtokohtana myds markkinointiesitteiden laatimisessa.

Pituudeltaan 8-12-sivuiset markkinointiesitteet sisaltavat runsaasti tiedottamiseen tar-
koitettua materiaalia, kuten ostotarjouksen ehdot. Analyysi keskittyy padsaantoisesti
markkinointiesitteiden vapaamuotoisempiin tekstiosuuksiin, jotka muistuttavat muista
sijoittajaviestinnan genreista tuttua toimitusjohtajan katsausta (engl. shareholder let-
ter). Naiden lisdksi analyysiin on otettu mukaan mahdolliset kohdeyrityksen johdon tai
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hallituksen edustajien lyhyemmat kommentit seka markkinointiesitteiden informatiivi-
sissa osissa esiintyvat argumentit. Puhujina esitteissa ovat ostotarjouksen osapuolet
(tarjouksentekija ja kohdeyritys) ja yleensa myds osapuolten hallituksen tai johdon edus-
taja, tai molemmat. Huomioitavaa on se, etta kun tarjousasiakirjat julkaistaan seka suo-
meksi ettd englanniksi, julkaistaan markkinointiesitteet ainoastaan suomen kielella.
Markkinointiesitteiden ensisijainen yleiso on siis kohdeyrityksen suomalaiset osakkeen-
omistajat, joille paperinen markkinointiesite lahetetdan kotiosoitteeseen. Yrityksilla on
velvollisuus sdilyttdaa ostotarjouksen yhteydessa julkaistavat tekstit internetissa tarjous-
ajan eli osakkeenomistajan harkinta-ajan loppuun asti, missa ne ovat myds muiden kuin
osakkeenomistajien luettavissa.

Menetelmana hyddynnetdan retorista genreanalyysia, eli aineistosta 16ytyvia retorisia
ominaispiirteita tarkastellaan genren kehyksissa. Ensimmaisessa vaiheessa aineistosta
etsittiin argumentit ja tunnistettiin niiden asiasisalto (Kakkuri-Knuuttila & Halonen 2007:
101). Argumentaatioteoriaa sovellettiin niin, ettd analyysissa pysyttiin Iahinna vaitteiden
ja perustelujen tasolla. Tarkoituksena ei ollut systemaattisesti arvioida argumenttien hy-
vyyttd, vaan nostaa esiin ostotarjouksen hyvdaksymisen ja tulevan yrityskaupan peruste-
lut. Lahimmat taustaoletukset nostettiin esiin silloin, kun niiden voitiin ndhda lisdavan
ymmarrysta markkinointiesitteiden argumentoinnin luonteesta. Toisessa vaiheessa tar-
kasteltiin argumentteihin kytkeytyvia seka muita tekstissa usein toistuvia, suostutteluksi
tulkittavia retorisia keinoja. Vahemman tutkittuna genrena julkisten ostotarjousten
markkinointiesitteiden retorisia piirteita peilattiin laajempaan kontekstiin retorisen gen-
reanalyysin tavoitteiden mukaisesti (esim. Devitt 2004).

Retoriikkaa painottavissa genrendkemyksissa on keskeista genren nakeminen sosiaali-
sena toimintana (Miller 1994: 23-28). Seka genretutkimuksessa ettd uudessa retorii-
kassa kielindhddan tilannesidonnaisena ja tavoitteellisena. Retorisessa genreanalyysissa
seka tekstin sisalto etta vaikuttamisen tavoitteet ovat aktiivisesti lasna analyysissa. La-
hestymistavan taustalla on siis nahtavissa sosiaalisen konstruktionismin piirteitd, jolloin
puhujan nahdaan kielen avulla yllapitavan tai muokkaavan vallitsevaa todellisuutta ha-
luamaansa suuntaan. (Méantynen & Saaskilahti 2012: 194, 197-198)

4 Markkinointiesitteiden retoriset ominaispiirteet

Vaikuttamaan pyrkivaa viestintda tarkastellaan tassa artikkelissa kansainvalisten julkis-
ten ostotarjousten yhteydessa julkaistuissa markkinointiesitteissa. Argumenttien lisaksi
tarkastellaan tutkimusaineistossa esiintyvia retorisia keinoja, joita voi tulkita kaytetta-
van ostotarjouksen ja yrityskaupan tekemiseen hyvaksyttavaksi tai jopa toivottavaksi lu-
kijan silmissa. Argumentoinnin voi markkinointiesitteissa olettaa olevan vahvasti inter-
tekstuaalista, silla arvopaperimarkkinalain (746/2012) 11. luvun 13. § maaraa tarjous-
asiakirjojen sisallésta seuraavaa:

Tarjousasiakirjan pakollisiin elementteihin kuuluvat perusteltu arvio 1) tarjouksesta koh-
deyhtion ja tarjouksen kohteena olevien arvopaperien haltijoiden kannalta; 2) ostotar-
jouksen tekijan tarjousasiakirjassa esittamista strategisista suunnitelmista ja niiden to-
dennakoisistd vaikutuksista kohdeyhtion toimintaan ja tyollisyyteen kohdeyhtiossa. [...]
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Kohdeyhtion on esitettava osakkeenomistajille nakemyksensa tarjouksen toteutumisen
vaikutuksista tyollisyyteen, tydehtoihin ja yhtion toimipaikkojen sijaintiin.

Julkilausuttuja vaitteita perusteluineen tai argumentiksi tulkittavia perusteluja tutki-

musaineistossa esiintyy yhteensa 87 kappaletta. Taulukossa 1 on esitetty argumenttien
lukumadrdinen esiintyminen yhtidittdin.

Taulukko 1. Argumentit yhtidittdin ja lukumaara yhteensa

Tech-. Kotipizza Poyry Amer Rami- Cramo Hoivati- T.|kku- YHT.
nopolis Sport | rent lat rila
1) Positiiviset seu- 7 ) 4 ) 1 7 ) 4 29
raukset
2) Liiketoiminnan 1 1 1 3
haasteet
3) Ta rjouks.entekl- ) ) 1 ) ) 1 10
jan resurssit
4) Hinta 2 1 1 1 2 1 8
5) Ominaisuudet 3 2 1 1 7
6) Yhteensopivuus 3 2 1 2 1 9
7) Asiantuntijalau- 5 5 1 5
sunto
8) Tavoitteet 2 3 1 1 1 8
9) Vahaiset vaiku- 4 1 1 ) 3
tukset

4.1. Yrityskaupan perustelut

Eniten markkinointiesitteissa argumentoidaan tulevan yrityskaupan positiivisilla seu-
rauksilla. Tama tarkoittaa hyotyja kohdeyritykselle, tarjouksentekijalle tai arvonluontia
sidosryhmille eli tydntekijoille, omistajille, asiakkaille tai viitaten kollektiivisesti kaikkiin
kohdeyrityksen sidosryhmiin. Yrityskauppa esitetaan tyypillisesti molempia osapuolia
tasapuolisesti hyodyttavana. Positiivisten seurausten lahteet on mahdollista eritella
konkreettisesti tai esittda seuraukset mahdollisuuden tai optimaalisen alustan luomisen
kautta. Konevuokrausalalla toimivien Ramirentin (esimerkki 1) ja Cramon markkinoin-
tiesitteissa tyontekijoille luvataan hyoétyja tarjouksentekijan pitkdaikaisesta sitoutumi-
sesta sekad uusia uramahdollisuuksia lahes identtisilla lauseilla.

(1) Uskomme, ettd ostotarjous tarjoaa houkuttelevan mahdollisuuden: [...]JRamirentin
tyontekijoille, jotka hyotyvat Loxamin pitkdaikaisesta sitoutumisesta laitevuokraus-
lilketoimintaan seké& uusista uramahdollisuuksista Euroopassa. (Ramirent)

Arvopaperimarkkinalaki (746/2012) vaatii esittamaan tarjousasiakirjassa arvion muun
muassa yrityskaupan vaikutuksista tyollisyyteen ja tydehtoihin, eikda esimerkiksi asiak-
kaiden nakdkulmasta argumentointi ole julkisissa ostotarjouksissa pakollista. Tyypilli-
sesti yrityskaupan esitetdan joko luovan mahdollisuuden palvella asiakkaita paremmin
tai olevan mahdollisuus laajentaa tuotevalikoimaa, jolloin taloudelliset hyddyt esitetdan
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epasuorasti asiakkaiden hyddyn kautta. Yrityskaupan tarkoituksenmukaisuutta siis ku-
vataan enemman abstraktin hyddyn kasitteen avulla kuin tiukasti liiketoiminnallisilla pe-
rusteluilla. Kuitenkin yrityskauppa on myds mahdollista esittaa vastauksena liiketoimin-
nan konkreettisiin haasteisiin. Haaste voi olla joko toimialan erityispiirteet (esimerkki 2),
muuttuvat kuluttajatarpeet tai yrityksen sisdisista tai ulkoisista tekijoista johtuvat haas-
teet, joihin viitataan implisiittisesti. Argumentoinnin savy pysyy positiivisena, silla argu-
mentit on muotoiltu nimenomaan vastaamisena haasteeseen, ei varsinaisena ongel-
mana, joka tulisi yrityskaupalla ratkaista.

(2) Yhdistynyt konserni olisi asemassa, jossa se pystyisi edelleen vahvistamaan menes-
tymisensa edellytyksid huomattavan pirstoutuneilla Euroopan markkinoilla. (Cramo)

Kun yrityskauppaa perustellaan tarjouksentekijan resursseilla, voi lukija mieltaa argu-
mentin vaditteeksi sen, ettd kyseiset resurssit kehittdavat kohdeyritysta, mahdollistavat
kohdeyrityksen tavoitteiden saavuttamisen tai sen, etta yrityskauppa tulee olemaan on-
nistunut pitkalla tahtaimelld. Resursseilla voidaan tarkoittaa joko konkreettisia taloudel-
lisia resursseja tai kokemuksen kautta kertynytta tietoa ja osaamista. Argumentin taus-
taoletuksena on se, etta tarjouksentekija on lisdksi halukas panostamaan naita resurs-
seja kohdeyritykseen. Lukijan ei kuitenkaan ole mahdollista tietdd, mika on tarjouksen-
tekijan todellinen motivaatiotaso yrityksen kehittamisen suhteen. Esimerkissa 3 keski-
0ssa ovat tarjouksentekijan hallussa olevat resurssit, tdssa tapauksessa tietotaito ja ko-
kemus. Lisaksi perustelussa viitataan epdsuorasti taloudellisiin resursseihin. Ominai-
suuksien lahdetta ei samassa yhteydessa eritelld, vaan argumentin tehoa vahvistaa laa-
tumielikuvan luominen tarjouksentekijasta sanan ensiluokkainen avulla.

(3) Aedifica-konsernin tytaryhtiona Hoivatilat tulisi hydotymé&an konsernin tietotaidosta
ja kokemuksesta ensiluokkaisen kiinteistoportfolion rakentamisessa ja rahoittami-
sessa. (Hoivatilat)

Hinnalla argumentointi tarkoittaa perustelua tai vaitteen ja perustelun kokonaisuutta,
jonka ytimessa tarjottu vastike (hinta per osake) tai preemio (vastikkeen sisdltama
summa, jonka tarjouksentekija on sitoutunut maksamaan osakkeen kayvan hinnan
paalle). Hoivatilat-yrityksesta tarjottu preemio oli tutkimusaineiston yrityksista prosen-
tuaalisesti toiseksi alhaisin. Kuitenkin seka tarjouksentekija etta Hoivatilojen hallituksen
puheenjohtaja korostavat argumenteissaan suotuisammalta nayttavaa vertailulukua.
Esimerkki 4 havainnollistaa talta osin sijoittajaviestinnan mahdollistamaa liikkumavaraa.
Koska ostotarjouksen ehtojen muuttuessa ainoastaan tarjousasiakirjasta on julkaistava
padivitetty versio, perustellaan esimerkissa vastikkeen houkuttelevuutta 40 miljoonaa
euroa toteutunutta hintaa alhaisemmalla hinnalla.

(4) Hoivatilojen hallitus on huolellisesti arvioinut ostotarjouksen Hoivatilojen osakkeen-
omistajien nakokulmasta. Olemme tulleet siihen johtopaatokseen, etta tarjottu vas-
tike on houkutteleva, tarjoten 83,2 % preemion verrattuna Hoivatilojen EPRA netto-
varallisuuteen. (Hoivatilat)

Esimerkista 4 on nahtdvissa, kuinka osakkeenomistajan nakékulmasta argumentoitaessa
markkinointiesitteissa tyypillisimmin painotetaan ostotarjousta ja siihen liittyvia positii-
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visia ominaisuuksia, ei varsinaista yrityskauppaa ja sen moninaisia pidemman ajan seu-
rauksia. Vastikkeen riittavyyden arviointi suhteessa mahdolliseen menetettyyn arvon-
luontiin pitkalla aikavalilla jaa osakkeenomistajan vastuulle. Esimerkissa 5 taas argumen-
toidaan osakkeenomistajan nakdkulmasta markkinointiesitteille epatyypilliseen tapaan
yrityskaupalla ja sen positiivisilla ominaisuuksilla. Ominaisuuksilla argumentointi tarkoit-
taa positiivisen arvion liittamista ostotarjouksen hyvaksymiseen, itse ostotarjoukseen
tai yrityskauppaan. Esimerkissa 5 Kotipizzan toimitusjohtaja arvioi yrityskaupan olevan
osakkeenomistajien “edun mukainen”. Uskoa-verbia kdytetdan vahvistamaan sanomaa,
eikd samassa yhteydessa osakkeenomistajille tarjota konkreettisia perusteluja.

(5) Uskomme myds, ettd kauppa on toteutuessaan osakkeenomistajiemme edun mukai-
nen. (Kotipizza)

Ostotarjouksen osapuolilla ei ole saaddksiin perustuvaa velvollisuutta esittaa tarjous-
asiakirjassa ndkemystdan tarjouksentekijan ja kohdeyrityksen yhteensopivuudesta.
Tastad antaa viitteita se, etta markkinointiesitteille tyypilliseen yhteensopivuuden argu-
menttiin liittyy runsas metaforien kayttd (ks. luku 4.3). Yrityskauppaa perustellaan sa-
mankaltaisilla arvoilla, lilketoiminnan yhtaldisyyksilla tai samalla toimialalla. Lisdksi esi-
merkissa 6 viitataan samankaltaiseen yrityskulttuuriin. Riippuu tietotasosta, tunnistaako
lukija argumentin taustaoletukseksi sen, etta yhtaldisyydet helpottavat yrityskaupan in-
tegraatiovaihetta ja siten nostavat sen pitkdan tahtdimen onnistumismahdollisuuksia.

(6) Kulttuurimme ja DNA:mme sopivat hyvin yhteen yhteisten pohjoismaisten juu-
riemme ja perintomme takia. (POyry)

Esimerkissa 7 tarjouksentekija perustelee vaitetta siitd, ettd ostotarjouksen hyvaksymi-
nen on osakkeenomistajien edun mukaista silla, ettd kohdeyrityksen hallitus on sita suo-
sitellut. Argumentin hyvaksyttavyys perustuu lukijan arvioon Technopoliksen hallituksen
luotettavuudesta seka siitd, ettd kaikki tarvittava tieto on ollut heidan saatavillaan ar-
viota tehdessdan, ja myds siita, etta mahdollisten eturistiriitojen ei ole annettu vaikuttaa
arvioon.

(7) Technopoliksen hallitus on yksimielisesti suositellut Technopoliksen osakkeenomis-
tajille ostotarjouksen hyvaksymista. Tama tukee nakemystamme siitd, etta ostotar-
jouksen hyvaksyminen on Technopoliksen osakkeenomistajien edun mukainen.
(Technopolis)

Julkisissa ostotarjouksissa tarjouksentekijan tulee esittda perustelunsa ostotarjouksen
tekemiselle. Perusteluissa yrityskaupan esitetdaan tyypillisesti olevan linjassa tarjouksen-
tekijan strategisten tavoitteiden kanssa, milla pyritdan saamaan yleisé vakuuttuneeksi
yrityskaupan onnistumisen edellytyksista ja sita kautta hyvaksyttavammaksi. Muista
markkinointiesitteista poiketen Amer Sportsin kohdalla painotetaan useaan kertaan
kohdeyrityksen tavoitteita. Lukija yritetaan selkedsti saada vakuuttumaan siitd, etta
Amer Sports kannattaa myyda liiketoiminnallisilla perusteilla, eivatka perustelujen taus-
taoletukset liity yrityskaupan onnistumisen edellytyksiin. Sijoittajakonsortio esimerkissa
8 tarkoittaa usean kansainvalisen sijoittajan yhteenliittymaa.
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(8) Sijoittajakonsortio aikoo panostaa merkittdvasti aikaa, resursseja ja tyota auttaak-
seen Amer Sportsia kiihdyttamaan yksityisena yhtiona useita tarkeitda meneilldan ole-
via ja uusia strategisia aloitteita, mukaan lukien Amer Sportsin liiketoimintojen laa-
jentamisen Kiinan markkinoille. (Amer Sports)

Kansainvalisista julkisista ostotarjouksista ristiriitaisena tilanteena kertoo se, etta mark-
kinointiesitteissa yrityskauppaa pyritaan tekemaan hyvaksyttavammaksi painottamalla
sen vahaisia tai olemattomia konkreettisia vaikutuksia kohdeyritykseen. Suoraan tar-
jousasiakirjoista kopioituna perustelu edustaa markkinointiesitteille tyypillista interteks-
tuaalisuutta. Tama tarjousasiakirjojen pakollinen osa nostetaan esiin Kotipizzan, Hoiva-
tilojen, Amer Sportsin ja Tikkurilan markkinointiesitteissa. Tilanteessa suostuttelua voi
vaatia liiketoimintamalli ja sen erityispiirteet, kuten Kotipizzan laaja franchise-verkosto
tai Hoivatilojen liiketoimintamalli hoiva- ja pdivakotitilojen tarjoajana, jossa liikevaihto
muodostuu suurelta osin julkisista varoista. Vanhojen ja perinteikkdiden suomalaisten
yritysten, kuten Amer Sportsin ja Tikkurilan, myyminen ulkomaalaisomistukseen taas
herattda usein laajaa keskustelua muun muassa suomalaisen omistajuuden merkityk-
sestd. Nain ollen esimerkiksi Amer Sports (esimerkki 9) todenndkoisesti olettaa myds
suuren yleisén olevan kiinnostunut siitd, tuleeko yhtion padkonttori sdilymaan Suo-
messa.

(9) Sijoittajakonsortio on vahvistanut, ettd ostotarjouksen toteuttamisella ei odoteta
olevan valittdmia olennaisia vaikutuksia Amer Sportsin operatiiviseen toimintaan, va-
roihin, johdon tai tyontekijoiden asemaan tai Amer Sportsin liiketoiminnan sijainti-
paikkoihin ja talla hetkellad sijoittajakonsortio odottaa sailyttavansa Amer Sportsin
paakonttorin Helsingissa ostotarjouksen toteuttamisen jalkeen. (Amer Sports)

Edellda mainittuun perustelukategoriaan yrityskaupan vahaisista tai olemattomista vai-
kutuksista on laskettu sekd operatiiviseen toimintaan liittyvat perustelut etta yleisesti
omistajuuden merkitysta vahattelevat perustelut. Ndin on tehty myds Kotipizzan koh-
dalla, jonka brandiviestintddan suomalaisuuden korostaminen on kuulunut vahvasti.
Yleistdaen voidaan sanoa, ettda markkinointiesitteissa omistajuuden merkitysta koroste-
taan perusteltaessa yrityskauppaa kohdeyrityksen liiketoiminnallisten tavoitteiden saa-
vuttamisella ja kehittamiselld ja vahatelldan puhuttaessa yrityskaupan vaikutuksista
brandiin.

4.2. Argumentin varmuusasteen saately

Joskus on tarkoituksenmukaista sdaddellda argumentin varmuusastetta kdyttamalla va-
rauksia, joita Toulmin (1958/2003) argumenttianalyysimallissaan nimittaa tarkennuk-
siksi. Varaukset voi myds ndhda varautumisena mahdolliseen vasta-argumenttiin (emt.).
Toisin kuin esimerkissa 10 voida-verbin avulla, varsinaisten todenndkdisyytta ilmaise-
vien varausten kaytté on markkinointiesitteissa kuitenkin hyvin vahaista.

(20) Tikkurila voi hy6tya PPG:n pitkdaikaisesta tuotekehitysosaamisesta, raaka-aineiden
hankinnan ostovoimasta seka teollisuustuotteiden vahvasta asemasta. (Tikkurila)
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Varauksissa on osittain kyse episteemisesta modaalisuudesta eli mahdollisuuden, to-
denndkoisyyden tai ennusteen ilmaisemisesta kielellisesti, ja niitd voi ilmaista niin kut-
suttujen kognitiivisten verbien avulla. Kun puhuja lisaa subjektiiviseen arvioonsa uskoa,
tietoa tai paatelmia ilmaisevia kognitiivisia verbeja tai adverbeja, puhuja ilmaisee sa-
malla omaa sitoutumistaan vaitteen todenmukaisuuteen. Uskoa-verbilla ilmaistaan esi-
merkiksi luulla-verbid korkeampaa tiedon tasoa seka riittdvia todisteita. (Fetzer 2014:
72, 89—90) Esimerkki 11 havainnollistaa markkinointiesitteille tyypillista uskoa-verbin
kdyttd6a argumentin vahvistajana (ks. Fetzer 2014). Argumenttia vahvistaa edelleen ver-
bin kdyttd monikon ensimmaisessa persoonassa, jolloin puhuja rajaa omaa vastuutaan
viittaamalla koko muun johdon seisovan argumentin takana.

(11) Uskomme, etta ostotarjous tarjoaa houkuttelevan mahdollisuuden: [...]Technopolik-
sen osakkeenomistajille myyda osakkeensa preemiolla verrattuna ostotarjouksen jul-
kistusta valittomasti edeltaneeseen osakkeen markkinahintaan. (Technopolis)

Tarjousasiakirjoille pakollinen lausunto yrityskaupan mahdollisista vaikutuksista koh-
deyrityksen liiketoiminnan sijaintipaikkoihin nostetaan esiin ainoastaan Amer Sportsin
ja Kotipizzan markkinointiesitteissa. Varauksella ei vdélittémié (Kotipizza, Amer Sports)
puhuja rajaa perusteluaan yrityskaupan konkreettisista seurauksista ajallisesti. Lisaksi
tarjouksentekijan suunnitelmia sdilyttaa perinteikkdan ja ison porssiyhtion Amer Sport-
sin padkonttori Helsingissa rajataan ajallisesti ilmauksella télld hetkelld. Yrityseldaman
luonteesta johtuen ajallisten varausten kdyttaminen on toisaalta ymmarrettavaa, mutta
aikaan liittyvilla ilmauksilla ja ajan adverbeilld on samalla mahdollista peittaa yritysten
todellisia pidemman ajan suunnitelmia.

4.3 Argumenttia vahvistava retoriikka

Seuraavassa tarkastellaan sellaisia retorisia tehokeinoja, joilla puhuja pyrkii vahvista-
maan joko sanomaansa tai puhujan uskottavuutta (ks. Jokinen 2016: 350—351). Lisdksi
tarkastellaan joko argumentteihin kytkeytyvia tai muuten aineistossa usein toistuvia kie-
lellisia piirteita, joiden voi tulkita palvelevan tekstin paamaaria.

Metaforaksi kutsutaan tapaa ilmaista jokin asia toisella (Lakoff & Johnson 1980/2003:
5). Tassa tutkimuksessa huomio kiinnitetdan sellaisiin metaforiin, joiden voi nahda ky-
seisessd kontekstissa vahvistavan tekstin sanomaa (ks. Jokinen 2016: 360—362). Meta-
forista maarallisesti yleisin on yritystoiminnan kuvaaminen matkaksi. Kun liiketoiminta
kuvataan lineaariseksi matkaksi, on yrityskauppa mahdollista kuvata matkaan kuuluvana
luonnollisena valivaiheena — ei siis padtepisteena, vaikka tulevaisuudessa kohdeyrityk-
sen kohtalona voi myds olla sulauttaminen ostajayritykseen. Kun matka-metaforaan li-
sataan yrityskaupan kuvaaminen askeleeksi, puhuja yksinkertaistaa monimutkaista il-
miotad sekd etadnnyttaa itsedadn aiheesta, silla kdytanndssa yrityskaupoissa on kyse joh-
don ja hallituksen paatdksesta. Erityisesti yhdessa positiivisesti arvioivien sanojen luon-
nollinen ja pddttédvdinen (Kotipizza) sekd looginen ja mydénteinen (Hoivatilat) yritys-
kauppa saadaan ndyttdmadan lahes automaattiselta ja vaistamattomaltda. Metaforien
avulla siis yksinkertaistamalla monimutkaisia ostotarjouksia ja yrityskauppoja ne pyri-
taan tekemaan yleison silmissa hyvaksyttavammiksi.
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Koska markkinointiesitteessa Orkla ilmoittaa henkilostomaarakseen 18 000, ei perhe-
metaforalla viitata perinteiseen pienyritykseen, jossa kaikki tuntevat toisensa. Metafo-
rilla Orkla luo positiivista mielikuvaa organisaatiokulttuuristaan ja lisdaksi geneettiseen
suhteeseen viittaamalla hdlventda organisaatioita pohjimmiltaan yhdistavaa taloudel-
lista ja juridista suhdetta ja voiton tavoittelua. PGyryn tapauksessa osapuolten suunni-
telmana oli brandien sulauttaminen yhteen, jolloin on tarkoituksenmukaisempaa kayt-
taa luontoon liittyvia metaforia, kuten juuret ja DNA (ks. esimerkki 6), jolloin yritykset
ovat jo lahtokohtaisesti kytkoksissa toisiinsa ostotarjouksesta riippumatta. Yrityskau-
poissa metaforat voi nahda tehokkaana keinona luoda mielikuvia tarjouksentekijan ja
kohdeyrityksen tavoitteiden ja suunnitelmien saavuttamiseksi.

Sanojen ja argumenttien tasolla ilmeneva toisto (ks. Jokinen 2016: 366) on markkinoin-
tiesitteille tyypillinen retorinen tehokeino. Toistamalla samansisaltdisia argumentteja
tarjouksentekijan edustaja ja kohdeyrityksen johto voivat vahvistaa sanomaansa ja il-
maista sitoutumistaan yrityskaupan onnistuneeseen lapiviemiseen. Joskus samat argu-
mentit toistuvat identtisinad esitteessa jopa kolme kertaa. Ostotarjouksissa yritysten on
tuotava johdon ja hallituksen kanta ostotarjoukseen selkeasti esille. Kuitenkin ilmaukset
yksimielisesti ja téysi tuki toistuvat tutkimusaineistossa yhteensa 31 kertaa.

(12) Hoivatilojen hallitus suosittelee yksimielisesti, ettd Hoivatilojen osakkeenomistajat
hyvaksyvat ostotarjouksen. Myds yhtion johto on ilmaissut antavansa tayden tuen
ostotarjoukselle. (Hoivatilat)

Esimerkissa 13 abstraktiin hyodyn kasitteeseen on yhdistetty niin kutsuttu kolmen lista
(ks. Jokinen 2016: 360-362; Potter 1996: 195-197), jonka avulla puhuja luo mielikuvaa
riittavista todisteista ja yrityskaupan laajoista hyddyista. Kolmen listan tehokkuutta voi-
daan lisata ilmauksilla “ja niin edelleen” tai “esimerkiksi”, jolloin lista saadaan naytta-
maan entista pidemmalta (Jokinen 2016: 360—362). Markkinointiesitteissa suurpiirteis-
ten ilmausten kayttd kuitenkin saattaisi vaikuttaa argumenttia heikentavasti, silla osto-
tarjouksissa yritykset pyrkivat vakuuttamaan paatostensa perustuvan vakaaseen harkin-
taan ja ensikdden tietoon. Esimerkissa puhuja lisdksi vahvistaa argumenttia lisadamalla
siihen oman arvionsa yrityskaupasta erityisen hyddyllisena (ks. Holmes 1984: 348).

(13) Loxam on luottavainen, ettd suunniteltu yhdistyminen on erityisen hyodyllinen
maantieteellisesti seka kyvykkyyksien, asiakkaiden ja toimittajien kannalta. (Rami-
rent)

Sanoja vahva tai voimakas kaytetdan esitteissa laajasti kuvaamaan yrityksid, perus-
taa/pohjaa/alustaa, kilpailuasemaa, taloudellista asemaa, sitoutumista, tukea, uskoa,
osaamista ja kasvua. Kun se liitetaan argumenttiin yrityskaupan positiivisista seurauk-
sista, luo se yrityskaupasta dynaamista mielikuvaa. Toisaalta kuvaus liitetaan usein jok-
seenkin abstrakteihin tai vaikeasti todennettaviin kasitteisiin, joita ovat esimerkiksi
usko, sitoutuminen ja tarjouksentekijan tarjoama tuki kohdeyritykselle. Edelld mainittu-
jen lisdksi vahvistavista sanoista markkinointiesitteissa nousevat esiin sanat hyvin ja erit-
tdin, joita markkinointiesitteissa kdytetaan esimerkiksi ilmaisemaan puhujan tunnetilaa.
Crawford Camiciottoli (2018) on tutkinut tulosjulkistustilaisuuksia kielen ja viestinnan
nakodkulmasta ja havainnut positiivisesti arvioivia ja vahvistavia sanoja kaytettavan sijoit-
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tajaviestinndssa luomaan positiivista ilmapiiria tehokkaalle tietoon pohjautuvalle vuoro-
vaikutukselle. Markkinointiesitteissa on luonnollista, etta rajallisen tilan vuoksi moni-
mutkaisen argumentoinnin sijasta retorista tehokkuutta haetaan liittamalla argument-
tiin valmis arvio esimerkiksi sanalla erinomainen. Runsaasti kdytettyna positiiviset sanat
kuitenkin pyrkivat vaikuttamaan yleison emotionaalisen puolen kautta eivatka liity pyr-
kimykseen valittaa tietoa.

5 Julkisten ostotarjousten markkinointiesitteet genrena

Edelld on tarkasteltu markkinointiesitteissa toistuvia retorisia keinoja, joilla osakkeen-
omistajiin ja mahdollisesti laajempaan yleis66n pyritddan vaikuttamaan kansainvalisissa
julkisissa ostotarjouksissa. Julkisten ostotarjousten markkinointiesitteissa yhdistyvat
lain maaraykset ja yritysten tavoite saattaa yrityskauppa onnistuneesti lapi. Koska koko-
naisuudessaan yrityskauppoihin liittyy myos yhteiskunnallisia kysymyksiad (ks. Palmieri
2014: 1), on yrityksilla oletettavasti tarve viestia yrityskaupasta positiiviseen savyyn te-
hokkaasti ja laajalle yleisolle.

Genren yhtena maaradvimmista piirteistd pidetdan kommunikatiivisia paamaaria (Shore
& Maéntynen 2006: 27; Swales 1990: 46-48). Markkinointiesitteiden paallimmaisen ta-
voitteen voi argumentaatiota tarkastelemalla nahda olevan mielipiteisiin vaikuttaminen
painottamalla tulevan yrityskaupan positiivisia vaikutuksia. Argumentteihin kytkeyty-
vien ja muualla tekstissa esiintyvien retoristen tehokeinojen perusteella ostotarjouksen
edistamisen voi nahda yhdeksi markkinointiesitteen paamaarista, mutta ei kuitenkaan
tarkeimmaksi. Tama paamaara ei ole ristiriidassa arvopaperimarkkinalain (746/2012)
kanssa, jossa markkinointi ymmarretaan laajasti kaikeksi arvopaperien yleiseen liikkee-
seen saattamiseen ja vaihdannan edistamiseen liittyvaksi toiminnaksi.

Koska valtiovarainministerion (1022/2012) asetus maaraa muun muassa tarjousasiakir-
jan sisallostd, voidaan argumenttien asiasisaltoa tarkastelemalla saada tietoa pelkastaan
markkinointiesitteille ominaisista piirteista ja siitd, mita kirjoittaja pitda tarkeana ja mita
han olettaa yleison pitavan tarkedna (ks. Perelman & Olbrechts-Tyteca 1971: 115-120).
Perinteikkdiden ja tunnettujen yritysten niin kuin Amer Sportsin kohdalla on luonnollista
muuttumattomuuden argumenttia kdayttamalla nostaa tarjousasiakirjoista lausunto toi-
mipaikkojen sdilymisesta Suomessa. Muuttumattomuuden argumentin voi ndhda jatka-
van Kotipizzan brandity6ta, silla Kotipizzan strategiaan on kuulunut vastuullisuuden ko-
rostamisen erottautuakseen kilpailijoista. Nakyvana toimijana Suomen elintarvikemark-
kinoilla myds tarjouksentekijalla Orklalla on luonnollisesti tarve rakentaa positiivista yri-
tyskuvaa. Laajan yleison lisaksi muuttumattomuuden argumentti liittyy Kotipizzan ta-
pauksessa franchising-yrittdjista koostuvaan verkostoon, joille yrityskauppa aiheuttaa
epavarmuutta, mutta joka on merkittdava sidosryhma Kotipizzan tulevaisuuden menes-
tyksen kannalta. Muuttumattomuuden argumentilla siis pyritaan tekemaan yrityskaup-
paa myods sosiaalisesti hyvaksyttavammaksi.

Usein toistuvia, joskaan ei kaikissa markkinointiesitteissa esiintyvid, retorisia piirteita

ovat metaforat, kognitiivisista verbeista uskoa-verbin kdyttd argumentin vahvistajana,
toisto ja positiivisesti arvioivat sanat. Osakkeenomistajan on syytd huomioida, etta

149



Markkinointiesite suostuttelun vdlineend kansainvdlisissé yrityskaupoissa

edelld mainittuja retorisia tehokeinoja kdytetaan usein silloin, kun samassa yhteydessa
ei tarjota konkreettisia perusteluja. Esimerkiksi kun puhuja perustelee tarjottua hintaa
littamalla siihen valmiin arvionsa, on osakkeenomistajan vaihtoehtoina luottaa yrityk-
sen johdon tai hallituksen esittdmaan arvioon tai pyrkia itse muodostamaan kasitys nu-
meroista vaditteen takana. Todenndkoisyyttd ilmaisevien varausten (ks. Toulmin
1958/2003) kayton vahaisyys voi kertoa siitd, ettd yrityskaupasta halutaan antaa mah-
dollisimman positiivinen ja yksiselitteinen kuva. Varausten kdytto voisi avata tilaa vasta-
argumenteille.

Runsas toiston kaytto retorisena tehokeinona on markkinointiesitteille tyypillista. Argu-
menttien toistaminen useaan kertaan voi luoda kokemattomalle sijoittajalle mielikuvan
todellisuutta laajemmasta sisallosta. Vaikka edella todettiin, ettd markkinointiesitteiden
Voi sanoa paasaantodisesti pyrkivan vaikuttamaan mielipiteisiin yrityskaupasta positiivi-
sena asiana, sanojen yksimielisesti ja tdysi tuki runsaan toistamisen voi tulkita jopa toi-
mintaan vaikuttamiseksi. Ostotarjous toteutuu, mikali tarjouksentekija saa haltuunsa 90
prosenttia kohdeyrityksen osakkeista. Yksityissijoittajat, jotka ovat tyypillisesti piensi-
joittajia (Argenti 2013: 200), eivat valttamattd miella rooliaan merkittavaksi isossa koko-
naisuudessa. Kyseisten sanojen runsas toisto voi hamartaa ostotarjouksen todellista la-
pimenon todenndkoisyytta.

Markkinointiesitteiden vahvasti intertekstuaalinen (ks. Solin 2006: 72) luonne tulee esiin
muun muassa tarjousasiakirjoista kopioiduissa argumenteissa, joista heijastuu ostotar-
jouksiin kohdistuva sadntely. Kokonaisuutena argumentoinnin luonne on monin paikoin
yksinkertaistava, johon yksi syy voi olla tarjousasiakirjoihin verrattuna rajallinen tila. Esi-
merkiksi argumentin vaitetta tai taustaoletuksia ei usein ilmaista eksplisiittisesti. Oletet-
tavasti viime vuosien voimakas sijoittajainnostuksen kasvu on heijastunut kielenkayt-
toon julkisissa ostotarjouksissa. On mahdollista, ettd osa uusista sijoittajista kokee mark-
kinointiesitteet riittdvana tutustuessaan ostotarjoukseen ja sen ehtoihin. Ostotarjous-
ten yhteydessa julkaistavat yli 150-sivuiset tarjousasiakirjat ovat internetissa kaikkien
luettavissa. Usein ainoastaan markkinointiesitteet lahetetaan osakkeenomistajille pape-
risina kotiosoitteeseen. On mahdollista, etta lukija tulkitsee taman tyyppisen foorumin
viestinnadllisen padamaaran olevan ainakin osaltaan eri kuin mita tekstin laatija on tarkoit-
tanut.

6 Paatanto

Tassa artikkelissa tarkasteltiin vaikuttamaan pyrkivaa viestintda kansainvalisissa yritys-
kaupoissa. Osakkeenomistajien harkinta-aikana julkaistavista markkinointiesitteista py-
rittiin vdahemman tutkittuna sijoittajaviestinnan genrena muodostamaan yleiskuva tun-
nistamalla retorisia ominaispiirteitda eli tyypillisia vaikuttamisen keinoja. Finanssival-
vonta (2013) tulkitsee julkisissa ostotarjouksissa AML:n 1. luvun 3 §:n harhaanjohtavien
tietojen antamisen kiellosta niin, ettd osapuolet eivdt saa antaa sellaista vaikutelmaa,
ettd ostotarjouksen hyvaksyminen olisi osakkeenomistajalle pakollista. Periaate ei ole
retorisen analyysin perusteella uhattuna, ja markkinointiesitteiden kieli on keskimaarin
maltillista. Padmaaran voi siis ndhda olevan enemman laajan yleisén mielipiteisiin kuin
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osakkeenomistajien toimintaan vaikuttaminen (vrt. Palmieri 2008; 2012; 2014). Kuiten-
kin osan markkinointiesitteille tyypillisista retorisista piirteista voi nahda ongelmallisena
sijoittajan nakdkulmasta. Usein toistuvat retoriset piirteet kertovat, etta tekstin laatijan
on mahdollista tukeutua tarjousasiakirjoihin ja edeltaneiden ostotarjousten markkinoin-
tiesitteisiin eli genren konventioihin (ks. Solin 2006: 75). Koska Suomen kokoisella pie-
nellda porssimarkkinalla kansainvalisia yrityskauppoja tapahtuu maarallisesti vahan, ei
yksityissijoittajalla valttamatta ole tulkintansa tueksi vertailukohtaa.

Useat markkinointiesitteiden retorisista piirteista voi nahda vahvasti suostuttelevina.
Julkiselle arvostelulle altis liiketoimintamalli, toimialan erityispiirteet tai tilanne, jossa
tarjouksentekija on nakyva toimija Suomen markkinoilla, vaativat vahvempaa suostut-
telua. Vahvasti suostuttelevaa on esimerkiksi korostaa runsaan toiston avulla, kuinka
useat tahot kannattavat yrityskaupan toteutumista. Taman voi tulkita jopa pyrkimyk-
sena vaikuttaa osakkeenomistajan kaytokseen, eli pyrkimyksena saada osakkeenomis-
taja hyvaksymaan ostotarjous mahdollisimman pian (vrt. esim. Palmieri 2015). Kaytan-
non tasolla tutkimustulokset voivat auttaa sijoittajaviestinnan ammattilaisia viestimaan
tavoitteistaan tehokkaasti genren raamien puitteissa ja osakkeenomistajia tekemaan
enemman informaatioon kuin suostutteluun perustuvia paatoksia.

Lihteet

AML (746/2012). Arvopaperimarkkinalaki. Annettu Helsingissa 14.12.2012. Saatavilla:
https://www.finlex.fi/fi/laki/alkup/2012/20120746 (lainattu 20.10.2021).

Argenti, P. A. (2013). Corporate communication. New York: McGraw-Hill.

Crawford Camiciottoli, B. (2018). Persuasion in Earnings Calls: A Diachronic Pragmalinguistic
Analysis. International Journal of Business Communication 55(3), 275-292.
https://doi.org/10.1177/2329488417735644

Devitt, A. J. (2004). Writing genres. Carbondale: Southern lllinois University Press.

Euroopan parlamentti ja neuvosto (2004/25/EY). Ostotarjousdirektiivi. Annettu 21.4.2004. Saa-
tavilla: https://eur-lex.europa.eu/legal-content/fi/TXT/?uri=CELEX%3A32004L0025 (lai-
nattu 20.10.2021).

Fairclough, N. (2003). Analysing discourse: Textual analysis for social research. London: Rout-
ledge.

Finanssivalvonta (2013). Julkinen ostotarjous ja tarjousvelvollisuus. Saatavilla: https://www.fi-
nanssivalvonta.fi/paaomamarkkinat/liikkeeseenlaskijat-ja-sijoittajat/ostotarjoukset/ (lai-
nattu 20.10.2021).

Fetzer, A. (2014). | think, | mean and | believe in political discourse: Collocates, functions and
distribution. Functions of Language 21(1), 67-94. https://doi.org/10.1075/fol.21.1.05fet

Henry, E. (2008). Are investors influenced by how earnings press releases are written? Journal
of  Business Communication 45(4), 363-407. https://doi.org/10.1177/
0021943608319388

Holmes, J. (1984). Modifying illocutionary force. Journal of Pragmatics 8, 345-365.
https://doi.org/10.1016/0378-2166(84)90028-6

Jokinen, A. (2016). Vakuuttelevan ja suostuttelevan retoriikan analysoiminen. Teoksessa: A. Jo-
kinen, K. Juhila, & E. Suoninen (toim.). Diskurssianalyysi: Teoriat, peruskdsitteet ja kdytto.
Tampere: Vastapaino. 337—-368.

151



Markkinointiesite suostuttelun vdlineend kansainvdlisissé yrityskaupoissa

Kakkuri-Knuuttila, M.-L. (2007). Retoriikka. Teoksessa: M.-L. Kakkuri-Knuuttila & . Halonen
(toim.). Argumentti ja kritiikki: lukemisen, keskustelun ja vakuuttamisen taidot. Helsinki:
Gaudeamus. 233—272.

Kakkuri-Knuuttila, M.-L. & Halonen, I. (2007). Argumentaatioanalyysi ja hyvdn argumentin eh-
dot. Teoksessa: M.-L. Kakkuri-Knuuttila & I. Halonen (toim.). Argumentti ja kritiikki: luke-
misen, keskustelun ja vakuuttamisen taidot. Helsinki: Gaudeamus. 60—113.

Kakkuri-Knuuttila, M.-L. & Ylikoski, P. (2007). Merkitys ja tulkinta. Teoksessa: M.-L. Kakkuri-
Knuuttila & I. Halonen (toim.). Argumentti ja kritiikki: lukemisen, keskustelun ja vakuutta-
misen taidot. Helsinki: Gaudeamus. 24-32.

Lakoff, G. & Johnson, M. (1980/2003). Metaphors We Live By. Chicago and London: The Univer-
sity of Chicago Press.

Leppiniemi, J. (2008). Yrityksistd kerrotaan: Kuuntele ja kuule oikein. Helsinki: WSQOYpro.

Martin, J. R. & White, P. R. R. (2005). The language of evaluation: Appraisal in English. New York:
Palgrave MacMillan.

Miller, C. R. (1994). Genre as Social Action. Teoksessa: A. Freedman & P. Medway (toim.). Genre
and the New Rhetoric. 23-42.

Mantynen, A. & Saaskilahti, M. (2012). Uusi retoriikka genrejen tutkimuksessa. Teoksessa: V.
Heikkinen, E. Voutilainen, P. Lauerma, U. Tiilila, & M. Lounela (toim.). Genreanalyysi: teks-
tilajitutkimuksen kdsikirja. Helsinki: Gaudeamus. 194-207.

National Investor Relations Institute (2018). About NIRI. Saatavilla: https://www.niri.org/about-
niri (lainattu 20.4.2021).

Palmieri, R. (2008). Reconstructing argumentative interactions in M&A offers. Studies in Com-
munication Sciences 8(2), 279-302. Saatavilla: https://doc.rero.ch/record/22444
(lainattu 20.10.2011).

Palmieri, R. (2012). The diversifying of contextual constraints and argumentative strategies in
friendly and hostile takeover bids. Teoksessa: Eemeren, F. H. v. & B. Garsten (toim.). Ex-
ploring argumentative contexts. Amsterdam: John Benjamins. 343—375.

Palmieri, R. (2014). Corporate Argumentation in Takeover Bids. Amsterdam: John Benjamins.

Palmieri, R. (2015). Argumentative dialogues in mergers and acquisitions (M&As): Evidence from
investors and analysts conference calls. L’analisi Linguistica e Letteraria 16, 859—-872. Mi-
lan: EDUCatt-Ente per il diritto allo studio universitario dell'Universita Cattolica.

Palonen, K. & Summa, H. (1996). Johdanto: Retorinen kdidnne? Teoksessa: K. Palonen & H.
Summa (toim.). Pelkkdd retoriikkaa. Tampere: Vastapaino. 7-23.

Paltridge, B. (1995). Working with genre: A pragmatic perspective. Journal of Pragmatics 24,
393-406.

Perelman, C. (2007). Retoriikan valtakunta. Tampere: Vastapaino.

Perelman, C. & Olbrechts-Tyteca, L. (1971). The New Rhetoric. A Treatise on Argumentation.
Notre Dame: University of Notre Dame Press.

Potter, J. (1996). Representing reality. Discourse, rhetoric and social construction. London: Sage.

Shore, S. & Méantynen, A. (2006). Johdanto. Teoksessa: A. Mantynen, S. Shore & A. Solin (toim.).
Genre — tekstilaji. Helsinki: Suomalaisen Kirjallisuuden seura. 9-41.

Solin, A. (2006). Genre ja intertekstuaalisuus. Teoksessa: A. Mantynen, S. Shore & A. Solin
(toim.). Genre — tekstilaji. Helsinki: Suomalaisen Kirjallisuuden Seura. 72-95.

Swales, J. M. (1990). Genre Analysis. Cambridge: Cambridge University Press.

Toulmin, S. (2003). The Uses of Argument. Cambridge: Cambridge University Press. (Alun perin
julkaistu 1958).

Valtiovarainministerié (1022/2012). Asetus tarjousasiakirjan sisallésta. Annettu Helsingissa
20.12.2012. Saatavilla: https://www.finlex.fi/fi/laki/alkup/2012/20121022 (lainattu
20.10.2021).

152



