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1 JOHDANTO

Yrityksen taloudellisen tilan arviointi strategisten pédidtosten pohjana korostuu erityi-
sesti taloudellisen laskusuhdanteen aikana. Esimerkiksi pditokset liikeyritysten inves-
toinneista, laajentumisesta tai vieraan paaomanehtoisten lainojen myontamisestéd edel-
lyttdvit yksityiskohtaista ja luotettavaa arviointia yrityksen timén hetkisestd taloudel-
lisesta tilanteesta sekd tulevaisuuden suunnasta. Tilinpditosanalyysi ja erityisesti ta-

loudelliset tunnusluvut ovat tirkeimpid keinoja téllaisen arvioinnin suorittamiseen.

Tiatd taustaa vasten ldhdin opinnidytetydssini selvittiméddn isdnndinti- ja tilitoimisto-
alalla toimivan Yritys Oy:n taloudellisen tilan kehitystd viiden viime vuoden ajalta sen
tilinpaatosten avulla. Alkuolettamukseni oli, ettd yrityksen kannattavuudessa on pienid
vaihteluja eri tilikausien vililld. Tyon edetessd kuitenkin selvisi, ettd erityisesti kan-
nattavuudessa oli viiden vuoden aikana tapahtunut suuria muutoksia. Témin johdosta
varsinaiseksi tutkimusongelmakseni muodostui selvittdd, mitkd tekijit selittivit néin

suuret vaihtelut sekd miten niihin voitaisiin jatkossa vaikuttaa.

Opinndytetyoni edustaa laadullista tutkimusta, ldhemmin tapaustutkimusta. Tavoittee-
na tapaustutkimuksessa on, ei niinkdédn yleispdtevien johtopditosten tekeminen vaan
tutkimuskohteen ymmarrys kokonaisvaltaisesti (Hirsjarvi 2003, 152). Yritys Oy on
kuitenkin monilla mittareilla (mm. henkilostomé&ard, liikevaihto) mitattuna keskiver-

toyritys alallaan, joten osa tulkinnoista saattaa olla yleistettdavissi.

2 TILINPAATOKSEN ANALYSOINTI

Tissd luvussa pyritddn kuvataan sitd, miten tilinpdétos laaditaan ja mistéd eri osista se

koostuu. Samoin tutustutaan myos tilinpddtdsanalyysiin késitteend, sen historiaan ja

sen eri muotoihin. Luvun tavoitteena voidaankin sanoa olevan selvittdd tilinpditos ja

sen analysointi kokonaisuudessaan.

2.1 Tilinpaatoksen laadinta ja rakenne

Tilinpaitoksen tarkoituksena on kuvata yrityksen yhden, yleensd 12 kuukauden pitui-

sen tilikauden liiketoiminnan tulosta ja samalla my0s yrityksen taloudellista asemaa
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tilikauden paittyessd. Tilinpddtos onkin usein tdrkein ja joskus jopa ainoa ulospdin
nikyvé viesti yrityksen yhteistyokumppaneille ja sidosryhmille siitd, millainen yhteis-
tyokumppani yritys on ja onko se potentiaalinen sijoituskohde ulkopuolisille sijoitta-

jille ja rahoittajille. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 13.)

Tilinpaitoksen ja tilikauden yhteydessi saatetaan usein puhua myos yrityksen totaali-
kaudesta. Totaalikaudella tarkoitetaan yrityksen koko toimintahistoriaa sen perustami-
sesta aina yrityksen toiminnan lopettamiseen. Yrityksen totaalikauden tulos muodos-
tuu sen toimintahistorian kaikkien tulojen ja menojen erotuksena. Tastd syystd totaali-
kauden tulos pystytdin selvittiméédn vasta sen jilkeen, kun yritys on lopullisesti péét-

tanyt litketoimintansa. (Verotus, tilinpdétos ja yhtidoikeus 2006.)

Tilinpddtoksen laatimiseen liittyvit sddnnot ja muut muotoseikat ovat erittdin tarkasti
sdddeltyjd muun muassa kirjanpitolaissa. Tilinpaditostd koskevista kdytdnnon seikoista
tarkimmin sdéddeltyjd ovat esimerkiksi tilinpddtoksen esittiminen ja sen valmistumis-
aika. Tilinpdatds on muun muassa valmistuttava neljan kuukauden kuluessa tilikauden
paittymisesti, se on kirjoitettava joko suomen tai ruotsin kielelld ja tilinpditos on laa-
dittava Suomessa kéytettdvissi valuutassa eli euroissa. Muussa tapauksessa tulee esit-
tad kiytetty valuuttakurssi selvisti, jolloin ei jdd vaaraa sekoittaa valuuttoja keske-
nddn. Tilikauden pituus on myos saadetty kestdamdidn 12 kuukautta, yrityksen tilikau-
den pituus voi kuitenkin tarvittaessa poiketa normaalista 12 kuukaudesta. Yrityksen
toiminnan alkaessa tai loppuessa tilikausi voi tarvittaessa olla enimmillddn 18 kuu-
kauden mittainen. Tilinpdétostd tulkittaessa tuleekin ottaa huomioon mahdolliset erot
tilikausien pituudessa, jolloin saadaan luotettava kuva yrityksen tuloksesta ja taloudel-

lisesta asemasta. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 13-17.)

Vuoden 2005 alusta voimaan tulleen kirjanpitolain uudistuksen jalkeen tilinpadtoksen
rakenne on koostunut neljdsti eri osasta; tuloslaskelmasta, taseesta, rahoituslaskelmas-
ta ja liitetiedoista (Kirjanpitolaki 3. luku, 1 §). Aikaisemmin tilinpaatoksessd mukana
ollut toimintakertomus on tdnd pdivdnd endd osa tilinpddtoksen liitetietoja. Rahoitus-
laskelman ja toimintakertomuksen laatimisesta ovat kuitenkin vapautettuja niin sano-
tut “pienet tilivelvolliset”. Yritys mdadritelldadn pieneksi tilivelvolliseksi, mikili sen

tilinpdétoksessd ylittyy enintdédn yksi seuraavista ehdoista (kirjanpitolaki 3. luku, 9 §):



e liikevaihto 7 300 000 € tai enemmén
e taseen loppusumma 3 650 000 € tai enemmén

e palveluksessa keskiméirin 50 henkildd tai enemmén

Niitd kriteerejd kdytettdessd suurin osa suomalaisista yrityksistd vélttyy rahoituslas-
kelman ja toimintakertomuksen laatimisesta, silli Suomen noin paristasadastatuhan-
nesta yrityksesti ainoastaan alle neljdtuhatta tiyttdd enemmaén kuin yhden edelld mai-

nituista kriteereistd. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 18-19.)

2.1.1 Tuloslaskelma

Tuloslaskelma laaditaan kirjanpitoasetuksissa sididdetyn kaavamallin mukaisesti, jol-
loin saadaan niin sanottu vdhennyslaskumuotoinen laskelma yrityksen tilikauden toi-
minnan taloudellisesta tuloksesta. Kirjanpitoasetukset antavat liiketoimintaa harjoitta-
ville yrityksille mahdollisuuden kéyttdd joko kululajikohtaista tai toimintokohtaista
kaavaa tuloslaskelmansa pohjana. Kululajikohtainen kaava on kédytdssd suurimmalla
osalla suomalaisista liikeyrityksistd. Taméan vuoksi my0Os esimerkiksi verolomakkeet
ja erilaiset tilastolomakkeet on laadittu sen mukaan. Toimintokohtaista tuloslaskelma-
kaavaa kdyttdd puolestaan melko pieni joukko yrityksid. Ndami yritykset lukeutuvat
pédasiassa suuriin suomalaisiin liikeyrityksiin. Nédiden kahden tuloslaskelmakaavan
lisdksi on sdddetty omat kaavansa muun muassa aatteellisille yhteisoille ja sditidille,
kiinteistonhoito- ja taloyhtidille sekd yhdenkertaista kirjanpitoa pitidville ammatinhar-

joittajille ja toiminimille. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 19.)

Tuloslaskelman tarkoitus on laskea yhden tilikauden tulosta, josta seuraa se, etti tulos-
laskelmaan kuuluvien tilien saldot nollaantuvat tilikauden vaihtuessa. Tama taas puo-
lestaan aiheuttaa sen, ettid jos tilinpddtoksen vahvistamisen jidlkeen havaitaan virhe
tuloslaskelmassa, ei sitd voi korjata uudella tilikaudella. Mikdli kuitenkin kyseessd on
paittyneen tilikauden tulosta olennaisesti muuttava virhekirjaus, tulee se kertoa seu-
raavan tilinpditoksen liitetietona. Nédin voidaan vertailla tilikausia luotettavasti keske-
nidin, ilman ettd virhekirjaus viiristdd vertailua. Tarvittaessa tilinpdidtds voidaan jopa
avata uudelleen ja korjata, mikd on kuitenkin melko harvinaista. Tdlloin yritys joutuu
suorittamaan uuden tilintarkastuksen sekd uuden yhtiokokouksen, minkd lisdksi se

joutuu antamaan uuden veroilmoituksen. Tulee kuitenkin huomioida, ettei tilinpaatok-
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sen avaus ja korjaus vaikuta verotukseen eiki yrityksen voitonjakokelpoisiin varoihin.

(Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 18-19.)

2.1.2 Tase

Tasetta kdytetddn kuvaamaan yrityksen taloudellista tilaa eli varallisuusasemaa tili-
kauden viimeisend piivind eli tilinpddtospdivand. Toisin kuin tuloslaskelman kohdal-
la, kirjanpitoasetukset eivdt anna mahdollisuutta laatia kuin yhdenlainen tasekaava.
Tasekaava on yhteinen kaikille liiketoimintaa harjoittaville yrityksille, tosin joillekin
kirjanpitovelvollisille on annettu lisdohjeita esimerkiksi pddomalainojen esittimisestd

taseessa tai lyhennettyjen kaavojen kidytostd. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 20.)

Suurin ero taseen ja tuloslaskelman vélilld on se, etteivit taseen tilien saldot nollaannu
tilikauden vaihtuessa. Esimerkiksi edellisen tilikauden velat ovat velkoja uudellakin
tilikaudella ja edellisen tilikauden omaisuuserit jatkavat uudessa taseessa tilinpdétos-
pdivian arvoon arvostettuna. Taseessa tehtyjen virheitten korjaukset saattavat usein
myos vaikuttaa tulokseen, josta seuraa se, ettd tulosvaikutus tulee véérille tilikaudelle.
Tilloin tulee mahdollisista korjauksista ilmoittaa myos tilinpditoksen liitetiedoissa.
Kun kyseessd on vakava virhe taseen laadinnassa, tulee toimia samalla tavalla kuin
tuloslaskelman kohdalla eli avata ja laatia tilinpddtos uudelleen. Télloin yrityksen on
taas pidettdvd uusi tilintarkastus ja yhtiokokous sekéd laadittava veroilmoitus uudes-
taan. Téssd tapauksessa taseen ja tuloslaskelman virhe vaikuttaa verotettavaan tuloon
ja yrityksen nettovarallisuuteen seki voitonjakokelpoisiin varoihin. (Salmi & Rekola-

Nieminen 2004, 20.)

2.1.3 Rahoituslaskelma

Vuonna 2005 voimaan tullut uusi kirjanpitolaki antaa melko véljit ohjeet siitd, kuinka
rahoituslaskelma tulisi laatia. Kirjanpitolain mukaan rahoituslaskelmasta tulee ilmetd
kolme erillistd yrityksen rahavirtaa: liikketoiminnan, investointien ja rahoituksen raha-
virrat. Ndiden yhteisvaikutuksena saadaan selville yrityksen koko rahoitustilanteen
muutos paittyneeltd tilikaudelta. Laskettaessa kolmea edelld mainittua rahavirtaa tulee
muistaa eliminoida eli poistaa kaikki muulla kuin rahalla suoritetut erdt. Naitd ovat
muun muassa poistot, jaksotukset, vapaaehtoiset varaukset ynnd muut sellaiset erét.

Niin saadaan jidmadn jiljelle tdysin rahavirran liikkeisiin perustuva rahoituslaskelma.
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Kirjanpitolautakunta on yleisohjeissaan antanut kaksi erilaista menetelmai rahoitus- ja
rahavirtalaskelman laatimiseen, toinen oman yrityksen analysointiin ja toisen kilpaili-
ja-analyysin laadintaan. Jalkimméiinen ldhinnd siitd syystd, ettd yritykselld on harvoin

kaytettdvissd kilpailijoistaan muita tietoja kuin viralliset tilinpddtostiedot. (Salmi &

Rekola-Nieminen 2004, 23.)

2.1.4 Liitetiedot

Liitetietojen voidaan sanoa olevan erittdin olennainen osa yrityksen tilinpaatosta, silld
ne antavat lisdtietoa sellaisista seikoista, joita ei ole tuloslaskelmassa ja taseessa eritel-
ty kuin kaavamaisen suppeassa muodossa. Liitetiedot késittelevit myos sellaisia vas-
tuita ja sitoumuksia, joista ei 16ydy informaatiota muualta tilinpdatoksestd. (Salmi &

Rekola-Nieminen 2004, 21.)

Tilinpaitoksen liitetiedot ovat kirjanpitolain ja kirjanpitolautakunnan ohjeiden mukai-

sesti jaettu seuraaviin paaryhmiin:

Tilinpadatoksen laatimista koskevat liitetiedot
Tuloslaskelmaa koskevat liitetiedot

Taseen vastaavia koskevat liitetiedot

Taseen vastattavia koskevat liitetiedot
Tuloveroja koskevat liitetiedot

Vastuut ja vastuusitoumukset

Liitetiedot henkilGstosti ja toimielinten jasenista

Omistukset muissa yrityksissi

A S S R e

Konserniin kuuluvaa kirjanpitovelvollista koskevat liitetiedot (Salmi & Reko-

la-Nieminen 2004, 21 — 22.)

Edelld mainituista liitetietovaatimuksista on kuitenkin sdddetty helpotuksia niin sano-
tuille ”pienille tilivelvollisille”. Samoin on my0s esimerkiksi toiminimille, henkildyh-
tiille ja asunto-osakeyhtidille laadittu omat suppeammat liitetietovaatimukset. Niiden

tulee esittdda muun muassa:



1. Annetut pantit ja kiinnitykset sekd muut vastuusitoumukset
2. Peruste, jolla valuuttaerit esitetty tilinpddtoksessd, ellei ole tilinpaditospdivin

kurssi (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 22.)

2.2 Tilinpaatosanalyysi

Tilinpdatosanalyysilla tarkoitetaan kidytdnnossd yrityksen kannattavuuden, rahoituksen
ja taloudellisen tilan mittaamista ja kriittistd arviointia kdyttden apuna yritysten tuot-
tamaa tilinpadtosinformaatiota. Kun ryhdytidin suorittamaan tilinpaatoksen analysoin-
tia, suoritetaan se kdyttdmilld vertailuperusteina yrityksen itsensd valitsemia tai yri-
tykselle silld hetkelld tarkeitd tavoitteita ja tunnuslukuja. Tdydellisimmilldin onnistu-
nut tilinpditosanalyysi onnistuu laskemaan tilinpddtoksen perusteella laskettavissa
olevat taloudelliset tunnusluvut, tarkastelee niiden muutoksia vuosien varrella seki
pyrkii selvittiméédn edes jonkinlaisen syy-seuraussuhteen muutosten taustalla. Onnis-
tuneen tilinpddtdsanalyysin arvoa lisdd entisestdin se, ettd yrityksen tunnuslukuja ver-
taillaan samalla alalla toimivien muiden yritysten vastaaviin tunnuslukuihin. (Niska-

nen & Niskanen 2003, 8.)

2.2.1 Tilinpaatosanalyysin historia

Tilinpditosanalyysin historian voidaan ldhteestd riippuen katsoa alkaneen jo yli sata
vuotta sitten, 1800-luvun loppupuolella. Tuolloin yritysten koko alkoi kasvaa jo niin
suureksi, ettd yritysten johtajat eivit endd vilttimétti olleet yrityksen kokonaisvaltai-
sia omistajia. Samalla myos erilaisten luottolaitosten, kuten pankkien, merkitys yritys-
ten kasvun ja rahoituksen ldhteend kasvoi suuremmaksi. Niistd edelld mainituista sei-
koista seurasi se, ettd erilaisia analyysimenetelmid alettiin kehittdd sekd yritysjohdon
ettd luotonantajien tarkoituksiin. Yritysjohto oli erityisesti kiinnostunut yrityksensi
kannattavuudesta, kun taas luottolaitokset kantoivat huolta lainanottajien takaisinmak-
sukyvystd. Luotonantajien kehittdma ja luottopditosten tukena kiytetty tilinpaatdsana-
lyysi alkoi kehittyd jo 1870-luvulla, mutta laajemmassa mittakaavassa se tuli kdyttoon
vasta 1890-luvulla. Tuohon aikaan tilinpdédtdsanalyysiin kuului 1dhinné eri tase-erien

tarkastelua ja niiden vertailua keskendin. (Laitinen 1992, 42-43.)

Ensimmaiistd maailmansotaa edeltiivi ja sen jdlkeinen aika oli todella merkittdvi tilin-

paitosanalyysin kehittymisen kannalta. Tuolloin alettiin kédyttdd erilaisia tunnuslukuja



7
tilinpadtosten analysoinnissa ja niille myos asetettiin raja-arvot, joiden perusteella
voitiin médrittdd, oliko tunnuslukujen arvo yrityksen kannalta hyvi vai heikko. 1910-
luvulla myo6s oivallettiin, miten tdrked merkitys oli silld, ettd verrattiin samalla alalla
toimivien yritysten taloudellisia tunnuslukuja keskenddn. Samalla vuosikymmenelld
vihittdiskaupan yritykset ottivat myos kédyttoon nykyisin yleiset tunnusluvut, kuten

voittomarginaali ja varaston kiertonopeus. (Laitinen 1992, 43—-44.)

1930-luku tuli tunnetuksi erityisesti siitd, ettd tuolloin alettiin esittdd kritiikkid tilin-
padtosanalyysia ja erityisesti taloudellisia tunnuslukuja kohtaan. Merkittdvin 1930-
luvun edistysaskel tilinpdidtosanalyysin kannalta oli kuitenkin yritysanalyysin empiiri-
sen pohjan kehittiminen. Talousoppineet pyrkivit 16ytiméiin mahdollisimman tehok-
kaan joukon tunnuslukuja kuvaamaan yrityksen taloudellista tilannetta. Samalla alet-
tiin my0s arvioida tunnuslukujen tehokkuutta erityisesti yritysten rahoitusvaikeuksien

ennustamisessa. (Laitinen 1992, 45-46.)

Tilinpditosanalyysin kehitys jatkui kiivaana my0s seuraavat vuosikymmenet, mutta
voidaan sanoa, ettd merkittivimmat kehitysaskeleet on otettu parin viime vuosikym-
menen aikana. 1980- ja 1990-luvuilla tutkimukset ovat keskittyneet erityisesti talou-
dellisten tunnuslukujen mittausteoreettisiin ominaisuuksiin seki niiden realibiliteettiin
(luotettavuus) ja validiliteettiin (péatevyys). Suomessa on useita tilinpaatdsanalyysiin
erikoistuneita taloustieteen professoreita ja tutkijoita, joiden tutkimustulokset ovat
herittdneet suurta mielenkiintoa ympéri maailman. Heistd muutamana voidaan maini-
ta esimerkiksi Rauno Tamminen sekd professori Erkki K. Laitinen, jonka viitoskirja
vuodelta 1980 kisitteli eri poistomenetelmien vaikutusta tilinpddtdsanalyysin tunnus-

lukuihin. (Laitinen 1992, 50-51.)

2.2.2 Tilinpaatosanalyysin tavoitteet

Tilinpditosanalyysin yksi tirkeimpid pyrkimyksid on arvioida, miten hyvin yrityksen
tulos riittdd kattamaan syntyneet menot. Toiselta nimeltdédn tdtd kutsutaan kannatta-
vuuden arvioinniksi. Ei kuitenkaan riitd, ettd tutkitaan yrityksen kannattavuutta ja tu-
loksen riittdvyyttd. Tilinpddtosanalyysissa pyritddn myos selvittimiin yritykseen liit-
tyvid pitemmaén ja lyhyemmin ajan riskeja. Yrityksen vakavaraisuudesta puhuttaessa
puhutaan nimenomaan pitemmén aikavilin rahoitusrakenteeseen liittyvistd riskeistd.

Toisaalta taas tutkittaessa yrityksen maksuvalmiutta, selvitetdéin lyhyemmain eli alle
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vuoden pituisen ajanjakson rahoituksen riittivyyden riskejd. Osakemarkkinoilla julki-
sesti noteerattavat yrityksen muodostavat vield aivan oman lukunsa tilinpdédtdsanalyy-
sissa, silld niissd tilinpdétostietoihin liitetddn myos osakemarkkinoilta saatava infor-
maatio. Osakemarkkinoilla yrityksille lasketaan useita erilaisia tunnuslukuja, joista
useimmat pyrkivit ennustamaan ja havainnollistamaan markkinoiden odotuksia yri-

tysten tulevaisuudennikymisti. (Niskanen & Niskanen 2003, 8.)

Tilinpditosanalyysin perimmadisend tarkoituksena on siis verrata eri yritysten tulosta ja
taloudellista tilaa samalla ajanhetkelld sekd myos yksittdisten yritysten taloudellisen
aseman kehittymistd pitemmalld ajanjaksolla. Esimerkkejd téllaisista vertailuista ovat
muun muassa rahoituslaitosten arviot eri yritysten vakavaraisuudesta ja maksuvalmiu-
desta. My0s osakesijoittajat voivat kdyttdd tilinpddtdsanalyysia ennustaessaan yrityk-

sen tulevia voittoja. (Kallunki ym. 2003, 11.)

2.2.3 Tilinpaatosanalyysin analyysimuodot

Tilinpditosanalyysia kdytetddn termind yleisessd puheessa kuvaamaan tilinpaitokseen
perustuvaa monitasoista analyysia. Mikli kuitenkin halutaan méérittia tilinpadtosana-
lyysi tarkemmin, voidaan se Niskasen mukaan (2003) jakaa karkeasti kolmeen erilai-
seen analyysimuotoon: tunnuslukuanalyysiin, tilinpddtdsanalyysiin ja yritystutkimuk-
seen. Seuraavassa kuviossa (kuvio 1.) on pyritty kuvaamaan visuaalisesti néitd kolmea

analyysityyppid ja niiden vilisid yhteyksid.

o Tunnuslukuanalyysi
Mittarit

Tilinpadtosanalyysi

— o

Rahaprosess

Yritystutkimus

KUVIO 1. Kolmen analyysityypin viliset yhteydet



Tunnuslukuanalyysin voidaan sanoa olevan kolmesta edelld mainitusta analyysimuo-
dosta kaikkein suppein ja yksinkertaisin. Kun yrityksen tilaa arvioidaan tunnusluku-
analyysin perusteella, tehdédédn tilinpddtosinformaatiosta johtopddtoksid ldhes pelkis-
tddn muutamien vakiomittareiden eli taloudellisten tunnuslukujen perusteella. Tunnus-
lukuanalyysin kéyttd ei kuitenkaan rajoitu pelkistddn taloudellisten tunnuslukujen
laskentaan, vaan sen tuottamaa informaatiota kiytetdin apuna myos kahden muun
analyysimuodon, tilinpddtosanalyysin ja yritystutkimuksen, laadinnassa. (Niskanen &

Niskanen 2003, 9.)

Tilinpditosanalyysi tarkoittaa kisitteend kehittyneempii analyysin muotoa, jossa yri-
tystd tutkitaan tunnuslukuanalyysia tarkemmin kidyttden apuna useampia eri tunnuslu-
kuja sekd muita menetelmiéd. Tilinpaatosanalyysi ei tyydy pelkidstddan arvioimaan ta-
loudellisia tunnuslukuja, vaan siini pyritdin myos arvioimaan edelld mainittuihin tun-
nuslukuihin vaikuttaneita yrityksen sisdisid ja ulkoisia tekijoitd. Télld tavoin tunnuslu-
kuja arvioitaessa voidaan saada selville, ovatko yrityksen tunnuslukujen saamat mah-
dolliset hyvit tai huonot arvot pelkdstddn satunnaisia vai voidaanko niistd pditelld
jonkinlainen pitemmaén aikavilin trendi. Tilinpditosanalyysin laatimiseen liittyvd on-
gelma on siind, ettd kaikkia taloudellisten lukujen taustalla olevia tekijoiti ei aina saa-
da selville pelkéstd tilinpdatdsinformaatiosta. Tama johtuu useimmiten siité, ettd tilin-
paitosanalyysin laatijoina toimivat useimmiten yrityksen ulkopuoliset asiantuntijat,

joilla ei ole pddsyd kaikkiin yrityksen yksityiskohtaisiin tietoihin tai liiketoiminnan

Yritystutkimusta voidaan pitdd kolmesta analyysimuodosta kaikkein syvéllisimpana.
Yritystutkimus pyrkii selvittdméén yrityksen hyvéén tai huonoon taloudelliseen me-
nestykseen vaikuttaneet seikat usealla eri tasolla. Kun on saatu selvitettyd menestyk-
seen vaikuttaneet seikat, voidaan niitd edelleen jalostaa ja kdyttdd hyvéksi kun laadi-
taan tilinpditos- ja tunnuslukutietoihin perustuvia ennustuksia yrityksen tulevaisuuden
suunnasta ja kehityksestid. Varsinainen yritystutkimus on yleensd mahdollista suorittaa
ainoastaan rahoituslaitosten tai erilaisten luottoluokituslaitosten yritystutkijoiden toi-
mesta. Tdma johtuu siitd, ettd pankkeja ja rahoituslaitoksia valvova Rahoitustarkastus
edellyttdd yritystutkimuksen kaltaisen analyysin suorittamista ennen kuin yritykselle
voidaan myontdd luottoa. (Niskanen & Niskanen 2003, 11.) Niskasen ym. (2003) mu-

kaan Rahoitustarkastus on 30.1.1996 antamassaan yleisohjeessa sanonut, etti jokaisen
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pankkien tai rahoituslaitosten myontdmén luottopdidtoksen on perustuttava yritystut-
kimuksen kaltaiseen luottoanalyysiin. Luottoanalyysin voi tdssd tapauksessa luokitella
samaan kategoriaan yritystutkimuksen kanssa, silld luottotutkimusohjeen esittdmiin
kysymyksiin ei voi vastata mitenkdin tutustumatta yksityiskohtaisesti yritystoiminnan
kaikkiin osa-alueisiin. Ohjeen mukaan luottoanalyysissa on selvitettivd ainakin seu-

raavat seikat:

- luotonhakijayrityksen omistajat ja tosiasiallista valtaa kadyttavit tahot

- aiemmin myonnetyt luotot, takaukset, limiitit ja johdannaissopimukset

- yrityksen taloudellinen tilanne ja sen kehitys kolmelta viime vuodelta

- maa ja toimiala, jolla yritys toimii

- yrityksen kyky selviytyd luoton takaisinmaksusta

- luoton kéyttotarkoitus

- yrityksen omarahoitusosuus

- luoton takaisinmaksun lidhteet

- tarkeimmiit riskit, jotka voivat vaikuttaa yrityksen kykyyn maksaa luotto

takaisin

2.2.4 Perinteinen tunnuslukuanalyysi ja kassavirta-analyysi

Tilinpddtosanalyysi on perinteisesti jaettu kahteen erilaisia tietoja tuottavaan ryhméén:
perinteiseen tunnuslukuanalyysiin ja kassavirta-analyyseihin. Jako nididen kahden
ryhmén vililli voidaan kuitenkin sanoa olevan pitkélti pedagoginen. Kiytinnossi
molempien ryhmien ominaispiirteitd otetaan mukaan tarkasteluun ldhinnd sen mu-
kaan, minké&laista informaatiota yrityksen tilasta milldkin hetkelld tarvitaan. Perintei-
sen tunnuslukuanalyysin ja kassavirta-analyysin rinnalla kdytetddn usein myods muita
kaytettdvissd olevia tietoja ja markkinoilta saatavia indikaattoreita, esimerkiksi mark-

kinaperusteisia analyyseja. (Leppiniemi & Kykkinen 2005, 121.)

Perinteisen tunnuslukuanalyysin tavoitteena on selvittdd yrityksen taloudellinen tilan-
ne sekd sen tulevaisuuden toimintaedellytykset. Toimintaedellytykset voidaan perin-
teisesti jakaa kahteen ryhméén: kannattavuuteen ja rahoitukseen. Rahoituksen osalta
tarkastelussa ovat yleensi vakavaraisuus (soliditeetti) ja maksuvalmius (likviditeetti).

Edelle mainitusta jaottelusta seuraa se, ettd taloudelliset tunnusluvut on jaettu ominai-
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suuksiensa mukaisesti joko kannattavuutta, vakavaraisuutta tai maksuvalmiutta mit-

taaviin tunnuslukuihin. (Leppiniemi & Kykkénen 2005, 122-123.)

Ennen kuin taloudellisia tunnuslukuja kuitenkaan padstddn laskemaan, tulee tilinpdi-
tos ja siihen liittyvét luvut standardisoida. Joissakin tunnusluvuissa esimerkiksi verra-
taan tilikauden voittoa liikevaihtoon tai yrityksen omaan pdiomaan. Télldin “voittona”
el voida kiyttdd suoraan tilinpaddtoksestd 10ytyvdd voitto-kohtaa tuloslaskelmassa,
vaan sitd pitdd korjata esimerkiksi vapaaehtoisten varausten muutoksella. Tietyissd
yrityksissd joudutaan myos tekemiin palkkakorjauksia, koska varsinkin pienemmissa
yrityksissd johto ja omistajat ovat usein samoja henkilditd eivitkd valttimattd nosta
tayttd palkkaa tekemistddn tyostd. Télloin henkilon palkka tulee tunnuslukuja lasket-
taessa standardisoida samalle tasolle alan keskimiirdisen palkkauksen mukaan. Tili-
kauden pituus voidaan myos joutua korjaamaan “oikeaksi” tunnuslukuja laskettaessa,
mikéli se poikkeaa normaalista 12 kuukauden mittaisesta tilikaudesta. Télloin esimer-
kiksi kymmenen kuukauden mittaisen tilikauden tuloslaskelmasta 16ytyvii tilikauden
tulosta ei voida sellaisenaan kdyttdd tunnuslukuja laskettaessa vaan sekin joudutaan
standardisoimaan vastaamaan normaalia tilikauden pituutta: standardisoitu tilikauden

tulos on 12 x (tulos / 10). (Leppiniemi & Kykkénen 2005, 123.)

Kassavirtalaskelman perusajatuksena on vidhentdd yrityksen saamista tuloista menot
tietyssd etuoikeusjirjestyksessd. Télld tavoin pystytddn ndkemddn, miten pitkille yri-
tyksen kassaan saadut tulot ovat riittineet kattamaan yrityksen kiinteét ja muuttuvat
kustannukset sekd vieraan pddoman kuluerit. Tilinpditos ja kassavirtalaskelma kui-
tenkin eroavat toisistaan siind, ettd tilinpddtos on laadittu suoriteperusteisesti, kun taas
kassavirtalaskelma kassaperusteisesti. Tastd syysta tilinpditos tulee muuntaa kassape-
rusteiseksi ennen kuin siitd voidaan laatia kassavirtalaskelma. Tistd esimerkkind voi-
daan mainita muun muassa myyntisaamisten lisdys, joka tarkoittaa ettei koko tilinpai-
toksessd ilmoitettua liikevaihtoa ole saatu yrityksen kassaan. Télloin myyntisaamisten
lisdys tulee vdhentdd tuloslaskelman liikevaihdosta. Mikili kyseessd olisi myyntisaa-
misten vihennys, tulisi kyseinen summa puolestaan lisitd litkevaihtoon. (Leppiniemi

& Kykkiénen 2005, 130 — 131.)

Kun tulkitaan kassavirtalaskelmaa, kiinnitetdidn erityisesti huomiota siihen, miten pit-
kille tulona kertyneet varat ovat riittineet kattamaan yrityksen menot ja missd vai-

heessa yritys on joutunut turvautumaan ulkopuoliseen rahoitukseen. Yrityksen tulee
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kiinnittdd erityistd huomiota tulorahoitukseensa, mikili kassavirtalaskelmasta on nih-
tavissd merkkejd siitd, ettd tulorahoitus niyttdd loppuvan jo kassavirtalaskelman alku-
vaiheessa. Tédstd voidaan suoraan péitelld, ettd yritys on joutunut turvautumaan vah-
vasti ulkopuoliseen rahoitukseen ja, ettd yrityksen kannattavuus ja maksuvalmius eivét

vilttamatta ole riittavin hyvélli tasolla. (Leppiniemi & Kykkénen 2005, 132.)

Kassavirtalaskelman jddmid voidaan myds verrata taseesta 10ytyviin eriin. Téstd esi-
merkkind muun muassa korollinen vieras pddoma, joka voidaan jakaa kassavirtalas-
kelmasta 16ytyvilld rahoitusjddmalld. Ndin saadaan selville, monessako vuodessa yri-
tys pystyisi piddsemédidn eroon korollisesta vieraasta padomastaan, mikéli koko kertyva
tulorahoitus kéytettdisiin vieraan pddoman lyhennyksiin. Samoin voidaan menetelld
myo6s esimerkiksi koneitten ja kaluston kohdalla. Kassavirtalaskelmaa hyviksi kdytta-
en saadaan selville, kuinka nopeasti koneet ja kalusto saataisiin uusittua, mikali yritys
kiyttédisi kaiken tulorahoituksensa niiden investointeihin. (Leppiniemi & Kykkénen

2005, 132.)

2.2.5 Tilinpaiatosanalyysin kiyttajit

Tilinpédatosanalyysin avulla saadaan tuotettua monenlaista kadyttokelpoista informaa-
tiota yrityksen eri sidosryhmille. Voidaankin sanoa, ettd vaikka tilinpaatdsanalyysi
tuottaa kokonaiskuvan yrityksen taloudellisesta tilanteesta, on jokaisella sidosryhmailla
omat erilaisia painotuksia kiinnostuksen kohteena olevien tunnuslukujen suhteen.
(Kallunki ym. 200, 15.) Keskeisimpid tilinpddtosanalyysin tuottaman informaation

kayttdjaryhmid ovat:

® omistajat, sijoittajat ja analyytikot
® yrityksen toimiva johto

e tyontekijit

¢ rahoittajat

® tavarantoimittajat

e asiakkaat

e crilaiset viranomaistahot, esimerkiksi verottaja

Seuraavassa on esitelty jokaisen kiyttdjiryhméin ominaispiirteitd ja niiden odotuksia

tilinpédatosinformaation suhteen. (Niskanen & Niskanen 2003, 13.)
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Omistajat, sijoittajat ja analyytikot

Yrityksen omistajat, sijoittajat ja analyytikot ovat yksi keskeisimpid tilinpdatdsinfor-
maation kidyttdjairyhmid. Omistajat voivat olla kiinnostuneita joko sijoituksestaan
saamistaan tuotoista yrityksessd tai vaihtoehtoisesti sijoituksen mukanaan tuomasta
paitantidvallasta yrityksessd. Erds omistajien kiinnostuksen kohde on my®ds tilinpdi-
tosinformaatio johdon valvomisen nidkokulmasta. Tdlloin omistajat tarkkailevat yri-
tyksen rahoitusrakennetta ja sen sdilyttamistd sellaisena, ettei nykyisten omistajien

asema yrityksessd heikkene. (Niskanen & Niskanen 2003, 12—13.)

Sijoittajat puolestaan tavoittelevat poikkeuksetta tuottoa sijoituksestaan yritykseen.
Heitd kiinnostaa muun muassa erilaiset kannattavuuden tunnusluvut, joiden avulla
pystytddn arvioimaan sijoituksen riskid suhteessa sijoitukseen asetettuihin tuotto-
odotuksiin. Toinen asia, johon sijoittajat kiinnittdvit huomiota, on yrityksen osingon-
maksukyky. Tamikin tieto on saatavilla yrityksen julkisesta tilinpaatoksestd. (Niska-

nen & Niskanen 2003, 12-13.)

Analyytikkojen voidaan sanoa tarkastelevan tilinpadtosinformaatiota melko samasta
nikokulmasta kuin omistajat. He tutkivat tilinpdtostd ldhinnd oman paddomanehtois-
ten sijoitusten nikokulmasta. On kuitenkin pidettavd mielessd, ettd vaikka analyytikot
tarkastelevat tilinpditostd samojen tietojen pohjalta, saattaa heilli olla toisistaan poik-
keavia painotuksia analyyseissaan. Tistd syystd analyytikkojen samasta aihealueesta
laatimat ennusteet ynnd muut sellaiset saattavat poiketa merkittavisti toisistaan. (Nis-

kanen & Niskanen 2003, 12—13.)

Yrityksen toimiva johto

Yritysjohto joutuu kdyttamiin tilinpddtosanalyysin tuottamaa informaatiota ldhes péi-
vittdin tyossddn tehdessdin yrityksen pdivittdiseen liiketoimintaan liittyvid operatiivi-
sia ratkaisuja tai suurempia investointi- ja rahoituspddtoksid. Tdmén vuoksi yrityksen
toimivaa johtoa kiinnostaakin tilinpddtdosinformaatio useasta eri ndkokulmasta. Tastd
esimerkkejd ovat muun muassa erilaiset tuottoprosentit, joiden avulla ndhddin kunkin
liikketoiminta-alueen kannattavuudet ja myos se, mihin alueeseen yrityksen kannattaisi

investoida. Rahoitusrakennetta kuvaavat tunnusluvut puolestaan kertovat yritysjohdol-
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le kuinka paljon yritys kykenee ottamaan vierasta pddomaa ja silti sdilyttdméin tavoi-
tellun omavaraisuusasteen. Yrityksen johdolla voi myds olla henkilokohtaisia syitd
olla kiinnostuneita joistakin tilinpditosinformaation tuottamista tunnusluvuista, silld
monissa varsinkin suuremman luokan yrityksissd toimivan johdon tulospalkkiot on

suoraan sidottu joihinkin tilinpddtoksen eriin tai tunnuslukuihin. (Niskanen & Niska-

nen 2003, 14.)

Tyontekijdit

Tarkeimpid syitd yrityksen henkilokunnan kiinnostukseen tilinpédiatdsinformaatiota
kohtaan on tyodpaikat ja niiden sdilyvyys. Tilinpédidtoksestd saatavat tiedot kannatta-
vuudesta, maksuvalmiudesta ja vakavaraisuudesta ovat varsin luotettavia indikaatto-
reita siitd, kuinka luottavaisia tyontekijdt voivat olla tyopaikkojensa sdilymisen puo-
lesta. Tyontekijoille saatetaan myds joissakin yrityksissd maksaa samankaltaisia tun-
nuslukuihin sidottuja tulos- ja bonuspalkkioita kuin yrityksen johdolle. Tdmi on omi-
aan lisddmiddn myos henkilokunnan kiinnostusta yrityksen taloudelliseen asemaan.

(Niskanen & Niskanen 2003, 15-16.)

Rahoittajat

Yrityksen vieraan pddoman rahoittajina toimivat yleensd pankit ja muut rahoituslai-
tokset. Niiden rahoituslaitosten tavoitteet tilinpditosanalyysin tuottamalle informaati-
olle poikkeavat jonkin verran esimerkiksi sijoittajien tavoitteista. Rahoittajat eiviit
normaalisti ole kovinkaan kiinnostuneita yrityksen kannattavuuden vaihtelusta eri
vuosien vililld, silld yritys lyhentdd ennalta sovitun maksusuunnitelman mukaisesti
yleensi kuukausittain lainapdiomaansa ja maksaa my0s vieraan pddoman korot. Tdma
kaikki tapahtuu riippumatta siitd, millaisia muutoksia yrityksen kannattavuudessa ta-
pahtuu laina-aikana. Rahoittajia kuitenkin kiinnostaa tieto yrityksen vakavaraisuudesta
eli siitd, kuinka se pystyy suoriutumaan vieraan pidoman maksuista. Vakavaraisuus
on siis tirkein tilinpddtosinformaation tuottama tieto rahoittajille, mutta ei voida sa-
noa, ettd pitkdssd juoksussa kannattaa tuijottaa pelkéstdin vakavaraisuuteen. Tamé
johtuu siitd, ettd pitkélld aikavililld yrityksen huono kannattavuus vaikuttaa kielteises-

ti myos yrityksen vakavaraisuuteen ja maksuvalmiuteen. (Kallunki ym. 2003, 16-17.)



15

Tavarantoimittajat

Yrityksen tavarantoimittajat ovat kiinnostuneita pddosin samoista tunnusluvuista kuin
vieraan padoman sijoittajat. Myydessddn tavaroita tai palveluita yritykselle, tavaran-
toimittajat antavat yritykselle maksuaikaa, joka on luonteeltaan vierasta pddomaa.
Tosin maksuaika on huomattavasti lyhyempi kuin varsinaisen vieraan pddoman eli
lainan. Tdmin vuoksi tavarantoimittajia kiinnostaa erityisesti yrityksen vakavaraisuus
ja maksuvalmius eli toisin sanoen niiden kyky huolehtia lyhytaikaisista veloistaan.
Joissakin tapauksissa tavarantoimittaja voi olla voimakkaasti sidoksissa yritykseen,
etenkin silloin, mikéli esimerkiksi alihankkijan litkevaihdosta suuri osa tulee myynnis-
td yhteen tiettyyn tilaajayritykseen. Tillaisissa tapauksissa tilaajayrityksen menesty-
minen vaikuttaa voimakkaasti myos tavarantoimittajaan. Ndin ollen on selvad, ettd
tavarantoimittaja on kiinnostunut kaikista tilaajayrityksen tilinpddtdsinformaation

tuottamista tunnusluvuista. (Kallunki ym. 2003, 17.)

Asiakkaat

Asiakkaiden kiinnostus tilinpditdsanalyysin tuottamaa informaatiota kohtaan on usein
melkoisesti pienempi kuin muilla sidosryhmilld. (Kallunki ym. 2003, 17). Toisaalta
kun kyseessd ovat pitempiaikaiset asiakassuhteet, yritysasiakkaat saavat tilinpaatok-
sestd tiarkedd tietoa erityisesti yrityksen taloudellisesta suorituskyvystd. Tamén tiedon
saanti on tdrkedd etenkin silloin, kun asiakkaan tuotantoprosessi on vahvasti riippu-
vainen aineiden tai tavaroiden jatkuvasta saannista. Asiakkaalle saattaa koitua merkit-
tavid kustannuksia mikili yritys ei pystykdin enéda toimittamaan asiakkaan tarvitsemia
raaka-aineita ja niiden toimittajaa joudutaan vaihtamaan. (Niskanen & Niskanen 2003,

17.)

Viranomaistahot

Viranomaisten kiinnostukseen tilinpaditosinformaatiota kohtaan yksi merkittdvimmista
syistd on verotus. Yritykset maksavat arvonlisdveroa ja tuloveroa sen mukaan, mitd
yrityksen kirjanpito ja tilinpdatos nayttavit. Tilinpadtosinformaatiota tutkimalla verot-
taja haluaa ensisijaisesti varmistua siitd, ettd yritys todellakin maksaa tarvittavan maa-
rdn veroja ja ettd tilinpditos ja tuloksen laskenta on tehty kaikkien voimassa olevien

madrdysten mukaisesti. (Niskanen & Niskanen 2003, 17.)
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3 TILINPAATOKSEN TUNNUSLUVUT

Tilinpditos ja siitd laskettavien taloudellisten tunnuslukujen analysointi on nykypéi-
vind nousemassa entistd tirkedampdin asemaan arvioitaessa yritystd eri nakokulmista.
Tdssd luvussa tutustutaan kannattavuuden, maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden eri
osa-alueisiin, sekd erityisesti tilinpddtoksestd johdettaviin tunnuslukuihin ja niiden

laskukaavoihin.

3.1 Kannattavuus

Matti Vilkkumaa toteaa kirjassaan (2005), ettid “taloudesta ja kannattavuudesta puhu-
taan nykyisin paljon”. Tdma pitdd varsin hyvin paikkansa ja usein julkinen keskustelu
kddntyykin sithen, miten julkisen vallan tehtdvénd on pitdd huolta yrityksen kilpailu-
kyvystd ja kannattavuudesta. Usein on kuitenkin hankalaa médritelld kannattavuutta,
silld yritysten eri sidosryhmét ymmartavit kannattavuuden késitteen eri tavoin. (Vilk-
kumaa 2005, 11.) Yksinkertaistettuna voidaan sanoa, ettd yrityksen kannattavuudella
tarkoitetaan yrityksen kykyéd tuottaa liiketoiminnallaan enemmin tuloja kuin tulojen
hankkiminen on vaatinut menoja. Kannattavuus médritellddnkin usein yrityksen pitkén
aikavilin tulontuottamiskyvyksi, silld yrityksen tulot ja menot vaihtelevat eri vuosien
vililld riippuen investointien ajoituksesta sekd yleisestd suhdannevaihtelusta. (Kallun-

ki ym. 2003, 73.)

3.1.1 Kannattavuuden méiritelméi ja mittaaminen

Kannattavuuden voidaan sanoa olevan yksi keskeisimpid yrityksen toimintaedellytyk-
sid. Mutta mitid kaikkea kannattavuudella voidaan tarkalleen ottaen tarkoittaa? Vilk-
kumaa (2005) on kirjassaan listannut erilaisia kannattavuuden mééritelmid, joista seu-

raavassa on lueteltu yleisimpii:

- yritys saa elinaikanaan kassaansa enemmén rahaa kuin ottaa sieltd ulos

- yrityksen yhden tilikauden liiketoiminnan tulot ovat suurempia kuin saman
ajanjakson menot, mukaan lukien poistot, korot, verot, osakkaille maksetut
osingot ja niin edelleen

- yritys tuottaa sijoitetulle pddomalle vihintddn 15 prosentin koron, jolloin

voidaan puhua suhteellisesta kannattavuudesta
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- tuotekohtaisessa kannattavuudessa yritys saa tuotteesta tai palvelusta
enemmain tuloja kuin sen tuottamiseen on uhrattu menoja
- asiakaskannattavuudessa asiakkaan yritykselle tuottamat tulot ovat suu-

rempia kuin asiakkaan aiheuttamat menot yritykselle. (Vilkkumaa 2005,

13.)

Kuten jo aikaisemmin on todettu, on yrityksen toiminnan oltava kannattavaa, jotta
yrityksen toiminnan jatkuvuus pystytidin takaamaan. Kannattavuuden mittaamiseen on
olemassa useita erilaisia vaihtoehtoja ja lahestymistapoja. Yritys voi ldhestyd kannat-
tavuutta esimerkiksi koko liiketoiminnallisen elinikinsd ndkokulmasta. Toisin sanoen,
tuottaako yritys elinaikanaan enemmén tuloja kuin sille aiheutuu menoja. Tillainen
lahestymistapa on kuitenkin melko idealistinen ja ehkd jopa hieman naiivi, silld nykyi-
sessd liikketoimintaympéristossd omistajat, sijoittajat ynnd muut sidosryhmit ovat paa-
asiassa kiinnostuneita yrityksen lyhyen tdhtdimen voitoista ja toiminnan kannattavuu-

desta. (Vilkkumaa 2005, 13.)

Toinen kannattavuuden mittaamisen niakokulma liittyy kaikkiin yrityksen resursseihin
ja voimavaroihin, ei pelkistdén liiketoiminnasta saataviin rahallisiin tuottoihin. Tillai-
sia voimavaroja ovat esimerkiksi yrityksen henkiloston osaaminen ja kehittyminen,
yrityksen liiketoiminnan vaikutus ympéardivdaan yhteiskuntaan seki yrityksen liiketoi-
keskittyminen pitdd kuitenkin sisdlldén useita erilaisia ongelmia. Néistd suurin on mit-
tareiden puute. Nykypdivini ei ole vield onnistuttu kehittdméén edes ldhellekiin kel-
vollisia mittareita, joilla pystyttédisiin luotettavasti mittaamaan muuhun kuin rahaan
perustuvia kannattavuuden osatekijoitd. Samoin myos liike-eldméssd ihmisten asen-
teissa ja uskomuksissa on paljon kehittimisen varaa, jotta tulevaisuudessa kyettiisiin
kannattavuutta tutkimaan my0s muustakin kuin rahallisesta nidkokulmasta. (Vilkku-

maa 2005, 13.)

Tilinpditosanalyysi mittaa kannattavuutta yleensid koko yrityksen tasolla. Se ei juuri-
kaan ota kantaa yrityksen sisdisten litketoimintayksikkdjen kannattavuuteen jo siitdkin
syystd, ettd nditd yksikkOkohtaisia kannattavuustietoja ei normaalisti edes 10ydy tilin-
paitosinformaatiosta. Tilinpaatosanalyysin ndkokulmasta kannattavuutta kisitelldidn
joko absoluuttisena kannattavuutena tai suhteellisena kannattavuutena. Absoluuttinen

kannattavuus tarkoittaa yksinkertaistettuna yrityksen tuottojen ja tilikaudelle jaksotet-
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tujen menojen erotusta. Absoluuttisen kannattavuuden mittarina voidaan kayttdd esi-
merkiksi yrityksen liikevoittoa tai tilikauden nettotulosta. Suhteellisella kannattavuu-
della puolestaan tarkoitetaan erilaisia tilinpddtosanalyysissa kdytettdvid tunnuslukuja,
joita kdytetddn mittareina tutkittaessa yrityksen kannattavuutta. Tunnuslukuja lasket-
taessa absoluuttisen kannattavuuden arvoja suhteutetaan erilaisiin tilinpdatoseriin.

Esimerkkeji ndistd tilinpéddtoseristid ovat esimerkiksi taseen pddomaerit sekd yrityksen

liikevaihto. (Niskanen & Niskanen 2003, 112.)

3.1.2 Kannattavuuden parantaminen

Yrityksen kannattavuus on yksi sen liiketoiminnan tirkeimpid peruspilareita ja samoin
myo6s sen parantaminen on tulisi olla yrityksen jatkuvana tavoitteena. Yritys voi lyhy-
elld aikavililla olla tappiollinen, johtuen esimerkiksi suurista investoinneista, mutta
pitkdlld aikavililld yrityksen tulee tuottaa voittoa ja toiminnan oltava kannattavaa,
jotta yritykselld olisi toimintaedellytyksid myos tulevaisuudessa. Kdytdnnossi kannat-
tavuuden parantaminen liittyy ldhinni toimintojen ja prosessien tehostamiseen yrityk-
sessd. Seuraavassa on esitelty yksityiskohtaisemmin keinoja kannattavuuden paranta-

miseen. (Alhola & Lauslahti 2000, 71-72.)

Myynnin lisddminen

Jotta pystytdidn lisddmédédn yrityksen myyntid, tarvitaan yleensi erityisesti markkinoin-
tiin ja myyntiin kohdistuvia toimenpiteitd. Yksi keino myynnin lisddmiseen on tuot-
teiden ja tuotemarkkinoinnin segmentointi tarkemmin eri asiakasryhmille. Samoin
myyntid voidaan kohdistaa uudelleen siten, ettd myyntid markkinointia suunnataan
taysin uudelle, mutta etukéteen tutkitulle markkina-alueelle. Myynnin uudelleen koh-
distamiseen liittyy my0s se, ettd tutkitaan potentiaalisia markkina-alueita, joissa asia-
kaskunta on mahdollisesti valmis maksamaan samasta tuotteesta enemmaén, tai jossa
kilpailu on entuudestaan ollut vidhdisempdd. Myynnin lisddmisen pohjalla pitdd kui-
tenkin aina loytyd kysyntdid tuotteelle. Téstd syystd yrityksessi tulee laskea tarkkaan
onko potentiaalinen myynnin lisdys riittdvd verrattuna sithen uhrattuihin panostuksiin,
esimerkiksi markkinointikulut, uuden henkiloston palkkaaminen ja niin edelleen. (Al-

hola & Lauslahti 2000, 72.)
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Kustannusten karsiminen

Kun mietitddn kannattavuuden parantamista kustannusten karsimisen ndkokulmasta,
voidaan toimenpiteet jakaa muuttuvien ja kiinteiden kustannusten karsimiseen. Muut-
tuvien kustannusten karsimisessa tidrkeintd on tehostaa yrityksen toimintoja, jolloin
saadaan eliminoitua turhia toimintoja. Tétd kutsutaan liitketoimintaprosessien uudista-
miseksi, toiselta nimeltdin re-engineering. Toinen tidrked keino vaikuttaa muuttuviin
kustannuksiin, erityisesti tavaroita ja tuotteita valmistavissa yrityksissd, on raaka-
aineiden hinnat. Yrityksen tulisi aktiivisesti ja aika ajoin kilpailuttaa raaka-
ainetoimittajiansa, jotta tuotteisiin tarvittavat raaka-aineet saataisiin yritykseen mah-
dollisimman edullisesti. Samoin yrityksen kannattaa miettid ostolaskujensa maksuai-
katauluja, silld varsinkin euromééréisesti suurten laskujen sisidltamit kassa-alennukset
voivat vaikuttaa merkittdvésti yrityksen maksuvalmiuteen. (Alhola & Lauslahti 2000,

72.)

Kiinteiden kustannusten karsimisessa tdrkeintd on yrityksen itse toiminnan tehostami-
nen. Helpoin keino tdhdn on kdyda ldpi koko yrityksen hallintoprosessi. Yrityksissa
toimitaan usein koko niiden elinaika samojen toimintamallien mukaan, jolloin joukos-
sa voi olla useita tdysin turhia ja rahaa vievid prosesseja. Ndiden karsimisella voidaan
liikketoimintaa vahingoittamatta padstd huomattaviin kustannussdéstoihin ja tatd kautta
kannattavuuden parantumiseen. Kiinteitd kustannuksia voidaan alentaa myos ulkois-
tamalla joitakin yrityksen tukitoimintoja sekd keskittdamilld kaikki henkiloresurssit

asiakkaiden kannalta tirkeisiin toimintoihin. (Alhola & Lauslahti 2000, 72-73.)

Hinnan nostaminen

Yksi helpoimpia keinoja kannattavuuden parantamiseen on tuotteen tai palvelun hin-
nan nostaminen. Kdytdnnossd hinnan nostaminen ei kuitenkaan aina auta parantamaan
kannattavuutta, silld vaarana on, ettd hintojen nosto aiheuttaa samalla negatiivisesti
tuotteen tai palvelun menekkiin eikd hinnan nostosta saatu hyoty kohdistu suoraan
kannattavuuteen. Voidaankin sanoa, ettd mitd enemmaén yritykselld on kilpailua alal-
laan, sitd heikommin se pystyy parantamaan kannattavuuttaan hintojen nostolla. Mika-
li yritykselld kuitenkin olisi monopoliasema markkinoilla, tilanne olisi tdysin pdinvas-

tainen. Yleisesti ottaen yrityksen kannattaakin tehdd tarkkoja laskelmia siitd, miten
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hintojen nosto vaikuttaisi tuotteen tai palvelun menekkiin ja kysyntddn, ennen kuin

hintojen nostoa edes harkitaan. (Alhola & Lauslahti 2000, 73.)

Pddomien kdyton tehostaminen

Piddomien kiyton tehostamisen vaikutus yrityksen kannattavuuteen liittyy pitkilti
myyntisaamisten ja ostovelkojen maksuaikoihin sekéd varaston kiertonopeuksiin. Ide-
aalitilanne yritykselle olisi se, ettd myyntisaamisista saataisiin nopeasti suoritukset
kassaan ja taas toisaalta ostoveloille saataisiin korotonta maksuaikaa. T#ll6in voidaan
puhua korkokulujen minimoinnista sekd korkotuottojen maksimoinnista. Myyntisaa-
misten nopeat maksuajat auttavat yritystdi myos vélttimidn kalliita luottotappioita,
joita syntyy herkisti, mikili asiakkaille annetaan kohtuuttoman pitkid maksuaikoja.
Varaston nopea kiertonopeus on kannattavuuden kannalta tarkedd siind mielessd, ettd
turhaan varastossa seisovat tuotteet eivit tuota yritykselle mitdin, vaan ainoastaan
sitovat yrityksen pddomaa, joka muussa kédytossi olisi paljon tuottavampaa. (Alhola &

Lauslahti 2000, 73.)

3.1.3 Kannattavuauden tunnusluvut

Kuten jo aikaisemmin on todettu, yrityksen kannattavuuden mittaamiseen on useita eri
keinoja. Seuraavassa keskitytddn ldhinnd kannattavuutta mittaaviin taloudellisiin tun-

nuslukuihin, niiden méiritelmiin seki laskukaavoihin.

Liikevoittoprosentti

Liikevoitto

Liikevoittoprosentti = ——  x 100
M p Liikevaihto

Virallisesta tuloslaskelmasta 16ytyvéa liikevoitto on ensimmadinen niin sanottu vélitu-
los. Liikevoitto kertoo, kuinka paljon varsinaisen liiketoiminnan tuotoista on jiljelld
ennen rahoituskuluja ja veroja. Liikevoitto vastaa kansainvélisessd tilinpaatoskaytin-
nossd kaytettyd EBIT-lukua ( Earnings before interest and taxes). Liikevoitosta saa-
daan laskettua liikevoittoprosentti jakamalla liikevoitto liiketoiminnan tuotoilla. Lii-
kevoittoprosentti soveltuu hyvin yksittdisen yrityksen eri tilikausien vertailuun. Sitd ei

kuitenkaan pidd kdyttdd vertailemaan eri toimialoilla toimivia yrityksid, silld jakajana
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toimii yrityksen liikevaihto ja titen eri toimialojen vélilld saattaa tulla suuriakin eroja.

(Niskanen & Niskanen 2003, 112 -113.)

Tilikauden voittoprosentti

Tilikauden voitto

Tilikaud itt tti = x 100
ilikauden voittoprosentti Liikevaihto

Tilikauden voittoprosentti on luonteeltaan melko samanlainen tunnusluku kuin edelld
mainittu liikevoittoprosentti. Tilikauden voittoprosentti eroaa liikevoittoprosentista
kuitenkin siini, ettd jaettavan on tilikauden voitto eli yrityksen tilikauden lopullinen

tulos rahoituserien ja verojen jdlkeen. (Leppiniemi & Leppiniemi 2000, 180 — 181.)

Kdyttokateprosentti

Kiyttokate

Kayttokat tti=——x 100
AYHORALEPTOSEMH = 1 fikevaihto

Virallisessa tuloslaskelmassa ei esiinny omana kohtanaan sellaista tuloslaskelman
jaamiad, kuin kiyttokate. Se pystytddn kuitenkin laskemaan tilinpditostietoja apuna
kayttden. Mikéli tuloslaskelma on laadittu kululajikohtaisesti tai toimintokohtaisesti,
kiyttokate saadaan selville lisddmalld “liikevoitto” —kohtaan poistot sekd arvonalen-
tumiset. Kululajikohtaisessa tuloslaskelmassa ndmaé tiedot saadaan suoraan tuloslas-
kelmasta, kun taas toimintokohtaisessa tuloslaskelmassa ne joudutaan selvittimiin

tilinpaatoksen liitetiedoista. (Leppiniemi & Leppiniemi 2000, 180 — 181.)

Kéyttokateprosentti kertoo yrityksen varsinaisen liiketoiminnan tuloksen suhteen yri-
tyksen liikevaihtoon. Kéyttokateprosentilla ei ole yleisesti hyviksyttyd tavoitearvoa,
vaan se vaihtelee yrityksen toimialan luonteen mukaan. Kiyttokateprosenttia ei siis
voi liikevoittoprosentin tavoin juurikaan vertailla eri toimialojen vililld. Samoin my6s
toimialan sisdistd vertailua vaikeuttaa se, ettd yritykset joko omistavat itse tuotantovi-
lineensé tai ne on vuokrattu esimerkiksi leasingsopimuksilla. Télldin tuotantovéilinei-
den erilaiset hankintatavat voivat vaikuttaa kidyttokatteen suuruuteen. (Yritystutki-

musneuvottelukunta 1996, 37.)
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Myyntikateprosentti

Myyntikat tti = —nti ate 100
= X
ntikateprosentti Liikevaihto

Myyntikate saadaan selville tuloslaskelmasta vihentamailld liikevaihdosta ja muista
liikketoiminnan tuotoista muuttuvat kulut. Ndin saatu myyntikate on varsin kiytetty
kannattavuuden tunnusluku, joka kertoo kuinka paljon liikevaihdosta on jadinyt jiljelle
kiinteiden kulujen, poistojen, korkojen ja verojen kattamiseen sekéd voittoon. Myynti-
kate soveltuu hyvin saman toimialan yritysten vertailuun sekéd yksittdisen yrityksen
kehityksen seuraamiseen, mutta eri toimialoilla toimivien yritysten myyntikatetta tai
myyntikateprosenttia ei tule vertailla keskendin alojen erilaisen liiketoiminnallisen
luonteen takia. Samoin kuin kédyttokateprosentissa, myoskdin myyntikateprosentissa
ei ole annettu yleispitevid ohjearvoja vaan jokainen yritys méadrittid oman tavoite-
tasonsa riippuen kiinteiden kulujen, poistojen vieraan pddoman kulujen mukaan. (Yri-

tystutkimusneuvottelukunta 1996, 36 — 37.)

Rahoitustulosprosentti

Rahoitustulos

Rahoitustul tti = ——  x 100
anoltustu osprosen 1 Liikevaihto

Mikadli yritys ei ole oikaistussa tuloslaskelmassaan esittdnyt rahoitustulosta, saadaan se
selville lisdamailla kdyttokatteeseen osinko- ja rahoitustuotot sekd vihentdmalld siitd
rahoituskulut ja tilikaudella maksetut verot. Rahoitustuloksen suuruuteen vaikuttaa
padasiallisesti yrityksen toiminnallisen kannattavuuden lisdksi tilanne rahoitusmarkki-
noilla. Tdssd tapauksessa rahoitusmarkkinoiden korkotaso sekd valuuttakursseihin

liittyvét riskitekijit. (Yritystutkimusneuvottelukunta 1996, 38.)

Rahoitustuloksen tavoitteena on kuvata yrityksen taloudellista kykyi selviytyd vieraan
pddoman lyhennyksistd, koroista, kdyttopddoman lisdyksestd sekd investoinneista
kdyttden varsinaisen liiketoiminnan tuottoja. Rahoitustulosprosentille ei ole olemassa
varsinaisia ohjearvoja, mutta ainakin lyhyelld tdhtdimelld pelkédn rahoitustuloksen tyy-
dyttdvana tasona voidaan pitdd nollan ylittdvid arvoja. (Yritystutkimusneuvottelukunta

1996, 38.)
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Nettotulosprosentti

Nettotul i Nettotulos 100
ettotulosprosentti = ———— X
p Liikevaihto

Nettotulos voidaan maédritelld katteeksi, jossa yrityksen kaikki sd@nnolliset tulot ja
kulut on otettu huomioon. Nettotuloksen riittdvyys sekd vahimméiistaso madrdytyvét
jokaisessa yrityksessd yksilollisesti riippuen esimerkiksi yrityksen voitonjakotavoit-
teista. Perussididntond voidaan kuitenkin pitdd sitd, ettd yrityksen kumulatiivisen netto-
tuloksen tulee olla positiivinen, jotta toimintaa voidaan pitdd kannattavana. Nettotu-
losprosentti ja sen taso riippuvat myos tidysin yrityksen asettamista tavoitteistaan net-

totuloksen ja liikevaihdon suhteesta. (Yritystutkimusneuvottelukunta 1996, 39.)

Pddoman tuottoprosentti

. _ Voitto
Padoman tuottoprosentti = — , — X 100
Vieras ja oma pddoma

Pddoman tuottoprosentilla pyritddn kuvaamaan sitd vuosikorkoa, jonka yritys ansait-
see sithen sijoitetulle pddomalleen. Se saadaan laskettua jakamalla tilikauden tulos
kiytossd olleella pddomalla. Pddoman tuottoprosentti kuvaa liiketoiminnan avulla saa-
tua vuosittaista korkoa pddomalle, joten mikili yrityksen tilikausi poikkeaa normaalis-
ta 12 kuukaudesta, tulee yrityksen tulos muuttaa vastaamaan normaalia. Koska péa-
oman tuottoprosenttia tarkastellaan eri sidosryhmien nikokulmasta, vaihtelee myos
tuoton késite. Jokaisen ndkokulman kohdalla tulisi kdyttdd sitd tuottoa, joka kuuluu
asianomaiselle sidosryhmadlle, esimerkiksi voittoa, voiton ja rahoituskulujen tai voiton,
rahoituskulujen ja vilittomien verojen yhteisméaaraa. (Leppiniemi & Leppiniemi 2000,

184 — 185.)

Oman pdicioman tuottoprosentti

o _ Voitto
Oman padaoman tuottoprosentti = — x 100
Koko oma pddoma
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Oman pddoman tuottoprosentti tarkastelee yrityksen kannattavuutta erityisesti yrityk-
sen omistajien eli oman pddoman sijoittajien kannalta. Laskukaavassa tilikauden tu-
lokseen lisdtddn satunnaiset kulut ja vihennetiin tuloslaskelmasta 10ytyvi poistoero ja
vapaaehtoisten varausten muutos. Jakajana oleva koko oma pddoma saadaan laskettua
lisddmailld omaan padomaan verovelan mééralld vahennetyt tilinpddtossiirrot. Samoin
kuin pddoman tuottoprosentissa, oman pddoman tuottoprosentissa tilikauden voitto
tulee muuttaa vastaamaan 12 kuukauden tilikautta, mikili se poikkeaa normaalista.

(Leppiniemi & Leppiniemi 2000, 185 — 186.)

Kun tulkitaan oman pidioman tuottoprosentti, on yleisend tapana verrata sitd muiden
vaihtoehtoisten sijoituskohteiden tuottoihin. (Leppiniemi & Leppiniemi 2000, 185).
Oman péddoman tuottoprosentille on my6s annettu yleiset toimialasta riippumattomat

ohjearvot, joihin yritysten tulisi pyrkii:

e hyvi > 20 %
e tyydyttdvd 10 -20 %
® heikko < 10 % (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 116.)

Sijoitetun pddoman tuottoprosentti

. . . Liiketulos + Rahoitustuotot
Sijoitetun paaoman tuottoprosentti = — — x 100
Sijoitettu padoma

Sijoitetun oman pddoman laskukaavassa jakajana toimiva sijoitettu pddoma saadaan
laskettua, kun kokonaispddomasta viahennetddn korottomat eli operatiiviset velat. Tas-
sd tapauksessa sijoitetulla padomalla viitataan sithen pddomaan, jonka rahoituslaitok-
set ja yrityksen omistajat ovat yritykseen sijoittaneet. Toinen tapa laskea sijoitettu
pddoma on vihentdd taseen loppusummasta korottomat velat. Molemmilla tavoilla

padstiddn samaan lopputulokseen. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 114.)

Erityisesti sijoittajat ovat kiinnostuneita sijoitetun pddoman tuottoprosentista, silld sen
avulla he voivat tehdi arvioita siitd, kuinka kannattavaa on sijoittaa rahojaan johonkin
tiettyyn yritykseen. Sijoitetun pddoman tuottoprosentin ohjearvot on johdettu melko

suoraan muiden pitkdaikaisten sijoitusten tuotto-odotuksista:
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e hyvi >15 %
e tyydyttdvid 5-15%
e heikko <5 % (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 114.)

Sidotun pddoman tuottoprosentti

. e ) Liiketulos
Sidotun padoman tuottoprosentti = —— — X 100
Sijoitettu padoma

Sidotun pddoman tuottoprosentti on erityisesti yrityksen johdon kiyttimai tyoviline.
Sidotulla piddomalla tarkoitetaan sitd pddoman miirdid, jonka avulla on saatu aikaan
liikketoiminnan tuotot. Sidotulla padomalla yritys rahoittaa kdytdnnossd kahta eri omai-
suuslajia: pysyvid vastaavia eli investointeja sekd kidyttopddomaa eli vaihto-
omaisuutta ja lyhytaikaisia saamisia vihennettynd lyhytaikaisilla korottomilla veloilla.
Jos taas tarkastellaan sidottua pddomaa taseen padomapuolelta, tarkoitetaan silli omaa
pddomaa ja korollista nettovelkaa, josta on vihennetty yrityksen rahoitusvarat. (Salmi

& Rekola-Nieminen 2004, 115.)

Ohjearvoina sidotun pddoman tuottoprosentille pidetidéin samoja, kuin sijoitetun paa-

oman tuottoprosentille:

e hyvi >15 %
o tyydyttivd 5-15%
e heikko <5 % (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 115.)

3.2 Maksuvalmius

Maksuvalmiudella eli likviditeetilld tarkoitetaan yrityksen kykyé selviytyd lyhytaikai-
sista maksusitoumuksistaan. Toisin sanoen likviditeetilld kuvataan yrityksen lyhyen
aikavilin rahoituksen riittdvyytti ja sitd, kuinka paljon silld on kédytettdvissddn nopeas-

ti kiteiseksi muutettavia likvidejd varoja. (Kallunki ym. 2003, 82.)

Mikaili yrityksen maksuvalmius on hyvilld tasolla, silld on koko ajan tarpeeksi kassa-
reservid tai muita nopeasti kiteiseksi muutettavia varoja, joilla se pystyy hoitamaan

maksuvelvoitteensa. Télloin yrityksen ei tarvitse turvautua yleensd melko kalliiksi
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tulevaan lyhytaikaiseen rahoitukseen. Jos taas yritykselld on vaikeuksia maksuvalmiu-
tensa kanssa, sille tulee ylimédrdisid kuluja juuri esimerkiksi shekkitilien koroista tai
laskujen erdpdivien ylityksestd aiheutuvista viivistyskoroista. Ei voida kuitenkaan
sanoa maksuvalmiuden olevan itseisarvo: liian suuri maksuvalmius johtaa yleensi
sithen, ettd yrityksen pankkitileilld seisotetaan turhaan paljon rahaa, joka muualle si-

joitettuna voisi tuottaa huomattavan paljon enemmén tuloja yritykselle. (Kallunki ym.

2003, 82.)

3.2.1 Likviditeetti ja likvidit varat

Likvideilld varoilla tarkoitetaan maksuvalmiuden yhteydessd puhuttaessa kiteisti ra-
haa ja sellaisia varoja, joiden muuttaminen kiteiseksi on nopeaa, riskitonti, eikd siitd
aiheudu korkeita kustannuksia yritykselle. Likvidit varat voi kuitenkin kdsittid monel-
la eri tavalla, riippuen siitd, mistd ndkokulmasta asiaa tarkastellaan. Kaikkein selvim-
pid likvidejd varoja ovat kiteinen raha yrityksen pankkitileilld ja muut lyhytaikaiset
sijoitukset, kuten korkorahastosijoitukset. Téllaisia rahaerid kutsutaan yleisesti rahoi-
tusvaroiksi. Kun niihin rahoituseriin lisdtdaan yrityksen lyhytaikaiset saamiset, saadaan
selville yrityksen rahoitusomaisuus. Rahoitusomaisuudessa ja erityisesti rahoitusva-
roissa saattaa kuitenkin esiintyé erid, joiden ei ajatella olevan tdysin likvideji. Téllai-
sia ovat esimerkiksi jotkin osakesijoitukset tai midrdaikaistalletukset, joiden muutta-
minen kiteiseksi ei ole yritykselle kannattavaa muun muassa suhteettoman korkeiden

kustannusten vuoksi. (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 129.)

Laajemmin ajateltuna likvideihin varoihin voidaan laskea myos yrityksen vaihto-
omaisuus. Vaihto-omaisuus kisittdd sellaiset yrityksen varat, jotka on tarkoitettu luo-
vutettaviksi asiakkaalle joko sellaisenaan tai jalostettuna. Kun vaihto-omaisuus saa-
daan jalostettua ja myytyd asiakkaalle, muuttuu se yrityksen kassavaroiksi. Yrityksen
toiminnan kannalta onkin elintirkedi, ettd vaihto-omaisuus saadaan muutettua kassa-
varoiksi, silld sen pitdd jatkuvasti hankkia myydyn vaihto-omaisuuden tilalle uutta
myytdvid. Jos tdmé ei onnistu, yritys ei pysty jatkamaan liiketoimintaansa normaalisti.
Useimmiten maksuvalmiuden tunnuslukuja laskettaessa vaihto-omaisuutta ei kuiten-
kaan lasketa mukaan, silld sen voidaan sanoa olevan luonteeltaan melko pysyvéi, eikd
ndin nopeasti ja vaivattomasti muutettavissa kiteisiksi varoiksi. (Salmi & Rekola-

Nieminen 2004, 130.)
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3.2.2 Dynaaminen ja staattinen maksuvalmius

Dynaamisella maksuvalmiudella tarkoitetaan yksinkertaistettuna sitd, miten hyvin
yritys pystyy tulorahoituksellaan selviytymédidn maksuvelvoitteistaan, ilman, ettd se
joutuu turvautumaan ulkopuoliseen rahoitukseen, esimerkiksi lyhytaikaisiin lainoihin.
Mitd paremmin yritys selvidd niistd velvoitteistaan, sen paremmaksi katsotaan mak-
suvalmius dynaamisesta nidkokulmasta. Tarkastellessa dynaamista maksuvalmiutta
keskitytddn yleensd liiketoiminnan juokseviin kassavirtoihin eli tilille saatuihin mak-
suihin ja sieltd ldhteviin maksuihin. Tamidn vuoksi dynaamista maksuvalmiutta voi-
daan kutsua myos tulorahoituksen riittivyydeksi, joka usein onkin yksi tdrkeimpid
yrityksen toimintaedellytyksid. Hyvd dynaaminen maksuvalmius liittyykin yleensi
suoraan myos hyvadan kannattavuuteen ja vakavaraisuuteen. (Laitinen & Luotonen

1996, 47 — 48.)

Staattinen maksuvalmius, toiselta nimeltddn rahoituspuskuri, kuvaa sitd, miten hyvin
yrityksen nopeasti rahaksi muutettava likvidi omaisuus riittdd kattamaan yrityksen
lyhyelld tdahtdimelld erddntyvét vieraan padoman erit ja ostovelat. Staattisen maksu-
valmiuden nimitys juontaa juurensa siitd, ettd se perustuu melko pitkélle niin sanottui-
hin seisoviin omaisuuseriin. Mitd enemmaén yritykselld on likvidid omaisuutta suhtees-
sa lyhytaikaisiin velkoihin, sitd paremmaksi voidaan staattinen maksuvalmius katsoa.

(Laitinen & Luotonen 1996, 48.)

Staattinen maksuvalmius eli rahoituspuskuri on tirked toimintaedellytys yritykselle,
silld sitd voidaan hyodyntéa édkillisisséd rahoitus- tai investointitarpeissa. Samoin rahoi-
tuspuskuria tarvitaan, mikéli yrityksen toiminnassa ja kassavirrassa tapahtuu &killisiad
muutoksia. Télloin pystytddn vélttimaan erilaiset maksuvalmiusongelmat yrityksessa.
Puskuria ei tule kuitenkaan pitdi liian suurena, silld se tarkoittaa kdytdnnossd rahojen
seisottamista heikosti tuottavassa tai jopa tdysin tuottamattomassa kdytossi. Tarvittava
rahoituspuskurin suuruus riippuu tidysin yrityksestd ja erityisesti sen tulorahoituksen

tasosta. (Laitinen & Luotonen 1996, 48.)

3.2.3 Maksuvalmiuden parantaminen

Yrityksen péivittdisen litketoiminnan kannalta on elintirkedd, ettd sen maksuvalmius

on hyvilli tasolla, silld sen tulee jatkuvasti selviytyd maksuvelvoitteistaan jatkaakseen



28
toimintaansa. Mutta mitd keinoja yritykselld on parantaa huonoa maksuvalmiuttaan?

(Leppiniemi & Leppiniemi 2000, 200.)

Yksi tarkeimpid maksuvalmiuden parannuskeinoja yrityksessd on uuden rahanldhteen
synnyttiminen. Kéytdnnossa tdmé tarkoittaa esimerkiksi uuden lyhytaikaisen velan
ottamista rahoituslaitoksilta. Yrityksen tulisi kuitenkin kiyttii titd keinoa varoen, silld
uudet lyhytaikaiset velat eivit luultavasti auta yritystd kuin hetken ajan eli selviyty-
midn tdmin hetken erdidntyneistd saatavistaan. Tulevaisuudessa yritys saattaa joutua
ongelmiin kyseisten lyhytaikaisten velkojen kanssa, mikéli maksuvalmiutta ei saada
muuten parannettua. Uusia rahanlédhteitd voidaan synnyttid myos yrityksen sisiltd
parantamalla varojen kaikenpuolista hallintaa sekéd alentamalla liikepddoman ja muun
pddoman sitoutumista. Lyhyen aikavilin toimenpiteend melko kidytdnnollinen on
myos varaston pienentdminen. Télloin yritys vapauttaa varastoonsa sitoutunutta mah-
dollista yliméérdistd padomaa, jota voidaan kiyttdd yrityksen maksuvalmiuden paran-

tamiseen. (Leppiniemi & Leppiniemi 2000, 200 — 201.)

Yritys voi myoskin yrittdd jouduttaa odotettavissa olevia kassatulojaan. Taméa voidaan
tehdd esimerkiksi lupaamalla asiakkaille alennuksia, mikéli he maksavat laskunsa so-
vittua erdpdivad aikaisemmin tai toisaalta yritys voi myydd myyntisaamisensa rahoi-
tusyhtiolle, jolloin raha saadaan nopeasti yrityksen kidyttoon. Mikili kassatuloja ei ole
mahdollista jouduttaa, joutuu yritys usein pdinvastaisesti viivistyttimiin omia maksu-
jaan velkojilleen. Tdmai tapahtuu muun muassa luopumalla kiteisalennuksesta ja mak-
samalla laskut vasta erdpidivdnd tai jopa niinkin radikaalisti, ettd yritys viivistyttdd
esimerkiksi luottojensa maksua yli erdpdivin ja sitoutuu maksamaan erdpdivéan ylityk-

sestd aiheutuvat viivdstyskorot. (Leppiniemi & Leppiniemi 2000, 200 — 201.)

Viimeisin ja radikaalein keino maksuvalmiuden parantamiseen on rahankdytostd luo-
puminen kokonaan tai osittain. Lyhyelld aikavililld tdmi tulee harvoin kysymykseen,
silld yrityksen tulee jatkuvasti hoitaa juoksevat maksuvelvoitteensa ja hankkia esimer-
kiksi raaka-aineita, joista valmistaa myytédvid tavaroita. Pitkélld aikavélilld katsottuna
huonon maksuvalmiuden tilanteessa voi olla hyvinkin kannattavaa luopua suurista
investoinneista sekéd niiden aiheuttamista kassamenoista ja — tuloista. (Leppiniemi &

Leppiniemi 2000, 200.)
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3.2.4 Maksuvalmiuden tunnusluvut

Current ratio

Rahoitusomaisuus + Vaihto- omaisuus
Lyhytaikaiset velat

Current ratio =

Current ratiota kdytetddn yleisesti yrityksissd mittaamaan yrityksen maksuvalmiutta
sekd lyhytaikaisten velkojen maksukykyid. Current ration voidaan ilmaista olevan
myos nettokdyttopddoma suhdannelukumuodossa, mutta vakiintuneen kdytinnén mu-
kaisesti current ratiota pidetddn luotettavampana kuin pelkkdd nettokdyttopddomaa,
juuri suhdannelukumuotonsa ansiosta. Tami johtuu siitd, ettd kahdella eri yritykselld
voi olla tdysin sama nettokdyttopadoma, vaikka todellisuudessa niiden current ratio —
arvot eroavat tdysin toisistaan. Suhdannelukumuodosta johtuen current ratioon liittyy
kuitenkin my0s ongelmia. Suurin néistd on se, ettd mikili yrityksen rahoitus- ja vaih-
to-omaisuus sekd lyhytaikaiset velat lisddntyvit tai viahenevit euroméaardisesti saman
verran, saattaa current ration arvo kuitenkin muuttua merkittavisti. Usein todellisuu-
dessa yrityksen likviditeetti ei kuitenkaan ole juurikaan muuttunut suuntaan tai toi-

seen. (Niskanen & Niskanen 2003, 118-119.)

Yritystutkimusneuvottelukunta on ohjeistuksessaan antanut current ratiolle viitteelliset

ohjearvot, jotka eivit ole sidoksissa yrityksen kokoon tai toimialaan:

® hyvi >2
e tyydyttdavd 1-2
® heikko < 1 (Niskanen & Niskanen 2003, 119.)

Quick ratio

Rahoitusomaisuus

ik ratio =
Quick ratio Lyhtaikaiset velat

Quick ratiota kédytetddn aikaisemmin esiteltyd current ratiota lyhyempiaikaisen mak-
suvalmiuden tilaa kuvaamaan. Joissain yhteyksissd siitd kdytetddn myOs nimitystd

“acid test”. Silld pyritdin kuvaamaan yrityksen maksuvalmiutta melko paljon anka-
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rammin kuin current ratiossa, koska tunnusluvun laskukaavasta on eliminoitu usein
vaikeasti ja hitaasti rahaksi realisoitavissa oleva varaston arvo pois. (Niskanen & Nis-
kanen 2003, 120.) T4ll6in kaavassa verrataan ainoastaan rahoitusomaisuuden suhdetta
lyhytaikaisiin velkoihin. Mikdéli rahoitusomaisuus riittdd kattamaan lyhytaikaiset velat,
voidaan maksuvalmiuden sanoa olevan tdstd nakokulmasta katsottuna hyvilla tasolla.
Toisaalta, mitd vdhemmin yritykselld on rahoitusomaisuutta lyhytaikaisiin velkoihin
ndhden, sitd kriittisemmaltd yrityksen tilanne maksuvalmiuden kannalta niyttaa.

(Leppiniemi & Kykkénen 2005, 128.)

Yritystutkimusneuvottelukunta on ohjeistuksessaan antanut quick ratiolle viitteelliset

ohjearvot, jotka eivit ole sidoksissa yrityksen kokoon tai toimialaan:

e hyvi > 1
e tyydyttdvd 0,5-1
e heikko < 0,5 (Niskanen & Niskanen 2003, 120.)

Nettokdyttopddomaprosentti

Nettokayttopaaoma

Nettokayttopaa tti = x 100
ettokdyttopadomaprosentti Liikevaihto

Kolmas maksuvalmiuden tilanteesta yrityksessd kertova tunnusluku on nettokdytto-
padomaprosentti (englanniksi working capital to sales ratio). Tunnusluvun tarkoituk-
sena on verrata nettokdyttopddomaa yrityksen tilikauden liikevaihtoon. Kaavassa tar-
vittava nettokdyttopddoma saadaan laskettua, kun yrityksen vaihto- ja rahoitusomai-
suudesta vihennetidin lyhytaikaiset velat. Eli toisin sanoen nettokdyttopddoma kertoo,
kuinka suuri osa yrityksen kiyttopddomasta rahoitetaan omalla pddomalla ja pitkiai-
kaisella vieraalla pidomalla. Nettokdyttopddomaprosentti on parhaimmillaan kuvaa-
maan maksuvalmiutta silloin, kun silld kuvataan likviditeetin kehitystd suhteessa yri-
tyksen litkevaihdon kehitykseen usean vuoden ajalta. (Niskanen & Niskanen 2003,

121.)
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Myyntisaamisten kiertoaika

Myyntisaamiset

Mvyvynti isten kiertoaika = X 365
yyntisaamisten Kiertoalka Liikevaihto

Asiakkaan ostaessa tuotteita tai palveluja yritykseltd, se saa yleensi tietyn maksuajan.
Tuotteen tai palvelun luovutuksesta asiakkaalle kuluvan ajan siihen, kun tuotteesta tai
palvelusta saadaan maksu, myyntituotot ovat myyntisaamisia. Myyntisaamisten kier-
toaika kuvaa keskiméérin kuinka monen vuorokauden kuluessa tuotteesta tai palvelus-
ta saadaan suoritus yrityksen kassaan. Tunnusluvun arvoja tulkittaessa tulee kuitenkin
muistaa, ettd myyntisaamiset sisdltdvit usein erid jotka eivit ole osa liikevaihtoa. Tél-
laisia ovat esimerkiksi arvonlisivero sekd kdyttbomaisuuden myynti. Tdmidn vuoksi
myyntisaamisten kiertoajat ovat todellisuudessa hieman lyhyempié kuin tunnusluvun
antama arvo. Yritykselld on useita keinoja lyhentdd myyntisaamisten kiertoaikaa, mi-
kidli se koetaan liian pitkédksi. Yritys voi esimerkiksi lisdtd kiteismyyntinsd osuutta,
jolloin pééstddn eroon pitkistd maksuajoista. Samalla se voi myos kiristdd luottoasiak-
kaittensa maksuehtoja, tehostaa perintiatoimenpiteitd tai vaihtoehtoisesti myydd myyn-

tisaamisensa kokonaan erilaisille factoring-yhtiéille. (Kallunki ym. 2003, 86—87.)

Ostovelkojen kiertoaika

_ _ ) Ostovelat + Sisdiset ostovelat
Ostovelkojen kiertoaika = - - - X 365
Aine — ja tarvikeostot

Samalla tavoin kuin yritys myontédd asiakkailleen maksuaikaa, saa yritys myds maksu-
aikaa omille ostoilleen. Ostovelkojen kiertoajalla pyritddn kuvaamaan, kuinka monta
vuorokautta kuluu, ennen kuin yritys maksaa ostovelkansa velkojilleen. Ostovelkojen
kiertoaikaa laskettaessa on tirkedd varmistaa, ettd taseesta 10ytyvét ostovelat liittyvit
kokonaisuudessaan aine- ja tarvikeostoihin. Tunnuslukua tulkittaessa on tavallista
verrata sen arvoa ostolaskujen maksuehdoista 10ytyvdidn normaaliin maksuaikaan.
Mikili yrityksen maksuvalmius on hyvilld tasolla, se pystyy hydodyntdméén nopeasta
maksuajasta koituvat edulliset maksuehdot. Kuitenkin toisaalta, mikali yritys lykkaa
ostovelkojensa maksua, tulee se yritykselle yleensd todella kalliiksi, silld tidlld tavoin
hankitun rahoituksen korko on erittdin korkea. Normaalia pidempi ostovelkojen kier-
toaika onkin yleensd selked merkki ongelmista yrityksen maksuvalmiudessa. (Kallun-

ki ym. 2003, 87.)
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3.3 Vakavaraisuus

Yrityksen vakavaraisuus kertoo yksinkertaistettuna yrityksen kyvystid suoriutua si-
toumuksistaan pitkélld aikavalilla. Kaytdnnossd vakavaraisuudella ja vakavaraisuuden
tunnusluvuilla pyritddn kuvaamaan yrityksen pddomarakennetta eli sitd, millainen on
sen oman ja vieraan padgoman suhde toisiinsa ndhden. (Niskanen & Niskanen 2003,

130.)

Hyvi vakavaraisuus- ja omavaraisuusasteaste merkitsee kiytannossa yritykselle pientd
rahoitusriskid, kun taas huono vakavaraisuus kasvattaa rahoitusriskid huomattavasti.
Tistd syystd voidaan sanoa vakavaraisuuden tunnuslukujen olevan myds rahoitusris-
kin mittareita. (Leppiniemi & Leppiniemi 2000, 212.) Asia ei kuitenkaan aina ole néin
yksinkertainen, silld vakavaraisuuden tunnuslukuja arvioitaessa tulee muistaa, ettd
velkaantumisesta on yritykselle myos etuja. Esimerkiksi vieraan pddoman tuottovaa-
timukset ovat yleensd oman pddoman tuottovaatimuksia selvésti pienempid. Samoin
yritys pystyy hyodyntimiin vieraan padoman koroista aiheutuvat korkomenot suoraan
verotuksessaan. Velkaantumisen positiivisia puolia on my0s niin sanottu vipuvaikutus,
jonka ansiosta yrityksen odotettu osakekohtainen tuotto kasvaa velkaantumisasteen
noustessa. Samalla tulee kuitenkin pitdd mielessd velkaantumisesta automaattisesti

kasvava rahoitusriski. (Niskanen & Niskanen 2003, 130.)

Yrityksen vakavaraisuuden arviointiin liittyy useita erilaisia ongelmia. Tilinpéétostie-
doissa ei yleensd anneta suoraan tietoa yrityksen velkaantumismahdollisuuksista, ku-
ten esimerkiksi kayttamittd olevista vakuuksista. Tamin vuoksi joudutaan tekeméén
erilaisia padtelmid muun muassa taseen liitetiedoista sekd vakavaraisuuden tunnuslu-
vuista. Joissakin yrityksissi tosin saatetaan tilinpddtostietojen yhteydessi antaa selvi-
tyksid velkaantumismahdollisuuksista, joskin tdmid on melko harvinaista. Toinen on-
gelma vakavaraisuuden arvioinnissa liittyy yrityksen varallisuuteen ja sen todennéakoi-
sen luovutushinnan arvioimiseen. Usein taseen liitetiedoista 10ytyvét tiedot ainakin
yrityksen arvopapereista, panttauksista ja vastuusitoumuksista. Ongelmana niissdkin
varallisuuserissi on niiden arvo, jota useinkaan ei ole kirjanpitoasetusten vaatimuksis-
ta huolimatta ilmoitettu siind médrin kuin oikean ja riittdvdan kuvan saaminen edellyt-

taisi. (Leppiniemi & Leppiniemi 2000, 213-214.)
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3.3.1 Staattinen ja dynaaminen vakavaraisuus

Staattinen vakavaraisuus eli oman pddoman puskuri perustuu pitkélti samoihin seik-
koihin kuin staattinen maksuvalmius, eli yrityksen varantoihin. Staattista vakavarai-
suutta arvioitaessa pyritddn kiinnittdiméddn huomiota siihen, miten hyvin yrityksen oma
pddoma ja omaisuus vastaavat yrityksen vierasta pddomaa. Mitd suurempi yrityksen
omaisuuden arvo on vieraan pidoman madridin nidhden, sitd parempana voidaan staat-
tista vakavaraisuutta pitdd. Toisin sanoen mitd enemmaén yrityksen oman padoman
madrd ylittdd vieraan piddoman maédrdn, sitd suurempi puskuri yritykselld on kidytos-

sdén mahdollisia tulevia tappioita varten. (Laitinen & Luotonen 1996, 49-50.)

Staattinen vakavaraisuus on erityisen tdrked oman ja vieraan padoman sijoittajien na-
kokulmasta katsottuna. Mikdli yritys lopettaa toimintansa esimerkiksi konkurssin joh-
dosta, riippuu sijoittajien jako-osuus konkurssipesdstd juuri siitd, miten hyvin yrityk-
sen oma pddoma vastaa vieraan pddoman sijoituksia. Tdstd johtuen staattinen vakava-
raisuus rinnastetaan usein rahoitusriskin késitteeseen yrityksessd. Rahoitusriskin koh-
tuullisena pitdminen on yritykselle tirked tavoite, koska siitd saattaa usein riippua vie-
raan pddomanehtoisten sijoitusten saanti yritykseen. (Laitinen & Luotonen 1996, 49—

50.)

Dynaamisella vakavaraisuudella pyritddn vastaamaan kysymykseen siitd, miten hyvin
yritys pystyy selviytymdén tulorahoituksensa avulla vieraan pddoman maksuvelvoit-
teista eli lyhennyksistd ja koroista. Mitd paremmin yritys selviytyy vieraan padoman
maksuvelvoitteistaan, sitd paremmaksi dynaaminen vakavaraisuus katsotaan. Mikili
yrityksen tulorahoitus on hyvilla tasolla, ei edes korkea velkaantumisaste estd yrityk-
sen kannattavaa toimintaa, silld yritys pystyy hyvin tulorahoituksensa turvin selviy-
tymaén helposti koroista ja lyhennyksistd. Ongelmana korkeassa velkaantumisasteessa
on kuitenkin yrityksen tdydellinen riippuvuus tulorahoituksen tasosta. Mikdli tulora-
hoituksessa ilmenee hiirioitd, suuret velat saattavat kaataa yrityksen varsin nopeasti.
Tiastd syystd dynaaminen vakavaraisuus samaistetaan usein liikeriskin késitteeseen.

(Laitinen & Luotonen 1996, 50.)
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3.3.2 Vakavaraisuuden tunnusluvut

Omavaraisuusasteprosentti

_ ] Oma paaoma
Omavaraisuusasteprosentti = x 100
Taseen loppusumma — Saadut ennakot

Omavaraisuusaste (englanniksi equity to assets) lasketaan suhteuttamalla yrityksen
oma piddoma taseen loppusummaan. Ennen tédtd on kuitenkin taseen loppusummasta
vihennetty sellaiset saadut ennakot, joihin esimerkiksi liittyvd keskenerdinen tyo tai
projekti siséltyy jo yrityksen vaihto-omaisuuteen. (Niskanen & Niskanen 2003, 131.)
Omavaraisuusasteella pyritddn mittaamaan sitd, missd méérin yrityksen taseesta 10y-
tyvit varat on rahoitettu yrityksen omalla pddomalla. Omavaraisuusasteen tavoitearvot

riippuvat pitkilti yrityksen luonteesta ja toimialasta, mutta ohjearvoina voidaan pitdd

seuraavia:
e hyvi > 40 %
o tyydyttivd 20-40 %
e heikko < 20 % (Salmi & Rekola-Nieminen 2004, 124.)

Suhteellinen velkaantuneisuus

Taseen velat — Ennakot
Suhteellinen velkaantuneisuus = — - x 100
Liikevaihto

Suhteellista velkaantuneisuutta laskettaessa yrityksen velat eli vieras padoma suhteute-
taan tilikauden liikevaihtoon. Suhteellisen velkaantuneisuuden tunnuslukuja vertailta-
essa tulee muistaa, ettd vertailu antaa oikean tuloksen vain silloin, kun vertaillaan sa-
maa toimialaa edustavia yrityksid keskenddn. Tdmai johtuu siitd, ettd eri toimialoilla
yritysten kustannus- ja taserakenteet saattavat poiketa merkittidvésti toisistaan. Samoin
myos tarvittava vieraan padoman maird vaihtelee voimakkaasti eri alojen vililld, esi-
merkiksi joillakin aloilla yritys tarvitsee suuria investointeja ja suurta vieraan paa-

oman mddrdd kerryttidkseen tietyn liikevaihdon. Téstd syystd suhteelliselle velkaan-
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tuneisuudelle ei ole mahdollista antaa joka yritykseen sopivia ohjearvoja, vaan tavoi-

tearvot tulee asettaa yrityksen toimialan ja toiminnan luonteen perusteella. (Niskanen

& Niskanen 2003, 132.)

Gearing

_ . Korollinen vieras pddoma — Rahat ja arvopaperit
Gearingprosentti = — X 100
Oma paaoma

Gearingprosenttia kdytetddn oudosta nimestddn huolimatta tind pédivind melko paljon
yrityksen vakavaraisuutta mittaamaan, tirkein syy tidhédn on kirjanpitolautakunnan uusi
suositus sen ilmoittamisesta. Gearingprosenttia laskettaessa korollisesta vieraasta pai-
omasta vihennetddn yrityksen likvidit rahavarat. Néin laskettu summa suhteutetaan
taseen omaan pddomaan. Télld tavoin laskettu gearingprosentti tarkastelee yrityksen
vieraan piddoman suhdetta omaan pddomaan hypoteettisessa tilanteessa, jossa yritys
olisi ensin kayttanyt kaikki likvidit varansa vieraan padoman lyhennyksiin. Todellises-
sa eldméssd edelld mainittu tilanne ei kuitenkaan olisi mahdollinen, silld yritys ei pys-
ty jatkamaan liiketoimintaansa ilman likvidejd varoja. Samoin kuin suhteellisen vel-
kaantuneisuuden tilanteessa, gearingprosentille ei ole annettu ohjearvoja, vaan tunnus-
luvun arvo riippuu tdysin siitd, millaisia tavoitteita yritys itse on luvulle antanut. (Nis-

kanen & Niskanen 2003, 133.)

4 TUTKIMUKSEN TOTEUTUS

4.1 Laadullinen tutkimus

Laadullista (kvalitatiivista) tutkimusta on luonnehdittu muun muassa sarjaksi paatok-
sentekotilanteita (Aaltola & Valli 2001, 69) tai arvoituksen ratkaisemiseksi johtolan-
kojen perusteella kuten salapoliisikertomuksissa (Alasuutari 1999, 32). Laadullisen
tutkimuksen méédritelmid on monia johtuen siitd, ettd se koostuu useista tutkimustradi-
tioista, lihestymistavoista sekd aineistonkeruu ja — analysointitavoista. Siten yhtd ai-

noaa oikeaa tapaa tehdi laadullista tutkimusta ei ole. (Hirsjarvi 2003, 151-152.)
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Laadullista tutkimusta luonnehtivat mm. seuraavat ominaisuudet (Hirsjarvi 2003, 155;

Saaranen-Kauppinen & Puusniekka 2006):

1. Kokonaisvaltaista tutkimusta, jossa tutkimusaineisto kootaan todellisissa tilan-
teissa.

2. Hypoteesittomuus eli l1dhtokohtana ei ole ennakko-oletuksen todentaminen,
vaan aineiston monitahoinen ja yksityiskohtainen tarkastelu.

3. Tutkimuskohde valitaan tarkoituksenmukaisesti, ei satunnaisotantaa kayttai-
malla.

4. Tietoa kerdtddn pddasiassa tutkijan omin havainnoin tai keskusteluin.

5. Aineistonkeruumenetelmii ovat esim. haastattelut, havainnointi, eldmékerrat,
raportit jne.

6. Tutkija voi tehda valintoja ja kdyttdd mielikuvitustaan; aseman subjektiivisuus
suhteessa tutkimuskohteeseen.

7. Tutkimussuunnitelma voi muuttua tutkimusprosessin edetessa.

8. Tutkimuskohdetta késitellddn ainutlaatuisena ja analysointi tehddin sen mu-

kaisesti.

Tapaustutkimus

Yksi laadullisen tutkimuksen ”laji” on tapaustutkimus. Tapaustutkimukselle (case
study research) on tyypillistd tutkia intensiivisesti yhtd yksittdistd tapausta tai pientd
rajattua kokonaisuutta. Tavoitteena on kuvailla tutkimuskohdetta mahdollisimman
tarkasti ja totuudenmukaisesti sen luonnollisessa ympéristossd, ei niinkdin testata hy-
poteeseja tai tehdid ennusteita. (Saaranen-Kauppinen & Puusniekka 2006.) Luonteen-
omaisia madreitd, joilla tapaustutkimusta kuvataan, ovat yksilollistiminen, kokonais-
valtaisuus, monitieteisyys, luonnollisuus, vuorovaikutus, mukautuvuus ja arvosidon-

naisuus (Aaltola & Valli 2001, 159).

Tapaustutkimuksessa kiytetdin usein sekd kvantitatiivisia ettd kvalitatiivisia mene-
telmid ts. tietoja kerdtdédn ja analysoidaan kullekin tapaukselle sopivalla tavalla. Ylei-
sesti ottaen voidaan todeta, ettd tutkimusongelma ja sen tavoite voivat tapaustutki-
muksessa olla melkein ”“mité tahansa”; tavoitteena on ymmartdd tapaus mahdollisim-

man syvillisesti (Silverman 2005, 126). Tapaustutkimusta hyddynnetédédn useilla tie-
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teenaloilla; mm. kauppatieteissi, oikeustieteissd, sosiologiassa tai psykologiassa. (Saa-

ranen-Kauppinen & Puusniekka 2006.)

Tapaustutkimusta kritisoidaan usein silld perusteella, ettd siind kdytetty aineisto on
usein pieni ja rajattu, ja tutkijan asema suhteessa tutkimuskohteeseen on subjektiivi-
nen. Aaltolan ja Vallin (2001, 159-160) mukaan tapaustutkimuksen tekijdn on esitet-
tavi tutkimusprosessinsa mahdollisimman yksityiskohtaisesti ja tarkasti, jolloin tutki-
musraportin lukija voi itse arvioida tehtyjen johtopditosten luotettavuutta. Laadullisen
tutkimuksen kohdalla “’lyhyesti sanottuna validiteetissa on kyse siitd, onko tutkimus
pitevi; onko se perusteellisesti tehty, ovatko saadut tulokset ja tehdyt paitelmit *oi-
keita’” (Saaranen-Kauppinen & Puusniekka 2006). Validiteetti on siten tutkijan su-
denkuoppa: Kuinka tutkija vakuuttaa seké itsensi ettéd lukijat siitéd, ettd tutkimustulok-
set perustuvat aidosti aineiston kriittiseen tutkimiseen eikd vain muutamaan tarkoitus-

hakuiseen esimerkkiin (Silverman 2005, 211).

4.2 Yritys Oy

Yritys Oy on noin 90 000 asukkaan kaupungissa sijaitseva is@nndinti- ja tilitoimisto-
palveluja tarjoava liikeyritys, joka on toiminut alalla lihes 20 vuotta samojen henkilo-
jen johtamana. Yritys tyollistdd kokopdiviisesti viisi henkil6d, kolme isdnnoinnissi ja
kaksi tilitoimistossa. Yritys tarjoaa kokonaisvaltaisia isdnnointi- seki tilitoimistopal-
veluja taloyhtidille ja erilaisille liikeyrityksille, aina toiminimestid osakeyhtioon. Asi-
akkaina Yritys Oy:1ld on isdnndintipuolella noin 35 taloyhtiotd sekd tilitoimistopuolel-

la noin 60 liikeyritysta.

Yritys Oy on monilla eri muuttujilla mitattuna varsin keskikokoinen yritys isdnndin-
tialalla. Isdnndintiliiton julkaiseman barometrin (jdsenyritysten talouskysely 2009)
mukaan alan yritysten keskimiirdinen liikevaihto vuonna 2008 oli 237 000 euroa,
henkilostod keskimiddrin yhdestd neljddn sekéd hoidettavia taloyhtiditd per isannditsija
20 — 25. Yritys Oy:n vastaavat luvut vuodelta 2008 olivat 247 000 euroa, viisi tyonte-
kijad sekd noin 18 taloyhtidasiakasta yhtd isdnnditsijdd kohden. Ndin vertailtaessa
voidaan sanoa Yritys Oy:n edustavan melko hyvin keskiméaardistd alalla toimivaa yh-

tiota.
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Tdmén opinndytetyon tavoitteena oli luoda kokonaiskuva Yritys Oy:n taloudellisesta

tilanteesta ja arvioida sen perusteella yrityksen tulevaisuutta. Tyotd voidaan luonneh-

tia laadulliseksi tapaustutkimukseksi ennen kaikkea sen perusteella, ettd tutkimuskoh-

de on ainutkertainen yksittdistapaus, jota tutkitaan kokonaisvaltaisesti vailla ennak-

koon tiukasti miiriteltyjd ennakko-olettamuksia.

TAULUKKO 1. Johdattelu laadulliseen tutkimusprosessiin (Silverman 2005,

305)

Miti tutkitaan?

Millid menetelmilli aineisto keriataan?

Miksi valitaan juuri ao. menetelmi?

Miten aineisto analysoidaan?

Mitka ovat valitun analysointimene-

telméin edut ja rajoitukset?

Yritys Oy:n taloudellinen kehitys ja sitd
selittdvat tekijat

Saadaan Yritys Oy:sté sen tilinpddtostie-
dot vuosilta 2004-2008 ja tiedot sydtetddn
Navita-yritysmalliohjelmaan (Teemu Aho
Oy). Yritys Oy:n edustajan haastattelu.
Helppokiyttdinen, nopea ja riittdvd opin-
niytetyOn tarpeisiin

Teoriasidonnainen sisdllonanalyysi: Eri-
tellddn Navitan laskemat tunnusluvut ja
valitaan niistd keskeisimmiit jatkoanalyy-
sia varten. Valittuja tunnuslukuja peila-
taan liiketaloustieteen teoriaan (ks. Tilin-
paitosanalyysi, luku 3).

Tiukahko teoriasidonnaisuus on seki hyo-
ty ettd “haitta”: teorian késitteet tukevat
tutkimuksen viitekehyksen rajausta ja ne
yhdessi laskentakaavojen kanssa sitovat
tyon viitekehykseensd, mutta toisaalta
teoriaan nojaava ldhestymistapa rajaa tul-

kintoja.

Tutkimusaineiston analyysi ei perustu suoraan liiketaloustieteen teoriaan (ks. Tilin-

padtosanalyysi luku 2.2), mutta sitd hyodynnetdidn tyOssid etsittdessd tutkimusongel-

malle selityksid tai vahvistusta. Voidaan siis puhua teoriasidonnaisesta tutkimuksesta.
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Sille on tyypillistd, ettd tutkijalla on jokin ennakkokisitys tutkimuskohteesta ja/tai
tutkija on perehtynyt teemaan liittyvddn kirjallisuuteen. (Saaranen-Kauppinen &
Puusniekka 2006.) Tutkimusasetelmalle on siten merkityksellistd, ettd olen tydsken-
nellyt Yritys Oy:ssd (subjektiivisuus), ja uskon minulla ndin ollen olevan yrityksesta
myo6s ns. hiljaista tietoa. Tutkimuksen kdytdnnon toteutuksessa ja aineiston ana-
lysoinnissa on hyddynnetty Silvermanin (2005, 305) laadulliseen tutkimusprosessiin

johdattelemia kysymyksid (taulukko 1.).

S TULOKSET JA TULOSTEN TARKASTELU

Yritys Oy:n taloudellisen tilan kehitysti tarkasteltaessa olen keskittynyt kannattavuut-

ta, maksuvalmiutta sekd vakavaraisuutta kuvaaviin tunnuslukuihin ja niiden kehityk-

seen. Tdssd luvussa pyritdin kuvaamaan niistd keskeisimmit ja se, miten ne ovat ke-

hittyneet vuosien 2003 — 2008 aikana.

5.1 Kannattavuus

Yritys Oy:n kannattavuutta tarkasteltaessa on yksinkertaisinta aloittaa liikevaihdon

kehityksestid ja sen suhteesta liikevoittoon seki tilikauden voittoon.

300 000 € +

250 000 € //

200 000 € —
—a— Liikevaihto

150 000 € Tilikauden woitto
—e— Liikewoitto

100 000 €

50 000 €
c ‘}\0—"/}’”".—}_—‘\}‘ |
2004 2005 2006 2007 2008

KUVIO 2. Yritys Oy:n liikevaihto, liikevoitto ja tilikauden voitto vuosina 2004 —
2008
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Yritys Oy:n liikevaihto on kehittynyt tasaisesti vuodesta 2004 vuoteen 2008 (kuvio 2).
Vuoden 2004 tasoon ndhden kasvua litkevaihdossa on ollut 26,4 prosenttia. Vuosittai-
nen kasvuprosentti on vaihdellut 3,1 % ja 7,5 % vililla (Liite 16). Kokonaisuutena
katsottuna liikevaihdon kasvu on ollut vihintddnkin hyvilld tasolla, vaikkakin liike-
voitto seké tilikauden voitto on jddnyt melko pieneksi. Liikevoiton kehityksessda on
ollut ndkyvissd selvésti nouseva trendi aina vuoteen 2007 asti, jolloin liikevoitto oli
22 472 euroa (Liite 16). Tdmin jidlkeen tapahtui kuitenkin selvd notkahdus alaspdin
viimeiseni vertailuvuonna, vuonna 2008 liikevoiton ollessa endd 2 102 euroa (Liite
16). Tilikauden voitto noudattelee luonnollisesti samankaltaista kehityssuuntaa liike-
voiton kanssa. Tilikauden voitto Yritys Oy:sséd on ollut parhaimmillaan vuonna 2007,
jolloin pédstiin 15 542 euron voittoon (Liite 16). Seuraavana vuonna tulos romahti

liikkevoiton tavoin, pdityen osoittamaan ainoastaan 1 202 euron tulosta (Liite 16).

14 ~

12

10 ~

g B Kiyttokate
% B Liikevoitto

6 I [@ Rahoitustulos

O Nettotulos

4

N JJL

0 |

2004 2005 2006 2007 2008

KUVIO 3. Yritys Oy:n kate- ja tulosprosentit vuosina 2004 — 2008

Yritys Oy:n kéyttokateprosentti sekd erilaiset tulosprosentit noudattelevat melko sa-
manlaista kehityssuuntaa euromiérdisen tuloksen sekd liitkevoiton kanssa. Tulospro-
sentit eivit selvéstikddn ole nousseet samassa suhteessa liikevaihdon kanssa, miké
johtaa siihen, ettd tulosprosenteissa ndhddin tuttu romahdus viimeisend vertailuvuon-
na 2008. Kahtena edellisend vuotena tulosprosentteja voidaan tosin pitdd melko hyvi-

ni, mikéli niitd verrataan viiden vuoden keskimédriisiin tulosprosentteihin.
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KUVIO 4. Yritys Oy:n piddomien tuottoprosentit vuaosina 2005 - 2008

Yritys Oy:n oman pddoman ja sijoitetun padoman tuottoprosentit ovat vertailuvuosina
selvisti toimialasta riippumattomia ohjearvoja alhaisemmalla tasolla. Yleisten ohjear-
vojen mukaan arvioituna oman pddoman tuotto vaihtelee heikon ja tyydyttivin vililla.
Parhaimmalle tasolle padstiddn vuosina 2006 ja 2007, jolloin oman pddoman tuottopro-
sentit vaihtelevat hieman alle ja yli 12 prosentin (Liite 19). Heikoimmat arvot osuvat
vuosille 2005 ja 2008. Vuonna 2008 saatua 1,7 prosentin tuottoa omalle pddomalle
voidaan pitdd todella heikkona, ellei jopa hilyttivdn huonona. Sijoitetun pddoman
tuotoissa paidstddan hieman omaa pddomaa parempiin prosentuaalisiin tuottoihin. Vuo-
sina 2006 ja 2007 sijoitetun pddoman tuottoprosentit ldhes ylittdvit hyvini pidetyn 15
prosentin rajan jddden siitd kuitenkin vajaan prosenttiyksikon (Liite 19). Samoin kuin
oman pidoman tuottoprosenteissa, myos sijoitetun pidoman tuotto jid vuosina 2005 ja
2008 selvisti alhaisemmaksi. Tosin vuoden 2005 tuottoprosentti voidaan luokitella
yleisten ohjearvojen mukaan olevan tyydyttivélld tasolla. Vuodelta 2004 tuottopro-
sentteja ei voitu laskea, silld niiden laskeminen olisi edellyttanyt vuoden 2003 tilin-

paitostietojen ottamista mukaan vertailuun.
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5.2 Maksuvalmius

Tarkasteltaessa Yritys Oy:n taloudellista tilaa maksuvalmiuden ja sen tunnuslukujen
nidkokulmasta, voidaan yrityksen tilanteen sanoa olevan paljon positiivisempi kuin
pelkkéd kannattavuutta katsottaessa. Maksuvalmiuden perustunnuslukuihin kuuluvat
quick ja current ratio — suhdeluvut ovat olleet koko viiden vuoden vertailuajan erittdin
hyvilld tasolla. Kuten taulukosta (Kuvio 5.) ndhdéén, quick ratio ja current ratio saa-
vat koko vertailuajan tdysin samoja arvoja. Tamai johtuu siitd, ettd Yritys Oy on kdy-
tannossd palvelualan yritys, joka ei harrasta tavaran myyntii eika silld ole varastoa.
Talloin seki quick ration ettd current ration laskukaavat ovat tdysin samat, eiki eroa

suhdelukujen vilille muodostu.

B Quick ratio-suhdeluku
3 | O Current ratio-suhdeluku

2004 2005 2006 2007 2008

KUVIO 5. Yritys Oy:n quick ratio ja current ratio

Current ratio on kolmena ensimmaéisend vuotena ollut ohjearvojen perusteella kédytin-
nossd katsoen hyvilld tasolla, kun taas kahtena viimeiseni vuotena se on ylittdnyt an-
netut ohjearvot selvisti. Quick ratio puolestaan on koko vertailuajan ollut reilusti oh-
jearvojen yldpuolella, parhaimmillaan sen suhdeluku oli viimeisend vertailuvuonna

2008, jolloin quick ratio sai arvon 6,0 (Liite 19).
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KUVIO 6. Yritys Oy:n myyntisaamisten Kiertoaika vuosina 2004 — 2008

Myyntisaamisten kiertoaikoja tarkasteltaessa nihddan Yritys Oy:n maksuvalmiudessa
selkeisti suunta parempaan pidin (Kuvio 6). Pisimmillddn Yritys Oy:n myyntisaamis-
ten kiertoajat ovat olleet vertailujakson alussa vuonna 2004, jolloin yritykselld kesti
keskimiddrin 46 vuorokautta myyntilaskujen ldhettdmisestd siihen, kunnes laskuista
saatiin suoritus yrityksen kassaan. (Kuvio 6.) Kahtena seuraavana vuonna, 2005 ja
2006, kiertoajoissa oli selvisti laskeva trendi, mutta vuonna 2007 kiertoajat nousivat
taas ldhes vuoden 2005 tasolle. (Kuvio 6.) Alhaisimmillaan myyntisaamisten kierto-
ajat olivat vertailujakson viimeisend vuonna, vuoden 2008 myyntisaamisten kiertoaika

oli ennétyksellinen 33 vuorokautta. (Kuvio 6.)

5.3 Vakavaraisuus

Yritys Oy:n vakavaraisuutta tarkasteltaessa tirkeimmit tunnusluvut, joihin tulee kiin-
nittdd erityistd huomiota, ovat yrityksen omavaraisuusaste sekid suhteellinen velkaan-
tuneisuus. Omavaraisuusastetta voidaan yritystutkimusneuvottelukunnan antamien
ohjearvojen mukaan pitdd hyvind, mikili omavaraisuusasteprosentti ylittdd 40 prosen-
tin rajan. Talld perusteella Yritys Oy:n vakavaraisuutta voidaan pitdd hyvianid koko
viiden vuoden tarkastelujakson ajalta. Omavaraisuusaste on noussut tasaisesti vuodes-
ta 2004 ldhtien, jolloin omavaraisuusasteprosentti oli 50,6 % (Kuvio 7). Parhaimman
arvonsa omavaraisuusaste saavutti viimeisend vertailuvuonna 2008, jolloin se kohosi

erinomaisena pidettdaviin 84,7 prosentin arvoon (Kuvio 7).
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KUVIO 7. Yritys Oy:n omavaraisuusaste ja suhteellinen velkaantuneisuus vuosi-
na 2004 - 2008

Suhteellinen velkaantuneisuus ldhtee normaalisti jyrkkddn laskuun omavaraisuusas-
teen noustessa voimakkaasti. Sama ilmi6 on nihtivissd myos Yritys Oy:n tapauksessa.
Vuonna 2004 suhteellinen velkaantuneisuus sai 51,2 prosentin arvon, eli se oli hieman
suurempi kuin yrityksen omavaraisuusaste (Kuvio 7). Kuitenkin jo seuraavana vuonna
suhteellinen velkaantuneisuus ldhti jyrkkddn laskuun saavuttaen endd 39,6 prosentin
arvon. Velkaantuneisuuden lasku jatkui koko viiden vuoden ajan ja vuonna 2008 suh-
teellinen velkaantuneisuus oli endd ainoastaan 9,3 prosenttia (Kuvio 7). Vaikka suh-
teelliselle velkaantuneisuudelle ei ole annettu toimialasta riippumattomia ohjearvoja,
voidaan Yritys Oy:n suhteellisen velkaantuneisuuden arvoja pitdd todella hyvind, silld
edelld mainittujen prosenttiarvojen perusteella yritys ei ole juurikaan riippuvainen

vieraasta pddomasta.

6 JOHTOPAATOKSET

Tédssd luvussa on tavoitteena analysoida Yritys Oy:n taloudellisten tunnuslukujen ke-
hitykseen vaikuttaneet seikat. Samalla pyritidn myos antamaan toimenpide-

ehdotuksia, joilla Yritys Oy pystyisi parantamaan kyseisid tunnuslukuja.
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6.1 Kannattavuus

Yritys Oy:n taloudellisia tunnuslukuja tarkasteltaessa huomio kiinnittyy voimak-
kaimmin kannattavuuteen ja sen tunnuslukumittareihin. Viiden vuoden tarkastelujak-
son aikana kannattavuus on kiytdnnossd katsoen kaikilla mittareilla mitattuna ollut
selvidssd laskusuunnassa. Syitd kannattavuuden laskuun 16ytyy useita. Tarkeimpid
niistd ovat yrityksen henkiloston palkkakulut sekd liitketoiminnan muut kulut. Vaik-
kakin Yritys Oy:n liikevaihdon kasvu on ollut vuositasolla tasaisen nousevaa 3,1 % ja
7,5 % vililld, sen ei voida sanoa olevan riittdvad (Liite 16). Tadméa johtuu siitd, ettd
vuosien 2004 ja 2008 viliseni aikana esimerkiksi Yritys Oy:n maksamat palkat sekd
muut henkildsivukulut ovat nousseet lihes 51 prosenttia. Yritys Oy:n edustajan kanssa
kdymieni keskustelujen perusteella syyksi palkka- ja henkilosivukulujen todella jyrk-
kddn nousuun ovat olleet yleinen palkkatason nousu seki se, ettd yritykselld on ollut
ajoittain palveluksessaan yliméirdistd henkilokuntaa, normaalin viiden tyontekijdn
lisidksi, tasaamaan erityisesti isdnndintialalla vuoden aikana syntyvid tyoruuhkia, esi-
merkiksi vuoden vaihteessa ja keviisin. Vertailujakson alkuvuosina 2004 ja 2005 yli-

madrdistd henkilokuntaa ei ole juurikaan kdytetty.

Liiketoiminnan muut kulut nousivat vertailujakson viimeisend vuonna jyrkisti, vaikut-
taen samalla liikevoittoon, tilikauden voittoon sekd yleisesti kannattavuuteen melko
negatiivisesti. Yksittdisid syitd kyseisen kulueridn syntymiseen on melko vaikea nimeté
yksityiskohtaisesti. Voimakkaasti kohonnut yleinen hintataso on osaltaan ollut nosta-
massa liitketoiminnan muita kuluja, kuten my6s Yritys Oy:n suuret investoinnit toimis-

totiloihin, niiden kalustukseen sekd ATK-laitteistoon.

Mutta milld Yritys Oy:n yleistd kannattavuustilannetta voitaisiin parantaa? Koska
palkkakulut sekd liiketoiminnan muut kulut ovat yrityksen ylivoimaisesti suurimmat
menoerit, kiinnittyy huomio ensimmadiseksi niihin. Yritys Oy:n edustajan mukaan
nykyiselld tyomadrilld ei kdytannossd ole mahdollista vihentdda henkilokunnan méaa-
rdd, tosin nykyisessd tilanteessa ei voida henkilokunnan sanoa olevan myoskéén yli-
tyollistettyjd. Tdstd seuraa se, ettd Yritys Oy:n tulisi ehdottomasti miettid keinoja
myynnin lisddmiseen eli litkevaihdon kasvuun. Mikili nykyisti liikevaihtoa saataisiin
vuosittain kasvatettua aiempaa enemméin nykyiselld tyontekijamaarilld, johtaisi se

automaattisesti kannattavuuden parantumiseen. Tosin isdnndintialalla asiakasméiérin
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lisdidminen ei ole kovinkaan helppoa, mistd syystd Yritys Oy:n kannattaisi nykyisté

aktiivisemmin panostaa markkinointiin ja erityisesti sen painopistealueisiin.

Toinen vaihtoehto liikevaihdon lisdamiseen nykyiselld asiakaspohjalla on yrityksen
hinnoittelupolitiikka. Vaikka hintojen nostaminen on luultavasti yksi helpoimmista
kannattavuuden parannuskeinoista, liittyy sithen Yritys Oy:n tapauksessa useita riske-
ja. Isdnndinti- ja tilitoimistoalalla hinta on yksi tidrkeimpid valintakriteerejd asiakkai-
den nidkokulmasta katsottuna. Liian suuret ja dkkindiset hinnankorotukset vaikuttavat
helposti siten, ettd kauankin asiakkaina olleet taloyhtiot ja kirjanpitoasiakkaat vaihta-
vat palveluntuottajaa. Téstd syystd mielestini Yritys Oy:n tulisi tehdid hyvin tarkkoja
laskelmia ja arvioita hintojen noston vaikutuksista asiakaspohjaan ja palveluiden me-

nekkiin, ennen kuin hintojen nostoa edes harkitaan.

Rinnakkain liikevaihdon kasvattamisen kanssa, Yritys Oy:n tulisi miettid keinoja mel-
ko suuriksi paisuneitten liiketoiminnan muitten kustannusten karsimiseksi. Térkein
keino tdhédn on yrityksen omien toimintojen sisdinen tarkastelu, jolla saadaan tehostet-
tua yrityksen toimintoja sekd samalla karsittua mahdollisia turhia kustannuksia. Ta-
min tavoitteen saavuttamiseksi olisi elintdrkedd, ettd Yritys Oy:ssd kehitettdisiin ta-
loudellisten tunnuslukujen, esimerkiksi katetuoton, laskentaa ja seurantajirjestelmid.
Jo yksinkertaisen toiminto- tai yksikkokohtaisen katetuottolaskennan avulla saataisiin
melko vaivattomasti selville ne liiketoiminnan osa-alueet, jotka ovat selvésti voitolli-
sia yritykselle ja taas pdinvastoin, ne osa-alueet, jotka tuottavat pelkistddn kuluja ja

joista luopumista tulisi vakavasti harkita.

Toinen tirked keino kustannusten karsimiseen on kilpailuttaminen. Yritys Oy:ll4 on
kdytossddn huomattava médri leasing-laitteistoa, jonka kilpailuttaminen eri vuokraaji-
en kesken saattaisi tuoda vuositasolla selvid kustannussiistdja. Samoin tulisi menetel-
la myos esimerkiksi erilaisten posti- ja konttoritarvikkeiden tapauksessa, jotka tdhédn

asti on padasiallisesti tilattu aina samalta tavarantoimittajalta.

6.2 Maksuvalmius ja vakavaraisuus

Yritys Oy:n maksuvalmiuden ja vakavaraisuuden kehitys on tarkastelujakson aikana

ollut tdysin pdinvastaista kannattavuuteen nidhden. Voidaan sanoa, ettd maksuvalmiut-

ta ja vakavaraisuutta mittaavat tunnusluvut ovat parantuneet siti mukaa, mitd ldhem-
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miksi tatd pdivid on tultu. Esimerkiksi maksuvalmiutta kuvaavat current ja quick ratio
ovat koko viiden vuoden aikana vaihdelleet hyvén ja erinomaisen vililld. Suurimpia
syitd tdhin on ollut Yritys Oy:n vieraan pddoman ja rahoitusomaisuuden suhde. Esi-
merkiksi lyhyt- ja pitkdaikaisten velkojen méaardd on Yritys Oy:ssd saatu vuosittain
pienennettyd niin, ettd viimeisend vertailuvuonna 2008 niiden osuus koko pddomasta
on endd havidvian pieni. Toisaalta tdimé kertoo myos Yritys Oy:n terveelld pohjalla
olevasta rahoitusrakenteesta, eli tarvittavat investoinnit on pystytty pddosin rahoitta-
maan pelkilld tulorahoitukselle eikd yrityksen ole tarvinnut turvautua vieraan pidi-

oman kayttoon.

Myos vakavaraisuuden kehitys on vuosina 2004 — 2008 ollut erittdin hyvii. Parhaim-
mat arvonsa omavaraisuusaste sekid suhteellinen velkaantuneisuus sai vuonna 2008,
jolloin omavaraisuusaste kipusi 84,7 prosenttiin ja suhteellinen velkaantuneisuus laski
9,3 prosenttiin (Liite 18). Vuoden 2008 tunnuslukuja tosin hieman ’viiristdd” Yritys
Oy:n suorittama kdyttbomaisuuden myynti, jonka johdosta taseen loppuarvo laski ja
samalla yrityksen rahoitusomaisuus kasvoi (Liitteet 13—15). Ei ole kuitenkaan mitdéan
syytd olettaa, etteivitko vakavaraisuuden tunnusluvut pysyisi samalla tasolla jatkossa-
kin, silld Yritys Oy:n edustajan mukaan yritykselld ei ole ldhivuosina ndkopiirisissa

mitddn suuremman luokan investointisuunnitelmia.

Maksuvalmiuteen tai vakavaraisuuteen ei Yritys Oy:ssd mielestdni ole suurempaa
tarvetta puuttua tai ldhted niitd parantamaan ainakaan tdssd vaiheessa. Ainut mihin
yrityksen tulisi kiinnittdd huomiota on sen melko suhteettoman suuri rahoitusomaisuus
ja sen kaytto. Silld liiketoiminnan laajuudella, milla Yritys Oy toimii, ei ole jarkevaa
seisottaa suurta rahoitusomaisuutta ldhes tuottamattomassa kéaytossid yrityksen pankki-
tileilld. Sen sijaan Yritys Oy:n tulisi miettid vaihtoehtoja rahoitusomaisuuden tuot-
toisampaan sijoittamiseen. Keinoja tdhin voisi olla esimerkiksi uudet investoinnit yri-
tyksen toimintaan tai sen laajentamiseen, tai toisaalta voitaisiin harkita jopa pienen
rahoitusomaisuuden osan sijoittamista paremmin tuottaviin osake- tai rahastosijoituk-
siin. Rahoitusomaisuuden kéytossi tulee kuitenkin olla varovainen ja huolehtia samal-
la siitd, etteividt investoinnit tai sijoitukset vaaranna Yritys Oy:n pitkdn tdhtdimen

maksuvalmiutta tai rahoitusrakennetta.
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7 LOPUKSI

Opinndytetyoni tavoitteena oli selvittdd isdnndinti- ja tilitoimistoalalla toimivan Yritys
Oy:n taloudelliset tunnusluvut ja niiden kehitys vuosien 2004 ja 2008 vililla. Tutki-
musmenetelmind kiytin opinndytetyossidni laadullista eli kvalitatiivista tutkimusta,
tarkemmin maédriteltynd tapaustutkimusta. Tapaustutkimus sopi parhaiten kyseiseen

tyohon ldhinnd tyossd kdytetyn aineiston sekd tyon tavoitteiden vuoksi.

Toimeksiantajana toimineelta Yritys Oy:ltd sain kdytt6oni vuosien 2004-2008 tilin-
paitosaineistot, joiden perusteella suoritin tarvittavat tunnuslukujen laskennat kiyttien
apuna Teemu Aho Oy:n kehittimédd Navita-yritysmallia. Muutamissa tilinpdéatoksiin
liittyvissd ongelmakohdissa konsultoin my6s Yritys Oy:n edustajaa, jolta sain tarvitta-
vat selvennykset epéselviin kohtiin. Mielestdni kdyttimaini aineiston laajuus oli varsin
kattava ja ajanjaksona riittdvin pitkd, jotta Yritys Oy:n taloudellisen tilanteen kehit-

tymisesti saatiin luotettava ja uskottava kuva.

Opinndytetyon tekeminen oli varsin mielenkiintoista, silld pystyin tuottamaan Yritys
Oy:lle sellaista lisdinformaatiota sen liiketoiminnasta, johon ei aikaisemmin juurikaan
ollut kiinnitetty huomiota. Samalla uskon my®ds, ettd tyoni tuotti Yritys Oy:lle talou-
den suunnitteluun liittyvaa lisdarvoa, jota se pystyy mahdollisesti kdyttamadan hyodyk-

seen tulevaisuudessa.

Mikili nyt aloittaisin opinndytetyoni tekemisen uudelleen, tekisin todenndkdisesti
suurimmat muutokset sithen, missi jarjestyksessi eri opinndytetyon osa-alueet valmis-

tuisivat. Sen sijaan itse tyon rakennetta tai késittelemiéni asioita en tulisi muuttamaan.
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LIITE 1.
Yritys Oy tuloslaskelma 2004

TULOSLASIEKETLMA 2004
LITIKEVAIHTO 195.502, 50
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot -106.102,50
Henkildsivukulut
Eldkekulut -15.734,34
Muut henkil&sivukulut -5.799,57
Henkil&sivukulut -21.533,91
Henkildstokulut -127.636,41

Poistot ja arvonalennukset

Suunnitelman mukaiset poistot -6.544,00
Poistot ja arvonalennukset -6.544,00
Liiketoiminnan muut kulut -45.608,81

LIIKEVOITTO/-TAPPIO. ...t vvvuunnn. 15.713,28

Rahoitustuotot ja -kulut

Muut korko- ja rahoitustuotot 1.006,96

Korkokulut ja muut rahoituskulut -3.836,36

Rahoitustuotot ja -kulut -2.829,40
VOITTO/TAPPIO ENNEN SATUNNAIS-.. 12.883,88
ERIA . ¢ttt ettt et en

Satunnaiset erat

Satunnaiset kulut 0,00
Satunnaiset erat 0,00
VOITTO/TAPPIO ENNEN TILINPAATOS- 12.883,88

SIIRTOJA JA VEROJA. ... i
Tuloverot -3.550,06

TILIKAUDEN VOITTO 9.333,82



LIITE 2.
Yritys Oy tase vastaavaa 2004

VASTAAVAA 2004
PYSYVAT VASTAAVAT

Aineelliset hyddykkeet

Koneet ja kalusto 22.019,20
Aineelliset hyoddykkeet 22.019,20
Sijoitukset

Muut osakkeet ja osuudet 111.609,51
Sijoitukset 111.609,51

PYSYVAT VASTAAVAT 133.628,71

VAIHTUVAT VASTAAVAT

Lyhytaikaiset saamiset

Myyntisaamiset 25.098,08
Lainasaamiset 31.502, 34
Siirtosaamiset 10.104, 86
Lyhytaikaiset saamiset 66.705,28
Rahat ja pankkisaamiset 2.371,07
VATHTUVAT VASTAAVAT 69.076,35

VASTAAVAA 202.705,06




LIITE 3.

Yritys Oy tase vastattavaa

2004
T A S E
VASTATTAVAA 2004
OMA PAAOMA
Osakepaaoma 2.522,82
Edellisten tilikausien voitto 90.775,54
Tilikauden voitto 9.333,82
OMA PAAOMA 102.632,18
VIERAS PAAOMA
Pitkdaikainen vieras pddoma
Lainat rahoituslaitoksilta 61.710,72
Pitkdaikainen vieras padoma 61.710,72
Lyhytaikainen vieras pddoma
Ostovelat 18.020,70
Muut velat 20.341,46
Lyhytaikainen vieras pdaoma 38.362,16
VIERAS PAAOMA 100.072,88

VASTATTAYVAA 202.705,06




LIITE 4.
Yritys Oy tuloslaskelma 2005

TULOSLASIEKETLMA 2005
LITKEVAIHTO 210.094,22
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot -125.996, 56
Henkildsivukulut
El&kekulut -22.789,68
Muut henkil&sivukulut -7.751,62
Henkil&sivukulut -30.541, 30
Henkilostokulut -156.537,86

Poistot ja arvonalennukset

Suunnitelman mukaiset poistot -4.286,35
Poistot ja arvonalennukset -4.286,35
Liiketoiminnan muut kulut -39.527,16

LIIKEVOITTO/-TAPPIO. ... vvuuunu.. 9.742,85

Rahoitustuotot ja -kulut

Muut korko- ja rahoitustuotot 460,32
Korkokulut ja muut rahoituskulut -3.664,38
Rahoitustuotot ja -kulut -3.204,06
VOITTO/TAPPIO ENNEN SATUNNAIS-.. 6.538,79
ERIA . ettt ettt ettt e e
VOITTO/TAPPIO ENNEN TILINPAATOS- 6.538,79

SIIRTOJA JA VEROJA. ... i i
Tuloverot -1.880,89

TILIKAUDEN VOITTO 4.657,90



LIITE 5.
Yritys Oy tase vastaavaa 2005

VASTAAVAA 2005
PYSYVAT VASTAAVAT

Aineelliset hyddykkeet

Koneet ja kalusto 18.429,57
Aineelliset hyoddykkeet 18.429,57
Sijoitukset

Muut osakkeet ja osuudet 111.609,51
Sijoitukset 111.609,51

PYSYVAT VASTAAVAT 130.039,08

VAIHTUVAT VASTAAVAT

Lyhytaikaiset saamiset

Myyntisaamiset 21.639,73
Lainasaamiset 29.818,58
Siirtosaamiset 6.797,20
Lyhytaikaiset saamiset 58.255,51
Rahat Jja pankkisaamiset 2.113,84
VATHTUVAT VASTAAVAT 60.369,35

VASTAAVAA 190.408,43




LIITE 6.

Yritys Oy tase vastattavaa

2005
T A S E
VASTATTAVAA 2005
OMA PAAOMA
Osakepaaoma 2.522,82
Edellisten tilikausien voitto 100.109, 36
Tilikauden voitto 4.657,90
OMA PAAOMA 107.290,08
VIERAS PAAOMA
Pitkdaikainen vieras pddoma
Lainat rahoituslaitoksilta 50.566,97
Pitkdaikainen vieras padoma 50.566, 97
Lyhytaikainen vieras pddoma
Ostovelat 12.211,22
Muut velat 20.340,16
Lyhytaikainen vieras pdaoma 32.551, 38
VIERAS PAAOMA 83.118,35

VASTATTAVAA 190.408,43




TULOSLASKETLMA
LIIKEVAIHTO

Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot

Henkildsivukulut
Eldkekulut
Muut henkil&sivukulut
Henkil&sivukulut
Henkil&stokulut

Poistot ja arvonalennukset
Suunnitelman mukaiset poistot
Poistot ja arvonalennukset

Liiketoiminnan muut kulut

LIIKEVOITTO/~TAPPIO.....c.vuuen..
Rahoitustuotot ja -kulut
Muut korko- ja rahoitustuotot
Korkokulut ja muut rahoituskulut

Rahoitustuotot ja -kulut

VOITTO/TAPPIO ENNEN SATUNNAIS-..

VOITTO/TAPPIO ENNEN TILINPAATOS-
SIIRTOJA JA VEROJA. e vt v v veennnn.

Tuloverot

TILIKAUDEN VOITTO

LIITE 7.

Yritys Oy tuloslaskelma 2006

224.

-137.

-13.
-8.
-22.
-159.

19

19

13.

2006

736,62

354,92

111,57
980, 92
092,49
447,41

.024,99
.024,99
.472,77

.791,45

687,46

.066,36
-2.

378,90

.412,55

.412,55

.071,75

340,80



VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineelliset hyddykkeet

Koneet ja kalusto
Aineelliset hyoddykkeet

Sijoitukset
Muut osakkeet ja osuudet
Sijoitukset

PYSYVAT VASTAAVAT

VATHTUVAT VASTAAVAT
Lyhytaikaiset saamiset
Myyntisaamiset
Lainasaamiset
Siirtosaamiset
Lyhytaikaiset saamiset
Rahat ja pankkisaamiset

VAIHTUVAT VASTAAVAT

VASTAAVAA

LIITE 8.
Yritys Oy tase vastaavaa 2006

2006

197.372,90




LIITE 9.

Yritys Oy tase vastattavaa

2006
T A S E
VASTATTAYVAA 2006
OMA PAAOMA
Osakepadoma 2.522,82
Edellisten tilikausien voitto 104.767,26
Tilikauden voitto 13.340,80
OMA PAAOMA 120.630,88
VIERAS PAAOMA
Pitkdaikainen vieras pddoma
Lainat rahoituslaitoksilta 40.540,23
Pitkdaikainen vieras padoma 40.540,23
Lyhytaikainen vieras pddoma
Lainat rahoituslaitoksilta 8.040,10
Ostovelat 8.838,47
Muut velat 19.323,22
Lyhytaikainen vieras pdaoma 36.201,79
VIERAS PAAOMA 76.742,02

VASTATTAVAA 197.372,90




LIITE 10.
Yritys Oy tuloslaskelma 2007

TULOSLASIEKETLMA 2007
LITKEVAIHTO 231.642,89
Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot -142.483,72
Henkildsivukulut
Eldkekulut -20.014,54
Muut henkil&sivukulut -7.916,37
Henkil&sivukulut -27.930,91
Henkildstokulut -170.414,63

Poistot ja arvonalennukset

Suunnitelman mukaiset poistot -2.683,01
Poistot ja arvonalennukset -2.683,01
Liiketoiminnan muut kulut -36.073,19

LIIKEVOITTO/-TAPPIO. ... vvuuunu.. 22.472,06

Rahoitustuotot ja -kulut

Muut korko- ja rahoitustuotot 1.476,18
Korkokulut ja muut rahoituskulut -2.681,29
Rahoitustuotot ja -kulut -1.205,11
VOITTO/TAPPIO ENNEN SATUNNAIS-.. 21.266,95
ERIA . ettt ettt ettt
VOITTO/TAPPIO ENNEN TILINPAATOS- 21.266,95

SIIRTOJA JA VEROJA. ... i
Tuloverot -5.725, 34

TILIKAUDEN VOITTO 15.541,61



VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineelliset hyddykkeet

Koneet ja kalusto
Aineelliset hyoddykkeet

Sijoitukset
Muut osakkeet ja osuudet
Sijoitukset

PYSYVAT VASTAAVAT

VATHTUVAT VASTAAVAT
Lyhytaikaiset saamiset
Myyntisaamiset
Lainasaamiset
Siirtosaamiset
Lyhytaikaiset saamiset
Rahat ja pankkisaamiset

VAIHTUVAT VASTAAVAT

VASTAAVAA

LIITE 11.
Yritys Oy tase vastaavaa 2007

2007

192.595,091




LIITE 12.

Yritys Oy tase vastattavaa

2007
T A S E
VASTATTAVAA 2007
OMA PAAOMA
Osakepaaoma 2.522,82
Edellisten tilikausien voitto 118.108,06
Tilikauden voitto 15.541,61
OMA PAAOMA 136.172,49
VIERAS PAAOMA
Pitkdaikainen vieras pddoma
Lainat rahoituslaitoksilta 32.547,16
Pitkdaikainen vieras padoma 32.547,16
Lyhytaikainen vieras pddoma
Lainat rahoituslaitoksilta 0,00
Ostovelat 5.092,80
Muut velat 18.783,46
Lyhytaikainen vieras pddoma 23.876,26
VIERAS PAAOMA 56.423,42

VASTATTAYVAA 192.595,091




TULOSLASKETLMA
LIIKEVAIHTO

Henkilostokulut
Palkat ja palkkiot

Henkildsivukulut
Eldkekulut
Muut henkil&sivukulut
Henkil&sivukulut
Henkil&stokulut

Poistot ja arvonalennukset
Suunnitelman mukaiset poistot

Poistot ja arvonalennukset

Liiketoiminnan muut kulut

LIIKEVOITTO/-TAPPIO. .. ...

Rahoitustuotot ja -kulut

Muut korko- ja rahoitustuotot
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Rahoitustuotot ja -kulut

VOITTO/TAPPIO ENNEN SATUNNAIS-..

Satunnaiset erat
Satunnaiset kulut
Satunnaiset erat

VOITTO/TAPPIO ENNEN TILINPAATOS-
SIIRTOJA JA VEROJA. . v v v v veennnn.

Tuloverot

TILIKAUDEN VOITTO

LIITE 13.
Yritys Oy

tuloslaskelma 2008

2008

247.179,02

-162.842,81

-21.394,53
-7.968,84
-29.363,37
-192.206,18

-3.290,06
-3.290,06
-49.581,23

2.101,55

2.290,10
-788,58
1.501,52

3.603,07

-1.071,31
-1.071,31

2.531,76

-1.329,66

1.202,10



TASE

VASTAAVAA
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineelliset hyddykkeet

Koneet ja kalusto
Aineelliset hyoddykkeet

Sijoitukset
Muut osakkeet ja osuudet
Sijoitukset

PYSYVAT VASTAAVAT

VATHTUVAT VASTAAVAT
Lyhytaikaiset saamiset
Myyntisaamiset
Lainasaamiset
Siirtosaamiset
Lyhytaikaiset saamiset
Rahat ja pankkisaamiset

VAIHTUVAT VASTAAVAT

VASTAAVAA

LIITE 14.
Yritys Oy tase vastaavaa 2008

2008




LIITE 15.

Yritys Oy tase vastattavaa

2008
T A S E
VASTATTAYVAA 2008
OMA PAAOMA
Osakepadoma 2.522,82
Edellisten tilikausien wvoitto 123.649,067
Tilikauden voitto 1.202,10
OMA PAAOMA 127.374,59
VIERAS PAAOMA
Pitkdaikainen vieras pddoma
Lainat rahoituslaitoksilta 0,00
Pitkdaikainen vieras padoma 0,00
Lyhytaikainen vieras pddoma
Ostovelat 866,02
Muut velat 22.170,93
Lyhytaikainen vieras pdaoma 23.036,95
VIERAS PAAOMA 23.036,95

VASTATTAVAA 150.411, 54




TULOSLASKELMA 1 EUR
Liikevaihto
Palkat ja palkkiot
Elakekulut
Muut henkilsivukulut
Poistot kayttdomaisuudesta
Liiketoiminnan muut kulut
Liikevoitto
Muut korko- ja rahoitustuotot
Korkokulut ja muut rahoituskulut
Rahoituserat yhteensa
Tulos rahoituserien jalkeen
Satunnaiset kulut
Tulos satunnaiserien jalkeen
Tuloverot
Tilikauden voitto
Liikevaihdon kasvu-%
Liikevaihdon kasvu keskimaarin-%
Kayttokate-%
Liikevoitto-%
Sijoitetun paaoman tuotto-%
Oman padoman tuotto-%

LIITE 16.

Navita tulosteita 1

2004 2005 2006 2007 2008
195503 € 210094€ 224737€ 231643€ 247 179€
106103 125997 137355 142484 162843
15734 22790 13112 20015 21395
5800 7752 8981 7916 7969
6544 4286 4025 2683 3290
45609 39527 39473 36073 49581
15713 9743 21791 22472 2102
1007 460 687 1476 2290
3836 3664 3066 2681 789
2829 3204 2379 1205 -1502
12884 6539 19413 21267 3603
0 0 0 0 1071
12884 6539 19413 21267 2532
3550 1881 6072 5725 1330
9334 4658 13341 15542 1202
0 7,5 7 3,1 6,7
0 7,5 7,2 5,8 6
11,4 6,7 11,5 10,9 2,2
8 4,6 9,7 9,7 0,9
0 6,3 13,7 14,2 3
0 4,4 11,7 12,1 1,7



TASE VASTAAVAA 1 EUR
Pysyvat vastaavat
Aineettomat hyodykkeet
Aineelliset hyddykkeet
Koneet ja kalusto
Muut aineelliset hyodykkeet
Aineelliset hyodykkeet yhteensa
Sijoitukset
Muut osakkeet ja osuudet
Sijoitukset yhteensa
Pysyvat vastaavat yhteensa
Vaihtuvat vastaavat
Vaihto-omaisuus
Pitkdaikaiset saamiset
Lyhytaikaiset saamiset
Myyntisaamiset
Lainasaamiset
Siirtosaamiset
Lyhytaikaiset saamiset yhteensa
Rahoitusarvopaperit
Rahat ja pankkisaamiset
Vaihtuvat vastaavat yhteensa
Vastaavaa yhteensa

2004

21202
817
22019

111610
111610
133629

25098
31502
10105
66705

2371
69076
202705

LIITE 17.

Navita tulosteita 2

2005

17694
736
18430

111610
111610
130039

21640

29819
6797

58256

2114
60369

190408

2006

14759
662
15421

111610
111610
127031

21987
27283

6918
56189

14153
70342

197373

2007

13318
588
13907

111610
111610
125516

27390

27121
4306

58816

8263
67080
192596

2008

11049
515
11563

538
538
12102

22919
23844
15008
61771

76538
138310
150412



TASE VASTATTAVAA 1 EUR
Oma paaoma
Osake-, osuus- tai muu vastaava padoma
Edellisten tilikausien voitto
Tilikauden voitto
Oma padoma yhteensa
Tilinpaatossiirtojen kertyma
Pakolliset varaukset
Vieras padaoma
Pitkaaikainen vieras padgoma
Lainat rahoituslaitoksilta
Pitkaaikainen vieras padoma yhteensa
Lyhytaikainen vieras pdadoma
Lainat rahoituslaitoksilta
Ostovelat
Muut velat
Lyhytaikainen vieras pddoma yhteensa
Vieras padoma yhteensa
Vastattavaa yhteensa
Quick ratio
Current ratio
Velkaantumisaste
Nettovelkaantumisaste
Omavaraisuus-%
Suhteellinen velkaantuneisuus-%

2004

2523
90776
9334
102632

61711
61711

0
18021
20341
38362

100073
202705
1,8

1,8

0,6
57,8
50,6
51,2

LIITE 18.

Navita tulosteita 3

2005

2523
100109
4658
107290

50567
50567

0
12211
20340
32551
83118

190408
1,9

1,9

0,5
45,2
56,3
39,6

2006

2523
104767
13341
120631

40540
40540

8040
8838
19323
36202
76742
197373
1,9
1,9
0,4
28,5
61,1
34,1

2007

2523
118108
15542
136172

32547
32547

0
5093
18783
23876
56423
192596
2,8

2,8

0,2
17,8
70,7
24,4

2008

2523
123650
1202
127375

0

866
22171
23037
23037
150412
6

6

0
-60,1
84,7
9,3



TUNNUSLUKUYHTEENVETO 1
EUR

Toiminnan laajuus
Liikevaihto (12 kk)
Liikevaihdon kasvu-%
Kokonaisvelat
Lyhytaikaiset velat

Oma paaoma

Sijoitettu padaoma
Nettokayttopadoma
Taseen loppusumma
Nettoinvestoinnit

Tulos ja kannattavuus
Kayttokate

Rahoitustulos

Nettotulos

Kayttokate-%
Liikevoitto-%
Rahoitustulos-%
Nettotulos-%

Oman paaoman tuotto-%
Sijoitetun padaoman tuotto-%
ROI-%

Padaoman kiertonopeus
Voitto-%

Rahoitus

Quick ratio

Current ratio
Myyntisaamisten kierto (vrk)
Velkaantumisaste
Omavaraisuus-%

Suhteellinen velkaantuneisuus-%

Z-luku

Lainojen hoitokate
Rahoitusjaama / kausi
Kumulatiivinen rahoitusjaama
Muut tunnusluvut
Jalostusarvo

Jalostusarvo / henkildstékulut
Nettorahoituskulut-%

2004

195503
0
100073
38362
102632
164343
30714
202705
0

22257
15878
9334
11,4

8

8,1
4,8

0

0

0

0

8,6

1,8
1,8
46,2
0,6
50,6
51,2
1,7
5,1

149894
1,2
1,4

2005

210094
7,5
83118
32551
107290
157857
27818
190408
697

14029
8944
4658

6,7
4,6
4,3
2,2
4,4
6,3
5,2
1,1
4,9

1,9
1,9
37,1
0,5
56,3
39,6
-1,6
3,4

170567
1,1
1,5

LIITE 19.

Navita tulosteita 4

2006

224737
7
76742
36202
120631
169211
34140
197373
1017

25816
17366
13341
11,5
9,7
7,7
5,9
11,7
13,7
11,6
1,2
10

1,9
1,9
35,2
0,4
61,1
34,1
1,1
6,7

185264
1,2
1,1

2007

231643
3,1
56423
23876
136172
168720
43203
192596
1169

25155
18225
15542
10,9
9,7
7,9
6,7
12,1
14,2
12,3
1,2
10,3

2,8
2,8
42,6
0,2
70,7
24,4
-0,5
7,8

195570
1,1
0,5

2008

247179
6,7
23037
23037
127375
127375
115273
150412
-110125

5392
5563
2273
2,2
0,9
2,3
0,9
1,7
3
1,9
1,4
1,3

6

6

33,4

0

84,7
9,3

1

6,7
10000
10000

197598
1
-0,6



TUNNUSLUKUYHTEENVETO 1
EUR

Toiminnan laajuus
Liikevaihto (12 kk)
Liikevaihdon kasvu-%
Kokonaisvelat
Lyhytaikaiset velat
Oma paaoma
Sijoitettu padaoma
Nettokayttopadoma
Taseen loppusumma
Nettoinvestoinnit
Tulos ja kannattavuus
Kayttokate
Rahoitustulos
Nettotulos
Kayttokate-%
Liikevoitto-%
Rahoitustulos-%
Nettotulos-%

Oman padaoman tuotto
Sijoitetun paaoman tuotto
ROI-%

Padaoman kiertonopeus
Voitto-%

Rahoitus

Quick ratio

Current ratio
Myyntisaamisten kierto (vrk)
Velkaantumisaste
Omavaraisuus-%

Suhteellinen velkaantuneisuus-%

Z-luku

Lainojen hoitokate
Rahoitusjaama / kausi
Kumulatiivinen rahoitusjaama
Muut tunnusluvut
Jalostusarvo

Jalostusarvo / henkildstékulut
Nettorahoituskulut-%

2004

195503
0
100073
38362
102632
164343
30714
202705
0

22257
15878
9334
11,4

8

8,1
4,8

0

0

0

0

8,6

1,8
1,8
46,2
0,6
50,6
51,2
1,7
5,1

149894
1,2
1,4

2005

210094
7,5
83118
32551
107290
157857
27818
190408
697

14029
8944
4658

6,7
4,6
4,3
2,2
4,4
6,3
5,2
1,1
4,9

1,9
1,9
37,1
0,5
56,3
39,6
-1,6
3,4

170567
1,1
1,5

LIITE 20.

Navita tulosteita 5

2006

224737
7
76742
36202
120631
169211
34140
197373
1017

25816
17366
13341
11,5
9,7
7,7
5,9
11,7
13,7
11,6
1,2
10

1,9
1,9
35,2
0,4
61,1
34,1
1,1
6,7

185264
1,2
1,1

2007

231643
3,1
56423
23876
136172
168720
43203
192596
1169

25155
18225
15542
10,9
9,7
7,9
6,7
12,1
14,2
12,3
1,2
10,3

2,8
2,8
42,6
0,2
70,7
24,4
-0,5
7,8

195570
1,1
0,5

2008

247179
6,7
23037
23037
127375
127375
115273
150412
-110125

5392
5563
2273
2,2
0,9
2,3
0,9
1,7
3
1,9
1,4
1,3

6

6

33,4

0

84,7
9,3

1

6,7
10000
10000

197598
1
-0,6



